
�ĞĐŽŵĞ�Ă�>ŝĐĞŶƐĞĚ�d/&&Ξ�WƌŽǀŝĚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϮϬͬϮϭ

EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ ʹ :ĂŶƵĂƌǇ ϮϬϮϭ͕�KŶůŝŶĞ�ĐŽƵƌƐĞ

tŚĂƚ�ŝƐ�d/&&Ξ͍
d/&&Ξ�ŝƐ�Ă�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽŽů�
ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƐĞĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ŚŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�ďĞŚĂǀĞ�
ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĨŽĐƵƐ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶĞƌŐǇ͘�

tŚĞŶ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͍�
tŚĞŶ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁĂƐƚŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�
ƌĞĂůŝƐŝŶŐ�ŝƚ͍�&ƌŽŵ�ƐĞĞŝŶŐ�͞ǁŚĂƚ�ŝƐ͟�ǁĞ�ĐĂŶ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ
͙ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ
͙ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�
ĂŶĚ�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�Ăůů�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ

tŚĂƚ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂďŽƵƚ�d/&&Ξ͍
d/&&Ξ�ƉƵƚƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ƚĞƐƚ͕�ŶŽƌ�
ŝƐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĐŽŵƉƵƚĞƌŝƐĞĚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ĐůŝĞŶƚƐ�Ĩŝůů�ŝŶ�
Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ�ŽŶůŝŶĞ͘

dŚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ĐůŝĞŶƚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ͛Ɛ�ƵŶŝƋƵĞ�ƉƌŽĨŝůĞ�ʹ ĂŶ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�
ƐŶĂƉƐŚŽƚ�ŽĨ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘

dŚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĐŽͲĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ͘���ůŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�
ĞŶƌŝĐŚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚŽ�ǁĞůů͘��/Ŷ�ŵĂŶǇ�
ĐĂƐĞƐ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ŝƐ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ďǇ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƵŶĐƚŝŽŶĂů�&ůƵĞŶĐǇ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ

tŚĂƚ�ĚŽ�d/&&Ξ�WƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƐĂǇ͍

͞dŚĞ�d/&&�ƉƌŽĨŝůĞ�ĂůůŽǁƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚŽ�ŶĞǁ�
ƌĞĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ƵƐĞ�
ƚŚĞŝƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŵŽƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͘͟
ZŽŶĂ�ZŽǁĞ

tŚĂƚ�ĚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƐĂǇ͍

͞�ŽŝŶŐ�d/&&�ŚĂƐ�ŚĂĚ�Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ŵǇ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ͘��/�ĨĞĞů�
ĐĂůŵĞƌ͕�ŵŽƌĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�
ŝŶ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘͟

EĞǁ�d/&&�WƌŽǀŝĚĞƌƐ�ďĞŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞƐ�ďǇ�^ƵƐĂŶŶĂŚ�dĞŵƉůĞ͕�ĐƌĞĂƚŽƌ�ŽĨ�d/&&



dŚĞ�d/&&�WƌŽǀŝĚĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�d/&&�ůŝĐĞŶĐŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂΎ ƐŽ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĚĞůŝǀĞƌ�d/&&�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘

dŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�Θ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞ͕�ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ƐĞŵŝŶĂƌƐ͕�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͕�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƵƚŽƌŝĂůƐ͕�ĨůĞǆŝďůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ŶĞĞĚƐ

dŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƚƐĞůĨ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘

tŚŽ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞƌƐ͍

>ŝǌ�:ĂĐŬƐŽŶ ŝƐ�Ă��ŽƵŶƐĞůůŽƌ�
ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�dƌĂŝŶĞƌ�ŝŶ�d��
ĂŶĚ�&ƵŶĐƚŝŽŶĂů�&ůƵĞŶĐǇ

sĂůĞƌŝĞ�&ĂǁĐĞƚƚ ŝƐ�Ă�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽĂĐŚ͕�
dƌĂŝŶĞƌ�ĂŶĚ�tŽƌŬƉůĂĐĞ�
DĞĚŝĂƚŽƌ�

dŚĞ�d/&&Ξ WƌŽǀŝĚĞƌ�>ŝĐĞŶƐŝŶŐ�dƌĂŝŶŝŶŐ ;Ăůů�ŽŶůŝŶĞ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ ĚƵĞ�ƚŽ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂďŽƵƚ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�
ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐͿ ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ͗

/Ŷ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͗��ŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǁŶ�d/&&�ƉƌŽĨŝůĞ�ĂŶĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ�WƌŽǀŝĚĞƌ ƉůƵƐ�
ĨĂŵŝůŝĂƌŝƐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ƵŶĐƚŝŽŶĂů�&ůƵĞŶĐǇ�ŵŽĚĞů�ƵƐŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ǀŝĚĞŽƐ͘

'ƌŽƵƉ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�
ĚĂǇƐ�ϭ�Θ�Ϯ

hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�&ƵŶĐƚŝŽŶĂů�&ůƵĞŶĐǇ�
DŽĚĞů�ĂŶĚ�d/&&�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ
ďĂƐĞ͘�WƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�d/&&�ƉƌŽĨŝůĞƐ

&ƌŝĚĂǇ�ϲƚŚ ĂŶĚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϳƚŚ

EŽǀĞŵďĞƌ͕�ϮϬϮϬ

^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ

WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŽƉƚŝŵƵŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ
ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽǁŶ�ƉƌŽĨŝůĞ͘

�ĞƚǁĞĞŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�Ϯ�Θ�ϯ�
ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ϯ�
ĂŶĚ�ϰ

'ƌŽƵƉ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�
ĚĂǇ�ϯ�

>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĐůŝĞŶƚ�ǁŽƌŬ�
ĂŶĚ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŽ�ĚĞĞƉĞŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�d��ƚŚĞŽƌǇ͘�
,Žǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�d/&& ŽŶůŝŶĞ͘

&ƌŝĚĂǇ�ϭϭƚŚ �ĞĐĞŵďĞƌ͕�
ϮϬϮϬ

'ƌŽƵƉ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�
ĚĂǇ�ϰ

>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĐůŝĞŶƚ�ǁŽƌŬ͕�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�&ƵŶĐƚŝŽŶĂů�&ůƵĞŶĐǇ�
EĞƚǁŽƌŬ͕�DĂƌŬĞƚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŵƵƚƵĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͘

&ƌŝĚĂǇ�ϭϱƚŚ :ĂŶƵĂƌǇ͕�ϮϬϮϭ

dŽƚĂů�ĐŽƐƚ�Ͳ άϭ͕ϰϬϬΎ ;ĨůĞǆŝďůĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞͿ

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉůĞĂƐĞ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�Ͳ >ŝǌ�:ĂĐŬƐŽŶ Ͳ ůŝǌĂŶŶũĂĐŬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ

Ύ&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ƉƌŝŽƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�d��;dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶĂů��ŶĂůǇƐŝƐͿ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�&ƵŶĐƚŝŽŶĂů�&ůƵĞŶĐǇ�
ŵŽĚĞů�ŝƐ�ďĂƐĞĚ͕�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĞǆƚƌĂ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐŵĂůů�ĞǆƚƌĂ�ĐŚĂƌŐĞ ŽĨ�άϭϬϬ͘


