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PRESIDENT’S  REPORT 
 

zŽƵ�ǁŝůů�Ăůů�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ďǇ�ŶŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽ�ŶŽƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚƵď�
ĂŐĂŝŶ�ƵŶƟů�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚĞƌŵ�ϰ�–�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�KĐƚŽďĞƌ�ϱ͘�dŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ĞǀĞŶ�
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�DĞůďŽƵƌŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DŝƚĐŚĞůů�^ŚŝƌĞ�ǁĞƌĞ�ŝŵƉŽƐĞĚ͘��ƚ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ�ŽĨ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞŵ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ �ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ǁŝůů�
ďĞ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ǇĞƚ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ŐŽ�ĚŽǁŶ͘��ǀĞŶ�
ƚŚĞŶ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞŵ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ϭϬϬ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ŝŶĚŽŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶǇƟŵĞ�
ƐŽŽŶ͘�dŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚƵď�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘� 
 
/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ͕�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘� dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�
Ăůů�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�/ƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ĞĂƐǇ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ͕�ďƵƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚ͘�/ƚ�
ŝƐ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘ 
 
ZĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�hϯ�͛Ɛ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�DĞůďŽƵƌŶĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƐŽŵĞ�hϯ�͛Ɛ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĐůŽƐĞĚ�ǁŚŝůƐƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐŝŶŐ��ŽŽŵ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�
Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�KŶĞ�hϯ��ŚĂĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐŵĂůů�ǁĂǇ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ďƌĞĂŬ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŶĞĂƌ�ĨƵůů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƚĞƌŵ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ƉƵƚ�ŽŶ�ŚŽůĚ͘ 
 
EĞƚǁŽƌŬ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�hϯ�͛Ɛ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�
KŶĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ŝƐ�ƚŚĞ��ĂƚĂ�WƌŝǀĂĐǇ�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�WƌŽũĞĐƚ�ǁŚŝĐŚ͕�ǁŚĞŶ�ŝƚ�
ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ǁŝůů�ĂĚǀŝƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�hϯ�͛Ɛ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƚŚĞǇ�ŚŽůĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�
Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ�ǁĂǇ͘ �tĂǀĞƌůĞǇ�hϯ��ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŵĂĚĞ�Ă�ƐŵĂůů�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ďǇ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŝƚ�ƵƐĞƐ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŽƵƚ�ĞŵĂŝůƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h^��ƚŽ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘ 
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�hϯ�� tĂǀĞƌůĞǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ�–�ĞǀĞŶ�ŝŶ�Ă�
ŵŽĚŝĮĞĚ�ĨŽƌŵ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ŝƐ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ͛Ɛ�ůĂƌŐĞ�Žƌ�ƐŵĂůů͘ 
 
KŶĞ�ĚĂǇ�ƐŽŽŶ�ǁĞ͛ůů�ŐĞƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�,Ƶď͘ �tŽŶ͛ƚ�ƚŚĂƚ�ďĞ�ŐƌĞĂƚ͍ 
 
dĂŬĞ�ĐĂƌĞ͘� ^ƚĂǇ�ǁĞůů͘ 
 Robert 

6XQVKLQH�LV�QRW�FDQFHOOHG 
6SULQJ�LV�QRW�FDQFHOOHG 
/RYH�LV�QRW�FDQFHOOHG 
5HODWLRQVKLSV�DUH�QRW�FDQFHOOHG 
5HDGLQJ�LV�QRW�FDQFHOOHG 
1DSV�DUH�QRW�FDQFHOOHG 
3UD\LQJ�LV�QRW�FDQFHOOHG 

0XVLF�LV�QRW�FDQFHOOHG 
'DQFLQJ�LV�QRW�FDQFHOOHG 
,PDJLQDWLRQ�LV�QRW�FDQFHOOHG 
.LQGQHVV�LV�QRW�FDQFHOOHG 
&RQYHUVDWLRQV�DUH�QRW�FDQFHOOHG 
+RSH�LV�QRW�FDQFHOOHG 
��������������������������VHQW�LQ�E\�(YHO\Q�3HWHUVRQ 



 

6KRUW�&RXUVHV�DYDLODEOH�2QOLQH� 
WKURXJK�8�$�)UDQNVWRQ 

hϯ��&ƌĂŶŬƐƚŽŶ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ŝƐ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ��ŝŐŝƚĂů�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�͞�Ğ�
�ŽŶŶĞĐƚĞĚ͘͟ 
dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽīĞƌƐ�ĨƌĞĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌƐ�Ă�ǁŝĚĞ�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽƉŝĐƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ƐĂĨĞƚǇ�ŽŶůŝŶĞ͕�
ŚŽďďŝĞƐ͕�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ͕�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�DǇ'Žǀ͕�tŝŶĚŽǁƐ�ϭϬ͕�ƵƐŝŶŐ�
ŝWĂĚƐ�ĂŶĚ�ƚĂďůĞƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ͘� dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�
ĂŶǇŽŶĞ�ŽǀĞƌ�ϱϬ͘� 
,ĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�ǁŚŝůĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽĐŬĞĚ�
ĚŽǁŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ǁĞĞŬƐ͘ 
dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚǁŽ�ƐŚŽƌƚ�ǀŝĚĞŽƐ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�
͞�Ğ��ŽŶŶĞĐƚĞĚ͖͟�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�dŽƉŝĐ�>ŝďƌĂƌǇ�ĂŌĞƌ�
ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ͘ 
�ŽƉǇ�ƚŚŝƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŚƩƉ͗ͬͬƵϯĂĨ͘ŽƌŐ͘ĂƵͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ-
ĞŶƌŽůůŵĞŶƚͬĐŽƵƌƐĞ-ǀŝĚĞŽƐͬ �ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ďƌŽǁƐĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�hϯ��&ƌĂŶŬƐƚŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƉĂŐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ǀŝĞǁ�
ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽƐ͘ 
Kƌ�ƐŝŵƉůǇ�ďƌŽǁƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�hϯ��&ƌĂŶŬƐƚŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŽƵƌƐĞ�sŝĚĞŽ�ƉĂŐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉͬ�ŽƵƌƐĞƐͬ�ŶƌŽůŵĞŶƚ�
ƚĂď͘ 

0RQH\�0RQH\�0RQH\
 

DŽŶĞǇ�DŽŶĞǇ�ŵŽŶĞǇ 
/ƚƐ�ŶŽƚ�ĨƵŶŶǇ͕�ŝŶ�Ă��ŽǀŝĚ�ǁŽƌůĚ 
WĞŽƉůĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ŽǀĞƌ�ŵĞ͕ 
dƌĞĂƐƵƌĞ�ŵĞ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ�ŵĞ͕ 
�Ƶƚ�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ 
/�Ăŵ�ũƵƐƚ�Ă�ǁĂƐƚĞ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ 
/�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ŐĞƌŵƐ 
�Ɛ�ŽƵƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶĮƌŵƐ 
/�ǁĂƐ�ŽŶĐĞ�Ă�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ŐŝŌ 

�Ƶƚ�ŶŽǁ�/�Ăŵ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ŵŝīĞĚ 
EŽ-ŽŶĞ�ǁĂŶƚƐ�ŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽĐŬĞƚ 
dŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ŵĞ�ŽŶ�Ă�ĚŽĐŬĞƚ 
dŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƵƌƐĞ 
/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�/�͚ŵ�ůŝŬĞ�Ă�ĐƵƌƐĞ 
dŚĞǇ�ŽŶůǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂƐƟĐ�ĐĂƌĚ 
/Ŷ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƐŚŽƉƐ�/�Ăŵ�ďĂƌƌĞĚ 
EŽ�ŽŶĞ�ǁĂŶƚƐ�ŵĞ�ĂŶǇŵŽƌĞ 
dŚŝƐ�ŝŶƐƵůƚƐ�ŵĞ�ƚŽ�ŵǇ�ĐŽƌĞ 

dŚĞǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�/�ǁĂƐ�ƐŽ�ĮŶĞ 
�Ƶƚ�ŶŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ŽŶůŝŶĞ 
KŶĞ�ĚĂǇ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ǁĂŶƚ�ŵĞ�ĂŐĂŝŶ 
dŚĞǇ�ǁŽŶ͛ƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŵĞ�Ă�ƉĂŝŶ 
�Ƶƚ�ŶŽǁ�/�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĐŽůĚ�ƐŚŽƵůĚĞƌ 
^Ž�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�/�Ɛŝƚ�ĂŶĚ�ŵŽƵůĚĞƌ 

>ŽƌƌĂŝŶĞ��ƌĞŶƐƚƌŽŵ��-��ƌĞĂƟǀĞ�tƌŝƟŶŐ 

d,��ϭϭd,��KDD�E�D�Ed 
ϮϬϮϬ��͘��^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů 
;dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ZŽď�DĞůǀŝůůĞͿ 



 
dŽĚĂǇ�/�ďŽƵŐŚƚ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�
ƐĞŶŝŽƌƐ͛�'W^͘�/ƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
ƚĞůůƐ�ŵĞ�ǁŚĞƌĞ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�
ŐŽ͕�ďƵƚ�ǁŚǇ�/�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŚĞƌĞ͘ 

J

dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŽůĚ�ůĂĚǇ�ŽŶ�ǌŽŽŵ 
tŚŽ�ƌŝĚ�ŚĞƌƐĞůĨ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŐůŽŽŵ 

^ŚĞ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďĞĚ 
�Ƶƚ�ŝƚ�ĐůĞĂƌĞĚ�ŚĞƌ�ŚĞĂĚ 

dŽ�ƐĞĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐŵŝůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ 

dŚĞ�^ƉƌĞĂĚ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ�/^��ĂƐĞĚ�ŽŶ�dǁŽ�&ĂĐƚŽƌƐ͗ 
ϭ͘ ,Žǁ�ĚĞŶƐĞ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝƐ 
Ϯ͘ ,Žǁ�ĚĞŶƐĞ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝƐ 
 
 

/Ɛ�ŝƚ�ƚŽŽ�ĞĂƌůǇ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�yŵĂƐ�ƚƌĞĞ�ǇĞƚ͍�/�ŚĂǀĞ�ƌƵŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�
ĚŽ͘ 
 

:ƵƐƚ�ǁĂŝƚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ƐŽ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ƚĞůůŝŶŐ�ŵĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ�Ăůů�ƚŚŝƐ͕�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶ�^ĞŶƐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͍ 
 

tŚŽĞǀĞƌ�ĚĞĐŝĚĞĚ�Ă�>ŝƋƵŽƌ�^ƚŽƌĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŚĂŶ�Ă�,Ăŝƌ�^ĂůŽŶ�ŝƐ�
ŽďǀŝŽƵƐůǇ�Ă�ďĂůĚ�ŚĞĂĚĞĚ��ůĐŽŚŽůŝĐ͘ 

J� 

)URP�WKH�'HSDUWPHQW�RI�+HDOWK�DQG�+XPDQ�6HUYLFHV 
 
�Ɛ�ƚŚĞ�WƌĞŵŝĞƌ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�DĞůďŽƵƌŶĞ�ĂŶĚ�DŝƚĐŚĞůů�^ŚŝƌĞ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ďĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�Ă�ĨĂĐĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ůĞĂǀŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ĚĂǇƐ͘� 

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�Ă�ĨĂĐĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ƌĞĂƐŽŶ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ƵŶĚĞƌ�ϭϮ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͕�Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƌĞĂƐŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐƟůů�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ǇŽƵƌ�
ĨĂĐĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͘ 

,Žǁ�ĚŽ�/�ǁĞĂƌ�Ă�ŵĂƐŬ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͍�;ƐƵƌŐŝĐĂů�ŵĂƐŬ�-�ƐŝŶŐůĞ�ƵƐĞͿ 
ͼ        ��ĞĨŽƌĞ�ƉƵƫŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ͕�ǁĂƐŚ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϮϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͕�Žƌ�ƵƐĞ�Ă�ŚĂŶĚ� 
����������ƐĂŶŝƟƐĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϲϬй�ĂůĐŽŚŽů͘ 
ͼ        ��ŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚĞĂƌƐ�Žƌ�ďƌŽŬĞŶ�ůŽŽƉƐ͘ 
ͼ        �WŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ�ŽƵƚǁĂƌĚ͘ 
ͼ        �/Ĩ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƐƚƌŝƉ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ 
 ��ŶŽƐĞ͘ 
ͼ        �/Ĩ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ�ŚĂƐ͗� 

Ž   ��Ăƌ�ůŽŽƉƐ͗�,ŽůĚ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ�ďǇ�ďŽƚŚ�ĞĂƌ�ůŽŽƉƐ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ŽŶĞ�ůŽŽƉ�ŽǀĞƌ�ĞĂĐŚ�ĞĂƌ͘ 
Ž   �dŝĞƐ͗�,ŽůĚ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ƐƚƌŝŶŐƐ͘�dŝĞ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ƐƚƌŝŶŐƐ�ŝŶ�Ă�ƐĞĐƵƌĞ�ďŽǁ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�

ŚĞĂĚ͘�dŝĞ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ƐƚƌŝŶŐƐ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ŝŶ�Ă�ďŽǁ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ŶĂƉĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŶĞĐŬ͘ 
Ž   ��ƵĂů�ĞůĂƐƟĐ�ďĂŶĚƐ͗�WƵůů�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ďĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŶĂƉĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŶĞĐŬ͘�

WƵůů�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ďĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂĚ 
ͼ        �DŽƵůĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĚĂďůĞ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƵƉƉĞƌ�ƐƚƌŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŶŽƐĞ�ďǇ�ƉŝŶĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ŝƚ�ǁŝƚŚ��

ǇŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƐ͘ 
ͼ        �WƵůů�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ŵŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĐŚŝŶ͘ 
ͼ        ��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ�ĮƚƐ�ƐŶƵŐůǇ͘ 
ͼ        ��ŽŶ͛ƚ�ƚŽƵĐŚ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ�ŽŶĐĞ�ŝŶ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘ 
ͼ        �/Ĩ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ�ŐĞƚƐ�ƐŽŝůĞĚ�Žƌ�ĚĂŵƉ͕�ƌĞƉůĂĐĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ŽŶĞ͘ 

 
tŚĂƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Žī�Ă�ĨĂĐĞ�ŵĂƐŬ͍   
ͻ  � tĂƐŚ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϮϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ Žƌ�ƵƐĞ�ĂůĐŽŚŽů-ďĂƐĞĚ�ŚĂŶĚ�ƐĂŶŝƟƐĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� 
 Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϲϬй�ĂůĐŽŚŽů͘ 
· ��ŽŶ͛ƚ�ƚŽƵĐŚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ͘ 
· ��ĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞŵŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ŵĂƐŬ�ďǇ�ŐƌĂƐƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƌ�ůŽŽƉƐ�Žƌ�ƵŶƚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟĞƐ͘�&Žƌ�ŵĂƐŬƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ƟĞƐ͕�
 ƵŶĨĂƐƚĞŶ� ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽŶĞ ĮƌƐƚ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽŶĞ͘ 
·  /Ĩ�ǇŽƵƌ�ŵĂƐŬ�ŚĂƐ�ĮůƚĞƌƐ͕�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽǁ�ƚŚĞŵ�ĂǁĂǇ͘�&ŽůĚ�ƚŚĞ�ŵĂƐŬ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ 
 �ůĂƵŶĚƌǇ 
������� Žƌ�ŝŶƚŽ�Ă�ĚŝƐƉŽƐĂďůĞ�Žƌ�ǁĂƐŚĂďůĞ�ďĂŐ�ĨŽƌ�ůĂƵŶĚĞƌŝŶŐ͘�^ŝŶŐůĞ�ƵƐĞ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ŵĂƐŬƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�ŽĨ�������
 ƌĞƐƉŽŶƐŝďůǇ͘ 
ͻ�������ůĞĂŶ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ĂŐĂŝŶ͘ 



 

%UDLQ�0\WKV�([SORGHG�DQG�7KH�$JHLQJ�%UDLQ� 
 

dŚĞ�ƚƵƚŽƌ�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĂŝŶ�DǇƚŚƐ��ǆƉůŽĚĞĚ-�>ĞƐƐŽŶƐ�ĨƌŽŵ�EĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�dŚĞ��ŐĞŝŶŐ��ƌĂŝŶ�ŚĂǀĞ�
ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽŶ��ŽŽŵ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐ�ĞǀĞƌǇ�&ƌŝĚĂǇ�
ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĨƌŽŵ�Ϭϵ͗ϯϬ�Ăŵ�ƚŽ�ϭϭ͗ϬϬ�Ăŵ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŽƉĞŶƐ�Ăƚ�Ϭϵ͗ϭϱ�Ăŵ�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�;Ϯ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ϱ�ŵŝŶƵƚĞ�ďƌĞĂŬͿ�ƐƚĂƌƚ�Ăƚ�Ϭϵ͗ϯϬ�Ăŵ͘ ���ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�hϯ��
tĂǀĞƌůĞǇ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 
 
dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗- 

�ƚ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽŶ��ŽŽŵ�ďĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ŽĨ�hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘ �/Ĩ�ĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�
ũƵƐƚ�ƐĞŶĚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ƌŽďƐƵĞƚĂǇůŽƌΛďŝŐƉŽŶĚ͘ĐŽŵ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ͘ ��ŽŶ͛ƚ�ǁŽƌƌǇ�ŝĨ�
ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĨĞǁ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�–�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ƐĞůĨ-ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ͘ �zŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�Ă�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�Žƌ�ŵĞĚŝĐĂů�
ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ůŽƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ��ŵĞƌŝĐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ĞǆƉůĂŝŶ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝĚĞĂƐ�ƐŝŵƉůǇ͘ 

 

ZŽďĞƌƚ�dĂǇůŽƌ�-�dƵƚŽƌ 

%5$,1�0<7+6�(;3/2'('��/(66216�)520�1(8526&,(1&( 
�ĂƚĞ ^ĞƐƐŝŽŶ�ϭ ^ĞƐƐŝŽŶ�Ϯ 

ϭϳ-:Ƶů /Ɛ�zŽƵƌ��ŽĚǇ�WĞƌĨĞĐƚůǇ��ĞƐŝŐŶĞĚ͍ �ƌĞ��ŝŐŐĞƌ��ƌĂŝŶƐ�^ŵĂƌƚĞƌ͍ 

Ϯϰ-:Ƶů /Ɛ�DĞŶƚĂů�/ůůŶĞƐƐ�:ƵƐƚ�Ă��ŚĞŵŝĐĂů�/ŵďĂůĂŶĐĞ͍ �ƌĞ��ƌĞĂƟǀĞ�WĞŽƉůĞ�ZŝŐŚƚ-�ƌĂŝŶĞĚ͍ 

ϯϭ-:Ƶů ,Žǁ��ŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌĞ�DĂůĞ�ĂŶĚ�&ĞŵĂůĞ��ƌĂŝŶƐ͍ ,Žǁ��ĐĐƵƌĂƚĞ�ŝƐ�zŽƵƌ�DĞŵŽƌǇ͍ 

ϳ-�ƵŐ �Ž�ǇŽƵ�KŶůǇ�hƐĞ�ϭϬй�ŽĨ�zŽƵƌ��ƌĂŝŶ͍ �Ž�zŽƵ�WĞƌĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�ĂƐ�ŝƚ�ZĞĂůůǇ�/Ɛ͍ 
ϭϰ-
�ƵŐ /Ɛ�zŽƵƌ��ƌĂŝŶ�dŽŽ�^ŵĂƌƚ�ĨŽƌ�DĂŐŝĐ�dƌŝĐŬƐ͍ /Ɛ�zŽƵƌ��ƌĂŝŶ�KďũĞĐƟǀĞ͍ 
Ϯϭ-
�ƵŐ �Ž�zŽƵ�,ĂǀĞ�ϱ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�^ĞŶƐĞƐ͍ �ĂŶ��ĞƌƚĂŝŶ�&ŽŽĚƐ�DĂŬĞ�zŽƵ�^ŵĂƌƚĞƌ͍ 
Ϯϴ-
�ƵŐ �ĂŶ��ƌĂŝŶ�'ĂŵĞƐ�DĂŬĞ�zŽƵ�^ŵĂƌƚĞƌ͍ �ŽĞƐ�zŽƵƌ��ƌĂŝŶ�^ŚƵƚ��ŽǁŶ��ƵƌŝŶŐ�^ůĞĞƉ͍ 

ϰ-^ĞƉ �ƌĞ�zŽƵƌ��ĞĐŝƐŝŽŶƐ�ZĂƟŽŶĂů͍ �ƌĞ�zŽƵ��ůǁĂǇƐ��ŽŶƐĐŝŽƵƐ�tŚĞŶ��ǁĂŬĞ͍ 

ϭϭ-^ĞƉ �ƌĞ�KƚŚĞƌ��ŶŝŵĂůƐ��ŽŶƐĐŝŽƵƐ͍ �ĂŶ�zŽƵ�DƵůƟƚĂƐŬ��ĸĐŝĞŶƚůǇ͍ 

ϭϴ-^ĞƉ �ƌĞ��ƌĞĂŵƐ�DĞĂŶŝŶŐĨƵů͍ �ĂŶ��ƌĂŝŶ�^ĐĂŶƐ�ZĞĂĚ�zŽƵƌ�DŝŶĚ͍ 

Ϯϱ-^ĞƉ 

hϯ��,K>/��z^ Ϯ-KĐƚ 

ϵ-KĐƚ �ĂŶ��ĚƵůƚ��ƌĂŝŶƐ��ŚĂŶŐĞ�&Žƌ�ƚŚĞ��ĞƩĞƌ͍ �Ž�^ƉĞĐŝĂů�EĞƵƌŽŶƐ��ŶĂďůĞ�^ŽĐŝĂů�>ŝĨĞ͍ 

ϭϲ-KĐƚ /Ɛ�zŽƵƌ��ƌĂŝŶ�hŶƉƌĞũƵĚŝĐĞĚ͍ �ŽĞƐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�DĂŬĞ�zŽƵ�^ƚƵƉŝĚ͍ 

  d,� ��'� /E' ��Z� /E  

Ϯϯ-KĐƚ dŚĞ��ŐĞŝŶŐ�DŝŶĚ͗�tŚĂƚ��ŚĂŶŐĞƐ͍ tŚǇ��ŽŶΖƚ�tĞ�>ŝǀĞ�&ŽƌĞǀĞƌ͍ 

ϯϬ-KĐƚ /Ɛ��ŐĞŝŶŐ�Ă��ŝƐĞĂƐĞ͍ �ŐŝŶŐ�ĂŶĚ��ƌĂŝŶ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ 

ϲ-EŽǀ �ŐĞŝŶŐ�ĂŶĚ��ƌĂŝŶ�&ƵŶĐƟŽŶ �ŵŽƟŽŶĂů��ŐĞŝŶŐ 
ϭϯ-
EŽǀ ^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶ��ŐŝŶŐ�DĞŵŽƌǇ �ĞŵĞŶƟĂ�ĂŶĚ��ůǌŚĞŝŵĞƌΖƐ��ŝƐĞĂƐĞ 
ϮϬ-
EŽǀ WĂƌŬŝŶƐŽŶΖƐ��ŝƐĞĂƐĞ�ĂŶĚ�^ƚƌŽŬĞ �ŐĞŝŶŐ�tĞůů͖�^ƚĂǇŝŶŐ��ĐƟǀĞ 
Ϯϳ-
EŽǀ �ŐĞŝŶŐ�tĞůů͗��ŝĞƚ�ĂŶĚ�^ƚƌĞƐƐ dŚĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ�/ŵŵŽƌƚĂůŝƚǇ 


