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�ĂƚĞƐĨŽƌĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�,Ƶď͕�ϵϰ��ĂƚĞƐĨŽƌĚ�ZĚ͕��ŚĂĚƐƚŽŶĞ�ϯϭϰϴ��dĞů͗�;ϬϯͿ�ϵϴϯϮ�ϱϴϱϱ�� 

����ŵĂŝů͗�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ͗�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉΛƵϯĂǁĂǀĞƌůĞǇ͘ŽƌŐ͘ĂƵ 
KĸĐĞ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ͗�ƵϯĂǁĂǀĞƌůĞǇŽĸĐĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘����tĞďƉĂŐĞ͗�ǁǁǁ͘ƵϯĂǁĂǀĞƌůĞǇ͘ŽƌŐ͘ĂƵ͘� 
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PRESIDENT’S  REPORT 
 

 

hϯĂ�tĂǀĞƌůĞǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ďĂĐŬ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͘��tŚŝůƐƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�
ƐŽŵĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͕�ƌŝŐŚƚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŵŝŶƵƚĞ͕�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�
ƚŽ�ĚŽ͕�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ͕�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŵŝŶƵƚĞ͘��dŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĞīĞĐƚ�
ŽŶ�ƵƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚ�ŽŶ�ƌŽŽŵ�ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ͕�Ăƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ĂƚĞƐĨŽƌĚ�,Ƶď�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
EŽƫŶŐ�,ŝůů��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ͘��DŽƐƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƐƵŵĞ�ĂƐ�
͞ŶŽƌŵĂů͟�;�ŽǀŝĚ�ŶŽƌŵĂů�ƚŚĂƚ�ŝƐͿ͕�ďƵƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůĂƌŐĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŵŽĚŝĨǇ�
ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�^ŽŵĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƐƚĂǇĞĚ�ĂƐ�ŽŶůŝŶĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ƐŽŵĞ� 
ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ��ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�͕�ƚŚĞ�ƐŽ-ĐĂůůĞĚ�,ǇďƌŝĚ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�
ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ĐůĂƐƐ�ǁĞŶƚ�ŽŶůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͘���ĨĞǁ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĐŚŽƐĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƌĞƐƵŵĞ�ƵŶƟů�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 
 
�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ�ƐƚŽŽĚ�Ăƚ�ϱϵϭ͘ 
dŚĞ�ƌƵůĞƐ�ǁĞ�ŶŽǁ�ůŝǀĞ�ďǇ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ďǇ�DŽŶĂƐŚ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŽŶ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ďĂƐŝƐ͘��tĞ�
ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƵŶƟů�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚĞƌŵ�ϭ͘� 
 
dǁŽ�ŶĞǁ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĞŵĂŝů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͗ 
 
&Žƌ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ�;ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ĐůĂƐƐ�ĞŶƌŽůŵĞŶƚ͕�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĞƚĐͿ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ĞŵĂŝů�ƚŚĞ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉΛƵϯĂǁĂǀĞƌůĞǇ͘ŽƌŐ͘ĂƵ 
 
&Žƌ�Ăůů�ŽĸĐĞ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ�;ĂƉŽůŽŐŝĞƐ͕�ĐůĂƐƐ�ƟŵĞƚĂďůĞ͕�ƌŽŽŵ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĞƚĐͿ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ĞŵĂŝů�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŽŶ��
ƵϯĂǁĂǀĞƌůĞǇŽĸĐĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 
WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞŵĂŝů�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŵĂƩĞƌƐ͕�ŝƚ�
ũƵƐƚ�ĚĞůĂǇƐ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘ 
 
WůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ϭϲƚŚ�DĂƌĐŚ�Ăƚ�ϭϭ͗ϬϬ�Ăŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�
DƵůƟƉƵƌƉŽƐĞ�ZŽŽŵ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ŶŽƟĐĞ�ŽĨ�ŵĞĞƟŶŐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�
ŽŶĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŶŽŵŝŶĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚ�ŝƚ�
ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ďǇ�ϰ͗ϬϬ�Ɖŵ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�DĂƌĐŚ�ϭϮ͘ 
 
DĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ŝƚĞŵƐ�ŽĨ�'ĞŶĞƌĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƵďŵŝƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�Ăƚ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇΛƵϯĂǁĂǀĞƌůĞǇ͘ŽƌŐ͘ĂƵ�Žƌ�ďǇ�ůĞĂǀŝŶŐ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͘ ��ůů�
ŝƚĞŵƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŶŽƚ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϰ͘ϬϬ�Ɖŵ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϭϮ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ͘ 
 
�ĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͘ 
 Robert 



 

/LIHWLPH�0HPEHUVKLSV 
 

�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂǁĂƌĚƐ�>ŝĨĞƟŵĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ�ƚŽ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘ �dŚŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�
�ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ĂŶĚ�Ă�ǁĂŝǀĞƌ�ŽĨ�ĨĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĞĂƌůǇ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�
ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�
ƋƵĂůŝĨǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽǀĞƌůŽŽŬĞĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�>ŝĨĞƟŵĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ďƵƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�
ŽīĞƌĞĚ�ĂŶ�ĂǁĂƌĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ� 

ƐĞĐƌĞƚĂƌǇΛƵϯĂǁĂǀĞƌůĞǇ͘ŽƌŐ͘ĂƵ� 
 
KƵƌ��'D�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ͕�ƐŽ�ĚŽŶ͛ƚ�ĚĞůĂǇ͊ 

 

'ĞŽī�&ŝƚǌƉĂƚƌŝĐŬ͕�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 

DǇ�ŵŝŶĚ�ŝƐ�ůŝŬĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�
ďƌŽǁƐĞƌ �-�ϭϵ�ƚĂďƐ�ŽƉĞŶ͕�ϯ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�
ĂƌĞ�ĨƌŽǌĞŶ��ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŝĚĞĂ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ͘ 
 

 �ŽŶΖƚ�ůĞƚ�ƚŚĞŵ ƚĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�
ǇŽƵƌ�ĨŽƌĞŚĞĂĚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌŵĂƌŬĞƚ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ĞƌĂƐĞƐ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵŽƌǇ͘�/�ǁĞŶƚ�ĨŽƌ�
ŵĂĐĂƌŽŶŝ�ĂŶĚ�ĐŚĞĞƐĞ�ĂŶĚ�ĐĂŵĞ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�
ƚǁŽ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ůĂŐĞƌ͘ 
 

/�ŐŽƚ�ŵǇƐĞůĨ�Ă�ƐĞŶŝŽƌƐΖ�'W^͘ �EŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�
ƚĞůů�ŵĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŵǇ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ƚĞůůƐ�
ŵĞ�ǁŚǇ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŚĞƌĞ� 
 

dŚĞ�<ŝŶŐ�ŽĨ�^ƉĂŝŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƋƵĂƌĂŶƟŶĞĚ�ŽŶ�
ŚŝƐ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ũĞƚ͘�dŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ƌĞŝŐŶ�ŝŶ�^ƉĂŝŶ�
ŝƐ�ŵĂŝŶůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ͘ 
 

dŚŽƵŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�-�WƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�
�ŽĐŬŶĞǇƐ�ĚŽ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƌĞĂůůǇ�ůŽŽŬ�Ăƚ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘ 

J� 

J� 

3RVVLEOH�1HZ�&ODVVHV�-� 
([SUHVVLRQV�RI�LQWHUHVW�UHTXLUHG�SOHDVH� 

 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŶĞǁ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘ 
 

�,/E�^��D�,:KE'͘�- ��ƟůĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŐĂŵĞ͕�ƉůĂǇĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ϭϰϰ�ƟůĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ��ŚŝŶĞƐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƐǇŵďŽůƐ͘ 
 

^/�ZhDDz�-�� ǀĂƌŝĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŝŶ�ƌƵŵŵǇ�ĐĂƌĚ�ŐĂŵĞ�
ĞǆĐĞƉƚ�ŝƚΖƐ�ƵƐŝŶŐ�ƟůĞƐ͘ 
 

ZK�<�͛E͛�ZK>>���E�/E' 
 

/Ĩ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǇŽƵ͕�ƉůĞĂƐĞ�
ƐĞŶĚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� 

ĐŽƵƌƐĞ͘ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌΛƵϯĂǁĂǀĞƌůĞǇ͘ŽƌŐ͘ĂƵ� 
ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ƟŵĞƚĂďůĞ�ŝŶ�ĚƵĞ�ĐŽƵƌƐĞ� ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘ 


