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�ŽƵŶƚǇ��ǆĞĐƵƟǀĞ�:ŽŶĂƚŚĂŶ��ĞůĂŐƌĂǀĞ�
ŚĂƐ�ƉƌŽĐůĂŝŵĞĚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂƐ�EĂƟŽŶͲ
Ăů� WƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ�DŽŶƚŚ� ;EWDͿ� ŝŶ�ZĂͲ
ĐŝŶĞ� �ŽƵŶƚǇ� ĂŶĚ� ƵƌŐĞƐ� Ăůů� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ� ƉƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ� ƉůĂŶƐ� ĂŶĚ�
ǁŽƌŬ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ƚŽǁĂƌĚ� ĐƌĞĂƟŶŐ� Ă�
ŵŽƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘� 
 

EWD� ŝƐ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� ĞĂĐŚ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ƚŽ� ƉƌŽŵŽƚĞ� ĨĂŵŝůǇ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŶŽǁ�
ĂŶĚ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ͘��Ɛ�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶͲ
ƚǇ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ƌĞͲ
ƐƉŽŶĚ� ƚŽ� �Ks/�-ϭϵ͕�
ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ� ďĞƩĞƌ�
ƟŵĞ� ƚŽ� ďĞ� ŝŶǀŽůǀĞĚ�
ƚŚĂŶ� ŶŽǁ͘� dŚĞ� ϮϬϮϬ�
ƚŚĞŵĞ� ŝƐ͗� Η�ŝƐĂƐƚĞƌƐ�
�ŽŶ͛ƚ� tĂŝƚ͘� DĂŬĞ�
zŽƵƌ�WůĂŶ�dŽĚĂǇ͘Η 
 

dŚĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ŝƐ͗ 
 

DĂŬĞ���WůĂŶ 
dĂůŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂďŽƵƚ�
ŚŽǁ� ǇŽƵ� ǁŝůů� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ� ďĞĨŽƌĞ͕�
ĚƵƌŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ĂŌĞƌ� Ă� ĚŝƐĂƐƚĞƌ͘ DĂŬĞ�
ƐƵƌĞ� ƚŽ� ƵƉĚĂƚĞ� ǇŽƵƌ� ƉůĂŶ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ�
ƚŚĞ� �ĞŶƚĞƌƐ� ĨŽƌ� �ŝƐĞĂƐĞ� �ŽŶƚƌŽů� ƌĞĐͲ
ŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽƌŽŶĂͲ
ǀŝƌƵƐ͘ 
 

�ƵŝůĚ���<ŝƚ 
'ĂƚŚĞƌ� ƐƵƉƉůŝĞƐ� ƚŚĂƚ�ǁŝůů� ůĂƐƚ� ĨŽƌ� ƐĞǀͲ
ĞƌĂů�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�Ă�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�
ůŝǀŝŶŐ� ŝŶ� ǇŽƵƌ� ŚŽŵĞ͘ � �ŽŶ͛ƚ� ĨŽƌŐĞƚ� ƚŽ�

ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ŶĞĞĚƐ� ĞĂĐŚ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶ�Žƌ�ƉĞƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ƚŽ�ĞǀĂĐƵĂƚĞ�ƋƵŝĐŬůǇ͘�hƉĚĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŬŝƚƐ�
ĂŶĚ� ƐƵƉƉůŝĞƐ ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂͲ
ƟŽŶƐ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌƐ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶͲ
ƚƌŽů͘ 
 

WƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ��ŝƐĂƐƚĞƌƐ 
>ŝŵŝƚ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ƚŚĂƚ�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ŽŶ� ǇŽƵ� ĂŶĚ� ǇŽƵƌ� ĨĂŵŝůǇ͘ � <ŶŽǁ� ƚŚĞ�
ƌŝƐŬ� ŽĨ� ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ� ŝŶ� ǇŽƵƌ� ĂƌĞĂ� ĂŶĚ�

ĐŚĞĐŬ� ǇŽƵƌ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ĐŽǀĞƌĂŐĞ͘� >ĞĂƌŶ� ŚŽǁ�
ƚŽ� ŵĂŬĞ� ǇŽƵƌ� ŚŽŵĞ�
ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�
ƐƚŽƌŵƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŵŵŽŶ� ŚĂǌĂƌĚƐ� ĂŶĚ�
ĂĐƚ� ĨĂƐƚ� ŝĨ� ǇŽƵ� ƌĞĐĞŝǀĞ�
Ă� ůŽĐĂů� ǁĂƌŶŝŶŐ� Žƌ�
ĂůĞƌƚ͘ 
 

dĞĂĐŚ� zŽƵƚŚ� �ďŽƵƚ�
WƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ 

dĂůŬ� ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŬŝĚƐ�ĂďŽƵƚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ� ĨŽƌ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ� ĂŶĚ�ǁŚĂƚ� ƚŽ� ĚŽ� ŝŶ� ĐĂƐĞ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ͘ ZĞĂƐƐƵƌĞ�ƚŚĞŵ�ďǇ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂďŽƵƚ� ŚŽǁ�
ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘ 
 

͞hůƟŵĂƚĞůǇ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĂǀĞ�ƟŵĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�
ƐĂǀĞ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĂǀĞ�ůŝǀĞƐ�ďǇ�
ďĞŝŶŐ� ƉƌĞƉĂƌĞĚ� ďĞĨŽƌĞ� ĚŝƐĂƐƚĞƌ�
ƐƚƌŝŬĞƐ͕͟� ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ� �ĂǀŝĚ� DĂĂĐŬ͕�
ZĂĐŝŶĞ� �ŽƵŶƚǇ� �ŵĞƌŐĞŶĐǇ� DĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ� �ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕� ͞ƐŽ� ƚĂŬĞ� ƚŚĞ� ƟŵĞ�
ŶŽǁ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ă�ƉůĂŶ͕�ďƵŝůĚ�Ă�Ŭŝƚ�
ĂŶĚ� ůĞĂƌŶ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ǁĞ� ĨĂĐĞ�
ƌŝŐŚƚ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�ZĂĐŝŶĞ͘͟ 
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/ˎ˜˜˘˗˜�˕ˎˊ˛˗ˎˍ�ˏ˛˘˖�ˌ˘˟˒ˍ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƐŬ�ǁŚĂƚ�ŬĞĞƉƐ�ŵĞ�ƵƉ�Ăƚ�
ŶŝŐŚƚ͕�/�ǁŽƵůĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ͕�ĂŶ�&ϱ�dŽƌͲ
ŶĂĚŽ�ŚŝƫŶŐ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�ZĂĐŝŶĞ͕�Ă�
ƚƌĂŝŶ�ĚĞƌĂŝůŵĞŶƚ�ĨŽƌĐŝŶŐ�ĂŶ�ĞǀĂĐƵͲ
ĂƟŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĞǀĞŶƚ͘ 
 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚŚŝƌƚǇ�ǇĞĂƌƐ͕�/�ŚĂǀĞ�
ƐĞĞŶ�ŇŽŽĚƐ͕�ƐŶŽǁƐƚŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƚŽƌͲ
ŶĂĚŽĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŽǀĞƌƐĞĞŶ�ϳ�WƌĞƐͲ
ŝĚĞŶƟĂů��ŝƐĂƐƚĞƌ��ĞĐůĂƌĂƟŽŶƐ͕�Ϯ�
^����ŝƐĂƐƚĞƌ��ĞĐůĂƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ϯ�
^ŶŽǁƐƚŽƌŵ��ŝƐĂƐƚĞƌ��ĞĐůĂƌĂƟŽŶƐ͘�
�Ƶƚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ZĂͲ
ĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�KƉĞƌĂͲ
ƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ�;�K�Ϳ�ďĞŝŶŐ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ͘� 
 

dŚĂƚ�Ăůů�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϵƚŚ�
ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ZĂĐŝŶĞ�
�ŽƵŶƚǇ��K��ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ��Ks/�
-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 
 

�Ɛ�/�ďĞŐĂŶ�ŵǇ�ϯϭƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ZĂͲ
ĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ��Ɖƌŝů͕�ǁĞ�
ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�
ĂŶĚ�ůŽŶŐĞƐƚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ŵǇ�ĐĂƌĞĞƌ͘�
KŶĞ�ŵŝŐŚƚ�ĞǀĞŶ�ƐĂǇ͕�Ă�ŽŶĐĞ-ŝŶ-Ă-
ĐĂƌĞĞƌ�ĞǀĞŶƚ͘� 
 

&Žƌ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĚĂŝͲ
ůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��K�͕�ƐŝŌŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�
ƌĞƋƵĞƐƚƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽŶƟŶŐĞŶĐǇ�
ƉůĂŶƐ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ĂŶĚ�
ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĐŽŽƌĚŝͲ
ŶĂƟŶŐ�ƚĞƐƟŶŐ�ƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƟŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͘ 
 

EĞǀĞƌ�ŝŶ�ŵǇ�ĐĂƌĞĞƌ�ĚŝĚ�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ǁŽƵůĚ�͞ƐƚĂŶĚ�ƵƉ͟�ƚŚĞ��K��ĨŽƌ�
Ă�ǁĞĞŬ͕�ůĞƚ�ĂůŽŶĞ�ŵŽŶƚŚƐ͘��Ƶƚ�
ƚŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ͘� 
 

^Ž͕�ǁŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ͍ 
 

/Ŷ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͕�Ă�ůŽƚ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘�

WĞƌƐŽŶŶĞů͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽͲ
ŐǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƚŚƌĞĞ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ƚŚƌĞĞ�ĚĞĐĂĚĞƐ�/�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĨƌŽŵ�ĞůĞĐƚĞĚ�
ŽĸĐŝĂůƐ͕�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĞĂĚƐ�ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚĂī͘�tŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƌĞƟƌĞ�Žƌ�
ŵŽǀĞ�ŽŶ͕�ŶĞǁ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĐŽŵĞ�ŝŶ�
ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ͘� 
 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĐŚĂŶŐĞ͘�
tŚĞŶ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ǁĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�Ăůů�
ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽŽů�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�/ŶĐŝͲ
ĚĞŶƚ��ŽŵŵĂŶĚ�^ǇƐƚĞŵ�;/�^Ϳ͘�
�ŌĞƌ�ϵͬϭϭ͕�/�^�ǁĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ƵƟůŝǌĞĚ�ďǇ�Ăůů�ĮƌƐƚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐ͘�EŽ�
ůŽŶŐĞƌ�ǁĂƐ�ŝƚ�Ă�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͕�
ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽǁ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ͘��ǀĞŶ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ��K�͛Ɛ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŚĂƐ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͕�Ăůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ďĞƩĞƌ͘� 
 

�ŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ŵĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽŶ�ƚĞĐŚͲ
ŶŽůŽŐǇ͘�tŚĞŶ�/�ǁĂůŬĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ŝŶ�ϭϵϵϬ͕�ŵŽƐƚ�ĚĞƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͕�
ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ŶĞƚ�ǁĂƐ�ŶŽŶ-ĞǆŝƐƚĞŶƚ͘�dŽĚĂǇ͕�Ă�
ƐŵĂƌƚ�ƉŚŽŶĞ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ƵƐĞ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ͕�ĞǀĞŶ�ƌĞŵŽƚĞůǇ͘ 
 

DǇ�ĮƌƐƚ��K��ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĂĐŝŶĞ�
WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ��ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͘�
WŚŽŶĞ�ůŝŶĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ƐƚĂŶĚďǇ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞƐ͕�ƚĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵƉͲ
ƉůŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�Ă�ůŽĐŬĞĚ�ĐůŽƐĞƚ͘�/Ĩ�
ĂĐƟǀĂƚĞĚ͕�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ƉƵůůĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƚ͘�^ŽŵĞŽŶĞ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ĐĂůů�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�
ĂĐƟǀĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉŚŽŶĞƐ�Ăůů�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉůƵŐŐĞĚ�ŝŶ͘�/�
ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚǁŝĐĞ�ŝŶ�Ă�Ěƌŝůů͘� 
 

tŚĞŶ�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ�ƌĞŶŽǀĂƚĞĚ�
ĐŽŶƚ�Ɖ͘�ϯ 

�ĂǀŝĚ�DĂĂĐŬ�ĂŶĚ��ĂƉƚĂŝŶ�:ŝŵ�tĞŝĚŶĞƌ�ďƌŝĞĨ�t�D��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ��ƌ͘��ĂƌƌĞůů�tŝůůŝĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��K� 
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/ˎ˜˜˘˗˜�˕ˎˊ˛˗ˎˍ�ˌ˘˗ �̋ 

�ŌĞƌ�ĂůŵŽƐƚ�ϰϳ�ǇĞĂƌƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌͲ
ŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ��ĞƉƵƚǇ�
�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;�DͿ
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕��ĂǀĞ�sŽƐƐ�ŚĂƐ�ĚĞĐŝĚͲ
ĞĚ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ĚŽǁŶ͘ 
 

tŚŝůĞ�ŝƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ĂŶ�ĞĂƐǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĐůŽƐŝŶŐ�ŝŶ�ŽŶ�
ϱϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ŚĞ�ŬŶĞǁ�ŝƚ�
ǁĂƐ�ƟŵĞ͘ 
 

sŽůƵŶƚĞĞƌ��ĞƉƵƚǇ��D��ŽŽƌĚŝŶĂͲ
ƚŽƌƐ�ƉůĂǇ�Ă�ĐƌƵĐŝĂů�ƌŽůĞ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�
ĂƵŐŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ�
�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�KĸĐĞ�
;Z�K�DͿ�ǁŚŝĐŚ�ƵƉ�ƵŶƟů�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ǁĂƐ�Ă�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŽĸĐĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽŶ�ĐĂůů�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��D�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ŝƐ�ƵŶĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 
 

�ĂǀĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă��ĞƉƵƚǇ�
�D��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ŝŶ�ϭϵϳϰ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝͲ
ƟŽŶ͕�ŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĞ�ZĂĐŝŶĞ�WŽůŝĐĞ�

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ƌĞƟƌŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ϯϬ�
ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�Ă�>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�ŝŶ�ϭϵϵϵ͘ 
 

^ŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�ŚĞ�ƌĞƟƌĞĚ͕��ĂǀĞ�ǁĂƐ�
ŚŝƌĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ�WƌŽͲ
ũĞĐƚ�/ŵƉĂĐƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ĂƐͲ
ƐŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ͘��ƵƌͲ
ŝŶŐ�ŚŝƐ�ƚĞŶƵƌĞ͕�ŚĞ�ŚĞůƉĞĚ�ďƵŝůĚ�
ǀĂůƵĂďůĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 
 

ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ�ĐŚŽƐĞŶ�
ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�&�D�͛Ɛ�WƌŽũĞĐƚ�
/ŵƉĂĐƚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ŝŶ�ϭϵϵϳ��ƚŽ�ŚĞůƉ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�
ƚŽůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĂǌĂƌĚ-ŵŝƟŐĂƟŽŶ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� 
 

�ŌĞƌ�WƌŽũĞĐƚ�/ŵƉĂĐƚ͕��ĂǀĞ�
ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�sŽůƵŶƚĞĞƌ��ĞŶƚĞƌ�
ŽĨ�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�

ǁŽƌŬĞĚ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�Z�K�D�ŽŶ�
,ŽŵĞůĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ��ŝƟǌĞŶ�
�ŽƌƉƐ�/ŶŝƟĂƟǀĞƐ͘� 

ƚŚĞ�>Ăǁ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ͕�ĂŶ�
ĂƌĞĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂƐĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĚĞĚŝͲ
ĐĂƚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ��K�͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŵĂŶǇ�ƵƉͲ
ŐƌĂĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀĂͲ
ƟŽŶ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ŚŽǁ�ǁĞůů�ŝƚ�
ǁŽƌŬĞĚ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ƌĞĂů-ůŝĨĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘� 
 

tŚŝůĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĞŵĞƌͲ
ŐĞŶĐǇ��K��ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝůůƐ͕�
ŵŽƐƚ�ůĂƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ũƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ�ŚŽƵƌƐ�
ĂŶĚ�ŝŶ�ŚŝŶĚƐŝŐŚƚ͕�ŽŶĞ�ƌĞĂůŝǌĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƚƌƵůǇ�ƐĞĞ�
ŚŽǁ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ƚŚĞ��K��ŝƐ͘ 
 

hŶůŝŬĞ�Ă�ƚŽƌŶĂĚŽ͕�ŇŽŽĚ�Žƌ�ƚƌĂŝŶ�
ĚĞƌĂŝůŵĞŶƚ͕�ƚŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŵŽǀĞĚ�
ƐůŽǁ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƟŵĞ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ƉůĂŶƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐͲ
ƐƵƌĞ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ŝƚ�ĚŽŶĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͘� 

dŚŝƐ�ŐĂǀĞ�ƵƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�
ƚŚŽƌŽƵŐŚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�
ǁĞůů�ŽƵƌ��K��ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘�&ƌŽŵ�ůŝƩůĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞůĞĐͲ
ƚƌŝĐĂů�ŽƵƚůĞƚƐ�ƚŽ�ďŝŐŐĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ůŝŬĞ�
ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ǁŚŝƚĞ�ďŽĂƌĚƐ�Žƌ�ŵŽŶŝͲ
ƚŽƌƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂůůǇ�
ƚĞƐƚ�ƚŚĞ��K��ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ŝŵƉƌŽǀĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞ�ŐŽ�ĂůŽŶŐ͘ 
 

dŚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ƐĂǁ�ĂŵŽŶŐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�
ďĞĞŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ͘� 
 

�ĂŝůǇ͕�ǁŚŝůĞ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐͲ
ƚĂŶĐŝŶŐ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�ďŽƚŚ�ĐŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ŽĸĐŝĂůƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽͲ
ŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� 

/ŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŵƉůĞͲ
ŵĞŶƚĞĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ŝƐŽůĂͲ
ƟŽŶ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĨ-ƋƵĂƌĂŶƟŶĞ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌͲ
ŶĂƚĞ�ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƉŽͲ
ƚĞŶƟĂů�ŚŽƐƉŝƚĂů�ŽǀĞƌŇŽǁ͕�ĐŽŽƌĚŝͲ
ŶĂƟŶŐ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽͲ
ƚĞĐƟǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�
ƚĞƐƟŶŐ�ƐŝƚĞƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ�ĂŶĚ�Ăƚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƚͲ
ďƌĞĂŬƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�
ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
ŶŽƌŵĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘ 
 

/Ŷ�Ă�ƐĞŶƐĞ͕�ƚŚĞ��K��ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�
ŚƵď�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂͲ
ƟŽŶ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ͘ 
 

dŚĞ�ZĂĐŝŶĞ�W��ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�Z�K�D��D�dĞĂŵ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ��ϭϵϵϳ��KW��ĂƌĚ�

ĐŽŶƚ�Ɖ͘�ϱ 
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tŝŶƚĞƌ�ƐƚŽƌŵƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĚĞͲ
ĐĞƉƟǀĞ�ŬŝůůĞƌƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŵŽƐƚ�
ĚĞĂƚŚƐ�ĂƌĞ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƚŽƌŵ͘ 
 

tŝŶƚĞƌ�ƐƚŽƌŵƐ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƌŝƐŬ�
ŽĨ�ĐĂƌ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ͕�ŚǇƉŽƚŚĞƌŵŝĂ͕�
ĨƌŽƐƚďŝƚĞ͕�ĐĂƌďŽŶ�ŵŽŶŽǆŝĚĞ�ƉŽŝͲ
ƐŽŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŚĞĂƌƚ�ĂƩĂĐŬƐ�ĨƌŽŵ�
ŽǀĞƌĞǆĞƌƟŽŶ͘� 
 

dŚĞǇ�ĐĂŶ�ďƌŝŶŐ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĐŽůĚ͕�
ĨƌĞĞǌŝŶŐ�ƌĂŝŶ͕�ƐŶŽǁ͕�ŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�
ǁŝŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ůĂƐƚ�Ă�ĨĞǁ�
ŚŽƵƌƐ�Žƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂǇƐ͖�ŬŶŽĐŬ�ŽƵƚ�
ŚĞĂƚ͕�ƉŽǁĞƌ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͖�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ŽůĚĞƌ�ĂĚƵůƚƐ͕�
ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶĚ�ƐŝĐŬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵͲ
ĂůƐ�Ăƚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƌŝƐŬ͘ 
 

�ĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŝƚ͕�ǁŝŶƚĞƌ�ǁĞĂƚŚͲ
Ğƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƉŽŶ�ƵƐ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ƐƚĞƉƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƚŽĚĂǇ�ƚŽ�
ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͘ 
 

· >ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�
ǁŝŶƚĞƌ�ƐƚŽƌŵƐ͘��ǆƚƌĞŵĞ�ǁŝŶƚĞƌ�
ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐĂŶ�ůĞĂǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ

ƟĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƵƟůŝƟĞƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ůŽŶŐ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�
ƟŵĞ͘ 

· WƌĞƉĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�
ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽůĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐƵůĂƟŽŶ͕�
ĐĂƵůŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƐƚƌŝƉͲ
ƉŝŶŐ͘�>ĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƉŝƉĞƐ�
ĨƌŽŵ�ĨƌĞĞǌŝŶŐ͘�/ŶƐƚĂůů�ĂŶĚ�ƚĞƐƚ�
ƐŵŽŬĞ�ĂůĂƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶ�
ŵŽŶŽǆŝĚĞ�ĚĞƚĞĐƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�
ďĂƩĞƌǇ�ďĂĐŬƵƉƐ͘ 

· WĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƌĞͲ
ƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƌŶŝŶŐƐ�ŽĨ�ĨƌĞĞǌŝŶŐ�
ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝŶƚĞƌ�ƐƚŽƌŵƐ͘�
dŚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ůĞƌƚ�^ǇƐƚĞŵ�
;��^Ϳ�ĂŶĚ�EKͲ
���tĞĂƚŚĞƌ�
ZĂĚŝŽƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�
ĂůĞƌƚƐ͘ 

· 'ĂƚŚĞƌ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�
ŝŶ�ĐĂƐĞ�ǇŽƵ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�
ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌͲ
Ăů�ĚĂǇƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƉŽǁĞƌ͘�<ĞĞƉ�ŝŶ�

ŵŝŶĚ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ŶĞĞĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ͘�
�Ž�ŶŽƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�
ƉĞƚƐ͘�,ĂǀĞ�ĞǆƚƌĂ�ďĂƩĞƌŝĞƐ�ĨŽƌ�
ƌĂĚŝŽƐ�ĂŶĚ�ŇĂƐŚůŝŐŚƚƐ͘ 

· �ƌĞĂƚĞ�ĂŶ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐƵƉƉůǇ�
Ŭŝƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐĂƌ͘�/ŶĐůƵĚĞ�ũƵŵƉͲ
Ğƌ�ĐĂďůĞƐ͕�ƐĂŶĚ͕�Ă�ŇĂƐŚůŝŐŚƚ͕�
ǁĂƌŵ�ĐůŽƚŚĞƐ͕�ďůĂŶŬĞƚƐ͕�
ďŽƩůĞĚ�ǁĂƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŶŽŶ-
ƉĞƌŝƐŚĂďůĞ�ƐŶĂĐŬƐ͘�<ĞĞƉ�ƚŚĞ�
ŐĂƐ�ƚĂŶŬ�ĨƵůů͘ 

· >ĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ͕�ĂŶĚ�ďĂƐŝĐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ͕�ĨƌŽƐƚďŝƚĞ�ĂŶĚ�
ŚǇƉŽƚŚĞƌŵŝĂ͘ 

dŚŝƐ�ƉĂƐƚ��ƵŐƵƐƚ͕� ƐĞǀĞƌĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�
ƌŽůůĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ZĂĐŝŶĞ� �ŽƵŶƚǇ͘�
^ĞǀĞƌĂů� dŽƌŶĂĚŽ� tĂƌŶŝŶŐƐ� ǁĞƌĞ�
ŝƐƐƵĞĚ͕�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ǁŝŶĚƐ�ǁƌĞĂŬĞĚ�
ŚĂǀŽĐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕�
ƚŽƌƌĞŶƟĂů� ĚŽǁŶƉŽƵƌƐ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ�
ŇĂƐŚ�ŇŽŽĚŝŶŐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ͘ 
 

�ĚǀĂŶĐĞĚ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƐĂǀĞƐ�ůŝǀĞƐ�ƐŽ�ŝƚ�
ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�
ŚĂǀĞ�ĂŶ��ůů�,ĂǌĂƌĚƐ�EK���tĞĂƚŚͲ
Ğƌ� ZĂĚŝŽ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ŵĂŬĞ� ƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�tŝƌĞͲ
ůĞƐƐ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ůĞƌƚƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĐĞůů�

ƉŚŽŶĞ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ƐĞǀĞƌĂů�
ŐŽŽĚ� ĂƉƉƐ� ƚŚĂƚ�ǁŝůů� ŶŽƟĨǇ� ǇŽƵ� ŽĨ�
ƐĞǀĞƌĞ� ǁĞĂƚŚĞƌ� ǁĂƚĐŚĞƐ� ĂŶĚ�
ǁĂƌŶŝŶŐƐ͘ 
 

DŽƐƚ�ƐƵŵŵĞƌ�ƐƚŽƌŵƐ�ŶĞǀĞƌ�ƌĞƐƵůƚ�
ŝŶ� ĚŝƐĂƐƚĞƌ� ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶƐ͘� zĞƚ͕�
ŵĂŶǇ�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌƐ�ĮŶĚ�ƚŚĞŵͲ
ƐĞůǀĞƐ� ǁŝƚŚ� ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƌĞͲ
ƉĂŝƌƐ� ƚŽ� ŵĂŬĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂŌĞƌͲ
ŵĂƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚŽƌŵƐ͘� 
 

�ŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� ĂĚĞͲ
ƋƵĂƚĞ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ĐŽǀĞƌĂŐĞ� ƚŽ�

ŵĂŶĂŐĞ� ůĂƌŐĞ� ƌĞƉĂŝƌƐ͕� ĐŚĞĐŬ� ƚŽ�
ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌŝĚĞƌ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ƉŽůŝĐǇ� ƚŽ� ĐŽǀĞƌ� ǁĂƚĞƌ� ďĂĐŬ-ƵƉ� ŝŶ�
ǇŽƵƌ� ďĂƐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƉƵƚ� ŵŽŶĞǇ�
ĂǁĂǇ�ŝŶ�Ă�͞ƌĂŝŶǇ�ĚĂǇ͟�ĨƵŶĚ�ƚŽ�ĐŽǀͲ
Ğƌ�ƵŶŝŶƐƵƌĞĚ�ĚĂŵĂŐĞ͘ 
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dŚĞ�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ�KĸĐĞ�ŽĨ��ŵĞƌͲ
ŐĞŶĐǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ƉůĞĂƐĞĚ� ƚŽ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞ� ƚŚĂƚ� :ĂǇ� <ĞƌŶĞƌ� ŚĂƐ�
ďĞĞŶ� ŚŝƌĞĚ� ĂƐ��ĞƉƵƚǇ� �ŵĞƌŐĞŶĐǇ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘ 
 

:ĂǇ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
t/� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� �ŽƌƌĞĐƟŽŶƐ�
;�K�Ϳ� ǁŚĞƌĞ� ŚĞ� ůĂƐƚ� ǁŽƌŬĞĚ� ŝŶ�
ƚŚĞ� WƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ� Θ� �ŵĞƌŐĞŶĐǇ�

ZĞƐƉŽŶƐĞ�^ĞĐƟŽŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�DĂĚŝƐŽŶ͘�
WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĂƚ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ��dƌĂŝŶŝŶŐ�
�ĂƉƚĂŝŶ�ĂŶĚ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�
hŶŝƚ� dĂĐƟĐĂů�'ƌŽƵƉ� ^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ� Ăƚ�
ƚŚĞ�ZĂĐŝŶĞ�zŽƵƚŚĨƵů�KīĞŶĚĞƌ��ŽƌͲ
ƌĞĐƟŽŶĂů�&ĂĐŝůŝƚǇ͘ 
 

�ƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ϮϮ�ǇĞĂƌ�ƚĞŶƵƌĞ�ǁŝƚŚ�
�K�͕�ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƌĞůĂͲ
ƟŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂŐĞŶͲ
ĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͘�tƌŽƚĞ�
ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ��K��ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘� 
 

�ůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕�:ĂǇ�ǁĂƐ�ĐĞƌƟĮĞĚ�
ĂƐ�Ă�&�D��DĂƐƚĞƌ��ǆĞƌĐŝƐĞ�WƌĂĐƟͲ
ƟŽŶĞƌ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ŚĞ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�

ŽŶ�ŚŝƐ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�t/��ĞƌƟͲ
ĮĞĚ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�DĂŶĂŐĞƌ�͘ 
 

:ĂǇ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�Z�KͲ
�D�ŽŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĨĂĐŝůŝͲ
ƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ��ŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�^ƉĞĐŝĮĐ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ��ŵĞƌͲ
ŐĞŶĐǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽƵƌƐĞ�ŝŶ��ŵͲ
ŵŝƚƐďƵƌŐ͕�D��ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ZĂĐŝŶĞ�
�ŽƵŶƚǇ�ĚĞůĞŐĂƟŽŶ͘ 
 

͞/� Ăŵ� ŐůĂĚ� ƚŽ� ďĞ� ŽŶ� ďŽĂƌĚ� ǁŝƚŚ�
ZĂĐŝŶĞ� �ŽƵŶƚǇ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƉŽƐŝƟŽŶ� ƚŽ�
ĂƐƐŝƐƚ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚǇ� ŝŶ� ďĞŝŶŐ� ƉƌĞͲ
ƉĂƌĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ� ǁŚĞŶ� ŝƚ�
ĐŽŵĞƐ� ƚŽ� ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ� ŵĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ͕͟�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�:ĂǇ�<ĞƌŶĞƌ͘ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǁĂǇƐ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ� ƐƚĂǇ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ� ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ZĞĂĚǇ�ZĂĐŝŶĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�Z�K�D�ďǇ͗ 
 

· sŝƐŝƟŶŐ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉ͗ͬͬƌĞĂĚǇƌĂĐŝŶĞĐŽ͘ĐŽŵ 
· �ŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�ZĞĂĚǇ��ĂĚŐĞƌ��ƉƉ͗�ŚƩƉ͗ͬͬĂƉƉĨĂĐƚŽƌǇƵǁƉ͘ĐŽŵͬƉƌŽũĞĐƚƐ͘ƉŚƉ 
· sŝƐŝƟŶŐ�ŽƵƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ͗�ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬƌĞĂĚǇƌĂĐŝŶĞĐŽ 
· ^ƵďŵŝƫŶŐ�ǇŽƵƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŽ�ƌĐĞŵĞƌŐĞŶĐǇŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚΛƌĂĐŝŶĞĐŽƵŶƚǇ͘ĐŽŵ 
· sŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

67$<�,1)250(' 

'ˊ˟ˎ�˟˘˜˜�ˌ˘˗ �̋ 
dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�sŽůƵŶƚĞĞƌ��ĞŶƚĞƌ͕�ŚĞ�
ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ�KĸĐĞ�
ŽĨ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŽƌͲ
ĚŝŶĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ�sŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ��ĐƟǀĞ�ŝŶ��ŝƐĂƐͲ
ƚĞƌƐ�;sK��Ϳ�ĂŶĚ�>ŽŶŐ�dĞƌŵ�ZĞͲ
ĐŽǀĞƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞƐ͘ 
 

�Ŷ� ĂǀŝĚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͕� �ĂǀĞ� ĞŶũŽǇƐ�
ĚŽŝŶŐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ǁŽƌŬ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ZĂĐŝŶĞ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� KƵƚͲ
ƉŽƐƚ� ;ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉ�ǁŚŝĐŚ� ďƵŝůĚƐ� ƚŚĞ�

�KW�,ŽƵƐĞƐͿ͕�<ŝǁĂŶŝƐ��ůƵď�ŽĨ�ZĂͲ
ĐŝŶĞ͕� ƚŚĞ� <ŝǁĂŶŝƐ� ,ŽůŝĚĂǇ� >ŝŐŚƚƐ�
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ�dZ/��͕�
ƚŚĞ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂů� WŽůŝĐĞ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕� ĂŵĂͲ
ƚĞƵƌ�ƌĂĚŝŽ�ĐůƵďƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĐŚƵƌĐŚ͘ 
 

͞/�ǁŝůů�ŵŝƐƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ĂǀĞ͕͟�
ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ��ĂǀŝĚ�DĂĂĐŬ͕�͞ŚĞ�
ǁĂƐ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�
ĂŶĚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶŶĞĐͲ

ƟŽŶƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ͘�/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ŚŝƐ�
ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘͟ 
 

/Ŷ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͕��ŽƵŶƚǇ��ǆĞĐƵƟǀĞ�
:ŽŶĂƚŚĂŶ��ĞůĂŐƌĂǀĞ�ƉƌŽĐůĂŝŵĞĚ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϴƚŚ�ĂƐ��ĂǀŝĚ��͘�sŽƐƐ�
�ĂǇ�ŝŶ�ZĂĐŝŶĞ��ŽƵŶƚǇ͘ 
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