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PRESIDENT’S  REPORT 
 

 

tŚĞŶ�/�ǁƌŽƚĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ďĂĐŬ�ŝŶ�ůĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�/�
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ƌĞĂů�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ϮϬϮϬ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞ�ŽƵƌ�ĞŶƌŽůŵĞŶƚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĞǆĐĞĞĚ�ϴϬϬ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƉƵƚ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƐƚƌĂŝŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͘�/��ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůĂƌŐĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�
�ĂůůƌŽŽŵ��ĂŶĐŝŶŐ͕�ǁĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽīƐŝƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�EŽƫŶŐ�,ŝůů��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
,Ăůů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝƌŝŶŐ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁĂƐ�ůŝŬĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ďƵĚŐĞƚ͊ 
 

>ŝƩůĞ�ĚŝĚ�/�ŬŶŽǁ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ͊��tĞ�ŚĂĚ�ďĂƌĞůǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĨĞůƚ�ŝƚ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƐƵƐƉĞŶĚ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ǀŝƌƵƐ�ŵĂǇ�ƉŽƐĞ�ƚŽ�
ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ǁĂƐ�ŝŶƐƟƚƵƚĞĚ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ŝŶƚĞƌ-ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�ůĂƚĞ�DĂǇ�–�
ĞĂƌůǇ�:ƵŶĞ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƌ͕�ŵŽƌĞ�ƐĞǀĞƌĞ͕�ƐĞĐŽŶĚ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͘���Ɛ�/�ǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƐŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�Ă�ŵŽƌĞ�ŶŽƌŵĂů�ƟŵĞ�ƐĞĞŵƐ�ĐůŽƐĞ͘ 
 
tŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�hϯ��ĐůĂƐƐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�,Ƶď�ĂŶĚ�EŽƫŶŐ�,ŝůů�ŝƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘���Ǉ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�
&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ǁŚĞŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů͕�Žƌ�ŶĞĂƌůǇ�Ăůů͕�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĐĂŶ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŶŽƌŵĂůůǇ�Žƌ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ͕�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ǁŚŝĐŚ�
ĐĂŶ�ƐĂƟƐĨǇ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞŵ͘ 
 
tĞ�ũƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ͕�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƵƚĐŽŵĞ͕�ďƵƚ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ĂŶ�ŽƉƟŵƵŵ�ƌĞƐƵůƚ͘ 
�ĞƐƉŝƚĞ�Ăůů�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�ϮϬϮϬ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘��DĞŵďĞƌƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ŽŶ�Ă�
ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�K<͘��dƵƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŽŽŵ͕�DĞƐƐĞŶŐĞƌ�ĂŶĚ�zŽƵ�dƵďĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ĂůďĞŝƚ�ŝŶ�Ă�
ŵŽĚŝĮĞĚ�ĨŽƌŵ͕�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶƚ�Ă�ǁŚŽůĞ�ůŽƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�hϯ�Ɛ�ŝŶ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ŚĂǀĞ�ďĂŶĚĞĚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĞǇ�ĨĂĐĞ͘ 
 
tĞ�ĞŶĚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ŽƉƟŵŝƐŵ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ǁĞ�ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŵĞĞƟŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁ�
ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ͘ 
 
KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĂǇ�/�ǁŝƐŚ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ͕�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ϮϬϮϭ�ďƌŝŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ͕�ŵĂǇďĞ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ͊ 
 
^ĞĞ�ǇŽƵ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�–�ĚŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ƌĞ-ĞŶƌŽů͘ 
 
�ĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ 

Robert 



 

 

(152/0(17������352&('85( 
 

�ŶƌŽůůŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŽƉĞŶ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ͘��dŚĞ��ŽǀŝĚ�ǀŝƌƵƐ�ŚĂƐ�ĞǀĞŶ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ͊ 
 

�ůů�ĞŶƌŽůŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŽŶůŝŶĞ͘�� 
EŽ�ĞŶƌŽůŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�,Ƶď͘�� 
DĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͕�ƌĞůĂƟǀĞ�Žƌ�ĨĞůůŽǁ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�

ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŶƌŽůŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�� 
DĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĞŶƌŽů�ŽŶůŝŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉŚŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�͞ĞŶƌŽůŵĞŶƚ�ŽĸĐĞƌƐ͟�ǁŚŽ�ǁŝůů�

ĞŶƌŽů�ƚŚĞŵ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϳ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϵ͘ϬϬ�D�ĂŶĚ�ϭ͘ϯϬWD͘�� 
dŚĞƐĞ�ŽĸĐĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉŚŽŶĞĚ�ŽŶ�ϵϴϯϮ�ϱϴϱϱ�Žƌ�ϵϴϯϮ�ϱϴϱϲ͘��dŚĞǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĚĞƚĂŝůƐ͘�� 
^ƵĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�W�zD�Ed^�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ďĞůŽǁ͘ 

�ǀĞƌǇ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŚŽ�ĞŶƌŽůůƐ�ŝŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝƐƚƐ͘� 
dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�Ăůů�ŝŶĚŽŽƌ�ĞǀĞŶƚƐ͘� 

�ůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĞŶƌŽů�ĂŶĚ�ƉĂǇ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĞƐ�ďǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϴ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ĮƌƐƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�
ĞŶƌŽůŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘ 

/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĞŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�ĐŽƵƌƐĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�ĐŽƵƌƐĞ͘�� 

�ŶǇ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĮůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞĂƐĞĚ 
 

�ŽƵƌƐĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ��ŽƵƌƐĞ��ŽŽŬůĞƚ͘�� 
 

3$<0(176 
dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨĞĞ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�ŝƐ�Ψϯϱ͘ 
dŚŝƐ�ĨĞĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ďǇ�ŵŝĚĚĂǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϴ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĞŶƌŽůŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽŝĐĞ͘ 
 
/ƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĞŶƌŽů�ŽŶ-ůŝŶĞ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽŶ-ůŝŶĞ͘�� 
WĂǇŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WĂǇWĂů�Žƌ�ďǇ��ŝƌĞĐƚ��ĞƉŽƐŝƚ͘���ůů�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�� 
ϭ͘��dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǁĂǇƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WĂǇWĂů 

hƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�WĂǇWĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�KZ 
hƐŝŶŐ�Ă�ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚ�;ŶŽ�WĂǇWĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŶĞĞĚĞĚͿ 

Ϯ͘ KZ�ďǇ�ĚĞƉŽƐŝƟŶŐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�hϯ��ĂĐĐŽƵŶƚ͗ �^����Ϭϲϯϭϱϭ���ͬ��EŽ͘�ϭϬϬϳϱϮϴϴ 
 
W>��^���E^hZ��zKh���/E�>h�����zKhZ���E�D����/E���d,������d�/>^�� 
 
&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ͕�Žƌ�ƵŶǁŝůůŝŶŐ͕�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ŽŶ-ůŝŶĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�hϯ��
ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĚĂǇ͘��WƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�DƵůƟƉƵƌƉŽƐĞ�ZŽŽŵ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂǇŵĞŶƚ�
ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϵ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ�ĨƌŽŵ�ϵ͘ϯϬ�Ɵůů�ϭ͘ϯϬ͘�� 
EŽ�ĞŶƌŽůŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŽŶůǇ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ͘� 
 
DĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉĂǇ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂƐ�ĂďŽǀĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�DŽŶĚĂǇ�ϭ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ͘ 
 

 

EŽǀĞŵďĞƌ ϯϬ �ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƟŶŐ 
�ĞĐĞŵďĞƌ ϭ �ŶƌŽůŵĞŶƚƐ�ŽƉĞŶ�ĨƌŽŵ�ϵ͘ϬϬ�D 

  ϳ �ŶƌŽůŵĞŶƚ�ŽĸĐĞƌƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ϵϴϯϮ�ϱϴϱϱ�ͬ�ϵϴϯϮ�ϱϴϱϲ 

  ϵ WĂǇŵĞŶƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�DƵůƟ-WƵƌƉŽƐĞ�ZŽŽŵ��-�ϵ͘ϯϬĂŵ��-�ϭ͘ϯϬƉŵ 

  ϭϴ WƌĞĨĞƌĞŶƟĂů�ĞŶƌŽůŵĞŶƚƐ�ĐůŽƐĞ�Ăƚ�ŵŝĚĚĂǇ 
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ ϭ ϮϬϮϭ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ 

 

d/D�>/E�� 



 

/�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŵǇ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ƚŽ�ΗŝŶĐŽƌƌĞĐƚΗ�ƐŽ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�/�
ĨŽƌŐĞƚ�ŝƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ǁŝůů�ƐĂǇ͕�ΗzŽƵƌ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ŝƐ�
ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ͘Η 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘  ͘

/�ŚĂƚĞ�ŝƚ�ǁŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ƵƐĞ�ďŝŐ�ǁŽƌĚƐ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƐŽƵŶĚ�ƉĞƌƐƉŝĐĂĐŝŽƵƐ͘ 

^ĞŶƚ�ŝŶ�ďǇ�ZĂŚŝĨ�<ĂƩĂŶ 

��ǁŝĨĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĚŝŶŶĞƌ͘��ƚ�ƚŚĞ�
ƚĂďůĞ͕�ƐŚĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�Ɛŝǆ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�
ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕�ΗtŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�
ƚŚĞ�ďůĞƐƐŝŶŐ͍Η ��͞/�ǁŽƵůĚŶΖƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�
ƐĂǇ͕Η�ƚŚĞ�Őŝƌů�ƌĞƉůŝĞĚ͘ Η:ƵƐƚ�ƐĂǇ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĞĂƌ�DŽŵŵǇ�
ƐĂǇ͕Η�ƚŚĞ�ǁŝĨĞ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ͘  dŚĞ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ďŽǁĞĚ�ŚĞƌ�
ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕�Η>ŽƌĚ͕�ǁŚǇ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�ĚŝĚ�/�ŝŶǀŝƚĞ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĚŝŶŶĞƌ͍͟ 

͙͙͙͙͙͘͘ 

��^ƵŶĚĂǇ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂƐŬĞĚ�ŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�Η�ŶĚ�ǁŚǇ�ŝƐ�ŝƚ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ďĞ�ƋƵŝĞƚ�ŝŶ�ĐŚƵƌĐŚ͍Η �KŶĞ�ďƌŝŐŚƚ�ůŝƩůĞ�Őŝƌů�
ƌĞƉůŝĞĚ͕�Η�ĞĐĂƵƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ƐůĞĞƉŝŶŐ͘�͞� 

J� 

^ĞŶƚ�ŝŶ�ďǇ�'ĞŽī�&ŝƚǌƉĂƚƌŝĐŬ�ƚŚŝƐ�WĂŵ��ǇĞƌƐ�
ƐƚǇůĞ�ƉŽĞŵ�ǁĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ďǇ�:ĂŶ��ĞĂƵŵŽŶƚ͘ 

 

/HW¶V�$OO�'ULQN�WR�/RFNGRZQ� 
 

/͛ŵ�ŶŽƌŵĂůůǇ�Ă�ƐŽĐŝĂů�Őŝƌů 
/�ůŽǀĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŵǇ�ŵĂƚĞƐ 

�Ƶƚ�ůĂƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ŚĞƌĞ� 
tĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ŐŽ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞƐ͘ 

zŽƵ�ƐĞĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�͚ŽůĚŝĞƐ͛�ŶŽǁ 
tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶƐŝĚĞ 

/Ĩ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ƐĞĞŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ǁŚŝůĞ 
dŚĞǇ͛ůů�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ͛ǀĞ�ƵƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝĞĚ͘ 
dŚĞǇ͛ůů�ŶĞǀĞƌ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ĚŝĚ 

�ĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ŐŽƚ�ƚŚŝƐ�ŽůĚ 
dŚĞƌĞ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ĂŶǇ�&ĂĐĞ�ŽŽŬ 
^Ž�ŶŽƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƚŽůĚ͘ 

tĞ�ŵĂǇ�ƐĞĞŵ�ƐǁĞĞƚ�ŽůĚ�ůĂĚŝĞƐ 
tŚŽ�ǁŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ƵŶĐŽƵƚŚ͕ 
�Ƶƚ�ǁĞ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϲϬƐ�– 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŽŶůǇ�ŬŶĞǁ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ͊ 

dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐĞǆ�ĂŶĚ�ĚƌƵŐƐ�ĂŶĚ�ƌŽĐŬ�͚Ŷ�ƌŽůů 
dŚĞ�Ɖŝůů�ĂŶĚ�ŵŝŶŝƐŬŝƌƚƐ 

tĞ�ƐŵŽŬĞĚ͕�ǁĞ�ĚƌĂŶŬ͕�ǁĞ�ƉĂƌƟĞĚ 
�ŶĚ�ǁĞƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ŽƵƚƌĂŐĞŽƵƐ�ŇŝƌƚƐ͘ 
dŚĞŶ�ǁĞ�ƐĞƩůĞĚ�ĚŽǁŶ͕�ŐŽƚ�ŵĂƌƌŝĞĚ 
�ŶĚ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ͛Ɛ�ŵƵŵ͕ 
^ŽŵĞďŽĚǇ͛Ɛ�ǁŝĨĞ͕�ƚŚĞŶ�ŶĂŶĂ͕ 
tŚŽ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�ĚŝĚ�ǁĞ�ďĞĐŽŵĞ͍ 

tĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŵŝŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉĂĐĞ 
�ĞĐĂƵƐĞ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ĨƵůů 

�Ƶƚ�ƚŽ�ďƵƌǇ�ƵƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ͛ƌĞ�ĚĞĂĚ 
/Ɛ�ůŝŬĞ�ƌĞĚ�ƌĂŐ�ƚŽ�Ă�ďƵůů͊ 

^Ž�ŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ŵĞ�ƐƚƵĐŬ�ŝŶƐŝĚĞ 
&Žƌ�ϰ�ǁĞĞŬƐ͕�ŵĂǇďĞ�ŵŽƌĞ 
/�ĮŶĂůůǇ�ĨŽƵŶĚ�ŵǇƐĞůĨ�ĂŐĂŝŶ 
dŚĞŶ�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͊ 
/ƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƌĞĂůůǇ�ďŽƚŚĞƌ�ŵĞ 
/͛Ě�ǁŚŝůĞ�ĂǁĂǇ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌ 
/͛Ě�ďĂŬĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ 

�Ƶƚ�/͛ǀĞ�ŐŽƚ�ŶŽ�ŇĂŵŝŶŐ�ŇŽƵƌ͊ 
EŽǁ�EĞƞůŝǆ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů 

/�ůŝŬĞ�Ă�ŐƵƚƐǇ�ƚŚƌŝůůĞƌ 
/͛ŵ�ƐǁŽŽŶŝŶŐ�ŽǀĞƌ�/ĚƌŝƐ 

Kƌ�ƐŽŵĞ�ƌĂŶĚŽŵ�ƐĞǆǇ�ŬŝůůĞƌ͘ 
�ƚ�ůĞĂƐƚ�/͛ǀĞ�ŐŽƚ�Ă�ƐƚĂƐŚ�ŽĨ�ďŽŽǌĞ 

&Žƌ�ǁŚĞŶ�/͛ŵ�ďĞŝŶŐ�ŝĚůĞ 
dŚĞƌĞ͛Ɛ�ǁŝŶĞ�ĂŶĚ�ǁŚŝƐŬǇ͕�ĞǀĞŶ�ŐŝŶ 

/Ĩ�/͛ŵ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƐƵŝĐŝĚĂů͊ 
^Ž͕�ůĞƚ͛Ɛ�Ăůů�ĚƌŝŶŬ�ƚŽ�ůŽĐŬĚŽǁŶ 

dŽ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ 
�ŶĚ�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ĂǁĨƵů�ǀŝƌƵƐ 

�ŽĞƐŶ͛ƚ�ĚĞĐŝŵĂƚĞ�ŽƵƌ�ǁĞĂůƚŚ͘ 
tĞ͛ůů�Ăůů�ŐĞƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ 
�ŶĚ�ďĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ũŽŝŶ�Žƌ�ŵĂƚĞƐ 

:ƵƐƚ�ŚŽƉŝŶŐ�/͛ŵ�ŶŽƚ�ĨĂƌ�ƚŽŽ�ǁŝĚĞ 
 dŽ�Įƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŇĂŵŝŶŐ�ŐĂƚĞƐ͊ 

tŚĞŶ�'ƌĂŶĚŵĂ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�
ƵŶĨƌŝĞŶĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ͘ 



 

7KH�8�$�&RPPLWWHH�RI�0DQDJHPHQW�HQFRXUDJHV�8�$�:DYHUOH\�PHPEHUV� 
WR�FRQVLGHU�SDUWLFLSDWLQJ�LQ�WKLV�UHVHDUFK� 

 

dŚĞ�EŽƐƐĂů�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�'ůŽďĂů�,ĞĂůƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DĞůďŽƵƌŶĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ŐůŽďĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ��Ks/��ϭϵ͘� 
 

,Kt��Z��zKh�'K/E'͍�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƐƵƌǀĞǇ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ͕�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��ƐƉĞĐƚƐ�ůŝŬĞ�ŚŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĨĞĞůŝŶŐ͕�ŚŽǁ�ŽƉƟŵŝƐƟĐ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ŚŽǁ�ŚĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŽŶƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ǁĂǇƐ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƐŝƐ�ŚĂƐ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�
ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ŵŽƐƚ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ͘ 
 

tĞ�ǁĂŶƚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ�/ŶĐ͘�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶŝƋƵĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�KƵƌ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝůů�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĞůƉ�ŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�
ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�Ă�ǀŽŝĐĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ 
 

dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƵƌǀĞǇ͘ �dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ-ϭϱ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ͕�ƚŚŝƐ�ŚĞůƉƐ�ŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƉĂƩĞƌŶƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͘�ZĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘ 
 

DKZ��/E&KZD�d/KE 
ͻ              ��ďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ 

ͻ              �dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ�WůĂŝŶ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ 

ͻ              ��ďŽƵƚ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ĮŶĚŝŶŐƐ 

dŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŚĞĂĚŝŶŐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ƵŶĚĞƌ��-�KWWSV���PVSJK�XQLPHOE�HGX�DX�KRZ-DUH-\RX-JRLQJ��
;WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ŝƐ�ŝŶ�W�&�ĨŽƌŵ�ǇŽƵ��ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚǇƉĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ďƌŽǁƐĞƌ�Žƌ��ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚǇƉĞ�ŝŶ�DĞůďŽƵƌŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ��-�,Žǁ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ŐŽŝŶŐ͍Ϳ 

&RXUVHV�WKDW�ZLOO�QRW�EH�UHVXPLQJ�QH[W�\HDU 
 

^ĂĚůǇ͕�ƚŚĞ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŐĂƉƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚƵƚŽƌƐ�ŶŽƚ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�
ĨĂĐƚŽƌƐ͘ �hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƐƵŵŝŶŐ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘ 
 

    ^ƉĂŶŝƐŚ�-��ĞŐŝŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞƐ 

    �ŐǇƉƟĂŶ��ƌĂďŝĐ 

    /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�/ƚĂůŝĂŶ 

    'ƌĞĞŬ�-��ĞŐŝŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞƐ 

    �ŽŵƉƵƚĞƌƐ 

    :ƵĚĂŝƐŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�:ĞǁŝƐŚ�WĞŽƉůĞ 

    DŽǀŝĞƐ�'ŽůĚĞŶ�zĞĂƌƐ 

    :ĂƉĂŶĞƐĞ�ĨŽƌ�dƌĂǀĞůůĞƌƐ 
 

dŚŝƐ�ŝƐ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�Ă�ŵĂũŽƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚŽƐĞ�ƚƵƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ǀĂůƵĂďůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�tĂǀĞƌůĞǇ�hϯ��ĐŽƵƌƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽǀĞƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘ 
 

�ůů�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ĂŶĚ�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐůĂƐƐ�ƐŝǌĞ�ůŝŵŝƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘�  
 

WůĞĂƐĞ�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĞŶƌŽůŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŝůů�ŝŶŝƟĂůůǇ�ŐŽ�ŽŶ�Ă�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝƐƚ͘ �dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ĂůůŽǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�
ĞŶƌŽůŵĞŶƚ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘ �/ƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĞŶƌŽůŵĞŶƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�
�ŽǀŝĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘ 
 

tŚŝůƐƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�Ă�ƐŚŽƌƚĂŐĞ�ŝŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�
ĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Žƌ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽƵƌƐĞ͘ �tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�Žƌ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝƚ�ĂƐ�Ă�ŶĞǁ�
ƚƵƚŽƌ͘ 


