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'ĞŽŐĞďƌĂ �ĞŵŽ�ƚŽ�ŐŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŶŽƚĞƐŚĞĞƚ͗�KWWSV���JRR�JO��+N��\

dŽĚĂǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ŝĚĞĂƐ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐŬͬǁĂƐŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ĚĞĂů�
ǁŝƚŚ�ǀŽůƵŵĞƐ�ŽĨ�ƐŽůŝĚƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŬŶŽǁŶ�ĐƌŽƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ĐƌŽƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ͍���ĐƌŽƐƐ�
ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƚŚƌĞĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ĨŝŐƵƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉůĂŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ ĨŝŐƵƌĞ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ůŝŬĞ�ĐƵƚƚŝŶŐ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ũƵƐƚ�ĐƵƚ͘�tŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚŝƐŬ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĚ�ĂƌĞ�ĐŝƌĐůĞƐ͕�ůŝŬĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͘ dŚĞ�
ĐƌŽƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂǆŝƐ�ŽĨ�ƌĞǀŽůƵƚŝŽŶ͘�dŽ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ͕�ǁĞ�
ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐůĞ�ďǇ�ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝƵƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�Ă�ĐŝƌĐůĞ�ĨŽƌŵƵůĂ͕ܣ� ൌ �ଶ͕�ŵƵůƚŝƉůǇŝŶŐ�ďǇݎߨ
ݔ݀ Žƌ�݀ݕ ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ŽŶĞ�ƐůŝĐĞ͕�ƚŚĞŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĚ͘�dŚŝƐ ƐĂŵĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ϯͲ��ƐŚĂƉĞ�ǁŝƚŚ�ĐƌŽƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ�ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ�ƚŽ�ĂŶ�ĂǆŝƐ�ǁŚŽƐĞ
ĂƌĞĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŽĚĞůĞĚ�ďǇ Ă�ƐŝŶŐůĞͲǀĂƌŝĂďůĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͘

�ĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�sŽůƵŵĞ

>Ğƚ�ܵ ďĞ�Ă�ƐŽůŝĚ�ƚŚĂƚ�ůŝĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶݔ� ൌ ܽ ĂŶĚݔ� ൌ ܾ͘�/Ĩ�
ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐͲƐĞĐƚŝŽŶĂů�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ܵ ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚݔ�
ĂŶĚ�ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǆͲĂǆŝƐ�ŝƐܣ�ሺݔሻ͕�ǁŚĞƌĞܣ� ŝƐ�Ă�
ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ܵ ŝƐ

ܸ ൌ න ݔሻ݀ݔሺܣ




>Ğƚ�ܵ ďĞ�Ă�ƐŽůŝĚ�ƚŚĂƚ�ůŝĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶݕ� ൌ ܿ ĂŶĚݕ� ൌ ݀͘�/Ĩ�
ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐͲƐĞĐƚŝŽŶĂů ĂƌĞĂ�ŽĨ�ܵ ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚݕ�
ĂŶĚ�ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇͲĂǆŝƐ�ŝƐܣ�ሺݕሻ͕�ǁŚĞƌĞܣ� ŝƐ�Ă�
ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ܵ ŝƐ

ܸ ൌ න ݕሻ݀ݕሺܣ
ௗ



,ĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ŝĚĞĂ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ƌĞŐŝŽŶ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ďǇ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ŐƌĂƉŚ�ƚŚĂƚ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽŶ ƚŚĞ�ǆ�ĂŶĚ�Ǉ�ĂǆĞƐ͘�dŚĞŶ͕ ǁĞ�ǁŝůů�ůĂǇ�
ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĨůĂƚ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĂƚ�ƌĞŐŝŽŶ�Ă�ƐŽůŝĚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐƌŽƐƐ�
ƐĞĐƚŝŽŶ�ŶŽ�ŵĂƚƚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ƐůŝĐĞ�ŝƚ͘ dŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�
ŽĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐŽůŝĚƐ͘�EŽ�ŵĂƚƚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ƐůŝĐĞ͕�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�Ă�ƐĞŵŝĐŝƌĐůĞ͘�dŽ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ͕�ǁĞ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ͕�
ŵƵůƚŝƉůǇ�ďǇ�Ěǆ�Žƌ�ĚǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ŽŶĞ�ƐůŝĐĞ͕�ƚŚĞŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌǀĂů�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĚ͘�^Ž͕�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ďĞĐŽŵĞƐ͕�ŚŽǁ�ĚŽ�
ǇŽƵ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͍�>Ğƚ͛Ɛ�ůŽŽŬ�Ăƚ�Ă�ĨĞǁ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘

�ǆĂŵƉůĞ�ϭtƌŝƚĞ�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƋƵĂƌĞ�ƐůŝĐĞ͘

�ǆĂŵƉůĞ�ϮtƌŝƚĞ�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞŵŝĐŝƌĐƵůĂƌ�ƐůŝĐĞ͘�

tŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŚĂƉĞƐ͍�,ĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽƌĞ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐ�ĨŽƌŵƵůĂƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ƐŚĂƉĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁ�ƵƉ�Ă�ůŽƚ͘
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�ǆĂŵƉůĞ�ϯ &ŝŶĚ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�Ă�ƐŽůŝĚ�ǁŚŽƐĞ�ďĂƐĞ�ŝƐ�ďŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐݕ� ൌ ݕ�͕ݔ ൌ െ͕ݔ�
ĂŶĚݔ� ൌ Ͷ ǁŚŽƐĞ�ĐƌŽƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǆͲĂǆŝƐ�ĂƌĞ�ƐƋƵĂƌĞƐ͘

�ǆĂŵƉůĞ�ϰ &ŝŶĚ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�Ă�ƐŽůŝĚ�ǁŚŽƐĞ�ďĂƐĞ�ŝƐ�ďŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐݕ� ൌ ξݔ�͕ݔ ൌ ͻ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǆͲĂǆŝƐ�ǁŚŽƐĞ�ĐƌŽƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǆͲĂǆŝƐ�ĂƌĞ�ƐĞŵŝĐŝƌĐůĞƐ͘

�ǆĂŵƉůĞ�ϱ &ŝŶĚ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĚ�ǁŚŽƐĞ�ďĂƐĞ�ŝƐ�ďŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚƐ�ŽĨݕ� ൌ ݔ  ͳ ĂŶĚݕ� ൌ ଶݔ െ ͳ͕�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƌŽƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ�ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǆͲĂǆŝƐ͘
ĂͿ ZĞĐƚĂŶŐůĞƐ�ǁŚŽƐĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŝƐ�ƚǁŝĐĞ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ

ďͿ �ƋƵŝůĂƚĞƌĂů�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ

ĐͿ /ƐŽƐĐĞůĞƐ�ƌŝŐŚƚ�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĞŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘

�ǆĂŵƉůĞ�ϲ >Ğƚ ܴ ďĞ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƋƵĂĚƌĂŶƚ�ďŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǆͲ
ĂǆŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚƐ�ŽĨݕ� ൌ �� ݔ ĂŶĚݕ� ൌ ͷ െ �ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝŐƵƌĞ͕͘ݔ

ĂͿ &ŝŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ܴ͘

ďͿ ZĞŐŝŽŶ�ܴ ŝƐ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ƐŽůŝĚ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĚ͕�ĞĂĐŚ�ĐƌŽƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǆͲĂǆŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐƋƵĂƌĞ͘�
tƌŝƚĞ͕�ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ͕�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŝŶƚĞŐƌĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĚ͘

ĐͿ ZĞŐŝŽŶ�ܴ ŝƐ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ƐŽůŝĚ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĚ͕�ĞĂĐŚ�ĐƌŽƐƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇͲĂǆŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐĞŵŝĐŝƌĐůĞ͘�
tƌŝƚĞ͕�ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ͕�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŝŶƚĞŐƌĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĚ͘

ĚͿ dŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ůŝŶĞݕ� ൌ ݇ ĚŝǀŝĚĞƐ�ܴ ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĞƋƵĂů�ĂƌĞĂ͘�tƌŝƚĞ͕�ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐŽůǀĞ͕�ĂŶ�ĞƋƵĂƚŝŽŶ�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞŐƌĂůƐ�ǁŚŽƐĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�݇͘


