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PREFACE
Dear Guest,

dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇŵƉŽƐŝƵŵ�͞ tŝͲ&ŝ͕�WĂƐƚ͕�WƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�&ƵƚƵƌĞ͟�ŝƐ�ŐůĂĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�ŝŶ�dŚĞĂƚƌĞ�
͞�Ğ�<Žŵ͟�ŝŶ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ͘�dŚŝƐ�ƐǇŵƉŽƐŝƵŵ�ŝƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/����DŝůĞƐƚŽŶĞ��ǁĂƌĚ�
͞tĂǀĞ>�E͕�WƌĞĐƵƌƐŽƌ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ͘͟ �/���͕�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ Ɛ͛�ůĂƌŐĞƐƚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ŚŽŶŽƵƌƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�/���͘�DŝůĞƐƚŽŶĞƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƵŶŝƋƵĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƐĞŵŝŶĂů�ƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƚĞŶƚƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �
ƚŚĞƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƐƚŽŽĚ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͘�

/�ďĞůŝĞǀĞ͕�ƚŚĂƚ�ďĞƐŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƐƚŽƌ͕ �tŝͲ&ŝ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŝŶǀĞŶƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƟĞƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�EŽǁĂĚĂǇƐ͕�
ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ŚĂƌĚůǇ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ŚŽǁ�ůŝĨĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝƚ͘�dŚĞ�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ�tŝͲ&ŝ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ǁŝƌĞůĞƐƐůǇ�
ĐŽŶŶĞĐƚ�Ăůů�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŵŽďŝůĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ŚŽƚĞůƐ͕�ƐƚĂƟŽŶƐ͕�
ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͕�ƐŚŽƉƐ͕�ƉƵďůŝĐ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ͕�ŝŶ�ƚƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ĂŝƌƉůĂŶĞƐ�ĞƚĐ͘�dŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ďƌŝŶŐƐ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͘

dŚĞ�/�����ĞŶĞůƵǆ�^ĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ĂǁĂƌĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽŶĞ�ǁĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ����
ƉůĂǇĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌĐŽŶĚƵĐƟǀŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�ŶŽǁ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�tĂǀĞ>�E͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƋƵŝƚĞ�ĂŶ�
ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚĞƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘�&ŝƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ůŽĐĂů�ŚƵƌĚůĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ǁĞ�ŚĂĚ�ůŽŶŐ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/����,ŝƐƚŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ƉůĂƋƵĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ͘�dŚŝƐ�ĞŶĂďůĞƐ�ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂƋƵĞ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƚŽǁŶ�ŚĂůů͕�
ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�Ăůů�ďĞŐĂŶ͕�ŶĂŵĞůǇ�ƚŚĞ�E�Z�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ůĂď�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂĚĞůƐƚĞĚĞ͘�dŽĚĂǇ͕ �ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�
ƚŚĂƚ�ůĂď�ǁŚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�tĂǀĞ>�E�ǁŝůů�ƐŚĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ĞƉŝĐ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ĞǆƉĞƌƚƐ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƐƚĂŶĚƐ�ƚŽĚĂǇ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�Ă�ŐůĂŶĐĞ�ŝŶƚŽ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/����ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂǇŽƌ�ŽĨ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ�ǁŝůů�ƵŶǀĞŝů�ƚŚĞ�DŝůĞƐƚŽŶĞ��ǁĂƌĚ�ƉůĂƋƵĞ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĐƵůŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇŵƉŽƐŝƵŵ͘
/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ŵǇ�ĨĞůůŽǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕��ůůǇ�^ĐŚŝĞƚƐĞ͕�sŝĐ�,ĂǇĞƐ͕��ĞĞƐ�>ŝŶŬƐ�ĂŶĚ� 
tŝůůŝĞ�ǀĂŶ��Ăŵ͕�ĨŽƌ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ďƵƚ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ƐǇŵƉŽͲ
ƐŝƵŵ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘

tĞ�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐĞĨƵů�ĚĂǇ͘

tŝŵ�ǀĂŶ��ƩĞŶ͕
�ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌŐĂŶŝǌŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ

d��>��K&��KEd�Ed^
>ŝĐĞŶĐĞĚ�Žƌ�ƵŶůŝĐĞŶĐĞĚ� DŝĐŚĂĞů�DĂƌĐƵƐ� ϮͲϰ
�ĂƌůǇ�tĂǀĞ>�E�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�� �ƌƵĐĞ�dƵĐŚ� ϱͲϭϭ
/ŶƐŝŐŚƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�/����ϴϬϮ͘ϭϭ� sŝĐ�,ĂǇĞƐ� ϭϮͲϭϱ
tĂǀĞ>�E͕�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŐůŽďĂů�ǁŝƌĞůĞƐƐ�>�E�ƵƟůŝƚǇ� �ŽƌŽƚŚǇ�^ƚĂŶůĞǇ� ϭϲͲϭϳ
�ƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�tŝͲ&ŝ�ƚŽƌŶĂĚŽ� �ŶŐĞůĂ��ŚĂŵƉŶĞƐƐ� ϭϴͲϮϬ
tŝͲ&ŝ�EŽǁ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ� �ůĂƵƐ�,ĞƫŶŐ� ϮϬͲϮϭ
/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/����ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ� :ŽƐĠ�DŽƵƌĂ� ϮϮ
tĂǀĞ>�E�ƚŽ�tŝͲ&ŝ�Ͳ��ƐƐĞŶƟĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĚĂŝůǇ�ůŝĨĞ� �ĚŐĂƌ�&ŝŐƵĞƌŽĂ� ϮϯͲϮϱ
tŝͲ&ŝ�Ͳ�DĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� �ĞĞƐ�>ŝŶŬƐ� ϮϲͲϮϵ
/����Ăƚ�Ă�ŐůĂŶĐĞ� tŝŵ�ǀĂŶ��ƩĞŶ� ϯϬͲϯϭ
/����ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ƉůĂƋƵĞƩĞ� � ϯϮ



Ϯ

>ŝĐĞŶĐĞĚ�Žƌ�hŶůŝĐĞŶĐĞĚ
�Ǉ�DŝĐŚĂĞů�:͘�DĂƌĐƵƐ
dŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�Đŝǀŝů�ƐƉƌĞĂĚ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ� ŝƚ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ� ůŝĐĞŶƐĞĚ�Žƌ�ŶŽƚ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�
ĨŽĐƵƐŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽŶ�ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ƉŽůŝĐǇ�
ƚŽ� ƌĞŵŽǀĞ� ĂŶ� ŝŵƉůŝĐŝƚ� ƉƌŽŚŝďŝƟŽŶ� ŽŶ� ĂŶǇ� ƐƉƌĞĂĚ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂƐƐƵŵƉƟŽŶ� ƚŚĂƚ�
&�D��ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ĂŵŽŶŐ�
ƵƐĞƌƐ͘�tĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƐƉƌĞĂĚ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ƵƐĞƐ�ǁŽƵůĚ� ďĞ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ� ǀŝĂďůĞ͕� ďƵƚ�
ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶŝĐŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕�Ğ͘Ő͘�
ǁŝƌĞůĞƐƐ�ĐĂƐŚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƐƚŽƌĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�
ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ͘

tĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�>�E Ɛ͛�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐŝŵƉůĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ĞīŽƌƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�
ϭϵϴϬ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ůŝƩůĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƚǇƉĞ�
ŽĨ�>�E͊�dŚƵƐ�ǁŚŝůĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĞƚŚĞƌŶĞƚ�ĞǆŝƐƚĞĚ�Ăƚ�
ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�ŝƚƐ�ƵƐĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ZΘ��ůĂďƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�
ĐĞŶƚĞƌƐ�ǁĂƐ�ĂůŵŽƐƚ�ŶŽŶĞǆŝƐƚĞŶƚ͘�hůƟŵĂƚĞůǇ�ƐƉƌĞĂĚ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƵŶůŝĐĞŶƐĞĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�
tŝͲ&ŝ͕��ůƵĞƚŽŽƚŚ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ� ůĞƐƐĞƌ�ŬŶŽǁŶ� ƚĞĐŚŶŽůͲ
ŽŐŝĞƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�YƵĂůĐŽŵŵ�Ϯ'���D��ĐĞůůƵůĂƌ͕ �
ĂŶĚ� Ăůů� ƚŚĞ� ϯ'� ĐĞůůƵůĂƌ� ƐǇƐƚĞŵƐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ŝŶ� ƚŚĞ�
ϭϵϳϬ Ɛ͛� ĂŶĚ� ĞĂƌůǇ� ϭϵϴϬ Ɛ͛� ĂŶǇ� Đŝǀŝů� ƵƐĞ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƚĞĐŚͲ
ŶŽůŽŐǇ�ƐĞĞŵĞĚ�ĚŽƵďƞƵů͘�/ŶĚĞĞĚ�ŝŶ�DĂǇ�ϭϵϵϭ�ƚŚĞƌĞ�
ǁĂƐ� Ă� ůĂŶĚŵĂƌŬ� /���� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ŚĞůĚ� ŝŶ� YƵĞďĞĐ�
ĞŶƟƚůĞĚ� ͞^ƉƌĞĂĚ� ^ƉĞĐƚƌƵŵ� WŽƚĞŶƟĂů� �ŽŵŵĞƌĐŝĂů�
�ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͗� DǇƚŚ� Žƌ� ZĞĂůŝƚǇ͕͟ � ǁŚŝĐŚ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ƚŚĂƚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŝƚƐ�
ǀŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ǁŽƌůĚ͘

dŚĞ�ϭϵϳϬ Ɛ͛
>ŝŬĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �ƐƉƌĞĂĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ƚĞĐŚŶŽůͲ
ŽŐǇ�ŚĂƐ�Ă�ůŽŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĐůĞĂƌ�ƐŝŶŐůĞ�
͞ĞƵƌĞŬĂ͟� ŵŽŵĞŶƚ� Žƌ� ŝŶǀĞŶƚŽƌ͘ � dŚĞ� ,ĞĚǇ� >ĂŵĂƌƌ�
ƐƚŽƌǇ� ŽĨ� ŝŶǀĞŶƟŽŶ� ŝƐ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƚŽ� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ� ŚŽƉƉŝŶŐ�
ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŽĨ� ƐƉƌĞĂĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ĂŶĚ� ƚŚƵƐ� ŝƐ�ŵŽƌĞ� ƌĞůͲ
ĞǀĂŶƚ�ƚŽ��ůƵĞƚŽŽƚŚ�ƚŚĂŶ�tŝͲ&ŝ͘�DŝůŝƚĂƌǇ�ZΘ��Ăƚ�D/d�
>ŝŶĐŽůŶ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ͕ �^ǇůǀĂŶŝĂ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�^ǇƐƚĞŵƐ͕�ĂŶĚ�
DĂŐŶĂǀŽǆ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ϭϵϲϬƐ�ĨŽƌ�ũĂŵͲƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�h͘^͘�ŵŝůŝƚĂƌǇ� ƐǇƐƚĞŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ� ƚŚĞ�
�Eͬ�Z�ͲϳϬ�ĂŶĚ��Eͬ�Z�ͲϵϬ͘�DƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽͲ
ŐǇ�ǁĂƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�Ă�ƌĞƉĞĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƌůŝŶ�
�ŝƌůŝŌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƉĂƌĂůůĞů� ƌĂĚĂƌ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� Ͳ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ� ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�͞ƉŚĂƐĞ�ĐŽĚŝŶŐ͟�Ͳ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ĂŶ�
ŝŵƉĂĐƚ͘� �Ƶƚ� ƐŝŶĐĞ�ŵŽƐƚ� ĞĂƌůǇ� ǁŽƌŬ� ǁĂƐ� ĐůĂƐƐŝĮĞĚ͕�
ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ͘

/� ĮƌƐƚ� ŐŽƚ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ƐƉƌĞĂĚ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ŝŶ�ĚĞƉƚŚ� ŝŶ�ϭϵϳϱͲϳϵ�ǁŚŝůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ� ƚŚĞ� /ŶƐƟƚƵƚĞ�

ĨŽƌ� �ĞĨĞŶƐĞ� �ŶĂůǇƐĞƐ͕� Ă� WĞŶƚĂŐŽŶ� ƚŚŝŶŬͲƚĂŶŬ͕� ŽŶ�
ŽƉƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƵŶŝƚƐ� ĨƌŽŵ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ũĂŵŵŝŶŐ͘��ǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϳϯ�DŝĚ��ĂƐƚ�tĂƌ�ŚĂĚ�
ƌĂŝƐĞĚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ� ŝƐƐƵĞ�
Ͳ� ǁŚŝĐŚ� ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ŶĞŐůĞĐƚĞĚ� ƐŝŶĐĞ� tt//͘� �ƚ� ƚŚĂƚ�
ƟŵĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ� ƐƉƌĞĂĚ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁĂƐ�Ă�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ƚĞǆƚďŽŽŬͲůŝŬĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�^ǇůǀĂŶŝĂ͘

dŚĞ�ϭϵϳϲ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�^ƉƌĞĂĚ�^ƉĞĐƚƌƵŵ�^ǇƐƚĞŵƐ�
ďǇ�ZŽďĞƌƚ��ŝǆŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�WƌĞǀŝŽƵƐ�ƉƵďͲ
ůŝĐĂƟŽŶƐ� ǁĞƌĞ� ĞŝƚŚĞƌ� ĐůĂƐƐŝĮĞĚ� ŵŝůŝƚĂƌǇ� ƌĞƉŽƌƚƐ� Žƌ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉĂƉĞƌƐ�ŽŶ�ŶĂƌƌŽǁ�ƐƵďƚŽƉŝĐƐ͘��ŝǆŽŶ Ɛ͛�ďŽŽŬ�
ǁĂƐ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ƵŶĐůĂƐƐŝĮĞĚ� ƌĞǀŝĞǁ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƐĞƚ� ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ� ĨŽƌ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�/ƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŐŽ�
ŝŶƚŽ�ŵƵĐŚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚĞƉƚŚ�ďƵƚ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌŽĂĚ�ŵĂƉ�
ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƉĂƉĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚĞƚĂŝůƐ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵƵĐŚ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘

dŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϵϳϬ Ɛ͛�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞƌĂ�ŽĨ�ĚĞͲ
ƌĞŐƵůĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŝŶ� ŐĞŶĞƌĂů͘�
�ŽƌŶĞůů� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� WƌŽĨ͘ � �ůĨƌĞĚ� �͘� <ĂŚŶ Ɛ͛� ƚŚŝŶŬŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ĚĞƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ŝŶͲ
ŇƵĞŶƟĂů� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͘� �Ɛ� Ă� ƌĞƐƵůƚ͕� &���
�ŚĂŝƌŵĂŶ� �ŚĂƌůĞƐ� &ĞƌƌŝƐ� ǁĂŶƚĞĚ� ƚŽ� ĚĞĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞ�
ƌŽůĞ� ŽĨ� &��� ŝŶ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ƉŽůŝĐǇ� ĂŶĚ� ƐƟŵƵůĂƚĞ� ŶĞǁ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�
ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ďĂĐŬ�
ďǇ� ĂŶĂĐŚƌŽŶŝƐƟĐ� ƌĞŐƵůĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚ� ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐĂƉŝƚĂů� ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

&ĞƌƌŝƐ͛� ŝŶĐŽŵŝŶŐ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĐǌĂƌ͕ � ĨŽƌŵĞƌ� �ZW��
�ŝƌĞĐƚŽƌ�^ƚĞƉŚĞŶ�>ƵŬĂƐŝŬ͕�ĂŶĚ�/�ŵĞƚ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽĨ�ϭϵϳϵ�Ăƚ�Ă�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ��ƌŵǇͲƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�
ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ǁĂƌĨĂƌĞ�;�tͿ� ŝƐƐƵĞƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�
ďĞĞŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ͘�tĞ�ŚĂĚ�ŵĞƚ�ƐĞǀĞƌĂů�
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ǇĞĂƌƐ� ĞĂƌůŝĞƌ�ǁŚĞŶ� ŚĞ�ǁĂƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ� ŽĨ� �ZW�� ;ŶŽǁ�
��ZW�Ϳ�ĂŶĚ�/�ǁĂƐ�Ă�ũƵŶŝŽƌ��ŝƌ�&ŽƌĐĞ�ŽĸĐĞƌ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�
ŚŝƐ�ŵŽŶĞǇ�ŽŶ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ŶƵĐůĞĂƌ� ƚĞƐƚ� ĚĞƚĞĐƟŽŶ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘� /ŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ŝŶ�ŵǇ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ��t� ŝƐƐƵĞƐ͕�
ŚĞ� ĂƐŬĞĚ�ŵĞ�ǁŚĂƚ� ŶĞǁ� ƌĂĚŝŽ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ƐŚŽƵůĚ�
ƚŚĞ� &��� ďĞ� ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ĂďŽƵƚ� ĨŽƌ� ƌĞŵŽǀŝŶŐ� ŽƵƚĚĂƚĞĚ�
ďĂƌƌŝĞƌƐ͘� dŚŝŶŬŝŶŐ� ĨŽƌ� Ă� ĨĞǁ� ĚĂǇƐ͕� /� ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ� ƚŽ�
Śŝŵ͗� ƐƉƌĞĂĚ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ͕� ĂĚĂƉƟǀĞ� ĂŶƚĞŶŶĂƐ� ;Ğ͘Ő͘�
ƚŽĚĂǇ Ɛ͛�D/DKͿ͕�ĂŶĚ�ŵŝůůŝŵĞƚĞƌ�ǁĂǀĞƐ�;ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�
хϯϬ�',ǌͿ͘�/�ƐŽŽŶ�ŚĂĚ�ŵǇ�ƟĐŬĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘�ŵŝůŝͲ
ƚĂƌǇ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�&��͊

dŚĞ�ϭϵϴϬ Ɛ͛
/ŶŝƟĂů� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ƵƐĞ� ŽĨ� ƐƉƌĞĂĚ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ďĞŐĂŶ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�ϭϵϴϬƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�h͘^͘�ǁŝƚŚ� ƚŚƌĞĞ�
ƐǇƐƚĞŵƐ͘� �ĂĐŚ� ǁĂƐ� ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ� ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ� ďǇ� &���
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŶĂƌƌŽǁ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�dǁŽ�ǁĞƌĞ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ƐĂƚĞůůŝƚĞ� ŽƉĞƌĂƚŽƌ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ŝŶǀŽůǀĞĚ͘� �Ƶƚ� ŐĞŶĞƌĂů� ƐƉĞĐƚƌƵŵ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƉŽůŝĐŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� h͘^͘� ĂŶĚ� ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�
ŵĂĚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ƵƐĞ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ĚŽƵďƚͲ
ĨƵů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�Ăƚ�&���ĂŶĚ�
ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ���D��ǁĂƐ�ŝŶĞĸĐŝĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�
ǁŽƌůĚ͘�;/ƚ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ���D��ƉŽǁĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƚŚĂƚ� YƵĂůĐŽŵŵ� ƉŝŽŶĞĞƌĞĚ� ĐŚĂŶŐĞĚ� ƚŚĞ� ĂƐƐƵŵƉͲ
ƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ůĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͘Ϳ

�ŚĂŝƌŵĂŶ�&ĞƌƌŝƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŝŶŝͲ
ƟĂƟǀĞ�ƚŚĂƚ��ƌ͘ �>ƵŬĂƐŝŬ�ĂŶĚ�/�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Śŝŵ͘�dŚĞ�
ďĂƐŝĐ� ŐŽĂů� ǁĂƐ� ƚŽ� ƌĞŵŽǀĞ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ďĂƌƌŝĞƌƐ� ƚŽ�
ƐƉƌĞĂĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ĂŶĚ���D��ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ZΘ��ŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� ŝŶƚĞƌͲ
ĨĞƌĞŶĐĞ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĨŽƌ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů� ƵƐĞƌƐ� ĂƐ� ŽƵƌ�
ŝŶŝƟĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ǁĞƌĞ�ďƌŽĂĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǁŚĂƚ�
ƚŽĚĂǇ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ĐĂůůĞĚ� ht�͘� �Ɛ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ƐǇƐƚĞŵƐ�
ǁĞƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŵĞƌŝƚƐ͘��Ƶƚ�ŝĨ�&���ĚŝĚ�ŶŽƚŚŝŶŐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĨĞĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
͞ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌŝƐŬ͟�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�&���͞ĐŽůĚ͟�ǁĂƐ�
ƐŽ�ŐƌĞĂƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ZΘ�͘

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽǀĞƌƚ�&���ĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ƐƚƵĚǇ�
ƚŚĂƚ�&���ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�D/dZ���ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ͗�
͞WŽƚĞŶƟĂů� hƐĞ� KĨ� ^ƉƌĞĂĚ� ^ƉĞĐƚƌƵŵ� dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� ŝŶ�
EŽŶͲ'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� �ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͟� ;DdZϴϬtϬϬϯϯϱͿ�
dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͕�ϭϵϴϬ͘�

dŚĞ�D/dZ��ƌĞƉŽƌƚ͕�ǁƌŝƩĞŶ�ďǇ�tĂůƚ�^ĐĂůĞƐ͕�ŚĂƐ� ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ǁƌŝƩĞŶ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/^D�
ďĂŶĚƐ�ĨŽƌ�ƐƉƌĞĂĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ŵĞŶƟŽŶ�ƵŶůŝĐĞŶƐĞĚ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ďĂŶĚƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚĞĐŚŶŝͲ
ĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘�dŚĞ�Ψϱϱ͕ϲϱϮ�ƐƉĞŶƚ�ďǇ�&���ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�
ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĞǀĞƌ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�
h͘^͘� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͊� ;hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ � ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĞĐĂĚĞƐ�
ƐŝŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ͕�&���ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�

ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ǁŝƌĞͲ
ůĞƐƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘Ϳ

&ŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ�D/dZ�� ƌĞƉŽƌƚ͕� &��� ƐƚĂī� ƉƌĞƉĂƌĞĚ� Ă�
EŽƟĐĞ�ŽĨ�/ŶƋƵŝƌǇ�ƵŶĚĞƌ�ŵǇ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂƉͲ
ƉƌŽǀĞĚ�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϭϵϴϭ͕�ŝŶŝƟĂƟŶŐ��ŽĐŬĞƚ�ϴϭͲϰϭϯ͘�
�� ƉĂƌĂůůĞů� ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ͕� �ŽĐŬĞƚ� ϴϭͲϰϭϰ͕� ĞǆĂŵŝŶĞĚ�
ƐƉƌĞĂĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĂŵĂƚĞƵƌ�ƌĂĚŝŽ͘

tŚŝůĞ� ƚŽĚĂǇ Ɛ͛� &���ĚŽĐŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�&���
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�&���ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĞƌĂ�
ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�
�ƌĐŚŝǀĞƐ͘��ĂƐŝĐĂůůǇ͕ �ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�
ŶĞŐĂƟǀĞ�Ͳ� ĨŽƌĞƐŚĂĚŽǁŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂƉƉĞŶ�ƚǁŽ�
ĚĞĐĂĚĞƐ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ht�͘�WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�EK/�
ǁĂƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ht��͞ƵŶĚĞƌůĂǇƐ͘͟

Dr. Michael Marcus presents the proposed 
rulemaking to the FCC Commissioners

ZĞŐƌŽƵƉŝŶŐ͕�ǁĞ�ĚƌĂŌĞĚ�Ă�DĂǇ�Ϯϭ͕� ϭϵϴϰ�EŽƟĐĞ�ŽĨ�
WƌŽƉŽƐĞĚ�ZƵůĞŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶĂƌƌŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�
ĂŶĚ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĐŽŶƚĞǆƚ� ƵŶůŝĐĞŶƐĞĚ� ƵƐĞ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ϯ� /^D� ďĂŶĚƐ͘� �� ŵĂũŽƌ� ƌĞĂƐŽŶ� ǁĂƐ� ƚŽ� ŐŝǀĞ�
ƐƉƌĞĂĚ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ƐŽŵĞƉůĂĐĞ� ƚŽ� ƐƚĂƌƚ� ƐŝŶĐĞ� ĞǀĞƌǇͲ
ǁŚĞƌĞ�ĞůƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ďĂĚ�E/D�z�;ŶŽƚ�ŝŶ�ŵǇ�ďĂĐŬͲ
ǇĂƌĚͿ� ƉƌŽďůĞŵ͘� ;�ǀĞŶ� ƚŚĞ� ƉƌĞĚĞĐĞƐƐŽƌ� ŽĨ� ƚŽĚĂǇ Ɛ͛�
�ŽŶƐƵŵĞƌ� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ;�d�Ϳ� ŽƉƉŽƐĞĚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�&���ǁŽƵůĚ�ĂĐƚ�ŽŶ�ŝƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ŝŐŶŽƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞŶĚŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐͲ
ƚƌƵŵ�ĨŽƌ�ŵĞĚŝŽĐƌĞ�&DͲďĂƐĞĚ�ĐŽƌĚůĞƐƐ�ƉŚŽŶĞƐ�Ăƚ�ϰϴ�
D,ǌ͘�/ƌŽŶŝĐĂůůǇ�ϰϴ�D,ǌ�ƉŚŽŶĞƐ͕�ŚĂǀĞ�ƚŽƚĂůůǇ�ĚŝƐĂƉͲ
ƉĞĂƌĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� h͘^͘�ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ͕� ƌĞƉůĂĐĞĚ� ĨŽƌ� Ă�
ǁŚŝůĞ�ďǇ�/^D�ďĂŶĚ�ƐƉƌĞĂĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ƵŶŝƚƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽǁ�
ďǇ����d�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘Ϳ

dŚĞ� ǁŽƌůĚ Ɛ͛� ĮƌƐƚ� ŐĞŶĞƌĂů� ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƟŽŶ� ĨŽƌ� Đŝǀŝů�
ƐƉƌĞĂĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂǇ�ϭϵϴϱ�ŝŶ�&����ŽĐŬĞƚ�
ϴϭͲϰϭϯ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�tŝͲ&ŝ͕��ůƵĞƚŽŽƚŚ͕�
ĂŶĚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘���ƐůŝŐŚƚ�
ǀĂƌŝĂŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ� ŝƐ�ǁŝĚĞůǇ�ƵƐĞĚ� ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ƵƟůŝƚǇ�ŵĞƚĞƌƐ�ďǇ�ŶĞĂƌďǇ�ƵƟůŝƚǇ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘�
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ�ǁĂƐ�
Ă�ϭϵϴϴ�ϵϬϬ�D,ǌ�Z>�E�ďǇ�Ă�ŶĞǁůǇ�ĨŽƌŵĞĚ��ĂŶĂĚŝĂŶ�



ϰ

ĐŽŵƉĂŶǇ�dĞůĞƐǇƐƚĞŵƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�ϭͬϭϬƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌ�tĂǀĞ>�E�;ƐĞĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁͿ͘�dŚŝƐ�
ǁĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ� ƵƐŝŶŐ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƚǇƉĞƐ� ŽĨ� ŵŽĚƵůĂƟŽŶƐ� ŝŶ�
ǀĂƌŝŽƵƐ� /^D� ďĂŶĚƐ� ǁŝƚŚ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͘� dŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďůĞ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�
ƵƐĞĚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ͘�

hůƟŵĂƚĞůǇ�tŝͲ&ŝ�ĂŶĚ� ƚŚĞŶ��ůƵĞƚŽŽƚŚ�ďĞĐĂŵĞ�ďŽƚŚ�
ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ĐŽŵŵŽŶ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƌƵůĞƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƐƉƌĞĂĚ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůͲ
ŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�/^D�ďĂŶĚƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�
ĨŽƌ�ŚŝŐŚĞƌ�Z>�E�ƐƉĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐƵĐĐĞƐƐ�
ŽĨ���D��ĐĞůůƵůĂƌ�ŵĂĚĞ�ĐůĞĂƌ�ŝƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌĞŶƟĂů�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐƉƌĞĂĚ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� /^D� ďĂŶĚƐ͕�
ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŐŽĂů�ǁĂƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŶĞĞĚĞĚ�ĂŶĚ�
&���ĚĞůĞƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�Ă�ŵĂŶĚĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϵϬƐ͘�

�ŽŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ
tĞ�ŶĞǀĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉŽůŝĐǇ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�Z>�EƐ͕�ǇĞƚ�ƚŚŝƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�
ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ �ǁĞ�ŶĞǀĞƌ�
ĐŽŶƚĞŵƉůĂƚĞĚ�ŚŽǁ�ĂŶǇ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƵŶůŝĐĞŶƐĞĚ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ǁŽƵůĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�
ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�tŝͲ&ŝ�ĂŶĚ��ůƵĞƚŽŽƚŚ�ŚĂǀĞ͘�/Ŷ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�
ďĂŶĚ� ĂŶĚ� Ă� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ǁŚĞƌĞ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ�
ĐŽƵůĚ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� ƐŚŽƌƚ� ƌĂŶŐĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĂŶǇ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ� ƌŽƵƟŶĞ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƉƉƌŽǀĂů�ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�͞ƐĂĨĞƚǇ�ǀĂůǀĞ͟�ƚŚĂƚ�
ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ƟŵĞůǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�
ƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ƉŽůŝĐǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
ĐŽƵůĚ� ŶŽƚ� ƌĞƐƉŽŶĚ� ƚŽ� ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘� WƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕ � ŵŽƐƚ�
ŶĞǁ�ƵƐĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƟŵĞ�ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ�ŶĂͲ
ƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘

^ĞĞŝŶŐ� ŶĞǁ� ĂŶĚ� ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƵƐĞƐ� ŽĨ� tŝͲ&ŝ� ĂŶĚ�
�ůƵĞƚŽŽƚŚ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ƐŚŽǁƐ�
ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ĞīŽƌƚ� ŚĂĚ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ĨĂƌ� ŐƌĞĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ� ĂŶǇ�
ŽĨ�ƵƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�͞ƉůĂŶŶŝŶŐ͟�ĂƉͲ
ƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĞƚͲ
ŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞ�
ůŽŶŐ� ƚĞƌŵ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� &�� Ɛ͛� ĚĞƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͲƐƉŽŶͲ
ƐŽƌĞĚ� ,ŝƉĞƌ>�E� ĞīŽƌƚ� ǁŚŝĐŚ� ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ� ĨŽĐƵƐĞĚ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ� ŽŶ� Z>�EƐ� ďƵƚ� ǁĂƐ� Ă� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ĨĂŝůƵƌĞ͘�
dŚĞ� &��� ĂĐƟŽŶ� ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇ� ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ� Ă�ŵƵůƟŶĂͲ
ƟŽŶĂů� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů� �ĂƌǁŝŶŝƐŵ� ĨŽƌ� ĞĸĐŝĞŶƚ� ƉƌĂĐͲ
ƟĐĂů� Z>�E� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘� tĂǀĞ>�E͕� ƚŚĞ� ƉƌĞĐƵƌƐŽƌ�
ŽĨ�tŝͲ&ŝ͕�ĂŶĚ��ůƵĞƚŽŽƚŚ�;ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚŝůǇ�
ƐŚĂƌĞ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ǁŝƚŚ�tŝͲ&ŝͿ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĂƌǁŝŶŝƐƟĐ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ĚĂŵ�^ŵŝƚŚ Ɛ͛�͞ŝŶͲ
ǀŝƐŝďůĞ�ŚĂŶĚ͟�ĨŽƌ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƐĞůĞĐƟŽŶ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂͲ

ƟŽŶĂů�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�͞ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͟�
ĂŶĚ�ĚƌĂǁŶ�ŽƵƚ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ďǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͘�
tŚŝůĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�
ŐŽŽĚ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕� ƚŚĞ� ƐŚŝŶŝŶŐ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ŽĨ� tĂǀĞ>�Eͬ
tŝͲ&ŝ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ� ĨŽƌ� ƐŽŵĞ� ƚǇƉĞƐ� ŽĨ� ƌĂƉŝĚůǇ� ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ��ĂƌǁŝŶŝƐŵ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁŽƌŬƐ�ďĞƩĞƌ͘

�ƵƌŽƉĞĂŶ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ƉŽůŝĐǇ� ĂŶĚ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ƉŽůŝĐǇ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŐƌĞĂƚ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�
'^D�ĂŶĚ����d͕ �ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�tĂǀĞ>�Eͬ
tŝͲ&ŝ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŵĂƌŬĞƚ��ĂƌǁŝŶŝƐŵ�ĂůƐŽ�
ŚĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͊

DŝĐŚĂĞů�:͘�DĂƌĐƵƐ
^Đ͘�͕͘�&Ͳ/���
�ĚũƵŶĐƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ
�ƌĂĚůĞǇ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� �ůĞĐƚƌŝĐĂů� ĂŶĚ� �ŽŵƉƵƚĞƌ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�sŝƌŐŝŶŝĂ�dĞĐŚ͕��ůĂĐŬƐďƵƌŐ͕�s��h^�
;h^Ϳ�&ĞĚĞƌĂů��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�;ZĞƟƌĞĚͿ

DŝĐŚĂĞů� DĂƌĐƵƐ� ǁĂƐ� ŽǀĞƌĞĚƵĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĨƌŽŵ�D/d͘ � WƌŝŽƌ� ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ� Ăƚ� &��� ĨŽƌ�
ĂůŵŽƐƚ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͕�ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�Ăƚ��Ğůů�>ĂďƐ͕�ƐĞƌǀĞĚ� ŝŶ�
ƚŚĞ�h͘^͘��ŝƌ�&ŽƌĐĞ͕�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ǁĂƌĨĂƌĞ�
ŝƐƐƵĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ��ĞĨĞŶƐĞ��ŶĂůǇƐĞƐ͘�
�ƚ� &��� ŚŝƐ�ǁŽƌŬ� ĨŽĐƵƐĞĚ� ŽŶ� ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŝŶŐ� ƉŽůŝĐŝĞƐ� ĨŽƌ� ĐƵƫŶŐ� ĞĚŐĞ� ƌĂĚŝŽ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƐƉƌĞĂĚ� ƐƉĞĐƚƌƵŵͬ��D�� ĂŶĚ� ŵŝůůŝŵĞƚĞƌͲ
ǁĂǀĞƐ͘�tŝͲ&ŝ�ĂŶĚ��ůƵĞƚŽŽƚŚ�ĂƌĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĞĂƌůǇ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘�,Ğ�ŝƐ�ŶŽǁ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�DĂƌĐƵƐ�^ƉĞĐƚƌƵŵ�
^ŽůƵƟŽŶƐ�>>�͕�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�Įƌŵ�ďĂƐĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ����ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĂŶĚ� ƉŽůŝĐǇ͘� ,Ğ� ĂůƐŽ� ƚĞĂĐŚĞƐ� Ăƚ� sŝƌŐŝŶŝĂ�
dĞĐŚ͘�
,Ğ�ǁĂƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�&ĞůůŽǁ�ŽĨ� ƚŚĞ� /����ĂŶĚ�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞĚ� ŝŶ� ϮϬϭϯ� ƚŚĞ� /���� �Žŵ^ŽĐ��ǁĂƌĚ� ĨŽƌ� WƵďůŝĐ�
^ĞƌǀŝĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� &ŝĞůĚ� ŽĨ� dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ� Η&Žƌ�
ƉŝŽŶĞĞƌŝŶŐ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ƉŽůŝĐǇ� ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ� ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ŵŽĚĞƌŶ�ƵŶůŝĐĞŶƐĞĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ďĂŶĚƐ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ͘Η



ϱ

Early WaveLAN Products 
�Ǉ��ƌƵĐĞ�dƵĐŚ

tĞ� ĂƌĞ� ŚĞƌĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� /���� DŝůĞƐƚŽŶĞ� �ǁĂƌĚ� ĨŽƌ�
tĂǀĞ>�E� ;ƚŚĞ� ƉƌĞĐƵƌƐŽƌ� ŽĨ� tŝͲ&ŝͿ͘� /� ǁŽƵůĚ� ŶĞǀĞƌ�
ŚĂǀĞ�ŝŵĂŐŝŶĞĚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ϭϵϴϳ�ĂƐ�ĂŶ�Z&�ĞŶŐŝŶĞĞƌ�ǁŚĞŶ�/�
ĮƌƐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽŶ�Ă�͞ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ͟�ĨŽƌ�ƚŚĞ�͞tŝƌĞůĞƐƐ�
WƌŽũĞĐƚ͟� ŝŶ� E�Z� ;EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ͕� ƚŚĞ� EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿ1 
ǁŚĂƚ� ƚŚĂƚ� ƐĞĞĚ�ǁŽƵůĚ� ŐƌŽǁ� ŝŶƚŽ͘� >ŽŽŬŝŶŐ� ďĂĐŬ� Ăƚ�
ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƐŽŵĞ�͞ŬĞǇ�
ŵŽŵĞŶƚƐ͟� ƚŚĂƚ� ŽĐĐƵƌ� ƚŚĂƚ� ƐĞƚ� ƚŚĞ� ƉĂƚŚ� ĨŽƌǁĂƌĚ͘�
,ĞƌĞ�/�ĨŽĐƵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�tĂǀĞ>�E�ĂŶĚ�
ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�/����ϴϬϮ͘ϭϭ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĚŝͲ
ƌĞĐƟŽŶĂů�ŝŵƉĂĐƚ�Ϯ͗

ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁŝƌĞƐͿ͘�/ŶĚŽŽƌ�ƉƌŽƉĂŐĂƟŽŶ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůƐ� ĐƌĞĂƚĞĚ� ƚŽ�
ƉƌĞĚŝĐƚ�ƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�&���
ƌƵůĞƐ͘�/ƚ�ůŽŽŬƐ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚǇƉĞ�ďŽĂƌĚ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�
͞ƐŚŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĂů͟�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�KŚŝŽ͘

dŚĞ� ĮƌƐƚ� ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ� ǁŽƌŬĞĚ� ƵƉ� ƚŽ� ϭϬϬŬďƉƐ� ŝŶ�
ϭϵϴϳ͕� ĂŶĚ� ǁĞ� ĂůƐŽ� ůĂƚĞƌ� ŵŽĚŝĮĞĚ� ƚŚĞ� ^ƉƌĞĂĚ�

/Ŷ�ϭϵϴϱ�ƚŚĞ�&���ĂƵƚŚŽƌŝǌĞƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ϵϬϮͲϵϮϴD,͕� ϮϰϬϬͲϮϰϴϯD,ǌ� ĂŶĚ� ϱϳϮϱͲϱϴϳϱD,ǌ�
ƵŶůŝĐĞŶƐĞĚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ďĂŶĚƐ͕�ǁŝƚŚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉŽǁĞƌ�
ůĞǀĞůƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͘�
�ĂŶ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ� ĨŽƌ�ĚĂƚĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͍�
dŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ďǇ�E�Z�ǁŚŽ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�
ŽĨ�Ă�ĨĞĂƐŝďůǇ�ƐƚƵĚǇ�ďǇ�ƚŚĞ�tŝƌĞůĞƐƐ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�
�ŝǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ�;ƚŽ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ĐĂƐŚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌƐ�
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WƌŽƚŽƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ϭƐƚ�tĂǀĞ>�E�ƉƌŽĚƵĐƚ�;zĞƐ�ŝƚ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ͊Ϳ

1 �ƵĞ�ƚŽ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�Θ�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�E�Z�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tŝƌĞůĞƐƐ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�EĞƚǁŽƌŬ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶƚŽ��dΘd͕ �
>ƵĐĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ��ŐĞƌĞ�^ǇƐƚĞŵƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚĞĂŵ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌĞĚ�ŝŶ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ũŽƵƌŶĞǇ͘
Ϯ�&Žƌ�Ă�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƌĞǀŝĞǁ�/�ǁŽƵůĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�͞dŚĞ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�:ŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ͟��ĚŝƚĞĚ�ďǇ�tŽůƚĞƌ�>ĞŵƐƚƌĂ͕�sŝĐ�,ĂǇĞƐ͕�:ŽŚŶ�
'ƌŽĞŶǁĞŐĞŶ��ĂŵďƌŝĚŐĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

DŝůĞƐƚŽŶĞƐ
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^ƉĞĐƚƌƵŵ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƵƉ� ƚŽ�ϱϬϬŬďƉƐ͕�ďƵƚ� ĨŽƌ��ĂƚĂ�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ� ƚŚĞ� ǁŝƌĞĚ� >ŽĐĂů� �ƌĞĂ� EĞƚǁŽƌŬƐ�
ƚŚĞŶ� ǁĞƌĞ� Ă� ŵŝŶŝŵƵŵ� ŽĨ� ϭ� DƉďƐ� ;^ƚĂƌ>�EͿ� ǁŝƚŚ�
ϭϬDďƉƐ��ƚŚĞƌŶĞƚ�;ϭϬ��^�dͿ�ŐĞƫŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚƌĂĐƟŽŶ͘�
dŽ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� Ă� ƐĞĂŵůĞƐƐ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�ǁŝƌĞůĞƐƐ͕�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ϭDďƉƐ�
ďĂƌƌŝĞƌ͘ �tĞ�ŬŶĞǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĞǆƚƌĂƉŽůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�
ŚŝŐŚĞƌ� ƐƉĞĞĚƐ͕� ďƵƚ� ĐĂŶ� ǁĞ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ϮDďƉƐ� ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�&���^ƉƌĞĂĚ�^ƉĞĐƚƌƵŵ�ƌƵůĞƐ͍�

/� ƚŽŽŬ�Ă�ƚƌŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ŽĸĐĞƐ�Žī�ƚŚĞ�&���
;ϭϵϴϴͿ͕� ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ďǇ��ŽŶ� :ŽŚŶƐŽŶ�E�Z�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
�ĞŶƚĞƌ�,ĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ͕� ŽƵƌ�E�Z� ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ� ƐƉŽŶƐŽƌ͕ �
ƚŽ�ƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ƉƌĞƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� &��� ^ƉƌĞĂĚ�
^ƉĞĐƚƌƵŵ� ƌƵůĞƐ͘� �Ɛ� ďĞŝŶŐ� Ă� ŶĞǁ� ĂƌĞĂ͕� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ�
ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ŽŶ�ĞǆĂĐƚůǇ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
͞^ƉƌĞĂĚ�ƚŚĞ�^ƉĞĐƚƌƵŵ͟�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞĂͲ
ƐƵƌĞĚ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�^ƉƌĞĂĚ�^ƉĞĐƚƌƵŵ͕�
ŚŽǁ� ŵƵĐŚ� ŵŽƌĞ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ďĂŶĚǁŝĚƚŚ� ŚĂĚ� ƚŽ� ďĞ�
ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĚĂƚĂ�ďĂŶĚǁŝĚƚŚ�ŶĞĞĚĞĚ͕�
ŝƐ� ĐĂůůĞĚ�͞ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŐĂŝŶ͘͟ � /Ĩ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�
ƐĞƚ�ƚŽŽ�ŚŝŐŚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�>ŽĐĂů��ƌĞĂ�
EĞƚǁŽƌŬͲůŝŬĞ�ĚĂƚĂ�ƌĂƚĞƐ͘

�ŌĞƌ� ĂƐŬŝŶŐ� ŵǇ� ƋƵĞƐƟŽŶ� ŵĂŶǇ� ƟŵĞƐ� ǁŚĂƚ� ƚŚĞ�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ŶƵŵďĞƌ� ŝƐ� ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ͞ƐƉƌĞĂĚ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐͲ
ƚƌƵŵ͟� /� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ŚĞĂƌ� ƚŚĞ� ƵƐƵĂů� ŶƵŵďĞƌƐ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌ�
ĂŶƟũĂŵŵŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�;хϭϮϳǆͿ�ďƵƚ�ŽŶůǇ�ϭϬ�ĂŶĚ�Ă�
ŵĞƚŚŽĚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƌ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͘� 'ƌĞĂƚ� ũŽǇ� ĂƐ� /� ĚĂŶĐĞĚ� ŽƵƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
&���ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƚĞĂŵƐ͛�ƌŽŽŵ͘
�ĂĐŬ�͞ŚŽŵĞ͟�ŝŶ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ�ǁĞ�ƐĞƚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ŵĞƚŚŽĚ� ƚŽ� ŐĞƚ� ƚŽ� ƚŚĂƚ� ŵŝŶŝŵƵŵ͘� �� ĚĞƐŝŐŶ� ĞŶŐŝͲ
ŶĞĞƌ� ŝŶ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ͕�,ĂŶƐ�ǀĂŶ��ƌŝĞƐƚ͕� ĨŽƵŶĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ǁĞĞŬĞŶĚ� Ă� ĐŽĚĞ� ƚŚĂƚ�ǁĂƐ� ϭϭ� ůŽŶŐ� ;ƐŽ� ƐƉƌĞĂĚ� ũƵƐƚ�
ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϭϬǆ�ĐƌŝƚĞƌŝĂͿ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƉƌŽƉͲ
ĞƌƟĞƐ�ĨŽƌ�ƌŽďƵƐƚ�ŝŶĚŽŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͘�;dƵƌŶƐ�ŽƵƚ�
ŚĞ�͞ ƌĞŝŶǀĞŶƚĞĚ͟�Ă�ŬŶŽǁŶ�ĐŽĚĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƌĂĚĂƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�

ĐĂůůĞĚ� ƚŚĞ� �ĂƌŬĞƌ� ĐŽĚĞͿ͘� KŶĐĞ� /� ƐĂǁ� ƚŚŝƐ� ĐŽĚĞ�ŵǇ�
ŚĞĂƌƚ�͞ƐŬŝƉƉĞĚ�Ă�ďĞĂƚ͟�ĂƐ�/�ŬŶĞǁ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ĚĞĮŶŝŶŐ�
ŵŽŵĞŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘

ϭƐƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ
Early PC inserted Card to WaveLAN PCMCIA cards 
(with Antenna)
 

WaveLAN prototype and 
Engineering lab book block diagram
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dŚĞ� ϭϵϵϬ Ɛ͛�ǁĂƐ� ƚŚĞ� ƉŚĂƐĞ� ŽĨ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĞƌƟĐĂů�͞ƌĞƚĂŝů͟�ĐŚĂŶŶĞů�
ĂƐ� ƚŚĞ� ŝŶĐƵďĂƚŽƌ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ŶĞǁďŽƌŶ� ĐŚŝůĚ͘� tĞ� ŐŽƚ�
ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ĂŶĚ� ƉůĂĐĞĚ� ŝŶ� ͞ǁŝƌĞůĞƐƐ�
ĐĂƐŚ� ƌĞŐŝƐƚĞƌƐ͟� Ăƚ� ƚŚĞ� ĂŵĂǌŝŶŐ� ƐƉĞĞĚƐ� ŽĨ� Ϯ�DďƉƐ͘�
EŽƚĞďŽŽŬƐ�ũƵƐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ĂĚĂƉƚĞĚ� ƋƵŝĐŬůǇ�ǁŝƚŚ� W�D/��� ;ĐƌĞĚŝƚ� ĐĂƌĚ� ƐůŽƚ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŶŽƚĞďŽŽŬͿ�ĮƌƐƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ZĂĚŝŽ� ƐĞĐƟŽŶ�
;ǁĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŶĞĞĚĞĚ͕�
ŶŝĐŬĞĚ�ŶĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�͞ ƐŽĂƉ�ŽŶ�Ă�ƌŽƉĞ͟Ϳ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůů�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŶƚĞŶŶĂ͘�

h Future 802.11 journey impact
ͻ� �ƉƉƌŽǀĂů� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�&��� ƌƵůĞƐ� ƚŽ�

ĂůůŽǁ�ŚŝŐŚĞƌ�ĚĂƚĂ�ƌĂƚĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚ�̂ ĞƋƵĞŶĐĞ�
^ƉƌĞĂĚ� ^ƉĞĐƚƌƵŵ� ;�^^^Ϳ� ƌƵůĞƐ͕� ďƌĞĂŬŝŶŐ� ƚŚĞ�
ϭDďƉƐ�ďĂƌƌŝĞƌ͘ �tĂǀĞ>�E�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�&���ĐĞƌƟͲ
ĮĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�Ăƚ�ϮDďƉƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�͞ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�
ƉƌŽŽĨ͘͟

DŝŬĞ�DĂƐůĞŝĚ� ĨƌŽŵ� /ŶůĂŶĚ� ^ƚĞĞů� ĂŶĚ� /�ǁŽƌŬĞĚ� ŽƵƚ�
ŝŶ� Ă� ůĂƚĞͲŶŝŐŚƚ� ƐĞƐƐŝŽŶ� Ă� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ� ǁŝƌĞůĞƐƐ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ϴϬϮ͘ϯ� ;�ƚŚĞƌŶĞƚͿ� ƐƚĂŶͲ
ĚĂƌĚ͘� �ŌĞƌ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ƚƵƚŽƌŝĂůƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ϴϬϮ͘ϯ� ŐƌŽƵƉ�
;Ăůů�ŵŽƌĞ� ĨŽĐƵƐĞĚ� ƚŽ� ŐĞƚ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� ϭϬϬDďƉƐ�ǁŝƌĞĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĚŽŶĞͿ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁ�ƐƚƌŽŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�
dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĮŶĞ͕�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŵƵĐŚ�ďĞƩĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ŶĞǁ�
ƉƌŽƚŽĐŽů�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ŽƉƟŵŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ǁŝƌĞůĞƐƐ͘

dŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ǁĂƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�D���ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ϴϬϮ͘ϭϭ͕�
ĂŶĚ� sŝĐ� ,ĂǇĞƐ� ƚŽŽŬ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ� ŽĨ� �ŚĂŝƌ� ŝŶ� ϭϵϵϬ�
ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ƐĞƌǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ϭϬ�ǇĞĂƌ�ƚĞƌŵ͘
^Ɵůů� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ďĂƩůĞƐ� ŚĂĚ� ƚŽ� ďĞ� ǁŽŶ͕� ŬĞǇ� ďĞŝŶŐ�
Ă� �ĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ� ;ĐĞŶƚƌĂů� ƉŽůůŝŶŐ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͿ� Žƌ�
�ĞĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ� ;�ĂƌƌŝĞƌ� ^ĞŶƐĞ� DƵůƟƉůĞ� �ĐĐĞƐƐͿ� ĂƉͲ
ƉƌŽĂĐŚ͘�tĂǀĞ>�E�ǁĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚĞĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ�ĂƐ�ǁĞ�
ďĞůŝĞǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ŽƵƌ� ƚĞƐƟŶŐ� ĂŶĚ� ŵŽĚĞůŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�
ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ� ;Ă� ƐŚĂƌĞĚ� ĂŶĚ� ͞ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ͟� ƐƉĞĐƚƌƵŵ�
ƉŽůŝĐǇͿ͘�

tŝŵ� �ŝĞƐƉƐƚƌĂƚĞŶ͕� ^ĞŶŝŽƌ� WƌŽƚŽĐŽů� �ŶŐŝŶĞĞƌ�
ĂŶĚ� ůĂƚĞƌ� DĂŶĂŐĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� D��� WƌŽƚŽĐŽů� dĞĂŵ� ŝŶ�
EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ͕� ǁĂƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĞĂĚĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ǁŽƌŬ�
ǁŚŝĐŚ�ĚŝĚ�͞ǁŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘͟ �

�ůƐŽ͕�ƚŚĞ�WŚǇƐŝĐĂů�>ĂǇĞƌ�͞ƌĂĚŝŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͟�ĨŽƌ�ϮDďƉƐ�
ĚĂƚĂ�ƌĂƚĞƐ�ǁĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ͕�:ĂŶ��ŽĞƌ�;^ŝŐŶĂů�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�
�ŶŐŝŶĞĞƌ�ŝŶ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶͿ�ǁĂƐ�ŬĞǇ�ĚƌŝǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŶͲ
ĚĂƌĚ�ǁŽƌŬ͘�dŚŝƐ��ŝƌĞĐƚ�^ĞƋƵĞŶĐĞ�^ƉƌĞĂĚ�^ƉĞĐƚƌƵŵ�
;�^^^Ϳ��ƉƉƌŽĂĐŚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�tĂǀĞ>�E�ƚĞĐŚͲ
ŶŽůŽŐǇ�;ƵƐŝŶŐ�Ă��ĂƌŬĞƌ�ƐĞƋƵĞŶĐĞͿ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ϮDďƉƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƌŽďƵƐƚ�ƌĂŶŐĞ͘
�ůƐŽ� Ă� ϭ�DďƉƐ� &ƌĞƋƵĞŶĐǇ� ,ŽƉƉŝŶŐ� �ƉƉƌŽĂĐŚ� ǁĂƐ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϴϬϮ͘ϭϭ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ��^^^�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁŽƵůĚ�ůĞŶĚ�ŝƚƐĞůĨ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĐĂƉĂĐͲ
ŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĂƚĂ�ƌĂƚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ƐŽ�
ǁĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ĨŽĐƵƐ�Žƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŚŽƉƉŝŶŐ�ŽƉƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘�

'ŽŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϴϬϮ͘ϰ>�ƚŽ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ϴϬϮ͘ϭϭ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ

tĞ�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�Ă� ůĂƌŐĞƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉůĂǇ͕ �Ă�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�E�Z�ƉŽůŝĐǇ�ǁĂƐ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�;Ă�ƌĞͲ
ĂĐƟŽŶ�ƚŽ�/�D͕�ĂůƐŽ�ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�E�Z�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƚĂŝů�
ƐƉĂĐĞͿ͘�>�E�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁŚĞƌĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�/����ϴϬϮ�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ� Ă�ǁŝƌĞůĞƐƐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ͕� ƚŽŬĞŶ� ďƵƐ�
ϴϬϮ͘ϰ>͕� ƚŚĂƚ�ǁĂƐ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌ� ŶĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ƚŽ�
ĂƉƉůǇ� ƚŚŝƐ� ĨŽƌ� ǁŝƌĞůĞƐƐ͘� dŚĞ� ŐƌŽƵƉ� ǁĂƐ� ƐŵĂůů͕� ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ĐŚĂŝƌ� ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ� ĂƩĞŶĚĞĚ͘� sŝĐ� ,ĂǇĞƐ� ;^ĞŶŝŽƌ�
�ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�Ăƚ�E�Z�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶͿ�ƚŽŽŬ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ƚĂƐŬ�ŐƌŽƵƉ͘

dŚĞ� tĂǀĞ>�E� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƵƐĞĚ� Ă� DĞĚŝƵŵ� �ĐĐĞƐƐ�
�ŽŶƚƌŽů� WƌŽƚŽĐŽů� ;D��Ϳ� ŽĨ� �ĂƌƌŝĞƌ� ^ĞŶƐĞ� ;ƐŝŵŝůĂƌ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ϴϬϮ͘ϯ� �ƚŚĞƌŶĞƚ� ^ƚĂŶĚĂƌĚͿ͘� /� ǁĂƐ� ƐŬĞƉͲ
ƟĐĂů� ŐŽŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ϴϬϮ͘ϰ>� ŵĞĞƟŶŐ� ĂŶĚ� ǁĂƐ� ƌĞͲ
ŝŶĨŽƌĐĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ͞ǁĂƐ� ŶŽƚ� Ă� ƐƵŝƚĂďůĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
Įƚ� ĨŽƌ� ƉƵƌƉŽƐĞ͘͟ � ^Ž͕� Ăůů� ǁĞ� ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ĚŽ� ŶŽǁ� ŝƐ�
ĐŽŶǀŝŶĐĞ� ƚŚĞ� /���� ϴϬϮ� ĞǆĞĐƵƟǀĞ� ĐŽŵŵŝƩĞĞ� ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ŶĞĞĚ�Ă�ŶĞǁ�D��� ƚŽ� ƐŽůǀĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŽďůĞŵ�
ƚŚĂƚ� ŽƚŚĞƌ� D��� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĐŽƵůĚ� ŶŽƚ� ƐŽůǀĞ͘� 
dŚĞ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ϴϬϮ͘ϰ>�ŐƌŽƵƉ�ĂŐƌĞĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵŽǀĞ͘

CSMA protocol (as used in 802.11)



ϴ

h Future 802.11 journey impact
ͻ� �� ĨŽĐƵƐĞĚ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ŽŶůǇ� >�E�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ϴϬϮ͘ϭϭ� ŝƐ�

ďŽƌŶ
ǡ� WƌŽƚŽĐŽů� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� Ă� �ŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ� �^D�� ĂƌͲ

ĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ� ƌŽďƵƐƚ� ĨŽƌ� tŝƌĞůĞƐƐ� ĂŶĚ� ƉŽƐĞĚ� ƚŽ�
ĞǆƉĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ
ǡ� &ƵƚƵƌĞ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƐĞĐƵͲ

ƌŝƚǇ� ϴϬϮ͘ϭϭŝ� ĂŶĚ� YŽ^� ϴϬϮ͘ϭϭĞ� ƵƐĞĚ� ƚŚŝƐ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ

ͻ� �� ƌŽďƵƐƚ��^^^� ϮDďƉƐ� ĐŽŶĨŽƌŵŝŶŐ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� &���
^ƉƌĞĂĚ� ^ƉĞĐƚƌƵŵ� ZƵůĞƐ� ĨŽƌ� ŵĂǆŝŵƵŵ� ĚĂƚĂ�
ƌĂƚĞ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘� >ĂƚĞƌ� ǀĞƌƐŝŽŶƐ� ĨƌŽŵ� ϴϬϮ͘ϭϭď�
ϭϭDďƉƐ�ĂŶĚ�ϴϬϮ͘ϭϭŐͬĂ�ϱϰDďƉƐ�Ăůů�ƵƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƵƐŝŶŐ�
�ŝƌĞĐƚ�^ĞƋƵĞŶĐĞ�^ƉƌĞĂĚ�^ƉĞĐƚƌƵŵ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆͲ
ƉĂŶĚĞĚ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ͞WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� 'ĂŝŶ͟� ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĚĂƚĂ�ƌĂƚĞƐ͘

ŝŶ� ƚĞƌŵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶĮŐŚƟŶŐ͘� >ƵĐŬŝůǇ� ƚŚĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ďŽĚǇ� Ăƚ� ƚŚŝƐ� ƟŵĞ� ŚĂĚ� ƚǁŽ� ŵĂũŽƌ� ƉůĂǇĞƌƐ� ;>ƵĐĞŶƚ�
EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ�Θ�,ĂƌƌŝƐͿ�ǁŚŽ͕� ŝĨ�ǁĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�
ƚŚĞ�ŵƵĚ�ǁƌĞƐƚůŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƐŚŝƉ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂŐĂŝŶ͘�
dŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ĂƐ�ďŽƚŚ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�Ă�ũŽŝŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĂů�
ǁŚŝĐŚ� ďĞĐĂŵĞ� ƚŚĞ� tŝͲ&ŝ� ϴϬϮ͘ϭϭď� ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘� �ŽƚŚ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ƚŚĞŶ� ŚĂĚ� ƚŽ� ƐƚĂƌƚ� ƚŽ� ƌĞĚĞǀĞůŽƉ� ƚŚĞŝƌ�
ĐŚŝƉƐĞƚƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ƐŽ�Ăůů�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŐĞƫŶŐ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨƵůů� ĨŽƌĐĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ŽƵƌ�ϭϭDďƉƐ�ŐŽŝŶŐ�ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ� ƐƟůů� ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�
ĨƌŽŵ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕� ,ŽŵĞͲZ&͕ � �ůƵĞƚŽŽƚŚ�
t>�E�Ăůů�ϭ�ƚŽ�ϮDďƉƐ�ĚĂƚĂ�ƌĂƚĞƐ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĐƌŝƟĐĂů�
ƚŽ�ŐĞƚ�ϭϭDďƉƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘
'ĞƫŶŐ� ƚŚŝƐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ� ǁĂƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ĂŶĚ��ƉƉůĞ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƟŵĞ͘��ŝĐŬ�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ϭϭDďƉƐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ǁĂƐ� ĐůŽƐĞ� ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŽŶŐŽŝŶŐ͕�ŝĨ��ƉƉůĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�͞ĐŚŽƐĞŶ�

ϴϬϮ͘ϭϭď�Θ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϬDďƉƐ�ďĂƌƌŝĞƌ
�ƉƉůĞ��ŝƌWŽƌƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐĂƚĂůǇƐƚ
�ƉƉůĞ� ŚĂĚ� Ă� ǁŝƌĞůĞƐƐ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĚƵƌŝŶŐ� ĞĂƌůǇ� ϭϵϵϲͲ
ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ�ĨŽƌ�Ă�͞ϭDďƉƐ�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŚŽƉƉŝŶŐ͟�ƐƚĂŶͲ
ĚĂƌĚ�ďƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŶĞǀĞƌ�ƚŽŽŬ�Žī�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƐƚŽƉƉĞĚ͘�tŚĞŶ�^ƚĞǀĞ� :ŽďƐ�ǁĂƐ�
ĂƐŬĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ��ƉƉůĞ�Ăƚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϭϵϵϲ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ƵŶŝƋƵĞ� ƚŽ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ŶĞǁ�
ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƚĞďŽŽŬ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝ�ŽŽŬ�
ůĂƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ǁŝƌĞůĞƐƐ� ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�ďĞĐĂŵĞ�ĂŶ� ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƚ͘�,Ğ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶ��ŝĐŬ��ůůĞŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŐĞƚ�ƚŚŝƐ�
ĚŽŶĞ͕�ďƵƚ� ƚŚŝƐ�ƟŵĞ� ůŽŽŬĞĚ� ĨŽƌ�͞ďĞƐƚ� ŝŶ�ĐůĂƐƐ͟�ƐƵƉͲ
ƉůŝĞƌ� ƚŽ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĮƌƐƚ͘� /� ƌĞŵĞŵďĞƌ�
�ŝĐŬ�ǁĞůů͕�ǁŚĞŶ�ŚĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ�͞WŚŽƚŽŶŝĐƐ͕͟ � Ă� ƐƚĂƌƚ�ƵƉ�
ĚŽŝŶŐ�tŝƌĞůĞƐƐ�ďƵƚ�ƵƐŝŶŐ� /ŶĨƌĂZĞĚ� ůŝŐŚƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ZĂĚŝŽ͘�tĞ�ŚĂĚ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�tŝͲ&ŝͬ/����ϴϬϮ͘ϭϭ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ϮDďƉƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘� /ƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�͞ĞǀĂŶŐĞůŝĐĂů͟�
ƉŚĂƐĞ� ƚŽ� ŐĞƚ� ƚŚĞ� ŵĞƐƐĂŐĞ� ŽƵƚ� ƚŚĂƚ� tŝƌĞůĞƐƐ� >�E�
ǁŽƵůĚ�͞ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǇŽƵ�ĚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘͟ �

/�ǁĂƐ�ŽŶ�Ă�ƉĂŶĞů�ŐŝǀŝŶŐ�ŵǇ�ƉŝƚĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�Z&�
;ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� /����ϴϬϮ͘ϭϭ� ƐƚĂŶĚĂƌĚͿ�
ǁĂƐ� ƚŚĞ� ŽŶůǇ� ͞ƌĞĂů� ƐŽůƵƟŽŶ͟� ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŵĞĞƚ� ƚŚĞ�
ƵƐĞƌ� ŶĞĞĚƐ͘� �ŝĐŬ� ŽĨ� ĐŽƵƌƐĞ� ĚŝƐĂŐƌĞĞĚ� ĂŶĚ�ǁĞ� ŚĂĚ�
ƐŽŵĞ� ŶŝĐĞ� ƉƵďůŝĐ� ĚĞďĂƚĞƐ͕� ďƵƚ� ŝƚ� ǁĂƐ� ĂůǁĂǇƐ�ǁŝƚŚ�
ƌĞƐƉĞĐƚ͕�ďŽƚŚ�ŽŶ�ĂŶĚ�Žī�ƐƚĂŐĞ͘�WŚŽƚŽŶŝĐƐ�ĞǀĞŶƚƵĂůͲ
ůǇ� ƐƚŽƉƉĞĚ͖�ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐƐ͕� ǇŽƵ� ũƵƐƚ� ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ƚƌĂŶƐŵŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁĂůůƐ͕�ůĞƚ�ĂůŽŶĞ�ŇŽŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐƵŶůŝŐŚƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ĞǀĞŶ�ŚƵƌƚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�
ƌĂŶŐĞ͘��ŝĐŬ�ĂůƐŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�/����ϴϬϮ͘ϭϭ�ŵĞĞƟŶŐƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ŬĞĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�Z&�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�
ůŽƚƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ŵǇ�Z&�ƉƌŽƉĂŐĂƟŽŶ�ŵŽĚĞůƐ� /�
ƐƵďŵŝƩĞĚ͗�͞ŚĞǇ��ŝĐŬ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ĚŽĞƐ�ŐŽ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁĂůůƐ�ĂůƐŽ͟�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƚĞĂƐĞ͘

/ƚ� ǁĂƐ� ŐĞƫŶŐ� ƌĞĂůůǇ� ĞǆĐŝƟŶŐ� ůĂƚĞ� ϭϵϵϴ͕� ƚŚĞ� /����
ϴϬϮ͘ϭϭď�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ƚŚĞ�ϭϭDďƉƐ�ƚĞĐŚͲ
ŶŽůŽŐǇ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕� ǁŚŝĐŚ� ǁĂƐ� Ă� ƌĞĂů� ͞ďůŽŽĚďĂƚŚ͟�

ƐƵƉƉůŝĞƌ͟� ŝŶ� ƉĂƌĂůůĞů� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ� ĚĞͲ
ǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƉƉůĞ� ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĮƌƐƚ� ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝƚŚ� ĂŶ�
ϴϬϮ͘ϭϭď�ϭϭDďƉƐ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ŶŽƚĞďŽŽŬ͘�dŚŝƐ�
ŝƐ� ƚǇƉŝĐĂů� ĨŽƌ� �ƉƉůĞ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ǁŝƚŚ� ͞^ƚĞǀĞ� ďĂĐŬ͕͟ �
ƐŚŽǁ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƐĞǆǇ�ŶĞǁ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘��ŝĐŬ�ĂŶĚ�
/� ƐƉŽŬĞ͕� ĂŶĚ� ŚĞ� ĂůƐŽ� ŬŶĞǁ� ƚŚĂƚ� ǁĞ�ǁĞƌĞ� ͞ďĞƐƚ� ŝŶ�
ĐůĂƐƐ͟�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĂĚŝŽ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ϴϬϮ͘ϭϭď�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ͘�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ŝƚ�
ƚŚĞŶ͕�ďƵƚ�ďĞƐŝĚĞƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƐĂůĞƐ�
ƚĞĂŵƐ͕�ŚĞ�ŐŽƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŵŽǀŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞůƐ͘�

^ƚĞǀĞ� :ŽďƐ� ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ� ƚŚĞ� ��K� ŽĨ� >ƵĐĞŶƚ͕� ZŝĐŚ�
DĐ'ŝŶŶ͕�ĨŽƌ�Ă�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�tŝƌĞůĞƐƐ�>�E͘��ĞĞƐ�>ŝŶŬƐ͕�
ƚŚĞ�sW� ƌƵŶŶŝŶŐ� ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕� ŐŽƚ� ƚŚĞ� ĐĂůů� ƚŽ� ĐŽŵĞ�
ŽǀĞƌ�ǁŝƚŚ�DĐ'ŝŶŶ͘�ZŝĐŚ�DĐ'ŝŶŶ�ǁĂƐ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�
�ƉƉůĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�t>�E͕��ĞĞƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�
Śŝŵ�ƐŽŵĞ�ƋƵŝĐŬ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĚŽŝŶŐ͕�
ĂƐ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�͞ƐƚĞƉ�ĐŚŝůĚ͟�ƚŽ�>ƵĐĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ăƚ�
ďĞƐƚ�͞ůĞƚ�ƚŚĞŵ�ƉůĂǇ͟�ĂƫƚƵĚĞ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�Śŝƚ�
ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ůŝŶĞ͘�
�ƵƌŝŶŐ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ� ŝŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�^ƚĞǀĞ�ƐĂŝĚ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�
ǁĂŶƚĞĚ͗�͞>ƵĐĞŶƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ďƵƚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�
ĐĂŶ� ƐĞůů� ƚŚŝƐ� ĨŽƌ� Ψϵϵ� ƌĞƚĂŝů͘� dŚĂŶŬƐ� ĂŶĚ� ŐŽŽĚďǇĞ͘͟ �
;dŚĞ� tĂǀĞ>�E� ϮDďƉƐ� ĐĂƌĚ� ǁĂƐ� ƐĞůůŝŶŐ� ĨŽƌ� ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ΨϰϱϬ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞͿ͘



ϵ

“AirPort offers a simple, affordable way to bring the 
Internet to every room in your home, or every desk 
in a classroom. Without cables, or additional 
phone lines, or complicated networking hardware. 
AirPort enables your whole family to be online at 
the same time-simultaneously surfing different web 
sites, accessing e-mail and swapping files”
………………Apple announcement

AirPort Base Station
includes a 56K modem 
and a 10 BASE-T 
Ethernet port for 
connecting to a phone 
line, cable modem, DSL 
modem or local area 
network

Apple 
iBook
with built-in 
antenna -
as standard

+

• Simple user set up

• Up to 50 meters range

• 11Mbps

802.11 Wi-Fi Goes Home
Apple Announcement 1999 
$99 NIC and $299 Home Access Point

�ŶŐĞůĂ� �ŚĂŵƉŶĞƐƐ� ;�ŝƌĞĐƚŽƌ� ŽĨ� DĂƌŬĞƟŶŐͿ� ďƵƌƐƚ�
ŝŶƚŽ� ŵǇ� ŽĸĐĞ� ǁŝƚŚ� ŚĞƌ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůĞ� ĂŶĚ� ĐŽŶͲ
ƚĂŐŝŽƵƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ͗�͟�ƌƵĐĞ� /� ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐĞƚ� ƚŚĞ�
�ƉƉůĞ� ĚĞĂů͕� ďƵƚ� ǁĞ� ŐŽƚ� ƚŽ� ŐĞƚ� ƚŚĞ� ĐŽƐƚ� ŽĨ� ŐŽŽĚƐ�
ĚŽǁŶ� ƚŽ� ΨϱϬ� ƌĂŶŐĞ͙͟�ǁĞ�ǁĞƌĞ� ũƵƐƚ� ŝŶ� ŽƵƌ� ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ŵŽƌĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ZĂĚŝŽ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ͕�ŽŶĞ�ĐŚŝƉ�Z&�ŝŶƚĞŐƌĂͲ
ƟŽŶ�ǁĂƐ� Ă� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƌŝƐŬ͘� /� ƚŽŽŬ� ŽƵƚ�ŵǇ� ƐƉƌĞĂĚͲ
ƐŚĞĞƚ�ĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞƐƟŶŐ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚŝƉ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �ŝƚ�ůŽŽŬĞĚ�ĐůŽƐĞ�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�
ĂůƐŽ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ŐĞƫŶŐ�ǀŽůƵŵĞ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽͲ
ŶĞŶƚ�ƉƌŝĐĞ͘�tĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�͞ŐŽ�ĨŽƌ�ŝƚ͟�
ƐŽ� ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ǁĞƌĞ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� ƚĞĂŵƐ�
ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶ͘�

tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ƉƉůĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�Ăůů͗�ƐƚƌŽŶŐ�
ŶĞŐŽƟĂƚŽƌƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ� ƐŝĚĞ� ĂŶĚ� ǁŽƌŬŝŶŐ�
ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ăůů�ŶĞǁ�
ĂŶĚ�͞ďƌĞĂŬŝŶŐ�ĞĚŐĞ͘͟ �dŚĞ�ĞŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�͞ůŽŽŬ�ĂŶĚ�ĨĞĞů͟�
ǁĂƐ�Ăůů��ƉƉůĞ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĞǀĞŶ�
ŝĨ� ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŽƵůĚ�ƐƟůů�ďĞ�ŚĂŵŵĞƌĞĚ�ƵŶƟů�ƐŽŵĞͲ
ƚŚŝŶŐ�ďƌŽŬĞ�Žƌ�ǇŽƵ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ� ŝƚ�ĚŽŶĞ͘�dŚŽƐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ƉƉůĞ�ƚĞĂŵ�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�^ƚĞǀĞ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŚĂĚ�
Ă�͞ƌĞĂůŝƚǇ�ĚŝƐƚŽƌƟŽŶ�ĮĞůĚ͟�ĂƌŽƵŶĚ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ũƵƐƚ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘��ƉƉůĞ�ǁĂƐ�ƋƵŝƚĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ͕�ĂŶĚ�
/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞĨƌĞƐŚŝŶŐ͕�ƚŚĞǇ�Ăůů�ŚĂĚ�ŐŽĂů�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�
ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ŵŽǀĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŐŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ͘�

/� ƌĞĐĂůů�ǁŚĞŶ� :ŽŶ�ZƵďŝŶƐƚĞŝŶ͕��ƉƉůĞ Ɛ͛� ^ĞŶŝŽƌ�sW�ŽĨ�
,ĂƌĚǁĂƌĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ŽŶ�Ă�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ�͞ƚŽ�
ĐŚĞĐŬ�ƵƐ�ŽƵƚ͟�ƚŽůĚ�ŵĞ͗�͞ �ƌƵĐĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŝŶ�ĂŶǇ�

ǁĂǇ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŽ�ďƵƐǇ�ƚŚĂƚ�ĂŌĞƌ�ƚŚŝƐ�
ĮƌƐƚ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ� �ŝƌWŽƌƚ� �ĂƌĚ� ;ĂŶĚ� ǇŽƵƌ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ĐŚŝƉ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͿ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚĞĂŵ͘͟

�ůƐŽ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ŽǀĞƌĂůů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉƌŽŐͲ
ƌĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐ�dŝŵ��ŽŽŬ�;ƚŚĞŶ��KK�ŽĨ��ƉƉůĞͿ�ƉŽƉƉĞĚ�
ŝŶ�ĂŶĚ�ƚŽůĚ�ŵĞ͗�͞tĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�
ϭϬй�W��ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ͘�tŝƚŚ�ĂŶ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ĂŶĚ�ĚĞĚͲ
ŝĐĂƚĞĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ďĂƐĞ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƚ�
ŝƐ�ĞĂƐŝĞƌ� ƚŽ�ŐĂŝŶ�ŵĂƌŬĞƚ� ƐŚĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ͘͟ ��ƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ŽƵƌ��ŝƌWŽƌƚ�tŝƌĞůĞƐƐ�
�ĂƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ��ƉƉůĞ Ɛ͛�ŝ�ŽŽŬ�;ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞƐ�
ǁŚĞƌĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞͿ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽǁƐ�ŚŽǁ�ƚŚŝŶŐƐ�
ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨŽƌ��ƉƉůĞ�ƐŝŶĐĞ͊
tĞůů͕�ǁĞ�ŐŽƚ�ŝƚ�ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƉƉůĞ��ŝƌWŽƌƚ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�
ǁŝƚŚ�^ƚĞǀĞ�:Žď�Ăƚ�DĂĐ�tŽƌůĚ�:ƵůǇ�Ϯϭ͕�ϭϵϵϵ͘

h Launching 802.11b 11Mbps & Apple impact
ͻ� �ƌŽŬĞ�ƚŚĞ�ŵĂŐŝĐĂů�ϭϬDďƉƐ�ďĂƌƌŝĞƌ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�

tŝƌĞůĞƐƐ�ĐĂŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ��ĂƚĂ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘

ͻ� �ƉƉůĞ� ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�Ăƚ�Ψϵϵ�ƉƌŝĐĞ�ƉŽŝŶƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƉƵƚ�
ϴϬϮ͘ϭϭ� ĂƐ� ͞ƚŚĞ� ǁŝƌĞůĞƐƐ� ^ƚĂŶĚĂƌĚ͟� ďƵƚ� ũƵƐƟĮĞĚ�
ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ�ŵĞĞƚ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉƌŝĐĞ�
ŶĞĞĚƐ� ĂŶĚ� ƐĐĂůĞ� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘� dŚŝƐ� ǁĂƐ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ�
͞ŶĂŝů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽĸŶ͟�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�,ŽŵĞZ&�;ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ƐƚƌŽŶŐ�/ŶƚĞů�ƐƵƉƉŽƌƚͿ͘

h 802.11 was now The Wireless LAN standard in 
the market



ϭϬ

EŽǁ�ĂƐ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�W��ǀĞŶĚŽƌƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌͲ
ƐƚĞƉƐ� ŽĨ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� Ɛǁŝƌů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŽƌŶĂĚŽ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĞůƚ͘�>ĂƚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϬϯ�/ŶƚĞů�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
�ĞŶƚƌŝŶŽ� WůĂƞŽƌŵ� ĂŶĚ� ĂĚŽƉƚĞĚ� tŝͲ&ŝ� ŝŶƐŝĚĞ� ǁŝƚŚ�
ǁŝƌĞůĞƐƐ� ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�ĂƐ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ� ƚŚĞŵĞ͘�tŝƌĞůĞƐƐ�
>�E�ĂŶĚ�ϴϬϮ͘ϭϭ�ǁĂƐ�ŶŽǁ�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͘

dŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ũŽƵƌŶĞǇ
IEEE 802.11(a) OFDM 5GHz
�ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ϴϬϮ͘ϭϭ�;ďͿ�ϭϭDďƉƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ǁĂƐ� ďĞŝŶŐ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ĂŶĚ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
;�ƉƉůĞͿ� ŚĂĚ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ĞǀĞŶ� ŚŝŐŚĞƌ� ƐƉĞĞĚ� ϴϬϮ͘ϭϭ;ĂͿ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϱ',ǌ�ďĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ϱϰDďƉƐ�ĚĂƚĂ�ƌĂƚĞ͊�dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů�>ƵĐĞŶƚ�;�Ğůů�
>ĂďƐϯ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ�ǁŝƚŚ�ZŝĐŚĂƌĚ�ǀĂŶ�EĞĞ͕�ůĞǀĞƌĂŐŝŶŐ�
ƚŚĞ� ĚĞĞƉ� K&�D� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĞǆƉĞƌƟƐĞ� ǁŝƚŚŝŶ� �Ğůů�
>ĂďƐͿ�ĂŶĚ�Edd͘ �tŚŝůĞ�ƌĂƟĮĞĚ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ϭϭDďƉƐ� ϴϬϮ͘ϭϭ;ďͿ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕� ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ǁĂƐ�
ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁ�
ϱ',ǌ�ďĂŶĚ�ƐŽ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ŐĞƚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ϭϵϵϵ͘

IEEE 802.11(g) OFDM 2.4GHz
^ƚĂǇŝŶŐ�Ăƚ�ϭϭDďƉƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚĞĚ�
ƚŽ� ŐĞƚ� ŚŝŐŚĞƌ� ƐƉĞĞĚƐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ϴϬϮ͘ϭϭ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ;Žƌ�
ŽƚŚĞƌƐ�ŶŽƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϴϬϮ͘ϭϭ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �
ǁŽƵůĚ� ƐƚĂƌƚ�ƉƌŽƉƌŝĞƚǇ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ� ĨƵƚƵƌĞ� ĐŽŵͲ
ƉĂƟďŝůŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐͿ͘�
tŚŝůĞ� ϱϰDƉďƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ϱ',ǌ� ďĂŶĚ� ƵƐŝŶŐ� ϴϬϮ͘ϭϭ;ĂͿ�
ǁĂƐ� Ă� ƐŽůƵƟŽŶ͕� ƚŚĞ� ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ� ǁĂƐ� ŶŽƚ� ƌĞĂĚǇ� ǇĞƚ�
ĨŽƌ�ϱ',ǌ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�;Ϯ͘ϰ',ǌ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶͲ
ƚĞŐƌĂƚĞĚ͕�ďĞƩĞƌ� ƌĂŶŐĞ� ƚŚĂŶ�ϱ',ǌ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ� ƚĂƌŐĞƚƐ�
Ăůů�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ĨĂĐƚŽƌͿ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵŽĚƵůĂƟŽŶ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ϱ',ǌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ǁĂƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ŝŶ� ϮϬϬϭ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� Ϯ͘ϰ',ǌ� ďĂŶĚ͕� ǁŚŝĐŚ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ�
ϴϬϮ͘ϭϭ;ŐͿ�;ƌĂƟĮĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϯͿ͘
�ǀĞŶƚƵĂůůǇ� ǁŝƚŚ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ� ;ƐƚĂƌƚƵƉƐ�
ƚĂŬŝŶŐ� ƌŝƐŬƐ� ŽŶ� �DK^� ƌĂĚŝŽ� ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ϱ',ǌͿ͕�
ϴϬϮ͘ϭϭ;ĂͿ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�;ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶͲ
ƚĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ϱϰDďƉƐ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞͿ�
ĂůůŽǁŝŶŐ� ĨŽƌ� Ă� ŵŽƌĞ� ŽƉƟŵŝǌĞĚ� ŵƵůƟͲƐƚĂŶĚĂƌĚ� ŝŶͲ
ƚĞƌŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĐŚŝƉƐĞƚ�;ϴϬϮ͘ϭϭ�ĂďŐͿ͘

&ƵƌƚŚĞƌ�ZĂĚŝŽ�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�W�D�/��;ĐƌĞĚŝƚ�
ĐĂƌĚ�ĨŽƌŵĂƚͿ�ĮƌƐƚ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ĨŽƌ��ƉƉůĞ��ŝƌWŽƌƚ

tŝŶĚŽǁƐ�yW�tŝͲ&ŝ�ŐŽĞƐ�ŶĂƟǀĞ
dŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ǁĂƐ�ƌĞĂĚǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�
;ƐŚŽǁŶ�ďǇ��ƉƉůĞͿ�ǁĂƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ĞǆƉĞĐƚ�ĨŽƌ�Ă�
ŚŝŐŚĞƌ�ĞŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĐĂƌĚ͘��ůů�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĐŚŶŽůͲ
ŽŐŝĞƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ĨŽůĚĞĚ�;,ŽŵĞZ&Ϳ�Žƌ�ƐƚĂǇĞĚ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞŝƌ�ŵĂŝŶ�ŵĂƌŬĞƚ�;�ůƵĞƚŽŽƚŚ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚƐĞƚƐͿ͘�dŚŝŶŐƐ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƋƵŝĐŬůǇ͘

KŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^t� ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ� ŝŶ� EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ͕� DĂƌĐ�
DĞĞƌƚĞŶƐ͕�ǁĂƐ�ŐĞƫŶŐ�Ă� ůŽƚ�ŽĨ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�tĂǀĞ>�E�ĐĂƌĚ�^t�ĨƌŽŵ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉĞƌƐ�Ăƚ�DŝĐƌŽƐŽŌ�ŝŶ�^ĞĂƩůĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞů�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�tŝƌĞůĞƐƐ�>�EƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŶĞǆƚ�K^�ƌĞůĞĂƐĞ͘� /�ŇĞǁ�ƚŽ�DŝĐƌŽƐŽŌ�,Y�ĂŶĚ�ŚĂĚ�Ă�
ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�:ĂǁĂĚ�<ŚĂŬŝ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�sW�DŝĐƌŽ^ŽŌ͕�
ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�tŝŶĚŽǁƐ�K^�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͘�tĞ�ďŽƚŚ�ŚĂĚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�͞ƉĂƐƐŝŽŶ͟�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ǀŝƐŝŽŶƐ� ĂůŝŐŶĞĚ� ƉĞƌĨĞĐƚůǇ͕ � ƚŽ� ŐĞƚ� tŝƌĞůĞƐƐ� ĂƐ� ƉĂƌƚ�
ŽĨ� tŝŶĚŽǁƐ� yW� ƌĞůĞĂƐĞ͘� hŶƟů� ƚŚŝƐ� ŶĞǆƚ� DŝĐƌŽƐŽŌ�
ƌĞůĞĂƐĞ͕� ƚŚĞ� ƐŽŌǁĂƌĞ�ǁĞ� ŚĂĚ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�
�ĐĐĞƐƐ�WŽŝŶƚ� ƚŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ� ƚŚĞ� ͞ƐŝŐŶĂů�ďĂƌ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ͟� ůĞǀĞů͕�ǁĂƐ�Ă� ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ� ŽƵƌ�tĂǀĞ>�E�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�DĂƌĐ�DĞĞƌƚĞŶƐ� ƐƉĞŶƚ� Ă�
ǇĞĂƌ�ŝŶ�^ĞĂƩůĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƚĞͲ
ŐƌĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĞĚ�ƚŽ�Ă�ŶĂƟǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ�ĐĂƌĚƐ�
ŝŶ�tŝŶĚŽǁƐ�yW�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϬϭ͘
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ϯ��Ğůů�>ĂďƐ��dΘd�ŝŶ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚŽŝŶŐ�ŐƌŽƵŶĚďƌĞĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌ͘ �/�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ZŝĐŚ�'ŝƚůŝŶ�;�Ğůů�>ĂďƐ�^sW��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ZĞƐĞĂƌĐŚͿ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŝŶ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ͘

IEEE 802.11(n) MIMO
tĞ�ŬŶĞǁ�ĨƌŽŵ��Ğůů�>ĂďƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĂƚ�
ŵƵĐŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ƐƉĞĞĚƐ�ǁĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐƚƌƵŵͬďĂŶĚǁŝĚƚŚ�ƵƐŝŶŐ�ŵƵůͲ
ƟƉůĞ�ĂŶƚĞŶŶĂƐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƉƌŽƉĂŐĂͲ
ƟŽŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐƉĂƟĂůůǇ�ŝƐŽůĂƚͲ
ĞĚ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͕� ƐŝŐŶĂů� ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ĐŚŝƉ�
ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚůĞ͘�

KŶĞ� ĂƐƉĞĐƚ� ƚŚĂƚ� ŚĞůƉĞĚ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ƚŚŝƐ� ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�
ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�K&�D�DŽĚƵůĂƟŽŶ͕�ƐŝŶĐĞ�ĞĂĐŚ�ŶĂƌͲ
ƌŽǁďĂŶĚ� ĐŚĂŶŶĞů� ƐĞŶƚ� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ƐƵīĞƌ� ĨƌŽŵ� ƌĞŇĞĐͲ
ƟŽŶƐ�;ĞĐŚŽĞƐͿ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�
;ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�
ĨƵƚƵƌĞ�ŵŝŐƌĂƟŽŶͿ͘�dŚŝƐ�ůĞĂĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƚŽ�ϴϬϮ͘ϭϭ;ŶͿ�
ϮϬϬϵ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĚĂƚĂ�ƌĂƚĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϲϬϬDďƉƐ�Ă�ĨĂĐƚŽƌ�
ϯϬϬy� ƐƉĞĞĚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� /���� ϴϬϮ͘ϭϭ�
ϮDďƉƐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ͊� �ŶĚ� ƚŚŝƐ� ŚĂƐ� ŶŽƚ� ƐƚŽƉƉĞĚ� ƐŝŶĐĞ͘�
tŝƚŚ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ� ŽŶ� D/DK� ĂŶĚ� ĐŚĂŶŶĞů�
ďĂŶĚǁŝĚƚŚƐ�ϴϬϮ͘ϭϭ;ĂĐͿ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭ'ďƉƐ�ďĂƌƌŝĞƌ�
;ϮϬϭϯͿ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƚŽĚĂǇ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ
tĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐŝŐŚƚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ĚŝĸͲ
ĐƵůƚ�ŶĞǁ�ŵĂƌŬĞƚ� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĐƌĞĂƟŽŶ� ŝƐ͘� /Ĩ�ǁĞ�
ŬŶĞǁ�ŝƚ�ƚŚĞŶ͕�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ƐĐĂƌĞĚ�ƵƐ�ĂǁĂǇ͕ �ďƵƚ�ŽƵƌ�
ǇŽƵŶŐ� ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ͕� ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ƟŵŝŶŐ͕�
ŵĂĚĞ�ŝƚ�Ăůů�ǁŽƌŬ͘�
�ůů� ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŚĂǀĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�
ǁĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽĚĂǇ͘�
dŚŝƐ� ǁĂƐ� Ă� ůŝĨĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� /� Ăŵ� ŚŽŶŽƌĞĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ͘

�ƌƵĐĞ�dƵĐŚ
�� ͞ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ůĞĂĚĞƌ� ĂŶĚ� ŝŶŶŽǀĂƚŽƌ͟� ŽĨ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ŚŝŐŚ�
ƐƉĞĞĚ� ǁŝƌĞůĞƐƐ� >ŽĐĂů� �ƌĞĂ� EĞƚǁŽƌŬ� WƌŽĚƵĐƚ� ŝŶƚƌŽͲ
ĚƵĐĞĚ� ŝŶ�ϭϵϵϭ�ĂŶĚ�Ă��ŽͲ&ŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�/����ϴϬϮ͘ϭϭ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŐƌŽƵƉ͖�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ŽĨ�ďƌŽĂĚͲ
ďĂŶĚ�tŝͲ&ŝ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�,Ğ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ůĞĂĚĞƌ�ǁŚŽ�
ŚĞůƉĞĚ�ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘
�ƌƵĐĞ�dƵĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�sW�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ�sŝƐŝŽŶ�̂ ĞŵĂŶƟĐƐ�
>ƚĚ͕͘� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŽŶ� ĂƌƟĮĐŝĂů� ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĂŶĚ�
ĚĞĞƉ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŶĞƵƌĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚͲ
ĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘

WƌĞǀŝŽƵƐ�ƌŽůĞƐ͗
sW�ŽĨ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Ăƚ�WŽǁĞƌKĂƐŝƐ͕�ĚŝƐƌƵƉƟǀĞ�ƌĞŶĞǁͲ
ĂďůĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ͘�/ŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ďĂƐĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ͕�ƐŽůĂƌ�ƉŽǁĞƌ�
ĚƌŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽůĂƌ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ĐŽůĚ�ĐŚĂŝŶ͘�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Ăƚ�
&ŝůƚƌŽŶŝĐ�ƉůĐ�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ƌĂĚŝŽ�ďĂĐŬŚĂƵů�ƐƵƉƉůŝĞƌ͘
�ƚ�DŽƚŽƌŽůĂ��ƌƵĐĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�̂ ƌ͘ ��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ůŽďĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕��dK�sĞŶƚƵƌĞƐ��D���ĂŶĚ�DΘ�͘�
tŝƚŚŝŶ�>ƵĐĞŶƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ��ŐĞƌĞ�^ǇƐƚĞŵƐ͗��dK�
tŝƌĞůĞƐƐ�tŝͲ&ŝ� �ŝǀŝƐŝŽŶ� ĂŶĚ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� ŽĨ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�tŝͲ&ŝ�ƉƌŽĚƵĐƚ� ůŝŶĞ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ��Ğůů�>ĂďƐ�ƚĞĂŵ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͘



ϭϮ

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌŬ�
ŽŶ�tĂǀĞ>�E
&Žƌ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� tĂǀĞ>�E�
ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ǇĞĂƌƐ͕�ŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�
ůŝĨĞ͘

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ

tŝĚĞ��ƌĞĂ�EĞƚǁŽƌŬƐ
dŚĞ� ĚŽŵŝŶĂŶƚ� ƵƐĞ� ĨŽƌ� ĚĂƚĂ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ǁĂƐ� ƚŚĞ�
^ǁŝƚĐŚĞĚ�dĞůĞƉŚŽŶĞ�EĞƚǁŽƌŬ͘� /ƚ� ƌĞĂĐŚĞĚ�ϭϬ�ŬďŝƚͬƐ�
ĂŶĚ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ƵƉ� ƚŽ� ϲϰ� ŬďŝƚͬƐ� ŝŶ� ϭϵϵϴ͘� �ǆƉĞŶƐŝǀĞ�
ůĞĂƐĞĚ� ůŝŶĞƐ� ǁĞƌĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� Ăƚ� ĚĂƚĂ� ƌĂƚĞƐ� ŽĨ� ϭ͘ϱ�
DďŝƚͬƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�h͘^͘�ĂŶĚ�Ϯ�DďŝƚͬƐ� ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͘�DŽďŝůĞ�
ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐŚŽƌƚ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ďƵƚ�ĚŝĚ�
ŶŽƚ�ĐĂƌƌǇ�ĚĂƚĂ�ƵŶƟů�ϮϬϬϬ�ǁŝƚŚ�'WZ^�Ăƚ�ϲϰ�ŬďŝƚͬƐ͘

>ŽĐĂů��ƌĞĂ�EĞƚǁŽƌŬƐ
/Ŷ�ϭϵϴϱ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĨŽƌ�Ă�>ŽĐĂů��ƌĞĂ�EĞƚǁŽƌŬ�
ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĐĂůůĞĚ�/����ϴϬϮ͘ϯ͘�WŚǇƐŝĐĂůůǇ͕ �
Ă�ǇĞůůŽǁ͕�ƐƟī�ĂŶĚ�ƚŚŝĐŬ�ĐŽĂǆ�ĐĂďůĞ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ϭϬ�
DďŝƚͬƐ�ŽǀĞƌ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ϱ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ϭϬϬ�
ŵ�ĞĂĐŚ͕� ŚĞŶĐĞ� ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ϭϬ��^�ϱ d͘ŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ǁĂƐ�ŵĂŝŶůǇ� ĨŽƌ� ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ŵŝŶŝ� ĐŽŵƉƵƚͲ
ĞƌƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�W�W�ƐĞƌŝĞƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ��ŝŐŝƚĂů͘�

/Ŷ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ϭϵϴϬ Ɛ͕͛�E�Z�ƌĞƚĂŝů�ƵƐĞĚ�Ă��Ϯϱϱ�>�E�ǁŝƚŚ�
ϭ͕ϱ�DďŝƚͬƐ͘��dΘd�ŚĂĚ�Ă�>�E�ĨŽƌ�ϭ�DďŝƚͬƐ͘�tŝƌĞůĞƐƐ�
>�EƐ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ŝŶ� ϭϵϵϭ� Ăƚ� Ϯ� DďŝƚͬƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ďǇ�
tĂǀĞ>�E͘

/ŶƚĞƌŶĞƚ
/ŶƚĞƌŶĞƚ�ǁĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ�ŝŶ�ϭϵϴϳ�ďƵƚ�ǁĂƐ�ŵĂŝŶůǇ�
ƵƐĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�
ďĞĨŽƌĞ�ϭϵϵϬ͘�

�ͲŵĂŝů
/Ŷ� ĮƌƐƚ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕� sŝĐ� ƵƐĞĚ� Ă� �ŽŵƉƵƐĞƌǀĞ� ĂĐĐŽƵŶƚ�
ĨŽƌ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘� dŚĞ� ĮƌƐƚ� ŵŝŶƵƚĞƐ� ŽĨ� ŵĞĞƟŶŐ�
ŽĨ� ϴϬϮ͘ϰů� Žƌ� ϴϬϮ͘ϭϭ� ŽŶůǇ� ƐŚŽǁĞĚ� ƉŚŽŶĞ� ĂŶĚ� ĨĂǆ�
ŶƵŵďĞƌƐ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞͲŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ϭϵϵϭ͘�
sŝĐ Ɛ͛�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁĂƐ�ǀŝĐ͘ŚĂǇĞƐΛƵƚƌĞĐŚƚ͘ŶĐƌ͘ ĐŽŵ͘�
�ƌŽƵŶĚ� :ƵůǇ� ϭϵϵϯ� �ŝŐŝƚĂů� �ƋƵŝƉŵĞŶƚ� �ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�

ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĂŶ� ĞͲŵĂŝů� ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ� ůŝƐƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬͲ
ŐƌŽƵƉ� ŵĞŵďĞƌƐ1͘� �Ɛ� ƐŽŽŶ� ĂƐ� ƚŚĞ� /���� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ Ɛ͛� KĸĐĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� Ă� ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ� ůŝƐƚ͕�
ǁĞ�ŵŽǀĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� /����DĂũŽƌĚŽŵŽ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ŝŶ� :ƵůǇ�
ϭϵϵϱ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ůŝƐƚƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�
ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�
ǁĂǇ͘�

/ŶƐŝŐŚƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�zĞĂƌƐ�ŽĨ�/����ϴϬϮ͘ϭϭ
�Ǉ�sŝĐ�,ĂǇĞƐ

Internet usage at the IEEE 802.11 working group

�ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ
/Ŷ�DĂǇ�ϭϵϵϯ͕�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ĨƌŽŵ�
�ƉƉůĞ��ŽŵƉƵƚĞƌ�ŽīĞƌĞĚ�ĂŶĚ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�
ƐĞƌǀĞƌ� ŝŶ� ^ŝůŝĐŽŶ� sĂůůĞǇ� ĨŽƌ� ĞĸĐŝĞŶƚ� ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�
ŽĨ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͘� /ƚ� ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ� ƚŚĂƚ� ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ� ŝŶ�
/ƐƌĂĞů�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŐĞƚ�ĮůĞƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�&dW�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�^ŝůŝĐŽŶ�
sĂůůĞǇ͘�
�ƚ�ƚŚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϵϵϰ�ŵĞĞƟŶŐ͕�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dǁĞŶƚĞ͕�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕�ŽīĞƌĞĚ�
Ă�ŵŝƌƌŽƌ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀĞƌ�ŝŶ�̂ ŝůŝĐŽŶ�sĂůůĞǇ͘���ƐĐƌŝƉƚ�
ƐǇŶĐŚƌŽŶŝƐĞĚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dǁĞŶƚĞ�ƐĞƌǀĞƌ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ��ƉƉůĞ�ƐĞƌǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ŵŝĚŶŝŐŚƚ�ŽŶ�Ϯ͘

�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϭϵϵϱ͕�ƚŚĞ�/����ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĸĐĞ�ŽīĞƌĞĚ�
Ă� ƐĞƌǀĞƌ�Ăƚ� ƚŚĞŝƌ�ŽĸĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ĂƐ� ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƐĞƌǀĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ͘

�ŽŵƉƵƚĞƌ�ƵƐĞ
�ĞƐŬƚŽƉ�W�Ɛ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƌƐ�ĂǀĂŝůͲ
ĂďůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͘�KŶůǇ� ĨĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂĚ� ͞ůĂƉ͟ƚŽƉƐ͘�
sŝĐ Ɛ͛�ůĂƉƚŽƉ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŝŶ�ϭϵϵϭ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ϳ�ŬŐ͕�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚĂƉƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂŐ͘�/ƚ�ŚĂĚ�Ă�ŚĂƌĚ�ĚŝƐŬ�ŽĨ�ϮϬ�
D��ĂŶĚ�Ă�ŇŽƉƉǇ�ĚŝƐŬ�ĚƌŝǀĞ�ĨŽƌ�ϭ͕ϰ�D��ŇŽƉƉŝĞƐ͘�dŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŵĞĂŶƐ�ǁĂƐ�Ă�ϭϬ�ŬďŝƚͬƐ�ŵŽĚĞŵ͘
 

1��ƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ǁĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�Ă�ǁĞĂŬ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĞͲŵĂŝů�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ůŝŬĞ��ŽŵƉƵƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ��dΘd�ŵĂŝů�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞͲŵĂŝůƐ�
ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ĐůĞĂƌĞĚ͘�^Ž͕�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐĂƐĞ�ĂŶ�ĞͲŵĂŝů�ƐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�Ăƚ�ŽŶĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞͲŵĂŝů�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ůŝƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘
Ϯ��ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϭϵϵϲ͕��ƉƉůĞ�ĚĞĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀĞƌ͘ �dŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐƌŝƉƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dǁĞŶƚĞ�ƐǇŶĐŚƌŽŶŝƐĞĚ�Ăƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ǁĂǇ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�dǁĞŶƚĞ�ƐĞƌǀĞƌ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĞŵƉƟĞĚ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ďĂĐŬͲƵƉ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�dǁĞŶƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀĞƌ�
ƵƉ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ŚŽƵƌ͊



ϭϯ

The “luggable” PC used by Vic. This PC was carried 
ĂƐ�ĐĂďŝŶ�ůƵŐŐĂŐĞ͕�ϲ�ƟŵĞƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘

^ŽŌǁĂƌĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ
�ŽĐƵŵĞŶƚƐ� ǁĞƌĞ� ŵĂĚĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĞĚŝƚŽƌƐ͗�
DŝĐƌŽƐŽŌ� tŽƌĚ͕� tŽƌĚWĞƌĨĞĐƚ͕� tŽƌĚƐƚĂƌ� ĂŶĚ� Ă�
ŵĂƌŬͲƵƉ� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ďǇ� /�D͘� ^ƚǇůĞ� ƐŚĞĞƚƐ͕� ƐĞƉĂƌĂƚĞ�
ĮůĞƐ͕�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŽďƐŽůĞƚĞ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�
ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ƌĞĐƌĞĂƚĞ� Ă� ŶŝĐĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĮůĞ�ĂƌĐŚŝǀĞ͘�W�&�ǁĞƌĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ͘��ŽƉǇ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚĞ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ͘�

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ� Ă� ƐƉŽŶƐŽƌ͕ � ƚŚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ĚŝŐŝƟǌĞĚ�
ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ��ĚƌŝĂŶ�^ƚĞƉŚĞŶƐ͕� ĨŽƌŵĞƌ�
ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�/����ϴϬϮ͘ϭϭ͕�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝǀĞ�ŽĨ�ĚŽƚ�ϭϭ�ĂŶĚ�ĚŽƚϰů�
ĨƌŽŵ�ďĞĨŽƌĞ�ϮϬϬϬ�ǁĂƐ�K�Z͛ĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�/����ϴϬϮ͘ϭϭ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƐĞƌǀĞƌ͘

�ĞĂŵĞƌ�ĞŵƵůĂƟŽŶ
&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ϴϬϮ͘ϰů͕�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƵƐĞĚ�ĂŶ�>���
ƐĐƌĞĞŶ�ŽŶ� ƚŽƉ�ŽĨ� ĂŶ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ƉƌŽũĞĐƚŽƌ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ĐŽƵůĚ� ĨŽůůŽǁ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬ͘� �ŐĞŶĚĂ͕�
ĞĚŝƟŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ƚĞǆƚ�ŽĨ�ŵŽƟŽŶƐ͕�ĞƚĐĞƚĞƌĂ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐͲ
ƉůĂǇĞĚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�

/Ŷ� ůĂƚĞƌ� ǇĞĂƌƐ͕�ǁŚĞŶ� ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŐƌĞǁ� ŝŶ� ƐŝǌĞ� ĂďŽǀĞ�
ϱϬ� ƉĞƌƐŽŶƐ͕� Ă� ŚŝŐŚͲƉŽǁĞƌ� ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ǁĂƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�
�ĞĂŵĞƌƐ� ǁĞƌĞ� ŵĂĚĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ďǇ� ƚŚĞ� �ǆĞĐƵƟǀĞ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ�ůĂƚĞƌ͘

DŽĚĞů͗�ϯϭϲ>d�Ͳ�WƌŝĐĞ͗�Ψϯϰϵϵ
ZĞůĞĂƐĞĚ͗�EŽǀĞŵďĞƌ�ϲ͕�ϭϵϴϵ
tĞŝŐŚƚ͗�ϭϱ�ůď͘�ǁŝƚŚ��ĂƩĞƌǇ
WƌŽĐĞƐƐŽƌ͗�ϭϲD,ǌ�ϴϬϯϴϲ^y
ϮϬD��,���Ͳ�ϭ͘ϰD��ŇŽƉƉǇ�Ͳ�ϭD��Z�D
/ŶƚĞƌŶĂů�ŵŽĚĞŵ�Θ�ϲϰϬǆϰϴϬ�ŵŽŶŽ�ĚŝƐƉůĂǇ

Using LCD on overhead projector

�ŽĐƵŵĞŶƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ
WĂƉĞƌ�ĞƌĂ
 

^ŝƚƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ

�ŵŽŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽKďƐĞƌǀĞƌƐ
dŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�Ăůů�ĚŽĐͲ
ƵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĞƌƐ͘�,ĞŶĐĞ�E�Z�
ŚĂĚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�Ăůů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�Ă�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ůŝƐƚ�ƚŚĂƚ�
ǀĂƌŝĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϬ�ĂŶĚ�ϯϬϬ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ͘��ůŽƐĞ�ƚŽ�ƚǁŽ�
ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞŶƚ�ĮƌƐƚ�ĐůĂƐƐ�ŵĂŝů�ĨŽƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
h͘^͘�ĂŶĚ�ĐŽƵƌŝĞƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�h^͘

&ůŽƉƉǇ�ĞƌĂ
/Ŷ� ϭϵϵϰ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŐƌŽƵƉ� ĂŐƌĞĞĚ� ƚŽ� ĂĐĐĞƉƚ� ƚŚĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ� ǀŝĂ� ĚŝƐŬĞƩĞƐ͘� dŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ�
ƐƟůů� Ă� ĨĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ� ƚŚĂƚ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƉĂƉĞƌ� ĚŝƐƚƌŝďƵͲ
ƟŽŶ͘��ůŽƐĞ�ƚŽ�ĞŝŐŚƚ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ĚŝƐŬĞƩĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂŝůĞĚ�
ĂŶĚ� ĐŽƵƌŝĞƌĞĚ͘� /Ŷ� ϭϵϵϴ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ŐƌŽƵƉ� ƉĂƐƐĞĚ�
ŵŽƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ǀŝĂ�ŵĂŝů�ĂŶĚ�ĐŽƵƌŝĞƌ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚŽĐƵͲ
ŵĞŶƚ�ƐĞƌǀĞƌƐ͘



ϭϰ

�ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ
/����ϴϬϮ�ŚĂĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�
ĐŽƵůĚ� ŽƌĚĞƌ� Ăůů� ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ��ůƉŚĂŐƌĂƉŚŝĐƐ�
ĐŽƉǇ�ƐŚŽƉ�ŝŶ�WŚŽĞŶŝǆ͕��ƌŝǌŽŶĂ͘�
dŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĂŵďŝƟŽƵƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ͕�/�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�
ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�WĞŽƉůĞ�ĐŽƵůĚ�ĚĞƉŽƐŝƚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĚŽůůĂƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƉǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŽƵůĚ�ƐĞŶĚ�
ƚŚĞŵ� ƚŚĞ� ƉĂĐŬĂŐĞƐ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ� ĂƐ� ůŽŶŐ� ĂƐ� ƚŚĞŝƌ�
ďĂůĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ͘

�ŽĐƵŵĞŶƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐƐ
WĂƉĞƌ�ƌƌĂ�ĂŶĚ�ŵĞŵŽƌǇ�ĐĂƌĚƐ
/Ŷ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�Ăůů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĞǆĐŚĂŶŐĞĚ�ŽŶ�
ƉĂƉĞƌ͘ �
 
tŚĞŶ� ŵĞŵŽƌǇ� ĐĂƌĚƐ� ďĞĐĂŵĞ� ĂǀĂŝůͲ
ĂďůĞ͕� ǁĞ� ĂƩĂĐŚĞĚ� ŚĞůŝƵŵ� ďĂůůŽŽŶƐ� ƚŽ�
ƚǁŽ� ŵĞŵŽƌǇ� ĐĂƌĚƐ� ĨŽƌ� ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ� ƚŽ�
ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇďŽĚǇ�ŬŶĞǁ�
ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ŵĞŵŽƌǇ� ĐĂƌĚƐ� ĐŽƵůĚ� ďĞ�
ĨŽƵŶĚ͘

KŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ͊
&ŝŶĂůůǇ͕ � DĂǇ� ϭϵϵϴ� ǁĞ� ŵĂŶĂŐĞĚ� ƚŽ� ƵƐĞ� ŽƵƌ� ŽǁŶ�
ƉƌŽĚƵĐƚ� ƚŽ�ŵĂŬĞ� ƚŚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ� ŝĚĞĂů͘�
tĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�Ă� ůĂƉƚŽƉ�ĂŶĚ� ůŽĂĚĞĚ� ŝƚ�ǁŝƚŚ� Ă� ƐĞƌǀĞƌ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ĂŶ�&dW�ƐĞƌǀĞƌ͘ �dŚƌŽƵŐŚ�ŵĂŶǇ�
ůŝŶŬƐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀĞƌ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ƵƐŝŶŐ�ďŽƚŚ�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�,ŽƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚ�^ĞƋƵĞŶĐĞ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�W���ĂƌĚƐϯ͘�
 

dŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ
tĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ŽŶ� ĂŶ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ĨŽƌ�
tŝƌĞůĞƐƐ�>�E�ŝŶ�ϭϵϴϴ�ŽŶ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚĂƐŬŐƌŽƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƚŽƉŝĐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶ�/����ϴϬϮ͘ϰ͕�ƚŚĞ�dŽŬĞŶ��ƵƐ�ĂĐĐĞƐƐ�
ŵĞƚŚŽĚ͘� �ŌĞƌ� ĚƌĂǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ� ƚŚĂƚ� dŽŬĞŶ�
�ƵƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ZĂĚŝŽ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�
ƚŽ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌ�tŝƌĞůĞƐƐ�>�EƐ͕�ĚĞƐͲ
ŝŐŶĂƚĞĚ� /����ϴϬϮ͘ϭϭ͘� /ƚƐ�ĮƌƐƚ͕� ŝŶƚĞƌŝŵ͕�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�
ŚĞůĚ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵϵϬ�Ăƚ�ƚŚĞ�'D�ƉůĂŶƚ�ŝŶ�KƐŚĂǁĂ͕�
�ĂŶĂĚĂ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞĮŶŝŶŐ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�
Ă�ƐƚƵĚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�KŶ�ƚŚĞ�ĐĂůů�ĨŽƌ�ƉƌŽƉŽƐͲ
ĂůƐ�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ϴ�D���ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͕�Ϯ��ŝƌĞĐƚ�^ĞƋƵĞŶĐĞ�
ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĂŶĚ�ϰ�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�,ŽƉƉŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘�
/Ŷ� Ă� ƐĞůĞĐƟŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĂůƐ� ǁĞƌĞ� ǁŝƚŚͲ
ĚƌĂǁŶ͕�ŵĞƌŐĞĚ�Žƌ�ǀŽƚĞĚ�ĚŽǁŶ͘��ǀĞŶƚƵĂůůǇ͕ � ƚŚĞ�ĚĞͲ
ĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�D���ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ũŽŝŶƚ�
ƉƌŽƉŽƐĂů�ŽĨ�E�Z͕�^ǇŵďŽů�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�y/Z�KD�
ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�EĂƟŽŶĂů�^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ͘ �dŚĞ��ŝƌĞĐƚ�
^ĞƋƵĞŶĐĞ�W,z�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�E�Z�ǁĂƐ� ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�,ŽƉƉŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ��D/�
ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ͘
dǁŽ� ŐƌŽƵƉƐ� ǁĞƌĞ� ĂĐƟǀĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� W,z� ĨŽƌ� ƌĂĚŝŽ͘�
&ƌĞƋƵĞŶĐǇ� ,ŽƉƉŝŶŐ� ^ƉƌĞĂĚ� ^ƉĞĐƚƌƵŵ� ĂŶĚ� �ŝƌĞĐƚ�
^ĞƋƵĞŶĐĞ�^ƉƌĞĂĚ�^ƉĞĐƚƌƵŵ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ϳϱ�й�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ǁĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐͲ
ƐŝďůĞ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ŽŶĞ�W,z͘ �,ĞŶĐĞ�ďŽƚŚ��^�ĂŶĚ�&,�ĂƌĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘

�ŌĞƌ� ƚŚĞ� ƐĞůĞĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� D��� ĂŶĚ� W,z� ĐŽŵƉŽͲ
ŶĞŶƚƐ͕�Ă�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ĚĞďĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ƚŚĞ� ĚƌĂŌ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ƐƚĂƌƚĞĚ͕� ŐƵŝĚĞĚ� ďǇ� Ă� ƐĞƋƵĞŶĐĞ�
ŽĨ�ϰ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ� ůĞƩĞƌ�ďĂůůŽƚƐ͘��ƵŐƵƐƚ�ϭϵϵϲ�ƚŚĞ�
ƐƉŽŶƐŽƌ� ďĂůůŽƚ� ƐƚĂƌƚĞĚ͕� ĨŽůůŽǁĞĚ� ďǇ� Ă� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ƌĞĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ� ďĂůůŽƚ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�
^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ƌĂƟĮĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ĨĂĐƚ�ŽŶ�DĂǇ�
ϭϵϵϳ͘� /Ŷ� :ƵŶĞ�ϭϵϵϳ͕� ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ� ƚŚĞ� ƐƚĂŶͲ
ĚĂƌĚ�ĂŶĚ� ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϵϵϳ� ƚŚĞ�ďĂƐĞ� /����ϴϬϮ͘ϭϭ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ͘�

�ůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĂůĞƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�
ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� ǁĞƌĞ� ƌĞůƵĐƚĂŶƚ� ƚŽ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� Ă�
ƉƌŽĚƵĐƚ� ǁŝƚŚ� ͞ŽŶůǇ� Ϯ� DďŝƚͬƐ͟� ŶŽǁ� ƚŚĂƚ� �ƚŚĞƌŶĞƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ϭϬ�DďŝƚͬƐ�ŽŶ�ƵŶƐŚŝĞůĚĞĚ�ƚǁŝƐƚĞĚ�ƉĂŝƌƐ�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŽŶ�ϭϬϬ�DďŝƚͬƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘�^Ž͕�ǁĞ�ŚĂĚ�
ĂŶ�ĂŵďŝƟŽƵƐ�ƚĞĂŵ͕�ĨƵůůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘�

dǁŽ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ǁĞƌĞ� ŵĂĚĞ͗� ŽŶĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ĨŽƌ� ŚŝŐŚĞƌ�
ĚĂƚĂ�ƌĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϱ�',ǌ�ďĂŶĚ�;ƉƌŽũĞĐƚ�ŶĂŵĞ�ϴϬϮ͘ϭϭĂͿ�
ĂŶĚ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� Ϯ͘ϰ� ',ǌ� ďĂŶĚ� ;ƉƌŽũĞĐƚ� ŶĂŵĞ�
ϴϬϮ͘ϭϭďͿ͘

&ŝǀĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨŽƌ�ϴϬϮ͘ϭϭĂ͘�dŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ��Ğůů�>ĂďƐ�ƵŶŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�t�E��ĨĂĐŝůŝƚǇ͕ �ĂŶ�KƌƚŚŽŐŽŶĂů�
&ƌĞƋƵĞŶĐǇ� �ŝǀŝƐŝŽŶ� DƵůƟƉůĞǆŝŶŐ� ;K&�DͿ� ƉƌŽƉŽƐĂů�Table with server and WLAN equipment

ϯ��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�DĂǇ�ϭϵϵϱ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ǁĞ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ�t>�E�ƉƌŽĚƵĐƚƐ



ϭϱ

ǁĂƐ� ƐƵďŵŝƩĞĚ͘� Edd� ;:ĂƉĂŶͿ� ĂůƐŽ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� K&�D�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ŵĞƌŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐͲ
ĂůƐ͘�dǁŽ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�
ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů͕� ůĞĂǀŝŶŐ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďĂůůŽƚ� ƚŽ� ƚŚƌĞĞ�
ƉƌŽƉŽƐĂů͘�KƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͕�ƚŚĞ�
>ƵĐĞŶƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�Edd�ƉƌŽƉŽƐĂů�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘

&ŝǀĞ� ƉƌŽƉŽƐĂůƐ� ǁĞƌĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ĨŽƌ� ϴϬϮ͘ϭϭď͘� t�E��
ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ĂŶ� ϴ�DďŝƚͬƐ� ƐĐŚĞŵĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ŚĂĚ� ũƵƐƚ�
ƉƌŽĚƵĐƟƐĞĚ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐͲ
Ăů�ĮƩĞĚ�ƚŚĞ�h͘^͘�ƌƵůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŵŽĚͲ
ƵůĂƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �,ĂƌƌŝƐ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ŚĂĚ�Ă�ƉƌŽͲ
ƉŽƐĂů�ĨŽƌ�ϭϭ�DďŝƚͬƐ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞĚ�Ă�ůŽŽƉŚŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ͘�
dŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĚĞĮŶĞĚ͘�/Ŷ�
ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĮƌƐƚ�ďĂůůŽƚƐ͕�ƚǁŽ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ͘�
�ƚ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ďĂůůŽƚ͕�ƚŚĞ�>ƵĐĞŶƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�
ǁĂƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ͘

/Ŷ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ� ƉƌŽƉŽƐĂů͕� ƚŚĞ� ,ĂƌƌŝƐ� ƉƌŽƉŽƐĂů� ĐĂŵĞ�
ƚŽ�ϰϴ�й�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƌĞĂĐŚͲ
ŝŶŐ�ĞǆĂĐƚůǇ�ϱϬ�й͕� ŝ͘Ğ͘� ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĂĐŚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�
Ă� ŚĞĂǀǇ� ĚĞďĂƚĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĂĐĐƵƐĂƟŽŶ� ŽĨ� ďůŽĐŬ�
ǀŽƟŶŐ͘�,ĂǀŝŶŐ�ŶŽ�ƟŵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŐƌŽƵƉ�
ŽĨ�ϭϭď͕� ƚŚĞ�ƉůĞŶĂƌǇ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�
ǁĞŶƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŚĞĂǀǇ�ĚĞďĂƚĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ͘�
dŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝƐ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵŽƟŽŶ͗�

͞dŽ�ŚĂůƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�d'ď�ǀŽƟŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚŽ�ĚŝƐĐĂƌĚ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŽƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĞƌŐĞĚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�d'ď�
ƚŽ� ĮŶĚ� Ă� ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ� ƉƌŽƉŽƐĂů͘͟ � ^ƉŝĐǇ� ĚĞƚĂŝů͗� ƚŚĞƐĞ�
ǀŽƚĞƐ� ĂŶĚ� ĚĞďĂƚĞƐ� ǁĞƌĞ� ŚĞůĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŵĞĞƟŶŐ� ŝŶ�
hƚƌĞĐŚƚ͕�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�t�E��ŝŶ�DĂǇ�ϭϵϵϴ͘�

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�t�E� Ɛ͛��Ğůů�>ĂďƐ�ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶ�ĐŽĚŝŶŐ�
ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ͕�,ĂƌƌŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�Ă�ũŽŝŶƚ�
ƉƌŽƉŽƐĂů͘��ƚ�ƚŚĞ�:ƵůǇ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚ�,ĂƌƌŝƐͬ>ƵĐĞŶƚ�
ƉƌŽƉŽƐĂů�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ϳϬ�й�ƐƵƉƉŽƌƚ͘
�ŽƚŚ�ϴϬϮ͘ϭϭĂ�ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϬ͕�ϭϵϵϵ�
ĂŶĚ�ϴϬϮ͘ϭϭď�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬ͕�ϮϬϬϬ͘

/Ŷ�DĂƌĐŚ�ϮϬϬϬ͕�ŵǇ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŽĨ�/����ϴϬϮ͘ϭϭ�
�ŚĂŝƌ� ĞŶĚĞĚ� ĂŶĚ� ^ƚƵĂƌƚ� <ĞƌƌǇ�ǁĂƐ� ĞůĞĐƚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ͘��ƚ�ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�
/�ǁĂƐ�ƉůĞĂƐĂŶƚůǇ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�/����>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ǁĂƌĚ͗
͞&Žƌ� ϭϬ� ǇĞĂƌƐ� ŽĨ� >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ĂŶĚ� �ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�
�ĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂƐ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/����ϴϬϮ͘ϭϭ�tŝƌĞůĞƐƐ�
>�E�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ͘͟
/ƚ� ǁĂƐ� Ă� ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ� ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ� ƚŽ� ůĞĂĚ� ĂŶ� ŽƌŐĂŶŝͲ
ǌĂƟŽŶ� ŽĨ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ĂŶĚ� ĂƌĐŚͲƌŝǀĂůƐ͘�DĂŶǇ� ƉĞŽƉůĞ�
ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�
ŝƚƐ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝŶĚŽǁ͘

sŝĐ�,ĂǇĞƐ
:ƵůǇ� ϭϵϳϰ� sŝĐ� ũŽŝŶĞĚ� ƚŚĞ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� >ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�
ŽĨ� E�Z� ŝŶ� hƚƌĞĐŚƚ͕� ƚŚĞ� EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕� ĂƐ� ^ǇƐƚĞŵƐ�
�ŶŐŝŶĞĞƌ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĨǇŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƉƌŽƚŽͲ
ĐŽůƐ͘�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�

sŝĐ� ǁĂƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽƵŶĚĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� /���� ϴϬϮ͘ϭϭ�
tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�ĨŽƌ�tŝƌĞůĞƐƐ�>�EƐ�ŝŶ�ϭϵϵϬ͘�,Ğ�ĐŚĂŝƌĞĚ�
ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ƵŶƟů�DĂƌĐŚ�ϮϬϬϬ͘�
�Ɛ�ĐŚĂŝƌ͕ �ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƚŽ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ϯ͘ϰ�',ǌ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ϱ�',ǌ�ĂƌĞĂ͘�

/Ŷ�DĂƌĐŚ�ϮϬϬϭ�sŝĐ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŚĂŝƌĞĚ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�
^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ĐŽŵͲ
ŵŝƩĞĞ� ƉůĂǇĞĚ� Ă�ŵĂũŽƌ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ� ŽĨ�
ZĞƐŽůƵƟŽŶ�ϮϮϵ�Ăƚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�ZĂĚŝŽ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ϮϬϬϯ͕�
ŐůŽďĂůůǇ�ĂůůŽĐĂƟŶŐ�ϰϳϱ�D,ǌ�ŽĨ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϱ�',ǌ�
ĂƌĞĂ� ĨŽƌ� ͞tŝƌĞůĞƐƐ� �ĐĐĞƐƐ� ^ǇƐƚĞŵƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ZĂĚŝŽ�
>�E^͟�ŽŶ�Ă�ĐŽͲƉƌŝŵĂƌǇ�ďĂƐŝƐ͘

sŝĐ� ƌĞƟƌĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� >ĂďŽƌĂƚŽƌǇ͕ � ƚŚĞŶ�
ŚĂǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ŶĂŵĞ� �ŐĞƌĞ� ^ǇƐƚĞŵƐ͕� ŽŶ�
KĐƚŽďĞƌ�ϭƐƚ͕�ϮϬϬϯ͘

Photo: © Roelof Pot, 2013
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“Wi-Fi”
is added to
the Merriam-Webster’s
Collegiate® Dictionary

2002

Membership
reaches
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11 Mbps

CŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�tĂǀĞ>�E�ƚĞĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽƵŶͲ
ĚĂƟŽŶĂů�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�/����ϴϬϮ͘ϭϭ�tŝƌĞůĞƐƐ�
>�E� ;t>�EͿ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕� ĂŶĚ� ĨŽƌŵŝŶŐ� ƚŚĞ� tŝƌĞůĞƐƐ�
�ƚŚĞƌŶĞƚ� �ŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ� �ůůŝĂŶĐĞ͕� ŶŽǁ� ŬŶŽǁŶ� ĂƐ� ƚŚĞ�
tŝͲ&ŝ� �ůůŝĂŶĐĞΠ͘� �ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� ŽŶ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ŵĂƐƐ�ŵĂƌŬĞƚ�t>�E� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŵŽĚƵůĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕� ƐĞƫŶŐ� ƚŚĞ� ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŶŽǁ�
ŶĞĂƌůǇ� ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ� ǁŝƌĞůĞƐƐ� >�E� ĂĐĐĞƐƐ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐŽŵƉŽͲ
ŶĞŶƚ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ĚĂǇ�ůŝĨĞ͘

�ŽŽŬƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁƌŝƩĞŶ� ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ� ƚŚĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ĨŽƌ� ŐƌŽǁƚŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� t>�E�
ŵĂƌŬĞƚ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶͲ
ǀĞŶƚĞĚ͕� ƉƌŽƚŽĐŽůƐ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ͕� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĂŶĚ�
ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ĚĞďĂƚĞĚ͕�ĂƌŐƵĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂĚŽƉƚĞĚ͘��ŚŝƉƐĞƚƐ�
ĂŶĚ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ͕� ďƵŝůƚ͕� ŵĂƌŬĞƚĞĚ�
ŶŽǁ� ƚŚƌŽƵŐŚ� Ɛŝǆ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ� ŝŶ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�
ƵƐĞ͘� /� ĂĚĚ�ŵǇ� ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� ƚŽ� Ăůů� ǁŚŽ�ǁŽƌŬĞĚ� ŝŶ�
ĂŶĚ�ůĞĚ�ƚŚĞ�tĂǀĞ>�E�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ� ǀŝƐŝŽŶ͕� ƉĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐĞ͕� ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ� ĂŶĚ� ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ͕ �
ďƌŝŶŐŝŶŐ� Ă� ŶĞǁ�tŝͲ&ŝ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� ƚŽ� sŝĐ� ,ĂǇĞƐ͕�
ƉŝŽŶĞĞƌ͕ � ǀŝƐŝŽŶĂƌǇ͕ � ƉƌĂŐŵĂƟĐ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞƌ� ĂŶĚ� ůĞĂĚĞƌ�
ŽĨ� ƚŚĞ� /���� ϴϬϮ͘ϭϭ� tŽƌŬŝŶŐ�
'ƌŽƵƉ� ĨƌŽŵ� ŝƚƐ� ŝŶĐĞƉƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ�ϮϬϬϬ͘�

/Ŷ�ϭϵϵϵ͕�ƚŚĞ�/����ϴϬϮ͘ϭϭ�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�W��
DĂŐĂǌŝŶĞ Ɛ͛� dĞĐŚŶŝĐĂů� EĞƚǁŽƌŬ� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ� �ĂƚĞŐŽƌǇ�
ĂǁĂƌĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͘ � dŚŝƐ� ĂǁĂƌĚ�ŵĂƌŬĞĚ� ƚŚĞ� ĂĐŚŝĞǀĞͲ

ŵĞŶƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͕�
ƉƌĞƐĂŐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ�
ŵĂƌŬĞƟŶŐ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ƚŚĂƚ� ǁŽƵůĚ�
ĨŽůůŽǁ͘� sŝĐ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ƚŚĞ� ĂǁĂƌĚ� ŽŶ�
ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�Ăůů�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘

dŚĞ� ŬĞǇ� ƋƵĞƐƟŽŶ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƟŵĞ�ǁĂƐ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ǁŝƌĞͲ
ůĞƐƐ� >�E� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ǁŽƵůĚ� ͞�ƌŽƐƐ�
ƚŚĞ��ŚĂƐŵ͕͟ �ŵŽǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ĂĚŽƉƚĞƌƐ͕� ǁŚŽ� ǁĞƌĞ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�
ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ͕� ƚŽ� Ă� ůĂƌŐĞƌ� ŵĂƌŬĞƚ�
ƐĞŐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŽ�ŵĂƐƐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂĚŽƉƟŽŶ͘�

dŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�tĂǀĞ>�E�ŽƌͲ
ŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�;ůĞĚ�ďǇ��ĞĞƐ�>ŝŶŬƐ͕��ŶŐĞůĂ��ŚĂŵƉŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
�ƌƵĐĞ�dƵĐŚͿ�ŵĞƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƐĞƚ�ďǇ�^ƚĞǀĞ�:ŽďƐ�ĨŽƌ�Ă�
ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ƵŶĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƉƌŝĐĞ�
ƉŽŝŶƚ͕� ǁŚŝĐŚ� ǁŽƵůĚ� ĞŶĂďůĞ� ǁŝƌĞůĞƐƐ� ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ� ŝŶ�
ĐŽŶƐƵŵĞƌ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘� dŚĞ� ǀŝƐŝŽŶĂƌǇ� �ƉƉůĞ� �ŝƌWŽƌƚ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ůĞĚ�ƚŽ�ŵĂƐƐ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
/����ϴϬϮ͘ϭϭ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�>�E�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ � ƚŚĞ�
ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇ�ůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŽĨ� ƚŚĞ�tŝƌĞůĞƐƐ� �ƚŚĞƌŶĞƚ�
�ŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ� �ůůŝĂŶĐĞ�
;t���Ϳ͕�ƋƵŝĐŬůǇ�ƌĞŶĂŵĞĚ�
ƚŽ�t/Ͳ&/��ůůŝĂŶĐĞ͕�ƉƌŽǀŝĚͲ
ŝŶŐ� ĂŶ� ĞĂƐŝůǇ� ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�
ĂŶĚ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĂďůĞ� ďƌĂŶĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďůĞ�
ǁŝƌĞůĞƐƐ�>�E�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘

&ĂƐƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ϮϬϭϵ͕�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ�ũƵƐƚ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŝŶͲ
ƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�tŝͲ&ŝ�ϲ�;/����ϴϬϮ͘ϭϭĂǆͿ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�K&�D��ĂŶĚ�ŵƵůƟͲŐŝŐĂďŝƚ�ƉĞƌ�ƐĞĐŽŶĚ�Ěata 

tĂǀĞ>�E͗� �ƵŝůĚŝŶŐ� ƚŚĞ� &ŽƵŶĚĂƟŽŶ� ŽĨ� Ă� EĞǁ� 'ůŽďĂů�
tŝƌĞůĞƐƐ�>�E�hƟůŝƚǇ͕ �ŶŽǁ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�tŝͲ&ŝ
�Ǉ��ŽƌŽƚŚǇ�^ƚĂŶůĞǇ

�ƌĞĚŝƚ�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ͕�ǁǁǁ͘ǁŝͲĮ͘ŽƌŐͬĚŝƐĐŽǀĞƌͲǁŝͲĮͬϮϬͲǇĞĂƌƐͲŽĨͲǁŝͲĮ



ϭϳ

ƌĂƚĞƐ͘� &ƌŽŵ� ǁǁǁ͘ǁŝͲĮ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͲĞǀĞŶƚƐͬŶĞǁƐƌŽŽŵͬ
ǁŝͲĮͲĐĞƌƟĮĞĚͲϲͲĚĞůŝǀĞƌƐͲŶĞǁͲǁŝͲĮͲĞƌĂ͗�
“Wi-Fi CERTIFIED 6 is ushering in a new era of Wi-Fi, 
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�tŝͲ&ŝ͛Ɛ�ĐŽƌĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĞƩĞƌ�
performance in every environment for users, greater 
network capacity for service providers to improve 
ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕͟ �ƐĂŝĚ��ĚŐĂƌ�&ŝŐƵĞƌŽĂ͕�ƉƌĞƐ-
ident and CEO, Wi-Fi Alliance. “Wi-Fi CERTIFIED 6 will 
ĚĞůŝǀĞƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�
ĚĞŶƐŝƚǇ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�/Žd�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘͟

�ĚǀĂŶĐĞĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝŶ�tŝͲ&ŝ���Zd/&/���ϲ�
ŝŶĐůƵĚĞ͗
• KƌƚŚŽŐŽŶĂů� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ� ĚŝǀŝƐŝŽŶ� ŵƵůƟƉůĞ� ĂĐĐĞƐƐ�

(OFDMA):� ĞīĞĐƟǀĞůǇ� ƐŚĂƌĞƐ� ĐŚĂŶŶĞůƐ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŶĞƚǁŽƌŬ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ůĂƚĞŶĐǇ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƵƉůŝŶŬ�
ĂŶĚ�ĚŽǁŶůŝŶŬ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ĚĞŵĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ

• DƵůƟͲƵƐĞƌ� ŵƵůƟƉůĞ� ŝŶƉƵƚ� ŵƵůƟƉůĞ� ŽƵƚƉƵƚ� ;DhͲ
MIMO):� ĂůůŽǁƐ�ŵŽƌĞ� ĚŽǁŶůŝŶŬ� ĚĂƚĂ� ƚŽ� ďĞ� ƚƌĂŶƐͲ
ĨĞƌƌĞĚ�Ăƚ�ŽŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞƐ�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐͲ
ŵŝƚ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚůǇ

• 160 MHz channels:�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ďĂŶĚǁŝĚƚŚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ůŽǁ�ůĂƚĞŶĐǇ

• dĂƌŐĞƚ� ǁĂŬĞ� ƟŵĞ� ;dtdͿ͗� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ� ŝŵƉƌŽǀĞƐ�
ďĂƩĞƌǇ� ůŝĨĞ� ŝŶ� tŝͲ&ŝ� ĚĞǀŝĐĞƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ŽĨ�
dŚŝŶŐƐ�;/ŽdͿ�ĚĞǀŝĐĞƐ

• ϭϬϮϰ� ƋƵĂĚƌĂƚƵƌĞ� ĂŵƉůŝƚƵĚĞ� ŵŽĚƵůĂƟŽŶ� ŵŽĚĞ�
;ϭϬϮϰͲY�DͿ͗�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚƉƵƚ�ŝŶ�tŝͲ&ŝ�ĚĞǀŝĐĞƐ�
ďǇ� ĞŶĐŽĚŝŶŐ� ŵŽƌĞ� ĚĂƚĂ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ

• Transmit beamforming: ĞŶĂďůĞƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ĚĂƚĂ�ƌĂƚĞƐ�Ăƚ�
Ă�ŐŝǀĞŶ�ƌĂŶŐĞ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ

dŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�
ŽĨ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ� ŝŶŶŽǀĂƚŽƌƐ� ƚŚĂŶ� ŚĂĚ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ďĞĞŶ�
ƚŚŽƵŐŚƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ͘� hƐĞ� ŽĨ� ƵŶůŝĐĞŶƐĞĚ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ƚŽͲ
ŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ĂīŽƌĚĂďůĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ĐŽŵďŝŶĞ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚͲ
ƵĐƚƐ͘� /ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ϴϬϮ͘ϭϭ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�>�E�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ďĞŝŶŐ� ƵƐĞ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ĨŽƌ� ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ͕� ĐŽŶͲ
ƐƵŵĞƌ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�
ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƵŶĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͘�

dŚĞ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͕�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ͕�
ĚĞƉŝĐƚƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�t>�E�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ǁĂƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƉŝŽŶĞĞƌŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĂǀĞ>�E�ƚĞĂŵ͘�

/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵǇ�ŚŽŶŽƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
tĂǀĞ>�E� ƚĞĂŵ� ĂŶĚ� ƚŽ� ďĞ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� /���� ϴϬϮ͘ϭϭ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ϮϬн� ǇĞĂƌƐ͘�
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� ƚŽ� Ăůů� tĂǀĞ>�E� ƚĞĂŵ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽŶ�
ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/����DŝůĞƐƚŽŶĞ�ĂǁĂƌĚ͊
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45,000

�ŽƌŽƚŚǇ�^ƚĂŶůĞǇ
�ŽƌŽƚŚǇ�^ƚĂŶůĞǇ�ŝƐ�ĂŶ�,W��&ĞůůŽǁ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƐƚĂŶͲ
ĚĂƌĚƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�Ăƚ��ƌƵďĂ͕���,ĞǁůĞƩ�WĂĐŬĂƌĚ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ͘�^ŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ��ŚĂŝƌ�ŽĨ� ƚŚĞ� /����
ϴϬϮ͘ϭϭ�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ͘�
^ŚĞ� ŝƐ� ĂůƐŽ� �ŚĂŝƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� /���� ϴϬϮ͘ϭϭZ�sŵĚ� dĂƐŬ�
'ƌŽƵƉ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƌŽůĞƐ�
ŝŶ�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽͲĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/�d&Ͳ/����ϴϬϮ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘

WƌĞǀŝŽƵƐ� ƚŽ� ũŽŝŶŝŶŐ� �ƌƵďĂ� EĞƚǁŽƌŬƐ� ŝŶ� ϮϬϬϱ͕�
^ƚĂŶůĞǇ�ǁĂƐ� Ă� �ŽŶƐƵůƟŶŐ�DĞŵďĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� dĞĐŚŶŝĐĂů�
^ƚĂī� Ăƚ� �ŐĞƌĞ� ^ǇƐƚĞŵƐ� ĨŽƌ� tĂǀĞůĂŶ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĂŶĚ�
Ă� �ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ� DĞŵďĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� dĞĐŚŶŝĐĂů� ^ƚĂī� Ăƚ�
>ƵĐĞŶƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ��dΘd��Ğůů�>ĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ͘�
�ŵŽŶŐ� ^ƚĂŶůĞǇ Ɛ͛� ĂǁĂƌĚƐ� ĂƌĞ� ϱ� ƉĂƚĞŶƚƐ͕� Ă� t&��
DĞŵďĞƌƐ��ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ��ǁĂƌĚ͕� ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ� /����
^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂǁĂƌĚƐ͘



ϭϴ

�ĂƌůǇ�
DĂƌŬĞƚ�

DĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�
DĂƌŬĞƚ�

WƌĂŐŵĂƚŝƐƚƐ �ŽŶƐĞƌǀĂƚŝǀĞƐ ^ŬĞƉƚŝĐƐsŝƐŝŽŶĂƌŝĞƐ
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
�ŶƚŚƵƐŝĂƐƚƐ��

dŚĞ�
�ŚĂƐŵ

ŐǇ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚƐ�ŵĂŬĞ�ůŽƵƐǇ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ďĞĐĂƵƐĞ͙�ƚŚĞǇ�
ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ŵŽŶĞǇ͘�^Ž�ƚŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞŐ͕�
ďŽƌƌŽǁ�Žƌ�ũƵƐƚ�ŵĂǇďĞ�ďƵǇ�;Žƌ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŐŝǀĞͿ͕�two 
tĂǀĞ>�E�ĐĂƌĚƐ͘�KŶůǇ�ƚǁŽ͘�dŚĂƚ Ɛ͛�Ăůů�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�
ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƟŶŬĞƌ͘ ��Ƶƚ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ŽƵƌ�ƐĂůĂƌŝĞƐ͘

dŚĞŶ� ĐŽŵĞ� ƚŚĞ� ǀŝƐŝŽŶĂƌŝĞƐ͘� dŚĞƐĞ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ƉĞŽƉůĞ�
ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ� ƚŽ� ďƵŝůĚ� Ă� ŶĞǁ� ĨƵƚƵƌĞ͘� dŚĞƐĞ� ĂƌĞ� ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞ�͞ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǇĞƐ�ĐůŽƐĞĚ͟�ĂƐ�DŽŽƌĞ�
ƐĂǇƐ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�
ĐĂŶŶŽƚ�ƐĞĞ�ʹ�Ă�ŶĞǁ�ǁŽƌůĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�
sŝƐŝŽŶĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶĞƐ�ǁŚŽ�ďƌŝŶŐ�ƌĞĂů�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚĂďůĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ĂƐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘

�ĞĞƐ� >ŝŶŬƐ� ǁĂƐ� ŽƵƌ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ǀŝƐŝŽŶĂƌǇ� Ăƚ� t�E�͘�
,Ğ�ǁĂƐ� ůŝŬĞ� ĂŶ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ͞ĐƵƐƚŽŵĞƌ͟� ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ� ĚĞͲ
ŵĂŶĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ� ĨƌŽŵ� Ăůů� ŽĨ� ƵƐ͘� dŚŽƵŐŚ� ŚĞ� ĚŝĚ� ŶŽƚ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ� ďƌŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚĂďůĞ� ĂƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�
Ă�ƌĞĂů�͞ƐƚĂƌƚͲƵƉ͟�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�E�Z͕�ŚĞ�ƐŚŝĞůĚĞĚ�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŵĂŶǇ� ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ�
ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐŵĂŶƚůĞ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�
ďĞ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞĚ͘�dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ůŽƐƚ�ŵŽŶĞǇ�ĨƌŽŵ�
ϭϵϵϬ�ƚŽ�ϭϵϵϱ͘�&ƌŽŵ�ϭϵϵϲ�ƚŽ�ϭϵϵϴ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ΨϯϬŵŝů�
ƌĞǀĞŶƵĞ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĂďŽƵƚ�ďƌĞĂŬ�ĞǀĞŶ͘�KƵƌ�
ƌĞǀĞŶƵĞ�ǁĂƐ�ŇĂƚ͕�ŶŽ�ŐƌŽǁƚŚ͘�<ĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�Žƌ�ĚŝƐŵĂŶƚůĞĚ�ďǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ƵƉƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǇĞĂƌƐ�ǁĂƐ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůͲ
ŽŐǇ�ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘�tĞ�
ǁĞƌĞ�ŽŌĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�͞ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ͟�Žƌ�͞ƋƵĂƌͲ
ƚĞƌůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͟�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐŽŶǀŝŶĐĞ�ŽƵƌ�
ŚŝŐŚĞƌ�ƵƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�tĂǀĞ>�E�ƐŽ�ƚŚĞǇ�
ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ƐŚƵƚ�ƵƐ�ĚŽǁŶ͘

�ŌĞƌ� ƚŚĞ� ǀŝƐŝŽŶĂƌŝĞƐ� ĐŽŵĞ� ƚŚĞ� ƉƌĂŐŵĂƟƐƚƐ͕� ƚŚĞƐĞ�
ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ďƵůŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ͘� /� Ăŵ� Ă� ƉƌĂŐŵĂƟƐƚ͘�tĞ� ďĞůŝĞǀĞ� ŝŶ� ĞǀŽͲ
ůƵƟŽŶ�ŶŽƚ� ƌĞǀŽůƵƟŽŶ͕� ƚŽ�ƋƵŽƚĞ�DŽŽƌĞ͘�tĞ�ǁĂŶƚ�Ă�
ƉƌŽǀĞŶ�ƚƌĂĐŬ�ƌĞĐŽƌĚ͕�Ă�ĐŽƐƚ�ďĞŶĞĮƚ͘�tĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ďƵǇ�
ĨƌŽŵ�ŵĂƌŬĞƚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ͘�dŚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƌĚͲƉĂƌͲ
ƚǇ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƚ͘

�Ƶƚ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ǀŝƐŝŽŶĂƌŝĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉƌĂŐŵĂƟƐƚƐ�
ŝƐ� ƚŚĞ� ŶŽǁͲĨĂŵŽƵƐ� ͞ĐŚĂƐŵ͟� ŝŶƚŽ� ǁŚŝĐŚ� ǁĞ� ĨĞůů͘�
sŝƐŝŽŶĂƌŝĞƐ�ŵĂŬĞ�ƚĞƌƌŝďůĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌĂŐŵĂƟƐƚƐ�
ĂƐ�ƉƌĂŐŵĂƟƐƚƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌƌŝĞĚ͕�ŽŌĞŶ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ƐŽ͕�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ϭϬϬй�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƋƵŝƌĞͲ
ŵĞŶƚƐ͘�dŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ͘

tŚĂƚ� ǁĂƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽďůĞŵ� ǁŝƚŚ� tĂǀĞ>�E͍� tĞůů͕�
ǁĞ�ŵĂĚĞ� ƚŚĞ� ĐůĂƐƐŝĐ� ŵŝƐƚĂŬĞ� ŽĨ� ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�

�ƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ŚĂƐŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�tŝͲ&ŝ�dŽƌŶĂĚŽ
�Ǉ��ŶŐĞůĂ��ŚĂŵƉŶĞƐƐ

/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�E�Z�tŝƌĞůĞƐƐ��ŽŵŵƵŶŝĐͲ
ĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ��ŝǀŝƐŝŽŶ�;t�E�Ϳ͕�Žƌ�^ǇƐƚĞŵƐ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� hƚƌĞĐŚƚ� ĂƐ� ŝƚ� ǁĂƐ� ĐĂůůĞĚ� ƚŚĞŶ͕� ŝŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϭϵϵϬ͕� ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ� ĨƌŽŵ��ĂŶĂĚĂ�ǁŚĞƌĞ�
/� ǁĂƐ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ĨŽƌ� E�Z͘� /� ǁĂƐ� ŚŝƌĞĚ� ĂƐ� Ă� WƌŽĚƵĐƚ�
DĂŶĂŐĞƌ͕ � ŝŶŝƟĂůůǇ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ďƵƚ�ĨŽƌ�ƐŽŌǁĂƌĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͘�dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŐĞƫŶŐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�
ůĂƵŶĐŚ� ƚŚĞ� tĂǀĞ>�E� ƉƌŽĚƵĐƚ� Ăƚ� EĞƚǁŽƌŬ� tŽƌůĚ�
ǁŚĞŶ�/�ĂƌƌŝǀĞĚ͘���ĨƵůůͲƐŝǌĞĚ�ďŽĂƌĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ�ŝŶ�
ĚĞƐŬͲƚŽƉ� W� Ɛ͛� Žƌ� WŽŝŶƚͲŽĨͲ^ĂůĞ� ƚĞƌŵŝŶĂůƐ� ;ƵƐ� ďĞŝŶŐ�
E�ZͿ�ĨŽƌ�ΨϭϯϵϬ͕ϬϬ�Ă�ƉŽƉ͘�

tĂǀĞ>�E� ŐŽƚ� ŝŶƐƚĂŶƚ� ĂƩĞŶƟŽŶ͘� �ĂƚĂ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�
ŽǀĞƌ�ƌĂĚŝŽ͕�ŚŽǁ�ĐŽŽů� ŝƐ�ƚŚĂƚ͍�/ƚ�ǁĂƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚ͕� ƐĞǆǇ͕ � ŝƚ� ŐŽƚ� ůŽƚƐ� ŽĨ� ŵĞĚŝĂ� ĂƩĞŶƟŽŶ͕� ƉƌĞƐƐ�
ďƌŝĞĮŶŐƐ͕� ŵĞĞƟŶŐƐ͕� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶƐ͘� /ƚ� ŵĂĚĞ� Ă�
ŐƌĞĂƚ�ƐƚŽƌǇ͘��Ƶƚ͙�ŝƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐĞůů͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŝƚ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ĂƐ�ŝĨ�
ƚŚĞǇ� ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞůŝĞǀĞ� ŝƚ� ƌĞĂůůǇ�ǁŽƌŬĞĚ͘��Ƶƚ�ŶŽ�ŽŶĞ�
ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ďƵǇ�ŝƚ͘�/ƚ�ƚŽŽŬ�ƵŶƟů�ϭϵϵϵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂƵŶĐŚ�
ŽĨ��ƉƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĂǀĞ>�E�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĐĂůůĞĚ� �ŝƌWŽƌƚ� ĨŽƌ�tĂǀĞ>�E� ƚŽ� ďĞ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘� dŚĂƚ�
ǁĂƐ�ŶŝŶĞ�ůŽŶŐ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ͙�

tŚǇ�ĚŝĚ�ŝƚ�ƚĂŬĞ�ƐŽ�ůŽŶŐ͍�dŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�
ǇĞƚ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�͞�ƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐŵ͘͟ ��Ɛ�^ƚĞǀĞ�:ŽďƐ�
ƐĂŝĚ�͞dŚĞ��ŚĂƐŵ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ŵĂŶǇ�ŚŝŐŚͲƚĞĐŚ�ĨŽƌƚƵŶĞƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ůŽƐƚ͙� ƚŚĞ�dŽƌŶĂĚŽ� ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ŵĂŶǇ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ͘͟ �

'ĞŽīƌĞǇ� DŽŽƌĞ Ɛ͛� ĨĂŵŽƵƐ� ďŽŽŬƐ� ŚĞůƉĞĚ� ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĂŶƐǁĞƌƐ� ĂŶĚ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚŽƐĞ� ĞĂƌůǇ� ǇĞĂƌƐ͘�
tŚĂƚ�ŚĂĚ�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ͍

'ĞŽīƌĞǇ�DŽŽƌĞ͛Ɛ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ

EŽ� ĚŽƵďƚ� ŵĂŶǇ� ŽĨ� ǇŽƵ� ǁŝůů� ďĞ� ĨĂŵŝůŝĂƌ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� �ĚŽƉƟŽŶ� >ŝĨĞ� �ǇĐůĞ͘� dŚŝƐ� ĐǇĐůĞ� ƐƚĂƌƚƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ��ŶƚŚƵƐŝĂƐƚƐ͕� ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ůŽǀĞ�ĮĚĚůŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƟŶŬĞƌŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ŝƚ͘� dŚĞƐĞ� ĂƌĞ� ǇŽƵƌ� ͞ƚĞĐŚŝĞƐ͘͟ � DŽƐƚ�
ůŝŬĞůǇ͕ � ŵŽƐƚ� ŝĨ� ŶŽƚ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ�t�E�� ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ� ĂƌĞ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚƐ͘�'ƌĞĂƚ�ŐƵǇƐ͕�ǁŚŽŵ�/�ǁŽƌŬĞĚ�
ǁŝƚŚ͕�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ĨŽƌ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ͘��Ƶƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽͲ



ϭϵ

�ůů� ĞĂƌůǇ� ĂĚŽƉƚĞƌƐ͘� dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ� ƚŚĞ� ŬĞǇ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�
ĂŶĚ� ƌĞŐŝŽŶƐ� ǁŚŽ� ŚĞůƉĞĚ� ƵƐ� ƚŽ� ĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ĐŚĂƐŵ͘�
dŚĞǇ�ŚĞůƉĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐŵĂůů�ƉƌŽĮƚ͕�ƐŽ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�
ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ� Ă� ĮŶĂŶĐŝĂů� ĚƌĂŝŶ� ŽŶ� ŽƵƌ� ůĂƌŐĞƌ� ŵŽƚŚĞƌ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚŝƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĐŽŶǀŝŶĐĞ�ŽƵƌ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
E�Z�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶ��ĂǇƚŽŶ͕�KŚŝŽ�ĂŶĚ� ůĂƚĞƌ�ǁŚĞŶ�
ǁĞ�ǁĞƌĞ��dΘd�ĂŶĚ�>ƵĐĞŶƚ�ŝŶ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�
ǁĂƐ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�

/Ŷ�ϭϵϵϵ�ǁĞ�Śŝƚ�ƚŚĞ�ƚŽƌŶĂĚŽ͘�dŚĞ�ƚŽƌŶĂĚŽ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�
ŽĨ�ŵĂƐƐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐǁŝƚĐŚĞƐ�
Ͳ�Ăůů�Ăƚ�ŽŶĐĞ�Ͳ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�dŚŝƐ� ŝƐ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞ�ƉƌĂŐŵĂƟƐƚƐ�ĂƌĞ�ďƵǇŝŶŐ�ĞŶ�ŵĂƐƐĞ͘�tĞ�ŚĂĚ�ƌĞĐͲ
ŽŐŶŝǌĞĚ� ĨĂŝƌůǇ� ĞĂƌůǇ� ƚŚĂƚ� tĂǀĞ>�E� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ƐŽůĚ�
ĂƐ�Ă�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�K�D�ŵĂƌŬĞƚ͘��ĞĨŽƌĞ�ǁĞ�Śŝƚ�
ƚŚĞ�ƚŽƌŶĂĚŽ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ƉƌŽƐƉĞĐƟŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�
W��ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƟŵĞ͗��ŽŵƉĂƋ͕� /�D͕��Ğůů͕�
'ĂƚĞǁĂǇ� ĂŶĚ� ŽĨ� ĐŽƵƌƐĞ� �ƉƉůĞ͘� tĞ� ŚĂĚ� ŵĞĞƟŶŐƐ͕�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ŵŽƌĞ� ŵĞĞƟŶŐƐ� ĂŶĚ� ĚŝƐĐƵƐͲ
ƐŝŽŶƐ͘��ŶĚ�ŵŽƌĞ͘�KŶ�ĂŶĚ�ŽŶ͘�EŽ�ŽŶĞ�ǁŽƵůĚ�ďŝƚĞ͘�EŽ�
ŽŶĞ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ͘�/ƚ�ƚŽŽŬ�Ă�ǀŝƐŝŽŶĂƌǇ�Ͳ�^ƚĞǀĞ�
:ŽďƐ�Ͳ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ͘�

/�ĐŽƵůĚ�ǁƌŝƚĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂƌƟĐůĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ƚŽ�ǁŝŶ��ƉƉůĞ͕�ďƵƚ�ƐƵĸĐĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ŽŶĐĞ�ǁĞ�ǁŽŶ�
�ƉƉůĞ͕� Ăůů͕� ĂŶĚ� /�ŵĞĂŶ�Ăůů� ;�ŽŵƉĂƋ͕��Ğůů͕� /�D�ĂŶĚ�
'ĂƚĞǁĂǇͿ�ƚŚĞ�W��ǀĞŶĚŽƌƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĐĂůůĞĚ�ƵƐ�ĂŶĚ�
ĐůŽƐĞĚ�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘� /� ƌĞŵĞŵďĞƌ�ďĞŝŶŐ�Ăƚ�Ă�tŝͲ&ŝ�
�ůůŝĂŶĐĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�,ĂǁĂŝŝ�;ĐĂůůĞĚ�t����Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� tŝƌĞůĞƐƐ� �ƚŚĞƌŶĞƚ� �ŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ� �ůůŝĂŶĐĞͿ�
ĂŶĚ�Ăůů�ŵǇ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ�;�ŝƌŽŶĞƚͬ�ŝƐĐŽ͕�ϯ�Žŵ͕�EŽŬŝĂ�
ĂŶĚ� /ŶƚĞƌƐŝůͿ� ƉŽƵŶĚĞĚ�ŵĞ� ĨŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽŶ� ŚŽǁ�
�ƉƉůĞ�ĐŽƵůĚ�ůĂƵŶĐŚ�Ăƚ�Ă�Ψϵϵ�ƉƌŝĐĞ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐƵƌĞ�
ǁĞ�ǁĞƌĞ�ůŽƐŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ͘�/�ŶĞǀĞƌ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐͲ
ƟŽŶ�ƚŚĞŶ͕�ďƵƚ�/�ǁŝůů�ĚŽ�ƐŽ�ŶŽǁ͗�ŝƚ�ƚŽŽŬ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͕�
ďƵƚ͘͘͘�ǁĞ�ďƌŽŬĞ�ĞǀĞŶ͘�

dŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ͕�ŝŶ�ϭϵϵϵ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�dŽƌŶĂĚŽ͘�tĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�
ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�Śŝƚ�ƵƐ͘�tĞ�ƉƌĞƩǇ�ŵƵĐŚ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͕�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ� ůĂƵŶĐŚ� ŽĨ� �ƉƉůĞ Ɛ͛� �ŝƌWŽƌƚ� ƵƐŝŶŐ� ŽƵƌ� ƉƌŽĚƵĐƚ͕�
ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ŐŽƌŝůůĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚĞŶͲŇĞĚŐůŝŶŐ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�>�E�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�tŚĞŶ�Ă�ŵĂƌŬĞƚ�ŵŽǀĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƌŶĂĚŽ͕�ŝƚ�
ĚŽĞƐ�ƐŽ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƌĂƉŝĚůǇ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ƵƐ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƉƌĂŐŵĂƟƐƚƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ůŝŬĞ�ŚĞƌĚƐ͕�ƚŚĞǇ�
ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŽŽ�ĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐƵƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ŽĨ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ůĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�Ăƚ�
Ă� ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘� ^Ž�Ăůů� ƚŚĞ�W�� ǀĞŶĚŽƌƐ�
;ƚŚĞ�ƉƌĂŐŵĂƟƐƚƐͿ�ŵŽǀĞĚ�ĂƐ�Ă�ŚĞƌĚ�ĂŌĞƌ��ƉƉůĞ�;ƚŚĞ�
ǀŝƐŝŽŶĂƌǇͿ�ůĂƵŶĐŚĞĚ͘�
KƵƌ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƌŶĂĚŽ�ǁĂƐ�ƐŝŵƉůĞ͗�
ũƵƐƚ� ƐŚŝƉ͘��ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚŽƌŶĂĚŽ� ǇŽƵ� ĂĐƚƵĂůůǇ� ƌĞǀĞƌƐĞ�
ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ƉŚĂƐĞ͘� EŽ�
ďŽǁůŝŶŐ�ĂůůĞǇ�ĂŶǇŵŽƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ǀĞƌƟĐĂů�
ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ϭϬϬй�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĨŽĐƵƐ� ŝƐ�
ŽŶ� ƐƵƉƉůǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͘� /Ŷ� ĨĂĐƚ͕� ǇŽƵ� ŝŐŶŽƌĞ� ƚŚĞ�ĐƵƐͲ
ƚŽŵĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�
ƐƉĞĐŝĂů�Žƌ�ƵŶŝƋƵĞ�ĨŽƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ͘ �dŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�
ŝƐ�ƚŚĞƌĞ͕�Ăůů�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ͘

ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂƌŬĞƚĞĚ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐŽ�ƐĞǆǇ͕ �
ŝƚ�ǁŝůů�ũƵƐƚ�ƐĞůů�ŝƚƐĞůĨ͕ �ƌŝŐŚƚ͍��Ƶƚ�Ăƚ�ΨϭϯϵϬ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŽŽ�
ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͕�Ăƚ�ϮDďƉƐ͕�ƚŽŽ�ƐůŽǁ͕�ďĞŝŶŐ�ďŽŽŬ�ƐŝǌĞ͕�ƚŽŽ�
ďŝŐ� ĂŶĚ� ŽĨ� ĐŽƵƌƐĞ� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ŶŽ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ŵĂƐƐ� ŵĂƌŬĞƚ͘� tĂǀĞ>�E� ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ŵĂƌŬĞƚĞĚ�
ŝŶƚŽ� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ� ǀĞƌƟĐĂů� ŵĂƌŬĞƚƐ� ƚŚĂƚ� ǁŽƵůĚ� ďĞŶĞĮƚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ� ƚŚĂƚ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĂďůĞ͘��Ƶƚ�
ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ŝŶƚŽ�ǀĞƌƟĐĂů�
ŵĂƌŬĞƚƐ͍�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐŵ͕�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ǁŚĂƚ�DŽŽƌĞ�ĐĂůůƐ�ƚŚĞ�ďŽǁůŝŶŐ�ƉŝŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘�zŽƵ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ϭϬϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĞƌƟĐĂů�
ŵĂƌŬĞƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ϵϱй�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ǇŽƵ�ƐƟůů�ǁŽŶ͛ƚ�ƐĞůů�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌ�;ƚŚĞ�ƉƌĂŐŵĂƟƐƚͿ�ƚŽ�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ǇŽƵ�
ŶĞĞĚ�ϭϬϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͘�

^Ž͕�ǁŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ǁĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ͍�tĞůů͕� ĨŽƌ� ŽŶĞ�ǁĞ� ŚĂĚ�
ŶŽ� ĂĐĐĞƐƐ� ƉŽŝŶƚ͘� dŚĞǇ� ŚĂĚŶ͛ƚ� ďĞĞŶ� ŝŶǀĞŶƚĞĚ͘� zŽƵ�
ƉƵƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐĞƌǀĞƌ�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�
ĐŽŶŶĞĐƚ�W� Ɛ͛�Žƌ�ƉŽŝŶƚͲŽĨͲƐĂůĞ� ƚĞƌŵŝŶĂůƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĐŽƌͲ
ƉŽƌĂƚĞ� ŶĞƚǁŽƌŬ� Žƌ� ŵĂŝŶĨƌĂŵĞ͘� ^ĞĐŽŶĚůǇ͕ � ǁĞ� ŚĂĚ�
ŶŽ�ƌŽĂŵŝŶŐ�ƐŽŌǁĂƌĞ͘� /Ĩ�ǇŽƵ�ŵŽǀĞĚ�Ă�ƉŽŝŶƚͲŽĨͲƐĂůĞ�
ƚĞƌŵŝŶĂů�ĂŶĚ�ŝƚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉŽŝŶƚ͕�ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƌĞĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ͘�^ƚŽƌĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ǁĞƌĞ�
ŶŽƚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĂƚ͘�dŚŝƌĚůǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽŶůǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�h͘^͘� ;ϵϭϱD,ǌͿ͘� dŚĞ� Ϯ͘ϰ',ǌ� ďĂŶĚ�ǁĂƐ� ŶŽƚ� ǇĞƚ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐͲ
ŝŶŐ͘�&ŽƵƌƚŚůǇ�ǁĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĚƌŝǀĞƌ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĚŝĨͲ
ĨĞƌĞŶƚ�ƐŽƌƚƐ�ŽĨ�W��ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�

E�Z�ǁĂƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƚĂŝů�ĂŶĚ�ďĂŶŬŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�
ƐŽ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ĂƐ�ŶŽ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ůĂƌŐĞ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� ǁĞƌĞ� Ă� ƌĞƚĂŝůĞƌ� ;:�� WĞŶŶǇͿ� ĂŶĚ� Ă� ďĂŶŬ�
;�ĞŶƚƵƌĂ� �ĂŶŬͿ͘� &Žƌ� :�� WĞŶŶǇ� /ƚ�ǁĂƐ� ƚŚĞ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ�
ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚͲŽĨͲƐĂůĞ�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ�ƚŽ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƌĞĚĞƐŝŐŶ�
ƚŚĞ�ƐŚŽƉ�ŇŽŽƌ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƐĞůůŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ͘�KŶĐĞ�
ǁĞ� ŚĂĚ� ƚŚĞ� Ϯ͘ϰ',ǌ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ � :ĂƉĂŶ� ĂŶĚ� ƐŚŽƌƚůǇ�
ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ�<ŽƌĞĂ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĞŵďƌĂĐĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�



ϮϬ

�Ɛ�DŽŽƌĞ�ƐĂǇƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƌŶĂĚŽ�͞�ŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ĚŽůůĂƌƐ�ŝŶ�
ĐŽŵƉĂŶǇ� ƌĞǀĞŶƵĞ� ĂƉƉĞĂƌ� ĨƌŽŵ� ŶŽǁŚĞƌĞ͘� dŚĞǇ͛ƌĞ�
ǇŽƵƌƐ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�ƐŚŝƉ͘͟ �
KƵƌ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ũƵŵƉĞĚ�ĨƌŽŵ�ΨϯϬŵŝů�ƚŽ�ΨϳϬŵŝů�ŝŶ�ϭϵϵϵ͕�
ƚŽ� ΨϮϯϬŵŝů� ŝŶ� ϮϬϬϬ͘� dŚĞ� ƚŽƌŶĂĚŽ� ŝƐ� Ă� ǁŽŶĚĞƌĨƵů�
ƟŵĞ͕�ƌŝŐŚƚ͍�KŶ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĂŶƚĞĚ�
ƚŽ� ƐƉĞĂŬ� ƚŽ� ƵƐ͕� ƚŽ�ŵĞĞƚ� ǁŝƚŚ� ƵƐ͕� ƚŽ� ďƵǇ� ĨƌŽŵ� ƵƐ͘�
�Ƶƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƟŵĞ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ĐŚĂŽƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ƵƉƐ�
ĂŶĚ�ĚŽǁŶƐ͘��ƵƐƚŽŵĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ͕�ĞǀĞŶ�
ŶĂƐƚǇ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞǇ� ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ĮŐŚƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ĂůůŽͲ
ĐĂƟŽŶ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ŚŝƌŝŶŐ� ĨƌĂŶƟĐĂůůǇ͘�tĞ� ĐƌĞĂƚĞĚ� ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ƉŽƐŝƟŽŶ� ŽĨ� ƉƌŽŐƌĂŵ�ŵĂŶĂŐĞƌ� ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ� ƚŚĞ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ʹ�Žƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ďƵīĞƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ŽŌĞŶ�ĂŶŐƌǇ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŝĨ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƐŚŝƉ�ĞŶŽƵŐŚ�
ʹ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�
ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ƚŚĞŝƌ�ũŽď͘�tĞ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͕�
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ĂŶĚ� ƐĂůĞƐ� ĨŽƌĐĞ� ĂƐ� ƌĂƉŝĚůǇ� ĂƐ�
ǁĞ� ĐŽƵůĚ͘� dŚŝƐ͕� ĐŽŵďŝŶĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƵƐ͕�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ĞǆĐŝƟŶŐ�ďƵƚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƟŵĞ͘�

tŽƵůĚ�/�ĚŽ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ͍��ďƐŽůƵƚĞůǇ͊

�ŶŐĞůĂ��ŚĂŵƉŶĞƐƐ
�ŶŐĞůĂ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�E�Z� ŝŶ�ϭϵϴϳ� ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�
ĂŶĚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ�ŝŶ�ϭϵϵϬ�ĂƐ�Ă�WƌŽĚƵĐƚ�
DĂŶĂŐĞƌ͘ � ^ŚĞ� ǁĂƐ� WƌŽĚƵĐƚ� DĂŶĂŐĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƉŽŝŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐĂůůĞĚ�tĂǀĞWK/Ed�ĂŶĚ�ƌŽĂŵŝŶŐ�
ƐŽŌǁĂƌĞ� ĐĂůůĞĚ� tĂǀĞE�d͘ � ^ŚĞ� ƚŚĞŶ� ŵŽǀĞĚ� ŽŶ� ƚŽ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�tĂǀĞ>�E�ŝŶ��ƐŝĂ͘�/Ŷ�ϭϵϵϲ�
ƐŚĞ�ďĞĐĂŵĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�Ă�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�
ĂŶĚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ͘�
/Ŷ� ϮϬϬϭ� ƐŚĞ� ďĞĐĂŵĞ� 'ĞŶĞƌĂů� DĂŶĂŐĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ�
KZŝEK�K� ĚŝǀŝƐŝŽŶ� ǁŚŝĐŚ� ƐŚĞ� ƐŽůĚ� ƚŽ� WƌŽǆŝŵ�
�ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ� ŝŶ� ϮϬϬϮ͘� &ƌŽŵ� ϮϬϬϯ� ƚŽ� ϮϬϬϲ� ƐŚĞ�ǁĂƐ�
�ŚĂŝƌŵĂŶ�ĂŶĚ���K�ŽĨ�ZĂĚŝŽ�ŝŶ�&ŝŶůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ϮϬϬϲ͕�
ĂŌĞƌ�ƐĞůůŝŶŐ�ZĂĚŝŽŶĞƚ�ƚŽ��ŝƌƐƉĂŶ͕�ƐŚĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�
ƐǁŝƚĐŚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ǁĞůůŶĞƐƐ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ�
ƐƚĂƌƚĞĚ� ŚĞƌ� ŽǁŶ� ĐŽŵƉĂŶǇ�DǇ�ĂŝůǇ>ŝĨĞƐƚǇůĞ� ǁŚĞƌĞ�
ƐŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�DĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ͘ �

tŝͲ&ŝ�EŽǁ�ĂŶĚ�&ƵƚƵƌĞ
�Ǉ��ůĂƵƐ�,ĞƫŶŐ
zĞƐ�ŝƚ Ɛ͛�ƚƌƵĞ͕�ϮϬϭϵ�ŵĂƌŬƐ�ƚŚĞ�ϮϬͲǇĞĂƌ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽĨ�
ǁŽƌůĚ Ɛ͛�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘��ŶĚ�tŝͲ&ŝ�
EKt� ŝƐ� ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ� ƚŚŝƐ� Ăƚ� ĞǀĞŶƚƐ� ĂŶĚ� Ăůů� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ� ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ďůŽŐƐ�ĂďŽƵƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶ͘�

dŚĞ�ǇĞĂƌ�ϭϵϵϵ͗�ŚŽǁ�ŝƚ�Ăůů�ďĞŐĂŶ
/Ĩ� ǇŽƵ͛ƌĞ� ůŝŬĞ�ŵĞ� ĂŶĚ� ŝĨ� ǇŽƵ͛ǀĞ� ďĞĞŶ� ĂƌŽƵŶĚ� ĨŽƌ� Ă�
ǁŚŝůĞ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƐŽŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŚŝŶŐƐ� ƚŚĂƚ�
ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ŝŶ�ϭϵϵϵ͗�ƚŚĞ��ƵƌŽ�ĐŽŵŵŽŶ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ǁĂƐ�
ďŽƌŶ͘� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� �ŝůů� �ůŝŶƚŽŶ� ǁĂƐ� ĂĐƋƵŝƩĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
h͘^͘�^ĞŶĂƚĞ͘�^ƉŽŶŐĞďŽď�^ƋƵĂƌĞƉĂŶƚƐ�ƉƌĞŵŝĞƌĞĚ�ŽŶ�
EŝĐŬĞůŽĚĞŽŶ�ds͘ �sůĂĚŝŵŝƌ�WƵƟŶ�ƚŽŽŬ�ŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ��ŽƌŝƐ�
zĞůƚƐŝŶ�ĂŶĚ�ďĞĐĂŵĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ZƵƐƐŝĂ͘

�Ƶƚ�ϭϵϵϵ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ� ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŚĞŶ�tŝͲ&ŝ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ͘�
zĞƐ͕�tŝͲ&ŝ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐƚĂůǁĂƌƚƐ�ǁŝůů�ĂƌŐƵĞ�ĂĚ�ŝŶĮŶŝƚƵŵ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĐĂƵƐĞĚ�ǁŚĂƚ�
ďƵƚ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ͗�/Ŷ�ϭϵϵϴ�ʹ�ĂŌĞƌ�t>�E�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ� ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ�ǀĞƌŝĮĞĚ�ďǇ�
ĞĂƌůǇ�ƉŝŽŶĞĞƌƐ�ʹ�^ƚĞǀĞ�:ŽďƐ�ŚŝƌĞĚ�>ƵĐĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ŵĂƐƐͲŵĂƌŬĞƚ�t>�E�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�/Ŷ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽĨ�ϭϵϵϵ�
�ƉƉůĞ� ůĂƵŶĐŚĞĚ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ Ɛ͛� ĮƌƐƚ� ůĂƉƚŽƉ� ĐŽŵƉƵƚĞƌ�
ǁŝƚŚ� ďƵŝůƚͲŝŶ�tŝͲ&ŝ� ;ƚŚĞ� �ƉƉůĞ� ŝ�ŽŽŬͿ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ�
ĐŽŶƐƵŵĞƌͲŐƌĂĚĞ�tŝͲ&ŝ�ƌŽƵƚĞƌ�;ƚŚĞ��ƉƉůĞ��ŝƌWŽƌƚͿ͘



Ϯϭ

TŚĞ�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ�ŝƐ�ĨŽƌŵĞĚ
&ƌŽŵ� ƚŚĞŶ� ŽŶ� ůĂƉƚŽƉƐ� ǁŝƚŚ� ďƵŝůƚͲŝŶ�t>�E� ƋƵŝĐŬůǇ�
ďĞĐĂŵĞ�ǁŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĂŶƚĞĚ͘�/Ŷ�ϭϵϵϵ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐƵƌͲ
ƐŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĞǆƉůŽƐŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�t>�E�ĚĞǀŝĐĞƐ�ďĞ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ĨŽƌ�
ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇ͘� dŚĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĐŚŽƐĞ� ƚŚĞ� ůĞƐƐ�
ƚŚĂŶ�ĐĂƚĐŚǇ�tŝƌĞůĞƐƐ��ƚŚĞƌŶĞƚ��ŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ��ůůŝĂŶĐĞ�
Žƌ�t����ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂŵĞ͘�/Ŷ�ǇĞĂƌ�ϮϬϬϬ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ǁĂƐ�
ŽĸĐŝĂůůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞͲ
ĨŽƌƚŚ�ʹ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĨĞůů�ƐǁŽŽƉ�ʹ�t>�E�ďĞĐĂŵĞ�tŝͲ&ŝ͘

tĞ� ĂƌŐƵĂďůǇ� ĂůƐŽ� ŽǁĞ�ŵƵĐŚ� ŽĨ� ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ� ƐƵĐĐĞƐƐ�
ŽĨ�tŝͲ&ŝ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ŝWŚŽŶĞ� ŝŶ�ϮϬϬϳ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ� ĂĐĐĞůĞƌĂƟŽŶ� ŽĨ� ǁŝƌĞůĞƐƐ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ĨŽůůŽǁĞĚ͘� dŽĚĂǇ�tŝͲ&ŝ� ĐĂƌƌŝĞƐ� ǁĞůů�
ŽǀĞƌ�ϴϬй�ŽĨ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�
dŚĞ�ŐůŽďĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƵƌƉůƵƐ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐƚĂŐŐĞƌŝŶŐ�Ψϭ͘ϵϲ�ƚƌŝůůŝŽŶ�h͘^͘�ĚŽůůĂƌƐ͘�
�ŶĚ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƟŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ�WůĂŶĞƚ��ĂƌƚŚ�
ǁŝůů� ďĞĐŽŵĞ� ŚŽŵĞ� ƚŽ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϭϬ� ďŝůůŝŽŶ� tŝͲ&ŝ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘

��ŚĞĂƌƞĞůƚ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŐŝĂŶƚƐ
tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽůŬƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ǁŚĞŶ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ďĂĐŬ͘�/Ŷ�ϭϵϴϱ��ƌ�DŝĐŚĂĞů�DĂƌĐƵƐ�ǁĂƐ�ŝŶƐƚƌƵͲ
ŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�;Ϯ͘ϰ�',ǌͿ�ďĂŶĚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĨŽƌ� ƐƉƌĞĂĚ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ƵƐĞ͘��ŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ�ƟƌĞůĞƐƐ�
ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�sŝĐ�,ĂǇĞƐ�ʹ �ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�͚ ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ͛�ʹ �
ĂƐ�ĨŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ĮƌƐƚ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϴϬϮ͘ϭϭ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ŐƌŽƵƉ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞůǇ�ďĞ�ŶŽ�tŝͲ&ŝ�ƚŽĚĂǇ�Ăƚ�Ăůů͘

tĞ͛ƌĞ� ĂůƐŽ� ĞŶŽƌŵŽƵƐůǇ� ƚŚĂŶŬĨƵů� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬ� ĂŶĚ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�Θ���K��ĚŐĂƌ�
&ŝŐƵĞƌŽĂ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŐƵŝĚĞĚ�ƚŚĞ�tŝͲ&ŝ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ŝŶƚŽ�Ă�
ŐŽůĚĞŶ� ĂŐĞ� ŽĨ� ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ� ŐƌŽǁƚŚ� ĂŶĚ� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�
�ŶĚ�ƚŚŝƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�Ă�ƐĞůĞĐƚ�ĨĞǁ�ŽŶ�Ă�ůŽŶŐ�ůŝƐƚ�
ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�tŝͲ&ŝ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ʹ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�
ǁŚŽŵ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĞǀŽůƵͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ͘

dŚĞ�tŝͲ&ŝ�ĨƵƚƵƌĞ�ůŽŽŬƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ
�Ƶƚ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂŚĞĂĚ�ʹ �ĂŶĚ�ŝŶ�ƚƌƵƚŚ�ƚŚĞƌĞ Ɛ͛�
Ă� ůŽƚ�ƚŽ� ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ�tŝͲ&ŝ� ŝƐ�ŽŶ� ƚƌĂĐŬ� ƚŽ�ŐĞƚ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐͲ

ƚƌƵŵ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ǁŝƚŚ͘� WŽƐƐŝďůǇ� ƵƉ� ƚŽ� ϭ͘Ϯ� ',ǌ� ŵŽƌĞ�
tŝͲ&ŝ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ďǇ�ĞŶĚ�
ŽĨ�ϮϬϭϵ͘��ŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ͗�ƚŚĞ�ŵƵĐŚͲĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ϱ͘ϵ�
',ǌ�ďĂŶĚ�ʹ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƌĂĚĚůĞƐ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ϱ�',ǌ�ĂŶĚ�
ĨƵƚƵƌĞ�ϲ�',ǌ�ďĂŶĚƐ�ʹ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�
tŝͲ&ŝ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĐĂƐĞ� ďǇ� ƚŚĞ�
&���ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘

tĞ͛ƌĞ� ĂůƐŽ� ƚĂŶƚĂůŝƐŝŶŐůǇ� ĐůŽƐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůĂƵŶĐŚ� ŽĨ� Ă�
ďƌĂŶĚ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ǀĂƐƚůǇ�ďĞƩĞƌ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ͘�WĂƐƚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŚĂǀĞ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ƚŚĞ� ůŝǀĞƐ� ŽĨ� ďŝůůŝŽŶƐ� ŽĨ�
ƉĞŽƉůĞ� ĂŶĚ�tŝͲ&ŝ� ϲ� ŝƐ� ŽŶ� ƚƌĂĐŬ� ƚŽ� ĚŽ� ĞǆĂĐƚůǇ� ƚŚĂƚ͕�
ĞǆĐĞƉƚ� ĞǀĞŶ� ŵŽƌĞ� ƐŽ͘� KƉƟŵŝƐĞĚ� ƚŽ� ĚĞůŝǀĞƌ� ŵŽƌĞ�
ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ͕� ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ŵŽƌĞ� ƌĞůŝĂďůǇ͕ �
ƚŚĂŶ� ĞǀĞƌ� ďĞĨŽƌĞ͕�tŝͲ&ŝ� ϲ� ŝƐ� Ă� ůĞĂƉ� ƚŽǁĂƌĚƐ�ŵŽƌĞ�
ĂŶĚ� ŚŝŐŚĞƌͲƋƵĂůŝƚǇ� ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ� ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͘� �ŶĚ�
ĚŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ͗�tŝͲ&ŝ�ϲ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�
ƚŚŝŶŐƐ͕�ƚŽŽ͘

�ůĂƵƐ�,ĞƫŶŐ
�ůĂƵƐ� ,ĞƫŶŐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ��K� ĂŶĚ� �ŚĂŝƌŵĂŶ� ŽĨ� tŝͲ&ŝ�
EKt͕�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ Ɛ͛�ŽŶůǇ�ŵĞĚŝĂ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ŽƌŐĂŶŝͲ
ƐĂƟŽŶ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�tŝͲ&ŝ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘��ůĂƵƐ�
ŚĂƐ� Ă� ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ� ŝŶ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ǁŽƌŬĞĚ�
ĨŽƌ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�/d�ĂŶĚ�ƚĞůĞĐŽŵƐ�ŝŶĚƵƐͲ
ƚƌŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϴ�ǇĞĂƌƐ�Ăƚ�EŽŬŝĂ�EĞƚǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ� ǇĞĂƌƐ� ĂƐ� ĂŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͘��ůĂƵƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�^ĐŚŽŽů�
ŽĨ�:ŽƵƌŶĂůŝƐŵ�ĂŶĚ�ŝƐ�ǁŝĚĞůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂů� ƚŚŽƵŐŚƚ� ůĞĂĚĞƌ� ŝŶ� ƚĞůĞĐŽŵƐ� ĂŶĚ� ǁŝƌĞůĞƐƐ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘

>Ğƚ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ďĞŐŝŶ͊
�Ɛ� ǁŝƚŚ� Ăůů� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ǀĞƌƐŝŽŶƐ� ŽĨ� tŝͲ&ŝ� ƚŚĞ� ƌĞĐŝƉĞ�
ĨŽƌ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ŝƐ� ƐŝŵƉůĞ͗� ŐĞƚ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ŽƵƚ�
ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ůĞƚ� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƌĞŝŐŶ͘� ͚tŝͲ&ŝ� ŝƐ� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚŽƵƚ� Ă� ůŝĐĞŶƐĞ͕͛ � ƐĂŝĚ� &��� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ� :ĞƐƐŝĐĂ�
ZŽƐĞŶǁŽƌĐĞů͘��ŶĚ�ƐŚĞ Ɛ͛�ƌŝŐŚƚ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁĞŶƚǇ�
ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƵŶŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ�ŐůŽďĂů�ƐƵĐĐĞƐƐ͕� ƚŚĞƌĞ�ƐƟůů� ŝƐ�
ŶŽ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƋƵŝƚĞ�ůŝŬĞ�ŝƚ͘



ϮϮ

dŚĞ� /���� DŝůĞƐƚŽŶĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŚŽŶŽƌƐ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů͕�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ƐĐŝĞŶĐĞƐ͘�
&ƵŶĚĞĚ� ďǇ� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� /���� &ŽƵŶĚĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�,ŝƐƚŽƌǇ��ĞŶƚĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌĞĐͲ
ŽŐŶŝǌĞƐ�ŐƌĞĂƚ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ Ɛ͛�ůŽŶŐ�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�

dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�ϭϵϴϯ͕�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�/��� Ɛ͛��ĞŶƚĞŶŶŝĂů�
�ĞůĞďƌĂƟŽŶ͘� dŽĚĂǇ Ɛ͛� ŵŝůĞƐƚŽŶĞ� ŝƐ� ŽƵƌ� ϮϬϰƚŚ� ǁŽƌůĚͲ
ǁŝĚĞ͕�ƚŚĞ�ϰϵƚŚ�ĨŽƌ�ZĞŐŝŽŶ�ϴ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϯƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/����
�ĞŶĞůƵǆ� ^ĞĐƟŽŶ͘� dŚƌĞĞ� ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ� ŽĨ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�/����ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ͘�

�ŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂůůǇ͕ � ƚŚĞǇ� ƐƚĂƌƚ� ǁŝƚŚ� �ĞŶũĂŵŝŶ� &ƌĂŶŬůŝŶ Ɛ͛�
ĞůĞĐƚƌŝĐĂů� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ŝŶ� >ŽŶĚŽŶ� ĂŶĚ� �ůĞƐƐĂŶĚƌŽ� sŽůƚĂ Ɛ͛� ŝŶǀĞŶƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĞůĞĐƚƌŝĐ� ďĂƩĞƌǇ� ŝŶ� ϭϴƚŚ� ĐĞŶƚƵƌǇ� /ƚĂůǇ͘ � dŚĞǇ� ĐŽŶƟŶƵĞ�
ǁŝƚŚ� ůĂŶĚŵĂƌŬƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ϭϵƚŚ� ĐĞŶƚƵƌǇ�Ͷ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƚĞůĞŐƌĂƉŚǇ�ďǇ�WĂǀĞů�̂ ŚŝůůŝŶŐ�
ĂŶĚ�^ĂŵƵĞů�DŽƌƐĞ͖�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƵƐŝŶŐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟŶŐ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů� ĐƵƌƌĞŶƚ͖�ĂŶĚ��ůĞŬƐĂŶĚƌ�WŽƉŽǀ Ɛ͛�
ĞĂƌůǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͘�/����
ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ� ĂůƐŽ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ� ϮϬƚŚ� ĐĞŶƚƵƌǇ� ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚͲ
ŵĞŶƚƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ƉŝŽŶĞĞƌŝŶŐ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ƌĂĚŝŽ�
ďƌŽĂĚĐĂƐƚƐ�ŽĨ�tĞƐƟŶŐŚŽƵƐĞ�ZĂĚŝŽ�̂ ƚĂƟŽŶ�;EŽǀĞŵďĞƌ�
ϭϵϮϬ͕�<�<��ŝŶ�WŝƩƐďƵƌŐŚ͕�W�͕�h^�Ϳ͖�ƚŚĞ�ŝŶǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĞĂƌĂďůĞ�ĐĂƌĚŝĂĐ�ƉĂĐĞŵĂŬĞƌ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽǀͲ
ĞƌǇ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌĐŽŶĚƵĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ϭϵϭϭ�Ăƚ�>ĞŝĚĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘ � 
dŽĚĂǇ͕ �ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ�ĐŽŵͲ
ŵĞŵŽƌĂƚĞ�Ă�ŵĂũŽƌ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ Ɛ͛�ƉĂƚŚ�ŽĨ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞĮŶĞƐ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�

/����DŝůĞƐƚŽŶĞƐ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ Ɛ͛�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ƚŽ� ƐŽĐŝĞƚǇ� ŵĂĚĞ� ďǇ�
ĞůĞĐƚƌŝĐĂů͕�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƐƚƌŝĚĞƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƐƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ͘�

DŝůĞƐƚŽŶĞƐ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� Ă� ǁĂǇ� ĨŽƌ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŝŶ� /����
^ĞĐƟŽŶƐ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ƉƌŝĚĞ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ŝƚƐ�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ͘� dŚĞǇ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚŽǁ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽͲ
ŐŝƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ� ƚŽ� ƚŚĂƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �
ďƵƚ� ĂůƐŽ� ƚŽ� ŽƵƌ� ŐůŽďĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ � ŚĞůƉŝŶŐ� ƚŽ� ďƵŝůĚ�
ƚŽĚĂǇ Ɛ͛�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ǁŽƌůĚ͘�

/����DŝůĞƐƚŽŶĞƐ�ĂƌĞ�Ă� ƐǇŵďŽů�ŽĨ�ŚŽǁ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů� ĞŶͲ
ŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉƵƟŶŐ� ŚĂǀĞ� ŚĞůƉĞĚ� ƚŽ� ďƵŝůĚ� ƚŚĞ�
ŵŽĚĞƌŶ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ �

/ƚ� ŝƐ� ŵǇ� ƉƌŝǀŝůĞŐĞ� ƚŽ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ� ƚŚĞƐĞ� ƉŝŽŶĞĞƌŝŶŐ�
ĞǀĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞǇ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�
ůĂŶĚŵĂƌŬƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽĨ�ĐŝǀŝůŝǌĂƟŽŶ͘�
/�Ăŵ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ͘�

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ĨŽƌ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ǀĞƌǇ� ƐƉĞĐŝĂů� /���� DŝůĞƐƚŽŶĞ� ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ͕� ĐŽŵŵĞŵͲ
ŽƌĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� tĂǀĞ>�E� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �
ǁŚŝĐŚ� ůĞĚ�ƚŽ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� /����ϴϬϮ͘ϭϭ�tŽƌŬŝŶŐ�
'ƌŽƵƉ�ĨŽƌ�tŝƌĞůĞƐƐ�>ŽĐĂů��ƌĞĂ�EĞƚǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞƐͲ
ƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽǁ�ŽŵŶŝƉƌĞƐĞŶƚ�tŝͲ&ŝ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘

&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�/���͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ Ɛ͛� ůĂƌŐĞƐƚ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ƐŽĐŝĞƚǇ͘� /��� Ɛ͛�
ĐŽƌĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ŝƐ� ƚŽ� ĨŽƐƚĞƌ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�
ĂŶĚ� ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ďĞŶĞĮƚ� ŽĨ� ŚƵŵĂŶŝƚǇ͘� KƵƌ�
ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϰϮϮ͕ϬϬϬ� ŵĞŵďĞƌƐ� ĂƌĞ� ǀŝďƌĂŶƚ͕� ĚŝǀĞƌƐĞ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĞůĞǀĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝŵĂŐĞ͕�
ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ŐůŽďĂů� ŶĞƚǁŽƌŬ͕� ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ� ǁŝƚŚ�
ƉĞĞƌƐ� ůŽĐĂůůǇ͕ � ĂŶĚ� ŐŝǀŝŶŐ� ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 
dŚŝƐ�ŐůŽďĂů�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�/���͘�/Ŷ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ϭϲϬ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�/����ŵĞŵďĞƌƐ�
ƐĞĞ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶͲ
Ăů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ŐůŽďĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƵŶŝƋƵĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ŵĞŵďĞƌƐ� ƚŽ� ĐŽŶŶĞĐƚ� ǁŝƚŚ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĞǆƉĞƌƚƐ� ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ� ĐƵƫŶŐͲĞĚŐĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁŝƚŚ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌĞĂĐŚ͘�

^ƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĚƌŝǀĞ� ƚŚĞ� ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ͕ � ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ� ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀĞ͕�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ͘� �Ɛ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĞĂĚŝŶŐ� ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ� ŽĨ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�/����ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�Ă�ĐĞŶƚƵƌǇ͕ �ĨŽƌ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�
ƚŚĂƚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐĂŶ�Ͳ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�Ͳ�ŚĂƉƉĞŶ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ͘�

�Ɛ� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĐĂƚĂůǇƐƚ� ĨŽƌ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů� ĂĚͲ
ǀĂŶĐĞŵĞŶƚ͕� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƌĞ� ƚŚĞ�ĐĂƚĂůǇƐƚƐ� ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞ�
ƚŚŝƐ� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�
ĨŽƌ�Ă�ŐůŽďĂůůǇ� ůĞǀĞů�ƉůĂǇŝŶŐ�ĮĞůĚ͘� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ�ƌĞĐͲ
ŽŐŶŝǌĞĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĞŶĂďůĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŝŶ��ĞŶĞůƵǆ�ƚŽ�
ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ�ŝŶ�WŽƌƚƵŐĂů�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ � ƚŚĞǇ� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă� ĐŽŵŵŽŶ� ŐƌŽƵŶĚ� ĨŽƌ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h͘^͘�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽŶ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�

dŽĚĂǇ�ǁĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�
�ƵƚĐŚ� ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ� ǁŚŽ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ� Ă� ŵĞƚŚŽĚ� ĨŽƌ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĚĂƚĂ� ƌĂƚĞ� ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�
ƵŶĚĞƌ� ŶĞǁ� ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ƉĞƌŵŝƩĞĚ� ůŝĐĞŶƐĞͲĞǆͲ
ĞŵƉƚ� ƐŚŽƌƚͲƌĂŶŐĞ�ǁŝƌĞůĞƐƐ� ĚĂƚĂ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ� ŝŶ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ďĂŶĚƐ͘

�ĞĚŝĐĂƟŶŐ�ĂŶ�/����DŝůĞƐƚŽŶĞ�ƚĂŬĞƐ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ĞīŽƌƚ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� /���� �ĞŶĞůƵǆ� ^ĞĐƟŽŶ� ĂƌĞ�
ĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ŐŝŌƐ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ĞŶĞƌŐǇ�
ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌƟƐĞ� ŝŶ� ŵĂŬŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ŵŝůĞƐƚŽŶĞ� Ă� ƌĞĂůŝƚǇ͘� /�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�tŝŵ�ǀĂŶ��ƩĞŶ͕��ŚĂŝƌ�ĨŽƌ�>ŝĨĞ�DĞŵďĞƌ�
�ĸŶŝƚǇ�'ƌŽƵƉ͕�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͘

/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/����DŝůĞƐƚŽŶĞ�WƌŽŐƌĂŵ
�Ǉ�:ŽƐĠ�D͘�&͘ �DŽƵƌĂ͕�/����WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ���K�



Ϯϯ

�Ɛ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ�ƚǁĞŶƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�tŝͲ&ŝΠ͕�ǁĞ�
ŚŽŶŽƌ�ĂŶĚ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ƚŚĂƚ� ůĂŝĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂĚǀĂŶĐĞͲ
ŵĞŶƚ͘�tŝͲ&ŝ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝĚĞĂ�Ͳ�Ă�ĐŽŶĨŽƵŶĚͲ
ŝŶŐůǇ͕ � ƐĞĞŵŝŶŐůǇ� ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ� ŝĚĞĂ� Ͳ� ƚŽ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ Ɛ͛�
ŵŽƐƚ�ƵƐĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ŶĞĂƌůǇ�Ψϰ�ƚƌŝůůŝŽŶ�h^��ŝŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ǀĂůƵĞ�
ďǇ�ϮϬϮϯ1͘�EĞĂƌůǇ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽďŝůĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞƚ�
ƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�tŝͲ&ŝ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŚĂůĨ�ŽĨ�Ăůů�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�
ƚƌĂĸĐ� ƚƌĂǀĞƌƐĞƐ� tŝͲ&ŝ� ŶĞƚǁŽƌŬƐϮ͘� dŚĞ� ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�
ůĂŝĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŚŽŶŽƌĞĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶƐ�ŽĨ�Ăůů�ƟŵĞ͘

tŚĞŶ�/�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚƵŵďůĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐƐ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ͕�
Ă�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�dŚĞŽĚŽƌĞ�ZŽŽƐĞǀĞůƚ Ɛ͛�ƐƉĞĞĐŚ�ŐŝǀĞŶ�
Ăƚ�ƚŚĞ�^ŽƌďŽŶŶĞ�ŝŶ�ϭϵϭϬϯ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŵŝŶĚ͗
͙͞ĐƌĞĚŝƚ� ďĞůŽŶŐƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉĞƌƐŽŶ� ǁŚŽ� ŝƐ� ĂĐƚƵĂůůǇ�
ŝŶ� ƚŚĞ�ĂƌĞŶĂ͙�ǁŚŽ�strives valiantly͖�ǁŚŽ�ĞƌƌƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵĞƐ�ƐŚŽƌƚ�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ͖�ǁŚŽ�ŬŶŽǁƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�
ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵƐ͕� ƚŚĞ� ŐƌĞĂƚ� ĚĞǀŽƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ƐƉĞŶĚƐ�
ŚŝŵƐĞůĨ� ŝŶ�Ă�ǁŽƌƚŚǇ�ĐĂƵƐĞ͖�ǁŚŽ͕� ŝĨ�ŚĞ�ǁŝŶƐ͕�ŬŶŽǁƐ�
ƚŚĞ� ƚƌŝƵŵƉŚ� ŽĨ� ŚŝŐŚ� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͖� ĂŶĚ�ǁŚŽ͕� ŝĨ� ŚĞ�
ĨĂŝůƐ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĨĂŝůƐ�ǁŚŝůĞ�daring greatly͘͘͘͟

dŚĞ�ǁŽƌŬ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƚŚĞ�tĂǀĞ>�E�ƚĞĂŵ�Ͳ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĞĂƌůǇ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�Ͳ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�/����ϴϬϮ͘ϭϭ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ƋƵĂůŝĮĞƐ�ĂƐ�ĚĂƌŝŶŐ�
ŐƌĞĂƚůǇ͘�dŚĞǇ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ĂŶ�ŝĚĞĂ͕�Ă�ƐƉĂƌŬ͘�
dŚĞŝƌ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝͲ
ƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ƉĞƌƐĞǀĞƌĞ͕� ƚŽ� ŝƚĞƌĂƚĞ͕�
ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ͕�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ŐŝŌ͘� �ǀĞƌǇŽŶĞ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĂƚ� ŐƌŽƵƉ͕� ĂŶĚ� ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ĂŌĞƌ�ƚŽ�ƐŚĞƉŚĞƌĚ�ƚŚŝƐ�ŶĂĐĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽͲ
ŐǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽĚĂǇ͕ �ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�
ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƐŽĐŝĞƚǇ�Ͳ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�
ƚŚĂƚ͕� ůŝŬĞ�ZŽŽƐĞǀĞůƚ Ɛ͛�ĨĂŵŽƵƐ�ƋƵŽƚĞ͕� ŝƐ�ŶŽǁ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�

tĂǀĞ>�E�ƚŽ�tŝͲ&ŝΠ͗�
tŝƌĞůĞƐƐ� �ŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ� EƵƌƚƵƌĞĚ� ďǇ�DĂŶǇ� �ĞĐŽŵĞƐ� ĂŶ� �ƐƐĞŶƟĂů�
WĂƌƚ�ŽĨ��ĂŝůǇ�>ŝĨĞ
�Ǉ��ĚŐĂƌ�&ŝŐƵĞƌŽĂ

ǁŽƌůĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�zŽƵ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
ƚŚĂƚ�ďƌŝŶŐƐ�ƚĞƌƌŝĮĐ�ǀĂůƵĞ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ůĞŐĂĐǇ�ŽĨ�ĚĂƌŝŶŐ�
ŐƌĞĂƚůǇ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͘

tŚĞŶ�tĂǀĞ>�E�ĮƌƐƚ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�
ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ�ƐŽůƵƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƚŽ�Ă�ŚĂŶĚĨƵů�
ŽĨ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĨŽƵŶĚŝŶŐ� tŝͲ&ŝ� �ůůŝĂŶĐĞΠ�
ŵĞŵďĞƌ͕ �>ƵĐĞŶƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘�KŶĐĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�/����ĨĂŵŝůǇ͕ �ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϴϬϮ͘ϭϭ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐƵƌͲ
ƐŽƌ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�Ăůů�ŬŶŽǁ�ĂƐ�tŝͲ&ŝ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ͘

:ƵƐƚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ͕ �/����ϴϬϮ͘ϭϭď�ǁĂƐ�ƌĂƟĮĞĚ͕�
ŽīĞƌŝŶŐ� Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĂƚĂ� ƌĂƚĞ� ŽĨ� ϭϭ�ŵĞŐĂďŝƚƐ� ƉĞƌ�
ƐĞĐŽŶĚ� ;DďƉƐͿ�ʹ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�t>�E�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�
ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞΠ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶͲ
ĐůƵĚĞĚ�ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ďƌĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ʹ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨƌŽŶƟĞƌ�ƚŽ�ƵŶůĞĂƐŚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ŚĂƌŵŽŶŝǌĞĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘

EƵƌƚƵƌŝŶŐ�tŝͲ&ŝ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ
dŚĞ� ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ� ŽĨ� tŝͲ&ŝ� ŝƐ� ƌŽŽƚĞĚ� ŝŶ� ŝƚƐ� ƵŶŝƋƵĞ͕�
ŝŶŚĞƌĞŶƚ� ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ͗� ĂīŽƌĚĂďůĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕� ƵŶůŝͲ
ĐĞŶƐĞĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ĞĂƐǇ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�



Ϯϰ

ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�Ăůů�ĐŽŶƚƌŝďͲ
ƵƚĞ�ƚŽ�tŝͲ&ŝ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘��Ƶƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�tŝͲ&ŝ�ƚŚĂŶ�
ƚŚŝƐ͘�tŝͲ&ŝ� �ůůŝĂŶĐĞ͕� ǁŝƚŚ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϴϬϬ�ŵĞŵďĞƌ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͕� ŚĂƐ� ŚĞůƉĞĚ� ƚŚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ŶƵƌƚƵƌĞ� ƚŚŝƐ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚǁĞŶƚǇ�
ǇĞĂƌƐ͘� DŽǀŝŶŐ� ďĞǇŽŶĚ� ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͕ �tŝͲ&ŝ� �ůůŝĂŶĐĞ�
ŚĂƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�ŝƚƐ�ƐŚĞƉŚĞƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁŝƚŚ�
ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ƚŚĂƚ� ĚĞůŝǀĞƌ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂů�
ƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ͕�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞĂƐŝĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ͕�
ĞŶĂďůŝŶŐ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�tŝͲ&ŝ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�
ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŽƉƟŵŝǌĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�tŝͲ&ŝ�ƐŽ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽĚĂǇ͘�tŝͲ&ŝ���Zd/&/��Ρ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ�ĐŽŵďŝŶĞ�ƚŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�/����ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶͲŚŽƵƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇͲǁŝĚĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƐ͘�

ƟĞƐ� ŝƚ� ŚĂƐ� ƚŽĚĂǇ͘�tŝͲ&ŝ� ŚĂƐ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĂƐ� Ă� ǀĂůƵĂďůĞ�
ŬĞǇ� ƚŽ� ƵŶƚĞƚŚĞƌĞĚ͕� ĂīŽƌĚĂďůĞ� ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ� ĂŶĚ�
ǁŝĚĞͲƌĂŶŐŝŶŐ� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘� KƉĞƌĂƟŶŐ� ŝŶ� ƵŶůŝĐĞŶƐĞĚ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ͕�tŝͲ&ŝ� ŝƐ� ĂŶ�ĞƋƵĂůŝǌĞƌ͕ � ĞŶĂďůŝŶŐ�ĞǀĞŶ� ƚŚĞ�
ƐŵĂůůĞƐƚ� ŽĨ� ƐƚĂƌƚƵƉƐ� ƚŽ� ŝŶŶŽǀĂƚĞ� ĂŶĚ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘�tŝͲ&ŝ�ŚĂƐ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ŽƵƌ�ǁŝůĚĞƐƚ�ĚƌĞĂŵƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŽĚĂǇ� ŵĂŶǇ� ďĞůŝĞǀĞ� tŝͲ&ŝ� ŝƐ� ĞƐƐĞŶƟĂů� ƚŽ� ƌƵŶŶŝŶŐ�
ŽƵƌ�ƐŽĐŝĞƚĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘�&ƌŽŵ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�
ĨƌŽŵ�ƵƟůŝƟĞƐ�ƚŽ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕�ĨƌŽŵ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵͲ
ƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐůŽƵĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŽƵƌ�ŵŽĚĞƌŶ�ǁŽƌůĚ�ƌƵŶƐ�ŽŶ� 
tŝͲ&ŝ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͘

dŽĚĂǇ͕�tŝͲ&ŝ�ϲ�ŝƐ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ŵƵůƟͲŐŝŐĂďŝƚ�ƐƉĞĞĚƐ�Ăƚ�
ůŽŶŐĞƌ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ� ĨŽƌ�Ă�ŵƵůƟƚƵĚĞ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�
Ă� ƐŝŶŐůĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘� dŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ�
ŐŽĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƐŝŵƉůǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ĚĞǀŝĐĞƐͶŝƚ�ĞŶĂďůĞƐ�
ƉĞŽƉůĞ� ĨĂƌ� ĂŶĚ�ǁŝĚĞ� ƚŽ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ͗� ĨƌŽŵ� ůŝŐŚƚͲ
ǁĞŝŐŚƚ� ƚĞǆƚ͕� ƚŽ� ůĂƚĞŶĐǇ� ƐĞŶƐŝƟǀĞ� ǀŽŝĐĞ͕� ƚŽ� ƌŝĐŚ� ƌĞͲ
ĂůͲƟŵĞ�ƵůƚƌĂ�ŚŝŐŚͲĚĞĮŶŝƟŽŶ�ǀŝĚĞŽ͘�tŝͲ&ŝ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ĞƐͲ
ƐĞŶƟĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĞǀĞƌǇ�ƐĞĐŽŶĚ�
ŽĨ� ĞǀĞƌǇ� ĚĂǇ͘� /ƚƐ� ĂīŽƌĚĂďŝůŝƚǇ� ƌĞŶĚĞƌƐ� ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ĐĂƟŽŶƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ŽƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ�tŝͲ&ŝ� ĂůƐŽ�
ŵŽƌĞ�ĂīŽƌĚĂďůĞ͘�tŝͲ&ŝ�ŚĞůƉƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ŽĸĐĞƐ͘�/ƚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ� ƚŚĞ� ƉůĂƞŽƌŵ� ƚŽ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ� ĐŽŶƚĞŶƚ� ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�
ĨƌŽŵ� ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ� ůŝǀĞ� ǀŝĚĞŽ� ďƌŽĂĚĐĂƐƚƐ͕� ƚŽ� ŵŽǀŝĞƐ�
ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŐĂŵŝŶŐ͘�tŝͲ&ŝ�ŚĂƐ�
ďĞĐŽŵĞ� Ă� ǀĂůƵĂďůĞ� ƌĞƐŽƵƌĐĞ� ŝŶ� ĚŝƐĂƐƚĞƌ� ƌĞĐŽǀĞƌǇ�
ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ĂŶĚ� ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ĞŶĂďůĞƌ�ŽĨ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�
ďƌŽĂĚďĂŶĚ� ƚŽ� ƌĞŵŽƚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ďƌŝĚŐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚŝǀŝĚĞ͘�tŝͲ&ŝ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝƐŽͲ
ůĂƚĞĚ�ƉůĂĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞƚ͕�ĨƌŽŵ�DŽƵŶƚ��ǀĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�
ĂŝƌĐƌĂŌ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŽĐĞĂŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŐƌĞĂƚ� ďĞǇŽŶĚ͕� ďǇ� ĂƐƚƌŽŶĂƵƚƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
^ƉĂĐĞ�^ƚĂƟŽŶ͘

1 dĞůĞĐŽŵ��ĚǀŝƐŽƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ϮϬϭϴ
Ϯ��ŝĐƐŽ�sE/͕�ϮϬϭϵ�
ϯ�͞�ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ŝŶ�Ă�ZĞƉƵďůŝĐ͕͟ �dŚĞŽĚŽƌĞ�ZŽŽƐĞǀĞůƚ͕�WĂƌŝƐ͕�ϭϵϭϬ
ϰ�/��͕�ϮϬϭϵ

dŚĞ� tŝͲ&ŝ� �ůůŝĂŶĐĞ� ƉŽƌƞŽůŝŽ� ŽĨ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ďƌŝŶŐ�
ĨƵůů� ĐŽǀĞƌĂŐĞ� tŝͲ&ŝ� ŝŶĚŽŽƌƐ� ;tŝͲ&ŝ� ��Zd/&/���
�ĂƐǇDĞƐŚΡ͕�tŝͲ&ŝ���Zd/&/���,ŽŵĞ��ĞƐŝŐŶΡͿ͕�ŚĞůƉ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�
;tŝͲ&ŝ� ��Zd/&/��� WĂƐƐƉŽŝŶƚΠ� ĂŶĚ� tŝͲ&ŝ� ��Zd/&/���
sĂŶƚĂŐĞΡͿ͕� ŵĂŬĞ� tŝͲ&ŝ� ŶĞƚǁŽƌŬƐ� ŽƉĞƌĂƚĞ� ŵŽƌĞ�
ĞĸĐŝĞŶƚůǇ� ĂŶĚ� ĞĂƐŝĞƌ� ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ� ;tŝͲ&ŝ� ��Zd/&/���
�ĂƐǇ��ŽŶŶĞĐƚΡ͕�tŝͲ&ŝ���Zd/&/����ŐŝůĞ�DƵůƟďĂŶĚΡ͕�
tŝͲ&ŝ� ��Zd/&/��� �ĂƚĂ� �ůĞŵĞŶƚƐΡͿ͕� ĂŶĚ� ĞŶĂďůĞ� ĂŶ�
ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĐŽŶͲ
ŶĞĐƚĞĚ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ƵƐĞƌƐ�;tŝͲ&ŝ���Zd/&/���tŝͲ&ŝ��ǁĂƌĞΡ͕� 
tŝͲ&ŝ� ��Zd/&/��� >ŽĐĂƟŽŶΡ͕� tŝͲ&ŝ� ��Zd/&/���
DŝƌĂĐĂƐƚΠͿ͘� �ŽŶƐƵŵĞƌƐ� ǁŚŽ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� tŝͲ&ŝ�
��Zd/&/���ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁŝůů�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ŐŽŽĚ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ�ĚƌŝǀĞƐ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ĂĚǀŽͲ
ĐĂĐǇ� ŐůŽďĂůůǇ͘� dŚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŚĂƐ�ĚŽŶĞ�ĂŶ� ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�
ũŽď� ŽĨ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�tŝͲ&ŝ�ǁŚŝůĞ� ƵƐŝŶŐ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ĂůůŽͲ
ĐĂƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ� ϯϬ� ǇĞĂƌƐ� ĂŐŽ� ʹ� ƐĞƌǀŝŶŐ� ĂŶ�
ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ŶĞĂƌůǇ�ϭϰ�ďŝůůŝŽŶ�ĚĞǀŝĐĞƐϰ͘��Ƶƚ�tŝͲ&ŝ�
ĚĞŵĂŶĚ�ŚĂƐ� ŐƌŽǁŶ� ƐŽ�ŵƵĐŚ� ƚŚĂƚ�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ� ŝƐ�
ƵƌŐŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ŵŽƌĞ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ĨŽƌ�tŝͲ&ŝ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�tŝͲ&ŝ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐĞ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘

tŝͲ&ŝ�ŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ
tŝƚŚŽƵƚ� tĂǀĞ>�E͕� ƚŚĞŶ� ϴϬϮ͘ϭϭ͕� ĂŶĚ� ƵůƟŵĂƚĞůǇ�
tŝͲ&ŝ͕� ŽƵƌ� ƐŽĐŝĞƚǇ� ǁŽƵůĚ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲ



Ϯϱ

�ĚŐĂƌ�&ŝŐƵĞƌŽĂ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌ
tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ

^ŝŶĐĞ�ϮϬϬϳ͕��ĚŐĂƌ�ŚĂƐ�ůĞĚ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�
ŐƌŽǁƚŚ� ŝŶ�tŝͲ&ŝ� ĂŶĚ�tŝͲ&ŝ� �ůůŝĂŶĐĞ� ďǇ� ĨŽĐƵƐŝŶŐ� ŽŶ�
ƚŚƌĞĞ� ŬĞǇ� ĂƌĞĂƐ͗� ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕� ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ͕� ĂŶĚ�
ĂĚǀŽĐĂĐǇ͘� ,Ğ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ĂůůŝĂŶĐĞƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕� ĞŶŐĂŐĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͕�ĂŶĚ�
ƐƉĞĂƌŚĞĂĚĞĚ� ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶƐ͕� ŵĞƌŐĞƌƐ� ĂŶĚ� ƐƉŝŶ� ŽīƐ�
ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ�tŝͲ&ŝ� ƉƌŽůŝĨĞƌĂƟŽŶ� ŝŶƚŽ�ŵĂƐƐ�
ŵĂƌŬĞƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ŵŽďŝůĞ͘�
�ĚŐĂƌ� ĂůƐŽ� ĨŽƌŐĞĚ�tŝͲ&ŝ� �ůůŝĂŶĐĞ� ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ� ŝŶ��ƐŝĂ�
ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞ͘��ĞĨŽƌĞ�ŚŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌŽůĞ͕��ĚŐĂƌ�ŽǀĞƌƐĂǁ�
tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĚĞĮŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶͲ
ĚƵƐƚƌǇ Ɛ͛� ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�
ĂŶĚ�ŐůŽďĂůůǇ�ƐĐĂůŝŶŐ�tŝͲ&ŝ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ͘

WƌŝŽƌ� ƚŽ� tŝͲ&ŝ� �ůůŝĂŶĐĞ͕� �ĚŐĂƌ� ǁĂƐ� Ăƚ� ZŝĚŐĞǁĂǇ�
^ǇƐƚĞŵƐ� ;ŶŽǁ� �ŝƐĐŽͿ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƚĞĂŵ� ƚŚĂƚ� ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ Ɛ͛�ĮƌƐƚ� ƐĞƐƐŝŽŶ�ďŽƌĚĞƌ� ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ǁŝƚŚ�ĞƐͲ
ƐĞŶƟĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ůŝǀĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ǀŝĚĞŽ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ďĞĐĂŵĞ� ĂŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘��ĚŐĂƌ�ĂůƐŽ�ŚĞůĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƌŽůĞƐ�Ăƚ�ϯD��ŽŵƉĂŶǇ͘�,Ğ� ŝƐ�Ă�ǀĞƚĞƌĂŶ�
ŽĨ� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐ� EĂǀǇ͕ � ĂŶĚ� Ă� ŐƌĂĚƵĂƚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞǆĂƐ�Ăƚ��ƵƐƟŶ͘��ĚŐĂƌ�ŚŽůĚƐ�Ă�DĂƐƚĞƌ Ɛ͛�
ĚĞŐƌĞĞ� ŝŶ� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� �ŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌĂƟŽŶ͕� ĂŶĚ� ƵŶͲ
ĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŝŶ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ͘� �ĚŐĂƌ� ĂůƐŽ� ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ� ĨƌŽŵ�<ĞůůŽŐŐ Ɛ͛�
�ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĐŚŽůĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘

KƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͛Ɛ�tŝͲ&ŝ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ� ŚĂƐ� ĚĞůŝǀĞƌĞĚ� ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚǁĞŶƚǇ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�
dŚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ŝƐ� ĐůĞĂƌůǇ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŚĞ�
ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĞŶŚĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁŚĂƚ�tŝͲ&ŝ�ĐĂŶ�ĚŽ͘��ŵĞƌŐŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ĨŽƌ�tŝͲ&ŝ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂƵŐͲ
ŵĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞ�ĚŽĐƚŽƌƐ�
ƚŽ� ƐĞĞ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ƌĞŵŽƚĞůǇ͕� ƉƌĞĚŝĐƟǀĞůǇ� ŵĂŶĂŐĞ�
ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ� ĂŶĚ� ĂǀŝĂƟŽŶ� ƚƌĂĸĐ͕� ĂŶĚ� ĞŶŚĂŶĐĞ� ĂŐͲ
ƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ǇŝĞůĚƐ͕�ĂŵŽŶŐ�ŵĂŶǇ͕�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĞŵĞƌŐͲ
ŝŶŐ�ƵƐĞƐ͘�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϲ�',ǌ�ďĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�
ůĂƌŐĞƌ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�
ďĂŶĚǁŝĚƚŚͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ůŝŵŝƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ĂƐ�Ă�ƐŽĐŝĞƚǇ�ƵƐŝŶŐ�tŝͲ&ŝ�ƚŽ�ŝƚƐ�
ĨƵůů�ƉŽƚĞŶƟĂů͘�

�ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ĚĂƌŝŶŐ�ŐƌĞĂƚůǇ
DĂŶǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�
ŽĨ�tŝͲ&ŝ�ĐŽŵĞƐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ Ɛ͛�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�ǁŝĚĞ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�Ă�
ǀŝďƌĂŶƚ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ƵƐĞ�ĐĂƐĞƐ͘��ĞƐŝĚĞƐ�
ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƐƚƌŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�tŝͲ&ŝ�
ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚǁĞŶƚǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĂƚ�
ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƐ�ƵďŝƋƵŝƚŽƵƐ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶͲ
ĚƵƐƚƌǇ Ɛ͛�ĨŽƌĞƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇͲĂŐƌĞĞĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ͕ �ƌĞͲ
ŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǀĞŶĚŽƌ͘ �

�Ɛ�ǁŝƚŚ�ŵŽƐƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƐƚŽƌŝĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƌŽĂĚďůŽĐŬƐ�
ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ�ǁĂǇ͘� KǀĞƌ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ĚĞĐĂĚĞƐ� ƚŚĞƌĞ� ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ͕�Ăƚ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ƉŽŝŶƚ͕�ĐŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ŚĂůƚĞĚ�tŝͲ&ŝ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘��ƚ�ĞǀĞƌǇ�ƐƵĐŚ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�
ǁĞ� ĂƐ� ĂŶ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ŐĂůǀĂŶŝǌĞĚ͕� ĂŶĚ� ǁĞ� ĚĂƌĞĚ͕� ĂŶĚ�
ǁĞ�ŵĞƚ�ŽƵƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ůŝǀĞƐ�
ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ� ƚŚĞ� ŐƌĞĂƚ� ƚƌĂĚŝƟŽŶ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
tĂǀĞ>�E�ƚĞĂŵ�ƐŽ�ůŽŶŐ�ĂŐŽ͘���ǁŚŽůĞ�ĂƌŵǇ�ŽĨ�ŝŶĚŝͲ
ǀŝĚƵĂůƐ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ� ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�KƵƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ǁŝůů� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ŶƵƌƚƵƌĞ� ƚŚŝƐ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞůĞŶƚůĞƐƐ�
ƉƵƌƐƵŝƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�tŝͲ&ŝ��ůůŝĂŶĐĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĞǀĞƌǇͲ
ŽŶĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͘
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Ϯϳ

dŚŝƐ� ǇĞĂƌ͕ � ϮϬϭϵ� ŝƐ� Ă� ƐƉĞĐŝĂů� ǇĞĂƌ� ʹ� ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ� ϮϬ�
ǇĞĂƌƐ�tŝͲ&ŝ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ� ůĂƵŶĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ƉƉůĞ�
ŝ�ŽŽŬ�ǁŝƚŚ�ǁŝƌĞůĞƐƐ� >�E� ŝŶĐůƵĚĞĚ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŽƵďƚ͕�
ƚŚĞ�ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘� /Ŷ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǇĞĂƌ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�/����ďĞƐƚŽǁĞĚ�ƚŚĞ�E�Z�ƚĞĂŵ�ŝŶ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ� ĂǁĂƌĚ� ĨŽƌ�
tĂǀĞ>�E͘� �ŶĚ� ĨŽƌ� ŵĞ� ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ͕� ƚŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ƚŚĞ�
ůŝĨĞƟŵĞ� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ� ĂǁĂƌĚ� ĨƌŽŵ�tŝͲ&ŝ� EKt͕� ĨŽƌ�
Ăůů� ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�tŝͲ&ŝ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϯϬ�
ǇĞĂƌƐ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϴϵ͘

>ŽŽŬŝŶŐ�ďĂĐŬ͕�ĂŌĞƌ� ƌĞƌĞĂĚŝŶŐ�ŵǇ�ŽǁŶ�ďŽŽŬ͕� /� ĐĂŶ�
ŽŶůǇ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ƚŚĂŶŬĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�
ĂŵƵƐĞŵĞŶƚ͘�,Žǁ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ǁĞƌĞ�Ă�ƐƚƌƵŐŐůĞ͘�
,Žǁ�ƉĞŽƉůĞ�ŬĞƉƚ�ŽŶ�ďĞůŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐŽŵĞͲ
ƚŚŝŶŐ�ĐŽŽů�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�tŝͲ&ŝ͕�ďƵƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƟŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�Ă�͞ƌĞƚƵƌŶ�ŽŶ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ͟�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ͘�,Žǁ�tŝͲ&ŝ�ŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�͞ŶŝĐĞͲ
ƚŽͲŚĂǀĞ͟�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŝŶƚŽ�Ă�͞ďĂƐŝĐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͟�ƚŽĚĂǇ͘

ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ� ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͘� dŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ůĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ǁĞƌĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ�
ǁŝƚŚ�ĐĂƐƵĂů�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͘��ŽǁŶůŽĂĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�
ǁŽƌĚ͘�dŚŝƐ�Ăůů�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŶŽǁ͘��ŽǁŶůŽĂĚŝŶŐ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͘

/Ŷ� ϮϬϭϲ� /� ĂƩĞŶĚĞĚ� Ă� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ŝŶ� tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�
ǁŚĞƌĞ�Ă�ƐƉĞĂŬĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&���ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŚŝƐ�ĂŵĂǌĞͲ
ŵĞŶƚ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŚŽŵŽŐĞŶĞŽƵƐ�tŝͲ&ŝ�ŝƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ϯ'͕� >d�;ϰ'Ϳ� ĂŶĚ� ϱ'͘� ,Ğ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� Ă�
ĐŽƉǇ� ŽĨ� ŵǇ� ďŽŽŬ͕� ŐŝǀŝŶŐ� Śŝŵ� ƚŚĞ� ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͕� ŽĨ�
ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�Ăůů�ĐĂŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ �/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�
ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�&���ŝŶ�ƚŚĞ�h^�͕�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂĚ�Ă�
ƐŽƌƚ�ŽĨ�ŵŝŶĚƐĞƚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ŵĂŬŝŶŐ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ďĂŶĚƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶůŝĐĞŶƐĞĚ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ĞƋƵĂů�ĂŵŽƵŶƚƐ�
ĂƐ�ǁĂƐ� ůŝĐĞŶƐĞĚ͘�^Ž͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ� ůŝĐĞŶƐĞĚ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ǁĂƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐĞůůƵůĂƌ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕� ƚŚĞ�
ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ƵŶůŝĐĞŶƐĞĚ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ǁĂƐ� ĞǆƚĞŶĚĞĚ� ĂƐ�
ǁĞůů͘

/�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ĚŽůůĂƌƐ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵͲ
ŝĐ� ǀĂůƵĞ� ĐƌĞĂƚĞĚ� ďǇ�tŝͲ&ŝ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƵŶůŝĐĞŶƐĞĚ� ďĂŶĚ͘�
dŚĞƐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�ƐƉĞĐƵůĂƟǀĞ͘�dŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�
ϲϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƚƌĂĸĐ�ŐŽĞƐ�ŽǀĞƌ�tŝͲ&ŝ͕�ĂŶĚ�ϯϱй�
ŐŽĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐĞůůƵůĂƌ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ŝƐ�ƚĞůůŝŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ͘�KĨ�
ĐŽƵƌƐĞ͕�ƐŽŽŶĞƌ�Žƌ�ůĂƚĞƌ�Ăůů�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ĞŶĚƐ�ƵƉ�ŽŶ�Ă�ǁŝƌĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞĚŽŵ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�
ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ� ĂŶǇǁŚĞƌĞ� ĂŶĚ� Ăƚ� ĂŶǇ�ŵŽŵĞŶƚ� ŝƐ� ƚŚĞ�
ďĞĂƵƚǇ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝƌĞůĞƐƐ�ŝƐ�ƐŽ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ͘

��ůŽƚ�ŚĂƐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ǁŽƌůĚ�tŝͲ&ŝ�
ŵĂƌŬĞƚ�ĂĚŽƉƟŽŶ͘��ůƌĞĂĚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĂǇƐ�tŝͲ&ŝ�ǁĂƐ�
ƵŶĚĞƌ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĂƩĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ϯ'�ĂŶĚ��ůƵĞƚŽŽƚŚ�ʹ�
ďŽƚŚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�tŝͲ&ŝ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ�ĂŶĚ�ĞůŝŵŝͲ
ŶĂƚĞ�ŝƚ͕�ŶŽƚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƐŽ͘�dŚĞƌĞ�ŵĂǇďĞ�Ă�ĚĞĞƉĞƌ�
ƌĞĂƐŽŶ�ǁŚǇ�ŽŶ� ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂƌǇ͕�tŝͲ&ŝ͕��ůƵĞƚŽŽƚŚ�ĂŶĚ�
ĐĞůůƵůĂƌ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐŵĂƌƚ�ƉŚŽŶĞ͘��ĂĐŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ǁŽƌůĚ͘

tŝͲ&ŝ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĚǁĞůůŝŶŐ�ƉůĂĐĞƐ͗�ŽƵƌ�
ŚŽŵĞƐ�Žƌ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂƐ�ŝĨ�ǁĞ�ŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�
ŝŶ�ŽƵƌ�ĚǁĞůůŝŶŐ�ƉůĂĐĞƐ͕�ĂŶĚ� ŝƚ� ŝƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ůŝĐĞŶƐĞĚ�
ĨƌĞĞ͘��ůƵĞƚŽŽƚŚ� ŝƐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ďƵďďůĞ͗�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŐŽ�ĂƌŽƵŶĚ͕�ǁĞ�ďƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ŚĞĂĚƐĞƚ͕�
Žƌ�ŽƵƌ�ĮƚŶĞƐƐ�ďĂŶĚ͕�ƚŚĂƚ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƉŚŽŶĞ͘�/ƚ�ĨĞĞůƐ�ĂůƐŽ�ĂƐ�ŝĨ�ǁĞ�ŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐͲ
ƚƌƵŵ� ŝŶ� ŽƵƌ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ďƵďďůĞ͘� �ŶĚ� ƚŚĞŶ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�
ŽƵƌ�͞ŽƵƚĚŽŽƌ͟�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͕�ǁŚĞƌĞ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ� ŝƐ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͕� ĂŶĚ� ĨŽƌ� ǁŚŝĐŚ� ǁĞ� ƐŝŐŶ� ƵƉ�

tŝͲ&ŝ�Ͳ�DĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ��ŝīĞƌĞŶĐĞ
�Ǉ��ĞĞƐ�>ŝŶŬƐ

&ƌŽŵ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂů� ůĞǀĞů� /� ǁŽƵůĚ� ƐĂǇ͗� ŝĨ� ǇŽƵ� ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ŬŶŽǁŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͕�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ŐŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ũŽƵƌŶĞǇ͍�,ŽŶĞƐƚůǇ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͍�WƌŽďĂďůǇ�
ŶŽƚ͘� dŚĞ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ĂŶĚ� ŽďũĞĐƟŽŶƐ� ĐĂƵƐĞĚ� Ă� ůŽƚ�
ŽĨ�ĂŐŽŶǇ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶ͘��Ƶƚ�Ăƚ� ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘�>ŽŽŬŝŶŐ�
ďĂĐŬ͕�/�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ǁŽƌƚŚ�ŝƚ͘�tŚĂƚ�
ĐĂŶ� ĂŶ� ĞŶŐŝŶĞĞƌ� ĞǆƉĞĐƚ� ĂƐ� Ă� ŐƌĞĂƚĞƌ� ƌĞǁĂƌĚ� ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͍�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�
/�Ăŵ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ͘

DǇ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ƐŽŶ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ůŝǀĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�tŝͲ&ŝ͕�
ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͗�tŝͲ&ŝ� ŝƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ƐǇŶŽŶǇŵŽƵƐ� ĨŽƌ�
͞ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ĂĐĐĞƐƐ͘͟ � tŚĞŶ� ŚĞ� ŚĂƐ� ĨƌŝĞŶĚƐ� ĐŽŵŝŶŐ�
ŽǀĞƌ͗� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƌĞƋƵĞƐƚ� ŝƐ� ĂůǁĂǇƐ� ƚŽ� ŐĞƚ� ƚŚĞ�tŝͲ&ŝ�
ƉĂƐƐǁŽƌĚ͕�ĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝŶĚ͘�/Ĩ�/�ƚƌǇ�ƚŽ�
ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŽ�Śŝŵ�ŚŽǁ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�tŝͲ&ŝ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�͞ƐŽůĚ͕͟ �ŚĞ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ͗�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ĂĚĚ�ƵƉ͘��ŶĚ�ĨƌĂŶŬůǇ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ͘

Kƌ�ŵĂǇďĞ� ŝƚ� ĚŽĞƐ͍�tŝͲ&ŝ�ǁĂƐ� ũƵƐƚ�ǁĂŝƟŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĐͲ
ŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�ǀĂůƵĂďůĞ͘�tŝͲ&ŝ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�

Automotive | Cellular and 5G Networks | CATV Networks | Customer Premise Equipment 
(Wi-Fi Access Points & Smart Meters) | Defense & Aerospace | Gateways/Set-Top Boxes | 
IoT (Internet of Things) | Mobile Devices | NB-IoT | Radar | Satellites

Amplifiers | Antenna Control Solutions | Communication SoCs (Systems on a Chip) | 
Control Products | Discrete Components | Filters & Duplexers | Frequency Converters | 
Integrated Modules | Wi-Fi Solutions | Multiplexers | Oscillators | RF FusionTM & 
RF FlexTM Solutions | Switches | Transistors & ICs
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Ϯϴ

ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƚŽŬĞŶ͕�ĐĂůůĞĚ�Ă�^/DͲĐĂƌĚ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�
ďĞŝŶŐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ͕�ĂŶĚ�
ŝŶ�Ă�ǁĂǇ͕ �ŝƚ�Ăůů�ǁŽƌŬĞĚ�ŽƵƚ͘

tŚĂƚ� ŝƐ� ĐůĞĂƌ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ĂůǁĂǇƐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƐŽŵĞ�
;ŚĞĂůƚŚǇ͍Ϳ�ƌŝǀĂůƌǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�tŝͲ&ŝ�ŽŶ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐĞůůƵůĂƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͗�ϯ'͕�>d�;ϰ'Ϳ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ϱ'�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ͘�WĞƌƐŽŶĂůůǇ͕ �/�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�
ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ͘�/Ɛ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�Ă�

ŚŽƚƐƉŽƚ͕�ůŝŬĞ�Ă�ƐƚŽƌĞ͕�
Žƌ�Ă�ĐĂĨĠ͍�Kƌ� ŝƐ� ƚŚĞ�
ƚƌĂŝŶ�Ă�ŵŽďŝůĞ�ĞŶǀŝͲ
ƌŽŶŵĞŶƚ͍� /ƚ� ůŽŽŬƐ�
ůŝŬĞ� ƚŚĞ� ůĂƩĞƌ� ŝƐ�
ǁŝŶŶŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ŵŽƐƚ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ� ƐĂƟƐĮĞĚ�

ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ϰ'�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ʹ�Žƌ�ǀĞƌǇ�ĚŝƐͲ
ƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŝͲ&ŝ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�
ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ͍

dŚĞ�ůĂƐƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/Žd͕ �
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ůŽǁ�ƉŽǁĞƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘
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2000 2010 2020 2030

1 Mb/s

10 Mb/s

100 Mb/s

1Gb/s

10 Gb/s

.11b

.11a
.11g

.11n

.11ax

.11ac

.11ay

.11ad

Appetite for Speed

3G

Internet Video

Distributed Wi-Fi Drone Control

Audio Control IoT

Gaming VR 4K Video

Industrial AR Automotive

Networking

Licensed

Unlicensed

tŚĂƚ� ƐƟůů� ĂŵĂǌĞƐ�ŵĞ� ďǇ� ƚŚĞ� ĚĂǇ� ŽĨ� ƚŽĚĂǇ� ŝƐ� ŚŽǁ�
͞ĂůŝǀĞ�ĂŶĚ�ŬŝĐŬŝŶŐ͟�tŝͲ&ŝ�ŝƐ͘�tŚŝůĞ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂƵŶĐŚ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ�ϲ͕� ƚŚĞ�ĚĂƚĂ� ƌĂƚĞ�
ŚĂƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�Ă�ĨĂĐƚŽƌ�ϭϬϬϬ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ��ƉƉůĞ�ŝŶ�ϭϵϵϵ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ĨƵŶŶǇ� ĂďŽƵƚ�tŝͲ&ŝͲϲ͕� ĂŶĚ� ŝƚ� ƐŚŽǁƐ� ŚŽǁ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�
ǁŽƌŬƐ͘� dŚĞ� ƌĞĂƐŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ϲ� ŝƐ� ũƵƐƚ� ƚŽ� ďĞ�
͞ŽŶĞ�ƵƉ͟�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϱ'͘�dŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�tŝͲ&ŝ�ϲ�
ŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶƚŚ�/����ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ĂŌĞƌ�ϴϬϮ͘ϭϭ͕�
ϴϬϮ͘ϭϭĂ͕�ϴϬϮ͘ϭϭď͕�ϴϬϮ͘ϭϭŐ͕�ϴϬϮ͘ϭϭŶ͕�ϴϬϮ͘ϭϭĂĐ͕�ĂŶĚ�
ŶŽǁ� ϴϬϮ͘ϭϭĂǆ� ʹ� ďƵƚ� ǁŚŽ� ĐĂƌĞƐ͗� ŽŶůǇ� ĨĞǁ� ƉĞŽƉůĞ�
ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚƌĂĐŬ͊ The WaveLAN team - photo made on 26 June, 1998 

in Doorwerth, the Netherlands



Ϯϵ

�ůƵĞƚŽŽƚŚ� ƐĂǁ� ƚŚĞ� ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ� ŽĨ� �ůƵĞƚŽŽƚŚ� >Žǁ�
�ŶĞƌŐǇ�;�>�Ϳ͕�ĂŶĚ�tŝͲ&ŝ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ��ŝŐďĞĞ�
Žƌ�dŚƌĞĂĚ�;ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�/����ϴϬϮ͘ϭϱ͘ϰͿ͘�
DĂƌŬĞƚ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďƌŽƵŐŚƚ��ŝŐďĞĞͬdŚƌĞĂĚ�
ĂŶĚ�tŝͲ&ŝ� ĐůŽƐĞ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ � ďƵƚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ�ϲ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�ĐŚĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝůů�ƚĞůů͘

/ƚ� ŝƐ� ĐůĞĂƌ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�tŝͲ&ŝ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŵĂƌŬĞƚ� ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ� ŝŶ� ϭϵϵϵ�ǁĂƐ� ŶŽƚ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ�
ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� /ƚ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ� ƚŚĞ� ƐƚĂƌƚ� ŽĨ� Ă� ǀĞƌǇ�
ĚǇŶĂŵŝĐ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ĐůŽƐƵƌĞ�ǇĞƚ͘�
tŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌĞĐĞŶƚ� ŶŽƟĐĞ� ďǇ� ƚŚĞ� &��� ĨŽƌ� ĂůůŽĐĂƟŶŐ�
ŵŽƌĞ�ďĂŶĚǁŝĚƚŚ�ĨŽƌ�tŝͲ&ŝ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϲ�',ǌ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵͲ
ůĂƌ͕ �ŚŝŐŚĞƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ĨŽƌ�tŝͲ&ŝ� ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͗�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŵŽƌĞ� ƵƐĞƌƐ� ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ� ǁŝƚŚ� ŚŝŐŚĞƌ�
ďĂŶĚǁŝĚƚŚ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ϲϬ�',ǌ�ƵŶĚĞƌ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�tŝ'ŝŐ�;͘ϭϭĂĚ�ĂŶĚ�
͘ϭϭĂǇͿ͕� ďƵƚ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ŶŽǁ� ƉĂƌƚ� ŽĨ�tŝͲ&ŝ͕� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ�
ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͘

zĞƐ͕�tŝͲ&ŝ� ŝƐ� ĂůŝǀĞ� ĂŶĚ� ŬŝĐŬŝŶŐ� ĂŶĚ� /� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ�
ĐŽŵŵĞŶĚ� ƚŚĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ĂŶĚ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ƉĂƌƟĐͲ
ŝƉĂƚĞĚ� ĂŶĚ� ƐƟůů� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ� ŽŶ� ŝƚƐ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ� ŝƚ͘�
tŚĞŶ� ǁĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŚĞ� tŝͲ&ŝ� ũŽƵƌŶĞǇ͕ � ǁĞ� ŚĂĚ� ƚŚĞ�
ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ� ǁĞ� ǁĞƌĞ� ŽŶƚŽ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽďĂďůǇ�ǁŽƵůĚ�ďƵŝůĚ�ŐŽŽĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�tĞ�ŚĂĚ�
ŶŽ�ŝĚĞĂ�ŚŽǁ�ƉĞƌǀĂƐŝǀĞ�tŝͲ&ŝ�ǁŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�
ĐĂŶ�ũƵƐƚ�ďĞ�ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�ĂŶĚ�ŚŽŶĞƐƚůǇ�ĂŵĂǌĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͘

/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ůŽŶŐ�ũŽƵƌŶĞǇ͕ �ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ůŽŶŐ͘��Ƶƚ�
ĨƌŽŵ�ŵǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͗�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�
ǁŽƌƚŚ�ŝƚƐ�ǁŚŝůĞ͘

�ĞĞƐ�>ŝŶŬƐ
�ĞĞƐ� >ŝŶŬƐ� ŝƐ� Ă� tŝͲ&ŝ� ƉŝŽŶĞĞƌ͘ � hŶĚĞƌ� ŚŝƐ� ůĞĂĚĞƌͲ
ƐŚŝƉ͕� ǁŚĞŶ� ŚĞ� ǁŽƌŬĞĚ� ĨŽƌ� E�Z͕� �dΘd� ĂŶĚ� >ƵĐĞŶƚ�
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ǁŝƌĞůĞƐƐ� >�EƐ� ǁĞƌĞ� ĚĞǀĞůͲ
ŽƉĞĚ� Ͳ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ŝŶƚŽ�ƉŚŽŶĞƐ͕� ƚĂďůĞƚƐ͕� ůĂƉƚŽƉƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ƉŝŽŶĞĞƌĞĚ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ŚŽŵĞ�ŶĞƚǁŽƌŬͲ
ŝŶŐ�ƌŽƵƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ͘�
,Ğ�ǁĂƐ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� /����
ϴϬϮ͘ϭϭ� ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĂƟŽŶ� ĐŽŵŵŝƩĞĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� tŝͲ&ŝ�
�ůůŝĂŶĐĞ͘� ,Ğ� ǁĂƐ� ĂůƐŽ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů� ŝŶ� ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�
ƚŚĞ� /���� ϴϬϮ͘ϭϱ� ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĂƟŽŶ� ĐŽŵŵŝƩĞĞ� ĂƐ� ƚŚĞ�
ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝŐďĞĞ�ƐĞŶƐĞͲĂŶĚͲĐŽŶƚƌŽů�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͘�

�ĞĞƐ� ǁĂƐ� ƚŚĞ� ĨŽƵŶĚĞƌ� ĂŶĚ� ��K� ŽĨ� 'ƌĞĞŶWĞĂŬ�
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕� ŶŽǁ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� YŽƌǀŽ͕� ĂŶĚ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ƐĞƌǀĞƐ� ĂƐ� ƚŚĞ� 'ĞŶĞƌĂů� DĂŶĂŐĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� tŝƌĞůĞƐƐ�
�ŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ��ƵƐŝŶĞƐƐ�hŶŝƚ͘�

/Ŷ� ϮϬϭϳ͕� �ĞĞƐ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ƚŚĞ� 'ŽůĚĞŶ� DŽƵƐĞƚƌĂƉ�
>ŝĨĞƟŵĞ��ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ��ǁĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŝŶĚƵĐƚĞĚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�tŝͲ&ŝ�EKt�,Ăůů�ŽĨ�&ĂŵĞ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘

Early WaveLAN Products: including a full-size 
microchannel-card as well as PCMCIA-cards 



ϯϬ

/����Ăƚ�Ă�'ůĂŶĐĞ
ďǇ�tŝŵ�ǀĂŶ��ƩĞŶ
/����ǁŽƌůĚǁŝĚĞ
tŝƚŚ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϰϮϮ͕ϬϬϬ� ŵĞŵďĞƌƐ͕� /���� ŝƐ� ƚŚĞ�
ůĂƌŐĞƐƚ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘� /ƚ� ŝƐ�
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ��ĚǀĂŶĐŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞŶĞĮƚ�
of Humanity͘�dŚĞ�ůŽŶŐ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝƐ�
/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ͘�

dŚĞ�/����ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϲϯ�ĂƐ�Ă�ŵĞƌŐĞƌ�ŽĨ�ƚǁŽ�
ŝŶƐƟƚƵƚĞƐ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽŶĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�
�/��� ;�ŵĞƌŝĐĂŶ� /ŶƐƟƚƵƚĞ� ŽĨ� �ůĞĐƚƌŝĐĂů� �ŶŐŝŶĞĞƌƐͿ͘�
dŚŝƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĞƌĞĐƚĞĚ� ŝŶ�ϭϴϴϰ�ĂŶĚ�ƋƵŝƚĞ�Ă�
ĨĞǁ�ĨĂŵŽƵƐ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĐŚĂŝƌĞĚ�ŝƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
�ĚŝƐŽŶ͕��Ğůů�ĂŶĚ�dĞƐůĂ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŵĞƌŐŝŶŐ�ŝŶƐƟƚƵƚĞ�
ǁĂƐ� ƚŚĞ� /Z�� ;/ŶƐƟƚƵƚĞ� ŽĨ� ZĂĚŝŽ� �ŶŐŝŶĞĞƌƐͿ͕� ǁŚŝĐŚ�
ǁĂƐ�ĞƌĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϭϮ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĐŚĂŝƌĞĚ�ďǇ�ĨĂŵŽƵƐ�ĞŶͲ
ŐŝŶĞĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů͕�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ͗�>ĞĞ�ĚĞ�&ŽƌĞƐƚ͕�dĞƌŵĂŶ�
ĂŶĚ� ,ĞǁůĞƩ͘� �Ɛ� ƚŚĞ� ŶĂŵĞ� ƐƵŐŐĞƐƚƐ� ƚŚĞ� �/��� ǁĂƐ�
ŵĂŝŶůǇ� ĨŽĐƵƐĞĚ� ƚŽ� h͘^͘� ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕� ǁŚĞƌĞĂƐ� ƚŚĞ�
/Z��ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ͘��Ǉ�ƚŚŝƐ�ŵĞƌŐĞƌ�
Ă�ǀĞƌǇ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĂŶĚ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ŝŶƐƟƚƵƚĞ�ĂƌŽƐĞ͘�

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ůĂƌŐĞ�ŝŶƐƟͲ
ƚƵƚĞ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ƌĞŐŝŽŶƐ
ͻ� ZĞŐŝŽŶ�ϭ�ƚŽ�ZĞŐŝŽŶ�ϲ͗�h^
ͻ� ZĞŐŝŽŶ�ϳ͗��ĂŶĂĚĂ
ͻ� ZĞŐŝŽŶ� ϴ͗� �ƵƌŽƉĞ͕� /ĐĞůĂŶĚ͕� 'ƌĞĞŶůĂŶĚ͕� ZƵƐƐŝĂ͕�

DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ�ĂŶĚ��ĨƌŝĐĂ
ͻ� ZĞŐŝŽŶ�ϵ͗�^ŽƵƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ
ͻ� ZĞŐŝŽŶ�ϭϬ͗�&Ăƌ��ĂƐƚ

/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ZĞŐŝŽŶ�ϴ�ŝƐ�ďǇ�ĨĂƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞǆͲ
ƚĞŶƐŝǀĞ� ƌĞŐŝŽŶ� ĨƌŽŵ� Ă� ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů� ƉŽŝŶƚ� ŽĨ� ǀŝĞǁ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĂƐ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘�dŚŝƐ�
ŝƐ�ŽďǀŝŽƵƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�
ŵĂŶǇ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƉĂƌƐĞůǇ�ƉŽƉƵůĂƚĞĚ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂƐ�/ĐĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�'ƌĞĞŶůĂŶĚ͘�

�ƉĂƌƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚŝƐ� ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů� ŐƌŽƵƉŝŶŐ� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�
ĨĞǁ�ŵŽƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ƵŶŝƚƐ�ĚĞĮŶĞĚ͗
ZĞŐŝŽŶ͗�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ƵŶŝƚ� ƚŚĂƚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� /���� ŝŶ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ
^ĞĐƟŽŶ͗� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů� ƵŶŝƚ� ƚŚĂƚ� ĐŽǀĞƌƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� Ă�
ƌĞŐŝŽŶ�;ŽŶĞ�Žƌ�Ă�ĨĞǁ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐͿ
^ŽĐŝĞƚǇ͗�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�
�ŚĂƉƚĞƌ͗�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƵďƵŶŝƚ�ŽĨ�ƌĞŐŝŽŶ�Žƌ�ƐĞĐƟŽŶ
^ƚƵĚĞŶƚ� ďƌĂŶĐŚ͗� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů� ƵŶŝƚ� ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚ�
ŵĞŵďĞƌƐ� ĨƌŽŵ� Ă� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ĐŽůůĞŐĞ͕� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� Žƌ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶƐƟƚƵƚĞ

dŚĞ��ŚĂƉƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƌĞĂ�ŽĨ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�;ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�Žƌ�Ă�ĨĞǁ�^ŽĐŝĞƟĞƐͿ�
ĂŶĚ�^ƚƵĚĞŶƚ��ƌĂŶĐŚĞƐ�ďǇ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�dŚĞǇ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞ� ůŽĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�
dŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƌƵŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĞĐƟŽŶ͘

Geographical regions of IEEE, 
including membership

:ŽŚŶ�sŝŐ�;ůĞŌͿ͕�ϮϬϬϵ�/����WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƐĞĐƟŽŶ�
ďĂŶŶĞƌƐ� ƚŽ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ� �ĞŶĞůƵǆ� Θ� /ƚĂůŝĂŶ� ƐĞĐƟŽŶ͘



ϯϭ

�ĐƟǀŝƟĞƐ
tŝƚŚ�ŝƚƐ�ŽǀĞƌ�ϰϮϮ͕ϬϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϲϬ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŚĞ�/����ŚĂƐ�Ă�ŐůŽďĂů�ƌĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͗

ͻ� ^ŽĐŝĞƟĞƐ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ďĞŶĞĮƚƐ� ƚŽ� ŵĞŵďĞƌƐ� ǁŝƚŚŝŶ�
ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ� ĮĞůĚƐ� ŽĨ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ͗� ƐŽĐŝĞƚǇ� ƉĞĞƌͲƌĞͲ
ǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ƚŽƉͲĐŝƚĞĚ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ

ͻ� DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϵϬϬ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ
ͻ� DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϯϬϬ�ĂĐƟǀĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ
ͻ� DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰD�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ
ͻ� ^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ� ŽŶ� ƐŽĐŝĞƚǇ� ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͕�

ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ͻ� �Ŷ�ĞǆƉĂŶƐŝǀĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�

ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ
ͻ� �ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ
dŚĞ�ŐůŽďĂů�ƌĞĂĐŚ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�/����ƉƌĞƐĞŶĐĞ�
ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŽĸĐĞƐ�
Ăƚ͗�ďŽƚŚ�h͘^͘��ĂƐƚ�ĂŶĚ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͕��ƵƌŽƉĞ�;�ƌƵƐƐĞůƐ�
ĂŶĚ� sŝĞŶŶĂͿ͕� �ŚŝŶĂ� ;^ŚĞŶǌŚĞŶ� ĂŶĚ� �ĞŝũŝŶŐͿ͕� /ŶĚŝĂ�
;�ĂŶŐĂůŽƌĞͿ͕�:ĂƉĂŶ�;dŽŬǇŽͿ�ĂŶĚ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͘

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ŝƚƐ� ŵŝƐƐŝŽŶ� ƚŚĞ� ƐŽĐŝĞƚǇ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� Ă�
�ŽĚĞ�ŽĨ��ƚŚŝĐƐ͘�/����ĂŝŵƐ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ͗

ͻ� &ŽƐƚĞƌ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽŶ�ĞƚŚŝĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ
ͻ� WƌŽŵŽƚĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�

ǁŝƚŚŝŶ�/����ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ
ͻ� �ƌĞĂƚĞ�Ă�ǁŽƌůĚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�

ĂƌĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞǆĞŵƉůĂƌǇ�ĞƚŚŝĐĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌ

�ĞƐŝĚĞƐ�ƚŚĞ�/����ŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŐůŽďĂů�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�
ĞīŽƌƚƐ͘�dŚĞ�/����,ƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ��ĐƟǀŝƟĞƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�
;,��Ϳ�ŝƐ�ƚĂƐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚͲĞŶĚŽƌƐĞĚ�
ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�/����ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�
ŽƵƚ� ĂŶĚͬŽƌ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� ŝŵƉĂĐƞƵů� ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ� ĂĐͲ
ƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ůĞǀĞů͖�ŝ͘Ğ͘�ΗĨĞĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘Η

dŚĞ�/�����ĞŶĞůƵǆ�^ĞĐƟŽŶ
dŚĞ� /���� �ĞŶĞůƵǆ� ^ĞĐƟŽŶ� ǁĂƐ� ĞƌĞĐƚĞĚ� ŝŶ� ϭϵϱϵ͕�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� /ƚĂůŝĂŶ� ^ĞĐƟŽŶ� ŝƚ� ǁĂƐ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ�
ƐĞĐƟŽŶ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͘��ƚ�ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĮŌŝĞƚŚ�ĂŶͲ
ŶŝǀĞƌƐĂƌǇ͕ �ƚŚĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ďĂŶŶĞƌ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
/����WƌĞƐŝĚĞŶƚ�:ŽŚŶ�sŝŐ͘�

dŚĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͗
ͻ� х�ϯϱϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ŝŶĐů͘�ϳϰϬ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ
ͻ� ϭϵ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ͕�ϴ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďƌĂŶĐŚĞƐ
ͻ� ϯ��ĸŶŝƚǇ�'ƌŽƵƉƐ�;tŽŵĞŶ�ŝŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�
� >ŝĨĞ�DĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�zŽƵŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐͿ
ͻ� �ŚĂŝƌŵĂŶ͗�DĂƌŬ��ĞŶƚƵŵ�
� ;�ŝŶĚŚŽǀĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͬ�ƐƚƌŽŶͿ

dŚĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚƌĞĞ�DŝůĞƐƚŽŶĞ��ǁĂƌĚƐ�
ŝŶ�ŝƚƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ƚŽĚĂǇ͕ �ŶĂŵĞůǇ͗
ͻ� �ŽŵƉĂĐƚ��ŝƐĐ��ƵĚŝŽ�WůĂǇĞƌ͕ �ϭϵϳϵ͘�
� �ĞĚŝĐĂƚĞĚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϬϵ

ͻ� �ŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�^ƵƉĞƌĐŽŶĚƵĐƟǀŝƚǇ͕ �ϭϵϭϭ͘
� �ĞĚŝĐĂƚĞĚ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϭ
ͻ� tĂǀĞ>�E͕�WƌĞĐƵƌƐŽƌ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ͕�ϭϵϴϳ͘�
� �ĞĚŝĐĂƚĞĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ
^Ɵůů�ŽŶĞ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘ 

tŝŵ�ǀĂŶ��ƩĞŶ
tŝŵ�ǀĂŶ��ƩĞŶ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďŽƚŚ� ƚŚĞ�D͘^Đ͘� ĂŶĚ�WŚ͘�͘�
ĚĞŐƌĞĞƐ� ŝŶ� ĞůĞĐƚƌŝĐĂů� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĨƌŽŵ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ � �ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕� ƚŚĞ�
EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕�ŝŶ�ϭϵϲϵ�ĂŶĚ�ϭϵϳϲ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘�
/Ŷ� ϭϵϳϬ� ŚĞ� ǁĂƐ� ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ� ĂŶ� ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ� WƌŽĨĞƐƐŽƌ�
Ăƚ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ � &ĂĐƵůƚǇ� ŽĨ�
�ůĞĐƚƌŝĐĂů� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ� ŝŶ�ϭϵϴϱ�ĂƐ�ĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�
WƌŽĨĞƐƐŽƌ͘ � /Ŷ� ϭϵϵϰ� ŚĞ� ŵŽǀĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ�
dǁĞŶƚĞ͕��ŶƐĐŚĞĚĞ͕�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�
ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�&Ƶůů�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͘�
,Ğ�ƌĞƟƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ũŽď�ŝŶ�ϮϬϬϳ͘�
,Ğ�ŝƐ�ĂƵƚŚŽƌ�Žƌ�ĐŽͲĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ĂŶĚ�ĮŌǇ�
ƉĂƉĞƌƐ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ũŽƵƌŶĂůƐ͕� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ� ĂŶĚ�
ƐǇŵƉŽƐŝĂ͘� ,Ğ� ƐĞƌǀĞĚ� ĂƐ� Ă� ŵĞŵďĞƌ� ŽĨ� ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�
ĞĚŝƚŽƌ� ŽĨ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ� ĂŶĚ� ƐǇŵƉŽƐŝĂ͘�,Ğ� ŝƐ�
ĮƌƐƚ� ĂƵƚŚŽƌ� ŽĨ� ƚŚĞ�ďŽŽŬ� ͞&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ� ŽĨ�KƉƟĐĂů�
&ŝďĞƌ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕͟ �WƌĞŶƟĐĞ�,Ăůů͕�ϭϵϵϭ͘��ĞƐŝĚĞƐ�
ŚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�͞ /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƌĂŶĚŽŵ�
^ŝŐŶĂůƐ�ĂŶĚ�EŽŝƐĞ͕͟ �tŝůĞǇ͕ �ϮϬϬϱ͘
&ƌŽŵ� Ăůů� ƉĂƉĞƌƐ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ďǇ� /���� �Žŵ^ŽĐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ϱϬ�ǇĞĂƌƐ͛�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ�ϭϵϱϯͲϮϬϬϮ�;ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯϴ͕ϬϬϬ�
ƉĂƉĞƌƐͿ͕�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ϱϳ�ŬĞǇ�ƉĂƉĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞͲ
ůĞĐƚĞĚ͘�dǁŽ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉĂƉĞƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐĞůĞĐͲ
ƟŽŶ͘�dŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�͞dŚĞ�
�ĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƐƚ͕͟ �tŝůĞǇͬ/���͕�ϮϬϬϳ͘�
,Ğ�ŝƐ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ�ůŝĨĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/���͕�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�
</s/�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƵƚĐŚ�hZ^/��ŽŵŵŝƩĞĞ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ůĂƐƚ�ŝŶͲ
ƐƟƚƵƚĞ�ŚĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͘�
,Ğ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�E�Z'�ĨƌŽŵ�ϭϵϵϳͲϮϬϬϯ͘�,Ğ�
ǁĂƐ�ƚŚĞ�ǀŝĐĞͲĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/�����ĞŶĞůƵǆ�^ĞĐƟŽŶ�
ϮϬϬϵͲϮϬϭϬ�ĂŶĚ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ϮϬϭϭͲϮϬϭϮ�ĂŶĚ�ŚĞ�ƐƟůů� ŝƐ�
Ă� ŵĞŵďĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� /���� �ĞŶĞůƵǆ� ^ĞĐƟŽŶ� �ǆĞĐƵƟǀĞ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚůǇ� ŝƐ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�/�����ĞŶĞůƵǆ�>ŝĨĞ�DĞŵďĞƌ��ĸŶŝƚǇ�'ƌŽƵƉ͘



ϯϮ



Welcome to Nieuwegein, the birthplace of Wi-Fi
EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ�ŝƐ�Ă�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ǇŽƵŶŐ�͞ŶĞǁ�ƚŽǁŶ͟�;:ƵůǇ�ϭƚŚ�ϭϵϳϭͿ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵƌ-
prisingly rich history. It was mainly built in the ‘70’s and ‘80’s to meet the 
ƌŝƐŝŶŐ�ĚĞŵĂŶĚ� ĨŽƌ�ŚŽƵƐĞƐ͕�ŽĸĐĞƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌŬƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hƚƌĞĐŚƚ�
ƌĞŐŝŽŶ͘� /Ŷ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ŽůĚ� ǀŝůůĂŐĞƐ� ŽĨ� :ƵƚƉŚĂĂƐ� ĂŶĚ� sƌĞĞƐǁŝũŬ� Ă� ŶĞǁ͕�
ŵƵůƟĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĐŝƚǇ�ĐĞŶƚĞƌ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘�dŚŝƐ� ŝƐ� ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�E�Z�
ǁĂƐ�ƐĞƩůĞĚ�ĂŶĚ�tĂǀĞ>�E�ǁĂƐ�ŝŶǀĞŶƚĞĚ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�
͞ďŝƌƚŚƉůĂĐĞ�ŽĨ�tŝͲ&ŝ͕͟ �ǁŚŝĐŚ�ĮůůƐ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝĚĞ͘

EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĐƵůƚƵƌĂůͲŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ǀĂůƵĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƌ-
ƟĮĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶƐĞ͕�ĐĂƐƚůĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌǁŽƌŬƐ͘��ŶĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽĨ�^ǁŝŌĞƌďĂŶƚ�
ĐƵůƚƵƌĞ�;Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĂƌŵƐͿ͕�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂĚĚĞĚ�
6,000 years of history.

Nieuwegein is strategically situated on the banks of the Lek river and 
other waterways and her legal predecessors have always been trading vil-
lages. Nowadays this is reinforced by its central place in the Netherlands 
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ŽĨ�ŬĞǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂƌƚĞƌŝĞƐ�ŶĞĂƌďǇ͘�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�
Ă�ƉŽƉƵůĂƌ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽŐŝƐƟĐƐ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƉƌŽĐůĂŝŵĞĚ�ĂƐ�
ŶĂƟŽŶĂů�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞͲĨƵůĮůŵĞŶƚ�ŚŽƚƐƉŽƚ͘�

The inhabitants of Nieuwegein have a hands-on mentality. They are in-
ƐƉŝƌĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�ŵŽƩŽ�͞ũƵƐƚ�ĚŽ� ŝƚ͊͘͟ �dŚŝƐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů�ĂƫƚƵĚĞ� ŝŶƐƉŝƌĞƐ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐĞƩůĞĚ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ĮŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ŝŶ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ͘�
DĂŶǇ�ŽĨ� ƚŚĞŵ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ� ĨŽƌ�ƉƌĂĐƟĐĂů� ŝƐƐƵĞƐ͕�
ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ŝŶǀĞŶƚĞĚ�tĂǀĞ>�E�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ͘

Over the past 50 years, Nieuwegein has grown to an urban area with 
ϲϯ͕ϬϬϬ� ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚŝƐ� ŶƵŵďĞƌ� ŝƐ� ƐƟůů� ĐŽƵŶƟŶŐ͘� dŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�
plans to build 5,000 houses in the next 10 years. Today, the larger devel-
ŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ĐĞŶƚĞƌ͕ �ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚƉůĂĐĞ�ŽĨ�
tŝͲ&ŝ͘��ďŽƵƚ�ϭ͕ϲϱϬ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞ�ŚĞƌĞ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�
part of the goal to be the most sustainable inner city in the Netherlands. 
/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚŝƐ�ĂŵďŝƟŽŶ͘

Nieuwegein is honored to host the IEEE milestone plaque in its city hall, 
the Stadshuis. Not only for its historical importance, but also as a great 
ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�;ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͿ�ĨƵƚƵƌĞ͊

&ƌĂŶƐ��ĂĐŬŚƵŝũƐ
Mayor

^ǁŝŌĞƌďĂŶƚ�ŵŽƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚ
WŚŽƚŽ͗�Z��W͕ ������

ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͗��ƌĐŚĞŽϯ�

�ŝƚǇ�ŚĂůů�ŽĨ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ�;^ƚĂĚƐŚƵŝƐͿ

&ƌĂŶƐ��ĂĐŬŚƵŝũƐ
DĂǇŽƌ�ŽĨ�EŝĞƵǁĞŐĞŝŶ
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