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DŝŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌĐĞĚ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ŐůŽďĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞƌĂ͘�
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�hE,�Z�;ϮϬϭϲĂͿ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŐůŽďĂůůǇ�ŚĂƐ�ƌŝƐĞŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞůƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�Ͳ�ϲϱ͘ϯ�ŵŝůůŝŽŶ͘���ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƌĞ�
ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďƵƚ�ĂŌĞƌ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�dŚƵƐ͕�ŽŶůǇ�ϭй�ŽĨ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ǇŽƵƚŚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϯϰй�ŽĨ�ǇŽƵƚŚ�ŐůŽďĂůůǇ�;hE,�Z�ϮϬϭϲďͿ͘��ŶĂďůŝŶŐ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�
ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐŬŝůů�ƐŚŽƌƚĂŐĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ�
ŽĨ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǀĂůŝĚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�
ƉĂƉĞƌƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵŽďŝůĞ͕�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ďĞĐŽŵĞ�ƵƌŐĞŶƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ƵƌŽƉĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�D�E��ƌĞŐŝŽŶ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�^ŬŝůůƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ͕�ŝŶ�
ƚƌĂŶƐŝƚ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�

dŚĞ�KƉĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ďĂƐĞ͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�
ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĂƌŐĞ�ƐĐĂůĞ͕�ĚƵƌĂďůĞ�ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�tĞ�
ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǁĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�EĞĞĚ͕�ƚŚĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŝƚ�ŽĨ�ŐĂůǀĂŶŝƐŝŶŐ�Ă�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ͕�ŽƵƌ��ĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͕�ƚŚĞ��ƉƉƌŽĂĐŚ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ƚĂŬĞ�
ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�

Refugee Movements and Education:  
Shaping the OU’s Response

The challenges of

ͻ��ǀĂůŝĚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŽĨ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƉĂƉĞƌƐ͕�

ͻ��ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�

ͻ��ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ

ͻ��ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ

dŚĞ�Kh Ɛ͛�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ůŝĞƐ�ŝŶ�ƚǁŽ�ůŝŶŬĞĚ�ĂƌĞĂƐ͗
KƵƌ�ǁŽƌůĚͲůĞĂĚŝŶŐ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�Ăƚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƐĐĂůĞ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ďƵƚ�ŽŶ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ůĞǀĞů͕�Žƌ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͘�

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�ƚŚĞ�Kh Ɛ͛�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ Ɛ͛�ĐŽƌĞ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�Kh Ɛ͛�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŝŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝƐ�ƉĂŝƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�

The Need

tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�KƉĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝƐ�ƵŶŝƋƵĞůǇ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂůůǇ�ƉůĂĐĞĚ�ƚŽ�Įůů�ƚŚŝƐ�ŐĂƉ͘�
KƵƌ�ƐĐŽƉŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ďǇ�
ŚŽƐƚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕�ďǇ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďǇ�/E'KƐ�ďƵƚ�ƐƵĐŚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƐƵīĞƌ�
ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƉŝĞĐĞŵĞĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨĂƌ�ŽƵƚƐƚƌŝƉƐ�ƐƵƉƉůǇ͕ �ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ĐŽƌĞ�
ĂƌĞĂƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŶŐůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�
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ŽĨ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ďŽƚŚ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŽŋŝŶĞ͕�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝŐŝƚĂů�
ĚĞǀŝĐĞƐ�ďĞŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƟŵĞ͘��ĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŽīĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŇĞǆŝďůǇ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�Ă�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�
ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĨŽƌĐĞĨƵůůǇ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�
dŚĞ��ƌŝƟƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŝŶ�ƚŚĞ�D�E��ZĞŐŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐ�
ƚŚĂƚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŽŶůǇ�ϭϱй�ŽĨ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĐĂŵƉƐ͕�ŵŽƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŵ͘�^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŶĞŐůĞĐƚĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ�ŚŽƐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĐĂŵƉƐ͕�
ŝƐ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ĐƌŝƟĐĂů͘�

KƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƐŬŝůůƐ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�

ƌĞƋƵŝƌĞ͘���ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ĨŽƌŵĂů�
ƐŬŝůůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕�/d�ǁŽƌŬ͕�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͕�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞƚĐ͘�
DŝŐƌĂŶƚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ďĞĞŶ�ŬĞǇ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�
ŽĨ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉŽƉƵůĂƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƐŬŝůůĞĚ�ůĂďŽƵƌ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ŚĂǀĞ�ůĞĚ�ƚŽ�ŬĞǇ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ďŽƚŚ�ƉŽůŝĐǇ�ŵĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘�KƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂůƐŽ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌŵĂů�ƐŬŝůůƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂů�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ͕�
ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�dĂĐŝƚ�ƐŬŝůůƐ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ĨŽƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƵƐĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ďƌŽŬĞƌƐ�ǁŚŽ�ĞŶĂďůĞ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�
ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ Ɛ͛��ĞŶƚƌĞ�
ŽŶ��ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�/ĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�;ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘
ŽƉĞŶ͘ĂĐ͘ƵŬͬĐĐŝŐͬƌĞƐĞĂƌĐŚͬŵŝŐƌĂƟŽŶͲĂŶĚͲďĞůŽŶŐŝŶŐƐͿ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ƌĞĂ�;^Z�Ϳ��ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�Θ�
'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŶŐ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ�ŽĨ�ǁŽƌůĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�
ǁŽƌŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ŵƵůƟƉůǇ�ĐŽŶĮŐƵƌĞĚ͕�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚŝŶ��ƵƌŽƉĞ͕�
ŶŽƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ďĞǇŽŶĚ�
�ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�ŶŽŶ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƐŵ�ĂƐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŐĞŶĚĂ͘�KƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�
ƐƚĂƚĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƌĂĐĞ͕�ƌĞůŝŐŝŽŶ�

ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ͘ �dŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂƌŶĞĚ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐŽĐŝĂůͲƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚƐ�Ăƚ�dŚĞ�
KƉĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�

'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͕�ƚŚĞ�D�E��ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŐůŽďĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�Kh�ŶĞĞĚƐ�
ƚŽ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĚŽ�ŵŽƌĞ͘�dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ĂŐĞŶĚĂ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
Kh͘�

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŝƚ
�ĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ͕ �ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉŽǁĞƌŝŶŐ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ăƚ�ƐĐĂůĞ͕�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͕�
ƐƉĞĂŬƐ�ĞůŽƋƵĞŶƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�Kh Ɛ͛�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ũƵƐƟĐĞ͘�

^ŝŶĐĞ�ĞŶƌŽůůŝŶŐ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ϭϵϳϭ�dŚĞ�KƉĞŶ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŚĂƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƚƌƵĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĚĞĮŶŝŶŐ�
ŝƚƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĂŶǇŽŶĞ͕�
ĂŶǇǁŚĞƌĞ͕�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ͘�

dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŽīĞƌ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĨŽƌĐŝďůǇ�
ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉŽůŝĐǇ�
ŵĂŬĞƌƐ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŶŽŶŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�

^ƵĐŚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�
&ŝƌƐƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ͘�

tĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ǀŽŝĐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�
ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĚŽǀĞƚĂŝůƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ Ɛ͛�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŵƵůƟͲ
ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĂĚĞ�ŝŶƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
Θ�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�Θ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Ăƚ�dŚĞ�KƉĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�

ͻ��dŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂů�
ǁŝƚŚ�ŐůŽďĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�

ͻ��dŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�
ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�Kh�

ͻ��dŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ƐŚĂƌŝŶŐ�

dŚŝƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ŝƐ�ƉƌĞŵŝƐĞĚ�ŽŶ�ƐƚƌŽŶŐ�ůŝŶŬƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉŝůůĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�Kh�
ŵŝƐƐŝŽŶ�ʹ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�
ƐŽĐŝĂů�ũƵƐƟĐĞ͘�

dŚŝƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ǁŽƵůĚ�ĐŽĂůĞƐĐĞ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŝŶƚĞƌͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ůŝŶŬƐ�ǁŝƚŚ�hE�ďŽĚŝĞƐ͕��h�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�
ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�,�/Ɛ͖

^ŬŝůůƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŵŽďŝůĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ͘�

ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ŚĂƉŝŶŐ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�ƐĞĞŬƐ͗�
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Capabilities

dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŚĂƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĨŽƌ�ŵŽďŝůĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͗

dŚĞ�KƉĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝƐ�Ă�ǁŽƌůĚ�ůĞĂĚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ �ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ŶŽŶͲ
ĨŽƌŵĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͲĞŶĂďůĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�Ăůů�ĐƌŝƟĐĂů�ĨŽƌ�
ŵŽďŝůĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĚŝƐĞŶŐĂŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĨŽƌŵĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘�
dŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŶŐůŝƐŚ�ŝŶ��ĐƟŽŶ͕�d�^^��ĂŶĚ�,��d�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŝŶ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽƚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶĐŝĞƐ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ͘�
tĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ��hͲĨƵŶĚĞĚ�>�^�Z�;>ĂŶŐƵĂŐĞ͕��ĐĂĚĞŵŝĐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ��ͲůĞĂƌŶŝŶŐ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐͿ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�:ŽƌĚĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�^ǇƌŝĂŶ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĞǆƚĞŶĚ�ƐƵĐŚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŽŶŐĞƌͲ
ƚĞƌŵ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͘

tĞ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ƉŽƐƐĞƐƐ�ŝŶ�ŶĞŐŽƟĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŵŽďŝůĞ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͘�dŚĞ��Z�ͲĨƵŶĚĞĚ�K��hD�E��
ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��hͲĨƵŶĚĞĚ��E��d�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ǁĂƐ�ďĞŝŶŐ�
ƌĞĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĂĐƟǀŝƐŵ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ůĞĚ�ƚŽ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�
ƌĞƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶĂĐƚĞĚ͘�dŚĞ��hͲĨƵŶĚĞĚ�D�^�>dKs�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞƐ͕�Ă�ƐƉŝŶͲŽī�ĨƌŽŵ��ŶŐůŝƐŚ�ŝŶ��ĐƟŽŶ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ��ĂŶŐůĂĚĞƐŚŝ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��hͲĨƵŶĚĞĚ�
'ƌƵŶĚƚǀŝŐ�>ŝĨĞůŽŶŐ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�tŽŵĞŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�dŽŐĞƚŚĞƌ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�
ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ũŽď�ƐŬŝůůƐ͘�hƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁĞ�
ĐĂŶ�ƐĐĂůĞͲƵƉ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͲĞŶĂďůĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŵŽďŝůĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͘

WƵďůŝĐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ŵĂƐƐ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ŵŽƌĞ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�DĂƉƉŝŶŐ�ZĞĨƵŐĞĞ�DĞĚŝĂ�:ŽƵƌŶĞǇƐ͕�
�ǆŽĚƵƐ͗�KƵƌ�:ŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ��ƵƌŽƉĞ͕�dŚĞ�dĂƚĞ�DŽĚĞƌŶ��ǆĐŚĂŶŐĞ͕�ƚŚĞ��^Z��/ŵƉĂĐƚ��ĐĐĞůĞƌĂƟŽŶ�
�ǁĂƌĚƐ�ŽŶ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�DŝŐƌĂŶƚ��ƌƟƐƚƐ�DƵƚƵĂů��ŝĚ͘

tĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�/ŶƚĞƌŶĂůůǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�
ĐŽƌĞ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ͕�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ŶĞƚǁŽƌŬ�
ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϱϱ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ��ŽƵŶĐŝů͖�ZĞĨƵŐĞĞ��ŽƵŶĐŝů͖��ƌĂď�Kh͖�hŶŝƚĞĚ�
EĂƟŽŶƐ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů͕�^ĐŝĞŶƟĮĐ�ĂŶĚ��ƵůƚƵƌĂů�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�;hE�^�KͿ͖�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�DŝŐƌĂƟŽŶ͕�
/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů��ŽŚĞƐŝŽŶ�;/D/^�K�Ϳ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�Kh�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ŵĞŵďĞƌ͖�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�^ŽĐŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;hEZ/^�Ϳ͖��ŽŶŶĞĐƚĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŽŶƐŽƌƟƵŵ�
;hE,�ZͿ͖�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�DŝŐƌĂƟŽŶ�;/KDͿ͖�DŝŐƌĂƟŽŶ�DƵƐĞƵŵ�WƌŽũĞĐƚ͕�<ŝƌŽŶ͖�
h<�EĂƟŽŶĂů�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĞŶƚƌĞ�;E�Z/�Ϳ͖�'ĞƌŵĂŶ��ĐĂĚĞŵŝĐ��ǆĐŚĂŶŐĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�
;����Ϳ͖�EŽƌǁĞŐŝĂŶ��ŽƵŶĐŝů͖�dŚĞ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůŝƐĂƟŽŶ�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�;�WͲ
Eh&&/�Ϳ͖��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ǁĞĚŝƐŚ�DŝŐƌĂƟŽŶ��ŽĂƌĚ͘

/�K�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�Kh Ɛ͛�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŐůŽďĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�/ƚ�ŚĂƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĨŽĐƵƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚŝŐŚůǇ�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌ�ŝŶ�ůŝĨĞͲĐŚĂŶŐŝŶŐ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�Kh Ɛ͛�
ĚĞĞƉ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ͕�ƐĐĂůĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ŐůŽďĂů�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘

tŽƌůĚ�ůĞĂĚĞƌ�
ŝŶ�KƉĞŶ�ĂŶĚ�
�ŝƐƚĂŶĐĞ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ

>ĞĂĚŝŶŐ�ĞĚŐĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ŬĞǇ�
ĂƌĞĂƐ

ZĞĐŽƌĚ�
ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ

^ƚƌŽŶŐ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ŶĞƚǁŽƌŬƐ

�ĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŽĸĐĞ�
ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ
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Approach

��ĐƌŽƐƐͲƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�
ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϱϱ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ǁŝůů�ůĞĂĚ�ŝŶ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘�/ƚƐ�ƌĞŵŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
Kh͘�^ƵĐŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƚĂī�ŝŶ�

tŝƚŚ�ĂƌŽƵŶĚ�άϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�Kh�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�Θ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�^Z�Ɛ�ďŽƚŚ�
ŚĂǀĞ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƐ�ĐŽƌĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ϭϴ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘

dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�KƉĞŶ�DĞĚŝĂ�hŶŝƚ�ƚŚĞ�Kh�ŚĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐ�ŵĞĚŝĂ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵƵůƟͲƉůĂƞŽƌŵĞĚ�ƚŚĞƌĞďǇ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĐŽƐƚƐ͘�

dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�KĸĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ůŽĐĂůůǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�Ăƚ�ƐĐĂůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�
ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ĨĂĐƚͲĮŶĚŝŶŐ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ�ƚŽ�ĂƵŐŵĞŶƚ�ŽƵƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŚĞƌĞ͘�

dŚƌŽƵŐŚ�/�d�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ǁĂǇƐ͘�

�ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�/ŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ǁŝĚĞŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�Kh͛Ɛ�tŝĚĞŶŝŶŐ�
�ĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�^ƵĐĐĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ��ĐĐĞƐƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ�ǁŝƚŚ�
ĞǆƚĞƌŶĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĂů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�EĞƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ǀŝĂ�ƚŚĞ��ĐĐĞƐƐ�KďƐĞƌǀĂƚŽƌǇ͘

tĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨŽƵƌ�ŶĂƟŽŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ĨŽƌ�
ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ůŽĐĂůůǇͲƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�Ăůů�ĨŽƵƌ�h<�ŶĂƟŽŶƐ͘�

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ƌĞĂƐ�
;^Z�ƐͿ

ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�
ĂŶĚ��ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�Θ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ƌĞĂƐ͘�
dŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶŝƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͘�dŚĞŝƌ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƌŽůĞƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ďĞůŽǁ͗�

/Ŷ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�Kh�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ϱ�ůŝŶŬĞĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͗

ϭ͘��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ͗��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐŬŝůůƐ

ͻ� ZĞĨƵŐĞĞƐ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŽĨ�ŽƌŝŐŝŶ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�
ĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ͕�ďƵƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĞŶƚĞƌ�ŶĞǁ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞĂƐŝůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�
Žƌ�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ͘�/Ĩ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚͬŽƌ�ĞŶƚĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶ�ŶĞǁ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͕�ƚŚĞǇ�
ŶĞĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŝŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǀĞƌŝĮĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ͘�dŚĞ�Kh�
ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŵŽĚƵůĞƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ŵŽďŝůĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�
ůŝŬĞ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ��ƚͲZŝƐŬ��ĐĂĚĞŵŝĐƐ�;��Z�Ϳ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽƵŶĐŝůƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ƵƌŽƉĞ͘

Ϯ͘��ŽŶƚĞŶƚ͗��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĨŽƌ�ŵŽďŝůĞ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ

dŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ŵŽďŝůĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�
ŇĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘

ͻ���ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽīĞƌŝŶŐ�DKK�Ɛ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ƚŽ�Ă�ďĂƐĞůŝŶĞ�ŽĨ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚŚĞǇ�ĞŵďĂƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞŐƌĞĞƐ͘

ͻ���ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ůĂďŽƵƌ�
ŵĂƌŬĞƚ�ĚĞŵĂŶĚ�ŝŶ�ŬĞǇ�ƐĞĐƚŽƌƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�Kh Ɛ͛�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�
ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ͘�tĞ�ĐŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�
�ŽƵŶĐŝů͕�ůŽĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ƚŽ�

&ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶƐ

�ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�/ŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�
;�/�WͿ

/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;/�dͿ

KƉĞŶ�DĞĚŝĂ�hŶŝƚ

dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
KĸĐĞ�;/�KͿ
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ĚĞǀĞůŽƉ�,��ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŚĞĂůƚŚ�ǁŽƌŬĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďŽƚŚ�ŝŶ�ĐĂŵƉƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ǁŝĚĞůǇ͘

ϯ͘�^ĞƌǀŝĐĞƐ͗��ƵŝůĚŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�

dŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ůŽĐĂů�Žƌ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůǇ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ŵŽďŝůĞ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͗

ͻ���ŽͲĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽďŝůĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�
ĨŽƌ�ƵƐĞ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ďƵŝůĚƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�D�^�>dKs͘ �
dŚĞ�D�^�>dKs�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ǁĂƐ�Ă�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƐŽĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ŽŶ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞƐ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ŵŽƌĞ�
ĂƌŽƵŶĚ�ĐůĂŝŵŝŶŐ�ƌŝŐŚƚƐ͕�ƚŚĞ�ĂƐǇůƵŵ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�
ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ǁĞůĨĂƌĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĞƚĐ͘�^ƵĐŚ�
ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƚƌŝĂůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
͚�ĂƌŝŶŐ��ŽƵŶƚƐ͕͛ �Ă�ĨƌĞĞ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ďǇ�Kh�^ĐŽƚůĂŶĚ͘��ŽŶƚĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŝůŽƌĞĚ�
ƚŽ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌͲ
ĐƵůƚƵƌĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĐĞŶƚƌĂů�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�h<�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ZĞĨƵŐĞĞ��ŽƵŶĐŝů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵŽƌĞ�
ůŽĐĂů�ƌĞĨƵŐĞĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉƐ͘

ͻ��dƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞƌƐ͗��ŶŐůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ŝŶͲĚĞŵĂŶĚ�ƐŬŝůů�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͘�dŚĞ�Kh�ŚĂƐ�
ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�ƚƌĂŝŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ͕�ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ��ŽƵŶĐŝů͘

ϰ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ

ͻ���ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉůĞƚŚŽƌĂ�ŽĨ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�
ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶŽ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�
ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘�dŚĞ�Kh�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ƐĐŽƉŝŶŐ�ŝŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�
ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďŽƚŚ�ƌŽďƵƐƚ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�,��ĂŶĚ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘

ͻ��YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗�dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ĞŶĂďůĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽĨ�ďůĞŶĚĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞĨƵŐĞĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĐĂŶ�
ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Kh�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘��>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĂůǇƟĐƐ�
ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŐĂŝŶƐ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ƚƌŝĂůůĞĚ�
ŝŶ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ�ĂŶĚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĨƵůůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĂďůĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵŽĚĞůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�
ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ͘

ϱ͘�^ǇƐƚĞŵƐ͗�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ

^ŝŶĐĞ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ŵŽƐƚůǇ�ĚǁĞůů�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĐĂŵƉƐ͕�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶĮŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉůĂĐĞƐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�
ŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŽ�ƚĞƌƟĂƌǇ͕ �ŚŝŐŚĞƌ�ĂŶĚ�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘�tŽƌŬŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚͬŽƌ�dŚĞ��ƌĂď�Kh�ŝŶ�ƚŚĞ�D�E��
ZĞŐŝŽŶ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�ŽƵƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�;Ğ͘Ő͘�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�WŽůŝĐŝŶŐͿ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞƐĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŶĞĞĚƐ͘�^ƵĐŚ�ǁŽƌŬ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�
ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŽ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘

ϲ͘�ZĂŝƐŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�

ͻ����ŬĞǇ�Ăŝŵ�ŝƐ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŵĂŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ĂƐ�Ă�ƐŽĐŝĂů�
ŝƐƐƵĞ͘��Z�y/d�ŚĂƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�
ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞďĂƚĞ�ŽŶ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ŝŶ�
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