
,62 ����� (QHUJ\ 0DQDJHPHQW 6\VWHP
&DVH 6WXG\
���� &KLQD

&KLQD

ϭ

'ƵĂŶŐǌŚŽƵ �ĂŝǇƵŶ
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů �ŝƌƉŽƌƚ ĐŽ͘
>ƚĚ͘
%XLOG DQ HQHUJ\�VDYLQJ� ORZ�FDUERQ HPLVVLRQ
DQG HQYLURQPHQWDOO\ IULHQGO\ *UHHQ $LUSRUW�

�ŶD^ ŝŶ 'ƵĂŶŐǌŚŽƵ �ĂŝǇƵŶ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů �ŝƌƉŽƌƚ

KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ WƌŽĨŝůĞ Θ �ƵƐŝŶĞƐƐ �ĂƐĞ

dŚĞ ĨŝƌƐƚ ĂŝƌƉŽƌƚ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ƚŚĞ ĚŝŐŝƚĂů �ŶD^
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǌĂƚŝŽŶ ƉůĂƚĨŽƌŵ ŝŶ �ŚŝŶĂ͘

'ƵĂŶŐǌŚŽƵ �ĂŝǇƵŶ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů �ŝƌƉŽƌƚ ŝƐ ŽŶĞ ŽĨ ƚŽƉ ϯ
ĂŝƌƉŽƌƚƐ ŝŶ �ŚŝŶĂ ĂŶĚ ŽŶĞ ŽĨ ƚŽƉ ϭϮ ĂŝƌƉŽƌƚƐ ŝŶ ǁŽƌůĚ͘
>ŽĐĂƚĞĚ ŝŶ 'ƵĂŶŐǌŚŽƵ͕ ŝƚ ĨŽƌŵƐ Ă ΗϰͲŚŽƵƌ Ăŝƌ ƚƌĂĨĨŝĐ
ĐŝƌĐůĞΗ ǁŝƚŚ ŵĂũŽƌ ĐŝƚŝĞƐ ŝŶ �ŚŝŶĂ ĂŶĚ ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ �ƐŝĂ͕ Ă
ΗϭϮͲŚŽƵƌ Ăŝƌ ƚƌĂĨĨŝĐ ĐŝƌĐůĞΗ ǁŝƚŚ ŵĂũŽƌ ĐŝƚŝĞƐ ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘
/ƚ ƌĞĐĞŝǀĞĚϳϯ͘ϯϴϲŵŝůůŝŽŶ ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ ĂŶĚ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ
ϭ͕ϵϮϬ͕Ϯϴϴ ƚŽŶƐ ŽĨ ŐŽŽĚƐ͕ ŝŶ ϮϬϭϵ͘ dŚĞ ŵĂŝŶ ĞŶĞƌŐŝĞƐ
ŝŶĐůƵĚĞ ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͕ ĚŝĞƐĞů͕ ŐĂƐŽůŝŶĞ͕ ĂŶĚ ŶĂƚƵƌĂů ŐĂƐ͘
�ĞƐƉŝƚĞ ƚŚĞ ƚǁŝŶ ƚĞƌŵŝŶĂůƐ ǁĞŶƚ ŝŶƚŽ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ŝŶ ϮϬϭϴ͕
ĞŶĞƌŐǇ ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ Ɛƚŝůů ĚƌŽƉƉĞĚ ďǇ ϰϴϮϴϯ͘Ϯϰ ': ŝŶ
ϮϬϭϵ ŝŶ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘

³,62 ����� VWDQGDUGL]HV SURPRWHV WKH
VWDQGDUGL]DWLRQ DQG VSHFLDOL]DWLRQ RI WKH
FRPSDQ\
V HQHUJ\ PDQDJHPHQW� ,W LV WKH

FRUQHUVWRQH RI WKH FRQVWUXFWLRQ RI WKH *UHHQ
$LUSRUW�´

² 4LX -LDFKHQ� *0

KďũĞĐƚŝǀĞƐ͗ /ŵƉůĞŵĞŶƚ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞƉƚ ŽĨ ŐƌĞĞŶ ĂŝƌƉŽƌƚ
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ΗƌĞƐŽƵƌĐĞ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͕ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ
ĨƌŝĞŶĚůǇ͕ ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕ ƉĞŽƉůĞͲŽƌŝĞŶƚĞĚΗ͕ ĨƵůĨŝůů
ǁŝƚŚ ƐŽĐŝĂů ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ ƚŽ ƚŚĞ
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ŐůŽďĂů ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ ŐĂƐ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͘

'ŽĂůƐ͗ �ƵŝůĚ Ă ΗƐĂĨĞ͕ ŐƌĞĞŶ͕ ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ ĂŶĚ ŚƵŵĂŶŝƐƚŝĐΗ
ĂŝƌƉŽƌƚ͘ �ŽŵƉĂƌĞĚ ǁŝƚŚ ϮϬϭϴ͕ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇ ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ ƚŽ ďĞ
ƌĞĚƵĐĞĚ ďǇ ϭϬй ĂŶĚ ƚŚĞ ĐĂƌďŽŶ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ƚŽ ďĞ
ƌĞĚƵĐĞĚ ďǇ ϭϮй ďǇ ϮϬϮϭ͘

^ƵƉƉŽƌƚŝŶŐ ƚŽŽů͗ /^K ϱϬϬϬϭ ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞƐ ĞŶĞƌŐǇ ƵƐĞ ĂŶĚ
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ ŝŵƉƌŽǀĞƐ ĞŶĞƌŐǇ ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ
ďĂƐĞĚ ŽŶ W��� ŵŽĚĞů͕ ĂŶĚ ŚĞůƉƐ ƚŚĞ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ŽĨ
͞ƐĂĨĞ͕ ŐƌĞĞŶ͕ ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ ĂŶĚ ŚƵŵĂŶŝƐƚŝĐ͟ ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘

&DVH 6WXG\ 6QDSVKRW

/ŶĚƵƐƚƌǇ $LUSRUW�
3XEOLF %XLOGLQJV

WƌŽĚƵĐƚͬ^ĞƌǀŝĐĞ $YLDWLRQ EXVLQHVV�
3XEOLF VHUYLFH

>ŽĐĂƚŝŽŶ *XDQJ]KRX� &KLQD

�ŶĞƌŐǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ ,62 �����

�ŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ

� \HDUV

�ŶĞƌŐǇ WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ
/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ;йͿ
ŽǀĞƌ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ

������

dŽƚĂů ĞŶĞƌŐǇ ĐŽƐƚ ƐĂǀŝŶŐƐ
ŽǀĞƌ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ

����������86'

�ŽƐƚ ƚŽ ŝŵƉůĞŵĞŶƚ �ŶD^ ���������� 86'

dŽƚĂů �ŶĞƌŐǇ ^ĂǀŝŶŐƐ
ŽǀĞƌ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ

�������� *-

dŽƚĂů �KϮͲĞ ĞŵŝƐƐŝŽŶ
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ
ŽǀĞƌ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ

������� WRQV



Ϯ

*OREDO (QHUJ\ 0DQDJHPHQW 6\VWHP ,PSOHPHQWDWLRQ� &DVH 6WXG\

&KLQD

dŚĞ ƐƵƉƉŽƌƚ ŽĨ ĞŶĞƌŐǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂĐƚŝŽŶƐ

ƻϭ �ĂƌƌǇ ŽƵƚ ƚŚĞ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ĞŶĞƌŐǇ
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĞŵŝƐƐŝŽŶ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ƐŝŶĐĞ ϮϬϭϳ͘
ƻϮ �ƵŝůĚ ĂŶ �ŶD^ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƚĞĂŵ ǁŝƚŚ ϰϬ ƐƚĂĨĨ͘
ƻϯ &ŽƌŵƵůĂƚĞ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ ĞŶĞƌŐǇ ƉŽůŝĐǇ͗
ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ ĞŶĞƌŐǇ ƐĂǀŝŶŐ ůĞĂĚŝŶŐ͕ ŽƉĞŶ
ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕ ŐƌĞĞŶ ĂŝƌƉŽƌƚ͘
ƻϰ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ ĐŽŵƉĂŶǇÿƐ �ŶĞƌŐǇ �ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĂŶĚ
�ŵŝƐƐŝŽŶ ZĞĚƵĐƚŝŽŶ �ŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ ŽŶ ǁĞďƐŝƚĞ͘

�ƵƐŝŶĞƐƐ �ĞŶĞĨŝƚƐ

WƌŽƚĞĐƚ ƚŚĞ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕ ĞŶƐƵƌĞ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ͕ ĂŶĚ ůĞƐƐ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ
ůŽƐŝŶŐ ĂŶĚ ĞŶĞƌŐǇ ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘

�ŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ

ƻϭ �ŽŶĚƵĐƚƐ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇ ƌĞǀŝĞǁ ƐǇƐƚĞŵ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗
Ͳ /ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĂŶ ĞŶĞƌŐǇ ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ĂŶĚ ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͘ Ğ͘Ő͘ �ĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ŶĂƚŝŽŶĂů
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇ ŝŶĞĨĨŝĐŝĞŶƚ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ
ĂŶĚ ƌĞƉůĂĐĞĚ ďǇ ĞŶĞƌŐǇͲĞĨĨŝĐŝĞŶƚ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘
Ͳ /ĚĞŶƚŝĨǇ ĂŶĚ ĂŶĂůǇƐŝƐ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ĞŶĞƌŐǇ ƵƐĞĚ͕ ŵĂŝŶ
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ĂƌĞĂ ĂŶĚ ŬĞǇ ĞŶĞƌŐǇ ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘
Ͳ /ĚĞŶƚŝĨǇ ĞŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͘ Ğ͘Ő͘ �ŶĞƌŐǇͲƐĂǀŝŶŐ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽĨ
ĐĞŶƚƌĂů Ăŝƌ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ ƐǇƐƚĞŵ͘
Ͳ /ŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇͲƐĂǀŝŶŐ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͕ ĂŶĚ ƐĞƚ ƵƉ ƚŚĞ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƉůĂŶƐ͘
Ͳ �ĞǀĞůŽƉ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĂŶĚ
ĂŶĂůǇƐŝƐ ƉůĂŶƐ͘
ƻϮ �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇͲƐĂǀŝŶŐ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ĂƌĞ ƚĂŬĞŶ
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ďǇ Ăůů ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ;ŶŽƚ ŽŶůǇ ƚŚĞ �ŶW/Ϳ͕
ĂŶĚ ƚŚĞ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ ƚŽ ƐĞƚ ƵƉ ƚŚĞ ƐĂǀŝŶŐ
ƉůĂŶŶŝŶŐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĞŶĞƌŐǇͲƵƐŝŶŐ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ
ƚŽ ĂƌĐŚŝǀĞ ƚŚĞ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗
Ͳ KǀĞƌĂůů ŐŽĂů͗ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů ůĞǀĞů ŽĨ ĞŶĞƌŐǇ ƵƐĂŐĞ
Ăƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ůĞǀĞů ;Ğ͘Ő͘ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ �ŶĞƌŐǇ
�ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͕ hŶŝƚ WĂƐƐĞŶŐĞƌ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ �ŶĞƌŐǇ
�ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶͿ͘
Ͳ ^ƵďͲŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͗ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇ ƵƐĂŐĞ ůĞǀĞůƐ ďǇ
ƐĞĐƚŽƌͬƵŶŝƚ ;Ğ͘Ő͘ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ �ŶĞƌŐǇ �ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ

ĨŽƌ hŶŝƚ KƵƚƉƵƚ sĂůƵĞͿ͘
Ͳ /ŶĚŝĐĂƚŽƌƐ͗ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇ ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ ŽĨ ŬĞǇ
ĞŶĞƌŐǇͲƵƐŝŶŐ ƐǇƐƚĞŵƐ ĂŶĚ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ;Ğ͘Ő͘
�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ �ŽŽůŝŶŐ ƉŽǁĞƌ ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶͿ͘
ƻϯ �ĞǀĞůŽƉ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ŬĞǇ ĐŽŶƚƌŽů ƉŽŝŶƚƐ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ
ƚŽ ƚŚĞ ĂĐƚƵĂů ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕
Ͳ ^ĞƚƚŝŶŐ ĚŽǁŶ ƚŚĞ ŽƵƚůĞƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ĂŶĚ ƌĞƚƵƌŶ ǁĂƚĞƌ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŽĨ ĐĞŶƚƌĂů ĂŝƌͲĐŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ ĐŽůĚͲǁĂƚĞƌ
ŚŽƐƚ͘
Ͳ KƉƚŝŵŝǌĞ ƚŚĞ ƚŝŵĞƌ ;ŽƉĞŶŝŶŐ ĂŶĚ ĐůŽƐŝŶŐ ƚŝŵĞ ŽĨ ƚŚĞ
ůŝŐŚƚŝŶŐ ƐǇƐƚĞŵͿ͘

�ŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ĂĐŚŝĞǀĞĚ

dŚĞ 'ƵĂŶŐǌŚŽƵ �ĂŝǇƵŶ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů �ŝƌƉŽƌƚ ƚĞƌŵŝŶĂů Ϯ
ŝƐ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƐŝŶĐĞ �Ɖƌŝů Ϯϲ͕ ϮϬϭϴ͘ �ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ƚŚĞ
ĂĐĐƵƌĂĐǇ ŽĨ ĞŶĞƌŐǇ ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͕ ĐŽƐƚ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ĚĂƚĂ͕
ǁĞ ŵĂĚĞ Ă ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ƚŚĞ ĚĂƚĂ ĨƌŽŵ :ƵŶĞ
ƚŽ �ĞĐĞŵďĞƌ ϮϬϭϴ ĂŶĚ :ƵŶĞ ƚŽ �ĞĐĞŵďĞƌ ϮϬϭϵ͘

�ĂƐĞůŝŶĞ ǇĞĂƌ͗ ϮϬϭϴ
�ĂƐĞůŝŶĞ ƉĞƌŝŽĚ͗ &ƌŽŵ :ƵŶĞ ƚŽ �ĞĐĞŵďĞƌ ϮϬϭϴ
ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ƉĞƌŝŽĚ͗ &ƌŽŵ :ƵŶĞ ƚŽ �ĞĐĞŵďĞƌ ϮϬϭϵ
dŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ ĨŽƌŵƵůĂ ŝƐ˖

����
Q&RQVXPSWLR(QHUJ\��3HULRG�%DVHOLQH

Q&RQVXPSWLR(QHUJ\��3HULRG�5HSRUWLQJ��Q�&RQVXPSWLR�3HULRG�%DVHOLQH
u»
¼

º
«
¬

ª

�ŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ ŝƐ hŶŝƚ WĂƐƐĞŶŐĞƌ
�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ �ŶĞƌŐǇ �ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘

KǀĞƌ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ͕ ĞŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ
ŝŵƉƌŽǀĞĚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ͘
ƻϭ �ŶĞƌŐǇ WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ /ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ϭϬ͘ϰϰй͕ hŶŝƚ
WĂƐƐĞŶŐĞƌ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ �ŶĞƌŐǇ �ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ
ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ ĨƌŽŵ Ϯϴϰ͘ϴϴ ':ͬƚŚŽƵƐĂŶĚƐ ŽĨ ƉĞƌƐŽŶ ƚŽ
Ϯϱϱ͘ϭϯ ':ͬƚŚŽƵƐĂŶĚƐ ŽĨ ƉĞƌƐŽŶ͘
ƻϮ dŚĞ ƚŽƚĂů ĞŶĞƌŐǇ ƐĂǀŝŶŐƐ ŽĨ 'ƵĂŶŐǌŚŽƵ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
�ŝƌƉŽƌƚ ŝƐ ϰϴϮϴϯ͘Ϯϰ ':͘

EK͘ dǇƉĞƐ ŽĨ �ŶĞƌŐǇ �ŶĞƌŐǇ ^ĂǀŝŶŐƐ
;':Ϳ

/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ
;йͿ

ϭ �ůĞĐƚƌŝĐ ƉŽǁĞƌ Ϯϭϲϵϱ͘ϴϭ Ϯ͘ϲϯй

Ϯ �ŝĞƐĞů ϮϬϬϯϬ͘ϴϬ ϳ͘ϯϴй
ϯ 'ĂƐŽůŝŶĞ ϳϮ͘ϳϲ Ϭ͘ϯϲй

ϰ EĂƚƵƌĂů ŐĂƐ ϲϰϴϯ͘ϴϴ ϭϱ͘ϳϰй
ϱ dŽƚĂů ϰϴϮϴϯ͘Ϯϰ ϰ͘ϭϳй

&ŝŐƵƌĞ ϭ �ŶĞƌŐǇ ^ĂǀŝŶŐƐ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ƉĞƌ ƚǇƉĞƐ



ϯ
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',' ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ

KǀĞƌ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ͕ ƚŚĞ ƚŽƚĂů �KϮͲĞ ĞŵŝƐƐŝŽŶ
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ 'ƵĂŶŐǌŚŽƵ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů �ŝƌƉŽƌƚ ŝƐ ϰϳϴϵ͘ϰϮ
ƚŽŶƐ͕ ƚŚĞ ƌĂƚĞ ŽĨ ĚĞĐůŝŶĞ ŝƐ ϯ͘ϯϮй͘

EK͘ dǇƉĞƐ ŽĨ �ŶĞƌŐǇ �KϮͲĞ �ŵŝƐƐŝŽŶ
ZĞĚƵĐƚŝŽŶ ;ƚŽŶƐͿ

/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ
;йͿ

ϭ �ůĞĐƚƌŝĐ ƉŽǁĞƌ ϯϭϳϵ͘Ϭϯ Ϯ͘ϲϯй

Ϯ �ŝĞƐĞů ϭϰϱϱ͘ϵϱ ϳ͘ϯϴй
ϯ 'ĂƐŽůŝŶĞ ϰ͘ϵϯ Ϭ͘ϯϲй

ϰ EĂƚƵƌĂů ŐĂƐ ϭϰϵ͘ϱϭ ϳ͘Ϭϴй
ϱ dŽƚĂů ϰϳϴϵ͘ϰϮ ϯ͘ϯϮй

&ŝŐƵƌĞ Ϯ �KϮͲĞ �ŵŝƐƐŝŽŶ ZĞĚƵĐƚŝŽŶ ƉĞƌ ƚǇƉĞƐ

�ŽƐƚƐ ĂŶĚ ĞŶĞƌŐǇ ĐŽƐƚ ƐĂǀŝŶŐƐ

KǀĞƌĂůů ĞŶĞƌŐǇ ĐŽƐƚ ƐĂǀŝŶŐƐ с ^ĂǀŝŶŐƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ �ŶD^ н
ƐĂǀŝŶŐƐ ĨƌŽŵ ƉƌŽũĞĐƚƐ ǁŝƚŚ ĐĂƉŝƚĂů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ
^ĂǀŝŶŐƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ �ŶD^ ŝƐϯϴϮϱϳϬ͘ϵϵ 86'�
^ĂǀŝŶŐƐ ĨƌŽŵ ƉƌŽũĞĐƚƐ ǁŝƚŚ ĐĂƉŝƚĂů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ŝƐ
��������� 86'�
KǀĞƌĂůů ĞŶĞƌŐǇ ĐŽƐƚ ƐĂǀŝŶŐƐ ŝƐ ϭϯϮϭϮϭϰ͘ϵϮ86'�
�ƐƚŝŵĂƚĞĚ ƐƚĂĨĨ ƚŝŵĞ͗ ŽŶĞ ŚĂůĨ ǇĞĂƌ ƚŽ ŽŶĞ ǇĞĂƌ
WĞƌĐĞŶƚ ŽĨ ŽǀĞƌĂůů ĐŽƐƚ ƐĂǀŝŶŐƐ ƚŚĂƚ ǁĂƐ ĚƵĞ ƚŽ
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů ƐĂǀŝŶŐƐ͗ ϯϲ͘ϰй

EK͘ WƌŽũĞĐƚ ŶĂŵĞ dŝŵĞ �ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ �ĞŶĞĨŝƚ
;h^�Ϳ

ϭ >�� ƌĞŶŽǀĂƚŝŽŶ ŝŶ
WƵďůŝĐ �ƌĞĂ ƌŽĂĚ ϮϬϭϴ ϮϮϰϮϰϮ͘Ϭϯ

Ϯ
�ŶĞƌŐǇ ƐĂǀŝŶŐ

ƌĞŶŽǀĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐŽŵƉĂŶǇ
ŽĨĨŝĐĞ ďƵŝůĚŝŶŐ

ϮϬϭϴ ϭϭϬϵϰϳ͘ϳϭ

ϯ >�� ƌĞŶŽǀĂƚŝŽŶ ŝŶ dϭ
ƉĞƌŝƉŚĞƌĂů ϮϬϭϵ ϭϳϴϬϲϬ͘ϳϱ

ϰ 'ĂƐ ďŽŝůĞƌ ƌĞŶŽǀĂƚŝŽŶ ϮϬϭϵ ϰϮϱϯϵϯ͘ϰϯ
ϱ dŽƚĂů ͬ ϵϯϴϲϰϯ͘ϵϯ

&ŝŐƵƌĞ ϯ ƉƌŽũĞĐƚƐ ǁŝƚŚ ĐĂƉŝƚĂů ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ

&ŝŐƵƌĞ ϰ >�� ƌĞŶŽǀĂƚŝŽŶ ŝŶ dϭ ƉĞƌŝƉŚĞƌĂů
�ŶǇ ŶŽŶͲĞŶĞƌŐǇ Žƌ ŽƚŚĞƌ ďĞŶĞĨŝƚƐ

ƻϭ WƌŽŵŽƚĞ ƚŚĞ ĐůĞĂŶ ĞŶĞƌŐǇ ƐŽƵƌĐĞƐ͕ ďƵŝůĚ ϮDt ƐŽůĂƌ
ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ ƉŽǁĞƌ ƐƚĂƚŝŽŶƐ͕ ƵƐĞ Ϯϱϵ ĞůĞĐƚƌŝĐ
ĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐ ĂŶĚ ďƵŝůƚ ŽǀĞƌ ϭϬϬ ĐŚĂƌŐŝŶŐ ƉŝůĞƐ͘
ƻϮ /ŶƐƚĂůů ĚŝŐŝƚĂů ǀĞŚŝĐůĞ ĨƵĞů ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ
ƐǇƐƚĞŵ ƚŽ ŽƉƚŝŵŝǌĞ ǀĞŚŝĐůĞ ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ ĂŶĚ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ
ŵŽĚĞ ĂŶĚ ƌĞĚƵĐĞ ŐĂƐŽůŝŶĞ ĂŶĚ ĚŝĞƐĞů ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘
ƻϯ /ŶĐƌĞĂƐĞ ĂŝƌůŝŶĞ �Wh ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ ĨĂĐŝůŝƚǇ ƵƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ͕
�ŵŽŶŐ ƚŚĞŵ͕ ƚŚĞ ƵƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ ƌĂƚĞ ŽĨ �Wh ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ŽĨ �ŚŝŶĞƐĞ ĂŝƌůŝŶĞƐ ƌĞĂĐŚĞĚ ϵϳ͘ϳϲй͘
ƻϰ KƉƚŝŵŝǌĞ ĂŝƌĐƌĂĨƚ ƚĂŬĞͲŽĨĨ ĂŶĚ ůĂŶĚŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ͕
ƐŚŽƌƚĞŶ ĂŝƌĐƌĂĨƚ ůĂƵŶĐŚ ĂŶĚ ƚĂǆŝŝŶŐ ƚŝŵĞ͘/Ŷ ϮϬϭϵ͕
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ŽĨ ϰϵϰ͘ϯϯ ƚŽŶƐ ŽĨ ũĞƚ ĨƵĞů ǁĂƐ ƌĞĚƵĐĞĚ͘

&ŝŐƵƌĞ ϱ hƐŝŶŐ �Wh ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ

WůĂŶ

�ĞǀĞůŽƉ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƉůĂŶ �ŶD^

'Ğƚ ƚŚĞ ƐƵƉƉŽƌƚ

ƻϭ ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ ƚŚĞ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƚŽ ƌĂŝƐĞ
ĞŵƉůŽǇĞĞƐΖ ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ ŽĨ ĞŶĞƌŐǇ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͘ EŽ
ĐŽƵŶƚƌǇ Žƌ ĞĐŽŶŽŵǇ ŝƐ ŝŵŵƵŶĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ
ŽĨ ĐůŝŵĂƚĞ ĐŚĂŶŐĞ͘ /ƚ ŝƐ ŽƵƌ ďŽƵŶĚĞŶ ĚƵƚǇ ƚŽ ƌĞĚƵĐŝŶŐ
',' ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͘
ƻϮ �ƉƉŽŝŶƚ �ŶD^ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ ĂŶĚ
ŵĂŬĞ ĐůĞĂƌ ƚŚĞŝƌ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ĨŽƌ ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ ƚŚĞ
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕ ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ ĂŶĚ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ
ŽĨ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ͘
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ƻϯ dŚĞ �ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŝƐ
ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ ĂƐ ƚŚĞ ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĨŽƌ ƚŚĞ
ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ ĞŶĞƌŐǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ
ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ ĂŶĚ ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ ǀĂƌŝŽƵƐ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŽĨ
�ŶD^͘

&ŝŐƵƌĞ ϲ >ĞƚƚĞƌ ŽĨ ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ ŽĨ �ŶD^ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ

�ĞǀĞůŽƉ ĞŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ

ƻϭ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ �ŶĞƌŐǇ �ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ĂŶĚ hŶŝƚ
WĂƐƐĞŶŐĞƌ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ �ŶĞƌŐǇ �ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͗ �Ɛ
ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ŐƌĞĂƚ ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ĂŝƌƉŽƌƚ ĞŶĞƌŐǇ
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ĂŶĚ ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ ĨůŽǁ͕ ǁĞ ŶŽƚ ŽŶůǇ
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ƚŚĞ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ �ŶĞƌŐǇ �ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ŽĨ
ƚŚĞ ĂŝƌƉŽƌƚ͕ ďƵƚ ĂůƐŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ĞŶĞƌŐǇ ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ͕ ĂŶĚ
ƚĂŬĞ ƚŚĞ hŶŝƚ WĂƐƐĞŶŐĞƌ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ �ŶĞƌŐǇ
�ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ĂƐ Ă ŬĞǇ ĞŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ͘
ƻϮ hŶŝƚ �ƌĞĂ �ŶĞƌŐǇ �ŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͗ dŚĞ ĞŶĞƌŐǇ
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ
ĞŶĞƌŐǇ ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ƉĞƌ ƵŶŝƚ ĂƌĞĂ͘
ƻϯ �ƋƵŝƉŵĞŶƚ ŝŶĨůƵĞŶĐĞ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͗ ƚŚĞ ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƚŝŶŐ
ĐĂƉĂĐŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ĐĞŶƚƌĂů Ăŝƌ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ͕ ůŝŐŚƚŝŶŐ ƚŝŵĞ ĞƚĐ͘

tŝƚŚ ƚŚĞ ĚĂƚĂ ďĂƐĞ ŽŶ ƚŚĞ ĚŝŐŝƚĂů ĞŶĞƌŐǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ƐǇƐƚĞŵ͕ ƚŚĞ ĚĂƚĂ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĐŽůůĞĐƚ ĂŶĚ
ĂŶĂůǇǌĞ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ĚĂƚĂ ŽĨ ƌĞůĞǀĂŶƚ
ǀĂƌŝĂďůĞƐ ĂŶĚ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ŝŶĨůƵĞŶĐĞ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ

^ƵƉƉŽƌƚ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ

ƻϭ ^Ğƚ ĞŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ƚĂƌŐĞƚ ĂƐ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĂŶŶƵĂů ĂƉƉƌĂŝƐĂů ƚĂƌŐĞƚ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ͘
ƻϮ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ ƚŚĞ �ŽŶƚƌŽů WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ
�ŶĞƌŐǇͲƐĂǀŝŶŐ KďũĞĐƚŝǀĞƐ͕ /ŶĚŝĐĂƚŽƌƐ ĂŶĚ

/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ WůĂŶƐ͘ dŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ĚĞĨŝŶĞƐ ƚŚĞ
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕ ĐŽŶƚĞŶƚƐ͕ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ĂŶĚ ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ ŽĨ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘
ƻϯ �ƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ĂƌĞ ƐƚƌŝĐƚůǇ
ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ŝŵƉůĞŵĞŶƚ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇͲƐĂǀŝŶŐ ĂĐƚŝŽŶƐ ĂŶĚ
ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ŽƉƚŝŵŝǌĞ ƚŚĞ ĞĐŽŶŽŵŝĐĂů ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ
ƉƌŽŐƌĂŵƐ ƚŽ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇ ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ ŽĨ
ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ͘
ƻϰ /ŵƉůĞŵĞŶƚ ĞŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕
ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ EŽƚ ŽŶůǇ ĚŽ ƚŚĞ
ĐŽŵƉĂƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂŶŶƵĂů ĞŶĞƌŐǇ ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͕ ďƵƚ
ĂůƐŽ ĂŶĂůǇǌĞ ƚŚĞ ŵŽŶƚŚůǇ ǇĞĂƌͲŽŶͲǇĞĂƌ ĞŶĞƌŐǇ
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘
ƻϱ �ĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇ ƌĞǀŝĞǁ ĂŶĚ ƌĞĨŝŶĞ ƚŚĞ
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ Θ �ŶW/ ƚŽ ǀĂƌŝŽƵƐ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘

�ĞĐŝƐŝŽŶƐ ŵĂŬŝŶŐ ŽŶ ĞŶĞƌŐǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƉůĂŶ

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĨĂĐƚŽƌƐ ƐŚĂůů ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ŝŶ ƚŚĞ
ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƌĂŶŬŝŶŐ͗ ĐŽŶĨŽƌŵŝƚǇ ŽĨ ůĂǁƐ͕ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕
ƉŽůŝĐŝĞƐ͕ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͖ ƚŚĞ ŝŵƉĂĐƚ
ŽĨ ĞŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͖ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ŵĂƚƵƌŝƚǇ͕ ƐǇƐƚĞŵ
ŵĂƚĐŚŝŶŐ ĚĞŐƌĞĞ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ƚĞĐŚŶŝĐĂů ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ͖
ĞĐŽŶŽŵŝĐ ƌĂƚŝŽŶĂůŝƚǇ ƐƵĐŚ ĂƐ ƉĂǇďĂĐŬ ƉĞƌŝŽĚ͕ ŝŶƚĞƌŶĂů
ƌĂƚĞ ŽĨ ƌĞƚƵƌŶ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ŝŶĐŽŵĞ͖ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ͕
ƐĂĨĞƚǇ ĂŶĚ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů ŝŵƉĂĐƚ͖ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ŽĨ
ƌĞůĞǀĂŶƚ ƉĂƌƚŝĞƐ͕ ĞƚĐ͘

³8QGHU WKH IUDPHZRUN RI ,62 �����ˈ WKH
HQHUJ\ SHUIRUPDQFH KDV EHHQ VLJQLILFDQWO\
LPSURYHG� )URP WRS GHFLVLRQ PDNHUV LQ RXU
FRPSDQ\ WR IURQW�OLQH HPSOR\HHV� WKH\ DUH
EHFRPLQJ PRUH DQG PRUH VXSSRUWLYH RI
HQHUJ\ FRQVHUYDWLRQ DFWLYLWLHV DQG PRUH DQG
PRUH DZDUH RI HQHUJ\ FRQVHUYDWLRQ� $W
SUHVHQW� ZH KDYH DSSOLHG WKH UHTXLUHPHQWV RI
WKH (Q06 WR DOO SURFHVVHV VXFK DV GHVLJQ�
FRQVWUXFWLRQ� WUDQVIRUPDWLRQ DQG UHF\FOLQJ�´
²+XDQJ 0LQJVKHQJ� 'LUHFWRU RI &RQVWUXFWLRQ 0DQDJHPHQW

'HSDUWPHQW



ϱ
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&KLQD

�Ž͕ �ŚĞĐŬ͕ �Đƚ

�ŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘

KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ

ƻϭ �ŽŵƉĂŶǇ ůĞǀĞů͗ ƐĞƚ ƵƉ �ŶD^ ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ĂŶĚ ǁŽƌŬŝŶŐ
ŐƌŽƵƉ͕ ĐŽŵƉŽƐĞĚ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ ƚŽƉ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ĂŶĚ ŚĞĂĚƐ ŽĨ ĞĂĐŚ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕ ǁŚŽ ǁŝůů ďĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ
ĨŽƌ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ ĂŶĚ ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ �ŶD^
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘
ƻϮ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ůĞǀĞů͗ ƐĞƚ ƵƉ ƚŚĞ �ŶĞƌŐǇ DĂŶĂŐĞƌ͕
ĞŵƉůŽǇŝŶŐ ƉĞƌƐŽŶŶĞů ǁŝƚŚ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞƐ ŽĨ
ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ ƚĞĐŚŶŝĐĂů ůĞǀĞů ĂŶĚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ ǁŚŽ ǁŝůů ďĞ
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ �ŶD^
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘
ƻϯ :Žď ůĞǀĞů͗ ƐĞƚ ƵƉ ƚŚĞ �ŶĞƌŐǇ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͕ ǁŚŽ ǁŝůů
ďĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ ŽĨ
ǀĂƌŝŽƵƐ ĞŶĞƌŐǇͲƵƐŝŶŐ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ
ĞĐŽŶŽŵŝĐ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘
ƻϰ �ƵĚŝƚ ůĞǀĞů͗ ƐĞƚ ƵƉ ƉĂƌƚͲƚŝŵĞ ĞŶĞƌŐǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ƐǇƐƚĞŵ ĂƵĚŝƚŽƌƐ ƚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞǀŝĞǁ ĂŶĚ
ĂƵĚŝƚŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇ ƐǇƐƚĞŵ͘

�ƌŝǀĞ ĂŶĚ ƐƵƉƉŽƌƚ

ƻϭ &ŝŶĂŶĐŝĂů ƐƵƉƉŽƌƚ͗ ƐĞƚ ĂƐŝĚĞ ƐƉĞĐŝĂů ĨƵŶĚƐ ĨŽƌ ĞŶĞƌŐǇ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ĞŶĞƌŐǇ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ƉƌŽũĞĐƚƐ͕ ĞǀĞƌǇ
ǇĞĂƌ͘
ƻϮ ,ƵŵĂŶ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ƐƵƉƉŽƌƚ͗ ƌĞĐƌƵŝƚŝŶŐ ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ ĨƌŽŵ ƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ĐŽůůĞŐĞƐ͕
ĂŶĚ ƚŚĞ ƚŚŝƌĚ ƉĂƌƚǇ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ƚĞĐŚŶŝĐĂů ƚĞĂŵ ǁŝůů ďĞ
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞ ůĞǀĞů ĨŽƌ ĞŶĞƌŐǇ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘
ƻϯ dĞĐŚŶŝĐĂů ƐƵƉƉŽƌƚ͗ ƐĞƚ ƵƉ �ŶĞƌŐǇͲƐĂǀŝŶŐ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ >ĂďŽƌĂƚŽƌǇ͕ ĂŶĚ ĞƋƵŝƉƉĞĚ
ǁŝƚŚ ƐŽĨƚǁĂƌĞ ĂŶĚ ŚĂƌĚǁĂƌĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ƐǇƐƚĞŵ
ĚĞďƵŐŐŝŶŐ ƉůĂƚĨŽƌŵ͘

<ĞǇ ĂĐƚŝŽŶƐ

ƻϭ dŚĞ �ŽŵƉĂŶǇ ŽƌŐĂŶŝǌĞƐ ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ ĨŽƌ ĞŶĞƌŐǇ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐƚĂĨĨ ŽŶ ƉŽůŝĐŝĞƐ ĂŶĚ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ƐǇƐƚĞŵƐ͕
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ĞŶĞƌŐǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘
ƻϮ dŚĞ �ŽŵƉĂŶǇ ŽƌŐĂŶŝǌĞƐ ĞŶĞƌŐǇͲƐĂǀŝŶŐ ƚĞĐŚŶŝĐĂů
ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨƌŽŶƚͲůŝŶĞ ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ ŽŶ ,s��͕ ƉŽǁĞƌ

ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ͕ ďĂŐŐĂŐĞ͕ ďƵŝůĚŝŶŐƐ ĂŶĚ
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ƚĞĐŚŶŝĐĂů ƚĞĂŵƐ ŽŶ ĂŶ ƌĞŐƵůĂƌ
ďĂƐŝƐ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞŝƌ ĞŶĞƌŐǇͲƐĂǀŝŶŐ ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ ĂŶĚ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĂďŝůŝƚǇ͘

ƻϯ dŚĞ �ŽŵƉĂŶǇ ĐŽŶĚƵĐƚƐ ǀĂƌŝŽƵƐ ƐƉĞĐŝĂů ƉƵďůŝĐŝƚǇ
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŝŶ ƚŚĞ �ŶĞƌŐǇ �ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ WƵďůŝĐŝƚǇ tĞĞŬ͘
ƻϰ KƌŐĂŶŝǌĞ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŶĂů ĂƵĚŝƚ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƌĞǀŝĞǁ
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕ ĨŝŶĚ ƚŚĞ ŶŽŶĐŽŶĨŽƌŵŝƚǇ ĂŶĚ ĐŽƌƌĞĐƚ ŝƚ ŝŶ ƚŝŵĞ͘

&ŝŐƵƌĞ ϳ �ŶĞƌŐǇ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ĐĂŵƉĂŝŐŶ ŝŶ ϮϬϭϵ

�ƉƉƌŽĂĐŚ ƵƐĞĚ ƚŽ ǀĂůŝĚĂƚĞ ƌĞƐƵůƚƐ

&ŝƌƐƚůǇ͕ ĞŶĞƌŐǇ ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ŽĨ ƐŽŵĞ ĞŶĞƌŐǇͲƵƐŝŶŐ
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ĂƌĞĂ ĂƌĞ ŝŶƐƚĂŶƚ ŵĞĂƐƵƌĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ
ĞŶĞƌŐǇ ĚŝŐŝƚĂů ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ͘
^ĞĐŽŶĚůǇ͕ ĞĂĐŚ ďƌĂŶĐŚ ƐŚŽƵůĚ ƌĞĐŽƌĚ ĂŶĚ ĂŶĂůǇƐŝƐ
ŵŽŶƚŚůǇ ĞŶĞƌŐǇ ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ďǇ ƚŚĞŝƌ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ
dŚŝƌĚůǇ͕ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ŽƌŐĂŶŝǌĞƐ ĂŶ ĞŶĞƌŐǇ ƌĞǀŝĞǁ ĞǀĞƌǇ
ǇĞĂƌ͕ ĂŶĚ ŝƐ ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ ĂŶ ĞŶĞƌŐǇ ĂƵĚŝƚ ĞǀĞƌǇ ƚŚƌĞĞ
ǇĞĂƌƐ͘
/Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ ŽĨ �W� ŚŝƌĞĚ Ă ƚŚŝƌĚ ƉĂƌƚǇ ĂƐ
ĞŶĞƌŐǇ ƐĂǀŝŶŐ ĂƵĚŝƚ͘

dŚĞ ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘

ƻϭ 'ƵĂŶŐǌŚŽƵ �ĂŝǇƵŶ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů �ŝƌƉŽƌƚ ƉůĂŶƐ ƚŽ
ďƵŝůĚ Ă ŶĞǁ ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ ƉŽǁĞƌ ƐƚĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ϭϬDt͘
dŚĞ ƚŽƚĂů ĞŶĞƌŐǇ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ϭϬ ŵŝůůŝŽŶ ŬtŚͬǇĞĂƌ͖



ϲ
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ĐŽƐƚ ƐĂǀŝŶŐƐ ŝƐ ĂƌŽƵŶĚ ϮϮϵϲϰϬ͘ϯ h^�ͬǇĞĂƌ͖ ĂŶĚ �KϮͲĞ
ĞŵŝƐƐŝŽŶ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ϱϮϳ͘ϭ ƚŽŶƐͬǇĞĂƌ͘
ƻϮ dŚĞ ŚŝŐŚͲƉŽůĞ ůĂŵƉ ŽĨ ƚŚĞ ƉƵďůŝĐ ƌŽĂĚ ŽĨ 'ƵĂŶŐǌŚŽƵ
�ĂŝǇƵŶ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů �ŝƌƉŽƌƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĨƵůůǇ ĞƋƵŝƉƉĞĚ
ǁŝƚŚ >�� ůĂŵƉƐ͘ dŚĞ ƚŽƚĂů ĞŶĞƌŐǇ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŝƐ ϭϰϬ͘ϱ
ŵŝůůŝŽŶ ŬtŚͬǇĞĂƌ͖ ĐŽƐƚ ƐĂǀŝŶŐƐ ĂďŽƵƚ ϭϰϯϰϳϭ͘ϲh^�ͬǇĞĂƌ͖
ĂŶĚ �KϮͲĞ ĞŵŝƐƐŝŽŶ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ϳϰ͘Ϭϲ ƚŽŶƐͬǇĞĂƌ͘
ƻϯ dŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ ŽĨ 'Wh ƌĞƉůĂĐŝŶŐ �Wh ƌĞĚƵĐĞĚ Ă ƚŽƚĂů ŽĨ
ϭϯϴϬϱϭ͘ϲϱƚŽŶƐ ŽĨ ĂǀŝĂƚŝŽŶ ĨƵĞů͕ ĂŶĚ ϰϬϴϯϯϳ͘ϱϮ ƚŽŶƐ ŽĨ
�KϮͲĞ ĞŵŝƐƐŝŽŶ͘

dŽŽůƐ Θ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ

ƻϭ �ŽŽƉĞƌĂƚĞ ǁŝƚŚ ŚŝŐŚͲƚĞĐŚ ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ ƚŽ ďƵŝůĚ
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ ĚŝŐŝƚĂů ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵƐ͕ ǁŚŝĐŚ
ĐŽǀĞƌŝŶŐ ŵƵůƚŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƐƵĐŚ ĂƐ ĂŝƌƉŽƌƚ
ĞŶĞƌŐǇ͕ ďƵŝůĚŝŶŐ ĐŽŶƚƌŽů͕ ĨůŝŐŚƚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ǁĞĂƚŚĞƌ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ĞƚĐ͘
ƻϮ ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ ĞŶĞƌŐǇ ŵĞƚĞƌŝŶŐ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ ƐŵĂƌƚ
ŵĞƚĞƌƐ ŚĂǀĞ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϵϬй͕ ƚŚĞ ĞŶĞƌŐǇ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ
ŽǀĞƌ ϭϬϬŬt ŝƐ ĞƋƵŝƉƉĞĚ ǁŝƚŚ ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͘
ƻϯ /ŶƐƚĂůů ĚŝŐŝƚĂů ĞŶĞƌŐǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ
ƌĞĂůͲƚŝŵĞ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ ĂŶĚ ĞŶĞƌŐǇ ƵƐĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ͕ ŵŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĞŶĞƌŐǇ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕ ĂŶĚ ŝŵƉƌŽǀĞ ĞŶĞƌŐǇ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͘

&ŝŐƵƌĞ ϴ dŚĞ ĚŝŐŝƚĂů ĞŶĞƌŐǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵ

dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ

�ŶĞƌŐǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĂŵ͗
/Ŷ :ĂŶƵĂƌǇ ϮϬϭϵ͕ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ƉĂƐƐĞĚ ƚŚĞ /^K ϱϬϬϬϭ͕
ĂŶĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ǁĞďƐŝƚĞ͕ tĞ�ŚĂƚ͕ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ĐŚĂŶŶĞůƐ
ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

/Ŷ :ĂŶƵĂƌǇ ϮϬϮϬ͕ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ ŽďƚĂŝŶĞĚ ���
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĨƌŽŵ �ŝƌƉŽƌƚƐ �ŽƵŶĐŝů /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͕ ƚŚĞ
ĐĂƌďŽŶ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ǁĂƐ ϭϯϳϲϭϬ͘Ϯϱ ƚŽŶƐ ŝŶ ϮϬϭϴ͘

>ĞƐƐŽŶƐ >ĞĂƌŶĞĚ

/ŶƚĞŐƌĂƚŝǀĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

x 'ŽŽĚ ƉůĂŶŶŝŶŐ ;ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ ŬĞǇ ĞŶĞƌŐǇ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚΘ
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͕ ƚĂƉ ĞŶĞƌŐǇ ƐĂǀŝŶŐ ƉŽƚĞŶƚŝĂůͿ͘

x WƌĞĐŝƐĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ;ŵŽŶŝƚŽƌ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŐŽĂůƐ ŝŶ
ƌĞĂů ƚŝŵĞ͘Ϳ

x �ƵƐƚŽŵŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ ;ŵĂŬŝŶŐ ŝƚ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ
ƚŽ ƚŚĞ ĂŝƌƉŽƌƚͬƐĞƌǀŝĐĞ ŝŶĚƵƐƚƌǇͿ͘

&ŝŐƵƌĞ ϵ DŽŶŝƚŽƌ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŐŽĂůƐ ŝŶ ƌĞĂů ƚŝŵĞ

dŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ �ŶĞƌŐǇ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ tŽƌŬŝŶŐ 'ƌŽƵƉ ;�Dt'Ϳ͕ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽĨĨŝĐŝĂůƐ ǁŽƌůĚǁŝĚĞ ƐŚĂƌĞ ďĞƐƚ ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ ĂŶĚ ůĞǀĞƌĂŐĞ ƚŚĞŝƌ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂŶĚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ ŚŝŐŚͲŝŵƉĂĐƚ ŶĂƚŝŽŶĂů ƉƌŽŐƌĂŵƐ ƚŚĂƚ ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ ĞŶĞƌŐǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵƐ ŝŶ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ĂŶĚ
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘ dŚĞ �Dt' ǁĂƐ ůĂƵŶĐŚĞĚ ŝŶ ϮϬϭϬ ďǇ ƚŚĞ �ůĞĂŶ �ŶĞƌŐǇ DŝŶŝƐƚĞƌŝĂů ;��DͿ ĂŶĚ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ ĨŽƌ �ŶĞƌŐǇ �ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ
�ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ;/W���Ϳ͘

&Žƌ ŵŽƌĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ƉůĞĂƐĞ ǀŝƐŝƚ ǁǁǁ͘ĐůĞĂŶĞŶĞƌŐǇŵŝŶŝƐƚĞƌŝĂů͘ŽƌŐͬĞŶĞƌŐǇŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘

http://www.cleanenergyministerial.org/energymanagement

