
&ƌŽŵ͗��ƚůĞ��ůŽŵŐƌĞŶ
^ĞŶƚ͗�ŽŶƐĚĂŐ�Ϯϵ͘�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ϭϭ͗ϮϮ
^ƵďũĞĐƚ͗�ZĞƐƵůƚĂƚ�ůƆŶŶƐŵĞŬůŝŶŐ�ϮϬϮϭ�ZĞƐƵůƚƐ�ǁĂŐĞ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ϮϬϮϭ

�ĞƚƚĞ�Ğƌ�ĞŶ�ĨĞůůĞƐ�ĞͲƉŽƐƚ�ƚŝů�ĂůůĞ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ�ŝ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚƐ�ůŽŬĂůůĂŐ�ǀĞĚ�EKZ��͘ dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ũŽŝŶƚ�ĞͲ
ŵĂŝů�ƚŽ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�Ăƚ�EKZ��͘

ZĞƐƵůƚĂƚ�ůƆŶŶƐŵĞŬůŝŶŐ�ϮϬϮϭ�;�ŶŐůŝƐŚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ďĞůŽǁͿ

^Žŵ�ŬũĞŶƚ�ďůĞ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ�ĞŶŝŐŚĞƚ�ŵĞůůŽŵ�ĨĂŐĨŽƌĞŶŝŶŐĞŶĞ�ŽŐ�ůĞĚĞůƐĞŶ�ŝ�ůƆŶŶƐĨŽƌŚĂŶĚůŝŶŐĞŶĞ�ĨŽƌ�
ϮϬϮϭ͘�sŝ�ĂŬƐĞƉƚĞƌƚĞ�ŝŬŬĞ�ůĞĚĞůƐĞŶ�ƚŝůďƵĚ�Žŵ�Ϯ͕ϳ�й�ŽŐ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ƐĞŶƚƌĂůƚ�ŬƌĞǀĚĞ�ŵĞŬůŝŶŐ�
ŵĞĚ��ďĞůŝĂ͕�ƐĞ�ŵĂŝů�ƵŶĚĞƌ�ŽŐ�ǀĞĚůĂŐƚ�ƵĞŶŝŐŚĞƚƐƉƌŽƚŽŬŽůů͘�>ĞĚĞůƐĞŶ�ŚĂƌ�ŝ ĞƚƚĞƌƚŝĚ�ĞĨĨĞŬƚƵĞƌƚ�
ůƆŶŶƐŽƉƉŐũƆƌĞƚ�Ƶƚ�ŝ�ĨƌĂ�ƚŝůďƵĚĞƚ�ƉĊ�Ϯ͕ϳй͘�

DĞŬůŝŶŐƐŵƆƚĞƚ�ŵĞĚ��ďĞůŝĂ�ĨĂŶƚ�ƐƚĞĚ�ŝ�KƐůŽ�ĨŽƌƌŝŐĞ�ƚŝƌƐĚĂŐ�Ϯϭ͘Ϭϵ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�ĨĞůůĞƐ�ŵĞŬůŝŶŐ�ĨŽƌ�
&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ŽŐ�dĞŬŶĂ͘�sŝ�ůĂ�ĨƌĂŵ�ǀĊƌĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĞƌ͗

x dĞŬŶĂƐ�ůƆŶŶƐƐƚĂƚŝƐƚŝŬŬ�ǀŝƐĞƌ�Ăƚ�EKZ���ĂŶƐĂƚƚĞ�ƐĂŬŬĞƌ�ĂŬƚĞƌƵƚ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�ƚŝů�ĂŶĚƌĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�
ŝŶŶĞŶ�ƐĞŬƚŽƌĞŶ�&ŽƌƐŬŶŝŶŐ�ŽŐ�ƵƚǀŝŬůŝŶŐ

x ,ƆǇ�ƚƵƌŶͲŽǀĞƌ�ŝ�EKZ��

EKZ���ŚĞǀĚĞƚ�ʹ ƐŽŵ�ƚŝĚůŝŐĞƌĞ�Ͳ Ăƚ�ĚĞŶ�ƆŬŽŶŽŵŝƐŬĞ�ƐŝƚƵĂƐũŽŶĞŶ�ŝŬŬĞ�ŐĂ�ŐƌƵŶŶůĂŐ�ĨŽƌ�ŚƆǇĞƌĞ�
ůƆŶŶƐǀĞŬƐƚ�ĞŶŶ�Ϯ͕ϳй͘��Ğƚ�ďůĞ�ĚĞƌĨŽƌ�ŝŬŬĞ�ĞŶŝŐŚĞƚ�ŽŐ�ǀŝ�ƐŝŐŶĞƌƚĞ�ĞŶ�ŶǇ�ƵĞŶŝŐŚĞƚƐƉƌŽƚŽŬŽůů͕�ƐĞ�
ǀĞĚůĞŐŐ͘

�ĞƚƚĞ�ďĞƚǇƌ�Ăƚ�ůƆŶŶƐĨŽƌŚĂŶĚůŝŶŐĞŶĞ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�Ğƌ�ĂǀƐůƵƚƚĞƚ�ŽŐ�ĚĞƚ�ďůŝƌ�ŝŬŬĞ�ǇƚƚĞƌůŝŐĞƌĞ�
ůƆŶŶƐũƵƐƚĞƌŝŶŐĞƌ͘�sŝ�ŽƉƉůĞǀĞƌ�Ăƚ�ůĞĚĞůƐĞŶ�ĨŽƌƐƚĊƌ�Ăƚ�ĚĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŝ�EKZ���ƐĂŬŬĞƌ�ĂŬƚĞƌƵƚ͕�ƐĊ�ǀŝ�ǀŝů�
ũŽďďĞ�ĨŽƌ�Ğƚ�ŵǇĞ�ďĞĚƌĞ�ŽƉƉŐũƆƌ ŶĞƐƚĞ�Ċƌ͘

�ůůĞƌƐ�ǀŝů�ǀŝ�ŶǇƚƚĞ�ĂŶůĞĚŶŝŶŐ�ƚŝů�Ċ�ŵŝŶŶĞ�Žŵ�Ăƚ�<ŚƌŽŶŽƐ�ŽƉƉĨƆůŐŝŶŐ�Ăǀ�ĚĞŶ�ƉĊŐĊĞŶĚĞ�
ĂƌďĞŝĚƐƌĞƚƚƐƐĂŬĞŶ�ŝ�^ƚĂǀĂŶŐĞƌ�;ŵĞƌŬ͗�ƐŽŵ�ŐũĞůĚĞƌ�Ğƚ�ŵĞĚůĞŵ�ŝ�ĞŶ�ĂŶŶĞŶ�ĨĂŐĨŽƌĞŶŝŶŐͿ͙͘͘

�ƚůĞ

ZĞƐƵůƚƐ�ǁĂŐĞ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ϮϬϮϭ

�Ɛ�ǇŽƵ�Ăůů�ŬŶŽǁ͕�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĂĐŚ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂůĂƌǇ�
ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�ƵŶŝŽŶƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǁĂŐĞ�
ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�Ϯ͕ϳ�й�ŽĨ�ƚŽƚĂů�ƐĂůĂƌŝĞƐ�΀ůƆŶŶƐƌĂŵŵĞͬǁĂŐĞ�ĨƌĂŵĞ΁�ĂŶĚ� &ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ĐĞŶƚƌĂůůǇ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĚĞŵĂŶĚĞĚ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ďĞůŝĂ�΀ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͛�ƵŶŝŽŶ΁͕�ƐĞĞ�ŵĂŝů�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĞĚ�
ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƉƌŽƚŽĐŽů͘�/Ŷ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŵĂĚĞ�ƐĂůĂƌǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�Ă�Ϯ͕ϳ�й�ǁĂŐĞ�ĨƌĂŵĞ͘�



dŚĞ�ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ďĞůŝĂ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�KƐůŽ�ůĂƐƚ�dƵĞƐĚĂǇ�Ϯϭ͘Ϭϵ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ũŽŝŶƚ ŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ĂŶĚ�dĞŬŶĂ͘�tĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŽƵƌ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ͗

x dĞŬŶĂ͛Ɛ�ƐĂůĂƌǇ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ�ƐŚŽǁƐ�EKZ���ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ůĂŐŐŝŶŐ�ďĞŚŝŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝƚŚ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�

x ,ŝŐŚ�ƚƵƌŶͲŽǀĞƌ�ŝŶ�EKZ��

EKZ���ĐůĂŝŵĞĚ�ʹ ĂƐ�ďĞĨŽƌĞ�ʹ ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƉƌĞĐůƵĚĞĚ�Ă�ǁĂŐĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂďŽǀĞ�Ϯ͕ϳ�й͘�
tĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĂĐŚ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĞƚ�ǇĞƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƉƌŽƚŽĐŽů͕�ƐĞĞ�ĞŶĐůŽƐƵƌĞ͘�

dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĂůĂƌǇ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�ĂƌĞ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘�tĞ�ƐĞŶƐĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĂƚ�EKZ���ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ůĂŐŐŝŶŐ�
ďĞŚŝŶĚ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ƌĞƐƵůƚ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘

tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ŬŚƌŽŶŽ͘ŶŽ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĚĂŝůǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ůĂďŽƵƌ�ƚƌŝĂů�ŝŶ�
^ƚĂǀĂŶŐĞƌ�;ŶŽƚĞ͗�ŶŽƚ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�Ă�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ŵĞŵďĞƌͿ͙͘͘

�ƚůĞ

&ƌŽŵ͗ �ƚůĞ��ůŽŵŐƌĞŶ�фĂƚďůΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽх�
^ĞŶƚ͗ ŽŶƐĚĂŐ�ϭϲ͘�ũƵŶŝ�ϮϬϮϭ�ϭϬ͗ϯϬ
^ƵďũĞĐƚ͗ hĞŶŝŐŚĞƚƐƉƌŽƚŽŬŽůů�>ƆŶŶƐĨŽƌŚĂŶĚůŝŶŐĞƌ�ϮϬϮϭ�WƌŽƚŽĐŽů�ŽŶ�ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�^ĂůĂƌǇ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�
ϮϬϮϭ

�ĞƚƚĞ�Ğƌ�ĞŶ�ĨĞůůĞƐ�ĞͲƉŽƐƚ�ƚŝů�ĂůůĞ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ�ŝ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚƐ�ůŽŬĂůůĂŐ�ǀĞĚ�EKZ��͘ dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ũŽŝŶƚ�ĞͲ
ŵĂŝů�ƚŽ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�Ăƚ�EKZ��͘

dŝů�ĚĞƌĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�ƐĞŶĚĞƌ�ũĞŐ�ŚĞƌǀĞĚ�Ƶƚ�ƵĞŶŝŐŚĞƚƐƉƌŽƚŽŬŽůůĞŶ�ĨƌĂ�ĊƌĞƚƐ�ůƆŶŶƐĨŽƌŚĂŶĚůŝŶŐĞƌ͘�
�ĞŶŶĞ�ƉƌŽƚŽŬŽůůĞŶ�Ğƌ�ŝŬŬĞ�ƉƵďůŝƐĞƌƚ�ƉĊ�ŝŶƚƌĂŶĞƚƚ͕�ŵĞŶ�ĚĞƚ�Ğƌ�ĞŶ�ŝŬŬĞͲŬŽŶĨŝĚĞŶƐŝĞůů�ƉƌŽƚŽŬŽůů�ƐŽŵ�
ǀĊƌĞ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ�ďƆƌ�ǀčƌĞ�ŬũĞŶƚ�ŵĞĚ͘�^ƚĂƚƵƐ�ƉĞƌ�ŝ�ĚĂŐ�Ğƌ�ǀŝĚĞƌĞ�ĨŽƌŚĂŶĚůŝŶŐĞƌ�ŵĞĚ��ďĞůŝĂ�ĞŶŶĊ�
ŝŬŬĞ�ŚĂƌ�ĨƵŶŶĞƚ�ƐƚĞĚ͘�

TŶƐŬĞƌ�ĚĞƌĞ�ĂůůĞ�ĞŶ�ŐŽĚ�ƐŽŵŵĞƌ͊

&Žƌ�ǇŽƵƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�/�ŚĞƌĞďǇ�ƐĞŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ŽŶ�ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƐĂůĂƌǇ�
ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�΀ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ŝƐ�ŝŶ�EŽƌǁĞŐŝĂŶ�ŽŶůǇ͙͘͘΁͘�dŚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŝŶƚƌĂŶĞƚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŶŽŶͲĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ŵĞŵďĞƌƐ͘��ƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�Ɛƚŝůů�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ďĞůŝĂ͘�

tŝƐŚ�ǇŽƵ�Ăůů�Ă�ŶŝĐĞ�ƐƵŵŵĞƌ͊�

�ƚůĞ



&ƌŽŵ͗ �ƚůĞ��ůŽŵŐƌĞŶ�фĂƚďůΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽх�
^ĞŶƚ͗ ƚŝƌƐĚĂŐ�ϭ͘�ũƵŶŝ�ϮϬϮϭ�ϭϬ͗ϯϵ
^ƵďũĞĐƚ͗ >ƆŶŶƐŽƉƉŐũƆƌĞƚ�ϮϬϮϭ�^ĂůĂƌǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ϮϬϮϭ

�ĞƚƚĞ�Ğƌ�ĞŶ�ĨĞůůĞƐ�ĞͲƉŽƐƚ�ƚŝů�ĂůůĞ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ�ŝ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚƐ�ůŽŬĂůůĂŐ�ǀĞĚ�EKZ��͘�sŝ�ƆŶƐŬĞƌ�Ċ�
ŝŶĨŽƌŵĞƌĞ�ĚĞŐ�Žŵ�ŚǀŽƌĚĂŶ�ůƆŶŶƐŽƉƉŐũƆƌĞƚ ĨŽƌĞŐĊƌ�ŽŐ�Ċ�Őŝ�ĚĞŐ�ƌĊĚ�Žŵ�ŚǀŽƌĚĂŶ�ĚƵ�ďƆƌ�ĨŽƌŚŽůĚĞ�ƐĞŐ�ƚŝů�
ĚĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ůƆŶŶƐƌĞŐƵůĞƌŝŶŐĞŶ�ƐŽŵ�ƐŶĂƌƚ�ƐŬĂů�ƐŬũĞ͘� dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ũŽŝŶƚ�ĞͲŵĂŝů�ƚŽ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�
&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�Ăƚ�EKZ��͘�tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ǇŽƵ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁĂŐĞ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ĂĚǀŝĐĞ�ǇŽƵ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁĂŐĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ƐŽŽŶ͘�^ĐƌŽůů�
ĚŽǁŶ�ĨŽƌ��ŶŐůŝƐŚ�ǀĞƌƐŝŽŶ͘

�ƚůĞ͕�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�EKZ��͗

^ƚĂǀĂŶŐĞƌ͗��ƚůĞ��ůŽŵŐƌĞŶ�фĂƚďůΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽх͖�^ŝŶĚƌĞ�,ƆǇůĂŶĚ�
фƐŝŚŽΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽх�ĚƌŝĂŶĂ�<ƌŽůŝĐŬĂ�ĂĚŬƌΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽ

�ĞƌŐĞŶ͗�'ŝƐůĞ��ŶĚĞƌƐĞŶ�фŐŝĂŶΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽх͖��ůŝƐĂ�ZĂǀĂŐŶĂŶ�фĞůƌĂΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽх͖�EĂĚŝŶĞ�
'ŽƌŝƐ�фŶĂŐŽΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽх͖�DĂƌƚĞ�<ŶĂŐ�&ǇůŬĞƐŶĞƐ�фŵĂĨǇΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽх�>ĞŝĨ�:ĂƌůĞ�
'ƌĞƐƐŐĊƌĚ�ůĞŐƌΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽ

dƌŽŵƐƆ͗��ƌůŝŶŐ�^ĂŶĚƐĚĂůĞŶ�фĞƐĂŶΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽх͖�DĂƌŝƚ��ƌĞŬŬĊƐ�ŵĂďƌΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽ

<ƌŝƐƚŝĂŶƐĂŶĚ͗�EŝŶĂ�:ĞŶƚŽĨƚ�фŶŝũĞΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽх͖�:ƵůŝĞ�ZƵŶĚĞ�<ƌŽŐƐƚĂĚ�фũƵůƌΛŶŽƌĐĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŶŽх

'ĞŶĞƌĞůů�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Žŵ�ůƆŶŶƐŽƉƉŐũƆƌĞƚ�ǀĞĚ�EKZ��

ϭ͘ >ƆŶŶƐŽƉƉŐũƆƌĞƚ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ŵĞĚ�ĨŽƌŚĂŶĚůŝŶŐĞƌ�ŵĞůůŽŵ�ĨĂŐĨŽƌĞŶŝŶŐĞŶĞ�ŽŐ�EKZ��͘��Ğƚ�ĨŽƌŚĂŶĚůĞƐ�
Žŵ�ŚǀŽƌ�ƐƚŽƌ�ůƆŶŶƐǀĞŬƐƚĞŶ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ŝ�Ċƌ͕�ĚĞƚƚĞ�ŬĂůůĞƐ�ƌĂŵŵĞŶ͘��Ğƚ�ĨŽƌŚĂŶĚůĞƐ�ŽŐƐĊ�Žŵ�ŚǀŽƌǀŝĚƚ�
ŽŐ�ĞǀĞŶƚƵĞůƚ�ƉƌŝŶƐŝƉƉĞƌ�ĨŽƌ�ŚǀŽƌĚĂŶ�ŚĞůĞ�ĞůůĞƌ�ĚĞůĞƌ�Ăǀ�ĚĞŶŶĞ�ƌĂŵŵĞŶ�ƐŬĂů�ĨŽƌĚĞůĞƐ�ŵĞůůŽŵ�
ĂŶƐĂƚƚĞ͕�ĚĞƚƚĞ�ŬĂůůĞƐ�ƉƌŽĨŝůĞŶ͘�

Ϯ͘ �ƌĞƚƐ�ůƆŶŶƐŽƉƉŐũƆƌ�Ğƌ�ŶĊ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌƚ�ŽŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶĞŶ�ďůĞ�ůĂŐƚ�Ƶƚ�ƉĊ�ŝŶƚƌĂŶĞƚƚ�ŝ�ĚĂŐ�ƚŝƌƐĚĂŐ�
Ϭϭ͘Ϭϲ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŶŽƌĐĞ͘ƐŚĂƌĞƉŽŝŶƚ͘ĐŽŵͬƐŝƚĞƐͬŝŶƚƌĂŶĞƚƚͬWĂŐĞƐͬ^ƚĂƚƵƐͲĨŽƌͲůй�ϯй�ϴŶŶƐũƵƐƚĞƌŝŶŐĞƌͲ
ϮϬϮϭ͘ĂƐƉǆ ͗��Ğƚ�ďůĞ�ŝŬŬĞ�ŽƉƉŶĊĚĚ�ĞŶŝŐŚĞƚ�ŝ�ĨĞůůĞƐĨŽƌŚĂŶĚůŝŶŐĞŶĞ�ƐŽŵ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ǀĂƌ�ĞŶ�
ĚĞů͕�ƐĊ�EKZ���ǀŝů�ŶĊ�ŐũĞŶŶŽŵĨƆƌĞ�ĞŶ�ůƆŶŶƐũƵƐƚĞƌŝŶŐ�Ƶƚ�ĨƌĂ�Ɛŝƚƚ�ƐŝƐƚĞ�ƚŝůďƵĚ�ƉĊ�Ϯ͕ϳй͘�/�
ĨŽƌŚĂŶĚůŝŶŐĞŶĞ�Žŵ�ƉƌŽĨŝů�ǀĂƌ�ůĞĚĞůƐĞŶƐ�ƐŝƐƚĞ�ƚŝůďƵĚ�ϳ ϬϬϬ�ũƵƐƚĞƌƚ�ĨŽƌ�ƐƚŝůůŝŶŐƐƉƌŽƐĞŶƚ͕�ŽŐ�ĚĞƚƚĞ�ǀŝů�
ďůŝ�ůĂŐƚ�ƚŝů�ŐƌƵŶŶ�ĨŽƌ�ůƆŶŶƐũƵƐƚĞƌŝŶŐĞŶĞ͘�DĞƌŬ�Ăƚ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ�ďůĞ�ŝŶĨŽƌŵĞƌƚ�Žŵ�ĚĞƚƚĞ�ĨĂƐƚďĞůƆƉĞƚ�ŝ�
ŝŶƚƌĂŶĞƚƚƐĂŬĞŶ͘

ϯ͘ &ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ƆŶƐŬĞƚ�ĞŶ�ŚƆǇĞƌĞ�ƌĂŵŵĞ�ŽŐ�Ğƚ�ŚƆǇĞƌĞ�ĨĂƐƚďĞůƆƉ͘�sŝ�ǀŝů�ŶĊ�ŵĞůĚĞ�ĚĞŶŶĞ�
ƵĞŶŝŐŚĞƚĞŶ�ŝŶŶ�ƚŝů�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ƐĞŶƚƌĂůƚ͕�ƐŽŵ�ƐĊ�ǀŝů�ŬƌĞǀĞ�ǀŝĚĞƌĞ�ĨŽƌŚĂŶĚůŝŶŐĞƌ�ŵĞĚ��ďĞůŝĂ͘�
�ĞƌƐŽŵ�ĚŝƐƐĞ�ĨŽƌŚĂŶĚůŝŶŐĞŶĞ�ŵĞĚĨƆƌĞƌ�Ğƚ�ĂŶŶĞŶ�ƌĂŵŵĞ�ŽŐͬĞůůĞƌ�Ğƚ�ŚƆǇĞƌĞ�ĨĂƐƚďĞůƆƉ͕�ǀŝů�
ĂƌďĞŝĚƐŐŝǀĞƌ�ŵĊƚƚĞ�ĨŽƌĞƚĂ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐĞ�ŬŽƌƌŝŐĞƌŝŶŐĞƌ͕�ũĨ�ŝŶƚƌĂŶĞƚƚƐĂŬĞŶ͗�



ϰ͘ �Ğƚ�Ğƌ�ĂƌďĞŝĚƐŐŝǀĞƌ�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĂŶƐǀĂƌ�ĨŽƌ�Ċ�ĨŽƌĚĞůĞ�ůƆŶŶƐǀĞŬƐƚĞŶ�ŵĞůůŽŵ�ĚĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ͘�/�ƉƌŽƐĞƐƐĞŶ�
ŵĊ�ĂƌďĞŝĚƐŐŝǀĞƌ�ƚĂ�ŚĞŶƐǇŶ�ƚŝů�ĨƆůŐĞŶĚĞ�ĨŽƌŚŽůĚ͗

Ă͘ �ƚ�ĚĞŶ ĂǀƚĂůƚĞ�ƌĂŵŵĞŶ�ďůŝƌ�ďƌƵŬƚ�;ŶĊƌ�ĂůůĞ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ�ƐĞĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ĞƚƚͿ͘
ď͘ �ƚ�ĨƆƌŝŶŐĞŶĞ�ĨƌĂ�ƉƌŽĨŝůĞŶ�ďůŝƌ�ĨƵůŐƚ͘
Đ͘ >ƆŶŶƐƌĞŐƵůĞƌŝŶŐĞŶ�ĚŝŶ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ďĂƐĞƌƚ�ƉĊ�ĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐ͘�sƵƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ƐŬĂů�

ǀčƌĞ�ƐĂŬůŝŐ�ŽŐ�ƚĂ�ŚĞŶƐǇŶ�ƚŝů�ĨĂƐƚƐĂƚƚĞ�ŽŐ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐĞ�ŬƌŝƚĞƌŝĞƌ͘��ĞƚƚĞ ĨƆůŐĞƌ�Ăǀ�
ŽǀĞƌĞŶƐŬŽŵƐƚĞŶ�ŵĞůůŽŵ��ďĞůŝĂ�ŽŐ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ƐĞŶƚƌĂůƚ�ŽŐ�ǀĊƌ�ƐčƌĂǀƚĂůĞ͘�^Ğ�
ƵƚĚǇƉŝŶŐ�Ăǀ�ĚĞƚƚĞ�ŶĞĚĞŶĨŽƌ�ŽŐ�ŽǀĞƌĞŶƐŬŽŵƐƚĞŶ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ͘ŶŽͬ�ŽĐƵŵĞŶƚƐͬĂǀƚĂůĞƌͬ�ďĞůŝĂͺŽǀĞƌĞŶƐŬŽŵƐƚ͘ƉĚĨ

Ě͘ �Ğ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐĞŶĞ�ĨŽƌ�ĊƌĞƚƐ�ŽƉƉŐũƆƌ�ƐŬĂů�ŐũƆƌĞƐ�Ăǀ�ŶčƌŵĞƐƚĞ�ůĞĚĞƌ�ŝ�
ƉĞƌŝŽĚĞŶ�ϯϭ͘Ϭϱ͘�ʹ ϭϰ͘Ϭϲ͘�ŽŐ�ĨƌŝƐƚĞŶ�ĨŽƌ�Ċ�ďĞ�Žŵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ůƆŶŶƐƐĂŵƚĂůĞ�Ğƌ�ϭϬ͘Ϭϲ͘�
sĞĚůĂŐƚ�ĨŝŶŶĞƌ�ĚĞƌĞ�ŵĂů�ŵĞĚ�ĨŽƌƐůĂŐ�ƚŝů�ƉƵŶŬƚĞƌ�ƐŽŵ�ŬĂŶ�ĂĚƌĞƐƐĞƌĞƐ�ŝ�ĞŶ�ƐůŝŬ�
ƐĂŵƚĂůĞ͘

ϱ͘ �ƚƚĞƌ�Ăƚ�ĂůůĞ�ŚĂƌ�ĨĊƚƚ�ĨĂƐƚƐĂƚƚ�ŶǇ�ůƆŶŶ�Ăǀ�ĂƌďĞŝĚƐŐŝǀĞƌ�ŐũƆƌ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ůŽŬĂůƚ�ĞŶ�ŽǀĞƌŽƌĚŶĞƚ�
ŬŽŶƚƌŽůů�Ăǀ�Ăƚ�ŽƉƉŐũƆƌĞƚ�ƐŽŵ�ŚĞůŚĞƚ�Ğƌ�ŝ�ŚĞŶŚŽůĚ�ƚŝů�ĂǀƚĂůƚ�ƌĂŵŵĞ�ŽŐ�ƉƌŽĨŝů͘�>ŽŬĂůůĂŐĞƚ�ƚĂƌ�ŝŬŬĞ�ĚĞů�
ŝ�ĚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐĞŶĞ�ŽŐ�ƌĞŐƵůĞƌŝŶŐĞŶĞ�ƐŽŵ�ĂƌďĞŝĚƐŐŝǀĞƌ�ŐũƆƌ͘

ϲ͘ >ƆŶŶƐƌĞŐƵůĞƌŝŶŐĞŶ�ƚƌĞƌ�ŝ�ŬƌĂĨƚ�ĨƌĂ�ĚĞŶ�ϭ͘ũƵůŝ�ŚǀĞƌƚ�Ċƌ͘�

sŝ�ŚĂƌ�ƚŽ�ƌĊĚ�ƚŝů�ŚǀŽƌĚĂŶ�ĚƵ�ďƆƌ�ĨŽƌŚŽůĚĞ�ĚĞŐ�ƚŝů�ĚĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ůƆŶŶƐǀƵƌĚĞƌŝŶŐĞŶ͗�

/͘ �ŽŬƵŵĞŶƚĞƌ�ĚŝŶ�ĂƌďĞŝĚƐŝŶŶƐĂƚƐ�ƐŝƐƚĞ�ϭϮ�ŵĊŶĞĚĞƌ͕�ƐĞ�ǀĞĚůĞŐŐ�ĨŽƌ�ĨŽƌƐůĂŐ�ƚŝů�ŵĂů

�ĞŶ�ƐĞŶƚƌĂůĞ�ŽǀĞƌĞŶƐŬŽŵƐƚĞŶ�ƐŝĞƌ�Ăƚ�ůƆŶŶƐƵƚǀŝŬůŝŶŐĞŶ�ĚŝŶ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ďĂƐĞƌƚ�ƉĊ�ĞŶ�ͨƐĂŬůŝŐ�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐ�Ăǀ�
ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞ͕�ĚǇŬƚŝŐŚĞƚ͕�ĂƌďĞŝĚƐŝŶŶƐĂƚƐ͕�ĞƌĨĂƌŝŶŐ�ŽŐ�ƐƚŝůůŝŶŐĞŶƐ�ĂŶƐǀĂƌƐͲ ŽŐ�ĂƌďĞŝĚƐŽŵƌĊĚĞ͕�ƐĂŵƚ�ĚĞŶ�
ĞŶŬĞůƚĞƐ�ƵƚǀŝŬůŝŶŐ�ƐŝĚĞŶ�ĨŽƌƌŝŐĞ�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐͩ͘��Ğƚ�ŚĞƚĞƌ�ŝ�ƚŝůůĞŐŐ�Ăƚ�ŝ�ͨďĞĚƌŝĨƚĞŶƐ�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐ�ƐŬĂů�ĚĞƚ�ƚĂƐ�
ŚĞŶƐǇŶ�ƚŝů�Ăƚ�ǇŶŐƌĞ�ĨŽƌƐŬĞƌĞ�ŶŽƌŵĂůƚ�ŚĂƌ�ĞŶ�ƌĂƐŬ�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞǀĞŬƐƚͩ͘�

^čƌĂǀƚĂůĞŶ�ǀŝ�ŚĂƌ�ǀĞĚ�EKZ���ƐŝĞƌ�Ăƚ�ďĞĚƌŝĨƚĞŶ�ƐŬĂů�ŚĂ�ĞŶ�ůƆŶŶƐƉŽůŝƚŝŬŬ�ŽŐ�Ăƚ�ĚĞƚ�ƐŬĂů�ĂǀƚĂůĞƐ�Ğƚ�
ůƆŶŶƐƐǇƐƚĞŵ�ŵĞĚ�ͨŬƌŝƚĞƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ůƆŶŶƐƵƚǀŝŬůŝŶŐͩ͘��ĞƚƚĞ�Ğƌ�ĨƌĞŵĚĞůĞƐ�ŝŬŬĞ�ŬŽŵŵĞƚ�ƉĊ�ƉůĂƐƐ�ŝ�EKZ��͕�ŵĞŶ�
ĚĞƚ�Ğƌ�ŶĞĚƐĂƚƚ�Ğƚ�ƵƚǀĂůŐ�ƐŽŵ ĂƌďĞŝĚĞƌ�ŵĞĚ�ĚĞƚ͘��Ğƚ�ďĞƚǇƌ�Ăƚ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŝ�ĚĞ�ŐĞŶĞƌĞůůĞ�ŬƌŝƚĞƌŝĞŶĞ�ŶĞǀŶƚ�ŽǀĞƌ�
ƐŽŵ�ŐũĞůĚĞƌ�ŝ�ϮϬϮϭ͘�

�ƚ�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ƐĂŬůŝŐ�ŝŶŶĞďčƌĞƌ�Ăƚ�ĂƌďĞŝĚƐŐŝǀĞƌ�ŵĊ�ŚĂ�Ğƚ�ĨĂŬƚĂďĂƐĞƌƚ�ŐƌƵŶŶůĂŐ�ĨŽƌ�Ċ�ǀƵƌĚĞƌĞ�
ĚĞŐ͘�sŝ�ĂŶďĞĨĂůĞƌ�ĂůůĞ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ�Ċ�ƐŝŬƌĞ�Ăƚ�ŶčƌŵĞƐƚĞ�ůĞĚĞƌ�ŚĂƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ͘��Ƶ�ďƆƌ�ĚĞƌĨŽƌ�
ďƌƵŬĞƌ�ůŝƚƚ�ƚŝĚ�ƉĊ�Ċ�ŬŽƌƚ�ŽƉƉƐƵŵŵĞƌĞ�ĨŽƌŚŽůĚ�ĚƵ�ŵĞŶĞƌ�Ğƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŽŐ�ƐŽŵ�ĨĂůůĞƌ�ŝŶŶƵŶĚĞƌ�ŬƌŝƚĞƌŝĞŶĞ�
ůŝƐƚĞƚ�ŽǀĞƌ͕�ŵĞĚ�ǀĞŬƚ�ƉĊ�ĞŶĚƌŝŶŐĞƌ�ŽŐ�ĂƌďĞŝĚ�ƵƚĨƆƌƚ�ƐŝƐƚĞ�ϭϮ�ŵĊŶĞĚĞƌ͘�sŝ�ĂŶďĞĨĂůĞƌ�Ăƚ�ĚƵ�ƐĞŶĚĞƌ�ĚĞƚƚĞ�
ƐŬƌŝĨƚůŝŐ�;ĞŶ�ĞͲƉŽƐƚͿ�ƚŝů�ŶčƌŵĞƐƚĞ�ůĞĚĞƌ�ƐůŝŬ�Ăƚ�ĚĞƚ�ďůŝƌ�ĞŶŬůĞƌĞ�ĨŽƌ�ůĞĚĞƌĞŶ�Ċ�ŐũƆƌĞ�ĞŶ�ƐĂŬůŝŐ�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐ�Ăǀ�
ĚĞŐ͘�&Žƌ�Ċ�ŐũƆƌĞ�ĚĞƚ�ůŝƚƚ�ĞŶŬůĞƌĞ�ĨŽƌ�ĚĞŐ�Ċ�ůĂŐĞ�ĞŶ�ƐůŝŬ�ŽƉƉƐƵŵŵĞƌŝŶŐ͕�ŚĂƌ�ǀŝ�ƐĂƚƚ�ŽƉƉ�Ğƚ�ĨŽƌƐůĂŐ�ƚŝů�
ŵŽŵĞŶƚĞƌ�ƐŽŵ�ŽĨƚĞ�ǀŝů�ǀčƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ͘�^Ğ�ǀĞĚůĞŐŐ͘

//͘ �Ƶ�ŚĂƌ�ƌĞƚƚ�ƉĊ�ĞŶ�ĚŝĂůŽŐ�Žŵ�ůƆŶŶƐƵƚǀŝŬůŝŶŐ�ŽŐ�ůƆŶŶƐǀƵƌĚĞƌŝŶŐĞŶ



�Ğƚ�Ğƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƚ�ŚǀŽƌǀŝĚƚ�ĚĞƚ�ŽŐƐĊ�Ğƌ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ŵƵŶƚůŝŐ�ĚŝĂůŽŐ�ŵĞĚ�ůĞĚĞƌ�ŝ�ĨŽƌďŝŶĚĞůƐĞ�ŵĞĚ�
ůƆŶŶƐǀƵƌĚĞƌŝŶŐĞŶ͘��ĞƌƐŽŵ�ĚƵ�ĂƌďĞŝĚĞƌ�ƚĞƚƚ�ŵĞĚ�ůĞĚĞƌĞŶ�ĚŝŶ�ŚĂƌ�ĚƵ�ŬĂŶƐŬũĞ�Ğƚ�ŵŝŶĚƌĞ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ĞŶ�ƐůŝŬ�
ƐĂŵƚĂůĞ͘��ŶĚƌĞ�ŚĂƌ�ůĞĚĞƌĞ�ŵĞĚ�ĂƌďĞŝĚƐƉůĂƐƐ�ƉĊ�ĞŶ�ĂŶŶĞŶ�ůŽŬĂƐũŽŶ�ĞůůĞƌ�ƐŽŵ�ŝŬŬĞ�ŬũĞŶŶĞƌ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ƐŽŵ�Ğƌ�
ƵƚĨƆƌƚ͘�sŝ�ĂŶďĞĨĂůĞƌ�ĚĞƌĨŽƌ�Ăƚ�ĚƵ�ďĞƌ�Žŵ�ĞŶ�ůƆŶŶƐƐĂŵƚĂůĞ�ĚĞƌƐŽŵ�ĚƵ�ĨƆůĞƌ�Ğƚ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ĚĞƚƚĞ͘��Ƶ�ďƆƌ�
ŽŐƐĊ�ŚĂ�ĞŶ�ƐůŝŬ�ƐĂŵƚĂůĞ�ĚĞƌƐŽŵ�ůĞĚĞƌĞŶ�ĚŝŶ�ďĞƌ�Žŵ�ĚĞƚ͘��ĞƌƐŽŵ�ĚƵ�ŚĂƌ�ůĂŐĞƚ�ĞŶ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐ�ŽƉƉƐƵŵŵĞƌŝŶŐ�
ŚĂƌ�ĚĞƌĞ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ƵƚŐĂŶŐƐƉƵŶŬƚ�ĨŽƌ�ĞŶ�ƐĂŵƚĂůĞ�Žŵ�ĂƌďĞŝĚĞƚ�ĚƵ�ŚĂƌ�ƵƚĨƆƌƚ�ƐŝƐƚĞ�ϭϮ�ŵĊŶĞĚĞƌ͘

�ĞƌƐŽŵ�ƵƚĨĂůůĞƚ�Ăǀ�ůƆŶŶƐŽƉƉŐũƆƌĞƚ�ŝŬŬĞ�ďůŝƌ�ƐůŝŬ�ĚƵ�ŚĂĚĚĞ�ŚĊƉĞƚ�ƉĊ͕�ƐĊ�ŬĂŶ�ĚƵ�ďĞ�ĂƌďĞŝĚƐŐŝǀĞƌ�Žŵ�ĞŶ�
ďĞŐƌƵŶŶĞůƐĞ͘�/ĨƆůŐĞ�ŽǀĞƌĞŶƐŬŽŵƐƚĞŶ�ŬĂŶ�ĂƌďĞŝĚƐŐŝǀĞƌ�ǀĞůŐĞ�Ċ�Őŝ�ĚĞŐ�ďĞŐƌƵŶŶĞůƐĞŶ�ŵƵŶƚůŝŐ͘�
&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚƐ�ůŽŬĂůůĂŐ�ĚĞůƚĂƌ�ĂůƚƐĊ�ŝŬŬĞ�ŝ�ĚĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ůƆŶŶƐĨĂƐƚƐĞƚƚŝŶŐĞŶ�ŽŐ�ǀŝ�ŚĂƌ�ŝŬŬĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƐũŽŶ�Žŵ�ǀƵƌĚĞƌŝŶŐĞŶĞ�ƐŽŵ�ĂƌďĞŝĚƐŐŝǀĞƌ�ŚĂƌ�ůĂŐƚ�ƚŝů�ŐƌƵŶŶ͘��ĞƌƐŽŵ�ĚĞƚ�Ğƌ�ĨŽƌŚŽůĚ�ƐŽŵ�ĚƵ�ŵĞŶĞƌ�
Ğƌ�ƵƌŝŵĞůŝŐ͕�ŬĂŶ�ĚƵ�ƚĂ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŵĞĚ�ĞŶ�Ăǀ�ŽƐƐ�ŝ�ƐƚǇƌĞƚ�ĨŽƌ�ĞŶ�ƐĂŵƚĂůĞ�Žŵ�ĚĞƚƚĞ͘

�ŝĂůŽŐ�Žŵ�ůƆŶŶƐƵƚǀŝŬůŝŶŐ�Ğƌ�ĞŶ�ƌĞƚƚŝŐŚĞƚ�ĚƵ�ŚĂƌ͘�/�ĚĞŶ�ƐĞŶƚƌĂůĞ�ĂǀƚĂůĞŶ�Ğƌ�ĚĞƚƚĞ�ĨŽƌŵƵůĞƌƚ�ƐůŝŬ͗�
ͨ/ŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ůƆŶŶƐĨĂƐƚƐĞƚƚĞůƐĞ�ĨŽƌƵƚƐĞƚƚĞƌ�ĚŝĂůŽŐ͕�ĨŽƌ�ĞŬƐĞŵƉĞů ůƆŶŶƐƐĂŵƚĂůĞ͕�ŵĞůůŽŵ�ůĞĚĞƌ�ŽŐ�
ŵĞĚĂƌďĞŝĚĞƌ͘��Ğƚ�ĞŶŬĞůƚĞ�ŵĞĚůĞŵ�ŬĂŶ�ďĞ�ďĞĚƌŝĨƚĞŶ�Žŵ�ĞŶ�ďĞŐƌƵŶŶĞůƐĞ�ĨŽƌ�ůƆŶŶƐĨĂƐƚƐĞƚƚĞůƐĞŶͩ͘�^ŝĚĞŶ�
ĂƌďĞŝĚƐŐŝǀĞƌ�ŚǀĞƌƚ�Ċƌ�ŐũƆƌ�ĞŶ�ƌĞŐƵůĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ůƆŶŶĞŶ�ĚŝŶ�Ğƌ�ĚĞƚ�ŶĂƚƵƌůŝŐ�Ăƚ�ĞŶ�ŵƵŶƚůŝŐ�ĚŝĂůŽŐ�Žŵ�
ůƆŶŶƐƵƚǀŝŬůŝŶŐ�ĨŝŶŶĞƌ�ƐƚĞĚ�ĨƆƌ͕�ŚĞůůĞƌ�ĞŶŶ�ĞƚƚĞƌ͕�ĚĞŶ�ĊƌůŝŐĞ�ůƆŶŶƐƌĞŐƵůĞƌŝŶŐĞŶ͘

�Ğƚ�Ğƌ�ŝŵŝĚůĞƌƚŝĚ�ŝŬŬĞ�ƐůŝŬ�Ăƚ�ĞŶ�ůƆŶŶƐƐĂŵƚĂůĞ�ŵĊ�ƐŬũĞ�ĚĂ͕�ŵĂŶ�ŬĂŶ�ďĞ�Žŵ�ĞŶ�ůƆŶŶƐƐĂŵƚĂůĞ�ĚĞƌƐŽŵ�ĚĞƚ�
ŽƉƉƐƚĊƌ�Ğƚ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�ĚĞƚƚĞ͘��Ŷ�ůƆŶŶƐƐĂŵƚĂůĞ�Ğƌ�ũŽ�ďĂƌĞ�ĞŶ�ƐĂŵƚĂůĞ�ƐŽŵ�ŚĂŶĚůĞƌ�Žŵ�ůƆŶŶ͕�ůƆŶŶƐƵƚǀŝŬůŝŶŐ�
ŽŐ�ĨŽƌǀĞŶƚŶŝŶŐĞƌ�ƚŝů�ĚĞƚƚĞ�ĨƌĂ�ďĞŐŐĞ�ƉĂƌƚĞƌ͘��ĞŚŽǀĞƚ�ĨŽƌ�Ċ�ĚŝƐŬƵƚĞƌĞ�ĚĞƚƚĞ�ŬĂŶ�ŽƉƉƐƚĊ�Ăǀ�ĂŶĚƌĞ�ŐƌƵŶŶĞƌ͘�
&ŽƌŵĞůů�ŬŽŵƉĞƚĂŶƐĞŚĞǀŝŶŐ͕�ŶǇĞ�ĂƌďĞŝĚƐŽƉƉŐĂǀĞƌ͕�ƵƚůƆƉ�Ăǀ�ƉƌƆǀĞƚŝĚ�ǀĞĚ�ĂŶƐĞƚƚĞůƐĞ͕�ŬŽŶŬƵƌƌĞƌĞŶĚĞ�
ƚŝůďƵĚ�Ž͘Ă͘�ŬĂŶ�Őŝ�ďĊĚĞ�ĂƌďĞŝĚƐƚĂŬĞƌ�ŽŐ�ĂƌďĞŝĚƐŐŝǀĞƌ�Ğƚ�ďĞŚŽǀ�ĨŽƌ�Ċ�ŚĂ�ĞŶ�ƐůŝŬ�ƐĂŵƚĂůĞ͘�sŝ�ĂŶďĞĨĂůĞƌ�Ăƚ�ĚĞŶ�
ƐŽŵ�ƚĂƌ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀ�ƚŝů�ƐĂŵƚĂůĞŶ�ƵƚĨŽƌŵĞƌ�ĞŶ�ŬŽƌƚ�ƐŬƌŝĨƚůŝŐ�ŽƉƉƐƵŵŵĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ďĂŬŐƌƵŶŶĞŶ�ĨŽƌ�ƐĂŵƚĂůĞŶ�ĨƆƌ�
ĚĞŶ�ĨŝŶŶĞƌ�ƐƚĞĚ͘�

�E'>/^,�s�Z^/KE

'ĞŶĞƌĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁĂŐĞ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ăƚ�EKZ��
ϭ͘ dŚĞ�ǁĂŐĞ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶƐ�ĂŶĚ�EKZ��͘�dŚĞƌĞ�

ĂƌĞ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ͕�͞ůƆŶŶƐƌĂŵŵĞ͕͟�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�
ŽĨ�ƐƵŵ�ƐĂůĂƌŝĞƐ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂŐĞ�
ŐƌŽǁƚŚ͕�ƚŚĞ�͞ƉƌŽĨŝůĞ͕͟�ǁŚŝĐŚ�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�͞ǆ�EK<�ƚŽ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘͟

Ϯ͘ dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĐŽŵƉůƚĞĚ͕�ĐĨ͘�/ŶƚƌĂŶĞƚ�ƚŽĚĂǇ�dƵĞƐĚĂƚ�Ϭϭ͘Ϭϲ͘�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŶŽƌĐĞ͘ƐŚĂƌĞƉŽŝŶƚ͘ĐŽŵͬƐŝƚĞƐͬŝŶƚƌĂŶĞƚƚͬWĂŐĞƐͬ^ƚĂƚƵƐͲĨŽƌͲůй�ϯй�ϴŶŶƐũƵƐƚĞƌŝŶŐĞƌͲ
ϮϬϮϭ͘ĂƐƉǆ ͗��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�
ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ͕�ƐŽ�EKZ���ǁŝůů�ŶŽǁ�ŵĂŬĞ�ƐĂůĂƌǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůĂƐƚ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŽĨ�Ă�
ĨƌĂŵĞ�ŽĨ�Ϯ͕ϳй͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ůĂƐƚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉƌŽĨŝůĞ�ǁĂƐ�ϳ͛� ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƐŝǌĞ�
ŽĨ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂůĂƌǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨŝůĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂŶĞƚ�ƉŝĞĐĞ͘

ϯ͘ &ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ĚĞŵĂŶĚĞĚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĨŝǆĞĚ�ĂŵŽƵŶƚ͘�tĞ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�
ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƚŽ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ͛Ɛ�ŚĞĂĚ�ŽĨĨŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�



ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͛�ƵŶŝŽŶ͕��ďĞůŝĂ͘�^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĨƌĂŵĞ�Žƌ�Ă�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉƌŽĨŝůĞ͕�EKZ���ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ͕�ĐĨ͕�ŝŶƚƌĂŶĞƚ͗�

ϰ͘ /ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂŐĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�/Ŷ�
ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͗
Ă͘ dŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞĚ�͞ůƆŶŶƐƌĂŵŵĞ͟�ŝƐ�ƵƐĞĚ�;ǁŚĞŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐͿ͘
ď͘ dŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨŝůĞ�ĂƌĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘
Đ͘ zŽƵƌ�ƐĂůĂƌǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�

ĨĂĐƚƵĂů�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�dŚŝƐ�ĨŽůůŽǁƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ��ďĞůŝĂ�ĂŶĚ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ĐĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�
;ƐčƌĂǀƚĂůĞͿ͘�^ĞĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�;ŽŶůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�EŽƌǁĞŐŝĂŶͿ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ͘ŶŽͬ�ŽĐƵŵĞŶƚƐͬĂǀƚĂůĞƌͬ�ďĞůŝĂͺŽǀĞƌĞŶƐŬŽŵƐƚ͘ƉĚĨ
�ďĞůŝĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�EŽƌǁĞŐŝĂŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ďĂƐĞĚ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ͘

Ě͘ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ŐƌŽƵƉ�ůĞĂĚĞƌƐ�
ϯϭ͘Ϭϱ͘�ʹ ϭϰ͘Ϭϲ͘�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�Ă�͞ůƆŶŶƐƐĂŵƚĂůĞ͟�ŝƐ�ϭϬ͘Ϭϲ͘��ŶĐůŽƐĞĚ�
ǇŽƵ�ǁŝůů�ĨŝŶĚ�Ă�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ĨŽƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝŶ�Ă�ͨůƆŶŶƐƐĂŵƚĂůĞͩ͘�

ϱ͘ �ĨƚĞƌ�Ă�ŶĞǁ�ƐĂůĂƌǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ�
&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�Ăƚ�EKZ���ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ŝƐ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞĚ�͞ůƆŶŶƐƌĂŵŵĞ͟�ĂŶĚ�ƉƌŽĨŝůĞ͘�dŚĞ�ƵŶŝŽŶ͛Ɛ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�
ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŵĂŬĞƐ͘

ϲ͘ dŚĞ�ǁĂŐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ ƚĂŬĞƐ�ĞĨĨĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ϭ�:ƵůǇ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘

tĞ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĂůĂƌǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͗
/͘ �ŽĐƵŵĞŶƚ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ĞĨĨŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ƐĞĞ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ

dŚĞ�ƵŶŝŽŶƐ�ŵĂŝŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƐĂůĂƌǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ΗĨĂĐƚƵĂů�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕�ƐŬŝůů͕�ǁŽƌŬ�ĞĨĨŽƌƚ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶΖƐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ǁŽƌŬ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚΗ�;ŽƵƌ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚͲ�ďĞůŝĂ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�͞ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĂƉŝĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͘͟

dŚĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁŝƚŚ�EKZ���ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁĂŐĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�
Ă�ǁĂŐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŵƵƐƚ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�͞ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ǁĂŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘͟�dŚŝƐ�ŚĂƐ�Ɛƚŝůů�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�
EKZ��͕�ďƵƚ�Ă�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘
dŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�͞ĨĂĐƚƵĂů͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨĂĐƚͲďĂƐĞĚ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�
ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ǇŽƵ͘�tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉͲůĞĂĚĞƌ�ŚĂƐ�Ăůů�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƐƉĞŶĚ�ƐŽŵĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ďƌŝĞĨůǇ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ĂƌĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĨĂůů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ůŝƐƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ǁŝƚŚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͘�tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�;ĂŶ�ĞͲŵĂŝůͿ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉͲ
ůĞĂĚĞƌ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ŚĞƌͬŚŝŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĨĂĐƚƵĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵ͘�dŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ĞĂƐŝĞƌ�



ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵĐŚ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĨŽƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŽĨƚĞŶ�ďĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͕�ƐĞĞ�
ĞŶĐůŽƐĞĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

//͘ zŽƵ�ĂƌĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�Ă�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ŽŶ�ǁĂŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĂŐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�;͞ůƆŶŶƐƐĂŵƚĂůĞ͟Ϳ

/ƚ�ŝƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉͲůĞĂĚĞƌ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐĂůĂƌǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�͞ůƆŶŶƐƐĂŵƚĂůĞ͟�ŝŶ�EŽƌǁĞŐŝĂŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƌŬ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ůĞĂĚĞƌ͕�ǇŽƵ�
ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ůŝƚƚůĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ͘�KƚŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽƵƉͲůĞĂĚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�Ăƚ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�Žƌ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ͘�tĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ƌĞƋƵĞƐƚ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƐĂůĂƌǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐŚ�Ă�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉͲůĞĂĚĞƌ�ĂƐŬƐ�ĨŽƌ�ŝƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƐƵŵŵĂƌǇ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐŽŽĚ�
ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ ǁŽƌŬ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͘
/Ĩ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂŐĞ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƚƵƌŶ�ŽƵƚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ŚŽƉĞĚ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂƐŬ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�
ĨŽƌ�Ă�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĐĂŶ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ŽƌĂůůǇ͘�
&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ�ƵŶŝŽŶƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁĂŐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�
ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŚĂƐ�ďĂƐĞĚ�ŝƚƐĞůĨ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŵĂƚƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ĂƌĞ�ƵŶƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ͘

�ŝĂůŽŐƵĞ�ŽŶ�ǁĂŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ƌŝŐŚƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�&ŽƌƐŬĞƌĨŽƌďƵŶĚĞƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�͞/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĂůĂƌǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉƌĞƐƵƉƉŽƐĞƐ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
Ă�ƐĂůĂƌǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͘�dŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĞŵďĞƌ�ĐĂŶ�ĂƐŬ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ĨŽƌ�Ă�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂůĂƌǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ͘͟�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŵĂŬĞƐ�ĂŶ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
ǇŽƵƌ�ƐĂůĂƌǇ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƚŚĂƚ�Ă�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ŽŶ�ƐĂůĂƌǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ďĞĨŽƌĞ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ĂĨƚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƐĂůĂƌǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐĂůĂƌǇ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶŶƵĂů�ƐĂůĂƌǇ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͖�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�Ă�ƐĂůĂƌǇ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ǁŚĞŶ�Ă�ŶĞĞĚ�ĂƌŝƐĞƐ͘���ƐĂůĂƌǇ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ŝƐ�ũƵƐƚ�Ă�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƐĂůĂƌǇ͕�ƐĂůĂƌǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĂůĂƌǇ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚŝƐ�
ŵĂǇ�ĂƌŝƐĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘�&ŽƌŵĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŶĞǁ�ǁŽƌŬ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ͕�ĞǆƉŝƌǇ�ŽĨ�
ƉƌŽďĂƚŝŽŶĂƌǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ƵƉŽŶ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�ŽĨĨĞƌƐ͕�ĞƚĐ͘�ŵĂǇ�ŐŝǀĞ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĞŵƉůŽǇĞƌ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ͘�tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�
ĚƌĂǁ�ƵƉ�Ă�ƐŚŽƌƚͲǁƌŝƚƚĞŶ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ͘

$WOH�%ORPJUHQ
6HQLRUIRUVNHU
6HQLRU�5HVHDUFKHU
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3URI��2ODY�+DQVVHQVYHL����������6WDYDQJHU��1RUZD\



QRUFHUHVHDUFK�QR


