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&RYLG���6HFXUH�������+\EULG����:RUNVKRS���6FULSW��
,QWURGXFWLRQ����1LFR���
�
*RRG���PRUQLQJ���DQG���ZHOFRPH���WR���WKLV���RQOLQH���ZRUNVKRS���RQ���WKH���WRSLFV���RI��
PDNLQJ���SK\VLFDO���PHHWLQJV���VDIH����DQG���VHWWLQJ���XS���K\EULG���PHHWLQJV����
�
0\���QDPH���LV���1LFR���DQG���,���DP���DQ���DOFRKROLF����
�
/HW¶V���KDYH���D���PRPHQW¶V���VLOHQFH���WR���UHPHPEHU���WKH���SHRSOH���IRU���ZKRP���ZH���DUH��
GRLQJ���WKLV"���
�
7KLV���ZRUNVKRS���LV���EHLQJ���KRVWHG���E\���/RQGRQ���5HJLRQ���1RUWK����EXW���WKH���YLHZV���\RX��
KHDU���WRGD\���DUH���WKRVH���RI���WKH���LQGLYLGXDO���VSHDNHUV���RQO\����
�
%HIRUH���ZH���PRYH���RQ���WR���RXU���VSHDNHUV����OHW¶V���VHH���ZKR���HOVH���ZH���KDYH���KHUH����<RX��
PD\���ZLVK���WR���ORRN���DW���WKH���SDUWLFLSDQWV���OLVW���WR���VHH���ZKR���LV���UHVSRQGLQJ����

Ɣ 3OHDVH���UDLVH���\RXU���=RRP���KDQG���LI���\RX���DUH���YLVLWLQJ���XV���IURP���RXWVLGH���WKH��
8.����

Ɣ 3OHDVH���UDLVH���\RXU���=RRP���KDQG���LI���\RX���DUH���YLVLWLQJ���XV���IURP���RXWVLGH��
/RQGRQ����

Ɣ 3OHDVH���UDLVH���\RXU���=RRP���KDQG���LI���\RX���DUH���YLVLWLQJ���XV���IURP���ZLWKLQ��
/RQGRQ����

Ɣ 3OHDVH���UDLVH���\RXU���=RRP���KDQG���LI���\RX¶YH���EHHQ���WR���RQH���RI���RXU���ZRUNVKRSV��
EHIRUH����

�
:H���DUH���JODG���WR���KDYH���\RX���KHUH����DQG���\RX���DUH���DOO���ZHOFRPH����
�
,���ZLOO���VRRQ���KDQG���RYHU���WR���5DZLUL����ZKR���ZLOO���H[SODLQ���ZKR���ZH���KDYH���VSHDNLQJ���IRU��
\RX���LQ���WKH���ILUVW���VHVVLRQ����ZKLFK���KH���ZLOO���EH���FKDLULQJ����$IWHU���WKDW����9LWRU���ZLOO��
LQWURGXFH���XV���WR���VRPH���JURXSV���ZKR���KDYH���VHW���WKHPVHOYHV���XS���WR���UXQ���K\EULG��
PHHWLQJV����7KHUH���ZLOO���EH���WLPH���IRU���TXHVWLRQV���DQG���DQVZHUV���LQ���HDFK���VHJPHQW���
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3OHDVH���SRVW���TXHVWLRQV���LQ���WKH���FKDW���EDU���WR���WKH���VHJPHQW���FKDLU����HLWKHU���5DZLUL���RU��
9LWRU����ZKR���ZLOO���ILHOG���WKHVH���TXHVWLRQV����
�
:H���KDYH���FRQVXOWHG���ZLWK���D���QXPEHU���RI���LQGLYLGXDO���PHPEHUV���DQG���JURXSV���LQ��
SXWWLQJ���WRJHWKHU���WKLV���ZRUNVKRS����DQG���YLVLWHG���D���QXPEHU���RI���PHHWLQJV���RQOLQH���
GUDZLQJ���H[SHULHQFH���IURP���DURXQG���WKH���FRXQWU\����LQFOXGLQJ���IURP���WKH���*HQHUDO��
6HUYLFH���2IILFH����7KDQN���\RX���WR���WKRVH���ZKR���KDYH���VKDUHG���WKHLU���H[SHULHQFH���ZLWK��
PH���DQG���ZLWK���RXU���FRPPLWWHH���WR���VKDSH���WKH���FRQWHQW����
�
:H���KDYH���SGIV���RI���LQIRUPDWLRQ����SURYLGHG���E\���RXU���VSHDNHUV���DQG���FROODWHG���E\���RXU��
FRPPLWWHH���PHPEHUV����ZKLFK���FDQ���EH���GRZQORDGHG����DORQJ���ZLWK���DXGLR��
UHFRUGLQJV���RI���WKH���VSHDNHUV����DV���ZHOO���DV���WKHLU���FRQWDFW���GHWDLOV����4XHVWLRQV���DQG��
DQVZHUV���ZLOO���QRW���EH���UHFRUGHG����7R���DFFHVV���WKLV���OLQN����SOHDVH���JR���WR��
$$�/RQGRQ�FRP����ZKLFK���LV���WKH���RIILFLDO���ZHEVLWH���RI���/RQGRQ���5HJLRQ���1RUWK����WKDW¶V��
$$�/RQGRQ�FRP����,I���\RX���ZRXOG���OLNH���WR���EH���HPDLOHG���DQ\���XSGDWHV����SOHDVH���VHQG��
\RXU���HPDLO���DGGUHVV���WR���(PV����DQG���VKH���ZLOO���FROODWH���LW����
�
:H���DUH���PLQGIXO���RI���RXU���7HQWK���7UDGLWLRQ����WKDW���³WKH���$$���QDPH���RXJKW���QHYHU���EH��
GUDZQ���LQWR���SXEOLF���FRQWURYHUV\�´���(TXDOO\����ZH���DFNQRZOHGJH���RXU���)RXUWK��
7UDGLWLRQ����WKDW���³HDFK���JURXS���LV���DXWRQRPRXV�´���ZKLOH���UHFRJQLVLQJ���WKDW���WKH��
SRWHQWLDO���IRU���JURXSV���WR���³DIIHFW���RWKHU���JURXSV���DQG���$$���DV���D���ZKROH´���LV���JUHDWHU��
WKDQ���XVXDO����
�
:H���EHOLHYH���WKDW���QR���JURXS���ZLVKHV���WR���EULQJ���$$���LQWR���SXEOLF���FRQWURYHUV\����QRU���WR��
DGYHUVHO\���DIIHFW���RWKHU���JURXSV���RU���$$���DV���D���ZKROH����,W���LV���LQ���WKLV���EHOLHI���WKDW���ZH��
VHHN���WR���IDFLOLWDWH���WKH���VKDULQJ���RI���NQRZOHGJH���DQG���H[SHULHQFH���LQ���VXSSRUWLQJ��
JURXSV¶���LQGLYLGXDO���FRQVFLHQFHV���WR���DFW���UHVSRQVLEO\���
�
7RGD\���ZH���ZLOO���ORRN���DW���WKH���KHDOWK���DQG���VDIHW\���DVSHFWV���RI���UHRSHQLQJ���PHHWLQJV���
DQG���KHDU���IURP���PRUH���WKDQ���RQH���JURXS���RQ���KRZ���WKH\���KDYH���GRQH���WKLV����$V���LV��
FRPPRQ���LQ���$$����RXU���VSHDNHUV���EULQJ���WR���WKH���WDVN���SURIHVVLRQDO���H[SHULHQFH���IURP��
RXWVLGH���$$����EXW���WKH\���VSHDN���LQ���WKHLU���FDSDFLW\���DV���$$���PHPEHUV����QRW��
SURIHVVLRQDOV����
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�
$���UHPLQGHU���WKDW���$$���*%���FRYHUV���QRW���RQO\���(QJODQG���DQG���:DOHV����EXW���DOVR��
6FRWODQG����DQG���FRQWLQHQWDO���(XURSH����(DFK���MXULVGLFWLRQ���KDV���LWV���RZQ���QDWLRQDO��
UXOHV����3OHDVH���WKHUHIRUH���ORRN���RQ���\RXU���QDWLRQDO���JRYHUQPHQW���ZHEVLWHV����
�
*XLGDQFH���LV���FKDQJLQJ���UHJXODUO\���DQG���LQGHHG����WKH���8.���JRYHUQPHQW���JXLGDQFH��
ZDV���XSGDWHG���\HVWHUGD\����7KH���ODWHVW���JXLGDQFH���LQGLFDWHV���WKDW���PHHWLQJV���VKRXOG��
FRQWLQXH���WR���PHHW���GLJLWDOO\���ZKHUH���SRVVLEO\���DQG���PHHW���LQ���SHUVRQ���LI���WKH\���³QHHG´��
WR����,W���LV���IRU���JURXS���FRQVFLHQFHV���WR���GHFLGH���LI���PHHWLQJ���LQ���SHUVRQ���LV���³QHHGHG´����$��
TXHVWLRQ���IRU���\RXU���JURXSV���WR���DVN���PLJKW���EH����GRHV���RXU���PHHWLQJ���³QHHG´���WR���PHHW��
LQ���SHUVRQ����RU���GR���ZH���RQO\���ZDQW���WR����,���VXVSHFW���RXU���VSHDNHUV���ZLOO���FRPPHQW���RQ��
WKDW����
�
0RUHRYHU����,���ZRXOG���OLNH���WR���GUDZ���\RXU���DWWHQWLRQ���QRZ���WR���WKH��������SRLQWV���WKDW���WKH��
*HQHUDO���6HUYLFH���2IILFH���KDV���SRVWHG���RQ���WKH���$$���ZHEVLWH����DQG���WR���ZKLFK���RXU��
VSHDNHUV���ZLOO���UHIHU����7KHVH���IRUP���WKH���EDVLV���RI���DQ���HIIHFWLYH���ULVN���DVVHVVPHQW���
ZKLFK���KDV���EHHQ���DSSURYHG���RI���E\���PRUH���WKDQ���RQH���$$���LQVXUHU����7KH\���FDQ���HDVLO\��
EH���IRXQG���RQ���WKH���$$���*%���ZHEVLWH����
�
,Q���FDVH���DQ\RQH���LV���LQ���GRXEW���DERXW���WKH���LPSRUWDQFH���RI���WDNLQJ���WKHVH���PHDVXUHV��
VHULRXVO\����ODVW���ZHHN���D���PHHWLQJ���WKDW���UHRSHQHG���ZDV���VKXW���GRZQ���DJDLQ����E\���LWV��
YHQXH����EHFDXVH���LW���ZDVQ¶W���GHHPHG���VDIH����:LWK���WKH���EHVW���ZLOO���LQ���WKH���ZRUOG����LI���ZH��
GRQ¶W���WKLQN���WKURXJK���FDUHIXOO\���ZKDW���FRXOG���JR���ZURQJ����ZH¶UH���OLDEOH���WR���HQG���XS��
ZLWK���PHHWLQJV���EHLQJ���FORVHG����DQG���WKH���ULVN���RI���WKH���$$���QDPH���EHLQJ���WDUQLVKHG���LQ��
RXU���FRPPXQLWLHV����ZKLFK���,¶P���VXUH���QR���RQH���ZDQWV����
�
:H���UHDOO\���ZDQW���\RXU���IHHGEDFN���DERXW���WKLV���ZRUNVKRS����ZKDW���ZRUNHG����ZKDW���\RX��
ZRXOG���OLNH���WR���KDYH���FKDQJHG����ZKDW���WRSLFV���\RX¶G���OLNH���XV���WR���FRYHU���LQ���IXWXUH���
3OHDVH���HPDLO���WKLV���WR����ZRUNVKRSV�/1#DDPDLO�RUJ�����RU���PHVVDJH���(PV���LQ���WKH��
FKDW����:H���DLP���WR���ILQLVK���WKH���IRUPDO���SDUW���DW�����������EXW���WKH���PHHWLQJ���URRP���ZLOO��
VWD\���RSHQ���IRU���SHRSOH���WR���H[FKDQJH���QXPEHUV���DIWHUZDUGV����
�
7KDQNV���DJDLQ���IRU���SDUWLFLSDWLQJ���ZLWK���XV����DQG���,���QRZ���KDQG���RYHU���WR���5DZLUL���


