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PRESIDENT’S  REPORT 
 

�Ɛ�/�ǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�
dŚĞ��ĂƚĞƐĨŽƌĚ�,Ƶď�ĂŶĚ�dŚĞ�EŽƫŶŐ�,ŝůů��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�,Ăůů�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǀĞƌǇ�
ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƌĞƐƵŵĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͘ �tĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ĨƌĞĞĚŽŵ͘ 
 
/Ŷ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ͕�ůŽĐĂů͕�hϯ�͛Ɛ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĚŽ͘ �^ŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ǀĂƌǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ŵĂŶǇ�ĂƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ƐŵĂůů͘��ǀĞŶ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�ĐŽƵŶĐŝů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞ�ĚŽ͕�ĐĂŶ�ĨĂĐĞ�ǀĞƌǇ�ƐƚƌŝĐƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�
ƵƐĞ�–�ŝŶ�ŽŶĞ�ĐĂƐĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͊ �DŽŶĂƐŚ��ŽƵŶĐŝů�,ĂůůƐ�
ŽĸĐĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ŝŶ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ĐůĞĂƌůǇ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽĨ�ƵƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ǀĞƌǇ�ƌĂƉŝĚůǇ�–�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů͘ 
 
zŽƵ�ŽŌĞŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞĂůŝƐĞ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƐŽŵĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ƵŶƟů�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ �dŚĂƚ�
ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ƚƌƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�Ăƚ�dŚĞ�,Ƶď�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŽƵƌ�͞ĐĞŶƚƌĞ͟�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽŶƚĂĐƚ�
-�ďŽƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐůĂƐƐĞƐ͘ �tĞ�ƌĞĂůůǇ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂƚ�ŽǀĞƌ�Ă�͞ĐƵƉƉĂ͘͟ �/ƚ�ŝƐ�
ŐŽŽĚ�ƚŽ�ƐĞĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĂƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�
ĐůĂƐƐĞƐ͘ 
 
�Ɛ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚ�ƚĞƌŵ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ͕�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ͕�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞŵŽǀĞ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�Ă�ĨƵůůĞƌ�͞hϯ��ůŝĨĞ͟�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ 
 
�ĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�Ăůů͘ Robert 

7KH�QHHG�IRU�DSRORJLHV�LI�\RX�FDQQRW�FRPH�WR�FODVV 
��ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŽ�ĂůǁĂǇƐ�ĂĚǀŝƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂďƐĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͗� 
 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂǇ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ƌŽůůͬĐŽǀŝĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽůů͘ 
/Ĩ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĞ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�Žƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĞŵĂŝů�ŝƚ�ƚŽ͗� 

ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉΛƵϯĂǁĂǀĞƌůĞǇ͘ŽƌŐ͘ĂƵ 
dŚĞ�ŽĸĐĞ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ƌĞĐŽƌĚ�ǇŽƵƌ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌŽůů͘ 
 

&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ĂŶ�ĂƉŽůŽŐǇ�ŽŶ�ϯ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ǁĞĞŬƐ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ǇŽƵ�ďĞŝŶŐ�ĚĞůĞƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘ 
:ŽĂŶŶĞ��ƵƌŶ͕�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ������������������������������



 

7HUP  (QGV 3XEOLF�+ROLGD\V 

ϯ ϭϮ�:ƵůǇ ϭϳ�^ĞƉ  
 

ϰ 
 

ϰ�KĐƚ 
 

Ϯϲ�EŽǀ DĞůď��ƵƉ��ǀĞ�DŽŶ�ϭ�EŽǀ 
DĞůď��ƵƉ��ĂǇ�dƵĞƐ�Ϯ�EŽǀ 

0XVLF�7KHRU\�/HYHO��� 
UHWXUQV�,Q�6HPHVWHU�� 
:HGQHVGD\V�DW��SP��-�5RRP�� 

 

�ĞƐƉŝƚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�
ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŽŶůǇ͕�:ĞŶŶǇ�,Ăůů�ŚĂƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�Ϯ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ��ŽǀŝĚ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŌĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ͘ 
 

dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�Ă�ďĞŐŝŶŶĞƌƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�Ă�
ďĂƐŝĐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�ŶŽƚĂƟŽŶ͕�ŬĞǇƐ�Θ�
ƚƌĂŶƐƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ŵĞůŽĚŝĞƐ͘� dŚĞ�ůĞǀĞů�ϭ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
dƌĞďůĞ�Θ��ĂƐƐ��ůĞĨ�ŶŽƚĞƐ͕�/ŶƚĞƌǀĂůƐ͕�^ĐĂůĞƐ͕�
dƌĂŶƐƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�DĞůŽĚŝĞƐ͕�EŽƚĞ�sĂůƵĞƐ͕�dŝŵĞ�
^ŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�/ƚĂůŝĂŶ�dĞƌŵƐ͘�  
 

DĞŵďĞƌƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĞŶƌŽůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽĚĞ�ϮϭDh^ϬϬϯ�� DĞŵďĞƌƐ�
ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ďŽŽŬ�-�D�^d�Z�zKhZ�
d,�KZz�'Z����KE�͕�ďǇ��ƵůĐŝĞ�,ŽůůĂŶĚ�ĨŽƌ�ĂƌŽƵŶĚ�
ΨϮϬ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ŵƵƐŝĐ�ƐŚŽƉ͘ 

�ŝĚ�ƐŽŵĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ 
�/�ĐĂŶ�ƌĞƟƌĞ�Ăƚ�ϲϮ�ĂŶĚ�ůŝǀĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůǇ�ĨŽƌ�
ĞůĞǀĞŶ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 
 

/�ŚĂƚĞ�ƚĞůůŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�/�Ăŵ�Ă�ƚĂǆŝĚĞƌŵŝƐƚ͘�
tŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƐŬ�ǁŚĂƚ�/�ĚŽ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�/�ƐĂǇ͗�͞z͛ŬŶŽǁ͘�^ƚƵī͘͟ 
 

/�ĮŶĂůůǇ�ƚŽůĚ�ŵǇ�ƐƵŝƚĐĂƐĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽ�ŚŽůŝĚĂǇ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͘�EŽǁ�/�Ăŵ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ďĂŐŐĂŐĞ͘ 
 

EŽǁ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ůŝǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĂĐƚƵĂů�ƉůĂŐƵĞ�/�ƚŽƚĂůůǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�/ƚĂůŝĂŶ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ƉĂŝŶƟŶŐƐ�ĂƌĞ�
ĨƵůů�ŽĨ�ŶĂŬĞĚ�ĨĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ůǇŝŶŐ�ŽŶ�ĐŽƵĐŚĞƐ͘ 
 

tŝĨĞ�ƚĞǆƚƐ�ŽŶ�Ă�ĐŽůĚ�ǁŝŶƚĞƌ�ŵŽƌŶŝŶŐ�͞tŝŶĚŽǁƐ�ĨƌŽǌĞŶ͕�
ǁŽŶ͛ƚ�ŽƉĞŶ͟�,ƵƐďĂŶĚ�ƚĞǆƚƐ�ďĂĐŬ͕�͞'ĞŶƚůǇ�ƉŽƵƌ�ƐŽŵĞ�
ůƵŬĞǁĂƌŵ�ǁĂƚĞƌ�ŽǀĞƌ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŐĞŶƚůǇ�ƚĂƉ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŚĂŵŵĞƌ͘͟��dĞŶ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ůĂƚĞƌ�ǁŝĨĞ�ƚĞǆƚƐ�ďĂĐŬ͕�͞�ŽŵƉƵƚĞƌ�
ƌĞĂůůǇ�ŵĞƐƐĞĚ�ƵƉ�ŶŽǁ͘͟ 
 

�ŝǀŽƌĐĞ�>ĂǁǇĞƌƐ��-��ŝƚĐŚĞƌ͕�YƵŝĐŬ�ĂŶĚ�,ǇĚĞ͘ 

J� 

9DOH�5REHUW�6LQFODLU� 
Ϯϳ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵϯϵ��-�ϮϮ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 

 

DĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĂĚĚĞŶĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ůŽŶŐ�
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ZŽďĞƌƚ�^ŝŶĐůĂŝƌ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ůĂƐƚ�
ŵŽŶƚŚ͘ 
 

,Ğ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ��ŝŶ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ�
ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�DĞůďŽƵƌŶĞ͘��ƚ�ĂŐĞ�ϳ͕�ZŽďĞƌƚ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ�ƉŽůŝŽ͕�ďƵƚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ƚŚŝƐ͕�
ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĨƌŽŵ�WŚĂƌŵĂĐǇ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŚŝƐ�
ŽǁŶ�WŚĂƌŵĂĐǇ͘ 
 

ZŽďĞƌƚ�ŵĞƚ�ŚŝƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝĨĞ��ůŝǌĂďĞƚŚ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƵƉ�
ŚŽŵĞ�ŝŶ�'ůĞŶ�tĂǀĞƌůĞǇ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŵĞƟĐƵůŽƵƐůǇ�
ƉůĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�ďƵŝůƚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͘�ZŽďĞƌƚ�ĂŶĚ��ůŝǌĂďĞƚŚ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŽƚŽƌŝŶŐ�ƚƌŝƉƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�h<�ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞ�͘ 
 

,Ğ�ĂůƐŽ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�ďƵŝůƚ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�
ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ůŝĨĞ�ǁŝƚŚ��ůŝǌĂďĞƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ĚŽŐƐ�ƚǁŽ�:ĂĐŬ�ZƵƐƐĞůůƐ͘ 
 

ZŽďĞƌƚ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�hϯ��
tĂǀĞƌůĞǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ŚĞĂǀŝůǇ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĐůĂƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƚƵƚŽƌĞĚ�ŝŶ�
ĞĂƌůŝĞƌ�ǇĞĂƌƐ͘��ůƐŽ�ǁŝƚŚ��ƵƌƌĞŶƚ��īĂŝƌƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂƐ�
dƵƚŽƌ͕�ŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�
ĨĞůůŽǁ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ͘ 
 

,Ğ�ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůƵď͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘ 
 

ZŽďĞƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĂĚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ͘�KƵƌ�ƐŝŶĐĞƌĞ�ƐǇŵƉĂƚŚǇ�
ŝƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ��ůŝǌĂďĞƚŚ͘� 
����������������������������������������������������������WĞƚĞƌ�DŝƚĐŚĞůů 

)URP�7KH�1HZVOHWWHU�(GLWRU 
dŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵďŝŶĞĚ�:ƵůǇͬ�ƵŐƵƐƚ�ŽŶĞ͘� 
 

/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁĂƌŵ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ƚŚŝƐ�ǁŝŶƚĞƌ͘�/�
Ăŵ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�hϯ��ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ƚĞƌŵ�ĂŶĚ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ͘ 
 

/�Ăŵ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�;Ăůů�ďĞŝŶŐ�ǁĞůůͿ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ƵƉ�ƚŽ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�
ŝŶ�Ă�ĐĂƌĂǀĂŶ�ĨŽƌ�ĂƌŽƵŶĚ�Ɛŝǆ�ǁĞĞŬƐ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ŽŶ�ϭϭ��ƵŐƵƐƚ͘� 
 

/Ŷ�ŵǇ�ĂďƐĞŶĐĞ͕�Ă�ŬŝŶĚ�ŵĞŵďĞƌ͕��ĂŵƉďĞůů�>Ăǁ�ǁŝůů�ďĞ�
ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶǇ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�KĐƚŽďĞƌ�ƚŽ�Śŝŵ�Ăƚ�ŚŝƐ�
ĞŵĂŝů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ͗� 
 

&DP�/DZ�RQ�QHPR#UHWLUHFRP�FRP�DX 
 

����������������������������������������������������<ŝŶĚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�͕�>ŽƌƌĂŝŶĞ͘�������������������������������������������������� 



 

7KH�8�$�:DYHUOH\�&KRLU 
KƵƌ�ĐŚŽŝƌ�ŚĂƐ�Ă�ĨĞǁ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ϮϬϮϭ�–�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĨŽƌ�Ϯ�
ƐŽƉƌĂŶŽƐ͕�Ϯ�ĂůƚŽƐ�ĂŶĚ�ϰ�ŵĞŶ͘��ŶǇŽŶĞ�EKd��hZZ�Ed>z�ƐŝŶŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŚŽŝƌ�ŝƐ�
ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂƵĚŝƟŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ďĞĞŶ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ��ŚŽŝƌ͕�ďƵƚ�
ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƐƵŶŐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĮƌƐƚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ǇŽƵ�ƚŽŽ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞ-
ĂƵĚŝƟŽŶ͘� 
dŚĞ��ŚŽŝƌ�ƌĞŚĞĂƌƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ϭϭ͘ϰϱ�Ăŵ�;ƉƌŽŵƉƚůǇͿ�ƚŽ�ϭ͘ϰϱ�Ɖŵ͕�ŝŶ�ƌŽŽŵ�Ϯ�Ăƚ�
�ĂƚĞƐĨŽƌĚ͕�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ͘��ƵĚŝƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƌŽŽŵ�Ϯ�Ăƚ�ϭϭ͘ϯϬ�Ăŵ�ŽŶ�
tĞĚŶĞƐĚĂǇ��ϰ͕�ϭϭ͕�ĂŶĚ�ϭϴ��ƵŐƵƐƚ͘ 

5HTXLUHPHQWV�IRU�$XGLWLRQLQJ�� 
 

�ƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ��ƐƚƌĂ��ĞŶŝĐĂ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯ�ǁĞĞŬƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂƵĚŝƟŽŶŝŶŐ͕�Žƌ�ďĞ�ĨƵůůǇ�
ŝŵŵƵŶŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ϯ�WĮǌĞƌ�ŝŶũĞĐƟŽŶƐ͖� 
 

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŵƵƐŝĐ�ŝƐ�ŚĞůƉĨƵů͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐŝŶŐ�ŝŶ�ƚƵŶĞ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ǇŽƵƌ�
ŵƵƐŝĐĂů�ůŝŶĞ͘ 
 

dŚĞ��ŚŽŝƌ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͘�&Ƶůů�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�Ăƚ�Ăůů�ƌĞŚĞĂƌƐĂůƐ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�
;ďĂƌƌŝŶŐ�ŝůůŶĞƐƐͿ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ�ďŽŽŬĞĚ�ĨŽƌ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͘��ZĞŚĞĂƌƐĂůƐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�
ƐƚĂƌƚ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϰ�:ƵůǇ͘� 
 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƌŝĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hϯ��ŽĸĐĞ�ƐƚĂī�Ăƚ��ĂƚĞƐĨŽƌĚ͕�ĂŶĚ�/�
ǁŝůů�ĐĂůů�ǇŽƵ͘�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 

�ŝŶĂ��ƵƌŐĞƐƐ�;�ŚŽŝƌ��ŝƌĞĐƚŽƌͿ͘ 

�ŽŶ͛ƚ�ďůĂŵĞ�ŵĞ�/�ǁĂƐ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ŚŝƐ�ĐĂŐĞ�ĂŶĚ� 
ŚĞ�ŇĞǁ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ͘ 

WƌĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƟƉ͗�/Ĩ�ǇŽƵ�ƐƟƌ�ĐŽĐŽŶƵƚ�Žŝů�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�
ŬĂůĞ͕�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ƐĐƌĂƉĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂƐŚ͘ 

$�9LVXDO�*XLGH�WR�WKH�8QLYHUVH 
ϵ͘ϯϬĂŵ�ŽŶ�ϭƐƚ͕�ϮŶĚ�Θ�ϱƚŚ�&ƌŝĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�͞dŚĞ�

^ĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ�&ůŝŐŚƚ�^ĞƌŝĞƐ͟�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘ 
 
 

&ƌŝĚĂǇ�^ĐŝĞŶĐĞ͖�tŚĞŶ�ǁĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŽƵƌ�ƐĞƌŝĞƐ�͞ƚŚĞ�
^ĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ�&ůŝŐŚƚ͟�ǁĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŇǇ�Ă�ůŝƩůĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ǁŝƚŚ�͞��
sŝƐƵĂů�'ƵŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐĞ͘͟���Ɛ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ŽīĞƌĞĚ�Ăƚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĞŶƌŽůŵĞŶƚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶƌŽů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚƵď͕�ďƵƚ�ŝĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�
ĚŽ�ƚŚŝƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ƌĞǀĞƌƚ�ƚŽ��ŽŽŵ͘�͞/Ĩ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�>ŽƌĚ͛Ɛ�ǁŝůůŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŽƌĚĞƌƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ĐůŽƐĞ͟�ZŽďĞƌƚ�ĂŶĚ�^ƵĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƐĞ�
/�ǁŝůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘��� 
��������������������������������������������������������������������������ĂǀŝĚ�<ĞŵƉ 

,Žǁ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝĞƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌƐĞůĨ 


