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IXQFWLRQVýýVLPXOWDQHRXVO\ýýLQýýYDULRXVýýPRGHVï

0(66$*(ýýý5(&25',1*

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýXVHVý ý é0ý ý RUý ý ìç0ý ý$5$0Vý ý DVý ý WKHý ýPHDQVý ý WRý ýVWRUHýýVSHHFKýýGDWDïýý$ýýUHFRUGLQJýýRSHUDWLRQ

JHQHUDWHVý ý Dý ý FRPSUHVVHGý ý UHSUHVHQWDWLRQý ýRIý ý VSHHFKý ý VHJPHQWñý ý RUý ý FRPSUHVVHGý ýPHVVDJHñýýDQGýýVDYHVýýLWýýLQ

$5$0Vïý ý ý6XEVHTXHQWý ý UHFRUGLQJý ý RSHUDWLRQVý ý VWRUHý ý WKHý ý FRPSUHVVHGý ýPHVVDJHVýýVHTXHQWLDOO\ýýLQýýWKHýýPHPRU\

VSDFHýýLVýýDYDLODEOHïýý$ýýPD[LPXPýýRIýýìëåýýPHVVDJHVýýFDQýýEHýýVWRUHGï

7KHý ý .6ìçìëí%ýýHPSOR\VýýDýýVRIWZDUHýýDOJRULWKPýýUXQQLQJýýRQýýDQýýRQðFKLSýý'63ýýFRUHýýWRýýFRPSUHVVýýWKHýýLQðFRPLQJ

VSHHFKý ý VDPSOHVý ý DWý ýå0+]ý ý WLPHý ýLQWHUYDOVýýýIURPýýDýý�ðODZýý3&0ýýFRGHFïýý7KHýýDOJRULWKPýýSURFHVVHVýýWKHýýVSHHFK

RQýýDýýëíýPVHFýýWLPHýýIUDPHýýDQGýýSURGXFHVýýýWKHýýFRPSUHVVHGýýGDWDýýDWýýçïêèýNESVï

:KHQý ýXVHGý ýZLWKý ý WKHý ý VLOHQFHý ý FRPSDFWLRQý ý RSWLRQñý ý WKHý ý DOJRULWKPý ýFDQý ý VWRUHý ýDSSUR[LPDWHO\ýýìéýýPLQXWHVýýRI

FRPSUHVVHGýýVSHHFKýýLQýýDýýé0ýý$5$0ýýRUýýRQHýýKRXUýýRIýýVSHHFKýýýLQýýDýýìç0ýý$5$0ï

7KHý ý VLOHQFHý ý JDSVý ýEHIRUHý ý Dý ýVSHHFKýýVLJQDOýýRUýýEHWZHHQýýVSHHFKýýVHJPHQWVýýFDQýýEHýýGHWHFWHGýýDQGýýWKHýVLOHQFH

FRPSDFWLRQýýXVHGýýE\ýýWKHýý.6ìçìëí%ýýWRýVDYHýýWKHýýPHPRU\ýýVSDFHýýQHHGHGýýWRýýVWRUHýýWKHýýPHVVDJHï

7KHýýKRVWýýPD\ýýFKRRVHýýWKHýýIROORZLQJýýUHFRUGLQJýýRSWLRQVã

��9RLFHýý$FWLYDWLRQý9RLFHýý$FWLYDWLRQýððý7KHýýLQLWLDOýýVLOHQFHýýLVýýLJQRUHGýýDQGýýWKHýýUHFRUGLQJýýVWDUWVýýRQO\ýýýZKHQýýWKHýý.6ìçìëí%

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýGHWHFWVýýDýýVSHHFKýýVLJQDOï

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý:LWKRXWýýWKLVýýRSWLRQñýWKHýýUHFRUGLQJýýVWDUWVýýLPPHGLDWHO\ýýDIWHUýDýýUHFRUGýýLQVWUXFWLRQï

��6LOHQFHýý&RPSDFWLRQý6LOHQFHýý&RPSDFWLRQýððý7KHýýVLOHQFHýýJDSVýýEHWZHHQýýVSHHFKýýVHJPHQWVýýDUHýýPHDVXUHGýýDQGýýUHSODFHGýýZLWK

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýVLPXODWHGýýQRLVHýýGXULQJýýSOD\EDFNýýWRýýVDYHýýWKHýýPHPRU\ýýVSDFHï

$ý ý ý UHFRUGLQJý ýRSHUDWLRQý ý QRUPDOO\ý ý HQGVý ý ý ZLWKý ý Dý ý ýKRVWý ý FRPPDQGïý ý:KHQý ý QHFHVVDU\ý ñý ý WKHý ý OHQJWKý ý RIýýýWKH

PHVVDJHý ýPD\ý ýEHý ý UHGXFHGý ý E\ý ý UHPRYLQJý ý WKHý ý WDLOý ý HQGý ýRIý ý WKHý ýPHVVDJHñý ýZKLFKýýPD\ýýFRQWDLQýýQRýýVSHHFK

VLJQDOïýý7KHýýLQVWUXFWLRQýýIURPýýWKHýýKRVWýýVSHFLILHVýýWKHýýQXPEHUýýRIýýVSHHFKýýIUDPHVýýWRýýEHýýUHPRYHGï
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.6ìçìëí%

0(66$*(ýý3/$<%$&.

$ý ýSOD\EDFNý ýRSHUDWLRQý ý UHWULHYHVý ý Dý ý FRPSUHVVHGý ýPHVVDJHý ý IURPý ý$5$0ïý ý (DFKý ýPHVVDJHý ý LVý ý LGHQWLILHGý ýZLWKý ý D

PHVVDJHý ýQXPEHUñý ý JLYHQý ý E\ý ý WKHý ý KRVWý ý DORQJý ýZLWKý ý Dý ý SOD\EDFNý ý FRPPDQGý ïý ý $ý ýSRUWLRQý ý RIý ýPHPRU\ý ý VSDFHý ýLV

DOORFDWHGý ý WRý ýPDLQWDLQý ý WKHý ý LQIRUPDWLRQý ý UHODWHGý ýWRýýLQGLYLGXDOýýPHVVDJHVñýVXFKýýDVýýPHPRU\ýýDGGUHVVýýDQGýýPHVVDJH

OHQJWKï

7KHý ý .6ìçìëí%ý ý UHDGVý ý WKHý ýFRPSUHVVHGýýPHVVDJHýýIURPýý$5$0ýýDQGýýSURFHVVHVýýLWýýZLWKýýWKHýýGHFRGLQJýýDOJRULWKPýýWR

UHFRYHUý ý WKHý ý RULJLQDOý ý VSHHFKý ý ýZDYHIRUPý ý VDPSOHVïý ý7KHýýVDPSOHVýýDUHýýIHGýýWRýýýDQýýH[WHUQDOýý�ðODZýý3&0ýýFRGHFýýIRU

GLJLWDOýýWRýýDQDORJýýFRQYHUVLRQï

7KHý ý VSHHFKý ý RIý ýSOD\EDFNý ý LVýýDGMXVWDEOHýýE\ýýWKHýýKRVWñýýIURPýýíïèýýWRýýëýýWLPHVýýWKHýýQRUPDOýýVSHHGýýLQýýDQýýLQFUHPHQWýRI

íïëèñýýZLWKRXWýýFKDQJLQJýýWKHýýYRLFHýýFKDUDFWHULVWLFVï

7KHý ý KRVWý ý FDQý ý VSHFLI\ý ýDQý ýRIIVHWý ý LQý ý WKHý ý SOD\EDFNý ý FRPPDQGïý ý7KHý ýRIIVHWñý ý JLYHQý ý LQý ý VHFRQGVñý ý LQVWUXFWVý ý WKH

.6ìçìëí%ýýWRýýVNLSýýDýýVSHFLILHGýýOHQJWKýýRIýýWKHýýPHVVDJHñýýIURPýýWKHýýEHJLQQLQJñýýEHIRUHýýWKHýýSOD\EDFNýýVWDUWVï

'XULQJý ý WKHý ý SOD\EDFNý ýRSHUDWLRQñý ý WKHý ýKRVWý ýFDQýýLVVXHýýDýýSDXVHýýFRPPDQGýýWRýýVWRSýýWKHýýSOD\EDFNýýPRPHQWDULO\ýDQG

UHVXPHýýWKHýýRSHUDWLRQýýIURPýýWKHýýVDPHýýSRLQWï

92,&(ýý3520376

&HUWDLQý ý DSSOLFDWLRQVý ý UHTXLUHý ýSOD\LQJý ý Dý ýSUHðVWRUHGý ý VSHHFKý ý VHJPHQWVñý ýLQFOXGLQJýýIL[HGýýPHVVDJHVñýYRLFHýýSURPSWV

DQGý ý ý YRLFHý ý GLJLWVïý ý7KHýý.6ìçìëí%ýýKDVýýDýýPHPRU\ýýLQWHUIDFHýýWKDWýýFDQýýUHDGýýWKHVHýýSKUDVHVýýIURPýýH[WHUQDOýý520ýRU

(3520ñýýZLWKRXWýýLQWHUIHULQJýýZLWKýýWKHýýPHVVDJHVýýVWRUHGýýLQýý$5$0ï

9RLFHý ý SURPSWVý ýVWRUHGýýLQýý520ýîý(3520ýýDUHýýLQýýFRPSUHVVHGýýIRUPýõýèïìèýNESVýôýWRýýDOORZýýIRUýýDQýýLQFUHDVHGýýQXPEHU

RIý ýSKUDVHVý ý DQGý ý HIILFLHQWý ýPHPRU\ý ý XVDJHïý ý 7KHý ý.6ìçìëí%ý ý VXSSRUWVý ý Dý ýPHPRU\ý ý VSDFHý XSý WRý ý çéý.E\WHVý DQG

VXSSRUWHGý ýPD[LPXPý ý QXPEHUý ý RIý ýYRLFHýýSURPSWVýýýLVýýìëåïýýý7KHýý.6ìçìëí%ýý6RIWZDUHýý6XSSRUWýý7RROVýýHQDEOHýýýXVHUV

WRýJHQHUDWHýýWKHýý520ýîý(3520ýýGDWDýýIRUýýXVHUðVSHFLILHGýýýVSHHFKýýZDYHIRUPýýVDPSOHVï

,Wý ý LVý ýRIWHQý ý LPSRUWDQWý ý WRý ý FRQWUROý ý WKHýýWLPHýýGHOD\ýýRUýýJDSýýEHWZHHQýýSKUDVHVýýSURSHUO\ýýZKHQýýDýýPXOWLSOHýýQXPEHUýýRI

SKUDVHVý ý DUHý ý ý SOD\HGý ý ý LQý ý VHTXHQFHïý ý7KHýý.6ìçìëí%ýýKRVWýýýLQWHUIDFHýýHQDEOHVýýXVHUVýýWRýýFRQWUROýýWKHýýJDSýýEHWZHHQ

WKHýýFXUUHQWýýDQGýýQH[WýýSURPSWVýýDFFXUDWHO\ýýLQýýëíýPVHFýýUHVROXWLRQï

'70)î&$//ýý352*5(66ýý721(ýý'(7(&7,21

'XULQJý ý WKHý ý UHFRUGý ñýýSOD\EDFNýýDQGýýYRLFHýýSURPSWVýýPRGHVýýDVýýZHOOýýDVýýWKHýýWRQHýýýGHWHFWLRQýîýJHQHUDWLRQýýPRGHVñýýWKH

.6ìçìëí%ýýPRQLWRUVýýWKHýýLQðFRPLQJýýVLJQDOýýIRUýýWKHýýSUHVHQFHýýRIýý'70)ýýDQGýýFDOOýýSURJUHVVýýWRQHVï

7KHýýPRQLWRULQJýýUHVXOWýýLVýýUHWXUQHGýýWRýýWKHýýKRVWýýDVýýDýýSDUWýýRIýýýWKHýýìçðELWýýVWDWXVýýZRUGï
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.6ìçìëí%

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýHPSOR\Vý ý Dý ýQHDUðHQGý ýHFKRý ý FDQFHOODWLRQý ý õý1(&ýôýýDOJRULWKPýýLQýýLWVýýWRQHýýGHWHFWLRQýýVXEV\VWHPï

7KHý ý1(&ý ý UHPRYHVý ý WKHý ý ýHFKRý ý VLJQDOñý ý UHWXUQHGý ý E\ý ý WKHý ý FRGHFñý ý IURPý ý WKHýýLQýðFRPLQJýýVLJQDOýýýDQGýýKHOSVýýWKH

GHWHFWRUýýSHUIRUPýýUHOLDEO\ýýLQýýWKHýýSUHVHQFHýýRIýýDýýVWURQJýýORFDOýýVLJQDOï

7KHýýUHVXOWýýRIýý'70)ýýGHWHFWLRQýýLVýýH[SUHVVHGýýDVýýDýýéðELWýýQXPEHUýýDVýýIROORZVã

7$%/(ýýìïýý'HILQLWLRQýýRIýý'70)ýý'HWHFWLRQýý5HVXOW

7KHýýSHUIRUPDQFHýýRIýýWKHýý'70)ýýGHWHFWLRQýýLVýýVXPPDUL]HGýýLQýýWKHýýIROORZLQJýýWDEOHï

7$%/(ýýëïýý'70)ýý'HWHFWLRQýý3HUIRUPDQFH

%LWV '70)ýý&RGH )UHTïýíýõý+]ô )UHTïýìýõ+]ô
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3DUDPHWHU 0,1ï 0$;ï 81,7

'HWHFWLRQýýVLJQDOýýOHYHO

'70)ýý7ZLVWýõýKLJKîýORZýô

'HWHFWLRQýýEDQGZLGWK

1RLVHýýWROHUDQFHýõý615ýô
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.6ìçìëí%

,Qý ý7DEOHý ýëý ý DQGýýêñýýíýG%PýýLVýýHTXLYDOHQWýýWRýýWKHýýSRZHUýýRIýýDýýVLQXVRLGýýýZLWKýýDýýSHDNðWRðSHDNýýDPSOLWXGHýýRIýýýæìæèýýýDIWHU

�ðODZý WRý OLQHDUý ý FRQYHUVLRQïý ý7KHý ý.6ìçìëí%ýýKDVýýDýýSURJUDPPDEOHýýFDOOýýSURJUHVVýýWRQHýýGHWHFWRUýýZLWKýýWZRýýRXWSXWýýýIODJVï

7KHý ý ILUVWýýRQHýýLVýýWKHýýFRQWLQXRXVýýWRQHýýIODJýýWKDWýýLVýýVHWýýZKHQýýDýýVLJQDOýýKDVýýDýGRPLQDQWýýVLJQDOýýHQHUJ\ýýLQýýWKHýýIUHTXHQF\

EDQGý ýWKHýýXVHUýýFKRRVHVïýý7KHýýVHFRQGýýIODJýýLQGLFDWHVýýZKHWKHUýýWKHýýLQSXWýýWRQHýýPHHWVýýWKHýý21î2))ýýLQWHUYDOýýUHTXLUHPHQWï

'XULQJý ý Dý ý FROGý ý VWDUWñý ýWKHýý.6ìçìëí%ýýVHWVýýXSýýWKHýFDOOýýSURJUHVVýýWRQHýýGHWHFWRUýýVXFKýýWKDWýýLWýýFDQýýGHWHFWýýERWKýýWKHýýEXV\

DQGý ý GLDOý ý WRQHVïý ý 7KHý GHIDXOWý ý VHWðXSýRIý ý WKHý FDOOý ý SURJUHVVý ý WRQHý ýGHWHFWRUý ýPD\ý ý EHýýFKDQJHGýýE\ýýORDGLQJýýDýýQHZýýILOWHU

VHWWLQJýýWKURXJKýýWKHýýKRVWýýLQWHUIDFHï

7KHýýSHUIRUPDQFHýýRIýýWKHýýGHIDXOWýýFDOOýýSURJUHVVýýGHWHFWRUýýLVýýVXPPDUL]HGýýLQýýWKHýýIROORZLQJýýWDEOHýã

7$%/(ýýêïýý3HUIRUPDQFHýýRIýý&DOOýý3URJUHVVýý'HWHFWRU

721(ýý*(1(5$7,21

7KHý ý.6ìçìëí%ýýKDVýýDýýSURJUDPPDEOHýýWRQHýýJHQHUDWRUýýWKDWýýVHQGðRXWýýDýýVLQJOHýýRUýýGXDOýýIUHTXHQF\ýýWRQHñýýLQWHQGHGýýIRU

VLJQDOOLQJý ýDQGýýRWKHUýýSXUSRVHVïýý7KHýýWRWDOýýQXPEHUýýRIýýWRQHýýWKDWýýFDQýýEHýýGHILQHGýýDQGýýXVHGýýýLVýýêìïýýý$QýýLQWHUQDOýýWRQH

WDEOHýýKROGVýýWKHýýIUHTXHQFLHVýýDQGýýýJDLQVýýRIýýýLQGLYLGXDOýýWRQHVï

7KHý ý KRVWý ý FDQý ý LQVWUXFWý ý WKHý ý .6ìçìëí%ýýWRýýJHQHUDWHýýDýýWRQHýýVLJQDOýýIURPýýDQýýLGOHýýRUýýUHFRUGýýPRGHïýý7KHýý.6ìçìëí%

DFFHSWVýýWKHýýèðELWýýWRQHýýLQGH[ýýDQGýýéðELWýýJDLQýýIURPýýWKHýýLQVWUXFWLRQïýý7KHýýJDLQýýLVýýJLYHQýýLQýýëðG%ýýVHWSVï

'XULQJý ý Dý ý V\VWHPý ý UHVHWñý ý WKHý ý .6ìçìëí%ý ýVHWVý ý WKHý ýWRQHýýIUHTXHQFLHVýýDQGýýJDLQVýýWRýýWKHLUýýGHIDXOWýýYDOXHVïýý7KHýýILUVW

WZHOYHý ý WRQHVñý ý LQGLFHVý ý ìý ý WKURXJKý ý ìëñý ýDUHý ý VWDQGDUGý ý'70)ý ý WRQHVñý ý VSHFLILHGý ý LQý ý7DEOHý ýìïýý7KHýýKRVWýýýLVýýIUHHýýWR

FKDQJHýýWKHýýIUHTXHQFLHVýýDQGýýJDLQVýýRIýýDQ\ýýWRQHýýWRýýPHHWýýWKHýýQHHGýýRIýýDýýVSHFLILFýýDSSOLFDWLRQï

0(025<î0(66$*(ýý0$1$*(0(17

7KHýý.6ìçìëí%ýýVXSSSUWVýýDýýIOH[LEOHýýPDQDJHPHQWñýýIURPýýWKHýýKRVWñýRIýýWKHýýPHVVDJHVýýDQGýýRWKHUýýLQIRUPDWLRQýýVWRUHGýýLQ

WKHý ýPHPRU\ïý 7KHý ý ýPHPRU\ý ý VSDFHý õý $5$0ý ýDQGýý520ýôýýDQGýýýWKHýýLQIRUPDWLRQýýVWRUHGýýFDQýýEHýýPDQLSXODWHGýýE\ýýýWKH

KRVWýýZLWKýýWKHýýIROORZLQJýý.6ìçìëí%ýýIHDWXUHVýã

��'HOHWLRQýððý'HOHWLRQýððý$ýýPHVVDJHýýLVýýUHPRYHGýýIURPýýWKHýýPHPRU\ï

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýý7KHýýLQGLFHVýýRIýýWKHýýUHPDLQLQJýýPHVVDJHVýýDUHýýXSGDWHGýýDSSURSULDWHO\ýýWRýýUHIOHFWýýWKHýýGHOHWLRQï

3DUDPHWHU 0,1ï 0$;ï 81,7

'HWHFWLRQýýIUHTXHQF\

2Qî2IIýý'XUDWLRQ

6LJQDOýýOHYHOýýõýGHWHFWLRQýô

6LJQDOýýOHYHOýýõýUHMHFWLRQýô

1RLVHýý7ROHUDQFHýõý615ýô

êêí
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��*DUEDJHýý&ROOHFWLRQý*DUEDJHýý&ROOHFWLRQýððý(PSW\ýýKROHVýýLQýýýWKHýýPHPRU\ýýVSDFHñýýFUHDWHGýýE\ýýUHSHDWHGýýUHFRUGLQJVýýDQGýýGHOHWLRQVñ

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýDUHýýHOLPLQDWHGýýWRýýVDYHýýWKHýýVSDFHýýDQGýýPD[LPL]HýýWKHýýUHFRUGLQJýýWLPHï

��0HVVDJHýý$WWULEXWHVý0HVVDJHýý$WWULEXWHVýððýý(DFKýýPHVVDJHýýVWRUHGýýLQýýPHPRU\ýýKDVýýWZRýýìçðELWýýDWWULEXWHVýýWRýýLWñýýZKLFKýýFDQýýKROG

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýDQ\ýýLQIRUPDWLRQýýUHOHYDQWýýWRýýLQGLYLGXDOýýPHVVDJHï

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý7KHýýKRVWýFDQýýZULWHñýýUHDGýýRUýýFKDQJHýýWKHýýDWWULEXWHVýýDQGýýLPSOHPHQWýýWKHýýWLPHýýVWDPSñ

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýPDLOER[ýýDQGýýRWKHUýýDSSOLFDWLRQVýýZLWKýýWKHPï

��0HPRU\ýý6WDWXVý0HPRU\ýý6WDWXVýððý7KHýýKRVWýýFDQýýLQVWUXFWVýýWKHýý.6ìçìëí%ýýWRýýUHSRUWýý520ýýDQGýý$5$0VñýýLQFOXGLQJýýWKHýýWRWDO

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýQXPEHUýýRIýýPHVVDJHVýýVWRUHGï

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý7KHýýKRVWýýFDQýýDOVRýýLQVWUXFWýýWKHýý.6ìçìëí%ýýWRýýUHWXUQýýWKHýýDSSUR[LPDWHýýWLPHýýDYDLODEOHýýIRU

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýUHFRUGLQJñýýFRPSXWHGýýEDVHGýýRQýýWKHýýFXUUHQWýýPHPRU\ýýXVDJHï

��'DWDýý6WRUDJHý'DWDýý6WRUDJHýððýý,QýýDGGLWLRQýýWRýýWKHýýFRPSUHVVHGýýPHVVDJHVñýýWKHý.6ìçìëí%ýýDOORZVýýWKHýýKRVWýýWRýVWRUHýýDQGýýUHWð

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýULHYHýýìëåñýýìçðELWýýZRUGVýýLQýýPHPRU\ïýý:KHQýýXVHGýýIRUýýVWRULQJýýWHOHSKRQHýýQXPEHUVñýýWKLVýý

ý ý ýPHPRU\ý VSDFHý ý VXSSRUWVý ý Dý ýPD[LPXPýRIý ý ý êëý ýQXPEHUVñý ý LQý ýZKLFKý ýHDFKýýWHOHSKRQHýýQXPEHU

ýýýýýFRQVLVWVýýRIýýéýñýìçðELWýýZRUGVýýRUýýìçýýKH[DGHFLPDOýýGLJLWï

32:(5ýý'2:1

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýKDVý ýDQýýRQðFKLSýý$5$0ýýUHIUHVKLQJýýFLUFXLWU\ýýDQGýýPDLQWDLQVýýWKHýýGDWDýýVWRUHGýýLQýý$5$0VýýGXULQJ

Dý ý SRZHUý ýGRZQý ýPRGHý ýZLWKý ýDý ýPLQLPXPý ýSRZHUýýGLVVLSDWLRQïýý:KHQýýUHVHWýýDIWHUýýUHWXUQLQJýýIURPýýDýýSRZHUýýGRZQ

PRGHñýýWKHýý.6ìçìëí%ýýFKHFNVýýWKHýýYDOLGLW\ýýRIýýWKHýý$5$0ýýGDWDýýWRýýGHWHUPLQHýýDýýZDUPýýRUýýFROGýýVWDUWï

$8',2ýðý*5$'(ýý$5$0ýý6833257

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýKHOSVý ý WKHýýV\VWHPýýLPSOHPHQWDWLRQýýZLWKýDýýVXSSRUWýýIRUý$5$0VýýZLWKýýIDXOW\ýýELWVñýýRUý$XGLRðýJUDGH

$5$0ïý ý 7KHý ý .6ìçìëí%ý ýPHPRU\ý ý VXEV\VWHPý ýXWLOL]HVý ý DQý ý DFFHVVý ý VFKHPHý ý WKDWý ýXVHVý ý WKHý ýPDSSLQJý ýRIýEDG

EORFNVñý ý SDULW\ý ý FKHFNý ý DQGýýUHDGýðEDFNVñýýDQGýýFDQýýFRSHýýZLWKýýWLPHðGHSHQGHQWýýELWýýIDLOVïýýý7KHýýVFKHPHýýýLQVXUHVýýD

UHOLDEOHýýV\VWHPýýRSHUDWLRQýýZLWKýýWKHýýPD[LPXPýýUHFRUGLQJýýFDSDFLW\ï

+$5':$5(ýý,17(5)$&(

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýFKLSý ý FRQWDLQVý ý Dý ý'63ýýFRUHñýýSURJUDPýý520ñýýGDWDýý65$0ýýDQGýýLQWHUIDFHýýORJLFïýýý7KHýýLQWHUIDFH

ORJLFýýLQFOXGHVýýPHPRU\ñýýFRGHFýýýDQGýýKRVWýýLQWHUIDFHVï

&/2&.,1*

7KHýý.6ìçìëí%ýýKDVýýDQýýRQðFKLSýýRVFLOODWRUïýý,WýýUHTXLUHVýýDýýFU\VWDOýýZLWKýýIFý ýëéïèæç0+]ï
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.6ìçìëí%

5(6(7

$IWHUý ý ý WKHý ý LQLWLDOý ý V\VWHPý ý SRZHUý ýXSñý ý WKHý ý .6ìçìëí%ý ýPXVWý ý EHý ý UHVHWý ýZLWKýDýýSXOVHýDWýýWKHýý5(6(7ýýSLQýýIRUýýD

PLQLPXPýýGXUDWLRQýýRIýýìííýýQVHFñýýLQýýRUGHUýýWRýýFOHDUýýLQWHUQDOýýUHJLVWHUVñýýýVHWýýRSHUDWLQJýýSDUDPHWHUVýýWRýýWKHLUýýGHIDXOW

YDOXHVñý ý DQGý ý LQLWLDOL]Hý ý WKHý ý'63ý ý SURJUDPý ý VRIWZDUHïý ý $ý ý UHVHWý ý ý LVý ý ý QRWý ý ý UHTXLUHGýýEXWýýUHFRPPHQGHGýýýDIWHUýýD

SRZHUðGRZQýýýPRGHï

,Qý ý WKHý ý UHVHWýýPRGHñýýWKHýý.6ìçìëí%ýýILUVWýýFKHFNVýýWKHýýYDOLGLW\ýýýRIýý$5$0ýýGDWDýýDQGýýH[HFXWHVýýHLWKHUýýDýýFROGýýRUýýD

ZDUPý ý VWDUWïý ý$ý ý FROGý ý VWDUWý ý UHVHWVý ý WKHý ý V\VWHPñý ý FOHDUVý ý ý DQ\ý ýXVHUýðýGHILQHGýýGDWDýýDQGýýLVýýVHOHFWHGýýýZKHQýýýWKH

$5$0ýýGDWDýýPHPRU\ýýKDVýýQRWýýEHHQýýLQLWLDOL]HGï

$ý ýZDUPý ýVWDUWý ý LVý ý VHOHFWHGý ý LIý ý WKHý ý .6ìçìëí%ý GHWHUPLQHVý ý WKDWý ý WKHý ý$5$0ýýGDWDýýPHPRU\ýýKDVýýEHHQýýSURSHUO\

LQLWLDOL]HGïýý,QýýWKLVýýFDVHñýýDOOýýWKHýýXVHUðGHILQHGýýGDWDñýýLQFOXGLQJýýPHVVDJHVñýýDUHýýUHWDLQHGï

+267ýý,17(5)$&(

7KHý ý KRVWý ý FRPPXQLFDWHVý ýZLWKý ý WKHý ý .6ìçìëí%ýýWKURXJKýýWKHýýKRVWýýLQWHUIDFHýýZKLFKýýLVýýDQýýåðELWýýSDUDOOHOýýLQWHUIDFH

ZLWKýýVHSDUDWHýýUHDGýîýZULWHýýVWUREHVñýýDVýýVKRZQýýLQýý)LJXUHýýëï

7KHý ý KRVWý ýZULWHVý ý LQVWUXFWLRQVý ý DQGý ýUHDGVýýVWDWXVýýZRUGVýýýYLDýýWKHýýåðELWýýELðGLUHFWLRQDOýýSRUWýýLQýýWZRýýVXFFHVVLYH

DFFHVVHVïý ý 7ZRý ý E\WHVý ý RIý ýDý ýìçðELWý ý LQVWUXFWLRQý îý VWDWXVý ýZRUGý ý DUHý ý GLVWLQJXLVKHGýýZLWKýý+/%ýýLQSXWýýSLQïýýý)RU

SURSHUýýFRPPXQLFDWLRQýñýWKHýýORZHUýýE\WHýõýýZLWKýý+/%ýýýORZýôýýVKRXOGýýEHýýDFFHVVHGýýILUVWýñýýIROORZHGýýE\ýýWKHýýKLJKHU

E\WHýõýýZLWKýý+/%ýýKLJKýô

7KHý ý ý.6ìçìëí%ý ý H[HFXWHVý ý WKHý ý LQVWUXFWLRQý ýDIWHUý ý WKHý ý KLJKHUý ýE\WHýýLVýýZULWWHQýýE\ýýWKHýýKRVWïýý:KHQýýDýýVWDWXV

ZRUGý ý LVý ý UHDG\ý ý IRUý ý WKHý ýKRVWñý ý WKHý ý .6ìçìëí%ý SXOOVý ý WKHýý+5(4ýRXWSXWýýORZñýZKLFKýýPD\ýýEHýXVHGýýDVýýDýKRVW

LQWHUUXSWïý ý7KHý ý KRVWý ý WKHQý ý UHDGVý ýWKHýýORZHUýýE\WHýýRIýýWKHýýVWDWXVñýýIROORZHGýýE\ýýWKHýýKLJKHUýýE\WHýýDWýýZKLFKýWLPH

WKHýý.6ìçìëí%ýýVHWVýý+5(4ýýKLJKï

3287

,17

5'

+'>æãí@

+5%

+:%

+5(4

+/%

+267 .6ìçìëí%

)LJXUHýýëïýý+RVWýý,QWHUIDFHýýIRUýý.6ìçìëí%

:5
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,Qý ýSULQFLSOHñý ý WKHý ý KRVWý ý LVVXHVý ý DQý ý LQVWUXFWLRQý ý LQý ý RUGHUý ý WRý ýJHWý ý Dý ýQHZýýVWDWXVýýZRUGïýý7KHýý.6ìçìëí%ýýUHWXUQVýýD

VWDWXVý ýZRUGý ý LQýýUHVSRQVHýýWRýýDýýFRPPDQGñýýUHJDUGOHVVýýRIýýZKHWKHUýýWKHýýSUHYLRXVýýVWDWXVýýRXWSXWýýKDVýEHHQýýUHDGïý7KH

UHVSRQVHý ý WLPHý ý IURPý ý DQý ý LQVWUXFWLRQý ý LVVXHGý ýDQGý ý Dý ý VWDWXVý ý UHWXUQHGý ý ýPD\ýýEHýýZLWKLQýýýëíýýPVHFýýLQýýPRVWýFDVHVñ

H[FHSWý ý WKHý ý LQLWLDOL]Hý ý DQGý ýJDUEDJHý ý FROOHFWLRQý ý LQVWUXFWLRQVý ýZKLFKý ý UHWXUQý ý VWDWXVý ýZRUGVýDIWHUýýFRPSOHWLRQýýRIýýýWKH

LQVWUXFWLRQVï

&2'(&ýýý,17(5)$&(

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýVXSSRUWVý ý WZRý ý 3&0ý FRGHFVïý ý+RZHYHUý ýRQO\ýýRQHýýFRGHFýõý';ìýýDQGýý'5ìýýôýýLVýýXVHGýýIRUýPHVVDJH

UHFRUGLQJý ý ý DQGý ý SOD\EDFNïý ý7KHý ýVHFRQGýýFRGHFýýLVýýUHVHUYHGýýIRUýýIXOOðGXSOH[ýVSHDNHUýýSKRQHïýý7KHýFRGHFýýLQWHUIDFHýýLV

XVHGýýIRUýýWUDQVIHUULQJýýGLJLWL]HGýýVSHHFKýýVDPSOHVýýEHWZHHQýýWKHýý.6ìçìëí%ýDQGýýWKHýFRGHFï

$OOý ý WKHý ý FORFNý ý DQGý ý FRQWUROý ý VLJQDOVý ýQHHGHGý ý WRý ý RSHUDWHý ý WKHý ý FRGHFýýDUHýýJHQHUDWHGýýE\ýýWKHýý.6ìçìëí%ïýý$

OLQHDUý ý WRý�ðODZý ý FRQYHUVLRQýýLVýýSHUIRUPHGýýEHIRUHýýWKHýý.6ìçìëí%ýýVHQGVýýGDWDýýWRýýWKHýýFRGHFýýDQGýýDQýýýLQYHUVH

FRQYHUVLRQýýIRUýýWKHýýGDWDýýUHFHLYHGï

(DFKý ý åðELWý ý GDWDý ý LVý ý WUDQVIHUUHGý ý VHULDOO\ñý ý WKHý ý VLJQý ELWý ý ILUVWñý ý WKURXJKý ý SLQVý ý';ìýýRUýý'5ìïýý7KHýý.6ìçìëí%

JHQHUDWHVýý%/&.ýýDQGýý)6<1&ýýWRýýV\QFKURQL]HýýWKHýýWUDQVIHUï

2XWSXWý ý SLQVñý ý$3'ìý ýDQGý ý $3'ëñý ý LQGLFDWHýýZKHWKHUýýWKHýFRGHFVýýDUHýýDFWLYHO\ýýXVHGïýý7KHVHýýRXWSXWVýýPD\ýýýEH

XVHGý ýWRýýSRZHUýýGRZQýýýWKHýýFRGHFVñýýEXWýýDýýFDUHýýVKRXOGýýEHýýWDNHQýýVLQFHýýVRPHýýýFRGHFVýýýPD\ýýFUHDWHýýýFOLFNLQJ

QRLVHýýZKHQýýSRZHUHGýýGRZQýîýXSýýIUHTXHQWO\ï

)LJXUHýýêïýý&RGHFýý,QWHUIDFH

';ì
'5ì
$3'ì
%&/.

)6<1&

';ë
'5ë
$3'ë

'5
';
3'1
%&/.
0&/.
)65
)6;

'5
';
3'1
%&/.
0&/.
)65
)6;

&2'(&ýýì

.6ìçìëí% &2'(&ýýë
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0(025<ýý,17(5)$&(

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýPHPRU\ý ý LQWHUIDFHý ý VXEV\VWHPý ýVXSSRUWVýýFRQQHFWLRQýýWRýý$5$0VýýDQGýý520ýîý(3520ýýZLWKRXWýýýDQ\

H[WHUQDOý ý JOXHý ý ORJLFïý ý ,Wý ý KDVý ýDý ýìçðELWý ý DGGUHVVý ýEXVýýõý$''ýôýýDQGýýåðELWýýELýðýGLUHFWLRQDOýýGDWDýýEXVýõý'4ýôñýVKDUHGýýE\

$5$0VýýDQGýý520î(3520ï

2XWSXWýýSLQýý52(ýýVKRXOGýýEHýýXVHGýýDVýýDQýýRXWSXWýýHQDEOHýýIRUýýWKHýý520ýîý(3520ï

)LJXUHýýéïýý0HPRU\ýý,QWHUIDFHýýZLWKýýé0ýý$5$0V

)LJXUHýýèïýý0HPRU\ýý,QWHUIDFHýýZLWKýýìç0ýý$5$0V

&$6%

:%

5$6%

'4>êãí@

$>äãí@

$>ìèãí@

'4>æãí@

2(%

.6ìçìëí% 520î(3520

&$6% $5$0é

$5$0ê

$5$0ë

$5$0ì

&$6%

&$6%

&$6é%
&$6ê%

&$6ë%

&$6ì%

:%

5$6%

'4>æãí@
$''>ìèãí@

52(%

&$6%

:%

5$6%

'4>êãí@

$>ìíãí@

$>ìèãí@

'4>æãí@

2(%

.6ìçìëí% 520î(3520

$5$0&$6ì%

:%

5$6%

'4>æãí@
$''>ìèãí@

52(%
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7KHý ý .6ìçìëí%ý ýVXSSRUWVýýERWKýýé0ýýDQGýýìç0ýý$5$0VýýLQýýDýýE\ðéýDUUDQJHPHQWïýý,WýýFDQýýEHýýXVHýXSýýWRýýIRXUýýé0

$5$0ý ý GHYLFHVý ý IRUý ý WKHý ýPHVVDJHý ýPHPRUL]HGý ý VSDFHïý ý ý éý ýORZHUýýELWVýýRIýýWKHýýGDWDýýEXVýýõý'4ýôýýDUHýýXVHGýIRU

WUDQVIHUULQJý ý GDWDý ýZKLOHý ý WKHý ý ORZHUý ý ìíý ý RUý ýììý ýELWVý ý DGGUHVVý ýEXVý ý õý$''ýôýýDUHýýXVHGýýIRUýýFROXPQýýDQGýýURZ

DGGUHVVHVý RIý ý é0ý ýDQGý ý ìç0ý ýGHYLFHVñý ý UHVSHFWLYHO\ïý ý 7KHý ýPHPRU\ý ý LQWHUIDFHý ý VXEV\VWHPý ýKDVý ýDQýýRQýðýFKLS

$5$0ý ý UHIUHVKLQJý ý FRQWUROý õý &$6ýðýEHIRUHýðý5$6ýôýDQGýýELWýðHUURUýýFKHFNLQJýýFLUFXLWU\ïýý7KHýýUHIUHVKýýýF\FOHýýLVýýýæïå

P6HFý ý LQý ýQRUPDOý ýRSHUDWLRQý ý DQGý ý ýìèïçýP6HFýýGXULQJýýWKHýýSRZHUýýGRZQýïý7KHýýGDWDýýWUDQVIHUýýIURPýýWKHýý520ýî

(3520ýýLVýýE\WHýðýZLGHýýZLWKýýWKHýýPD[LPXPýDGGUHVVýýVSDFHýýRIýýçéý.ýE\WHVï

62)7:$5(ýý23(5$7,21

$IWHUý ýDý ý V\VWHPý ýUHVHWýñýýWKHýý.6ìçìëí%ýýLVýýýLQýýDýLGOHýýPRGHïýý7KHýýKRVWýýKDVýýWRýýLVVXHýýDýýQHZýýFRPPDQGýýWRýýSXW

LWý ý LQý ýDFWLYHý ýPRGHïý ý 7KHý ý .6ìçìëí%ý ý LQWHUSUHWVý ý ý WKHý ý FRPPDQGýñýýýSHUIRUPVýýWKHýýIXQFWLRQVýýVSHFLILHGýýE\ýýýWKH

FRPPDQGñý ý DQGý ý UHWXUQVý ý Dý ý VWDWXVý ý ZRUGïý ý 6HFWLRQý ý +267ý ,16758&7,216ý ý $1'ý ý 67$786ý ý:25'V

VXPPDUL]HVýýýWKHýýLQVWUXFWLRQýýVHWýýVXSSRUWHGýýE\ýýýWKHýý.6ìçìëí%ýýDQGýýýWKHýýVWDWXVýýZRUGVýýUHWXUQHGýýIRUýýLQGLYLGXDO

LQVWUXFWLRQVï

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýVRIWZDUHý ýRSHUDWLRQDOý ýPRGHVý ýZLWKý ý FRUUHVSRQGLQJý ý LQVWUXFWLRQVý ý ý DQGý ý VWDWXVý ýZRUGVý ý DUH

GHVFULEHGýýýLQýýWKLVýýVHFWLRQïýý,QýýHDFKýýPRGHýýRIýýRSHUDWLRQñýýWKHýýKRVWýýLVýýH[SHFWHGýýWRýýLVVXHýýDýýVHTXHQFHýýRIýýYDOLG

FRPPDQGVý ýýLQýýDQýýDSSURSULDWHýýRUGHUïýý7KHý.6ìçìëí%ýýUHWXUQVýýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHýýZKHQýýDýýWDVNýýWHUPLQDWHVýýRU

DQýýýLQYDOLGýýFRPPDQGýýLVýýGHWHFWHGñýýH[FHSWýýZKHUHýýGHVFULEHGýýRWKHUZLVHýýLQýýWKLVýýVHFWLRQï

5(6(7

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýHQWHUVý ý DýýPRGHýýZLWKýýDQýýLQSXWýýSXOVHýýDWýýWKHýý5(6(7ýýSLQïýý7KHýýUHVHWýýLVýýUHTXLUHGýýDIWHUýýLQLWLDO

V\VWHPýýSRZHUðXSïýý,WýýLVýýQRWýýUHTXLUHGýýEXWýýUHFRPPHQGHGýýDIWHUýýDýýSHULRGýýRIýýSRZHUðGRZQýýRSHUDWLRQï

7KHý ý UHVHWý ýRSHUDWLRQý ý ILUVWý ý GHWHUPLQHVý ýZKHWKHUý ý DýFROGý ý VWDUWý ýRUýýDýýZDUPýýVWDUWýýLVýýQHHGHGýýE\ýýFKHFNLQJýýWKH

YDOLGLW\ý ý RIý ý ý $5$0ý ý GDWDïý ý ,Iý ý WKHý ýLQLWLDOL]DWLRQýýýKDVýýEHHQýýSHUIRUPHGýýEHIRUHýýDýýSRZHUðGRZQñýýWKHýý$5$0ýýGDWD

VKRXOGý ý ý ýEHýýYDOLGñýýUHVXOWLQJýýLQýýDýýZDUPýýVWDUWïýý$ýýFROGýVWDUWýýLVýýSHUIRUPHGýýRWKHUZLVHïý$ýýFROGýýVWDUWýýLQLWLDOL]HVýýDOO

V\VWHPýýYDULDEOHVñýýXVHUðGHILQHGýýSDUDPHWHUVýýDQGýýPHPRU\ýýVSDFHï

2QýýWKHýRWKHUýýKDQGñýýDýýZDUPýýVWDUWýýUHWDLQVýýýWKHýýPHVVDJHVýýVWRUHGýýDQGýýRWKHUýýXVHUðGHILQHGýýSDUDPHWHUVï

$Wý ý WKHý ý FRPSOHWLRQý ýRIý ý ýWKHýýVWDUWýðýXSýýSURFHGXUHñýýWKHýý.6ìçìëí%ýýUHWXUQVýýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHýýZLWKýýWKHýýVWDWXV

ZRUGýýýLQGLFDWLQJýýDýýZDUPýýýRUýýFROGýýVWDUWýýDQGýýWKHýýQXPEHUýýRIýýPHVVDJHVýýVWRUHGï

,'/(

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýPRQLWRUVý ý WKHý ý KRVWý ý LQWHUIDFHý ý IRUý ý Dý ý QHZý ý LQVWUXFWLRQý ý LQý ý WKLVý ýPRGHïýý$ýýQHZýýWDVNýPD\ýýEH

LQLWLDWHGý IURPý ý WKLVý ýPRGHïýý,WýýUHWXUQVýýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHýýDWýýWKHýýFRPSOHWLRQýýRIýýDýýWDVNýýDXWRPDWLFDOO\ýýRUýýE\ýýDQ

H[SOLFLWýýLGOHýýFRPPDQGýýIURPýýWKHýýKRVWï
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,1,7,$/,=$7,21

:KHQý ý WKHý ýKRVWý ý LVVXHVý ý DQý ý LQLWLDOL]Hý ý LQVWUXFWLRQñý ý ý WKHý ý .6ìçìëí%ý ý LQLWLDOL]HVý ý WKHýPHVVDJHýPHPRU\ý VSDFH

õ$5$0Vôý ýDQGý ý UHWXUQVý ý WKHý ý UHVXOWý ý WRý WKHý ýKRVWïý ý 7KHý ý KRVWý ý VSHFLILHVý ý WKHý ý WRWDOý ý DPRXQWý ý RIý ýPHPRU\ý ýVSDFH

DYDLODEOHý ýLQýýSDUDPHWHUýýILHOGñýý5$0,ñýýLQýýXQLWýýRIýýé0ýýELWVýýZKLOHýýWKHýýW\SHýýRIýý$5$0ýýýLVýýýVHOHFWHGýýýZLWKýýýWKHýý0ìç

LQSXWýýSLQýõýé0ýRUýìç0ýôï

7KHý ý .6ìçìëí%ý FKHFNVý ý WKHýDYDLODEOHý ýPHPRU\ý ý VSDFHý H[KDXVWLYHO\ýýIRUýýIDXOW\ýýELWVñýýFUHDWLQJýýDýýWDEOHýRIýýXVDEOH

EORFNVý ýýZKLFKýýLVýýXVHGýýIRUýýPHPRU\ýýDFFHVVýýGXULQJýýQRUPDOýýRSHUDWLRQïýý7KHýýWLPHýýLWýýWDNHVýýIRUýýWKHýý.6ìçìëí%ýýWR

FRPSOHWHýýWKHýýýLQLWLDOL]DWLRQýýGHSHQGVýýýRQýýWKHýýýPHPRU\ýýVL]HýýDQGýýLVýýDSSUR[LPDWHO\ýýêýýVHFýîýé0ELWVï

7KHýý.6ìçìëí%ýýUHWXUQVýýýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHýýDWýýWKHýýFRPSOHWLRQï

7KHýýVWDWXVýýILHOGýý5$02ýýUHWXUQVýýýWKHýýDFWXDOýýVL]HýýRIýýPHPRU\ýýIRUýýUHFRUGLQJýýLQýýXQLWýýRIýýýì0ýýELWVï

5(&25'

7KHýýPHVVDJHýýUHFRUGLQJýýVWDUWVýýZLWKýýWKHýý5íýýLQVWUXFWLRQï

7KHýýKRVWýýPD\ýýýVSHFLI\ýýWKHýýIROORZLQJýýRSWLRQVýýZLWKýýWKHýýLQVWUXFWLRQã

��9RLFHýý$FWLYDWLRQýõý9$ýôýý9RLFHýý$FWLYDWLRQýõý9$ýôýýððý7KHýýUHFRUGLQJýýVWDUWVýýRQO\ýýDIWHUýýYRLFHýýVLJQDOýýLVýýGHWHFWHGï

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý7KHýý.6ìçìëí%ýýVWDUWVýýUHFRUGLQJýýLPPHGLDWHO\ýýZLWKRXWýýWKLVýýRSWLRQï

��6LOHQFHýý&RPSDWLRQýõý6&ôý6LOHQFHýý&RPSDWLRQýõý6&ôýððý7KHýýVLOHQFHýýýJDSVýýGXULQJýýDýýýUHFRUGýýýDUHýýGHWHFWHGýýDQGýýFRPSDFWHG

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýWRýýVDYHýýWKHýýPHPRU\ï

��/RRSýý%DFNýõý/%ýôý/RRSýý%DFNýõý/%ýôýððý7KHýýLQðFRPLQJýýYRLFHýýVLJQDOýýLVýýýORRSHGýýEDFNýýWRýýWKHýýFRGHFýýLQSXWï

2QFHý ý WKHý ý.6ìçìëí%ý ý LVý ý ý LQý ý WKHý ý5(&25'ý ýPRGHñý ý WKHý ý KRVWý ýPD\ýýLVVXHýýWKHýýIROORZLQJýýLQVWUXFWLRQVýýýWRýýWKH

.6ìçìëí%

��5ìD5ìDýððýPRQLWRULQJýýýWKHýýUHFRUGLQJýýVWDWXVýýõý0)ñ9'ýôýDQGýýWKHýý'70)ýýDQGýýDOOýýFDOOýýSURJUHVVýýWRQH

ýýýýýýýýýýýGHWHFWLRQýýUHVXOWýýõý'70)ñý&37ýôï

��5ìE5ìEýððýJHQHUDWHýýDýýWRQHñýýLQýýDGGLWLRQýýýWRýýWKHýýWDVNVýýSHUIRUPHGýýZLWKýý5ìDïýý6HHýýWKHýý721(ýý*(1(5$7,21

ýýýýýýýýýýýPRGHýýIRUýýGHILQLWLRQýýRIýýWKHýýLQSXWýýSDUDPHWHUVïýý7KHýýWRQHýýJHQHUDWLRQýýVWRSVýýýZLWKýýDQRWKHUýý5ìE

ýýýýýýýýýýýLQVWUXFWLRQýýZLWKýýý721(ýý,'ý ýíï
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6HHý ý 721(ý ý'(7(&7,21ý ýPRGHý ý IRUý ýDýýGHVFULSWLRQýýRIýýWKHýý'70)ýýDQGýýFDOOýýSURJUHVVýýýGHWHFWLRQýýUHVXOWïýý7KH

UHFRUGLQJý ý VWDWXVý ý LVý ý UHSRUWHGý ýZLWKý ý WKHý ý VWDWXVý ýELWVñý ý0)ý ý DQGý ý 9'ñý ýZKLFKý ýLQGLFDWHýýWKHýýPHPRU\ýýýIXOOýýDQG

GHWHFWHGýýYRLFHýýFRQGLWLRQVñýýUHVSHFWLYHO\ï

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýFRQWLQXHVý ý ýWKHýýUHFRUGLQJýýýZKLFKýýýLWýýUHDGVýýDQGýýUHVSRQGVýýWRýýWKHVHýýFRPPDQGVïýýý,IýýQHHGHGñ

WKHý ýKRVWý ý FDQý ý XVHý ý WKHVHý ý LQVWUXFWLRQVý ý UHSHDWHGO\ý ýZLWKRXWý ý LQWHUUXSWLQJý ýDýýUHFRUGLQJýýRSHUDWLRQïýýý:KHQýýWKH

PHPRU\ý ý EHFRPHVý ý ý IXOOý ñý ý WKHý ý.6ìçìëí%ý ý UHPDLQVýýLQýýWKHýý5(&25'ýýPRGHýýHYHQýýWKURXJKýýWKHýýýPHVVDJHýýLV

QRWýýVWRUHGýýDQ\ýýPRUHï

7KHý ý KRVWý ýPD\ý ý WHUPLQDWHý ýDý ý UHFRUGLQJý ýZLWKý ý DQýýLGOHýýLQVWUXFWLRQïýý7KHýýPHVVDJHýýLVýýýVDYHGýýLQýýýWKHýýPHPRU\

EHIRUHý ý WKHýý.6ìçìëí%ýýUHWXUQVýýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHïýý$OWHUQDWLYHO\ñýýWKHýýKRVWýýPD\ýýLVVXHýýDQýý5ìFýýLQVWUXFWLRQýýWR

WHUPLQDWHýýUHFRUGLQJýýDQGýýUHPRYHýýWKHýýWDLOýýSRUWLRQýýRIýýWKHýýýUHFRUGHGýýPHVVDJHï

7KHýýæðELWýýSDUDPHWHUñýý7$,/ýý&87ñýýVSHFLILHVýýWKHýýOHQJWKýýRIýýWDLOýýWRýýEHýýUHPRYHGýýLQýýWKHýýXQLWýýåíýýPVHFï

3/$<%$&.

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýHQWHUVý ý WKHý ý 3/$<%$&.ý ýPRGHý ýZLWKýýWKHýý3íýýLQVWUXFWLRQñýýZKLFKýýDOVRýýVSHFLILHVýýWKHýSOD\HGýð

EDFNý ý VSHHGý õý3%6ý ôý DQGý ý WKHý ý LQGH[ý ý RIý ýPHVVDJHý ý WRý ýEHý ý SOD\HGý õý0(66$*(ýý,'ýôïýý7KHýýýSOD\EDFNýýVSHHG

UDQJHVýýLVýýIURPýýíïèýõýWZLFHýýVORZHUýôýýWRýýëýýõWZLFHýýIDVWHUýôýýLQýýWKHýýVWHSýýRIýýíïëèï

7KHý ý DFWXDOý ý SOD\EDFNý ý VWDUWVý ýDIWHUý ý WKHý ý 3ìý LQVWUXFWLRQý ý LVý ý UHFHLYHGïý ý 7KHý2))6(7ý ýELWVý ý RIý ýWKHýýLQVWUXFWLRQ

VSHFLILHVýýWKHýýOHQJWKýýRIýýWKHýýPHVVDJHñýýIURPýýWKHýýEHJLQQLQJñýýWRýýEHýýVNLSSHGýýýLQýýXQLWýýRIýýVHFRQGVï

:KLOHýýWKHýý.6ìçìëí%ýýSOD\VýýDýýPHVVDJHñýýWKHýýKRVWýýPD\ýýLVVXHýýRQHýýRIýýWKHýýIROORZLQJýýLQVWUXFWLRQVã

3ëD3ëDýððýPRQLWRUýýWKHýý'70)ýñýFDOOýýSURJUHVVýýGHWHFWLRQýýUHVXOWýýõý'70)ñýý&37ýôýýDQGýýUHFRUGLQJýýVWDWXVýõý(0ýôï

3ëE3ëEýððýUHDGýýWKHýýFXUUHQWýýSRVLWLRQýýLQýýWKHýýPHVVDJHñýýIURPýýWKHýýEHJLQQLQJýõý2))6(7ýôï

7KHýýSOD\EDFNýýFRQWLQXHVýýZLWKýýWKHVHýýLQVWUXFWLRQVýýýLIýýWKHýý3$ýýELWýýLVýý]HURï

7KHý ý KRVWý ý FDQý ý SDXVHý WKHý SOD\EDFNýZLWKýHLWKHUýýLQVWUXFWLRQýýZLWKýý3$ý ýìñýýLQýýZKLFKýýFDVHýýWKHýý.6ìçìëí%ýVWRSV

WKHýýSOD\EDFNýRSHUDWLRQýýDQGýýUHVXPHVýýLWýýZKHQýýDýýQHZýýLQVWUXFWLRQýõý3ëDýñý3ëEýôýýLVýýHQWHUHGýýZLWKýý3$ý ýíï

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýVWD\Vý ý LQý ý WKHý ý 3/$<%$&.ý ýPRGHý ý DQGý ý FRQWLQXHVý ý WRý ý UHVSRQGý ý WRý ý ý WKHý ý 3ëDý ý DQGý ý 3ëE

LQVWUXFWLRQVý ý HYHQý ý ý ZKHQý ý LWý ý ý LVý ý LQý ý 3$86(ý õý 3$ý  ý ìý ôý ý RUý ý WKHýýHQGýýRIýýýPHVVDJHýýLVýýUHDFKHGýýõý(0ý ýìýôïý,W

UHWXUQVýýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHýýZLWKýýDQýýLGOHýýLQVWUXFWLRQï
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92,&(ýý352037

7KHý ý KRVWý ý LVVXHVý ýDý ý YRLFHý ýSURPSWý ý LQVWUXFWLRQý õý 9íý ôýýWRýýSOD\ýýDýýSKUDVHýýWKDWýýýLVýýSUHðVWRUHGýýLQýý520î(3520ï

7KHýýLQVWUXFWLRQýýVSHFLILHVýýWKHýýSKUDVHýýQXPEHUýýDQGýýWKHýýGHVLUHGýýSOD\EDFNýýVSHHGï

2QFHý ý LQý ý WKHý ý 92,&(ý ý352037ýýýPRGHñýýWKHýýKRVWýýFDQýýLVVXHýýWKHýý9ìýýLQVWUXFWLRQýýWRýýPRQLWRUýýWKHýýVWDWXVýýRIýýWKH

SKUDVHý ý SOD\EDFNý ý õý 5'ñý (0ý ôý ý DQGý ý WKHý ý'70)ý îý FDOOý ý SURJUHVVý ý GHWHFWLRQý ý UHVXOWý ý õý '70)ñý ý&37ý ôýZLWKRXW

LQWHUUXSWLQJýýWKHýýSOD\EDFNï

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýVHWVý ýWKHýýVWDWXVýýELWýñý5'ýõýUHDG\ýôñýýZKHQýýLWýýUHDFKHVýýQHDUýýWKHýýHQGýýRIýýWKHýýSKUDVHïýýý$ýýQHZý9í

LQVWUXFWLRQý ýZLWKý ý DQýýDSSURSULDWHýýSKUDVHýýQXPEHUýýPD\ýýEHýýLVVXHGýýWRýýSOD\ýýDQRWKHUýýSKUDVHïýýý7KHýýKRVWýýFDQýýSOD\

WZRý ý SKUDVHVý ýZLWKRXWý ýDQ\ý ý JDSý ý EHWZHHQý ý WKHPý ý E\ý ý LVVXLQJý ý Dý ý9íýýLQVWUXFWLRQýýLPPHGLDWHO\ýýýDIWHUýý5'ýýLVýýVHWï

$OWHUQDWLYHO\ñý ý ý WKHý ý KRVWýýPD\ýýFUHDWHýýDýýVLOHQFHýýJDSýýEHWZHHQýýSKUDVHVýýE\ýýGHOD\LQJýýWKHýýLQVWUXFWLRQïýý1RWHýýWKDWýñ

WKHýý.6ìçìëí%ýýUHWXUQVýýDýýVWDWXVýýZRUGýýHYHU\ýýëíýýPýVHFýýSHULRGïýõý)RUýýLQVWDQFHñýýDýýéíðPVHFýýýJDSýýLVýýFUHDWHGýýýE\

DýýFRPPDQGýýVHTXHQFHñý9ìýRUýý9ìýDQGýý9íñýýLPPHGLDWHO\ýýDIWHUýý5'ýýKDVýýEHHQýýVHWýôï

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýVHWVý ý WKHý ý VWDWXVý ý ý ELWý ý(0ý ý ýZKHQý ý LWý ý DFWXDOO\ý ý UHDFKHVý ý WKHýýHQGýýRIýýDýýSKUDVHïýýý7KHýý92,&(

352037ýýPRGHýýWHUPLQDWHVýýZLWKýýDQýýLGOHýýLQVWUXFWLRQýýIURPýýWKHýýKRVWï

721(ýý*(1(5$7,21

$ýýWRQHýýVLJQDOýýLVýýJHQHUDWHGýýDQGýýVHQGýýWRýýWKHýýFRGHFýýLQýýWKLVýýPRGHïýý7KHýýWRQHýýLVýýVHOHFWHGýýIURPýýWKHýýWRQHýýWDEOH

WKDWý ýFRQWDLQVýýêìýýWRQHýýGHILQLWLRQVïýý(DFKýýýWRQHýýPD\ýýýKDYHýýWZRýýIUHTXHQF\ýýFRPSRQHQWVýýZLWKýJDLQVñýUHVSHFLWLYHO\ï

5HIHUýýWRýýWKHýý352*5$00,1*ýýPRGHýýIRUýýWKHLUýýGHILQLWLRQVï

7KHý ý .6ìçìëí%ý ýHQWHUVý ý WKHý ý721(ýý*(1(5$7,21ýýPRGHýýZLWKýýDýýWRQHýýJHQHUDWHýýLQVWUXFWLRQýýWKDWýýVSHFLILHVýýWKH

WRQHýýLQGH[ýõý721(ýý,'ýôýDQGýýPDVWHUýýJDLQýõý0*$,1ýôïýý7KHýýDFWXDOýýJDLQVýýRIýýLQGLYLGXDOýýIUHTXHQF\ýýFRPSRQHQWVýDUH

GHWHUPLQHGý ý E\ý ý ý0*$,1ý òý*$,1íýýDQGýý0*$,1ýòý*$,1ìïýý7KHVHýýVXPVýýVSHFLI\ýýýWKHýýWRQHýJDLQVýñýUDQJLQJýIURPýýð

ëéG%ý WRý ý çG%ý ý LQý ý ëG%ý ý VWHSVý ý DQGýýKHQFHýýPXVWýýQRWýýH[FHHGýýìèïýý+HUHýýíG%PýýLVýýHTXLYDOHQWýýWRýýWKHýýSRZHUýRIýýD

VLQXVLRGýýZLWKýýDýýSHDNýýWRýýSHDNýýDPSOLWXGHýýRIýýæìæèýýEHIRUHýýDýýOLQHDUýýWRý�ðODZýýFRQYHUVLRQï

,Qý ýWKHýý721(ýý*(1(5$7,21ýýPRGHñýýWKHýýKRVWýýPD\ýýVZLWFKýýWRýýDýýGLIIHUHQWýýWRQHýýVLJQDOýýE\ýýVHQGLQJýýDýýQHZýýWRQH

JHQHUDWHýýFRPPPDQGýýZLWKýýWKHýýDSSURSULDWHýý721(ýý,'ýýýDQGýý0*$,1ï

7KHýý'70)ýýDQGýýFDOOýýSURJUHVVýýGHWHFWLRQýýUHVXOWýýPD\ýýEHýýPRQLWRUHGñýýZLWKRXWýýLQWHUUXSWLQJýýWKHýýWRQHýýJHQHUDWHñýýE\

LVVXLQJýýDýýWRQHýýJHQHUDWHýýFRPPDQGýýZLWKýýWKHýýVDPHýýWRQHýýSDUDPHWHUVï

7KHýý721(ýý*(1(5$7,21ýýPRGHýýWHUPLQDWHVýýZLWKýýDQýýLGOHýýFRPPDQGï
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0(66$*(ýý'(/(7,21

,Qý ý WKLVý ýPRGHñýýWKHýý.6ìçìëí%ýýUHPRYHVýýVSHFLILHGýýPHVVDJHýýLQýýWKHýý0(66$*(ýý,'ýýýILHOGýýRIýýWKHýýLQVWUXFWLRQýýDQG

UHWXUQVýýWRýýWKHýýLGOHýýPRGHïýý7KHýýVWDWXVýýELWýýõý()ýôñýýLQGLFDWHVýýýDQýýLQYDOLGýýPHVVDJHýýLQGH[ñýýLIýýVHWï

*$5%$*(ýý&2//(&7,21

,Qý ý WKLVý ýPRGHñýýWKHý.6ìçìëí%ýýHOLPLQDWHVýýýHPSW\ýýKROHVýýLQýýýWKHýýPHPRU\ýýVSDFHýýE\ýýýUHPRYLQJýýRQHýýPHVVDJHýýýDW

Dý ý WLPHïý ý $ý ý VWDWXVý ýZRUGýýLVýýUHWXUQHGýýDIWHUýýHDFKýýýUHPRYHïýý:KHQýýDOOýýýWKHýýPHVVDJHVýýKDYHýýEHHQýýUHPRYHGñýýýWKH

.6ìçìëí%ýýVHWVýýWKHýýVWDWXVýýELWýõý*&ýôýDQGýýUHWXUQVýýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHï

7KHý ý WLPHý ý LWý ý WDNHVý ý WRý ý FRPSOHWHý ý Dý ý JDUEDJHý ý FROOHFWLRQý ý YDULHVý ýGHSHQGLQJýýRQýýWKHýýVL]HýýRIýýPHPRU\ýýDQGýýýWKH

QXPEHUýýRIýýýPHVVDJHVýýVWRUHGï

721(ýý'(7(&7,21

7KLVý ýPRGHý ýPRQLWRUVý ý WKHý ý LQðFRPLQJý ý VLJQDOý ý IRUý ý WKHýýSUHVHQFHýýRIýý'70)ýýDQGýýFDOOýýSURJUHVVýýWRQHVïýýýý:KLOHýýLQ

WKLVý ýPRGHñý WKHý ý .6ìçìëí%ýFKHFNVý ý IRUý Dý ýQHZýýKRVWýýLQVWUXFWLRQýýHYHU\ýýëíýPVHFýýDQGýýUHWXUQVýýDýýVWDWXVýýýZRUGýýýLQ

UHVSRQVHýýWRýýDýýQHZýýFRPPDQGï

7KHýýUHVXOWýýRIýýWKHýýGHWHFWLRQýýLVýýSDVVHGýýWRýýWKHýýKRVWñýýLQýýWKHýýVWDWXVýýILHOGVñýý'70)ýýDQGýý&37ï

5($'ýý0(025<ýý67$786

:KHQýýDýýUHDGýðýPHPRU\ýðýVWDWXVýýLQVWUXFWLRQýýLVýýLVVXHGýýE\ýýýWKHýýKRVWñýWKHýý.6ìçìëí%ýýVHQGVýýWKHýýLQIRUPDWLRQýýRQ

WKHý ý YRLFHý ý SURPSWý ý520ý îý(3520ý ý DQGý ýPHVVDJHý ýPHPRU\ý ý DVý ýZHOOý ý DVý ý WKHý ýQXPEHUý ýRIýýPHVVDJHVýýVWRUHGñ

WKURXJKýýWKHýýVWDWXVýZRUGýýDQGýUHWXUQVýýWRýýWKHýý,'/(ýPRGHï

5($'ýý'$7$

7KHýý.6ìçìëí%ýýSURYLGHVýýDýýVWRUDJHýýRIýýìëåýýýýìçðELWýýZRUGVýýWKDWýýPD\ýýFRQWDLQýýDQ\ýýLQIRUPDWLRQýýLQFOXGLQJýýWHOHð

SKRQHýýQXPEHUVïýý:KHQýýWKHýýUHDGðGDWDýýFRPPDQGýýLVýýLVVXHGñýýWKHýýVWDWXVýýZRUGýýFRQWDLQVýýWKHýýGDWDýýVSHFLILHGýýLQ

WKHýý'$7$ýýý,'ýýILHOGýýRIýýWKHýýLQVWUXFWLRQýýDQGýýWKHýý.6ìçìëí%ýýUHWXUQVýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHï

:5,7(ý'$7$

7KHýý'íýýLQVWUXFWLRQýýVSHFLILHVýýýWKHýýLQGH[ýýRIýýGDWDýýWRýýVWRUHGï

7KHýý.6ìçìëí%ýýWKHQýýUHDGVýýWKHýýìçðELWýGDWDýýLQýý'ìñýýVWRUHVýýLWýýDQGýýUHWXUQVýýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHï
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5($'ýý$775,%87(

:KHQýýWKHýUHDGðDWWULEXWHýýLQVWUXFWLRQýýLVýýLVVXHGýýE\ýýýWKHýýKRVWñýýWKHýý.6ìçìëí%ýýVHQGVýýRXWýýWKHýýìçðELWýýDWWULEXWH

RIýýWKHýýPHVVDJHýýVSHFLILHGýýE\ýýýWKHýý0(66$*(ýý,'ýýDQGýýý0$ýýILHOGýýRIýýWKHýýLQVWUXFWLRQñýýDQGýýUHWXUQVýýWRýýWKH

,'/(ýýPRGHïýý1RWHýýWKDWýýHDFKýýPHVVDJHýýKDVýýWZRýýDWWULEXWHVñýýLGHQWLILHGýýE\ýýýWKHýý0$ýýILOHG

$QýýLQYDOLGýýPHVVDJHýýLQGH[ýýLQýýýWKHýýLQVWUXFWLRQýýFDXVHVýýýWKHýý.6ìçìëí%ýýWRýýUHWXUQýýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHýýZLWK

WKHýýVWDWXVýýRIýýýí[æíííï

6(7îý&+$1*(ýýý$775,%87(

$Qýý6íýýLQVWUXFWLRQýýLVýýHQWHUHGýýE\ýýWKHýýKRVWýýWRýýVHWýýDýýPHVVDJHýýDWWULEXWHýýZLWKýý0$ý ýíýRUýýìïýý7KHýýKRVWýýWKHQ

ZULWHVýýWKHýýìçðELWýýDWWULEXWHýýLQýýWKHýýIROORZLQJýý6ìýýLQVWUXFWLRQïýý7KHýý.6ìçìëí%ýýDWWDFKHVýýWKLVýýDWWULEXWHýýWRýýWKH

QH[WýýPHVVDJHýýWRýýEHýýýVWRUHGï

7KHýýKRVWýýPD\ýýFKDQJHýýDQýDWWULEXWHýýRIýýDQýýH[LVWLQJýýýPHVVDJHýýZLWKýýWKHýýFKDQJHðDWWULEXWHýýLQVWUXFWLRQVï

7KHýýý8íýýLQVWUXFWLRQýýVSHFLILHVýýWKHýýLQGH[ýýRIýýýPHVVDDJHýýDQGýýWKHýýW\SHýýRIýýDWWULEXWHýýWRýýEHýýFKDQJHGñýýIROORZHG

E\ýýWKHýýìçðELWýýDWWULEXWHýýGDWDýõý8ìôï

7KHýý.6ìçìëí%ýýUHWXUQVýýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHýýDIWHUýýWKHýýDWWULEXWHýýLVýýVHWýýRUýýFKDQJHGñýDQGýýDOVRýýZKHQýýDQýýLQYDOLG

PHVVDJHýýLQGH[ýýLVýýGHWHFWHGýõýVWDWXVý ýí[æíííýôï

5($'ýý5(&25',1*ýý7,0(

,QýýWKLVýýPRGHñýýWKHýý.6ìçìëí%ýýVHQGVýýWKHýýPLQLPXPýýDYDLODEOHýýUHFRUGLQJýýWLPHýýDQGýýUHWXUQVýýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHï

7KHýý5(&25'ýý7,0(ýýILHOGýýRIýýWKHýýVWDWXVýýZRUGýýUHSUHVHQWVýýWKHýýWLPHýýLQýýXQLWýýRIýýVHFRQGVï

+:ýý6(/(&7

7KHýýKRVWýýýPD\ýýýVHOHFWýýýWKHýýFRGHFVýýIRUýýYRLFHýýLQSXWýýIRUýýUHFRUGLQJýýDQGýýYRLFHýýRXWSXWýýýIRUýýSOD\EDFNýýZLWKýýWKLV

FRPPDQGïýý7KHýýLQSXWýýFRGHFýýLVýýHLWKHUýýFRGHFýýìýýRUýýëïýý7KHýýRXWSXWýýFRGHFýýPD\ýýEHýýHLWKHUýýFRGHFýýìýýRUýýëýýDOVRï

7KHýýGHIDXOWýýýFRGHFýýLVýýýFRGHFýýìï



'63ýIRUý'LJLWDOýý$QVZHULQJýSKRQHýZLWKý$5$0ýýLQWHUIDFH
3UHOLPLQDU\

.6ìçìëí%

352*5$0ýý&$//ýý352*5(66ýý'(7(&725

7KHý ý KRVWý ý ýPD\ý ý ý ORDGý ý ILOWHUý ý FRIILFLHQWVý ý WRýýEHýýXVHGýýIRUýýýWKHýýFDOOýýSURJUHVVýýGHWHFWLRQýýLQýýWKLVýýPRGHñýýLQLWLDWHG

ZLWKý ý WKHý ý&íý ý LQVWUXFWLRQïý ý 7KHý ý VXEVHTXHQWý ý LQVWUXFWLRQVñý ý &ìý ý RUý ý &ìèñý ý ý VHWý ý WKHý ýìèýýILOWHUýýFRHIILFLHQWVïýý7KH

.6ìçìëí%ýýUHWXUQVýýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHýýýDIWHUýýUHDGLQJýýWKHýýILIWHHQWKýýFRHIIFLHQWï

352*5$0ýý721(ýý*(1(5$725

,Qý ý WKLVý ýPRGHñý ý WKHý ý KRVWý ý FDQý ý ý FKDQJHý ý WKHý ý GHILQLWLRQý ý RIý ýDý ý WRQHý ý LQý ý ý WKHýý.6ìçìëí%ýýWRQHýýWDEOHïýý7KHýý7í

LQVWUXFWLRQý ý VSHFLILHVý ý ý WKHý ý WRQHý ý LQGH[ý õý 721(ý ý ,'ý ôý ý DQGý ýPXVWý ý EHý ý IROORZHGý ý E\ý ý 7ìñý ý 7ëý ý DQGýý7êñýýLQýýWKDW

VHTXHQFHï

7KHý ý 7ìýýLQVWUXFWLRQýýGHILQHVýýJDLQVýýRIýýWKHýýWZRýIUHTXHQF\ýýFRPSRQHQWVýýõý*$,1íýýDQGýý*$,1ìýôýýRIýýWKHýýWRQHïýý7KH

DFWXDOý ýJDLQý ýRIý ý ý HDFKý ý IUHTXHQF\ý ý LVý ý GHWHUPLQHGý ýE\ýýWKHýýVXPýýRIýý*$,1íýýRUýý*$,1ýìýýZLWKýýWKHýýPDVWHUýýJDLQýýõ

0*$,1ýôýýJLYHQýýZLWKýýWKHýýLQVWUXFWLRQýýRIýýWRQHýýJHQHUDWLRQï

7KHýýUDQJHýýRIýýJDLQVýýUDQJHVýýIURPýýðëéG%ýõýVXPý ýí[IýýôýýWRýýçG%ýõýVXPý ýí[íýôýýLQýýëG%ýýVWHSVï

6HWWLQJýýHLWKHUýý*$,1íýýRUýý*$,1ìýýWRýý]HURýýUHVXOWVýýLQýýDýýVLQJOHýýIUHTXHQF\ýýWRQHï

,QVWUXFWLRQVý ý 7ëý ý DQGý ý 7êý ý GHWHUPLQHý ý ý WKHý ý WRQHý ý IUHTXHQFLHVý ý ZLWKý ý SDUDPHWHUVñý ý )5(48(1&<ýíý ý ý DQG

)5(48(1&<ýìñýýUHVSHFWLYHO\ïýý7KHýýDFWXDOýýIUHTXHQF\ýýVHOHFWHGýýýLVýõýåíííýîýçèèêçýôýóý)5(48(1&<ýíýýRUýìï

7KHýý7êýýLQVWUXFWLRQýýFRPSOHWHVýýWKLVýýPRGHýýDQGýýWKHýý.6ìçìëí%ýýUHWXUQVýýWRýýWKHýý,'/(ýýPRGHï
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