
 

5HQWDO�$FFRPPRGDWLRQ�—�4XLFN�5HIHUHQFH�*XLGH�

5HYHQXH�0DQDJHPHQW�'LYLVLRQ ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ 

dŚŝƐ�ƋƵŝĐŬ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŐƵŝĚĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�Žƌ�ƚƌƵƐƚƐ�Žƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽǁŶ�ĂŶĚ�ƌĞŶƚ� ŽƵƚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�dĂǆ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ZĞǀĞŶƵĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŝǀŝƐŝŽŶ�;ZD�Ϳ͘ /Ŷ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ǁĞ�ĞǆƉůĂŝŶ͗ 
· tŚĂƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�/ŶĐŽŵĞ�dĂǆ�ƌĞƚƵƌŶ · dŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚĞĚƵĐƚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƐƐ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚĂǆ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ 
· dŚĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ 

dĂǆĂďůĞ�ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ŝŶĐŽŵĞ͘ 
/ŶĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞŶƟŶŐ�ŽƵƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŶĚͬŽƌ�ŚŽůŝͲĚĂǇ� ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ� ŝƐ� ůŝĂďůĞ� ĨŽƌ� ŝŶĐŽŵĞ� ƚĂǆ͕� ĂŶĚ� ǇŽƵ�ŵƵƐƚ� ĚĞͲĐůĂƌĞ�ŝƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�/ŶĐŽŵĞ�dĂǆ�ƌĞƚƵƌŶ͘� ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƌĞŶƟŶŐ�Žƌ� ůĞĂƐŝŶŐ�ŽƵƚ�>ĂŶĚ�ĂŶĚͬŽƌ��ƵŝůĚŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ŽŶ�Ă�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�Žƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ďĂƐŝƐ͘  �ǆƉĞŶƐĞƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚĞĚƵĐƚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ƌĞŶƚͲĂů�ŝŶĐŽŵĞ͘ 
tŚĞŶ�ǇŽƵ�ŽǁŶ�ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͕�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŵĂŝŶƚĞͲŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƉĞŶƐͲĞƐ�ĂƐ�Ă�ƚĂǆ�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ǇŽƵ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ZĞŶƚͲĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͘  /Ĩ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ƉƌŝǀĂƚĞůǇ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͘ 
�ǆĂŵƉůĞ͗�:ĂŶƵĂƌǇ�–�:ƵŶĞ�ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͘�:ƵůǇ�–��ĞĐĞŵďĞƌ�WƌŝǀĂƚĞ�ĚǁĞůůŝŶŐ͘  /Ĩ� Ăƚ� ĂŶǇ� ƟŵĞ� �ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ� ŝƐ� ďĞŝŶŐ� ƉĂƌƟĂůůǇ� ƵƐĞĚ� ĂƐ� ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉŽƌƟŽŶ�ĂŶǇ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚŝƐ͘ 
�ǆĂŵƉůĞ͗�ϭ�ŽĨ�ϰ��ĞĚƌŽŽŵƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞŶƚĞĚ͘  ZD��ƐƚĂī�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͘  zŽƵ� ĐĂŶ� ŽŶůǇ� ĐůĂŝŵ� ĞǆƉĞŶƐĞƐ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ŝŶĐƵƌ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ǇŽƵƌ� ƌĞŶƚĂů�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�Žƌ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝƐ�ƌĞŶƚĞĚ͕�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ · /ŶƚĞƌĞƐƚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ZĞŶƚĂů��ĐͲĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͘ · ZĞƉĂŝƌƐ� ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� � ǁŽƌŬ� ŽŶ� ǇŽƵƌ� ZĞŶƚĂů� �ĐĐŽŵͲŵŽĚĂƟŽŶ͘� · �ĐĐŽƵŶƟŶŐ� ĨĞĞƐ� ŝĨ� ĂŶ� ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ� Žƌ� ƚĂǆ� ĂŐĞŶƚ� ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͘ · /ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ · �ĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ� ĞǆƉĞŶƐĞƐ� ŽŶ� ǇŽƵƌ� ƌĞŶƚĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ĂŶĚ� ĂŶǇ�ĂƐƐĞƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�  

ZĞĐŽƌĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ͘ 
zŽƵ�ŵƵƐƚ� ŬĞĞƉ� ƌĞĐŽƌĚƐ� ŽĨ� Ăůů� ŝŶĐŽŵĞ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞŶƐĞƐ� ĨŽƌ� ǇŽƵƌ� ƌĞŶƚĂů�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ZD��ĂƵĚŝƚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘  'ŽŽĚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ƐŽƵŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ŵŽŶŝƚŽƌ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŚĞĂůƚŚ͕�ĂŶĂůǇƐĞ�ǇŽƵƌ�ĐĂƐŚ�ŇŽǁ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĮŶĂŶͲĐŝĂů� ƉŽƐŝƟŽŶ� ƚŽ� ůĞŶĚĞƌƐ͕� ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕� ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ďƵǇĞƌƐ͘  dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ · Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�Ăůů�ƌĞĐĞŝƉƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ · ďĂŶŬ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ĐŚĞƋƵĞ�ďƵƩƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉŽƐŝƚ�ďŽŽŬƐ · ŝŶǀŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝƉƚƐ · ǁŽƌŬŝŶŐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� Ăůů� ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� Ă� ǀĞŚŝĐůĞ�ůŽŐďŽŽŬ · Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝƉƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽƐƚ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĚĂƚĞ�;ZĞ͗��ĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�^ĐŚĞĚƵůĞͿ͘ · ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŶƚĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞŶƚ�ďŽŽŬ · ŽĨ�ĂŶǇ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ůŽĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘  /ƚ͛Ɛ�Ă�ŐŽŽĚ� ŝĚĞĂ� ƚŽ�ƵƐĞ�Ă� ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ� ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ZĞŶƚĂů��ĐͲĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘  /ƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŬĞĞƉ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂůĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ĂƐƐĞƚƐ͕�Ă�ZD�͕��ƵĚŝƚ�ŽĸĐĞƌ�ŵĂǇ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĚĞĚƵĐƟŽŶƐ͘  zŽƵ� ĐĂŶ� ĐŚŽŽƐĞ� ƚŽ� ůŽŽŬ� ĂŌĞƌ� ǇŽƵƌ� ƌĞĐŽƌĚ� ŬĞĞƉŝŶŐ� Žƌ� ĞŶŐĂŐĞ� Ă�ďŽŽŬŬĞĞƉĞƌ�Žƌ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĂŐĞŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�Ăůů�Žƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ͘  /Ĩ�ƉƌŽƉĞƌ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŬĞƉƚ͕�ZD��ŵĂǇ�ŝŵƉŽƐĞ�ƉĞŶĂůƟĞƐ͘  
EŽƚĞ ͗�hŶĚĞƌ� ƚŚĞ� /ŶĐŽŵĞ�dĂǆ��Đƚ�ϭϵϵϳ͕� zŽƵƌ�ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�
ƌĞĐŽƌĚƐ�ŵƵƐƚ� ďĞ� ŬĞƉƚ� ĨŽƌ� ĮǀĞ� ǇĞĂƌƐΎ�ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ǁĂƐ� ĐŽŵͲƉůĞƚĞĚ͘��ǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƐƚŽƉ�ƌĞŶƟŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŬĞƉƚ� ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�Žƌ�DĂŽƌŝ͘�zŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ� ƚŽ�ƐĞŶĚ�ǇŽƵƌ� ƌĞĐŽƌĚƐ�Žƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ƉĂƉĞƌƐ� ǁŝƚŚ� ǇŽƵƌ� ƚĂǆ� ƌĞƚƵƌŶ͕� ďƵƚ� ǇŽƵ� ŵƵƐƚ� ŬĞĞƉ� ƚŚĞŵ� ĨŽƌ�ZD���ƵĚŝƚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘  

Ύ/ŶĐŽŵĞ�dĂǆ��Đƚ�ϭϵϵϳ͘�^ĞĐƟŽŶ�Ϯϭϳ͗�<ĞĞƉŝŶŐ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞĐŽƌĚƐ͘�^Ƶď�^ĞĐƟŽŶ�ϭ-ϰ͘ 

tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ŵĨĞŵ͘ŐŽǀ͘ĐŬͬƚĂǆ ĞdĂǆ͗�ƚĂǆ͘ĐŽŽŬŝƐůĂŶĚƐ͘ŐŽǀ͘ĐŬ WŚŽŶĞ͗�Ϯϵϯϲϱ�;ZĂƌŽͿ�ϯϭϭϴϳ�;�ŝƚͿ WK��Ky�ϭϮϬ͕�ZĂƌŽƚŽŶŐĂ 



�ĂůĐƵůĂƟŶŐ� ǇŽƵƌ� ŶĞƚ� ƌĞŶƚĂů� ŝŶĐŽŵĞ�ŽĨ� ǇŽƵƌ�ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͘ 
KŶĐĞ� ǇŽƵ͛ǀĞ� ǁŽƌŬĞĚ� ŽƵƚ� ǇŽƵƌ� ZĞŶƚĂů� �ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ� /ŶĐŽŵĞ� ĂŶĚ��ǆƉĞŶƐĞƐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�EĞƚ�ƉƌŽĮƚ�Žƌ�EĞƚ�ůŽƐƐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ zŽƵƌ�EĞƚ�ƉƌŽĮƚͬůŽƐƐ�ŝƐ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�Ăƚ��Žǆ�ϭϯ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�/ŶĐŽŵĞ�dĂǆ�ZĞƚƵƌŶ͘  �ǆĂŵƉůĞ��ĂůĐƵůĂƚŽƌ    WĂǇŝŶŐ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵƌ�ŶĞƚ� ŝŶĐŽŵĞ� ŝƐ�Ă�ƉƌŽĮƚ͕�ǇŽƵ�ĂĚĚ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ� ŝŶĐŽŵĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĞĂƌŶĞĚ͘ /Ĩ� ǇŽƵƌ�ŶĞƚ� ŝŶĐŽŵĞ� ŝƐ� Ă� ůŽƐƐ� ǇŽƵ�ĚĞĚƵĐƚ� ƚŚŝƐ� ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ� ŝŶĐŽŵĞ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ĞĂƌŶĞĚ͘  zŽƵ�ƚŚĞŶ�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƚŽƚĂů�ƚĂǆĂďůĞ�ŝŶĐŽŵĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƚĂǆ�ĐƌĞĚŝƚƐ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�W�z��Žƌ�t,d�ŽŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�Žƌ�ĚŝǀŝĚĞŶĚƐͿ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ� ĚĞĚƵĐƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƚĂǆ� ŽŶ� ǇŽƵƌ� ƚŽƚĂů� ƚĂǆĂďůĞ� ŝŶĐŽŵĞ͘� �ŌĞƌ� ĚĞͲĚƵĐƟŶŐ�ĂŶǇ�ƚĂǆ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ǇŽƵ͛ůů�ŚĂǀĞ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�Žƌ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĨƵŶĚĞĚ͘  �ǆĂŵƉůĞ��ĂůĐƵůĂƚŽƌ      �ŽŽŬ�/ƐůĂŶĚƐ�dĂǆ�zĞĂƌ͘  
dŚĞ��ŽŽŬ�/ƐůĂŶĚƐ�ƚĂǆ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�-�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƚĂǆ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ZD��ďǇ�ϭ�KĐƚŽďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘�WĂǇŵĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŌĞƌ�ϭ�EŽǀĞŵďĞƌ�ĂƌĞ�ƐƵďͲũĞĐƚ�ƚŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚĂǆ͘ 
�ǆĂŵƉůĞ͗� /ŶĐŽŵĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ŝŶ� dĂǆ� ǇĞĂƌ� ϮϬϭϴ͘� �ĞĐůĂƌĞĚ� ϭ� DĂƌĐŚ� ϮϬϭϵ͘� dĂǆ� WĂǇĂďůĞ� ;ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ�ĚƵĞ�ϭ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ͘�^ƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚĂǆ�ĂƐ�ŽĨ�ϭ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘  WƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�dĂǆ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ΨϮ͕ϬϬϬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƚĂǆ�ǇĞĂƌ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�ƚĂǆ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚĂǆ�ǇĞĂƌ͘  WƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�ƚĂǆ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚĂǆ͕�ďƵƚ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ƉĂǇŝŶŐ�ƚĂǆ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂƐ� ǇŽƵ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ŝƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͘� zŽƵ�ǁŝůů� ďĞ�ŽďůŝŐĂƚĞĚ� ƚŽ�ƉĂǇ� ƚǁŽ� ŝŶƐƚĂůŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů� ƚĂǆ͘� dŚŝƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ�ǁŚĂƚ� ǇŽƵ� ĞǆͲƉĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ƚĂǆ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ͘ 
 /Ĩ�ǇŽƵƌ�ďĂůĂŶĐĞ�ĚĂƚĞ�ŝƐ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵƌ�ŝŶƐƚĂůŵĞŶƚ�ĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ϭ�:ƵŶĞ�ĂŶĚ�ϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŽďůŝŐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�WƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�dĂǆ͘ 
 /Ĩ� ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶ�ǇŽƵƌ�dĂǆ�ǇĞĂƌ� ŝƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ��ŽŽŬ� /ƐůĂŶĚƐ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ƚĂǆ�ǇĞĂƌ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ǇŽƵ�WƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�dĂǆ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ZD��Žƌ�ǇŽƵƌ�dĂǆ��ŐĞŶƚͬ�ĐĐŽƵŶƚĂŶƚ͘ 

sĂůƵĞ��ĚĚĞĚ�dĂǆ�;s�dͿ�KďůŝŐĂƟŽŶƐ͘ 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�s�d�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�sĂůƵĞ��ĚĚĞĚ�dĂǆ�;s�dͿ��Đƚ�ϭϵϵϳ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�/ŶĐŽŵĞ�dĂǆ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĐŽŵĞ�dĂǆ��Đƚ�ϭϵϵϳ͘ · /Ĩ� ǇŽƵ� ĞĂƌŶ� ŽǀĞƌ� ΨϮϬ͕ϬϬϬ� ŝŶ� ŐƌŽƐƐ� ƌĞŶƚĂů� ŝŶĐŽŵĞ� ǇŽƵ� ĐĂŶ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�s�d͘Ύ · tŚĞŶ� ǇŽƵ� ĞĂƌŶ� ŽǀĞƌ� ΨϰϬ͕ϬϬϬ� ŝŶ� ŐƌŽƐƐ� ƌĞŶƚĂů� ŝŶĐŽŵĞ� ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�s�d͘�ΎΎ · tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�s�d�ǇŽƵƌ�ƌĞŶƚĂů� ŝŶĐŽŵĞ�ǁŝůů� ŝŶĐůƵĚĞ�s�d� ŽĨ� ϭϱйΎΎΎ� ĂŶĚ� ǇŽƵ�ǁŝůů� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĮůĞ�ŵŽŶƚŚůǇ� s�d� ƌĞͲƚƵƌŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵŽŶƚŚ͘ · zŽƵ�ĐĂŶ�ĐůĂŝŵ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�s�d�ŝŵƉŽƐĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŵŽŶƚŚůǇ�s�d�ƌĞƚƵƌŶƐ͘ · tŚĞŶ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ĨŽƌ� s�d� ǇŽƵ�ŵƵƐƚ� ƉƌĞƉĂƌĞ� ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶƐ�s�d�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ͘  zŽƵ�ŵƵƐƚ�ŬĞĞƉ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�s�d�ZĞĐŽƌĚƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ǇŽƵ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ŝƚ͕�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŽĨ͗ · ƌĞƚĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�/ƐůĂŶĚƐ�Ăůů�ƐƵĐŚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ă�ůĞĂƐƚ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ƌĞůĂƚĞ͘ΎΎΎΎ  �ůů� ƌĞĐŽƌĚƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ� ĂŶĚ� ŝŶ� �ŶŐůŝƐŚ� ĂŶĚ�EĞǁ� �ĞĂůĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚŽƌĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ĨŽƌŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͘ΎΎΎΎΎ dĂǆĂďůĞ�/ŶĐŽŵĞ >ĞƐƐ�dĂǆ��ƌĞĚŝƚƐ dĂǆ�WĂǇĂďůĞͬZĞĨƵŶĚ 

ΨϭϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ ΨϮϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ Ψ-ϭϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ�;ZĞĨƵŶĚͿ 
ΨϮϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ ΨϭϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ ΨϭϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ�;dŽ�WĂǇͿ 

/ŶĐŽŵĞ >ĞƐƐ��ǆƉĞŶƐĞƐ с�EĞƚ�WƌŽĮƚͬ>ŽƐƐ 
ΨϱϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ ΨϯϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ с�ΨϮϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ�EĞƚ�WƌŽĮƚ 
ΨϯϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ ΨϱϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ с�-ΨϮϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ�EĞƚ�>ŽƐƐ 

5HYHQXH�0DQDJHPHQW�'LYLVLRQ ZĞŶƚĂů��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ 

Ύs�d��Đƚ�ϭϵϵϳ͘�^ĞĐƟŽŶ�ϭϮ͗�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚĂǆĂďůĞ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͘�^ƵďƐĞĐƟŽŶ�ϰ͖�ϰ;ĐͿ͘ ΎΎs�d��Đƚ�ϭϵϵϳ͘�^ĞĐƟŽŶ�ϭϮ͗�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚĂǆĂďůĞ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͘�^ƵďƐĞĐƟŽŶ�ϭ͖�Ϯ͖�ϯ͘ ΎΎΎs�d��Đƚ�ϭϵϵϳ͘�^ĞĐƟŽŶ�ϭϭ͗�ZĂƚĞƐ�ŽĨ�dĂǆ͘�^ƵďƐĞĐƟŽŶ�ϭ͘ ΎΎΎΎs�d��Đƚ�ϭϵϵϳ͘�^ĞĐƟŽŶ�ϰϮ͘�<ĞĞƉŝŶŐ�ZĞĐŽƌĚƐ͘�^Ƶď�^ĞĐƟŽŶ�ϭ-ϲ͘ ΎΎΎΎΎs�d��Đƚ�ϭϵϵϳ�^ĞĐƟŽŶ�ϰϮ͘�<ĞĞƉŝŶŐ�ZĞĐŽƌĚƐ͘�^ƵďƐĞĐƟŽŶ�ϯ͘  sĂůƵĞ��ĚĚĞĚ�dĂǆ��Đƚ�ϭϵϵϳ�Θ�/ŶĐŽŵĞ�dĂǆ��Đƚ�ϭϵϵϳ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ͗ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĨĞŵ͘ŐŽǀ͘ĐŬͬƚĂǆͬůĞŐŝƐůĂƟŽŶ 

5HQWDO�$FFRPPRGDWLRQ�—�4XLFN�5HIHUHQFH�*XLGH�&RQW����

 tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ŵĨĞŵ͘ŐŽǀ͘ĐŬͬƚĂǆ ĞdĂǆ͗�ƚĂǆ͘ĐŽŽŬŝƐůĂŶĚƐ͘ŐŽǀ͘ĐŬ WŚŽŶĞ͗�Ϯϵϯϲϱ�;ZĂƌŽͿ�ϯϭϭϴϳ�;�ŝƚͿ WK��Ky�ϭϮϬ͕�ZĂƌŽƚŽŶŐĂ 


