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KƵƌ�W^,��ƚŽƉŝĐ�ŝƐ�ZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ͕�ǁĞ�
ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�
ƵŶŚĞĂůƚŚǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�

ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƐĂǇŝŶŐ�
ŶŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ŶŽƚ�ďĞ�ŚĂƌŵĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�
ǁĞ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�

ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŬ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ŝƚ͘ 

dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŽƵƌ�dŚƌŝǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĨĂŝƌ�ĂŶĚ�ƵŶĨĂŝƌ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�

ƚŚĂƚ�ĨĂŝƌŶĞƐƐ�ĞǀŽŬĞƐ͘� 

dŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͕�ǁĞ�ůŝŶŬ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ�ĂƐ�ǁĞ�ƐƚƵĚǇ�
ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�/ůŬĞƐƚŽŶ͘�tĞ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�/ůŬĞƐƚŽŶ�ǁĂƐ�
ůŝŬĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘�tĞ�ŐŽ�ŽƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂůŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ŵĂƉƐ�
ĂŶĚ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ůŝŶŬ�/ůŬĞƐƚŽŶ�ƚŽ�ŝƚƐ�ǁŝĚĞƌ�
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ůŽĐĂƟŽŶ�ďǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�^ƚĂŶƚŽŶ�/ƌŽŶ�

tŽƌŬƐ͘ 

dŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͕�ŽƵƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŚƵŵĂŶƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�
ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ďŽĚǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ďŝƌƚŚ�
ƚŽ�ŽůĚ�ĂŐĞ͘�dŚŝƐ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�W^,��ĨŽĐƵƐ�ǁŚĞƌĞ�

ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ďŽĚǇ�
ŝŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĚĞƚĂŝů͘� 

7KLV�KDOI�WHUP��RXU�%ULWLVK�9DOXHV�IRFXV�OLQNV�FORVHO\�

WR�RXU�36+(�WRSLF�DQG�VDIHJXDUGLQJ�DVVHPEOLHV��

:H�ZLOO�OHDUQ�DERXW�RXU�ULJKWV�WR�PHHW�RXU�IULHQGV�

DQG�ZRUN�WRJHWKHU�LQ�SHDFH��:H�ZLOO�DOVR�GHHSHQ�

RXU�XQGHUVWDQGLQJ�RI�SHHU�SUHVVXUH�DV�ZH�OHDUQ�WKDW�

QR-RQH�FDQ�PDNH�XV�MRLQ�D�JURXS�WKDW�ZH�GRQ¶W�ZDQW�

WR�� 

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�/ůŬĞƐƚŽŶ�ƚŽƉŝĐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�
ƚĂŬĞ�Ă�ƚƌŝƉ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŚĂƐ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘��Ɛ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ůŝŶŬƐ�
ǁŝƚŚ��ƌĞǁĂƐŚ�ŵƵƐĞƵŵ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǀŝƐŝƟŶŐ�
ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ƚŽƉŝĐ�

ĨƵƌƚŚĞƌ͘� 

KƵƌ�ĐŽŵƉƵƟŶŐ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ĐŽĚŝŶŐ͘�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͕�ǁĞ�ǁŝůů�
ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĞƌƌŽƌƐ�ŝŶ�ĐŽĚŝŶŐ͕�ĚĞďƵŐ�ĐŽĚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�

ƌŽďŽƚƐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ŵŽǀĞ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ͘ 

dŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ŽƵƌ�ĨŽĐƵƐ�ŝŶ��d͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�Ă�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ŝƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�Ă�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ĮŶĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐ͘�
dŚƌŽƵŐŚ�ƵƐŝŶŐ�ƚĞǆƟůĞ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŽƵƌ�
ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘� 

DĂŐŐŝĞ͛Ɛ��ŝĂƌǇ 

KƵƌ�ƐƟŵƵůƵƐ�ƚŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ŝƐ�DĂŐŐŝĞ͛Ɛ��ŝĂƌǇ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�
ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƐŚŽƌƚ�ǀŝĚĞŽƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚĞůů�Ă�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�Ă�Őŝƌů�ǁŚŽ�
ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�ůŝĨĞ͘�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂůĨ�
ƚĞƌŵ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ǁƌŝƚĞ�Ă�ŶŽŶ-ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞƉŽƌƚ͕�Ă�

ƉĞƌƐƵĂƐŝǀĞ�ůĞƩĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ĚŝƐĐƵƌƐŝǀĞ�ƚĞǆƚ͘��tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƵƐĞ�
ŝƚ�ƚŽ�ƌĞĮŶĞ�ŽƵƌ�ZĂŝŶďŽǁ�'ƌĂŵŵĂƌ�ƐŬŝůůƐ͘� 

�Ǉ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�
ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů͘�tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŽƵƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�

ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďŽƵŶĐĞ�ďĂĐŬ�ĂŌĞƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�Ă�
ŵŝƐƚĂŬĞ͘� 

dŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͕�ŽƵƌ���K��ĂƌĞĂ�ŝƐ�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝǀŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�
^ĐŝĞŶĐĞ�ƚŽƉŝĐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚĂŵĂŐŝŶŐ�ŝƚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĨŽĐƵƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�
ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ǁĂƐƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŽŶ��ĂƌƚŚ͘�tĞ�ǁŝůů�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŽƵƌ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽůƐ�ůĞƐƐŽŶƐ͘ 

KƵƌ�ĮƌƐƚ�ĂŝĚ�ĨŽĐƵƐ�ƚŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�
ĂůůĞƌŐŝĞƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŽƉŝĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͕�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌĞŵŝƐŵ͘�tĞ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�
ĂďŽƵƚ�ƉĞĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�W^,���

ƚŽƉŝĐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƌĞǀŝƐŝƚ�ƐƵŶ�ƐĂĨĞƚǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘� 

DĂƚŚƐ 
dŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĚĞĞƉĞŶ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƐŚĂƉĞ�ĂƐ�ǁĞ�
ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƌĞǀŝƐŝƚ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶĚ�
ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϮ�ĂŶĚ�Ϯϰ�ŚŽƵƌ�ĐůŽĐŬ͘� 

W͘ �͘ 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞͲ
ǀĞůŽƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ŬǁŝŬ�ĐƌŝĐŬĞƚ�

ĂŶĚ�ƚĞŶŶŝƐ͘ 


