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,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��/
^ƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ
'ƌĂĚŝĞŶƚ��ĞƐĐĞŶƚ��ŶĂůǇƐŝƐ
>ŝŶĞĂƌ�ZĞŐƌĞƐƐŝŽŶ
ZŝĚŐĞ�>ĂƐƐŽ��ŽŵƉƌĞƐƐĞĚ�^ĞŶƐŝŶŐ
^sD
'ĞŶĞƌĂůŝǌĂƚŝŽŶ�dŚĞŽƌǇ

EĞƵƌĂů�EĞƚǁŽƌŬ�KƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ
ƐŝŵŝůĂƌ�ǁŝƚŚ�ŬĞƌŶĞů�ŵĞƚŚŽĚ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŬĞƌŶĞů�ĐŚĂŶŐĞĚ�
ĨŝůƚĞƌŝŶŐ�ŵĂƚƌŝǆ�ܼ ൌ ௜ݔ௥ǡ௜ܫ ĂŶĚܪ� ൌ ்ܼܼ�

ƵƉĚĂƚŝŶŐ�ƌƵůĞ͗�
�ሺݐ ൅ ͳሻ ൌ ܹሺݐሻ െ ሻݔሺ݂ሺܼߟ െ �ሻݕ

ௐ݂ሺ௧ାଵሻሺܺሻ ൌ ௐ݂ሺ௧ሻሺܺሻ െ ሻݔሺ݂ሺ்ܼܼߟ െ �ሻݕ
dŚĞ�ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�;ŶĞĞĚܪ�ሺݐሻ ൎ ሺͲሻͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐܪ

௥ݓ ĐŚĂŶŐĞƐ�ďƵƚ�ܼǡܪ ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�
ǁŚĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĂƚĞ�ǀĞƌǇ�ƐůŽǁ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƐƵƉĞƌ�ǁŝĚĞ͕�
หȁݓ௥ሺͲሻȁห 'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĂŶĚ�หȁݓ௥ሺݐሻ െ ௥ሺͲሻȁหݓ ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ƐŵĂůů�ďǇ�ůŝŶĞĂƌ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ

W��ͬ^s�
,Žǁ�ƚŽ�ĚŽ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�;:>�>ĞŵŵĂ͍�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƵƚŝůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚĂƚĂͿ�
W���ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ͗�ŵĂǆŝŵĂů�ǀĂƌŝĂŶĐĞ͕�ŵŝŶŝŵĂů�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĞƌƌŽƌ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�^s�͗�ܺ ൌ ܷȭ்ܸ ǡ ்ܺܺ ൌ ்ܷȭଶܷ�
WŽǁĞƌ�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĞŝŐĞŶǀĞĐƚŽƌ͕�ƌĞŵŽǀĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŝƚĞƌĂƚĞ�
�ĞĐŽƵƉůŝŶŐ͗�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŵŽĚƵůĞ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŵŽĚƵůĞƐ�
DŝĐƌŽƐĞƌǀŝĐĞƐ͕ĚĂƚĂ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂƐ�ƉŝƉĞůŝŶĞ͕�ĂƐǇŶĐŚƌŽŶŽƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�
ŶŽƚ�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĞƌǀĞƌƐ͕�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐǇ;ŝŶƐŝĚĞ�Ă�ŵŝĐƌŽͿ͕�ĚĂƚĂďĂƐĞ�
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ŽƉƚŝŵŝǌĞ�݂ሺܣሻ ൌ σ ௜ܲ௜ ǡ ǁŚĞƌĞ� ௜ܲ ൌ σ ஼೔א௜ǡ௝௝݌

>DEE͗�dƌŝƉůĞƚ�ůŽƐƐ����൫Ͳǡ หȁ݂ሺݔሻ െ ݂ሺݔାሻȁห െ หȁ݂ሺݔሻ െ ݂ሺିݔሻȁห ൅ �൯ݎ
WƵůů�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƵƐŚ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ
^ƉƌĞĂĚŝŶŐ�ǀĞĐƚŽƌƐ͗�ƵƐĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĞƌ�ƚŽ�ƉƵƐŚ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂǁĂǇ�

�ĞĐŝƐŝŽŶ�dƌĞĞ
ŐŽŽĚ�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ�ďƵƚ�ŚĂƌĚ�ƐǁŝƚĐŚ�ƉĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ŽǀĞƌĨŝƚ�

�ŽŽůĞĂŶ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ
&ŽƵƌŝĞƌ�ďĂƐŝƐ͗�߯ௌሺݔሻ ൌ ς ௌא௜௜ݔ ĨŽƌ�ܵ ؿ ሾ݊ሿ�
ĚŽƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŽŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶܦ� ŽŶ�ሼെͳǡͳሽ௡�

ఈ݂ሺݔሻ͗�Ăůů�&ŽƵƌŝĞƌ�ďĂƐŝƐ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ǁŝƚŚߙ� ƐƵŵŵĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�;Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝŶ��ĞĐŝƐŝŽŶ�ƚƌĞĞƐͿ�
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�ŽŵƉƌĞƐƐĞĚ�^ĞŶƐŝŶŐ͗� መ݂ௌሺݔሻ ƐƉĂƌƐĞ�ŝŶƉƵƚ�ǆ͕�߯ௌ ďĂƐŝƐ�ĂƐ�ŵĂƚƌŝǆ��͘�
'ŝŶŝ�/ŶĚĞǆ

WŝĐŬ�ƐƉůŝƚƚŝŶŐ�ǀĂƌŝĂďůĞ͊�
'ŝŶŝ�с�ϭͲ σ ௜݌

ଶ௡
௜ୀଵ ǡ�ŝ�ŵĞĂŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝͲƚŚ�ĐůĂƐƐ�

Ϭ�ŵĞĂŶƐ�Ăůů�ŝŶ�ŽŶĞ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ϭ�ŵĞĂŶƐ�ƌĂŶĚŽŵ�
dŚĞ�'ŝŶŝ�ŝŶĚĞǆ�ĨŽƌ�Ă�ƌĂŶĚŽŵ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�ƐƵŵŵĂƚŝŽŶ�

ZĂŶĚŽŵ�&ŽƌĞƐƚ
�ĂŐŐŝŶŐ͗�ƐĂŵƉůĞƐ�݊ ƚŝŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�Ă�ƚƌĞĞ� ௕͕ܶ�ƌĞƉĞĂƚ���ƚŝŵĞƐ�
&ĞĂƚƵƌĞ��ĂŐŐŝŶŐ͗��ĂĐŚ�ƚƌĞĞ�ƚĂŬĞƐ�ƌĂŶĚŽŵ�ƐƵďƐĞƚ�ŽĨ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ĨŽƌĐĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ăůů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
�ŽŽƐƚŝŶŐ͗�ĐŽŵďŝŶĞ�ǁĞĂŬ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŽŶĞ�
ZĞƉĞĂƚ�d�ƚŝŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƵƉĚĂƚŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ƐĂŵƉůĞƐ͊�

�ĚĂďŽŽƐƚ
/ŶƚƵŝƚŝŽŶ͗�ƐĂŵƉůĞ�ŵŽƌĞ�ĚĂƚĂ�ŽŶ�ŚĂƌĚ�ĐĂƐĞƐ�;ǁŝƚŚ�ǁƌŽŶŐ�ĂŶƐǁĞƌ�ďǇ�ǁĞĂŬ�ůĞĂƌŶĞƌ�݄௧Ϳ�

dƌĂŝŶŝŶŐ�ĞƌƌŽƌ�൑ ς ʹ௧ ඥ߳௧ሺͳ െ Ԗ௧ሻ�
ƉƌŽŽĨ͗�ĐŽŵƉƵƚĞ�ĨŝŶĂů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ї�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĞƌƌŽƌ�с�ς ܼ௧௧ ї�ĐŽŵƉƵƚĞ�ܼ௧�
'ĞŶĞƌĂůŝǌĂƚŝŽŶ͗�^ŵĂůů�ƚƌĂŝŶ�ůŽƐƐ�ŵĂƌŐŝŶ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƐŵĂůů�ƚĞƐƚ�ůŽƐƐ�н�ĂĚĂďŽŽƐƚ�ƚƌĂŝŶ�ůŽƐƐ�ŵĂƌŐŝŶїϬ�
�ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ͗�ƵƐĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĚĞƐĐĞŶƚ�ƐŝŶĐĞ�Ěŝŵ�ŝƐ�ƚŽŽ�ůĂƌŐĞ�
'ƌĂĚŝĞŶƚ�ďŽŽƐƚŝŶŐ͗�Ĩŝƚ�Ă�ǁĞĂŬ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ĚĂƚĂ͗�൫ݔ௜ ǡ ௜ݕ െ �௜ሻ൯ݔሺܨ

௜ሻݔሺܨ ൌ ௜ሻݔሺܨ ൅ ݄ሺݔ௜ሻ ĞƋƵĂůƐ�ƚŽ;Ă�ǁĞĂŬ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶ�ŽĨͿܨ�ሺݔ௜ሻ ൌ ௜ሻݔሺܨ െ
డ௅

డிሺ௫೔ሻ
�

ZŽďƵƐƚ�D>
�ĚǀĞƌƐĂƌŝĂů�ĂƚƚĂĐŬ

WƌŽũĞĐƚĞĚ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ĚĞƐĐĞŶƚ͗����ఋא୼ ݔሺܮ ൅ ǡߜ Ǣݕ �ሻߠ
ߜ ൌ ୼ܲሺߜ ൅ ݔሺܮఋ׏ ൅ ǡߜ Ǣݕ �ሻሻߠ



&'^D͗�ƵƐĞ�κஶ ďĂůů�ĂƐ�ȟ͕�ĞƐƐĞŶƚŝĂůůǇ�ĐůŝƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�

�ĂŶƐŬŝŶΖƐ�dŚĞŽƌĞŵ͗�ǁĞ�ĐĂŶ�ŽƉƚŝŵŝǌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂǆ�ũƵƐƚ�ďǇ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ŝƚƐ�ŵĂǆŝŵŝǌŝŶŐ�ǀĂůƵĞ�
ZŽďƵƐƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͗�

ŐĞƚ�Ă�ƌŽďƵƐƚ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŐĞŶĞƌĂƚĞݔ�௥ ĨƌŽŵ�ƌĂŶĚŽŵ�ŝŶŝƚŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�
݃ሺݔ௥ሻ ൎ ݃ሺݔሻ

�

ŝŶƚƵŝƚŝǀĞůǇ͕�ƌŽďƵƐƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ďƵƚ�ŶŽŶͲƌŽďƵƐƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͕�ƐŽ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ�ƌŽďƵƐƚ�
ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŐŝǀĞƐ�ƌŽďƵƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ

�

ZĂŶĚŽŵŝǌĞĚ�^ŵŽŽƚŚŝŶŐ�;ƉƌŽŽĨ�ĨŽƌ�κଶǡ�
�������ሻ
ŐĞƚ�ƐŵŽŽƚŚĞĚ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞƌ�݃ ďǇ�ďĂƐĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞƌ�݂͕�ŐƌĞĞĚǇ�Ĩŝůů�ďĂƐĞĚ�ŽŶ� ୔୰ೣ ್ೌ೗೗ሺ௫ሻ

୔୰ೣశഃ ್ೌ೗೗ሺ௫ሻ
�

,ǇƉĞƌƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�dƵŶŝŶŐ
�ĂǇĞƐŝĂŶ�KƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ

ƉƌŝŽƌ͕�ƐĂŵƉůĞ�;ďĂůĂŶĐĞ�ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶͿ͕�ƵƉĚĂƚĞ�ƉƌŝŽƌ�
ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƉĂƌĂůůĞůŝǌĞ�

'ƌĂĚŝĞŶƚ��ĞƐĐĞŶƚ�
ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�
�ŽŵƉƵƚĞ׏�ఎ݂ሺݓ଴ǡ ሻߟ ;,Žǁ�ƚŽ�ƐƚŽƌĞ�ůŽŶŐ�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ďĂĐŬƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ͍Ϳ�
ŶĂŝǀĞ�ŝĚĞĂ͗�ƐƚŽƌĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�;ŵĞŵŽƌǇ�ŝŶĞĨĨŝĐŝĞŶƚͿ�
ƌĞǀĞƌƚ�ďĂĐŬ�ŝĚĞĂ͗�ƐƚŽƌĞ�Ăůů�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�;ŵĞŵŽƌǇ�ŝŶĞĨĨŝĐŝĞŶƚͿ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͗ ƵƐĞ�ŵŽŵĞŵƚƵŵ�ƚŽ�ƐƚŽƌĞ�ŝŶĨŽ�ĨŽƌ�Ăůů�ŐƌĂĚŝĞŶƚƐ�;ĐŽŶƐ͗�ĨŝŶŝƚĞ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶͿ�
ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵݒ�௧ ƐƚŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶĨŽ�ŽĨ�ŐƌĂĚŝĞŶƚݓ�ଵǡ ǥ ǡ �்ݓ
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͗�ƵƐĞ�ĨŝŶŝƚĞ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ďƵƚ�ƐƚŽƌĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŝĚƵĂů�

ZĂŶĚŽŵ�^ĞĂƌĐŚ
ŵƵĐŚ�ďĞƚƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŐƌŝĚ�ƐĞĂƌĐŚ͊�

�ĞƐƚ�Ăƌŵ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ
ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞ�,ĂůǀŝŶŐ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ�
ƌĞŵŽǀĞ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌŵƐ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌƐƚ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�

ƉƌŽŽĨ͗�ďŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ηĂƌŵƐ�ǁŝƚŚ�ďĞƚƚĞƌ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ǀĂůƵĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�൒ ଵ

ଷ
ൈ

ଷ

ସ
�

,ǇƉĞƌďĂŶĚ͗�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ�ƚƵŶĞ�Ŷ�ĨŽƌܤ�Ȁ݊�
EĞƵƌĂů��ƌĐŚŝƚĞĐƚƌƵĞ�^ĞĂƌĐŚ

WƌŽǆǇůĞƐƐE�^�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ůĞĂƌŶ�ŽŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƚĂƐŬ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŽŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉƌĞĚĞĨŝŶĞĚ�ƚĂƐŬƐ�
ĞĂĐŚ�ůĂǇĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�Ăůů�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕�ŽƵƚƉƵƚ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ŽŶĞ�ƐĂŵƉůĞĚ�ƉĂƚŚ�
;ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ�ƚƵŶĞ�ĚĞƉƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƐŽůǀĞĚ͍Ϳ�

DĂƚƌŝǆ��ŽŵƉůĞƚŝŽŶ�
�ƐƐƵŵƉƚŝŽŶ͗

DĂƚƌŝǆܣ� ůŽǁ�ƌĂŶŬ�
ŬŶŽǁŶ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ƵŶŝĨŽƌŵůǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�
/ŶĐŽŚĞƌĞŶĐĞ͗���ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ƐƉĂƌƐĞ�

^ŽůƵƚŝŽŶ
ஐܲሺܣሻǣƵŶŬŶŽǁ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ĨŝůůĞĚ�ǁŝƚŚ�Ϭ�

ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĨŝŶĚܣ� ൌ ்ܷܸ ǁŝƚŚ�ůŽǁ�ƌĂŶŬ�h͕s�

ŵŝŶŝŵŝǌĞ͗����௎ǡ௏אோ೙ൈೝ ቚห ஐܲ൫ܷܸ
்൯െ ஐܲሺ�ሻหቚ�

EŽƚ�ĐŽŶǀĞǆ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�h͕s�͕�ĞĂĐŚ�ƐƵďƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ĐŽŶǀĞǆ�

EŽŶͲĐŽŶǀĞǆ�ŽƉƚŝŵŝǌĂƚŝŽŶ
�ƐƐƵŵƉƚŝŽŶ͗�

ůŽĐĂů�ŵŝŶ�ĂƌĞ�ĞƋƵĂůůǇ�ŐŽŽĚ�;ƌŽďƵƐƚ�ƚŽ�ƌĂŶĚŽŵŶĞƐƐͿ�



DĂŝŶ�ƚŚĞŽƌĞŵ
ƐŵŽŽƚŚ͕�ďŽƵŶĚĞĚ͕�ƐƚƌŝĐƚ�ƐĂĚĚůĞ͕�,ĞƐƐŝĂŶ�ƐŵŽŽƚŚ�
^'��ŚĂƐ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͕�^'��ǁŝůů�ĞƐĐĂƉĞ�Ăůů�ƐĂĚĚůĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌŐĞ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ŵŝŶ�;ƉŽůǇͿ�
ƉƌŽŽĨ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�

�ůƵƐƚĞƌŝŶŐ
<�ŵĞĂŶƐ
^ƉĞĐƚƌĂů�'ƌĂƉŚ�ĐůƵƐƚĞƌŝŶŐ�;'ƌĂƉŚ�>ĂƉůĂĐŝĂŶͿ

ďĞĐĂƵƐĞ�κ௣ ����������������������������������ǡ����������������������������������������������
ƌĞůĂǆĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĂƚŝŽ�ĐƵƚ�ƉƌŽďůĞŵ�;EWͿ�

'ƌĂƉŚ�>ĂƉůĂĐŝĂŶ
ηǌĞƌŽ�ĞŝŐĞŶǀĂůƵĞƐ�с�η�ŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�

ZĂƚŝŽ��Ƶƚ�WƌŽďůĞŵ
dŚĞ�^ƉĞĐƚƌĂů�ŐƌĂƉŚ�ĐůƵƐƚĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ZĂƚŝŽ�ĐƵƚ�

ƚͲ^E�
ƐĐĂůĞ�ĚŽǁŶ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ͕�
ݔ ՜ ������������������������������ǡݕ
ƚƵŶĞߪ�௜ ďǇ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌƉůĞǆŝƚǇ�
/ŶƚƵŝƚŝŽŶ�ŽĨ�^E�͗�ƐŵŽŽƚŚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�
ƚͲ^E�͗�ƵƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�;ŚĞĂǀǇ�ƚĂŝů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ĐůŽƐĞƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨĂƌƚŚĞƌͿ;ĐƌŽǁĚĞĚ�
ƉƌŽďůĞŵͿ

�

�ŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂů�WƌŝǀĂĐǇ
ሺԖǡ ሻͲĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂů�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ�Dߜ

ĨŽƌ�Ăůů�ܵ ك ܴܽ݊݃݁ሺܯሻǡݔ�ǡ ݕ א ܰȁ௑ȁǡ ����������หȁݔ െ ȁหݕ
ଵ
൑ ͳǣ�

��ሾܯሺݔሻ א ܵሿ ൑ ݁ఢ ��ሾܯሺݕሻ א ܵሿ ൅ �ߜ

/ŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉŽƐƚƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ
݂൫ܯሺݔሻ൯ŝƐ�ĂůƐŽ�ሺ߳ǡ �ሻͲ�Wߜ

�ŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ��W͗
ሺσ Ԗ௜ ǡ σɁ௜ሻͲ�W�

ZĂŶĚŽŵŶĞƐƐ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�
/Ĩ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝƐŝƚŝĐ͕�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŽƵƚƉƵƚƐ;ŶŽŶƚƌŝǀŝĂůͿ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�

�W�ƉƌŽŵŝƐĞ͗�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŽŶĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƵƚŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ŵƵĐŚ
>ĂƉůĂĐĞ�DĂĐŚĂŶŝƐŵ

>ĞĂƌŶŝŶŐ��ƵŐŵĞŶƚĞĚ��ůŐŽƌŝƚŚŵ
�ĞƐŝŐŶ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĚĂƚĂ�ƉĂƚƚĞƌŶ͕�ĨŽƌ�ďĞƚƚĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�;ĂůƐŽ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ĐĂƐĞƐͿ�
�ŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƌĞƉůĂĐĞ�ͬ�ƌĞƉůĂĐĞ�ŽŶĞ�ŐĂĚŐĞƚ�ͬ�'ŝǀĞ�ŽƌĂĐůĞ�ĂĚǀŝĐĞ�
ƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ŵŝŶͲŵĂǆ�ƌĂŶŐĞ͕�ŵĂŶǇ�ƋƵĞƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ǁĂƐƚĞĚ�ŝĨ�ĚŽŝŶŐ�ďŝŶĂƌǇ�ƐĞĂƌĐŚ�

EĞƵƌĂů�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞƐ
^ƚŽĐŚĂƐƚŝĐ�ĚĞƉƚŚ�
ZĞƐŶĞƚ�ǀƐ��ĞŶƐĞŶĞƚ�


