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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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Î¾×ÃËÆÇ �ÍÎÃÄÂÃ ÀÏÃÁÌ ÉÃ¿ÌÆÐ¾� ÍÎÌÂÌÉÄ¾ÜÐ ÌÏÐ¾�
À¾ÐÚÏÝ ÂÆÏÈÑÏÏÆÌËËÙÊÆ >�� �@�

»ÉÃÈÐÎÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÇ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÇ ÍÎÌÊÙÖÉÃË�
ËÌÇ ÀÙÍÉ¾ÀÈÆ ÏÌÂÃÎÄÆÐ ÎÝÂ ÍÎÆÊÃÏËÙÓ ÛÉÃÊÃËÐÌÀ�
ÏÎÃÂÆ ÈÌÐÌÎÙÓ ÎÃÁÉ¾ÊÃËÐÆÎÑÃÊÙÊÆ ¡¬¯° ����w��
ÝÀÉÝÜÐÏÝ ¾ÉÜÊÆËÆÇ� È¾ÉÚÔÆÇ� Ê¾ÎÁ¾ËÃÔ� ÓÎÌÊ� ÐÆ�
Ð¾Ë� ÒÌÏÒÌÎ� ÏÃÎ¾ Æ ÑÁÉÃÎÌÂ� «¾ÉÆÕÆÃ ÛÐÆÓ ÛÉÃÊÃË�
ÐÌÀ ÌÈ¾ÅÙÀ¾ÃÐ ÌÍÎÃÂÃÉÃËËÌÃ ÀÉÆÝËÆÃ Ë¾ Ò¾ÅÌÀÙÃ
ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÝ À ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÆ À ÓÌÂÃ ÒÌÎÊÆÎÌÀ¾ËÆÝ
ÏÐÎÑÈÐÑÎÙ� Î¾ÅÀÆÐÆÃ ÉÆÈÀ¾ÔÆÌËËÙÓ ÝÀÉÃËÆÇ� ÀÙÂÃ�
ÉÃËÆÃ ÆÅ¿ÙÐÌÕËÙÓ Ò¾Å À ÏÉÆÐÈ¾Ó� ¾ Ð¾ÈÄÃ ÑÏÆÉÃËÆÃ
ÏÈÉÌËËÌÏÐÆ ÆÓ È ÝÀÉÃËÆÜ Ï¾ÊÌÎ¾ÏÏÙÍ¾ËÆÝ ÀÌ ÀÉ¾Ä�
ËÌÇ ¾ÐÊÌÏÒÃÎÃ Ï Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÃÊ ÝÂÌÀÆÐÙÓ Á¾ÅÌÀ ÒÌÏ�
ÒÆË¾ Æ ¾ÎÏÆË¾ >�� �@�

­ÎÌÆÅÀÌÂÏÐÀÌ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ ÆÊÃÃÐ ÛÈÏÍÌÎÐËÌ�
ÌÎÆÃËÐÆÎÌÀ¾ËËÙÇ Ó¾Î¾ÈÐÃÎ� ÕÐÌ ÌÍÎÃÂÃÉÝÃÐ ÃÁÌ Ê¾�
ÎÌÕËÙÇ ÏÌÏÐ¾À x ÍÎÃÆÊÑ×ÃÏÐÀÃËËÌ ²¯��� ²¯��
Æ ²¯�� �ÎÃÄÃ ²¯����   ÛÐÌÇ ÏÀÝÅÆ À Ë¾ÏÐÌÝ×ÃÇ
Î¾¿ÌÐÃ ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ÉÆ Ò¾ÅÌÀÙÃ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÝ À ÒÃÎÎÌ�
ÏÆÉÆÔÆÆ �ÛÉÆÐËÙÓ� Ê¾ÎÌÈ� ÈÌËÈÑÎÃËÐÌÏÍÌÏÌ¿ËÙÓ
Ë¾ ÀËÑÐÎÃËËÃÊ Æ ÊÃÄÂÑË¾ÎÌÂËÙÓ ÎÙËÈ¾Ó ÒÃÎÎÌ�
ÏÍÉ¾ÀËÌÇ ÍÎÌÂÑÈÔÆÆ� ¦ÏÍÌÉÚÅÌÀ¾ÉÆ Ì¿Î¾ÅÔÙ ÈÌÊ�
ÊÃÎÕÃÏÈÌÁÌ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ ÐÎÃÓ Ê¾ÎÌÈ ÐÃÈÑ×ÃÁÌ ÍÎÌ�
ÆÅÀÌÂÏÐÀ¾ �Ð¾¿É� ���

²¾ÅÌÀÙÃ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÝ ÍÎÆ Ë¾ÁÎÃÀÃ �ÌÓÉ¾Ä�
ÂÃËÆÆ� Ì¿Î¾ÅÔÌÀ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ÉÆ ÊÃÐÌ�
ÂÌÊ ÏÆËÓÎÌËËÌÁÌ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ¾Ë¾ÉÆÅ¾� ÍÎÃÂÏÐ¾À�
ÉÝÜ×ÃÁÌ ÏÌ¿ÌÇ ÏÌÕÃÐ¾ËÆÃ ÊÃÐÌÂÌÀ ÁÎ¾ÀÆÊÃÐÎÆÆ Æ

ÂÆÒÒÃÎÃËÔÆ¾ÉÚËÌÇ ÏÈ¾ËÆÎÑÜ×ÃÇ È¾ÉÌÎÆÊÃÐÎÆÆ
�¢¯¨�� ­ÎÆËÔÆÍ ¢¯¨ Å¾ÈÉÜÕ¾ÃÐÏÝ À ÂÆË¾ÊÆÕÃÏ�
ÈÌÊ ÆÅÊÃËÃËÆÆ ÐÃÍÉÌÀÌÁÌ ÍÌÐÌÈ¾� Ë¾ÍÎ¾ÀÉÃËËÌÁÌ Ë¾
ÆÏÏÉÃÂÑÃÊÙÇ Ì¿Î¾ÅÃÔ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ� ËÃÌ¿ÓÌÂÆÊÌÁÌ
ÂÉÝ ÈÌÊÍÃËÏ¾ÔÆÆ Î¾ÅËÆÔÙ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ ÊÃÄÂÑ Ì¿Î¾Å�
ÔÌÊ Æ ÛÐ¾ÉÌËÌÊ �Ï¾ÍÒÆÎÌÊ��   ÏÎ¾ÀËÃËÆÆ Ï ¾ÍÍ¾�
Î¾ÐÑÎËÙÊ ÌÒÌÎÊÉÃËÆÃÊ ÐÎ¾ÂÆÔÆÌËËÌ ÍÎÆÊÃËÝÃÊÌÁÌ
ÂÆÒÒÃÎÃËÔÆ¾ÉÚËÌÁÌ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ¾Ë¾ÉÆÅ¾ �¢°��
¾ÍÍ¾Î¾ÐÑÎ¾ ÂÉÝ ÆÅÊÃÎÃËÆÝ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ ÍÎÆ ¢¯¨
ÆÊÃÃÐ ÏÍÃÔÆ¾ÉÚËÑÜ ÈÌËÏÐÎÑÈÔÆÜ ÆÅÊÃÎÆÐÃÉÚËÌÇ
Õ¾ÏÐÆ Æ ÌÐÉÆÕ¾ÃÐÏÝ ÍÌÀÙÖÃËËÌÇ ÕÑÀÏÐÀÆÐÃÉÚËÌÏÐÚÜ�

´ÃÉÚ Â¾ËËÌÇ Î¾¿ÌÐÙx ÑÏÐ¾ËÌÀÉÃËÆÃ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ
Æ ÛËÐ¾ÉÚÍÆÇ Ò¾ÅÌÀÙÓ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÇ �ÎÃ¾ÈÔÆÇ� ÍÎÆ
Ë¾ÁÎÃÀ¾ËÆÆ �ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÆ� Ì¿Î¾ÅÔÌÀ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ�
ÍÌ ÓÆÊÆÕÃÏÈÌÊÑ ÏÌÏÐ¾ÀÑ ÌÐËÌÏÝ×ÃÁÌÏÝ È ÈÌËÔÃËÐÎ¾�
ÔÆÌËËÌÇ Ì¿É¾ÏÐÆ )H6Lw6L ÂÆ¾ÁÎ¾ÊÊÙ ÏÌÏÐÌÝËÆÝ ÏÆÏ�
ÐÃÊÙ )Hw6L �ÎÆÏ� ���

¦ÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝ ÀÙÍÌÉËÝÉÆ Ë¾ ÑÏÐ¾ËÌÀÈÃ
67$ ���& �-XSLWHU� �1HW]VFK *HUDWHGDX *PE+� ¡ÃÎ�
Ê¾ËÆÝ�� ÍÌÅÀÌÉÝÜ×ÃÇ ÍÎÌÆÅÀÌÂÆÐÚ ÏÆËÓÎÌËËÙÇ
ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÇ ¾Ë¾ÉÆÅ Ï ÕÑÀÏÐÀÆÐÃÉÚËÌÏÐÚÜ ÍÌ Ê¾ÏÏÃ
ÂÌ ��� ÊÈÁ Æ ÍÌ ÛËÐ¾ÉÚÍÆÆ ÂÌ � �� ¬¿Î¾ÅÔÙ Ê¾ÏÏÌÇ
���… ��� Á Ë¾ÁÎÃÀ¾ÉÆ À ¾ÐÊÌÏÒÃÎÃ ÕÆÏÐÌÁÌ ¾ÎÁÌË¾ À
¾ÉÑËÂÌÀÙÓ È¾ÉÆ¿ÎÌÀ¾ËËÙÓ ÐÆÁÉÝÓ ÏÌ ÏÈÌÎÌÏÐÚÜ ��
ÁÎ¾Â�ÊÆË ÂÌ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ ���� �¯� ÀÙÂÃÎÄÆÀ¾ÉÆ
�� ÊÆË Æ ÌÓÉ¾ÄÂ¾ÉÆ ÏÌ ÏÈÌÎÌÏÐÚÜ � ÁÎ¾Â�ÊÆË� ÎÃ�
ÁÆÏÐÎÆÎÑÝ ÆÅÊÃËÃËÆÃ Ê¾ÏÏÙ Æ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ�   È¾�
ÕÃÏÐÀÃ ÛÐ¾ÉÌË¾ ÆÏÍÌÉÚÅÌÀ¾ÉÆ Ï¾ÍÒÆÎËÙÇ ÂÆÏÈ Ï ÆÅ�
ÀÃÏÐËÌÇ ÐÃÍÉÌÃÊÈÌÏÐÚÜ� »ÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÙÃ Â¾Ë�
ËÙÃ Æ ÈÌÎÎÃÉÝÔÆÌËË¾Ý ÈÎÆÀ¾Ý ÑÂÃÉÚËÌÇ ÐÃÍÉÌÃÊ�
ÈÌÏÐÆ Ï¾ÍÒÆÎ¾ À Å¾ÀÆÏÆÊÌÏÐÆ ÌÐ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ� ÍÌ�
ÉÑÕÃËËÙÃ ÍÎÆ È¾ÉÆ¿ÎÌÀÈÃ ÍÎÆ¿ÌÎ¾� ÍÎÆÀÃÂÃËÙ Ë¾
ÎÆÏ� �� °ÃÌÎÃÐÆÕÃÏÈÆÃ ÅË¾ÕÃËÆÝ ÐÃÍÉÌÃÊÈÌÏÐÆ Ò¾Å
Õ¾ÏÐËÌÇ ÏÆÏÐÃÊÙ )H6Lw6L ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃËÙ À Ð¾¿É� ��

°ÃÍÉÌÃÊÈÌÏÐÚ Ì¿Î¾ÅÔÌÀ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ ÌÍÎÃÂÃ�
ÉÝÃÐÏÝ ÍÌ ÒÌÎÊÑÉÃ

&S = G+

G7
�P (7(τ)) �

ÁÂÃ G+x ÆÅÊÃËÃËÆÃ ÛËÐ¾ÉÚÍÆÆ� °x ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ¾�
Px Ê¾ÏÏ¾ Ì¿Î¾ÅÔ¾� ÈÌÐÌÎ¾Ý ÊÌÄÃÐ Å¾ÀÆÏÃÐÚ ÌÐ ÀÎÃ�

ÊÃËÆ τ Æ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ� ­ÌÛÐÌÊÑ À ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÆÆ Ï
ÊÃÐÌÂÌÊ ¢¯¨ ÑÂÃÉÚËÑÜ ÐÃÍÉÌÃÊÈÌÏÐÚ ÊÌÄËÌ ÍÎÃÂ�
ÏÐ¾ÀÆÐÚ ÀÙÎ¾ÄÃËÆÃÊ

®ÆÏ� ��¢Æ¾ÁÎ¾ÊÊ¾ ÏÌÏÐÌÝËÆÝ ¿ÆË¾ÎËÌÇ ÏÆÏÐÃÊÙÄÃÉÃÅÌ�ÈÎÃÊËÆÇ�

°¾¿ÉÆÔ¾ �� ³ÆÊÆÕÃÏÈÆÇ ÏÌÏÐ¾À Ì¿Î¾ÅÔÌÀ ÈÌÊÊÃÎÕÃÏÈÌÁÌ
ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ �¡¬¯° ����w���

ª¾ÎÈ¾ ÒÃÎ�

ÎÌÏÆÉÆÔÆÝ

¯ÌÂÃÎÄ¾ËÆÃ� � Ê¾Ï

6L $O 0Q &U 7L &X 3 6

²¯�� ���� ��� ��� ��� ��� ���� ���� ����

²¯�� ���� ��� ��� ��� ��� ���� ���� ����

²¯�� ���� ��� ��� ��� ��� ���� ���� ����

°¾¿ÉÆÔ¾ �� °ÃÌÎÃÐÆÕÃÏÈÆÃ ÅË¾ÕÃËÆÝ ÑÂÃÉÚËÌÇ
ÐÃÍÉÌÃÊÈÌÏÐÆ �¢Ä��Á⋅¨�� ÈÎÃÊËÆÝ Æ ÏÆÉÆÔÆÂËÙÓ Ò¾Å
À Õ¾ÏÐËÌÇ ÏÆÏÐÃÊÃ )H6Lw6L

²¾Å¾
&
S

= $ + % ⋅ ��w� 7 + & ⋅ 7w� + ' ⋅ ��w� 7�

� % ¯ ' °�¨

6L ������� ������� w����� w ���…����
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����

������� w w w ���…���
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����

������� ������ w������� w ���… 900

β�)H6L
�

0,4946 ������ ������ w ���… 900

)H6L ������ ������� ����� w���� ���…����
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V
¢¯ V̈WG w ¢¯¨GDVH

&S
VWG

�

ÁÂÃ ÆËÂÃÈÏÙ �V�� �VWG�� �GDVH� x ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÃËËÌ
Ì¿Î¾ÅÃÔ� ÏÐ¾ËÂ¾ÎÐ Æ ¿¾ÅÌÀ¾Ý ÉÆËÆÝ� ¢¯¨x ÏÆÁË¾É�

«ÆÄÃ ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃËÙ ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÙ ÍÎÌÀÃÂÃËËÙÓ
Ë¾ÊÆ ÛÈÏÍÃÎÆÊÃËÐÌÀ Æ ÆÓ ¾Ë¾ÉÆÅ� °ÆÍÆÕËÙÃ ÈÎÆÀÙÃ
¢¯¨ Æ ÐÃÎÊÌÁÎ¾ÀÆÊÃÐÎÆÆ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ¾Ë¾ÉÆÅ¾
ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ Ê¾ÎÈÆ ²¯�� ÍÌÈ¾Å¾ËÙ Ë¾ ÎÆÏ� ��
¶ÐÎÆÓÌÀ¾Ý ÉÆËÆÝ Ó¾Î¾ÈÐÃÎÆÅÑÃÐ ÍÌÂØÃÊ ÐÃÊÍÃÎ¾�
ÐÑÎÙ Ì¿Î¾ÅÔ¾ ÏÍÉ¾À¾ À ¾ÉÑËÂÌÀÌÊ ÐÆÁÉÃ ÀÌ ÀÎÃÊÃËÆ
Ï Å¾Â¾ËËÌÇ ÍÌÏÐÌÝËËÌÇ ÏÈÌÎÌÏÐÚÜ ��� ÁÎ¾Â�ÊÆË��
ÆÅÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÑÜ ÀÙÂÃÎÄÈÑ À ÐÃÕÃËÆÃ �� ÊÆË Æ ÌÓ�
É¾ÄÂÃËÆÃ Ì¿Î¾ÅÔ¾ Ï ÐÆÁÉÃÊ ÏÌ ÏÈÌÎÌÏÐÚÜ � ÁÎ¾Â�ÊÆË�
ª¾ÏÏ¾ Ì¿Î¾ÅÔ¾ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ ÑÀÃÉÆÕÆÀ¾ÃÐÏÝ ÐÌÉÚÈÌ
Ë¾ ÑÕ¾ÏÐÈÃ Ë¾ÁÎÃÀ¾ Æ ÀÙÂÃÎÄÈÆ� ÀÃÎÌÝÐËÌ� Å¾ ÏÕÃÐ
ÌÈÆÏÉÃËÆÝ ÏÍÉ¾À¾� ¾ ÍÎÆ ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÆ ÌÏÐ¾ÃÐÏÝ
ÍÎ¾ÈÐÆÕÃÏÈÆ ÍÌÏÐÌÝËËÌÇ ÀÌ ÀÏÃÊ ÆËÐÃÎÀ¾ÉÃ ÐÃÊÍÃ�
Î¾ÐÑÎ ÌÐ ���� �¯ Æ ËÆÄÃ� Ì ÕÃÊ ÏÀÆÂÃÐÃÉÚÏÐÀÑÃÐ
ÁÌÎÆÅÌËÐ¾ÉÚËÙÇ ÑÕ¾ÏÐÌÈ Ë¾ ÈÎÆÀÌÇ P�

«¾ ÎÆÏ� �� ¾� ¿ ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃËÙ ÏÎ¾ÀËÆÐÃÉÚËÙÃ ÈÎÆ�

ÀÙÃ ¢¯¨ ÀÏÃÓ ÏÍÉ¾ÀÌÀ ÍÎÆ Ë¾ÁÎÃÀ¾ËÆÆ Æ ÌÓÉ¾Ä�

ÂÃËÆÆ ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÃËËÌ� ¦ÅÊÃËÃËÆÃ Ê¾ÏÏÙ Ì¿Î¾ÅÔÌÀ

ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ À ÌÍÙÐ¾Ó ¿ÙÉÌ ËÃÅË¾ÕÆÐÃÉÚËÙÊ x

ÂÌ ��� �� ¯Î¾ÀËÆÀ¾Ý Ë¾Æ¿ÌÉÃÃ ÕÃÐÈÆÃ ÍÆÈÆ Ë¾ ÈÎÆ�

ÀÙÓ ¢¯¨ �ÎÆÏ� �� ¾� ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ¾Ë¾ÉÆÅ¾ ÒÃÎÎÌ�

ÏÆÉÆÔÆÝ ÐÎÃÓ Ê¾ÎÌÈ Ï ÂÆ¾ÁÎ¾ÊÊÌÇ Î¾ÀËÌÀÃÏËÌÁÌ ÏÌÏ�

ÐÌÝËÆÝ ÏÆÏÐÃÊÙ )Hw6L� ÏÉÃÂÑÃÐ ÌÐÊÃÐÆÐÚ� ÕÐÌ ÍÌÉÌ�

ÄÃËÆÃ ÛÐÆÓ ÍÆÈÌÀ� ËÃÏÊÌÐÎÝ Ë¾ ¿ÌÉÚÖÑÜ ÏÈÌÎÌÏÐÚ

Ë¾ÁÎÃÀ¾ËÆÝ Ì¿Î¾ÅÔÌÀ ��� ÁÎ¾Â�ÊÆË�� ÓÌÎÌÖÌ ÏÌÁ�

É¾ÏÑÃÐÏÝ Ï ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ¾ÊÆ Ò¾ÅÌÀÙÓ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÇ À

Õ¾ÏÐËÌÇ ÏÆÏÐÃÊÃ )H6Lw6L�

 ÊÃÏÐÃ Ï ÐÃÊ� ÍÎÆ ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÆ Ì¿Î¾ÅÔÌÀ ÏÍÉ¾ÀÌÀ
Ï ÊÃËÚÖÃÇ ÏÈÌÎÌÏÐÚÜ �� ÁÎ¾Â�ÊÆË� ÍÌ ÏÎ¾ÀËÃËÆÜ
Ï Ë¾ÁÎÃÀÌÊ ÍÎÌÝÀÉÝÃÐÏÝ ÛÒÒÃÈÐ ÍÃÎÃÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÝ
�Ë¾ ��…�� ÁÎ¾Â��� ÕÐÌ ÊÌÄÃÐ ¿ÙÐÚ Ì¿ÑÏÉÌÀÉÃËÌ ÀÉÆ�
ÝËÆÃÊ ÍÎÆÊÃÏËÙÓ ÛÉÃÊÃËÐÌÀ À ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÆ Ë¾ ÐÃÊ�
ÍÃÎ¾ÐÑÎÙ ÛÀÐÃÈÐÆÈ� Ð¾È È¾È ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ¾ ÉÆÈÀÆÂÑÏ
ÍÎ¾ÈÐÆÕÃÏÈÆ ÏÌÀÍ¾Â¾ÃÐ Ï ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÑÜ×ÆÊÆ ÐÃÊÍÃ�
Î¾ÐÑÎ¾ÊÆ ÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÏÍÉ¾ÀÌÀ ÍÌ Â¾ËËÙÊ Î¾ÀËÌÀÃÏ�
ËÌÇ ÂÆ¾ÁÎ¾ÊÊÙ ÏÌÏÐÌÝËÆÝ ÏÆÏÐÃÊÙ )Hw6L �ÎÆÏ� �� ¿��

¦ÂÃËÐÆÒÆÈ¾ÔÆÝ ÍÆÈÌÀ Ë¾ ÈÎÆÀÌÇ ¢¯¨ ÒÃÎÎÌ�
ÏÆÉÆÔÆÝ Ê¾ÎÈÆ ²¯�� ÍÌÅÀÌÉÝÃÐ Å¾ÈÉÜÕÆÐÚ� ÕÐÌ
ÏÍÉ¾À ÍÎÃÐÃÎÍÃÀ¾ÃÐ ÛÀÐÃÈÐÆÕÃÏÈÌÃ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÃ ÍÎÆ
Ë¾ÁÎÃÀ¾ËÆÆ ÂÌ ���� �& �ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÆ ���� �¯� Æ ÉÆÈ�
ÀÆÂÑÏËÌÃ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÃ ÍÎÆ ����…���� �& �ÌÓÉ¾Ä�
ÂÃËÆÆ ���� �¯�� ²ÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÇ ²¯�� ÆÏÍÙÐÙÀ¾ÃÐ
ÛÀÐÃÈÐÆÕÃÏÈÌÃ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÃ ÍÎÆ Ë¾ÁÎÃÀ¾ËÆÆ ÂÌ
���� �¯ �ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÆ ���� �¯�� ­ÎÆ Â¾ÉÚËÃÇÖÃÊ
ÍÌÀÙÖÃËÆÆ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ ÛÐÌÐ ÏÍÉ¾À ÆÏÍÙÐÙÀ¾ÃÐ
ÉÆÈÀÆÂÑÏËÌÃ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÃ ÍÎÆ ���� �& �ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÆ
���� �&�� ­Î¾ÈÐÆÕÃÏÈÆ ÍÌÉËÌÃ ÏÌÀÍ¾ÂÃËÆÃ ÉÆÈÀÆÂÑ�
Ï¾ ÍÎÆ Ë¾ÁÎÃÀ¾ËÆÆ Æ ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÆ Ì¿Î¾ÅÔÌÀ ÒÃÎÎÌ�
ÏÆÉÆÔÆÝ Ê¾ÎÌÈ ²¯�� Æ ²¯�� Ì¿ÑÏÉÌÀÉÃËÌ ÌÕÃËÚ
Ê¾ÉÙÊ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎËÙÊ ÆËÐÃÎÀ¾ÉÌÊ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÝ ÏÌ�
ÉÆÂÑÏ�ÉÆÈÀÆÂÑÏ� ÓÌÐÝ ÉÆÈÀÆÂÑÏ ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÌÁÌ
ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ Ê¾ÎÈÆ ²¯�� ÍÎÆÊÃÎËÌ Ë¾ �� ÁÎ¾Â�
ÀÙÖÃ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ ÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÏÆÉÆÔÆÂ¾ )H6L����
°ÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ Ò¾ÅÌÀÙÓ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÇ ÍÌ Â¾ËËÙÊ
ÆÂÃËÐÆÒÆÔÆÎÌÀ¾ËËÙÓ ÍÆÈÌÀ ¢¯¨ ÂÉÝ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆ�
ÔÆÝ Ê¾ÎÌÈ ²¯��� ²¯�� Æ ²¯�� ÍÎÆÀÃÂÃËÙ À Ð¾¿É� ��

  ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÆÆ Ï Õ¾ÏÐËÌÇ ÂÆ¾ÁÎ¾ÊÊÌÇ ÏÌÏÐÌÝËÆÝ
ÏÆÏÐÃÊÙ )H6Lw6L ÛÀÐÃÈÐÆÈ¾�� ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÝÃÐ ÏÌ¿ÌÇ
)H6L��� �ÉÃ¿ÌÆÐ� � )H6L� ÛÀÐÃÈÐÆÈ¾�� x 6L � )H6L����
¾ ÉÆÈÀÆÂÑÏÙ � Æ � x ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ ÍÃÎÃÓÌÂ¾ ÆÅ
ÂÀÑÓÒ¾ÅËÙÓ Ì¿É¾ÏÐÃÇ �ÐÀÃÎÂ¾ÝwÄÆÂÈ¾Ý� À ÄÆÂ�
ÈÌÃ ÏÌÏÐÌÝËÆÃ�

®ÆÏ� �� ¯Î¾ÀËÆÐÃÉÚËÙÃ ÈÎÆÀÙÃ ¢¯¨ ÏÍÉ¾ÀÌÀ ²¯��� ²¯��� ²¯�� ÍÎÆ Ë¾ÁÎÃÀ¾ËÆÆ �¾� Æ ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÆ �¿�

®ÆÏ� �� °ÆÍÆÕËÙÃ ÈÎÆÀÙÃ ÂÆÒÒÃÎÃËÔÆ¾ÉÚËÌÇ ÏÈ¾ËÆÎÑÜ×ÃÇ
È¾ÉÌÎÆÊÃÐÎÆÆ Æ ÐÃÎÊÌÁÎ¾ÀÆÊÃÐÎÆÆ

®ÆÏ� �� ¥¾ÀÆÏÆÊÌÏÐÚ ÑÂÃÉÚËÌÇ ÐÃÍÉÌÃÊÈÌÏÐÆ Ï¾ÍÒÆÎ¾ �α�$O
�
2

�
�

ÌÐ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ �ÅË¾ÕÈÆ Ë¾ ÈÌÎÎÃÉÝÔÆÌËËÌÇ ÈÎÆÀÌÇ x
ÛÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÙÃ Â¾ËËÙÃ�
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«¾ ÈÎÆÀÙÓ ¢¯¨ ÏÍÉ¾ÀÌÀ²¯�� Æ²¯�� ÀÙÝÀÉÃË

ÎÝÂ ÍÆÈÌÀ� ÈÌÐÌÎÙÃ ËÃ ÑÂ¾ÉÌÏÚ ÆÂÃËÐÆÒÆÔÆÎÌÀ¾ÐÚ�

ËÃÏÊÌÐÎÝ Ë¾ ÆÓ ÍÌÀÐÌÎÝÃÊÌÏÐÚ ÍÎÆ ÍÌÏÉÃÂÑÜ×ÆÓ

Ë¾ÁÎÃÀ¾Ó �ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÝÓ� Ì¿Î¾ÅÔÌÀ� »ÐÆ ÍÆÈÆ ÏÀÝÅ¾�

ËÙ Ï ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÝÊÆ À ÏÍÉ¾À¾Ó À ÐÀÃÎÂÌÊ ÏÌÏÐÌÝËÆÆ�

ÓÌÐÝ ÌÂÆË ÍÆÈ ���� � & Ì¿Ë¾ÎÑÄÆÀ¾ÃÐÏÝ ÍÎÆ Ë¾ÁÎÃ�

À¾ËÆÆ Ì¿Î¾ÅÔ¾ ÏÍÉ¾À¾ ²¯�� À ÂÀÑÓÒ¾ÅËÌÇ ÐÃÊÍÃ�

Î¾ÐÑÎËÌÇ Ì¿É¾ÏÐÆ�

­ÎÃÂÍÌÉÌÄÆÐÃÉÚËÙÃ ÎÃ¾ÈÔÆÆ ÂÉÝ ÆËÐÃÎÍÎÃ�

Ð¾ÔÆÆ ËÃÆÂÃËÐÆÒÆÔÆÎÌÀ¾ËËÙÓ ÍÆÈÌÀ Ë¾ ÈÎÆÀÙÓ

¢¯¨ ÂÉÝ ÏÍÉ¾ÀÌÀ ²¯�� Æ ²¯�� ÍÎÆÀÃÂÃËÙ À Ð¾¿É� ��

°ÃÎÊÌÈÆËÃÐÆÕÃÏÈÆÇ ¾Ë¾ÉÆÅ ÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ
�Å¾ÐÀÃÎÂÃÀ¾ËÆÝ� ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ

°ÃÎÊÌÈÆËÃÐÆÕÃÏÈÆÇ ¾Ë¾ÉÆÅ ÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆ�

ÔÆÝ ÆÊÃÃÐ À¾ÄËÌÃ ÐÃÌÎÃÐÆÕÃÏÈÌÃ Æ ÍÎ¾ÈÐÆÕÃÏÈÌÃ ÅË¾�

ÕÃËÆÃ Æ� ÍÎÃÄÂÃ ÀÏÃÁÌ� È¾È ÌÐÊÃÕ¾ÉÌÏÚ ÀÙÖÃ� ÍÎÆ

Î¾ÏÈÆÏÉÃËÆÆ Æ ÉÃÁÆÎÌÀ¾ËÆÆ ÏÐ¾ÉÆ�   ÉÆÐÃÎ¾ÐÑÎÃ ËÃ

ÑÂ¾ÉÌÏÚ Ì¿Ë¾ÎÑÄÆÐÚ ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÌÀ ÍÌÂÌ¿ËÌÁÌ ÐÃÎÊÆ�

ÕÃÏÈÌÁÌ ¾Ë¾ÉÆÅ¾ ÛÀÐÃÈÐÆÕÃÏÈÆÓ ÎÃ¾ÈÔÆÇ� ÆÊÃÜ×ÆÓ

ÊÃÏÐÌ ÍÎÆ ÍÉ¾ÀÉÃËÆÆ �Å¾ÐÀÃÎÂÃÀ¾ËÆÆ� ÒÃÎÎÌÏÆÉÆ�

ÔÆÝ Ê¾ÎÌÈ ²¯��� ²¯�� Æ ²¯��� ¢ÉÝ ÀÌÏÍÌÉËÃËÆÝ

ÛÐÆÓ Â¾ËËÙÓ À Ë¾ÏÐÌÝ×ÃÇ Î¾¿ÌÐÃ ÛÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚ�

ËÙÃ ÈÎÆÀÙÃ ¢¯¨ ÍÌÏÉÃ ËÃÌ¿ÓÌÂÆÊÌÇ ÈÌÎÎÃÈÔÆÆ

�ËÑÉÃÀÌÇ ÉÆËÆÆ ÍÎÆ¿ÌÎ¾ Æ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ÏÌÍÎÌÐÆÀ�

ÉÃËÆÝ Ì¿Î¾ÅÔ¾ ÏÍÉ¾À¾� Ì¿Î¾¿ÌÐ¾ËÙ ÊÃÐÌÂÌÊ ËÃÉÆ�

ËÃÇËÌÇ ÎÃÁÎÃÏÏÆÆ Ï ¾Ë¾ÉÆÅÌÊ ÀÌÅÊÌÄËÙÓ ÐÆÍÌÀ ÎÃ�

¾ÈÔÆÇ �ÍÃÎÀÌÁÌ� ÀÐÌÎÌÁÌ Æ ÀÙÏÖÆÓ ÍÌÎÝÂÈÌÀ� ÍÎÌ�

ÔÃÏÏÌÀ� ÈÌËÐÎÌÉÆÎÑÃÊÙÓ ÂÆÒÒÑÅÆÃÇ Æ Ð� Â�� �ÎÆÏ� ���

«¾Æ¿ÌÉÚÖ¾Ý ÈÌÎÎÃÉÝÔÆÝ ÍÌÉÑÕÃË¾ ÂÀÑÊÝ ÑÎ¾ÀËÃËÆ�

ÝÊÆ �ÀÎ¾ÊÆw£ÎÌÒÃÃÀ¾ >�@� ÌÐÎ¾Ä¾Ü×ÆÊÆ À ÒÌÎ�

Ê¾ÉÚËÌÇ ÐÃÌÎÆÆ ÓÆÊÆÕÃÏÈÌÇ ÈÆËÃÐÆÈÆ ÍÎÌÔÃÏÏÙ
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G>$@

Gτ
= )Hw( ⁄ 57

Q >$@



w OQ >$@

Qw�

Q



�

ÁÂÃ >�@  ���� x ÌÐËÌÏÆÐÃÉÚË¾Ý ÈÌËÔÃËÐÎ¾ÔÆÝ ÆÏ�

ÓÌÂËÌÇ Ò¾ÅÙ� Q x ÍÌÎÝÂÌÈ ÎÃ¾ÈÔÆÆ� )x ÍÎÃÂÛÈÏ�

ÍÌËÃËÔÆ¾ÉÚËÙÇ Ò¾ÈÐÌÎ� £ x È¾ÄÑ×¾ÝÏÝ ÛËÃÎÁÆÝ

¾ÈÐÆÀ¾ÔÆÆ ÛÀÐÃÈÐÆÕÃÏÈÌÇ ÎÃ¾ÈÔÆÆ� ¢ÉÝ Â¾ËËÙÓ

ÎÆÏ� � ÍÎÆÀÃÂÃËËÌÃ ÀÙÖÃ ÀÙÎ¾ÄÃËÆÃ ÊÌÄËÌ Å¾ÍÆ�

Ï¾ÐÚ À ÀÆÂÃ

G>$@

Gτ
= ��� H

w�����
>$@




wOQ $





Ï È¾ÄÑ×ÃÇÏÝ ÛËÃÎÁÆÃÇ ¾ÈÐÆÀ¾ÔÆÆ ÍÎÌÔÃÏÏ¾ ÍÉ¾ÀÉÃ�
ËÆÝ ��� È¢Ä�ÊÌÉÚ�

­Ì ÍÎÆÀÃÂÃËËÌÇ ÊÃÐÌÂÆÈÃ Î¾ÏÏÕÆÐ¾Ë¾ ÑÂÃÉÚË¾Ý

ÐÃÍÉÌÃÊÈÌÏÐÚ ÏÍÉ¾À¾ ²¯�� �ÎÆÏ� ��� ¥Ë¾ËÆÃ ÐÃÍÉÌ�

ÃÊÈÌÏÐÆ È¾È ÒÑËÈÔÆÆ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ ÍÌÅÀÌÉÝÃÐ ÀÙ�

ÕÆÏÉÆÐÚ ÛËÐ¾ÉÚÍÆÜ ÏÍÉ¾À¾ ÆËÐÃÁÎÆÎÌÀ¾ËÆÃÊ

�ÎÆÏ� ��� ­ÎÆ ¾Ë¾ÉÆÅÃ ÌÍÎÃÂÃÉÃËÌ ÆÅÊÃËÃËÆÃ ÛË�

Ð¾ÉÚÍÆÆ ÏÍÉ¾À¾ ²¯�� ÂÉÝ Õ¾ÏÐËÙÓ ÎÃ¾ÈÔÆÇ �ÉÆÈ�

ÀÆÂÑÏË¾Ý���� �ÛÀÐÃÈÐÆÕÃÏÈ¾Ý��� Æ �ÍÃÎÆÐÃÈÐÌÆÂË¾Ý

β�)H6L� → ÉÃ¿ÌÆÐ�6L�� ¢ÉÝ ÛÐÌÁÌ ÍÆÈÆ ÈÎÆÀÌÇ ÐÃÍ�

°¾¿ÉÆÔ¾ �� «ÃÆÂÃËÐÆÒÆÔÆÎÌÀ¾ËËÙÃ ÍÆÈÆ ¢¯¨
Î¾ÅÉÆÕËÙÓ ÏÍÉ¾ÀÌÀ ÍÎÆ Ë¾ÁÎÃÀ¾ËÆÆ �Ë¾Â ÕÃÎÐÌÇ�
Æ ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÆ �ÍÌÂ ÕÃÎÐÌÇ�

 ÌÅÊÌÄËÌÃ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÃ

°ÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ¾ Ò¾ÅÌÀÌÁÌ

ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÝ� � ¯

²¯�� ²¯��

­ÃÎÆÐÃÈÐÌÆÂËÌÃ ÉÃ¿ÌÆÐ�)H6L → β�)H6L
�

w

���

w

­ÃÎÆÐÃÈÐÌÆÂËÌÃ β�)H6L
� → ÉÃ¿ÌÆÐ�6L w ���

w

­ÃÎÆÐÃÈÐÌÆÂËÌÃ β�)H6L
�

→ ÉÃ¿ÌÆÐ�)H6L ���

w

w

¬¿ÑÏÉÌÀÉÃËÌ ÍÎÆÊÃÏËÙÊÆ Ò¾Å¾ÊÆ ����

w

w

°Ì ÄÃ ����

w

w

®ÆÏ� �� ¨ÆËÃÐÆÕÃÏÈÆÃ ÈÎÆÀÙÃ ÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÂÀÑÓ Ì¿Î¾ÅÔÌÀ
ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ ²¯��� ÅË¾ÕÈÆ x ÛÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÙÃ Â¾ËËÙÃ�
ÉÆËÆÆ x Â¾ËËÙÃ ÌÍÐÆÊÆÅÆÎÌÀ¾ËËÌÇ ÊÌÂÃÉÆ ÍÌ ÑÎ¾ÀËÃËÆÜ
�ÀÎ¾ÊÆw£ÎÌÒÃÃÀ¾

®ÆÏ� �� ¨ÎÆÀÙÃ ÂÆÒÒÃÎÃËÔÆ¾ÉÚËÌÇ ÏÈ¾ËÆÎÑÜ×ÃÇ È¾ÉÌÎÆÊÃÐÎÆÆ
Æ ÑÂÃÉÚËÌÇ ÐÃÍÉÌÃÊÈÌÏÐÆ ÍÎÆ Ë¾ÁÎÃÀÃ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ Ê¾ÎÈÆ
²¯��

°¾¿ÉÆÔ¾� �� ¯Î¾ÀËÃËÆÃ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ ÍÆÈÌÀ ¢¯¨
Î¾ÅÉÆÕËÙÓ ÏÍÉ¾ÀÌÀ ÍÎÆ Ë¾ÁÎÃÀ¾ËÆÆ �Ë¾Â ÕÃÎÐÌÇ�
Æ ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÆ �ÍÌÂ ÕÃÎÐÌÇ�

 ÌÅÊÌÄËÌÃ

ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÃ

°ÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ¾ Ò¾ÅÌÀÌÁÌ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÝ� � ¯

²¯�� ²¯�� ²¯��

­Ì ÂÆ¾ÁÎ¾ÊÊÃ

ÏÌÏÐÌÝËÆÝ

�ÎÆÏ� ��

»ÀÐÃÈÐÆÕÃÏÈÌÃ�� ����

����

w w ����

»ÀÐÃÈÐÆÕÃÏÈÌÃ�� w ����

����

����

����

����

©ÆÈÀÆÂÑÏËÌÃ�� ����…����

����

w w ����

©ÆÈÀÆÂÑÏËÌÃ�� w ����

����

����

����

���� ��� ���

���� ��� ��
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ÅÑÈÆ >�@ Ï ÍÌÊÌ×ÚÜ ÍÎÌÔÃÂÑÎÙ ËÃÉÆËÃÇËÌÇ ÎÃÁ�

ÎÃÏÏÆÆ�   ÛÐÌÊ ÊÃÐÌÂÃ ÏÆÁË¾É ¾ÍÍÎÌÈÏÆÊÆÎÑÃÐÏÝ

¾ÏÆÊÊÃÐÎÆÕËÙÊ ÍÆÈÌÊ ÍÌ ÑÎ¾ÀËÃËÆÝÊ�

\ = $ H[S [ wOQ �



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


� + �D ([ w [

ÎÃ¾ÈÔ
) ⁄ : 


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ÁÂÃ \x ÏÆÁË¾É� �x ¾ÊÍÉÆÐÑÂ¾�:x ÍÌÉÑÖÆÎÆË¾

ÍÆÈ¾� 6 x ÍÉÌ×¾ÂÚ ÍÆÈ¾� α x ¾ÏÆÊÊÃÐÎÆÝ ÍÆÈ¾�
Óx ÐÃÈÑ×¾Ý ÈÌÌÎÂÆË¾Ð¾� ÓÎÃ¾ÈÔ x ÍÌÉÌÄÃËÆÃ ÍÆÈ¾�
¦Å ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÌÀ Î¾ÅÂÃÉÃËÆÝ �ÎÆÏ� �� ÏÉÃÂÑÃÐ� ÕÐÌ
ÍÆÈ ÉÆÈÀÆÂÑÏ¾ ÂÌÉÄÃË ÍÎÌÏÐÆÎ¾ÐÚÏÝ À Ì¿É¾ÏÐÚ ÂÌÏ�
Ð¾ÐÌÕËÌ ËÆÅÈÆÓ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ �ÊÃËÃÃ ��� � ¯�� ÕÐÌ�
ÍÌ�ÀÆÂÆÊÌÊÑ� ÐÎÃ¿ÑÃÐ ÂÌÍÌÉËÆÐÃÉÚËÌÁÌ Ì¿ØÝÏËÃ�
ËÆÝ�   ÏÍÉ¾ÀÃ ²¯�� ÍÎÆÏÑÐÏÐÀÑÃÐ ÅË¾ÕÆÐÃÉÚËÌÃ ÈÌ�
ÉÆÕÃÏÐÀÌ �ÍÌÎÝÂÈ¾ �� � ÍÎÆ ���� � &� ÍÃÎÀÆÕËÌÁÌ
ÈÎÃÊËÆÝ� ÍÌÏÐÌÝËËÌÃ ÑÀÃÉÆÕÃËÆÃ ÐÃÍÉÌÃÊÈÌÏÐÆ Æ
ÑÊÃËÚÖÃËÆÃ ÂÌÉÆ ÈÌÐÌÎÌÁÌ À ÖÆÎÌÈÌÊ ÆËÐÃÎÀ¾ÉÃ
ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ ÏÊÃ×¾ÃÐ ¿¾ÅÌÀÑÜ ÉÆËÆÜ ÐÃÍÉÌÃÊÈÌÏÐÆ
À ÏÐÌÎÌËÑ ¿ÌÉÃÃ ÀÙÏÌÈÆÓ ÅË¾ÕÃËÆÇ� ­ÌÛÐÌÊÑ ÕÆÏ�
ÉÃËËÙÃ ÅË¾ÕÃËÆÝ ÌÔÃËÈÆ ÛËÐ¾ÉÚÍÆÆ ÎÃ¾ÈÔÆÇ ÌÐËÌ�
ÏÝÐÏÝ È � ÁÎ¾ÊÊÑ ÏÍÉ¾À¾� ¾ ËÃ È � ÊÌÉÜ�

­ÎÆÀÃÂÃËËÙÃ ÅË¾ÕÃËÆÝ ÆÅÊÃËÃËÆÝ ÛËÐ¾ÉÚÍÆÆ ÝÀ�

ÉÝÜÐÏÝ ÌÔÃËÌÕËÙÊÆ� Ð¾È È¾È ¾ÍÎÆÌÎÆ ËÃÆÅÀÃÏÐËÌ

ÈÌÉÆÕÃÏÐÀÌ ÍÃÎÀÆÕËÌÁÌ ÈÎÃÊËÆÝ Æ ÍÎÆÊÃÏÃÇ� �ÆËÃÎÐ�

ËÙÓ� ÍÌ ÌÐËÌÖÃËÆÜ È ÆÏÏÉÃÂÑÃÊÙÊ ÎÃ¾ÈÔÆÝÊ�

 ÊÃÏÐÃ Ï ÐÃÊ� ÑÏÐ¾ËÌÀÉÃËÌ� ÕÐÌ �ÛÀÐÃÈÐÆÕÃÏÈÌÃ��� Æ

�ÉÆÈÀÆÂÑÏËÌÃ��� ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÝ ÏÌÍÎÌÀÌÄÂ¾ÜÐÏÝ ÏÑ�

×ÃÏÐÀÃËËÌ ¿Ì′ÉÚÖÆÊÆ ÆÅÊÃËÃËÆÝÊÆ ÛËÐ¾ÉÚÍÆÆ� ÕÃÊ

ÍÃÎÆÐÃÈÐÌÆÂËÌÃ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÃ ÉÃ¿ÌÆÐ¾� °ÎÑÂËÌÏÐÆ

ÌÂËÌÅË¾ÕËÌÁÌ ÌÍÎÃÂÃÉÃËÆÝ ÍÃÎÆÐÃÈÐÌÆÂËÌÁÌ ÍÎÃÀ�

Î¾×ÃËÆÝ ÏÀÝÅ¾ËÙ� ÍÌ�ÀÆÂÆÊÌÊÑ� È¾È Ï Ê¾ÉÙÊ ÐÃÍ�

ÉÌÀÙÊ ÛÒÒÃÈÐÌÊ ÛÐÌÇ ÎÃ¾ÈÔÆÆ� Ð¾È Æ Ï ËÃÀÙÏÌÈÌÇ

ÏÈÌÎÌÏÐÚÜ ÃÃ ÍÎÌÐÃÈ¾ËÆÝ� ¨ÌÏÀÃËË¾Ý ÌÔÃËÈ¾ ÍÌÈ¾�

ÅÙÀ¾ÃÐ� ÕÐÌ� ÍÎÆËÝÀ ÆÅÊÃËÃËÆÃ ÛËÐ¾ÉÚÍÆÆ ÍÎÆ ÍÉ¾À�

ÉÃËÆÆ ÈÎÃÊËÆÝ ����� ¢Ä�ÊÌÉÚ Æ )H6L

∼ ����� ¢Ä�ÊÌÉÚ� ÆÅÊÃËÃËÆÃ ÛËÐ¾ÉÚÍÆÆ ÛÀÐÃÈÐÆ�

ÕÃÏÈÌÇ ÎÃ¾ÈÔÆÆ ÏÌÏÐ¾ÀÆÐ �����…����� ¢Ä�ÊÌÉÚ�

£ÏÉÆ ÑÕÆÐÙÀ¾ÐÚ� ÕÐÌ ÛÀÐÃÈÐÆÈ¾ �ÉÃ¿ÌÆÐwÈÎÃÊËÆÇ�

Î¾ÏÍÌÉÌÄÃË¾ ÌÕÃËÚ ¿ÉÆÅÈÌ È Ò¾ÅÌÀÌÇ Ì¿É¾ÏÐÆ ÉÃ�

¿ÌÆÐ¾ �ÎÆÏ� ��� ÐÌ ÍÎ¾ÈÐÆÕÃÏÈÆ ÛËÐ¾ÉÚÍÆÝ ÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ

ÍÌÏÉÃÂËÃÁÌ À ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÌÊ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÆ ÏÌÏÐ¾�

ÀÆÐ �����…����� ¢Ä�ÊÌÉÚ�

­ÌÉÑÕÃËËÙÃ À Î¾¿ÌÐÃ Â¾ËËÙÃ ÆÊÃÜÐ À¾ÄËÌÃ ÅË¾�

ÕÃËÆÃ ÂÉÝ ÍÎÌÃÈÐÆÎÌÀ¾ËÆÝ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÆ Î¾ÅÉÆÀÈÆ

ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ� Ì¿ÃÏÍÃÕÆÀ¾Ü×ÃÇ ¿ÌÉÚÖÆÇ ÀÙÓÌÂ

ÈÌÊÊÃÎÕÃÏÈÆÓ ÈÉ¾ÏÏÌÀ ÈÎÑÍËÌÏÐÆ ÍÎÆ ÒÎ¾ÈÔÆÌËÆ�

ÎÌÀ¾ËÆÆ ÏÉÆÐÈÌÀ ÂÎÌ¿ÉÃËÆÃÊ Æ Î¾ÏÏÃÀÌÊ� ¾ Ð¾ÈÄÃ

ÂÉÝ ÐÃÍÉÌÒÆÅÆÕÃÏÈÆÓ Î¾ÏÕÃÐÌÀ ÍÎÌÔÃÏÏÌÀ Î¾ÏÐÀÌÎÃ�

ËÆÝ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ Î¾ÅÉÆÕËÙÓ Ê¾ÎÌÈ ÍÎÆ Î¾ÏÈÆÏ�

ÉÃËÆÆ Æ ÉÃÁÆÎÌÀ¾ËÆÆ ÏÐ¾ÉÆ ÆÉÆ ÊÌÂÆÒÆÔÆÎÌÀ¾ËÆÆ

ÕÑÁÑËÌÀ ÈÎÃÊËÆÃÊ�

�� ¡¾ÏÆÈ ª� ¦�� ©ÝÈÆÖÃÀ «� ­� °ÃÌÎÆÝ Æ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÝ ÛÉÃÈÐÎÌ�
ÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÆ ÒÃÎÎÌÏÍÉ¾ÀÌÀ� x ª�� ¯­ ¦ËÐÃÎÊÃÐ ¦ËÄÆ�
ËÆÎÆËÁ� ����� x ��� Ï�

�� ¢Æ¾ÁÎ¾ÊÊÙ ÏÌÏÐÌÝËÆÝ ÂÀÌÇËÙÓ ÊÃÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÆÓ ÏÆÏÐÃÊ�
¯ÍÎ¾ÀÌÕËÆÈ � ­ÌÂ Ì¿×� ÎÃÂ� «� ­� ©ÝÈÆÖÃÀ¾� x
ª�� ª¾ÖÆËÌÏÐÎÌÃËÆÃ� ����� x ���� Ï�

�� 0DJQXVVRQ 7K�� 6LJIXVVRQ 7K�� +HOJDVRQ 2� 3KDVH VWDELOLW\
LQ VLOLFRQ ULFK IHUURVLOLFRQ �� � WK ,QWHUQDWLRQDO )HUURDOOR\V
&RQJUHVV 3URFHHGLQJV� -XQH �w��� ����� %HLMLQJ� &KLQD� x
&KLQD 6FLHQFH� 7HFKQRORJ\ 3UHVV� ����� x 3� ���w����

�� 6LJIXVVRQ 7K� )HUURVLOLFRQ UHVHDUGL LQ ,FHODQG �� ,1)$&21 ��
7URQGKHLP� 1RUZD\� -XQH ����� x )))� 7URQGKHLP� 1RU�
ZD\� x 3� ���w����

�� ¥Ñ¿ÌÀ  � ©�� ¬ÀÕ¾ÎÑÈ �� «�� ¡¾ÏÆÈ ª� ¦� ®ÃËÐÁÃËÌÏÍÃÈ�
ÐÎ¾ÉÚËÙÃ ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝ ÊÆÈÎÌÏÐÎÑÈÐÑÎÙ ����ËÌÁÌ ÒÃÎÎÌ�
ÏÆÉÆÔÆÝ Ê¾ÖÆËËÌÇ Î¾ÅÉÆÀÈÆ �� ªÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÕÃÏÈ¾Ý
Æ ÁÌÎËÌÎÑÂË¾Ý ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÌÏÐÚ� x ����� x � �� x
¯� ��w���

�� ¡¾ÏÆÈ ª� ¦� ­ÎÌ¿ÉÃÊÙ Î¾ÏÏÙÍ¾ËÆÝ ÀÙÏÌÈÌÍÎÌÔÃËÐËÌÁÌ
ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ Ï Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÃÊ ÐÌÈÏÆÕËÙÓ Á¾ÅÌÀ ��
¯Ð¾ÉÚ� x ����� x � �� x ¯� ��w���

�� �Î¾ÑË ª�� ¢ÌÉÉÆÊÌÎ ¢�� ¡¾ÉÀÃÇ �� ®Ã¾ÈÔÆÆ ÐÀÃÎÂÙÓ
ÐÃÉ� x ª�� ªÆÎ� ����� x ��� Ï�

�� ¯ÃÉÆÀ¾ËÌÀ¾ £�  �� ¯ÐÎÌÊ¿ÃÎÁ �� ¡�� ®ÌÊ¾ËÃËÈÌ ¯�  �

ªÌÂÃÉÆÎÌÀ¾ËÆÃ ËÃÏÆÊÃÐÎÆÕËÙÓ ÍÆÈÌÀ À ¾Ë¾ÉÆÐÆÕÃÏÈÌÇ
ÓÆÊÆÆ x È¾ÎÈ¾ÏË¾Ý ÊÌÂÃÉÚ ËÃÏÆÊÊÃÐÎÆÕËÌÁÌ ¿¾ÅÌÀÌÁÌ
ÍÆÈ¾ ¨ÌÖÆw²Î¾ÅÃÎ¾w¯ÑÅÑÈÆ �� °Î� ��ÌÇ  ÏÃÎÌÏ� Ë¾ÑÕ�
ÈÌËÒ� �³ÆÊÆÝ Æ ÓÆÊÆÕÃÏÈ¾Ý ÐÃÓËÌÉÌÁÆÝ Ë¾ ÎÑ¿ÃÄÃ
ÐÙÏÝÕÃÉÃÐÆÇ�� x °ÌÊÏÈ� ¦ÅÂ�ÀÌ °¡±� x ����� °� �� x
¯����w����

«¾ÔÆÌË¾ÉÚË¾Ý ÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÕÃÏÈ¾Ý ¾È¾ÂÃÊÆÝ ±ÈÎ¾ÆËÙ�

¢ËÃÍÎÌÍÃÐÎÌÀÏÈ

­ÌÏÐÑÍÆÉ¾ ����������

­ÆÈ � ­ÃÎÆÐÃÈÐÌÆÂ

β�)H6L
�
→ÉÃ¿ÌÆÐ�6L

∆«
�
 w���� ± 1��� ¢Ä�Á

­ÆÈ�� �»ÀÐÃÈÐÆÈ¾��� ∆+
�
 w����� ± ��� ¢Ä�Á

­ÆÈ�� �©ÆÈÀÆÂÑÏ��� ∆+
�
 w�����±���� ¢Ä�Á

®ÆÏ� �� ®¾ÅÂÃÉÃËÆÃ Æ ÆËÐÃÁÎÆÎÌÀ¾ËÆÃ ÍÆÈÌÀ ÈÎÆÀÌÇ ÑÂÃÉÚËÌÇ
ÐÃÍÉÌÃÊÈÌÏÐÆ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ Ê¾ÎÈÆ ²¯��

®ÆÏ� �� ¦ÅÊÃËÃËÆÃ ÛËÐ¾ÉÚÍÆÆ ÒÃÎÎÌÏÆÉÆÔÆÝ Ê¾ÎÈÆ ²¯��
À Å¾ÀÆÏÆÊÌÏÐÆ ÌÐ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÙ
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