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,114*1# 03%,*/# 35%&11# 5&4+-%,*1# 3+/# 5&+-*:-1;#

<=-(&4)(# '3+.# 8%35-,-,&+*%1# 35>+&?=*/)*/#
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*/453-,&+#1.1-*'1;

B+-%&/45-,&+C#5(3+),+)#8*%5*8-,&+1#&9#2*%'3+#%*3=,-.

"<C=EHIB<C?<F)C?G=EH?IJ)?<)IQ=)(=EPB<)=CMNBI?K<B>)HJHI=P)NB>>H)LKE)L?EHI)
IBA?<F)B)DEKBC=E)>KKA)BI)C?G=EH?IJ)B<C)QK@)?I)?H)E=FBEC=C)?<)(=EPB<)HKN?=IJ;)
$H)?H) IQ=)NBH=) ?<)PKHI). #!)P=PD=E)NKM<IE?=HO)(=EPB<JRH)S=EN=SI?K<)KL)
?IH=>L)QBH)D==<)NQB<F?<F)EBS?C>J)?<)E=N=<I)J=BEH;) G=<)?L)=IQ<?NO)>?<FM?HI?N)B<C)
E=>?F?KMH)S>MEB>?IJ)QBG=)D==<)B)E=B>?IJ)?<)(=EPB<J)H?<N=)IQ=)8:T7HO)IQ=)NKM<U
IEJ)QBH)<KI)NKP=)IK)I=EPH)@?IQ)IQ?H)LM<CBP=<IB>)NQB<F=)LEKP)?IH)>K<FHIB<C?<F)
?PBF=)KL)?IH=>L)BH)B)QKPKF=<=KMH)HKN?=IJ)M<I?>)B)C=NBC=)BFK;

%Q=)V=NK<KP?N)P?EBN>=W)KL)IQ=)8:T7H)IE?FF=E=C)B<)?<L>MX)KL)LKE=?F<)@KEAU
=EH) LEKP)(E==N=O) &IB>JO) ,SB?<) B<C) %MEA=J;) &PP?FEB<IH) ?<IK)(=EPB<J)@=E=)
NB>>=C) V(BHIBED=?I=EWO) FM=HI) @KEA=EHO) D=NBMH=) KL) IQ=) BHHMPSI?K<) IQBI) IQ=J)
@KM>C)=G=<IMB>>J)D=) E=IME<?<F) IK) IQ=?E)QKP=)NKM<IE?=H;) &<) E=B>?IJO)PKHI)<KI)
K<>J)E=PB?<=C)DMI)DEKMFQI)IQ=?E)LBP?>?=H)LEKP)IQ=?E)QKP=)NKM<IEJ)IK)(=EPB<J;)
%Q?H)?<L>MX)KL)?PP?FEB<I)LBP?>?=H)QBH)NQB<F=C)IQ=)C=PKFEBSQJ)KL)(=EPB<)
N>BHHEKKPH;) &<) IQ=) SBHI) Y7) J=BEHO) PKHI) N>BHHEKKPH) ?<) IQ=) MEDB<) BE=BH) KL)
(=EPB<J)ZSBEI?NM>BE>J)?<)LKEP=E)[=HI)(=EPB<J\)QBG=)D=NKP=)PM>I?NM>IMEB>;

2*%'3+.C#3+#,'',)%3+-#1&5,*-.D

%Q=)S=EN=SI?K<)KL)VLKE=?F<=EHW)>?G?<F)VI=PSKEBE?>JW)?<)(=EPB<J)D=FB<)
IK)NQB<F=)@Q=<)(=EPB<)SK>?I?N?B<H)KL)B>>)SBEI?=H)E=B>?H=C)IQBI)IQ=)BDH=<N=)KL)
B<)KLL?N?B>)SK>?NJ)IK)BNNKPPKCBI=)?PP?FEB<IH)QBC)NE=BI=C)B)SBEB>>=>)@KE>C)KL)
?PP?FEB<I)NKPPM<?I?=H)KMIH?C=)PB?<HIE=BP)(=EPB<)HKN?=IJ)Z@?IQ)=<HM?<F)
HKN?B>)SEKD>=PH\O;)%Q?H)C=>BJ=C)B@BE=<=HH)?H)<KI)@?IQKMI)E=S=ENMHH?K<H;)[?IQ)
IQ=)D=F?<<?<F)KL)IQ=)<=@)P?>>=<<?MPO)IQ=)<==C)IK)C=G=>KS)B<)M<C=EHIB<C?<F)
KL)(=EPB<J)BH)B)<BI?K<)KL)V?PP?FEBI?K<W)QBH)LKM<C)B<)?<NE=BH?<F>J)HIEK<F=E)
GK?N=;
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%Q=)HMNN=HHLM>)?<I=FEBI?K<)KL)?<C?G?CMB>H)@?IQ)B<)?PP?FEB<I)DBNAFEKM<C)
QBH) D=NKP=) IQ=) C=N>BE=C) B?P) KL) HMNN=HH?G=) FKG=E<P=<IH) Z]KPP=H) B<C)
^E_F=EU9KIEBI`O) 677a\;)%Q=) NMEE=<I) SK>?I?NB>) C?HNKMEH=) NK<H?C=EH) B<) ?PP?U
FEB<I) IK)D=)HMNN=HHLM>>J) ?<I=FEBI=C) ?L)Q=)KE)HQ=)HS=BAH)B<C)@E?I=H)(=EPB<)
L>M=<I>J)B<C)?H)BD>=)IK)SBEI?N?SBI=)LM>>J)?<)IQ=)=CMNBI?K<)HJHI=P)B<C)IQ=)>BDKME)
PBEA=I) IK) =BE<) B) >?G?<F;) [Q=E=BH) @=>>U?<I=FEBI=C) ?PP?FEB<IH) @=E=) B>HK)
=XS=NI=C)IK)BCKSI)(=EPB<)NMHIKPH)B<C)NM>IMEB>)IEB?IHO)IQ=)NK<N=SI)KL)C?G=EU
H?IJ)BH)B<)BHH=I)?H)H>K@>J)D=NKP?<F)IB<F?D>=)?<)IQ=)NKM<IEJRH)LBDE?N;)&<)E=N=<I)
J=BEHO)H=G=EB>)KL) IQ=) >BEF=)SE?GBI=)LKM<CBI?K<H)QBG=)HIBEI=C)SEKFEBPP=H)IK)
HMSSKEI)F?LI=C)P?FEB<I)HIMC=<IH)K<)IQ=?E)@BJ)?<IK)Q?FQ=E)=CMNBI?K<)B<C)SKH?U
I?K<H)KL)>=BC=EHQ?S;)%Q=)(E==<)9BEIJ)?H)IQ=)L?EHI)SK>?I?NB>)SBEIJ)IK)QBG=)=>=NI=C)
B)NQB?EPB<)@?IQ)B<)?PP?FEB<I)DBNAFEKM<CO)IQ=)HK<)KL)%MEA?HQ)@KEA=EH)DKE<)
?<)(=EPB<J;)%Q=)KIQ=E)SK>?I?NB>)SBEI?=H)BE=)KS=<?<F)IQ=?E)EB<AH)IK)?<C?G?CMU
B>H)@?IQ)?PP?FEB<I)DBNAFEKM<CHO)?<NE=BH?<F>J)PBA?<F)IQ=P)NKPPK<US>BN=)
EBIQ=E)IQB<)P=E=>J)IKA=<)L?FME=H;)$I)IQ=)HBP=)I?P=O)(=EPB<J)?H)HI?>>)E=>MNIB<I)
IK)=<HME=)IQBI)P?<KE?IJ)FEKMSH)BE=)=bMB>>J)E=SE=H=<I=C)?<)IQ=)FKG=E<P=<I)B<C)
IK)FEB<I)?PP?FEB<IH)@?IQKMI) MEKS=B<)N?I?`=<HQ?S)LM>>)SK>?I?NB>)E?FQIH)BI)IQ=)
>KNB>)>=G=>;

F-(*%#/,0*%1,-.#,114*1C#)*+/*%#*G43=,-.#3+/#,+5=41,&+#&9#,+/,0,/43=1#
?,-(#18*5,3=#+**/1

,==<)LEKP)IQ=)KMIH?C=O)P=C?B)E=SKEIH)KL)X=<KSQKD?B)?<)HKP=)SBEIH)KL)IQ=)
NKM<IEJ)PBA=)?I)H==P)BH)?L)(=EPB<J)QBH)B)SEKD>=P)@?IQ)>?<FM?HI?NO)NM>IMEB>)
B<C) E=>?F?KMH)C?G=EH?IJ;)]MI) IK)FEBHS)(=EPB<JRH)S=EH?HI=<I)C?HNKPLKEI)@?IQ)
S=EN=?G?<F)C?G=EH?IJ)BH)B<)BHH=I)EBIQ=E)IQB<)B)SEKD>=PO)K<=)PMHI)>KKA)D=JK<C)
IQ=)NM>IMEB>)C?P=<H?K<)KL)C?G=EH?IJ;)%Q?H)C?HNKPLKEI)B>HK)D=NKP=H)BSSBE=<I)
@Q=<)=XBP?<?<F)F=<C=E)B<C)HS=N?B>)<==CH;

-KE) =XBPS>=O) ?<) HS?I=) KL) $<F=>B)2=EA=>) D=?<F) K<=) KL) IQ=) L=@) L=PB>=)
Q=BCH)KL)HIBI=)?<). #!)P=PD=E)NKM<IE?=HO)@KP=<)BE=)H?F<?L?NB<I>J)M<C=EU
E=SE=H=<I=C)?<)IQ=)Q?FQ=E)EB<AH)KL)(=EPB<)NKPSB<?=H)B<C)M<?G=EH?I?=H;)%Q=)
PBcKE?IJ)KL)>=BC=EHQ?S)SKH?I?K<H)?<)DMH?<=HH)B<C)BNBC=P?B)BE=)Q=>C)DJ)@Q?I=)
P=<)KL)(=EPB<)KE?F?<;)$)Q?FQ>J)=PKI?K<B>)SMD>?N)C=DBI=)K<)IQ=)NKPSBI?D?>?IJ)
KL)EB?H?<F)NQ?>CE=<)B<C)QBG?<F)B)SEKL=HH?K<B>)NBE==E)?H)?<C?NBI?G=)KL)IQ=)>?<U
F=E?<F)M<N=EIB?<IJ)E=FBEC?<F)F=<C=E)EK>=H;)&I)QBH)IBA=<)(=EPB<J)>K<F=E)IQB<)
PB<J)KIQ=E). #!)NKM<IE?=H)IK)=<HME=)SMD>?N)?<LEBHIEMNIME=)LKE)Q?FQUbMB>?IJ)
=BE>J)NQ?>CNBE=)IQBI)=<BD>=H)DKIQ)@KP=<)B<C)P=<)IK)SMEHM=)NBE==EH)B<C)QBG=)
NQ?>CE=<)@?IQKMI) E=PKEH=;) &I) ?H) K<>J) ?<) IQ=) SBHI) LKME) J=BEH) IQBI) B) NKB>?I?K<)
FKG=E<P=<IO)LKEP=C)DJ)IQ=)I@K)D?F)>=LIUKLUN=<IE=)B<C)E?FQIUKLUN=<IE=)SBEI?=HO)
C=N?C=C) IK)PBA=) IQ=)<=N=HHBEJ) ?<LEBHIEMNIME=) ?<G=HIP=<IH)@Q?>=)SEKG?C?<F)
S=NM<?BEJ)?<N=<I?G=H;
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$<KIQ=E)NQB>>=<F?<F)>=BE<?<F)SEKN=HH)@?IQ)E=FBEC)IK)C?G=EH?IJ)QBH)D==<)
IQ=)C=DBI=)BDKMI)?<N>MH?G=)=CMNBI?K<)LKE)C?HBD>=C)HIMC=<IH)B<C)HIMC=<IH)@?IQ)
>=BE<?<F)C?HBD?>?I?=H)KE)D=QBG?KMEB>)SEKD>=PH)Z[B<H?<FO)677d\;)$LI=E)IQ=)S=EU
H=NMI?K<)KL)C?HBD>=C)?<C?G?CMB>H)M<C=E)IQ=)'B`?)E=F?P=O)SKHIU@BE)(=EPB<J)
L=>I)B)HS=N?B>)KD>?FBI?K<)IK@BECH)IQ=)C?HBD>=CO)@Q?NQ)E=HM>I=C)?<)IQ=)NE=BI?K<)
KL) B<) ?<IE?NBI=) HJHI=P) KL) HS=N?B>) HNQKK>H) LKE) IQ=) GBE?KMH) LKEPH) KL) HS=N?B>)
=CMNBI?K<B>)<==CH;),S=N?B>)HNQKK>H)@=E=)NE=BI=C)LKE)IQ=)C=BLO)IQ=)D>?<C)B<C)
LKE)?<C?G?CMB>H)@?IQ)KIQ=E)LKEPH)KL)SQJH?NB>)C?HBD?>?IJ)BH)@=>>)BH)LKE)NQ?>CE=<)
B<C)JKMIQ)@?IQ)>=BE<?<F)C?HBD?>?I?=H)KE)D=QBG?KMEB>)SEKD>=PH;)%Q=)M<C=E>JU
?<F)BHHMPSI?K<)@BH)IQBI)IQKH=)@?IQ)HS=N?B>)<==CH)@KM>C)F=I)IQ=)D=HI)SKHH?D>=)
C=G=>KSP=<IB>)HMSSKEI)?L)IQ=J)@=E=)IBA=<)KMI)KL)PB?<HIE=BP)HNQKK>?<F)B<C)
@=E=)IBMFQI)B<C)NBE=C)LKE)DJ)I=BNQ=EH)@?IQ)HS=N?B>?HI)IEB?<?<F;)%Q=)BEFMP=<I)
@BH) IQBI) HS=N?B>) <==CH) E=bM?E=C) HS=N?B>) ?<G=HIP=<IH) ?<) Q?FQ>J) HS=N?B>?H=C)
?<HI?IMI?K<H;),S=N?B>)HNQKK>H)@=E=)@=>>U=bM?SS=C)B<C)HS=N?B>)<==CH)I=BNQ=EH)
@=>>USB?CO)Q?FQ>J)bMB>?L?=C)SEKL=HH?K<B>HO)@KEA?<F)KMIH?C=) IQ=)PB?<) HNQKK>)
HJHI=P;

&<) HS?I=) KL) E=NMEE=<I) C=DBI=H) BDKMI) D=?<F) PKE=) ?<N>MH?G=O) IQ=) KG=EB>>)
HJHI=P)KL) H=SBEBI?<F) HIMC=<IH)@?IQ)GBE?KMH) HS=N?B>)<==CH) LEKP)HIMC=<IH) ?<)
PB?<HIE=BP) =CMNBI?K<) E=PB?<=C) LM<CBP=<IB>>J) M<NQB<F=C) LKE) d7) J=BEH;)
-?<B>>JO)SBE=<IH)4)PKHI)KL)IQ=P)@?IQ)B<)BNBC=P?N)DBNAFEKM<C)4)KL)C?HBD>=C)
NQ?>CE=<)D=FB<)IK)NQB>>=<F=)IQ=)?C=B)IQBI)IQ=?E)NQ?>CE=<)QBC)IK)D=)H=SBEBI=C)
LEKP)PB?<HIE=BP)=CMNBI?K<) ?<)KEC=E) IK)F=I)KSI?PB>)HMSSKEI;)%Q=J) L=>I) IQBI)
HS=N?B>) =CMNBI?K<) ?<) H=SBEBI=) ?<HI?IMI?K<H) LB?>=C) IK) C=>?G=E) IQ=) =CMNBI?K<B>)
KMINKP=H)IQ=?E)NQ?>CE=<)<==C=C)LKE)FEBCMBI?<F;)-KE)PB<J)J=BEHO)B)GKNB>)DMI)
NKPSBEBI?G=>J)HPB>>)FEKMS)KL)SBE=<IH)>=FB>>J)NQB>>=<F=C)IQ=)HJHI=P;),KP=)KL)
IQ=P)@=E=)HMNN=HHLM>O)BNQ?=G?<F)LKE)IQ=?E)NQ?>C)ZDMI)<KI)LKE)C?HBD>=C)NQ?>CE=<)
?<)F=<=EB>\)IQ=)E?FQI)IK)D=)=CMNBI=C)?<)B)PB?<HIE=BP)HNQKK>;

&<)E=N=<I)J=BEHO)HKP=)KL)IQ=)(=EPB<)3e<C=Ef)QBG=)E=HSK<C=C)DJ)NE=BI?<F)
PKE=)?<I=FEBI=C)HNQKK>HO)SE=CKP?<B<I>J)?<)SE?PBEJ)=CMNBI?K<;)0=I)?I)@BH)<KI)
M<I?>)(=EPB<J)EBI?L?=C)IQ=)"<?I=C)'BI?K<H)#K<G=<I?K<)LKE)IQ=)+?FQIH)KL)IQ=)
!?HBD>=C)K<)8)gB<MBEJ)677:)IQBI)>=FB>)N=EIB?<IJ)LKE)?<C?G?CMB>H)@?IQ)HS=N?B>)
<==CH)@BH)L?<B>>J)BNQ?=G=C;)%Q=J)NB<)<K@)C=PB<C)IK)D=)LM>>J)?<I=FEBI=C)?<IK)
PB?<HIE=BP)HNQKK>H)B<C) E=N=?G=) IQ=) ?<C?G?CMB>) HMSSKEI)<==C=C) IK)HMNN==C;)
%Q?H)?H)B<)?PSKEIB<I)P?>=HIK<=)IK@BECH)C?G=EH?IJ)?<)=CMNBI?K<;

I3%=.#1*=*5-,&+#3+/#*/453-,&+3=#1-%3-,9,53-,&+#31#3#J3%%,*%#-&#/,0*%1,-.

2B?<HIE=BP)=CMNBI?K<)BI)IQ=)H=NK<CBEJ)>=G=>)?H)Q?FQ>J)HIEBI?L?=C)?<)H=GU
=EB>)@BJH;)$H) =CMNBI?K<B>) SK>?NJ) ?H) IQ=) E=HSK<H?D?>?IJ) KL) IQ=) 8T) ?<C?G?CMB>)
(=EPB<)HIBI=HO)?I)?H)C?LL?NM>I)IK)PBA=)M<?G=EHB>>J)GB>?C)HIBI=P=<IH)BDKMI)IQ=)

f'(6!;)VHIBI=HW;
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(=EPB<)HNQKK>)HJHI=P;)#KPSBE=C)@?IQ)PKHI)KIQ=E)HNQKK>)HJHI=PH)BNEKHH)IQ=)
. #!O)IQ=)(=EPB<)HJHI=P)HQK@H)H=G=EB>)HS=N?L?N?I?=H1

8;) $LI=E)LKME)Z?<)HKP=)HIBI=HO)H?X\)J=BEH)KL)=>=P=<IBEJ)HNQKK>?<F)LKE)B>>O)
NQ?>CE=<RH)HNQKK>?<F)NK<I?<M=H)?<)C?LL=E=<I)IJS=H)KL)HNQKK>H)DBH=C)K<)
B<)BHH=HHP=<I)KL)IQ=?E)NKPS=I=<N=)>=G=>)BI)BF=H)<?<=)IK)=>=G=<;

6;) !=HS?I=)IQ=)NKPPK<)S=EN=SI?K<)IQBI)(=EPB<J)QBH)B)IE?SBEI?I=)HNQKK>)
HJHI=PO)IQ=)E=B>?IJ)?H)PKE=)NKPS>=X;)&<)BCC?I?K<)IK)C?LL=E=<I)IJS=H)KL)
PB?<HIE=BP)H=NK<CBEJ)HNQKK>HO)PKHI)(=EPB<)3e<C=E)HI?>>)PB?<IB?<)B)
>BEF=)<MPD=E)KL)HS=N?B>)HNQKK>H)LKE)NQ?>CE=<)@?IQ)SQJH?NB>)B<C)>=BE<U
?<F)C?HBD?>?I?=H)KE)D=QBG?KMEB>)NQB>>=<F=H;)-MEIQ=EPKE=O)H=G=EB>)KL)IQ=)
(=EPB<)3e<C=E)QBG=)NE=BI=C)<=@)Q?FQ>J)H=>=NI?G=)HS=N?B>)HNQKK>H)LKE)
F?LI=C)HIMC=<IH;)&I)@KM>C)IQMH)D=)PKE=)NKEE=NI)IK)HS=BA)KL)B)LKME)KE)
L?G=USBEI?I=)HNQKK>)HJHI=P;

-KE) ?<C?G?CMB>H)HKN?B>?H=C) ?<)NKPSE=Q=<H?G=)HNQKK>)HJHI=PHO) ?I) ?H)KLI=<)
C?LL?NM>I)IK)M<C=EHIB<C)IQ=)>KF?N)D=Q?<C)B)HJHI=P)IQBI)HMHIB?<H)HK)PB<J)H=SBU
EBI=)?<HI?IMI?K<B>)IEBNAH)KL)HNQKK>?<F)LKE)HIMC=<IH)BI)HMNQ)B)JKM<F)BF=;)&I)?H)K<=)
KL)IQ=)NKE=)?HHM=H)B<C)HQKM>C)D=)PKE=)N>KH=>J)=XBP?<=C)BH)(=EPB<J)D=F?<H)IK)
PKG=)IK@BECH)B)NM>IME=)KL)C?G=EH?IJ;

%Q=)LM<CBP=<IB>)SBEBC?FP)IQBI)QBH)M<C=E>B?C)B<C)HQBS=C)(=EPB<)=CMU
NBI?K<) ?H) IQ=) BHHMPSI?K<) IQBI) IQ=) QKPKF=<=?IJ) KL) >=BE<=EH) ?<) B) FEKMS)D=HI)
LBN?>?IBI=H) IQ=?E) ?<C?G?CMB>) >=BE<?<F;)%Q?<A?<F)B>K<F) IQ=) >?<=H)KL)B)V<KEPWO)
B<C) C=G?BI?K<H) LEKP) ?IO) QBH) B) >K<F) Q?HIKEJ) ?<)(=EPB<) =CMNBI?K<B>) IQKMFQI)
Z%?>>PB<<O)677T\;)[Q=<)BHA=C)BDKMI)IQ=)PKHI)NQB>>=<F?<F)IBHA)LKE)I=BNQ=EH)
?<)N>BHHEKKPHO)=BE>J)(=EPB<)=CMNBI?K<B>) IQ?<A=E)gKQB<<)-E?=CE?NQ)*=EDBEI)
Z8hhTU8ai8\)E=HSK<C=CO)V%Q=)C?LL=E=<N=)?<)Q=BCHW;)%Q=)L?EHI)(=EPB<)SEKL=HU
HKE)KL)=CMNBI?K<O) E<HI)#QE?HI?B<)%EBSS)Z8hidU8a8a\)BI)*B>>=)"<?G=EH?IJ)@EKI=O)
V$H)?I)?H)?PSKHH?D>=)IK)IBA=)?<IK)BNNKM<I)=G=EJK<=RH)?<C?G?CMB>O)HS=N?B>)B<C)
PKP=<IBEJ)C?HSKH?I?K<)?<)B)Q=BS)KL)NQ?>CE=<)@QK)BE=)=CMNBI=C)B<C)IEB?<=C)
IKF=IQ=EO)I=BNQ=EH)HQKM>C)DBH=)IQ=?E)@KEA)K<)IQ=)BSSEKX?PBI=)BG=EBF=W)Z%EBSSO)
8ha7\;)%EBSSRH)BCG?N=)IK)I=BNQ=EH)@BH)IK)NBI=E)IK)IQ=)<==CH)KL)IQ=)A(,,!-?B20!O)
IQ=)VP?CC>=)Q=BCHW)KE)BG=EBF=)HIMC=<IH)?<)B)F?G=<)N>BHH;)%Q?H)BSSEKBNQ)C=G=>U
KS=C)B)>K<FUHIB<C?<F)NK<H=<HMH)K<)N=EIB?<)<KEPH)IQBI)SEKG?C=C)FM?CB<N=)LKE)
H=>=NI?<F)B<C)HKEI?<F)NQ?>CE=<)?<IK)IQ=)VE?FQIW)IJS=)KL)HNQKK>)LKE)IQ=P;)%Q?H)
E=HM>I=C)?<)B>>=F=C>J)QKPKF=<KMH)FEKMS?<FH)?<)IQ=)GBE?KMH)?<HI?IMI?K<B>)IEBNAH)
KL)IQ=)(=EPB<)HJHI=P1

C' DB"4!")*.+-!O)B)HS=N?B>U<==CH)HNQKK>)LKE)HIMC=<IH)@?IQ)D=QBG?KMEB>)KE)
C=G=>KSP=<IB>)NQB>>=<F=Hj

C' E$+2,)*.+-!O)B)>K@=EUIEBNA)HNQKK>)IEBC?I?K<B>>J)F=BE=C)IK@BECH)=CMU
NBI?<F)LMIME=)D>M=UNK>>BE)@KEA=EHj
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C' F!$-)*.+-!O)IEBC?I?K<B>>J)F=BE=C)IK@BECH)LMIME=)@Q?I=UNK>>BE)@KEA=EH)
@?IQKMI)B)M<?G=EH?IJ)=CMNBI?K<j

C'  &#%$)(+#O)B)NKF<?I?G=>J)PKE=)C=PB<C?<F)IJS=)KL)HNQKK>)@?IQ)B<)
MSS=E)H=NK<CBEJ)>=G=>)>=BC?<F)IK)Q?FQ=E)=CMNBI?K<j)B<C

k) HS=N?B>)HNQKK>H) LKE) IQ=)F?LI=C)4)B)HPB>>)<MPD=E)KL)HNQKK>H)@?IQ)B<)
=<E?NQ=C)B<C)BNN=>=EBI=C)NMEE?NM>MP;

%Q?H)=XN=HH?G=)IEBNA?<F)=<BD>=C)IQ=)?C=B)KL)QKPKF=<=?IJ)?<)(=EPB<)=CMU
NBI?K<)IK)NK<I?<M=)LKE)HK)>K<F;

%Q=)C?CBNI?N)LKNMH)K<)VIQ=)BG=EBF=W)@?IQ?<)IQ=H=)C?LL=E=<I)IJS=H)KL)HNQKK>H)
QBH)D==<)SBEB>JH?<F)IQ=)(=EPB<)=CMNBI?K<)HJHI=P;)#B>NM>BI?<F)E=HKMEN=H)K<)
IQ=)DBH?H)KL)IQ=)VBG=EBF=W)>=F?I?P?H=H)M<?LKEP)I=BNQ?<F)LKE)>BEF=)FEKMSH1)=bMB>)
B?PHO)=bMB>)NK<I=<IO)=bMB>)>=BE<?<F)HI=SHO)=bMB>)BPKM<I)KL)I?P=)BHH?F<=C)LKE)
>=BE<?<FO)B<C)=bMB>)NE?I=E?B)LKE)HMNN=HH;)&I)?H)<KI)HMESE?H?<F)IQBI)?<)B)NM>IME=)KL)
B>>=F=C)QKPKF=<=?IJO) BHH=HHP=<I) QBH) SE=CKP?<BI=>J) D==<)<KEPUE=L=E=<N=CO)
(6!6'LKNMH?<F)K<)B)F?G=<)S==E)FEKMS;)%Q=)SBEBC?FP)KL)QKPKF=<=?IJ)E=bM?E=C)
IQBI) >=BE<=EH)@=E=) H==<)BH) H?P?>BE) ?<)PB<J)@BJH)B<C) IQBI)C?LL=E=<N=H)@=E=)
C=>?D=EBI=>J) <KI) BNA<K@>=CF=C;) %QKH=) ?<) IQ=) HBP=) HNQKK>) B<C) ?<) IQ=) HBP=)
N>BHHEKKP)@=E=)IE=BI=C)IQ=)HBP=O)E=FBEC>=HH)KL)IQ=?E)?<I=E=HIH)B<C)BD?>?I?=H;

,IMC?=H)K<)I=BNQ=EH)B<C)IQ=)I=BNQ?<F)SEKL=HH?K<)QBG=)HQK@<)IQBI)B<)KE?U
=<IBI?K<)B>K<F)IQ=)>?<=H)KL)IQ=)VBG=EBF=)HIMC=<IHW)?<)N>BHH)QBH)D=NKP=)B>PKHI)
?PSKHH?D>=O)F?G=<)IQ=)NM>IMEB>O)HKN?KU=NK<KP?N)B<C)>?<FM?HI?N)C?LL=E=<N=H)?<)
B>PKHI)B>>)KL)IKCBJRH)N>BHHEKKPH)Z(KPK>>BO)677dj)(KPK>>B)B<C)+BCIA=O)677:\;)
+=>?BD>=)CBIB)K<)IQ=)PBA=MS)KL)(=EPB<)N>BHHEKKPH)B>K<F)IQ=H=)>?<=H)?H)HNB<IO)
QK@=G=E) Z,IB<BI) B<C) ,=F=E?I`O) 677:\;) %Q=) >BNA) KL) B@BE=<=HH) KL) C?G=EH?IJ)
?HHM=H)P=B<I)IQBI)IQ=H=)CBIB)@=E=)<KI)NK>>=NI=CO)B<C)BH)B)E=HM>IO)=CMNBI?K<B>)
BNNKM<IBD?>?IJ)@?IQ)E=FBEC)IK)C?G=EH?IJ)?H)HI?>>) ?<) ?IH) ?<LB<NJ;)&I)@BH)K<>J)?<)
677T) IQBI) IQ=)(=EPB<) FKG=E<P=<I) D=FB<) IK) SMD>?HQ) C?G=EH?IJUE=>BI=C) CBIB)
?<) ?IH)D?B<<MB>) E=SKEI)K<) IQ=)HIBI=)KL)=CMNBI?K<) ?<)(=EPB<JO)DMI)NKPSBE=C)
IK)CBIB)BGB?>BD>=) ?<)'KEIQ)$P=E?NBO) LKE) =XBPS>=O) IQ=J) >BNA)C?HBFFE=FBI?K<)
Z$MIKE=<FEMSS=)]?>CM<FHD=E?NQI=EHIBIIM<FO)677:\;

9HJNQK>KF?NB>)B<C)<=MEKHN?=<N=)E=H=BENQ)SMD>?HQ=C)BI)IQ=)=<C)KL)IQ=)67IQ)
N=<IMEJ)QBH)L?<B>>J)=<NKMEBF=C)(=EPB<)=CMNBIKEH)IK)HIBEI)H==?<F)=G=EJ)NQ?>C)
BH)B)M<?bM=)QMPB<)D=?<F)@?IQ)FE=BI)?<C?G?CMB>)SKI=<I?B>)IK)>=BE<)B<C)C=G=>KS;)
&C=BH) KL) E=LKEP?HI) S=CBFKFJ) BE=) <K@) PBA?<F) IQ=?E) @BJ) ?<IK) PB?<HIE=BP)
HNQKK>?<F;) 2B<J) SE?PBEJ) HNQKK>H) BE=) <K@) BSS>J?<F) C?CBNI?N) BSSEKBNQ=H)
C=G=>KS=C)DJ)2BE?B)2K<I=HHKE?O)#=>=HI?<)-E=?<=I)B<C)KIQ=E)E=LKEP?HI)S=CBU
FKF?=H)KL)B)N=<IMEJ)BFK;)2?X=CUBF=)FEKMS?<FH)BH)C=G=>KS=C)?<)IQ=)g=<BU9>B<)
S=CBFKFJ)NB<)<K@)D=)LKM<C)?<)PKE=)KE)>=HH)NK<G=<I?K<B>)HIBI=)HNQKK>H;

9E?PBEJ)HNQKK>)I=BNQ=EH)QBG=)>K<F)A<K@<)LKE)B)>K<F)I?P=)IQBI)QKPKF=<=U
?IJ)CK=H)<KI)=X?HI)?<)=CMNBI?K<;)]MI)=G=<)LKE)IQ=)H=NK<CBEJ)>=G=>O)IQ=). #!RH)
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9&,$)HIMCJO)B<B>JH?<F)IQ=)=CMNBI?K<B>)KMINKP=H)KL)HIMC=<IH)LEKP)IQ=)C?LL=E=<I)
IJS=H)KL)HNQKK>H)?<)(=EPB<JO)HQK@=C)IQBI)IQ=E=)BE=)>=BE<=EH)BI)IQ=)F!$-)*.+-!)
@QK)S=ELKEP)D=II=E)IQB<)HIMC=<IH)BI)IQ=) &#%$)(+#O)B<C)HKP=)HIMC=<IH)BI)IQ=)
E$+2,)*.+-!) HKP=I?P=H) HMESBHH) IQ=) E=HM>IH) KL) IQKH=) BI) IQ=)F!$-)*.+-!U>=G=>;)
'K)PBII=E)QK@)PMNQ)=LLKEI)?H)?<G=HI=C)?<)H=>=NI?<F)@?H=>JO)IQ=)E=HM>I)?H)<=G=E)
B)IEM>J)QKPKF=<KMH)FEKMS?<F)KL)>=BE<=EH;)%Q=)CBIB)NK>>=NI=C)?<)IQ=)NK<I=XI)KL)
IQ=)9&,$)HIMCJ)B>HK)E=G=B>=C)SEKLKM<C)=bM?IJ)?HHM=H)?<)IQ=)(=EPB<)=CMNBI?K<)
HJHI=P)Z]BMP=EIO),IB<BI)B<C)[BI=EPB<<O)677Tj),IB<BI)B<C)#QE?HI=<H=<O)677T\;)
&PP?FEB<I) HIMC=<IH) B<C) HIMC=<IH) @?IQ) B<) ?PP?FEB<I) DBNAFEKM<CO) (6!6' IQKH=)
@QKH=) SBE=<IH) B<C) =G=<) FEB<CSBE=<IH) P?FEBI=C) IK) (=EPB<JO) BE=) H=G=E=>J)
KG=EUE=SE=H=<I=C)?<)IQ=)>K@=E)IEBNAH)KL)IQ=)(=EPB<)H=NK<CBEJ)HNQKK>)HJHI=PO)
=G=<)@Q=<)B>>K@?<F)LKE)C?LL=E=<N=H) ?<)NKF<?I?G=)BD?>?IJ)B<C)FEBC=)BG=EBF=)BI)
SE?PBEJ)HNQKK>)>=G=>;)#Q?>CE=<)KL)SBE=<IH)@?IQ)>?II>=)LKEPB>)=CMNBI?K<)BE=)B>HK)
H?F<?L?NB<I>J)C?HBCGB<IBF=C;)[Q?>=)IQ?H)BSS>?=H)IK)(=EPB<)B<C)?PP?FEB<I)NQ?>U
CE=<)B>?A=O)?PP?FEB<I)NQ?>CE=<)BE=)=HS=N?B>>J)BLL=NI=C)H?<N=)SBE=<IH)LEKP)N=EU
IB?<)?PP?FEB<I)NKPPM<?I?=H)KLI=<)QBG=)>?II>=)LKEPB>)=CMNBI?K<;)&<)KIQ=E)@KECHO)
HNQKK>H)BE=)NMEE=<I>J)M<BD>=)IK)E=P=C?BI=)C?LL=E=<N=H)?<)=CMNBI?K<B>)DBNAFEKM<C;

$%&'#(&'&)*+*,-.#-&#(*-*%&)*+*,-.#,+#2*%'3+#*/453-,&+

[Q?>=) IQ=) HNQKK>) HJHI=P) QBH) <KI) J=I) NQB<F=C) H?F<?L?NB<I>JO) H=G=EB>)
NQB<F=H)BI)IQ=)P?NEKU>=G=>)?<C?NBI=)B)HQ?LI)?<)IQ?<A?<F)BPK<F)IQKH=)E=HSK<H?U
D>=)LKE)IQ=)=CMNBI?K<)HJHI=P;)&<C?G?CMB>?H=C)HMSSKEIO)G%4(8(4+!--!'DB"4!"+%/j)
C?LL=E=<I?BI?K<)@?IQ?<) IQ=) N>BHHEKKPO)H(%%!%4(00!"!%I(!"+%/j) B<C)Q=I=EKF=U
<=?IJO)E!,!"3/!%(,J,j)BE=) IQ=)DM``)@KECH)KL) IQ=)NMEE=<I)=CMNBI?K<B>)C=DBI=;)
'KI)K<>J)CK)IQ=J)HQBS=)IQ=)=CMNBI?K<B>)E=H=BENQ)BF=<CB)ZNQB?EH)?<)=CMNBI?K<)
BE=)<K@)D=?<F)E=C=H?F<BI=C)IK)=<NKPSBHH)IQ=H=)<=@)NK<N=SIH\j)E=F?K<B>)B<C)
<BI?K<B>)SK>?NJ)SEKFEBPP=H)B>HK)B?P)IK)HIE=<FIQ=<)IQ=)HJHI=PRH)NBSBN?IJ)IK)
C=B>)SEKCMNI?G=>J)@?IQ)IQ=)Q=I=EKF=<=?IJ)KL)HIMC=<IH)B<C)IQ=?E)<==CH;

.<=)=XBPS>=)KL)IQ=)NQB<F=)?<)@QBI)?H)S=EN=?G=C)IK)D=)VD=HI)SEBNI?N=W)?H)
IQ=)(=EPB<),NQKK>)$@BECO) L?EHI)KLL=E=C) ?<)677T)DJ)B)FEKMS)KL) ?<L>M=<I?B>)
(=EPB<)LKM<CBI?K<H;)&I)@BH)=HIBD>?HQ=C)IK)H?<F>=)KMI)B<C)PBA=)@?C=>J)A<K@<)
PB?<HIE=BP)HNQKK>H)IQBI)QBG=)HMNN=HHLM>>J)E=HSK<C=C)IK)IQ=)=CMNBI?K<B>)B<C)
=bM?IJ)NQB>>=<F=H)IQBI)9&,$)B<C)KIQ=E)HIMC?=H)QBG=)=XSKH=C;)&I)?H)bM?I=)E=G=B>U
?<F) IQBI) B>IQKMFQ)C?G=EH?IJ) ?H) K<=)KL) IQ=) H?X) NE?I=E?B) LKE) IQ=) <KP?<BI?K<)KL)
B@BECU@?<<?<F)HNQKK>HO)IQ?H)BHS=NI)?H)E=L=EE=C)IK)BH)V!=B>?<F)@?IQ)!?G=EH?IJWO)
@Q?NQ)HKM<CH)=bMB>>J)E=H=EG=C)?<)(=EPB<)ZK#/$%/'#(,'L(!-0$-,\;)%Q=)B@BEC)
?H)F?G=<) IK) HNQKK>H)VIQBI)QBG=) LKM<C)@BJH)B<C)P=B<H) IK)C=B>)SEKCMNI?G=>J)
@?IQ) IQ=) C?LL=E=<I) =CMNBI?K<B>) DBNAFEKM<CHO) ?<I=E=HIH) B<C) BD?>?I?=H) KL) IQ=?E)
HIMC=<IHO)@?IQ) IQ=?E)NM>IMEB>)B<C)<BI?K<B>)KE?F?<O) IQ=?E) LBP?>JRH)=CMNBI?K<B>)
Q?HIKEJO)B<C) IQ=?E)F=<C=Ej) IK)HNQKK>H) IQBI)=LL=NI?G=>J)NKPS=<HBI=)C?HBCGB<U
IBF=H)B<C)NK<I?<MKMH>J)B<C)HIEBI=F?NB>>J)HMSSKEI)?<C?G?CMB>?H=C)>=BE<?<F;W#&<)
KIQ=E)@KECHO)C?G=EH?IJ)?H)<KI)N=>=DEBI=C)DMI)HKP=IQ?<F)@?IQ)@Q?NQ)IK)NKS=;
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%Q=)B@BECU@?<<?<F)HNQKK>H1

k) %BA=)?<)>=BE<=EH)@?IQ)C?LL=E=<I)BD?>?I?=H)B<C)C?HBD?>?I?=H;

k) $SS>J)C?BF<KHI?N)BHH=HHP=<I)IK)L?<C)KMI)@QBI)A?<C)KL)HMSSKEI)=BNQ)
NQ?>C)<==CH)IK)D=)BD>=)IK)>=BE<)B<C)C=G=>KS)HMNN=HHLM>>JO)IBA?<F)?<IK)
BNNKM<I)SE?KE)>=BE<?<F)B<C)B?P?<F)IK)KEFB<?H=)>=BE<?<F)?<)=BNQ)HIMU
C=<IRH)V`K<=)KL)SEKX?PB>)C=G=>KSP=<IW;

k) 9=EHK<B>?H=)>=BE<?<FO)BSS>J)S==E)>=BE<?<F)B<C)SEKG?C=)?<C?G?CMB>?H=C)
HMSSKEI)LKE)>=BE<?<F;

k) *BG=)NQB<F=C)IQ=?E)NM>IME=)KL)BHH=HHP=<I)IK)PKG=)B@BJ)LEKP)<KEPU
E=L=E=<N=C) IK@BECH) H=>LUE=L=E=<N=C) B<C) NE?I=E?K<UE=L=E=<N=C) LKEPBU
I?G=)L==CDBNA;)+BIQ=E)IQB<)NKPSBE?<F)?<C?G?CMB>)NQ?>CE=<)@?IQ)KIQ=E)
NQ?>CE=<) ?<) IQ=)N>BHHEKKPO)=G=EJ)NQ?>CRH)C=G=>KSP=<I) ?H)NK<H?C=E=C)
H=SBEBI=>J;) #Q?>CE=<) B<C) SBE=<IH) E=N=?G=) L==CDBNA) K<) IQ=) NQ?>CRH)
>=BE<?<F)SEKFE=HH)?<)E=>BI?K<)IK)IQ=)NQ?>CRH)SE=G?KMH)C=G=>KSP=<I)B<C)
?<)E=>BI?K<)IK)B)EMDE?N)KL)KG=EB>>)>=BE<?<F)FKB>H;

*K@=G=EO) ?I) ?H) ?PSKEIB<I) IK)D=BE)?<)P?<C)IQBI) IQ=H=)HNQKK>H)BE=)<KI)J=I)
E=SE=H=<IBI?G=) KL) IQ=)(=EPB<) HNQKK>) HJHI=P;)2KE=) B<C)PKE=) I=BNQ=EH) BE=)
BCKSI?<F)IQ=H=)SEBNI?N=HO)DMI)IQ=?E)@KEA)?H)<KI)B>@BJH)SBEI)KL)B)@QK>=UHNQKK>)
BSSEKBNQ;)[Q=E=G=E)IQ=E=)?H)B)@QK>=UHNQKK>)BSSEKBNQO)?I)I=<CH)IK)HI=P)LEKP)
HIEK<F)HNQKK>)>=BC=EHQ?S)B<C)>KNB>)HMSSKEI)LKE)NQB<F=;

$%&'#(&'&)*+*,-.#-&#(*-*%&)*+*,-.C#-(*#/,99,54=-#8%&5*11#&9#5(3+),+)#
/**8M1*3-*/#'*+-3=#'&/*=1

$H)B)I=BNQ=E)=CMNBIKEO)&)QBG=)KLI=<)<KI?N=C)IQBI)(=EPB<)I=BNQ=E)IEB?<==HR)
P=<IB>) NK<N=SI) KL) HNQKK>?<F) ?H) C==S>J) ?<L>M=<N=C)DJ) IQ=) HNQKK>) HJHI=P) ?<)
@Q?NQ)IQ=J)QBG=)D==<)HKN?B>?H=C;)2B<J)HIMC=<IH) ?<) I=BNQ=E)=CMNBI?K<)QBG=)
M<C=EHIKKC)IQ=)<==C)IK)C?G=EH?LJ)S=CBFKF?NB>)B<C)C?CBNI?N)HIEBI=F?=H)BSS>?=C)
?<)IQ=)N>BHHEKKPO)J=I)BI)IQ=)HBP=)I?P=)IQ=J)S=EN=?G=)IQ=)C?LL=E=<N=H)BPK<F)
>=BE<=EH)BH)K<=)KL)IQ=)PKHI)NQB>>=<F?<F)IBHAH)IQ=J)@?>>)LBN=;)&<)B)@BJO)IQ=J)BE=)
E?FQI;)(?G=<)IQ=)LBNI)IQBI)=BE>J)H=>=NI?K<)KL)HIMC=<IH)?<IK)IQ=)GBE?KMH)IJS=H)KL)
HNQKK>?<F)QBH)D==<)IQ=)<KEP)?<)(=EPB<)=CMNBI?K<O)IQ=)=bMB>>J)H=SBEBI=)?<HI?U
IMI?K<B>) IEBNAH)LKE) I=BNQ=E)=CMNBI?K<)C?C)<KI)E=NKF<?H=) IQ=)<==C)IK)C=G=>KS)
S=CBFKF?=H)B<C)I=BNQ?<F)HIEBI=F?=H)IK)SEKCMNI?G=>J)C=B>)@?IQ)C?G=EH=)HIMC=<I)
BD?>?I?=HO)?<I=E=HIH)B<C)<==CH;)%=BNQ=E)=CMNBI?K<)?H)<K@)D=F?<<?<F)IK)LKNMH)K<)
IQ=)C?LL=E=<I)C=G=>KSP=<IB>)HIBF=H)ZNQ?>CQKKCO)=BE>J)BCK>=HN=<N=O)>BI=)BCK>=HU
N=<N=\O)EBIQ=E)IQB<)K<)IQ=)C?LL=E=<I)IEBNAH;

%Q?H)NQB<F=)?H) IBA?<F)S>BN=)B>K<FH?C=)KIQ=E)HQ?LIH) ?<) IQ=)HJHI=P;)$LI=E)
9&,$O) IQ=) K>C) @BJ) KL) =BE>J) H=>=NI?K<) B<C) B>>=F=C) QKPKF=<=?IJ) QBH) >KHI)
PMNQ)KL)?IH)NE=C?D?>?IJ)Z$M=E<Q=?PO)677Tj)(KFK>?<O)677aj)'=MPB<<)677a\;)
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#*$9% +):;)-+.2)*.2.( ' &%0)%.)!&/ +,&%0)&')( +2$') !"#$%&.')4) LN

 PS?E?NB>)=CMNBI?K<B>) E=H=BENQ) ?H) E=N=?G?<F)PBHH?G=) LM<C?<F;)2B<J)JKM<F)
E=H=BENQ=EH)BE=)=XBP?<?<F) IQ=)=bM?IJ) ?HHM=H)BI)HIBA=;)$CC?I?K<B>) ?HHM=H)BE=)
NKP?<F)IK)IQ=)LKE=;) CMNBI?K<)LKE)Q=I=EKF=<=?IJ)?H)<KI)K<>J)BDKMI)CK?<F)cMHI?N=)
IK)=BNQ)?<C?G?CMB>RH)>=BE<?<F)<==CHO) ?I) ?H)B>HK)BDKMI)IQ=)C=G=>KSP=<I)KL)IQ=)
HKN?B>)B<C)C=PKNEBI?N)HA?>>H)IQBI)B)S>MEB>?HI?N)HKN?=IJ)<==CH)IK)L>KME?HQO)B<C)
?I)?H)BDKMI)M<C=EHIB<C?<F)IQ=)PMIMB>)D=<=L?IH)HKN?=IJ)BH)B)@QK>=)ZB<C)HPB>>=E)
NKPPM<?I?=H)B<C)FEKMSH)@?IQ?<)?I\)NB<)FB?<)LEKP)B)@?C=)EB<F=)KL)BD?>?I?=HO)
S=EHS=NI?G=HO)?<I=E=HIH)B<C)HA?>>H;

%Q?H)>=BE<?<F)SEKN=HH)?<)(=EPB<)=CMNBI?K<)QBH)B>>K@=C)LKE)B)SBEBC?FP)
HQ?LI)LEKP)QKPKF=<=?IJ)IK)Q=I=EKF=<=?IJO)DMI)NB<)FK)=G=<)LMEIQ=E;

$4-4%*1#-(,+>,+)C#9%&'#(*-*%&)*+*,-.#-&#/,0*%1,-.

,KN?=I?=H) @?IQ) >K<F=E) Q?HIKE?=H) KL) K<FK?<F) ?PP?FEBI?K<) H==P) IK) QBG=)
E=HSK<C=C) @?IQ) PKE=) IQKEKMFQ) B<C) HMHIB?<BD>=) HNQKK>) NQB<F=) IK) BCCE=HH)
IQ=)A?<C)KL)NQB>>=<F=H) LBN?<F)(=EPB<J) IKCBJ;) &) L?EHI)<KI?N=C) IQ?H)CME?<F)B)
E=H=BENQ) HIBJ) ?<).<IBE?Kl#B<BCB) ?<) IQ=) >BI=)8::7H;) &) E=P=PD=E)D=?<F)G=EJ)
?PSE=HH=C)BI)IQ=)I?P=)DJ)IQ=)LBNI)IQBI)I=BNQ=E)IEB?<==H)?<)SEBNI?N=)I=BNQ?<F)<KI)
K<>J)QBC)IK)QBG=)B)NMEE?NM>BE)B<C)C?CBNI?N)M<C=EHIB<C?<F)KL)QK@)IQ=J)@=E=)
FK?<F)IK)I=BNQ)DMI)B>HK)<==C=C)IK)HQK@)B<)=>BDKEBI=)B<C)@=>>UC=G=>KS=C)S>B<)
BDKMI)QK@)IQ=J)@=E=)FK?<F)IK)@KEA)@?IQ)B)HS=N?L?N)C?G=EH=)N>BHH)IK)=<QB<N=)
HKN?B>) NKQ=H?K<) ?<) IQ=)N>BHHEKKP)B<C) IK) I=BNQ)SEKUHKN?B>)GB>M=H)B<C) HKN?B>)
HA?>>H;

$H)B)SE=E=bM?H?I=O) IQ=H=)IEB?<==H)<==C=C)IK)QBG=)HMDHIB<I?B>)A<K@>=CF=)
BDKMI) IQ=) HIMC=<IH) @?IQ) @QKP) IQ=J) @=E=) @KEA?<F1) IQ=?E) =IQ<?NO) NM>IMEB>O)
E=>?F?KMH) B<C) HKN?KU=NK<KP?N)DBNAFEKM<CO) IQ=?E) >=G=>) KL) >B<FMBF=) BNbM?H?U
I?K<) B<C) IQ=?E) =CMNBI?K<B>) Q?HIKEJ;) %QBI) E=bM?E=P=<I) ?<) ?IH=>L) H?F<?L?NB<I>J)
DEKBC=<=C) IQ=)A<K@>=CF=)DBH=)KL) I=BNQ=E) IEB?<?<F;) &)QBEC>J)=G=E)Q=BEC) IQ=)
I=EP)VQ=I=EKF=<=?IJW)?<)#B<BC?B<)HNQKK>H)B<C)M<?G=EH?I?=H;)&I)H==P=C)IK)P=)
IQBI)IQ=)HJHI=P)QBC)PKG=C)K<=)HI=S)LMEIQ=E;)[Q=E=BH)IQ=)SBEBC?FP)KL)Q=I=EKU
F=<=?IJ)S=EN=?G=H)C?LL=E=<N=)BH)B)NQB>>=<F=)IK)D=)C=B>I)@?IQ)BNI?G=>JO)C?G=EH?IJ)
BH)B)HJHI=P?N)SBEBC?FP)S=EN=?G=H)C?LL=E=<N=)BH)B<)BHH=I;)%Q=)S=CBFKFJ)IQBI)&)
NBP=)IK)A<K@)IQ=E=)@BH)DBH=C)K<)IQ=)?C=B)IQBI)C?LL=E=<N=)D=I@==<)?<C?G?CMB>H)
?H)K<=)KL)IQ=)PKHI)?PSKEIB<I)E=HKMEN=H)LKE)PMIMB>)>=BE<?<F;)$)@KE>C)@?IQKMI)
C?LL=E=<N=)KL)?<I=E=HIHO)BD?>?I?=H)B<C)S=EHS=NI?G=HO)K<)IQ=)K<=)QB<CO)B<C)C?LU
L=E=<N=H)?<)NM>IMEB>O)E=>?F?KMH)B<C)=IQ<?N)?C=<I?I?=HO)K<)IQ=)KIQ=E)QB<CO)@KM>C)
QBG=)D==<)NK<H?C=E=C)B)DBEE=<)>=BE<?<F)=<G?EK<P=<I;)%Q?H)=CMNBI?K<B>)SQ?U
>KHKSQJ)@BH)G=EJ)C?LL=E=<I)LEKP)@QBI)&)QBC)>=BE<=C)CME?<F)PJ)K@<)=CMNBI?K<)
?<)(=EPB<J)B<C)SEKG=C)IK)D=)B)E=B>)=J=UKS=<=E;)$H)&)@?>>)HQK@)>BI=EO)IQ=E=)
?H)PMNQ)IK)D=) >=BE<=C)LEKP)IQ?H)C?LL=E=<I)P?<CH=I) LKE) I=BNQ=EH)B<C) I=BNQ=E)
=CMNBIKEH)?<)(=EPB<J;
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 LO)4)#*$9% +):;)-+.2)*.2.( ' &%0)%.)!&/ +,&%0)&')( +2$') !"#$%&.'

&)@KM>C)>?A=)IK)BEFM=)IQBI)(=EPB<)=CMNBI?K<)QBH)IBA=<)HKP=)?PSKEIB<I)
HI=SH) ?<) IQ=) E?FQI) C?E=NI?K<) ?<) E=N=<I) J=BEH) DMI)@KM>C) QBG=) IK)PBA=)PKE=)
H?F<?L?NB<I)NQB<F=H)IK)E=BS)IQ=)LEM?IH)KL)C?G=EH?IJ)?<)=CMNBI?K<;)V,NQKK>H)KL)
C?G=EH?IJW)@KM>C)PKG=)D=JK<C)IQ=)HNQKK>H)KL)Q=I=EKF=<=?IJ)IQBI)@=)NMEE=<I>J)
H==)=P=EF?<F)ZH==)-?FME=):;8\;)&<)BCC?I?K<)IK)C?BF<KHI?N)B<C)LKEPBI?G=)BHH=HHU
P=<I)BH)@=>>)BH)S=EHK<B>?H=C)>=BE<?<F)B<C)?<C?G?CMB>)HMSSKEI)LKE)>=BE<?<FO)IQ=)
(=EPB<)=CMNBI?K<)HJHI=P)@KM>C)QBG=)IK)PBA=)LM>>)MH=)KL)C?G=EH?IJO)S=EN=?GU
?<F)B<C)NKPPM<?NBI?<F)?I)BH)B)NKE=)GB>M=)B<C)B)A=J)E=HKMEN=)KL)=CMNBI?K<)IQBI)
<==CH)IK)D=)NQ=E?HQ=CO)HBL=FMBEC=C)B<C)LM>>J)=XS>KE=C;)%K)CK)IQBIO)?<C?G?CMB>H)
@KM>C)QBG=)IK)D=)S=EN=?G=C)BH)QBG?<F)PM>I?S>=O)QJDE?C)B<C)NQB<F?<F)?C=<I?U
I?=H;)%Q=?E)NM>IMEB>)A<K@>=CF=)B<C)IQ=)?<C?G?CMB>)S=EHS=NI?G=)@KM>C)D=)GB>M=C)
B<C)MH=C)BH)B)E=HKMEN=)LKE)>=BE<?<FO)<KI)cMHI)?<)HKN?KU=PKI?K<B>)DMI)B>HK)?<)
NKF<?I?G=)I=EPH;

$>>)KL)IQ?H)@KM>C)E=bM?E=)<KI)K<>J)NQB<F=H)?<)IQ=)HIEMNIME=)KL)IQ=)(=EPB<)
=CMNBI?K<)HJHI=P)DMI)B>HK)?<)IQ=)KEFB<?HBI?K<)KL)>=BE<?<F;)%Q?H)@KM>C)E=bM?E=)
HIE=<FIQ=<?<F)<KEPH)KL)PMIMB>)HMSSKEI)B<C)S==E)>=BE<?<FO)B)NM>IME=)KL)LKEPBU
I?G=)BHH=HHP=<I)DBH=C)K<)H=>LUE=L=E=<N?<F)B<C)NE?I=E?K<UE=L=E=<N?<FO)=>=P=<IH)
KL)NQK?N=)B<C)H=>LUC=I=EP?<BI?K<)?<)>=BE<?<FO)B<C)L?<B>>J)B)NM>IME=)KL)SMD>?N)
C=>?D=EBI?K<)B<C)N?I?`=<HQ?S;)%Q=E=)?H)B)>K<F)EKBC)BQ=BC)IK)PBA=)IQ?H)G?H?K<)
NKP=)IEM=O)DMI)(=EPB<H)QBG=)B>E=BCJ)PBC=)HIE?C=H)?<)IQ?H)C?E=NI?K<O)B<C)IQ=J)
HQKM>C)FK)LMEIQ=E;

-?FME=):;8;)P3%3/,)'#1(,9-1C#9%&'#(&'&)*+*,-.#-&#(*-*%&)*+*,-.#-&#/,0*%1,-.
H
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e
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Learners 

grouped in 

one kind of 

educational 

institution are 

perceived to 

be similar and 

therefore get 

the same 

treatment. 

Di erence not 

acknowledged. 

H
e

te
ro

g
e

n
e

it
y Learners are 

perceived to 

be di erent. 

Adjustments 

are made to 

come to terms 

with their 

di erent 

needs. 

Di erence seen 

as a challenge to 

be dealt with. 

D
iv

e
rs

it
y

 

Learners are 

perceived to 

be di erent. 

Their 

di erence 

serves as a 

resource for 

individual and 

mutual 

learning and 

development. 

Di erence seen 

as an asset and 

opportunity. 
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#*$9% +):;)-+.2)*.2.( ' &%0)%.)!&/ +,&%0)&')( +2$') !"#$%&.')4) L"

7(*#8&-*+-,3=#%&=*#&9#-*35(*%#*/453-,&+#31#3#5(3+)*#3)*+-

$H)B)I=BNQ=E)=CMNBIKEO)&)BHA)PJH=>L)BDKMI)IQ=)EK>=)KL)I=BNQ=E)=CMNBI?K<)?<)
IQ=)C=G=>KSP=<I)KL)B)NM>IME=)KL)C?G=EH?IJ;)%Q=H=)BE=)IQ=)HI=SH)IQBI)@=)KMFQI)IK)
D=)IBA?<F)?<)IQ=)NKP?<F)J=BEH1

k) %=BNQ=E)=CMNBI?K<)?<HI?IMI?K<H)<==C)IK)?<NE=BH=)IQ=)?<IBA=)KL)HIMC=<IH)
@?IQ)C?G=EH=)DBNAFEKM<CHO) LKE) =XBPS>=O) DJ) BNI?G=>J) E=NEM?I?<F) HIMU
C=<IH)LEKP)?PP?FEB<I)LBP?>?=H)B<C)HIMC=<IH)@?IQ)C?HBD?>?I?=H;

k) %=BNQ?<F)B<C)>=BE<?<F)?<)?<?I?B>)I=BNQ=E)=CMNBI?K<)<==C)IK)PBA=)MH=)
KL)C?G=EH?IJ)IK)=<QB<N=)HIMC=<I)B@BE=<=HH)KL)C?G=EH?IJ)BH)B)E=HKMEN=)
LKE)>=BE<?<F;)%Q?H)?PS>?=H)C=>?D=EBI=>J)IBA?<F)IQ=)S=EHS=NI?G=H)KL)C?LU
L=E=<I) HIMC=<IH) ?<IK)BNNKM<I) B<C)BSS>J?<F)C?CBNI?N) BSSEKBNQ=H) IQBI)
@?>>)CEB@)HIMC=<IH)?<IK)NKPPM<?NBI?<F)BDKMI)IQ=?E)C?LL=E=<I)?C=<I?I?=H)
B<C)S=EHS=NI?G=H)?<)B)E=HS=NILM>)PB<<=E;

k) &<) I=BNQ=E) =CMNBI?K<) NKMEH=HO) HIMC=<IH) HQKM>C) QBG=) KSSKEIM<?I?=H)
IK) =XS>KE=) DBH?N) SQ?>KHKSQ?NB>) NK<N=SIH) HMNQ) BH) C?G=EH?IJO) ?C=<I?IJO)
C=PKNEBNJO)S>MEB>?HPO)NK<IEKG=EHJ)B<C)C=>?D=EBI?K<;)%Q?H)@?>>)B>>K@)
HIMC=<IH)IK)PBA=)NK<<=NI?K<H)B<C)M<C=EHIB<C)IQ=)D?FF=E)S?NIME=;

k) %=BNQ=E)=CMNBI?K<)<==CH)IK)H?F<?L?NB<I>J)DEKBC=<)?IH)A<K@>=CF=)DBH=)IK)
?<NKESKEBI=)NM>IMEB>)B<C)SHJNQK>KF?NB>)A<K@>=CF=)K<)NM>IMEB>O)E=>?F?KMHO)
=IQ<?N) B<C) F=<C=E) ?C=<I?I?=H) BH)@=>>) BH) ?<I=ENM>IMEB>) NKPPM<?NBI?K<;)
$<J)PB<BF=E)H=<I)BDEKBC)?H)<K@)E=bM?E=C)IK)M<C=EFK)IEB?<?<F)?<)?<I=EU
NM>IMEB>)NKPPM<?NBI?K<)4)@QJ)<KI)CK)IQ=)HBP=)LKE)I=BNQ=E)IEB?<==Hm

k) %EB?<?<F) ?<) LKE=?F<) >B<FMBF=HO) ?<I=E<HQ?SH) B<C) HIMCJ) BDEKBC) HQKM>C)
D=NKP=)B) E=bM?E=P=<I) LKE) I=BNQ=E) IEB?<==H)BH) ?I)@?>>) =<BD>=) IQ=P) IK)
=XI=<C)IQ=?E)LEBP=H)KL)E=L=E=<N=;)*BG?<F)=XS=E?=<N=C)B<KIQ=E)NM>IME=)
L?EHIQB<CO)IQ=J)@?>>)D=)PKE=)M<C=EHIB<C?<F)KL)KIQ=E)NM>IME=H)BI)QKP=)KE)
=G=<)C=G=>KS)B<)M<C=EHIB<C?<F)KL)NM>IME=)?IH=>L)BH)QJDE?C)B<C)NQB<F?<F;

k) ,IMC=<IH) ?<) I=BNQ=E) =CMNBI?K<) SEKFEBPP=H) HQKM>C) IBA=) BCGB<IBF=)
KL) IQ=) >=BE<?<F) KSSKEIM<?I?=H) IQBI) =X=PS>BEJ) HNQKK>H) KLL=E) HK) IQBI)
IQ=J)PBJ)KDH=EG=)B<C)BSS>J)VD=HI)SEBNI?N=W)?<)C?G=EH?IJ)=CMNBI?K<;)
&<I=E<HQ?SH) ?<) >KNB>)HNQKK>H)@?IQ)Q?FQ>J)C?G=EH=)SKSM>BI?K<H)@KM>C)
SEKG?C=)I=BNQ=E)IEB?<==H)@?IQ)=HH=<I?B>)N>BHHEKKP)SEBNI?N=;

%Q=H=)BE=)HI=SH)IQBI)(=EPB<)I=BNQ=E)=CMNBI?K<)@?>>)QBG=)IK)PBA=)?<)IQ=)
NKP?<F)J=BEH;)2B<J) I=BNQ=E) IEB?<==H) B<C) I=BNQ=EH) BE=) =BF=E>J) >KKA?<F) LKE)
IKK>H)IQBI)@?>>)Q=>S)IQ=P)HMNN==C)?<)IQ=?E)C?G=EH=)N>BHHEKKPH;).<)IQ=)KIQ=E)
QB<CO)IQ=E=)BE=)KIQ=EH)@QK)H?PS>J)L==>)IQBI)BCCE=HH?<F)C?G=EH?IJ)P=B<H)=XIEB)
@KEA;)%QMHO)NQB<F?<F)IQ=)@BJ)IQ=)(=EPB<)=CMNBI?K<B>)HJHI=PH)G?=@H)B<C)
=PDEBN=H)C?G=EH?IJ)B>HK)=<IB?>H)NM>IMEB>)NQB<F=) ?<) IQ=)HKN?=IJ)BI) >BEF=O)B<C)
IQBIO)BH)@=)B>>)A<K@O)IBA=H)I?P=;
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 L6)4)#*$9% +):;)-+.2)*.2.( ' &%0)%.)!&/ +,&%0)&')( +2$') !"#$%&.'

F!0!"!%*!)

$M=E<Q=?P=EO) (=KEF) Z677T\O) M*.(!0-$/!%' (#' H(-4+%/))&),!#6' N(!'
H!%$*.,!(-(/+%/' 4!"' A(/"$%,!%?(%4!";' O(!)5$4!%O) /,) /=E>BF) L_E)
,K`?B>@?HH=<HNQBLI=<)677T;

$MIKE=<FEMSS=) ]?>CM<FHD=E?NQI=EHIBIIM<F) Z677a\O) H(-4+%/' (%'
N!+,)*.-$%4'PQQR6'7(%' (%4(?$,3"!%/!),S,I,!"'H!"(*.,'#(,'!(%!"'T%$-&)!'
I+'U5!"/J%/!%'(#'T%)*.-+))'$%'4!%'M!?+%4$"5!"!(*.'GO)99965(-4+%/)1
5!"(*.,64!)n8a;:;677ao;

]BMP=EIO) g_EF=<O) 9=IEB) ,IB<BI) B<C) +B?<=E) [BI=EPB<<) Z=CH;\) Z677T\O)
E!"?+%0,)5!4(%/,!' N()2$"(,J,!%' (#' H(-4+%/)9!)!%;' N(00!"!%I(!--!'
H(-4+%/)2"3I!))!' +%4' V"35-!#!' 4!"' L!",!(-+%/)/!"!*.,(/?!(,W' L!",(!0!%4!'
T%$-&)!%'(#'F$.#!%'83%'VGMT'PQQQ;)/,)/=E>BFO)[?=HDBC=<;

]KPP=HO)2?NQB=>)B<C)2BE?B<<=)^E_F=EU9KIEBI`)Z=CH;\)Z677a\O)A(/"$,(3%)"!23",'
PQQRW'D$?,!%'X'T%$-&)!%'X'V!")2!?,(8!%O)#BPSMHO)-EB<ALMEI)BP)2B?<;

(KFK>?<O) &<FE?C) Z677a\O) V2?FEBI?K<)M<C)]?>CM<FHF=E=NQI?FA=?IWO) ?<)3?=DBMO)
 NABEI)B<C)gpEF)q?ELBH)Z=CH;\O)K%/!"!*.,(/?!(,'4!"'H(-4+%/'X'H(-4+%/'4!"'
K%/!"!*.,(/?!(,;).S>BC=<)Z]BEDBEB)]MCE?NQ\O),;)ddUTa

(KPK>>BO)2=NQIQ?>C)Z677d\O)M*.+-!%,9(*?-+%/'(%'4!"'7(%9$%4!"+%/)/!)!--)*.$0,6'
M,"$,!/(!%' /!/!%' (%),(,+,(3%!--!'N()?"(#(%(!"+%/' (%'N!+,)*.-$%4;'7%/-$%4'
+%4'(%'4!"'M*.9!(IO)[BXPB<<O)2_<HI=E;

(KPK>>BO) 2=NQIQ?>C) B<C) -EB<AU.>BL) +BCIA=) Z677:\O) G%),(,+,(3%!--!'
N()?"(#(%(!"+%/W'N(!'E!"),!--+%/'!,.%()*.!"'N(00!"!%I'(%'4!"'M*.+-!O)/,)
/=E>BFO)[?=HDBC=<;

'=MPB<<O) "EHM>B) Z677a\O) V&<I=FEBI?K<) B<C)  CMNBI?K<) ?<) (=EPB<JWO) ?<O)
]=NA=EO)-EB<HO)^BE>)!MLL=A)B<C)%KD?BH)2pEHNQ=>)Z=CH;\O)M3*($-'N!#3*"$*&'
$%4'74+*$,(3%O)2=IH)r),NQ?>IO)$PHI=ECBPO)SS;)8:aU667;

,IB<BIO)9=IEB)B<C)2?NQB=>),=F=E?I`)Z677:\O)V2?FEBI?K<HD=`KF=<=)&<C?ABIKE=<)
L_E)=?<=)]?>CM<FHD=E?NQI=EHIBIIM<FWO)?<)+;)%?SS=>I)Z=C;\O)M,!+!"+%/'4+"*.'
G%4(?$,3"!%Y' A!,.343-3/()*.!' +%4' ,.!3"!,()*.!' F!0-!@(3%!%' I+"' 4!+,1
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#*$9% +):;)-+.2)*.2.( ' &%0)%.)!&/ +,&%0)&')( +2$') !"#$%&.')4) LE

)*.!%'+%4' (%,!"%$,(3%$-!%'H(-4+%/)5!"(*.,!"),$,,+%/;)]BEDBEB)]MCE?NQO)
.S>BC=<O)SS;)8i8U8dT;

,IB<BIO) 9=IEB) B<C) (BJ>=) #QE?HI=<H=<) Z677T\O) O.!"!' G##(/"$%,' M,+4!%,)'
M+**!!4' X'T'<3#2$"$,(8!'F!8(!9'30'V!"03"#$%*!' $%4'7%/$/!#!%,' (%'
VGMT'PQQZO). #!O)9BE?H;

%?>>PB<<O) ^>BMHUg_EF=<) Z677T\O) [!."!%' +%4' [!"%!%' (%' .!,!"3/!%!%'
M*.S-!"/"+22!%W' D3")*.+%/)),$%4' +%4' V!")2!?,(8!%O) .,,2W\\9996
"!03"#I!(,64!\0(-!$4#(%\"!03"#I!(,\43?+#!%,!\240\.!,!"3/!%(,$!,],(--1
#$%%6240)n8a;87;677:o;
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