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 ϭ͘ IŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
PŽǀĞƌƚǇ ŚĂƐ ďĞĐŽŵĞ ĂŶ ŝƐƐƵĞ ŝŶ IŶĚŽŶĞƐŝĂ ƐŝŶĐĞ ůŽŶŐ ƟŵĞ ĂŐŽ͕ ĞǀĞŶ ďĞĨŽƌĞ ƚŚŝƐ ĐŽƵŶƚƌǇ ƌĞĂĐŚĞĚ 
ƚŚĞŝƌ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͘ TŚĞ ĚĂƚĂ ĨƌŽŵ BPS ;Ă SƚĂƟƐƟĐ CĞŶƚĞƌ OƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶͿ ŽŶ SĞƉƚĞŵďĞƌ ϮϬϭϰ 
ƐŚŽǁĞĚ ƚŚĂƚ Ϯϳ͘ϳϯ ŵŝůůŝŽŶ ƉĞŽƉůĞ ŽĨ IŶĚŽŶĞƐŝĂ ǁĞƌĞ ůŝǀŝŶŐ ŝŶ ƉŽǀĞƌƚǇ͕  ĂŶĚ ŽŶ SĞƉƚĞŵďĞƌ ϮϬϭϱ͕ 
ŝƚ ŚĂĚ ƌĞĂĐŚĞĚ Ϯϴ͘ϱϭ ŵŝůůŝŽŶ ƉĞŽƉůĞ͘ MŽƐƚ ŽĨ ƚŚĞŵ͕ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ϭϱ͘ϯϭ ŵŝůůŝŽŶ ƉĞŽƉůĞ͕ ůŝǀĞ ŝŶ 
JĂǀĂ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌƐ ůŝǀĞ ĂĐƌŽƐƐ IŶĚŽŶĞƐŝĂ͘ FƌŽŵ ƚŚĞ ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ ŽĨ IƐůĂŵ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕  ƉŽǀĞƌƚǇ ŝƐ Ă 
ƐƵŶĂƚƵůůĂŚ ;MƵůƟĮĂŚ͕ ϮϬϭϭͿ͘

AůůĞǀŝĂƟŶŐ ƚŚĞ ŝƐƐƵĞ ŽĨ ƉŽǀĞƌƚǇ ŝƐ ŶŽƚ ĞĂƐǇ͕ ĂƐ ŝƚ ŶĞĞĚƐ Ă ǀĞƌǇͲǁĞůů ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ ĂŶĚ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ 
ƉůĂŶŶŝŶŐ ǁŝƚŚ ǀĂƌŝŽƵƐ ƉŽůŝĐŝĞƐ ƌĞŇĞĐƚĞĚ ŝŶ ĞĂĐŚ ŽĨ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘ BŽƚŚ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĂŶĚ 
Ăůů ƚŚĞ ĞůĞŵĞŶƚƐ ŽĨ ƐŽĐŝĞƚǇ ƐŚŽƵůĚ ĐŽŶĚƵĐƚ ƚŚĞ ƉŽůŝĐŝĞƐ ĂŶĚ ƚŚƵƐ͕ ŝƚ ŶĞĞĚƐ ƌĞůĂƟǀĞůǇ ůŽŶŐ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ 
ƟŵĞ ƚŽ ďĞ ǁĞůů ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ĂŶĚ ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ͘ TŚĞ ĂƩĞŵƉƚ ŽĨ ƉŽǀĞƌƚǇ ĂůůĞǀŝĂƟŽŶ ďǇ GŽǀĞƌŶŵĞŶƚ 
ŝƐ ŵĞŶƟŽŶĞĚ ŝŶ AƌƟĐůĞ Ϯϳ ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϮͿ͕ AƌƟĐůĞ Ϯϴ C ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϭͿ͕ AƌƟĐůĞ Ϯϴ E ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϭͿ͕ 
AƌƟĐůĞ Ϯϴ H ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϭͿ͕ AƌƟĐůĞ ϯϰ ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϭͿ͕ ;ϮͿ͕ ĂŶĚ ;ϯͿ͘ TŚŽƐĞ ĂƌƟĐůĞƐ ŵĞŶƟŽŶ ƚŚĞ 
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ Ɛ͛ ĂƩĞŵƉƚ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƉĞŽƉůĞ ǁĞůĨĂƌĞ ĂŶĚ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ƉƵďůŝĐ ĨĂĐŝůŝƟĞƐ ;Ğ͘Ő͕͘ ŚĞĂůƚŚ͕ 
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕ ĂƵƚŽŶŽŵǇ ĂŶĚ ĂĐĐĞƐƐ ĨŽƌ ǁŽƌŬ͕ ĞƚĐ͘Ϳ ƚŚĂƚ ĂŝŵƐ ƚŽ ĚĞĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƉŽǀĞƌƚǇ ŝŶ 
IŶĚŽŶĞƐŝĂ͘

PŽǀĞƌƚǇ ĂůůĞǀŝĂƟŽŶ ŶĞĞĚƐ Ă ďŽƩŽŵͲƵƉ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ Ăůů ƚŚĞ ĞůĞŵĞŶƚƐ 
ŽĨ ƉĞŽƉůĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ĐƵůƚƵƌĞ ŽĨ ŵƵƚƵĂů ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ;MƵŶŝƌ͕  ϮϬϬϱͿ͘ FŽůůŽǁŝŶŐ FƌŝĞĚŵĂŶ ;ϭϵϵϮͿ͕ ƚŚĞ 
ĐŽŶĐĞƉƚ ŽĨ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ĞŵĞƌŐĞƐ ǁŝƚŚ ƚǁŽ ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĨĂŝůƵƌĞ ĂŶĚ ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ͘ IŶ ƚŚŝƐ 
ĐĂƐĞ͕ ƚŚĞ ĨĂŝůƵƌĞ ƌĞĨĞƌƐ ƚŽ ƚŚĞ ĨĂŝů ŵŽĚĞůƐ ŽĨ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ƚŚĂƚ Ăŝŵ ƚŽ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůǇ ƐŽůǀĞ 
ƚŚĞ ŝƐƐƵĞƐ ŽĨ ƉŽǀĞƌƚǇ ĂŶĚ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ EǆƉĞĐƚĂƟŽŶ͕ ŽŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŚĂŶĚ͕ ƌĞĨĞƌƐ ƚŽ ƚŚĞ ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ 
ŽĨ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ƚŚĂƚ ĂƉƉůǇ ƚŚĞ ǀĂůƵĞƐ ŽĨ ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͕ ŐĞŶĚĞƌ ĞƋƵĂůŝƚǇ͕ ŝŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů 
ĞƋƵĂůŝƚǇ͕  ĂŶĚ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ŐƌŽǁƚŚ ǁŝƚŚŝŶ͘ TŚŽƐĞ ĨĂŝůƵƌĞƐ ĂŶĚ ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ŽŶůǇ 
ŝŶ ƐŽĐŝĂů ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕ ďƵƚ ĂůƐŽ Ă ƌĞŇĞĐƟŽŶ ŽĨ ŶŽƌŵĂƟǀĞ ĂŶĚ ŵŽƌĂů ǀĂůƵĞƐ ŝŶ ďŽƚŚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ĂŶĚ 
ƐŽĐŝĞƚǇ͘ TŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ƉĞŽƉůĞ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ŝƐ ďĂƐŝĐĂůůǇ Ă ĐŽůůĞĐƟǀĞ ǀĂůƵĞ ŽĨ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ 
;SƵŵŽĚŝŶŝŶŐƌĂƚ͕ ϮϬϬϳͿ͘

A ĐŽŶĐƌĞƚĞ ĞīŽƌƚ ďǇ ƚŚĞ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŝŶ ĂůůĞǀŝĂƟŶŐ ƚŚĞ ƉŽǀĞƌƚǇ ŝƐ ƐĞĞŶ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ǀĂƌŝŽƵƐ 
ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ ŽĨ ƉŽůŝĐŝĞƐ͘ SŽŵĞ ƉŽůŝĐŝĞƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĂƩĞŵƉƚ ŽĨ ƉŽǀĞƌƚǇ ĂůůĞǀŝĂƟŽŶ ŽǀĞƌ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ 
ƟŵĞ ĂƌĞ ĂƐ ĨŽůůŽǁ͘

ϭͿ SŽĞŬĂƌŶŽ ĞƌĂ͗ AƌĞĂ RĞĨŽƌŵĂƟŽŶ PƌŽŐƌĂŵ͕ ƌĞŐƵůĂƟŶŐ ƚŚĞ ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ ŽĨ ĂƌĞĂ ĨŽƌ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ĂƐ 
ǁĞůů ĂƐ ƚŚĞ ƉƌŽĮƚ ƐŚĂƌĞ ƚŚĂƚ ŐŝǀĞƐ ďĞŶĞĮƚƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬŝŶŐͲĨĂƌŵĞƌƐ͘  

ϮͿ SŽĞŚĂƌƚŽ ĞƌĂ͗ Ă ƉƌŽŐƌĂŵ ƚŚĂƚ ƉƌŽǀŝĚĞƐ ĂƐƐĞƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ ůĂŶĚ ĂƌĞĂ͕ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ 
ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƟŽŶ ƉƌŽŐƌĂŵ ĨŽƌ ƐŵĂůůͲƐĐĂůĞ ĨĂƌŵĞƌƐ ĂŶĚ ĨĂƌŵŝŶŐ ůĂďŽƌĞƌƐ ĨƌŽŵ JĂǀĂ ƚŽ ŽƚŚĞƌ ŝƐůĂŶĚ 
ŽƵƚƐŝĚĞ JĂǀĂ͘ TŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ ŚĂƐ ƐƟůů ďĞĞŶ ƌƵŶŶŝŶŐ ƵŶƟů ƚŽĚĂǇ͘ 

ϯͿ SŽĞŚĂƌƚŽ ĞƌĂ͗ Ă ƉƌŽŐƌĂŵ ƚŚĂƚ ƉƌŽǀŝĚĞƐ ũŽď ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ ǁŝƚŚ Ă ƌĞůĂƟǀĞůǇ ůŽǁ ƐĂůĂƌǇ ĨŽƌ ũŽďůĞƐƐ 
ƉĞŽƉůĞ͕ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ LĂďŽƌͲIŶƚĞŶƐŝǀĞ PƌŽŐƌĂŵ͘

ϰͿ HĂďŝďŝĞ ĞƌĂ͗ RĞŐŝŽŶĂůͲBĂƐĞĚ DĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ PƌŽŐƌĂŵ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ CŝƚǇ PŽǀĞƌƚǇ AůůĞǀŝĂƟŽŶ PƌŽŐƌĂŵ 
;ƚŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ ǁĂƐ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůǇ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ƵƉ ƚŽ ƚŚĞ ĞƌĂ ŽĨ GƵƐ DƵƌ ĂŶĚ MĞŐĂǁĂƟͿ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ 
IŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ DĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ PƌŽŐƌĂŵ ĨŽƌ IƐŽůĂƚĞĚ AƌĞĂƐ͕ ĂŶĚ DŝƐƚƌŝĐƚ DĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ PƌŽŐƌĂŵ͘

ϱͿ SBY ĞƌĂ͗ EĚƵĐĂƟŽŶ EŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ PƌŽŐƌĂŵ ƚŚƌŽƵŐŚ BOS ;BĂŶƚƵĂŶ OƉĞƌĂƐŝŽŶĂů SĞŬŽůĂŚͿ 
ĂŶĚ BMS ;BĂŶƚƵĂŶ SŝƐǁĂ MŝƐŬŝŶͿ͘ TŚŽƐĞ ĂƌĞ ŬŝŶĚƐ ŽĨ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ 
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕ ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘

ϲͿ SBY ĞƌĂ͗ PĞŽƉůĞ EŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ PƌŽŐƌĂŵ͕ ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ ŝŶƚŽ PNPM ;Ă ŬŝŶĚ ŽĨ NĂƟŽŶĂů 
EŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ PƌŽŐƌĂŵ ĨŽƌ PĞŽƉůĞ ŽĨ IŶĚŽŶĞƐŝĂͿ͘
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SŝŵŝůĂƌ ƚŽ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ ĞīŽƌƚƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ŵĂŶĚĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ CŽŶƐƟƚƵƟŽŶ ϭϵϰϱ͕ ƚŚĞ ƐǇĂƌŝ Ă͛Ś ŽĨ 
IƐůĂŵ ŚĂƐ Ă ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ŽĨ ĂƐƐĞƚ ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͘ TŚŝƐ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ŵĂŬĞƐ ƉĞŽƉůĞ ǁŝƚŚ ŚŝŐŚĞƌ ĞĐŽŶŽŵŝĐ 
ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ ;ŵƵǌĂŬŬŝͿ ŚĞůƉ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ŽŶĞƐ ;ŵƵƐƚĂŚŝƋͿ͘ Iƚ ŝƐ ĐĂůůĞĚ ĂƐ ĂƐƐĞƚ ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͕ ĂŶĚ ƌĞŇĞĐƚĞĚ 
ŝŶ ƚŚĞ ƚŚŝƌĚ ƉŝůůĂƌ ŽĨ IƐůĂŵ͕ ͞ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ ǌĂŬĂƚ͘͟  AĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ IƐůĂŵ ĂůƐŽ ĨŽƌďŝĚƐ ƉĞŽƉůĞ ƚŽ ĂŵĂƐƐ 
ĨŽƌƚƵŶĞ͘ Iƚ ŝƐ ĐůĞĂƌůǇ ŵĞŶƟŽŶĞĚ ŝŶ SƵƌĂŚ Aů HĂƐŚƌ ǀĞƌƐĞ ;ϳͿ ͙͞ ƐŽ ƚŚĂƚ ŝƚ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ Ă ƉĞƌƉĞƚƵĂů 
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ ĂŵŽŶŐ ƚŚĞ ƌŝĐŚ ĨƌŽŵ ĂŵŽŶŐ ǇŽƵ͙͘͟  ZĂŬĂƚ͕ IŶĨĂƋ͕ ĂŶĚ͕ SŚĂĚĂƋĂŚ ;ZISͿ ĂƌĞ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ 
ƉŽƚĞŶƟĂů ƚŽ ďĞ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ ŝŶ IŶĚŽŶĞƐŝĂ ĂƐ Ă ƐŽůƵƟŽŶ ĨŽƌ ĂƐƐĞƚ ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ ;ŝ͘Ğ͕͘ ǁĞůĨĂƌĞͿ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ 
ƉŽǀĞƌƚǇ ĂůůĞǀŝĂƟŽŶ ;AŵŵĂŶŝ͕ AďďĂ͕ Θ DĂŶĚĂŐŽ͕ ϮϬϭϰͿ͘ Iƚ ŝƐ ďĞĐĂƵƐĞ͕ ŝŶ ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ ŵĂŶŶĞƌ͕  ŵŽƐƚ 
ŽĨ IŶĚŽŶĞƐŝĂŶ ƉĞŽƉůĞ ĂƌĞ MŽƐůĞŵ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽďůŝŐĂƟŽŶ ŽĨ ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ ǌĂŬĂƚ͕ ŝŶĨĂƋ͕ ĂŶĚ ƐŚĂĚĂƋĂŚ 
ŚĂƐ ƐƚƌŽŶŐůǇ ŐƌŽǁŶ ĂƐ ƚŚĞŝƌ ŚĂďŝƚƐ ĂƐ MŽƐůĞŵƐ ŝŶ IŶĚŽŶĞƐŝĂ͘

ZĂŬĂƚ ŚĂƐ Ă ǀĞƌǇ ďŝŐ ƉŽƚĞŶƟĂů ĨŽƌ ƉĞŽƉůĞ ǁĞůĨĂƌĞ͘ Iƚ ŵĂǇ ĚĞĐƌĞĂƐĞ ŐĂď ďĞƚǁĞĞŶ ŚŝŐŚĞƌͲ
ĞĐŽŶŽŵǇ ƉĞŽƉůĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ŽŶĞƐ͘ ZĂŬĂƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ĚŝƌĞĐƚůǇ ƚŽ ŵƵƐƚĂŚŝƋ͘ IŶ ƐŽŵĞ 
ĐĂƐĞƐ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕  ŝƚ ŵĂŬĞƐ ǌĂŬĂƚ ƉŝůĞĚ ƵƉ ŝŶ ŽŶĞ ƉĂƌƟĐƵůĂƌ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘ TŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ŝƚ ŝƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ĨŽƌ 
ǌĂŬĂƚ ƚŽ ďĞ ǁĞůů ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ĂŶ ĂŵŝůͲǌĂŬĂƚ ĂŐĞŶƚͬŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ GŝǀĞŶ ƚŚĂƚ ZIS ŝƐ ƉŽƚĞŶƟĂů ĂƐ 
Ă ƐŽůƵƟŽŶ ƚŽ ĂůůĞǀŝĂƚĞ ƉŽǀĞƌƚǇ͕ ŝƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ǁĞůůͲŵĂŶĂŐĞĚ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĞŵƉŽǁĞƌ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ůĞĂĚ 
ƚŚĞŵ ŝŶƚŽ ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐŶĞƐƐ ĂŶĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐĂŬĞ ŽĨ ŵĂĚĂŶŝ ƉĞŽƉůĞ ǁŝƚŚ ĨƵůů ŽĨ ĞƋƵĂůŝƚǇ ĂŶĚ ǁĞůĨĂƌĞ͘ 
TŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ZIS ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ ŵĂŶĂŐĞĚ ďǇ Ă ŵƵǌĂŬŬŝ͕ ďƵƚ ƚŚƌŽƵŐŚ ĂŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ ŽĨ 
ǌĂŬĂƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘

Aŵŝů ŝƐ ĐŽŵŵŽŶůǇ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ŚĂǀĞ ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ƚĞĐŚŶŝĐĂů ƐŬŝůůƐ ĂŶĚ ŝŶƐŝŐŚƚ ŽĨ 
ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ ǌĂŬĂƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐĂŬĞ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ĚƵƚǇ͘ QĂƌĚĂǁŝ ;ϮϬϬϵͿ ĂƌŐƵĞƐ ƐŽŵĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ŽĨ ďĞŝŶŐ 
ĂŶ Ăŵŝů͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ;ϭͿ MŽƐůĞŵ͖ ;ϮͿ ŵƵŬĂůůĂĨ͖ ;ϯͿ ĂŵĂŶĂŚ͖ ;ϰͿ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ƚŚĞ ůĂǁ ŽĨ ǌĂŬĂƚ͖ ;ϱͿ 
ĐĂƉĂďůĞ ŝŶ ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ ƚŚĞŝƌ ƚĂƐŬƐ͖ ĂŶĚ ;ϱͿ ƐŝŶĐĞƌŝƚǇ ŝŶ ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ ƚŚĞŝƌ ƚĂƐŬƐ͘

CƵƌƌĞŶƚůǇ͕ ŵŽƌĞ Ăŵŝů ǌĂŬĂƚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ ĂƌĞ ŝŶŝƟĂƚĞĚ ďǇ ƉƌŝǀĂƚĞƐ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕  ŝƚ ŝƐ ŶŽƚ ŝŶ ůŝŶĞ 
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞĂůŝǌĂƟŽŶ ŽĨ ZIS ŝŶĐŽŵĞ͘ TŚĞ ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ƐƵƌǀĞǇ PƵďůŝĐ IŶƚĞƌĞƐƚ RĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ AĚǀŽĐĂĐǇ 
CĞŶƚĞƌ ƐŚŽǁĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉŽƚĞŶƟĂů ŽĨ ǌĂŬĂƚ͕ ŝŶĨĂƋ͕ ĂŶĚ ƐŚĂĚĂƋĂŚ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ŝƚƐ ƌĞĂůŝǌĂƟŽŶ ŝƐ ƐƟůů ĨĂƌ 
ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ͘ IƚƐ ƉŽƚĞŶƟĂů ƉĞƌ ǇĞĂƌ ŚĂĚ ƌĞĂĐŚĞĚ IDR ϮϬ ƚƌŝůůŝŽŶ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕  ƚŚĞ ƌĞĂůŝǌĂƟŽŶ 
ƐƟůů ƌĞĂĐŚĞĚ IDR ϭ͘Ϯ ƚƌŝůůŝŽŶ Žƌ Ăƚ ϲй ;PIRAC͕ ϮϬϬϵͿ͘ OŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŚĂŶĚ͕ CĂŶŐŐŝŚ͕ FŝŬƌŝǇĂŚ͕ Θ YĂƐŝŶ 
;ϮϬϭϳͿ ĨŽƵŶĚ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ƐƚƵĚǇ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ ϮϬϭϭ ĂŶĚ ϮϬϭϱ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƌĞĂůŝǌĂƟŽŶ ŽĨ ǌĂŬĂƚ ǁĂƐ 
ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϭй͘ WŚĞƌĞĂƐ͕ ǌĂŬĂƚ ŝƐ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ĮǀĞ ƉŝůůĂƌƐ ŽĨ IƐůĂŵ ƚŚĂƚ ŵƵƐƚ ďĞ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ďǇ ĐĂƉĂďůĞ 
ƉĞŽƉůĞ ;HĂǇĞĞŚĂƌĂƐĂŚ͕ SĞŚǀŝƐĞƐ͕ Θ RŽƉŚĂ͕ ϮϬϭϯͿ͘ 

ZĂŬĂƚ͕ ĂƐ Ă ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ŽĨ ƐŽĐŝĂů ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŶĞĞĚƐ Ă ŐŽŽĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ 
ƚŽ ŐŝǀĞ ŽƉƟŵĂů ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ ĨŽƌ ƉĞŽƉůĞ ƚŽ ŐĞƚ ƌŝĚ ĨƌŽŵ ƉŽǀĞƌƚǇ ĂŶĚ ůĞĂĚ ŝŶƚŽ ǁĞůĨĂƌĞ ;SƵƟƐŶĂ͕ ϮϬϭϬͿ͘ 
A ĞīĞĐƟǀĞ ĂƩĞŵƉƚ ŽĨ ǌĂŬĂƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ ;OPZͿ ƚŽ ĐŽƉĞ ǁŝƚŚ ƉŽǀĞƌƚǇ ŝƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ĂŶ 
ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ͕ ŝŶ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ŵĂǇ ƌĞĂĐŚ ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͕ ďĞ ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ͕ ĂŶĚ ŚĂǀĞ 
ďĞƩĞƌ ůŝǀĞ ĂŌĞƌ ƐƵĐŚ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ;MĞŐĂǁĂƟ͕ ϮϬϭϰͿ͘ SŽŵĞ ŵŽĚĞůƐ ŽĨ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ 
ĐŽŵŵŽŶůǇ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ ďǇ OPZ ŝŶĐůƵĚĞ ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕ ŚĞĂůƚŚ͕ ƐŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ ;ŝ͘Ğ͕͘ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ 
ĚŝƐĂƐƚĞƌͿ ĂŶĚ ĞĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚƐ͘ TŚŽƐĞ Ăůů ĂƩĞŵƉƚƐ ŶĞĞĚ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ĨƌŽŵ LAZ͘ TŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ 
ŽĨ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ŝŶǀŽůǀĞƐ ƉůĂŶŶŝŶŐ͕ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕ ĂŶĚ ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƉƌŽŐƌĂŵ 
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͘ A ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ǌĂŬĂƚ ŝƐ Ă ƉƌŽŐƌĂŵ ƚŽ ďĞ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ďǇ LAZ͘ Iƚ ŝƐ 
ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŽ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůǇ ĐƌĞĂƚĞ Ă ŐŽŽĚ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ͕ ŝŵƉƌŽǀĞ ƉĞŽƉůĞ ďƵƐŝŶĞƐƐ ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͕ 
ĚĞǀĞůŽƉ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ŽƵƚĐŽŵĞƐͬƌĞƐƵůƚƐ ;PƌĂƚĂŵĂ͕ ϮϬϭϱͿ͘

EŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ŝŶ ĞĚƵĐĂƟŽŶ ŝƐ ĐŽŵŵŽŶůǇ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ ƚŽ ƉŽŽƌ ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕ ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ ƚŽ 
ƉƌŽǀŝĚĞ ƚŚĞŝƌ ŶĞĞĚƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƐĐŚŽŽů ĂƩƌŝďƵƚĞ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ ŵĞĂŶƐ ĨŽƌ ƚŚĞŝƌ ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘ 
IŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ ŚĞĂůƚŚ͕ ƚŚĞ ĨƵŶĚ ŝƐ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ ĨŽƌ ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ͕ ƐƵƌŐĞƌǇ͕ ĂŶĚ ŵĞĚŝĐŝŶĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ 
ƉŽŽƌ͘  IŶ ƐŽĐŝĂů ĂŶĚ ŚƵŵĂŶŝƚǇ͕  ŝƚ ŝƐ ĂůůŽĐĂƚĞĚ ĨŽƌ ĚŝƐĂƐƚĞƌ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ IŶ ĞĐŽŶŽŵǇ͕ ŝƚ ƉŽŝŶƚƐ ƚŽ ƚŚĞ 
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ǁĞůĨĂƌĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ďƵƐŝŶĞƐƐ͕ ďŽƚŚ ƚŚĞ ƐƚĂƌƚͲƵƉ ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞǆŝƐƟŶŐ ŽŶĞƐ͘ 
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IŶ ƉĂƌƟĐƵůĂƌ ƚŽ ĞĐŽŶŽŵǇ͕ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ĨƌŽŵ LAZƐ ŝƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŵĂŬĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ƌĞĂĚǇ ƚŽ 
ĚĞǀĞůŽƉ ƚŚĞŝƌ ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

NĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ ǌĂŬĂƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ŝƐ ŵŽƐƚůǇ ĐŽŶƐƵŵƉƟǀĞ ŝŶ ŶĂƚƵƌĞ ĨŽƌ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌŝŶŐ 
ƉĞŽƉůĞ ŶĞĞĚƐ ŝŶ Ă ŵŽŵĞŶƚ ŚĂƐ ĂƌŝƐĞŶ ĂƐ Ă ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ ŝƐƐƵĞ͘ Iƚ ŵĂǇ ůĞƐƐ ƚŚĞ ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ ŽĨ ǌĂŬĂƚ͘ 
TŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ŝƚ ŶĞĞĚƐ ĂŶ ĞǀĂůƵĂƟŽŶ ŽŶ ƚŚŽƐĞ LAZ͛Ɛ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞ 
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ ŽĨ ǌĂŬĂƚ ĞīĞĐƟǀĞ ĂŶĚ ǁĞůůͲŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐĂŬĞ ŽĨ ƉĞŽƉůĞ ǁĞůĨĂƌĞ͘ IŶ ĂĚĚŝƟŽŶ͕ 
ŝƚ ŝƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞǀĂůƵĂƟŽŶ ƚŽ ďĞ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕ ƌĞĂůŝǌĞĚ ŝŶ ŶĂƟŽŶĂů ĐŽŶƚĞǆƚ͕ ĂŶĚ ďĞĐŽŵĞ ƚŚĞ 
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ Ɛ͛ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ ƚŽ ŵĂŬĞ ƉŽůŝĐŝĞƐ ĨŽƌ ƉŽǀĞƌƚǇ ĂůůĞǀŝĂƟŽŶ ŝŶ IŶĚŽŶĞƐŝĂ͘

Ϯ͘ RĞƐĞĂƌĐŚ MĞƚŚŽĚ
TŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ŝƐ Ă ĮĞůĚ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ǁŝƚŚ ĚĞƐĐƌŝƉƟǀĞͲƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ ŵĞƚŚŽĚ͘ Iƚ ŝƐ ĚĞƐĐƌŝƉƟǀĞ ĂƐ ŝƚ ĂŝŵĞĚ ƚŽ ĞǆƉůŽƌĞ 
ĂŶĚ ĚĞƐĐƌŝďĞ Ă ƐŽĐŝĂů ĐŽŶĚŝƟŽŶ ƚŽ ďĞ ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ ƐƚƵĚŝĞĚ ;SƵŐŝŽŶŽ͕ ϮϬϬϴͿ͘ Iƚ ŝƐ ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ ĂƐ ŝƚƐ ĮŶĚŝŶŐ 
ǁĂƐ ŶĞŝƚŚĞƌ ƚŚƌŽƵŐŚ ƐƚĂƟƐƟĐĂů ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ŶŽƌ ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ ŵĞƚŚŽĚ  ;SƚƌĂƵƐƐ Θ CŽƌďŝŶ͕ ϮϬϬϵͿ͘

Iƚ ǁĂƐ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ŽŶ ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ ŽĨ ǌĂŬĂƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ ďĞƚǁĞĞŶ AƉƌŝů ĂŶĚ 
NŽǀĞŵďĞƌ ϮϬϭϳ͘ TŚĞ ĚĂƚĂ ĐŽůůĞĐƟŽŶ ǁĂƐ ŝŶ ƚǁŽ ƉŚĂƐĞƐ͖ AƉƌŝůͲJƵŶĞ ĨŽƌ LAZƐ ŝŶ SŽƵƚŚ SƵƌĂďĂǇĂ͕ ĂŶĚ 
JƵůǇͲSĞƉƚĞŵďĞƌ ĨŽƌ LAZƐ ŝŶ WĞƐƚ SƵƌĂďĂǇĂ͘

TŚĞ ƐŽƵƌĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĚĂƚĂ ǁĞƌĞ ŚƵŵĂŶ ;ĂƐ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐͿ ĂŶĚ ƐŽŵĞ ƌĞůĞǀĂŶƚ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͘ TŚĞ 
ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ ǁĞƌĞ ƐĞůĞĐƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƐĂŵƉůŝŶŐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕  ƚŚĞǇ ĚŝĚ ŶŽƚ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ ƚŚĞ 
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ ďƵƚ ƉƌŝŵĂƌŝůǇ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƌĞůĞǀĂŶĐĞ ĂŶĚ ĚĞƚĂŝů ŽĨ ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚŚĞ ƚŚĞŵĞ ŽĨ 
ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ĮĞůĚ ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘ TŚĞ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ǁĂƐ ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ ƌƵŶ ƵŶƟů ŝƚ ŵĞƚ ƚŚĞ ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ 
ĨŽƌ ƚŚĞ ĚĂƚĂ ĂŶĚ ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ ŚĂĚ ďĞĞŶ ƐĂƚƵƌĂƚĞĚ͘ TŚĞ ƐŽƵƌĐĞ ŽĨ ŚƵŵĂŶ ĚĂƚĂ ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ ŽĨ 
ƚŚĞ ŵĂŶĂŐĞƌƐ͕ ŵƵƐƚĂŚŝƋ͕ ďƵƐŝŶĞƐƐŵĞŶ͕ ĂŶĚ ŶŽŶͲďƵƐŝŶĞƐƐŵĞŶ͘ TŚĞ ƐŽƵƌĐĞ ŽĨ ŶŽŶͲŚƵŵĂŶ ĚĂƚĂ 
ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ ŽĨ ƌĞůĞǀĂŶƚ ĚĂƚĂ ƚŚĂƚ ĨŽĐƵƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ͘  TŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ŝŶĨŽƌŵĂŶƚ ŽĨ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ǁĂƐ ƚŚĞ 
ƉĞƌƐŽŶĂůƐ ŽĨ LAZƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕  ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ͕  ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͕ ĂŶĚ ƐƚĂī͘ AĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ ǁĞ ĐŽůůĞĐƚĞĚ 
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ĂŶ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ůĞĂĚĞƌ ĂŶĚ ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ͘

FŽƌ ĚĂƚĂ ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌƐ ƵƐĞĚ ĚĂƚĂ ƚƌŝĂŶŐƵůĂƟŽŶ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ ƐŽƵƌĐĞ͕ ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕ ĂŶĚ 
ƟŵĞ ƚƌŝĂŶŐƵůĂƟŽŶƐ͘ FƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ŝƚ ƵƐĞĚ ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͕ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͕ ĂŶĚ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ ĨŽƌ ĚĂƚĂ 
ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘

ϯ͘ RĞƐƵůƚ ĂŶĚ DŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
TŚĞ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ďǇ LAZƐ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ͕ ŝƐ ďƌŽĂĚůǇ ĐůĂƐƐŝĮĞĚ ŝŶƚŽ ĨŽƵƌ ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͗ ;ϭͿ 
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͖ ;ϮͿ ŚĞĂůƚŚ͖ ;ϯͿ ƐŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ RĂŵĂĚŚĂŶ ƉƌŽŐƌĂŵͿ͖ ĂŶĚ ;ϰͿ ĞĐŽŶŽŵǇ͘ 
CŽŵŵŽŶůǇ͕ ŵŽƐƚ ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ ŽĨ Ăŵŝů ǌĂŬĂƚ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ ŝƐ ƐƟůů ƌƵŶŶŝŶŐ Ăůů ƚŚŽƐĞ ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ TŚĞ 
ŵŽƐƚ ƉŽƉƵůĂƌ ĂŶĚ ƌĞŐƵůĂƌ ŽŶĞ ŝƐ ŝŶ ĞĚƵĐĂƟŽŶ ĂŶĚ ŚĞĂůƚŚ͕ ǁŚŝůĞ ĞĐŽŶŽŵǇ ĂŶĚ ƐŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ ĂƌĞ 
ŽŌĞŶ ŝŶĐŝĚĞŶƚĂůůǇ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘ 

TŚĞƐĞ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵƐ ďǇ LAZƐ ĂƌĞ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŵĂŶĚĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ CŽŶƐƟƚƵƟŽŶ 
ϭϵϰϱ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ AƌƟĐůĞ Ϯϳ ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϮͿ ƚŚĂƚ ͞ĞǀĞƌǇ ƉĞŽƉůĞ ŚĂƐ ƌŝŐŚƚ ŽĨ ŚĂǀŝŶŐ ũŽď ĂŶĚ ŐŽŽĚ ůŝǀŝŶŐ 
ĨŽƌ ƚŚĞ ƐĂŬĞ ŽĨ ŚƵŵĂŶŝƚǇ͘͟  Iƚ ŝƐ ŝŶ ůŝŶĞ ǁŝƚŚ ŽŶĞ ŽĨ LAZ͛Ɛ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝŶ 
ƚĞƌŵƐ ŽĨ ĞĐŽŶŽŵǇ ĂŶĚ ƐŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ͘ AƌƟĐůĞ Ϯϴ C ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϭͿ ŵĞŶƟŽŶƐ ƚŚĂƚ ͞ĞǀĞƌǇ ƉĞŽƉůĞ 
ŚĂƐ ƌŝŐŚƚ ƚŽ ĞǀŽůǀĞ ďǇ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ďĂƐŝĐ ŶĞĞĚƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ƌŝŐŚƚ ƚŽ ŐĞƚ ĞĚƵĐĂƟŽŶ ĂŶĚ 
ƚĂŬĞ ďĞŶĞĮƚƐ ĨƌŽŵ ƐĐŝĞŶĐĞ͕ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕  Ăƌƚ ĂŶĚ ĐƵůƚƵƌĞ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ůŝǀĞƐ 
ĂŶĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐĂŬĞ ŽĨ ƉĞŽƉůĞ ǁĞůĨĂƌĞ͘͟  TŚŝƐ ŝƐ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ǁŝƚŚ LAZ Ɛ͛ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ŝŶ ƚĞƌŵƐ 
ŽĨ ĞĚƵĐĂƟŽŶ ĂŶĚ ĞĐŽŶŽŵǇ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ AƌƟĐůĞ Ϯϴ H ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϭͿ ŵĞŶƟŽŶƐ ƚŚĂƚ ͞ĞǀĞƌǇ ƉĞŽƉůĞ 
ŚĂƐ ƌŝŐŚƚ ƚŽ ŚĂǀĞ ŐŽŽĚ ƉŚǇƐŝĐĂů ĂŶĚ ƐƉŝƌŝƚƵĂů ůŝĨĞ͕ ŐŽŽĚ ůŝǀŝŶŐ͕ ĂŶĚ ŐŽŽĚ ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ 
ŐŽŽĚ ŚĞĂůƚŚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕͟  ĂŶĚ ƚŚŝƐ ŝƐ ŝŶ ůŝŶĞ ǁŝƚŚ LAZ Ɛ͛ ƉƌŽŐƌĂŵ ŝŶ ŚĞĂůƚŚ ĂŶĚ ĞĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͕ 
ĂŶĚ ƐŽ ŽŶ͘
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TŚĞ EǀĂůƵĂƟŽŶ ŽĨ EŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ PƌŽŐƌĂŵƐ ĨŽƌ ƚŚĞ PŽŽƌ ŝŶ LAZ
Education Program
LAZ͛Ɛ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ŝŶ ĞĚƵĐĂƟŽŶ ŝƐ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŵĂŶĚĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ CŽŶƐƟƚƵƟŽŶ 
ϭϵϰϱ͕ ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ ƚŽ AƌƟĐůĞ Ϯϴ C ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϭͿ ĂŶĚ AƌƟĐůĞ Ϯϴ E ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϭͿ͘ TŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ ĂŝŵƐ 
ƚŽ ŵĂŬĞ ĞǀĞƌǇ ƉĞŽƉůĞ ŚĂǀĞ ĞĚƵĐĂƟŽŶ ĂŶĚ ƚĂŬĞ ďĞŶĞĮƚƐ ĨƌŽŵ ƐĐŝĞŶĐĞ ĂŶĚ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘

Te Evaluation o� Process
TŚŝƐ ĞĚƵĐĂƟŽŶ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ƚĂŬĞƐ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ;ŝ͘Ğ͕͘ YĂƟŵ ĂŶĚ DŚƵĂĨĂͿ ŝŶ 
ƐĐŚŽŽůͲĂŐĞƐ ĂƐ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ͘ TŚĞ ƌĂŶŐĞ ƐƚĂƌƚƐ ĨƌŽŵ ŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ ƵƉ ƚŽ ŚŝŐŚ ƐĐŚŽŽů͘ ƚŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ 
ŝƐ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƐĞǀĞƌĂů ƐĐŚĞŵĞƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͕ ĂƩƌŝďƵƚĞƐ ĂŶĚ ƵŶŝĨŽƌŵ͕ ƉƌŝǀĂƚĞ 
ĐŽƵƌƐĞƐ͕ ƌĞĂĚŝŶŐ ŚŽůůǇ QƵƌ Ă͛Ŷ͕ ĂŶĚ ĞƚĐ͘ TŚĞ ƐƵďũĞĐƚ ŝƐ ƚŚĞ ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƟĞƐ 
ƚŚƌŽƵŐŚ ĚŝƌĞĐƚ ƉƌŽƉŽƐĂů ĮůĞĚ ƚŽ LAZ͘ SŽŵĞ LAZ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕  ŚĂǀĞ ƉĂƌƟĐƵůĂƌ ƉŽůŝĐŝĞƐ ǁŚŝĐŚ ŽŶůǇ ƉƌŽǀŝĚĞ 
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ;ǇĂƟŵ ĂŶĚ ĚŚƵĂĨĂͿ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ ŝŶ ĞǀĞƌǇ ŵŽŶƚŚ ĂƐ ŝƚ 
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĨĂŝƌůǇ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ͕ ŶŽƚ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƉĂƌƟĞƐ͘ IŶ ĨĂĐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ ŝŶĞīĞĐƟǀĞ 
ƐŝŶĐĞ ŝƚ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ƐĞůĞĐƚ ƚŚĞ ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ ĞǀĞƌǇ ŵŽŶƚŚ͘ FƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ŝƚ ŵĂǇ ĚŝĸĐƵůƚ ƚŚĞ 
ƉŽŽƌ ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ;ŝ͘Ğ͘ ǇĂƟŵ ĂŶĚ ĚŚƵĂĨĂͿ ĂƐ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ƚŽ ƉƌŽƉŽƐĞ ĞǀĞƌǇ ŵŽŶƚŚ͕ ŝŶ ĂĚĚŝƟŽŶ ƚŽ ƚŚĞ 
ŽŶĞƐ ǁŚŽ ĚŽ ŶŽƚ ƉĂƐƐ ƚŚĞ ƐĞůĞĐƟŽŶ͘

Te Evaluation o� Bene2t
EĚƵĐĂƟŽŶ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ďǇ ŵŽƐƚ LAZƐ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ ĐŽŵŵŽŶůǇ ƉƌŽǀŝĚĞ ďĞŶĞĮƚ ƚŽ ƚŚĞ ƉŽŽƌ 
ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ŝŶ ŶĞĞĚƐ ĨŽƌ ƚŚĞŝƌ ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘ Iƚ ŵĂǇ ŐŝǀĞ ĂĐĐĞƐƐ ĨŽƌ ƚŚĞŵ ƚŽ ŐĞƚ ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕ ďŽƚŚ ĨŽƌŵĂů 
ĂŶĚ ŝŶĨŽƌŵĂů͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚŚĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ ďƵŝůĚŝŶŐ͘ IŶ ĨŽƌŵĂů ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕ ĨŽƌ ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕ ƚŚĞǇ ŵĂǇ ĞŶƌŽůů 
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ƚŽ ƐƚƵĚǇ Ăƚ ƐĐŚŽŽů ƚŚƌŽƵŐŚ ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͕ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů ĂƩƌŝďƵƚĞƐ ĂŶĚ ƵŶŝĨŽƌŵ͘ 
IŶ ŝŶĨŽƌŵĂů ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕ ƚŚĞǇ ŵĂǇ ŚĂǀĞ ĨƌĞĞ ƉƌŝǀĂƚĞ ĐŽƵƌƐĞƐ ĨƌŽŵ LAZƐ ĐŽŽƉĞƌĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƉĂƌƟĐƵůĂƌ 
ĐŽƵƌƐĞƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ ĐŽĂĐŚŝŶŐ ĨŽƌ ĮŶĂů ƚĞƐƚ͘ IŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ ďƵŝůĚŝŶŐ͕ ĨŽƌ ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕ 
ŝƚ ŵĂǇ ďĞ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ ĂƫƚƵĚĞ ďƵŝůĚŝŶŐ ĂŶĚ Ă ŵŽǀĞŵĞŶƚ ĨŽƌ ůŽǀŝŶŐ AůͲQƵƌ Ă͛Ŷ͘ SŽŵĞ LAZƐ ĂůƐŽ 
ƉƌŽǀŝĚĞ ĂĚĚŝƟŽŶĂů ĐŽƵƌƐĞƐ ĂŶĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ ĨƌŽŵ ŚŝŐŚ 
ƐĐŚŽŽů͘ Iƚ ĐŽŶƐŝƐƚƐ ŽĨ ƐŽŵĞ ŝŶͲĐůĂƐƐ ĂŶĚ ŽƵƚͲĐůĂƐƐ ĂĐƟǀŝƟĞƐ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ŝŶ Ă ǇĞĂƌ͘  LAZƐ ƉƌŽǀŝĚĞ ƐŽŵĞ 
ĨĂĐƵůƟĞƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƉĞŽƉůĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ŶĞĞĚƐ ŽĨ ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘ TŚŽƐĞ ĂƌĞ ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ͕ ĞĐŽŶŽŵǇ͕ 
ĐƵůŝŶĂƌǇ͕ ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ͕ ŶĞƚǁŽƌŬ͕ ĂŐƌŝďƵƐŝŶĞƐƐ͕ ĮƐŚĞƌǇ͕ ŚǇĚƌŽƉŽŶŝĐ͕ ĂŶĚ ĞƚĐ͘ DƵƌŝŶŐ ƐŽŵĞ ŵŽŶƚŚƐ͕ 
ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ŵĂǇ ŐĞƚ ƐŽŵĞ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĂŶĚ ƚŚĞŽƌŝĞƐ͘ Iƚ ĂŝŵƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞŵ͕ ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ ƚŽ 
ƚŚĞ ŽŶĞƐ ŝŶ ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ ĂŐĞƐ͕ ŐĞƚ ƌĞĂĚǇ ƚŽ ďĞ ŝŶ ƚŚĞ ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘

Te Evaluation o� Efect
EĚƵĐĂƟŽŶ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ďǇ LAZƐ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ ĐŽŵŵŽŶůǇ ďƌŝŶŐƐ ĞīĞĐƚ ŽŶ ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘ 
TŚĞ ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ ŝƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ůŽŐƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ŚĂǀŝŶŐ ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͕ ƉƌŝǀĂƚĞ ĐŽƵƌƐĞƐ 
ĂŶĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘ FŽƌ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ŝŶ ƐĐŚŽŽů ĂŐĞƐ͕ ƚŚĞŝƌ ĂĐĂĚĞŵŝĐ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ǁŝůů ďĞ ƚĂŬĞŶ 
ŝŶƚŽ ĂĐĐŽƵŶƚ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ƚŚĞŝƌ ĂĐĂĚĞŵŝĐ ƌĂŶŬ͕ ƐĐŽƌĞ͕ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ĂĐĂĚĞŵŝĐ ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͘ FŽƌ ƚŚĞ ƉŽŽƌ 
ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ŚĂǀŝŶŐ ĐŽƵƌƐĞƐ ĂŶĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ ;ŝ͘Ğ͕͘ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ĨŽƌ ƚŚĞǇ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ ĨƌŽŵ ŚŝŐŚ 
ƐĐŚŽŽůͿ͕ ƐŽŵĞ ĂƐƉĞĐƚƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ŽƵƚƉƵƚ͕ ǁŽƌŬƉůĂĐĞ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ŝŶ͕ ŚŽǁ ůŽŶŐ ƚŚĞ ǁĂŝƟŶŐ ƉĞƌŝŽĚ 
ďĞĨŽƌĞ ŚĂǀŝŶŐ ǁŽƌŬ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ƌĞůĂƚĞĚ ĂƐƉĞĐƚƐ ǁŝůů ďĞ ƚĂŬĞŶ ŝŶƚŽ ĂĐĐŽƵŶƚ͘

Health Program
EŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵƐ ďǇ LAZƐ ŚĂǀĞ Ă ƐŝŵŝůĂƌ ƉƵƌƉŽƐĞ ǁŝƚŚ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ ĞīŽƌƚ ƚŽ ƐŽůǀĞ ƚŚĞ 
ŝƐƐƵĞ ŽĨ ŚĞĂůƚŚ ŝŶ IŶĚŽŶĞƐŝĂ͘ Iƚ ŝƐ ŵĞŶƟŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ CŽŶƐƟƚƵƟŽŶ ϭϵϰϱ AƌƟĐůĞ Ϯϴ H ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϭͿ 
ĂŶĚ AƌƟĐůĞ ϯϰ ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϯͿ͘ TŚŝƐ ŚĞĂůƚŚ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ĂŝŵƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ƉĞŽƉůĞ ŚĂǀĞ ĂĐĐĞƐƐ 
ƚŽ ƉƌŽƉĞƌ ŚĞĂůƚŚ ĨĂĐŝůŝƟĞƐ ĂŶĚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŐĞƚ ŚĞĂůƚŚǇ ĂŶĚ ƉƌŽƐƉĞƌŽƵƐ ůŝĨĞ͕ ďŽƚŚ ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ 
ĂŶĚ ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ͘
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Te Evaluation o� Process
TŚŝƐ ŚĞĂůƚŚ ƉƌŽŐƌĂŵ ƚĂŬĞƐ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ŝŶ ŶĞĞĚƐ͕ ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ ƚŽ ŚĞĂůƚŚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ SŽŵĞ 
LAZƐ ŝŵƉůĞŵĞŶƚ ƚŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ ďǇ ǀŝƐŝƟŶŐ ƐŽŵĞ ƐĐŚŽŽůƐ͕ ǀŝůůĂŐĞƐ͕ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ůŽǁ ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ͕ 
ĂŶĚ ƚŚĞŶ ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ ƚŽ ƉĞŽƉůĞ ƚŚĞƌĞ͘  Iƚ ŝƐ Ă ďĂƐŝĐ ŵĞĚŝĐĂů ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ĞǇĞƐ͕ 
ĞĂƌƐ͕ ŵŽƵƚŚ͕ ĂŶĚ ƚĞĞƚŚ͘ WŚĞŶ ƉĂƌƟĐƵůĂƌ ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ ǁŝƚŚ ĚŝĸĐƵůƚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĂƌĞ ĨŽƵŶĚ͕ LAZƐ ǁŝůů 
ŐŝǀĞ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ĨŽƌ ĨƵƌƚŚĞƌ ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ͘ TŚĞ ŵĞĚŝĐĂů ƐĞƌǀŝĐĞƐ ďǇ LAZƐ ĂƌĞ ĂůƐŽ ƚŚƌŽƵŐŚ ĚŽŶĂƟŽŶ 
ĨŽƌ ƐƵƌŐĞƌǇ͕  ŝŶƉĂƟĞŶƚ ŵĞĚŝĐĂů ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕ ĂŶĚ ƐŽ ŽŶ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕  ŝĨ ƚŚĞ ĐŽƐƚ ŝƐ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ŵĂǆŝŵƵŵ ůŝŵŝƚ 
ĐŽǀĞƌĞĚ͕ ƚŚĞ LAZƐ ŵĂǇ ĮŶĚ ƐƵĐŚ ĂŶŽƚŚĞƌ ǁĂǇ ƚŽ ŚĞůƉ ƚŚĞŵ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ƚŽ ŵĂŬĞ 
ŚĞĂůƚŚ ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ;ŝ͘Ğ͕͘ BPJSͿ͕ Žƌ ŝĨ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ŚĂǀĞ ĂůƌĞĂĚǇ ŚĂĚ Ă ŚĞĂůƚŚ ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ;ŝ͘Ğ͕͘ BPJSͿ͕ 
LAZƐ ŵĂǇ ĂƐƐŝƐƚ ŝŶ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ 

Te Evaluation o� Bene2t
IŶ ŐĞŶĞƌĂů͕ ŚĞĂůƚŚ ƉƌŽŐƌĂŵ ďǇ LAZƐ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ ŐŝǀĞƐ ĂĐĐĞƐƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ƚŽ ŚĂǀĞ 
ŚĞĂůƚŚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ TŚĞǇ ŵĂǇ ŬĞĞƉ ŚĞĂůƚŚǇ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ůŝŵŝƚĂƟŽŶ͘ SƚĂƌƟŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ďĂƐŝĐ ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ͕ 
LAZƐ ĐŽŽƉĞƌĂƟŶŐ ǁŝƚŚ ƐŽŵĞ ĐůŝŶŝĐƐ ĂŶĚ ŚŽƐƉŝƚĂů ŵĂǇ ƉƌŽǀŝĚĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ŵĞĚŝĐĂů ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ ĨŽƌ 
ƚŚĞŵ͘ IŶ ĂĚĚŝƟŽŶ͕ LAZƐ ĂůƐŽ ĂƐƐŝƐƚ ŝŶ ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ ĨŽƌ BPJS ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ĚŽŶĂƟŽŶƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ 
ŽƌƉŚĂŶƐ ǁŚŽ ŶĞĞĚ ƚŽ ŚĂǀĞ ƐƵƌŐĞƌǇ͕  ĂƐ ƚŚĞ ŵĞĚŝĐĂů ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ƐƵĐŚ ĂƐ BPJS ŵĂǇ ŶŽƚ ĐŽǀĞƌ ƚŚĞ ĐŽƐƚ 
ĚƵĞ ƚŽ ƐĞǀĞƌĂů ƌĞĂƐŽŶƐ͘

Te Evaluation o� Efect
IŶ ŐĞŶĞƌĂů͕ ƚŚŝƐ ŚĞĂůƚŚ ƉƌŽŐƌĂŵ ďǇ LAZƐ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ ďƌŝŶŐƐ ƉŽƐŝƟǀĞ ĞīĞĐƚ ŽŶ ƉĞŽƉůĞ͕ ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ 
ƚŽ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ǁŚŽ ŶĞĞĚ ŵĞĚŝĐĂů ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘ TŚĞ ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ ŽĨ ƐƵĐĐĞƐƐ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ 
ŝƐ ƐĞĞŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ďĞƩĞƌ ĐŽŶĚŝƟŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ ŚĂĚ ŵĞĚŝĐĂů ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ TŚĞ 
LAZƐ͛ ĚĂƚĂ ĂůƐŽ ƐŚŽǁƐ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ ŝƐ ĞīĞĐƟǀĞ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ĨƌŽŵ ĂŶǇ 
ĚŝƐĞĂƐĞ͘ 

Social-Humanity Program
TŚŝƐ ƐŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ ƉƌŽŐƌĂŵ ďǇ LAZƐ ŝƐ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ CŽŶƐƟƚƵƟŽŶ ϭϵϰϱ͕ ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ ƚŽ 
AƌƟĐůĞ Ϯϴ H ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϯͿ͕ AƌƟĐůĞ ϯϰ ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϭͿ ĂŶĚ ;ϮͿ͘ TŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ ĂŝŵƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ƉŽŽƌ 
ĂŶĚ ƚŚĞ ŚŽŵĞůĞƐƐ ĐŚŝůĚƌĞŶ ŐĞƚ ŚĞůƉ ƚŽ ƐƵƌǀŝǀĞ ƵŶƟů ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĐĂƉĂďůĞ ƚŽ ŐĂŝŶ ŝŶĐŽŵĞ͕ ĂŶĚ ƚŽ ŚĂǀĞ 
ƐŽĐŝĂů ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͘ Iƚ ŝƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŚĂƚ ĂŶǇ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ŚŽŵĞůĞƐƐ ĐŚŝůĚƌĞŶ ǁŝůů ŶŽ ůŽŶŐĞƌ ďĞ ĨŽƵŶĚ ŝĨ ƚŚĞǇ 
ĐĂŶ ďĞ ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ ĂŶĚ ŵĞĞƚ ƚŚĞŝƌ ŶĞĞĚƐ͘

Te Evaluation o� Process
SŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ ĂŶĚ ĚŝƐĂƐƚĞƌ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵƐ ďǇ LAZƐ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ ĂƌĞ ŽŌĞŶ ŝŶĐŝĚĞŶƚĂů͕ ŶŽƚ 
ƌĞŐƵůĂƌ͕  ĂƐ ĚŝƐĂƐƚĞƌ ĂŶĚ ƐƵĐŚ ƵƌŐĞŶƚ ŝƐƐƵĞƐ ĚŽ ŶŽƚ ƌĞŐƵůĂƌůǇ ŚĂƉƉĞŶ ĂŶĚ ƚŚĞǇ ƚĞŶĚ ƚŽ ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ 
ƚŚĞ ĚŽŶĂƟŽŶ ŽŶ ĞĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͘ TŚĞ ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĚŽŶĂƟŽŶ ĨŽƌ ƐŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ 
ŝƐ ŽŌĞŶ ĨŽƌ RĂŵĂĚŚĂŶ ƉƌŽŐƌĂŵ ĂŶĚ ƚŚĞ ǀŝĐƟŵƐ ŽĨ ĚŝƐĂƐƚĞƌ͘  WŚĞŶ Ă ĚŝƐĂƐƚĞƌ ŚĂƉƉĞŶƐ͕ ƚŚĞ ƐŽĐŝĂů 
ĚŽŶĂƟŽŶ ǁŝůů ďĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ͘ Iƚ ŝƐ ƐŝŵŝůĂƌ ĨŽƌ RĂŵĂĚŚĂŶ ƉƌŽŐƌĂŵ͖ ƚŚĞ ĚŽŶĂƟŽŶ ǁŝůů ďĞ 
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ ŝŶ RĂŵĂĚŚĂŶ ĂŶĚ ĂƌŽƵŶĚ ƚŚĞ ŵŽŵĞŶƚ ŽĨ IĚƵů Fŝƚƌŝ͘ FŽƌ ƐŽŵĞ ĐĂƐĞƐ͕ ƚŚĞ ĚŽŶĂƟŽŶ ǁŝůů 
ďĞ ŚƵŐĞ͕ ĂŶĚ ƚŚƵƐ͕ LAZƐ ǁŝůů ĐŽůůĞĐƚ ĚŽŶĂƟŽŶ ĨŽƌ ƐŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ͕  ƐƵĐŚ ĂƐ ƚŚĞ ŝƐƐƵĞ ŽĨ RŽŚŝŶŐǇĂ ĂŶĚ 
PĂůĞƐƟŶĞ͘

Te Evaluation o� Bene2t
TŚŝƐ ƐŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ ƉƌŽŐƌĂŵ ďǇ LAZƐ ĨŽĐƵƐĞƐ ŽŶ ŽƚŚĞƌ ŝƐƐƵĞƐ ďĞǇŽŶĚ ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕ ŚĞĂůƚŚ͕ ĂŶĚ 
ĞĐŽŶŽŵǇ͘ LAZƐ ƉƌŽǀŝĚĞ ŚĞůƉ ĨŽƌ ƐŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ ŝƐƐƵĞ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŚĞůƉ ƚŚĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ƚŽ ƐƵƌǀŝǀĞ 
ĨƌŽŵ ĐĂůĂŵŝƚǇ ĂŶĚ ĚŝƐĂƐƚĞƌ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘ TŚŝƐ ĚŽŶĂƟŽŶ ŝƐ ƵƐƵĂůůǇ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ ĨŽŽĚ͕ 
ĚƌŝŶŬ͕ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƵƌŐĞŶƚ ƐƚƵī ĨŽƌ ŵƵƐƚĂŚŝƋ͘  AƐ ƚŚŽƐĞ ĂƌĞ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ŶĞĞĚƐ͕ ŝƚ ǁŝůů ďĞ 
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ŽƵƚ ŽĨ ƐƚŽĐŬ ŝŶ ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ ƉĞƌŝŽĚ͘ SŽŵĞ LAZƐ ĐŽŵŵŽŶůǇ ĐůĂƐƐŝĨǇ RĂŵĂĚŚĂŶ ƉƌŽŐƌĂŵ ŝŶƚŽ ƐŽĐŝĂůͲ
ŚƵŵĂŶŝƚǇ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŚĞůƉ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ŽƌƉŚĂŶƐ ƚŽ ĚŽ ǁŽƌƐŚŝƉ ĚƵƌŝŶŐ RĂŵĂĚŚĂŶ ĂŶĚ ĂƌŽƵŶĚ ƚŚĞ 
ŵŽŵĞŶƚ ŽĨ IĚƵů Fŝƚƌŝ͘

Te Evaluation o� Efect
IŶ ŐĞŶĞƌĂů ƚŚŝƐ ƐŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ ƉƌŽŐƌĂŵ ďƌŝŶŐƐ Ă ĐŽŶĐƌĞƚĞ ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ ĞīĞĐƚ ŽŶ ƉĞŽƉůĞ͘ HŽǁĞǀĞƌ͕  
ŝƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ ĂŶĚ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ ŵŽƌĞ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ďǇ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ĨŽƌ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ƚŽ ďĞŐŝŶ 
ƚŚĞŝƌ ŶĞǁ ůŝĨĞ ĂŌĞƌ ĚŝƐĂƐƚĞƌ͘  IŶ ƉĂƌƟĐƵůĂƌ ĐĂƐĞƐ͕ ƚŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŵďŝŶĞĚ ǁŝƚŚ ĞĐŽŶŽŵǇ 
ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŐŝǀĞ Ă ĐŽŶĐƌĞƚĞ ďĞŶĞĮƚ ĂŶĚ ĞīĞĐƚ ŽŶ ŵƵƐƚĂŚŝƋ͘

Economy Program 
EĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ŝƐ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ƉŽƉƵůĂƌ ŽŶĞ ĂƐ ŵĂŶǇ ůĞĂĚĞƌƐ ŝŵƉůĞŵĞŶƚ ƚŚŝƐ 
ƉƌŽŐƌĂŵ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ TŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ ŝƐ ŝŶ ůŝŶĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ CŽŶƐƟƚƵƟŽŶ ϭϵϰϱ͕ ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ ƚŽ AƌƟĐůĞ 
Ϯϳ ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϮͿ ĂŶĚ AƌƟĐůĞ Ϯϴ C ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϮͿ͘ LAZƐ ĂůƐŽ ĚĞǀĞůŽƉ ĂŶ ĞĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ 
ƉƌŽŐƌĂŵ ƚŚĂƚ ƚĂŬĞƐ ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ĂƐ ŝƚƐ ƐƵďũĞĐƚ͘ Iƚ ĂŝŵƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞŵ ĐĂƉĂďůĞ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ 
ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ůŝĨĞ ƚŽ ďĞ ŵŽƌĞ ƉƌŽƐƉĞƌŽƵƐ ŝŶ ůŽŶŐͲƚĞƌŵ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƟŵĞ ĂŶĚ ĐĂƉĂďůĞ ƚŽ ůĞĂĚ 
ŽƚŚĞƌƐ ŝŶƚŽ ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ ĂƐ ǁĞůů͘ 

Te Evaluation o� Process
TŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ƵƟůŝǌŝŶŐ ǌĂŬĂƚ ĨŽƌ ĞĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƚĂŬĞƐ ƐŽŵĞ ƐƚĞƉƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ ;ϭͿ ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ 
ƚŚĞ ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ ĨŽƌ ĚŽŶĂƟŽŶ͖ ;ϮͿ ƐƵƌǀĞǇ ŽĨ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ͖ ;ϯͿ ŐƌŽƵƉŝŶŐ ƐƚƌĂƚĞŐǇ͖ ;ϰͿ 
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͖ ;ϱͿ ƉĞƌŝŽĚŝĐĂů ƚƌĂŝŶŝŶŐ͖ ;ϲͿ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ ƚŚĞ ƚŚŝƌĚ ƉĂƌƚǇ ĂƐ ƉĂƌƚŶĞƌ͖ ;ϳͿ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕ ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ͕ 
ĂŶĚ ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͘ EĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ďǇ LAZƐ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ ŝƐ ĐŽŵŵŽŶůǇ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ 
ƚŽǁĂƌĚ ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ǁŚŽ ĂƌĞ ƐƟůů ĐĂƉĂďůĞ ƚŽ ĚŽ ďƵƐŝŶĞƐƐ ƵƐŝŶŐ QĂƌĚƵů HĂƐĂŶ ƐĐŚĞŵĞ͘ TŚŝƐ 
ƐĐŚĞŵĞ ĐůĂŝŵƐ ƚŚĂƚ ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ ŝŶ ĞĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ǁŝůů ŐĞƚ ƐŽŵĞ 
ĨƵŶĚ ƚŽ ƌƵŶ ƚŚĞŝƌ ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ ŝĨ ƚŚĞ ďƵƐŝŶĞƐƐ ŝƐ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͕ ŝƚ ŵĂǇ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞŝƌ ĞĐŽŶŽŵǇ ĐŽŶĚŝƟŽŶ 
ĂŶĚ ƚŚƵƐ͕ ƚŚĞŝƌ ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ ŽĨ ďĞŝŶŐ ŵƵǌĂŬŬŝ ŝƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŽ ŚĂƉƉĞŶ͘ CŽŵŵŽŶůǇ͕ LAZƐ ƌĞƋƵŝƌĞ ƚŚĞ 
ŵƵƐƚĂŚŝƋ ƚŽ ƌĞƚƵƌŶ ƚŚĞ ĨƵŶĚ͕ ĂůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞ ƟŵĞ ůŝŵŝƚ ŝƐ ŶŽƚ ĮǆĞĚ ƐĞƚ ƵƉ͘ Iƚ ĂŝŵƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞŵ 
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĨƵŶĚ ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘

SŽŵĞ LAZƐ ƐƵĐĐĞĞĚ ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ ƚŚĞ ƐĐŚĞŵĞ͕ ĂŶĚ ƐŽŵĞ ŽƚŚĞƌƐ ĂƌĞ ƐƟůů ƐƚƵĐŬ ǁŝƚŚ ƚŚĞ 
ŵƵƐƚĂŚŝƋƐ͛ ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ ŝŶ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ LAZƐ ĐŽŵŵŽŶůǇ ŚĂǀĞ ƉĂƌƟĐƵůĂƌ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ƚŚĞǇ 
ƵƐĞ ƚŽ ƐĞůĞĐƚ ƚŚĞ ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ĨŽƌ ĐĂƉŝƚĂů ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ OŶĞ ŽĨ LAZƐ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ͕ ĨŽƌ ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕ 
ĚĞǀĞůŽƉƐ ĂŶ ĞĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ǁŝƚŚ Ă ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĐŚĞŵĞ ;ŝŶ ĂďŽƵƚ ϲ ŵŽŶƚŚƐͿ͕ 
ĂŶĚ ĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ ŐŝǀŝŶŐ Ă ĐĂƉŝƚĂů ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ĂŶĚ ďƵƐŝŶĞƐƐ ƉƌĂĐƟĐĞ͘ Iƚ ĚĞǀĞůŽƉƐ ƚŚĞ ĞĐŽŶŽŵǇ 
ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ƵƐŝŶŐ Ă ŐƌŽƵƉŝŶŐ ŵŽĚĞů ĂŶĚ ĐĂƉŝƚĂů ƌŽůůŝŶŐ ŝŶ ŽŶĞ ĂƌĞĂ͘ Aƚ ƚŚĞ ďĞŐŝŶŶŝŶŐ 
ŽĨ ƚŚĞ ďƵƐŝŶĞƐƐ͕ ƚŚĞ ĐĂƉŝƚĂů ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ǁŝůů ďĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŽ ϯϬй Ͳ ϰϬй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŵƵƐƚĂŚŝƋ ŝŶ ƚŚĞŝƌ 
ŐƌŽƵƉ͘ AŌĞƌ ƚŚŽƐĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ŚĂǀĞ ĂůƌĞĂĚǇ ƌĞƚƵƌŶĞĚ ƚŚĞ ĐĂƉŝƚĂů ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ƚŽ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ;ŶŽƚ ƚŽ LAZͿ 
ŝƚ ǁŝůů ďĞ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ ƚŽ ĂŶŽƚŚĞƌ ŐƌŽƵƉ ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘ LAZƐ ĂůƐŽ ŚĂǀĞ ƐŽŵĞ ŽƚŚĞƌ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ƐƵĐŚ ĂƐ ƚŚĞ 
ůŝŵŝƚ ŽĨ ĂŐĞƐ ;ŝ͘Ğ͕͘ ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ ĂŐĞͿ͕ ƚŚĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ Ă ďƵƐŝŶĞƐƐ ;Ăƚ ůĞĂƐƚ ĨŽƌ ƚǁŽ ǇĞĂƌƐͿ͕ 
ĂŶĚ ƚŚĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋƐ͛ ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ ŝŶ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ;ĂŶĚ ǁŝůů ďĞ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƉĞƌŝŽĚ ďĞĨŽƌĞ 
ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ĐĂƉŝƚĂů ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞͿ͘

IŶ ĨĂĐƚ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕  ƚŚŽƐĞ ƉƌĞĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ĂƌĞ ŶŽƚ ĨƵůůǇ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ĚƵĞ ƚŽ ƐĞǀĞƌĂů 
ƌĞĂƐŽŶƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ŽĨ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ĐŽŶƐŝƐƚƐ ŽĨ ƉĞŽƉůĞ ŽƵƚ ŽĨ ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ ĂŐĞƐ ĂŶĚ ǁŝƚŚ Ă ǀĞƌǇ 
ĞĂƌůǇ ďƵƐŝŶĞƐƐ ƐƚĂƌƚĞĚ Žƌ ĞǀĞŶ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ŶŽ ďƵƐŝŶĞƐƐ ƚŽ ƌƵŶ͘ NĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕ ƚŚĞ LAZƐ ĐĂŶŶŽƚ ƉƵƚ ĂƐŝĚĞ 
ƚŚŽƐĞ ŵĞŵďĞƌƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞŝƌ ŐƌŽƵƉ͘ TŚƵƐ͕ ĞĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ďǇ LAZƐ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ ŝƐ 
ŐĞŶĞƌĂůůǇ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕ ďƵƚ ŶŽƚ ĨƵůůǇ ǁĞůůͲŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘ MĂŶǇ ĂƐƉĞĐƚƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ 
ƚŚĞ ƐĐŚĞŵĞ͕ ŝŶƉƵƚ ;ƚŚĞ ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋͿ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͘ AŶŽƚŚĞƌ ƉƌŽďůĞŵ 
ƚŽ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ ŝƐ ƚŚĂƚ ŵŽƐƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ŚĂǀĞ Ă ǀĞƌǇ ůŝŵŝƚĞĚ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƐŬŝůůƐ ĂŶĚ ůŽǁ ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů 
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ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͕ ǁŚŝĐŚ ŵĂŬĞƐ ƚŚĞŵ ĚŝĸĐƵůƚ ƚŽ ŚĂǀĞ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ŽŶ ŐŽŽĚ ďƵƐŝŶĞƐƐ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ 
ĮŶĂŶĐŝĂů ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘

Te Evaluation o� Bene2t
EĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ŝƐ ŽŶĞ ĞīĞĐƟǀĞ ǁĂǇ ĨŽƌ ƉƵďůŝĐ ǁĞůĨĂƌĞ ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͘ TŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ 
ŝƐ Ă ƐŽůƵƟŽŶ ĨŽƌ ƉŽǀĞƌƚǇ ĂůůĞǀŝĂƟŽŶ͕ ĂŶĚ ŝƚ ŝƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞ ŶĂƟŽŶĂů ĞĐŽŶŽŵǇ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 
Iƚ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋ͘ HĞŶĐĞ͕ ƚŚĞǇ ŵĂǇ ƚĂŬĞ ďĞŶĞĮƚƐ ĨƌŽŵ ƚŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ 
ďƵƐŝŶĞƐƐ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐƵĐŚ ĂƐ ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ ƐŬŝůů͕ ďĂƐŝĐ ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ ƐŬŝůů͕ ĂŶĚ ŵĂƌŬĞƟŶŐ ƐŬŝůů͘ MŽƐƚ LAZƐ ŝŶ 
SƵƌĂďĂǇĂ ƉƌŽǀŝĚĞ ƉĂƌƟĐƵůĂƌ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ĐĂƉŝƚĂů ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ŝƐ 
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ͘ TŚĞǇ ĂůƐŽ ƐĞůĞĐƚ ƚŚĞ ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ ďĂƐĞĚ Ŷ ƚŚĞŝƌ ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ͕ ŵĂƚƵƌŝƚǇ͕ ĂŶĚ ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ ŝŶ 
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ TŚĞ ƋƵĂůŝĮĞĚ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ǁŝůů ŚĂǀĞ ƐŽŵĞ ĐĂƉŝƚĂů ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ƚŽ ƌƵŶ ƚŚĞŝƌ ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ TŚĞǇ ŵĂǇ 
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ƌƵŶ ƚŚĞŝƌ ďƵƐŝŶĞƐƐ ƵŶĚĞƌ LAZƐ͛ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĂŶĚ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘

Te Evaluation o� Efect
IŶ ŐĞŶĞƌĂů͕ ƚŚŝƐ ĞĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ ďƌŝŶŐƐ ƉŽƐŝƟǀĞ ĞīĞĐƚ ƉĞŽƉůĞ͕ ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ ƚŽ 
ŽŶĞƐ ǁŚŽ ŐĞƚ ƚŚĞ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ TŚĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ǁŚŽ ǁĂŶƚ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ ƚŚĞŝƌ ďƵƐŝŶĞƐƐ ĂŶĚ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞ 
ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ĞĐŽŶŽŵǇ ĨĞĞů ŐƌĂƚĞĨƵů ĨŽƌ ƚŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ͕ ĂůƚŚŽƵŐŚ ŵŽƐƚ ŽĨ ƚŚĞŵ ŽŌĞŶ ĨĞĞů ĚŝĸĐƵůƚ ƚŽ 
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŝĂů ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ŝŶ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐƵĐŚ ĂƐ ƚŚĞ ďĂƐŝĐ ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ ŵĂƌŬĞƟŶŐ 
ƐŬŝůů͕ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ďƵƐŝŶĞƐƐ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘

ϰ͘ CŽŶĐůƵƐŝŽŶ
IŶ ŐĞŶĞƌĂů͕ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵƐ ďǇ LAZƐ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ ĂƌĞ ĐůĂƐƐŝĮĞĚ ŝŶƚŽ ĨŽƵƌ ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ 
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕ ŚĞĂůƚŚ͕ ƐŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ ;Ğ͘Ő͕͘ RĂŵĂĚŚĂŶ PƌŽŐƌĂŵͿ͕ ĂŶĚ ĞĐŽŶŽŵǇ͘ TŚŽƐĞ ƉƌŽŐƌĂŵƐ ĂƌĞ 
ŝŶ ůŝŶĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ Ɛ͛ ƉƌŽŐƌĂŵ ƚŽ ƐŽůǀĞ ƚŚĞ ŝƐƐƵĞ ŽĨ ƉŽǀĞƌƚǇ͘  Iƚ ŝƐ ĂůƐŽ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ 
ŵĂŶĚĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ CŽŶƐƟƚƵƟŽŶ ϭϵϰϱ͕ ŝŶ ƉĂƌƟĐƵůĂƌ ƚŽ AƌƟĐůĞ Ϯϳ ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϮͿ͕ AƌƟĐůĞ Ϯϴ H ƐƵďƐĞĐƟŽŶ 
;ϭͿ͕ AƌƟĐůĞ Ϯϴ C ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϭͿ͕ AƌƟĐůĞ Ϯϴ E ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϭͿ͕ AƌƟĐůĞ ϯϰ ƐƵďƐĞĐƟŽŶ ;ϭͿ͕ ;ϮͿ͕ ĂŶĚ ;ϯͿ͘ 
TŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ŝƚ ŝƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ƉƌŽŐƌĂŵƐ ďǇ LAZƐ ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ ĐĂŶ ďĞ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ŝŶ 
ŶĂƟŽŶĂů ůĞǀĞů͘

EŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƚŚƌŽƵŐŚ ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕ ŚĞĂůƚŚ͕ ƐŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ͕ ĂŶĚ ĞĐŽŶŽŵǇ ƉƌŽŐƌĂŵƐ ďǇ LAZƐ 
ŝŶ SƵƌĂďĂǇĂ ďƌŝŶŐƐ ƐŽŵĞ ďĞŶĞĮƚƐ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ŝƚƐ ĞīĞĐƚƐ͘ FŽƌ ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵƐ ŽĨ ƵƟůŝǌŝŶŐ ǌĂŬĂƚ 
ĨŽƌ ĞĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ŵĂǇ ďƌŝŶŐ ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕ ƐŽĐŝĂů͕ ĂŶĚ ƐƉŝƌŝƚƵĂů ĞīĞĐƚƐ ŽŶ ƚŚĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋŝ͘ 
TŚŝƐ ŵĂǇ ĐƌĞĂƚĞ ƵŶŝƚǇ ĂŶĚ ƐŽůŝĚĂƌŝƚǇ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ƉŽŽƌ ĂŶĚ ƚŚĞ ƌŝĐŚ͘

SŽŵĞ ǁĞůůͲŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵƐ ƌĞĨĞƌ ƚŽ ĞĚƵĐĂƟŽŶ ĂŶĚ ŚĞĂůƚŚ ĮĞůĚƐ͘ WĞ 
ƐĂǁ ƚŚĂƚ ƚŚŽƐĞ ƚǁŽ ƉƌŽŐƌĂŵƐ ĐŽƵůĚ ďĞ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůǇ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ ĂŶĚ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ŝŶ ŶĂƟŽŶĂů ůĞǀĞů͘ 
IŶ ĂĚĚŝƟŽŶ͕ ƐŽĐŝĂůͲŚƵŵĂŶŝƚǇ ĂŶĚ ĞĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵƐ ƐƟůů ŶĞĞĚ ƐŽŵĞ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
ǁŝƚŚŝŶ͘

AĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ŽŶ ǌĂŬĂƚ ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ ĨŽƌ ĞŵƉŽǁĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ƉŽŽƌ͕  ǁĞ 
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ ƐŽŵĞ ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ ƐƵĐŚ ĂƐ͗ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ƐĞůĞĐƟŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ ŽĨ ŵƵƐƚĂŚŝƋ͕ 
ŶŽƚ ŽŶůǇ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ŽĨ ĂƐŶĂĨ͕  ďƵƚ ĂůƐŽ ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ ƚŚĞŵ ƚŽ ŚĂǀĞ ƐƚƌŽŶŐ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ 
ĂŶĚ ƉĞƌƐŽŶĂůŝƟĞƐ ĂŶĚ ďĞ ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ ŝŶ ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ĨŽƌ ĞĚƵĐĂƟŽŶ ĂŶĚ 
ĞĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚƐ͖ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĂŶĚ ĂƐƐŝƐƟŶŐ ƚŚŽƐĞ ƚǁŽ ƉƌŽŐƌĂŵƐ͖ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƚŚĞ ƋƵŽƚĂ ŽĨ ƚŚĞ 
ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ ŵƵƐƚĂŚŝƋ ĨŽƌ ĞĚƵĐĂƟŽŶ ĂŶĚ ĞĐŽŶŽŵǇ ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵƐ ĂƐ ƚŚŽƐĞ ƚǁŽ ƉƌŽŐƌĂŵ 
ďƌŝŶŐ Ă ǀĞƌǇ ĐŽŶĐƌĞƚĞ ĞīĞĐƚƐ ŽŶ ŵƵƐƚĂŚŝƋ͛ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͖ ĂŶĚ ĮŶĂůůǇ͕  ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ ƚŽ ĚŽ 
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĂŶĚ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘
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AĐŬŶŽǁůĞĚŐŵĞŶƚ
TŚŝƐ ĂƌƟĐůĞ ŝƐ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŝŶ ϮϬϭϳ͘ TŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ǁŽƵůĚ ůŝŬĞ ƚŽ ƚŚĂŶŬ ƚŚĞ FĂĐƵůƚǇ ŽĨ 

EĐŽŶŽŵŝĐƐ͕ UŶŝǀĞƌƐŝƚĂƐ NĞŐĞƌŝ SƵƌĂďĂǇĂ ǁŚŽ ŚĂƐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ĮŶĂŶĐŝĂů ƐƵƉƉŽƌƚ ƚŽ ƚŚŝƐ ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘

RĞĨĞƌĞŶĐĞƐ
AŵŵĂŶŝ͕ S͘ A͕͘ AďďĂ͕ S͘ A͕͘ Θ DĂŶĚĂŐŽ͕ K͘ I͘ ;ϮϬϭϰͿ͘ ZĂŬĂŚ ŽŶ EŵƉůŽǇŵĞŶƚ IŶĐŽŵĞ ŝŶ MƵƐůŝŵƐ 

MĂũŽƌŝƚǇ SƚĂƚĞƐ ŽĨ NŝŐĞƌŝĂ͗ AŶǇ CĂƵƐĞ ĨŽƌ AůĂƌŵ͍ IŶ PƌŽĐĞĚŝĂ Ͳ SŽĐŝĂů ĂŶĚ BĞŚĂǀŝŽƌĂů SĐŝĞŶĐĞƐ 
;VŽů͘ ϭϲϰ͕ ƉƉ͘ ϯϬϱʹϯϭϰͿ͘ EůƐĞǀŝĞƌ͘  ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐďƐƉƌŽ͘ϮϬϭϰ͘ϭϭ͘Ϭϴϭ

CĂŶŐŐŝŚ͕ C͕͘ FŝŬƌŝǇĂŚ͕ K͕͘ Θ YĂƐŝŶ͕ A͘ ;ϮϬϭϳͿ͘ PŽƚĞŶƐŝ ĚĂŶ RĞĂůŝƐĂƐŝ DĂŶĂ ZĂŬĂƚ Ěŝ IŶĚŽŶĞƐĂ͘ AůͲUƋƵĚ͗ 
JŽƵƌŶĂů ŽĨ IƐůĂŵŝĐ EĐŽŶŽŵŝĐƐ, ϭ;ϭͿ͕ ϭϰʹϮϲ͘

DĞƉĂƌƚĞŵĞŶ AŐĂŵĂ͘ ;ϮϬϬϰͿ͘ MĂŶĂũĞŵĞŶ PĞŶŐĞůŽůĂĂŶ ZĂŬĂƚ͘ PƌŽǇĞŬ PĞŶŝŶŐŬĂƚĂŶ PĞŵďĞƌĚĂǇĂĂŶ 
ZĂŬĂƚ DŝƌĞŬƚŽƌĂƚ JĞŶĚĞƌĂů BŝŵďŝŶŐĂŶ MĂƐǇĂƌĂŬĂƚ ŝƐůĂŵ ĚĂŶ PĞŶǇĞůĞŶŐŐĂƌĂĂŶ HĂũŝ͘ JĂŬĂƌƚĂ͘

FOZ͘ ;ϮϬϬϵͿ͘ JƵŵůĂŚ OƌŐĂŶŝƐĂƐŝ PĞŶŐĞůŽůĂ ZĂŬĂƚ Ěŝ IŶĚŽŶĞƐŝĂ͘
FƌŝĞĚŵĂŶ͕ J͘ ;ϭϵϵϮͿ͘ EŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ෴͗ TŚĞ PŽůŝƟĐƐ ŽĨ AůƚĞƌŶĂƟǀĞ DĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ MĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ͗ MIT 

PƌĞƐƐ͘
HĂǇĞĞŚĂƌĂƐĂŚ͕ F͘ ͕ SĞŚǀŝƐĞƐ͕ S͕͘ Θ RŽƉŚĂ͕ H͘ ;ϮϬϭϯͿ͘ TŚĞ TŝŵĞůŝŶĞ ŽĨ ZĂŬĂŚ͘ IŶ PƌŽĐĞĚŝĂ Ͳ SŽĐŝĂů ĂŶĚ 

BĞŚĂǀŝŽƌĂů SĐŝĞŶĐĞƐ ;VŽů͘ ϴϴ͕ ƉƉ͘ ϮʹϳͿ͘ ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐďƐƉƌŽ͘ϮϬϭϯ͘Ϭϴ͘ϰϳϰ
MĞŐĂǁĂƟ͕ D͘ ;ϮϬϭϰͿ͘ EǀĂůƵĂƐŝ PƌŽŐƌĂŵ PĞŵďĞƌĚĂǇĂĂŶ MƵƐƚĂŚŝŬ ͞TĞƌŶĂŬ KĂŵďŝŶŐ EƚĂǁĂ MƵĂƌĂ 

FĂũĂƌ͟ PĂĚĂ BAZ KŽƚĂ PĞŬĂŶďĂƌƵ͘ PĞŬďŝƐ JƵƌŶĂů, 6;ϯͿ͕ ϭϲϵʹϭϳϵ͘
MŝůĞƐ͕ B͘ ͕͘ Θ HƵďĞƌŵĂŶŶ͕ M͘ A͘ ;ϭϵϵϮͿ͘ AŶĂůŝƐŝƐ DĂƚĂ KƵĂůŝƚĂƟĨ͘  PĞŶĞƌũĞŵĂŚ෴͗ RŽŚĂĚŝ͘ JĂŬĂƌƚĂ͗ UI 

PƌĞƐƐ͘
MƵůƟĮĂŚ͘ ;ϮϬϭϭͿ͘ ZIS UŶƚƵŬ KĞƐĞũĂŚƚĞƌĂĂŶ͘ MĂůĂŶŐ͗ UB PƌĞƐƐ͘
MƵŶŝƌ͕  M͘ ;ϮϬϬϱͿ͘ MĂƚƌĂ DĂŬǁĂŚ PĞŶŐĞŵďĂŶŐĂŶ MĂƐǇĂƌĂŬĂƚ͕ PĞŶŐĞŵďĂŶŐĂŶ SƵŵďĞƌ DĂǇĂ 

MĂŶƵƐŝĂ͘ YŽŐũĂŬĂƌƚĂ͗ PƵƐƚĂŬĂ PĞƐĂŶƚƌĞŶ͘
NƵƌŵĂƐǇŝƚĂŚ Θ MŝƐůŝŶĂǁĂƟ ;ϮϬϭϳͿ͘ UƉĂǇĂ PĞŵĞƌŝŶƚĂŚ DĂůĂŵ MĞŶĂŶŐŐƵůĂŶŐŝ KĞŵŝƐŬŝŶĂŶ͘ JƵƌŶĂů 

PĞƐŽŶĂ DĂƐĂƌ ;VŽů͘ ϭ͕ ŶŽ ϱ͕ AƉƌŝů ϮϬϭϳ͘ ƉƉ ϯϬͲϯϲͿ͘ ŚƩƉƐ͗ ǁǁǁ͘ũƵƌŶĂů͘ƵŶƐǇŝĂŚ͘ĂĐ͘ŝĚͬPEARͬ
ĂƌƟĐůĞͬĚŽǁŶůŽĂĚͬϳϵϱϰͬϲϱϬϱ

PIRAC͘ ;ϮϬϬϵͿ͘ PŽůĂ ĚĂŶ KĞĐĞŶĚĞƌƵŶŐĂŶ MĂƐǇĂƌĂŬĂƚ BĞƌǌĂŬĂƚ͘ JĂŬĂƌƚĂ͘
PƌĂƚĂŵĂ͕ Y͘  C͘ ;ϮϬϭϱͿ͘ PĞƌĂŶ ZĂŬĂƚ DĂůĂŵ PĞŶĂŶŐŐƵůĂŶŐĂŶ KĞŵŝƐŬŝŶĂŶ ; SƚƵĚŝ KĂƐƵƐථ͗ PƌŽŐƌĂŵ ZĂŬĂƚ 

PƌŽĚƵŬƟĨ PĂĚĂ BĂĚĂŶ Aŵŝů ZĂŬĂƚ NĂƐŝŽŶĂů Ϳ͕ ϭ;ϭͿ͕ ϵϯʹϭϬϰ͘
QĂƌĚĂǁŝ͕ Y͘  ;ϮϬϬϵͿ͘ A ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ ƐƚƵĚǇ ŽĨ ZĂŬĂŚ͕ RĞŐƵůĂƟŽŶƐ ĂŶĚ PŚŝůŽƐŽƉŚǇ ŝŶ ƚŚĞ ůŝŐŚƚ ŽĨ 

ƋƵƌ͛ĂŶ ĂŶĚ ƐƵŶŶĂŚ͘ FŝƋŚ Aů ZĂŬĂŚ͘ KŝŶŐĚŽŵ ŽĨ SĂƵĚŝ AƌĂďŝĂ͗ CĞŶƚƌĞ ĨŽƌ RĞƐĞĂĐŚ ŝŶ IƐůĂŵŝĐ 
EĐŽŶŽŵŝĐƐ KŝŶŐ AďĚƵů AǌŝƐ UŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘

SƚƌĂƵƐƐ͕ A͕͘ Θ CŽƌďŝŶ͕ J͘ ;ϮϬϬϵͿ͘ DĂƐĂƌͲDĂƐĂƌ PĞŶĞůŝƟĂŶ KƵĂůŝƚĂƟĨ͘ YŽŐǇĂŬĂƌƚĂ͗ PƵƐƚĂŬĂ PĞůĂũĂƌ͘
SƵŐŝŽŶŽ͘ ;ϮϬϬϴͿ͘ MĞƚŽĚĞ PĞŶĞůŝƟĂŶ KƵĂŶƟƚĂƟĨ KƵĂůŝƚĂƟĨ ĚĂŶ R Θ D͘ BĂŶĚƵŶŐ͗ AůĨĂďĞƚĂ͘
SƵŵŽĚŝŶŝŶŐƌĂƚ͕ G͘ ;ϮϬϬϳͿ͘ PĞŵďĞƌĚĂǇĂĂŶ SŽƐŝĂů͖ KĂũŝĂŶ RŝŶŐŬĂƐ ƚĞŶƚĂŶŐ PĞŵďĂŶŐƵŶĂŶ MĂŶƵƐŝĂ 

IŶĚŽŶĞƐŝĂ͘ JĂŬĂƌƚĂ͗ KŽŵƉĂƐ͘
TŚĞ CŽŶƐƟƚƵƟŽŶ ŽĨ ƚŚĞ RĞƉƵďůŝĐ ŽĨ IŶĚŽŶĞƐŝĂ ϭϵϰϱ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ŝƚƐ ĂŵĂŶĚŵĞŶƚ͘


