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KƉĞŶ�ůĞƚƚĞƌ�ƚŽ͗��� tŽƌůĚ�^ĂŝůŝŶŐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕��ŽƵŶĐŝů͕��ŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ĂŶĚ�DE�Ɛ�
�
&ƌŽŵ͗�� � � dŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ��ŽͲ&ŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ�Z^�^ĂŝůŝŶŐ͗�
� � � �ůĞǆ�^ŽƵƚŚŽŶ��� ��K��ĞƐŝŐŶ�Θ�dĞĐŚ�

:ŽŶ�WĂƌƚƌŝĚŐĞ�� � ��K��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ZŝŬŝ�,ŽŽŬĞƌ�� � ^ĂůĞƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�
DĂƌƚŝŶ�tĂĚŚĂŵƐ�� �ŽͲ&ŽƵŶĚĞƌ�

�
ZĞ͗� � � DĞŶ͛Ɛ�Θ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�KŶĞͲWĞƌƐŽŶ�KůǇŵƉŝĐ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ� � � � � � ϭϰƚŚ�DĂǇ�ϮϬϭϵ�
�
�
�ĞĂƌ�Dƌ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�Ăůů͕�
�
/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĚĂǇƐ�tŽƌůĚ�^ĂŝůŝŶŐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĂĨĨĞĐƚ�ŽƵƌ�ƐƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĨĞĞů�ŝƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŽƵƌ�ǀŝĞǁƐ͘�
�
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁĞŶƚǇͲĨŝǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Z^�^ĂŝůŝŶŐ�ĂŶĚ�ďƵŝůƚ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƐŵĂůů�ƐĂŝůďŽĂƚ�ďƌĂŶĚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�
ŽĨ�ƐŵĂůů�ďŽĂƚ�ƐĂŝůŝŶŐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞĚ�ďĞĞƌƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ƐĂŝůŝŶŐ�ĐůƵďƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�
ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�Z^�^ĂŝůŝŶŐ͛Ɛ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͕�ŵĂĚĞ�ŶŽƚ�ďǇ�Ă�ĨĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ďƵƚ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ƐĂŝůŽƌƐ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ŽƵƌ�ƐƉŽƌƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ďĞƚƚĞƌ͘�
�
tĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ŐŽƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƌŝŐŚƚ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŝůŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚŽŶĞ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ďŽĂƚƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƉŽƌƚ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ǁĞ͛ƌĞ�ŶŽǁ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌ͘�
�
tĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŬŶĞǁ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�KůǇŵƉŝĐ�ƐŝŶŐůĞͲŚĂŶĚĞƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚŝŐŚůǇ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽĚĚƐ�ĂƌĞ�ƐƚĂĐŬĞĚ�ŝŶ�ĨĂǀŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶĐƵŵďĞŶƚ͘��Ƶƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�KůǇŵƉŝĂŶƐ͖�ƚŚŝƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚƌŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ďƵŝůĚ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů͘�dŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�Ăůů�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ƚŚĂƚ�
ƚƌĞŶĚ͘�
�
dŚĞ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌ͘��ĞƚƌĂĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ĨŝŶĚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�ĂƌŐƵĞ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝĞǁ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�Z^��ĞƌŽ�ŽĨĨĞƌƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ʹ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚƐ͕�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�KůǇŵƉŝĂŶƐ͘��
�
dŚĞ�ďŽĂƚ�ŝƐ�ƵůƚƌĂͲůŝŐŚƚ͕�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĂŶĚ�ďĞƚƚĞƌ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌŝŐ�ƐŝǌĞƐ�ĨŽƌ�ůŝŐŚƚ�ƚŽ�ŚĞĂǀǇ�ƐĂŝůŽƌƐ͘�/ƚ�ƵƐĞƐ�ŚŝŐŚ�ƚĞĐŚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ďĂĐŬĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�Z^�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŽƵƌ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�&Z�E��ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ͘��
�
>ŽŽŬ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ĐǇĐůŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ďĞĐĂŵĞ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƐĞǆǇ�ʹ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ĞǆƉůŽĚĞĚ͘��
�
�ŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ĨŝĨƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ĂŶĚ�ŚĞĂǀǇ͘�tŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌŝŐƐ͕�ƚŚĞ�ŚƵůů�ŝƐ�ŚĞĂǀŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŝůŽƌƐ�ŝƚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ͙��>ŝĨƚ�ǇŽƵƌ�ďŝŬĞ͕�ƌŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ďŝŬĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͘͘͘�
�
dŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ďƵŝůĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ǁĞůů�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘�dŚĞǇ�
ŵĂŬĞ�ůŝĨĞ�ŚĂƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƐĂŝůŽƌƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ͘�ZĞĐĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂŐƌĞĞĚ͘�dŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ăůů�ƉĂƌƚŝĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĚŝƐƚƌĂĐƚ�ĨƌŽŵ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶ�tŽƌůĚ�^ĂŝůŝŶŐ͛Ɛ�ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ�ʹ�ŝŶĚĞĞĚ�ƐĂŝůŝŶŐ͛Ɛ�
ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�KůǇŵƉŝĐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘�
�
^Ž͕�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ǇŽƵ�tŽƌůĚ�^ĂŝůŝŶŐ͘�dŚĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ǇŽƵ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽůĚ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�Z^��ĞƌŽ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ƐĂŝůŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀĞĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĐƌĞĚŝďůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ƌĂŶŬĞĚ͕�ĞǀĞŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨĂĐƚŽƌŝŶŐ�ŝŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘�
�
zŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞůĞĐƚ�ŶĞǁ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ͖�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐŝŵƉůǇ�ŝŐŶŽƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ŶŽ�ĐŚĂŶŐĞ͖�Žƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ƚŝŵĞ�
ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƉŽƌƚ͘���ƐŵŽŽƚŚ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ʹ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ĨůĞĞƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�
ƉĂƚŚǁĂǇ͘�
�
tĞ�ŽĨĨĞƌ�ǇŽƵ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘�
tĞ�ŽĨĨĞƌ�ƚŚĞ�Z^��ĞƌŽ͘�
�
�
zŽƵƌƐ͕�
�
�ůĞǆ͕�:ŽŶ͕�ZŝŬŝ�ĂŶĚ�DĂƌƚŝŶ�
�
�


