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zŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĞĞŶ�ƚŚĂƚ�ůŽĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�
ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŝƚƐ�ŐƌĂƉŚ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ůŽĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�Žƌ�
ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞŶ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐƵƌǀŝŶŐ�ƵƉǁĂƌĚ�Žƌ�ĐƵƌǀŝŶŐ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ͘

�ĞĨŝŶŝƚŝŽŶ͗��ŽŶĐĂǀŝƚǇ

>Ğƚ�݂ ďĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂďůĞ�ŽŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌǀĂů͘ܫ��dŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�݂ ŝƐ�ĐŽŶĐĂǀĞ�ƵƉǁĂƌĚ�ŽŶ ܫ ŝĨ�݂Ԣ ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌǀĂů�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĂǀĞ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ŽŶܫ� ŝĨ�݂Ԣ ŝƐ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĂů͘�

dŽ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�݂ ŝƐ�
ĐŽŶĐĂǀĞ�ƵƉǁĂƌĚ�Žƌ�ĐŽŶĐĂǀĞ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ͕�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�
ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�݂Ԣ ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�Žƌ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�

݂ሺݔሻ ൌ
ଵ

ଷ
ଷݔ െ ݔ

/Ɛ�ĐŽŶĐĂǀĞ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌǀĂů�ሺെλǡ Ͳሻ ďĞĐĂƵƐĞ�
݂ᇱሺݔሻ ൌ ଶݔ െ ͳ ŝƐ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�݂ ŝƐ�
ĐŽŶĐĂǀĞ�ƵƉǁĂƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĂů�ሺͲǡλሻ ďĞĐĂƵƐĞ�݂Ԣ ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽǀĞƌ�
ሺͲǡλሻ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŽƌĞŵ�ƐŚŽǁƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ŽĨ�Ă�
ĨƵŶĐƚŝŽŶ�݂ ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�݂ ŝƐ�ĐŽŶĐĂǀĞ�
ƵƉǁĂƌĚ�Žƌ�ĐŽŶĐĂǀĞ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ͘

dĞƐƚ�ĨŽƌ��ŽŶĐĂǀŝƚǇ
>Ğƚ�݂ ďĞ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŚŽƐĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ĞǆŝƐƚƐ�ŽŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�
ŝŶƚĞƌǀĂů͘ܫ�
ϭ͘ /Ĩ�݂ᇱᇱሺݔሻ  Ͳ ĨŽƌ�Ăůůݔ� ŝŶ͕ܫ��ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�݂ ŝƐ�ĐŽŶĐĂǀĞ�

ƵƉǁĂƌĚ�ŽŶ͘ܫ�
Ϯ͘ /Ĩ�݂ᇱᇱሺݔሻ ൏ Ͳ ĨŽƌ�Ăůůݔ� ŝŶ͕ܫ��ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�݂ ŝƐ�ĐŽŶĐĂǀĞ�

ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ŽŶ͘ܫ�

x /Ĩ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ŝƐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ŝƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�

ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘

x /Ĩ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ŝƐ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ŝƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�

ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘



'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ��ĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ��ŽŶĐĂǀŝƚǇ

ϭ͘ &ŝŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͘
Ϯ͘ >ŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ǆͲǀĂůƵĞƐ�ǁŚĞƌĞ�݂ԢԢሺݔሻ ൌ Ͳ ĂŶĚ�݂ԢԢሺݔሻ ŝƐ�ƵŶĚĞĨŝŶĞĚ͘
ϯ͘ DĂŬĞ�Ă�ƐŝŐŶ�ĐŚĂƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǆͲǀĂůƵĞƐ�ǇŽƵ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�Ϯ͘
ϰ͘ /Ŷ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ŝƐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ͕�݂ሺݔሻ ŝƐ�ĐŽŶĐĂǀĞ�ƵƉ͘�/Ŷ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�݂ԢԢሺݔሻ ŝƐ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ͕�݂ሺݔሻ

ŝƐ�ĐŽŶĐĂǀĞ�ĚŽǁŶ͘

�ǆĂŵƉůĞ�ϭ >Ğƚ�݂ ďĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ďĞůŽǁ͘��ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�݂ ŝƐ�
ĐŽŶĐĂǀĞ�ƵƉǁĂƌĚ͕�ƚŚĞŶ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�݂ ŝƐ�ĐŽŶĐĂǀĞ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ͘

݂ሺݔሻ ൌ Ͷݔଷ  ʹͳݔଶ  ͵ݔ െ ʹͲ

�ǆĂŵƉůĞ�Ϯ >Ğƚ�݂ ďĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ďĞůŽǁ͘��ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�݂ ŝƐ�
ĐŽŶĐĂǀĞ�ƵƉǁĂƌĚ͕�ƚŚĞŶ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�݂ ŝƐ�ĐŽŶĐĂǀĞ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ͘

݂ሺݔሻ ൌ
ଶݔ  ͳ

ଶݔ െ Ͷ

WŽŝŶƚƐ�ŽĨ�/ŶĨůĞĐƚŝŽŶ

dŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŝŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�Ϯ ŚĂƐ�ƚǁŽ�ƉŽŝŶƚƐ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĂǀŝƚǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƚĂŶŐĞŶƚ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ĞǆŝƐƚƐ�Ăƚ�
ƐƵĐŚ�Ă�ƉŽŝŶƚ͕�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŝŶĨůĞĐƚŝŽŶ͘�dŚƌĞĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ŝŶĨůĞĐƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͘



�ĞĨŝŶŝƚŝŽŶ͗�WŽŝŶƚ�ŽĨ�/ŶĨůĞĐƚŝŽŶ�;WK/Ϳ

>Ğƚ�݂ ďĞ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ŽŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌǀĂů�ĂŶĚ�ůĞƚ�ܿ ďĞ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĂů͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�݂
ŚĂƐ�Ă�ƚĂŶŐĞŶƚ�ůŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ሺܿǡ ݂ሺܿሻሻ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŝŶĨůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�݂ ŝĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĂǀŝƚǇ�ŽĨ�݂ ĐŚĂŶŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƵƉǁĂƌĚ�ƚŽ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�Žƌ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ƚŽ�ƵƉǁĂƌĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ͘

/Ĩ�ሺܿǡ ݂ሺܿሻሻ ŝƐ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŝŶĨůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�݂͕�ƚŚĞŶ�ĞŝƚŚĞƌ�݂ᇱᇱሺܿሻ ൌ Ͳ Žƌ�݂ԢԢሺܿሻ ŝƐ�ƵŶĚĞĨŝŶĞĚ͘

�ǆĂŵƉůĞ�ϯ͗��ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ŝŶĨůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�݂ሺݔሻ ൌ ସݔ െ Ͷݔଷ

dŚĞ�^ĞĐŽŶĚ��ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�dĞƐƚ

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽŶĐĂǀŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƚĞƐƚ�ĨŽƌ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�
ŵĂǆŝŵĂ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵĂ͘�dŚĞ�ƚĞƐƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�݂ ŝƐ�ĐŽŶĐĂǀĞ�ƵƉǁĂƌĚ�ŽŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�
ŝŶƚĞƌǀĂů�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�͕ܿ�ĂŶĚ�݂ᇱሺܿሻ ൌ Ͳ͕�݂ሺܿሻŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�݂ ŝƐ�
ĐŽŶĐĂǀĞ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ŽŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌǀĂů�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�͕ܿ�ĂŶĚ�݂ᇱሺܿሻ ൌ Ͳ͕�݂ሺܿሻŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�݂͘

dŚĞ ^ĞĐŽŶĚ��ĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�dĞƐƚ

>Ğƚ�݂ ďĞ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�݂ᇱሺܿሻ ൌ Ͳ ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ŽĨ�݂ ĞǆŝƐƚƐ�ŽŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌǀĂů�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ܿ͘
ϭ͘ /Ĩ�݂ᇱᇱሺܿሻ  Ͳ͕�ƚŚĞŶ�݂ ŚĂƐ�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�Ăƚ�ሺܿǡ ݂ሺܿሻሻ͘
Ϯ͘ /Ĩ�݂ᇱᇱሺܿሻ ൏ Ͳ͕�ƚŚĞŶ�݂ ŚĂƐ�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�Ăƚ�ሺܿǡ ݂ሺܿሻሻ

/Ĩ�݂ᇱᇱሺܿሻ ൌ Ͳ͕�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ĨĂŝůƐ͘�dŚĂƚ�ŝƐ͕�݂ ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ͕�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ͕�Žƌ�ŶĞŝƚŚĞƌ͘�/Ŷ�ƐƵĐŚ�
ĐĂƐĞƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ƚĞƐƚ͘

�ǆĂŵƉůĞ�ϰ͗�&ŝŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĞǆƚƌĞŵĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�݂ሺݔሻ ൌ െ͵ݔହ  ͷݔଷ ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ƚĞƐƚ͘

EŽƚĞ͗�hƐƵĂůůǇ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŚŽŽƐĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ƚĞƐƚ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĞǆƚƌĞŵĂ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ƚĞƐƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĂƐŬ�Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ƚĞƐƚ͘�
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ďĞŝŶŐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�݂ሺݔሻ ŝƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�Ăƚݔ� ൌ ʹ͕�݂ᇱሺʹሻ ൌ Ͳ͕�ĂŶĚ�݂ᇱᇱሺʹሻ ൌ െ͵ ŝƐ�ĞŶŽƵŐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
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