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"CTUSBDU
8F SFQPSU PO TUSBJO BOE DPNQPTJUJPO FGGFDUT BTTPDJBUFE XJUI HSPXUI PG TFMG�BTTFNCMFE #B;S0�

	#;0
 OBOPSPET JO 3&#B�$V�0�−δ 	3&#$0
 TVQFSDPOEVDUPST 	3& = SBSF FBSUI = : BOE (E


XIJDI IBWF B QSPGPVOE FGGFDU PO áVY QJOOJOH BOE JO�àFME DSJUJDBM DVSSFOU QFSGPSNBODF� 5IF B�C
QMBOF NJTNBUDI CFUXFFO #;0 BOE 3&#$0 JT OFWFS GVMMZ DPIFSFOUMZ BDDPNNPEBUFE� *OTUFBE

UIF OBOPSPET BMXBZT BTTVNF B TJ[F BU MFBTU POF VOJU DFMM TNBMMFS UIBO UIF DPSSFTQPOEJOH AIPMF� JO
UIF 3&#$0 NBUSJY
 UIVT QSPWJEJOH EFFQ NJOJNB PG JO�QMBOF NJTNBUDI TUSBJO� /FYU
 XF TIPX
UIBU UIF OPNJOBM #;0 OBOPSPET BSF JO GBDU TPMJE TPMVUJPO #B�+	;S�+�−[3&�+

[
0�−δ QFSPWTLJUF

UIVT TUSPOHMZ BGGFDUJOH UIF TUPJDIJPNFUSZ BOE SFMBUJWF BNPVOUT PG 3&#$0 BOE #;0� 8F
EFNPOTUSBUF UIBU CZ WBSZJOH POMZ UIF #B DPOUFOU JO UIF OPNJOBM DPNQPTJUJPO PG
�� NPM�� #;0 + 3&#$0
 UIF VOJU DFMM EFOTJUZ PG #;0 DBO CF UVOFE GSPN �� UP ���
 BOE UIF
MJOFBS EFOTJUZ PG 3&�0� 	3&0
 QSFDJQJUBUFT GSPN �� UP � µN−�� 5IF SFTVMUT FYQMBJO UIF XJEF
SBOHF PG QJOOJOH QFSGPSNBODFT PCTFSWFE GPS UIF TBNF OPNJOBM BNPVOU PG ;S BEEJUJPO BOE
QSPWJEF JOTJHIU JOUP UIF NFDIBOJTNT CFIJOE UIF DPNQMFY QIFOPNFOPO PG HSPXUI PG OBOPSPET CZ
TFMG�BTTFNCMZ JO 3&#$0 TVQFSDPOEVDUPST�

,FZXPSET� �(�)54
 :#$0
 3&#$0
 TVQFSDPOEVDUPS
 #;0
 OBOPSPET
 5&.

	4PNF àHVSFT NBZ BQQFBS JO DPMPVS POMZ JO UIF POMJOF KPVSOBM


�� *OUSPEVDUJPO

5IF EJTDPWFSZ PG HSPXUI PG #B;S0� 	#;0
 OBOPSPET CZ
TFMG�BTTFNCMZ JO UIF 3&#B�$V�0�−δ 	3&#$0
 3& = SBSF
FBSUI=: BOE (E
 TVQFSDPOEVDUPST IBT IBE B QSPGPVOE JNQBDU
PO UIFJS JO�àFME QFSGPSNBODF <�m��>� 5IF OBOPSPET HSPX

∗
"VUIPS UP XIPN BOZ DPSSFTQPOEFODF TIPVME CF BEESFTTFE�

BMPOH UIF DSZTUBMMPHSBQIJD D�BYJT EJSFDUJPO PG 3&#$0 XJUI
EJBNFUFST DPNQBSBCMF UP UIF DPIFSFODF MFOHUI 	∼�m�� ON


<��m��> XIJDI BDU BT EJSFDUJPOBM QJOOJOH DFOUFST UIBU ESBTUJD�
BMMZ JODSFBTF UIF QJOOJOH GPSDF VOEFS BQQMJFE NBHOFUJD àFME�
.VMUJQMF TZTUFNT PG UIF HFOFSBM GPSN #B.0� 	. = )G

4O
 5J
 /C
 $F
 FUD
 IBWF TJODF CFFO EJTDPWFSFE UP SFTVMU
JO HSPXUI PG OBOPSPET <�
 ��m��>
 XJUI B DPNNPO DIBS�
BDUFSJTUJD PG BMM PG UIFN CFJOH "#0��UZQF QFSPWTLJUFT DPO�
UBJOJOH #B PO UIF "�TJUF� "EEJUJPOBMMZ
 FYDFTT 3& SFBEJMZ

���������������������������� � ¥ ���� *01 1VCMJTIJOH -UE 1SJOUFE JO UIF 6,
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GPSNT ATQIFSJDBM� PS JTPUSPQJDBMMZ TIBQFE 3&�0� 	3&0

QSFDJQJUBUFT FQJUBYJBMMZ PSJFOUFE BT 3&0	���
]]3&#$0	���


3&0	���
]]3&#$0	���
 <��>
 XIJDI GVSUIFS DPOUSJCVUF UP JTP�
USPQJD QJOOJOH�

5IF TUSJLJOH FGGFDU PG OBOPSPET PO áVY QJOOJOH IBT TQBSLFE
JOUFOTF SFTFBSDI PO JO�àFME QFSGPSNBODF PQUJNJ[BUJPO BOE
NFDIBOJTNT PG TFMG�BTTFNCMZ
 JODMVEJOH TUSBJO NJTNBUDI

HSPXUI LJOFUJDT BOE PUIFS BTQFDUT <�
 ��
 ��m��
 ��m��>� 5IF
TUVEJFT SFQPSU XJEFMZ WBSZJOH OBOPSPE MBOETDBQFT
 NBUDI�
JOH àFME
 DSZTUBMMPHSBQIJD UFYUVSF
 MBUUJDF QBSBNFUFST
 DSJUJDBM
UFNQFSBUVSF 	5D

 TFMG�àFME BOE JO�àFME DSJUJDBM DVSSFOU 	*D


BOHVMBS JO�àFME *D EFQFOEFODF
 TJ[F BOE EFOTJUZ PG OBOPSPET

UIFJS BOHVMBS TQMBZ EJTUSJCVUJPO
 BOE PUIFS SFMFWBOU QBSBNFU�
FST <�
 �
 ��
 ��
 ��
 ��
 ��
 ��
 ��
 ��
 ��m��>� 5IF MFWFM
PG JNQSPWFNFOU PG JO�àFME QFSGPSNBODF IBT CFFO TJHOJàDBOU

XJUI ESBTUJD JODSFBTF JO QFSGPSNBODF PWFS B XJEF SBOHF PG PQFS�
BUJOH SFHJNFT
 F�H� �� ,m�� ,
 �m� 5 BOE ��� ,
 VQ UP ���� 5
<�
 �
 �>� 0VS SFQPSUFE DSJUJDBM DVSSFOU QFSGPSNBODF BU ��� ,

�� 5
 #]]D�BYJT JT B GBDUPS PG ���m� IJHIFS UIBO BOZ PUIFS BWBJM�
BCMF ��� , TVQFSDPOEVDUPS UFDIOPMPHZ PS NBUFSJBM TZTUFN BU
QSFTFOU <�
 �
 ��>�

4FWFSBM BUUFNQUT IBWF CFFO NBEF UP FYQMBJO UIF ESJWJOH
GPSDF CFIJOE UIFJS �% PSJFOUFE HSPXUI BOE QSFEJDU UIF FRVJ�
MJCSJVN OBOPSPE EJBNFUFS BOE BSFBM EFOTJUZ <��
 ��
 ��>� 5IF
FGGFDU PG FMBTUJD 	PS DPIFSFOU
 NJTNBUDI TUSBJO IBT CFFO VTFE
UP BOBMZ[F UIF FGGFDU PO FRVJMJCSJVN EJBNFUFS <��> BOE NPS�
QIPMPHZ PG #;0 <��>� 4USBJO EFDBZ NPEFT IBWF BMTP CFFO DPO�
TJEFSFE
 BT XFMM BT UIF JOUFSGBDJBM FOFSHZ CZ JOUSPEVDJOH FOFSHZ
UFSNT UP SFQSFTFOU OPO�DPIFSFOU JOUFSGBDJBM FOFSHZ BMPOH UIF
D�BYJT EJSFDUJPO JO B QIFOPNFOPMPHJDBM XBZ <��>� 5IF JO�QMBOF

PS B�C QMBOF NJTNBUDI TUSBJO
 IBT BMXBZT CFFO BTTVNFE UP
CF DPIFSFOUMZ BDDPNNPEBUFE� *O DPOUSBTU UP PVU�PG�QMBOF NJT�
NBUDI TUVEJFT
 JOGPSNBUJPO PO JO�QMBOF PS B�C QMBOF NJTNBUDI
BDDPNNPEBUJPO NFDIBOJTNT JT TDBSDF� 8F EP OPUF POF SFQPSU
XIFSF JO�QMBOF TUSBJO BDDPNNPEBUJPO WJB EJTMPDBUJPOT XBT
TIPXO GPS POF OBOPSPE <��>�

*O UIJT NBOVTDSJQU
 XF QSFTFOU SFTVMUT BOE àOEJOHT GSPN
QMBOF�WJFX BCFSSBUJPO�DPSSFDUFE TDBOOJOH USBOTNJTTJPO FMFD�
USPO NJDSPTDPQZ 	$T�45&.
 DPNCJOFE XJUI FOFSHZ EJTQFST�
JWF Y�SBZ TQFDUSPTDPQZ 	&%4
 BOE DPOWFOUJPOBM 5&. TUVEJFT
PG UIF #;0�3&#$0 TZTUFN� 5IF BOBMZTJT PG UIF NFDIBO�
JTNT PG TUSBJO BDDPNNPEBUJPO BT XFMM BT FMFNFOUBM DPN�
QPTJUJPO BU UIF #;0�3&#$0 JOUFSGBDFT TIPXT UIBU� 	B
 UIF
OBOPSPET BSF OFWFS DPIFSFOUMZ BDDPNNPEBUFE BMPOH UIF B�C
QMBOF
 CVU JOTUFBE
 TQPOUBOFPVTMZ HSPX BU MFBTU POF VOJU DFMM
TNBMMFS UIBO UIF 3&#$0 IPTU NBUSJY
 	C
 UIF CFMJFWFE TUPJ�
DIJPNFUSJD #B;S0� DPNQPTJUJPO JT JO GBDU B TPMJE TPMVUJPO
#B�+	;S�+�−Y3&�+

Y
0�−δ XJUI JNQMJDBUJPOT PO UIF DPNQPT�
JUJPO PG IPTU 3&#$0 BOE 3&0
 BOE PO UIF FMBTUJD NJTNBUDI
TUSBJO FOFSHZ <��
 ��>
 BOE àOBMMZ 	D
 ESBNBUJD DIBOHFT JO SFM�
BUJWF BNPVOUT PG #;0 BOE 3&0 DBO CF BDIJFWFE CZ DPOUSPMMJOH
POMZ #B OPO�TUPJDIJPNFUSZ�

�� &YQFSJNFOUBM

"MM 3&#$0�#;0 TBNQMFT IBWF CFFO HSPXO PO áFYJCMF
IBTUFMMPZ TVCTUSBUFT DBQQFE XJUI B CVGGFS MBZFS DPOTJTUJOH PG

"M�0��:�0��*#"%�.H0�IPNP�FQJ .H0�-B.O0� àMN TUBDL
<��
 ��>� 5IF àMNT IBWF CFFO EFQPTJUFE VTJOH UIF OFXMZ
EFWFMPQFE BEWBODFE NFUBM�PSHBOJD DIFNJDBM WBQPS EFQPTJUJPO
	"�.0$7%

 TZTUFN UIBU FOBCMFT HSPXUI PG WFSZ UIJDL àMNT
	VQ UP � µN
 PG IJHI UFYUVSF RVBMJUZ UISPVHIPVU UIF UIJDLOFTT
<�
 �
 �
 ��
 ��
 ��>�.FUBM�UFUSBNFUIZMIFQUBOFEJPOBUF QSFDVST�
PST IBWF CFFO VTFE XJUI UFUSBIZESPGVSBO BT B TPMWFOU�

5IF DPNQPTJUJPO PG UIF EFQPTJUFE àMNT XBT EFUFSNJOFE
VTJOH JOEVDUJWFMZ DPVQMFE QMBTNB�NBTT TQFDUSPTDPQZ� 'PS
FBDI NFBTVSFNFOU
 UIF JOTUSVNFOU XBT DBMJCSBUFE VTJOH BO
BQQSPQSJBUF TUBOEBSE DPOUBJOJOH BMM FMFNFOUT PG JOUFSFTUT�
�%�93% BOBMZTJT IBT CFFO JNQMFNFOUFE VTJOH B #SVLFS %�
%JTDPWFS JOTUSVNFOU FRVJQQFE XJUI B 7BOUFD ��� %FUFDUPS BU
B XPSLJOH EJTUBODF PG �� DN� " NJDSPGPDVT $V TPVSDF XJUI
JOUFHSBUFE .POUFM PQUJDT BOE ��� NN EPVCMF QJO DPMMJNBUPS
XFSF VTFE JO UIJT TUVEZ�

5IF QMBOF WJFX 5&. TBNQMFT XFSF QSFQBSFE CZ NFDIBO�
JDBM EJNQMJOH GPMMPXFE CZ � LF7 EVBM CFBN "S JPO NJMMJOH
BU �◦ JODMJOBUJPO SFMBUJWF UP UIF TVSGBDF� 5IF DSPTT�TFDUJPO
TBNQMFT XFSF QSFQBSFE VTJOH GPDVTFE JPO CFBN
 GPMMPXFE
CZ MPX FOFSHZ "S CFBN DMFBOJOH BOE àOBM UIJOOJOH� #PUI
QMBOF�WJFX BOE DSPTT�TFDUJPO DPVQPOT XFSF QSFQBSFE GSPN UIF
TBNF TBNQMFT GSPN OFBSCZ BSFBT� 5IF $T�45&. TUVEZ IBT
CFFO DPOEVDUFE VTJOH '&* 5JUBO (� ������ 	4
5&. FRVJQQFE
XJUI B $&04 %$03 QSPCF DPSSFDUPS
 B 4DIPUULZ FYUSFNF
àFME FNJTTJPO HVO
 BOE B NPOPDISPNBUPS� 5IF 45&. JNBHFT
QSFTFOUFE IFSF BSF SFDPSEFE VTJOH IJHI�BOHMF BOOVMBS EBSL�
àFME 	)""%'
 EFUFDUPS� 45&.�&%4 EBUB XFSF DPMMFDUFE CZ
B TVQFS�9 FOFSHZ EJTQFSTJWF Y�SBZ EFUFDUPS� $BSF XBT UBLFO UP
EJTUJOHVJTI CFUXFFO FEHFT XJUI DMPTFMZ TQBDFE FOFSHJFT TVDI
BT : BOE ;S , FEHFT� $POWFOUJPOBM BNQMJUVEF�EJGGSBDUJPO DPO�
USBTU 5&. BOBMZTJT IBT CFFO QFSGPSNFE PO B +&0- ����'9�

4FMFDUJWF #SBHH�àMUFSJOH XBT QFSGPSNFE PO )""%'
JNBHFT CZ JODPSQPSBUJOH BMM QFBLT PG JOUFSFTU BOE DSPTT�
DPNQBSJOH PSJHJOBM BOE àMUFSFE JNBHFT UP FOTVSF UIBU BMM GFB�
UVSFT PG JOUFSFTU BSF QSFTFSWFE BOE OP BSUJGBDUT JOUSPEVDFE�
(FPNFUSJD 1IBTF "OBMZTJT 	(1"
 BOE OFBSFTU�OFJHICPS HSJE
4FBSDI XFSF QFSGPSNFE VTJOH DVTUPN�EFWFMPQFE BMHPSJUINT
BOE FYFDVUFE JO.BUMBC� 'PS (1"
 TUSBJO�GSFF SFGFSFODF SFHJPOT
XFSF TFMFDUFE JO UIF 3&#$0 NBUSJY
 BT JOEJDBUFE XJUI UIF SFE
SFDUBOHMF TIPXO JO àHVSF �� #PUI EJSFDU <��> BOE 'PVSJFS TQBDF
TUSBJO DBMDVMBUJPOT <��> IBWF CFFO JNQMFNFOUFE BOE DSPTT�
DPNQBSFE UP FOTVSF DPOTJTUFODZ PG UIF SFTVMUT� 1IBTF PQUJN�
J[BUJPO SFMBUJWF UP UIF SFGFSFODF DSZTUBM IBT CFFO JNQMFNFO�
UFE VUJMJ[JOH OPO�MJOFBS PQUJNJ[BUJPO
 ZJFMEJOH TVC�QJYFM SFT�
PMVUJPO� 1FBL�1BJS PS OFBSFTU�OFJHICPS TFBSDI XBT QFSGPSNFE
VTJOH B DPOTUSBJOFE OFBSFTU OFJHICPS TFBSDI PO B QSFEFàOFE
HSJE 	F�H� <���>�<���>

 GPMMPXFE CZ 7PSPOPJ�%FMBVOBZ TFH�
NFOUBUJPO
 JOUFOTJUZ JOUFHSBUJPO BOE QFBL JEFOUJàDBUJPO CBTFE
PO UBSHFU DPMVNO BOE OFJHICPSJOH DPMVNO JOUFOTJUJFT� #PUI �%
FMMJQTF àU BOE QFBL WBMVF MPDBUJPO NFUIPET IBWF CFFO VTFE BOE
DSPTT�DPNQBSFE UP DIFDL GPS DPOTJTUFODZ�

'PS TUBUJTUJDBM BOBMZTJT PS OBOPSPE TJ[F BOE EJTUSJCVUJPO

DPOWFOUJPOBM BNQMJUVEF�EJGGSBDUJPO DPOUSBTU 5&. JNBHJOH XBT
VTFE� 5IJT BQQSPBDI XBT DIPTFO JO PSEFS UP SFBEJMZ PCUBJO B
MBSHF FOPVHI TUBUJTUJDBM EBUBTFU
 BU UIF FYQFOTF PG TPNF TQB�
UJBM SFTPMVUJPO DPNQBSFE UP )""%' JNBHFT� 5IF #;0 OBOPS�
PET BOE 3&0 OBOP�QSFDJQJUBUFT BSF SFBEJMZ JEFOUJàBCMF JO UIF

�
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'JHVSF �� 1MBOF�WJFX )""%' JNBHF PG 3&#$0 DPOUBJOJOH #B;S0� BOE 3&�0�� 5IF DPMPSNBQT SFQSFTFOU EJMBUBUJPOBM ATUSBJO� GSPN (1"
BOBMZTJT CBTFE PO 	B
 ������� BOE 	C
 ������� SFáFDUJPOT� 5IF TJOHVMBSJUJFT BU UIF 3&#$0�#;0 JOUFSGBDFT SFQSFTFOU 	B
 ABOUJQIBTF�
MPDBUJPOT BOE 	C
 EJTMPDBUJPOT
 BOE POMZ UIF ������� CBTFE NBQ SFQSFTFOUT USVF NFBTVSFT PG TUSBJO� 5XP UZQFT PG #;0 IBWF CFFO JEFOUJàFE�
*�� BOE *�*
 CBTFE PO UIF OVNCFS PG BOUJQIBTF MJOFT BMPOH <���>�<���> EJSFDUJPOT�

JNBHFT EVF UP UIF UZQJDBMMZ TUSPOH DPOUSBTU PCUBJOFE VTJOH UIJT
UFDIOJRVF� $BSF XBT UBLFO JO NFBTVSJOH OBOPSPE TJ[F UP NFBT�
VSF UIF DPSSFDU DSPTT TFDUJPO BOE BWPJE UIF BSUJGBDUT PDDVSSJOH
GSPN JODMJOFE OBOPSPET UIBU JO QMBOF�WJFXNJDSPHSBQIT BQQFBS
BT FMPOHBUFE TIBQFT� 5IF JEFOUJàFE OBOPSPE DFOUFS DPPSEJOBUFT
XFSF TVCKFDUFE UP %FMBVOBZ USJBOHVMBUJPO BOE7PSPOPJ DFMM TFH�
NFOUBUJPO GPS EFUFSNJOJOH UIF EJTUSJCVUJPO PG OBOPSPE TQBDJOH
BOE BSFB PDDVQJFE QFS OBOPSPE�

�� 3FTVMUT BOE EJTDVTTJPO

*O UIJT TUVEZ
 BMM àMNT DPOUBJOFE OPNJOBM �� NPM�� BEEJUJPO
PG ;S BOE �� NPM�� 3& FYDFTT
 GPS OPNJOBM VOJU DFMM DPOUFOU
PG � 3&#$0� ���� #;0����� 3&0� 5IF FYBNJOFE TBNQMFT
EJGGFSFE JO UIF BNPVOU PG #B SFMBUJWF UP UIF OPNJOBMMZ TUPJ�
DIJPNFUSJD PS AGVMMZ DPNQFOTBUFE� #B�$V SBUJP PG ������� 'PS
UIF TBNQMFT VTFE JO UIJT TUVEZ
 UIF #B DPOUFOU XBT WBSJFE
GSPN VOEFS� UP PWFS�DPNQFOTBUFE
 J�F� GSPN #B�$V � ������
UP ��������

*O UIF GPMMPXJOH
 XF QSFTFOU UIF DPNQPTJUJPO BT
	#B + ;S
�$V SBUJP
 GPS UIF SFBTPOT PG UIF QSFWJPVTMZ GPVOE
TUSPOH DPSSFMBUJPO PG JO�àFME QFSGPSNBODF BOE PUIFS DIBSBDUFS�
JTUJDT XJUI UIJT NFUSJD
 BT XFMM BT GPS FBTZ DSPTT�DPNQBSJTPOT
<��
 ��
 ��>� 5IF GVMMZ DPNQFOTBUFE DBTF DPSSFTQPOET UP
	#B + ;S
�$V = 	���� + ����
�� = �����
 BOE UIF FYBNJOFE
TBNQMFT DBO CF UIPVHIU PG BT TBNQMFT DFOUFSFE BSPVOE OPN�
JOBM DPNQPTJUJPO PG 3&���#B�+Y$V� + ���� ;S
 XJUI WBSJBUJPO
JO #B FYDFTT�EFàDJFODZ DPOUFOU
 Y�

���� *O�QMBOF TUSBJO BDDPNNPEBUJPO

4IPXO JO àHVSF � JT B QMBOF WJFX $4�5&. NJDSPHSBQI PG B
SFHJPO DPOUBJOJOH #;0 OBOPSPET FNCFEEFE JO UIF 3&#$0
NBUSJY
 BT XFMM BT B 3&�0� QSFDJQJUBUF� 4VQFSJNQPTFE BSF
UIF DPMPS NBQT PG JO�QMBOF EJMBUBUJPO 	ε�� + ε��
�� PCUBJOFE
GSPN HFPNFUSJD QIBTF BOBMZTJT 	(1"
 <��>
 CBTFE PO 	���
 BOE
	���
 SFáFDUJPOT� 8IJMF POMZ UIF BOBMZTJT CBTFE PO UIF 	���

SFáFDUJPOT TIPVME CF JOUFSQSFUFE BT TUSBJO
 UIF NBQT CBTFE PO
UIF 	���
 SFáFDUJPOT SFBEJMZ FYQPTF UIF TJOHVMBSJUJFT BU UIF
#;0�3&#$0 JOUFSGBDFT XIFSF 3&#$0 BOE #;0 VOJU DFMMT
BSF FYBDUMZ PVU PG QIBTF
 XIJDI XF DBMM ABOUJQIBTF� MJOFT� 'PS
FBDI NJTTJOH VOJU DFMM JO #;0
 POF BOUJQIBTF JT GPSNFE� 8F
DMBTTJGZ UIF OBOPSPET TIPXO JO àHVSF � BT *�� BOE *�* UZQF

XIFSF A*� PS A�� EFOPUF UIF EJGGFSFODF CFUXFFO UIF OVNCFS
PG VOJU DFMMT PG 3&#$0 BOE #;0 BMPOH <���> BOE <���> EJS�
FDUJPOT
 SFTQFDUJWFMZ� 'PS FYBNQMF
 UIF *�� UZQF JT DPIFSFOUMZ
CPOEFE JO POF EJSFDUJPO BOE IBT POF #;0 VOJU DFMM NJTTJOH
JO UIF QFSQFOEJDVMBS EJSFDUJPO� 5IF BOBMZTJT PG UIF EJMBUBUJPO
TUSBJO CBTFE PO 	���
 SFáFDUJPOT TIPX UIBU GPS POF BOUJQIBTF
MJOF UXP FEHF EJTMPDBUJPOT GPSN OFBS�TZNNFUSJDBMMZ BSPVOE
JU� 0VU PG NPSF UIBO �� #;0 QBSUJDMFT BOBMZ[FE PO TJY EJG�
GFSFOU TBNQMFT
 OPU B TJOHMF GVMMZ DPIFSFOU�FMBTUJD ��� UZQF
#;0 OBOPSPE IBT CFFO EFUFDUFE� *OTUFBE
 BMM BOBMZ[FE QBSUJDMFT
XFSF FYDMVTJWFMZ FJUIFS PG *�� PS *�* UZQF� 0OF FYDFQUJPO JT
UIF QSFTFODF PG ACPUUMFTIBQF� #;0 XJUI NPEVMBUJPO JO TJ[F

XIFSF UIF OBOPSPET NPEVMBUF JO TJ[F BMPOH UIF D�BYJT GSPN
*���*�* UZQF UP **�** UZQF BOE CBDL UP *���*�* UZQF
 BT XJMM CF
QSFTFOUFE�

�
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'JHVSF �� )""%' JNBHF PG 	B

 	C
 *��
 	D
 *�* BOE 	E
 **�** UZQF #;0 OBOPSPET� 	B
m	D
 BOE 	E
 BSF QMBOF�WJFX BOE DSPTT TFDUJPO WJFXT

SFTQFDUJWFMZ� 5IF DPMPSNBQT BOE EPUT�HSJET SFQSFTFOU JOUFHSBUFE BUPNJD DPMVNO JOUFOTJUJFT BOE QFBL MPDBUJPOT�OFBSFTU�OFJHICPST BMPOH
<���>�<���> 	9�:
 EJSFDUJPOT
 SFTQFDUJWFMZ� 5IF ZFMMPX�XIJUF BOE DZBO�HSFFO NBSLFST SFQSFTFOU #B� BOE $V�;S�DPOUBJOJOH DPMVNOT JO
3&#$0 BOE #;0
 SFTQFDUJWFMZ� 5IF ADPNQSFTTFE� JNBHFT SFWFBM UIBU UIF *�� UZQF #;0 IBT POF VOJU DFMM MFTT UIBO 3&#$0 BMPOH 9 CVU JT
GVMMZ DPIFSFOU BMPOH : EJSFDUJPO� 5IF *�* #;0 IBT POF VOJU DFMM MFTT UIBO 3&#$0 JO CPUI EJSFDUJPOT� #PUI BOUJQIBTF MJOFT 	XIFSF CPOEJOH
TIJGUT GSPN #B�#B UP #B�;S DPMVNOT BU 3&#$0�#;0 JOUFSGBDF
 BOE EJTMPDBUJPOT 	FEHF EJTMPDBUJPO NBSLFST JO
 DBO CF DMFBSMZ EJTUJOHVJTIFE

BT XFMM BT UIF EFGPSNBUJPO àFME PG UIF TVQFSJNQPTFE HSJET� 5IF **�** UZQF TIPXO JO 	E
 NPEVMBUFT JO TJ[F CFUXFFO *���*�* BOE **�** UZQF�

4IPXO JO àHVSF � BSF NBHOJàFE QMBO 	B
m	D
 BOE DSPTT
TFDUJPO 	E
 WJFXT PG *���*�* BOE **�** UZQF #;0 OBOPSPET

SFTQFDUJWFMZ� 'PS FBTZ WJTVBMJ[BUJPO
 UIF QMBOF WJFX JNBHFT
IBWF BMTP CFFO DPNQSFTTFE BMPOH <���> BOE <���> EJSFDUJPOT�
#Z FYBNJOJOH UIF USBDFT PG UIF NPSF JOUFOTF #B�DPOUBJOJOH
DPMVNOT BMPOH UIF IPSJ[POUBM EJSFDUJPO PG UIF 3&#$0�#;0
JOUFSGBDF JO àHVSF �	B

 UIF #Bm0 DPMVNOT JO 3&#$0 JOJUJBMMZ
BMJHO XJUI #Bm0 JO #;0
 UIFO TIPX QSPHSFTTJWFMZ IJHIFS
NJTBMJHONFOU VOUJM UIF CPOEJOH�BMJHONFOU TXJUDIFT GSPN #Bm
0�#Bm0 UP #Bm0�;Sm0 	3&#$0�#;0
 BQQSPYJNBUFMZ NJE�
XBZ
 GPSNJOH BO ABOUJQIBTF MJOF� XIJDI FYUFOET PVU PG QMBOF PG
UIF NJDSPHSBQI� $POUJOVJOH GVSUIFS
 B OFBS�NJSSPS JNBHF PG UIF
MFGU�IBOE TJ[F PG UIF JOUFSGBDF BQQFBST
 SFTUPSJOH #Bm0�#Bm0

BMJHONFOU CFUXFFO 3&#$0 BOE #;0� 0O UIF PUIFS IBOE
 JO
UIF QFSQFOEJDVMBS <���> EJSFDUJPO UIF JOUFSGBDF JT GVMMZ DPIFS�
FOU
 BOE AFMBTUJD CFOEJOH� PG UIF MJOFT KPJOJOH UIF BUPN DPMVNOT
JT SFBEJMZ PCTFSWBCMF� $MFBSMZ
 UIF OVNCFS PG VOJU DFMMT BMPOH
UIF <���> EJSFDUJPO JO #;0 JT POF MFTT UIBO UIF DPSSFTQPOEJOH
OVNCFS PG 3&#$0 VOJU DFMMT BMPOH UIF JOUFSGBDF
 XIJMF BMPOH
<���>
 UIF OVNCFS PG VOJU DFMMT JT UIF TBNF� 8JUI TPNF BNCJ�
HVJUZ JO UIF FYBDU DPVOU EVF UP UIF USBOTJUJPO JO JOUFOTJUZ OFBS
UIF JOUFSGBDFT
 UIF TJ[F PG UIF OBOPSPET JT BQQSPYJNBUFMZ �m�
VOJU DFMMT BMPOH UIF TFNJ�DPIFSFOU BOE DPIFSFOU EJSFDUJPOT DPS�
SFTQPOEJOH UP UIF TJ[F PG ���m��� ON�

4IPXO JO àHVSF �	C
 JT UIF TBNF *�� UZQF #;0
OBOPSPE CVU XJUI B DPMPSNBQ BOE EPUT�HSJET TVQFSJNQPTFE

�
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UP UIF JNBHF� 5IF EPUT�HSJET SFQSFTFOU UIF BUPNJD
DPMVNO MPDBUJPOT BOE TVCMBUUJDFT
 XIFSF ZFMMPX�XIJUF
SFQSFTFOU #Bm:	3&#$0
�#B	#;0
 BOE HSFFO�DZBO UIF
$V	3&#$0
�;S	#;0
 DPOUBJOJOH DPMVNOT� 5IF TVQFSJN�
QPTFE DPMPSNBQ DPSSFTQPOET UP UIF JOUFHSBUFE JOUFOTJUZ PG
BUPNJD DPMVNOT PG UIF #B�DPOUBJOJOH TVCMBUUJDFT BT B NFBTVSF
PG BWFSBHF BUPNJD OVNCFS�

'SPN UIF HSJET
 POF DBO SFBEJMZ JEFOUJGZ UIF MPDBUJPOT PG
UIF FEHF EJTMPDBUJPOT
 XIJDI BSF NBSLFE JO UIF JNBHF� 5IF
HSJET BMTP DMFBSMZ SFWFBM UIF GBDFUFE HSPXUI PG #;0 XIFSF
UIF OBOPSPE DPOTJTUT PG 	���
 BOE 	���
 UZQF GBDFUT NFFU�
JOH BQQSPYJNBUFMZ BU UIF MPDBUJPOT DPJODJEFOU XJUI UIF FEHF
EJTMPDBUJPOT� 5IF TUSBJO TUBUFT BMPOH <���> BOE <���> EJSFD�
UJPOT JO #;0 BSF DMFBSMZ EJGGFSFOU
 BT FWJEFOU GSPN UIF HSJE
EFGPSNBUJPO�

5IF TJHOBM JOUFOTJUZ NBQ TFQBSBUFT UIF NBUSJY BOE UIF QSF�
DJQJUBUF CBTFE PO BWFSBHF TJHOBM JOUFOTJUZ� )PXFWFS
 JO UIF
SFHJPO OFBS UIF JOUFSGBDF
 UIFSF FYJTUT B HSBEJFOU JO TJHOBM
JOUFOTJUZ
 TVHHFTUJOH QPTTJCMF JOUFSNJYJOH PG JPOT BMPOH UIF
JOUFSGBDF PS�BOE QPTTJCMF QBSUJBM PWFSMBQ PG DSZTUBMT JO UIF UIJDL�
OFTT EJSFDUJPO� (JWFO UIF WBSZJOH WBMFODF TUBUFT CFUXFFO CPO�
EFE DPMVNOT 	3&#$0�#;0

 JOUFSNJYJOH UP QSFTFSWF DIBSHF
OFVUSBMJUZ BOE PUIFS DSZTUBM CBMBODF DPOTJEFSBUJPOT JT B WJBCMF
TDFOBSJP UP FYQMBJO UIF PCTFSWFE HSBEJFOU� *U TIPVME CF OPUFE
UIBU UIF UPQ BOE CPUUPN JOUFSGBDFT EP TIPX DMFBS TJHOT PG DSZT�
UBM PWFSMBQ
 XIJMF UIF MFGU BOE SJHIU AFMBTUJD� JOUFSGBDFT EP OPU
FYIJCJU TVDI DMFBS PWFSMBQT� 0YZHFO EFàDJFODZ BSPVOE #;0
OBOPSPET IBT CFFO SFQPSUFE QSFWJPVTMZ <��> BOE BUUSJCVUFE UP
TUSBJO àFME BU UIF #;0�3&#$0 JOUFSGBDF� 8F OPUF UIBU PYZ�
HFO OPO�TUPJDIJPNFUSZ BU UIF JOUFSGBDFT DBO SFBEJMZ FOTVF EVF
UP MPDBM DBUJPO OPO�TUPJDIJPNFUSZ BT XFMM
 QBSUJDVMBSMZ UP TBU�
JTGZ MPDBM DIBSHF CBMBODF�

4IPXO JO àHVSF �	D
 JT B NJDSPHSBQI PG B *�* UZQF #;0
OBOPSPE� 6OMJLF *�� UZQF
 POF BOUJQIBTF MJOF BOE UXP FEHF EJT�
MPDBUJPOT DBO CF PCTFSWFE BMPOH CPUI 	���
 BOE 	���
 EJSFD�
UJPOT� 4JNJMBS UP UIF *�� UZQF
 UIF *�* UZQF OBOPSPE BMTP FYIJCJUT
GBDFUFE HSPXUI BOE B HSBEJFOU JO TJHOBM JOUFOTJUZ OFBS UIF JOUFS�
GBDF� 5IF TIPSU 	���
�UZQF GBDFUT BSF CSBDLFUFE CZ UIF EJTMPDB�
UJPOT BOE UIF MPOH 	���
�UZQF GBDFUT GPSN UIF SFTU PG UIF JOUFS�
GBDF� 5IF CPOEJOH BDSPTT UIF JOUFSGBDFT JT #B�;S BOE #B�#B GPS
	���
 BOE 	���
�UZQF JOUFSGBDFT
 SFTQFDUJWFMZ� 5IF TJ[F PG UIF
PCTFSWFE *�* OBOPSPET JT MBSHFS DPNQBSFE UP UIF *�� UZQF BOE JT
BCPVU �� #;0 VOJU DFMMT�

5IF CPUUMFTIBQF NPEVMBUJPO JO OBOPSPE EJBNFUFS JT JMMVT�
USBUFE JO àHVSF �	E

 JO B DSPTT�TFDUJPO WJFX� *O UIJT DBTF

OBOPSPET HSPX BT *�� PS *�* UZQF GPMMPXFE CZ B HSBEVBM JODSFBTF
JO EJBNFUFS UP UIF **�** UZQF BOE UIFO CBDL UP *�� PS *�* UZQF
 BT
TIPXO� 5IF NBYJNVN NFBTVSFE EJBNFUFS JO UIF CPUUMFTIBQF
SFHJPO PWFS B MBSHF OVNCFS PG OBOPSPET JT BQQSPYJNBUFMZ DPO�
TUBOU
 XJUIJO UIF VODFSUBJOUZ BTTPDJBUFE XJUI EFUFSNJOJOH UIF
FYBDU #;0�3&#$0 JOUFSGBDF
 BOE JT JO UIF SBOHF PG ����m
�� ON� 5IJT DPSSFTQPOET UP BQQSPYJNBUFMZ ��m�� #;0 VOJU
DFMMT BOE JT JO HPPE BHSFFNFOU XJUI UIF FYQFDUFE TUSBJO NJO�
JNB GPS UIF **�** OBOPSPE UZQF
 BT EJTDVTTFE CFMPX�

8F FTUJNBUF UIF NJTàU TUSBJO BTTPDJBUFE XJUI àUUJOH B
OBOPSPE XJUI / OBOPSPE VOJU DFMMT JOUP B AIPMF� JO UIF NBUSJY
PG . VOJU DFMMT GPS UIF DBTFT / = .
 / = . − �
 / = . − �
BOE / = . − 1 JO HFOFSBM� 5IJT TJNQMF BOBMZTJT JT JMMVTUSBUFE

'JHVSF �� 4VN PG TRVBSFT PG JO�QMBOF QSJODJQBM TUSBJOT GPS ���
 *�*
BOE **�** OBOPSPET BT B GVODUJPO PG AIPMF TJ[F� .�UIF OVNCFS PG
3&#$0 VOJU DFMMT� 5IF DPSSFTQPOEJOH OBOPSPE TJ[FT BSF / = .

. − � BOE . − � GPS ���
 *�* BOE **�** UZQFT
 SFTQFDUJWFMZ
 XIFSF /
JT UIF OVNCFS PG OBOPSPE VOJU DFMMT� 4IBSQ NJOJNB JO TUSBJO FOFSHZ
BSF PCUBJOFE BU . = �� 	/ = ��
 GPS *�* UZQF BOE . = �� 	/ = ��

GPS **�** UZQF� 5IF DPSSFTQPOEJOH *�* BOE **�** OBOPSPE EJBNFUFST BU
TUSBJO NJOJNB BSF ∼��� BOE ���� ON
 SFTQFDUJWFMZ�

JO àHVSF �
 XIFSF UIF TRVBSF PG NJTàU TUSBJO XIJDI SFQSFTFOUT
B NFBTVSF PG NJTàU TUSBJO FOFSHZ JT QMPUUFE BHBJOTU UIF TJ[F PG
UIF IPMF JO UIF 3&#$0 NBUSJY SFQSFTFOUFE CZ UIF OVNCFS PG
3&#$0 VOJU DFMMT� "T FYQFDUFE
 GPS UIF ��� DBTF
 J�F� / = .

UIF NJTàU TUSBJO JT DPOTUBOU BOE JOEFQFOEFOU PG UIF OBOPSPE
TJ[F� *O UIJT DBTF
 UIFSF JT OP QSFGFSFODF GPS B TJOHMF JTPMBUFE
OBOPSPE UP BTTVNF BOZ QBSUJDVMBS EJBNFUFS
 BOE UIF EJBNFUFS
XJUI NJOJNVN FOFSHZ NBZ CF PCUBJOFE JG
 F�H� WPMVNF GSBD�
UJPO PG #;0 JT DPOTUSBJOFE BOE UIF TUSBJO JOUFSBDUJPO CFUXFFO
OBOPSPET JT UBLFO JOUP BDDPVOU
 PS JG BO JOUFSGBDF FOFSHZ QSP�
QPSUJPOBM UP JOUFSGBDF BSFB JT BTTVNFE
 BT IBT CFFO EPOF JO
 F�H�
<��
 ��
 ��>� )PXFWFS
 GPS UIF *�* DBTF 	/=.− �

 UIF TUSBJO
FOFSHZ IBT B TIBSQ NJOJNVN BU . ≈ �� 	/ = ��
 XIJDI JT
PSEFST PG NBHOJUVEF MPXFS UIBO UIBU GPS UIF ��� DBTF� 4JNJM�
BSMZ
 BU . ≈ �� 	/ = ��

 BOPUIFS TIBSQ NJOJNVN PDDVST GPS
UIF **�** DBTF� 5IF OBOPSPET BSF BCMF UP BTTVNF UIFJS EJTDSFUF
FOFSHZ NJOJNB TJ[FT FWFO JO UIF DBTF PG WFSZ MPX EFOTJUZ PG
OBOPSPET�UPXBSET UIF MJNJU PG B TJOHMF JTPMBUFE OBOPSPE JO B
DPOUJOVPVT 3&#$0 NBUSJY�

*G B. BOE B/ BSF MBUUJDF QBSBNFUFST PG UIF NBUSJY BOE
OBOPSPE
 SFTQFDUJWFMZ
 BOE L = B.�B/
 UIFO NJTNBUDI TUSBJO
DBO CF SFQSFTFOUFE BT

ε=
.

.−1
L− � 	�


BOE UIF NJOJNVN PG UIF TUSBJO FOFSHZ ε� NFBTVSF DBO CF GPVOE
BU UIF SPVOEFE WBMVF PG

.=

(
�

�− L

)
1. 	�


5IF VOJU DFMM QBSBNFUFST EFQFOE PO B OVNCFS PG GBDUPST
JODMVEJOH 3&#$0 OPO�TUPJDIJPNFUSZ BOE ;S DPOUFOU <��
 ��>�

�
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'JHVSF �� $SPTT�TFDUJPO )""%' JNBHF BOE &%4 FMFNFOUBM NBQT PG UIF CPUUMFTIBQF SFHJPO PG UXP #;0 OBOPSPET� 8IJMF UIF $V TJHOBM
ESPQT UP OPJTF MFWFM JOTJEF #;0
 JOEJDBUJOH OP TJHOJàDBOU PWFSMBQ CFUXFFO #;0 BOE 3&#$0 JO UIJT 5&. TBNQMF
 : BOE (E TJHOBM

TVSQSJTJOHMZ
 SFWFBMT QSFTFODF PG CPUI FMFNFOUT JO UIF #;0 OBOPSPET
 TVHHFTUJOH B TPMJE TPMVUJPO PG : BOE (E JO UIF OPNJOBM #;0 OBOPSPET�

'PS UIF TBNQMFT FWBMVBUFE JO UIJT TUVEZ
 XF BEPQU UIF VOJU DFMM
WBMVFT PG UFUSBHPOBM 	BT�HSPXO
 3&#$0 BOE #;0 BT B= ����
BOE ���� ª
 SFTQFDUJWFMZ
 CBTFE PO PVS FTUJNBUFT GSPN �%�
93%� 8JUI UIFTF OVNCFST
 XF BSSJWF BU / ≈ �� BOE �� GPS
1 = � BOE �
 SFTQFDUJWFMZ
 XIJDI DPSSFTQPOET UP . = �� BOE
��
 SFTQFDUJWFMZ� 5IFTF . WBMVFT QSPWJEF BO FTUJNBUF GPS FRVJ�
MJCSJVN OBOPSPE EJBNFUFST GPS UIF *�* BOE **�** UZQFT PG ��� BOE
���� ON
 SFTQFDUJWFMZ
 XIJDI JT JO WFSZ HPPE BHSFFNFOU XJUI
PVS 5&. PCTFSWBUJPOT� *U TIPVME CF OPUFE UIBU UIF NJOJNVN
TUSBJO FOFSHZ DBMDVMBUFE GPS UIF *�� OBOPSPE EPFT OPU QSFEJDU
UIF PCTFSWFE TJ[F PG ∼��� ON CVU JOTUFBE IBT B NJOJNVN BU
UIF TBNF . BOE / WBMVFT BT GPS UIF *�* OBOPSPE� 5IF TUSBJO
EJTUSJCVUJPO GPS UIF *�� DBTF JT BOJTPUSPQJD JO UIF Y BOE Z 	PS
<���>�<���>
 EJSFDUJPOT
 BT FWJEFOU GSPN àHVSF �
 XIJDI XPVME
SFRVJSF B NPSF EFUBJMFE NPEFM� /FWFSUIFMFTT
 UIJT TJNQMF NJTàU
TUSBJO NJOJNJ[BUJPO PVUMJOFE BCPWF DBQUVSF UIF OBUVSF PG UIF
QSPCMFN BOE SFTVMUT BSF JO HPPE BHSFFNFOU XJUI UIF FYQFSJ�
NFOUBMMZ PCTFSWFE *�* BOE **�** OBOPSPE TJ[FT�

8F OPUF UIBU UIF JOUFSGBDFT DPOUBJO FYDFTT FOFSHZ JOUSP�
EVDFE CZ UIF NJTàU EJTMPDBUJPOT
 DIBOHF JO OFBSFTU OFJHI�
CPS FOWJSPONFOUT BU UIF BOUJQIBTF MJOF BOE PUIFS DPOTJEFSB�
UJPOT TVDI BT UIF MBDL PG $Vm0 DPMVNO QFBLT JO UIF 3&#$0
QIBTF OFBS UIF BOUJQIBTF MJOF
 BT XFMM BT B EFHSFF PG PWFSMBQ
CFUXFFO #;0 BOE 3&#$0 JO UIJT SFHJPO� -PDBM FMFDUSPOFVU�
SBMJUZ BOE SFMBUFE DPOTJEFSBUJPOT BSF MJLFMZ UP BGGFDU UIJT SFHJPO
BOE OFFE UP CF UBLFO JOUP BDDPVOU
 BOE FYQFSJNFOUBM FWJEFODF
EPFT JOEJDBUF MPDBM DIBOHF JO PYZHFO DPOUFOU OFBS UIF JOUFS�
GBDFT <��>�

/FYU
 XF QPJOU PVU UIBU JO�QMBOF NJTNBUDI BDDPNNPEBUJPO
JT POMZ POF BTQFDU PG UPUBM TUSBJO FOFSHZ� 8IJMF JO�QMBOF NJT�
NBUDI BDDPNNPEBUJPO JT UIF GPDVT PG UIJT TUVEZ
 UIF FMBTUJD
NJTNBUDI BMPOH UIF 3&#$0 D�BYJT JT BO FRVBMMZ JNQPSUBOU
BTQFDU PG àMN HSPXUI BOE OBOPSPE TFMG�BTTFNCMZ� 8F IBWF
SFQPSUFE FBSMJFS UIBU UIF TBNF NFUSJD
 	#B+ ;S
�$V
 IBT B DPO�
TJEFSBCMF FGGFDU PO D�BYJT MBUUJDF NJTNBUDI CFUXFFO #;0 BOE
3&#$0 <��
 ��
 ��>� .VMUJQMF TUVEJFT IBWF SFQPSUFE QSFTFODF

PG EFOTF BSSBZT PG 3&#$0 ������� UZQF
 ��� BOE PUIFS TUBDL�
JOH GBVMUT <��
 ��m��>
 BOE XF IBWF SFHVMBSMZ PCTFSWFE UIF
TBNF GFBUVSFT
 BT DBO BMTP CF TFFO JO àHVSF �	E
� 0OF DBO SFBE�
JMZ FOWJTJPO B NJTNBUDI TUSBJO BDDPNNPEBUJPO CFUXFFO D�BYJT
PG #;0 BOE 3&#$0 CZ JOTFSUJOH FYUSB $Vm0 QMBOFT UP GPSN
����UZQF EFGFDU BU SFHVMBS JOUFSWBMT JO 3&#$0 NBUSJY UP NJO�
JNJ[F NJTNBUDI CFUXFFO 3&#$0 BOE #;0 BMPOH UIF D�BYJT�

���� &MFNFOUBM EJTUSJCVUJPO

4IPXO JO àHVSF � BSF DSPTT�TFDUJPO &%4 NBQT PG UXP
TJ[F�NPEVMBUFE
 CPUUMFTIBQF #;0 OBOPSPET UBLFO BU UXP
NBHOJàDBUJPOT� *O UIF MPXFS NBHOJàDBUJPO àHVSF �	B

 UIF
)""%'�45&. JNBHF BOE $V FMFNFOUBM NBQ TIPX OP PWFS�
MBQ PG #;0 XJUI UIF IPTU 3&#$0 NBUSJY GPS UIJT UIJO 5&.
TBNQMF JO UIJT QSPKFDUJPO
 BT FWJEFODFE CZ UIF ESPQ JO $V TJH�
OBM UP UIF OPJTF MFWFM JO UIF #;0 TFDUJPO� 5IF #B NBQ TIPXT
QSFTFODF PG #B JO CPUI 3&#$0 BOE #;0
 BT FYQFDUFE� 0O
UIF PUIFS IBOE
 SFNBSLBCMZ
 (E BOE : MFWFMT EP OPU ESPQ UP
OPJTF MFWFM JO UIF #;0 OBOPSPE
 BT XPVME CF FYQFDUFE JG #;0
JT QVSF QIBTF� 5IF : TJHOBM JO QBSUJDVMBS BQQFBST TUSPOHFS JO
#;0 UIBO JO UIF IPTU 3&#$0 TVHHFTUJOH EJTTPMVUJPO PG 3& JO
#;0 OBOPSPET� " IJHIFS NBHOJàDBUJPO JNBHF BOE &%4 NBQT
PG 3&#$0�#;0 JOUFSGBDF GSPN BOPUIFS CPUUMFTIBQF OBOPSPE
BSF QSFTFOUFE JO àHVSF �	C
� 5IF SFTVMUT BSF DPOTJTUFOU XJUI UIF
NBQT TIPXO JO àHVSF �	B
� $V ESPQT UP OPJTF MFWFM JO #;0

;S TJHOBM JT XFBL
 BOE BHBJO : BOE (E MFWFMT BSF TJHOJàDBOU JO
#;0�

&%4 NBQT XFSF BMTP PCUBJOFE JO QMBO�WJFX
 BT TIPXO JO
àHVSF � GPS 	B
 IJHI BOE 	C
 MPX NBHOJàDBUJPOT� 5IF :
 #B
BOE ;S BUPNJD DPMVNOT BSF SFTPMWFE JO UIF IJHI NBHOJàDB�
UJPO NBQT� 5IF PWFSMBQ #B + : BOE #B + ;S NBQT TIPX EJT�
UJODU BUPNJD DPMVNOT GPS #B BOE :+ ;S
 XIFSF : BOE ;S TJUFT
DPJODJEF� 5IFTF SFTVMUT TUSPOHMZ TVHHFTU : TPMJE TPMVUJPO PO UIF
;S TJUF� 5IF (E NBQT BSF MFTT EFàOFE� IPXFWFS
 UIF TJHOJàDBOU

�
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'JHVSF �� 	B
 1MBO�WJFX )""%' 45&. JNBHF BOE &%4 BOBMZTJT PG B #;0 OBOPSPE� 5IF VOFYQFDUFE GFBUVSFT BSF TUSPOH QSFTFODF PG : JO
#;0
 BUPNJDBMMZ SFTPMWFE UP NBUDI UIF OPNJOBM ;S TJUFT JO #;0� 5IF (E NBQ BMTP TVHHFTUT EJTTPMVUJPO PG (E JO #;0� 	C
 -PXFS
NBHOJàDBUJPO BOBMZTJT PG 3&0 	MFGU
 BOE #;0 	SJHIU
 QSFDJQJUBUFT
 BT DPOàSNFE CZ 'PVSJFS BOBMZTJT� 5IF FYQFDUFE GFBUVSFT BSF BCTFODF PG
$V JO CPUI QBSUJDMFT BOE QSFTFODF PG #B JO #;0 CVU OPU JO 3&0� )PXFWFS
 UIF VOFYQFDUFE GFBUVSFT BSF TUSPOH QSFTFODF PG CPUI : BOE (E JO
#;0
 TVHHFTUJOH EJTTPMVUJPO PG 3& JO #;0� 5IF ;S NBQ SFWFBMT TFHSFHBUJPO PG ;S JO 3&#$0 PWFS B QBSU PG UIF JOUFSGBDF XJUI 3&0�

	BCPWF OPJTF
 MFWFM PG (E JO UIF NBQT TVHHFTUT UIBU (E JT BMTP
QSFTFOU JO #;0 NBUSJY�

'JHVSF �	C
 DBQUVSFT UXP QSFDJQJUBUFT BU MPXFS NBHOJàDB�
UJPO
 3&0 UP UIF MFGU BOE #;0 UP UIF SJHIU
 BT DPOàSNFE CZ
'PVSJFS USBOTGPSN BOBMZTJT PG UIF SFTQFDUJWF TFDUJPOT PG UIF
JNBHF� "T FYQFDUFE
 #B JT QSFTFOU JO #;0 CVU BCTFOU JO 3&0�
$V JT BCTFOU JO CPUI QSFDJQJUBUFT
 BHBJO BT FYQFDUFE� )PXFWFS

: BOE (E NBQT TIPX UIFJS TUSPOH QSFTFODFT JO CPUI 3&0 BOE
#;0 XJUI CPUI TJHOBMT CFJOH BCPWF UIF OPJTF MFWFM 	UIFZ BSF
FYQFDUFE UP CF JO 3&0
� 5IFTF PCTFSWBUJPOT VOEPVCUFEMZ DPO�
àSN UIF QSFTFODF PG CPUI : BOE (E JO #;0� 4VSQSJTJOHMZ
 XF
BMTP PCTFSWFE BO VOFYQFDUFE àOEJOH PG TFHSFHBUJPO PG ;S OFBS
UIF 3&0 QBSUJDMF�

8F DPODMVEF UIBU 3& TVCTUJUVUFT GPS ;S JO #;0
 : JT QSFTFOU
PO ;S TJUFT JO #;0
 BOE UIBU ;S JT OPU FOUJSFMZ DPOUBJOFE XJUIJO
#;0
 BT FWJEFODFE CZ ;S TFHSFHBUJPO BSPVOE 3&0� 5IFTF SFT�
VMUT TVHHFTU QPUFOUJBMMZ TUSPOH EFQBSUVSFT PG CPUI #;0 BOE
3&0 WPMVNF�VOJU DFMM GSBDUJPOT SFMBUJWF UP UIF FYQFDUBUJPOT
CBTFE PO OPNJOBM DPNQPTJUJPO 	JO UIJT DBTF �� NPM� � ;S BOE
��� NPM�� FYDFTT 3&
�

���� 7PMVNFUSJD EFOTJUJFT PG #;0 BOE 3&0

5IF QSFTFOUFE SFTVMUT PO 3& EJTTPMVUJPO JO #;0 IBWF TJHOJàD�
BOU DPOTFRVFODFT PO TUPJDIJPNFUSZ
 DPNQPTJUJPO BOE WPMVNF

GSBDUJPO PG #;0 BOE 3&0� )FSF
 XF FWBMVBUF UIF NBHOJUVEF
PG UIFTF FGGFDUT GSPN MPXFS SFTPMVUJPO NJDSPHSBQIT PCUBJOFE
CZ DPOWFOUJPOBM 5&. JO PSEFS UP PCUBJO TUBUJTUJDBMMZ NFBOJOH�
GVM SFTVMUT PWFS MBSHFS FYBNJOFE BSFBT�

8F IBWF SFQPSUFE FBSMJFS B TUSPOH FGGFDU PG UIF TUBSU�
JOH .0$7% QSFDVSTPS DPNQPTJUJPO PO JO�àFME QFSGPSNBODF
BOE NJDSPTUSVDUVSF DIBSBDUFSJTUJDT PG UIF SFTVMUJOH ;S�EPQFE
3&#$0 àMNT <��
 ��
 ��
 ��
 ��>
 JO QBSUJDVMBS CZ WBSZJOH #B
DPOUFOU� 0OF TUSJLJOH FBSMJFS PCTFSWBUJPO XBT UIBU UIF 3&#�
$0�#;0 TZTUFN DBO UPMFSBUF MBSHF EFQBSUVSFT GSPN OPNJOBM
#B DPOUFOU BOE TUJMM GPSN TJOHMF QIBTF 3&#$0
 #;0 BOE 3&0
POMZ <��
 ��>�

5IF EJTTPMVUJPO PG 3& JOUP #;0 TVHHFTUT B QPTTJCMF FYQMBO�
BUJPO GPS UIF PCTFSWFE CFIBWJPS� *O UIF TJNQMFTU TDFOBSJP
 JG
XF BTTVNF UIBU BMM BEEFE ;S NVTU FOE JO #;0
 UIFO UIF BEEJ�
UJPOBM EJTTPMVUJPO PG 3& POUP ;S TJUFT JO #;0 JNQMJFT MBSHFS
WPMVNF GSBDUJPO PG #;0 UIBO UIF FYQFDUFE OPNJOBM WBMVF� *O
BEEJUJPO
 JG BMM ;S JT JODMVEFE JO #;0 BOE BEEJUJPOBM 3& JT
EJTTPMWFE JO #;0
 UIJT TDFOBSJP JNQMJFT UIF OFDFTTJUZ PG IBW�
JOH BWBJMBCMF FYDFTT #B CFZPOE UIBU OFFEFE UP GPSN 3&#$0
BOE UIF OPNJOBM #;0
 POF JPO QFS FBDI 3& JPO JODMVEFE
JO #;0�

#B;S0� + Y#B+ Y3&= (�+ Y)#B
(
;S �

�+Y
3& Y

�+Y

)
0�. 	�
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'JHVSF �� 	B
�$SPTT�TFDUJPO 5&. JNBHF SFWFBMJOH UIF EFDSFBTF PG MJOFBS EFOTJUZ PG 3&0 QSFDJQJUBUFT XJUI JODSFBTF JO 	#B + ;S
�$V
DPOUFOU
 JOEJDBUFE BU UIF CPUUPN PG NJDSPHSBQIT� 5IF 3&0 SPXT BSF NBSLFE XJUI PSBOHF MJOFT BOE UIFJS DPVOU JOEJDBUFE JO PSBOHF GPOU� "MTP
TIPXO BSF FTUJNBUFT PG 	C
�3&0 MJOFBS EFOTJUZ GSPN 5&. NJDSPHSBQIT BOE 	D
�3&0 DPOUFOU GSPN 	���
 QFBL JOUFOTJUZ PCUBJOFE GSPN
�%�93% 	GSPN B EJGGFSFOU TFU PG TBNQMFT
 BT B GVODUJPO PG 	#B + ;S
�$V� #PUI NFUIPET DPOàSN TUSPOH SFEVDUJPO JO 3&0 DPOUFOU XJUI
JODSFBTJOH 	#B + ;S
�$V�

5IF OPNJOBM TUPJDIJPNFUSJD #B DPOUFOU TVQQMJFT � #B BUPNT
QFS 3&#$0 VOJU DFMM BOE Z #B BUPNT GPS Z ;S BUPNT BEEFE

J�F� ���� GPS �� NPM�� ;S BEEJUJPO
 PS 	#B + ;S
�$V = ������
"EEJUJPOBM #B JT UIFO FYQFDUFE UP JODSFBTF #;0 BOE SFEVDF
3&0 DPOUFOU� 5P WFSJGZ UIJT BTTVNQUJPO
 XF BOBMZ[F UIF #;0
BOE 3&0 DPOUFOU PG àWF TBNQMFT XJUI �� NPM�� ;S BEEJUJPO
BOE WBSZJOH #B DPOUFOU VTJOH DPOWFOUJPOBM 5&.�

���� 3&0 QSFDJQJUBUFT

4IPXO JO àHVSF �	B
 JT B TFSJFT PG àWF DSPTT�TFDUJPO NJDSP�
HSBQIT DPSSFTQPOEJOH UP TBNQMFT XJUI JODSFBTJOH 	#B+;S
�$V

SBUJP GSPN VOEFS�DPNQFOTBUFE 	����
 UP PWFS�DPNQFOTBUFE
	����
� 5IF 3&0 QSFDJQJUBUFT SFHVMBSMZ GPSN BT SPXT PG OFBSMZ�
ATQIFSJDBM� 	MPX BTQFDU SBUJP
 QSFDJQJUBUFT JO XFMM TFQBSBUFE MBZ�
FST QBSBMMFM UP 3&#$0 B�C QMBOFT
 BT TIPXO JO UIF àHVSF BOE
SFQPSUFE JO PUIFS TUVEJFT TVDI BT <�
 ��
 ��
 ��
 ��>� "T DBO
CF TFFO
 UIF MJOFBS EFOTJUZ PG UIFTF 3&0 SPXT BMPOH UIF D�BYJT
EFDSFBTFT XJUI JODSFBTJOH #B DPOUFOU
 SFTVMUJOH JO BMNPTU DPN�
QMFUF BCTFODF PG 3&0 JO UIF TBNQMF XJUI 	#B+ ;S
�$V= �����
5IF DPSSFTQPOEJOH QMPU PG 3&0 EFOTJUZ 	JO � µN−� VOJUT

WT 	#B + ;S
�$V DPOUFOU JT TIPXO JO àHVSF �	C
� 5IF MJOFBS
EFOTJUZ PG ASPXT� PG 3&0 QSFDJQJUBUFT EFDSFBTFT OFBS�MJOFBSMZ
XJUI JODSFBTF JO 	#B + ;S
�$V DPOUFOU� 8F DPOàSNFE

�
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'JHVSF �� 	B
m	F
 /BOPSPE TJ[F EJTUSJCVUJPO BT B GVODUJPO PG 	#B + ;S
�$V DPOUFOU
 EFUFSNJOFE GSPN 5&. NJDSPHSBQIT
 SFWFBMJOH B CJNPEBM
EJTUSJCVUJPO PG UXP QSFEPNJOBOU TJ[FT UIBU NBUDI *�� BOE *�* UZQF OBOPSPET� 	G
�3FMBUJWF BNPVOUT PG *�� BOE *�* UZQF OBOPSPET BT B GVODUJPO
PG 	#B + ;S
�$V�

UIFTF 5&. àOEJOHT XJUI �%�93% NFBTVSFNFOUT PO B EJG�
GFSFOU TFU PG TBNQMFT CZ FWBMVBUJOH UIF 3&0 	���
 QFBL
JOUFOTJUZ BT B GVODUJPO PG 	#B + ;S
�$V
 BT TIPXO JO
àHVSF �	D
�

���� #;0 OBOPSPET

5IF OBOPSPE TJ[F EJTUSJCVUJPO BT B GVODUJPO PG 	#B + ;S
�$V
JT HJWFO JO àHVSFT �	B
m	F

 BT EFUFSNJOFE GSPN DPOWFOUJPOBM
5&. JNBHFT
 JODMVEJOH B UPUBM PG ��� OBOPSPET� "T DBO CF
TFFO
 UIF TJ[F EJTUSJCVUJPO JT CJNPEBM
 J�F� JO BMM TBNQMFT
 UXP
OBOPSPE TJ[FT BSF QSFEPNJOBOU� ��� BOE ��� ON� 5IFTF WBMVFT
BHSFF XJUI UIF àOEJOHT GSPN IJHI SFTPMVUJPO $T�45&.NJDSP�
HSBQIT UIBU IBWF JEFOUJàFE POMZ *��
 *�* BOE **�** OBOPSPE UZQFT�

4IPXO JO àHVSF �	G
 BSF TVNNBSJ[FE SFTVMUT PO UIF SFM�
BUJWF EJTUSJCVUJPO PG *�� WT *�* UZQF OBOPSPET
 BT B GVOD�
UJPO PG 	#B + ;S
�$V� 'PS VOEFSDPNQFOTBUFE #B TBNQMFT

	#B + ;S
�$V � �����
 UIF OBOPSPE TJ[F TIBSQMZ EFDSFBTFT
XJUI EFDSFBTF JO 	#B + ;S
�$V DPOUFOU UPXBSET QSFEPNJO�
BOUMZ *�� UZQF� 'PS PWFSDPNQFOTBUFE #B TBNQMFT
 UIF OBOPSPE
TJ[F JT QSFEPNJOBOUMZ *�* UZQF� 5IF TJ[F EJTUSJCVUJPO PG OBOPS�
PET JT MJLFMZ BGGFDUFE CZ PUIFS QBSBNFUFST TVDI BT HSPXUI SBUF
<�
 ��
 ��
 ��>
 XIJDI JT QSJNBSJMZ EFUFSNJOFE CZ UIF JODJE�
FOU áVY PG BUPNT PO UIF HSPXJOH àMN� 5IJT XPVME DPSSFTQPOE
UP UBSHFU�UP�TBNQMF BUPN áVY JO 1-% BOE DPODFOUSBUJPO BOE
áPX SBUF BOE NPMBSJUZ PG QSFDVSTPS JO UIF DBTF PG .0$7%�
*O PVS QSFWJPVTMZ SFQPSUFE TUVEZ
 XF TIPX UIBU JU JT QPTTJCMF
UP HSPX àMNT XJUI FYUSFNFMZ IJHI EFOTJUZ BOE WFSZ VOJGPSN

TJ[F EJTUSJCVUJPO UIBU NPTU DMPTFMZ NBUDI JO TJ[F UP UIF *�� UZQF
<��>� 8IJMF UIF 	#B + ;S
�$V DPOUFOU XBT DPNQBSBCMF UP UIF
TBNQMF XJUI UIF IJHIFTU 	#B + ;S
�$V WBMVF QSFTFOUFE JO UIJT
TUVEZ
 XF EP OPUF UIBU UIF EFQPTJUJPO SBUF GPS UIF TBNQMF XJUI
IJHI EFOTJUZ PG OBOPSPET SFQPSUFE JO QSFWJPVT XPSL <��> XBT
EPVCMF DPNQBSFE UP UIF TBNQMFT BOBMZ[FE IFSF� 5IF EFQPTJUJPO
SBUF XBT IFME DPOTUBOU BOE UIF FGGFDU PG EFQPTJUJPO SBUF XBT OPU
DPOTJEFSFE JO UIF QSFTFOU TUVEZ� )PXFWFS
 UIFTF DPOTJEFSBUJPOT
EP JOEJDBUF QPTTJCMF FGGFDU PG HSPXUI LJOFUJDT PO OBOPSPE TJ[F
EJTUSJCVUJPO
 JNQMZJOH UIBU UIF àMNT BSF OPU BU USVF UIFSNPEZ�
OBNJD FRVJMJCSJVN
 BOE UIF OFFE UP BEESFTT UIJT BTQFDU JO B
TFQBSBUF TUVEZ�

/FYU
 XF BOBMZ[F UIF FGGFDU PG 	#B + ;S
�$V PO OBOPSPE
TQBDJOH XJUI UIF SFTVMUT TVNNBSJ[FE JO àHVSF �
 XIFSF UIF
OBOPSPE BSFBM EFOTJUZ BT XFMM BT UIF DPSSFTQPOEJOH NBUDIJOH
àFME BT B GVODUJPO PG 	#B + ;S
�$V BSF QSFTFOUFE� 5IF SFTVMUT
PG B TFQBSBUF BOBMZTJT QFSGPSNFE PO B EJGGFSFOU TFU PG TBNQMFT
BSF QMPUUFE UPHFUIFS GPS DPNQBSJTPO� 5IF EBUB SFWFBM B TUSJLJOH
FGGFDU PG #B DPOUFOU PO UIF SFTVMUJOH OBOPSPE EFOTJUZ� 'PS UIF
OPNJOBM ��� ;S BEEJUJPO
 OBOPSPE EFOTJUZ WBSJFT GSPN ����
UP PWFS ���� µN−� BOE NBUDIJOH àFME GSPN � UP PWFS � 5 	GPS
UIF TBNQMF SFQPSUFE JO <��>
 UIF NBUDIJOH àFME XBT �� 5
 EFT�
QJUF POMZ ��� ;S BEEJUJPO
� *U CFDPNFT DMFBS UIBU UIF BNPVOU
PG ;S BEEJUJPO JUTFMG JT OPU BO JOEJDBUPS PG OBOPSPE EFOTJUZ
BOE UIVT QJOOJOH QFSGPSNBODF� #B OPO�TUPJDIJPNFUSZ
 PO UIF
PUIFS IBOE
 IBT B TUSPOH SPMF JO UIF SFTVMUJOH OBOPSPE MBOE�
TDBQF DIBSBDUFSJTUJDT� *G UIF QPUFOUJBM TUSPOH FGGFDU PG EFQPT�
JUJPO SBUF�LJOFUJDT JT BMTP DPOTJEFSFE <�
 ��
 ��>
 JU CFDPNFT

�
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'JHVSF �� /BOPSPE DIBSBDUFSJTUJDT BT B GVODUJPO PG 	#B + ;S
�$V�
	B
�#;0 BSFBM EFOTJUZ BOE UIF DPSSFTQPOEJOH NBUDIJOH àFME BT
EFUFSNJOFE GSPN QMBO�WJFX 5&. NJDSPHSBQIT� 	C
�DBMDVMBUFE VOJU
DFMM GSBDUJPO PG #;0 SFMBUJWF UP 3&#$0
 BT EFUFSNJOFE GSPN
OBOPSPE BSFBM EFOTJUZ BOE TJ[F EJTUSJCVUJPO� 5IF MBSHF DJSDMF NBSLFST
SFQSFTFOU UIF TBNF TBNQMFT BOBMZ[FE JO àHVSF �� "MM TBNQMFT
DPOUBJOFE OPNJOBM ��� ;S BEEJUJPO
 UIF OPNJOBM GVMMZ DPNQFOTBUFE
DPNQPTJUJPO 	#B + ;S
�$V = ����� JT JOEJDBUFE XJUI UIF SFE EBTIFE
MJOF� 5IF SFTVMUT JOEJDBUF MBSHF WBSJBUJPO JO #;0 DPOUFOU BT B
GVODUJPO PG 	#B + ;S
�$V�

FWJEFOU UIBU UIF OBOPSPE MBOETDBQF DPVME CF UVOFE PWFS B XJEF
SBOHF PG TJ[F BOE TQBDJOH EJTUSJCVUJPOT GPS UIF TBNF OPNJOBM
;S DPOUFOU�

5IF #;0 OBOPSPE VOJU DFMM GSBDUJPO SFMBUJWF UP 3&#$0XBT
BMTP FTUJNBUFE CBTFE PO OBOPSPE TJ[F EJTUSJCVUJPO BOE BSFBT
EFUFSNJOFE GSPN 7PSPOPJ TFHNFOUBUJPO CBTFE PO OBOPSPE
DFOUFS MPDBUJPOT� 5IF SFTVMUT BSF QSFTFOUFE JO àHVSF �	C
� 5IF
SFTVMUT BSF BHBJO TVSQSJTJOH JO UIBU UIF OPNJOBM BEEJUJPO PG
��� ;S SFTVMUT JO TBNQMFT XJUI #;0 VOJU DFMM GSBDUJPOT SBO�
HJOH GSPN �� UP m��� EFQFOEJOH PO #B OPOTUPJDIJPNFUSZ

XIJDI JT JODMVEFE JO UIF 	#B + ;S
�$V WBSJBCMF� *G EJTTPMVUJPO
PG 3& FMFNFOUT JOUP OPNJOBM #;0 JT JODMVEFE JOUP DPOTJEFS�
BUJPO
 BT EJTDVTTFE FBSMJFS
 UIF JODSFBTF JO VOJU DFMM GSBDUJPO
PG OBOPSPET CFZPOE UIF OPNJOBM ��� ;S BEEJUJPO JT FYQFD�
UFE� )PXFWFS
 UIF NFDIBOJTN CFIJOE UIF ESBTUJD EFDSFBTF JO
#;0 GSBDUJPO UP OFBS �� JT TUJMM MFTT DMFBS� 5IF ;S TFHSFHBUJPO

BSPVOE 3&0 QSFDJQJUBUFT JT POF QPTTJCMF SPVUF UP BDDPNNPE�
BUF UIF FYDFTT ��� ;S� 0UIFS QPTTJCMF NFDIBOJTNT
 TVDI BT
EJTTPMVUJPO PG ;S JO 3&0
 BT SFQPSUFE JO <��
 ��>
 TIPVME BMTP
CF DPOTJEFSFE� " GVSUIFS JO�EFQUI TUVEZ PO VOEFS�DPNQFOTBUFE
#B TBNQMFT JT OFFEFE UP QSPWJEF NPSF FWJEFODF SFMBUFE UP UIJT
TUSPOH EFDSFBTF JO OBOPSPE DPOUFOU�

5IF EJTTPMVUJPO PG 3& JOUP #;0 JT MJLFMZ UP BGGFDU QSPQFS�
UJFT PUIFS UIBO UIF NFSF DIBOHFT JO WPMVNF GSBDUJPOT PG #;0
BOE 3&0 QSFDJQJUBUFT� %PQFE #B;S0� QFSPWTLJUFT IBWF CFFO
FYUFOTJWFMZ TUVEJFE BT B QSPTQFDUJWF FMFDUSPMZUF GPS IZESPHFO
TFQBSBUJPO NFNCSBOFT
 TPMJE PYJEF GVFM DFMMT BOE HBT TFOTPST
<��m���>
 CZ TVCTUJUVUJOH B GSBDUJPO PG UIF #�+ DBUJPOT XJUI
$�+ 	:
 (E
 "M
 4D
 4N
 /E
 -B
 FUD
 UP GPSN "#�−Y$Y0�
 SFT�
VMUJOH JO DSFBUJPO PG PYZHFO WBDBODJFT UP NBJOUBJO DIBSHF FRVJ�
MJCSJVN
 XIJDI JO UVSO JODSFBTFT FJUIFS PYZHFO PS QSPUPO QFS�
NFBCJMJUZ� *O UIF QSFTFOU DBTF
 ;S+� JT TVCTUJUVUFE CZ 3&�+� *O
BEEJUJPO UP QFSNFBCJMJUZ TUVEJFT
 UIJT DPNQSFIFOTJWF MJUFSBUVSF
BMTP SFQPSUT PO UIF FGGFDU PG WBSJPVT EPQBOUT BOE UIFJS BNPVOUT
PO UIF FMBTUJD DPOTUBOUT
 MBUUJDF QBSBNFUFST BOE PUIFS QSPQFSUJFT
<��
 ��>� 5IF :PVOH�T BOE #VML NPEVMJ IBWF CFFO SFQPSUFE UP
EFDSFBTF CZ ��� BOE MBUUJDF QBSBNFUFS UP JODSFBTF GSPN ����
UP ���� ª XJUI JODSFBTF JO : EPQJOH GSPN Y = �m���� 5IFTF
FGGFDUT XJMM DPOUSJCVUF MBUUJDF NJTNBUDI BOE FMBTUJD FOFSHZ JO
UIF #;0�3&#$0 TZTUFN� *O PVS QSFWJPVTMZ SFQPSUFE TUVEZ PO
��� ;S BEEJUJPO UP 3&#$0
 UIF #;0 MBUUJDF QBSBNFUFS XBT
GPVOE UP EFDSFBTF BT B GVODUJPO PG 	#B+ ;S
�$V DPOUFOU HPJOH
GSPN ���� UP ���� ª XJUI JODSFBTF JO 	#B + ;S
�$V 	GSPN
���� UP ����

 XIJMF TJNVMUBOFPVTMZ SFTVMUJOH JO JODSFBTF JO
3&#$0 D�BYJT MBUUJDF QBSBNFUFS BOE
 UIFSFCZ
 SFEVDJOH D�BYJT
MBUUJDF NJTNBUDI GSPN �� UP �� <��>� *O UIF QSFTFOU TUVEZ

UIF JODSFBTF GSPN ��� UP ��� DPOTUJUVUFT BQQSPYJNBUFMZ ���
JODSFBTF JO OBOPSPE VOJU DFMM DPOUFOU
 XIJDI JT DPNQBSBCMFXJUI
UIF GSFRVFOUMZ VTFE EPQJOH PG 3& JOUP #;0 PG ��� <��
 ���>
BOE UIF SFQPSUFE QIBTF EJBHSBN TPMVCJMJUZ PG 3& PG ��� <���>�

�� $PODMVTJPOT

"UPNJD SFTPMVUJPO $T�5&. BOE DPNQPTJUJPOBM &%4 BOBMZTJT
PG #;0 OBOPSPET JO 3&#$0 NBUSJY TIPX TFWFSBM OFX BOE
DSJUJDBM PCTFSWBUJPOT BCPVU UIF #;0�3&#$0 TZTUFN� *O�QMBOF
NJTNBUDI CFUXFFO #;0 OBOPSPET BOE 3&#$0 NBUSJY JT
NJOJNJ[FE CZ HSPXUI PG #;0 OBOPSPET XJUI JOUFHFS OVNCFS PG
VOJU DFMMT TNBMMFS UIBO UIF DPSSFTQPOEJOH IPMF JO UIF 3&#$0
NBUSJY� 5ISFF UZQFT PG OBOPSPET BSF JEFOUJàFE
 SFGFSSFE BT *��

*�* BOE **�** UZQF XJUI SPNBO OVNFSBMT EFOPUJOH UIF EJGGFSFODF
JO UIF OVNCFS PG VOJU DFMMT PG 3&#$0 BOE #;0 BMPOH UXP QFS�
QFOEJDVMBS <���>�<���> DSZTUBMMPHSBQIJD EJSFDUJPOT� &BDI NJTT�
JOH VOJU DFMM JO #;0 SFTVMUT JO GPSNBUJPO PG UXP JOUFSGBDF EJTMP�
DBUJPOT� /POF PG UIF OBOPSPET FYBNJOFE XFSF QVSFMZ DPIFSFOU
PS FMBTUJDBMMZ BDDPNNPEBUFE� 5IF NJTàU TUSBJO IBT TUSPOH NJO�
JNB
 PSEFST PG NBHOJUVEF MPXFS DPNQBSFE UP DPIFSFOU JOUFS�
GBDFT
 BU ����� BOE ����� 3&#$0�#;0 VOJU DFMMT GPS UIF *�*
BOE **�** UZQFT
 DPSSFTQPOEJOH UP OBOPSPE TJ[FT PG ��� BOE
���� ON
 SFTQFDUJWFMZ� 5IF *�� UZQF OBOPSPE DPOTJTUT PG � BOE �
VOJU DFMMT BMPOH UIF QFSQFOEJDVMBS TFNJDPIFSFOU 	*
 BOE DPIFS�
FOU 	�
 EJSFDUJPOT
 XJUI TJ[FT PG ���m��� ON
 SFTQFDUJWFMZ� 4UBU�
JTUJDBM NFBTVSFT PG OBOPSPE TJ[F PWFS MBSHF OVNCFS PG OBOPSPET

��
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JNBHFE CZ DPOWFOUJPOBM 5&. DPOàSN UIF àOEJOHT
 SFWFBM�
JOH CJNPEBM TJ[F EJTUSJCVUJPO BU EJBNFUFST DFOUFSFE BU ��� BOE
��� ON
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