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�ĞĐƌĞĞ->Ăǁ�EŽ͘� ϭϬϵ-�ͬϮϬϮϭ͕� ŽĨ� ϵ��ĞĐĞŵďĞƌ͕� �ǁŚŝĐŚ� � ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ� ƚŚĞ� 'ĞŶĞƌĂů� ZĞŐŝŵĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�

WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ��ŽƌƌƵƉƟŽŶ�;'ZW�Ϳ͕�ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ�KĸĐŝĂů�'ĂǌĞƩĞ͕�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�

ƐĞǀĞƌĂů�ŶĞǁ�ůĞŐĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͘ 

tĞ�ŽƵƚůŝŶĞ�ďĞůŽǁ� ƚŚĞ� ůĞŐĂů� ĚƵƟĞƐ�ŽĨ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕� ĂŝŵĞĚ� Ăƚ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ� ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂŶĚ� ƌĞůĂƚĞĚ�

ŽīĞŶƐĞƐ͘� 

 

х�^ƵďũĞĐƚ��ŶƟƟĞƐ 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞŶƟƟĞƐ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ZW�͗ 

ĂͿ WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ϱϬ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘ 

ďͿ �ƌĂŶĐŚĞƐ�ŝŶ�WŽƌƚƵŐĂů�ŽĨ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĞŶƟƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ϱϬ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘ 

ĐͿ ^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŽŶͲ

ŽŵŽƵƐ�ƌĞŐŝŽŶƐ͕� ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ϱϬ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĞŵƉůŽǇͲ

ĞĞƐ͘ 

ĚͿ /ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ� ĞŶƟƟĞƐ�ǁŝƚŚ� ĨƵŶĐƟŽŶƐ� ŽĨ� ƌĞŐƵůĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĂĐƟǀŝƚǇ� ŽĨ�

ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ͕�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘��ŶĚ͕ 

ĞͿ �ĂŶŬ�ŽĨ�WŽƌƚƵŐĂů͘ 

 

х��ŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŽīĞŶƐĞƐ 

/ŶĐůƵĚĞ͗�ĐƌŝŵĞƐ�ŽĨ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͕� ŝŵƉƌŽƉĞƌ� ƌĞĐĞŝƉƚ�ĂŶĚ�ŽīĞƌ�ŽĨ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͕� ĞŵďĞǌǌůĞŵĞŶƚ͕� ĞĐŽͲ

ŶŽŵŝĐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ŐƌĂŌ͕�ĂďƵƐĞ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ͕�ƉƌĞǀĂƌŝĐĂƟŽŶ͕�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƉĞĚĚůŝŶŐ͕�ůĂƵŶͲ

 

WZ�s�Ed/KE�K&��KZZhWd/KE 
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ĚĞƌŝŶŐ� Žƌ� ĨƌĂƵĚ� ŝŶ� ŽďƚĂŝŶŝŶŐ� Žƌ� ĚŝǀĞƌƟŶŐ� Ă� ƐƵďƐŝĚǇ͕� ƐƵďǀĞŶƟŽŶ� Žƌ� ĐƌĞĚŝƚ͕� ĂƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�

�ƌŝŵŝŶĂů��ŽĚĞ͕�ƚŚĞ��ŽĚĞ�ŽĨ�DŝůŝƚĂƌǇ�:ƵƐƟĐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͘� 

 

х�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ� 

�ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƐŚĂůů�ĂĚŽƉƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ͗ 

· WůĂŶ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ�;WWZͿ͖ 

· �ŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ͖ 

· dƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͖�ĂŶĚ͕ 

· ZĞƉŽƌƟŶŐ�ĐŚĂŶŶĞů͘ 

dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ� ŝƐ� ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ͕�ĚĞƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐĂŶĐƟŽŶ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�

ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŽīĞŶĐĞƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĞŶƟƟĞƐ͘ 

х��ƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�� 

��ƉĞƌƐŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�

ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ƚŽ� ŐƵĂƌĂŶƚǇ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŽů� ƚŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�

ƉƌŽŐƌĂŵ͕� ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨƵŶĐƟŽŶƐ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ͕� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ� ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ� ĂƵͲ

ƚŽŶŽŵǇ͕�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŚƵŵĂŶ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘� 

 

х�WůĂŶ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŽīĞŶƐĞƐ�;WWZͿ 

^ƵďũĞĐƚ� ĞŶƟƟĞƐ� ƐŚĂůů� ĚƌĂǁ� ƵƉ� Ă� WWZ� ĐŽǀĞƌŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ĞŶƟƌĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĂĐƟǀŝƚǇ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�

ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�Žƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘� 

WWZ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗� 

ŝͿ dŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŽīĞŶƐĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�

ĂƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�

ĂĐƚƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƚǇ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ͘ 

ŝŝͿ dŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂůͲ

ůŽǁ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ŝƚƐ�ƌŝƐŬ͘ 

ŝŝŝͿ WƌĞǀĞŶƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�

ŽĨ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘ 

ŝǀͿ /Ŷ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�Žƌ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƌŝƐŬ͕�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕�ǁŝƚŚ�

ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͘��ŶĚ͕ 

ǀͿ dŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�

ƚŚĞ�WWZ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘ 
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dŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WWZ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�

ƉƌĞƉĂƌĞĚ� ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ� ĨŽƌ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�Žƌ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƌŝƐŬ͕�ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�

ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ͕� ŝŶ��Ɖƌŝů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ͕�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�

ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨŽƌĞĐĂƐƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨƵůů� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ƉƌĞǀĞŶƟǀĞ� ĂŶĚ�

ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘ 

dŚĞ�WWZ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĞŶƟƟĞƐ�ƐŚĂůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐŝƚǇ�

ŽĨ�ƚŚĞ�WWZ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ǀŝĂ�ŝŶƚƌĂŶĞƚ�ĂŶĚ�ŽĸĐŝĂů�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬ�

ĚĂǇƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŝƐƐƵĂŶĐĞ͘� 

 

х��ŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ 

^ƵďũĞĐƚ�ĞŶƟƟĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂĚŽƉƚ�Ă�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�

ƌƵůĞƐ�ŽĨ� ĂĐƟŽŶ�ŽĨ� Ăůů�ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ŝŶ�ŵĂƩĞƌƐ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ĞƚŚŝĐƐ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�

ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŽīĞŶƐĞƐ͘ 

�ƚ� ůĞĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƐŚŽƵůĚ� ŝĚĞŶƟĨǇ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�

ĞǀĞŶƚ� ŽĨ� ŶŽŶ-ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌƵůĞƐ� ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ� ƚŚĞƌĞŝŶ� ĂŶĚ� ĐƌŝŵŝŶĂů� ƐĂŶĐƟŽŶƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�

ǁŝƚŚ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŽīĞŶĐĞƐ͘ 

&Žƌ�ĞĂĐŚ�ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ͕�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĞŶƟƟĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝƐƐƵĞ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�

ďƌĞĂĐŚĞĚ͕�ƚŚĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�ŝŵƉŽƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�Žƌ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ͘ 

dŚĞ�ĐŽĚĞ�ŽĨ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ� ƌĞǀŝƐĞĚ�ĞǀĞƌǇ� ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͘� /ƚ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƵďůŝĐŝƐĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�

ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�͕�ǀŝĂ�ŝŶƚƌĂŶĞƚ�ĂŶĚ�ŽĸĐŝĂů�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ŝƐƐƵĂŶĐĞ͘� 

 

х��ĞŶƵŶĐŝĂƟŽŶ�ĐŚĂŶŶĞůƐ� 

^ƵďũĞĐƚ�ĞŶƟƟĞƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ� ŝŶƚĞƌŶĂů�ĚĞŶƵŶĐŝĂƟŽŶ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ŽŶ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�

ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŽīĞŶƐĞƐ�ĚĞŶŽƵŶĐĞĚ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�>Ăǁ�EŽ͘�ϵϯͬϮϬϮϭ͕�ŽĨ�ϮϬ��ĞĐĞŵďĞƌ͘�� 

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�ZĞŐŝŵĞ�ĨŽƌ�tŚŝƐƚůĞďůŽǁĞƌ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ŚĞƌĞ�ŽƵƌ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂƌƟĐůĞ͘ 

 

х�dƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 

^ƵďũĞĐƚ�ĞŶƟƟĞƐ�ƐŚĂůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƚƌĂŝŶͲ

ŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ 

dŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĞŶƟƟĞƐ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ� ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶƟƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�

ĂƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�

ŽīĞŶƐĞƐ͘ 

 

 



ϰ  ǁǁǁ͘ĂŵŵŽƵƌĂ͘Ɖƚ 

 

IN
SI

G
H

TS
 

х��ǀĂůƵĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� 

�ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�

ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ŝƚƐ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ŝƚƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘ 

dŚĞ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ĐŽŶƚƌŽů� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕� ĐŽǀĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ� ƌŝƐŬƐ� ŽĨ�

ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� WWZ͕� ĂŶĚ�ŵĂǇ� ŝŶĐůƵĚĞ͕� ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ƉůĂŶ͕� ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�

ŵĞƚŚŽĚƐ͕� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ŐŽŽĚ� ĐŽŶƚƌŽů� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ĚĞĮŶĞĚ� ďǇ� ƚŚŽƐĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͕� ǁŚŝĐŚ� ƐŚŽƵůĚ�

ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌĚĞƌůǇ͕�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ǁĂǇ͘ 

&Žƌ�ƉƵďůŝĐ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ĐŽŶƚƌŽů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƐŚĂůů�ďĞ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ�ĂƉͲ

ƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƉƵďůŝĐŝƐĞĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŵĂŶƵĂůƐ͘� 

 

х�WƌŝŽƌ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ 

�ŽŵƉĂŶŝĞƐ� ƐŚĂůů� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ� ƌŝƐŬ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƟĞƐ� ĂĐƟŶŐ�ŽŶ� ƚŚĞŝƌ�

ďĞŚĂůĨ͕� ƐƵƉƉůŝĞƌƐ� ĂŶĚ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘� WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĂĚĂƉƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ� ƉƌŽĮůĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƐͲ

ƐĞƐƐĞĚ�ĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ŽǁŶĞƌƐ͕�ŝŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉƵƚĂͲ

ƟŽŶ�ƌŝƐŬƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƟĞƐ͕� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŽŶͲ

ŇŝĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘� 

 

х�DŝƐĚĞŵĞĂŶŽƵƌƐ� 

EŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�Đŝǀŝů͕�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�Žƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ůŝĂďŝůŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ŵŝƐĚĞŵĞĂŶŽƵƌƐ�ƌĞŐŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ�

ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ŽīĞŶƐĞƐ�—�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�WWZ͕�Ă�

ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Žƌ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵ�—�ŝŶ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĞŐĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�

ĂƌĞ�ƉƵŶŝƐŚĂďůĞ�ďǇ�ĮŶĞƐ�ŽĨ� ƵƉ� ƚŽ�Φ�ϯ͕ϳϰϬ͘ϵϴ� ĨŽƌ�ŶĂƚƵƌĂů� ƉĞƌƐŽŶƐ͕� ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�Φ�ϭ͕ϬϬϬ͘ϬϬ�ĂŶĚ�������

Φ�ϰϰ͕ϴϵϭ͘ϴϭ�ĨŽƌ�ůĞŐĂů�ƉĞƌƐŽŶƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŵŝƐĚĞŵĞĂŶŽƵƌ͘�&ŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�

EĂƟŽŶĂů��ŶƟ-�ŽƌƌƵƉƟŽŶ�DĞĐŚĂŶŝƐŵ�;D�E��Ϳ͘ 

 

�ĞĐƌĞĞ->Ăǁ�EŽ͘�ϭϬϵ-�ͬϮϬϮϭ͕�ŽĨ�ϵ��ĞĐĞŵďĞƌ�ĞŶƚĞƌƐ�ŝŶƚŽ�ĨŽƌĐĞ�ŽŶ�ϳ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚƐ�ŵŝƐͲ

ĚĞŵĞĂŶŽƵƌƐ�ƌĞŐŝŵĞ�ŝƐ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ͕�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŽŶůǇ�ĞīĞĐƚƐ�ϭ�Žƌ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�

ƚŚĞ�ŽīĞŶĚĞƌ�ŝƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�Žƌ�Ă�ŵĞĚŝƵŵ-ƐŝǌĞĚ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ� 

 

dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ďĂƐŝƐ�
ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ůĞŐĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐŽƵŐŚƚ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐĂƐĞƐ͘�dŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�
ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ͕�ŝŶ�ǁŚŽůĞ�Žƌ�ŝŶ�ƉĂƌƚ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ��DD͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶ�ŽŶ�
ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŐĞƌĂůΛĂŵŵŽƵƌĂ͘Ɖƚ 


