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%LRGLYHUVLW\ DQG DSSOLFDWLRQV RI DOJDH 
 
            (;3/2,7$7,21  2)  0,&52$/*$(  %,20,1(5$/,=$7,21  72 
352'8&( %,20$7(5,$/6 )520 0$5%/( (;75$&7,21 /()729(56 
 
5HDOL   /RUHQ]R   ,WDO\     6DPSLHWUR  *LDFRPR   ,WDO\    'LDQL  0DWLOGH   ,WDO\     &HOOL  
7RPPDVR   ,WDO\     &DQWLQL   )UDQFHVFR   ,WDO\     0DUVHJOLD   0DUFR   ,WDO\      %LRQGL  
1DWDVFLD  ,WDO\   
 
    'HSDUWPHQW RI $JULFXOWXUH  )RRG  (QYLURQPHQW DQG )RUHVWU\  '$*5,   8QLYHUVLW\ 
RI  )ORUHQFH   3LD]]DOH  GHOOH  &DVFLQH              )ORUHQFH   ,WDO\         'HSDUWPHQW  RI 
$UFKLWHFWXUH  'HVLJQ &DPSXV  8QLYHUVLW\ RI )ORUHQFH  9LD 6DQGUR 3HUWLQL           
&DOHQ]DQR  ),   ,WDO\ 
 
$EVWUDFW  
 
0LFURDOJDH DQG F\DQREDFWHULD DUH DEOH WR ELRPLQHUDOL]H WKURXJK PLFURELDOO\ LQGXFHG 
FDOFLXP  FDUERQDWH   &D&2    SUHFLSLWDWLRQ   0,&3   YLD  WKH  SKRWRV\QWKHWLF  SDWKZD\  
ZKLFK LQYROYHV FDUERQ FRQFHQWUDWLQJ PHFKDQLVPV DQG LV IDYRXUHG E\ WKH SUHVHQFH RI 
H[WUDFHOOXODU SRO\VDFFKDULGHV  0,&3 SURFHVVHV DUH VWXGLHG WR SURGXFH QHZ PDWHULDOV 
OLNH ELRFRQFUHWH DQG VHOI KHDOLQJ ELRPDWHULDOV  DEOH WR DXWR UHSDLU PLFURIUDFWXUHV DQG 
UHGXFH FUDFN IRUPDWLRQ  &XUUHQWO\ 0,&3 LV H[SORLWHG LQ VWRQH PRQXPHQW UHVWRUDWLRQ   
7KH SUHVHQW ZRUN DLPHG WR  LGHQWLI\ PLFURDOJDH DEOH WR  LQGXFH &D&2  SUHFLSLWDWLRQ  
DQG WR RSWLPL]H WKH VWHS RI PLFURDOJDO ELRPDVV SUHWUHDWPHQW IRU WKH UHDOL]DWLRQ RI D 
QRYHO ELRPDWHULDO VWDUWLQJ IURP OHIWRYHUV RI &DUUDUD¶V PDUEOH FDYH H[WUDFWLRQ  WKURXJK 
D  WUDQVGLVFLSOLQDU\  DSSURDFK  LQFOXGLQJ  ELRGHVLJQ  DQG PDWHULDO  GULYHQ  GHVLJQ   7ZR 
HXNDU\RWLF  PLFURDOJDH  DQG  HLJKW  F\DQREDFWHULD   JURZQ  LQ  WZR  GLIIHUHQW  FXOWXUH 
V\VWHPV  ZHUH  WHVWHG  WR TXDQWLI\ SRO\VDFFKDULGH SURGXFWLRQ DQG  WKHQ VFUHHQHG  WR 
TXDQWLI\ &D&2  SUHFLSLWDWLRQ LQGXFWLRQ LQ D &D HQULFKHG PHGLXP  7KH VWUDLQV VKRZLQJ 
WKH  PRVW  LQWHUHVWLQJ  UHVXOWV  ZHUH  VHOHFWHG  WR  RSWLPL]H   E\  FKDQJLQJ  LQFXEDWLRQ 
FRQGLWLRQV  WKH VWHS RI ELRPDVV SUHSDUDWLRQ SULRU WR ELRPDWHULDO FRPSRQHQWV PL[LQJ  
)URP WKH ELRPDVVHV SURGXFHG LQ WKH RSWLPL]DWLRQ WULDO  VDPSOH DUWLIDFWV ZHUH REWDLQHG 
DQG WHVWHG IRU WKHLU PHFKDQLFDO SURSHUWLHV  
7KH VFUHHQLQJ OHG WR WKH VHOHFWLRQ RI WKUHH F\DQREDFWHULDO VWUDLQV  VKRZLQJ WKH EHVW 
FKDUDFWHULVWLFV  LQ  WHUPV  RI  FDOFLXP  SUHFLSLWDWLRQ   7KH\  WKHQ  XQGHUZHQW  SURFHVV 
RSWLPL]DWLRQ  7KH UHVXOWV RI WKLV VWHS DQG RI WKH UHVSRQVH WR PHFKDQLFDO VROLFLWDWLRQ 
RI WKH ELRPDWHULDOV REWDLQHG ZLOO EH DOVR SUHVHQWHG  
 
$FNQRZOHGJPHQWV  
3URMHFW  ,1(57,$/  LV  IXQGHG  E\  (8 1H[W*HQHUDWLRQ(8  DQG  )RQGD]LRQH  &DVVD  GL 
5LVSDUPLR  GL  )LUHQ]H   5HVHDUFK  ZDV  SDUWO\  SHUIRUPHG  DW  &HQWUR  GL  &RPSHWHQ]D 
9$/25(  )ORUHQFH  ,WDO\  5HJLRQH 7RVFDQD  3DU )$6             
 
.H\ZRUGV  ELRPLQHUDOL]DWLRQ  PLFURDOJDH  SKRWRV\QWKHVLV   VWRQH  OHIWRYHUV  
ELRGHVLJQ 
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7XHVGD\  -XQH    
ηĐŽĚ ηĐŽĚ ηĐŽĚ ηĐŽĚ

ϵ͗ϬϬ ϵ͗ϬϬ ϵ͗ϬϬ ϵ͗ϬϬ

ϵ͗ϰϱ ϮϭϱϬϱ sĞĞŶŚŽĨ͕ ZĞŝŶĂ WƌŽũĞĐƚŝŶŐ ŬĞůƉ ŐĂŵĞƚŽƉŚǇƚĞ ƚŚĞƌŵĂů 
ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ ƵŶĚĞƌ ĐůŝŵĂƚĞ 
ĐŚĂŶŐĞ

ϵ͗ϰϱ ϮϯϮϴϵ &ŽŶƐĞĐĂ͕  ŶĂ  ĂƚĂƌŝŶĂ  ƵƐƉŝĚŽƚŚƌŝǆ ŝƐƐĂƚƐĐŚĞŶŬŽŝ > '  ϬϯϮϴϰ͗ Ă ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ 
ĐǇĂŶŽďĂĐƚĞƌŝƵŵ ǁŝƚŚ ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ ďŝŽĂĐƚŝǀŝƚǇ ŽŶ ĂƉƉĞƚŝƚĞ 
ŝŶŚŝďŝƚŝŽŶ

ϵ͗ϰϱ ϮϮϵϭϵ ϵ͗ϰϱ

ϭϬ͗ϬϬ ϮϮϴϰϳ <ĞŶŐ͕ &ŝŽŶĂ ^ĞŚͲ>ŝŶ  ĨĨĞĐƚƐ ŽĨ dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽŶ ,ĂůŽĐĂƌďŽŶ  ŵŝƐƐŝŽŶ 
ĂŶĚ  ŝŽĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ 'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ ŝŶ ^ǇŶĞĐŚŽĐŽĐĐƵƐ 
ƐƉ͘ hD    ϯϳϭ

ϭϬ͗ϬϬ ϮϯϭϮϴ WŽůůĞ͕ :ƵĞƌŐĞŶ  ŽŵĞƐƚŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂůŐĂĞ ĨŽƌ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ďŝŽŵĂƐƐ 
ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ

ϵ͗ϱϬ Ϯϰϱϭϲ <ĂƌůŽƚƚĂ ZŝĞǀĞ ;sŝĚĞŽ 'ƌĂǀĂĚŽͿ sŝĂďŝůŝƚǇ ^ƚƵĚǇ ĨŽƌ ĂŶ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů dƌŽƉŝĐĂů ^ĞĂǁĞĞĚ 
ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ /ŶƐƚŝƚƵƚĞ

ϭϬ͗ϬϬ

ϭϬ͗ϭϱ ϮϮϴϴϵ >ŽŬŽǀƓĞŬ  ͕ ŶĂ dŽŽ ŚŽƚ ƚŽ ŚĂŶĚůĞ͗  ĨĨĞĐƚ ŽĨ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƐĞĂǁĂƚĞƌ 
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ŽŶ ĞĂƌůǇ ƐƚĂŐĞƐ ŽĨ 'ŽŶŐŽůĂƌŝĂ 
ďĂƌďĂƚĂ

ϭϬ͗ϭϱ ϮϭϱϭϮ 'ĠƌŝŶ͕ ^ƚĠƉŚĂŶŝĞ  ŶŚĂŶĐĞĚ ƐĞĐƌĞƚŝŽŶ ŽĨ ůĂĐĐĂƐĞ ďǇ ƚŚĞ ĂĐŝĚŽƉŚŝůŝĐ ŐƌĞĞŶ 
ŵŝĐƌŽĂůŐĂ  ŚůĂŵǇĚŽŵŽŶĂƐ ƉŝƚƐĐŚŵĂŶŶŝŝ͘  ĨĨŝĐŝĞŶƚ 
ƌĞŵŽǀĂů ŽĨ ƉŚĞŶŽůŝĐ ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͘

ϭϬ͗Ϭϱ Ϯϰϱϭϯ ^ƚĞĨĂŶ <ƌĂĂŶ dŚĞ /ŶĚŝĂŶ ĐĂƐĞ͖ <ĂƉƉĂƉŚǇĐƵƐ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ ŝŶ 'ƵũƵƌĂƚ 
ĂŶĚ dĂŵŝů EĂĚƵ

ϭϬ͗ϭϱ

ϭϬ͗ϯϬ ϭϬ͗ϯϬ ϭϬ͗ϯϬ ϭϬ͗ϯϬ
ϭϭ͗ϬϬ ϮϮϴϵϱ ^ĂůůĂŶĚ͕ EŽƌĂ  ǆƉůŽƌŝŶŐ ŽĐĞĂŶ ǁĂƌŵŝŶŐ ŝŵƉĂĐƚƐ ŽŶ EŽƌƚŚĞĂƐƚ 

 ƚůĂŶƚŝĐ ŬĞůƉ ĨŽƌĞƐƚƐ͗ Ă ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ 
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ƵƐŝŶŐ ĨŝĞůĚ ƐƚƵĚŝĞƐ ĂŶĚ 
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ

ϭϭ͗ϬϬ ϮϯϬϬϵ  ŝŽŶĚŝ͕ EĂƚĂƐĐŝĂ  ǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ŵŝĐƌŽĂůŐĂĞ ďŝŽŵŝŶĞƌĂůŝǌĂƚŝŽŶ ƚŽ 
ƉƌŽĚƵĐĞ ďŝŽŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĨƌŽŵ ŵĂƌďůĞ ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ůĞĨƚŽǀĞƌƐ

ϭϭ͗ϬϬ ϮϰϱϭϮ WŚĂŝŬͲ Ğŵ >ŝŵ ^ƵƐƚĂŝŶŝŶŐ ĞƵĐŚĞƵŵĂƚŽŝĚ ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ ŝŶ DĂůĂǇƐŝĂ ϭϭ͗ϬϬ

ϭϭ͗ϭϱ ϮϮϴϵϵ ^ŝŶĚĞͲDĂŶŽ͕  ŶĂ >ƵşƐĂ ^ĞǀĞŶ ĚĞĐĂĚĞƐ ůĂƚĞƌ͕ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽŽƚƐƚĞƉƐ 
ŽĨ  ĚŽƵĂƌĚ &ŝƐĐŚĞƌͲWŝĞƚƚĞ͕ ĚŽĐƵŵĞŶƚŝŶŐ 
ĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶ ŵĂĐƌŽĂůŐĂĞ ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ ŽŶ ƚŚĞ 
 ƚůĂŶƚŝĐ ĐŽĂƐƚ ŽĨ  ƵƌŽƉĞ

ϭϭ͗ϭϱ ϮϮϵϲϭ  ĂƐĞƌŽ͕ DĂƌŝĂ  ƌŝƐƚŝŶĂ ,ŝĚĚĞŶ ƚƌĞĂƐƵƌĞƐ ŝŶƐŝĚĞ ƌŽĐŬƐ͗  ŝŽƉƌŽĚƵĐƚ ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ ŝŶ 
ĞŶĚŽůŝƚŚŝĐ ĐǇĂŶŽďĂĐƚĞƌŝĂ ĨƌŽŵ ƚŚĞ  ƚĂĐĂŵĂ  ĞƐĞƌƚ

ϭϭ͗ϯϬ Ϯϰϱϭϰ sĂůĞƌŝĂ DŽŶƚĂůĞƐĐŽƚ  ĂƌŐŝůů͛Ɛ ZĞĚ ^ĞĂǁĞĞĚ WƌŽŵŝƐĞ Ϯ͘Ϭ͗ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ƚŚĞ 
ŝŶĚƵƐƚƌǇ ŝŶ ďƵŝůĚŝŶŐ Ă ƌĞƐŝůŝĞŶƚ ĞƵĐŚĞƵŵĂƚŽŝĚƐ ǀĂůƵĞ 
ĐŚĂŝŶ

ϭϭ͗ϭϱ

ϭϭ͗ϯϬ ϮϯϬϲϲ  ƵƐĐŚŵĂŶŶ͕  ůĞũĂŶĚƌŽ &ƌŽŵ ŵŝĐƌŽ ƚŽ ŵĂĐƌŽ͗ ŚŽǁ ĞĂƌůǇ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů 
ƐƚĂŐĞƐ ĂƌĞ ĐƌŝƚŝĐĂů ĨĂĐƚŽƌƐ ŽŶ ƚŚĞ ƐƵĐĐĞƐƐ ŽĨ 
DĂĐƌŽĐǇƐƚŝƐ ƉǇƌŝĨĞƌĂ ƐƉŽƌŽƉŚǇƚĞƐ

ϭϭ͗ϯϬ ϮϯϭϯϬ sĄǌƋƵĞǌͲ ƌŝĂƐ͕  ŶƚſŶ  ǆƉůŽƌŝŶŐ ƚŚĞ ƐƵďĐĞůůƵůĂƌ ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƵƉƚĂŬĞ 
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ŽĨ ĐŚĞŵŝĐĂů ĞůĞŵĞŶƚƐ ŝŶ ƐĞĂǁĞĞĚ ƵƐŝŶŐ 
ŶĂŶŽƐĐĂůĞ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ŝŽŶ ŵĂƐƐ ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ 
;EĂŶŽ^/D^Ϳ

ϭϮ͗ϬϬ 'ĞŶĞƌĂů  ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ϭϭ͗ϯϬ

ϭϭ͗ϰϱ ϮϯϬϴϮ 'ƵĞƌƌĞŝƌŽ͕ DĂƵƌĞĂŶ /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ dŚĞƌŵŽƚŽůĞƌĂŶĐĞ ĂŶĚ ,ŝŐŚͲsĂůƵĞ 
 ŝŽĐŽŵƉŽƵŶĚ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŝŶ WŽƌƉŚǇƌŝĚŝƵŵ 
ƉƵƌƉƵƌĞƵŵ

ϭϭ͗ϰϱ ϮϯϭϬϰ  ƵĂƌƚĞ͕ DĂƌƚĂ /ŶƐŝŐŚƚƐ ŽŶ ƚŚĞ ŚǇĚƌŽŐĞůͲĨŽƌŵŝŶŐ ĂďŝůŝƚǇ ŽĨ 
 ǆŽƉŽůǇƐĂĐĐŚĂƌŝĚĞ ; W^Ϳ ĨƌŽŵ WŽƌƉŚǇƌŝĚŝƵŵ ĐƌƵĞŶƚƵŵ 
ĨŽƌ ƐŬŝŶ ǁŽƵŶĚ ŚĞĂůŝŶŐ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ

ϭϭ͗ϰϱ

ϭϮ͗ϬϬ Ϯϯϭϭϯ WĂĐŝŶ͕  ĂƌŵĞ dĞŵƉŽƌĂů ĂŶĚ ^ƉĂƚŝĂů sĂƌŝĂƚŝŽŶƐ ŝŶ  ƌŽǁŶ  ůŐĂĞ 
 Ğůů tĂůů  ŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͗ /ŶƐŝŐŚƚƐ ĨƌŽŵ &d/ZͲ dZ 
 ŶĂůǇƐŝƐ

ϭϮ͗ϬϬ Ϯϯϭϰϰ DĂƚŝŶŚĂͲ ĂƌĚŽƐŽ͕ :ŽƌŐĞ  ǆƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ ǀĞƐŝĐůĞƐ ĨƌŽŵ ĐǇĂŶŽďĂĐƚĞƌŝĂ ĂƐ ŶŽǀĞů 
ĂŶƚŝŐĞŶ ĐĂƌƌŝĞƌ ƉůĂƚĨŽƌŵƐ ĨŽƌ ĨŝƐŚ ǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶ

ϭϮ͗ϬϬ

ϭϮ͗ϭϱ ϭϮ͗ϭϱ ϭϮ͗ϭϱ
ϭϮ͗ϯϬ ϭϮ͗ϯϬ ϭϮ͗ϯϬ ϭϮ͗ϯϬ

ϭϰ͗ϬϬ ϭϰ͗ϬϬ ϭϰ͗ϬϬ ϭϰ͗ϬϬ

ϭϰ͗ϰϱ
ϭϰ͗ϰϱ

ϭϰ͗ϰϱ ϭϰ͗ϰϱ ϮϯϬϭϳ EŽƌĚŝŽ͕ ZĞďĞĐĐĂ DŽĚĞůͲŐƵŝĚĞĚ ŽƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ ŵŝĐƌŽďŝĂů ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ ŝŶ 
ŵŝĐƌŽĂůŐĂĞͲďĂĐƚĞƌŝĂ ƐǇƐƚĞŵƐ͗ Ă ĐĂƐĞ ƐƚƵĚǇ

ϭϰ͗ϰϱ ϮϯϯϱϮ DĂŬŽƚŽ D͘ tĂƚĂŶĂďĞ  ĚŝƚŽƌŝĂů ͞^ƵƉĞƌ ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů ŵŽůĞĐƵůĞƐ ĂŶĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ 
ĨƌŽŵ ĂůŐĂĞΗ͘

ϭϰ͗ϰϱ

ϭϱ͗ϬϬ ϮϮϳϴϮ <ƌĂĂŶ͕ ^ƚĞĨĂŶ ^ĞĂǁĞĞĚ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉƌŽƚĞŝŶ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ͕ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ 
ĐůŝŵĂƚĞ ĐŚĂŶŐĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ

ϭϱ͗ϬϬ Ϯϯϭϱϳ  ƵĂƌƚĞ͕  ŝƌĞƐ D͘  Ƶƚ ĂĨƚĞƌ Ăůů  ͕ǁŚŝĐŚ ƐĞĂǁĞĞĚ ƐƉĞĐŝĞƐ ŝƐ ƚŚĞ ďĞƐƚ ĨŽƌ 
ďŝŽƌĞŵĞĚŝĂƚŝŶŐ Ă ĨŝƐŚͲĨĂƌŵ ǁĂƚĞƌ͍

ϭϰ͗ϱϱ Ϯϰϯϲϴ dŚŽŵĂƐ <ŝƌĂŶ DĂƌĞůůĂ dĂŝůŽƌŝŶŐ  ŝĂƚŽŵ  ůŐĂĞ ĨŽƌ ,ŝŐŚ  Ğůů  ĞŶƐŝƚǇ 
DŝǆŽƚƌŽƉŚŝĐ 'ƌŽǁƚŚ͗   EŽǀĞů  ƉƉƌŽĂĐŚ ĨŽƌ ,ŝŐŚͲ
sĂůƵĞ &ƵŶĐƚŝŽŶĂů  ŝŽŵŽůĞĐƵůĞ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘

ϭϱ͗ϬϬ

ϭϱ͗ϭϱ ϮϮϵϬϵ ZŽƌƌĞƌ͕ 'ƌĞŐŽƌǇ  ĞƌĂƚŝŽŶ ZĂƚĞ ĂŶĚ WŽǁĞƌ ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ĨŽƌ  KϮͲ
ZĞƉůĞƚĞ  ƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ZĞĚ ^ĞĂǁĞĞĚ 
 ĞǀĂůĞƌĂĞĂ ŵŽůůŝƐ ;WĂĐŝĨŝĐ ĚƵůƐĞͿ ŝŶ Ă dƵŵďůĞ 
dĂŶŬ

ϭϱ͗ϭϱ ϮϯϮϱϴ <ƌƵƉĂŶĚĂŶ͕  ŵĂůŝĂ   ƐƚĂďůĞ ŝƐŽƚŽƉĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ ƚŚĞ 
ďŝŽƌĞŵĞĚŝĂƚŝŽŶ ĐĂƉĂĐŝƚǇ ŽĨ Ă ƐĂůŵŽŶͲŬĞůƉ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ 
ŵƵůƚŝͲƚƌŽƉŚŝĐ ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ ƐǇƐƚĞŵ ŝŶ  ĂŶƚƌǇ  ĂǇ͕ /ƌĞůĂŶĚ͘

ϭϱ͗ϭϱ

ϭϱ͗ϯϬ ϭϱ͗ϯϬ ϭϱ͗ϯϬ ϭϱ͗ϯϬ
ϭϲ͗ϬϬ Ϯϯϭϱϯ ,ŽůĚƚ͕ ^ƵƐĂŶ &ĞƌŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐƵůƚŝǀĂƚĞĚ ďƌŽǁŶ ƐĞĂǁĞĞĚƐ͖ 

ĨƌŽŵ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƚŽ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
ϭϲ͗ϬϬ ϮϯϮϴϭ :ĂŚĂŶ͕ ^ŽůğŶĞ DŝĐƌŽĂůŐĂĞ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ŝŶĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ŽĨ ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ ǀŝƌƵƐ ŝŶ 

Ă ůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞ ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ ƵƐŝŶŐ 
ŵŝĐƌŽĂůŐĂĞ

ϭϲ͗ϬϬ Ϯϯϯϱϰ ,ŝƌŽŵŝ <ƵƌŽŬĂǁĂ >ĂŵŝŶĂƌĂŶ ƐĐĂǀĞŶŐĞƐ ƌĞĂĐƚŝǀĞ ŽǆǇŐĞŶ ƐƉĞĐŝĞƐ ĂŶĚ 
ĂƚƚĞŶƵĂƚĞƐ ĐǇƚŽƚŽǆŝĐŝƚǇ ĚĞƌŝǀĞĚ ĨƌŽŵ ĐůŝŶŝĐĂů ĚƌƵŐƐ͘

ϭϲ͗ϬϬ

ϭϲ͗ϭϱ ϮϯϬϰϵ EǇŵĂƌŬ͕ DĂƌŝĂŶŶĞ  ŶĂďůŝŶŐ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƌĂƌĞ ĐĂƌŽƚĞŶŽŝĚ 
ĚŝĂƚŽǆĂŶƚŚŝŶ Ăƚ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ůĞǀĞů ƵƐŝŶŐ 
 Z/^ZWͬ ĂƐϵ ŐĞŶĞͲĞĚŝƚĞĚ ŵŝĐƌŽĂůŐĂĞ

ϭϲ͗ϭϱ ϮϯϮϴϮ  ŽƐƚĂ͕ /ƐĂďĞů /ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ Ă ƐĞĂǁĞĞĚ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ ƵŶŝƚ ŝŶ Ă ĨŝƐŚ ĨĂƌŵ 
ĨŽƌ ŶƵƚƌŝĞŶƚ ďŝŽƌĞŵĞĚŝĂƚŝŽŶ

ϭϲ͗Ϯϱ Ϯϯϯϱϭ DĂŬŽƚŽ D͘ tĂƚĂŶĂďĞ  ŽƚƌǇŽĐŽĐĐĞŶĞ ŝŶŚŝďŝƚƐ ƚŚĞ hs ͲŝŶĚƵĐĞĚ ƉŚŽƚŽĂŐŝŶŐ 
ďǇ ƐĐĂǀĞŶŐŝŶŐ ZK^ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘

ϭϲ͗ϭϱ ZŝƚĂ dŽƌƌĞ Ͳ WƐǇĐŚŽůŽŐǇ 
>ĂďŽƌĂƚŽƌǇΗ͘

WŚ  ^ƵƌǀŝǀŝŶŐ ^ŬŝůůƐ͗ Ă DĞŶƚĂů ,ĞĂůƚŚ 
WĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ

ϭϲ͗ϯϬ Ϯϯϭϴϵ >ŝƵ͕ :ŝŶ dƵƌŶŝŶŐ ƚŚĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůůǇ ƌĞůĞǀĂŶƚ ŵĂƌŝŶĞ ĂůŐĂ 
EĂŶŶŽĐŚůŽƌŽƉƐŝƐ ƌĞĚ͗ KŶĞ ŵŽǀĞ ĨŽƌ 
ŵƵůƚŝĨĂĐĞƚĞĚ ďĞŶĞĨŝƚƐ

ϭϲ͗ϯϬ ϮϮϵϲϱ DĂĚƵƌĞŝƌĂ͕ >ĞĂŶĚƌŽ   ĐǇĂŶŽďĂĐƚĞƌŝĂͲŵĞƚŚĂŶŽƚƌŽƉŚ ĐŽͲĐƵůƚƵƌĞ ĂƉƉƌŽĂĐŚ 
ĨŽƌ ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ ƌĞŵŽǀĂů ŽĨ ŵĞƚŚĂŶĞ ĂŶĚ ĐĂƌďŽŶ 
ĚŝŽǆŝĚĞ ĨƌŽŵ ďŝŽŐĂƐ

ϭϲ͗ϱϬ Ϯϯϯϱϯ ,ŝƌŽĨƵŵŝ DĂƚƐƵŝ  ƵƌĂŶƚŝŽĐŚǇƚƌŝƵŵ ůŝŵĂĐƵŶƵŵ ϰtͲϭď ŚŽŵŽŐĞŶĂƚĞ 
ƉŽƐƐĞƐƐ ƚŚĞ ĂŶƚŝŽǆŝĚĂŶƚ ĞĨĨĞĐƚ ĂŶĚ ŝŵƉƌŽǀĞ ŵƵƌŝŶĞ 
ŐƵƚ ŵŝĐƌŽďŝŽŵĞ͘

ϭϲ͗ϯϬ

ϭϲ͗ϰϱ ϮϮϵϬϱ WĂƌĂƐŬĞǀŽƉŽƵůŽƵ͕  ŝŬĂƚĞƌŝŶĂ^ĐƌĞĞŶŝŶŐ ĨŽƌ ŽĚŽƌͲĂĐƚŝǀĞ ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ ŝŶ 
ƐƉŝƌƵůŝŶĂ ďŝŽŵĂƐƐ

ϭϲ͗ϰϱ ϮϯϬϳϰ DĂƐŽũşĚĞŬ͕ :ŝƎş WŽůǇŚǇĚƌŽǆǇďƵƚǇƌĂƚĞ ;W, Ϳ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ďǇ ^ǇŶĞĐŚŽĐǇƐƚŝƐ 
ƐƉ͘ W  ϲϳϭϰ ĐƵůƚƵƌĞĚ ŝŶ Ă ƌĂĐĞǁĂǇ ƉŽŶĚ ƵƐŝŶŐ ƵƌďĂŶ 
ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ

ϭϳ͗ϭϱ 'ĞŶĞƌĂů  ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ϭϲ͗ϰϱ

ϭϳ͗ϬϬ ϮϯϯϬϭ &ƌŝĐŬĞ͕  ŶŶĂ /ŶŶŽǀĂƚŝǀĞ ďƌŝŶĞͲďĂƐĞĚ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ŝŶůĂŶĚ 
ƐĞĂ ǀĞŐĞƚĂďůĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

ϭϳ͗ϬϬ ϮϮϵϭϯ  ŝĂŶŝ͕ DĂƚŝůĚĞ &ƌŽŵ ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ ǁĂƚĞƌ ƚŽ ŶĞǁ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͗ ƚŚĞ ĚƵĂů 
ƌŽůĞ ŽĨ ĐǇĂŶŽďĂĐƚĞƌŝĂů ĞǆŽƉŽůǇƐĂĐĐŚĂƌŝĚĞƐ ŝŶ ĐŽƉƉĞƌ 
ƌĞŵĞĚŝĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐĂƚĂůǇƐŝƐ

ϭϳ͗ϬϬ

ϭϳ͗ϭϱ ϮϯϬϰϰ WĞƌĞŝƌĂ͕ ^ĂƌĂ ^ƵďĐƌŝƚŝĐĂů ǁĂƚĞƌ ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ĨŽƌ 
ŵƵůƚŝĨƵŶĐƚŝŽŶĂů ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ ǀĂůŽƌŝǌĂƚŝŽŶ ĨƌŽŵ 
&ƵĐƵƐ ǀĞƐŝĐƵůŽƐƵƐ ĂŶĚ ^ĂĐĐŚĂƌŝŶĂ ůĂƚŝƐƐŝŵĂ 
ďƌŽǁŶ ƐĞĂǁĞĞĚƐ

ϭϳ͗ϭϱ ϮϮϵϯϮ &ƌĂƐĐĂƌŽůŝ͕ 'ĂďƌŝĞůĞ  ŶƚŝďŝŽƚŝĐ ƌĞŵŽǀĂů ĂŶĚ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ŐƌŽǁƚŚ͕ ŶƵƚƌŝĞŶƚ 
ƵƉƚĂŬĞ ĂŶĚ ďŝŽŵĂƐƐ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ ŝŶ ƐĞŵŝͲĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ 
ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ ŽĨ  ƵǆĞŶŽĐŚůŽƌĞůůĂ ƉƌŽƚŽƚŚĞĐŽŝĚĞƐ ŝŶ 
ƐǇŶƚŚĞƚŝĐ ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ

ϭϳ͗ϭϱ

ϭϳ͗ϯϬ ϮϰϱϵϬ  ĞůŝŶĞ ZĞďŽƵƌƐ dŚĞ ^ & ZͲ/Dd  ƉƌŽũĞĐƚ͗  ŝŽƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽĨ 
ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ ǁĂƐƚĞ ŝŶƚŽ ĂƋƵĂƚŝĐ ĨĞĞĚ ĂŶĚ ĨŽŽĚ 
ƉƌŽĚƵĐƚƐ

ϭϳ͗ϯϬ Ϯϰϰϵϵ  ŝĂƐ͕  ĂƚĂƌŝŶĂ hƐŝŶŐ tŝŶĞƌǇ  ĨĨůƵĞŶƚƐ ĨŽƌ  ƵůƚŝǀĂƚŝŶŐ DŝĐƌŽĂůŐĂĞ ĂƐ 
 ŝŽͲĂĚĚŝƚŝǀĞƐ ĨŽƌ sŝŶĞǇĂƌĚƐ

ϭϳ͗ϰϱ ϭϳ͗ϰϱ ϭϳ͗ϰϱ ϭϳ͗ϰϱ
ϭϵ͗ϬϬ ϭϵ͗ϬϬ ϭϵ͗ϬϬ ϭϵ͗ϬϬ

^ƉĞĐŝĂů ƐĞƐƐŝŽŶ͗ ,Žǁ ƚŽ  ĐŚŝĞǀĞ Ă ϭϬͲ&ŽůĚ /ŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ƚŚĞ 'ůŽďĂů 
DŝĐƌŽĂůŐĂů  ŝŽŵĂƐƐ WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ǁŝƚŚŝŶ ϭϬ zĞĂƌƐ͍

>ƵŶĐŚ  >ƵŶĐŚ  >ƵŶĐŚ  >ƵŶĐŚ 

Moderators: Avigad Vonshak and Qiang Hu

Panelists: John Benemann, Maria Barbosa, Olaf Kruse, and 
Vitor Verdelho.

/ŶĨĂŶƚĞ ƌŽŽŵ   ͘ DĂƌŝĂ ƌŽŽŵ   ͘ >ƵŝƐ ƌŽŽŵ DŝƌĂŐĂŝĂ ƌŽŽŵ

<ĞǇŶŽƚĞ   ŚƌŝƐƚŝŶĞ DĂŐŐƐ ZĞĐŽŶĐŝůŝŶŐ ŵĂƌŝŶĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĂŶĚ 
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ƐĞĂǁĞĞĚ ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  

^ĞƐƐŝŽŶ ĐŚĂŝƌƐ͗  ŚƌŝƐƚŝŶĞ DĂŐŐƐ͕ &ƌĂŶĐŝƐĐŽ  ƌĞŶĂƐ

 ůŐĂĞ ĨŽƌ ĨŽŽĚ ĂŶĚ ĨĞĞĚ 

^ĞƐƐŝŽŶ ĐŚĂŝƌƐ͗ ZŽƐĄƌŝŽ  ŽŵŝŶŐƵĞƐ ͕ :ĞĨĨ ,ĂĨƚŝŶŐƐ

 ůŐĂĞ ĂŶĚ ďŝŽƌĞŵĞĚŝĂƚŝŽŶ
^ĞƐƐŝŽŶ ĐŚĂŝƌƐ͗ :ŽŚŶ  ĞŶĞŵĂŶŶ͕ /ƐĂďĞů  ŽƐƚĂ

  ŽĨĨĞ ďƌĞĂŬ Θ  ǆŚŝďŝƚŝŽŶ   ŽĨĨĞ ďƌĞĂŬ Θ  ǆŚŝďŝƚŝŽŶ

 <ĞǇŶŽƚĞ ^ĂŵŵǇ  ŽƵƐƐŝďĂ /ŶĚƵƐƚƌŝĂů ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ 
ŶĂƚƵƌĂů ĂƐƚĂǆĂŶƚŚŝŶ

^ĞƐƐŝŽŶ ĐŚĂŝƌƐ͗ ZĂůƉŚ hƌďĂƚǌŬĂ͕ WƌŝǇĂ WŽůůĂƌĚ

  ǆŚŝďŝƚŝŽŶ /^ W ŐĞŶĞƌĂů ĂƐƐĞŵďůǇ   ǆŚŝďŝƚŝŽŶ   ǆŚŝďŝƚŝŽŶ

  ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ ĂŶĚ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ĂůŐĂĞ ůŝŵĂƚĞ  ŚĂŶŐĞ /ŵƉĂĐƚ ŽŶ  ůŐĂĞ

  ŽĨĨĞ ďƌĞĂŬ Θ  ǆŚŝďŝƚŝŽŶ   ŽĨĨĞ ďƌĞĂŬ Θ  ǆŚŝďŝƚŝŽŶ

^ƉĞĐŝĂů ƐĞƐƐŝŽŶ͗  ůŐĂů DĂƌǀĞůƐ͗ hŶǀĞŝůŝŶŐ EŽǀĞů dƌĞŶĚƐ ĂŶĚ WƌŽƐƉĞĐƚƐ ŝŶ ^ƵƉĞƌ 
&ƵŶĐƚŝŽŶĂů  ŝŽŵŽůĞĐƵůĞƐ

WŚ  ƐƚƵĚĞŶƚ ĂĐƚŝǀŝƚǇ

  Yh >'   ^ƉŽŶƐŽƌ ƚĂůŬ WĞĚƌŽ ^ĞŝǆĂƐ EĞǁ ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ ŽĨ 
ƉŚŽƚŽďŝŽƌĞĂĐƚŽƌƐ ĨŽƌ ƐĞĂǁĞĞĚ ƐĞĞĚůŝŶŐ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

  ŽĨĨĞ ďƌĞĂŬ Θ  ǆŚŝďŝƚŝŽŶ   ŽĨĨĞ ďƌĞĂŬ Θ  ǆŚŝďŝƚŝŽŶ   ŽĨĨĞ ďƌĞĂŬ Θ  ǆŚŝďŝƚŝŽŶ

^ƉĞĐŝĂů ƐĞƐƐŝŽŶ͗ dŚĞ ĚŝƌĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ĂŶ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ƐĞĂǁĞĞĚ ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ ĐĞŶƚƌĞ ŝŶŝƚŝĂůůǇ 
ďĂƐĞĚ ŽŶ ĞƵĐŚĞƵŵĂƚŽŝĚ ĐƌŽƉƐ͘ 



 


