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�Ŷ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝŶŐ�ƐĞƌŝĞƐ�ŝƐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ǁŚŽƐĞ�ƚĞƌŵƐ�ĂƌĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞůǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ŽŶ�ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀĞ�ƚĞƌŵƐ͘
�ǆĂŵƉůĞƐ͗
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/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ũƵƐƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ� ���
՜ஶ

ܽ ൌ Ͳ ƚĞůůƐ�ƵƐ�ǀĞƌǇ�ůŝƚƚůĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�σ ܽ
ஶ
ୀଵ ͘�

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ƚƵƌŶƐ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝŶŐ�ƐĞƌŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶǀĞƌŐĞ�ŝĨ�ŝƚƐ�ƚĞƌŵƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ƐŚƌŝŶŬ�ŝŶ�ƐŝǌĞ�ƚŽ�Ϭ͘

�ůƚĞƌŶĂƚŝŶŐ�^ĞƌŝĞƐ�dĞƐƚ�;�^dͿ

/Ĩ�ܽ  Ͳ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝŶŐ�ƐĞƌŝĞƐ�σ ሺെͳሻܽ
ஶ
ୀଵ Žƌ�σ ሺെͳሻାଵܽ

ஶ
ୀଵ ĐŽŶǀĞƌŐĞƐ�ŝĨ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�

ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ͗

x ���
՜ஶ

ܽ ൌ Ͳ

x ሼܽሽ ŝƐ�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�;Žƌ�ŶŽŶͲŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐͿ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘�dŚĂƚ�ŝƐ͕�ܽାଵ  ܽ ĨŽƌ�Ăůů�݊  ݇ ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�݇ א Ժ͘

EŽƚĞ͗ dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝĨ� ���
՜ஶ

ܽ ് Ͳ ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ĚŝǀĞƌŐĞƐ�ďǇ��^d͘�dŚĞ��^d�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�

ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ͘�/Ĩ� ���
՜ஶ

ܽ ് Ͳ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ĚŝǀĞƌŐĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŶƚŚ�ƚĞƌŵ�ƚĞƐƚ͕�ŶŽƚ�ƚŚĞ��^d͘

�ǆĂŵƉůĞ�ϭ �ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞƌŝĞƐ�ĐŽŶǀĞƌŐĞ�Žƌ�ĚŝǀĞƌŐĞ͘
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�ďƐŽůƵƚĞ�ǀƐ͘��ŽŶĚŝƚŝŽŶĂů��ŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ

/Ĩ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�σ ȁܽȁ
ஶ
ୀଵ ĐŽŶǀĞƌŐĞƐ͕�ƚŚĞŶ�σ ܽ

ஶ
ୀଵ ĂůƐŽ�ĐŽŶǀĞƌŐĞƐ͘

^ƵĐŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶƚ͘�EŽƚŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ŝƚ�ĐŽŶǀĞƌŐĞƐ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ͕�ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŽƌ�ŽŶůǇ�ĂůůŽǁƐ�ŝƚ�
ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌŐĞ�ŵŽƌĞ�ƌĂƉŝĚůǇ͘

σ ܽ
ஶ
ୀଵ ŝƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĂůůǇ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶƚ ŝĨ�σ ܽ

ஶ
ୀଵ ĐŽŶǀĞƌŐĞƐ�ďƵƚ�σ ȁܽȁ

ஶ
ୀଵ ĚŝǀĞƌŐĞƐ͘

�ǆĂŵƉůĞ�Ϯ �ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝŶŐ�ƐĞƌŝĞƐ�ĐŽŶǀĞƌŐĞ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ͕�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�Žƌ�ĚŝǀĞƌŐĞƐ͘
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ሺെͳሻାଵ

͵

ஶ

ୀଵ

�ůƚĞƌŶĂƚŝŶŐ�^ĞƌŝĞƐ�ZĞŵĂŝŶĚĞƌ

/Ĩ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝŶŐ�ƐĞƌŝĞƐ�ƐĂƚŝƐĨŝĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^d͕�ŶĂŵĞůǇ�ƚŚĂƚ� ���
՜ஶ

ܽ ൌ Ͳ ĂŶĚ�ሼܽሽ ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ͕�

ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ŚĂƐ�Ă�ƐƵŵ�͕ܵ�ƚŚĞŶ�ȁܴȁ ൌ ȁܵ െ ܵȁ ൏ ܽାଵ͕�ǁŚĞƌĞ�ܵ ŝƐ�ƚŚĞ�ŶƚŚ�ƉĂƌƚŝĂů�ƐƵŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ͘

/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ŝĨ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝŶŐ�ƐĞƌŝĞƐ�ƐĂƚŝƐĨŝĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��^d͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĞƌŝĞƐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƚŚ�ƉĂƌƚŝĂů�ƐƵŵ�͕ܵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĞƌƌŽƌ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ǀĂůƵĞ�ŶŽƚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�
ƚĞƌŵ�ůĞĨƚ�ŽĨĨ͕�ܽାଵ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ȁܵ െ ܴȁ  ܵ  ȁܵ  ܴȁ

�ǆĂŵƉůĞ�ϯ �ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�σ
ሺିଵሻషభ

Ǩ
ஶ
ୀଵ ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�Ɛŝǆ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĞƌƌŽƌ͘�hƐĞ�

ǇŽƵƌ�ƌĞƐƵůƚ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĂů�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ܵ ŵƵƐƚ�ůŝĞ͘

�ǆĂŵƉůĞ�ϰ �ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�σ
ሺିଵሻశభ

ర
ஶ
ୀଵ ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞƌƌŽƌ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϭ͘ϬϬϭ͘


