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��ZĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ�:Žď      

dŚĞŶ :Žď ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͗� 

KŚ͕�ǁŽƵůĚ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ǁŽƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ĚŽǁŶ͊��tŽƵůĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ͗�dŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝƌŽŶ�
ĐŚŝƐĞů�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ůĞĂĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽĐŬ�ĨŽƌĞǀĞƌ͊��
�Ɛ�ĨŽƌ�ŵĞ͕�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ǀŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ůŝǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�
ǁŝůů�Ăƚ�ůĂƐƚ�ƐƚĂŶĚ�ĨŽƌƚŚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĚƵƐƚ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ�
ǁŚĞŶ�ŵǇ�ƐŬŝŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƚƌŝƉƉĞĚ�Žī͕�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ŇĞƐŚ�/�
ǁŝůů ƐĞĞ 'ŽĚ͗�/�ǁŝůů�ƐĞĞ�ĨŽƌ�ŵǇƐĞůĨ͕ �ŵǇ�ŽǁŶ�ĞǇĞƐ͕�ŶŽƚ�����
ĂŶŽƚŚĞƌ͛Ɛ͕�ǁŝůů�ďĞŚŽůĚ�Śŝŵ͗�ŵǇ�ŝŶŵŽƐƚ�ďĞŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŶͲ
ƐƵŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽŶŐŝŶŐ͘ 

 

dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 

:Žď����ϭϵ͗ϭ͕Ϯϯ-Ϯϳ 



  

��ZĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ��ĐĐůĞƐŝĂƐƚĞƐ     

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ĨŽƌ�
ĞǀĞƌǇ�ĂīĂŝƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ ŚĞĂǀĞŶƐ͘      
 ��ƟŵĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ďŝƌƚŚ͕�ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ĚŝĞ͖�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ͕�
 ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ƵƉƌŽŽƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ͘     
 ��ƟŵĞ�ƚŽ�Ŭŝůů͕�ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ŚĞĂů͖�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ƚĞĂƌ�ĚŽǁŶ͕�
 ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ďƵŝůĚ͘        
 ��ƟŵĞ�ƚŽ�ǁĞĞƉ͕�ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ůĂƵŐŚ͖�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ŵŽƵƌŶ͕�
 ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ĚĂŶĐĞ͘       
 ��ƟŵĞ�ƚŽ�ƐĐĂƩĞƌ�ƐƚŽŶĞƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ƚŚĞŵ͖ 
 Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞŵďƌĂĐĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ĞŵďƌĂĐĞƐ͘
 ��ƟŵĞ�ƚŽ�ƐĞĞŬ͕�ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ ůŽƐĞ͖�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ͕�ĂŶĚ�Ă�
 ƟŵĞ�ƚŽ�ĐĂƐƚ�ĂǁĂǇ͘        
 ��ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞŶĚ͕�ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐĞǁ͖�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ďĞ ƐŝůĞŶƚ͕�
 ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ͘       
 ��ƟŵĞ�ƚŽ�ůŽǀĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ŚĂƚĞ͖�Ă�ƟŵĞ�ŽĨ�ǁĂƌ͕ �ĂŶĚ�Ă�
 ƟŵĞ�ŽĨ�ƉĞĂĐĞ͘ 

tŚĂƚ ƉƌŽĮƚ ŚĂǀĞ ǁŽƌŬĞƌƐ ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƚŽŝů͍��/�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ŵŽƌƚĂůƐ�ƚŽ�ďĞ�ďƵƐŝĞĚ�ĂďŽƵƚ͘��'ŽĚ�
ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƟŵĞ͕�ďƵƚ�ŚĂƐ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�
ƟŵĞůĞƐƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ĮŶĚ�ŽƵƚ͕�ĨƌŽŵ����������
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶĚ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ĚŽŶĞ͘ 

 

dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 

�ĐĐůĞƐŝĂƐƚĞƐ���ϯ͗ϭ-ϭϭ 



  

��ZĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ�tŝƐĚŽŵ      

dŚĞ�ƐŽƵůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ĂŶĚ�ŶŽ������
ƚŽƌŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�ƚŽƵĐŚ�ƚŚĞŵ͘��dŚĞǇ�ƐĞĞŵĞĚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŽŽůŝƐŚ͕�ƚŽ�ďĞ�ĚĞĂĚ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ǁĂƐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂŶ�
ĂŋŝĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌƚŚ�ĨƌŽŵ�ƵƐ͕�ƵƩĞƌ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ͘���Ƶƚ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉĞĂĐĞ͘��&Žƌ�ŝĨ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ŝŶĚĞĞĚ͕�ƚŚĞǇ�ƐĞĞŵ����������
ƉƵŶŝƐŚĞĚ͕�ǇĞƚ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽƉĞ�ĨƵůů�ŽĨ�ŝŵŵŽƌƚĂůŝƚǇ͖��ŚĂƐƟƐĞĚ�Ă�
ůŝƩůĞ͕�ƚŚĞǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ďůĞƐƐĞĚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�'ŽĚ�ƚƌŝĞĚ�ƚŚĞŵ�
ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ�ǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�ŚŝŵƐĞůĨ͘ ���Ɛ�ŐŽůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ ĨƵƌŶĂĐĞ͕�ŚĞ�
ƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ�ĂƐ ƐĂĐƌŝĮĐŝĂů ŽīĞƌŝŶŐƐ�ŚĞ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�����
ŚŝŵƐĞůĨ͘  

dŚŽƐĞ�ǁŚŽ ƚƌƵƐƚ ŝŶ�Śŝŵ�ƐŚĂůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚƌƵƚŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂŝƚŚĨƵů�
ƐŚĂůů�ĂďŝĚĞ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ�ŝŶ�ůŽǀĞ͗��ĞĐĂƵƐĞ�ŐƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ŵĞƌĐǇ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚ�
ŚŝƐ�ŚŽůǇ�ŽŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚ͘ 

 

dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 

tŝƐĚŽŵ�����ϯ͗ϭ-ϲ͕ϵ 



  

��ZĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ�tŝƐĚŽŵ      

�Ƶƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ�ŽŶĞ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ŚĞ�ĚŝĞ�ĞĂƌůǇ͕ �ƐŚĂůů�ďĞ�Ăƚ�
ƌĞƐƚ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŚŽŶŽƌĂďůĞ�ĐŽŵĞƐ�ŶŽƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ŶŽƌ�ĐĂŶ�ŝƚ�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ǇĞĂƌƐ͘��ZĂƚŚĞƌ͕ �ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƉĂƐƐĞƐ�ĨŽƌ ŐƌĂǇ�ŚĂŝƌ͕ �ĂŶĚ�ĂŶ�
ƵŶƐƵůůŝĞĚ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂƩĂŝŶŵĞŶƚ�ŽĨ ŽůĚ�ĂŐĞ͘��dŚĞ�ŽŶĞ�
ǁŚŽ ƉůĞĂƐĞĚ 'ŽĚ�ǁĂƐ�ůŽǀĞĚ͕�ůŝǀŝŶŐ�ĂŵŽŶŐ�ƐŝŶŶĞƌƐ͕�ǁĂƐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ƐŶĂƚĐŚĞĚ�ĂǁĂǇ͕ �ůĞƐƚ�ǁŝĐŬĞĚŶĞƐƐ�ƉĞƌǀĞƌƚ�ŚŝƐ�
ŵŝŶĚ�Žƌ�ĚĞĐĞŝƚ�ďĞŐƵŝůĞ�ŚŝƐ�ƐŽƵů͖�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŝƚĐŚĞƌǇ�ŽĨ�ƉĂůƚƌǇ�
ƚŚŝŶŐƐ�ŽďƐĐƵƌĞƐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŚŝƌů�ŽĨ�ĚĞƐŝƌĞ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵƐ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽĐĞŶƚ�ŵŝŶĚ͘��,ĂǀŝŶŐ�ďĞĐŽŵĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�
ŝŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ǁŚŝůĞ͕�ŚĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĨƵůůŶĞƐƐ�ŽĨ�Ă�ůŽŶŐ ĐĂƌĞĞƌ͖�
ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐŽƵů�ǁĂƐ�ƉůĞĂƐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>KZ�͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŚĞ�ƐƉĞĚ�
Śŝŵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ǁŝĐŬĞĚŶĞƐƐ͘��Ƶƚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĂǁ�
ĂŶĚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͕�ŶŽƌ�ĚŝĚ�ƚŚĞǇ�ƚĂŬĞ�ƚŚĂƚ������������
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘ 

 

dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 

tŝƐĚŽŵ���ϰ͗ϳ-ϭϱ 



  

��ZĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽƉŚĞƚ�/ƐĂŝĂŚ    

 KŶ�ƚŚŝƐ ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�>KZ� ŽĨ ŚŽƐƚƐ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�
Ăůů�ƉĞŽƉůĞƐ͘��KŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ŚĞ�ǁŝůů ĚĞƐƚƌŽǇ�ƚŚĞ�
ǀĞŝů�ƚŚĂƚ�ǀĞŝůƐ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞƐ͕�ƚŚĞ ǁĞď ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŽǀĞŶ�
ŽǀĞƌ�Ăůů�ŶĂƟŽŶƐ͘��,Ğ�ǁŝůů�ĚĞƐƚƌŽǇ�ĚĞĂƚŚ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘ ��dŚĞ�
>ŽƌĚ�'K� ǁŝůů�ǁŝƉĞ�ĂǁĂǇ�ƚŚĞ�ƚĞĂƌƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĨĂĐĞƐ͖�
ƚŚĞ�ƌĞƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĞ�ǁŝůů�ƌĞŵŽǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ǁŚŽůĞ�ĞĂƌƚŚ͖�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>KZ� ŚĂƐ�ƐƉŽŬĞŶ͘��KŶ ƚŚĂƚ�
ĚĂǇ ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĂŝĚ͗�͞/ŶĚĞĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�'ŽĚ͖�ǁĞ�
ůŽŽŬĞĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ƐĂǀĞĚ�ƵƐ͊��dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�>KZ� ƚŽ�
ǁŚŽŵ�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ͖�ůĞƚ�ƵƐ�ƌĞũŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ďĞ�ŐůĂĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�
ŚĂƐ�ƐĂǀĞĚ�ƵƐ͊͟ 

 

dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 

/ƐĂŝĂŚ��Ϯϱ͗ϲĂ͕ϳ-ϵ 



  

��ZĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽƉŚĞƚ�/ƐĂŝĂŚ    

�Ž�ǇŽƵ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ͍��,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ŶŽƚ�ŚĞĂƌĚ͍ 

dŚĞ�>KZ� ŝƐ�'ŽĚ�ĨƌŽŵ�ŽĨ�ŽůĚ͕�ĐƌĞĂƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͘��,Ğ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨĂŝŶƚ�Žƌ�ŐƌŽǁ�ǁĞĂƌǇ͕ �ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƐĐƌƵƟŶǇ͘��,Ğ�ŐŝǀĞƐ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĨĂŝŶƚ͕�ĂďƵŶĚĂŶƚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬ͘��dŚŽƵŐŚ�
ǇŽƵŶŐ�ŵĞŶ�ĨĂŝŶƚ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ǁĞĂƌǇ͕ �ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚƐ�ƐƚĂŐŐĞƌ�
ĂŶĚ�ĨĂůů͕�dŚĞǇ�ƚŚĂƚ�ŚŽƉĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>KZ� ǁŝůů�ƌĞŶĞǁ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƐŽĂƌ�ŽŶ�ĞĂŐůĞƐ͛�ǁŝŶŐƐ͖�dŚĞǇ�ǁŝůů�
ƌƵŶ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŐƌŽǁ�ǁĞĂƌǇ͕ �ǁĂůŬ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŐƌŽǁ�ĨĂŝŶƚ͘ 

 

dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 

/ƐĂŝĂŚ���ϰϬ͗Ϯϴ-ϯϭ 



  

��ZĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽƉŚĞƚ�/ƐĂŝĂŚ   

,Ğ�ŐŝǀĞƐ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŝŶƚ͕�ĂďƵŶĚĂŶƚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ǁĞĂŬ͘��dŚŽƵŐŚ�ǇŽƵŶŐ�ŵĞŶ�ĨĂŝŶƚ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ǁĞĂƌǇ͕  

ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚƐ�ƐƚĂŐŐĞƌ�ĂŶĚ�ĨĂůů͕�dŚĞǇ�ƚŚĂƚ�ŚŽƉĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
>KZ� ǁŝůů�ƌĞŶĞǁ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƐŽĂƌ�ŽŶ���
ĞĂŐůĞƐ͛�ǁŝŶŐƐ͖�dŚĞǇ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŐƌŽǁ������������
ǁĞĂƌǇ͕ �ǁĂůŬ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŐƌŽǁ�ĨĂŝŶƚ͘ 

 

dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 

/ƐĂŝĂŚ���ϰϬ͗Ϯϵ-ϯϭ 



  

��ZĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ�:ĞƌĞŵŝĂŚ     

&Žƌ�/�ŬŶŽǁ�ǁĞůů�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�/�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ—ŽƌĂĐůĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�>KZ�—ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ǁĞůĨĂƌĞ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ǁŽĞ͕�ƐŽ�
ĂƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚŽƉĞ͘��tŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐĂůů�ŵĞ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇ�ƚŽ�ŵĞ͕�/�ǁŝůů�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ǇŽƵ͘��tŚĞŶ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�
ĨŽƌ�ŵĞ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ŵĞ͘�zĞƐ͕�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞŬ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�
ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ͕�/�ǁŝůů�ůĞƚ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ŵĞ—ŽƌĂĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>KZ�—
ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ůŽƚ͖�/�ǁŝůů�ŐĂƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ�
Ăůů�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�/�ŚĂǀĞ���������
ďĂŶŝƐŚĞĚ�ǇŽƵ—ŽƌĂĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>KZ�—ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ďĂĐŬ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�/�ŚĂǀĞ�ĞǆŝůĞĚ�ǇŽƵ͘���Ɛ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ƐĂǇŝŶŐ͕�͞dŚĞ�>KZ� ŚĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƉƌŽƉŚĞƚƐ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�
�ĂďǇůŽŶ͘͟  

 

dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 

:ĞƌĞŵŝĂŚ����Ϯϵ͗ϭϭ-ϭϱ 



  

��ZĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ�>ĂŵĞŶƚĂƟŽŶƐ     

DǇ�ůŝĨĞ�ŝƐ ĚĞƉƌŝǀĞĚ ŽĨ�ƉĞĂĐĞ͕�/�ŚĂǀĞ ĨŽƌŐŽƩĞŶ ǁŚĂƚ�
ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ�ŝƐ͖�DǇ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ�ŚŽƉĞ͕�/�ƐĂŝĚ͕�ŚĂƐ�ƉĞƌŝƐŚĞĚ�
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�>KZ�͘�ƚŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ŵǇ�ǁƌĞƚĐŚĞĚ�
ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ŝƐ�ǁŽƌŵǁŽŽĚ�ĂŶĚ�ƉŽŝƐŽŶ͖�������������������
ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ŝƚ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ͕ �ŵǇ�ƐŽƵů�ŝƐ�ĚŽǁŶĐĂƐƚ͘��
�Ƶƚ�ƚŚŝƐ�/�ǁŝůů�ĐĂůů�ƚŽ�ŵŝŶĚ͖�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�/�ǁŝůů�ŚŽƉĞ͗�ƚŚĞ�
>KZ�͛Ɛ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ŵĞƌĐǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ͕�
ŚŝƐ ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƉĞŶƚ͖�dŚĞǇ�ĂƌĞ ƌĞŶĞǁĞĚ ĞĂĐŚ�
ŵŽƌŶŝŶŐ�ŐƌĞĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ͊��dŚĞ�>KZ� ŝƐ�ŵǇ�
ƉŽƌƟŽŶ͕�/�ƚĞůů�ŵǇƐĞůĨ͕ �ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�/�ǁŝůů�ŚŽƉĞ�ŝŶ�Śŝŵ͘��
dŚĞ�>KZ� ŝƐ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ ƚƌƵƐƚ ŝŶ�Śŝŵ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŬƐ�Śŝŵ͖�/ƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ŚŽƉĞ�ŝŶ�ƐŝůĞŶĐĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�>KZ�͛Ɛ�ĚĞůŝǀĞƌĂŶĐĞ͘ 

 

dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 

>ĂŵĞŶƚĂƟŽŶƐ���ϯ͗ϭϳ-Ϯϲ 



  

��ZĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽƉŚĞƚ��ĂŶŝĞů    

�ƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ƐŚĂůů�ĂƌŝƐĞ�DŝĐŚĂĞů͕�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ ƉƌŝŶĐĞ͕�����
ŐƵĂƌĚŝĂŶ ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ͖�/ƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ƟŵĞ�ƵŶƐƵƌƉĂƐƐĞĚ�
ŝŶ����ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ďĞŐĂŶ�ƵŶƟů�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘���ƚ�
ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ǇŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŚĂůů ĞƐĐĂƉĞ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�
ĨŽƵŶĚ�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ͘��DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƐůĞĞƉ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĚƵƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ ĞĂƌƚŚ ƐŚĂůů�ĂǁĂŬĞ͖�^ŽŵĞ�ƚŽ�ĞǀĞƌůĂƐƟŶŐ�
ůŝĨĞ͕�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌůĂƐƟŶŐ�ĚŝƐŐƌĂĐĞ͘���Ƶƚ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ ŝŶƐŝŐŚƚ ƐŚĂůů�ƐŚŝŶĞ�ďƌŝŐŚƚůǇ�ůŝŬĞ�
ƚŚĞ ƐƉůĞŶĚŽƌ ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌŵĂŵĞŶƚ�͕ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�
ŵĂŶǇ�ƚŽ ũƵƐƟĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ ƐƚĂƌƐ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘  

 

dŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 

�ĂŶŝĞů����ϭϮ͗ϭ-ϯ 


