
ϭϯϯ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 



ϭϯϰ 

^z^d�D-t/�� 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

dŚŝƐ�ĐŚĂƌƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ůŝƐƚĞĚ�ďǇ�ƉĂƌŬ͘��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŐŽĂů�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞůŝŶĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ďĞůŽǁ͗ 

· EŽǁ�ͮ�ϮϬϭϴ 
· ^ŽŽŶ�ͮ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ 
· >ĂƚĞƌ�ͮ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ 
· KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�EĞĞĚĞĚ 

WƌŽũĞĐƚƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďĞǇŽŶĚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ϭϬ�ǇĞĂƌ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�WůĂŶ�ϮϬϮϯ-ϮϬϮϳ͘����ůŝƐƚ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďĞǇŽŶĚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƉƉĞŶĚŝĐĞƐ͘ 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐ�ͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ 

&ŝďĞƌ�ŽƉƟĐ�ĐĂďůĞ�
ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ 

WĂƌŬ�ǁŝĚĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ƚŽ�
ƵƉŐƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�

ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĮďĞƌ��
ŽƉƟĐ�ĐĂďůĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ EŽǁ ϭ͘ϭ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽŶ�ǁĞďƉĂŐĞ 

WƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�
ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�

ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ 

- ^ƚĂī�ƟŵĞ EŽǁ ϯ͘ϰ͕ϯ͘ϱ 

�ĞǀĞůŽƉ�ƐƚĂī�ǁĞůůŶĞƐƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ 

�ŽŶƟŶƵĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ƐƚĂī�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ��

ŵĞĞƟŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŐŽĂůƐ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ EŽǁ ϱ͘Ϯ 

�ŶŚĂŶĐĞ�&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ 

/ĚĞŶƟĨǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�
ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��

DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ� 

d�� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ EŽǁ ϱ͘ϯ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ� 

�ĞǀĞůŽƉ͕�ƉĂƌƚŶĞƌ�Žƌ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂƐ�

ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ� 

d�� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐͬƐƚĂī�
ƟŵĞ 

KŶŐŽŝŶŐ Ϯ͘ϯ͕ϯ͘ϰ͕ϯ͘ϱ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĂƉƟǀĞ�ĂŶĚ�
ƐĞŶƐŽƌǇ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ 

�ŶƐƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�

ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�� 

- WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐͬƐƚĂī�
ƟŵĞ 

KŶŐŽŝŶŐ Ϯ͘ϯ͕ϯ͘ϰ͕ϯ͘ϱ 

&ŽƌŵĂůŝǌĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ �ĞǀĞůŽƉ�DKhƐ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ǁŝƚŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ 

- ^ƚĂī�ƟŵĞ KŶŐŽŝŶŐ ϭ͘ϰ͕ϱ͘ϰ 

WƌŽǀŝĚĞ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�
ůĞƐƐŽŶƐ 

hƐĞ�ƉŽŽůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶĚͬŽƌ�
ŚŽƐƚ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚƐ 

KŶŐŽŝŶŐ ϭ͘ϰ͕Ϯ͘ϰ͕ϯ͘ϱ 

/ŶĐƌĞĂƐĞ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ĐŽƵŶƚƐ�
ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�

ƚŚĂƚ�ĮƚƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚƐ 

EŽǁ ϭ͘ϱ͕ϯ͘ϰ͕ϯ͘ϱ 

�ĞǀĞůŽƉ�Žī-ůĞĂƐŚ�ĚŽŐ�
ĂƌĞĂ�ŝŶ�ĞĂĐŚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 

�ĞǀĞůŽƉ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚƐ 

^ŽŽŶͬ>ĂƚĞƌ Ϯ͘ϰ� 



ϭϯϱ 

^z^d�D-t/��͕�ĐŽŶƚ͘ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐ�ͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ 

�ĞǀĞůŽƉ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�
ĞǀĞŶƚƐ 

�ƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�
ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�
ĞǆĞĐƵƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ 

E� ^ƚĂī�ƟŵĞ EŽǁ ϱ͘ϰ 

�ĞǀĞůŽƉ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ WůĂŶ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚͬŽƌ�

DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵŶŝƋƵĞ�
ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌŬ͛Ɛ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ 

d�� KƉĞƌĂƟŽŶƐͬ
ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�

ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ 

KŶŐŽŝŶŐ ϭ͘ϯ͕Ϯ͘ϰ͕ϯ͘ϭ͕ϰ͘ϭ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ĮƐŚŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƋƵĂůŝƚǇ 

�ǀĂůƵĂƚĞ�ĮƐŚŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƉĂƌŬ����

ƐǇƐƚĞŵ 

�d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐͬ

'ƌĂŶƚ 

KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϰ͘ϭ 

,ĂďŝƚĂƚ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶƐͬ
ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ� 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĞīŽƌƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĂƌĞĂƐ��ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�EĂƚƵƌĂů����
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐͬ

'ƌĂŶƚ 

KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϰ͘Ϯ 

DŽŶŝƚŽƌŝŶŐͬƐƵƌǀĞǇŝŶŐ�
ŇŽƌĂ�ĂŶĚ�ĨĂƵŶĂ� 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĞīŽƌƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĂƌĞĂƐ��ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�EĂƚƵƌĂů���
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐͬ

'ƌĂŶƚ 

KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϰ͘Ϯ 

�ĞƚĞĐƟŽŶͬƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�
ŽĂŬ�ǁŝůƚ� 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĞīŽƌƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĂƌĞĂƐ��ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�EĂƚƵƌĂů��
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ 

KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϰ͘ϯ 

/ŶǀĂƐŝǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŵŝƟŐĂƟŽŶ�
ĞīŽƌƚƐ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�
ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚŚƌĞĂƚƐ 

�ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ůĂŶĚ�
ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ďĂƐĞĚ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�

ƐƉĞĐŝĞƐ�ĐŽŶƚƌŽů�;Ğ͘Ő͘�ĨƌŽŐ�ďŝƚͿ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϰ͘ϯ 

�ǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� 

�ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�
ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�

ƌĞĐǇĐůŝŶŐ��ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϱ͘ϭ 

ZĞĚƵĐŝŶŐ�ǁĂƐƚĞ�Ăƚ�ƉĂƌŬ�
ĞǀĞŶƚƐ� 

�ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�
ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�

ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϱ͘ϭ 

�ĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƐƚĂī�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ 

�ŽŶƟŶƵĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ƐƚĂī�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�

ŵĞĞƟŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŐŽĂůƐ� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϱ͘Ϯ 

�ƵŝůĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�
DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ĂƐƐĞƚ�
ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĂŶĚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ 

hƟůŝǌĞ�^�t�ŐƌĂŶƚ�ĨŽƌ�ƐĂŶŝƚĂƌǇ�
ƐǇƐƚĞŵ�ĂƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ͕�

ďƵŝůĚ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů���ĂƐƐĞƚ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ^�t�
'ƌĂŶƚ 

KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϭ͘ϭ���Ϯ͘ϭ 



ϭϯϲ 

^z^d�D-t/��͕�ĐŽŶƚ͘ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ 

^ƚĂī�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�Ăƚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉĂƌŬƐͬ
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ 

�ŽŶƟŶƵĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ƐƚĂī�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�

ŵĞĞƟŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŐŽĂůƐ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϱ͘Ϯ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ�
ƚƌĂŝů�ďŽĂƌĚǁĂůŬƐ͕�ďƌŝĚŐĞƐ͕�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ďƵŝůƚ�

/ŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ĐŚĞĐŬƐ�ŽŶ�ďƵŝůƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�� 

d�� ^ƚĂī KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

Ϯ͘ϭ 

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ��ƉĞƌ������

ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

Ϯ͘ϯ 

�ĞǀĞůŽƉ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�
ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ 

/ĚĞŶƟĨǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ���
ǁŝƚŚ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ 

d�� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϱ͘ϯ 

^ĞĞŬ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉƐ�ĨŽƌ�
ůĂƌŐĞ�ĞǀĞŶƚƐ 

/ĚĞŶƟĨǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ��

ǁŝƚŚ��ƐƉŽŶƐŽƌƐ 

d�� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϱ͘ϯ 

hƟůŝƚǇ�ůŝŶĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ /ŵƉůĞŵĞŶƚ�'/^�ĂƐƐĞƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞ�
ƵƟůŝƟĞƐ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƐŝƚĞ���

ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

Ϯ͘Ϯ 

&ĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĨŽƌ�
ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� 

�ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ��ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�

ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ďŝŬĞ�ƚƌĂŝůƐ� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ 

KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϭ͘ϯ 

WƌŽǀŝĚĞ��ƚƌĂŝů�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�
ƚŽ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ 

�ŽŶƟŶƵĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŽŶ�ƚƌĂŝů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐͬ

'ƌĂŶƚ 

KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

Ϯ͘ϯ͕������������������
ϱ͘ϯ 

�Ăŵ�ƐƚƵĚŝĞƐ�;^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ͕�
<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ͕��KĂŬǁŽŽĚƐͿ 

�ƐƐĞƐƐ�ŶĞĞĚƐ�ĨŽƌ�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ��
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĂŵ����

ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ Ϯ͘ϭ 

ZŽĂĚ͕�ůŽƚ͕�ĂŶĚ�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�
ƚƌĂŝů�ƉĂǀŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŽǀĞƌ�ϱ�
-ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ 

DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ���

ƉĂǀŝŶŐ� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

Ϯ͘Ϯ 

ZŽŽĨ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ DĂŝŶƚĂŝŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ���
ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƌŽŽĨ��ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

Ϯ͘Ϯ 

�ĞǀĞůŽƉ�ŶĂƚƵƌĂů�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ŚŝŬŝŶŐ�ƚƌĂŝůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ 

�ǀĂůƵĂƚĞ��ƐƵŝƚĂďůĞ�ƐŝƚĞƐ�ĨŽƌ�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƵƐĞ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐͬ

'ƌĂŶƚ 

KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

Ϯ͘ϯ 



ϭϯϳ 

^z^d�D�t/��͕�ĐŽŶƚĚ͘ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 'ŽĂůƐͬKďũĞĐƟǀĞƐ 

/ŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ĞǆŚŝďŝƚ�
ƵƉĚĂƚĞƐ 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�

ĞĚƵĐĂƟŽŶĂůͬŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ���
ĞǆŚŝďŝƚ�ƵƉĚĂƚĞƐ��� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϯ͘ϭ 

WĂƌŬ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ��
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 

&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶƉƵƚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ� 

Eͬ� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϭ͘ϭ���ϯ͘ϯ 

�ŶŶƵĂů�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�
tŽƌŬ�WůĂŶ 

�ĚĚƌĞƐƐ�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�
ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ǇĞĂƌ͕�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�

ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌ 

Eͬ� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϭ͘ϯ�͕�ϯ͘ϭ��ϯ͘ϯ 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ�

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

ZĞƉůĂĐĞ�WƵŵƉ�^ƚĂƟŽŶ�ηϭ WĂƌƚ�ŽĨ�^�t�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ϮϬϮϬ 

ΨϮϴ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ^�t�
'ƌĂŶƚ 

EŽǁ Ϯ͘ϭ͕�ϰ͘ϭ 

DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ��ƌĞĂ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

ZĞƉůĂĐĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ůĂƌŐĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�

ďƵŝůĚŝŶŐ͘�/ŵƉƌŽǀĞ�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ĨƌŽŵ�
ƐŝƚĞ�;ƉĂƌƚ�ŽĨ�^�t�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�

ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ϮϬϮϬͿ͘��
/ŶĐůƵĚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌŬ�

Ğǆŝƚ�ƌŽĂĚ 

Ψϭ͕ϱϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ^�t�
'ƌĂŶƚ 

EŽǁͬ^ŽŽŶ ϭ͘Ϯ͕�Ϯ͘Ϯ͕�ϰ͘ϭ͕�
ϱ͘ϭ 

EŽƌƚŚ�DĂƌŝŶĂ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

ZĞƉůĂĐĞ�ƐĞĂǁĂůů�ĂŶĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ͘��ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĨƵƚƵƌĞ�

ƵƐĞ�ŽĨ�ĂƌĞĂ 

Ψϭ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶ ϭ͘ϯ͕�Ϯ͘Ϯ 

EĂƚƵƌĞ��ĞŶƚĞƌ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ 

�ƵŝůĚŝŶŐ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�

/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�
ƉůĂǇƐĐĂƉĞ 

ΨϱϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶ ϭ͘Ϯ͕�ϭ͘ϯ͕�Ϯ͘ϯ͕�
ϯ͘ϭ 

ZĞƉĂŝƌ�ĞĂƐƚ�ĂŶĚ�ǁĞƐƚ�
ďŽĂƌĚǁĂůŬƐ 

 ΨϰϯϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ͕�Ϯ͘ϯ 

ZĞƉůĂĐĞ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�
ƉŽǁĞƌ�ůŝŶĞ� 

 ΨϴϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ ϭ͘ϭ͕�Ϯ͘ϭ 

^ĞĞŬ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ŽĨ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�
�ůĂĐŬ��ƌĞĞŬ�DĂƌƐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ůŝŶƚŽŶ�ZŝǀĞƌ 

ZĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĚƵĞ�
ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�

ŝŶ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ 

Eͬ� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶ Ϯ͘ϭ͕ϯ͘ϱ 

>�<��^d͘��>�/Z 



ϭϯϴ 

>�<��^d͘��>�/Z͕�ĐŽŶƚ͘ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ 

dƌĂŝů�ǁĂǇĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�
ƵƉĚĂƚĞƐ 

EĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝůƐ͕�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů͕�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ͕�ŵĂƌƐŚ 

ΨϭϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϯ͘ϭ͕�ϯ͘Ϯ 

,ŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌƐ�
ĨƌŽŵ��ĂǇƐĂŝů�ƚŽ�dŽƚ�>Žƚ�
ĂŶĚ�ƚŽ�tĞƐƚ�WůĂǇĮĞůĚ 

�ĞǀĞůŽƉ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�
Ϯ͕ϴϬϬ�ůĨ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�
ƚƌĂŝů�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ŵƵůƟƉůĞ�

ƉĂƌŬ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� 

ΨϭϱϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

>ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

WĂƌŬ�KĸĐĞ�ĂŶĚ�&ŽŽĚ��Ăƌ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

ZĞĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚŚĞ�WĂƌŬ�KĸĐĞ�ĂŶĚ��
&ŽŽĚ��Ăƌ�;�ĞĂĐŚƐŝĚĞ�'ƌŝůůͿ 

Ψϯ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ͕�Ϯ͘ϯ 

ZĞĚĞǀĞůŽƉ�tĞƐƚ�WůĂǇĮĞůĚ�
ĂƌĞĂ 

ZĞĚĞǀĞůŽƉ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶ�
ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�Ă�ǁĂƌŵŝŶŐ�
ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�
�ĞǀĞůŽƉ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĨŽƌ�ƐŬĂƟŶŐ���

ƌŝŶŬƐ 

ΨϱϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ͕�Ϯ͘ϯ 

WŽŽůͬ�ĂƚŚŚŽƵƐĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

�ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ĂƌĞĂ͘�ZĞĚĞǀĞůŽƉ�ǁŝƚŚ�

ŵŽĚĞƌŶ�ǁĂƚĞƌ�ĨĞĂƚƵƌĞ;ƐͿ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚĞŵĂŶĚ 

Ψϭ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

>ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ͕�Ϯ͘ϯ 

EŽƌƚŚ�DĂƌƐŚ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�
ĂĐĐĞƐƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�
ĮƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŶŽĞŝŶŐͬ

ŬĂǇĂŬŝŶŐ� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ Ϯ͘ϯ͕�ϯ͘ϭ 

WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
WŚĂƐĞ�ϯ�Θ�ϰ�;ĐŽŵƉůĞƟŽŶͿ� 

�ŽŵƉůĞƚĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ĮƌƐƚ�ƉŚĂƐĞƐ�

ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ��ϮϬϭϰ 

ΨϮ͕ϱϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ Ϯ͘Ϯ 

/ŶƐƚĂůů�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶ�Ăƚ�
ĨŽƌŵĞƌ�ƌŽůůĞƌ�ƌŝŶŬ�ƐŝƚĞ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�
ƌĞŶƟŶŐ�ƉŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ�ŽŶ��

ƚŚĞ�WŽŝŶƚ�ƌŽĂĚ 

ΨϯϱϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ͕�Ϯ͘Ϯ͕�Ϯ͘ϯ 

ZĞďƵŝůĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝů�
ďƌŝĚŐĞƐ�;ϮͿ 

DŽĚŝĨǇ�ĂŐŝŶŐ�ďƌŝĚŐĞƐ�ĨŽƌ�
����ĂĐĐĞƐƐ 

ΨϭϲϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ 

WƵƌƐƵĞ�ďĞĂĐŚ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ 

/ŶƐƚĂůů�ƉůĂŶƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂĐŽƵƐƟĐ�
ĚĞƚĞƌƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŐĞĞƐĞ�
ĂŶĚ�ŐƵůůƐ�ĨƌŽŵ�ŶĞŐĂƟǀĞůǇ�
ĂīĞĐƟŶŐ�ďĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ůĂŬĞ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ 



ϭϯϵ 

<�E^/E'dKE 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

DĂƉůĞ��ĞĂĐŚ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

�ĞǀĞůŽƉ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶ͘�
ZĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉůĂǇ�

ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ƐŵĂůů�
ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ͘�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�

ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ĨŽŽĚ�ƚƌƵĐŬ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘�
/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�

�Ψ�ϱϬϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ EŽǁͬ^ŽŽŶ ϭ͘ϯ 

,ŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;ůŽŽƉͿ 

�ŽŵƉůĞƚĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƉĂǀĞĚ�ƚƌĂŝů�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�<ĞŶƚ���

>ĂŬĞ͘ 

ΨϮ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ 

�ŽĂƚ�ZĞŶƚĂů�ƐĞůĞĐƟǀĞ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

ZĞŶŽǀĂƚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�ZĞƉůĂĐĞ�
ŐƵĂƌĚ�ďŽĂƚŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ĨƵĞů���

ƚĂŶŬ͘ 

ΨϭϱϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ 

WĂƌŬ�ŽĸĐĞ��
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

ZĞĚĞǀĞůŽƉ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉĂƌŬ�
ŽĸĐĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ� 

�d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ ϭ͘Ϯ 

&Ăƌŵ��ĞŶƚĞƌ�ƐĞůĞĐƟǀĞ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƉůĂǇ�
ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘�/ŵƉƌŽǀĞ�
ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŝǀŝŶŐ�
,ŝƐƚŽƌǇ�sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŶƚĂů�

ĮƌĞ�ƉŝƚƐ͘�/ŵƉƌŽǀĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ĨĂƌŵ�ĂŶŝŵĂůƐ͘��ĞǀĞůŽƉ�
ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ĂŶĚ�ƌĞǀĞŶƵĞ-ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ��

ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶͬ>ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ���ϯ͘ϭ 

EĂƚƵƌĞ��ĞŶƚĞƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ͕�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�

ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�
ZĞŶŽǀĂƚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐͬƐŝƚĞ�ƚŽ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ��

ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 

Ψϭ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ^�t�
'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶͬ>ĂƚĞƌ Ϯ͘Ϯ 



ϭϰϬ 

<�E^/E'dKE͕�ĐŽŶƚ͘ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ�

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

ZĞƐƚƌŽŽŵ�ĂĚĚŝƟŽŶ�Ăƚ�
�ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�^ƚĂŐŝŶŐ��ƌĞĂͬ
DŝůĨŽƌĚ��ŽŶŶĞĐƚŽƌ�dƌĂŝů 

�ǆƉůŽƌĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�DŝůĨŽƌĚ�ƚŽ�

ĚĞǀĞůŽƉ�ĐŽŶĐĞƉƚ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚͬsŝůůĂŐĞ�ŽĨ�

DŝůĨŽƌĚ 

^ŽŽŶ Ϯ͘ϭ͕͕Ϯ͘ϯ 

�ĂƐƚ��ŽĂƚ�>ĂƵŶĐŚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

ZĞĚĞǀĞůŽƉ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ƚŽ�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ďŽĂƚ�ƚƌĂŝůĞƌ�

ůĞŶŐƚŚ͘�/ŵƉƌŽǀĞ�

ΨϱϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

>ĂƚĞƌ Ϯ͘Ϯ 

^ƉůĂƐŚ�ΖŶΖ��ůĂƐƚ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

�ǀĂůƵĂƚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĮůƚƌĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘��ĞǀĞůŽƉ�

ŶĞǁ�ƐůŝĚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƚŽ�
ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ǁĂƚĞƌ�

ƉĂƌŬ͘ 

ΨϮ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

tĞƐƚ��ŽĂƚ�>ĂƵŶĐŚ�ƉŝĞƌ�
ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ 

ZĞƉůĂĐĞ�ĚŝůĂƉŝĚĂƚĞĚ�ƉŝĞƌƐ͘�
/ŵƉƌŽǀĞ�ůĂŬĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 

ΨϮϲϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ͕Ϯ͘ϯ 

/ŶƐƚĂůů��yd�ƵŶŝƚƐ�Ăƚ��ůĂĐŬ�
>ŽĐƵƐƚ��ŝƐĐ�'ŽůĨ�ĂŶĚ�
'ƌŽƵƉ��ĂŵƉ 

ZĞƉůĂĐĞ�ǀĂƵůƚ�ůĂƚƌŝŶĞƐ�ĂŶĚ�
ƉŽƌƚ-Ă-ũŽŚŶƐ�ǁŝƚŚ���

ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘ 

ΨϲϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ 

KƌĐŚĂƌĚ�WŝĐŶŝĐ��ƌĞĂ�
ƐĞůĞĐƟǀĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� 

�ŶŚĂŶĐĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ��
ĂŵĞŶŝƟĞƐ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

WůĂǇĮĞůĚ�WŝĐŶŝĐ��ƌĞĂ�
ƐĞůĞĐƟǀĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� 

ZĞŵŽǀĞ�ĚŝůĂƉŝĚĂƚĞĚ�ĮƚŶĞƐƐ�
ƚƌĂŝů�ƐƚĂƟŽŶƐ͘��ĞǀĞůŽƉ�ůĂƌŐĞ�
ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŚŝŐŚĞƌ�

ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƵƐĞ͘� 

Ψϭ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶͬ>ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

dƌĂŝů�ǁĂǇĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�
ƵƉĚĂƚĞƐ 

,ŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů͕�ĞƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�
ƚƌĂŝůƐ͕�ǆ-ĐŽƵŶƚƌǇ��ƐŬŝ�ƚƌĂŝůƐ͕�
ŵƚď�ƚƌĂŝůƐ͕�&Ăƌŵ��ĞŶƚĞƌ 

ΨϭϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϯ͘ϭ͕ϯ͘Ϯ 



ϭϰϭ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

>Kt�Z�,hZKE 

��yd�Z-,hZKEͬ��>,/ 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

�ŽƌĚĞƌ-ƚŽ-�ŽƌĚĞƌ�ƚƌĂŝů�
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ 

^ŽƵƚŚĞƌŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĨƌŽŵ��ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�

�ĞůŚŝ�ƚŽ��ŶŶ��ƌďŽƌ�
;tĂƐŚƚĞŶĂǁ��ŽƵŶƚǇ�W�Z��

ĂƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ůĞĂĚͿ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉͬ'ƌĂŶƚ 

EŽǁͬ^ŽŽŶ ϭ͘ϯ 

WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ �ǆƉĂŶĚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ůŽƚ�ƚŽ�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�
ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ��ŽƌĚĞƌ-ƚŽ-�
�ŽƌĚĞƌ�dƌĂŝů�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ ϭ͘ϯ͕Ϯ͘Ϯ 

ZŝǀĞƌ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂĐĐĞƐƐ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�
ĮƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŶŽĞŝŶŐͬ�

ŬĂǇĂŬŝŶŐ͘ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ�

tĂƚĞƌƐŚĞĚ��ŽƵŶĐŝů 

^ŽŽŶ ϭ͘ϯ͕ϰ͘ϭ 

ZĞĚĞǀĞůŽƉ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ� ZĞƉůĂĐĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Ăƚ��ĞůŚŝ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

�ĚĚƌĞƐƐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�Ăƚ�
DĂƐƚ�ZĚͬ͘,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ��ƌ͘�
ĨŽƌ�ƉĂĚĚůŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ 

�ŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉͬ'ƌĂŶƚ 

>ĂƚĞƌ Ϯ͘Ϯ͕Ϯ͘ϯ 

ZĞůŽĐĂƚĞ�ĐĂŶŽĞ�ůŝǀĞƌǇ�ƚŽ�
�ĂƐƚ��ĞůŚŝ� 

tŽƌŬ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĂŝƌĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�

ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉͬ'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ͕Ϯ͘ϯ 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

tŽŽĚƐ��ƌĞĞŬ�ƌƵƐƟĐ�ƚƌĂŝů�
ƐĂĨĞƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

 d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ EŽǁ Ϯ͘Ϯ 

ZĞƉůĂĐĞ��ĞŵŝƐ�ZŽĂĚ�
ƚŽůůďŽŽƚŚ 

 ΨϭϰϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ 

WĂƌŬ�ŽĸĐĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ZĞƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞůŽĐĂƚĞ�
ĚŝůĂƉŝĚĂƚĞĚ�ƉĂƌŬ�ŽĸĐĞ 

ΨϮ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ ϭ͘Ϯ 

,ŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů�
ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�
ƚŽ�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů�ĂŶĚ�ďĞƩĞƌ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�

ĂĐƟǀŝƟĞƐ 

ΨϲϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ ϭ͘ϯ͕�Ϯ͘ϯ 

EŽƌƚŚ�ĮƐŚŝŶŐ�ƐŝƚĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ� 

/ŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�
ĐĂŶŽĞŝŶŐͬŬĂǇĂŬŝŶŐ͘��ǆƉĂŶĚ�

ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘ 

ΨϮϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
DEZd&�'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶ ϭ͘ϯ 



ϭϰϮ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

>Kt�Z�,hZKE͕�ĐŽŶƚ͘ 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

dƵƌƚůĞ��ŽǀĞ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐ �ĞǀĞůŽƉ�ŶĞǁ�ƐůŝĚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞ�
ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ǁĂƚĞƌ�ƉĂƌŬ͘�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�

ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŚĂĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
ĂŶĚ�ƌĞŶƚĂů�ƐŚĞůƚĞƌƐ͘ 

Ψϯ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

ZĞĚĞǀĞůŽƉ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶ�
Ăƚ�tĂůŶƵƚ�'ƌŽǀĞ�
�ĂŵƉŐƌŽƵŶĚ 

/ŶĐůƵĚĞ�ƐŚŽǁĞƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�
ĐĂŵƉĞƌƐ͘ 

ΨϰϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ͕Ϯ͘ϯ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�
tĂůŶƵƚ�'ƌŽǀĞ�
�ĂŵƉŐƌŽƵŶĚ 

�ƌŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�Žƌ�
Ăůů�ĐĂŵƉƐŝƚĞƐ͘�� 

ΨϭϱϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

&ŽƌŵĞƌ�ƉĂƌ�ϯ�ĂƌĞĂ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

dƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĨŽƌŵĞƌ�ŐŽůĨ�
ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ƉŝĐŶŝĐ�ĂƌĞĂ͘�

�ĞǀĞůŽƉ�ƌƵƐƟĐ�ƚƌĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ�
ĂŶĚ��yd�ƵŶŝƚ͘ 

ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϯ͘ϭ͕ϰ͘ϭ͕ϰ͘Ϯ 

dƌĂŝů�ǁĂǇĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�
ƵƉĚĂƚĞƐ 

EĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝůƐ͕�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů� ΨϭϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϯ͘ϭ͕ϯ͘Ϯ 

�ĞǀĞůŽƉ�/ƌŽŶ��ĞůůĞ�dƌĂŝů�
ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ƚŽ�ŶŽƌƚŚ�ƉĂƌŬ�
ĞŶƚƌĂŶĐĞ 

�ŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�

ĂŐĞŶĐŝĞƐ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
WĂƌƚŶĞƌƐͬ'ƌĂŶƚƐ 

>ĂƚĞƌ Ϯ͘Ϯ͕Ϯ͘ϯ 



ϭϰϯ 

,h�^KE�D/>>^ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

ZĞƉůĂĐĞ�ƚŽůůďŽŽƚŚ  ΨϯϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ EŽǁ Ϯ͘Ϯ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�'ŽůĨ�
�ŽƵƌƐĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ 

WĂƌƚ�ŽĨ�^�t�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ϮϬϮϬ 

ΨϮϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ^�t�
'ƌĂŶƚ 

EŽǁͬ^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ͕ϰ͘ϭ͕ϱ͘ϭ 

'ŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ DĂŬĞ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ ϭ͘ϯ 

�ĞǀĞůŽƉ��ŽƌĚĞƌ-ƚŽ-�ŽƌĚĞƌ�
dƌĂŝů�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ƚŽ�'ŽůĨ�
�ŽƵƌƐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŽƚ 

�ƌĞĂ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ŶĞǁ�
ƚƌĂŝůŚĞĂĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƌĚĞƌ-ƚŽ-

�ŽƌĚĞƌ�dƌĂŝů͘� 

ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ ϭ͘ϯ 

,ŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů�
ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�;ůŽŽƉͿ 

�ŽŵƉůĞƚĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ůŽŽƉ�ƚƌĂŝů͘�
�ĞǀĞůŽƉ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ĨƌŽŵ�

ůŽŽƉ�ƚƌĂŝů�ƚŽ��ĐƟǀŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ 

ΨϰϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ Ϯ͘ϭ 

ZĞƉůĂĐĞ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�
ďƌŝĚŐĞƐ�ŽŶ�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů 

 ΨϯϱϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ Ϯ͘ϭ 

ZĂƉŝĚƐ�sŝĞǁ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�
ĐĂŶŽĞŝŶŐͬŬĂǇĂŬŝŶŐ� 

�ĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ůĂƵŶĐŚ͕�ĞǆƉĂŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă��ĐŽŵĨŽƌƚ�
ƐƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂŝůŚĞĂĚ�ĨŽƌ�

�Ϯ� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶ ϭ͘ϯ 

/ŶƐƚĂůů��yd�ƵŶŝƚƐ�Ăƚ�'ƌŽƵƉ�
�ĂŵƉͬ�ĂŶŽĞ��ĂŵƉ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ƌĞƐƚƌŽŽŵ�ĂŵĞŶŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ��
ƵƐŝŶŐ�ĐĂŵƉŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ 

ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ Ϯ͘Ϯ 

�ĞǀĞůŽƉ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�Ăƚ�
KĂŬ�DĞĂĚŽǁƐ� 

ZĞƉůĂĐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƐŵĂůů�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ��

ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 

ΨϴϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 



ϭϰϰ 

,h�^KE�D/>>^͕�ĐŽŶƚ͘ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

�ŽƌĚĞƌ-ƚŽ-�ŽƌĚĞƌ�ƚƌĂŝů�
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ 

EŽƌƚŚĞƌŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�
,ƵĚƐŽŶ�DŝůůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�

>ĂŬĞůĂŶĚƐ�dƌĂŝů�ŝŶ�>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ�
�ŽƵŶƚǇ�;tĂƐŚƚĞŶĂǁ��ŽƵŶƚǇ�

W�Z��ĂƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ůĞĂĚͿ͘�
^ƉĞĐŝĮĐ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�ďĞ�

ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉͬ'ƌĂŶƚ 

>ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

/ŵƉůĞŵĞŶƚ��ĐƟǀŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ�
ƐĞůĞĐƟǀĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉůĂŶ 

�ǀĂůƵĂƚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�DĂŬĞ�

ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�
ƚŽ�ƌĞƐƚƌŽŽŵƐ͘�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�

ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞǀĞŶƵĞ-
ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ͕Ϯ͘Ϯ 

dƌĂŝů�ǁĂǇĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�
ƵƉĚĂƚĞƐ 

EĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝůƐ͕�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů͕�
ǆ-ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐŬŝ�ƚƌĂŝůƐ� 

ΨϭϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐͬ�Ɛ�
EĞĞĚĞĚ 

ϯ͘ϭ͕ϯ͘Ϯ 



ϭϰϱ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

^dKEz��Z��< 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ�

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

ZĞĚĞǀĞůŽƉ�ďŽĂƚ�ůĂƵŶĐŚ�
ƌĞƐƚƌŽŽŵͬǁĂƌŵŝŶŐ�ĂƌĞĂ� 

ZĞƉůĂĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ƌĞĚĞǀĞůŽƉ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ͕�ŝŶƐƚĂůů�ƐŚĂĚĞ�

ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 

ΨϮ͕ϳϱϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ ϭ͘ϯ 

tĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŐĂƐ�ůŝŶĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

�ƌŝŶŐ�ŐĂƐ�ůŝŶĞ�ŝŶƚŽ�ƉĂƌŬ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ�>ĂŶĚŝŶŐ���

ĂŶĚ��ĂƐƚǁŽŽĚ��ĞĂĐŚ 

ΨϭϱϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ EŽǁ Ϯ͘ϭ 

�ĂǇƉŽŝŶƚ��ĞĂĐŚ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

�ĞǀĞůŽƉ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶ͘�
/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ĨŽŽĚ�
ƚƌƵĐŬ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ��ďĞĂĐŚ�ĂĐĐĞƐƐ͘ 

ΨϱϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

EŽǁͬ^ŽŽŶ ϭ͘ϯ 

'ŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƉƵŵƉ�ŚŽƵƐĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ 

 ΨϮ͕ϯϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ 

�ĂƐƚǁŽŽĚ��ĞĂĐŚ�ƐĞůĞĐƟǀĞ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

ZĞŶŽǀĂƚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐͬƐŝƚĞ��ĨŽƌ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶͬ>ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

dƌĂŝů�ǁĂǇĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ��
ƵƉĚĂƚĞƐ 

EĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝůƐ͕�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�
ƚƌĂŝůƐ͕�ŵƚď�ƚƌĂŝůƐ� 

ΨϭϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐ͕��Ɛ�
ŶĞĞĚĞĚ 

ϯ͘ϭ͕ϯ͘Ϯ 

�ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

/ĚĞŶƟĨǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚƌĂŝů�ƚŽ�

ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ���� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ�
DEd&��'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶͬ>ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 



ϭϰϲ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

K�<tKK�^ 

t/>>Kt 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

ZĞƉůĂĐĞ�ƐĂůƚ�ƐƚŽƌĂŐĞ��
ďƵŝůĚŝŶŐ�Ăƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�zĂƌĚ 

�ŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�
ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^�t��
ŐƌĂŶƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ 

ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ^�t�
'ƌĂŶƚ 

EŽǁ Ϯ͘ϭ͕�ϰ͘ϭ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�^ĞƌǀŝĐĞ��
zĂƌĚ 

�ƌĂŝŶĂŐĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�^�t�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ��
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ϮϬϮϬ� 

ΨϯϮϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ^�t�
'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶ Ϯ͘ϭ͕�ϰ͘ϭ 

&ŽŽĚ�ďĂƌ�ĂŶĚ�ďĂƚŚŚŽƵƐĞ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

�ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ;ƐͿ�ďĂƐĞĚ�

ŽŶ�ĚĞŵĂŶĚ͘��ǀĂůƵĂƚĞ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ŶĞĞĚ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

dƌĂŝů�ǁĂǇĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�
ƵƉĚĂƚĞƐ 

EĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝůƐ͕�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐ͕�ĂƐ�
ŶĞĞĚĞĚ 

ϯ͘ϭ͕�ϯ͘Ϯ 

�ŝƐĐ�ŐŽůĨ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ�
�ĐŽƌŶ�<ŶŽůů� 

WĂƌƟĂůůǇ�ƌĞůŽĐĂƚĞ�ĚŝƐĐ�ŐŽůĨ�
ĐŽƵƌƐĞ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϯ͘ϭ͕�ϯ͘Ϯ 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

EĂƚƵƌĞ��ĞŶƚĞƌ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ 

ZĞƉůĂĐĞ�ĞǆŚŝďŝƚƐ͘�ZĞŶŽǀĂƚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ƚŽ�

ŝŶĐůƵĚĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�
ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ͘�ZĞĚĞǀĞůŽƉ�

ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ͘ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

EŽǁͬ^ŽŽŶ ϭ͘ϯ͕�Ϯ͘ϯ͕�ϯ͘ϭ 

&ůĂƚ�ZŽĐŬ�ĚĂŵ�ƌĞŵŽǀĂů /ŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ����
ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�&ůĂƚ�ZŽĐŬ�ĚĂŵ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ Ϯ͘ϭ 

ZŝǀĞƌ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂĐĐĞƐƐ��
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ���
ĐĂŶŽĞŝŶŐͬŬĂǇĂŬŝŶŐ 

ΨϱϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ Ϯ͘ϯ͕ϯ͘ϭ 

dƌĂŝů�ǁĂǇĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ��
ƵƉĚĂƚĞƐ 

EĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝůƐ͕�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů͕�
ĞƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�ƚƌĂŝůƐ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐ͕�ĂƐ�
ŶĞĞĚĞĚ 

ϯ͘ϭ͕�ϯ͘Ϯ 

�ĞǀĞůŽƉ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ŶĞĂƌ�
EĂƚƵƌĞ��ĞŶƚĞƌ 

�ĞǀĞůŽƉ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ŶĞǁ�
ŶĂƚƵƌĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ĞǆŚŝďŝƚ�ƚŚĞŵĞ� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

EŽǁͬ^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ͕�Ϯ͘ϯ 



ϭϰϳ 

>�<���Z/� 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

'ŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƵŵƉ�ŚŽƵƐĞ�
ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ� 

 ΨϴϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ 

�ĂƌƉĞŶƚĞƌ�ƐŚŽƉ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� 

ZĞƉůĂĐĞ�ĐĂƌƉĞŶƚĞƌ�ƐŚŽƉ�ƚŽ�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ŶĞĞĚĞĚ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƉĂĐĞ� 

ΨϴϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘Ϯ 

DĂƌƐŚůĂŶĚƐ�DƵƐĞƵŵ��
ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐ 

ZĞƉůĂĐĞ�ĞǆŚŝďŝƚƐ͘�ZĞŶŽǀĂƚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĂŶĚ����

ĞǆƚĞƌŝŽƌ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

>ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ͕�Ϯ͘ϯ͕�ϯ͘ϭ 

dƌĂŝů�ǁĂǇĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ��
ƵƉĚĂƚĞƐ� 

EĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝůƐ͕�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů͕�
ǆ-ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐŬŝ�ƚƌĂŝůƐ 

ΨϭϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐ͕�ĂƐ�
ŶĞĞĚĞĚ 

ϯ͘ϭ͕�ϯ͘Ϯ 

/ŶƐƚĂůů�ĮƐŚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐƚĂƟŽŶ �ĞǀĞůŽƉ�ĮƐŚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐƚĂƟŽŶ�
Ăƚ�ďŽĂƚ�ůĂƵŶĐŚ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ EŽǁ Ϯ͘Ϯ͕�Ϯ͘ϯ 

/ŵƉůĞŵĞŶƚ�DĂƌŝŶĂ�
ƐĞůĞĐƟǀĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ 

�ĞǀĞůŽƉ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�
ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

>ĂƚĞƌ Ϯ͘Ϯ͕�Ϯ͘ϯ 

,ŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌƐ�
ƚŽ�ƉĂƌŬ�ŽĸĐĞ͕�ŵĂƌŝŶĂ 

>ŽŶŐĞƌ�ůŽŽƉĞĚ�ƚƌĂŝů�
ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ͕�Ϯ͘ϯ 



ϭϰϴ 

tK>�Kdd�D/>> 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

ZĞƉůĂĐĞ�>ŝƩůĞ�DĂĐ�ďƌŝĚŐĞ�
Ăƚ��ĂŵƉ�ZŽƚĂƌǇ 

�ǆŝƐƟŶŐ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ďƌŝĚŐĞ�
ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐĂĨĞƚǇ�

ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�ZĞƉůĂĐĞ�ďƌŝĚŐĞ�ƚŽ��
ĂĐĐĞƐƐ�ƌƵƐƟĐ�ƚƌĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ 

ΨϯϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ��͕�Ϯ͘ϯ 

�ĞǀĞůŽƉ�ǁĂŐŽŶ�ƚƌĂŝů�
ďĞƚǁĞĞŶ�&Ăƌŵ��ĞŶƚĞƌ�Θ�
,ŝƐƚŽƌŝĐ��ĞŶƚĞƌ 

�ŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ďǇ�
ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�ĂŶĚ�

ƵƟůŝǌŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ��
ƚƌĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ 

ΨϲϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ��͕�ϯ͘ϭ 

,ŝƐƚŽƌŝĐ��ĞŶƚĞƌ�ƐĞůĞĐƟǀĞ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� 

�ĞǀĞůŽƉ�ĞǀĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�
ŐƌŽƵƉƐ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�
ĂůůŽǁĂďůĞ�Ăƚ��ĂŵƉ�ZŽƚĂƌǇ͕�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�

ŽĸĐĞ�ƐƉĂĐĞ͘�ZĞƉůĂĐĞ�
ĐŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶ͘��ĞǀĞůŽƉ�

ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�
ƐŝŐŶĂŐĞ�ƉůĂŶ͘�ZĞƉůĂĐĞ�
ĞǆŚŝďŝƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝůů͘ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶͬ>ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ���ϯ͘ϭ 

&Ăƌŵ��ĞŶƚĞƌ�ƐĞůĞĐƟǀĞ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� 

ZĞĚĞǀĞůŽƉ�ƐĞůĞĐƚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�
ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂŶŝŵĂů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘�

ZĞƉůĂĐĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�

ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�ŽĸĐĞ͕�
ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƐƉĂĐĞ͘��ĞǀĞůŽƉ�
ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�

ƐŝŐŶĂŐĞ�ƉůĂŶ͘ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

^ŽŽŶͬ>ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ���ϯ͘ϭ 

dƌĂŝů�ǁĂǇĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�
ƵƉĚĂƚĞƐ 

EĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝůƐ͕�ǁĂŐŽŶ�ƚƌĂŝů� ΨϭϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐ͕�ĂƐ�
ŶĞĞĚĞĚ 

ϯ͘ϭ��͕�ϯ͘Ϯ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 



ϭϰϵ 

/E�/�E�^WZ/E'^ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

ZĞƉůĂĐĞ�ďƌŝĚŐĞƐ�ŽŶ�ŶĂƚƵƌĞ�
ƚƌĂŝůƐ� 

 ΨϮϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ Ϯ͘ϭ 

'ŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƵŵƉ�ŚŽƵƐĞ�
ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ� 

 ΨϴϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ Ϯ͘Ϯ 

WƵƌƐƵĞ��ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ŽĨ�
ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŶĞĂƌ�ŐŽůĨ�
ĐŽƵƌƐĞ 

WĂƌŬůĂŶĚ�ŐĂƉ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

KŶŐŽŝŶŐ Ϯ͘Ϯ͕�Ϯ͘ϯ 

�ĚǀĞŶƚƵƌĞ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� 

ZĞŵŽǀĞ�ŵĂǌĞ͘��ĚĚ�ƉůĂǇ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ϱ-ϭϮ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ͘�� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

^ĐŚŵŝƩ�>ĂŬĞ�ƚƌĂŝů�
ĂŵĞŶŝƟĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� 

�ĞǀĞůŽƉ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŝůŚĞĂĚ�Žī�ŽĨ��ƌŽƐďǇ�>ĂŬĞ�
ZŽĂĚ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƌƵƐƟĐ�

ƚƌĂŝůƐ͘� 

Ψϴϱ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

DĞĂĚŽǁůĂƌŬ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� 

ZĞƉůĂĐĞ�ĂŐŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĞ�ƉůĂǇ�ĂƌĞĂƐ͘�
ZĞůŽĐĂƚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ŶĞĂƌĞƌ���
ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶ͘ 

ΨϮϬϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

����ƐĞůĞĐƟǀĞ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

�ǀĂůƵĂƚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ƵƐĞ�
ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐ�ƚŽ�

ĞŶƐƵƌĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƵƐĞ�ĂƐ�ĂŶ�
ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů��

ĨĂĐŝůŝƚǇ͘ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ Ϯ͘Ϯ 

�ǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů�
ŝŶƚŽ�Ă�ůŽŽƉ 

�ĞǀĞůŽƉ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚƌĂŝů�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�
ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�

ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚƌĂŝů�

ƵƐĂŐĞ͘ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ 

dƌĂŝů�ǁĂǇĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�
ƵƉĚĂƚĞƐ� 

EĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝůƐ͕�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů ΨϭϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐ͕�ĂƐ�
ŶĞĞĚĞĚ 

ϯ͘ϭ͕�ϯ͘Ϯ 



ϭϱϬ 

,hZKE�D���Kt^ 

WƌŽũĞĐƚ �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ �ŽƐƚ &ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ dŝŵĞĨƌĂŵĞ 
'ŽĂůƐͬ

KďũĞĐƟǀĞƐ� 

�ĞŵŽůŝƐŚ�ƋƵŽŶƐĞƚ�ŚƵƚƐ�;ϱ��
ďƵŝůĚŝŶŐƐͿ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂƌĞĂ�ĨƌŽŵ�

ŶĞĂƌďǇ�ƌŽĂĚ� 

ΨϴϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ EŽǁ Ϯ͘Ϯ 

�ĞǀĞůŽƉ�ƚŽůůďŽŽƚŚ�Ăƚ�'ŽůĨ�
�ŽƵƌƐĞ 

WĂƌŬ�ŝƐ�ůĂĐŬŝŶŐ�ƚŽůůďŽŽƚŚ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ 

ΨϭϰϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ ^ŽŽŶ ϱ͘ϯ 

ZŝǀĞƌ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂĐĐĞƐƐ��
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�
ĮƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŶŽĞŝŶŐͬ

ŬĂǇĂŬŝŶŐ� 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ >ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ͕�ϰ͘ϭ 

DĂůƚďǇ�>ĂŬĞ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ���
ĂĐĐĞƐƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

/ŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�
ĮƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŶŽĞŝŶŐͬ
ŬĂǇĂŬŝŶŐ͘�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�

ƉĂƌŬŝŶŐ͕�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶ 

d�� 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚͬ
'ƌĂŶƚ 

>ĂƚĞƌ ϭ͘ϯ͕�ϰ͘ϭ 

dƌĂŝů�ǁĂǇĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ��
ƵƉĚĂƚĞƐ 

ƌƵƐƟĐ�ƚƌĂŝůƐ͕�ǆ-ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐŬŝ�
ƚƌĂŝůƐ 

ΨϭϬ͕ϬϬϬ 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ KŶŐŽŝŶŐ͕�ĂƐ�
ŶĞĞĚĞĚ 

ϯ͘ϭ͕�ϯ͘Ϯ 

ϴ�ͮ���d/KE�WZK'Z�D 
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