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¦ÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÌ ÛÈÅÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÃ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÃ À ÏÆÏÐÃÊÃ )H7Lw6L&� ª¾ÈÏÆÊ¾ÉÚËÙÇ ÛÈÅÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÇ ÛÒÒÃÈÐ ¿ÙÉ

ÂÌÏÐÆÁËÑÐ ÍÎÆ ÆÏÍÌÉÚÅÌÀ¾ËÆÆ ÏÊÃÏÆ ��� Ê¾Ï )H7L���� Ê¾Ï 6L& Ï Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÃÊ À È¾ÕÃÏÐÀÃ ÍÎÌÂÑÈÐÌÀ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÝ
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� ÌÎÌÖÈÌÀ¾Ý ÏÊÃÏÚ Ð¾ÈÌÁÌ ÏÌÏÐ¾À¾ Ë¾Æ¿ÌÉÃÃ ÍÃÎÏÍÃÈÐÆÀË¾ ÂÉÝ ÍÌÉÑÕÃËÆÝ ÈÌÊÍÌÅÆÔÆÌË�

ËÙÓ ÍÌÎÌÖÈÌÀ Æ Ë¾ÍÙÉÃËÆÝ Á¾ÅÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÓ ÍÌÈÎÙÐÆÇ Ï ÀÙÏÌÈÌÇ ÏÐÌÇÈÌÏÐÚÜ È ÆÅËÌÏÑ Æ ÈÌÎÎÌÅÆÆ�

([RWKHUPDO LQWHUDFWLRQ LQ )H7L'6L& V\VWHP ZDV LQYHVWLJDWHG� 0D[LPXP H[RWKHUPDO HIIHFW ZDV DFKLHYHG LQ XVH RI ��

PDVV � )H7L � �� PDVV � 6L& PL[WXUH ZLWK WKH IRUPDWLRQ RI 7L&� 7L
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XV SURGXFWV RI LQWHUDFWLRQ�

7KH SRZGHU PL[WXUH RI WKLV FRPSRVLWLRQ LV PRVW FKDOOHQJLQJ IRU SURGXFLQJ FRPSRVLWH SRZGHUV DQG VSUD\LQJ RI WKHUPDO
FRDWLQJV ZLWK D KLJK ZHDU� DQG FRUURVLRQ UHVLVWDQFH�

¨ÉÜÕ ÃÀÙ Ã Ï ÉÌÀ ¾ � ÐÃÎÊÌÂÆË¾ÊÆÕÃÏÈÆÃ Î¾ÏÕÃÐÙ Î¾À�

ËÌÀÃÏÆÇ� ÛÈÅÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÇ ÛÒÒÃÈÐ� ÂÆÒÒÃÎÃËÔÆ¾ÉÚËÙÇ

ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÇ ¾Ë¾ÉÆÅ� ÊÆÈÎÌÏÐÎÑÈÐÑÎ¾� Ò¾ÅÙ ÏÆÏÐÃÊÙ

)Hw7Lw6Lw&�

  Ë¾ÏÐÌÝ×ÃÇ Î¾¿ÌÐÃ Ï ÔÃÉÚÜ ÀÙ¿ÌÎ¾ ÏÌÏÐ¾À¾ ÈÌÊÍÌ�

ÅÆÔÆÌËËÌÁÌ ÍÌÎÌÖÈ¾ ÏÆÏÐÃÊÙ )Hw7Lw6Lw&� ÌÍÐÆ�

Ê¾ÉÚËÌÁÌ ÂÉÝ ÍÌÉÑÕÃËÆÝ ÆÅËÌÏÌÏÐÌÇÈÆÓ ÍÌÈÎÙÐÆÇ

Á¾ÅÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÊ Ë¾ÍÙÉÃËÆÃÊ� ÆÅÑÕ¾ÉÆ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇ�

ÏÐÀÆÃ ÒÃÎÎÌÐÆÐ¾Ë¾ Ï È¾Î¿ÆÂÌÊ ÈÎÃÊËÆÝ Ï ÍÎÆÀÉÃÕÃ�

ËÆÃÊ ÊÃÐÌÂ¾ ÂÆÒÒÃÎÃËÔÆ¾ÉÚËÌÁÌ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ¾Ë¾�

ÉÆÅ¾ �¢°���   Î¾ËÃÃ ÀÙÍÌÉËÃËËÙÓ Î¾¿ÌÐ¾Ó >�w�@ ¿Ù�

ÉÆ ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÙ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÃ À ÈÌÊÍÌÅÆÔÆÌËËÙÓ

ÍÌÎÌÖÈ¾Ó 7Lw6L& Æ ÏÀÌÇÏÐÀ¾ ÍÌÈÎÙÐÆÇ� ÍÌÉÑÕÃËËÙÓ

ÆÅ ËÆÓ ÊÃÐÌÂÌÊ ÍÉ¾ÅÊÃËËÌÁÌ Ë¾ÍÙÉÃËÆÝ� ÎÆ ÛÐÌÊ

ÍÌÈ¾Å¾Ë¾ ÍÃÎÏÍÃÈÐÆÀËÌÏÐÚ ÆÏÍÌÉÚÅÌÀ¾ËÆÝ Î¾ÅÎ¾¿Ì�

Ð¾ËËÙÓ ÍÌÈÎÙÐÆÇ ÂÉÝ Å¾×ÆÐÙ ÑÅÉÌÀ ÐÎÃËÆÝ ÐÌÍÉÆÀ�

ËÌÇ ¾ÍÍ¾Î¾ÐÑÎÙ� ÂÃÐ¾ÉÃÇ Ê¾ÖÆË Æ Ì¿ÌÎÑÂÌÀ¾ËÆÝ

ÌÐ ÆÅËÌÏ¾� ¯ ÔÃÉÚÜ ÏËÆÄÃËÆÝ ÏÐÌÆÊÌÏÐÆ ÆÏÓÌÂËÙÓ

Ê¾ÐÃÎÆ¾ÉÌÀ ÂÉÝ Ë¾ËÃÏÃËÆÝ ÍÌÈÎÙÐÆÇ� ¾ Ð¾ÈÄÃ ÑÎÌÀ�

ËÝ ÀËÑÐÎÃËËÆÓ Ë¾ÍÎÝÄÃËÆÇ Ë¾ ÁÎ¾ËÆÔÃ ÍÌÈÎÙÐÆÝ

Ï ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÇ ÌÏËÌÀÌÇ �ÏÐ¾ÉÚÜ� ÐÆÐ¾Ë ¿ÙÉ Å¾ÊÃ�

ËÃË ÒÃÎÎÌÐÆÐ¾ËÌÊ�

¦ÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÃ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÝ ÒÃÎÎÌÐÆÐ¾Ë¾
Ï È¾Î¿ÆÂÌÊ ÈÎÃÊËÆÝ ÀÙÍÌÉËÃËÌ Ï ÍÎÆÀÉÃÕÃËÆÃÊ ÊÃ�

ÐÌÂÌÀ ÐÃÎÊÌÂÆË¾ÊÆÕÃÏÈÌÁÌ� ÂÆÒÒÃÎÃËÔÆ¾ÉÚËÌÁÌ

ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ� ÊÃÐ¾ÉÉÌÁÎ¾ÒÆÕÃÏÈÌÁÌ� ÊÆÈÎÌÂÜÎÌÊÃÐ�

ÎÆÕÃÏÈÌÁÌ Æ ÎÃËÐÁÃËÌÏÐÎÑÈÐÑÎËÌÁÌ Ò¾ÅÌÀÌÁÌ ¾Ë¾ÉÆÅ¾�

«¾ ÌÏËÌÀ¾ËÆÆ ÐÃÎÊÌÂÆË¾ÊÆÕÃÏÈÆÓ Î¾ÏÕÃÐÌÀ ÆÅ�

ÊÃËÃËÆÝ ÀÃÉÆÕÆËÙ ÆÅÌ¿¾ÎËÌ�ÆÅÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ÍÌ�

ÐÃËÔÆ¾É¾ �ÛËÃÎÁÆÆ ¡Æ¿¿Ï¾� ∆= ÍÎÌÀÃÂÃË¾ ÌÔÃËÈ¾

ÀÌÅÊÌÄËÌÏÐÆ ÍÎÌÓÌÄÂÃËÆÝ ÍÎÌÏÐÃÇÖÆÓ ÎÃ¾ÈÔÆÇ ÐÆ�

Ð¾Ë¾ Æ ÄÃÉÃÅ¾ Ï È¾Î¿ÆÂÌÊ ÈÎÃÊËÆÝ� ®¾ÏÕÃÐÙ ÀÙÍÌÉ�

ËÃËÙ Ï ÆÏÍÌÉÚÅÌÀ¾ËÆÃÊ ÆÅÀÃÏÐËÙÓ ÊÃÐÌÂÆÈ >�� �@

Æ Ë¾Æ¿ÌÉÃÃ ÂÌÏÐÌÀÃÎËÙÓ ÆÏÓÌÂËÙÓ ÐÃÎÊÌÂÆË¾ÊÆ�

ÕÃÏÈÆÓ Â¾ËËÙÓ >�w�@� ÍÎÆ ÛÐÌÊ ÍÎÃÂÍÌÉ¾Á¾ÉÌÏÚ� ÕÐÌ

ÎÃ¾ÈÔÆÆ ÆÂÑÐ Ï ÑÕ¾ÏÐÆÃÊ ËÃÎ¾ÏÐÀÌÎÆÊÙÓ Ò¾Å�

�ÂÆ¾¿¾ÐÆÕÃÏÈÌÃ ÀÌÅÎ¾ÏÐ¾ËÆÃ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ À ÎÃÅÑÉÚ�
Ð¾ÐÃ ÍÎÌÐÃÈ¾ËÆÝ ÎÃ¾ÈÔÆÆ ÊÌÄËÌ ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÆÐÚ À ÀÆÂÃ
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x ÐÃÍÉÌÀÌÇ ÛÒÒÃÈÐ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÝ� ¯Sx

ÐÃÍÉÌÃÊÈÌÏÐÚ ÍÎÌÂÑÈÐÌÀ ÎÃ¾ÈÔÆÆ�

ÎÆ ÌÐÏÑÐÏÐÀÆÆ ÅË¾ÕÃËÆÇ &S À ÎÝÂÃ ÈÌËÈÎÃÐËÙÓ

ÏÉÑÕ¾ÃÀ ÍÌÉÚÅÌÀ¾ÉÆÏÚ ÑÏÎÃÂËÃËËÙÊ ÃÃ ÅË¾ÕÃËÆÃÊ

ÂÉÝ ÍÎÌÏÐÙÓ ÀÃ×ÃÏÐÀ Æ ÏÌÃÂÆËÃËÆÇ� ÈÌÐÌÎÌÃ ÍÌ Â¾Ë�

ËÙÊ ¨ÃÉÉÆ >�@ Î¾ÀËÌ ���� È¢Ä��ÈÁ�¾ÐÌÊ⋅ÁÎ¾Â��
®ÃÅÑÉÚÐ¾ÐÙ Î¾ÏÕÃÐÌÀ ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃËÙ Ë¾ ÎÆÏ� �� �
Æ À Ð¾¿É� �� ��

ÎÆ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÆ È¾Î¿ÆÂ¾ ÈÎÃÊËÆÝ Ï ÐÆÐ¾ËÌÊ

ÐÃÎÊÌÂÆË¾ÊÆÕÃÏÈÆ Ë¾Æ¿ÌÉÃÃ ÀÃÎÌÝÐËÙ ÎÃ¾ÈÔÆÆ Ì¿�

Î¾ÅÌÀ¾ËÆÝ ÏÊÃÏÆ Ò¾Å� È¾Î¿ÆÂ¾ ÐÆÐ¾Ë¾ Ï ÏÆÉÆÔÆÂ¾ÊÆ

ÐÆÐ¾Ë¾ �ÈÎÆÀÙÃ �w�� ÎÆÏ� ��� ÍÎÆÕÃÊ ÍÎÆ ÍÃÎÃÓÌÂÃ

ÌÐ 7L�6L� È 7L6L Æ Å¾ÐÃÊ È 7L6L� ÀÃÎÌÝÐËÌÏÐÚ ÎÃ¾ÈÔÆÆ

Ñ¿ÙÀ¾ÃÐ� °ÃÎÊÌÂÆË¾ÊÆÕÃÏÈÆ ËÃÀÌÅÊÌÄË¾ ÎÃ¾ÈÔÆÝ

Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÝ ËÆÅÖÃÁÌ ÏÆÉÆÔÆÂ¾ ÐÆÐ¾Ë¾ 7L�6L� Ï ÀÙ�

ÂÃÉÃËÆÃÊ ÏÀÌ¿ÌÂËÌÁÌ ÑÁÉÃÎÌÂ¾ �ÈÎÆÀ¾Ý ��� ÌÏÐ¾ÉÚ�
ËÙÃ ÎÃ¾ÈÔÆÆ Å¾ËÆÊ¾ÜÐ ÍÎÌÊÃÄÑÐÌÕËÌÃ ÍÌÉÌÄÃËÆÃ�

»ÈÅÌÐÃÎÊÆÕËÌÏÐÚ Î¾ÏÏÊÌÐÎÃËËÙÓ ÎÃ¾ÈÔÆÇ ÂÌÏÐ¾ÐÌÕ�
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ËÌ ÀÙÏÌÈ¾� Ë¾Æ¿ÌÉÚÖÆÇ ¾ÂÆ¾¿¾ÐÆÕÃÏÈÆÇ ÍÌÂØÃÊ ÐÃÊ�
ÍÃÎ¾ÐÑÎÙ ÂÌÏÐÆÁ¾ÃÐ ÍÌÕÐÆ ���� �¯ �Ð¾¿É� ���

ÎÆ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÆ È¾Î¿ÆÂ¾ ÈÎÃÊËÆÝ Ï ÄÃÉÃÅÌÊ
Ë¾Æ¿ÌÉÃÃ ÀÃÎÌÝÐËÙ ÎÃ¾ÈÔÆÆ Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÝ ÏÆÉÆÔÆÂÌÀ
Ï ÀÙÂÃÉÃËÆÃÊ ÏÀÌ¿ÌÂËÌÁÌ ÑÁÉÃÎÌÂ¾ �ÈÎÆÀÙÃ �w��
ÎÆÏ� ��� ÍÎÆÕÃÊ ÏÐÃÍÃËÚ ÆÓ ÀÃÎÌÝÐËÌÏÐÆ ÀÌÅÎ¾ÏÐ¾ÃÐ

À ÎÝÂÑ )H6L→)H�6L�→)H�6L� ®Ã¾ÈÔÆÆ Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÝ
ÛÐÆÓ ÄÃ ÏÆÉÆÔÆÂÌÀ À ÏÊÃÏÆ Ï )H�¯ ÀÌÅÊÌÄËÙ ÍÎÆ
ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ¾Ó ÀÙÖÃ ���� ��� Æ ��� �¯ ÂÉÝ ÏÆÉÆÔÆÂÌÀ
)H�6L� )H�6L�� )H6L ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÃËËÌ �ÈÎÆÀÙÃ �w��� ®Ã�
¾ÈÔÆÆ Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÝ )H6L� Ï ÀÙÂÃÉÃËÆÃÊ ÏÀÌ¿ÌÂËÌÁÌ
ÑÁÉÃÎÌÂ¾� )H�¯ Ï ÀÙÂÃÉÃËÆÃÊ ÏÀÌ¿ÌÂËÌÁÌ ÈÎÃÊËÆÝ
Æ ÏÊÃÏÃÇ )H6L� Æ )H�¯ �ÈÎÆÀÙÃ �� �� �� ËÃÀÌÅÊÌÄËÙ
ÀÌ ÀÏÃÊ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎËÌÊ ÆËÐÃÎÀ¾ÉÃ �ÂÌ ���� �¯�� �ÂÆ�
¾¿¾ÐÆÕÃÏÈÆÇ ÍÌÂØÃÊ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ ËÃ ÍÎÃÀÙÖ¾ÃÐ
��� �¯ �Ð¾¿É� ���

°¾ÈÆÊ Ì¿Î¾ÅÌÊ� ÍÎÆ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÆ ÒÃÎÎÌÐÆÐ¾�
Ë¾ Ï È¾Î¿ÆÂÌÊ ÈÎÃÊËÆÝ ÏÉÃÂÑÃÐ ÌÄÆÂ¾ÐÚ Ì¿Î¾ÅÌÀ¾�
ËÆÝ ÏÊÃÏÆ Ò¾Å� È¾Î¿ÆÂ¾ ÐÆÐ¾Ë¾� ÏÆÉÆÔÆÂÌÀ ÐÆÐ¾Ë¾
�À ÍÃÎÀÑÜ ÌÕÃÎÃÂÚ 7L�6L�� Æ ÏÆÉÆÔÆÂÌÀ ÄÃÉÃÅ¾ �ÀÃ�
ÎÌÝÐËÌÏÐÚ Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÝ )H�6L� )H�6L� Æ )H6L ÌÐÉÆÕ¾�
ÃÐÏÝ ËÃÅË¾ÕÆÐÃÉÚËÌ��

  ÏÀÝÅÆ Ï ÌÐÏÑÐÏÐÀÆÃÊ ÆÏÓÌÂËÙÓ ÐÃÎÊÌÂÆË¾ÊÆ�
ÕÃÏÈÆÓ Â¾ËËÙÓ ÍÎÆ ÍÎÌÀÃÂÃËÆÆ Î¾ÏÕÃÐÌÀ ËÃ Î¾ÏÏÊ¾Ð�
ÎÆÀ¾É¾ÏÚ ÀÌÅÊÌÄËÌÏÐÚ Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÝ ÐÎÌÇËÙÓ ÆÉÆ
¿ÌÉÃÃ ÏÉÌÄËÙÓ ÏÌÃÂÆËÃËÆÇ� ¾ Ð¾ÈÄÃ ÐÀÃÎÂÙÓ Î¾ÏÐ�
ÀÌÎÌÀ� ªÃÄÂÑ ÐÃÊ À ÏÆÏÐÃÊÃ 7Lw6Lw¯ ÆÅÀÃÏÐËÌ ÏÑ�
×ÃÏÐÀÌÀ¾ËÆÃ ÂÀÑÓ ÐÎÌÇËÙÓ ÏÌÃÂÆËÃËÆÇ >��@�

)H�6L¯� Æ 7L�6L�wÓ¯Ó
� ÈÌÐÌÎÙÃ ¿ÙÉÆ Ë¾ÊÆ Î¾ËÃÃ Ì¿�

Ë¾ÎÑÄÃËÙ À ÍÎÌÂÑÈÐ¾Ó ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÝ ÍÌÎÌÖÈÌ�
ÀÙÓ ÏÊÃÏÃÇ ÐÆÐ¾Ë¾ Ï È¾Î¿ÆÂÌÊ ÈÎÃÊËÆÝ >�@�

¢ÉÝ ÛÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÌÁÌ ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝ ÀÅ¾ÆÊÌ�
ÂÃÇÏÐÀÆÝ ÒÃÎÎÌÐÆÐ¾Ë¾ Ï È¾Î¿ÆÂÌÊ ÈÎÃÊËÆÝ ¿ÙÉÆ
ÀÙ¿Î¾ËÙ ÏÌÏÐ¾ÀÙ ÏÊÃÏÃÇ� ÌÐÉÆÕ¾Ü×ÆÃÏÝ Ë¾Æ¿ÌÉÃÃ
ÀÙÏÌÈÌÇ ÏÐÃÍÃËÚÜ ÛÈÅÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÇ ¾ÈÐÆÀËÌÏÐÆ� ¾
ÆÊÃËËÌ� 7L���� Ê¾Ï 6L¯ �ÎÃ¾ÈÔÆÝ � �� Ð¾¿É� ���
)H���� Ê¾Ï 6L¯ �ÎÃ¾ÈÔÆÝ � �� Ð¾¿É� ��� ¯ÌÏÐ¾À
ÏÊÃÏÃÇ Ï ÒÃÎÎÌÐÆÐ¾ËÌÊ� ÈÌÐÌÎÙÇ ÏÌÂÃÎÄÆÐ �� � ¾Ð� )H
��� � Ê¾Ï�� Æ �� � ¾Ð� 7L ��� � Ê¾Ï��� ÂÌÉÄÃË ¿ÙÐÚ
Ð¾ÈÆÊ� �� � Ê¾Ï )H7L���� Ê¾Ï 6L¯�

  È¾ÕÃÏÐÀÃ ÆÏÓÌÂËÌÁÌ Ê¾ÐÃÎÆ¾É¾ ÂÉÝ ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾�
ËÆÇ ÆÏÍÌÉÚÅÌÀ¾ÉÆ ÍÌÎÌÖÈÆÒÃÎÎÌÐÆÐ¾Ë¾ Ï Î¾ÅÊÃÎÌÊ
Õ¾ÏÐÆÔ ��…��� ÊÈÊ� È¾Î¿ÆÂ¾ ÈÎÃÊËÆÝ ÂÀÑÓ ÒÎ¾È�
ÔÆÇ ���…��� ÊÈÊ Æ � � ÊÈÊ�� ÍÌÉÑÕÃËËÙÃ ÊÃÐÌÂÌÊ
Î¾ÅÊÌÉ¾� ÌÎÌÖÈÆ ÕÆÏÐÌÁÌ ÄÃÉÃÅ¾ Æ ÐÆÐ¾Ë¾ ÆÊÃÉÆ
Î¾ÅÊÃÎ Õ¾ÏÐÆÔ � � ÊÈÊ� ®ÃËÐÁÃËÌÏÐÎÑÈÐÑÎËÙÇ Ò¾�
ÅÌÀÙÇ ¾Ë¾ÉÆÅ ÍÌÈ¾Å¾É� ÕÐÌ ÉÆÖÚ ÍÌÎÌÖÌÈ ÒÃÎÎÌÐÆ�
Ð¾Ë¾ ÍÌÊÆÊÌ Ò¾ÅÙ )H7L ÏÌÂÃÎÄÆÐ À ËÃ¿ÌÉÚÖÌÊ ÈÌ�
ÉÆÕÃÏÐÀÃ )H�7L� γ�)H7L¬ Æ 7L¯�w[� ¬ÏÐ¾ÉÚËÙÃ ÍÌÎÌÖ�
ÈÆ ÍÎÆÊÃÏÃÇ ËÃ ÏÌÂÃÎÄ¾Ð� ÍÎÆÕÃÊ È¾Î¿ÆÂ ÈÎÃÊËÆÝ
ÆÊÃÃÐ ÏÐÎÑÈÐÑÎÑ Ï ÁÃÈÏ¾ÁÌË¾ÉÚËÌÇ ÎÃÖÃÐÈÌÇ�

¬¿Î¾ÅÔÙ ÂÉÝ ÍÎÌÀÃÂÃËÆÝ ¢°� ÁÌÐÌÀÆÉÆ ÆÅ ÆÏ�
ÓÌÂËÙÓ ÍÌÎÌÖÈÌÀ ÍÑÐÃÊ Ð×¾ÐÃÉÚËÌÁÌ ÍÃÎÃÊÃÖÆÀ¾�
ËÆÝ Ë¾ ÏÊÃÏÆÐÃÉÃ «6ª ÒÆÎÊÙ �+HU]RJ� Æ ÍÌÏÉÃ�
ÂÑÜ×ÃÁÌ ÍÎÃÏÏÌÀ¾ËÆÝ ÍÎÆ Â¾ÀÉÃËÆÆ � Ð�ÏÊ�� ¢ÆÒ�
ÒÃÎÃËÔÆ¾ÉÚËÙÇ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÇ ¾Ë¾ÉÆÅ ÍÎÌÀÌÂÆÉÆ Ë¾
ÑÏÐ¾ËÌÀÈÃ  ¢°���ª À ÏÐ¾ÐÆÕÃÏÈÌÇ ÏÎÃÂÃ ÁÃÉÆÝ ÍÎÆ
ÏÈÌÎÌÏÐÆ Ë¾ÁÎÃÀ¾ Æ ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÝ �� ¨�ÊÆË�

®ÆÏ� �� °ÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎË¾Ý Å¾ÀÆÏÆÊÌÏÐÚ ÆÅÊÃËÃËÆÝ ÛËÃÎÁÆÆ ¡Æ¿¿Ï¾
ÎÃ¾ÈÔÆÆ È¾Î¿ÆÂ¾ ÈÎÃÊËÆÝ Ï ÐÆÐ¾ËÌÊ �ÔÆÒÎÙ Ë¾ ÈÎÆÀÙÓ
ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÑÜÐ ËÌÊÃÎ¾Ê ÎÃ¾ÈÔÆÇ À Ð¾¿É� ��

®ÆÏ� �� °ÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎË¾Ý Å¾ÀÆÏÆÊÌÏÐÚ ÆÅÊÃËÃËÆÝ ÛËÃÎÁÆÆ ¡Æ¿¿Ï¾
ÎÃ¾ÈÔÆÆ È¾Î¿ÆÂ¾ ÈÎÃÊËÆÝ Ï ÄÃÉÃÅÌÊ �ÔÆÒÎÙ Ë¾ ÈÎÆÀÙÓ
ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÑÜÐ ËÌÊÃÎ¾Ê ÎÃ¾ÈÔÆÇ À Ð¾¿É� ��

°¾¿ÉÆÔ¾ �� °ÃÎÊÆÕÃÏÈ¾Ý ¾ÈÐÆÀËÌÏÐÚ ÎÃ¾ÈÔÆÇ È¾Î¿ÆÂ¾ ÈÎÃÊËÆÝ Ï ÐÆÐ¾ËÌÊ

�

Í�Í
®Ã¾ÈÔÆÆ

¯ÌÂÃÎÄ¾ËÆÃ 6L¯  ÃÉÆÕÆË¾ ÐÃÍÉÌÀÌÁÌ ÛÒÒÃÈÐ¾

∆ W
¾Â
� �¯

� Ê¾Ï � Ì¿
È¢Ä ⁄ Á⋅ÊÌÉÚ

6L&

È¢Ä ⁄ ÈÁ
ÏÊÃÏÆ

È¢Ä ⁄ ÏÊ�

ÏÊÃÏÆ

� 6L¯ � 7L  7L¯ � 6L �� �� ������ ���� ���� ����

� 6L¯ � �⁄�7L  �⁄�7L�6L� �¯ �� �� ������ ���� ���� ���

� 6L¯ � 7L  7L6L � ¯ �� �� ����� �� ���� ���

� 6L¯ � �⁄�7L  �⁄�7L6L� � ¯ ���� �� w ���� w �� w ���� w ��

� 6L¯ � �⁄�7L  7L¯ � �⁄�7L�6L� �� �� ������ ���� ���� ����

� 6L¯ � �7L  7L¯ � 7L6L �� �� ������ ���� ���� ����

� 6L¯ � �⁄�7L  7L¯ � �⁄�7L6L� �� �� ������ ���� ���� ����
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�Ë¾ÉÆÅ ÂÆÒÒÃÎÃËÔÆ¾ÉÚËÙÓ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÓ ÈÎÆ�
ÀÙÓ Ë¾ÁÎÃÀ¾ ÍÌÎÌÖÈÌÀÙÓ ÏÊÃÏÃÇ �ÎÆÏ� �� ÍÌÈ¾Å¾É�
ÕÐÌ ÈÎÆÀ¾Ý � ¢°� ÂÉÝ )H7Lw6L¯ ÆÊÃÃÐ ÎÝÂ Ì¿×ÆÓ
ÍÎÆÅË¾ÈÌÀ F ÈÎÆÀÙÊÆ � Æ � 7Lw6L¯ Æ )Hw6L¯ ÏÌÌÐ�
ÀÃÐÏÐÀÃËËÌ� °¾È� Ë¾ ÈÎÆÀÙÓ � Æ � ÍÎÆ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÃ
ÀÙÖÃ ���� �¯ Ë¾¿ÉÜÂ¾ÃÐÏÝ ÛËÂÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÇ ÛÒ�
ÒÃÈÐ� ¾ Ë¾ ÈÎÆÀÙÓ � Æ � x ÌÏÐÎÙÇ ÍÆÈ ÛÈÅÌÐÃÎÊÆ�
ÕÃÏÈÌÁÌ ÛÒÒÃÈÐ¾ ÍÎÆ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ¾Ó ���� Æ ���� �¯
ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÃËËÌ�

®ÃËÐÁÃËÌÏÐÎÑÈÐÑÎËÙÇ Ò¾ÅÌÀÙÇ ¾Ë¾ÉÆÅ Ì¿Î¾ÅÔÌÀ
�Ð¾¿É� �� ÍÌÈ¾Å¾É� ÕÐÌ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÃ À ÏÊÃÏÆ ÍÌ�
ÎÌÖÈÌÀ )H�6L¯ ÍÎÌÐÃÈ¾ÃÐ ÍÎÃÆÊÑ×ÃÏÐÀÃËËÌ Ï Ì¿Î¾�
ÅÌÀ¾ËÆÃÊ ÏÆÉÆÔÆÂËÙÓ Ò¾Å ÄÃÉÃÅ¾ �)H�6L�� )H�6L
Æ )H6L�� »ËÂÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÇ ÍÆÈ ÍÎÆ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ¾Ó
����…���� �¯ ÏÀÝÅ¾Ë Ï ÍÌÝÀÉÃËÆÃÊ ÄÆÂÈÌÇ Ò¾�
ÅÙ x ÛÀÐÃÈÐÆÈÆ )H�6Lw)H�6L� �°ÍÉ  ���� �¯ >��@��

  ÏÆÏÐÃÊÃ )H7Lw6L¯ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÃ Ë¾ÕÆË¾ÃÐÏÝ�
ÍÌ ÀÏÃÇ ÀÃÎÌÝÐËÌÏÐÆ� Ï Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÝ ÏÆÉÆÔÆÂÌÀ ÄÃ�
ÉÃÅ¾� ÌÝÀÉÃËÆÃ ÄÆÂÈÌÇ Ò¾ÅÙ �ÛÀÐÃÈÐÆÈÆ�� ÏÍÌÏÌ¿�
ÏÐÀÑÜ×ÃÇ ÑÏÈÌÎÃËÆÜ ÍÃÎÃËÌÏ¾ ÎÃ¾ÁÃËÐÌÀ À ÅÌËÑ ÎÃ�
¾ÈÔÆÆ� ÍÎÆÀÌÂÆÐ È ÍÃÎÃÓÌÂÑ ÍÃÎÀÌÇ �ÊÃÂÉÃËËÌÇ�
ÏÐ¾ÂÆÆ À ÏÐ¾ÂÆÜ ¾ÈÐÆÀËÌÁÌ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÝ Ï ÎÃÅÈÆÊ
ÍÌÂØÃÊÌÊ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ À ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÃ ÎÃ¾ÈÔÆÆ È¾Î¿ÆÂ¾
ÈÎÃÊËÆÝ Ï ÐÆÐ¾ËÌÊ� ÀÓÌÂÝ×ÆÊ À ÏÌÏÐ¾À ÒÃÎÎÌÐÆÐ¾Ë¾�

«¾ÉÆÕÆÃ ÄÃÉÃÅ¾ À ÏÊÃÏÆ )H7Lw6L¯ Æ Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÃ
ÏÆÉÆÔÆÂÌÀ ÄÃÉÃÅ¾ Ë¾ ÍÃÎÀÌÇ ÏÐ¾ÂÆÆ À ÌÐÉÆÕÆÃ ÌÐ
7Lw6L& ÍÎÆÀÌÂÆÐ È ÏÊÃ×ÃËÆÜ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎËÌÁÌ ÆË�
ÐÃÎÀ¾É¾ ¾ÈÐÆÀËÌÁÌ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÝ À Ì¿É¾ÏÐÚ ¿ÌÉÃÃ
ÀÙÏÌÈÆÓ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ� ¯Î¾ÀËÃËÆÃ Ò¾ÅÌÀÌÁÌ ÏÌÏÐ¾À¾
ÏÉÆÐÈÌÀ� ÍÌÉÑÕÃËËÙÓ ÍÎÆ ¢°�� Æ Ò¾Å� ÌÄÆÂ¾ÃÊÙÓ
Ë¾ ÌÏËÌÀ¾ËÆÆ ÐÃÎÊÌÂÆË¾ÊÆÕÃÏÈÆÓ ÌÔÃËÌÈ� ÍÌÈ¾Å¾ÉÌ�
ÕÐÌ ÍÎÌÂÑÈÐÙ ÎÃ¾ÈÔÆÇ ÏÌÂÃÎÄ¾Ð �ÓÌÐÝ Æ À ËÃ¿ÌÉÚ�
ÖÌÊ ÈÌÉÆÕÃÏÐÀÃ� ÂÌÍÌÉËÆÐÃÉÚËÌ ÐÎÌÇËÙÃ ÏÌÃÂÆËÃ�
ËÆÝ Æ ÐÀÃÎÂÙÃ Î¾ÏÐÀÌÎÙ �Ð¾¿É� ���   ÌÏÐ¾ÉÚËÌÊ ÎÃ�
ÅÑÉÚÐ¾ÐÙ ÛÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÌÁÌ ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝ ÍÌÂÐ�
ÀÃÎÄÂ¾ÜÐ Â¾ËËÙÃ ÐÃÎÊÌÂÆË¾ÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ¾Ë¾ÉÆÅ¾� ¬Ï�
ËÌÀËÙÊÆ ÍÎÌÂÑÈÐ¾ÊÆ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÝ )H7L Ï 6L¯ ÝÀ�
ÉÝÜÐÏÝ ÏÆÉÆÔÆÂÙ ÄÃÉÃÅ¾ Æ ÐÆÐ¾Ë¾� ¾ Ð¾ÈÄÃ È¾Î¿ÆÂ
ÐÆÐ¾Ë¾� ÌÏÉÃÂËÆÇ� ÆÊÃÜ×ÆÇ ÖÆÎÌÈÑÜ Ì¿É¾ÏÐÚ ÁÌ�
ÊÌÁÃËËÌÏÐÆ� ÏÀÝÅÙÀ¾ÃÐ ÑÁÉÃÎÌÂ� ÀÙÂÃÉÝÜ×ÆÇÏÝ ÍÌ
ÎÃ¾ÈÔÆÆ

P)H � Q6L&  )H
P
6L

Q
� Q&�

ÎÆ ÏÎ¾ÀËÃËÆÆ ÊÆÈÎÌÏÐÎÑÈÐÑÎÙ Æ Ò¾ÅÌÀÌÁÌ ÏÌÏ�
Ð¾À¾ ÏÉÆÐÈÌÀ� ÍÌÉÑÕÃËËÙÓ ÆÅ ÏÊÃÏÃÇ ÒÃÎÎÌÐÆÐ¾Ë¾ Ï

°¾¿ÉÆÔ¾ �� °ÃÎÊÆÕÃÏÈ¾Ý ¾ÈÐÆÀËÌÏÐÚ ÎÃ¾ÈÔÆÇ È¾Î¿ÆÂ¾ ÈÎÃÊËÆÝ Ï ÄÃÉÃÅÌÊ

�

Í�Í
®Ã¾ÈÔÆÆ

¯ÌÂÃÎÄ¾ËÆÃ 6L¯  ÃÉÆÕÆË¾ ÐÃÍÉÌÀÌÁÌ ÛÒÒÃÈÐ¾

∆W
¾Â
� �&

� Ê¾Ï � Ì¿
È¢Ä ⁄ Á⋅ÊÌÉÚ

6L&

È¢Ä ⁄ ÈÁ
ÏÊÃÏÆ

È¢Ä ⁄ ÏÊ�

ÏÊÃÏÆ

� 6L¯ � �)H  )H
�
6L � ¯ �� �� ����� ��� ���� ���

� 6L¯ � �⁄�)H  �⁄�)H�6L� � ¯ �� �� ���� �� ���� ��

� 6L¯ � )H  )H6 L � ¯ �� �� ���� �� ���� ��

� 6L¯ � �⁄�)H  �⁄�)H6L� � ¯ �� �� w����� w��� w���� w��

� 6L¯ � �)H  )H
�
¯ � 6L �� �� w���� w��� w���� w���

� 6L¯ � �)H  )H
�
¯ � )H

�
6L �� �� w���� w�� w���� w��

� 6L¯ � ��⁄�)H  )H
�
¯ � �⁄�)H�6L� �� �� w����� w�� w���� w��

� 6L¯ � �)H  )H
�
¯ � )H6L �� �� w����� w�� w��� w���

� 6L¯ � ���)H  )H�¯ � �⁄�)H6L� �� �� w����� w��� w���� w��

®ÆÏ� �� ¢ÆÒÒÃÎÃËÔÆ¾ÉÚËÙÃ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÃ ÈÎÆÀÙÃ Ë¾ÁÎÃÀ¾ ÍÌÎÌÖ�
ÈÌÀÙÓ ÏÊÃÏÃÇ ÏÌÏÐ¾À¾� � Ê¾Ï� �x ��7L���6L&� �x ��)H���6L&�
� x ��)H7L���6L&� � x ��)H7L���6L&� � x ��)H7L��6L&
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È¾Î¿ÆÂÌÊ ÈÎÃÊËÆÝ Î¾ÅËÌÇ ÂÆÏÍÃÎÏËÌÏÐÆ
���… ��� ÊÈÊ Æ � � ÊÈÊ�� ¿ÙÉÌ ÌÐÊÃÕÃËÌ� ÕÐÌ À
ÍÃÎÀÌÊ ÏÉÑÕ¾Ã ÎÃ¾ÈÔÆÝ ËÃ ÍÎÌÓÌÂÆÐ ÂÌ ÈÌËÔ¾ �Ë¾
ÎÃËÐÁÃËÌÁÎ¾ÊÊ¾Ó Ì¿Ë¾ÎÑÄÃËÙ ÉÆËÆÆ 6L¯� )H7L
Æ )H�7L� Æ À ÏÐÎÑÈÐÑÎÃ ÏÉÆÐÈ¾ ÆÊÃÜÐÏÝ ÍÌÎÙ
�ÎÆÏ� �� ¾��  Ì ÀÐÌÎÌÊ ÏÉÑÕ¾Ã ÏÐÎÑÈÐÑÎ¾ ¿ÌÉÃÃ ÌÂ�
ËÌÎÌÂË¾Ý� ÊÃÉÈÌÂÆÏÍÃÎÏË¾Ý� ÍÌÎÙ Ë¾ ÖÉÆÒÃ ËÃ
ÍÎÌÏÊ¾ÐÎÆÀ¾ÜÐÏÝ Â¾ÄÃ ÍÎÆ ÁÌÎ¾ÅÂÌ ¿ÌÉÚÖÃÊ ÑÀÃÉÆ�
ÕÃËÆÆ �ÎÆÏ� �� ¿�� ¯ÐÎÑÈÐÑÎ¾ ¾Ë¾ÉÌÁÆÕËÌÁÌ ÐÆÍ¾ ÝÀ�
ÉÝÃÐÏÝ Ë¾Æ¿ÌÉÃÃ ÍÎÃÂÍÌÕÐÆÐÃÉÚËÌÇ ÂÉÝ ÈÌÎÎÌÅÆÌË�
ËÌ�ÏÐÌÇÈÆÓ ÍÌÈÎÙÐÆÇ� Î¾¿ÌÐ¾Ü×ÆÓ Ë¾ ÆÅËÌÏ�

¢ÉÝ ÍÎÌÀÃÎÈÆ ÀÉÆÝËÆÝ ÏÌÂÃÎÄ¾ËÆÝ È¾Î¿ÆÂ¾
ÈÎÃÊËÆÝ À ÏÊÃÏÆ ÏÒÃÎÎÌÐÆÐ¾ËÌÊË¾ ÃÃ ÛÈÅÌÐÃÎÊÆÕËÌÏÐÚ
¿ÙÉÆ ÍÎÌÀÃÂÃËÙ ÛÈÏÍÃÎÆÊÃËÐÙ Ï �� Æ � � Ê¾Ï 6L¯
�ÈÎÆÀÙÃ � Æ �� ÎÆÏ� ��� ®ÃÅÑÉÚÐ¾ÐÙ ÏÀÆÂÃÐÃÉÚÏÐÀÑÜÐ
Ì ÏËÆÄÃËÆÆ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÇ ¾ÈÐÆÀËÌÏÐÆ ÏÊÃÏÆ Ï ÑÊÃËÚ�
ÖÃËÆÃÊ ÈÌÉÆÕÃÏÐÀ¾ À ËÃÇ È¾Î¿ÆÂ¾ ÈÎÃÊËÆÝ� ÎÆ
ÛÐÌÊ ÏÐÎÑÈÐÑÎ¾ ÏÉÆÐÈ¾ ÏÐ¾ËÌÀÆÐÏÝ ÊÃËÃÃ ÌÂËÌÎÌÂËÌÇ
�ÎÆÏ� �� À� Á�� ÊÆÈÎÌÐÀÃÎÂÌÏÐÚ Ê¾ÐÎÆÔÙ ÏËÆÄ¾ÃÐÏÝ
�ÂÉÝ )H7L � � � Ê¾Ï 6L¯ ÂÌ ��� ¡¾�� ÕÐÌ ÏÀÝÅ¾ËÌ Ï

Ë¾ÉÆÕÆÃÊ À ËÃÇ ËÃÍÎÌÎÃ¾ÁÆÎÌÀ¾ÀÖÃÁÌ ÒÃÎÎÌÐÆÐ¾Ë¾�
¯ ÍÌÀÙÖÃËÆÃÊ ÏÌÂÃÎÄ¾ËÆÝ 6L¯ À ÏÊÃÏÆ ÍÌ ÏÎ¾ÀËÃ�
ËÆÜ Ï ÌÍÐÆÊ¾ÉÚËÙÊ �¿ÌÉÃÃ �� � Ê¾Ï� À ÏÉÆÐÈÃ ÏÌÓ�
Î¾ËÝÃÐÏÝ ¿ÌÉÚÖÌÃ ÈÌÉÆÕÃÏÐÀÌ ÌÏÐ¾ÐÌÕËÌÁÌ 6L&� ÐÌ
ÃÏÐÚ ÎÃ¾ÈÔÆÝ ÍÎÌÓÌÂÆÐ ÂÌ ÈÌËÔ¾� À ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÃ ÕÃÁÌ
ÍÌËÆÄ¾ÃÐÏÝ ÍÎÌÕËÌÏÐÚ ÏÉÆÐÈ¾�

°¾ÈÆÊ Ì¿Î¾ÅÌÊ� ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÃ À ÍÌÎÌÖÈÌÀÙÓ
ÏÊÃÏÝÓ )H7L Ï 6L& ÆÊÃÃÐ ÛÈÅÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÇ Ó¾Î¾ÈÐÃÎ�
¥¾ÊÃË¾ ÐÆÐ¾Ë¾ ÒÃÎÎÌÐÆÐ¾ËÌÊ ÍÎÆÀÌÂÆÐ È ËÃÈÌÐÌÎÌ�
ÊÑ ÏËÆÄÃËÆÜ ÛÈÅÌÐÃÎÊÆÕËÌÏÐÆ ÍÎÌÔÃÏÏ¾ ÀÅ¾ÆÊÌ�
ÂÃÇÏÐÀÆÝ Ï 6L& Æ ÍÌÀÙÖÃËÆÜ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ Ë¾Õ¾É¾
¾ÈÐÆÀËÌÁÌ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÝ ÍÎÆ¿ÉÆÅÆÐÃÉÚËÌ Ë¾
��� �¯� ÕÐÌ Ì¿ÑÏÉÌÀÉÃËÌ Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÃÊ ÏÆÉÆÔÆÂÌÀ
ÄÃÉÃÅ¾ Æ ÆÓ ÉÃÁÈÌÍÉ¾ÀÈÆÓ ÛÀÐÃÈÐÆÈ� «¾ ÌÏËÌÀ¾ËÆÆ
ÛÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÙÓ Â¾ËËÙÓ� ÏÌÀÍ¾Â¾Ü×ÆÓ Ï ÐÃÌÎÃ�
ÐÆÕÃÏÈÆÊÆ Î¾ÏÕÃÐ¾ÊÆ� Ê¾ÈÏÆÊ¾ÉÚËÙÇ ÛÈÅÌÐÃÎÊÆÕÃÏ�
ÈÆÇ ÛÒÒÃÈÐ ÂÌÏÐÆÁ¾ÃÐÏÝ ÍÎÆ ÆÏÍÌÉÚÅÌÀ¾ËÆÆ ÏÊÃÏÃÇ
�� � Ê¾Ï )H7L��� � Ê¾Ï 6L& Ï Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÃÊ À È¾�
ÕÃÏÐÀÃ ÍÎÌÂÑÈÐÌÀ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÝ 7L&� 7L�6L�w[&[

�
)H�6L� )H�6L�� ÊÆÈÎÌÐÀÃÎÂÌÏÐÚ ÈÌÐÌÎÙÓ ÏÌÏÐ¾ÀÉÝÃÐ

°¾¿ÉÆÔ¾ �� ³¾Î¾ÈÐÃÎÆÏÐÆÈ¾ Ë¾Æ¿ÌÉÃÃ ÛÈÅÌÐÃÎÊÆÕËÙÓ ÏÊÃÏÃÇ ÍÎÌÂÑÈÐÌÀ ÎÃ¾ÈÔÆÇ

¯ÌÏÐ¾À ÏÊÃÏÆ� � Ê¾Ï
²¾ÅÌÀÙÇ ÏÌÏÐ¾À

ªÆÈÎÌÐÀÃÎÂÌÏÐÚ� ¡¾

Î¾ÏÕÃÐËÙÇ ÛÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÙÇ

��)H7L � ��6L& 7L¯�

7L
�
6L

�
� )H

�
6L� )H6L� )H

�
6L

�
�

7L¯
��Ó
� 7L

�
6L

��[
&

[
�

)H
�
6L� )H6L� )H

�
6L

��

����������� �È¾Î¿ÆÂËÙÃ ÀÈÉÜÕÃËÆÝ��
������������ �ÏÆÉÆÔÆÂË¾Ý Ê¾ÐÎÆÔ¾�

��)H � ��6L& )H
�
6L� )H6L� )H

�
6L

�
� & )H

�
6L� )H6L� )H

�
6L

�
� )H

�
6L

�
&�

ÐÀ� Î�Î )H�&

���������

��7L � ��6L& 7L&�

7L�6L��

7L&
��[
�

7L
�
6L

��[
&

[

����������� �È¾Î¿ÆÂËÙÃ ÀÈÉÜÕÃËÆÝ��
����������� �ÏÆÉÆÔÆÂË¾Ý Ê¾ÐÎÆÔ¾�

®ÆÏ� �� ªÆÈÎÌÏÐÎÑÈÐÑÎ¾ ÍÎÌÂÑÈÐÌÀ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÝ ÒÃÎÎÌÐÆÐ¾Ë¾ Ï È¾Î¿ÆÂÌÊ ÈÎÃÊËÆÝ �ËÃ ÐÎ¾ÀÉÃËÌ�� ¾� ¿ x �� � Ê¾Ï 6L& �� x
È¾Î¿ÆÂÙ ÐÆÐ¾Ë¾� � x ÏÆÉÆÔÆÂÙ ÐÆÐ¾Ë¾ Æ ÄÃÉÃÅ¾� � x È¾Î¿ÆÂÙ ÈÎÃÊËÆÝ�� À x �� � Ê¾Ï 6L&� Á x � � Ê¾Ï 6L&� ³���� �¿� ³����
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¦ÅÉÌÄÃËÙ ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÙ ÛÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÌÁÌ ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝ Ò¾ÅÌÀÙÓ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÇ À ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÆ Ê¾ÎÌÈ ²¯���

²¯�� Æ ²¯�� ÊÃÐÌÂÌÊ ÏÆËÓÎÌËËÌÁÌ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ¾Ë¾ÉÆÅ¾ x ÂÆÒÒÃÎÃËÔÆ¾ÉÚËÌÇ ÏÈ¾ËÆÎÑÜ×ÃÇ È¾ÉÌÎÆÊÃÐÎÆÆ

�¢¯¨� Æ ÐÃÎÊÌÁÎ¾ÀÆÊÃÐÎÆÆ� ¨ÌÉÆÕÃÏÐÀÃËËÌ ÌÔÃËÃËÙ ÀÌÅËÆÈ¾Ü×ÆÃ ÍÎÆ Ë¾ÁÎÃÀÃ Æ ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÆ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÃ ÛÒÒÃÈÐÙ�
Ì¿ÑÏÉÌÀÉÃËËÙÃ Ò¾ÅÌÀÙÊÆ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÝÊÆ� ÌÍÎÃÂÃÉÃËÙ ÆÅÊÃËÃËÆÃ Ê¾ÏÏÙ Ì¿Î¾ÅÔÌÀ À ÍÎÌÔÃÏÏÃ Ë¾ÁÎÃÀ¾ Æ ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÝ�

¾ Ð¾ÈÄÃ ÐÃÍÉÌÃÊÈÌÏÐÚ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ À ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎËÌÊ ÆËÐÃÎÀ¾ÉÃ ��…���� � ¯� ÎÌÀÃÂÃË ÏÎ¾ÀËÆÐÃÉÚËÙÇ ¾Ë¾ÉÆÅ

ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÇ À ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÆ Î¾ÅÉÆÕËÙÓ Ê¾ÎÌÈ ÍÌ ÍÌÉÌÄÃËÆÜ ÍÆÈÌÀ ÈÎÆÀÙÓ ¢¯¨�

5HVXOWV RI H[SHULPHQWDO VWXG\ RI SKDVH WUDQVIRUPDWLRQV LQ IHUURVLOLFLXP RI )6���)6�� DQG )6�� JUDGHV E\ D V\QFKURQRXV

WKHUPDO DQDO\VLV XVLQJ D GLIIHUHQWLDO VFDQQLQJ FDORULPHWU\ �'6&� DQG WKHUPRJUDYLPHWU\ DUH GHVFULEHG� 7KHUPDO HIIHFWV

RFFXUULQJ LQ KHDWLQJ DQG FRROLQJ DV D UHVXOW RI SKDVH WUDQVIRUPDWLRQV DUH HVWLPDWHG TXDQWLWDWLYHO\� 7KH FKDQJH LQ PDVV

RI VDPSOHV LQ WKH SURFHVV RI KHDWLQJ DQG FRROLQJ� DQG DOVR WKH KHDW FDSDFLW\ RI IHUURVLOLFLXP ZLWKLQ WKH WHPSHUDWXUH

��…���� � ¯ LQWHUYDO DUH GHWHUPLQHG� &RPSDUDWLYH DQDO\VLV RI WHPSHUDWXUH WUDQVIRUPDWLRQV E\ SRVLWLRQ RI SHDNV DW WKH

'6& OLQHV IRU IHUURVLOLFLXP RI GLIIHUHQW JUDGHV ZDV PDGH�

¨ÉÜÕ ÃÀÙ Ã Ï ÉÌÀ ¾ � ÀÙÏÌÈÌÈÎÃÊËÆÏÐÙÇ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÇ�

ÂÆ¾ÁÎ¾ÊÊ¾ ÏÌÏÐÌÝËÆÝ ÈÎÃÊËÆÇxÄÃÉÃÅÌ� Ò¾ÅÌÀÙÃ ÍÎÃÀÎ¾×Ã�
ËÆÝ� ÏÆËÓÎÌËËÙÇ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÇ ¾Ë¾ÉÆÅ �ÂÆÒÒÃÎÃËÔÆ¾ÉÚË¾Ý

ÏÈ¾ËÆÎÑÜ×¾Ý È¾ÉÌÎÆÊÃÐÎÆÝ� ÐÃÎÊÌÁÎ¾ÀÆÊÃÐÎÆÝ�� ÐÃÎÊÆÕÃÏ�

ÈÆÃ ÛÒÒÃÈÐÙ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÇ�

»ÉÃÈÐÎÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÇ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÇ ÍÌ ÏÀÌÃÊÑ ÓÆ�

ÊÆÕÃÏÈÌÊÑ ÏÌÏÐ¾ÀÑ ÌÓÀ¾ÐÙÀ¾ÃÐ ÖÆÎÌÈÑÜ ÈÌËÔÃËÐ�

Î¾ÔÆÌËËÑÜ Ì¿É¾ÏÐÚ ÂÆ¾ÁÎ¾ÊÊÙ ÏÌÏÐÌÝËÆÝ ÏÆÏÐÃÊÙ

)Hw6L x ÌÐ �� ÂÌ ≥ �� � 6L �¡¬¯° ����w��� >�� �@�

  ÏÀÝÅÆ Ï ÛÐÆÊ ÀÙ¿ÌÎ ÏÌÏÐ¾À¾ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ� ÐÃÓ�

ËÌÉÌÁÆÆ Î¾ÅÉÆÀÈÆ� Î¾ÀËÌ È¾È Æ ÆÏÍÌÉÚÅÌÀ¾ËÆÃ ÃÁÌ

À ÏÐ¾ÉÃÍÉ¾ÀÆÉÚËÌÊ ÍÎÌÆÅÀÌÂÏÐÀÃ ÍÎÆ Î¾ÏÈÆÏÉÃËÆÆ

Æ ÉÃÁÆÎÌÀ¾ËÆÆ ÏÐ¾ÉÃÇ Æ ÏÍÉ¾ÀÌÀ Î¾ÅÉÆÕËÌÁÌ ÒÑËÈ�

ÔÆÌË¾ÉÚËÌÁÌ Ë¾ÅË¾ÕÃËÆÝ� ÀÌ ÊËÌÁÌÊ ÌÍÎÃÂÃÉÝÜÐÏÝ

ÑÎÌÀËÃÊ ÅË¾ËÆÇ Æ Ë¾ÉÆÕÆÃÊ Ë¾ÂÃÄËÙÓ ÐÃÎÊÌÂÆË¾�

ÊÆÕÃÏÈÆÓ Â¾ËËÙÓ Ì ÏÀÌÇÏÐÀ¾Ó ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ È¾Ä�

ÂÌÇ Ê¾ÎÈÆ�

�Ë¾ÉÆÅ ÉÆÐÃÎ¾ÐÑÎËÙÓ Â¾ËËÙÓ ÏÀÆÂÃÐÃÉÚÏÐÀÑÃÐ�
ÕÐÌ ÂÆ¾ÁÎ¾ÊÊ¾ Î¾ÀËÌÀÃÏËÌÁÌ ÏÌÏÐÌÝËÆÝ ÏÆÏÐÃÊÙ)Hx6L

¿É¾ÁÌÂ¾ÎÝ ÒÑËÂ¾ÊÃËÐ¾ÉÚËÙÊ ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝÊ� ÀÙ�

ÍÌÉËÃËËÙÊ À ÍÌÏÉÃÂËÆÃ ÂÃÏÝÐÆÉÃÐÆÝ ÈÌËÔ¾ ÍÎÌÖ�

ÉÌÁÌ ÀÃÈ¾� ÂÌÏÐ¾ÐÌÕËÌ ÍÌÉËÌ ÆÅÑÕÃË¾� ÓÌÐÝ ÎÝÂ ÀÌÍ�

ÎÌÏÌÀ� È¾È�ÐÌ� ÏÌÏÐ¾ÀÙ Æ ÐÆÍÙ ÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÆÓ

ÏÐÎÑÈÐÑÎ ÏÌÃÂÆËÃËÆÇ� ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ Ò¾ÅÌÀÙÓ ÍÎÃÀ�

� ª� ª� ¡�¯¦¨�  � ©� ¥±�¬ � ª� ¦� ¡�¯¦¨� ����

����… ���� Æ ����… ����� ¡¾ ÂÉÝ È¾Î¿ÆÂ¾ Æ ÏÆÉÆ�

ÔÆÂËÌÇ Ê¾ÐÎÆÔÙ ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÃËËÌ� ¢¾ËËÌÃ ÏÌÕÃÐ¾ËÆÃ

ÈÌÊÍÌËÃËÐÌÀ ÏÐÎÑÈÐÑÎÙ x ÐÀÃÎÂÙÃ È¾Î¿ÆÂËÙÃ

ÀÈÉÜÕÃËÆÝ À ¿ÌÉÃÃ ÊÝÁÈÌÇ Æ ÍÉ¾ÏÐÆÕËÌÇ ÏÆÉÆÔÆÂ�

ËÌÇ Ê¾ÐÎÆÔÃ x ÝÀÉÝÃÐÏÝ Ë¾Æ¿ÌÉÃÃ ÌÍÐÆÊ¾ÉÚËÙÊ

ÂÉÝ Á¾ÅÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÓ ÍÌÈÎÙÐÆÇ Ï ÀÙÏÌÈÌÇ ÏÐÌÇ�

ÈÌÏÐÚÜ È ÆÅËÌÏÑ Æ ÈÌÎÎÌÅÆÆ�

�� Å¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÃ À ÈÌÊÍÌÅÆÔÆÌËËÙÓ ÍÌÎÌÖÈ¾Ó 7Lw6L&
Æ ÏÀÌÇÏÐÀ¾ Ë¾ÍÙÉÃËËÙÓ ÍÌÈÎÙÐÆÇ � �� ©� �ÌÎÆÏÌÀ¾�

¼� ¯� �ÌÎÆÏÌÀ� �� �� ÌÉÝËÆË Æ ÂÎ� �� ÌÎÌÖÈÌÀ¾Ý ÊÃ�
Ð¾ÉÉÑÎÁÆÝ� x ����� x � ��� x ¯� ��w���

�� �ÌÎÆÏÌÀ¾ �� ©�� ¶ÀÃÂÌÀ¾ ©� ¨�� ª¾Î×ÃËÜÈ ¦� ¯� ªÃÄ�
Ò¾ÅËÌÃ ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÃ À ÈÌÊÍÌÅÆÔÆÌËËÙÓ ÍÌÎÌÖÈ¾Ó ÊÃ�
Ð¾ÉÉwËÃÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÃ ÐÑÁÌÍÉ¾ÀÈÌÃ ÏÌÃÂÆËÃËÆÃ �� �ÂÁÃ�
ÅÆÝ Î¾ÏÍÉ¾ÀÌÀ Æ Í¾ÇÈ¾ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ� x ����� x  ÙÍ� ��� x
¯� ��w���

�� ¨ÌÊÍÌÅÆÔÆÌËËÙÃ ÍÉ¾ÅÊÃËËÙÃ ÍÌÈÎÙÐÆÝ ÏÆÏÐÃÊÙ 7Lw6Lw& �

¼� ¯� �ÌÎÆÏÌÀ� �� ©� �ÌÎÆÏÌÀ¾� ©� ¦� �ÂÃÃÀ¾ Æ ÂÎ� ��
ÎÌ¿É� ÏÍÃÔ� ÛÉÃÈÐÎÌÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÆ� x ����� x � �� x
¯� ��w���

�� ¨ÎÃÏÐÌÀËÆÈÌÀ �� «��  ÆÁÂÌÎÌÀÆÕ  � «� ³ÆÊÆÕÃÏÈ¾Ý ÐÃÎ�
ÊÌÂÆË¾ÊÆÈ¾� x ª�� ªÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÅÂ¾Ð� ����� x ��� Ï�

�� ¨Ñ¿¾ÖÃÀÏÈÆÇ ¬�� »À¾ËÏ »� °ÃÎÊÌÓÆÊÆÝ À ÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÆ �
ÃÎ� Ï ¾ËÁÉ� x ª�� ¦ÅÂ�ÀÌ ÆËÌÏÐÎ¾ËËÌÇ ÉÆÐÃÎ¾ÐÑÎÙ�
����� x ��� Ï�

�� ¯ÀÌÇÏÐÀ¾� ÍÌÉÑÕÃËÆÃ Æ ÍÎÆÊÃËÃËÆÃ ÐÑÁÌÍÉ¾ÀÈÆÓ ÏÌÃÂÆËÃ�

ËÆÇ� ¯ÍÎ¾ÀÌÕËÆÈ � ÌÂ ÎÃÂ� °� ½� ¨ÌÏÌÉ¾ÍÌÀÌÇ� x ª��

ªÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÝ� ����� x ��� Ï�
�� ±ÆÈÏ ¨� £�� �ÉÌÈ ²� £� °ÃÎÊÌÂÆË¾ÊÆÕÃÏÈÆÃ ÏÀÌÇÏÐÀ¾ ��

ÛÉÃÊÃËÐÌÀ� ÆÓ ÌÈÏÆÂÌÀ� Á¾ÉÌÁÃËÌÀ � ÃÎ� Ï ¾ËÁÉ� x ª��

ªÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÝ� ����� x ��� Ï�
��  ÌÇÐÌÀÆÕ ®� ²� °ÑÁÌÍÉ¾ÀÈÆÃ ÏÌÃÂÆËÃËÆÝ� °ÃÎÊÌÂÆË¾ÊÆ�

ÕÃÏÈÆÃ Ó¾Î¾ÈÐÃÎÆÏÐÆÈÆ� ¯ÍÎ¾ÀÌÕËÆÈ� x ¨ÆÃÀ� «¾ÑÈ� ÂÑÊ�

È¾� ����� x ��� Ï�

�� °ÃÎÊÌÂÆË¾ÊÆÕÃÏÈÆÃ ÏÀÌÇÏÐÀ¾ ËÃÌÎÁ¾ËÆÕÃÏÈÆÓ ÀÃ×ÃÏÐÀ�

¯ÍÎ¾ÀÌÕËÆÈ � ±� ¢�  ÃÎÝÐÆË�  � � ª¾ÖÆÎÃÀ� «� ¡� ®Ý¿�
ÔÃÀ Æ ÂÎ� x ª�� �ÐÌÊÆÅÂ¾Ð� ����� x ��� Ï�

��� 1LFNO -�� 6FKZLW]HU .�� /X[HQEHUJ 3� *DVSKDVHQDEV x FKH�
LGXQJ LQ V\VWHP 7Lw6Lw& �� -� /HVV &RPPRQ 0HWDOV� x
����� x ��� 1 �� x 3� ���w����

��� ³¾ËÏÃË ª�� �ËÂÃÎÈÌ ¨� ¯ÐÎÑÈÐÑÎÙ ÂÀÌÇËÙÓ ÏÍÉ¾ÀÌÀ�
  � Ð� x ª�� ªÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÅÂ¾Ð� ����� °� �� x ¯� ���w����

¦Ë�Ð ÛÉÃÈÐÎÌÏÀ¾ÎÈÆ ÆÊ� £� ¬� ¾ÐÌË¾ «�« ±ÈÎ¾ÆËÙ� ¨ÆÃÀ

ÌÏÐÑÍÆÉ¾ ����������
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