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HIGHER EDUCATION AND HOMELAND SECURITY: 

SINCE 9/11 AND FOR THE NEXT DECADE!
$
,-./01234$5$%&+%$
637$89-:;9$<-=79;>?$"7@A014/$B?A@;41->$#74C-0D$

E>1F70G14/$-H$,7>40;9$
I1GG-A01$
J;007>G:A02K$IL$
M'&(N$$$E"O$
$
$

E>1F70G14/$-H$
#-043A=:01;$$
#7C@;G497$A.->$6/>7$$
#B+$*"6$$$EP$

$
$
$

Q1>>;7AG$E>1F70G14/$
"B)NR+$(R$$
STUVW$
"C7?7>
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!

!

41%'#$(!15!67*!8(19$(!:1;*($#<!=*>%'?6@!A<%>$6?1#!3*6B1'C!
!

A<?61'?$(!D1$'<+!
X-3>$ IY$ OA237>:;A23K$ Z-9141@;9$ "@17>@7$ [$ <-=79;>?$ "7@A014/$ ;>?$ B=7027>@/$ Z07.;07?>7GG$

Z0-20;=GK$S1021>1;$,-==->C7;943$E>1F70G14/K$E"O$
P7G3;F$\3;44;0;1K$87-20;.3/K$E>1F70G14/$-H$,7>40;9$I1GG-A01K$E"O$
]1;>>;$\0/;>4K$!>G414A47$-H$^A0;9$B=7027>@/$I;>;27=7>4K$E>1F70G14/$-H$,7>40;9$I1GG-A01K$E"O$
_07?01D$\/>;>?70K$<7;?$-H$"40;4721@$Z9;>>1>2K$,01G1G$,--0?1>;41->$"7@074;01;4K$Z01=7$I1>1G470`G$LHH1@7K$

"C7?7>$
X7>>1H70$,;0G->K$,01=1>;9$XAG41@7K$E>1F70G14/$-H$,7>40;9$I1GG-A01K$E"O$
I;3=-A?$O91$<;=;?K$O0;:1@$Q;>2A;27$[$,A94A07K$E>1F70G14/$-H$\01234->K$EP$
Z7470$QY$<1221>GK$I;>;21>2$]107@4-0$[$,317H$^1GD$LHH1@70Y$+"7@A07OA?14K$E"O$
X-3>$X;>a7D-F1@K$Z-9141@G$;>?$!>470>;41->;9$^79;41->GK$"@3--9$-H$"-@1;9$"@17>@7GK$E>1F70G14/$-H$437$

"A>G31>7$,-;G4K$OAG40;91;Y$
X;G->$Q7F/K$<-=79;>?$"7@A014/$[$B=7027>@/$Z07.;07?>7GGK$S1021>1;$,-==->C7;943$E>1F70G14/K$E"O$
"47H;>$Q-07>a=7170K$"@3--9$-H$Q;CK$E>1F70G14/$-H$OA2G:A02K$870=;>/$
63-=;G$^Y$Lb,->>-0K$ZA:91@$I;>;27=7>4K$OAG41>$Z7;/$"4;47$E>1F70G14/$;4$_4Y$,;=.:799K$E"O$
J1991;=$ <Y$ Z;001G3K$ <-=79;>?$ "7@A014/$ ;>?$ B=7027>@/$ Z07.;07?>7GG$ Z0-20;=GK$ S1021>1;$

,-==->C7;943$E>1F70G14/K$E"O$
BF;$^17470K$_;@A94/$-H$Q;CK$^;?:-A?$E>1F70G14/$#1V=727>K$437$#743709;>?G$
";0;3$"-..144K$]7.;04=7>4$-H$"-@1;9$"@17>@7GK$#-043A=:01;$E>1F70G14/K$#7C@;G497$A.->$6/>7K$EP$
"47F7$6->2K$Q;C$;>?$,01=1>;9$XAG41@7$"4A?17GK$,;>470:A0/$,301G4$,3A0@3$E>1F70G14/K$EP$
<7>0/$J;=:A11K$ 8-F70>=7>4K$ !>470>;41->;9$ "4A?17G$ ;>?$ Q;>2A;27GK$E>1F70G14/$ -H$ ,7>40;9$I1GG-A01K$

E"O$
ccccccccccccccccccccccccccccccccccccc$

637$797@40->1@$X-A0>;9$-H$437$89-:;9$<-=79;>?$"7@A014/$B?A@;41->$#74C-0D$1G$.A:91G37?$->$437$4C-$
C7:G147G$-H$437$8<"B#d$
$ 344.dee29-:;93G7>YC-0?.07GGY@-=e$
$ 344.deeCCCY>-043A=:01;Y;@YADeG?e;@;?7=1@eG;GGe;:-A4eG-@G@17>@7eG-9G@07Ge1>470?1G@>74C-0DGe23G7>e$
$

$ 637$F17CG$7U.07GG7?$1>$431G$.A:91@;41->$;07$43-G7$-H$437$;A43-0GY$ $L.1>1->G$7U.07GG7?$?-$>-4$
>7@7GG;019/$07.07G7>4$437$-.1>1->G$-0$F17CG$-H$437$7?14-0GK$]107@4-0K$-0$.A:91G370$-H$!"#$$%&'()*+%,+-"#+
89-:;9$<-=79;>?$"7@A014/$B?A@;41->$#74C-0DY$ $O99$ 01234G$ 07G70F7?Y$ $#-$.;04$-H$ 431G$ V-A0>;9$=;/$:7$
07.0-?A@7?K$ G4-07?$ 1>$ ;$ 074017F7?$ G/G47=K$ -0$ 40;>G=1447?$ 1>$ ;>/$ H-0=$ -0$ :/$ ;>/$ =7;>G$ C143-A4$
C01447>$.70=1GG1->$H0-=$437$!>G414A47$-H$XAG41@7$[$!>470>;41->;9$"4A?17GY$

637$;A43-0G$C;00;>4$43;4$437$C-0D$1G$437$.0-?A@4$-H$31G$-0$370$-0121>;9$7HH-04$;>?$4-$437$:7G4$-H$
437$ ;A43-0`G$ D>-C97?27$;>?$;:1914/K$ ?-7G$>-4$?7H;=7$;>/$ 1>?1F1?A;9$-0$ 7>414/$-0$ 1>H01>27$A.->$;>/$
1>?1F1?A;9`G$ -0$ 7>414/`G$ 01234GK$ 1>@9A?1>2$ 1>47997@4A;9$ .0-.704/$ 01234GK$ ;>?$ 1>@9A?7G$ .0-.70$ @14;41->$ 4-$
-4370$.A:91G37?$C-0DGY$
$
E1'!?#51';$6?1#!$91%6!67*!48:=A3/!B'?6*!1'!>$((+!
89-:;9$<-=79;>?$"7@A014/$B?A@;41->$#74C-0D$$
,01=1>;9$XAG41@7$]7.;04=7>4$
<A=.307/G$\A19?1>2$N&&$
E>1F70G14/$-H$,7>40;9$I1GG-A01$
J;007>G:A02K$IL$M'&(N$$E"O$
MM&eR'N)'(R&$
,-./01234$5$%&+%$:/$437$89-:;9$<-=79;>?$"7@A014/$B?A@;41->$#74C-0D$$$$$
!
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!

"#$%&!'(!)'*+&*+,!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!-#.& !
!
/$'0+!+12,!3,,0&!4444444444444444444444444444444444455456!
/0+1'7,8!3*('79#+2'*4444444444444444544444444444445544445:!
!
/;"3)<=>!
/?#@&92#!#*@!3*+&%%2.&*?&!/.&*?2&,A!!>B9$2',2,!'7!)''-+#+2'*C!!
D#9&,!E#F2@!G#%%#7@!H!I#+17B*!)'%&9#*!44444444444444444444444!J!
!
"1&!)7292*#%!;&,-'*,2$2%2+B!>?#%&A!!<2$&7#%!K&7,0,!)'*,&7F#+2F&!3@&'%'.B!!
/,!#!L7&@2?+'7!'(!)7292*#%!D0,+2?&!#*@!>'?2#%!3,,0&,!
;'$&7+!D5!M'9#*+!H!=72?N!G#7*&,!444444444444444444444444444!OJ!
!
P0%+2*#+2'*#%!M'9&%#*@!>&?072+B!"&77'72,9!;&,-'*,&!"7#2*2*.!!
Q'7!)%2*2?#%!/*@!Q'7&*,2?!L,B?1'%'.B!L">E!3,,0&,A!!;2,N!/,,&,,9&*+!M&072,+2?!
;'**!D'1*,'*!44444444444444444444444444444444444444RJ!
!
!
;=LS;">!
=#,+&7*!I&*+0?NB!T*2F&7,2+B!!
/*@!+1&!P'@&%!T*@&7.7#@0#+&!M'9&%#*@!>&?072+B!)0772?0%09!
P2?1#&%!)'%%2&744444444444444444444444444444444444544U:!
!
=V+&*@2*.!3*('79#+2'*!>+0@2&,!+'!+1&!=@0?#+2'*!!
S(!S-&*!>'07?&!3*('79#+2'*!/*#%B,+,!
/*@7&W!E2%%'*!H!L12%!E'+B!4444444444444444444444444444444X:!
!
/!Y&W!E&F&%'-9&*+!2*!>&*,'7B!=*1#*?2*.!"&?1*'%'.BA!
>?2&*+2(2?!E&F&%'-9&*+,Z!S-&7#+2'*#%!)1#%%&*.&,Z!#*@!<&.#%![0&,+2'*,!
"'9!P2\#7&,!H!M#'!<2*.44444444444444444444444444444444]J!
!
)1#*.2*.!+1&!>&?072+B!)0%+07&A!^7#@0#+&!=@0?#+2'*!2*!M'9&%#*@!>&?072+B!
D',&-1!Q!;B#*!H!G&+1!^'7@'*!I%2*.*&744444444444444444444444_`:!
!
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!
!"#$%&%'()&())$*&
!
!

"./+ ./+ -"#+ .()&0&')*+ .//&#+ %,+ -"#+ #*#1-'%(.1+ 2%&'()*3+ !"#+ $%&'()*+ %,+ -"#+
4*%5)*+ 6%7#*)(8+ 9#1&'.-:+ ;8&1)-.%(+ <#-=%'>+ ?$469;<@A+ !"#+ 4*%5)*+

6%7#*)(8+ 9#1&'.-:+ ;8&1)-.%(+ <#-=%'>+ ?469;<@+ /##>/+ -%+ B'%C.8#+ )(+ .(-#'(#-D
5)/#8+C#(&#+-%+5'.(0+-%0#-"#'+.(8.C.8&)*/+)(8+.(/-.-&-.%(/+,'%7+)1'%//+-"#+0*%5#+
8#8.1)-#8+ -%+ )8C)(1.(0+ "%7#*)(8+ /#1&'.-:+ #8&1)-.%(+ )/+ #C.8#(1#8+ .(+ 7)(:+
8./1.B*.(#/+ )(8+ )'#)/A+ !"#+ 469;<+ ./+ )+ B'%8&1-+ %,+ -"#+ =%'>+ %,+ )+ 1%(/%'-.&7+ %,+
&(.C#'/.-.#/+&(8#'+)+;EDEA9A+F-*)(-./+0')(-+ ?GHHI$JKJJLI@+ ,'%7+-"#+M&(8+ ,%'+ -"#+
N7B'%C#7#(-+%,+G%/-/#1%(8)':+;8&1)-.%(3+?MNG9;@3+EA9A+O#B)'-7#(-+%,+;8&1)-.%(+
)(8+ )(8+ -"#+ ;&'%B#)(+ E(.%(P/+ ;8&1)-.%(3+ F&8.%C./&)*+ )(8+ Q&*-&'#+ ;R#1&-.C#+
F0#(1:+?HLISTUDEVDWJJKDE9FGXY@A+

M%&'+B)'-(#'+ .(/-.-&-.%(/+")C#+5##(+ .(C%*C#8+ .(+ -"#+ ,.'/-+ -=%D:#)'/+%,+ -"./+
B'%2#1-Z+ .(+ -#'7/+ %,+ -"#+ ;&'%B#)(+E(.%(+ -"#/#+ )'#+ <%'-"&75'.)+E(.C#'/.-:+ ?-"#+
E(.-#8+ V.(08%7@3+ )(8+ [.(()#&/+ E(.C#'/.-:+ ?9=#8#(@A+ +M%'+ -"#+ EA9A+ -"#+ B)'-(#'+
.(/-.-&-.%(/+=#'#+ -"#+E(.C#'/.-:+%,+Q#(-')*+Y.//%&'.+)(8+\.'0.(.)+Q%77%(=#)*-"+
E(.C#'/.-:A+!"#+#,,%'-/+%,+-"./+1%(/%'-.&7+")/+#(-).*#8+)(+)//#//7#(-+%,+-"#+/-)-#+
%,+"%7#*)(8+/#1&'.-:+#8&1)-.%(+.(+-"#+E9+)(8+.(+;&'%B#A+++

!"#+$469;<+#C%*C#8+%&-+%,+-"./+F-*)(-./+G%*.1:+G'%2#1-A++F/+)(+.(-#0')*+B)'-+
%,+ -"#+ 469;<+ ./+ #/-)5*./"#8+ -%+ )**%=+ ,%'+ -"#+ B&5*.1)-.%(+ %,+ .((%C)-.C#+
1%(-'.5&-.%(/+.(+-"#+#R)7.()-.%(+%,+-')(/()-.%()*3+1%7B)')-.C#3+)(8+1%%B#')-.C#+
#,,%'-/+ -%+ #(/&'#+ )(8+ )8C)(1#+ "%7#*)(8+ /#1&'.-:A+ !"#+ $469;<+ =.**+ /#'C#+ )/+ )+
C#(&#+-%+)**%=+,%'+)1)8#7.1/3+ '#/#)'1"#'/3+)(8+B')1-.-.%(#'/+ -%+B&5*./"+ -"'%&0"+
-"./+#*#1-'%(.1+2%&'()*+)'-.1*#/+8#/1'.5.(0+'#*#C)(-+'#/#)'1"+%'+B')1-.1#A+

!"#+)'-.1*#/+.(+-"./+.//&#+=#'#+/&57.--#8+5:+)&-"%'/+="%+'#/B%(8#8+-%+%&'+
1)**+,%'+7)(&/1'.B-/+%(+".0"#'+#8&1)-.%(+)(8+"%7#*)(8+/#1&'.-:+/.(1#+K]HH+)(8+,%'+
-"#+ (#R-+ 8#1)8#A+ + !"#+ -#''%'./-+ )--)1>/+ %(+ -"#+ E9+ .(+ WJJH+ )(8+ -"#+ /&5/#^&#(-+
)--)1>/+%(+;&'%B#)(+1%&(-'.#/+/&1"+)/+-"#+EV+)(8+9B).(+B'%7B-#8+5%-"+/.8#/+%,+
-"#+F-*)(-.1+-%+'#.(C.0%')-#+-"#.'+'#/B#1-.C#+#,,%'-/+-%+#(/&'#+"%7#*)(8+/#1&'.-:+
)(8+1%75)-+-#''%'./73+"%=#C#'3+=.-"+8.,,#'.(0+)BB'%)1"#/A++!"#+E9+#75)'>#8+%(+
)+ ="%*#/)*#+ '#%'0)(._)-.%(+ %,+ .-/+ 8%7#/-.1+ /#1&'.-:+ )(8+ 5%'8#'+ B'%-#1-.%(+
.(/-.-&-.%(/A+ `:+ 1%(-')/-+ ;&'%B#)(+ 1%&(-'.#/+ *)'0#*:+ B'#,#''#8+ -%+ =%'>+ =.-".(+
-"#.'+ #R./-.(0+ .(/-.-&-.%()*+ )'1".-#1-&'#/+ -%+ 1%75)-+ -#''%'./7+ )(8+ '#/B%(8+ -%+
%-"#'+ /#1&'.-:+ 1")**#(0#/+ )(8+ 8./)/-#'/3+ 5%-"+ ()-&')*+ )(8+ 7)(D7)8#A+ M&'-"#'3+
-"#'#+./+(%=+)+B*#-"%')+%,+69D(%7.()*+B'%0')7/+5#.(0+%,,#'#8+5:+E9+&(.C#'/.-.#/3+
="#'#)/+ -"./+")/+(%-+5##(+ -"#+8#C#*%B7#(-+=.-".(+;&'%B#A+ +\#':+ ,#=+;&'%B#)(+
)1)8#7.1+.(/-.-&-.%(/+%,,#'+)+8#8.1)-#8+B'%0')7+.(+69A+!"#+)BB'%)1"+-)>#(+.(+-"#+

!+
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!

EA9A+)BB#)'/+-%+5#+-")-+-"#+.(/-.-&-.%()*._)-.%(+%,+"%7#*)(8+/#1&'.-:+7&/-+'#*:+%(+
)1)8#7.)+-%+1'#)-#+-"#+B'%,#//.%()*+="%+=.**+7)>#+-"#+=%'*8+)+7%'#+/#1&'#+)(8+
/),#'+ B*)1#A+ F(+ #R)7.()-.%(+ %,+ "%7#*)(8+ /#1&'.-:+ )1)8#7.1+ #8&1)-.%(+ ./+ )(+
)BB'%B'.)-#+ 7#)(/+ ,%'+ &*-.7)-#*:+ #(")(1.(0+ -"#+ ,&(1-.%(/+ %,+ -"#+ "%7#*)(8+
/#1&'.-:+ )BB)')-&/A+ F1)8#7.)+ ")/+ -')8.-.%()**:+ /#'C#8+ )/+ )+ ,%'&7+ ,%'+ B&5*.1+
8#5)-#+ )(8+ 8#1./.%(A+ F1)8#7.)+ /##7.(0*:+ /"%&*8+ B'%C.8#+ -"#+ '%*#+ %,+ 1'.-.1)*+
#R)7.()-.%(+%,+"%7#*)(8+/#1&'.-:+.//&#/+=.-"+.-/+'#/#)'1"+1)B)5.*.-.#/A+6%7#*)(8+
/#1&'.-:+ B')1-.-.%(#'/+ )(8+ B%*.1:7)>#'/+ '#^&.'#+ -"#+ >(%=*#80#+ )(8+ )5.*.-.#/+ -%+
1%(,'%(-+"%7#*)(8+/#1&'.-:+ -"'#)-/+ -")-+)'#+1")')1-#'./-.1)**:+ -')(/()-.%()*+)(8+
7&*-.()-.%()*+ .(+ ()-&'#3+ )(8+ '#^&.'#+ )+ 1%''#/B%(8.(0+ #,,%'-+ -%+ /&11#//,&**:+
1%(,'%(-+-"#7A++

_-0$431G$1>;A2A0;9$1GGA7$437+1%(-#(-+%,+-"#+)'-.1*#/+)(8+'#B%'-/+'#,*#1-+.(+)+
/7)**+B)'-+ -"#+5'%)8+)''):+%,+/&52#1-+)'#)/+-")-+1)(+5#+ .(1*&8#8+ .(+-"#+')(0#+%,+
"%7#*)(8+ /#1&'.-:+ 1%(1#'(/+ -")-+ #R)7.(#+ -"#+ 8#C#*%B7#(-/+ .(+ -"#+ )1)8#7.1+
B'%C./.%(+ %,+ "%7#*)(8+ /#1&'.-:+ #8&1)-.%(A+ !"#+ )'-.1*#/+ ,%'+ -"./+ .()&0&')*+ .//&#+
8#7%(/-')-#+-"#+.((%C)-.C#+7&*-.D+)(8+.(-#'D8./1.B*.()':+/1"%*)'/".B+-")-+#(0)0#/+
=.-"+>#:+.//&#/+.(+"%7#*)(8+/#1&'.-:+#8&1)-.%(+.//&#/A++!"#+#8.-%'/+%,+-"#+$469;<+
&/#8+ )(+ .(8#B#(8#(-+ 8%&5*#D5*.(8DB##'D'#C.#=#8+ B'%1#//+ ,%'+ /#*#1-.%(+ %,+ -"#+
)'-.1*#/+ ,%'+ -"./+ .//&#A+ + !"#+ '#B%'-/+ -")-+ ,%**%=+ -"#/#+ )'-.1*#/+ ,%1&/+ %(+ B'%0')7+
8#C#*%B7#(-/+)(8+'#/#)'1"+#,,%'-/+.(+/B#1.,.1+.(/-.-&-.%(/A+
!
!
"))%*!F1GA<?61')+!
]->;9?$<Y$J;99;@7K$$

,01=1>;9$XAG41@7$]7.;04=7>4K$$
E>1F70G14/$-H$,7>40;9$I1GG-A01K$E"OY$
C;99;@7fA@=-Y7?A$

,0;12$I@Q7;>K$$
]7.;04=7>4$-H$"-@1;9$"@17>@7GK$$
#-043A=:01;$E>1F70G14/K$#7C@;G497$A.->$6/>7K$EPY$
@0;12Y=@97;>f>-043A=:01;Y;@YAD$

];>179$"19;>?70K$$
"@3--9$-H$"-@1;9$"@17>@7GK$$
Q1>>;7AG$E>1F70G14/K$"C7?7>Y$
?;>179YG19;>?70f9>AYG7$

!
!
!
!

JJGHSENGHSEN   
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5!

!
HIJ:KL=M!"3EKLNHJ"K3!
$
4$;*)!O$P?<!D$(($'<$1G$;$.0-H7GG-0$-H$G-@1-9-2/$C143$437$]7.;04=7>4$-H$

"-@1-9-2/$;4$,;91H-0>1;$"4;47$E>1F70G14/K$#-04301?27Y$$<7$7;0>7?$31G$Z3Y]Y$1>$
"-@1-9-2/$H0-=$E#QSK$%&&&Y$$<1G$07G7;0@3$1>4707G4G$1>@9A?7d$6700-01G=K$
#A@97;0$J;G47$"7@A014/K$L19$;>?$8;G$"7@A014/K$,01=1>-9-2/K$]7F1;>@7K$
XAF7>197$]791>gA7>@/K$Z-9141@;9$"-@1-9-2/K$hA;914;41F7$I743-?GK$;>?$
hA;>414;41F7$I743-?GY$

A'?>C! D$'#*)$ 1G$ ;$ .0-H7GG-0$ -H$ ,01=1>-9-2/K$ "-@1-9-2/$ ;>?$ "7@A014/$
O?=1>1G40;41->$ ;4$ 437$ E>1F70G14/$ -H$ ]740-14$ I70@/$ iE]IjY$ <7$ 1G$ ;9G-$ 437$
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2;43701>2$ ;27>?;$ i7Y2YK$#8L$;>?$#^Lj$C3197$-4370G$ H-@AG$->$ 437$ ;>;9/G1G$ -H$
?;4;$i7Y2YK$#"O$;>?$.;04G$-H$437$,!OjY$$637$,!O$;9G-$3;G$-.70;41->;9$@;.;@14/$4-$
@->?A@4$H179?$=1GG1->GK$;$?7@1?7?9/$?1HH707>4$=1GG1->$H0-=$;>;9/G1GY$$637G7$H77?$
->7$;>-4370K$;>?K$1>$437-0/K$7;@3$;27>@/$GA..-04G$437$-4370Y$

631G$ ;27>@/$ =1GG1->$ @-=.97U14/$ =;/$ :7$ :7@;AG7$ 437$ 1>4799127>@7$ @/@97$
->9/$ 3;G$ H1F7$ G47.G$ ;G$ ;041@A9;47?$ 1>$ 437$ ;@;?7=1@$ 91470;4A07K$ :A4$ GA@3$ ;$
G1=.91G41@$ @3;0;@4701a;41->$-H$C3;4$ ;@4A;99/$ 3;..7>G$ 1>$ 437$ !,$ H;19G$ 4-$ ;??07GG$

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
+*$ 631G$ 1G$ ;$ G1=19;0$ ;02A=7>4$ =;?7$ :/$ ]-=3-HH$ i+(k&j$ C37>$ ?1G@AGG1>2$ 3-C$ 437$ .-C70$ 79147$ -H$

O=701@;>$ G-@174/$ 0-4;47$ 1>$ 4-$;>?$-A4$-H$2-F70>=7>4$;>?$ 43AG$ 1>H9A7>@7$ 437$.A:91@$.-91@/$ 43;4$
;27>@17G$.0-.;2;47Y$

+($J143$437$F;G4$=;V-014/$-H$43-G7$C-0D1>2$C1431>$437$!!B,$3;F1>2$3;?$;$=1914;0/$:;@D20-A>?K$G1=19;0$
G-@1;9$>74C-0D1>2$91=14;41->G$A>?70917$437$.0-H7GG1->;9$ 1>470;@41->G$-H$437G7$.;04G$-H$437$-F70;99$
!!B,$G/G47=Y$
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437$@-=.97U14/$-H$3-C$437G7$H1F7$G47.G$;07$;@4A;99/$@-=.9747?$ 1>$437$.0;@41@7$
-H$1>4799127>@7$2;43701>2K$-02;>1a1>2K$;>?$?1GG7=1>;41->Y%&$$$

637$ -02;>1a;41->;9$ @-=.97U14/$ -H$ 437G7$ 1>470079;41->G31.G$ 2-7G$ H;0$
?77.70$43;>$431G$G3-04$-F70F17C$@;>$?791>7;47Y$$E941=;479/K$1>$;$.-G4$(e++$C-09?K$
gA7G41->G$;0-G7$;:-A4$3-C$437G7$;27>@17G$3;?$?->7$43710$C-0D$4-$43;4$.-1>4$1>$
41=7$;>?$3-C$437$?/GHA>@41->$-H$43-G7$1>470079;41->G31.G$=;/$3;F7$@->401:A47?$
4-$ 437$ H;19A07$ 4-$ G4-.$ (e++Y$ $ 631G$ @3;997>27$ 4-$ 437$ !,K$ ;$ @3;997>27$ 4-$ C-0D$
4-274370K$ 97?$4-$07@->@7.4A;91a;41->G$-H$3-C$437G7$;27>@17G$C-0D$C143$43-G7$
-A4G1?7$437$!,K$91D7$437$;@;?7=/Y$$637$>7U4$G7@41->$C199$?1G@AGG$C3;4$=-41F;47?$
437$@3;>27G$@A007>49/$A>?70C;/Y$$$$

$
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!
$ 637$ !,$ C;G$ G701-AG9/$ 47G47?K$ ;>?$ 14G$ @-=.747>@7$ gA7G41->7?K$ :/$ 437$
7F7>4G$-H$(e++Y%+$ $631G$ t1>4799127>@7$ H;19A07b$C;G$>-4$;$>7C$431>2K$ 437$31G4-0/$-H$
437$ !,$ 1G$ >-4$ ->9/$ @->F-9A47?$ C143$ 072;0?G$ 4-$ C3-$ 3;G$ 97;?70G31.$ ;>?$
07G.->G1:1914/$ 4-$ -F70G77$ 437$ >;41->bG$ G7@A014/)1>4799127>@7$ @-=.97UK$ :A4$ ;9G-$
437$ F70/$ HA>@41->GK$ =1GG1->GK$ ;>?$ 1>470;27>@/$ 01F;9017G$ 3;F7$ :77>q;>?$ C199$
@->41>A7$4-$:7q;>$7F70/?;/$07;914/$-H$437$>;41->bG$!!B,Y$ $_-0$G-=7$-:G70F70GK$
437G7$01F;9017G$;07$437$:;G1G$H-0$437$H;19A07$-H$437$!,$4-$@-A>470;@4$437$;44;@DG$-H$
(e++Y$
$ 637$ 31G4-0/$ -H$ 437G7$ ;27>@17G$ ;9G-$ G3-CG$ 43;4$ A>?70$ ?1HH707>4$ >;41->;9$
G7@A014/$@3;997>27GK$437$!,$C199$07G.->?$1>$;$F;0174/$-H$C;/GY$$631G$G;=7$31G4-0/$1G$
07.9747$C143$=1GA>?70G4;>?1>2G$:/$-A4G1?70GK$GA@3$;G$437$=7?1;$;>?$;@;?7=1@GK$
-H$ 437$7F70/?;/$C-0D1>2$ 07;914/$-H$ 437$ !,K$ 437$>;4A07$-H$ 437$ V-:G$ 437071>K$ ;>?$
437$=;>?;47?$HA>@41->G$-H$437$!,Y$$I;>/$-H$437G7$=1GA>?70G4;>?1>2G$;07$:;G7?$
->$ 7431@;9$ .0-:97=G$ 43;4$ .701-?1@;99/$ ;01G7$ 1>$ 437$ 1>4799127>@7$ :AG1>7GGY$$
"A==;01a1>2K$\;99;0?$;>?$\;197/$i%&&(j$GA227G4$43;4d$
$$

u6v37$!,$3;G$7>?A07?$;$F;0174/$-H$7431@;9$?197==;G$;>?$C199$ 1>$437$HA4A07$
H;@7$ G1=19;0$ @3;997>27G$ q$ :7$ 437/$ 972;99/$ gA7G41->;:97$ :73;F1-0K$
;?=1>1G40;41F79/$1>F-D7?$;@41->G$43;4$:9-C:;@D$->$437$;27>@/e.70G->>79K$
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%&$637$,!O$3;G$ 437$=-G4$ @-=.9747$?791>7;41->$-H$ 437$ 1>4799127>@7$@/@97Y$ $ !4$ 1>@9A?7G$ +j$.9;>>1>2$;>?$
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1>4bG$>-47?$.07F1-AG9/jm$Nj$43;4$?;4;$C199$437>$:7$.0-@7GG7?$4-$:7$;$AG;:97$C-0D$.0-?A@4m$'&$431G$
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;>;9/41@;9$ =1G4;D7G$ 43;4$ 07GA94$ 1>$ ?7;43$ ;>?$ ?7G40A@41->K$ =-0;9$ H;19A07G$
C3707$ ;>$ 1>?1F1?A;9$ G799G$ 31Ge370$ G-A9$ H-0$ ;$ @;AG7K$ @1F19$ 01234G$ 079;47?$
F1-9;41->GK$ ;@41->G$ 43;4$ @;AG7$ .3/G1@;9$ 3;0=$ -0$ .G/@3-9-21@;9$ ?;=;27K$
;>?e-0$437$199$;?F1G7?$AG;27$-H$437$1>4799Y$i.Y$+MjY$$$$
$$$

$ L9?$@3;997>27G$;07$>-4$;99$437$!,$3;G$H;@7?$1>$07@7>4$/7;0GY$$637$G3-@D$4-$
437$ !,$ G/G47=$@07;47?$:/$(e++$C;G$ @-=.-A>?7?$:/$;$ G/G47=1@$?720;?;41->$ 1>$
1>4799127>@7$@;.;:191417G$?A7$4-$437$n.7;@7$?1F1?7>?o$?701F7?$H0-=$437$@-99;.G7$
-H$437$H-0=70$"-F174$E>1->$;>?$GA:G7gA7>4$?-C>G1a1>2$-H$437$!,$@-==A>14/bG$
@-997@41->K$;>;9/G1G$;>?$?1GG7=1>;41->$=7@3;>1G=GY%%$$637$G-@1;9$40;27?/$-H$(e++$
.0-F1?7?$ 437$ !,$C143$>7C$;>?K$ 4-)?;47K$ F70/$.-C70HA9$=-41F7G$ 4-$ @3;>27Y$ $ !>$
;??141->K$ 437$ @3;997>27$ -H$ ;$ >->)G4;47$ 7>7=/$ .0-F1?7?$ 437$ 7U7@A41F7$ :0;>@3$
;>?$9;C=;D70G$437$=-41F;41->$4-$GA..-04$;$=A@3$C1?70$1>470F7>41->$-H$437$!,$
1>H0;G40A@4A07$ 1>4-$ .A:91@$ 91H7K$ :-43$ 1>470>;41->;99/$ ;>?$ ?-=7G41@;99/$ iI19970K$
%&&km$ "=1G4K$ +((&jY$ $ 637$ H;19A07$-H$ 437$ !,$ 4-$.07F7>4$ 437$(e++$ ;44;@DGK$ ;>?$ 437$
H;99-A4$ ;>?$ 07@01=1>;41->G$ H0-=$ 431G$ H;19A07K$ 97H4$ 437G7$ ;27>@17G$ G7;0@31>2$ H-0$
>7C$=743-?-9-217GY$$637/$C707$G-->$G7;0@31>2$-A4$>7C$C;/G$4-$A.?;47$43710$
@;.;:191417G$;>?$47@3>1gA7GY$$$

L>7$ 431>2$ C;G$ 1==7?1;479/$ @97;0d$ 437G7$ ;27>@17G$ C-A9?$ H-0@7HA99/$
;?F-@;47$437$>77?$-H$HA>?1>2K$;??141->;9$3A=;>$07G-A0@7G$;>?$?7=;>?e274$;$
nH077$ 3;>?o$ 4-$ =774$ 437$ @3;997>27G$ -H$ ;$ nG4;4797GGo$ 7>7=/Y$ $ #-4$ ;G$
1==7?1;479/$-:F1-AG$C;G$3-C$GA@3$7>407>@37?$:A07;A@0;@17G$C-A9?$074--9$4-$
=774$ 43710$ >7C9/$ n@07;47?o$ G-@1;9$ 07G.->G1:191417G$ ;>?$=1GG1->GY$ $ L>7$ @0141@;9$
=1GG1->$7U.;>G1->$C;G$gA1@D9/$?7470=1>7?d$637$ !,$>77?7?$>7C$431>D1>2K$>7C$
:9--?K$ >7C$=743-?-9-217GK$ ;>?$ >7C$C;/G$ -H$ ;..0-;@31>2$ 437$C3-97$ -H$ 437$
29-:;9$G-@1;9$C-09?K$7G.7@1;99/$43-G7$@-A>470)3727=->1@$H-0@7G$43;4$@3;997>27?$
437$ n->7$ GA.70$ .-C70o$ 3727=->/$ -H$ 437$ EY"Y$ :/$ 7U.-G1>2$ 437$ G-H4$ C3147$
A>?70:799/$ -H$ ?7=-@0;@/$ q$ >;=79/$ 437$ FA9>70;:1914/$ -H$ 43-G7$ ;?F;>@7?$
@;.14;91G=):;G7?$ G4;47G$ 4-$ 9-C$ 1>47>G14/K$ 3123$ 1=.;@4$ .-9141@;9$ F1-97>@7Y$ $ L>7$
C;/$ 4-$ ;@317F7$ 431G$ 074--91>2$ ;G$ gA1@D9/$ ;G$ .-GG1:97$C;G$ 4-$ 4;.$ 437$ ;@;?7=1@$
D>-C97?27:;G7$->$;$0;>27$-H$1GGA7GY$$637$H-99-C1>2$G7@41->$C199$?74;19$437$C;/G$
1>$C31@3$->7$-H$=;>/$20-A.G$i;@;?7=1@Gj$;07$:71>2$;GD7?$4-K$-0$;@4A;99/$:71>2$
AG7?$4-K$;??07GG$437$!,bG$G3-04@-=1>2GY$

$
$
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%%$631G$n?1F1?7>?o$314$?7H7>G7$@->40;@4-0G$;9G-Y$$O27>@17G$;>?$=1914;0/$@->40;@4G$C707$?-C>G1a7?K$;>?$

7F70/->7$G4;047?$9--D1>2$H-0$>7C$n=;0D74GYo$ $637$@3;997>27$-H$ 9;027$G@;97$.-9141@;9$F1-97>@7$?1?$
;9470$ 437$ ?-C>G1a1>2$ H;47G$ -H$ 437G7$ ;27>@17G$ ;>?$ =A941>;41->;9$ @-0.-0;41->GK$ ;9->2$ C143$ 437$
->G74$-H$437$JL6Y$
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F1G1T6$6?1#!1'!F11T*'$6?1#!N*>7$#?);)!
!
$ L>@7$437$ 1=.;@4G$-H$437$%&&+$;44;@DG$H194707?$ 1>4-$437$=1GG1->G$-H$437G7$
;27>@17GK$ 437$ @;99$ H-0$ =-07$ -A4G1?7$ 379.$ :72;>Y$ $ ,-0.-0;47$ @->40;@4-0G$ C3-$
=120;47?$ H0-=$ G401@49/$ ?7H7>G7$ C-0D$ 4-$ 437$ >7C$ .;0;?12=$ -H$ G7@A014/)
1>4799127>@7$ C-0D$ G;C$ 437$ >7C$ 3-=79;>?$ G7@A014/$ =1GG1->G$ ;G$ ;$ @;99$ 4-$
@->40;@41>2$;0=GK$?7G.147$437$H;@4$43;4$G-=7$C707$C-0D1>2$->$437G7$;07;G$9->2$
:7H-07$437G7$3-001H1@$;44;@DGY%N$$631G$=120;41->$-H$@-0.-0;47$O=701@;$1>4-$437$!,$
H179?$ 1G$ 7U7=.91H17?$ :/$ 437$ @-)-.4;41->$ -H$ @704;1>$ :AG1>7GG)91D7$
4797@-==A>1@;41->G$ ;>?$ =->7/$ 40;>GH70G$ =;?7$ 1>$ 437$ G70F1@7$ -H$ >;41->;9$
G7@A014/$ ;>?$ 437$ gA7G41->G$ -H$ @1F19$ 91:70417G$ ;:AG7G$ GA@3$ 1>40AG1->G$ GA227G4Y%'$$
\7G1?7G$ 437$@;.14;91G4$;27>?;G$GA@3$-..-04A>14/)G77D1>2$ 07.07G7>4GK$ 437$=-G4$
1>4707G41>2$;G.7@4q;4$ 97;G4$ H-0$ 431G$.0-V7@4q-H$ 437$7gA;41->$C;G$3-C$437$ !,$
G-A234$;>?$H-A>?$C1991>2$;@;?7=1@$.;04>70G$4-$;GG1G4$ 1>$437$40;>GH-0=;41->$-H$
437$1>4799127>@7$H179?Y$$$
$ O@;?7=1@G$ 3;F7$ ;$ 9->2$ ;>?$ 40-A:91>2$ 31G4-0/$ -H$ C-0D1>2$ C143$ !,$
;27>@17GY%R$$"4199K$C37>$HA>?1>2$1G$-HH707?$;>?e-0$;$@;99$4-$.;401-41G=$@-=7G$H0-=$
->)3123K$ G-=7$ -H$ 437$ :7G4$ ;>?$ :012347G4K$ G-=7$ -H$ 437$ 2077?/$ ;>?$ ;447>41->)
G77D1>2K$C199$29;?9/$-HH70$ 43710$G70F1@7G$ 4-$437$ !,K$G-=741=7G$C143-A4$D>-C1>2$
3-C$ 437/$ 3;F7$ G70F7?$ 437$ !!B,Y$ $ $ _-0$ 7U;=.97K$ 14$ 1G$ 4--$ 7;G/$ 4-$ 274$ 1>F-9F7?$
C143-A4$?107@4$D>-C97?27$-H$437$@917>4$H-0$437$H1>;9$C-0D$.0-?A@4$;G$G-=7->7$
07gA7G4G$ ;$ .;.70$ ->$ C31@3$ ;>$ ;@;?7=1@$ 1G$ C-0D1>2K$ ;G$ ;$ 20;>4$ 1G$ -HH707?$ 1>$
C31@3$437$;@;?7=1@bG$;07;$-H$7U.7041G7$G77=1>29/$H14G$;>?e-0$;$>7C$1>G414A47$1G$
HA>?7?$->$@;=.AG$;>?$G77DG$-A4$H;@A94/$1>F-9F7=7>4q;4$@-99-gA1;$;>?$G-$->Y$$$
$ "A@3$ GA007.4141-AG$ ;@gA1G141->$-H$ D>-C97?27$ 1G$ >-4$ ;G$ >-41@7;:97$ ;G$ 437$
=-07$ -F704$ C;/G$ 1>$ C31@3$ ;@;?7=1@G$ C707$ ;GD7?$ 4-$ HA99/$ 7>2;27$ 1>K$ ;>?e-0$
@->@7?7?$ 4-$ C-0D$ C143K$ 437$ !,Y$ $ 637$=A9414A?7$ -H$ 1>470;@41->$ 7HH-04G$ @;>$ :7$
GA==;01a7?$:/$437$H-99-C1>2$H12A07Y$
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%N$"77$607F704->K$+(*kK$;>?$607F704->K$%&+&Y$$$
%'$ 637$ AG7$ -H$J7G470>$E>1->$ ;>?$ -4370$ 4797@-==A>1@;41->G$ 1>H0;G40A@4A07$ @-=.->7>4G$C;G$ >-4$ ;$

>7C$1>470;@41->$:74C77>$437$!,$;>?$:AG1>7GGY$$"77$67HH4$i+(k(j$;>?$,-G412;>$;>?$8-9?$i%&&kjY$$$
%R$L>7$1>4707G41>2$7U;=.97$-H$;>;9/G1G$43;4$GA..-04G$431G$@->47>41->$1G$437$C-0D$-H$X-3>G->$i%&&RjY$$

631G$;A43-0$@->?A@47?$;>$743>-20;.31@$G4A?/$-H$437$!,$4-$:74470$A>?70G4;>?$437$G407>243G$;>?$
C7;D>7GG7G$-H$437$@-==A>14/K$1>@9A?1>2$14G$.-47>41;9$@->>7@41->G$4-$;@;?7=1@$.;04>70GY$$"1=19;0$
@0141@;9$ G79H)7U;=1>;41->G$ -H$ 437$ !,$ 3;F7$ H-A>?$ G701-AG$ ?7H1@17>@17G$ 1>$ @-==A>1@;41->GK$
1>H-0=;41->$ G3;01>2K$ ;>?$-4370$ 1GGA7G$ 43;4$ G-=7$3;F7$ GA227G47?$@-A9?$:7$-F70@-=7$:/$AG7$-H$
;@;?7=1@$07G7;0@3$iZ;.;G$;>?$"1=->K$%&&%jY$$<707$437$;A43-0G$?1G@AGG$437$9-GG$-H$^$;>?$]$:/$437$
!,K$ 437$ -A4?;47?>7GG$ -H$ !,$ G/G47=G$ -H$ @-997@41->K$ ?720;?;41->$ -H$ 1>H0;G40A@4A07K$ ;>?$ -4370$
G3-04@-=1>2$ 43;4$C-A9?$ :7G4$ :7$ ;??07GG7?$:/$ 437$ 071>40-?A@41->$-H$ ;@;?7=1@$ D>-C97?27$ ;>?$
?1G@1.91>7GY$$$Q;G49/K$437$9->2G4;>?1>2$:;4497$C1431>$437$?1G@1.91>7$-H$;>430-.-9-2/$1G$;>$7U7=.9;0$
-H$437$G40A2297$;@;?7=1@G$A>?702-$C37>$C-0D1>2$C143$437$!,Y$$$
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J7$ 3;F7$ H-A>?$ 431G$ G@;97$ AG7HA9$ :-43$ H-0$ H-0=;9$ 07G7;0@3$ ;>?$ H-0$
@9;GG0--=$ AG7Y$ $ L>7$ ;07;$ 43;4$ C7$ 7U.9-07?$ 1>$ G-=7$ ?7.43$ @->@70>7?$
?1HH707>@7G$ 1>$7U.704Gb$-.1>1->G$ 1>$ 1>G;>14/$?7H7>G7$@;G7GY$ $O$G1U)147=$GA:G@;97$
-H$ 437$ Q^,$ C;G$ H-A>?$ 4-$ :7$ .07?1@41F7$ -H$ .G/@31;401G4G`$ ;>?$ @91>1@;9$
.G/@3-9-21G4G`$ ;4414A?7$ 4-C;0?$ 437$ 1>G;>14/$ ?7H7>G7K$ C31@3$ 1>$ 4A0>$ C;G$
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.07?1@41F7$-H$43710$7F;9A;41->G$-H$;$.;041@A9;0$@;G7$i<-=;>4$[$P7>>7?/K$+(*kjY$$
637G7$ H1>?1>2G$C707$ 07.91@;47?$:/$X-0?;>$;>?$I/70G$ i%&&NjY$ $EG1>2$;$G1U)147=$
GA:G@;97$-H$437$Q^,K$X-0?;>$;>?$I/70G$7U.9-07?$;4414A?7G$4-C;0?$437$1>G;>14/$
?7H7>G7$;=->2$;44-0>7/GK$.G/@3-9-21G4GK$;>?$.G/@31;401G4GY$$637$Q^,$C;G$H-A>?$
4-$@-0079;47$zYNM*K$=7;>1>2$43;4$=-07$91:70;9$GA:V7@4G$C707$=-07$;@@7.41>2$-H$
437$ 1>G;>14/$ ?7H7>G7K$ .07GA=;:9/$ :7@;AG7$ 437/$ C707$ =-07$ ;@@7.41>2$ -H$ 437$
1?7;$43;4$@01=1>;9$:73;F1-0$ 1G$-H47>$437$07GA94$-H$H-0@7G$:7/->?$437$@->40-9$-0$
07G.->G1:1914/$-H$437$1>?1F1?A;9$-HH7>?70Y$$$$

I-07$07@7>49/K$<-=;>4$;>?$J14D-CGD1$i%&++j$1>@9A?7?$;$G1U)147=$GA:G@;97$
H0-=$ 437$ Q^,$C1431>$ ;$ %&)147=$;4414A?7$ G@;97$ ?7G12>7?$ 4-$.07?1@4$ GA..-04$ H-0$
AG1>2$ 7U407=7$ =7;GA07G$ 4-$ 1>4700-2;47$ 4700-01G4GY$ $ 637$ 1>G412;41->$ H-0$ 431G$
07G7;0@3$C;G$@9;GG0--=$?1G@AGG1->G$;:-A4$ 437$;@@7.4;:1914/$-H$C;470:-;0?1>2$
;>?$ -4370$ 3;0G3K$ ;02A;:9/$ 4-04A0-AG$ 407;4=7>4$ ;G$ ;$ .;04$ -H$ 1>4700-2;41->Y$$
"4A?7>4G$G77=7?$gA147$G.914$->$431G$ 1GGA7K$C143$G-=7$4;D1>2$;>$;:G-9A479/${>-$
4-04A07$7F70{$G4;>@7$C3197$-4370G$G77=7?$31239/$7;270$4-$07G-04$4-$4-04A07Y$$$

]7:;47$ ->$ 437$ 1GGA7$ -H$ 4-04A07$ 1G$ @-=.91@;47?K$ 4-$ G;/$ 437$ 97;G4Y$ $ _-0$
7U;=.97K$ 437$ C799$ D>-C>$ @1F19$ 91:70417G$ 9;C/70$ O9;>$ ]70G3-C14a$ i%&&%j$ 3;G$
;?F-@;47?$437$AG7$-H$n4-04A07$C;00;>4Go$;G$;$=7;>G$-H$072A9;41>2$4-04A07$i;>?$
43AG$972141=1a1>2$14jY$$\;G7?$->$437$G@3-9;09/$91470;4A07K$4C-$:0-;?$.-G141->G$->$
4-04A07$@;>$:7$ 1?7>41H17?$i<-=;>4K$J14D-CGD1K$[$<-C799K$%&&*jY$ $O@@-0?1>2$4-$
437$ ?7->4-9-2/$ ;02A=7>4$ iI@,-/K$ %&&Mm$ Z700/K$ %&&RjK$ 4-04A07$ 1G$ 1>401>G1@;99/$
=-0;99/$ C0->2$ ;>?$ G3-A9?$ >7F70$ :7$ AG7?K$ 072;0?97GG$ -H$ @10@A=G4;>@7GY$$$
,->G7gA7>41;91G4GK$ ->$ 437$ -4370$ 3;>?K$ 07@-==7>?$ ;$ :;9;>@1>2$ 47G4K$ ;>?$
GA227G4$ 43;4$ 43707$ ;07$ 41=7GK$ GA@3$ ;G$ 437$ n41@D1>2$ :-=:$ G@7>;01-Ko$ C37>$ 14$
C-A9?$:7$=-0;99/$C0->2$>-4$4-$AG7$4-04A07$4-$274$F14;9$1>H-0=;41->$i\;2;01@$[$
,9;0D7K$ %&&Rm$ Z-G>70$[$S70=7A97K$ %&&MjY$ $ !>$ 07:A44;9K$ ?7->4-9-21G4G$ 27>70;99/$
?7>/$43;4$437$41@D1>2$:-=:$G@7>;01-$7F70$-@@A0G$1>$07;9$91H7$i^A=>7/K$%&&MjY$$$

637$;02A=7>4$-F70$437$;@@7.4;:1914/$-H$4-04A07$4-$-:4;1>$1>H-0=;41->$C;G$
7G.7@1;99/$0797F;>4$4-$-A0$!>4799127>@7$O>;9/G1G$=;G470bG$G4A?7>4Gm$@7>40;9$4-$431G$
.0-20;=$ 1G$ 437$ G4A?/$ -H$ 4700-01G=K$ @-A>470)4700-01G=K$ ;>?$ 437$ AG7$ -H$
1>H-0=;41->$H0-=$;$F;0174/$-H$G-A0@7G$1>$-0?70$4-$;>41@1.;47$;>?$07G.->?$4-$01GDY$$
80;?A;47G$ -H$ 431G$ .0-20;=$ ;07$ 91D79/$ 4-$ :7$ 1>$ ;$ .-G141->$ C3707$ 437/$ =AG4$
7F;9A;47$ 437$ AG7HA9>7GG$ -H$ 1>H-0=;41->$ -:4;1>7?$ 430-A23$ @-70@1F7$
1>4700-2;41->$ =743-?GK$ A.$ 4-$ ;>?$ 1>@9A?1>2$ C3;4$ =-G4$ -:G70F70G$ C-A9?$
@->G1?70$4-04A07Y$

!>$ -0?70$ 4-$ 1>F7G412;47$ G4A?7>4Gb$ :7917HG$ ;:-A4$ 4-04A07K$ <-=;>4$ ;>?$
J14D-CGD1$ i%&++j$ @->G40A@47?$ ;$ G7017G$ -H$ G1U$ G@7>;01-G$ 1>$ C31@3$ 27441>2$
1>H-0=;41->$ H0-=$ ;>$ A>@--.70;41F7$ GAG.7@4$ C;G$ @0141@;9$ 4-$ G-=7$ 9;C$
7>H-0@7=7>4$2-;9Y$$637G7$G14A;41->G$1>@9A?7?$9-@;41>2$;>$;0=7?$0-::70$i1>$->7$
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G@7>;01-$ ;$ :0-4370K$ 1>$ $ ;$ G7@->?$ G@7>;01-$ ;>$ ;@@-=.91@7$ -H$ 437$ 1>4700-277jm$
G4-..1>2$;$D1?>;..70$91D79/$4-$3A04$;$@319?m$A>@-F701>2$;$4700-01G4$@799K$;>?$4C-$
F70G1->G$-H$;$41@D1>2$:-=:$G@7>;01-d$1>$G@7>;01-$R$437$$1>4700-277$@97;09/$D>7C$
C3707$37$31=G79H$ 3;?$.9;>47?$;$?7;?9/$:-=:m$ 1>$ G@7>;01-$M$ ;$ 4700-01G4bG$C1H7$
T'19$9(@$ D>7C$C3707$ ;$ :-=:$ 3;?$ :77>$ G74$ 4-$ 2-$ -HHY$ $ "A:V7@4G$ C707$ 437>$
;GD7?$C31@3$-H$G1U$97F79G$-H$@-70@1->$437/$C-A9?$:7$C1991>2$4-$07G-04$4-$1>$7;@3$
G14A;41->K$1H$>7@7GG;0/$4-$274$437$?7G107?$1>H-0=;41->Y$$$637$H1H43$;>?$G1U43$97F79G$
C707$ @97;09/$ 4-04A07m$ 437$ H1H43$ 97F79$ ;A43-01a7?$ ;$ 207;4$ ?7;9$ -H$ .;1>$ :A4$ >-$
.70=;>7>4$1>VA0/K$C3197$437$G1U43$97F79$;A43-01a7?$7U407=7$.;1>$;>?$.70=;>7>4$
1>VA0/Y$ $ 6C-$3A>?07?$ ;>?$ H1H4/)4C-$ G4A?7>4G$ 07G.->?7?$ 4-$ 437$ gA7G41->>;107K$
1>@9A?1>2$ NM$ G4A?7>4G$ H0-=$ 437$ I;G470bG$ 1>$ !>4799127>@7$ O>;9/G1G$ .0-20;=$ -H$
G4A?17GK$ %k$ A>?7020;?A;47$ @01=1>;9$ VAG41@7$ G4A?7>4GK$ ;>?$ +*($ G4A?7>4G$ H0-=$
1>40-?A@41->$ 4-$ G-@1-9-2/$ @-A0G7GY$ $ "1U4/)->7$ .70@7>4$ -H$ G4A?7>4G$
07@-==7>?7?$4-04A07$1>$G@7>;01-$R$;>?$''|$07@-==7>?7?$14$1>$G@7>;01-$MY$$637$
1>4799127>@7$ ;>;9/G1G$ G4A?7>4G$ C707$ G12>1H1@;>49/$ =-07$ 91D79/$ 4-$ 07@-==7>?$
4-04A07$43;>$C707$437$-4370$4C-$@;472-017G$-H$G4A?7>4GY$

L4370$ 43;>$ G4A?7>4Gb$ .0-20;=K$ >-$ -4370$ ?7=-20;.31@$ F;01;:97$ C;G$
.07?1@41F7$-H$43710$;4414A?7G$4-C;0?$4-04A07$i<-=;>4$[$J14D-CGD1K$%&++jY$$ $637$
G1U)147=$ Q^,$ G@;97$ G3-C7?$ ->9/$ ;$ F70/$ C7;D$ ;>?$ >->)G12>1H1@;>4$ @-0079;41->$
C143$4-04A07$i'$}$zY&MjY$ $LH$437$-4370$+'$147=G$1>@9A?7?$1>$437$;4414A?7$G7@41->K$
43707$ C707$ H-A0$ 43;4$ 3;?$ G12>1H1@;>4$ i43-A23$ 9-Cj$ @-0079;41->GY$ $ 6C-$ -H$ 437$$
;4414A?7$147=G$G3-C7?$G12>1H1@;>4$>72;41F7$@-0079;41->G$C143$:71>2$.0-)4-04A07d$
;$:7917H$43;4$IAG91=G$3;F7$:77>$A>H;109/$4;02747?$1>$437$C;0$->$4700-01G=$i0$}$)
Y%MMjK$ ;>?$ ;$ :7917H$ 43;4$ ;>/$ 1>H-0=;41->$ 2;1>7?$ :/$ 4-04A07$ 1G$ A>0791;:97$ i'$ }$ )$
Y+('jY$$"12>1H1@;>4$.-G141F7$@-0079;41->G$C707$H-A>?$C143$4C-$147=Gd$4-04A07$3;G$
->$ -@@;G1->$ /179?7?$ AG7HA9$ 1>H-0=;41->$ i'$ }$ zY+k+j$ ;>?$ G-=741=7G$ C7$ =AG4$
@3--G7$437$97GG70$-H$4C-$7F19G$i'$}$zY+R+jY$$$$

$J7$ 437>$ 9--D7?$ ;4$ 437$ Q^,$ 147=G$ 1>?1F1?A;99/$ ;>?$ H-A>?$ ->7$ 43;4$C;G$
.07?1@41F7d$n637$E>147?$"4;47G$G3-A9?$274$01?$-H$@;.14;9$.A>1G3=7>4o$i'$}$)Y+*kjY$$$
637$@-0079;41->$ 1G$ 9-CK$3-C7F70K$ 07;@31>2$G4;41G41@;9$ G12>1H1@;>@7$->9/$:7@;AG7$
-H$ 437$ 9;027$ #Y$ $ $ _1F7$ -4370$ Q^,$ 147=G$ 3;?$ F70/$ 9-C$ ;>?$ >->)G12>1H1@;>4$
@-0079;41->GY$ $ _-0$ 7U;=.97K$ n,01=1>;9G$ >77?$ =-07$ .A>1G3=7>4$ ;>?$ 97GG$
073;:1914;41->o$3;?$;>$'$}$zY&RY$$$$

637$H;19A07$-H$=-G4$Q^,$;>?$-4370$;4414A?7$ 147=G$4-$.07?1@4$GA..-04$ H-0$
@-70@1F7$ 1>4700-2;41->$ -H$ 4700-01G4G$ 0;1G7?$ 437$ gA7G41->$ -H$C374370$ 431G$ 1GGA7$
G1=.9/$H;99G$-A4G1?7$437$>-0=;9$91:70;9)@->G70F;41F7$:07;D?-C>Y$$L>7$.-GG1:1914/$
C;G$ 43;4$ 91:70;9G$ i91D7$ ]70G3-C14aK$ %&&%j$ ;07$ G-=741=7G$ -.7>$ 4-$ 4-04A07$
:7@;AG7$ 437/$ ;07$ 97GG$ 91D79/$ 4-$ :7$=-0;9$ ;:G-9A41G4G$ i437/$ ;07$ .0;2=;41G4GK$ -0$
@->G7gA7>41;91G4GjK$ C3197$ =;>/$ @->G70F;41F7GK$ 7G.7@1;99/$ 1H$ 437/$ ;07$ 079121-AG$
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HA>?;=7>4;91G4GK$;07$=-07$ 91D79/$4-$4;D7$ $;$=-0;9$;:G-9A41G4$.-G141->$i437/$;07$
?7->4-9-21G4GjY$ $ !>$ ;99$ 437$ G@7>;01-GK$ 437$.70G->$:71>2$ 1>4700-2;47?$C-A9?$:7$
4-04A07?$>-4$H-0$.A>1G3=7>4$:A4$1>$-0?70$4-$7U40;@4$1>H-0=;41->Y$$"4199K$=-G4$-H$
437$ .0-)4-04A07$ G4A?7>4G$ 7=.3;G1a7?$ 437$ 2A194$ -H$ 437$ 1>4700-277$ ;G$ VAG41H/1>2$
437$4-04A07$i<-=;>4$74$;9YK$%&&*jY$$$

637$ H;19A07$ -H$ Q^,$ 147=G$ 4-$ .07?1@4$ F17CG$ ->$ @-70@1F7$ 1>4700-2;41->$ -H$
4700-01G4G$i;>?$-4370$-HH7>?70Gj$C;G$->9/$->7$H;@4-0$43;4$97?$4-$;$@9-G70$G@0A41>/$
-H$ 437$Q^,Y$ $O$F;0174/$-H$-4370$.0-:97=G$3;F7$:77>$7>@-A>4707?Y$ $_10G4K$;$%&)
147=$ G@;97$ 1G$ 27>70;99/$ 4--$ 9->2$ 4-$ 7=:7?$ 1>$ ;$ gA7G41->>;107$ C3707$ G7F70;9$
-4370$F;01;:97G$;9G-$>77?$4-$:7$=7;GA07?Y$ $J3197$C7$3;F7$-A0$-C>$.07H7007?$
G1U)147=$GA:G@;97K$ 43707$ 1G$>-$G4;>?;0?$G3-04$ H-0=$-H$ 437$G@;97Y$ $"7@->?K$-F70$
437$/7;0G$C7$3;F7$AG7?$437$Q^,$072A9;09/$1>$437$@9;GG0--=$1>$-0?70$4-$.0-F1?7$;$
:;G1G$ H-0$ 7U;=1>1>2$ ;$ F;0174/$ -H$ @01=1>;9$ VAG41@7$ ;>?$ G-@1;9$ 1GGA7GY$ $ J3197$
0720744;:9/$ C7$ ?1?$ >-4$ G;F7$ -A0$ ?;4;$ H0-=$ /7;0$ 4-$ /7;0K$ 14$ G77=7?$ 43;4$ 437$
.07?1@41F7$ .-C70$ -H$ 437$ Q^,$ C;G$ 20;?A;99/$ ?7@91>1>2Y$ $ 6310?K$ 1>$ 9--D1>2$ H-0$
.-GG1:97$07;G->G$H-0$437$?7@91>7$1>$.07?1@41F7>7GGK$C7$H-A>?$43;4$@704;1>$147=G$
7G.7@1;99/$ ?1?$ >-4$ C-0D$ C799Y$ $ O$ @;G7$ 1>$ .-1>4$ 1G$ 437$ 147=d$ n637$ .A:91@$
.70.74A;47G$ 437$ @01=7$.0-:97=$:/$ ;99-@;41>2$ 4--$ 914497$=->7/$ 4-$ @-007@41->;9$
1>G414A41->GYo$ iQ199/gA1G4K$ +(*&K$ .Y$ M&j$ $ $ J3197$ 1>47>?7?$ ;G$ ;$ 91:70;9$ 147=$ iC7$
G3-A9?$ G.7>?$ =-07$ =->7/$ ->$ 073;:1914;41->$ .0-20;=GjK$ >-C$ 14$ 47>?G$ 4-$ :7$
1>470.0747?$ @->G70F;41F79/$ i;G$ =7;>1>2$ 43;4$ C7$ G3-A9?$ :A19?$ =-07$ .01G->GjY$$
O>-4370$ 147=K${Q;:791>2$;$.70G->$@01=1>;9$=;D7G$ 14$=-07$ 91D79/$ 43;4$37$-0$G37$
C199$:7$@01=1>;9{$i.Y$R(jK$C;G$-H47>$@->HAG1>2$4-$G4A?7>4G$;G$/74$A>H;=191;0$C143$
9;:791>2$437-0/Y$$$

_1>;99/K$G-=7$147=G$G77=7?$4-$A>H;109/$07.07G7>4$437$@->G70F;41F7$F17CY$$
_-0$ 7U;=.97K$ $ 437$ 147=K$ nI1>-01417G$ 3;F7$ 914497$ 07G.7@4$ H-0$ 7G4;:91G37?$
;A43-01417Go$ i.Y$ R(jK$ >-C$ G77=G$ 91D7$ ;$ .;0-?/$ -H$ ;$ @->G70F;41F7$ .-G141->$ ;>?$
?-7G$ >-4$ @-0079;47$ C799$ C143$ 437$ 4-4;9$ G@-07Y$ $ $ 637$ Q^,$ G@;97bG$ @;.14;9$
.A>1G3=7>4$147=K$n$63-G7$@->F1@47?$-H$H10G4$?72077$=A0?70$G3-A9?$:7$.0-=.49/$
.A4$ 4-$ ?7;43o$ i.Y$ M&jK$ G77=7?$ 4--$ 7U407=79/$ C-0?7?K$ ;943-A23$ 437$ 147=$
27>70;99/$ 3;?$ ;$ 3123$ 147=)4-4;9$ @-0079;41->Y$ $ 631G$ 147=$ 3;?$ ;907;?/$ :77>$ 07)
C-0?7?$H-0$437$G4A?/$-H$;4414A?7G$4-C;0?$4-04A07K$;G$21F7>$;:-F7Y$
$ 6-$@10@A=F7>4$437G7$.0-:97=G$C143$437$Q^,K$-A0$1>141;9$.07H707>@7$C;G$4-$
07F1G7$ 437$ Q^,$ 1>4-$ ;$ G3-0470K$=-07$ @->G1G47>4$ ;>?$ @->47=.-0;0/$ G@;97Y$ $J7$
7>@-A>4707?$ ;$ >A=:70$ -H$ .0-:97=GK$ 3-C7F70Y$ $ $ 637$ G@;97$ 07=;1>G$ A>?70$
@-./01234K$C7$C707$A>;:97$4-$@->4;@4$I1@3;79$Q199/gA1G4$iC3-$>-$9->270$C-0DG$
;G$ ;$ G-@1;9$ .G/@3-9-21G4jK$ ;>?$ 7HH-04G$ 4-$ >72-41;47$C143$ 437$ .A:91G370$ .0-F7?$
4--$@-=.91@;47?Y$ $631G$;9G-$;@@-A>4G$ H-0$AG$>-4$G1=.9/$ 07.0-?A@1>2$437$7>4107$
Q^,$G@;97$3707$H-0$437$07;?70$4-$?-$31G$-0$370$-C>$7F;9A;41->$-H$147=$@->47>4Y$$
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!4$1G$-A0$:7917H$43;4$43707$1G$;$>77?$H-0$GA@3$;$G@;97$4-$:7$1>$437$.A:91@$?-=;1>K$-0$
;4$ 97;G4$ H0779/$ ;F;19;:97$ 4-$ ;@;?7=1@$ 07G7;0@370GK$ ;G$ 1G$ 437$ @;G7$C143$ 437$ ,^"$
.07G7>47?$3707Y$$$
!
O*P*(1T;*#6!15!67*!F'?;?#$(!L*)T1#)?9?(?6@!=>$(*!
$
\;G7?$ ->$ 7U47>G1F7$ @9;GG0--=$ ;>?$ .19-4$ C-0DK$ C7$ ?7470=1>7?$ 43;4$ 437$ :7G4$
;G.7@4G$-H$437$Q^,$G@;97$1>F-9F7?$43-G7$gA7G41->G$43;4$H-@AG7?$->$437$>77?$4-$
379.$ 437$ ?1G;?F;>4;27?$ -HH7>?70$ i91:70;9j$ ;>?$ 437$ ?7G10;:1914/$ -H$ .A>1G3=7>4K$
7G.7@1;99/$C143$ 1>@;0@70;41->$i@->G70F;41F7jY$J7$27>70;47?$;$.--9$-H$%&$ 147=G$
4-$=7;GA07$ 437G7$@->G40A@4GY$ $OH470$;$ G7017G$-H$.19-4$ G4A?17GK$C7$ 07?A@7?$ 431G$
.--9$?-C>$ 4-$ 47>$ 147=GK$C31@3$=;D7$A.$ 437$,01=7$^7G.->G1:1914/$"@;97$ i,^"j$
G3-C>$1>$_12A07$+$:79-CY$$$
$ O$:7917H$43;4$407;4=7>4$.0-20;=G$;07$379.HA9$i1=.9/1>2$43;4$;$9;@D$-H$379.$
-0$ ;$ G74$-H$A>=74$>77?G$ 1G$ 07G.->G1:97$ H-0$ 437$-HH7>?70`G$:73;F1-0j$A>?70917G$
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#7C$l-0Dd$#-04->Y$$

]70G3-C14aK$ OY$ i%&&%jY$ $ 9"%&-.(0+ ,.'#Z+ Q.C.*+ *.5#'-.#/+ .(+ )+ -&'5&*#(-+ )0#A$ $ \-G4->K$IOd$ Q14497$
\0-C>Y$$$

81HH-0?K$^Y$i%&++jY$ $637$?0;2->G$->$1>;@41->d$ZG/@3-9-21@;9$:;00170G$43;4$91=14$@91=;47$@3;>27$
=1412;41->$;>?$;?;.4;41->Y$$F7#'.1)(+G/:1"%*%0./-3+IIK$%(&)N&%Y$
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8077>7K$ BYK$ [$ <719:0A>K$ PY$ i%&++jY$ $b'.0"-/7)(g/+ G/:1"%*%0:+ )(8+ -"#+ *#0)*+ /:/-#7+ ?T-"+ ;8A@A+
\79=->4K$,Od$J;?GC-043Y$$$$$$

<7;43K$lYK$ $[$81HH-0?K$^Y$i%&&MjY$ $_077)=;0D74$ 1?7-9-2/$;>?$7>F10->=7>4;9$?720;?;41->d$437$
@;G7$-H$:7917H$1>$29-:;9$@91=;47$@3;>27Y$$;(C.'%(7#(-+)(8+`#")C.%'3+eUK$'*)k+Y$$

<-=;>4K$^Y$XYK$[$P7>>7?/K$]Y$\Y$i+(*kjY$$"A:V7@41F7$H;@4-0G$1>$@91>1@1;>Gb$VA?2=7>4G$-H$1>G;>14/d$
,-=.;01G->$-H$;$3/.-43741@;9$@;G7$;>?$;>$;@4A;9$@;G7Y$$$G'%,#//.%()*+G/:1"%*%0:Z+a#/#)'1"+
)(8+G')1-.1#3+HUK$'N()''MY$

<-=;>4K$ $ ^Y$ XYK$ P7>>7?/K$ ]Y$ \YK$ P7997/K$ 6Y$ IYK$ [$ J1991;=GK$ IY$ LY$ i+(*MjY$ $ !?7-9-2/$ ;G$ ;$
?7470=1>;>4$-H$F17CG$->$437$1>G;>14/$?7H7>G7Y$$Q'.7.()*+$&/-.1#+)(8+`#")C.%'3+HS3$Nk)'MY$

<-=;>4K$^Y$XYK$[$J14D-CGD1K$IY$XY$i%&++jY$$"A..-04$H-0$@-70@1F7$1>4700-2;41->$;=->2$@-99727$
G4A?7>4Gd$6-04A07$;>?$437$41@D1>2$:-=:$G@7>;01-Y$$$%&'()*+%,+FBB*.#8+9#1&'.-:+a#/#)'1"3+IK$
+R*)+*NY$$

<-=;>4K$ ^Y$ XYK$ J14D-CGD1K$ IY$ XYK$ [$ <-C799K$ IY$ i%&&*jY$ $ !G$ 4-04A07$ 7F70$ VAG41H17?w$ $ ,-99727$
G4A?7>4Gb$ ;4414A?7G$ 4-C;0?$ @-70@1->e4-04A07Y$ $ $%&'()*+ %,+ -"#+ N(/-.-&-#+ %,+ $&/-.1#+ h+
N(-#'()-.%()*+9-&8.#/3+U3$+R%)+MRY$$

X-0?;>K$PY$QYK$[$I/70GK$]Y$QY$i%&&NjY$$O44-0>7/GK$.G/@31;401G4G$;>?$.G/@3-9-21G4Gd$Z07?1@4-0G$-H$
;4414A?7G$4-C;0?G$437$1>G;>14/$?7H7>G7Y$$Q'.7.()*+$&/-.1#+9-&8.#/3+HIK$kk)*MY$

P1>2K$ OYK$ [$ I;0A>;K$ "Y$ i%&&(jY$ $ !G$ ;$ @->G70F;41F7$ VAG4$ ;$ 91:70;9$ C3-$ 3;G$ :77>$ =A227?wd$$
$ BU.9-01>2$437$-0121>G$-H$.A>141F7$F17CGY$$G&(./"7#(-+)(8+9%1.#-:3+HHK$+'k)+M(Y$

Q199/gA1G4K$IY$XY$i+(*&jY$$E(8#'/-)(8.(0+)(8+1")(0.(0+1'.7.()*+5#")C.%'Y$$B>297C--?$,91HHGK$#Xd$
Z07>41@7$<;99Y$

QA44:72K$ #Y$ ^YK$ [$ 8;>4K$ IY$ IY$ i+(*RjY$ $ $ 637$ H;19A07$ -H$ 91:70;9e@->G70F;41F7$ 1?7-9-2/$ ;G$ ;$
$ @-2>141F7$G40A@4A07Y$$$G&5*.1+XB.(.%(+i&)'-#'*:3+SK3$*&)(NY$$$$

I@,-/K$OY$JY$i%&&MjY$$F+^&#/-.%(+%,+-%'-&'#Y$$#7C$l-0DK$#ld$]-A:97?;/Y$
I7>>1>270Y$PY$i+(MMjY$$!"#+1'.7#+%,+B&(./"7#(-A+$$#7C$l-0Dd$S1D1>2Y$$
I7>>1>270K$P;09$i+(kNj$$$b")-#C#'+5#1)7#+%,+/.(j$$$#7C$l-0Dd$<;C43-0>Y$$$
I74a1>270K$6Y$i%&&(jY$$!"#+#0%+-&((#*Z+!"#+/1.#(1#+%,+-"#+7.(8+)(8+-"#+7:-"+%,+-"#+/#*,A$$#7C$

l-0Dd$\;G1@$\--DGY$
I19970K$JY$ \Y$ i+(kNjY$ $ !?7-9-2/$ ;>?$ @01=1>;9$ VAG41@7$ .-91@/d$ G-=7$ @A007>4$ 1GGA7GY$ $ $%&'()*+ %,+

Q'.7.()*+[)=+)(8+Q'.7.(%*%0:3+ISK$+'+)+M%Y$
Z700/K$XY$i%&&RjY$$!%'-&'#Z+a#*.0.%&/+#-".1/+)(8+()-.%()*+/#1&'.-:Y$$I;0/D>-99K$#ld$L0:1GY$
L44-K$^Y$PY$$i+(*(jY$$\1;G$;>?$7U.704$47G41=->/$-H$=7>4;9$37;943$.0-H7GG1->;9G$1>$;?F70G;01;9$

.0-@77?1>2Gd$O$.0791=1>;0/$1>F7G412;41->Y$$`#")C.%')*+91.#(1#/+)(8+-"#+[)=3+TK$%Mk)%kNY$$
Z-G>70K$BY$OYK$[$S70=7A97K$OY$i%&&MjY$$"3-A9?$@-70@1F7$1>4700-2;41->$7F70$:7$972;9w$$Y.1".0)(+

+ [)=+a#C.#=3+HJS3$Mk+)k&+Y$$
^A=>7/K$ZY$#Y$"Y$i%&&MjY$$637$4-04A07$?7:;47d$!G$@-70@1F7$1>4700-2;41->$-H$4700-01G4$GAG.7@4G$

7HH7@41F7w$ $O$ 07G.->G7$ 4-$\;2;01@$;>?$,9;0D7Y$ $E(.C#'/.-:+%,+9)(+M')(1./1%+91"%%*+%,+ [)=+
a#C.#=3+SJ3+'k()R+NY$$

^A43K$ <YK$ [$ ^714aK$ ^Y$ i%&&RjY$ $!"#+ 1")**#(0#+ %,+ 1'.7#Z+ '#-".(>.(0+ %&'+ '#/B%(/#A$ $ ,;=:01?27d$
$ IOd$$<;0F;0?$E>1F70G14/$Z07GGY$$

S->$]07397K$]Y$i%&+%jY$$637$@->G70F;41F7$1?7>414/$@01G1GY$$!.7#K$M#5'&)':+HeK$%*)N+Y$
!
!
!
!
!
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!
"#$%&'(%&)'($!*)+,$('-!.,/#0&%1!2,00)0&3+!4,35)'3,!20(&'&'6!
7)0!8$&'&/($!('-!7)0,'3&/!931/:)$)61!92.;!<33#,3=!!!
4&3>!?33,33+,'%!*,#0&3%&/!
!
4)''!@):'3)'AB!9:C;CA!?D99!
E'&F,03&%1!)G!.('!;&,6)A!E.?!
!
!
!+,-./0-&
! "&77'72,9! (0&%,! +1&! *&&@! ('7! 1'9&%#*@! ,&?072+B! -&7,'**&%! ,B,+&9,! +'! 2*?%0@&! #!
?'9-7&1&*,2F&!-,B?1'%'.2?#%!-&7,-&?+2F&5!)%2*2?#%!#*@!('7&*,2?!?'*,2@&7#+2'*,!('7!L',+a+7#09#+2?!
>+7&,,!E2,'7@&7!bL">Ec!,1'0%@!$&!,B,+&9#+2?#%%B! 2*+&.7#+&@!2*+'!-'%2?2&,!#*@!@&?2,2'*,!#((&?+2*.!
72,N!#*@!+17&#+!#,,&,,9&*+,!'-&7#+2'*,!7&%#+&@!+'!+&77'72,9!-7&-#7#+2'*5!Y'+!&F&7B'*&!&V-',&@!
+'! +&77'72,9! @&F&%'-,! L">E5! M'W&F&7Z! 2*@2F2@0#%,! &V-',&@! +'! #?+,! '(! +&77'72,9! #7&!
@2,-7'-'7+2'*#+&%B! 9'7&! F0%*&7#$%&! +'! @&F&%'-2*.! L">E5! "1&,&! #?+,! 1#F&! %'*.a+&79!
$2'-,B?1','?2#%! #*@! &?'*'92?! ?'*,&d0&*?&,! ('7! 1'9&%#*@! ,&?072+B! '*! #! 90%+2*#+2'*#%! $#,2,5!
;&,&#7?1! 1#,! @&9'*,+7#+&@! +1#+! L">E! @&F&%'-,! 2*! 7&,-'*,&! +'! -7&a&V2,+2*.! F0%*&7#$2%2+2&,Z!
#$,&*?&! '(! 7&,2%2&*?B! (#?+'7,Z! #*@! &+1*'7#?2#%! +7#*,#?+2'*#%! 2*(%0&*?&,! #9'*.! F#72'0,!
$2'-,B?1','?2#%! @'9#2*,5! /,! +1&! 9#2*! ?'.! 2*! +1&! W1&&%! '(! -7&-#7&@*&,,Z! 1'9&%#*@! ,&?072+B!
-&7,'**&%!90,+! $&! ,&*,2+2e&@! +'! +1&! *&&@! ('7! W'7N2*.! ?'%%#$'7#+2F&%B! W2+1! '+1&7! 2*+&7F&*+2'*!
@2,?2-%2*&,!2*!#,,&,,2*.!('7!L">E5!E2@#?+2?!?'07,&,Z!-7#?+2?#Z!#*@!2*+&7*,12-,!2*!1'9&%#*@!,&?072+B!
bM>c! 90,+! 2*?%0@&! #! ?0%+07#%%Ba7&,-'*,2F&! 7&F2&W! '(! L">E! #,! #*! 2*+&.7#%! ?'9-'*&*+! '(! M>!
?0772?0%#5!"1&!'$\&?+2F&! 2,!+'!$02%@!90%+2*#+2'*#%!L">Ea+&77'72,9!7&,-'*,&!?#-#?2+B!+17'0.1!+1&!
+7#2*2*.!'(!M>!-&7,'**&%5!!
!
!
4,F&,H!)G!%:,!I&%,0(%#0,!
!

"#!$#%&'&(#)(!("%#*(! +%,-!(#%%,%'&-!$%#&#)(&!*)!.)%#/#)(')0!1#-*)1!,)!23!
%#&,.%4#&! ,)! *! -./(')*(',)*/! 5*&'&! 67*8'&9! :*%'*),9! ;*4#9! <,((,)! =!

3(#')5#%09!>??@A!:*%B&!=!3.)9!>??CA!;*((,)!=!D',/*)('9!>??@9!*&!4'(#1!5E!F*'/#E!=!
<%##9! >?GGHI! J)! *$$%#4'*(',)! ,+! ("#! $&E4",/,0'4*/! '-$*4(! ,+! (#%%,%'&-! '&! 5#&(!
%#4,0)'K#1! 5E! ("#! 4,-$/'4*(#1! *)1! /*E#%#1! %#1.)1*)4E! +*4(,%&! %#L.'%#1! +,%! 23!
$%#$*%#1)#&&I! ! ;&E4",/,0'4*/! ')M.%E!-*E! 5#! /#&&! 8'&'5/#! (,! +'%&(N%#&$,)1#%&! ("*)!
$"E&'4*/! ')M.%EI!O1.4*(',)!,)!",P!("#!,)&#(!,+!;Q37!&E-$(,-&!*++#4(&!(#%%,%'&-!
%#&$,)&#!&E&(#-&!&",./1!5#!')4,%$,%*(#1!')(,!#8#%E!23!(%*')')0!4.%%'4./.-I!Q".&9!
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
y$5$%&+%$:/$;A43-0K$07.01>47?$3707$:/$.70=1GG1->Y$O??07GG$;99$@-007G.->?7>@7$4-d$0->>V-3>f@4GY@-=$

Q!
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5,("! ("#!$%,8'&',)&! +,%!1#8#/,$')0! ')(#%8#)(',)&!*)1!("#!*//,4*(',)!,+! %#&,.%4#&!
(,! '-$%,8#! 4,-$#(#)4'#&! ,+! 23! $#%&,))#/! -.&(! *11%#&&! ("#! $&E4",/,0'4*/!
(%*M#4(,%'#&! &(#--')0! +%,-! (#%%,%'&-! 63*/0.#%,9! <*),ND')1#/9! R%.*%%'K*0*9!
S#%)*)1#KNF#%%,4*/9!=!T*/#*9!>?GGHI!
! Q"#%#! '&! 4/#*%! *)1! 4,)8')4')0! #8'1#)4#! (,! -#%'(! *! %#&$,)&#! (,! ("#!
$&E4",/,0'4*/! '-$*4(!,+! (#%%,%'&-I! !23!$#%&,))#/!-.&(!,$#%*(#!P'("')!*)!#("'4*/!
*)1! $%,+#&&',)*/! +%*-#P,%B! 1#&'0)#1! (,! -')'-'K#! %'&B&! +,%! "*%-9! ')4%#*&#!
4,)&'&(#)4E!')!%#&$,)&#&!(,!(#%%,%'&-9!*)1!4,)(').*//E!'-$%,8#!%#&$,)&#!&E&(#-&!
("*(! *11%#&&! ;Q37I!J4(&! ,+! (#%%,%! *%#! /'B#/E! (,!"*8#! *)! '--#1'*(#! #++#4(! ,)! ("#!
$%#8*/#)4#! *)1! &#8#%'(E! ,+! $&E4",/,0'4*/! '&&.#&! ,5&#%8#1! ')! (*%0#(#1!
4,--.)'('#&I! Q"#&#! 4,)&#L.#)4#&! 4*)! 5#! #8*/.*(#1! ')! ("#! 4,)(#U(! ,+! ("#!
&.5&#L.#)(! 1'&%.$(',)&! (,! &,4'*/! *)1! #4,),-'4! +.)4(',)')0! P"#%#! *4(&! ,+!
(#%%,%'&-!"*8#!,44.%%#1!6<,&(#//,!#(!*/I9!>??VA!S#P9!>??CA!S%'(K#!#(!*/I9!>??WA!;*0#!
=!2,P*%19!>?G?A!*&!4'(#1!5E!7,"#%(E!=!</*E(,)9!>?GGHI!X#4#)(!%#&#*%4"!&.00#&(&!
("*(!Y'-$*4(&!,+!)*(.%*/!1'&*&(#%&!')4/.1#!*4.(#!*)1!$,&((%*.-*('4!&(%#&&!1'&,%1#%!
6T*/#*9! Z*)1'9! =! D/*",89! >??[HA! &,-*('4! 1'&,%1#%&! 68*)! 1#)! F#%09! T%'#8')B9!
\K#%-*)&9!=! ]#5%#(9! >??[HA!-*M,%! 1#$%#&&',)! 6:*%&"*//! #(! */I9! >??CHA! *)1! ,("#%!
$%,5/#-&! &.4"! *&! 1%.0! *)1! */4,",/! *5.&#9! "'0"#%! %*(#&! ,+! &.'4'1#9! *)1! #/#8*(#1!
%'&B!,+!4"'/1!*5.&#!6S%'(K#!#(!*/I9!>??WA!7,"#%(E!=!</*E(,)9!>?GG9!$I!>@WHI!!!
! Q"#! 0/,5*/'K*(',)! ,+! (#%%,%'&-! "*&! +.#/#1! *! P,%/1P'1#! )##1! +,%! 23!
$#%&,))#/!(,!5#!(%*')#1!')!",P!(,!%#4,0)'K#9!#8*/.*(#9!*)1!%#$,%(!'&&.#&!%#/#8*)(!
(,!;Q37I!Q,!1*(#9!/'((/#!*((#)(',)!"*&!5##)!1#8,(#1!(,!$%#$*%')0!23!$#%&,))#/!(,!
*&&#&&! $&E4",/,0'4*/! %'&B&! +,%! ("#&#! 4,)&#L.#)4#&! 1.%')0! ("#! %#0./*%! 4,.%&#! ,+!
("#'%!1.('#&I!!Q"'&!*%('4/#!P'//!+,4.&!,)!#U*-')')0!("#!4*&#!+,%!')4/.1')0!;Q37!')!("#!
(%*')')0!,+!23!$#%&,))#/I!Q"#!*%('4/#!'&!*/&,!4%*+(#1!(,!"'0"/'0"(!'&&.#&!&$#4'+'4*//E!
%#/#8*)(!+,%!#U$*)1')0!("#!4.%%'4./.-!(,!')4/.1#!-,%#!')+,%-*(',)!,)!("#!4/')'4*/!
*)1! +,%#)&'4! %,/#&! ("*(! ",-#/*)1! &#4.%'(E! $#%&,))#/! 4*)! $/*E! ')! ;3Q7N%#/*(#1!
%#&$,)&#&!+,//,P')0!*)!*4(!,+!(#%%,%'&-I!
!
;."JK!('-!<8;JLM!4)$,!&'!*)+,$('-!.,/#0&%1!4&3>!?33,33+,'%3!
!
! Q"#!R)(#%)*(',)*/!</*&&'+'4*(',)!,+!7'&#*&#&^!6R<7H!4/*&&'+'4*(',)!,+!;Q37!"*&!
5##)! %#4,0)'K#1! ')(#%)*(',)*//E! &')4#! GVV_9!P"#)! '(!P*&! *1,$(#1! 5E! ("#!`,%/1!
2#*/("! a%0*)'K*(',)! 6`2aHI! Q"#! R<7! "*&! 5#4,-#! ("#! ')(#%)*(',)*/! &(*)1*%1!
1'*0),&('4!4/*&&'+'4*(',)!(,,/!.&#1!+,%!-,&(!0#)#%*/!#$'1#-',/,0'4*/!$.%$,&#&I!Q"#!
R<7NG?!</*&&'+'4*(',)!,+!:#)(*/!*)1!F#"*8',%*/!7'&,%1#%&b!</')'4*/!7#&4%'$(',)&!*)1!
7'*0),&('4!T.'1#/')#&!$%,8'1#&!')(#%)*(',)*/!0.'1#/')#&!+,%!("#!1'*0),&'&!,+!;Q37I!
Q"#!73:NRDNQX! *)1! *)('4'$*(#1!73:N[! *%#! J-#%'4*)! ;Q37! 1'*0),&('4! %#&,.%4#&!
.&#1! 5E! /'4#)&#1!-#)(*/! "#*/("! $%,+#&&',)*/&I! Q"#! 73:! *)1! R<7NG?! 4%'(#%'*! 4*)!
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$/*E! *!-*M,%! %,/#! ')! ("#! (%*')')0!,+!23!$#%&,))#/!P'("! %#0*%1&! (,! ;Q37!*)1! %'&B!
*&&#&&-#)(I!Q"#!73:NRDNQX!*)1!R<7NG?!4%'(#%'*!+,%!1'*0),&'&!,+!;Q37!*%#!&'-'/*%9!
5.(! ),(! '1#)('4*/II! F,("! %#+#%#)4#&! 4,)(*')! 1'*0),&('4! 4%'(#%'*! +,%! ;Q37! ("*(!
')4/.1#!*!"'&(,%E!,+! #U$,&.%#! (,! *! (%*.-*('4! #8#)(! *)1! &E-$(,-&! +%,-!#*4"!,+!
("%##! &E-$(,-! 4/.&(#%&I! Q"#! &E-$(,-! 4/.&(#%&! ')4/.1#! ')(%.&'8#! %#4,//#4(',)&9!
*8,'1*)(!&E-$(,-&9!*)1!"E$#%N*%,.&*/!&E-$(,-&I!F,("!1'*0),&('4!%#&,.%4#&!*/&,!
')4/.1#!*!4%'(#%',)!4,)4#%)')0!1.%*(',)!,+!&E-$(,-&I!Q"#!R<7NG?!1,#&!),(!&$#4'+E!
*!4%'(#%',)!+,%!1'&(.%5*)4#!')!*%#*&!,+!+.)4(',)')09!P"'/#!("#!73:NRDNQX!<%'(#%',)!S!
*&&#&&#&!+.)4(',)*/!&'0)'+'4*)4#!,+!("#!&E-$(,-&!')!&,4'*/9!,44.$*(',)*/9!,%!,("#%!
&'0)'+'4*)(!*%#*&!,+!+.)4(',)')0!6J;J9!>???HI!!!
! `"'/#! ;Q37! -*E! 5#! *)! ')(#%)*(',)*//E! %#4,0)'K#1! 1'&,%1#%9! ("#%#! *%#!
1'&$*%'('#&!')!("#!4*$*4'('#&!,+!4,.)(%'#&!(,!%#&$,)1!(,!'(!')!("#!*+(#%-*("!,+!*)!*4(!
,+! (#%%,%'&-I! ! a)#!-'0"(! #*&'/E! &$#4./*(#! ("*(! ("#&#! 4,)1'(',)&! *%#! 4,)&'1#%#1!!
#U(%#-#!')!-*)E!),)NO.%,$#*)9!:'11/#!O*&(9!*)1!J&'*)!4,.)(%'#&I!Q"#!4,)&(%.4(!
,+! -#)(*/! "#*/("! '(&#/+! '&! */&,! /'B#/E! (,! 5#! *! +,%#'0)! '1#*! ')! ("#&#! 4,.)(%'#&I!
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&(.1E!&",P&!,)0,')0!(#%%,%'&-!*)1!P*%!4*)!/#*1!(,!&#8#%#!$&E4",/,0'4*/!1'&(%#&&!
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g!$6J((#-$(#1!J((*4BH!h!L63.44#&&iJ((#-$(H!
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JOURNAL OF THE GLOBAL HOMELAND SECURITY EDUCATION NETWORK  
_____________________________________________________________________________ 
 
 
 

$

53!
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*4(&!,+!(#%%,%!6:,)*"*)9!>?GGA!F%*)1,)9!>?GGHI!!R(!$#%-'(&!%'&B!-#(%'4&!(,!5#!.&#1!
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;*/#&(')'*)! 4"'/1%#)! *)1! *1./(&! ')! T*K*! *)1! `#&(! F*)B9! >??[N>??W! ("#! p)'(#1!
Z*(',)&^! 6>??WHA! pZO3<a! 1,4.-#)(&! ,)! (#%%,%'&-A! *)1! ("#! `,%/1! 2#*/("!
a%0*)'K*(',)^&! 6`2a! >??[H9! R)(#%)*(',)*/! 2#*/("! X#0./*(',)&9! J-#%'4*)! X#1!
<%,&&9! R)(#%)*(',)*/! S#1#%*(',)! ,+! X#1! <%,&&! *)1! X#1! <%#&4#)(! 3,4'#('#&9!
0,8#%)-#)(*/! ,%0*)'K*(',)&! 6#I0I9! 7#$*%(-#)(! ,+! 2,-#/*)1! 3#4.%'(EH9! J-#%'4*)!
;&E4",/,0'4*/! J&&,4'*(',)! $.5/'4*(',)&9! *)1! J-#%'4*)! ;&E4"'*(%'4! J&&,4'*(',)!
$.5/'4*(',)&I! Q"#! &#8#)! -*U'-&! /'&(#1! 5#/,P! *%#! ,++#%#1! *&! *! %#4,--#)1#1!
("#,%#('4*/!+%*-#P,%B!+,%!4,.)(%'#&!(,!.&#!P"'/#!4%*+(')0!("#'%!",-#/*)1!&#4.%'(E!
%#&$,)&#&!6'I#I!#1.4*(',)!*)1!(%*')')0H!+,%!(#%%,%'&-N%#/*(#1!;Q37I!
!

:*U'-! Gb! J4(&! ,+! (#%%,%! *%#! ),(! .)4,--,)! *)1! ;Q37! '&! *! +%#L.#)(!
$&E4",/,0'4*/! %#*4(',)! (,! &.4"! *)! #8#)(! 6F%#&/*.! #(! */I9! GVVWHI! Q"#!
%#*4(',)&! 4*)! "*8#! &(%,)0! 4./(.%*/! +*4(,%&! ("*(! -.&(! 5#! 4,)&'1#%#1! ')!
*&&#&&-#)(!*)1!')(#%8#)(',)!63.#!*)1!3.#9!>??WHI!

:*U'-!>b!;Q37!4*)!,44.%!')!*!%#/*('8#/E!&",%(!$#%',1!,+!('-#9!*)1!-*E!%#&./(!
')!&.5&(*)('*/! '-$*'%-#)(! ')!&.%8'8,%&!*&!P#//!*&!("#!",-#/*)1!&#4.%'(E!
$#%&,))#/!6T*/#*9!Z*)1'9!=!D/*",89!>??[HI!

:*U'-! db! R)! (#%-&! ,+! %'&B! *&&#&&-#)(9! *! "'0"#%! ).-5#%! ,+! )#0*('8#! /'+#!
#8#)(&! 1.%')0! ("#! E#*%! 5#+,%#! *!-*M,%! (%*.-*! 4*)! 5#! *&&,4'*(#1!P'("!
;Q37!P'("')!*!E#*%!*+(#%!&.4"!*)!#8#)(!6J1*-&!=!F,&4*%'),9!>??@HI!

:*U'-! _b! ! J/-,&(! &'-'/*%! (,! %*1'*(',)9! '--#1'*4E! *)1! $%,U'-'(E! (,! ("#!
(#%%,%'&('4! *4(! 4*)! /#*1! (,! ')4%#*&#1! %'&B! +,%! ;Q37! 6<"'.9! #(! */I9! >?GGA!
;#%%')!#(!*/I9!>??CHI!

:*U'-! [b! X#&'/'#)(! ')1'8'1.*/&! 1,! #8'1#)4#! &,-#! #-,(',)*//EN5*&#1!
%#*4(',)9! .&.*//E! ,+! &",%(! 1.%*(',)9! *)1! ("*(! %#*4(',)! 1,#&! ),(! ,+(#)!
&'0)'+'4*)(/E! ')(#%+#%#! P'("! 4,)(').#1! +.)4(',)')0! 6F,))*),9! T*/#*-!
F.44'*%#//'9!=!D/*",89!>??CHI!

:*U'-! @b! ! J! (#%%,%'&(! "*&! (,! 5#! &.44#&&+./! ,)/E! ,)4#9! *)1! #8#)! *! +*'/#1!
*((#-$(! 4*)! 4%#*(#! ;Q37! &E-$(,-&I! X'&B! *&&#&&-#)(! /#*1&! (,! ("#!
4,)4/.&',)!("*(!5#')0!$%#$*%#1!(,!-')'-'K#!("#!$&E4",/,0'4*/!'-$*4(!,+!
(#%%,%'&-!'&!*)!*18'&*5/#!')8#&(-#)(!6Z'4B#%&,)9!>?GGHI!

:*U'-!Cb!Q"#!-')1&#(!*)1!-,('8*(',)&!,+!*!(#%%,%'&(^&!')1'&4%'-')*(#!.&#!,+!
8',/#)4#! +,%! 4./(.%*/9!#("),N%*4'*/9!$#%&,)*/9!$,/'('4*/9! &,4'*/!,%! %#/'0',.&!
$.%$,&#&! 4*)),(!5#! 4,)4#$(.*/'K#1! 4,-$/#(#/E!P'("')! ("#!1'&4'$/')#!,%!
(%*1'(',)*/!-#(",1&! .&#1! ')!-*')&(%#*-! $&E4",/,0EI! J! (%*)&1'*0),&('4!
-,1#/!-*E!5#!-,%#!.&#+./I!!
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<'%,0'(%&)'($!7(/&$&%(%&F,!9(0%',03:&53!G)0!2,00)0&3+JD(3,-!92.;!
!

<,.)(%'#&! 4*)! +.)4(',)! ')! *! +*4'/'(*('8#! %,/#! P'("! %#0*%1&! (,! ;Q37N%#/*(#1!
(#%%,%'&-! $%#$*%*(',)&! *)1! (%*')')0&I! J-#%'4*)! *)1! O.%,$#*)! 4,.)(%'#&! 4*)!
*&&.-#! *! +*4'/'(*('8#! %,/#! +,%! .)1#%N%#&,.%4#1! 4,.)(%'#&! ')! *%#*&! &$#4'+'4*//E!
%#/*(#1! (,! ;3Q7! *)1! (#%%,%'&-I! p)&(*5/#! *%#*&! &.4"! *&! J+0"*)'&(*)9! <"#4")E*!
X#$.5/'49! R%*L9! *)1! c,&,8,! %#L.'%#! +*4'/'(*('8#! *&&'&(*)4#! ')! ,%1#%! (,! %#1#+')#!
)*(',)*/!&#4.%'(E!("%#*(&9!*&!P#//!*&!("#!P*E!("#E!,%0*)'K#!("#'%!)*(',)*/!&#4.%'(E!
*$$*%*(.&#&! 6<,"#)9! >?G?A! Q'#%)#E9! >??VHI! Q"#! #U$#%'#)4#! ,+! ,5&#%8')0! ("#!
#4,),-'49! $"E&'4*/9! *)1! 5',$&E4",&,4'*/! '-$*4(&! ,+! (#%%,%'&-! "*&! &('-./*(#1! *!
0%,P')0!'-$#(.&!+,%!*!P,%/1P'1#!",-#/*)1!&#4.%'(E!%#&$,)&#I!!
! Q"#%#!*%#!("%##!%#/#8*)(!",-#/*)1!&#4.%'(E!+*4(,%&!("*(!4*)!5#!')&(%.4('8#!
')! ')(#%)*(',)*/'K')0! *! ;Q37N&#)&'('8#! %#&$,)&#! (,! (#%%,%'&-b! :'/'(*%EN$/*)!
,%'#)(#19! 4,--.)'4*(',)! ".59! *)1! +*4'/'(*('8#! 6`'4B%*-*! =! `'4B%*-*9! >?GGA!
;,P#//!=!X,&)#%9!>??[9!3.9!#(!*/I9!>?G?HI!Q"#!+'%&(!+*4'/'(*('8#!+*4(,%!'&!*!4"*)0#!(,!*!
-'/'(*%EN,%'#)(#1!",-#/*)1!&#4.%'(E!*$$%,*4"!("*(!'&!*B')!(,!$%#$*%')0!+,%!5*((/#I!
Q"'&! *$$%,*4"! P,./1! $%,5*5/E! 5#! -,%#! "#/$+./! ("*)! *! 4'8'/'*)! 4,--'(-#)(! ,+!
%#&,.%4#&! ')! %#8#%&')0! .)P*)(#1! 4,)&#L.#)4#&I! Q"#! ;Q37! %#&$,)&#! -.&(! 5#!
(*'/,%#1! (,! ("#! .)'L.#!-*B#.$!,+! #*4"! 4,.)(%E! 67E59! e#)&#)9!=!ZE0**%19! >?GGA!
]'((/#!=!JB')N]'((/#9!>?GGA!2')(,)!=!]#P'&NS#%))1#K9!>?GGHI!!
! Q"#! &#4,)1! +*4'/'(*('8#! +*4(,%9! */(",.0"! *! 4"*//#)0#9! '&! +,%! ("#! ".5! +,%!
",-#/*)1! &#4.%'(E! 4,--.)'4*(',)&! (,! 5#4,-#! ;Q37N&#)&'('8#I! J! 5#&(! $%*4('4#!
P,./1!5#!(,!.&#!$%#N#U'&(')0!4,--.)'4*(',)! /')B&!("%,.0"!,%0*)'K*(',)&! /'B#!("#!
p)'(#1!Z*(',)&9! R)(#%)*(',)*/! X#1! <%,&&9! 7,4(,%&!P'(",.(! F,%1#%&9! R)(#%)*(',)*/!
J&&,4'*(',)! ,+! <"'#+&! ,+! ;,/'4#9! *)1! ZJQaI! ! J.(",%'(*('8#! *)1! ('-#/E!
4,--.)'4*(',)! "*&! ("#! $,(#)('*/! (,! ("P*%(! ("#! ')(#)1#1! #4,),-'4! *)1!
$&E4",/,0'4*/! +#*%! ,5M#4('8#&! ,+! (#%%,%'&(&9! %#1.4')0! ;Q37! ')4'1#)4#! 6S'&4"",++9!
>?GGHI! !S,%!#U*-$/#9!1.%')0! ("#! +*//!,+!>?GG9!*)!#/#4(%'4*/!$,P#%!*44'1#)(! ')! ("#!
3*)!7'#0,!*%#*!%#&./(#1!')!*!/,&&!,+!#/#4(%'4'(E!+,%!&#8#%*/!",.%&I!S,%!(",&#!,.(&'1#!
("#! $,P#%! ,.(*0#! *%#*9! ("#%#! P*&! *P*%#)#&&! ,+! ("#! /'B#/E! ),)N(#%%,%'&(! 4*.&#I!
2,P#8#%9! +,%! -*)E! %#&'1#)(&! ')! ("#! *++#4(#1! *%#*&9! ("#! $&E4",/,0'4*/! %'&B&!
')4%#*&#1! 1.#! ')! /*%0#! $*%(! (,! *)! *5&#)4#! ,+! ')+,%-*(',)I! J! &'K*5/#! ).-5#%! ,+!
$#,$/#! +'//#1! ("#! ')+,%-*(',)!8,'1!P'("! ("#'%!,P)!#U$/*)*(',)q(#%%,%'&-I! R)! ("#!
#)19! *!",-#/*)1! &#4.%'(E!$%#r$,&(! *)*/E&'&!,+! ')+,%-*(',)!*4L.'%#1!1.%')0! &.4"!
*)! ')4'1#)(! -*E! $%,8#! (,! 5#! *! 8'(*/! (,,/! ')! 5.'/1')0! &,-#! -#*&.%#! ,+! ;Q37!
%#&'/'#)4E! 63$,B*)#9! R)-*)9!`#*("#%+,%19! 7*8'1&,)9! =! 3(%*P9! >?GGA! 34".5#%(!=!
;.)*-*B'9!>?GGHI!
! Q"#!("'%1!+*4'/'(*('8#!+*4(,%!')!("#!')(#%)*(',)*/'K*(',)!,+!",-#/*)1!&#4.%'(E!
(#%%,%'&-! %#&$,)&#&! %#L.'%#&! -,%#! #U$#%('&#! P'("! ;Q37! ')(#%8#)(',)! %#&#*%4"I!
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Q"#! ')(#%,$#%*5'/'(E! ,+! ("'&! +*4'/'(*('8#! %,/#! ')8,/8#&! *! %#&#*%4"! +%*-#P,%B9!
/#*%)')0!*)1!(#*4"')09!*&!P#//!*&!4./(.%*//E!%#&$,)&'8#!#)0*0#-#)(!,+!("#!')8,/8#1!
4,.)(%'#&! 6c#//E9! >?GGHI! ! a)#! ,+! ("#! ;Q37! /#&&,)&! /#*%)#1! +%,-! VrGG! '&! ("#!
'1#)('+'4*(',)!,+!5*%%'#%&!(,!*&&#&&')0!(%*.-*!')!("#!*+(#%-*("!,+!*)!*4(!,+!(#%%,%I!
QP,! ,+! ("#&#! $,(#)('*/! ,5&(*4/#&! ')! ("'&! *&&#&&-#)(! $%,4#&&! *%#! %#(%,&$#4('8#!
%#4*//! 5'*&! *)1! ("#! *$$%,$%'*(#)#&&! ,+! #("'4*//E! 4,)1.4(')0! &.4"! (%*.-*N%#/*(#1!
*&&#&&-#)(!,)!("#!"##/&!,+!*!(#%%,%'&(!*((*4BI!!R)!4,.)(%'#&!P'("!+#P#%!%#&,.%4#&!'(!
-*E!(*B#!E#*%&!5#+,%#!4/')'4*/!*)1!+,%#)&'4!')+,%-*(',)!%#/*(#1!(,!;Q37!&.%+*4#&!')!
(*)0'5/#!P*E&!6T%#'0#%9!S.//#%(,)9!=!p%&*),9!>??dHI!!!
! 7#&$'(#! /'-'(#1! %#&,.%4#&9! (#%%,%'&-! *)1! ;Q37! *%#! *! &"*%#1! ')(#%)*(',)*/!
%#*/'(EI! p)1#%N%#&,.%4#1! %#0',)&^! *$$%,*4"#&! (,! ",-#/*)1! &#4.%'(E! -.&(!
'-$/#-#)(! ;Q37! (%*')')0! $,/'4'#&! ("*(! (%*)&/*(#! *4%,&&! %#&$,)&#! &E&(#-&! *)1!
&.5&E&(#-&! P'("')! ("#&#! 4,.)(%'#&I! ! Q",.0"(+.//E! *$$,%(',)')0! %#&,.%4#&! +,%!
(%*')')0!*)1!#*%/E!')(#%8#)(',)!4*)!%#1.4#!("#!4,&(&!,+!;Q37I!Q,!*4"'#8#!("'&!(*&B9!
'(!'&!&(%,)0/E!%#4,--#)1#1!(,!1#8#/,$!*!4,-$%#"#)&'8#!&#(!,+!",-#/*)1!&#4.%'(E!
4,.)(#%-#*&.%#&!4%*+(#1!P'("!(%*')')0!')!-')1!6c##)#E!=!8,)!`')(#%+#/1(9!>?GGHI!
! J&!*!%#&./(!,+!("#'%!"'&(,%'#&9!-*)E!4,.)(%'#&!"*8#!$%#N#U'&(')0!4/')'4*/!*)1!
+,%#)&'4!$&E4",/,0'4*/!;Q37!4,&(&!1.#!(,!%#$#*(#1!*4(&!,+!(#%%,%'&-I!Q"#!`2a!*)1!
J;J9! ("%,.0"! ("#! R<7! *)1! 73:! %#&$#4('8#/E9! "*8#! %#4,0)'K#1! &#8#%*/! ,+! ("#!
.)'8#%&*/! $&E4",/,0'4*/! &E-$(,-&! 4,)&'&(#)(!P'("!;Q37I!7#&$'(#!-.4"! 4%'('4'&-9!
("#!73:!*)1!R<7!*%#!("#!-,&(!4,--,)!-#)(*/!"#*/("!1'*0),&('4!%#&,.%4#&!.&#1!
*4%,&&!4./(.%#&!(,!.)1#%&(*)1!1'8#%&#!#U$%#&&',)&!,+!;Q37!6J&.B*'9!3*'(,9!Q&.%.(*9!
c'&"'-,(,9!=!Z'&"'B*P*9!>?G?A!e,")&,)9!>??[HI!
! <,.)(%'#&! &",./1! 4,)&'1#%! P"#("#%! ("#'%! ",-#/*)1! &#4.%'(E! (#*-&! *%#!
$%#$*%#1!(,!*11%#&&!&'(.*(',)&!,+!%#$#*(#1!*((*4B&!')!*!&",%(!$#%',1!,+!('-#I!S#P!
.)1#%N%#&,.%4#1!4,.)(%'#&!"*8#!-#)(*/!"#*/("!$%,+#&&',)*/&!*8*'/*5/#!,)!*!5%,*1!
5*&'&!,%!#8#)!%#4,0)'K#!("#!4,&(&!,+!;Q379!#8#)!(",.0"!("#E!-*E!"*8#!,5&#%8#1!'(!
+'%&("*)1I! 7.#! (,! ("'&! 4"*//#)0#9! 23! $#%&,))#/! (%*')#1! (,! %#4,0)'K#! ;Q37!
&E-$(,-&!-*E!"#/$!(",&#!*++#4(#1!*44#&&!&B'//#1!-#)(*/!"#*/("!&#%8'4#&!+*&(#%I!!
! a)#! %#4,--#)1#1! ",-#/*)1! &#4.%'(E! %'&B! %#1.4(',)! ')8#&(-#)(! ')4/.1#&!
("#! .&#! ,+! *! 5%'#+! ;Q37! *&&#&&-#)(! 4"#4B/'&(! (,,/! 5*&#1! ,)! ("#! R<7NGG! *)1!
$%,M#4(#1! 73:N[! 4%'(#%'*I! Q"#! 4"#4B/'&(! &",./1! 4,')4'1#!P'("! *)! *$$%,8#1! ;Q37!
&#)&'('8'(E!(%*')')0!+,%!#U'&(')0!23!$#%&,))#/!6F,P-*)!=!X,E&'%4*%9!>?GGHI!!Q"#%#!
*%#!*18*)(*0#&!*)1!1'&*18*)(*0#&!(,!.&')0!#U'&(')0!*8*'/*5/#!;Q37!&.$$,%(I!
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?-F('%(6,3! ('-! ;&3(-F('%(6,3! )G! E3&'6! 90,J,N&3%&'6! *)+,$('-! .,/#0&%1! 92.;!
4,3)#0/,3!!!!
!

GI! Q"#! ('-#/E! $%,U'-'(E! *)1! $,&&#&&',)! 5E! 23! $#%&,))#/! ,+! %#0',)*/!
B),P/#10#! ,+! ",P! (,! ,$#%*(#! ')! 4"*//#)0')0! %#4,0)'K#1! &E&(#-&N
&.5&E&(#-&9!,)#%,.&!%#0./*(',)&9!$,/'('4*/!')&(*5'/'(E!,%!1'&4,)(').'(E!')!("#!
4,.)(%EI!!!!!!
>I! 23! $#%&,))#/! *%#! *P*%#! ,+! .)'L.#! 4./(.%*/! ,%! #("),%*4'*/! +*4(,%&!
,$#%*(')0I!
dI!23!$#%&,))#/!"*8#!1#8#/,$#1!*(!/#*&(!*1*$('8#!#U$#%('&#!')!-*)*0')09!,%!
,8#%4,-')09!4./(.%*/!*)1!&E&(#-!,5&(*4/#&I!!!
_I! 23! $#%&,))#/! "*8#! &,-#! #&(*5/'&"#1! 4./(.%*/! 4%#1'5'/'(E! 6)#0*('8#! ,%!
$,&'('8#H!,%!%#4,0)'(',)!5E!')1'8'1.*/&!')!("#'%!4,.)(%EI!
[I! ;%#N#U'&(')0!23!$#%&,))#/!-*E!5#!.)4,)&4',.&/E! 4,-$%,-'&#1!5#4*.&#!
("#E! "*8#! 5##)! $#%&,)*//E! '-$*4(#1! ')! &,-#! (*)0'5/#! P*E! 5E! ("#! *4(! ,+!
(#%%,%'&-!,%!$*&(!*4(&!6#I0I!c*(%')*!+'%&(!%#&$,)1#%&HI!
!

! S,%!*//!("#!*5,8#!%#*&,)&9!$%#N#U'&(')0!",-#/*)1!&#4.%'(E!$#%&,))#/!*%#!/#&&!
/'B#/E!(,!#U$#%'#)4#!U#),$",5'4!$#%4#$(',)&!("*(!4,./1!+.)4(',)!*&!*!/'*5'/'(E!P"'/#!
,$#%*(')0! ')! %#&$,)&#! (,! *4(&! ,+! (#%%,%'&-I!J(! ("#! &*-#! ('-#9! ("#E! *%#! /'B#/E! (,!
-*)*0#! *)1! $%,5*5/E! ,8#%4,-#! $%#4,)4#$(',)&! P'("! +*&(#%! *)1!-,%#! #++'4'#)(!
4./(.%*//EN%#&$,)&'8#!/#*%)')09!1#&$'(#!("#'%!(E$'4*//E!&-*//#%!&(*++')0!&'K#9!*)1!/#&&!
&,$"'&('4*(#1!#U$#%('&#!')!("#&#!;Q37N%#/*(#1!-*((#%&!6c*4K,%,P&B'9!#(I!*/I9!>?GGHI!!
:#)(*/! "#*/("! $%,+#&&',)*/&! P",! "*8#! %#&$,)1#1! (,! *4(&! ,+! (#%%,%! /,4*//E! "*8#!
')&'0"(&!P"'4"!4,./1!5#!')(#0%*(#1!P'("!;Q37!%#&$,)&#!#U$#%(&!P",!"*8#!.)'L.#!
*&&#(&9!&B'//&9!,%!&.44#&&#&!+%,-!,("#%!*%#*&!,%!4,.)(%'#&I!Q"#!%#&./(')0!4.%%'4./.-!
*)1! (%*')')0! 4,./1! 5#4,-#! 4%,&&N4./(.%*/! (,! &(%#)0("#)! +.(.%#! %#&$,)&#&! (,!
(#%%,%'&-!62,5+,//9!#(!*/I9!>?GGA!2')(,)!=!]#P'&NS#%)*)1#K9!>?GGHI!
! Q"#!-./(')*(',)*/!",-#/*)1!&#4.%'(E!1*(*!%#&./(')0!+%,-!("#!Q"%##!X!:,1#/!
4*)!"#/$!+'//!("#!1#*%("!,+!%#&#*%4"!%#0*%1')0!("#!*4(.*/!%#$,%(')0!$%*4('4#&!%#/*(#1!
(,!;Q37I!T'8#)!("*(!",-#/*)1!&#4.%'(E!$#%&,))#/!4,-#!')(,!4,)(*4(!P'("!$#,$/#!
')! .)'L.#! P*E&! +,//,P')0! *! (#%%,%'&(! *((*4B9! '(! '&! #&&#)('*/! (,! #U*-')#! ("#'%!
'--#1'*(#! +'%&("*)1! $#%4#$(',)&I! R)&(#*1! ,+! 1#*/')0! P'("! 1#/*E#1! $&E4",/,0'4*/!
%#*4(',)&! &,-#('-#! /*(#%9! ("#! 1*(*! %#$%#&#)(&! %#*/'&('4! *44,.)(&! ,+! P"*(! "*&!
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A>?7020;?A;47$ @A001@A9A=$ i/##$ ,<]"K$ %&&(jY$ $ 637$ 20-A.$ AG7?$ ;>$
1>470?1G@1.91>;0/$nA=:0799;o$;..0-;@3$ 1>$?7H1>1>2$3-=79;>?$G7@A014/$:;G7?$->$
437$=;>/$07G.->G1:191417G$-H$437$EY"Y$]7.;04=7>4$-H$<-=79;>?$"7@A014/Y$$!4$C;G$
;GGA=7?$437$20;?A;47G$-H$3-=79;>?$G7@A014/$A>?7020;?A;47$.0-20;=G$C-A9?$
:7$ HA4A07$ .0-20;=$ =;>;270GK$ .0-V7@4$ -HH1@70GK$ ;@41->$ -HH1@70GK$ 1>4799127>@7$
;>;9/G4GK$ 74@YK$ 1>$ 437$ 3-=79;>?$ G7@A014/$ @-==A>14/$ 7>@-=.;GG1>2$ :-43$ 437$
.A:91@$;>?$.01F;47$G7@4-0GY$$B=7027>@/$=;>;27=7>4$C;G$;GGA=7?$4-$:7$;$F14;9$
.;04$-H$3-=79;>?$G7@A014/Y$ $OG$?7F79-.7?$437$=-?79$@A001@A9A=$;9G-$;GGA=7?$
G4A?7>4G$C143$G.7@1H1@$3-=79;>?$G7@A014/$1>4707G4G$@-A9?$G797@4$;$=1>-0$1>$43;4$
;07;K$ H-0$ 7U;=.97$ 43-G7$C;>41>2$ 4-$C-0D$ 1>$ ,AG4-=G$ ;>?$\-0?70$ Z0-47@41->K$
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!==120;41->$;>?$,AG4-=$B>H-0@7=7>4$-0$"7@074$"70F1@7$@-A9?$=1>-0$1>$@01=1>;9$
VAG41@7$-0$.-91@7$G4A?17Gq43AG$3-=79;>?$G7@A014/$H179?$;27>@/$=1GG1->G$>77?7?$
4-$:7$1>40-?A@7?$:A4$>-4$@-F707?$1>)?7.43$1>$437$@-07$@A001@A9A=Y$$J143$437G7$
;GGA=.41->G$ 1>$ 3;>?K$ 437$ I->4707/$ 20-A.$ ?7F79-.7?$ ;$ =-?79$ @A001@A9A=$
-A491>7$ 7U.;>?1>2$->$ 437$ H-99-C1>2$ D7/$ ;07;G$ 1?7>41H17?$ 1>$ 6;:97$ !$ i/##$ ,<]"K$
%&&($H-0$?74;19Gjd$
$

cccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccc$
$
J$9(*!"!!:1;*($#<!=*>%'?6@!N1<*(!F%''?>%(%;!Q*@!H'*$)!!
$ <-=79;>?$"7@A014/$O?=1>1G40;41->$ $ !>4799127>@7$
$ ^7G7;0@3$[$O>;9/G1G$ $ $ $ ,0141@;9$!>H0;G40A@4A07$Z0-47@41->$
$ B=7027>@/$I;>;27=7>4$ $ $ "40;4721@$Z9;>>1>2$
$ 67@3>-9-2/$ $ $ $ $ Q;C$;>?$Z-91@/$
$ "40;4721@$,-==A>1@;41->G$ $ $ 6700-01G=e,-A>4704700-01G=$
$ 637$Z01F;47$"7@4-0$;>?$<-=79;>?$"7@A014/$$$$$$
cccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccc$
$
$ J143$ 4C-$ /7;0G$ -H$ 7U.7017>@7$ 47;@31>2$ 437$ BPE$ A>?7020;?A;47$
@A001@A9A=K$ 437$.0-20;=$H;@A94/$ 4--D$437$,<]"$=-?79$@A001@A9A=$-A491>7$ 1>4-$
;@@-A>4$ ;G$ 437/$ @->G1?707?$ @A001@A9A=$ @3;>27G$ 1>$ H;99$ %&&(Y$ $ !>$ 437$ H10G4$ 4C-$
/7;0G$ -H$ 437$ BPE$ .0-20;=K$ >7C$ H;@A94/$ =7=:70G$ C143$ >;41->;9$ G7@A014/$
.-91@/e1>4799127>@7$ ;>?$ G4;47eH7?70;9$ 7=7027>@/$ =;>;27=7>4$ :;@D20-A>?G$
C707$3107?$ ;>?$.0-F1?7?$ H07G3$.70G.7@41F7G$ 4-$ 437$ @A001@A9A=$ 07F17CY$ $ 637G7$
>7C$ 3107G$ V-1>7?$ 437$ 7U1G41>2$ H;@A94/$ ;907;?/$ G40->2$ 1>$ 437$ ;07;G$ -H$ @0141@;9$
1>H0;G40A@4A07$.0-47@41->K$G7@A014/$=;>;27=7>4K$;>?$H10G4$07G.->?70$;@41F1417GY$$
!>$ ;??141->$ 4-$ 437$ ,<]"$ =-?79$ @A001@A9A=K$ 437$ H;@A94/$ 3;?$ 43710$ -C>$
07@-==7>?;41->G$ H-0$ 1=.0-F7=7>4$ 4-$ 437$ 7U1G41>2$ @A001@A9A=$ :;G7?$ ->$
47;@31>2$ 437$ .0-20;=$ -F70$ 14G$ H10G4$ 4C-$ /7;0GY$ $ _-0$ 7U;=.97K$ 437/$ GA227G47?$
=-07$ =;43K$ G@17>@7$ ;>?$ 47@3>-9-2/$ :7$ 07gA107?$ 1>$ 437$ :;@379-0$ -H$ G@17>@7$
.0-20;=Y$!>$437$-0121>;9$@A001@A9A=K$:-43$.3/G1@;9$G7@A014/$;>?$FA9>70;:1914/$;>?$
01GD$ ;GG7GG=7>4$ C707$ .9;>>7?$ 4-$ :7$ 4;A234$ 1>$ ->7$ G-.3-=-07$ 97F79$ @-A0G7Y$$
637$H;@A94/$H-A>?$437$;?F;>@7?$FA9>70;:1914/$;>?$01GD$;GG7GG=7>4$=;4701;9$C;G$
4--$?1HH1@A94$ H-0$G-.3-=-07G$;>?$07gA107?$;$=-07$ 1>)?7.43$G4;>?;9->7$@-A0G7$
9;470$ 1>$ 437$ @A001@A9A=Y$ $ O??141->;99/K$ 437$ -0121>;9$ BPE$ @A001@A9A=$ 9;@D7?$ ;$
@-A0G7$->$?1G;G470$.9;>>1>2$;>?$07G.->G7Y$$$
$ J143$437$,<]"$=-?79$@A001@A9A=$;>?$437$H;@A94/$ 1>.A4K$BPE$;??7?$H-A0$
>7C$@-A0G7G$4-$437$.0-20;=$@-07$;>?$G7F7>$>7C$GA..-041>2$@-A0G7G$i=7;>1>2$
@-A0G7G$ 4;A234$ -A4G1?7$ 437$ <-=79;>?$ "7@A014/$ .0-20;=jY$ $ 637$ >7C$ @-07$
@-A0G7G$ 1>@9A?7?$ SA9>70;:1914/$ ;>?$ ^1GD$ OGG7GG=7>4$ iH-0$ VA>1-0GjK$ <-=79;>?$
"7@A014/$67@3>-9-2/$i=-F7?$H0-=$:71>2$;>$797@41F7$4-$;$07gA107?$@-07$@-A0G7jK$
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]1G;G470$Z07.;07?>7GG$;>?$^7G.->G7$;>?$;$@;.G4->7$@-A0G7$7>41497?$<-=79;>?$
"7@A014/$,-99-gA1A=Y$ $637$G7F7>$>7C$GA..-041>2$@-A0G7G$ 1>@9A?7?$87-20;.31@$
!>H-0=;41->$ "/G47=GK$ EY"Y$ <1G4-0/$ H0-=$ +*kkK$ O=701@;>$ 8-F70>=7>4K$ B;043$
"@17>@7K$ "4;41G41@GK$ ZG/@3-9-2/$ ;>?$ 714370$ Z01>@1.97G$ -H$ I;>;27=7>4$ -0$
!>40-?A@41->$ 4-$ ZA:91@$ O?=1>1G40;41->Y$ $ 637$ 07F1G7?$ @A001@A9A=$ 07gA107G$ ;$
=1>1=A=$-H$+%&$4-4;9$@07?14G$C143$N($@07?14G$-H$3-=79;>?$G7@A014/$@-07$@-A0G7G$
iM$ -H$ 43-G7$ @07?14G$ 797@41F7GjK$ NN$ @07?14G$ -H$ GA..-041>2$ @-A0G7GK$ N'$ @07?14G$ -H$
27>70;9$7?A@;41->$;>?$+'$H077$797@41F7$@07?14GY$$637$07GA941>2$3-=79;>?$G7@A014/$
@-07$;>?$GA..-041>2$@A001@A9A=$@;>$:7$GA==;01a7?$AG1>2$437$H-99-C1>2$4-.1@G$
;>?$A>?709/1>2$N)@07?14$@-A0G7$41497G$iG77$iBPEK$%&+%;j$H-0$?74;19Gjd$
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J$9(*!""!!AQI!:1;*($#<!=*>%'?6@!F%''?>%(%;$
$ <-=79;>?$"7@A014/$Z-91@/eQ72;9eI;>;27=7>4$
$ $ !>40-?A@41->$4-$<-=79;>?$"7@A014/$
$ $ Q72;9$;>?$B431@;9$!GGA7G$1>$<-=79;>?$"7@A014/$
$ $ <-=79;>?$"7@A014/$,-99-gA1A=$i,;.G4->7j$
$ $ EY"Y$<1G4-0/$H0-=$+*kky$
$ $ O=701@;>$8-F70>=7>4y$
$ $ ZG/@3-9-2/y$
$ $ Z01>@1.97G$-H$I;>;27=7>4y$-0$!>40-?A@41->$4-$ZA:91@$O?=1>1G40;41->y$
$ $ \-0?70$[$!==120;41->$,->40-9$i".7@1;9$6-.1@G$797@41F7j$
$ $ <-=79;>?$]7H7>G7$i".7@1;9$6-.1@G$797@41F7j$
$ $ I;0141=7$"7@A014/$i".7@1;9$6-.1@G$797@41F7j$
$
$ ,0141@;9$!>H0;G40A@4A07$Z0-47@41->$
$ $ Z3/G1@;9$"7@A014/y$
$ $ ,0141@;9$!>H0;G40A@4A07$Z0-47@41->$
$ $ SA9>70;:1914/$;>?$^1GD$OGG7GG=7>4$
$ $ <Q"$67@3>-9-2/$
$ $ ,/:70$"7@A014/$i797@41F7j$
$ $ "7F70;9$".7@1;9$6-.1@G$i797@41F7Gj$->$,!$G7@4-0GeGA:G7@4-0G$
$ $ $$$ $
$ ^7G7;0@3eO>;9/G1Ge!>4799127>@7$
$ $ ,0141@;9$Z0-:97=$O>;9/G1G$
$ $ "4;41G41@Gy$
$ $ !>4799127>@7$Z0-@7GG$
$ $ 87-20;.31@$!>H-0=;41->$"/G47=Gy$
$ $ 6700-01G=e,-A>4704700-01G=y$
$ $ ,-A>4701>4799127>@7$i797@41F7j$
$ $ ]-=7G41@$6700-01G=$i797@41F7j$
$ $
$ B=7027>@/$I;>;27=7>4$
$ $ B=7027>@/$I;>;27=7>4$i!>40-?A@41->j$
$ $ ]1G;G470$Z07.;07?>7GG$;>?$^7G.->G7$
$ $ I1412;41->$;>?$]1G;G470$^7@-F70/$
$ $ JI]e<;a;0?-AG$I;4701;9Gy$
$ $ ]1G;G470$I7?1@;9$L.70;41->Gy$
$ $ !>40-?A@41->$4-$Z3/G1@;9$87-20;.3/y$-0$B;043$"@17>@7y$
$ $ B=7027>@/$Z9;>>1>2$i797@41F7j$
$ $ \AG1>7GG$,->41>A14/$;>?$B=7027>@/$I;>;27=7>4$i797@41F7j$
$ $ I-?70>$#;4A0;9$]1G;G470G$i797@41F7j$
$ $
$ I1G@799;>7-AG$B97@41F7G$
$ $ ,--.70;41F7$B?A@;41->e!>470>G31.G$
$ $ _179?$BU.7017>@7$
$ $ !>?7.7>?7>4$"4A?/$
$ $
$ y$"A..-041>2$@-A0G7G$4;A234$:/$.0-20;=G$-A4G1?7$3-=79;>?$G7@A014/$
cccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccccc$
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$ 637$ ;:-F7$ 07F1G7?$ A>?7020;?A;47$ @A001@A9A=$ @;>$ :7$ @->G1?707?$ ;$
GA@@7GG$:;G7?$->$4C-$/7;0G$-H$7U.7017>@7Y$$6-4;9$->)@;=.AG$7>0-99=7>4G$1>$437$
3-=79;>?$ G7@A014/$=;V-0$3;F7$ 97F797?$-HH$ ;4$ ;..0-U1=;479/$ %R&$ G4A?7>4GY$ $OG$
437$->9/$3-=79;>?$G7@A014/$')/7;0$:;@379-0bG$.0-20;=$;4$;$.A:91@$A>1F70G14/$ 1>$
P7>4A@D/K$ ;>?$ ;9G-$C1431>$ 9;027$ ;07;G$ -H$ 437$ GA00-A>?1>2$EY"Y$ "-A437;G4$ ;>?$
I1?)J7G4K$437$.0-20;=$?0;CG$G4A?7>4G$H0-=$;$C1?7$27-20;.31@$;07;Y$J143$437$
1>@07;G7?$ ?1HH1@A94/$ -H$ 437$ ;:-F7$ 07F1G7?$ @A001@A9A=$ -F70$ 14G$ .07?7@7GG-0K$ ;>$
A>1>47>?7?$@->G7gA7>@7$-H$437$@3;>27G$3;G$:77>$GA:G4;>41;9$1=.0-F7=7>4$1>$
437$ 3123$ G@3--9$ 20;?7G$ ;>?$ @-99727$ 7>40;>@7$ 7U;=1>;41->G$ -H$ >7C$ G4A?7>4GY$$
^;47?$->7$-H$437$4-.$nS7470;>$_017>?9/o$1>G414A41->G$-H$312370$7?A@;41->$1>$437$
E>147?$ "4;47GK$ =;>/$ -H$ 437$ G4A?7>4G$ ;07$ F7470;>GK$ ;@41F7$ ?A4/$ =1914;0/$ ;>?$
#;41->;9$ 8A;0?Y$ $ 637$ BPE$ EY"Y$ O0=/$ ^L6,$ .0-20;=$ ;9G-$ .0-F1?7G$ ;$ 9;027$
>A=:70$ -H$ 3-=79;>?$ G7@A014/$ G4A?7>4GY$ $ J3197$ 437$ .--0$ G4;47$ -H$ 437$ EY"Y$
7@->-=/$ ;HH7@47?$ 437$ V-:$ .9;@7=7>4$ -H$ 1>141;9$ BPE$ 3-=79;>?$ G7@A014/$
20;?A;47GK$ C143$ 07@7>4$ 1=.0-F7=7>4G$ 1>$ 437$ EY"Y$ 7@->-=/$ 20;?A;47G$ ;07$
H1>?1>2$V-:G$07;?19/$1>$:-43$437$.A:91@$;>?$.01F;47$G7@4-0GY$$$
$ 637$07;G->G$H-0$1>@9A?1>2$G-=7$-H$437$GA..-041>2$@-A0G7G$=;/$G77=$97GG$
-:F1-AGY$ $ BF7>$ 43-A23$ EY"Y$ <1G4-0/$ ;>?$ O=701@;>$ 8-F70>=7>4$ ;07$ 4;A234$ 1>$
3123$ G@3--9$ ;>?$ ;07$ 797@41F7$ -.41->G$ 1>$ 437$ BPE$ 27>70;9$ 7?A@;41->$ .0-20;=K$
C7;D>7GG7G$ 1>$ 437G7$ ;07;G$ -H$ G4A?7>4$ D>-C97?27$ 07gA107?$ 437G7$ @-A0G7G$ :7$
1>@9A?7?$ ;G$ GA..-041>2$ @-A0G7G$ 1>$ 437$ 3-=79;>?$ G7@A014/$ @A001@A9A=Y$ $ !4$ 1G$
1=.-04;>4$G4A?7>4G$3;F7$G-91?$@A007>4$EY"Y$<1G4-0/$;>?$O=701@;>$8-F70>=7>4$
:;@D20-A>?G$4-$;GG1G4$1>$43710$@-=.0737>G1->$-H$437$7F-9A41->$-H$437$3-=79;>?$
G7@A014/$ @-==A>14/$ ;>?$ 14G$ 972;9$ G40A@4A07Y$ $OG$3-=79;>?$ G7@A014/$ 1G$ 9;0279/$ ;$
G-@1;9$ G@17>@7K$ ZG/@3-9-2/$ C;G$ 1>@9A?7?$ ;G$ ;$ GA..-041>2$ @-A0G7$ ?A7$ 4-$ 14G$
1=.-04;>@7$4-$437$437-0741@;9$47>74G$-H$-4370$G-@1;9$G@17>@7$?1G@1.91>7GY$ $J3197$
43707$1G$>-$G.7@1H1@$O99$<;a;0?G$@-A0G7K$437$@->@7.4G$-H$O99$<;a;0?G$;07$1>HAG7?$
430-A23-A4$ 437$ @A001@A9A=$ ;>?$ 43707$ ;07$ G.7@1H1@$ GA..-041>2$ @-A0G7G$ ->$
JI]e<;a;0?-AG$ I;4701;9GK$ ]1G;G470$ I7?1@;9$ L.70;41->GK$
6700-01G=e,-A>4704700-01G=$ ;>?$ B;043$ "@17>@7Y$ $ 637$ 3-=79;>?$ G7@A014/$
@A001@A9A=$ @;>$ 1>@9A?7$ GA@3$ ;$ C1?7$ ;00;/$ -H$ GA..-041>2$ @-A0G7G$ H0-=$ -4370$
?1G@1.91>7G$;G$BPE$1G$0;47?$->7$-H$437$n\7G4$Z9;@7G$4-$J-0D$1>$O@;?7=1;o$?A7K$1>$
.;04K$4-$G40->2$1>470)?7.;04=7>4;9$@--0?1>;41->$;>?$@--.70;41->Y$
$ O>-4370$;07;$-H$ 1>G40A@41->$>-4$-:F1-AG$ 1>$437$BPE$@A001@A9A=$1G$@0141@;9$
;>?$ @07;41F7$ 431>D1>2Y$ $ \7H-07$ 437$ H;99$ %&&k$ :721>>1>2$ -H$ 437$ BPE$ 3-=79;>?$
G7@A014/$ .0-20;=K$ BPE$ 1>G414A47?$ ;$ A>1F70G14/)C1?7$ hA;914/$ B>3;>@7=7>4$
Z0-20;=$ ihBZj$ C143$ ;$ 2-;9$ 43;4$ nBPE$ C199$ ?7F79-.$ 1>H-0=7?K$ @0141@;9$ ;>?$
@07;41F7$431>D70G$C3-$@-==A>1@;47$7HH7@41F79/o$iBPEK$%&+%:jY$$$OG$437$07GA94$-H$
437$hBZ$7HH-04GK$;99$G4A?7>4G$;07$1>40-?A@7?$4-$437$@0141@;9$;>?$@07;41F7$431>D1>2$
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H0;=7C-0D$;?-.47?$H0-=$437$_-A>?;41->$H-0$,0141@;9$631>D1>2$iG77$_-A>?;41->$
H-0$,0141@;9$631>D1>2K$%&+%j$1>$437$07gA107?$O@;?7=1@$L017>4;41->$@-A0G7$4;D7>$1>$
43710$ H10G4$ G7=7G470Y$ $ "D199$ 1>$ AG1>2$ 437$ @0141@;9$ 431>D1>2$ H0;=7C-0D$ 1G$ 437>$
071>H-0@7?$ 1>$ 4C-$ 27>70;9$ 7?A@;41->$ B>291G3$ ,-=.-G141->$ @-A0G7G$ ;>?$ 1>$ 437$
07=;1>?70$-H$437$@-A0G7G$1>$437$BPE$27>70;9$7?A@;41->$.0-20;=Y$$"4A?7>4G$;9G-$
4;D7$ ;$ 07gA107?$ J0141>2$ !>47>G1F7$ @-A0G7$ ;H470$ @-=.9741>2$ 43710$ B>291G3$
,-=.-G141->$ 07gA107=7>4G$ 43;4$ H-@AG7G$ ->$ 7U.;>?1>2$ @0141@;9$ 431>D1>2$ GD199G$
C1431>$ 43710$ =;V-0$ ?1G@1.91>7Y$ $ Q-C70)?1F1G1->$ 3-=79;>?$ G7@A014/$ @-A0G7G$ ;9G-$
071>H-0@7$437$AG7$-H$437$@0141@;9$431>D1>2$H0;=7C-0DY$ $ !>$43710$H10G4$G7=7G470$-H$
VA>1-0$/7;0K$3-=79;>?$G7@A014/$G4A?7>4G$07@71F7$7F7>$=-07$1>)?7.43$1>G40A@41->$
1>$@0141@;9$;>?$@07;41F7$431>D1>2$1>$43710$,0141@;9$Z0-:97=$O>;9/G1G$@-A0G7Y$$631G$1G$
437>$071>H-0@7?$1>$43710$3-=79;>?$G7@A014/$A..70)?1F1G1->$@-A0G7GY$$_1>;99/K$BPE$
A>1F70G14/$07gA107=7>4G$@;99$H-0$;>$;..917?$@0141@;9$;>?$@07;41F7$431>D1>2$@-A0G7K$
C31@3$1G$=74$430-A23$437$<-=79;>?$"7@A014/$,-99-gA1A=$i@;.G4->7j$@-A0G7Y$$OG$
;$ 07GA94K$ 7=.9-/70G$ @;>$ :7$ ;GGA07?$ BPE$ 20;?A;47G$ 3;F7$ =;G4707?$ 437$
D>-C97?27$;>?$GD199G$-H$@0141@;9$;>?$@07;41F7$431>D1>2Y$
$ O$ 0-:AG4$ @--.70;41F7$ 7?A@;41->$ ;>?$ 1>470>G31.$ .0-20;=$ 1G$ -HH707?$ 4-$
GA..-04$437$3-=79;>?$G7@A014/$@A001@A9A=Y$I;D1>2$;$@--.70;41F7$7?A@;41->$-0$
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;A43-01417Go$i.Y*jY$$631G$?7H1>141->K$C3197$;?-.41>2$;$.;041@A9;0$>;41->;9)G7@A014/$
H-@AGK$ G.7;DG$ ?107@49/$ 4-$ 437$ 1>H-0=;41->$ @-997@41->$ ;>?$ ;>;9/G1G$ 7=.3;G1G$ -H$
-A0$ 1>141;41F7$ ;G$ C799$ ;G$ 437$ 1=.-04;>@7$ -H$ 437$ -02;>1a;41->;9$ 797=7>4G$ -H$
1>4799127>@7K$ 1Y7YK$ 437$B'%1#//$ -H$ 1>4799127>@7$ iJ;0>70K$ %&&RjY$ $ 637$ 1>4799127>@7$
1>141;41F7$:A19?G$->$437$?7@;?7G)9->2$31G4-0/$-H$437$H179?$-H$1>H-0=;41->$G@17>@7K$
G-=7$-H$C31@3$C7$7U.9-07$:79-CY$

\0-;?9/$ @->@71F7?K$ 1>H-0=;41->$ H-99-CG$ ;$ 91H7$ @/@97$ H0-=$ @07;41->K$
430-A23$ -02;>1a;41->K$ ;@@7GG$ ;>?$ AG7K$ 4-$ .07G70F;41->Y$ J143-A4$ GD1997?$
.0-H7GG1->;9G$=;>;21>2$ ;>?$ ?7G12>1>2$ 437$ G/G47=G$ ;>?$ G70F1@7G$ 43;4$ .0-F1?7$
.7-.97$;>?$20-A.G$C143$1>H-0=;41->K$431G$F;9A;:97$07G-A0@7$@;>$:7$9-G4K$07=;1>$
31??7>K$;>?$:7$07>?707?$AG797GG$-0$1>;@@7GG1:97Y$631G$@->@7.4$-H$;>$1>H-0=;41->$
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91H7@/@97$ 3;G$ .0-F1?7?$ ;$ H-A>?;41->$ H-0$ =;>/$ @A001@A9;0$ ?7F79-.=7>4G$ 1>$
;@;?7=1@$.0-20;=G$1>$1>H-0=;41->$G4A?17GK$;>?$07H97@4G$437$1>470079;47?$>;4A07$
-H$ ;@41F1417G$ 0;>21>2$ H0-=$ AG70$ :73;F1-0$ ;>;9/G1G$ 4-$ 07@-0?G$ =;>;27=7>4$ 4-$
?1214;9$G/G47=$?7G12>$;>?$7F;9A;41->$1>$.07.;01>2$1>H-0=;41->$.0-H7GG1->;9G$H-0$
@;0770GY$ $ 63707$ 3;G$ :77>$ ;$ 20-C1>2$ 1>4707G4$ 1>$ 1>470?1G@1.91>;0/$ ;@;?7=1@$
G4A?17G$ -H$ 1>H-0=;41->$ C31@3$ 1G$ =;>1H7G4$ >-C$ 1>$ 437$ 7=7021>2$ 1>470>;41->;9$
20-A.$ -H$ 1>H-0=;41->$ G@3--9G$ D>-C>$ ;G$ 437$ n1"@3--9G$ =-F7=7>4o$
iCCCY1G@3--9GY-02jK$ C31@3$ 1G$ @-==1447?$ 4-$ ;?F;>@1>2$ -A0$ A>?70G4;>?1>2$ -H$
437$079;41->G31.G$;=->2$.7-.97K$1>H-0=;41->K$;>?$47@3>-9-2/Y$

!>4799127>@7$C-0D$ 47>?G$ 4-$ H-99-C$ 14G$ -C>$ @/@91@;9$ .0-@7GG$ 1>F-9F1>2$ 437$
1?7>41H1@;41->$ -H$ 07gA107=7>4GK$ @-997@41->K$ .0-@7GG1>2$ ;>?$ 7U.9-14;41->$ -H$
1>H-0=;41->K$ ;>;9/G1G$ ;>?$ .0-?A@41->K$ @->GA=.41->K$ ;>?$ H77?:;@DY$ $ Q1D7$
1>H-0=;41->K$ 1>4799127>@7$ 3;G$ :77>$ ?7G@01:7?$ ;G$ ;$ .0-@7GG$ ;1=7?$ ;4$ 07?A@1>2$
A>@704;1>4/$ i,9;0DK$ %&+&jK$ ;>?K$ 1>?77?K$ 437$ G;=7$ ;A43-0$ 3;G$ ;02A7?$ 43;4$ 437$
=-G4$ 1=.-04;>4$ @3;>27$ 1>$ 1>4799127>@7$ C-0D$ 43;4$ 07GA947?$ H0-=$ (e++$ C;G$ 437$
07@-2>141->$43;4$GA@3$C-0D$>77?7?$4-$=-F7$=-07$4-C;0?$;$.0-@7GG$0;4370$43;>$
HA>@41->;9$-017>4;41->Y$ !>$ 431G$ 91234K$ 1>H-0=;41->$ G4A?17G$ ;>?$ 1>4799127>@7$C-0D$
3;F7$ =;>/$ G1=19;01417G$ 43;4$ GA227G4$ 7?A@;41->$ H-0$ 1>4799127>@7$ =1234$ H14$ C799$
C1431>$ 1>H-0=;41->$ G4A?17G$ @A001@A9;Y$ $ "1=19;09/K$ 437$ 1=.07GG1F7$ 20-C43$ -H$ 437$
H179?$ -H$ 1>H-0=;41->$ G@17>@7K$ ;>$ 1=.-04;>4$ @-=.->7>4$ -H$ 437$ H179?$ -H$
1>H-0=;41->$G4A?17GK$1==7?1;479/$:7H-07K$?A01>2K$;>?$;H470$J-09?$J;0$!!$HA04370$
?7=->G40;47G$437$@9-G7$079;41->G31.$-H$437$?1G@1.91>7$;>?$1>4799127>@7$C-0DY$
!
:?)61'?>$(!"#6*'5$>*)!9*6B**#!"#51';$6?1#!=>?*#>*!$#<!"#6*((?&*#>*!R1'C!
$

63707$ 1G$ ;$ .;041@A9;09/$ @9-G7$ 079;41->G31.$ :74C77>$ 1>H-0=;41->$ G@17>@7$
;>?$G7@A014/$G4A?17G$1>$437$E>147?$"4;47G$43;4$1G$0;079/$=;?7$7U.91@14$:A4$=7014G$
;447>41->$ 3707$ iG77K$ 7Y2YK$ J1991;=G$ [$ Q1.74aK$ %&&Rm$ ,37>$ [$ �AK$ %&&MjY$ $ 63077$
797=7>4G$-H$437$G4-0/$1>F-9F7$S;>>7F;0$\AG3K$_0;>D91>$^--G7F794bG$@317H$G@17>@7$
;?F1G-0$ ?A01>2$JJ$ !!Y$ $ _10G4K$ ^--G7F794$ G-A234$ \AG3bG$ 379.$ 1>$ =-:191a1>2$ 437$
7>4107$G@17>@7$;>?$47@3>-9-2/$07G7;0@3$;>?$47;@31>2$@-==A>14/$4-$GA..-04$437$
EY"Y$ ;>?$ 14G$ O9917G$ ?A01>2$ 437$ C;0Y$ $ OG$ .;04$ -H$ 43;4$ >;41->;9$ =-:191a;41->K$
^--G7F794K$ \AG3K$ ;>?$ -4370G$ 1>$ ^--G7F794bG$ 1>>70$ @10@97$ C707$ 7G.7@1;99/$
@->@70>7?$ C143$ =;D1>2$ G@17>@7$ ;>?$ 47@3>-9-2/$ 07G7;0@3$ ;>?$ .0-?A@41F14/$
1=.-04;>4$797=7>4G$-H$437$EY"Y$?7H7>G7$.-G4A07$:/$7>3;>@1>2$G7F70;9$.;04G$-H$
437$ 07G7;0@3$ @/@97d$ $ 637$ G.77?$ -H$ 437$ 07G7;0@3$ .0-@7GGK$ 437$ ?7.43$ -H$ 437$
07G7;0@3$.0-@7GGK$437$2-F70>=7>4;9$0-97$;G$;$@;4;9/G4$;>?$.01=;0/$@AG4-=70$-H$
437$07GA94G$-H$07G7;0@3K$;>?$1=.-04;>4$?7H7>G7$;>?$7@->-=1@$;?F;>4;27G$43;4$
2--?$07G7;0@3$.0-F1?7GY$ $I;>/$-H$437$;@@-=.91G3=7>4G$=;?7$?A01>2$;>?$ VAG4$
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;H470$437$C;0$079;47?$4-$1>H-0=;41->)1>47>G1F7$47@3>-9-217GK$GA@3$;G$@-=.A41>2K$
G->;0K$ 0;?;0K$ @0/.4-20;.3/K$ ;>?$ -4370$ H179?GK$ C707$ 07GA94G$ -H$ 07G7;0@3$
@-==A>1417G$ ;>?$ 07G7;0@3$.0-20;=G$ GA..-047?$:/$\AG3$;>?$31G$ 47;=Y$ $ "1>@7$
G@17>41H1@$;>?$47@3>1@;9$ 1>H-0=;41->$i"6!j$C;G$437$1>141;9$;>?$;>$->)2-1>2$H-@AG$
-H$ 1>H-0=;41->$G@17>@7K$437G7$47@3>-9-217G$C707$G-=7$-H$437$@;4;9/G4G$H-0$437$
1>H-0=;41->$7U.9-G1->$;H470$437$C;0Y$

637$ G7@->?$ 797=7>4$ -H$ \AG3bG$ @->401:A41->$ 4-$ 1>H-0=;41->$ G@17>@7$ ;>?$
>;41->;9$G7@A014/$;HH;10G$;07$-02;>1a;41->G$GA@3$;G$437$LHH1@7$-H$#;F;9$^7G7;0@3$
H-A>?7?$ 1>$ +('RK$ ;>?$ 437$ #;41->;9$ "@17>@7$ _-A>?;41->K$ 7G4;:91G37?$ :/$ 437$
,->207GG$1>$+(R&Y$637G7$;>?$079;47?$07G7;0@3$-02;>1a;41->G$C143$07G.->G1:1914/$
H-0$ 437$ .0-?A@41->K$ =;>;27=7>4K$ ;>?$ ?1G401:A41->$ -H$ G@17>41H1@$ ;>?$ 47@3>1@;9$
1>H-0=;41->$;>?$437$G/G47=G$1>$437$1>H-0=;41->$91H7)@/@97$;07$;$?107@4$07GA94$-H$
\AG3bG$ 1>H9A7>41;9$=->-20;.3K$ 91.#(1#3+ !"#+ ;(8*#//+ M'%(-.#'K$ .A:91G37?$ 1>$ XA9/$
+('R$VAG4$:7H-07$437$7>?$-H$437$C;0$1>$437$Z;@1H1@$437;470Y$

637$4310?$797=7>4$1>$437$1>470G7@41->$-H$\AG3bG$;@41F1417G$;>?$437$31G4-0/$
-H$ 1>H-0=;41->$ G@17>@7$ -H$ 1>4707G4$ 3707$ 1G$ 31G$ .;.70$ 1>$ !"#+ F-*)(-.1+ Y%(-"*:$
7>41497?$ nOG$J7$I;/$ 631>DKo$ ;9G-$ .A:91G37?$ 1>$ +('R$ :A4$ -0121>;99/$ @->@71F7?$
:7H-07$ 437$C;0Y$ $ !>$ 431G$C1?79/$ @147?$.;.70K$ \AG3$?7G@01:7?$ ;$ 0-:AG4$ 43-A234$
7U.701=7>4$ 1>F-9F1>2$ ;$ G/G47=$ 37$ @;997?$ IBIB�K$ ;$ @->H9;41->$ -H$ n=7=-0/o$
;>?$n1>?7UKo$4-$G70F7$;G$;>$1>4720;47?$1>H-0=;41->$074017F;9$G/G47=$43;4$C-A9?$
G14$ ->$ 437$ ?7GDG$ -H$ G@17>41G4G$ ;>?$ 7>21>770GY$ $ 631G$ ;A4-=;47?$ G/G47=K$ AG1>2$
C3;4$;07$>-C$@;997?$D7/C-0?K$07;?70);GG12>7?$=74;?;4;$GA@3$;G$4-.1@;9$ 91>DGK$
;G$C799$;G$HA99$47U4$G7;0@3$;>?$074017F;9$=743-?GK$C-A9?$:7$;:97$4-$074017F7$;>/$
.;.70GK$=->-20;.3GK$07G7;0@3$07.-04GK$2-F70>=7>4$?-@A=7>4GK$.A:91@;41->G$1>$
.A:91@9/$;F;19;:97$;>?$-.7>$=7?1;K$ 9;:-0;4-0/$>-47:--DGK$?;4;$G74GK$;>?$-4370$
1>H-0=;41->$ 07G-A0@7G$ 43;4$ 437$ 07G7;0@370$ 3;?$ 9-;?7?$ ->4-$ 437$ ?7F1@7$ ;>?$
C-A9?$=;4@3$;>$1>.A4$gA70/Y$$637$C-0D$-H$Z;A9$L4974K$"Aa;>>7$\0174K$;>?$-4370$
7;09/$ %&43$ @7>4A0/$ ?-@A=7>4;91G4G$ ;>?$ \AG3bG$ IBIB�$ nG/G47=Ko$ ;943-A23$
31239/$.70G->;91a7?$;>?$43707H-07$?1HH1@A94$4-$G3;07K$;07$-H47>$@147?$;G$437$?107@4$
.07@A0G-0G$ -H$ 3/.7047U4$ ?7F79-.7?$ :/$ 67?$ #79G->$ ;>?$ 437$ J-09?J1?7J7:$
i\A@D9;>?K$ +((%m$ _;0D;G),->>K$ +((&K$ 7G.7@1;99/$ @3;.470$ Nm$ <;3>$ [$ \A@D9;>?K$
+((*K$B)//.7m$^;/C;0?K$+((*jY$$637G7$43077$7U;=.97G$199AG40;47$3-C$412349/$437$
.-G4)JJ$ !!$ 1>H-0=;41->K$ G7@A014/K$ ;>?$ 1>4799127>@7$ -.70;41->G$ -H$ 437$ EY"Y$
2-F70>=7>4$;07$417?$4-$1>H-0=;41->$G@17>@7Y$

O>-4370$ =;V-0$ 797=7>4$ -H$ 437$ G4-0/$ -H$ 431G$ F70/$ @9-G7$ 079;41->G31.$
1>F-9F7G$ 1>H-0=;41->$ 074017F;9K$ 91D7$ "6!K$ ;$=;V-0$ H-@AG$ -H$ 1>H-0=;41->$ G@17>@7Y$$
!>4799127>@7$;>?$G7@A014/$7HH-04G$1>$437$EY"Y$;>?$79G7C3707$4-?;/$?7.7>?$A.->$
F70/$G-.31G41@;47?$=743-?G$-H$ 1>H-0=;41->$074017F;9$i!^jK$ 1>H-0=;41->$;>;9/G1GK$
@;.4A07$-H$;99$D1>?G$-H$?;4;$430-A23$-F704$;>?$@-F704$GA0F7199;>@7$47@3>-9-217GK$
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7>@0/.41->$ ;>?$ ?7@0/.41->K$ @-=.;01G->K$ 1>4720;41->K$ ;>?$ 3-91G41@$ ;447=.4G$ 4-$
n@->>7@4$437$?-4GYo$ $637G7$;07$;99$ 1>H-0=;41->)1>47>G1F7$;@41F1417G$43;4$ 1>F-9F7$
@-=.97U$ 1>H-0=;41->$ G/G47=G$ ?7F79-.7?$ 430-A23-A4$ 437$ 9;G4$ k&$ /7;0G$ -H$
1>H-0=;41->$G@17>@7$07G7;0@3K$7U;=.97G$-H$C31@3$1>@9A?7d$
$

• ]-@A=7>4$G/G47=G$ 1>@9A?1>2$ 1>4720;47?$.9;4H-0=G$GA@3$;G$437$J7:$;>?$
G4;>?);9->7$?;4;:;G7G$

• Z70H-0=;>@7$ @014701;$ GA@3$ ;G$ 0797F;>@7K$ 07@;99K$ .07@1G1->K$ ;>?$ =-07$
G-.31G41@;47?$ =7401@G$ 43;4$ 1>141;99/$ 7=7027?$ H0-=$ 1>H-0=;41->$ G@17>@7$
07G7;0@3$GA@3$;G$437$,0;>H179?$BU.701=7>4G$1>$437$EP$1>$437$?7@;?7G$;H470$
437$C;0$

• I;437=;41@;99/$ ;>?$ ;92-0143=1@)1>47>G1F7$ 07G7;0@3$ 4-$ -.41=1a7$ 437$
.70H-0=;>@7$ -H$ !^$ G/G47=GK$ =A@3$ -H$ C31@3$ 1G$ ?->7$ :/$ 1>H-0=;41->$
G@17>41G4G$HA>?7?$:/$?107@4$;>?$1>?107@4$EY"Y$H7?70;9$GA:G1?17G$

• ,-=.97U$=743-?G$-H$@0-GG)1>?7U1>2$?1G.;0;47$?-@A=7>4G$;>?$@-0.-0;$-H$
?-@A=7>4G$

• "-=7$ -H$ 437G7$ =743-?G$ -H$ @0-GG)1>?7U1>2$ ;07$ ;A4-=;41@$ i=;@31>7)
27>70;47?jK$ 7Y2YK$ G1=.97$ @3;0;@470$ G401>2$ =;4@31>2K$ ;>?$ G-=7$ 1>F-9F7$
@-=.97U$1>47997@4A;9$VA?2=7>4G$=;?7$:/$GA:V7@4$7U.704GK$7Y2YK$AG1>2$EY"Y$
Q1:0;0/$ -H$ ,->207GG$ ;>?$ ?1G@1.91>7)G.7@1H1@$ GA:V7@4$ 37;?70G$ 4-$ 1?7>41H/$
?-@A=7>4G$

• !>@07;G1>29/$@-=.97U$;>?$G-.31G41@;47?$=743-?G$-H$?1G.9;/1>2$074017F7?$
1>H-0=;41->$;>?$?-@A=7>4$G74G$43;4$=;4@3$@-=.97U$gA7017G$7U.07GG7?$1>$
>;4A0;9$ 9;>2A;27K$ 7Y2YK$ ?/>;=1@$ 1>H-0=;41->$ G.;@7G$ ?1G.9;/1>2$
?-@A=7>4Gb$ 1>47997@4A;9$ ?1G4;>@7$ :/$ AG1>2$ @-9-0K$ 079;41F7$ .-G141->$ 1>$
G.;@7K$;>?$437$91D7Y$

$
O99$ -H$ 437G7$ 7HH-04G$ 3;F7$ 0--4G$ 43;4$ 2-$ ?77.$ 1>4-$ 437$ 31G4-0/$ -H$ 1>H-0=;41->$
G@17>@7K$ 079;47?$ 4-$J-09?$J;0$ !!Y$ $ 67>G$ -H$ 43-AG;>?G$ -H$ ?-@A=7>4G$ @;.4A07?$
H0-=$ 437$OU1G$.-C70G$?A01>2$;>?$ 1==7?1;479/$;H470$ 437$C;0$C707$ G31..7?$ 4-$
437$ EY"YK$ ;>?$J01234$ _179?$ >7;0$ ];/4->K$ L31-K$C;G$ 437$ 7.1@7>470$ -H$ 07G7;0@3$
079;47?$ 4-$ 437G7$ ?-@A=7>4GY$ $ 637$EY"Y$ ,7>40;9$ O10$ ]-@A=7>4G$ LHH1@7$ i,O]Lj$
G.->G-07?$ ;$ >A=:70$ -H$ ;=:141-AG$ 1>47997@4A;9$ ;>?$ 47@3>-9-21@;9$ 07G7;0@3$
1>141;41F7G$ 079;47?$ 4-$ 437G7$ ?-@A=7>4G$ ;>?$ 7HH-04G$ 4-$ 074017F7$ 437=Y$ $ ,O]L$
.0-?A@7?$;$>A=:70$-H$G/G47=GK$7G4;:91G37?$;$>A=:70$-H$ 1>H-0=;41->$074017F;9$
07G7;0@3$ =743-?GK$ 379.7?$ G74$ 437$ !^$ 07G7;0@3$ ;27>?;$ H-0$ ?7@;?7GK$ ;>?$
.A:91G37?$ @;4;9-2A7G$ ;>?$ -4370$ ?-@A=7>4$=;>;27=7>4$ 4--9G$ G-->$ ;H470$ 437$
C;0Y$
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637G7$ 7HH-04G$ @97;09/$ ?7=->G40;47$ 43;4K$ H-0$ =;>/$ ?7@;?7GK$ >;41->;9$
?7H7>G7$ ;>?$ 1>H-0=;41->$ 074017F;9$ ;>?$ ;>;9/G1G$ 3;F7$ :77>$ 7F7>$=-07$ @9-G79/$
;9917?$ 43;>$ .07F1-AG9/$ i7Y2YK$ _;0D;G),->>K$ +((&m$ "401@D9;>?K$ %&&Rm$ J1991;=GK$
%&&RjY$ $ 631G$ 31G4-0/$ 1>HAG7G$ =;>/$ -H$ 437$ @-A0G7G$ ;4$ 437$ 67U;G$ "@3--9$ -H$
!>H-0=;41->$i1"@3--9j$;>?$1G$;>$7U.91@14$-:V7@4$-H$G4A?/$1>$=;>/$-H$437=K$=;D1>2$
437$ ?7F79-.=7>4$ -H$ ;>$ 1>4799127>@7$ @7041H1@;47$ ;$ 9-21@;9$ 7U47>G1->$ -H$ 437$
1"@3--9bG$@A001@A9;0$.9;>>1>2Y$ $_A04370K$ 437$ 1"@3--9bG$ H-@AG$->$3A=;>)@7>4707?$
1>H-0=;41->$ G/G47=G$ ;>?$ 1>470;@41->G$ ;>?$ 14G$ @-=.97=7>4;0/$ 7U.7041G7$ 1>$
1>H-0=;41->$.-91@/$;>?$972;9$1>H-0=;41@G$;07$-4370$1=.-04;>4$.;04G$-H$437$G4-0/$
-H$ 437$ G4A?/$-H$ 1>4799127>@7$;>?$ G7@A014/$ G4A?17G$ ;4$ 437$E>1F70G14/$-H$ 67U;G$ ;4$
OAG41>Y$
$
J7*!?#51';$6?1#!=6%<?*)!HTT'1$>7!61!"#6*((?&*#>*!$6!J*[$)!
$

63707$ 1G$;$.70F;G1F7$H-@AG$->$437$7F;9A;41->$;>?$;>;9/G1G$-H$ 1>H-0=;41->$
430-A23-A4$ 437$ @A001@A9A=$ -H$ 437$ 1"@3--9$ C31@3$ 7=.3;G1a7G$ 437$ .01=;@/$ -H$
@->47U4K$ C374370$ 43;4$ @->47U4$ 1G$ @A94A0;9K$ 079;47?$ 4-$ G=;99$ 20-A.GK$ :;G7?$ ->$
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;07$@->?A@47?$:731>?$437$@-F70$-H$-.;gA7$C;99G$iZ70D1>G$[$I1V;07GK$%&&'jY$$637$
3-G4;27$ G71aA07$ ;4$ 437$ 6;00;>4$ ,-A>4/$ i67U;Gj$ ,-A04$ <-AG7K$ 437$ \0;>@3$
];F1?1;>$ !>@1?7>4K$ ;>?$ 437$ ,-9A=:1>7$ <123$ "@3--9$ =;GG;@07$ ;07$ G12>1H1@;>4$
?-=7G41@$7U;=.97G$-H$3-C$0791;>@7$G-979/$->$3A=;>$G7>G7G$1G$1>GAHH1@17>4$1>$437$
>7A40;91a;41->$-H$7U407=7$@01=1>;9$:73;F1-0Y$$BF7>$C143$?74;197?$1>H-0=;41->$-H$
H9--0$ .9;>G$ ;>?$ 437$ 9-@;41->$ -H$ 1>;>1=;47$ -:V7@4GK$ 437$ 07G@A7$ H-0@7G$ 1>$ 437G7$
1>@1?7>4G$ @-A9?$ >-4$ ?7470=1>7$ 437$ 7U;@4$ 9-@;41->$ ;>?$ @->?141->$ -H$ 437$
.70.740;4-0G$;>?$43710$F1@41=GY$
$ \/$ D77.1>2$ 43710$ .07@1G7$ .-G141->$ ;>?$ 43710$ G.7@1H1@$ @01=1>;9$ ;@41F1417G$
;C;/$ H0-=$ ?107@4$ -:G70F;41->K$ :;001@;?7?$ GAG.7@4G$ @;>$ .9;@7$ 91=14G$ ->$ 437$
4;@41@;9$-.41->G$;F;19;:97$4-$07G.->?1>2$9;C$7>H-0@7=7>4$.70G->>79Y$$<-C7F70K$
:/$;?;.41>2$7U1G41>2$ 47@3>-9-217GK$ 437$3A=;>$G7>G7G$-H$ 437$.-91@7$-0$=1914;0/$
07G.->?70G$@;>$:7$;A2=7>47?$7>-A23$4-$;99-C$437$@-997@41->$;>?$;>;9/G1G$-H$
0797F;>4$1>H-0=;41->K$H-0=A9;41->$-H$;$.9;>$-H$1==7?1;47$;@41->K$;>?$7U7@A41->$
-H$ 43;4$ .9;>$ C3197$ =1>1=1a1>2$ 437$ 01GDG$ 4-$ ;99$ @->@70>7?Y$ $ O@@-0?1>29/K$ 437$
.A0.-G7G$-H$431G$07.-04$;07$4-$i;j$?7G@01:7$437$A41914/$;>?$7HH1@17>@/$-H$@A007>49/$
7=.9-/7?$ G7>G-0/$ 7>3;>@1>2$ 47@3>-9-217GK$ i:j$ ?7G@01:7$ ;$ 079;41F79/$ 07@7>4$
?7F79-.=7>4$1>$437$47@3>-9-2/K$i@j$1?7>41H/$437$972;9$;>?$@->G414A41->;9$1GGA7G$
;GG-@1;47?$ C143$ 437$ AG7$ -H$ 437G7$ 47@3>-9-217GK$ ;>?$ i?j$ ?0;C$ ;..0-.01;47$
@->@9AG1->G$;>?$=;D7$07@-==7>?;41->G$H-0$@->41>A7?$?7F79-.=7>4$-H$437G7$
47@3>-9-217GY$
$
F%''*#6(@!A;T(1@*<!J*>7#1(1&?*)!<%'?#&!D$''?>$<*<!:1)6$&*!=*?^%'*)!
!

637$=-G4$ 91D79/$ 41=7$ 1>$C31@3$ ;$ 3-G4;27$ 1G$ D1997?$ 1G$C1431>$ 437$ H10G4$ H7C$
=1>A47G$-H$;>$1>@1?7>4K$AGA;99/$:7H-07$437$.-91@7$;07$>-41H17?Y$$!4$1G$;4$431G$41=7$
43;4$ 437$3-G4;27$ 4;D70$ 1G$=-G4$;214;47?$;>?$3-G4;27G$;07$=-G4$@->HAG7?$;>?$
FA9>70;:97Y$ $ L>@7$ 437$ H10G4$ 07G.->?70G$ ;07$ ->$ G@7>7$ ;>?$ 437$ 7U1G47>@7$ -H$ ;$
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:;001@;?7?$ 3-G4;27$ 4;D70$ 1G$ @->H10=7?K$ 437$ "JO6$ 47;=$ ;>?$ 3-G4;27$
>72-41;4-0G$;07$07gA7G47?$4-$437$G@7>7Y$$E>419$43710$;001F;9$14$1G$437$07G.->G1:1914/$
-H$ 437$H10G4$ 07G.->?70G$4-$@->40-9$;>?$@->4;1>$437$G14A;41->$:/$?7@07;G1>2$437$
-.41->G$;F;19;:97$4-$437$@01=1>;9$GAG.7@4Y$
$ L>@7$ 437$ G14A;41->$ 1G$ @->4;1>7?K$ 437$ O=701@;>$ G4;>?;0?$ 1G$ 4-$ >72-41;47$
H-0$437$0797;G7$-H$437$3-G4;27G$;>?$437$GA007>?70$-H$437$.70.740;4-0$A>97GG$437$
.70.740;4-0$ 1>141;47G$ 1>VA0/$ 4-$ ;>/$ -H$ 437$ 3-G4;27GY$ $ L>9/$ C37>$ 437$ ;F;19;:97$
7F1?7>@7$ 1>?1@;47G$ 43;4$ 437$ 3-G4;27$ 4;D70$ 1G$ 1>$ 437$ .0-@7GG$ -H$ 7G@;9;41>2$ 437$
G14A;41->$C199$ 437$ 4;@41@;9$ A>14$=;D7$ 7>40/Y$ $ "A@3$ 7>4017G$ ;07$ -H47>$ @->?A@47?$
C143$F;01-AG$H-0=G$-H$ 97GG$ 9743;9$=A>141->GK$AGA;99/$ 07H7007?$4-$;G$n?1G40;@41->$
?7F1@7GKo$4-$@;AG7$47=.-0;0/$H9;G3$:91>?1>2K$?7;H>7GGK$;>?$F70412-$;=->2$:-43$
3-G4;27$ 4;D70$ ;>?$ F1@41=$ iI1V;07G$[$ Z70D1>GK$ +((RjY$ 637G7$ @->?141->G$ @;AG7$ ;$
40;>G14-0/$ i*)%%$ G7@->?Gj$ 7HH7@4$ -H$ ?1G-017>4;41->$ ;=->2$ 7F70/:-?/$ 7U.-G7?$
C3707:/$ 437$ 7>40/$ 47;=$ @;>$ G;H79/$ ;007G4$ 437$ .70.740;4-0$ ;>?$ 07G@A7$ 437$
F1@41=GY$$J3197$47;0)2;GK$C31@3$1G$;@4A;99/$>-4$;$2;G$:A4$1G$;$.;041@A9;47K$=1234$:7$
AG7?$ 1>$ G-=7$ :;001@;?7?$ GAG.7@4$ G14A;41->GK$ 14$ 1G$ AGA;99/$ AG7?$ 4-$ H-0@7$
.70.740;4-0G$4-$=-F7$1>$;$@3;>>797?$?107@41->Y$$I-G4$-H47>$47;0)2;G$1G$AG7?$H-0$
@0-C?$@->40-9Y$$$
$ ]A01>2$ 437$ >72-41;41->$ .0-@7GG$ 437$ .-91@7$ >72-41;4-0G$ 7>?7;F-0$ 4-$ :7$
@-2>1a;>4$ -H$ G12>G$ -H$ H;412A7$ ->$ 437$ .;04$ -H$ 437$ .70.740;4-0Y$ $ I7>4;9$ ;>?$
.3/G1@;9$ 7U3;AG41->$ AGA;99/$ :721>$ ;H470$ ;..0-U1=;479/$ >1>7$ 3-A0G$ -H$
>72-41;41->$ C37>$ 437$ .70.740;4-0bG$ 91D7913--?$ -H$ ;>$ 100;41->;9$ ;@4$ 1>@07;G7GY$$
J143$ 079;41F79/$ 1>H07gA7>4$ 7U@7.41->GK$ 437$ 4;@41@G$ AG7?$ :/$ 437$ .-91@7$ ;07$
.07?1@;47?$:/$437$;@41->G$-H$437$.70.740;4-0Y$$!>$;99$1>G4;>@7GK$437$@-007@4$AG7$-H$
G7>G-0/$ 7>3;>@1>2$ 47@3>-9-217G$ C199$ 7>3;>@7$ 437$ ;:1914/$ -H$ 437$ .-91@7$ 4-$ ?7)
7G@;9;47$437$G14A;41->$G;H79/Y$$$
$

1GB@,%*(.@F+*(3&F%@)@A&*@"%(

637$ -9?7G4$ ;>?$ =-G4$ :;G1@$ H-0=$ -H$ G7>G-0/$ 7>3;>@1>2$ 47@3>-9-2/$ 1G$
:;G7?$->$437$07H0;@41->$-H$F1G1:97$91234$C;F7G$430-A23$;$@-=:1>;41->$-H$@->F7U$
-.41@;9$97>G7GY$$J37>$AG7?$1>$437$H-0=$-H$4797G@-.7G$-0$:1>-@A9;0GK$437$-:G70F70$
1G$ ;:97$ 4-$ F17C$ -:V7@4G$ ;>?$ .70G->G$ H0-=$ ;$ ?1G4;>@7K$ G;H79/$ ;>?$ A>?747@47?Y$$
<-C7F70K$ 431G$ 47@3>-9-2/$ 07gA107G$ ;>$ A>-:G40A@47?$ 91>7$ -H$ G1234$ 4-$ :7$
7HH7@41F7NR$$$

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
+Y6-$?7H7;4$;>$-.;gA7$GA0H;@7$43;4$-:G40A@4G$437$F17CK$;$.9;G41@$-.41@;9$H1:70$;..0-U1=;479/$437$G1a7$-H$
;$:;99).-1>4$.7>$07)H199$@;>$:7$20-A>?$1>4-$;$97>G$;>?$1>G7047?$430-A23$437$C;99$4-$G7>?$;>$1=;27$4-$;$
?1214;9$ @;=70;$ ;>?$ =->14-0$ C3707$ 1>F7G412;4-0G$ @;>$ F17C$ 437$ G14A;41->$ G;H79/Y$ $ <-C7F70K$ 437$
91D7913--?$-H$?1G@-F70/$;>?$437$GA:G7gA7>4$?;>270$4-$437$1>?1F1?A;9$:-01>2$437$3-97$;>?$.9;@1>2$;>$
1>40AG1F7$-.41@;9$H1:70$1>$437$C;99$;07$07;?19/$;..;07>4Y$$
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$ ]A01>2$J-09?$J;0$6C-$437$;:1914/$4-$G77$;4$>1234$C;G$?7F79-.7?$430-A23$
437$AG7$-H$.0-V7@47?$1>H0;07?$:7;=G$;>?$@-007G.->?1>2$797@40->1@$4797G@-.7GY$$
<-C7F70K$431G$7gA1.=7>4$C;G$37;F/$;>?$:A9D/$;>?$@-A9?$:7$7;G19/$?747@47?$:/$
7>7=/$.70G->>79$ 7gA1..7?$C143$ 437$.0-.70$ 7/7C7;0Y$ $#1234$ F1G1->$ @;.;:1914/$
C;G$9;470$1=.0-F7?$:/$437$?7F79-.=7>4$-H$4797G@-.7G$43;4$@-A9?$797@40->1@;99/$
=;2>1H/$91234$@;G4$:/$437$=-->$;>?$G4;0GK$:A19?1>2GK$9;=.$.-G4G$;>?$@;=.H107GY$$
BF7>$437$29-C$-H$;$@12;07447$@-A9?$.0-F1?7$7>-A23$91234$4-$;99-C$-:G70F;41->$1>$
;$0;?1AG$-H$;..0-U1=;479/$H1F7)H774$iZ70D1>G$[$I1V;07GK$+((*jY!!

1#D@"(1GI'@)@A&*@"%(

$ J37>$ G-A>?G$ ;07$ 4--$ H;1>4$ 4-$ :7$ 37;0?$ C143-A4$ :71>2$ 1>$ 1==7?1;47$
.0-U1=14/$ -H$ 437$ G-A0@7K$ F;01-AG$ ?7F1@7G$ ;07$ ;F;19;:97Y$ $ 637G7$ ?7F1@7G$ @;>$ :7$
G1=.97$ ;>?$ 1>7U.7>G1F7$ GA@3$ ;G$ ;$ =7?1@;9$ G4743-G@-.7$ 43;4$ @;>$ :7$ .9;@7?$
;2;1>G4$;$@->412A-AG$C;99Y$ $637/$@;>$:7@-=7$=-07$@-=.97U$;>?$@-G49/$C143$;$
.;0;:-91@$ =1@0-.3->7$ GA@3$ ;G$ 437$ ?7F1@7G$ G77>$ ->$ 437$ G1?791>7G$ -H$ ;439741@$
7F7>4GY$ $ \/$ 437=G79F7GK$ =-G4$ ;A?1-$ ;=.91H1@;41->$ ?7F1@7G$ ;9G-$ =;2>1H/$
:;@D20-A>?$ G-A>?GY$ $ ,->G7gA7>49/K$ 437$ 3A=;>$ -.70;4-0$=;/$ >-4$ ;9C;/G$ :7$
;:97$ 4-$ ?1HH707>41;47$ ;@@A0;479/$ ;=->2$ 437$ G-A0@7G$ -H$ 437$ G-A>?G$ ;>?$ @-A9?$
7F7>$:7$GA:V7@47?$4-$40;>G=14470$H77?:;@D$iGgA7;91>2jY$$$

,A007>4$7U.701=7>4;41->$ 1G$:71>2$ @->?A@47?$ 4-$AG7$ 9;G70$ 07H97@41->$;>?$
@-=.A4701a7?$ H19470G$ 4-$ 37;0$ @->F70G;41->G$ H0-=$ ;$ 207;4$ ?1G4;>@7$ AG1>2$
C1>?-CG$ ;G$ ;$ ?1;.30;2=$ 1>$ 437$ G;=7$ =;>>70$ ;G$ 43;4$ -H$ ;$ =1@0-.3->7Y$$
^72;0?97GG$ -H$ 437$=7?1A=$ -H$ 40;>G=1GG1->$ ;>?$ @;.4A07K$ 437G7$ @->F70G;41->G$
@;>$:7$ 1>4720;47?$ 1>4-$;$F-1@7)G407GG$;>;9/a70$C31@3$@;>$=7;GA07$F;01;>@7G$ 1>$
4->7K$ .14@3K$ ;>?$ F-9A=7$ 4-$ ?7470=1>7$ 437$ ;>U174/$ 97F79$ -H$ ;99$ .70G->G$ 1>$ 437$
4;02747?$;07;$iZ70D1>G$[$I1V;07GK$+((*jY$

$$
/')&A*"$J(3&F%@)@A&*@"%(

$ "-=7$-HH1@70G$3;F7$@9;1=7?$43;4$G1=.9/$AG1>2$43710$>-G7G$3;G$07GA947?$1>$
437$ ?1G@-F70/$ -H$ @01=1>;9$ ;@41F14/$ i\7>?70K$ +(*'jY$ $ <-C7F70K$ 437$ 3A=;>$
-9H;@4-0/$ G7>G7$ 1G$ F70/$ 91=147?$ @-=.;07?$ 4-$ -4370$ -02;>1G=GY$ $ _-0$ 7U;=.97K$
@;>1>7$A>14G$3;F7$:77>$AG7?$ H-0$G7F70;9$/7;0G$ 4-$ 1>F7G412;47$?0A2$;>?$3A=;>$
40;HH1@D1>2K$ :-=:$ 4307;4GK$ ;>?$ =1GG1>2$ .70G->GY$ $ O943-A23$ 437$ A41914/$ -H$ 431G$
G7>G7$ 4-$ 2;4370$ 1>4799127>@7$?A01>2$ ;$ 4;@41@;9$ G14A;41->$ 1G$ 91=147?K$ @;>1>7$ A>14G$
3;F7$:77>$AG7?$4-$9-@;47$:-43$3-G4;27G$;>?$GAG.7@4GY$$,;>1>7$A>14G$3;F7$:77>$
.;041@A9;09/$ AG7HA9$ 1>$ G7;0@37G$ -H$ 9;027$ :A19?1>2G$C3707$ 41=7$ 1G$ -H$ 437$ A4=-G4$
1=.-04;>@7$;>?$437$;07;$1G$4--$9;027$4-$:7$G7;0@37?$:/$3A=;>G$7HH7@41F79/$;>?$
7HH1@17>49/Y$

!
<+,$G&'(;G&F,$J(
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I-?70>$ 4370=;9$ 1=;270/$ 47@3>-9-2/$ ;99-CG$ 437$ -:G70F;41->$ -H$
47=.70;4A07$ F;01;41->$ H0-=$ ;$ ?1G4;>@7$ G;H7$ H0-=$ 437$ G-A0@7$ -H$ 37;4$ -0$
?747@41->$:/$ ;$ @01=1>;9$ .70.740;4-0Y$ $L0121>;99/$ ?7G12>7?$ 4-$?747@4$ 37;4$ 97;DG$
7=;>;41>2$ H0-=$ =;@31>70/K$ 437$ 47@3>-9-2/$ 40;>G9;47G$ 1>H0;07?$ 1>.A4$ 1>4-$
?12141a7?$ 1=;27G$ 43;4$ @;>$:7$ F17C7?$->$ ;$ F1?7-$=->14-0$ i,-0G1K$ %&+&jY$ $ !4$ 3;G$
;9G-$ :77>$ AG7?$ 1>$ 3-=7$ ;>?$ :A19?1>2$ @->G40A@41->$ 4-$ ?747@4$ 37;41>2$ ;>?$
@--91>2$ 97;DG$ ;>?$ 4-$ 1?7>41H/$ 437$ GA:G7gA7>4$ >77?$ H-0$ 1>GA9;41->Y$ $ !>$ 9;C$
7>H-0@7=7>4$ 14$ 3;G$:77>$AG7?$ 4-$ 9-@;47$=1GG1>2$ ;>?$ 9-G4$.70G->G$ @-F707?$:/$
H-91;27K$;>?$14$3;G$:77>$AG7?$4-$?747@4$437$.07G7>@7$-H$3A=;>G$:71>2$G=A2297?$
;>?$40;>G.-047?$1>$@;02-$@->4;1>70GY$$\7@;AG7$14$?747@4G$->9/$37;4$F;01;41->$;>?$
1G$>-4$?7.7>?7>4$->$91234$C;F7GK$ 14$@;>$:7$07;?19/$AG7?$1>$?;/91234$-0$;4$>1234Y$
!>H0;07?$47@3>-9-2/$3;G$:77>$AG7?$4-$?747@4$437$.07G7>@7$-H$GA>9;=.G$AG7?$4-$
?0/$=;01VA;>;$ 97;F7G$C37>$ 47=.70;4A07$ ;>-=;917G$ ;07$ ?747@47?$ 1>$ ?C7991>2G$
iE>147?$"4;47G$FY$,AGA=;>-K$+((RjY$$$631G$H-0=$-H$47@3>-9-2/$@;>$7F7>$:7$=;?7$
G7>G141F7$ 7>-A23$ 4-$ 1?7>41H/$ 437$ 37;4$ 27>70;47?$ :/$ 437$ ?7@-=.-G141->$ -H$
=;==;91;>$@;0@;GG7GK$1>@9A?1>2$3A=;>GK$430-A23$G7F70;9$1>@37G$-H$G-19Y$
$
L*>*#6!O*P*(1T;*#6)!?#!J7'1%&7GR$((!L$<$'!
$

^;?;0$ 1G$ ;>-4370$ G7>G-0/$ 7>3;>@1>2$ 47@3>-9-2/$ 43;4$ @;>$.-47>41;99/$ :7$
AG7?$4-$;1?$9;C$7>H-0@7=7>4Y$$^;?;0$AGA;99/$-.70;47G$;G$;>$;@41F7$G7>G-0K$1Y7YK$14$
100;?1;47G$ ;$ G@7>7$ AG1>2$ =1@0-C;F7$ 7>702/K$ ;>?$ 07@71F7G$ 437$ 07GA941>2$
07H97@41->G$ H0-=$ F;01-AG$ -:V7@4G$ 1>$ 437$ G@7>7Y$ $ \/$ .0-.709/$ .0-@7GG1>2$ ;>?$
1>470.0741>2$ 437$ 07@71F7?$ G12>;9K$ 1>H-0=;41->$ ->$ 437$ ?1G4;>@7K$ F79-@14/$ ;>?$
;>2A9;0$.-G141->$-H$-:V7@4G$1>$437$G@7>7$@;>$:7$?7470=1>7?Y$$637$=-G4$?7G10;:97$
;4401:A47$ -H$ 0;?;0$ 1G$ 43;4$ =1@0-C;F7G$ @;>$ .7>740;47$ 430-A23$ 4/.1@;9$ C;99$
=;4701;9GK$43AG$;99-C1>2$:A19?1>2$ 1>4701-0$ 1>H-0=;41->$4-$:7$07F7;97?Y$ $631G$ 1G$;$
D7/$;?F;>4;27$-H$0;?;0$1>$@-=.;01G->$4-$-.41@;9):;G7?$47@3>-9-217GK$H-0$C31@3$
C;99G$;07$7GG7>41;99/$-.;gA7Y$$63707$1GK$3-C7F70K$;$40;?7-HH$:74C77>$437$;:1914/$
-H$=1@0-C;F7G$ 4-$.7>740;47$ 430-A23$C;99G$ ;>?$ 437$ ;:1914/$-H$ 0;?;0$ 4-$ 07G-9F7$
-:V7@4G$1>$437$G@7>7Y$$631G$1G$?1@4;47?$:/$437$-.70;41>2$H07gA7>@/$-H$437$0;?;0$))$
437$ 312370$ 437$ H07gA7>@/K$ 437$ 3;0?70$ 14$ 1G$ H-0$ 437$ 0;?;0$ C;F7$ 4-$ .7>740;47$
430-A23$C;99GK$:A4$437$:74470$437$07G-9F1>2$.-C70$-H$437$0;?;0Y$ $630-A23)C;99$
0;?;0$ 4/.1@;99/$ -.70;47G$ ;>/C3707$ :74C77>$ 3A>?07?G$ -H$I<a$ iE<_$ :;>?j$ 4-$
+&8<a$ i�):;>?j$ i^;=K$ %&&(jY$ $ 637$ @3-1@7$ 1G$ ;9C;/G$ ;$ @-=.0-=1G7$ :74C77>$
G12>;9$.7>740;41->$;>?$-:V7@4$07G-9A41->Y$$$$$$$$

!>$ 437$ .;G4$ ?7@;?7K$ 43707$ 3;G$ :77>$ ;>$ 1>47>G7$ 1>4707G4$ 1>$ 437$ =1914;0/$
@-==A>14/$ 4-$ ?7F79-.$ G77)430-A23)437)C;99$ i"66Jj$ 0;?;0$ 47@3>-9-2/Y$
Z0-20;=G$ GA@3$ ;G$ 437$ "66J$ iG77$ 430-A23$ 437$ C;99j$ Z0-20;=$ -H$ 437$ E>147?$
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"4;47G$ O0=/K$ ]O^ZObG$ S1G1\A19?1>2$ ;>?$ 437$ #;F/bG$ 60;>G.;07>4$ E0:;>$
"40A@4A07G$C707$ 9;A>@37?$C143$ 437$ 2-;9$ -H$ 2;1>1>2$ G14A;41->;9$ ;C;07>7GG$ H-0$
G-9?170G$1>$A0:;>$7>F10->=7>4GY$$"A@3$47@3>1gA7GK$1H$.0-.709/$4;19-07?K$=;/$;9G-$
H1>?$207;4$AG7$H-0$9;C$7>H-0@7=7>4Y$_-0$7U;=.97K$14$@;>$379.$9;C$7>H-0@7=7>4$
.70G->>79$9-@;47$GAG.7@4G$C3-$3;F7$4;D7>$3-G4;27G$;>?$;07$31?1>2$:731>?$437$
C;99G$-H$;$:A19?1>2Y$ $"1=19;09/$ 14$ @;>$:7$AG7?$:/$.-91@7$>;0@-41@G$A>14GK$.01-0$ 4-$
7U7@A41->$ -H$ ;$ G7;0@3$ C;00;>4$ 4-$ 9-@;47$ @01=1>;9$ GAG.7@4GK$ C3-$ 3;F7$ :77>$
.9;@7?$4;@41@;99/$4-$G7@A07$437$.07=1G7G$-H$;>$19972;9$?0A2$-.70;41->Y$$$$$

630-A23)C;99$ 0;?;0$ 47@3>-9-2/$ @;>$ :7$ :0-;?9/$ 20-A.7?$ 1>4-$ 4C-$
@;472-017GY$ 637$ H10G4$ 4/.7$ -H$ 0;?;0$ 40;>G=14G$ ;$ G12>;9$ 43;4$ @->4;1>G$ ;$ C1?7$
:;>?C1?43$-H$ H07gA7>@17G$ 1>$-0?70$ 4-$2;1>$ ;@@A0;47$ 1>H-0=;41->$ 1>$ 437$?-C>)
0;>27$?107@41->$ i1Y7YK$ 437$?1G4;>@7$;C;/$ H0-=$437$ 0;?;0jY$637$G7@->?$@;472-0/$
A4191a7G$ ]-..970$ .0-@7GG1>2$ 4-$ G7>G7$ =-F1>2$ 4;0274GY$ 637/$ ;07$ ?1G@AGG7?$
G7.;0;479/$ :79-CY$ $ _10G4K$ 974$ AG$ @->G1?70$ C1?7:;>?$ 0;?;0GY$ 637$ C1?70$ 437$
:;>?C1?43$ -H$ 437$ 40;>G=1447?$ G12>;9K$ 437$ :74470$ 07G-9A41->$ 437$ 0;?;0$ @;>$ G77$
-:V7@4G$ 1>$ 437$ ?-C>)0;>27$ ?1=7>G1->Y$ $ _-0$ 1>G4;>@7K$ 61=7$ ]-=;1>$
,-0.-0;41->bG$ ^;?;0$ S1G1->$ ;>?$ "-9?170$ S1G1->$ 0;?;0G$ i#;2K$ _9A3970K$ [$ \;0>7GK$
%&&+j$ ;>?$ i#;2K$ \;0>7GK$ Z;/=7>4K$ [$<;99;?;/K$ %&&%j$ 40;>G=14$ A940;)C1?7:;>?$
iEJ\j$G12>;9G$;>?$?7470=1>7$437$0;>27$-H$;>$-:V7@4$:;G7?$->$437$41=7$?79;/$-H$
437$ 07H97@47?$ 7@3-$ H0-=$ 437$ -:V7@4Y$ $ !>$ ;??141->K$ ;>$ ;00;/$ -H$ 40;>G=14470$ ;>?$
07@71F70$ 797=7>4G$ 1G$ AG7?$ 4-$ -:4;1>$ 437$ :7;01>2$ 1>H-0=;41->$ -H$ -:V7@4GY$ 637$
;:1914/$H-0$27>70;41>2$43077)?1=7>G1->;9$iN)]j$F-9A=7401@$1=;27G$-H$;$G@7>7$3;G$
;9G-$:77>$07.-047?$:/$,;=:01?27$,->GA94;>4bG$Z01G=$%&&$i%&++j$;>?$,;=70-bG$
�;F70$*&&$0;?;0G$i%&+&jY$637G7$0;?;0G$@-=:1>7$437$0;>21>2$@;.;:191417G$-H$EJ\$
G12>;9G$C143$%)]$:7;01>2$1>H-0=;41->$43;4$@;>$:7$-:4;1>7?$H0-=$;$%)]$;00;/Y$$

<-C7F70K$ C1?7:;>?$ 0;?;0G$ ?-$ 3;F7$ 91=14;41->GY$ _10G4K$ 437$ @-G4$ ;>?$
@-=.97U14/$-H$437G7$G/G47=G$;07$AGA;99/$gA147$3123Y$$"7@->?K$437$-.70;41->G$-H$
C1?7:;>?$ 0;?;0G$ -F70$ @704;1>$ H07gA7>@/$ :;>?G$ =;/$ @->H91@4$ C143$ 7U1G41>2$
@-==A>1@;41->$ 7gA1.=7>4$ ;>?$ 07gA107$ ;$ 91@7>G7$ H0-=$ 437$ _7?70;9$
,-==A>1@;41->G$ ,-==1GG1->$ __,,jY$ O9G-K$ :A19?1>2$ C;99$ 7HH7@4G$ GA@3$ ;G$
=A941.;43K$ 40;>G=1GG1->$ ?79;/$ ;>?$ ?1HH0;@41->$ @->G1?70;:9/$ ?1G4-04$ 437$ 3123$
0;>27)07G-9A41->$ G12>;4A07G$ -H$ -:V7@4G$ :731>?$ C;99GY$ <7>@7K$ ;??141->;9$ G12>;9$
.0-@7GG1>2$1G$-H47>$07gA107?$4-$H19470$-A4$C;99$7HH7@4G$H0-=$437$07@71F7?$G12>;9GY$
631G$@;>$:7$gA147$@3;997>21>2$C37>$437$C;99$@3;0;@4701G41@G$;07$>-4$D>-C>Y$

6-$ 07?A@7$ 437$@-G4$-H$C1?7:;>?$ 0;?;0$ G/G47=GK$;$>7C$@->@7.4$ 1G$:71>2$
07G7;0@37?$;4$ 437$E>1F70G14/$-H$67U;G$;4$OAG41>Y$ $637$@->@7.4$7>4;19G$AG7$-H$;$
G1=.97$;>47>>;$G40A@4A07K$@;997?$;$=1@0-)G401.$97;D/)C;F7$;>47>>;$il;>2$[$Q1>2K$
%&++jK$;G$437$H0->4)7>?$-H$437$0;?;0Y$ $637$A>1gA7$;G.7@4$4-$431G$;>47>>;$1G$43;4$
:/$ @3;>21>2$ 437$ H07gA7>@/$ -H$ -.70;41->K$ 437$ :7;=$ -H$ 431G$ ;>47>>;$ G@;>G$
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;A4-=;41@;99/$ 1>$437$;a1=A43$?107@41->Y$ $]A01>2$437$41=7$437$:7;=$G4;/G$->$;>$
-:V7@4K$ 437$ G4;>?;0?$ C1?7:;>?$ .0-@7GG1>2$ @;>$ G4199$ :7$ AG7?$ 4-$ 27>70;47$ 437$
?-C>)0;>27$1>H-0=;41->$-H$437$-:V7@4Y$$OG$;$07GA94K$;$%)]$0;>27);a1=A43$1=;27$
-H$ 437$ G@7>7$@;>$:7$ 07;?19/$27>70;47?$;H470$->7$ H07gA7>@/$ i-0$:7;=j$GC77.Y$$
_12A07$+i;j$G3-CG$;$.3-4-$-H$437$.0-4-4/.7$97;D/)C;F7$;>47>>;$43;4$3;G$:77>$
?7G12>7?$ 4-$ -.70;47$ H0-=$ '$ 4-$ *$ 8<aY$ $ _12A07$ +i:j$ G3-CG$ ;$ G>;.G3-4$ 0;>27)
;a1=A43$1=;27$-H$;$G@7>7$C143$4C-$3A=;>$GA:V7@4G$ 1>$437$0--=Y$ $637$0;?;0$ 1G$
;:97$ 4-$ 40;@D$ 437$=-F7=7>4$ -H$ 437$ 4C-$ GA:V7@4G$ 1>$ 07;9$ 41=7Y$ $ 630-A23)C;99$
47G41>2$1G$G4199$->2-1>2$4-$HA99/$?7=->G40;47$431G$@->@7.4Y$
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]-..970$0;?;0$G/G47=G$-HH70$;>$;9470>;47$;..0-;@3$4-$C1?7:;>?$0;?;0$H-0$
40;@D1>2$3A=;>G$:731>?$C;99GY$$J37>$437$40;>G=1447?$0;?;0$G12>;9$07H97@4G$-HH$;$
=-F1>2$ -:V7@4K$ 437$ H07gA7>@/$ -H$ 437$ 07H97@47?$ G12>;9$ 1G$ G31H47?$ G912349/$ C143$
07G.7@4$4-$43;4$-H$437$40;>G=1447?$G12>;9Y$$637$;=-A>4$-H$431G$n]-..970$G31H4o$1G$
.0-.-041->;9$4-$437$0;?1;9$F79-@14/$-H$437$-:V7@4$079;41F7$4-$437$0;?;0K$C143$437$
H07gA7>@/$ G31H47?$ A.C;0?G$ 1H$ 437$ -:V7@4$ 1G$ =-F1>2$ 4-C;0?$ 437$ 0;?;0$ ;>?$
?-C>C;0?G$ 1H$ 437$ -:V7@4$ 1G$ =-F1>2$ ;C;/Y$ $ ]-..970$ 0;?;0$ G/G47=G$ 40/$ 4-$
=7;GA07$ GA@3$ G=;99$ ]-..970$ H07gA7>@/$ G31H4G$ H0-=$ 3A=;>G$ 4-$ ?747@4$ 3A=;>$

_12Y$+Y$$ J1?7:;>?$ 0;?;0$ H-0$ 40;@D1>2$ 3A=;>GY$ $ i;j$ Z3-4-$ -H$ 437$ =1@0-G401.$
97;D/)C;F7$ ;>47>>;Y$ $ i:j$ O$ G>;.G3-4$ 0;?;0$ 1=;27$ H0-=$ 437$ 3A=;>$
40;@D1>2$ 7U.701=7>4$C143$ 4C-$ 3A=;>$ GA:V7@4G$=-F1>2$ 1>$ ;>$ 1>?--0$
7>F10->=7>4Y$
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=-F7=7>4GY$ $637$7;09/$C-0D$-H$_0;a170$ 1G$;$G1=.97$=-41->$?747@4-0$?7F79-.7?$
G.7@1H1@;99/$ H-0$ 9;C$ 7>H-0@7=7>4$ i_0;a170K$ +((MjY$ $ 631G$ 0;?;0$ 40;>G=14G$ ;$ 9-C)
.-C70$ @->41>A-AG)C;F7$ i,Jj$ G12>;9$ H0-=$;$ G1>297$ 40;>G=14470$ A>14Y$ "1>@7$ 437$
]-..970$ G31H4$ @;>$ :7$ AG7?$ 4-$ ?1G@01=1>;47$ =-F70G$ H0-=$ G4;41->;0/$ 0--=$
@9A4470GK$ ]-..970$ 0;?;0G$ @;>$ :7$ F70/$ G7>G141F7$ 7F7>$C37>$ -.70;47?$C143$ 9-C$
.-C70Y$$637$?7G12>$;0@3147@4A07$1G$;9G-$gA147$G1=.97$;>?$F70/$9-C)@-G4$G7>G-0G$
@;>$:7$ 07;?19/$ 1=.97=7>47?Y$ $I-G4$ 1>4707G41>29/K$ G1>@7$;$3A=;>$ 1G$ ;$>->)0121?$
-:V7@4$ C37>$ A>?702-1>2$ =-41->K$ 437$ ]-..970$ 074A0>G$ H0-=$ F;01-AG$ 3A=;>$
:-?/$ .;04G$ H-0=$ F70/$ 07F7;91>2$ ;>?$ A>1gA7$ n=1@0-]-..970o$ H7;4A07G$
i871G371=70K$807>7D70K$[$I;0G3;99K$%&&%m$,37>$[$Q1>2K$%&&%m$S;>$]-0.$[$80-7>K$
%&&NjY$ $ _-0$ 7U;=.97K$ 437$ ^;?;0$ _9;G391234$ G/G47=$ ?7F79-.7?$ :/$ 437$ 87-021;$
67@3$ ^7G7;0@3$ !>G414A47$ AG7G$ 431G$ 7HH7@4$ 4-$ ?747@4$ 07G.10;41->$ 430-A23$ C;99G$
i807>7D70K$ +((*m$;>?K$807>7D70K$74Y$;9YK$%&&&jY$ $O$>A=:70$-H$ 07G7;0@370G$3;F7$
4017?$ 4-$ 7U.9-14$ =1@0-]-..970G$ H-0$ 07@-2>141->$ iL470-K$ %&&RK$ $ O>?70G->$ [$
^-270GK$%&&km$63;/;.;07>K$"4;>D-F1@K$[$]VA0-F1@K$%&&*m$;>?K$P1=$[$Q1>2K$%&&(jY$$$

_12A07$ %$ G3-CG$ 437$ =1@0-]-..970$ G12>;4A07G$ H0-=$ ;$ 3A=;>$ GA:V7@4$
=7;GA07?$AG1>2$;$9-C)@-G4$0;?;0$47G4:7?$?7F79-.7?$:/$437$E>1F70G14/$-H$67U;G$
07G7;0@3$ 47;=Y$ 637$ 0;?;0$ H07gA7>@/$ 1G$ %Y'$ 8<aY$ $ _12A07$ %i:j$ G3-CG$ 437$
=1@0-]-..970$ C37>$ 437$ .70G->$ 1G$ C;9D1>2$ 1>?--0G$ A>?70$ 437$ 91>7)-H)G1234$
@->?141->Y$ $ 637$ G40->27G4$ 074A0>$ 1G$ ?A7$ 4-$ 437$ 4-0G-$ C3197$ 437$ .701-?1@$
=-?A9;41->G$;:-A4$437$4-0G-$074A0>$@-=7$H0-=$=-F7=7>4G$H0-=$437$4C-$972GY$
_12A07G$%i@j$;>?$%i?j$G3-C$07G.7@41F79/$3A=;>$?;4;$ H-0$ 0A>>1>2$;>?$@0;C91>2$
=-41->GY$ $ 637$=1@0-]-..970$ G12>;4A07G$;07$gA147$?1HH707>4$ H0-=$ 43-G7$?A7$ 4-$
C;9D1>2$ =-41->Y$ $ $ !4$ 3;G$ ;9G-$ :77>$ H-A>?$ 43;4$ 437G7$ A>g1A7$ =1@0-]-..970$
H7;4A07G$;07$>-4$F70/$GAG@7.41:97$4-$C;99$?1G4-041->G$i^;=K$74Y$;9YK$%&+&jY$$631G$1G$
->7$-H$ 437$=;1>$;?F;>4;27G$-H$;$]-..970$ 0;?;0$ 1>$@-=.;01G->$4-$;$C1?7:;>?$
0;?;0Y$$$$$$$
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]-..970$ 0;?;0$?-7G$3;F7$ 14G$A>1gA7$G74$-H$.0-:97=GY$ $_10G4K$ 437$]-..970$
1>H-0=;41->K$C3197$gA147$07F7;91>2K$1G$?1HH1@A94$4-$1>470.074$H-0$3A=;>$-.70;4-0G$
C143-A4$G.7@1;9$40;1>1>2Y$$63707H-07K$G-.31G41@;47?$=;@31>7$97;0>1>2$;92-0143=G$
;07$>77?7?$4-$40;>G9;47$437$0;C$]-..970$?;4;$1>4-$AG7HA9$1>H-0=;41->$43;4$@;>$
:7$ 7;G19/$ A>?70G4--?$ :/$ 437$ -.70;4-0Y$ $ $ "7@->?K$ ]-..970$ G/G47=G$ ;07$
GAG@7.41:97$4-$H;9G7$;9;0=G$H0-=$-4370$=-F70G$GA@3$;G$=7@3;>1@;9$F1:0;41->$-0$
0-4;41->K$ ;G$ C799$ ;G$ 437$ 0;?;0$ -.70;4-0Y$ $ _A04370=-07K$ G4;41->;0/$ 3A=;>G$
@;>>-4$ :7$ 7;G19/$ ?747@47?Y$ $ ]7G.147$ 437G7$ 1GGA7GK$ G7F70;9$ 9-C)@-G4$ ]-..970$
40;@D70G$ H-0$ =A941.97$ 3A=;>G$ 3;F7$ :77>$ ?7=->G40;47?$ :/$ 437$ E>1F70G14/$ -H$
67U;G$;4$OAG41>$ iQ1>K$%&&Mm$P1=K$%&&*m$O>?70G->K$%&&*m$;>?K$^;=K$%&&(jY$ $_-0$
1>G4;>@7K$ ;$ 9-C)@-=.97U14/$ ,J$ 0;?;0$ @->@7.4$ 43;4$ .70H-0=G$ ]-..970):;G7?$
9-@;41->$40;@D1>2$-H$=A941.97$=-F70G$C;G$?7F79-.7?$1>$Q1>K$i%&&MjY$$637$@->@7.4$
@-=:1>7?$ 437$]-..970$?1G@01=1>;41->$-HH707?$:/$3A=;>$=-F7=7>4G$C143$ 437$
:7;01>2$ 1>H-0=;41->$ 43;4$ @;>$ :7$ @-997@47?$ AG1>2$ ;$ G=;99$ ;>47>>;$ ;00;/$ 4-$
.0-F1?7$437$>7@7GG;0/$1>.A4$H-0$=A941.97$3A=;>$40;@D1>2Y$$BHH-04G$;07$@A007>49/$
->2-1>2$4-$7U47>?$437$1?7;$:/$@-=:1>1>2$=1@0-]-..970$1>H-0=;41->$C143$;00;/$
.0-@7GG1>2$ 4-$ .0-?A@7$ 3123)07G-9A41->$ 1=;270/$ -H$ ;$ 3A=;>$ 430-A23$ ;$ C;99Y$$
637G7$1=;27G$=;/$7>;:97$9;C$7>H-0@7=7>4$.70G->>79$4-$=-07$7;G19/$?7470=1>7$
437$;@41F14/$;>?$1>47>4$-H$437$4;02747?$1>?1F1?A;9GY$\/$.0-F1?1>2$437$07G.->?1>2$
-HH1@70G$ C143$ =-07$ G.7@1H1@$ 1>H-0=;41->$ 43;>$ C3;4$ 1G$ @A007>49/$ ;F;19;:97K$ 437$

_12Y$%Y$$I1@0-]-..970$0;?;0$G12>;4A07GY$$i;j$Z3-4-$-H$437$
%Y'8<a$0;?;0$47G4:7?$?7F79-.7?$;4$437$E>1F70G14/$
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-HH1@70G$C199$:7$;:97$ 4-$?1HH707>41;47$;=->2$437$F;01-AG$3A=;>$GA:V7@4G$:71>2$
G@;>>7?K$43AG$;99-C1>2$;$=-07$;@@A0;47$;GG7GG=7>4$-H$437$07G@A7$=7;GA07G$4-$
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637$ 07G7;0@3$ ;@41F1417G$ ?7G@01:7?$ 3707$ 3;?$ :77>$ GA..-047?$ 430-A23$
HA>?1>2$.0-F1?7?$:/$ 437$#;41->;9$ "@17>@7$ _-A>?;41->$ i#"_j$ ;>?$ 437$]7H7>G7$
O?F;>@7?$^7G7;0@3$Z0-V7@4G$O27>@/$i]O^ZOjY$ $637G7$20;>4G$.0-F1?7?$H-0$437$
.A0@3;G7$-H$9;:$H;@191417GK$;GG7=:9/$=;4701;9G$;>?$4--9GY$$I-G4$1=.-04;>49/$437/$
.0-F1?7?$G41.7>?G$4-$20;?A;47$G4A?7>4G$C3-$;GG1G47?$437$.01>@1.;9$1>F7G412;4-0$
iZ!jY$ $ 637G7$ 20;>4G$C707$ 9;470$ GA..97=7>47?$:/$ HA>?G$.0-F1?7?$:/$ 437$ 67U;G$
<12370$ B?A@;41->$ ,--0?1>;41>2$ \-;0?K$ C31@3$ ;99-C7?$ =-07$ 20;?A;47$ 9;:$
;GG1G4;>4G$ ;>?$ ;9G-$ ;99-C7?$ 437$ .;041@1.;41->$ -H$ G4A?7>4G$ H0-=$ 67U;G$ "4;47$
E>1F70G14/$C3-$C-0D7?$A>?70$437$GA.70F1G1->$-H$;$.0-H7GG-0$-H$@01=1>;9$VAG41@7$
;G$,-)Z!Y$$637$67U;G$"4;47$E>1F70G14/$07G7;0@3$47;=$7U.-G7?$437$=1@0-)]-..970$
47@3>-9-2/$4-$9;C$7>H-0@7=7>4$.70G->>79$H0-=$G7F70;9$"JO6$47;=G$;>?$@01G1G$
>72-41;41->$A>14G$4-$-:4;1>$437$1>G1234$;>?$1>.A4$-H$.-91@7$-.70;4-0G$C3-$C-A9?$
:7$ 437$ A941=;47$ AG70G$ -H$ 437$ 47@3>-9-2/Y$ $ 637$ 67U;G$ "4;47$ G4A?7>4G$ ;9G-$
@->?A@47?$ 437$ 972;9$ 07G7;0@3$ 4-$ 1?7>41H/$ 1GGA7G$ ;GG-@1;47?$ C143$ .-47>41;9$
F1-9;41->G$-H$437$_-A043$O=7>?=7>4$-H$437$E>147?$"4;47G$,->G414A41->Y$$
!
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O>/$ 47@3>-9-2/$ ?7G12>7?$ H-0$ GA0F7199;>@7$ .A0.-G7G$ @;>$ .-G7$ gA7G41->G$
;:-A4$14G$.-47>41;9$@->>7@41->$;>?$437$31G4-01@$;>?$972;9$7U.7@4;41->$4-$:7$H077$
H0-=$A>07;G->;:97$2-F70>=7>4$1>40AG1->Y$$!>$E(.-#8+9-)-#/+CA+G%'1%$i+(('j$;>?$
E(.-#8+ 9-)-#/+ CY$ Q&/&7)(%$ i+((Rj$ 4C-$ 9-C70$ H7?70;9$ @-A04G$ G4;47?$ 43;4$ 9;C$
7>H-0@7=7>4$ .70G->>79$ @;>>-4$ AG7$ G7>G-0/$ 7>3;>@1>2$ 47@3>-9-2/$ i4370=;9$
1=;270/$ 7gA1.=7>4j$ G-979/$ 4-$ 1>F7G412;47$ ->$ 437$ =707$ 3-.7$ -H$ ?1G@-F701>2$
1>H-0=;41->$;>?$43;4$437$47@3>-9-2/$@-A9?$->9/$:7$AG7?$4-$@-00-:-0;47$-4370$
7F1?7>@7Y$ $ !>$ V:**%+ CA+ E(.-#8+ 9-)-#/$ i%&&+j$ 437$ E>147?$ "4;47G$ "A.07=7$ ,-A04$
1>?1@;47?$43;4$;$C;00;>497GG$AG7$-H$G7>G-0/$7>3;>@1>2$47@3>-9-2/$i;9G-$4370=;9$
1=;270/$7gA1.=7>4j$4-$;1?$ 1>$437$?1G@-F70/$-H$=;01VA;>;$.9;>4;41->G$1>$3-=7G$
C;G$ 1=.0-.70$ ;>?$ 43;4$ ;>/$7F1?7>@7$ H-A>?$;G$ ;$ 07GA94$ 1G$ 1>;?=1GG1:97Y$ $J3197$
437G7$ @;G7G$ =;/$ 07G401@4$ 437$ .-91@7$ 1>$ 437$ @-997@41->$ -H$ 7F1?7>@7$ H-0$ 437$
.0-G7@A41->$ -H$ ?0A2$ @01=7G$ 4;D1>2$ .9;@7$ 1>$ 437$ .70.740;4-0bG$ 3-=7K$ 437/$ ;07$
=;4701;99/$ ?1HH707>4$ H-0$ 437$ ;..91@;41->G$ ;GG-@1;47?$ C143$ 3-G4;27$ G71aA07GK$
:;001@;?7?$GAG.7@4G$;>?$4;@41@;9$07G.->G7G$.704;1>1>2$4-$3-=79;>?$G7@A014/$H-0$
;$>A=:70$-H$ 07;G->GY$ $ _10G4K$ 437$V:**%$ @;G7$ 1G$ H;@4)G.7@1H1@$ 4-$ 437$3-=7$-H$ 437$
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.70.740;4-0Y$ $ I;>/K$ 1H$ >-4$ =-G4K$ -H$ 437$ @;G7G$ 1>F-9F1>2$ 3-G4;27GK$ @01G1G$
>72-41;41->GK$ ;>?$ 07G@A7$ -.70;41->G$ 4;D7$ .9;@7$ C3707$ ;$ .A:91@$ H-0A=$ 1G$
.A0.-G7HA99/$G-A234$:/$437$.70.740;4-0$;>?$27>70;99/$?-$>-4$4;D7$.9;@7$1>$437$
.70.740;4-0bG$3-=7Y$$!>$GA@3$@10@A=G4;>@7GK$437$1>H-0=;41->$2;43707?$C199$>-4$
:7$07@-2>1a7?$;G$972;99/$.0-47@4;:97$1>$470=G$-H$,->G414A41->;9$G;H72A;0?G$;>?$
.0-47@41->GY$ $ !>$ =;>/$ G14A;41->G$ 437$ 9-@;41->$ -H$ 437$ 1>@1?7>4$ =;/$ :7$ 437$
.0-.704/$ -H$ ;$ 3-G4;27$ -0$ -4370$ F1@41=Y$ $ !>$ GA@3$ ;$ @10@A=G4;>@7$ 437$ ;@@AG7?$
@01=1>;9$.70.740;4-0$1G$;@4A;99/$;$407G.;GG70$;>?$.-GG7GG7G$>-$972;9$G4;>?1>2$4-$
@-=.9;1>$;:-A4$;>/$=;>>70$-H$G7;0@3Y$ $63AGK$ 43707$ 1G$>-$ 972;9$7U.7@4;41->$-H$
.01F;@/Y$$$

"7@->?K$437$.1F-4;9$9;C$@;G7$->$431G$=;4470$1G$V)-_+CA+E(.-#8+9-)-#/$i+(MkjY$$
!>$ 431G$ @;G7$ ;27>4G$ -H$ 437$ _7?70;9$ \A07;A$ -H$ !>F7G412;41->$ .9;@7?$ ;$ 91G47>1>2$
?7F1@7$ 1>$ ;$ .A:91@$ 4797.3->7$ :--43$ C143-A4$ ;$ C;00;>4$ 4-$ 1>F7G412;47$ ;>$
A>9;CHA9$2;=1>2$-.70;41->Y$$"1>@7$437$0A97$-H$437$@;G7$C;G$1>47>?7?$4-$.0-47@4$
.7-.97K$>-4$.9;@7G$ iZ-@3A07DK$ +(('jK$ 437$V)-_$ @;G7$7G4;:91G37?$;$>-C$H;=-AG$
4C-).0->27?$ 47G4$ 4-$ VA?27$ 4-$ 07;G->;:97>7GG$ -H$ ;$ .-91@7$ G7;0@3d$ $ ]1?$ 437$
@01=1>;9$ GAG.7@4$ ?1G.9;/$ ;>$ 1>?1F1?A;9$ GA:V7@41F7$ 7U.7@4;41->$-H$ .01F;@/$ 1>$ 437$
;07;$ :71>2$ G7;0@37?$ ;>?$ ?-7G$ G-@174/$ 07@-2>1a7$ 431G$ 7U.7@4;41->$ 4-$ :7$
07;G->;:97w$ $ !H$714370$-H$437G7$.0707gA1G147G$ 1G$H-A>?$4-$:7$;:G7>4K$43707$ 1G$>-$
.01F;@/$1>4707G4$43;4$1G$.0-47@47?$:/$437$_-A043$O=7>?=7>4Y$$"1=.9/$.A4K$1G$437$
972;9$7U.7@4;41->$-H$.01F;@/$?7=;>?7?$?A01>2$;$G7;0@3$ H-0$7F1?7>@7$->7$43;4$
437$;F70;27$O=701@;>$@141a7>$C199$;@@7.4$;>?$7U.7@4$437$.-91@7$4-$3->-0$?A01>2$
;$3-G4;27$G71aA07w$ $ !>$=-G4$4;@41@;9$G@7>;01-G$437$@01=1>;9$GAG.7@4$ 1G$>-4$ 91D79/$
4-$.-GG7GG$ ;$ GA:V7@41F7$;>?$ 07;G->;:97$7U.7@4;41->$-H$.01F;@/$>-0$C-A9?$ 437$
;F70;27$O=701@;>$?77=$43;4$7U.7@4;41->$4-$:7$07;G->;:97Y$ $_-0$7U;=.97K$437$
4700-01G4$ C3-$ 4;D7G$ -F70$ ;$ .A:91@$ :A19?1>2$ ;>?$ ?7=;>?G$ ;$ 0;>G-=$ H-0$ 437$
0797;G7$-H$.01G->70G$C-A9?$>-4$=774$437$4C-).0->27?$V)-_$47G4Y$$"1=19;09/K$1H$437$
7F7>4$1G$4;D1>2$.9;@7$->$.0-.704/$-C>7?$:/$;$4310?$.;04/$i1Y7Y$;$3-G4;27$F1@41=jK$
437$4C-).0->27?$47G4$H;F-0G$ 9;C)7>H-0@7=7>4bG$AG7$-H$;>/$G7>G-0/$7>3;>@1>2$
.0-.704/$:7@;AG7$437$.70.740;4-0K$>-4$ 972;99/$-C>1>2$-0$ 97;G1>2$437$.0-.704/K$
@;>>-4$ 7U.7@4$ .01F;@/$ ;>?$ 14$C-A9?$:7$31239/$ ?-A:4HA9$ 43;4$ 437$ F1@41=$C-A9?$
-:V7@4$4-$;>/$=7;>G$-H$07G@A7Y$$!H$437$.0-.704/$1G$-C>7?$:/$437$.70.740;4-0$;>?$
437$.-91@7$3;F7$:77>$@;997?$4-$437$G@7>7$i=-G4$-H47>$:/$437$3-G4;27)4;D70jK$ 14$
C-A9?$ :7$ 079;41F79/$ 7;G/$ 4-$ -:4;1>$ ;$ C;00;>4$ ;A43-01a1>2$ ;$ G7;0@3$ AG1>2$ 437$
G7>G-0/$ 7>3;>@1>2$ 7gA1.=7>4Y$ $ OG$ 9->2$ ;G$ 437$ 47@3>-9-2/$ 1G$ >-4$ AG7?$ 1>$ 437$
nH1G31>2$7U.7?141->o$@->?7=>7?$1>$G%'1%$;>?$Q&/&7)(%K$437$AG7$-H$431G$0;?;0$
G/G47=$C-A9?$ H;99$C1431>$ 437$.;0;=7470G$ ;907;?/$ 7G4;:91G37?$:/$ 7U1G41>2$ @;G7$
9;CY$$
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_1>;99/K$ 43707$ 7U1G4G$ 437$ 07;914/$ 43;4$ .-91@7$ 4;@41@;9$ -.70;41->G$ B#'+ /#$
1>F-9F7$7U127>4$@10@A=G4;>@7GY$$^72;0?97GG$-H$437$=;>>70$;>?$=7;>G$:/$C31@3$
1>4799127>@7$1G$2;43707?K$1H$@-997@47?$->9/$H-0$.A0.-G7G$97;?1>2$4-$437$07G@A7$-H$
3-G4;27GK$ 14$ -A234$ 4-$ :7$ @->G1?707?$ ;$ 07;G->;:97$ ?1G@-F70/$ ;>?$ >-4$ ;>$
A>07;G->;:97$ G7;0@3Y$ $ 631G$ .01>@1.97$ G3-A9?$ ;..9/$ 7F7>$ C37>$ 437$ @01=1>;9$
.70.740;4-0$ 1G$ G14A;47?$ 1>$31G$-C>$3-=7$;>?$->$437$GA0H;@7$?-7G$.-GG7GG$ 437$
972;9$ G4;>?1>2$ 4-$ ;GG704$ 437$ .0-47@41->$ -H$ 437$ _-A043$ O=7>?=7>4Y$ $ ^7@7>4$
@;G7G$@141>2$437$9;>2A;27$-H$V:**%$G4;47$43;4$nC143$H7C$7U@7.41->GK$437$gA7G41->$
C374370$;$C;00;>497GG$;007G4$-0$G71aA07$1>G1?7$;$3-=7$1G$07;G->;:97$;>?$37>@7$
,->G414A41->;9$=AG4$:7$;>GC707?$ t>-bo$;>?$ 1>$ 437$F70/$>7U4$:07;43$ 07@-2>1a7$
7U127>@/$ ;G$ :71>2$ 7U@7.41->;9(.-#8+ 9-)-#/+ CA+ [%(0+ 6&)(0+ f%&K$ %&&%K$ .Y$ '&%jY$$
E941=;479/K$ 437$ 7GG7>41;9$ gA7G41->$ 1>$ ?7470=1>1>2$ C374370$ 9;C$ 7>H-0@7=7>4$
;27>4G$ ;07$ @->H0->47?$ :/$ nA027>4$ >77?o$ =AG4$ :7$ ?7H1>7?$ :/$ ;GD1>2$ 1H$ 437$
=1GG1->$1G$4-$@->?A@4$;$07G@A7K$07>?70$;1?K$;>?$.0-47@4$-4370$.-47>41;9$F1@41=G$
-0$4-$4;D7$1>F7G412;41F7$;@41->Y$$637G7$972;9$.01>@1.97G$;07$1>$7HH7@4$072;0?97GG$-H$
437$H-0=$-H$437$G7>G-0/$7>3;>@1>2$47@3>-9-2/Y$
!
F1#>(%<?#&!L*;$'C)$
!

.@G@*&*@"%C(")(*+,(5,L(<,A+%"'"FJ(

$ OH470$437$47@3>-9-2/$C;G$:A194$;>?$?7=->G40;47?$4-$;$G;=.97$-H$.-91@7$
-HH1@70G$ A>?70$ 9;:-0;4-0/$ @->?141->GK$ H179?$ G1=A9;41->G$ C707$ ?7F79-.7?$ 4-$
;??07GG$ 437$A>1gA7$G74$-H$-.70;41->;9$.0-:97=G$;GG-@1;47?$C143$ 437$ 430-A23)
C;99$ 47@3>-9-2/Y$ $ _10G4K$ 437$ @A007>4$ =1@0-)]-..970$ 1>H-0=;41->$ 1G$ ?1HH1@A94$ 4-$
1>470.074Y$$$63707H-07K$G-.31G41@;47?$=;@31>7$97;0>1>2$;92-0143=G$;07$>77?7?$4-$
40;>G9;47$437$0;C$?;4;$1>4-$AG7HA9K$07;9)41=7$?;4;$43;4$@;>$:7$7;G19/$A>?70G4--?$
:/$437$-.70;4-0$;>?$1==7?1;479/$.07G7>47?$4-$437$9;C$7>H-0@7=7>4$-0$=1914;0/$
4;@41@;9$.70G->>79$@->?A@41>2$;>/$G-04$-H$07G@A7Y$
$$$ "7@->?K$ :7@;AG7$ 0;?;0$ 47@3>-9-2/$ 1G$ :-43$ G197>4$ ;>?$ >-4$ F1G1:97$ H0-=$
C1431>$ 437$ 7>F10->=7>4$ :71>2$ =->14-07?K$ 14$ 1G$ F104A;99/$ A>?747@4;:97$ :/$ 437$
@01=1>;9$C37>$7=.9-/7?Y$$<-C7F70K$;$=;V-0$@3;997>27$1G$4-$274$437$7gA1.=7>4$
@9-G7$ 7>-A23$ 4-$ 437$ 7U4701-0$ C;99G$ 4-$ :7$ 7HH7@41F7$ ;>?$ 4-$ @->@7;9$ 14$ A.->$
.9;@7=7>4Y$ $ !>$ ;??141->K$ 437$ G1a7$ -H$ 437$ 40;>G@71F70$ >77?G$ 4-$ :7$ G12>1H1@;>49/$
07?A@7?$ H0-=$ 14G$ @A007>4$ G4;47$ 4-$ :7@-=7$ -.70;41->;9$ H-0$ ?7.9-/=7>4Y$ $ 637$
G/G47=$;9G-$>77?G$4-$:7$-.70;47?$->$:;4470/$.-C70Y$
$ 6310?K$ =A@3$ 91D7$ C3;4$ 437$ 3A=;>$ 7/7$ @;>$ G77K$ ;$ H0->4;9$ 1=;27$ -H$ 437$
3A=;>$4;0274G$.0-F1?7$437$=-G4$AG7HA9$;>?$>;4A0;9$;..7;01>2$1>H-0=;41->$H-0$
437$-.70;4-0Y$$O4$437$.07G7>4$G4;27$-H$?7F79-.=7>4K$437$0;?;0$G7>G-0G$;07$>-4$
@;.;:97$-H$.0-F1?1>2$1=;270/$;4$GAHH1@17>4$07G-9A41->Y$$J3197$437$3A=;>$4;0274G$
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@;>$ :7$ ?1HH707>41;47?$ H0-=$ 7;@3$ -4370K$ 437$ 1=;27$ @A007>49/$ .0-V7@47?$ ->$ 437$
=->14-0$ 07G7=:97G$ ;$ F70/$ :9A00/$ :9-:Y$ $ 637$ 1=;27G$ .0-V7@47?$ 1>$ 437$ =-41->$
.1@4A07$;')/#'$;07$G4199$;$H12=7>4$-H$<-99/C--?bG$ 1=;21>;41->Y$ $631G$+((M$=-F17$
H7;4A07G$ O0>-9?$ "@3C;0a7>72270$ ;G$ ;$ E>147?$ "4;47G$ I;0G3;9$ ;GG12>7?$ 4-$
.0-47@4$;$C14>7GG$.-040;/7?$:/$S;>7GG;$J1991;=GY$ $<-C7F70K$437$07;9$nG4;0o$-H$
437$ G3-C$ 1G$ ;$ 3;>?)379?$ 01H97$ 43;4$ G3--4G$ G-A>?$.A9G7G$ 430-A23$ G-91?$C;99G$ ;4$
3A=;>$ 4;0274G$ C3-G7$ 1=;27G$ ;..7;0$ ;G$ GD7974->G$ C143$ ;$ .A=.1>2$ 37;04$
430-A23$;$C;99).7>740;41>2$797@40->1@$4797G@-.7Y$ $63707$ 1G$ 91470;99/$>-C3707$4-$
31?7$H-0$;>/->7$@;A234$1>$437$@0-GG)3;10GY$$$$$$$$
$ _1>;99/K$?7G.147$437$;..0737>G1->$-H$G-=7$GD7.41@G$C3-$0;1G7$;$972141=;47$
@->@70>$ ;:-A4$ A>?A7$ 1>40AG1F7>7GG$ 4-$ >->)@01=1>;9$ @141a7>GK$ 14$ C-A9?$ :7$
47@3>1@;99/$ 1=.-GG1:97$ 4-$ G@;>$ 07G1?7>@7G$ H0-=$ 437$ A>?747@47?$ G7@A014/$ -H$ ;$
=-F1>2$ .;40-9$ @;0$ 1>$ ;$ nH1G31>2$ 7U.7?141->o$ G@7>;01-$ .0-31:147?$ :/$ 437$ V:**%K$
G%'1%$ ;>?$ Q&/&7)(%$ @-A04$ @;G7GY$ $ "1>@7$ 437$ ?7F1@7$ =7;GA07G$ 4;02747?$
=-F7=7>4K$437$0;?;0$A>14$=AG4$:7$-.70;47?$H0-=$;$H1U7?$.-G141->$@9-G70$43;>$
C3;4$C-A9?$:7$;F;19;:97$H0-=$437$G40774Y$$63AGK$;>/$407.1?;41->$@->@70>1>2$437$
AG7$-H$430-A23)C;99$ 0;?;0$;G$;$=7;>G$-H$2-1>2$->$;$ 9;C$7>H-0@7=7>4$nH1G31>2$
7U.7?141->o$H-0$@01=1>;9$;@41F14/$-0$;$.70G->;9$F7>?744;$1G$A>H-A>?7?Y$$
!

:,A"GG,%D&*@"%C()"$(0,A"G@%F(/I,$&*@"%&'(

$ !>$ ;$ G7017G$ -H$ .-91@7$ .0-H7GG1->;9$ @->H707>@7G$ -H$ "JO6$ .70G->>79$ ;>?$
3-G4;27$ >72-41;4-0G$ 437$ 07G7;0@3$ 47;=$ 2;F7$ :017H1>2G$ 4-$ -F70$ '&&$ 9;C$
7>H-0@7=7>4$ .70G->>79$ 430-A23-A4$ G7F70;9$ G4;47G$ ->$ 437$ =1@0-)]-..970$
47@3>-9-2/$ 4-$ 2;1>$ 43710$ 1>G1234$ 072;0?1>2$ 14G$ 7HH7@41F7>7GG$ ;G$ ;$ 07G@A7$ 4--9Y$$
637$ ;A43-0G$ GA==;01a7?$ 43710$ @-==7>4G$ ;>?$ ?7470=1>7?$ 43;4$ 14$ C199$ :7$
>7@7GG;0/$ H-0$ 437$ 47@3>-9-2/$ 4-$ :7$ =-?1H17?$ 4-$ =774$ 437$ H-99-C1>2$
07gA107=7>4Gd$
$

+Y !4$ G3-A9?$ :7$ .-04;:97$ 7>-A23$ 4-$ :7$ @;0017?$ 1>$ ->7$ 3;>?$ :/$ ;$ G1>297$
-.70;4-0$ 4-$:7$.9;@7?$ 1>$;$F;0174/$-H$7>F10->=7>4G$C3707$G.;@7$ 1G$;$
@0141@;9$H;@4-0Y$$!4$G3-A9?$:7$;..0-U1=;479/$437$G;=7$G1a7$;>?$C71234$;G$
;$F1?7-$@;=70;Y$

%Y !4$ G3-A9?$ :7$ :;4470/$ .-C707?$ ;>?$ @;.;:97$ -H$ 1==7?1;47$ -.70;41->$
C143$=1>1=;9$G74A.$HA>@41->GY$

NY !4$ G3-A9?$ :7$ 7>@9-G7?$ 1>$ ;$ C;470)07G1G4;>4K$ ?AG4)07G1G4;>4$ ;>?$
G3-@D.0--H$3-AG1>2Y$

'Y !4$G3-A9?$:7$;:97$4-$40;>G=14$437$>7@7GG;0/$?;4;$4-$;$@-==;>?$.-G4$
H-0$;>;9/G1G$;>?$07@-0?1>2$;G$7F1?7>@7$1>$@-A04$.0-@77?1>2GY$$637$?;4;$
G3-A9?$:7$1==7?1;479/$;F;19;:97$4-$437$07G@A7$.70G->>79Y$$
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RY !>G40A=7>4G$;>?$;?VAG4=7>4$@->40-9G$G3-A9?$:7$D7.4$4-$;$=1>1=A=Y$
MY !4$ G3-A9?$ :7$ 1==7?1;479/$ AG7;:97$ C37>$ 437$ -.70;4-0$ ;001F7G$ ;4$ 437$

G@7>7Y$
$

8"%A'#C@"%(

$ OG$=7>41->7?$7;09170K$=A@3$-H$437$07G7;0@3$?->7$->$437$?7F79-.=7>4$-H$
437$ 47@3>-9-2/$C;G$@->?A@47?$:/$?-@4-0;9$ G4A?7>4G$ H0-=$437$]7.;04=7>4$-H$
B97@401@;9$ B>21>7701>2$ ;4$ 437$ E>1F70G14/$ -H$ 67U;G$ ;4$ OAG41>Y$ $ "1=19;09/K$ ;$ 9;027$
G3;07$ -H$ 437$ 07G7;0@3$ ?->7$ ->$ 437$ _-A043$ O=7>?=7>4$ 1GGA7G$ ;>?$ 972;9$
2A1?791>7G$ C;G$ @->?A@47?$ :/$ ;$ ?-@4-0;9$ G4A?7>4$ 1>$ ,01=1>;9$ XAG41@7$ ;4$ 67U;G$
"4;47$E>1F70G14/Ä";>$I;0@-GY$ $\/$ 1>@9A?1>2$G4A?7>4G$G-$?77.9/$ 1>$ 437$ 07G7;0@3$
.0-@7GGK$ 437$ @->41>A14/$ -H$ 437$ 07G7;0@3K$ ;G$ ;$ C-0D$ 1>$ .0-207GG$ 4-$ 7>GA07$
.70.74A;9$ 07H1>7=7>4K$ 1G$ ;GGA07?Y$ $ "4A?7>4G$ .A0GA1>2$ 431G$ .;041@A9;0$ H179?$ -H$
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H;@7)4-)H;@7$ ;>?$ ->91>7$ 7U.7017>@7GK$ ;9->2$ C143$ 437$ G4A?7>4Gb$ .0-H7GG1->;9$
7U.7017>@7GY$

Z;@7bG$:97>?7?$H-0=;4$07gA107G$43;4$H-0$7;@3$@-A0G7K$G4A?7>4G$C199$:7$1>$;$
@9;GG0--=$ G7441>2$ H-0$ H-A0$ 3-A0GK$ C143$ 437$ 07=;1>1>2$ .-041->$ -HH707?$
G/>@30->-AG9/$ ;>?$ ;G/>@30->-AG9/$ ->91>7$ H-0$ ;$ +%$ C77D$ .701-?Y$ $ ]A01>2$ 431G$
H-A0)3-A0$G7GG1->$437$.0-H7GG-0$.0-F1?7G$;>$-F70F17C$-H$437$7U.7@47?$97;0>1>2$
-A4@-=7G$ ;>?$ .0-F1?7G$ 1>H-0=;41->$ ->$ 3-C$ 437$ ->91>7$ G7GG1->$ C199$ :7$
@->?A@47?Y$EG1>2$ 437$ 401=7G470$;..0-;@3K$ 437$.0-20;=$ 1G$?7G12>7?$ 4-$?791F70$
4C-$H-A0)3-A0$G7GG1->G$1>$->7$?;/K$43AG$4C79F7$@-A0G7G$@->G1G4$-H$;$4-4;9$-H$G1U$
?;/G$1>$;$.3/G1@;9$@9;GG0--=$-F70$437$4C-)/7;0$.701-?Y$

637$G/>@30->-AG$G7GG1->G$3;F7$7F-9F7?$G1>@7$ 437$G4;04$-H$ 437$.0-20;=Y$$
6-$ 3;F7$ ;??141->;9$ H;@7)4-)H;@7$ ?1G@AGG1->G$ :7/->?$ 437$ @9;GG0--=K$ H;@A94/$
1>141;99/$AG7?$C7:$@->H707>@1>2$4--9G$GA@3$;G$"D/.7$;>?$J7:BUY$Z;@7$07@7>49/$
;?-.47?$ \9;@D:-;0?bG$ ,-99;:-0;47K$ C31@3$ 1G$ ;$ 0-:AG4K$ ;@;?7=1@;99/$ -017>47?$
C7:$@->H707>@1>2$G/G47=Y$$$

L>7$-H$437$=;V-0$7HH-04G$ 1>$Z;@7$E>1F70G14/bG$=;G470bG$.0-20;=$C;G$437$
>77?$4-$G31H4$H0-=$;$40;?141->;9$.7?;2-2/m$43;4$1GK$H0-=$437$.0-H7GG-0$97@4A01>2$
4-$437$G4A?7>4GK$C143$437$@->@-=14;>4$;GGA=.41->$43;4$437$.0-H7GG-0$D>7C$;99$
43707$C;G$ 4-$ D>-C$ ;:-A4$ 437$ ;GG12>7?$ 4-.1@Y$ $ 637$ G31H4$C;G$ 4-$ ;>$ 7=7021>2$
G40;472/$ @;997?$ ;>?0;2-2/$ iP91>2>70K$ %&&NK$ .Y$ ''m$ \799;F14;$ [$ 8-0?->K$ %&&MjK$
C31@3$ 1G$ ;>$ 7?A@;41->;9$ G40;472/$ 43;4$ G4;04G$ C143$ 437$ 7U.7@4;41->$ 43;4$ 437$
G4A?7>4K$ 7G.7@1;99/$ ;$ C-0D1>2$ .0-H7GG1->;9K$ @-=7G$ 4-$ 437$ @9;GG0--=$ C143$ ;$
F;0174/$ -H$ 7U.7041G7K$ G-=741=7G$=-07$ 43;>$ 43;4$ -H$ 437$.0-H7GG-0$ ->$ G797@47?$
4-.1@GY$$

6-$H;@1914;47$431G$47;@31>2$G4/97K$Z;@7bG$:01@D$;>?$=-04;0$@9;GG0--=$G7441>2$
C;G$ 07?7G12>7?Y$ "4A?7>4G$ G14$ 1>$ ;$ A)G3;.7?$ @9;GG0--=K$ C143$ 437$ .0-H7GG-0$
G4;>?1>2$;>?$C;9D1>2$C1431>$437$A)G3;.7Y$"4A?7>4G$;07$21F7>$>;=7$47>4G$C143$
43710$ H10G4$ >;=7G$ 91G47?$ 4-$ 7>;:97$ G4A?7>4G$ 4-$ 07H70$ 4-$ 7;@3$ -4370$ :/$ >;=7K$
C31@3$H;@1914;47G$?1G@AGG1->G$43;4$2-7G$:7/->?$437$H;@4$43;4$7;@3$.70G->$=1234$
3;F7$G-=7$?1G41>@41F7$@;0770$41497K$GA@3$;G$?107@4-0K$74@Y$631G$379.G$.70G->;91a7$
437$7?A@;41->;9$7U.7017>@7K$:A19?$@-==A>14/$;=->2$437$@-3-04$;>?$.0-=-47$
97;0>1>2$H0-=$7;@3$-4370$p$437$7GG7>@7$-H$;>?0;2-2/Y$
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L>7$-H$437$=;V-0$1>>-F;41->G$43;4$Z;@7$E>1F70G14/$1>@-0.-0;47?$1>4-$437$
=;G470bG$?72077$.0-20;=$1G$;$G40;472/$H-0$1>G414A41->;9$;GG7GG=7>4$4-$HA9H199$437$
#l"<B]$07gA107=7>4$43;4$G4A?7>4G$@-=.9747$G-=7$.0-?A@4$43;4$1G$F17C7?$;G$;$
@A9=1>;41->$-H$43710$97;0>1>2$7U.7017>@7K$GA@3$;G$437$40;?141->;9$=;G470bG$437G1G$
-0$ ;$ @-=.0737>G1F7$ 7U;=1>;41->Y$ Z;@7bG$ I;G470G$ 1>$ ZA:91@$ ";H74/$ ;>?$
<-=79;>?$"7@A014/$G40;472/$1G$@;997?$437$I;G470bG$Z0-V7@4Y$

637$I;G470bG$ Z0-V7@4$ 1G$ ;>$ ;GG7GG=7>4$ -H$ 437$ G4A?7>4bG$ -F70;99$ 97;0>1>2$
7U.7017>@7Y$!4$@->G1G4G$-H$+%$@3;.470GK$->7$H-0$7;@3$-H$437$@-A0G7G$43;4$;07$.;04$
-H$ 437$ ?72077$ .0-20;=Y$ !4$ 1G$ ;$ @-997@41->$ -H$ 97GG->G$ 97;0>7?$ ?A01>2$ 43710$
=;G470bG$?72077$7U.7017>@7$;>?$ 07H97@4G$ 43710$>7C$D>-C97?27$;G$ 14$ 079;47G$ 4-$
97;?1>2e=;>;21>2$1>$;99$;G.7@4G$-H$43710$.0-H7GG1->;9$C-0D$7>F10->=7>4Y$$
$ 637$G40;472/$H-0$:A19?1>2$437$I;G470bG$Z0-V7@4$:721>G$ 1>$437$H10G4$@-A0G7K$
!>40-?A@41->$ 4-$ <-=79;>?$ "7@A014/Y$ 631G$ @-A0G7$ :7@-=7G$ ,3;.470$ +Y$ !>$ 431G$
@-A0G7e@3;.470$ 437$ G4A?7>4G$C199$ :7$ 7U.7@47?$ 4-$ 20;G.$ 437$ 7GG7>@7$ -H$ .A:91@$
G;H74/$ ;>?$ 3-=79;>?$ G7@A014/$ H0-=$ ;>$ ;99$ 3;a;0?G$ ;..0-;@3$ ;>?$ ?7F79-.$ ;$
G40;472/$437/$:7917F7$;..0-.01;47$4-$->7$-0$=-07$.0-H7GG1->G$C1431>$437$:0-;?$
0;>27$ -H$ ;27>@17G$ 43;4$ @-A9?$ :7$ AG7?$ 4-$ G7@A07$ 43710$ @-==A>14/$ -0$ @-A>40/Y$
637$.0-H7GG1->iGj$@;>$:7$437$->7$437$G4A?7>4G$;07$C-0D1>2$1>K$-0$->7$43;4$437/$
;G.107$4-$:7@-=7$.;04$-HK$-0$->7$43;4$?-7G$>-4$/74$7U1G4Y$
$ ]-@A=7>4;41->$ -H$ 437$ G40;472/$ :721>G$ 1>$ @3;.470$ +K$ C143$ ;$ =1>1=A=$
07gA107=7>4$ 43;4$7;@3$@3;.470$:7$;..0-U1=;479/$ +R)%&$.;27GK$;>?$@->4;1>$;>$
1>40-?A@41->$4-$437$.0-:97=$437/$;07$;447=.41>2$4-$;??07GGY$$!4$C199$1>@9A?7$437$
=/01;?$-H$ 1GGA7G$ 1>F-9F7?$ 1>$ GA@3$ ;$ G40;472/$ ;>?$ ;$ @->@9AG1->$ ;G$ 4-$C3;4$ 437$
G4A?7>4G$ 1>47>?$ 4-$ ;@@-=.91G3Y$ $ !H$ 437/$ ;07$ AG1>2$ ;>$ 7U1G41>2$ 1>G414A41->K$ 437/$
>77?$ 4-$ 1>@9A?7$C3;47F70$ 1>H-0=;41->$ 1G$ ;F;19;:97$.704;1>1>2$ 4-$ 437$;27>@17Gb$
2-;9GK$GA@3$;G$?-@A=7>47?$G40;47217G$;>?$=1GG1->$G4;47=7>4GY$
$ B;@3$ GA:G7gA7>4$ @3;.470e@-A0G7$ :A19?G$ A.->$ 431G$ G40;472/$ :/$
1>@-0.-0;41>2$;$97;?70G31.e=;>;2701;9$.70G.7@41F7Y$$637$;@;?7=1@$?1G@1.91>7$-H$
=;>;27=7>4$ 1G$ 437$ 4307;?$ 43;4$ 91>DG$ 7;@3$ @-A0G7e@3;.470$ 1>$ 437$ I;G470bG$
Z0-V7@4Y$$
$ 637$?7G12>$-H$437$=;G470bG$?72077$.0-20;=$1G$4-$3;F7$G4A?7>4G$7>470$;G$;$
@-3-04$20-A.$;>?$G4;/$4-274370$430-A23$437$4C-$/7;0G$14$C199$4;D7$4-$@-=.9747$
43710$97;0>1>2$7U.7017>@7Y$$EG1>2$431G$@-3-04$G40;472/$:A19?G$A.->$437$.01>@1.97G$
-H$ ;>?0;2-2/$ 43;4$ 7>;:97G$ G4A?7>4G$ 4-$ 274$ 4-$ D>-C$ ;>?$ 1>470;@4$ C143$ 43710$
@-997;2A7GK$ ;G$ C799$ ;G$ 43710$ .0-H7GG-0GK$ ;>?$ 97;0>$ H0-=$ 7;@3$ -4370bG$ 91H7$
7U.7017>@7GY$
$ O$D7/$97;0>1>2$;..0-;@3$43;4$ 1G$AG7?$1>$431G$=;G470bG$?72077$1G$437$>77?$
4-$ 1>470;@4$ C143$ ;99$ 1>$ 437$ @9;GGm$ 43;4$ 1GK$ G4A?7>4G$ ;07$ 7>@-A0;27?$ 4-$ AG7$ 437$

 
_____________________________________________________________________________ 

 
 

 

112  JOURNAL OF THE GLOBAL HOMELAND SECURITY EDUCATION NETWORK 

!

->91>7$?1G@AGG1->$4-$.AG3$43710$G40;472/$4-$-4370G$1>$-0?70$4-$07@71F7$H77?:;@D$
H0-=$43710$@-997;2A7GY$
$ 637$I;G470bG$Z0-V7@4$1G$?7G12>7?$4-$:7$.;04$-H$43710$.0-H7GG1->;9$.-04H-91-$
4-$ G7@A07$ ;$ V-:$ -0$ .0-=-41->$ 1>$ 437$ H179?$ -H$ .A:91@$ G;H74/$ ;>?$ 3-=79;>?$
G7@A014/K$;G$C799$;G$H-0$43710$-C>$G79H)07;91a;41->$-H$43710$91H7bG$2-;9Y$$637$2-;9$H-0$
431G$=;G470bG$?72077$G40;472/$1G$43;4$14$C199$:7$437$G4A?7>4Gb$A>1gA7$.0-.-G;9$4-$
?7G@01:7$3-C$:7G4$4-$G7@A07$437$>;41->$;>?e-0$43710$9-@;9$@-==A>14/Y$$$
$ \7@;AG7$ 437$ I;G470bG$ Z0-V7@4$ 1G$ ;9G-$ 437$ G4A?7>4Gb$ -C>$ =;0D741>2$
G40;472/$ 4-$ .0-=-47$ 437=G79F7GK$ 14$ 1G$ 1=.70;41F7$ 43;4$ 437/$ 7>GA07$ 43;4$ 14$ 1G$ ;$
@07?1:97$ ?-@A=7>4Y$ 637/$ ;07$ 4-9?$ 4-$ .0-F1?7$ ?;4;$ ;>?$ H;@4G$ 4-$ GA..-04$ 43710$
;02A=7>4Y$$6-$379.$437=$;@317F7$431G$7>?K$G4A?7>4G$;07$7>@-A0;27?$4-$AG7$4C-$
G40;47217Gd$6A0>141>Y@-=$;>?$Z;@7bG$J0141>2$,7>470Y$
$ EG1>2$ 6A0>141>Y@-=$ u344.dee4A0>141>Y@-=v$ 7>;:97G$ ;$ G4A?7>4$ 4-$ .07G7>4$ ;$
.0-V7@4$ 43;4$ 1G$;@;?7=1@;99/$?-@A=7>47?m$ 43;4$ 1GK$3;F1>2$;99$ 07gA1G147$@14;41->G$
H-0$ G-A0@7G$ AG7?Y$ $ 6-$ AG7$ 431G$ 4--9K$ 437/$ G1=.9/$ 2-$ 4-$ 6A0>141>Y@-=K$ H-A>?$ 1>$
43710$\9;@D:-;0?$@-A0G7$G3799Y$
$ "4A?7>4G$;07$;9G-$ 1>G40A@47?$4-$07@-2>1a7$43;4$ 14$ 1G$ 1=.70;41F7$43;4$43710$
I;G470bG$ Z0-V7@4$ 1G$ C799$ C01447>Y$ $ "4A?7>4G$ ;07$ 4-9?$ 43;4$ GA:=1441>2$ ->7bG$
I;G470bG$Z0-V7@4$C143$29;01>2$700-0G$21F7G$;>$A>.0-H7GG1->;9$;..7;0;>@7Y$$Z;@7$
E>1F70G14/K$ 1>$ 14G$ 7HH-04$ 4-$ 379.$ G4A?7>4G$ .07G7>4$ 43710$ I;G470bG$ Z0-V7@4$ ;G$ ;$
G40;472/$H-0$43710$.0-H7GG1->;9$:7>7H14K$;9G-$21F7G$437=$H077$;@@7GG$4-$;>-4370$
4--9$@;997?$7Z-04H-91-K$C31@3$1G$43710$.0-H7GG1->;9$797@40->1@$.-04H-91-Y$
(
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;>?$ 07H97@41>2$ ->$ ->7bG$ ;@;?7=1@$ ;@@-=.91G3=7>4G$ ;>?$ -4370$ =;4701;9G$ 43;4$
C199$:7$AG7HA9$1>$43710$.0-H7GG1->;9$91F7GY$!4$7>;:97G$1>?1F1?A;9G$4-$.-G4$07GA=7GK$
H197GK$1=;27G$-H$?72077Ge@7041H1@;47GK$F1?7-G$;>?$:9-2G$43;4$07H97@4$43710$GA@@7GG$
;>?$.0-207GG$;G$;$G4A?7>4Y$!

"4A?7>4G$@;>$AG7$43710$7Z-04H-91-$4-$7>3;>@7$43710$@-A0G7$7U.7017>@7$:/$
1>470;@41>2$C143$@9;GG=;47G$;>?$7;G19/$G3;01>2$;>?$?1G@AGG1>2$1>H-0=;41->Y$631G$
?-7G$ >-4$ 07.9;@7$ 437$ HA>@41->G$ -H$ 437$ 97;0>1>2$ =;>;27=7>4$ G/G47=$
i\9;@D:-;0?jm$0;4370$14$7>3;>@7G$437=$:/$7>@-A0;21>2$07H97@41->K$:9-221>2K$;>?$
G;F1>2$1>?1F1?A;9$H197GY$$O9G-K$A>91D7$\9;@D:-;0?K$G4A?7>4G$C199$3;F7$;@@7GG$4-$;99$
43710$C-0D$.-G47?$ 1>$ 43710$7Z-04H-91-$;@@-A>4$;H470$ 437$@-A0G7$3;G$7>?7?$;>?$
;H470$20;?A;41->Y$

OG$ >-47?$ ;:-F7K$ 7;@3$ @-A0G7$ @->@9A?7G$ C143$ 437$ 97;0>1>2$ 7U.7017>@7G$
:71>2$ @-=.197?$ 1>$ 437$ @->47U4$-H$ ;$ @3;.470Y$ 637G7$ @3;.470G$ ;07$A.9-;?7?$;4$
437$7>?$-H$7;@3$@-A0G7$4-$437$G4A?7>4bG$7Z-04H-91-Y$$E.->$@-=.9741->$-H$43710$
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=;G470bG$ ?72077K$ 7;@3$ G4A?7>4$ C199$ 3;F7$ ;$ I;G470bG$ Z0-V7@4$ 43;4$ C199$ :7$ ;$
.0-?A@4$ ;..0-U1=;479/$ +*&$ 4-$ %'&$ .;27G$ 1>$ 97>243K$ ?7G@01:1>2$ 43710$
=;>;27=7>4$ .70G.7@41F7eG40;472/$ ;G$ 14$ 079;47G$ 4-$ 3-=79;>?$ G7@A014/Y$ $ 631G$
7Z-04H-91-$1G$43710$->91>7$@-997@41->$-H$C-0D$43;4$@;>$:7$?7G12>7?$H-0$G797@47?$
;A?17>@7G$ i7Y2Y$ H;=19/K$ H017>?GK$ 7=.9-/70GK$ 74@YjY$ $637/$ @;>$ AG7$ 431G$ 4--9$ ;G$ ;$
G40;472/$4-$7>3;>@7$43710$@;0770$;>?e-0$1>@07;G7$43710$7=.9-/=7>4$.-47>41;9Y$$$

637$ 7Z-04H-91-$ C199$ G4;/$ C143$ 437$ G4A?7>4G$ ;H470$ 437/$ @-=.9747$ 43710$
7?A@;41->;9$ 7U.7017>@7$ ;>?$ @;>$ :7$ ;=7>?7?$ 4-$ 07H97@4$ 43710$ 7F70)7F-9F1>2$
D>-C97?27$:;G7Y$$!4$1G$:7G4$?7G@01:7?$;G$;$C-0D$1>$.0-207GG$;>?$G4A?7>4G$C199$:7$
;:97$4-$;??$4-$14$;>?$7U47>?$14$430-A23-A4$;>?$:7/->?$43710$A>1F70G14/$97;0>1>2$
7U.7017>@7Y$OG$ 43710$C1G?-=$ 1>@07;G7G$ 430-A23$43710$@;0770$7U.7017>@7GK$ 437/$
@;>$ ;=7>?$ 43710$ -0121>;9$ .0-?A@4$ :/$ ;??1>2$ ;$ >7C$ _-0C;0?K$ 07H97@41>2$ A.->$
3-C$43710$A>?70G4;>?1>2$-H$3-=79;>?$G7@A014/$1G$7F-9F1>2K$G4;/1>2$437$G;=7K$-0$
@3;>21>2Y$637/$@;>$=;D7$HA99$AG7$-H$43710$7Z-04H-91-$;G$;$.0-H7GG1->;9$07GA=7K$
;>?$;??$147=G$GA@3$;G$@A001@A9A=$F14;7K$2-;9GK$GD199G$;>?$.0-H7GG1->;9$1>4707G4GY$$$

O??141->;99/K$C37>$G4A?7>4G$H1>1G3$43710$ 9;G4$@-A0G7K$437/$;07$07gA107?$;G$
.;04$-H$437$I;G470bG$Z0-V7@4$4-$1>@9A?7$;>$;:G40;@4K$;>$7U7@A41F7$GA==;0/K$;>?$
;$ @->@9AG1->Y$ $ 637$ 2-;9$ -H$ 431G$ H1>;9$ 07H97@41F7$ G40;472/$ 1G$ 4-$ 07H1>7$ 43710$
7Z-04H-91-$ 4-$ =;D7$ 14$ =-07$ 91D79/$ 4-$ :7$ 07;?$ ;>?$ ;..07@1;47?$ :/$ 43710$
.0-G.7@41F7$;A?17>@7Y$E.->$@-=.9741->$-H$437$=;G470bG$?72077K$437$G4A?7>4bG$
I;G470bG$ Z0-V7@4$C199$ :7$ .-G47?$ 1>$ Z;@7$ E>1F70G14/$ Q1:0;0/bG$ ]1214;9$ ,-==->G$
u344.deeCCCY.;@7Y7?Ae?1214;9@-==->Gv$H-0$-4370G$4-$07;?Y$$$
(

H&A#'*J(7,',A*@"%(

L>7$-H$437$A>1gA7$@3;997>27G$1>$?7F79-.1>2$;$20;?A;47$97F79$?72077$H-0$;$
?1G@1.91>7$ 43;4$ 1G$ 7=7021>2$ 1G$ 437$ 9;@D$ -H$ H;@A94/$C3-$ 3;F7$ 437$ @07?7>41;9G$ 4-$
47;@3$->$437$GA:V7@4$=;4470$-H$3-=79;>?$G7@A014/Y$ $6-$:7$.07@1G7K$ 43707$ 1G$>-$
->7$ 1>$ 437$ EY"YOY$ 43;4$ 3;G$ ;$ G.7@1H1@$ ?-@4-0;9$ 97F79$ ?72077$ 1>$ 431G$ H179?$ -H$
3-=79;>?$G7@A014/Y!
$ 6-$;??07GG$431G$@->@70>K$Z;@7$E>1F70G14/$C;G$H-04A>;47$4-$07@0A14$H;@A94/$
C3-$ ;07$ 7U.704G$ 1>$ H179?G$ 079;47?$ 4-$ 437$ @-A0G7$ -HH701>2G$ -H$ 14G$=;>;27=7>4$
?72077K$GA@3$;G$1>$=;>;27=7>4K$437$EY"Y$,->G414A41->K$;>?$1>470>;41->;9$3A=;>$
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