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tŚŽůĞ-^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ 

tĞĞŬůǇ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�—�&ƌŝĚĂǇ�ϰƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ��ĂƚĞƐ�ĨŽƌ� 
ǇŽƵƌ��ŝĂƌǇ 

WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ďĞůŽǁ�ƐŽŵĞ�ĚŝĂƌǇ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͗  

 

,ĂůĨ�dĞƌŵ�ϭϰƚŚ�ƚŽ�ϭϴƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

WĂƌĞŶƚƐ͛��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�tĞĞŬ�ǁͬĐ�ϮϭƐƚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

�ŶĚ�ŽĨ�dĞƌŵ�&ƌŝĚĂǇ�ϭƐƚ��Ɖƌŝů͕�ƉƵƉŝůƐ�ůĞĂǀĞ�Ăƚ�ϭ͘ϯϬƉŵ 

^ƚĂī�/ŶƐĞƚ��ĂǇ�ϭϵƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ͕�ƉƵƉŝůƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�ϮϬƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ 

 

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů��,�W��ŶŶƵĂů�ZĞǀŝĞǁƐ��ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�ǀŝĂ�dĞĂŵƐ�Žƌ�ƚĞůĞͲ

ƉŚŽŶĞ�Žƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘���ůŝƐƚ�ŽĨ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

WƌŝŵĂƌǇ�
EĞǁƐ 

�ƵŵďůĞďĞĞ��ůĂƐƐ͗� 
 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƚŚĞ��ƵŵďůĞďĞĞ��ůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ǁĞĞŬ͘�dŚĞ��ƵŵďůĞďĞĞ��ůĂƐƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ăůů�ĂďŽƵƚ��ŚŝŶĞƐĞ�EĞǁ�zĞĂƌ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽŽĚƐ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĞĂƚ�ŽŶ��ŚŝŶĞƐĞ�
EĞǁ�zĞĂƌ͘�/Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƌŽůůƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�W��ǁĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŵŽǀŝŶŐ�ŽǀĞƌ͕�ƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ͘�/Ŷ�W�>�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�dĞĚĚǇ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŽƵƌ�W�>�
ĮŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ďŽŽŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŵŽŶĞǇ͘� 

Kǁů��ůĂƐƐ͗� 

dŚŝƐ�ǁĞĞŬƐ�ƐƚŽƌǇ�ǁĂƐ�͚'ŽůĚŝůŽĐŬƐ�ĂŶĚ�dŚĞ�dŚƌĞĞ��ĞĂƌƐ͛͘�/Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ŚŽŶĞǇ-
ĂŶĚ-ŽĂƚ�ĐŽŽŬŝĞƐ͘�/Ŷ�W�>͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵĂĚĞ�Ă�ďĞĚ�ĨŽƌ�'ŽůĚŝůŽĐŬƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚŝĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƐŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞͲ
ƐĐƌŝďŝŶŐ�ŽďũĞĐƚƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŝǌĞƐ͘�/Ŷ�W�͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ŵĂĚĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĞīŽƌƚ�ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘�tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ƌĞĂůůǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͘ 

<ŽĂůĂ��ůĂƐƐ͗ �/Ŷ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ĚƌĂŌĞĚ�ŽƵƌ�ĂĐƌŽƐƟĐ�ƉŽĞŵƐ͊ /Ŷ�EƵŵĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ŐŽ�Ăƚ�ǁƌŝƟŶŐ�
ƐŽŵĞ��ŚŝŶĞƐĞ ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ŐŽ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŐŽŽĚ�ůƵĐŬ�ĞŶǀĞůŽƉĞƐ͘�/Ŷ�dŽƉŝĐ�ǁĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�
ŽƵƚ�Ă�ŇŽĂƟŶŐ-ĂŶĚ-ƐŝŶŬŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͕�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŐŽƚ�ƐƉůĂƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͊ /Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�
ŵĂĚĞ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ƐŽƵƉ͘�/Ŷ�>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ĨŽŽĚ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�ĨŽŽĚ�ĐŽŵĞƐ�
ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽƵƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĨŽŽĚ�ƌĂŝŶďŽǁ͘�/Ŷ &ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽů�ǁĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�
ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƵƐ�ďǇ�ƉůĂǇŝŶŐ�/-^ƉǇ�ĂŶĚ�,ŝĚĞ-ĂŶĚ-^ĞĞŬ͘�tĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƌĂĐŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐĂƌƐ�ǁŝƚŚ�^ĞĂ�
dƵƌƚůĞƐ�ŝŶ��ƌĞĂƟǀĞ͘  � 

�ŽůƉŚŝŶ��ůĂƐƐ͗�dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽƵƌ�ƌŽůĞ�ƉůĂǇ�ĂƌĞĂ�ŝŶƚŽ�Ă�ĐůŽƚŚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽĞ�ƐŚŽƉ͘�
dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚƌǇŝŶŐ�ŽŶ�ĐůŽƚŚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ŵŽŶĞǇ�ďǇ�
ĐŽƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�͚dŚĞ�ƐŵĂƌƚĞƐƚ�ŐŝĂŶƚ�ŝŶ�ƚŽǁŶ͛�ĂŶĚ�͚dŚĞ�
�ůǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŚŽĞŵĂŬĞƌ͕͛�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐůŽƚŚĞƐ�ďŽŽŬ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŵĞĂƐͲ
ƵƌĞĚ�ŽƵƌ�ĨĞĞƚ�ĂŶĚ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ƐŚŽĞƐ�ĨƌŽŵ�ůŽŶŐ�ƚŽ�ƐŚŽƌƚ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŚĂƌĚ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ƚŚĞŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ�ƐŽĐŬ�ƉƵƉƉĞƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ĂŵĂǌŝŶŐ͘�dŚĞ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�W��ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ďĂƚ�ĂŶĚ�ďĂůů�ƐŬŝůůƐ͘�
/Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ƐĂƵƐĂŐĞ�ƌŽůůƐ͘� 

dŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂƌƚǁŽƌŬ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ƌŝƩĂŝŶ-tĂǇ�ƵŶĚĞƌƉĂƐƐ�ǁĂƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ͛�ǁŽƌŬ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�Ă�ůŽĐĂů�ƐƉĂĐĞ͘��ůů�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�Ă�
ǁĂůŬ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǁĞĞŬƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĂƌƚǁŽƌŬ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƉƵƚ�ƐŽŵĞ�
ƉŚŽƚŽƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϰ͊ 
 

>ŽŶƐĚĂůĞ�^ĐŚŽŽů�ŚŽƐƚĞĚ�ƚŚĞ�^ƚĞǀĞŶĂŐĞ�'ƌĞĞŶ�EĞƚǁŽƌŬ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�
dĞĂĐŚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�>ŽŶƐĚĂůĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŝĚĞĂƐ�ĂďŽƵƚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�^ŽŵĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ůŽŐŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘ 
 

�ĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƉƵƉŝůƐ�ůĞĂƌŶƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�͚�ŚŝŶĞƐĞ�EĞǁ�zĞĂƌ͕͛�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ůƵŶĐŚ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ-ƐƉĞĐŝĂů�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ŚŝŶĞƐĞ�ĚĞůŝŐŚƚƐ͘�
EĞǆƚ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�͚�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�DĞŶƚĂů�
,ĞĂůƚŚ�tĞĞŬ͛͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƚŚĞŵĞ�ŝƐ�͞'ƌŽǁŝŶŐ�dŽŐĞƚŚĞƌ͘͟�zŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�
ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ŚĞƌĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚŝůĚƌĞŶƐŵĞŶƚĂůŚĞĂůƚŚǁĞĞŬ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ͘ 



^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�
EĞǁƐ 

 
 
 

tŽŵďĂƚ��ůĂƐƐ͗� 
tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŽƵƌ�ďŽŽŬ͕��ůŝĭĂŶŐĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŚĂƌĂĐͲ
ƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĂůů�ǁŚŽ�ƐĂŝĚ�ǁŚĂƚ͊��/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ŶƵŵďĞƌ�ďŽŶĚƐ�
ƚŽ�ϱ�Žƌ�ϭϬ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƌĂŝŶďŽǁƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶũŽǇĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ��ŚŝŶĞƐĞ�EĞǁ�zĞĂƌ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ͘ dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ďĞŚŝŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�
ĂŶŝŵĂůƐ�ǁĞƌĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͘ �ǀĞƌǇďŽĚǇ�ƚŚĞŶ�ŵĂĚĞ�Ă�ƟŐĞƌ͕�ĂƐ�ŝƚΖƐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŐĞƌ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�Ă��ŚŝŶĞƐĞ�ůĂŶƚĞƌŶ�ƵƐŝŶŐ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ƟƐƐƵĞ�ƉĂƉĞƌ͘ tĞ�ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞĚ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞŵĞ�ŝŶ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĐŽůůĂŐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘��/Ŷ�W^,���ǁĞ�
ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘� 

,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ͗��/Ŷ�W��ƚŚĞ�,ŝƉƉŽ��ůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŐǇŵŶĂƐƟĐƐ͘�dŚĞǇ�ĞǆͲ
ƉůŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚƌĂǀĞů�ĂůŽŶŐ͕�ƵŶĚĞƌ�Žƌ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ďĂůͲ
ĂŶĐĞƐ�ŽŶ�Žƌ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�/Ŷ�W^,��͕�ƉƵƉŝůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ďŽĚǇ�ŝŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƵŶƌĞĂůŝƐƟĐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘�/Ŷ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶͲ
ǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ŝŶǀĂĚŝŶŐ�ƐĞƩůĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŽ�ůŝǀĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞŝƌ�DĂƚŚƐ�
ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�,ŝƉƉŽ��ůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƌŝŐŚƚ-ĂŶŐůĞĚ�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ĚĂďďůŝŶŐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�DĂƚŚƐ�ŵŝŶŝ-ŐŽůĨ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŚŽǁ�
ƚŚĞ��ĂƌƚŚ�ƌŽƚĂƚĞƐ�ĂƐ�ŝƚ�ŽƌďŝƚƐ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĚĂǇ͘�/Ŷ��ƌĞĂƟǀĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�
ďůŽĐŬ�ĂŶĚ�ďůĞŶĚĞĚ�ĂƌƚǁŽƌŬ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�DĂƌŬ�ZŽƚŚĐŽ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�Ăƌƚ-ďĂƐĞĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚͲ
ŝŶŐƐ͘�/Ŷ�<Θh�,ŝƉƉŽƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚĞŝƌ�:ƵĚĂŝƐŵ�ƚŽƉŝĐ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĨĞƐƟǀĂůƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�
ďĂĐŬ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘� 

^ĞĂ�dƵƌƚůĞ��ůĂƐƐ͗�� 
>ĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ĞŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ŝŶ��ŽŵƉƵƟŶŐ͘��tĞ�ĚŝĚ�
ƚŚŝƐ�ďǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƐŽŵĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌŝƐĞĚ�ƚŽǇƐ—ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ĨƵŶ͘��/Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�
ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ƐĐŽŶĞƐ͘��/Ŷ�<Θh͕�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�͚�ƌŝŵĞ�ĂŶĚ�
WƵŶŝƐŚŵĞŶƚ͛�ŝŶ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�ƟŵĞƐ͘��dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŐĞƫŶŐ�ŝŶƚŽ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ—�DŝƐƐ�ZĞĂĚ�
ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĚƌĞƐƐ�ƵƉ͕�ƚŽŽ͊�dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ��ŚŝŶĞƐĞ�EĞǁ�zĞĂƌ͕�ƐŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�
ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ǀŝĚĞŽƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƐŽŵĞ�ůŽǀĞůǇ�ĐŽůůĂŐĞƐ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕��
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŝĚ�ƐŽŵĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ǁŽƌŬ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ��ŚŝŶĞƐĞ�EĞǁ�zĞĂƌ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƐŽŵĞ�ƐƵďƚƌĂĐƟŽŶ�
ǁŽƌŬ͘�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ǁŽƌŬ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ďŽŽŬ͘��/Ŷ�W�͕�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽŌ�ƉůĂǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ŐǇŵŶĂƐƟĐƐ�ůĞƐƐŽŶ͘ 

sĂƋƵŝƚĂ��ůĂƐƐ͗� 
/Ŷ�W^,���ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƉƵƉŝůƐ�ŚĞůƉĞĚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�
EĞǁ�zĞĂƌ�ďǇ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŐƌĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŝŶ�
DĂŶĚĂƌŝŶ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĐƌĂĐŬ�ƐŽŵĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ĨŽŽĚ-�
ƌĞůĂƚĞĚ�ĐůƵĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ͘�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ͕�ǁĞ�
ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŚŽǁ��ĂǀŝĚ�tĂůůŝĂŵƐ�ƵƐĞƐ�ůŝƐƚƐ͕�ĨŽŶƚ�ƐŝǌĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƚǇůĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞǆĂŐŐĞƌĂƚĞĚ�ƉƵŶĐƚƵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĞŵƉŚĂͲ
ƐŝƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂŵĂƟĐ�ĞīĞĐƚƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ͘ �/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ƉƵƉŝůƐ�
ǁĞŶƚ�ŽŶ�Ă�ŵŝŶŝďĞĂƐƚ�ŚƵŶƚ�;ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬͿ͕�ƐŽ ƚŚŝƐ�
ŝƐ Ă ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ͘͘͘� 

'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ͗� 

/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌŽŐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ΖDǇ�>ŝĨĞΖ�ĂůůŽĐĂƚͲ
ĞĚ�ŽŶ��ƵŐ��ůƵď�;ůŽŐŝŶ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŝŶ�ĚŝĂƌŝĞƐͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƩĞƌŇǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŐ͘�KƵƌ�
dĞǆƟůĞƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ǁĞůů�-�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂŐƐ͘   

dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶũŽǇĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ��ŚŝŶĞƐĞ�EĞǁ�zĞĂƌ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ͘ dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ƐƚŽƌǇ�ďĞŚŝŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂůƐ�ǁĞƌĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͘ �ǀĞƌǇďŽĚǇ�ƚŚĞŶ�ŵĂĚĞ�Ă�ƟŐĞƌ͕�ĂƐ�ŝƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƟŐĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�Ă��ŚŝŶĞƐĞ�ůĂŶƚĞƌŶ�ƵƐŝŶŐ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ƟƐƐƵĞ�ƉĂƉĞƌ͘ �/Ŷ�W^,���ǁĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ůŝŬĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌŬ�ĂďŽƵƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƵƐ�ŚĂƉƉǇ͘ 

dĂƐŵĂŶŝĂŶ��Ğǀŝů��ůĂƐƐ͗� 
tŽǁ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĞĞŬ�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ�ĂůƌĞĂĚǇ͖�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨƵƌƚŚĞƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŵĂƉƐ�ďǇ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ϲ-ƉŽŝŶƚ�ŐƌŝĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ͕�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŽƵƌ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĞĂŶ͘��ĞĂƌ�
'ƌǇůůƐ�ǁĂƚĐŚ�ŽƵƚ͊�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĞůĂƉƐĞĚ�ƟŵĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�ƟŵĞ-�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�DĂƚŚƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ��WZ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ�ƐǇƐƚĞŵ�
ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ůŝĨĞ-ƐĂǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ͘�tĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƉŽĞƚƌǇ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�
ŝŶƚŽ�ΖƉŽĞƚƌǇ�ƚĞƌŵƐΖ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉŽĞŵ͘�tŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ĐůĂƐƐ͕�ǁĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶ�ĂĐƌŽƐƟĐ�
ƉŽĞŵ�ĂďŽƵƚ�'ƌĂŶĚƉĂ�;ĨƌŽŵ�͚'ƌĂŶĚƉĂΖƐ�'ƌĞĂƚ��ƐĐĂƉĞ͛Ϳ͘�/Ŷ�&ŽŽĚ�dĞĐŚ͕�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�ĐŚĞĞƐĞ�
ƐĐŽŶĞƐ͖�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐƵŵĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŚŽŵĞ�ƟŵĞ�ďǇ�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͊� 



'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�
EĞǁƐ 

�ůĞƉŚĂŶƚ��ůĂƐƐ͗�� 

�ĞƚǁĞĞŶ�ŽƵƌ�DĂƚŚƐ�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐŽŶŐ�ĐŚŽŝĐĞƐ͕����ůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ΖDŽŶĞǇ͕�ŵŽŶĞǇ͕�ŵŽŶĞǇΖ�Ăůů�
ǁĞĞŬ͊�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ƚŚĞǇ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ŶĞǁ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ůŽǀĞůǇ�ďŽŽŬƐ�ŽŶ�
ŽīĞƌ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽƵƌ�ĨŽƌĐĞƐ�ƚŽƉŝĐ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƉĂƉĞƌ�ĂŝƌƉůĂŶĞƐ�ĂƌĞ�ŚŽǁ�ĨĂƌ�ƚŚĞǇ�ŐŽ�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘ 

/Ŷ�W^,��ͬ>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ͕��ůĞƉŚĂŶƚ��ůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉůĂƐƟĐ�ďĂŐ�ŚŽůĚĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚĞĂ�ƚŽǁĞůƐ͊

>ǇŶǆ��ůĂƐƐ͗�� 

/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ŽŶ��ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ�ĞůĂƉƐĞĚ�ƟŵĞ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�
ƟŵĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƟŵĞ�ǌŽŶĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�/Ŷ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐůŽǁůǇ�ŽƌͲ
ŐĂŶŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĮŶĂůŝƐŝŶŐ�ŽƵƌ�͚&ƌŝĞŶĚƐŚŝƉͬsĂůĞŶƟŶĞƐ͛�ƉĂĐŬƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŌĞƌ�ŚĂůĨ�
ƚĞƌŵ�-�ǁĂƚĐŚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ͘��^ŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ƌŝƩĂŝŶ-tĂǇ�ƵŶĚĞƌƉĂƐƐ�ĂƌƚǁŽƌŬ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƉĂŐĞ�ϰ͊��ŶĚ�ĮŶĂůůǇ͕�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�
ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ƉƌĂĐƟƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĮŶŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŽƵƌ�&ƵŶĐƟŽŶĂů�^ŬŝůůƐ��ŶŐůŝƐŚ͘ 

 

WĂŶĚĂ��ůĂƐƐ͗��/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƉĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝƐƚĞŶŝŶŐ�
ĞǆĂŵ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐĂůͲ
ĐƵůĂƟŶŐ�ĐŚĂŶŐĞ͘�/Ŷ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ďŽŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ŽĨ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͘ �/Ŷ�/�d�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŽƵƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϯ��ŵŽĚĞůůŝŶŐ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŇŽŽƌ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŚŽƵƐĞƐ͘�/Ŷ��ƌĂŵĂ�ǁĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞŚĞĂƌƐŝŶŐ�ĞǆƚƌĂĐƚƐ�ĨƌŽŵ�Ζ�ůŽŽĚ��ƌŽƚŚĞƌƐΖ͘�tĞ�
ŚĂǀĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŽƵƌ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌŝĂů�ŐĂƌĚĞŶ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ŝƚĞŵƐ͕�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƌĞŶŽǀĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁĂƌŵĞƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂƌƌŝǀĞƐ͊� 

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z�W�KĨƐƚĞĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĞůĞďƌĂƚͲ
ĞĚ�ƚŚĞ�>ŽŶƐĚĂůĞ�Z�W͘�,ĞƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ǁŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ͗ 

ʪd��Ø�ÕÈØã�¯Ü���¨�Âã�Üã¯��Ø����ô¯ã�ÜÈ�Áç��ãÈ����ÕØÈç��È̈ ʍ��çã�ã�Ø��¯Ü�ÈÂ��¼¯Â��¯Â�Õ�Øã¯�ç¼�Ø�ã�ã�

ÜãÈÈ��Èçã�¨ÈØ�Á�ʌ�ʖd���¯¼�Ø�Â�Á�¹���õ��Õã¯ÈÂ�¼�ÕØÈ©Ø�ÜÜ ����çÜ��È̈ �ã��ÜçÕÕÈØã�ã�ã�ã�ö�Ø�ʣ

��¯ó� �ã�ã¯Ü�Ø�Á�Ø¹��¼��Ü�ÈÈ¼ʖʒʫ 

“Outstanding result!!! Outstanding team, outstanding students! “ 

“It truly reflects the whole school ethos and culture of working together to put stu-
dents’ and staff’s welfare, development and safety at the centre of everything we 
do.” 

hƉƉĞƌ�^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ� 

>ƵŶĐŚƟŵĞ�����
EĞǁƐ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ�D^�Ɛ 

 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�>ŽŶƐĚĂůĞ�ƉƵƉŝůƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ƵƉůŽ�ĂŶĚ�>ĞŐŽ�ďƌŝĐŬƐ͕�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�Įůŵ�ĐůƵď�
ĂŶĚ�ũŽŝŶŝŶŐ�ĨŽŽƚďĂůů�ŵĂƚĐŚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ƉŽƉƵůĂƌ�ǁŝƚŚ�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ũŽŝŶŝŶŐ�ŝŶ͘�dŚĞ�ůƵŶĐŚƟŵĞ�^ƉŽƌƚƐ��ůƵď�ĂůƐŽ�ƌĂŶ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
WůĂǇ�>ĞĂĚĞƌƐ�ŚĞůƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ͘ 

















 

6WHYHQDJH�)RRWEDOO�&OXE�ZRXOG�OLNH�WR�RIIHU�D�FRPSOLPHQWDU\�WLFNHW�IRU�WKHLU�QHZ�
1RUWK�6WDQG�WR�RXU�VWXGHQWV�DQG�RI�FRXUVH�WKHLU�FDUHU�RU�IDPLO\�PHPEHU�WR�DQ\�RI�
WKHLU�KRPH�JDPHV� 

,�KDYH�FRSLHG�D�OLQN�WR�WKHLU�IL[WXUH�OLVW��KWWSV���ZZZ�VWHYHQDJHIF�FRP�QHZV�IL[WXUHV� 

VR�LI�\RX�DUH�LQWHUHVWHG�LQ�DQ\�RI�WKRVH��SOHDVH�FRQWDFW�





 

 

 

dŚĞǇ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ă�
ƐŚŽƌƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��^W>Ϯ�^ƚĞǀĞŶĂŐĞ�ĂƌĞĂ͘ 

dŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƌĞĂůůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵ�ŚĞůƉ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�
ƐŚŽƌƚ�ƐƵƌǀĞǇ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬĨŽƌŵƐ͘ŽĸĐĞ͘ĐŽŵͬƌͬh�Ƶďys'ϴĞy 

�^W>�ŝƐ�Ă�,ĞƌƞŽƌĚƐŚŝƌĞ-ǁŝĚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĐĂƌĞƌƐ͕�ƐƚĂī�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ǇĞĂƌƐ�
ƐĞƫŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽůůĞŐĞƐ͕�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�
ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ��ƌĞĂ�'ƌŽƵƉ͕�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�

ŽĨ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬƐƚĞǀĞŶĂŐĞĚƐƉů͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ 
dŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͕�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞůŽǁ͗ 











>ĂƚĞƌĂů�&ůŽǁ�dĞƐƟŶŐ�Ăƚ�>ŽŶƐĚĂůĞ 

hƉ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŶŽ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘��Ǉ�ƚĞƐƟŶŐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�
ŚĞůƉ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŽƉĞŶ�ĂƐ�ƐĂĨĞůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dĞƐƟŶŐ�ŝƐ�
ǀŽůƵŶƚĂƌǇ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƐ�Ă�ƐĐŚŽŽů ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘ 

,ŽƵƐĞŚŽůĚƐ͕�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ĂŶĚͬŽƌ ƐƵƉƉŽƌƚ�ďƵďďůĞƐ ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶͬĂĚƵůƚƐ ƚŚĂƚ�ĂƩĞŶĚͬǁŽƌŬ�Ăƚ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ĐĂŶ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ŚŽŵĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ŬŝƚƐ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů�ƚĞƐƚ�ƐŝƚĞƐ�Žƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŚŽŵĞ�ƚĞƐƚ�ŬŝƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞͲ
ůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŽƌĚĞƌ-ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ-ƌĂƉŝĚ-ůĂƚĞƌĂů-ŇŽǁ-ƚĞƐƚƐ͘ 

>ĂƚĞƌĂů�&ůŽǁ�dĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚǁŝĐĞ�Ă�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϯ�ĚĂǇƐ�
ĂŶĚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱ�ĚĂǇƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĂĐŚ�ƚĞƐƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚŽŵĞ-ƚĞƐƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ƚĞƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
DŽŶĚĂǇ�ĂŶĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ͘ 

�ůů�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�>&d�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ E,^͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ ƚŚĞ�ĨŽůͲ
ůŽǁŝŶŐ�ǁĞďƐŝƚĞ͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬƌĞƉŽƌƚ-ĐŽǀŝĚϭϵ-ƌĞƐƵůƚ͘ 

ZĞƉŽƌƟŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�>&d�ƚĞƐƚ�ŬŝƚƐ͕�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƋƵĞƌŝĞƐ ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�>&d͕�ƉůĞĂƐĞ��ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚ��ŶĚƌĞǁ�WĞƌƌĞƩ�Ăƚ�ĂƉĞƌƌĞƩΛůŽŶƐĚĂůĞ͘ŚĞƌƚƐ͘ƐĐŚ͘ƵŬ͘ 



 



sŝƐŝƚ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ��ƌĞĂ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ůŽŶƐĚĂůĞ͘ŚĞƌƚƐ͘ƐĐŚ͘ƵŬ͊�zŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞�ůů�^ŽƌƚƐ�ŽĨ�dŚŝŶŐƐ͙͟�ƚĂď͘��ĂŝůǇ�,ŽŵĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�WůĂŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�

ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĮŶĚ�ǁĞĞŬůǇ�ŚŽŵĞͲ
ǁŽƌŬ�ƉůĂŶƐ�ƵƉůŽĂĚĞĚ�ƚŚĞƌĞ͘ 

>ŽŐ�ŽŶ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ͊ 

dŚĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�
Ăƚ�͚/ĚĞĂƐ�^ŚĂƌĞĚ�ďǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�WĂƌĞŶƚƐ͛͘  

DĂǇďĞ�ƐĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͍ 


