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❇❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ t❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ♦♥ ♣r✐❝❡ s❡tt✐♥❣ ❜❡❤❛✈✐♦r✱ ✇❡ ♠♦❞❡❧ t❤r❡❡ ❞✐st✐♥❝t ❢♦r♠s

♦❢ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t② t❤❛t ❝❛♥ ❞❡s❝r✐❜❡ t❤❡ r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✿ r❡❛❝t✐♦♥ ❛s②♠♠❡tr②✱ st❛t❡

❞❡♣❡♥❞❡♥❝❡ ❛♥❞ ❛ ♠✐① ♦❢ ❜♦t❤✳ ❊♠♣❧♦②✐♥❣ t❤❡s❡ ♠♦❞❡❧s t♦ t❤❡ ●✺ ❢♦r t❤❡ ✶✾✽✺✲✷✵✶✶ ♣❡r✐♦❞✱

✇❡ ✜♥❞ t❤❛t✿ ✭✐✮ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s ✉♥st❛❜❧❡ ❛♥❞ ♥♦♥❧✐♥❡❛r ❛♥❞ ✭✐✐✮ t❤❡r❡ ❡①✐st t❤r❡s❤♦❧❞
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♦❢ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t② t❤❛t ❝❛♥ ❞❡s❝r✐❜❡ t❤❡ r❡❞✉❝❡❞✲❢♦r♠ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✿ r❡❛❝t✐♦♥ ❛s②♠♠❡tr②✱ st❛t❡

❞❡♣❡♥❞❡♥❝❡ ❛♥❞ ❛ ♠✐① ♦❢ ❜♦t❤✳ ❊♠♣❧♦②✐♥❣ t❤❡s❡ ♠♦❞❡❧s t♦ t❤❡ ●✺ ❢♦r t❤❡ ✶✾✽✺✲✷✵✶✶ ♣❡r✐♦❞✱

✇❡ ✜♥❞ t❤❛t✿ ✭✐✮ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s ✉♥st❛❜❧❡ ❛♥❞ ♥♦♥❧✐♥❡❛r ❛♥❞ ✭✐✐✮ t❤❡r❡ ❡①✐st t❤r❡s❤♦❧❞

❧❡✈❡❧s ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❝❛♣❛❝✐t② ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥ t❤❛t ❡r♦❞❡ ♣r✐❝❡ r✐❣✐❞✐t②✳ ❖✉r r❡s✉❧ts r❡✐♥❢♦r❝❡

t❤❡ ❡①✐st❡♥❝❡ ♦❢ ❞♦✇♥✇❛r❞ ♣r✐❝❡ r✐❣✐❞✐t② ✐♥ ❏❛♣❛♥✱ ❤❡❧♣✐♥❣ t♦ ❡①♣❧❛✐♥ t❤❡ ♣✉③③❧❡ ♦❢ ❣r❛❞✉❛❧
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❖✈❡r t❤❡ ♣❛st ❞❡❝❛❞❡s t❤❡ ❞②♥❛♠✐❝s ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ s❡❡♠s t♦ ❤❛✈❡ ❝❤❛♥❣❡❞ s✉❜st❛♥t✐❛❧❧② ✐♥ ♠♦st

❛❞✈❛♥❝❡❞ ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ■♥ ❢❛❝t✱ ❛ ❧❛r❣❡ ❜♦❞② ♦❢ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❛♥❞ t❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ❧✐t❡r❛t✉r❡ s✉❣❣❡sts ❛

❝❤❛♥❣✐♥❣ ♥❛t✉r❡ ♦❢ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✲❛❞❥✉st❡❞ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✭s❡❡✱ ❢♦r ✐♥st❛♥❝❡ ❘♦❜❡rts ✭✷✵✵✻✮✱ ❑✉tt♥❡r

❛♥❞ ❘♦❜✐♥s♦♥ ✭✷✵✶✵✮ ♦r ●♦r❞♦♥ ✭✷✵✶✶✮✮✳ ❈♦♥❝✉rr❡♥t❧②✱ t❤❡ r❛t❡ ♦❢ ❣r♦✇t❤ ♦❢ ♣r✐❝❡s ❛♣♣❡❛rs t♦

❤❛✈❡ ❜❡❝♦♠❡ ❧❡ss r❡s♣♦♥s✐✈❡ t♦ ✢✉❝t✉❛t✐♦♥s ✐♥ ♦✉t♣✉t ❛♥❞ ✉♥❡♠♣❧♦②♠❡♥t✳

▼♦r❡ r❡❝❡♥t❧②✱ ❛ ✧♣✉③③❧❡ ♦❢ ❣r❛❞✉❛❧ ❞❡✢❛t✐♦♥✧ ❤❛s ❛❧s♦ ❛♣♣❡❛r❡❞✳ ❆s ✐s ✇❡❧❧ ❦♥♦✇♥✱ t❤❡

tr❛❞✐t✐♦♥❛❧ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ♣r❡❞✐❝ts ❢❛❧❧✐♥❣ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✇❤❡♥ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠② ✐s ❞❡♣r❡ss❡❞ ❛♥❞ t❤❡ ♦✉t♣✉t

❣❛♣ ✐s ♥❡❣❛t✐✈❡ ❛♥❞ r✐s✐♥❣ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✇❤❡♥ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠② ✐s ♦✈❡r❤❡❛t✐♥❣ ❛♥❞ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✐s

♣♦s✐t✐✈❡✳ ❚❤✐s ♣r❡❞✐❝t✐♦♥ ❤❛s ✇♦r❦❡❞ r❡❛s♦♥❛❜❧② ✇❡❧❧ ✐♥ ♠❛♥② ❛❞✈❛♥❝❡❞ ❡❝♦♥♦♠✐❡s✱ ❡①♣❧❛✐♥✐♥❣

❢♦r ❡①❛♠♣❧❡ t❤❡ ❞✐s✐♥✢❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❱♦❧❝❦❡r r❡❝❡ss✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ✶✾✽✵s ✐♥ t❤❡ ❯❙ ❛♥❞ t❤❡ ❞✐s✐♥✢❛t✐♦♥

✐♥ r❡❝❡♥t ②❡❛rs✳ ❚❤❡ ♣✉③③❧❡ ✐s✱ ❤♦✇❡✈❡r✱ t❤❛t t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ♣r❡❞✐❝ts ♥♦t ❥✉st ❞❡✢❛t✐♦♥✱ ❜✉t

❛❝❝❡❧❡r❛t✐♥❣ ❞❡✢❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ❢❛❝❡ ♦❢ ❛ ♣r♦❧♦♥❣❡❞ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❞❡❝❧✐♥❡✳ ❆❝❝♦r❞✐♥❣❧②✱ t❤❡ ♦♥❣♦✐♥❣

❡❝♦♥♦♠✐❝ r❡❝❡ss✐♦♥ ❤❛s ❧❡❢t s♦♠❡ ❡❝♦♥♦♠✐st ❛♥❞ ♣♦❧✐❝② ♠❛❦❡rs ♦❜s❡ss❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ♣r♦s♣❡❝t ♦❢

❞❡✢❛t✐♦♥✳

❍♦✇❡✈❡r✱ ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ ❞❡✢❛t✐♦♥ ❤❛s ♥♦t t❛❦❡♥ ♣❧❛❝❡✱ ❛♥❞ ✇❤❛t ✇❡ ♦❜s❡r✈❡ ✐♥st❡❛❞ ❛r❡ ❧♦♥❣✲

❧❛st✐♥❣ ❡♣✐s♦❞❡s ♦❢ s✉st❛✐♥❡❞ ❣r❛❞✉❛❧ ❞❡✢❛t✐♦♥✳ ❚❤❡ ♠♦st ♥♦t♦r✐♦✉s ❝❛s❡ ✐s t❤❡ ♣r♦❧♦♥❣❡❞ ❏❛♣❛♥❡s❡

❞❡♣r❡ss✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ✾✵✬s✱ ✇✐t❤ ✐ts ❝❤r♦♥✐❝ ❞❡✢❛t✐♦♥ t❤❛t ❤❛s ♥❡✈❡r t✉r♥❡❞ ✐♥t♦ ❛ r❛♣✐❞ ❞♦✇♥✇❛r❞ s♣✐✲

r❛❧✳ ❘❛t❤❡r t❤❛♥ ❜❡✐♥❣ ❞❡❡♣ ❛♥❞ ❝♦♥❝❡♥tr❛t❡❞ ✐♥ ❛ ❢❡✇ ②❡❛rs✱ t❤❡ ❞❡✢❛t✐♦♥ ❤❛s ❜❡❡♥ s✉r♣r✐s✐♥❣❧②

♠✐❧❞ ❛♥❞ ♣r♦❧♦♥❣❡❞✶✳

❆ ❧❛r❣❡ ❜♦❞② ♦❢ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ♦✛❡rs ✐♥t❡r❡st✐♥❣ ♣♦ss✐❜❧❡ ❡①♣❧❛♥❛t✐♦♥s ❢♦r t❤❡ ✢❛tt❡♥✐♥❣ ♦❢ t❤❡

P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ❋♦r ✐♥st❛♥❝❡✱ ❇♦r✐♦ ❛♥❞ ❋✐❧❛r❞♦ ✭✷✵✵✼✮ ♦r ❘❛③✐♥ ❛♥❞ ❇✐♥②❛♠✐♥✐ ✭✷✵✵✼✮✱ ❛♠♦♥❣

♦t❤❡rs✱ ❛❞✈❛♥❝❡ t❤❡ ♥♦t✐♦♥ t❤❛t ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ ❣❧♦❜❛❧✐③❛t✐♦♥✱ ✇❤✐❝❤ ❡①♣♦s❡s ❞♦♠❡st✐❝ ✜r♠s t♦ ✜❡r❝❡r

✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥✱ s❡✈❡rs t❤❡ ❧✐♥❦ ❜❡t✇❡❡♥ ❞♦♠❡st✐❝ ❞❡♠❛♥❞ ❛♥❞ ♣r✐❝✐♥❣✳ ❆ ♠♦r❡ tr❛❞✐✲

t✐♦♥❛❧ ❡①♣❧❛♥❛t✐♦♥✱ ✇✐t❤ ✈❡r② ❞✐✛❡r❡♥t ♣♦❧✐❝② ✐♠♣❧✐❝❛t✐♦♥s✱ ❢♦❝✉s❡s ♦♥ t❤❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡ ❝r❡❞✐✲

❜✐❧✐t② ♦❢ t❤❡ ♠♦♥❡t❛r② r❡❣✐♠❡✳ ❆❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤✐s ♣r♦♣♦s✐t✐♦♥✱ ❛ ❧♦✇ ❛♥❞ st❛❜❧❡ r❛t❡ ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥

✐♠♣❧✐❡s ❛♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t ♦❢ ❣r❡❛t❡r ♣r❡❞✐❝t❛❜✐❧✐t② ♦❢ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝②✱ ❧❡❛❞✐♥❣ t♦ ❛ ✈❡r② ♠✐❧❞ tr❛❞❡✲

♦✛ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ r❡❛❧ ❛❝t✐✈✐t② ✭❡✳❣✳✱ ❘♦❜❡rts ✭✷✵✵✻✮✱ ▼✐s❤❦✐♥ ✭✷✵✵✼✮✱ ❈❛r❧str♦♠✱ ❡t ❛❧✳

✭✷✵✵✾✮✱ ❡t❝✮✳

❆❧t❡r♥❛t✐✈❡❧②✱ t❤❡ t❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ❜❛s❡❞ ♦♥ ♣r✐❝❡ s❡tt✐♥❣ ❜❡❤❛✈✐♦r ♣r♦♣♦s❡s t❤❛t t❤❡ s❧♦♣❡

✶❈♦♥s✉♠❡r ♣r✐❝❡s ❤❛✈❡ ❜❡❡♥ ❢❛❧❧✐♥❣ ✐♥ ❏❛♣❛♥ ❢♦r ✶✺ ②❡❛rs✱ ❜✉t ♥❡✈❡r ❜② ♠♦r❡ t❤❛♥ ✷✪ ✐♥ ❛♥② s✐♥❣❧❡ ②❡❛r✳

✸



♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s ✢❛t ✉♥❞❡r ❝❡rt❛✐♥ ❝✐r❝✉♠st❛♥❝❡s✱ ❜❡❝♦♠✐♥❣ st❡❡♣❡r✱ ❢♦r ✐♥st❛♥❝❡✱ ❛s t❤❡

♦✉t♣✉t ❣❛♣ ❛♣♣r♦❛❝❤❡s t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t✳ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ✐♥ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧✱

✜r♠s ✜♥❞ ✐t ❞✐✣❝✉❧t t♦ ✐♥❝r❡❛s❡ t❤❡✐r ♣r♦❞✉❝t✐✈❡ ❝❛♣❛❝✐t② ✐♥ t❤❡ s❤♦rt r✉♥✱ ✇❤✐❝❤ ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t

❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞ ✇♦✉❧❞ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ♠♦r❡ t❤❛♥ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧② ✇♦✉❧❞ r❡❞✉❝❡ ✐t✳ ❆❧t❡r♥❛t✐✈❡❧②✱

✐♥ ❇❛❧❧✱ ▼❛♥❦✐✇✱ ❛♥❞ ❘♦♠❡r ✭✶✾✽✽✮✱ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❛♠♦♥❣ t❤❡ ❞❡t❡r♠✐♥❛♥ts ♦❢ t❤❡ s❧♦♣❡ ♦❢

t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ■♥ t❤✐s ♠♦❞❡❧ ♦❢ ❝♦st❧② ♣r✐❝❡ ❛❞❥✉st♠❡♥t✱ t❤❡ ❢r❡q✉❡♥❝② ♦❢ ♣r✐❝❡ ❝♦rr❡❝t✐♦♥

❞❡♣❡♥❞s ♦♥ ✜r♠s✬ ♦♣t✐♠✐③✐♥❣ ❞❡❝✐s✐♦♥s✳ ❆ ❞❡❝r❡❛s❡ ✐♥ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❝❛✉s❡s ✜r♠s t♦ ❛❞❥✉st ♣r✐❝❡s

❧❡ss ❢r❡q✉❡♥t❧②✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥ t✉r♥s ✐♠♣❧✐❡s ❛ ✢❛tt❡r P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐♥ ❛ ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t✳

❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥❝❡ ♦❢ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✲♦✉t♣✉t tr❛❞❡✲♦✛ ♦♥ t❤❡ st❛t❡ ♦❢ ❞❡♠❛♥❞✱ ♦r ♦♥ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥✱

♦r ❜♦t❤✱ ✐♠♣❧✐❡s ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t② ✐♥ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ■♥ t❤✐s ❝♦♥t❡①t✱ ❞✐✛❡r❡♥t t②♣❡s ♦❢ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t✐❡s

❛r❡ ✉s❡❞ t♦ ❡①♣❧❛✐♥ ❤♦✇ s✉st❛✐♥❡❞ ❣r❛❞✉❛❧ ❞❡✢❛t✐♦♥ ❝❛♥ ♣❡rs✐st ♦r ✇❤② ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞ ♠❛② ❡①❡rt

♥♦ s✐❣♥✐✜❝❛♥t ✐♠♣❛❝t ♦♥ ♣r✐❝❡s ✐♥ ❛♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t ♦❢ ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥✳ ■♥ ❣❡♥❡r❛❧✱ t❤❡ ❝♦♠♠♦♥

❛r❣✉♠❡♥t ✐s t❤❛t t❤❡r❡ ✐s s♦♠❡ ✐♥✢❡①✐❜✐❧✐t② ✐♥ ♣r✐❝❡s ❛♥❞ ✇❛❣❡s✱ ❡✈❡♥ ❛❢t❡r ❡①♣❡❝t❛t✐♦♥s ❤❛✈❡ ❤❛❞

t✐♠❡ t♦ ❢✉❧❧② ❛❞❥✉st✳

❘❡♠❛r❦❛❜❧②✱ ♠♦st ♦❢ t❤❡ t❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ❛♥❞ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ✇♦r❦s ❛❞❤❡r✐♥❣ t♦ t❤✐s ✈✐❡✇ ♣r♦✈✐❞❡ ❧✐tt❧❡

✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥ t❤❡ ❢♦r♠ t❤❛t s✉❝❤ ❛s②♠♠❡tr✐❡s ♠✐❣❤t t❛❦❡✳ ▼♦r❡♦✈❡r✱ ♠♦st ❡①t❛♥t st✉❞✐❡s ❞♦

♥♦t ❛tt❡♠♣t t♦ t❡st ❢♦r ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r✐t② ✐♥ ❛ ❢r❛♠❡✇♦r❦ t❤❛t ❝♦♥s✐❞❡rs ♠♦r❡ t❤❛♥ ♦♥❡ ♣♦ss✐❜✐❧✐t②

❛t ❛ t✐♠❡✳ ❋♦r ✐♥st❛♥❝❡✱ ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r✐t✐❡s ❤❛✈❡ ❜❡❡♥ ✐♥❝❧✉❞❡❞ t♦ ♠♦❞❡❧ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥ st❛t❡✲s♣❛❝❡

♠♦❞❡❧s ✇❤❡r❡ t❤❡ s❧♦♣❡ ✈❛r✐❡s ♦✈❡r t✐♠❡ ❛s ❛ r❛♥❞♦♠ ✇❛❧❦ ✭s❡❡✱ ●♦r❞♦♥ ✭✶✾✾✼✮✱ ❈♦❣❧❡② ❛♥❞

❙❛r❣❡♥t ✭✷✵✵✷✮✱ Pr✐♠✐❝❡r✐ ✭✷✵✵✺✮✱ ❡t❝✳✮✳ ❚❤✐s ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t t❤❡ t✐♠❡✲✈❛r✐❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ s❧♦♣❡ ✐s

❧❛r❣❡❧② s②st❡♠❛t✐❝✱ r❛t❤❡r t❤❛♥ ❞❡♣❡♥❞❛♥t ♦♥ ♣r❡❝✐s❡ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s✳ ❖t❤❡r ❛✉t❤♦rs ✭❡✳❣✳

❈❧❛r❦✱ ▲❛①t♦♥✱ ❛♥❞ ❘♦s❡ ✭✶✾✾✺✮ ♦r ●♦r❞♦♥ ✭✶✾✾✼✮✮ ❝♦♥s✐❞❡r t❤❡ s✐❣♥✐✜❝❛♥❝❡ ♦❢ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡s

❝❛♣t✉r✐♥❣ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞ ✐♥ st❛♥❞❛r❞ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡s ❛s ❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦❢ ❛♥ ❛s②♠♠❡tr② ✐♥ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✲

♦✉t♣✉t r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣✳ ▼♦r❡ r❡❝❡♥t❧②✱ ❋✉❤r❡r ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✷✮ ❡st✐♠❛t❡ ❛ ❧♦❣✲r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ t❤❛t ❛❧❧♦✇s

t❤❡ tr❛❞❡✲♦✛ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ r❡s♦✉r❝❡ s❧❛❝❦ t♦ ✈❛r② ❛t ❞✐✛❡r❡♥t ❧❡✈❡❧s ♦❢ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣✳

❲❡ ❝♦♥s✐❞❡r t❤❛t t❤❡ r❡❝❡♥t❧② ❝✐t❡❞ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ✐♥❝❧✉❞❡s ♦♥❧② ❛ ❧✐♠✐t❡❞ ❛♥❛❧②s✐s ♦❢ ♣♦ss✐❜❧❡

✐♥st❛❜✐❧✐t✐❡s ❛♥❞ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t✐❡s ✐♥ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ■♥ t❤✐s ♣❛♣❡r ✇❡ ❛✐♠ ❛t ✜❧❧✐♥❣ t❤✐s ❣❛♣ ❜②

❞❡✈❡❧♦♣✐♥❣ ❛ ♥♦✈❡❧ ❛♣♣r♦❛❝❤ ❢♦r ❛s②♠♠❡tr✐❝ ♠♦❞❡❧✐♥❣✳ ❖✉r ❢r❛♠❡✇♦r❦ ✐♥t❡❣r❛t❡s t❤❡ t❤r❡❡ ❢♦r♠s

♦❢ ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r✐t✐❡s t❤❛t ♠❛② ❝❤❛r❛❝t❡r✐③❡ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ♦♥ ♣r✐❝❡

s❡tt✐♥❣ ❜❡❤❛✈✐♦✉r✳ ❚❤❡ ✜rst ♦♥❡ ✐s ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧ ❛♥❞ ❞♦✇♥✇❛r❞ ♣r✐❝❡

r✐❣✐❞✐t② ❛♥❞ ❞❡s❝r✐❜❡s t❤❡ ❞✐✛❡r❡♥t r❡s♣♦♥s❡s t❤❛t ♠❛② ❜❡ ❡❧✐❝✐t❡❞ ❜② ❤❡t❡r♦❣❡♥❡♦✉s❧② ♣♦s✐t✐✈❡ ♦r
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♥❡❣❛t✐✈❡ s❤♦❝❦s t♦ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣✳ ❆ ❦❡② ❢❡❛t✉r❡ ♦❢ t❤❡ s❡❝♦♥❞ ♦♥❡✱ ✇❤✐❝❤ ✜♥❞s s✉♣♣♦rt ✐♥ t❤❡

♠❡♥✉ ❝♦sts ♠♦❞❡❧✱ ✐s t❤❛t t❤❡ ✐♠♣❛❝t ♦❢ ❛ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ s❧❛❝❦ ✐s st❛t❡✲❝♦♥t✐♥❣❡♥t✳ ❋✐♥❛❧❧②✱ t❤❡ t❤✐r❞

♠♦❞❡❧ ♥❡sts t❤❡ t✇♦ ❝❛s❡s✿ r❡❣✐♠❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥❝❡ ❛♥❞ ❛s②♠♠❡tr✐❝ r❡❛❝t✐♦♥✳ ❖✉r ❛♣♣r♦❛❝❤ ❢♦r♠❛❧❧②

t❡sts t❤❡s❡ ❞✐✛❡r❡♥t ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t✐❡s✳ ▼♦r❡♦✈❡r✱ ✇❡ ♣r♦✈✐❞❡ q✉❛♥t✐t❛t✐✈❡ ♠❡❛s✉r❡s✱ ✐♥ t❤❡ ❢♦r♠ ♦❢

t❤r❡s❤♦❧❞s ❧❡✈❡❧s ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❝❛♣❛❝✐t② ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥✱ t❤❛t ❡r♦❞❡ ♣r✐❝❡ r✐❣✐❞✐t②✳

❚♦ ❛♥t✐❝✐♣❛t❡ ♦✉r r❡s✉❧ts✱ ✇❡ ✜♥❞ s✉♣♣♦rt ❢♦r t❤❡ ❤②♣♦t❤❡s❡s ♦❢ ❞♦✇♥✇❛r❞ ♣r✐❝❡ r✐❣✐❞✐t②✱ ❛♥❞

♦❢ ❝♦♥✈❡①✐t② ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐♥ ❏❛♣❛♥ ❛♥❞ ●❡r♠❛♥②❀ ❜✉t ✇❡ ❢♦✉♥❞ ♥♦ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦❢ ❛ ❝♦♥✈❡①

r❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ♦✉t♣✉t ✐♥ t❤❡ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t ❝❤❛r❛❝t❡r✐③❡❞ ❜② ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥✳ ■♥ t❤❡s❡

t✇♦ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ ✇❡ ❛❧s♦ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ❛ ✢❛tt❡♥✐♥❣ ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐♥ r❡❝❡♥t ②❡❛rs✳ ❋✐♥❛❧❧②✱ ✇❡

♣r♦✈✐❞❡ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦❢ ❛ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ t❤❡ s❤❛♣❡ ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✲❢r♦♠ ❝♦♥✈❡①✐t② t♦ ❝♦♥❝❛✈✐t②✲

✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❑✐♥❣❞♦♠ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ s✉♣♣♦rt✐♥❣ t❤❡ ♣r♦♣♦s✐t✐♦♥s ♦❢ str❛t❡❣✐❝ ♣r✐❝✐♥❣

❜❡❤❛✈✐♦r ♦❢ ✜r♠s ✐♥ ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐❝❛❧❧② ❝♦♠♣❡t✐t✐✈❡ ♠❛r❦❡ts✳ ❇❡✐♥❣ ❛❜❧❡ t♦ ❞❡t❡❝t t❤❡ ❛❝t✉❛❧ ❢♦r♠

♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐♥ t❤❡ ♣r❡s❡♥❝❡ ♦❢ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t✐❡s ❤❛s ❝r✉❝✐❛❧ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ✐♠♣❧✐❝❛t✐♦♥s✱

✇❤✐❝❤ ✇❡ ❛❧s♦ t❛❦❡ ✉♣ ❜r✐❡✢② ✐♥ ♦✉r ✇♦r❦✳

❚❤✐s ♣❛♣❡r ✐s ♦r❣❛♥✐③❡❞ ❛s ❢♦❧❧♦✇s✳ ❙❡❝t✐♦♥ ✷ r❡✈✐❡✇s t❤❡ ❡①✐st✐♥❣ t❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ♦♥ t❤❡

❛s②♠♠❡tr✐❝ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✇✐t❤ ✐ts ✐♠♣❧✐❝❛t✐♦♥s ❢♦r ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ❞❡❝✐s✐♦♥✲♠❛❦✐♥❣✳ ❙❡❝t✐♦♥ ✸

✐♥tr♦❞✉❝❡s t❤❡ ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r ♠♦❞❡❧s ❛♥❞ ❞❡s❝r✐❜❡s t❤❡ ❞❛t❛ s❡t✳ ❙❡❝t✐♦♥ ✹ ♣r❡s❡♥ts t❤❡ r❡s✉❧ts ❛♥❞

t❤❡ ❞✐s❝✉ss✐♦♥✳ ❋✐♥❛❧❧②✱ s❡❝t✐♦♥ ✺ ❝♦♥❝❧✉❞❡s✳

✷ Pr✐❝❡ s❡tt✐♥❣ ❜❡❤❛✈✐♦✉r ❛♥❞ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡

❚❤❡ ✇❡❧❧ ❦♥♦✇♥ r❡❞✉❝❡❞ ❢♦r♠ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ♠♦❞❡❧s t❤❡ ❡✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ ♣r✐❝❡s ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿

π = Eπt + γ(yt − y∗
t
) + φst + ǫt ✭✶✮

✇❤❡r❡ πt ✐s t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ r❛t❡✱ Eπt ❝❛♣t✉r❡s ❡①♣❡❝t❡❞ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ (yt − y∗
t
) ✐s t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣

t❤❛t ❞❡t❡r♠✐♥❡s t❤❡ ❡✛❡❝t ♦❢ ❣♦♦❞s ♦r ❧❛❜♦✉r ❞❡♠❛♥❞ ♦♥ ♣r✐❝❡s ❛♥❞ ✇❛❣❡s✱ t❤❡ s t❡r♠ r❡♣r❡s❡♥ts

s✉♣♣❧② s❤♦❝❦s ✲s✉❝❤ ❛s r❡❧❛t✐✈❡ ♣r✐❝❡ ♦❢ ❡♥❡r❣② ♦r ❢♦♦❞ ♣r♦❞✉❝ts✲ ✇❤✐❝❤ ❛✛❡❝t t❤❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈❡

♣♦t❡♥t✐❛❧ ♦❢ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛❝t✐✈✐t②✱ ❛♥❞ ǫt ❝❛♣t✉r❡s s❤♦❝❦s t♦ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ♣r♦❝❡ss✳

❯♥❞❡r❧②✐♥❣ t❤✐s ❢r❛♠❡✇♦r❦ ✐s t❤❡ ❛ss✉♠♣t✐♦♥ t❤❛t t❤❡ s❤♦rt r✉♥ tr❛❞❡✲♦✛ ❜❡t✇❡❡♥ ♦✉t♣✉t

❛♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❝♦♥st❛♥t ♦✈❡r t✐♠❡✳ ▼♦r❡ ♣r❡❝✐s❡❧②✱ ❊q✳ ✷ ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t t❤❡ ❧✐♥❦ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥

❛♥❞ ♦✉t♣✉t ❞♦❡s ♥♦t ❞❡♣❡♥❞ ♦♥ t❤❡ ♠❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t✱ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ ♦r

✺



t❤❡ ❞❡❣r❡❡ ❝❛♣❛❝✐t② ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥✳

❍♦✇❡✈❡r✱ ❛ ❣r♦✇✐♥❣ ❜♦❞② ♦❢ ❧✐t❡r❛t✉r❡ s✉❣❣❡sts t❤❛t ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❜❡❝♦♠✐♥❣ ❧❡ss s❡♥s✐t✐✈❡ t♦

❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛❝t✐✈✐t② ✐♥ r❡❝❡♥t ②❡❛rs✷✳ ❚❤✐s ✢❛tt❡♥✐♥❣ ✐s ♦❢t❡♥ ❛ttr✐❜✉t❡❞ t♦ ❤✐❣❤❡r ❣❧♦❜❛❧✐③❛t✐♦♥ ♦r t♦

❛ ❜❡tt❡r ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② t❤❛t ❤❛s ❛♥❝❤♦r❡❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡①♣❡❝t❛t✐♦♥s ♠♦r❡ s♦❧✐❞❧② ✭❡✳❣✳ ❇♦✐✈✐♥ ❛♥❞

●✐❛♥♥♦♥✐ ✭✷✵✵✻✮✱ ❘♦❜❡rts ✭✷✵✵✻✮✱ ▼✐s❤❦✐♥ ✭✷✵✵✾✮✮✳ ■♥ t❤✐s ❧✐t❡r❛t✉r❡✱ ❛ ♠♦r❡ ❝r❡❞✐❜❧❡ ♠♦♥❡t❛r②

♣♦❧✐❝② ❧❡❛❞s ✐♥✢❛t✐♦♥ t♦ ❜❡ ❧❡ss r❡❛❝t✐✈❡ t♦ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛❝t✐✈✐t②✳ ❈♦♥s❡q✉❡♥t❧②✱ ❛♥② ♣❡r♠❛♥❡♥t

✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✇♦✉❧❞ t❡♥❞ t♦ r❡❡st❛❜❧✐s❤ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ t❤❡ ♣❡rs♣❡❝t✐✈❡ ♦❢

❡❝♦♥♦♠✐❝ ♣♦❧✐❝② ❞✐✛❡rs ❢r♦♠ t❤❛t ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ❣❧♦❜❛❧✐③❛t✐♦♥ ❤②♣♦t❤❡s✐s✳

▼♦r❡ r❡❝❡♥t❧②✱ s❡✈❡r❛❧ t❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ♠♦❞❡❧s ♦❢ ♣r✐❝❡✲s❡tt✐♥❣ ❜❡❤❛✈✐♦r s✉❣❣❡st t❤❛t t❤❡ s❧♦♣❡ ✐s

❛ ❢✉♥❝t✐♦♥ ♦❢ ♠❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s✱ s✉❝❤ ❛s t❤❡ st❛t❡ ♦❢ t❤❡ ❜✉s✐♥❡ss ❝②❝❧❡ ♦r t❤❡ ❧❡✈❡❧ ♦❢

✐♥✢❛t✐♦♥ ❧❡❛❞✐♥❣ ❛❧s♦ t♦ ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ❲❡ ❝❛♥ ❝❧❛ss✐❢② t❤❡s❡ t❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ♠♦❞❡❧s ✐♥t♦

t❤r❡❡ t②♣❡s ♦❢ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t✐❡s✸✳

❋✐rst✱ ✐❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ r❡s♣♦♥❞s ♠❛✐♥❧② t♦ ❝❤❛♥❣❡s ✐♥ ❞❡♠❛♥❞ t❤❛♥ t♦ ❝❤❛♥❣❡s ✐♥ s✉♣♣❧②✱ ❛s s✉❣✲

❣❡st❡❞ ❜② t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧ ✭▲✐♣s❡② ✭✶✾✻✵✮✮✱ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ s❤♦✉❧❞ ❞✐st✐♥❣✉✐s❤

❜❡t✇❡❡♥ ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ ♥❡❣❛t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣s✱ ❣✐✈✐♥❣ r✐s❡ t♦ ❛ ✜rst t②♣❡ ♦❢ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t② t❤❛t ✇❡ ❝❛♥

❝❛❧❧ ❛s②♠♠❡tr✐❝ r❡❛❝t✐♦♥✳ ▼♦r❡♦✈❡r✱ ❞✐st✐♥❣✉✐s❤✐♥❣ ♥❡❣❛t✐✈❡ ❢r♦♠ ♣♦s✐t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣s ❛❧❧♦✇s

✉s t♦ t❡st ❢♦r ❞♦✇♥✇❛r❞ ♣r✐❝❡ r✐❣✐❞✐t② ✭✐✳❡✳ ✇❤❡♥ t❤❡ ♥❡❣❛t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✐s ♥♦t s✐❣♥✐✜❝❛♥t ✐♥

t❤❡ ❛s②♠♠❡tr✐❝ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ♦r ✇❤❡♥ ✐t ✐s ✇❡❛❦❡r t❤❛♥ t❤❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ✐♥

❛❜s♦❧✉t❡ ✈❛❧✉❡✮✳

❚❤❡ s❡❝♦♥❞ t②♣❡ ♦❢ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t② ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t t❤❡ s❧♦♣❡ ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❞❡♣❡♥❞s ♦♥ t❤❡

✐♥✢❛t✐♦♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t✳ ❈❤✐❡❢ ❛♠♦♥❣ t❤❡ r❡❛s♦♥s ❢♦r t❤✐s ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r✐t② ✐s t❤❡ ❡①✐st❡♥❝❡ ♦❢ ♠❡♥✉

❝♦st ✭s❡❡ ❇❛❧❧✱ ▼❛♥❦✐✇✱ ❛♥❞ ❘♦♠❡r ✭✶✾✽✽✮ ❢♦r ✐♥st❛♥❝❡✮✳ ❆❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤✐s t❤❡♦r②✱ ❜❡❝❛✉s❡ t❤❡r❡

❛r❡ ❝♦sts ❧✐♥❦❡❞ t♦ ♣r✐❝❡s ❝❤❛♥❣❡s✱ ✐♥ ♣❡r✐♦❞s ♦❢ ❧♦✇ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ ✜r♠s ❞♦ ♥♦t ❝❤❛♥❣❡ t❤❡✐r

✐♥❞✐✈✐❞✉❛❧ ♣r✐❝❡s ❛s ❢r❡q✉❡♥t❧②✳ ❚❤✐s s❧✉❣❣✐s❤♥❡ss ✐♥ ✐♥❞✐✈✐❞✉❛❧ ♣r✐❝❡s ✐♥❝r❡❛s❡s t❤❡ ❞❡❣r❡❡ ♦❢

♦✈❡r❛❧❧ ♥♦♠✐♥❛❧ r✐❣✐❞✐t② ✐♥ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠②✱ ❧❡❛❞✐♥❣ t♦ ❛ ✢❛tt❡r P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ❖♥ t❤❡ ❝♦♥tr❛r②✱

❛♥② s✉st❛✐♥❛❜❧❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❡♥❞s t♦ r❡st♦r❡ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ❈♦♥s❡q✉❡♥t❧②✱ t❤❡

r❡❧❡✈❛♥t ♦✉t♣✉t✲✐♥✢❛t✐♦♥ tr❛❞❡✲♦✛ ❞❡♣❡♥❞s ♦♥ t❤❡ tr❡♥❞ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥✹✳

✷❙❡❡ ❘♦❜❡rts ✭✷✵✵✻✮ ❛♥❞ ❇❛❧❧ ❛♥❞ ▼❛③✉♠❞❡r ✭✷✵✶✶✮ ❢♦r t❤❡ ❯❙✱ P❛✐♥✱ ❑♦s❦❡✱ ❛♥❞ ❙♦❧❧✐❡ ✭✷✵✵✻✮ ❢♦r ❛ ❣r♦✉♣ ♦❢
❖❊❈❉ ❝♦✉♥tr✐❡s ❛♥❞ ❱❡✐r♠❛♥ ✭✷✵✵✼✮ ❢♦r ❏❛♣❛♥✳

✸❉✉♣❛sq✉✐❡r ❛♥❞ ❘✐❝❦❡tts ✭✶✾✾✽✮ ♣r♦✈✐❞❡ ❛ r❡❧❡✈❛♥t ❣r❛♣❤✐❝ ✐❧❧✉str❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡s❡ ❞✐✛❡r❡♥t ♠♦❞❡❧s✳
✹❆♥♦t❤❡r ❡①❛♠♣❧❡ ♦❢ ❝♦st❧② ❛❞❥✉st♠❡♥t t❤❛t ❛✛❡❝ts ♣r✐❝❡s ✐♥❞✐r❡❝t❧② t❤r♦✉❣❤ ✇❛❣❡s✱ ✐s t❤❡ ❡①✐st❡♥❝❡ ♦❢ ❝♦♥tr❛❝ts

❜❡t✇❡❡♥ ✜r♠s ❛♥❞ ✇♦r❦❡rs ❛♥❞ t❤❡ ❞✉r❛t✐♦♥ ♦❢ ❝♦♥tr❛❝ts✳ ■❢ t❤❡ ♣r♦❝❡ss ♦❢ ♥❡❣♦t✐❛t✐♥❣ ✇❛❣❡s ✐♠♣♦s❡s s♦♠❡ ❝♦sts
❢❛❝❡❞ ❜② ❛❣❡♥ts✱ ✐t ✇♦✉❧❞ ❜❡ ♦♣t✐♠❛❧✱ ✐♥ ❛♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t ❝❤❛r❛❝t❡r✐③❡❞ ❜② ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ t♦ ♥❡❣♦t✐❛t❡ ❧♦♥❣❡r
❝♦♥tr❛❝ts✳

✻



❆❧t❡r♥❛t✐✈❡❧②✱ ▲✉❝❛s ✭✶✾✼✷✮ ❛♥❞ ▲✉❝❛s ✭✶✾✼✸✮ ♣r♦♣♦s❡s t❤❡ ♠✐s♣❡r❝❡♣t✐♦♥ ♦r s✐❣♥❛❧ ❡①tr❛❝t✐♦♥

♠♦❞❡❧✱ ✇❤✐❝❤ ❡st❛❜❧✐s❤❡s ❛ r❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ♦✉t♣✉t✱ ✇✐t❤ ❛❣❡♥ts ❜❡✐♥❣ ✉♥❛❜❧❡ t♦

❞✐st✐♥❣✉✐s❤ ❜❡t✇❡❡♥ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❛♥❞ r❡❧❛t✐✈❡ ♣r✐❝❡ s❤♦❝❦s✳ ❙✐♥❝❡ t❤❡s❡ s❤♦❝❦s ❛r❡ ♥♦t ❞✐r❡❝t❧②

♦❜s❡r✈❛❜❧❡✱ t❤❡✐r ♠❛❣♥✐t✉❞❡ ♠✉st ❜❡ ❞❡❞✉❝❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ❜❡❤❛✈✐♦r ♦❢ ✐♥❞✐✈✐❞✉❛❧ ♣r✐❝❡s✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱

❛❣❡♥ts ❜❛s❡ t❤❡✐r ♦✉t♣✉t ❞❡❝✐s✐♦♥s ♦♥ ❡st✐♠❛t❡❞ r❡❧❛t✐✈❡ ♣r✐❝❡ ♠♦✈❡♠❡♥ts✳ ❚❤❡ ♠♦r❡ ✭❧❡ss✮ ✈♦❧❛t✐❧❡

t❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ♣r✐❝❡s✱ t❤❡ ❧❡ss ✭♠♦r❡✮ ❛ ❣✐✈❡♥ ♣r✐❝❡ ❝❤❛♥❣❡ ✇✐❧❧ ❜❡ ❛ttr✐❜✉t❡❞ t♦ ❛ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ r❡❧❛t✐✈❡

♣r✐❝❡s ❛♥❞✱ ❝♦♥s❡q✉❡♥t❧②✱ t❤❡ s♠❛❧❧❡r ✭❧❛r❣❡r✮ ✇✐❧❧ ❜❡ t❤❡ ♦✉t♣✉t r❡s♣♦♥s❡✳ ❚❤❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣

❜❡t✇❡❡♥ ♦✉t♣✉t ❛♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥ t❤✐s ♠♦❞❡❧ ❞❡♣❡♥❞s ♦♥ t❤❡ ✈❛r✐❛♥❝❡ ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✲✐ts❡❧❢ ❝♦♥❞✐t✐♦♥❡❞

❜② t❤❡ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥✲✳

❋✐♥❛❧❧②✱ t❤❡ ❧❛tt❡r t②♣❡ ♦❢ ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r✐t② ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t t❤❡ s❧♦♣❡ ♦❢ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❞❡♣❡♥❞s ♦♥ ❜♦t❤

t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t ❛♥❞ t❤❡ ❜✉s✐♥❡ss ❝②❝❧❡✱ ✐♠♣❧②✐♥❣ ❡✐t❤❡r ❛ ❝♦♥✈❡① ♦r ❛ ❝♦♥❝❛✈❡ P❤✐❧❧✐♣s

❝✉r✈❡✳ ■♥❞❡❡❞✱ t❤❡ ❤②♣♦t❤❡s✐s ♦❢ ❞♦✇♥✇❛r❞ ✇❛❣❡ ✭❛♥❞ ♣r✐❝❡✮ r✐❣✐❞✐t② ❛❧❧♦✇s t❤❡ ❡①✐st❡♥❝❡ ♦❢ ❛

❝♦♥✈❡① r❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ♦✉t♣✉t ✐♥ ❛♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t ❝❤❛r❛❝t❡r✐③❡❞ ❜② ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥

✭❙t✐❣❧✐t③ ✭✶✾✽✻✮✮✳ ❚❤❡ ✐❞❡❛ ✐s ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿ ✐❢ ✇♦r❦❡rs ❛r❡ ♠♦r❡ r❡❧✉❝t❛♥t t♦ ❛❝❝❡♣t ❛ ❞❡❝r❡❛s❡ ✐♥

t❤❡✐r ♥♦♠✐♥❛❧ ✇❛❣❡s t❤❛♥ ❛ ❞❡❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡✐r r❡❛❧ ✇❛❣❡s ✭❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ ♠♦♥❡② ✐❧❧✉s✐♦♥✱ ✐♥st✐t✉t✐♦♥❛❧✱

♦r ❜❡❤❛✈✐♦r❛❧ ❢❛❝t♦rs✮ t❤❡r❡❢♦r❡✱ ✐♥ ❛♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t ❝❤❛r❛❝t❡r✐③❡❞ ❜② ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ r❡❛❧ ✇❛❣❡

❛❞❥✉st♠❡♥t ❜❡❝♦♠❡s ♠♦r❡ ❞✐✣❝✉❧t✳ ❈♦♥s❡q✉❡♥t❧②✱ ✐♥ ❛ ❝♦♥t❡①t ♦❢ ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ✐❢ t❤❡ r✐❣✐❞✐t②

❛♣♣❧✐❡s ♦♥❧② t♦ ❞♦✇♥✇❛r❞ ✇❛❣❡ ❛♥❞ ♣r✐❝❡ ❛❞❥✉st♠❡♥t✱ t❤❡♥ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧② ♠✐❣❤t ❤❛✈❡ ❧❡ss ❡✛❡❝t

♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❤❛♥ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞✱ ❧❡❛❞✐♥❣ t♦ ❛♥ ❛s②♠♠❡tr② ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ❛♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥✳

❙✐♠✐❧❛r❧②✱ ❆❦❡r❧♦❢✱ ❉✐❝❦❡♥s✱ ❛♥❞ P❡rr② ✭✶✾✾✻✮ ❛♥❞ ❆❦❡r❧♦❢✱ ❉✐❝❦❡♥s✱ ❛♥❞ P❡rr② ✭✷✵✵✵✮ ❞❡✈❡❧♦♣

❛ ♠♦❞❡❧ ✐♥ ✇❤✐❝❤ ❞♦✇♥✇❛r❞ ♥♦♠✐♥❛❧ ✇❛❣❡ r✐❣✐❞✐t② ❧❡❛❞s t♦ ❛ ❧♦♥❣✲r✉♥ tr❛❞❡✲♦✛ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥

❛♥❞ ♦✉t♣✉t ✇❤❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❧♦✇ ♦r ✉♥❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✐s ❤✐❣❤ ❡♥♦✉❣❤✳ ❚❤❡s❡ ❛✉t❤♦rs ♣r♦♣♦s❡ ❛

st♦❝❤❛st✐❝ ❣❡♥❡r❛❧ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ♠♦❞❡❧ ✇✐t❤ ❞♦✇♥✇❛r❞ ♥♦♠✐♥❛❧ ✇❛❣❡ r✐❣✐❞✐t②✳ ❚❤❡② ❝❧❛✐♠ t❤❛t t❤❡

✐♥✢❛t✐♦♥✲✉♥❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❞✐❧❡♠♠❛ ❛♣♣❡❛rs ✇✐t❤ ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❧❡✈❡❧s✳ ❲❤❡♥ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ♥❡❛r

③❡r♦✱ s♦♠❡ ✜r♠s ✭t❤♦s❡ s✉✛❡r✐♥❣ ❛♥ ❛❞✈❡rs❡ s❤♦❝❦✮ ❢❛❝❡ t♦♦ ❤✐❣❤ r❡❛❧ ✇❛❣❡s✺✳ ❆s ❛ r❡s✉❧t✱ t❤❡②

❧♦✇❡r ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✐♥ ❛ ✇❛② t❤❛t ✐s ♥♦t ♦✛s❡t ❜② t❤❡ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ♦❢ ✜r♠s ❜❡♥❡✜t✐♥❣

❢r♦♠ ❢❛✈♦r❛❜❧❡ s❤♦❝❦s✱ ❧❡❛❞✐♥❣ t♦ ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡ ❡q✉✐❧✐❜r✐✉♠ ✉♥❡♠♣❧♦②♠❡♥t r❛t❡✳ ❇❡②♦♥❞ s♦♠❡

❧❡✈❡❧ ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✭t❤r❡❡ ♣❡r❝❡♥t ✐♥ t❤❡✐r ❝❛❧✐❜r❛t✐♦♥✮✱ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡r♦❞❡s ♠❡❝❤❛♥✐❝❛❧❧② r❡❛❧ ✇❛❣❡s ❛♥❞

❞♦✇♥✇❛r❞ ♥♦♠✐♥❛❧ ✇❛❣❡ r✐❣✐❞✐t② ♥♦ ❧♦♥❣❡r ❝♦♥str❛✐♥ts t❤❡ ❡✈♦❧✉t✐♦♥ ♦❢ r❡❛❧ ✇❛❣❡s✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱

t❤❡ ❧♦♥❣ r✉♥ ✉♥❡♠♣❧♦②♠❡♥t r❛t❡ ❝♦♠♣❛t✐❜❧❡ ✇✐t❤ st❛❜❧❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ s✐❣♥✐✜❝❛♥t❧② ✇❤❡♥

✺■♥ t❤❡✐r ♠♦❞❡❧✱ ✜r♠s ❛r❡ ❤❡t❡r♦❣❡♥❡♦✉s ❜❡❝❛✉s❡ ✐❞✐♦s②♥❝r❛t✐❝ s❤♦❝❦s ❛✛❡❝t t❤❡✐r ❞❡♠❛♥❞ ❛♥❞ t❤❡✐r ✐♥❞✐✈✐❞✉❛❧
♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳

✼



✐♥✢❛t✐♦♥ ❢❛❧❧s t♦ ✈❡r② ❧♦✇ ❧❡✈❡❧s✳

■♥ ❛❞❞✐t✐♦♥✱ ❙t✐❣❧✐t③ ✭✶✾✽✹✮ ❛♥❛❧②③❡s t❤❡ str❛t❡❣✐❝ ♣r✐❝✐♥❣ ❜❡❤❛✈✐♦✉r ♦❢ ✜r♠s ✐♥ ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐✲

❝❛❧❧② ❝♦♠♣❡t✐t✐✈❡ ♦r ♦❧✐❣♦♣♦❧✐st✐❝ ♠❛r❦❡ts✳ ■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ ✜r♠s ✇✐❧❧ t❡♥❞ t♦ r❛♣✐❞❧② r❡❞✉❝❡ t❤❡✐r

♣r✐❝❡s ❛♥❞✱ ✐♥ ♦r❞❡r t♦ ♣r❡✈❡♥t ♥❡✇ ❝♦♠♣❡t✐t♦rs t♦ ❡♥t❡r t❤❡ ♠❛r❦❡t✱ t❤❡② ✇✐❧❧ ❜❡ r❡❧✉❝t❛♥t t♦

✐♥❝r❡❛s❡ t❤❡♠✱ ❡✈❡♥ ✐♥ ❛♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t ♦❢ ❣❡♥❡r❛❧ ♣r✐❝❡ r✐s❡✳ ❯♥❞❡r t❤✐s s❝❡♥❛r✐♦✱ t❤❡ s❤♦rt ✲r✉♥

P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✇✐❧❧ ❜❡ ❝♦♥❝❛✈❡✳ ■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ ✐♥ ♣❡r✐♦❞s ♦❢ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞✱ ♠♦♥❡t❛r② ❛✉t❤♦r✐✲

t✐❡s ❤❛✈❡ ♠♦r❡ t✐♠❡ t♦ r❡❛❝t ❛♥❞ ❣❡t ♠♦r❡ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ❛❜♦✉t t❤❡ st❛t❡ ♦❢ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠②✳ ◆♦t❡

t❤❛t t❤❡ ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐❝❛❧❧② ❝♦♠♣❡t✐t✐✈❡ ♠❛r❦❡t ♠♦❞❡❧ ❝❛♥ ❛❧s♦ ❜❡ t❡st ❜② ❛♥ ❛s②♠♠❡tr✐❝ r❡❛❝t✐♦♥

s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥✳

❋✐♥❛❧❧②✱ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧ s✉♣♣♦s❡s t❤❛t✱ ✐♥ t❤❡ s✐t✉❛t✐♦♥ ♦❢ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞✱ s♦♠❡

✜r♠s ❡♥❝♦✉♥t❡r ❞✐✣❝✉❧t✐❡s t♦ ✐♥❝r❡❛s❡ t❤❡✐r ❝❛♣❛❝✐t② t♦ ♣r♦❞✉❝❡ ✐♥ t❤❡ s❤♦rt r✉♥✳ ■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ t❤❡

✐♥❝❛♣❛❜✐❧✐t② t♦ ✐♥❝r❡❛s❡ ♣r♦❞✉❝❡❞ q✉❛♥t✐t✐❡s ❧❡❛❞s t❤❡♠ t♦ ✐♥❝r❡❛s❡ ♣r✐❝❡s✳ ❚❤✉s✱ ✐♥ ❛ ♣❡r✐♦❞ ♦❢

str♦♥❣ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❞❡♠❛♥❞✱ t❤❡ ❡✛❡❝t ♦❢ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✇✐❧❧ ❜❡ ♠♦r❡ ✐♠♣♦rt❛♥t t❤❛♥

❡①❝❡ss s✉♣♣❧② ❜❡❝❛✉s❡ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❝♦♥str❛✐♥❡❞ ✜r♠s ✐♥❝r❡❛s❡s ✇✐t❤ ❞❡♠❛♥❞✳ ■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ t❤❡

s❤♦rt✲r✉♥ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❤❛s ❛ ❝♦♥✈❡① s❤❛♣❡ ✇✐t❤ t❤❡ s❧♦♣❡ ❞❡♣❡♥❞✐♥❣ ♦♥ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥

♦❢ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠②✳

✸ ▼❡t❤♦❞♦❧♦❣②

■♥ t❤✐s s❡❝t✐♦♥✱ ✇❡ ♣r♦♣♦s❡ t❤r❡❡ ❡❝♦♥♦♠❡tr✐❝ ♠♦❞❡❧s t♦ ✐❞❡♥t✐❢② t❤❡ ❣❡♥❡r❛❧ ❢♦r♠s ♦❢ ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r✐t②

t❤❛t ♠❛② ❝❤❛r❛❝t❡r✐③❡ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ ❞✐✛❡r❡♥t t❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ♠♦❞❡❧s✳

❚❤❡ ✜rst t②♣❡ ♦❢ ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r✐t② ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t ♣r✐❝❡s ❛r❡ ❣❡♥❡r❛❧❧② ❝♦♥s✐❞❡r❡❞ t♦ ❜❡ ♠♦r❡ ✢❡①✐❜❧❡

✇❤❡♥ ❣♦✐♥❣ ✉♣ t❤❛♥ ✇❤❡♥ ❣♦✐♥❣ ❞♦✇♥✱ ✐♥ ✇❤✐❝❤ ❝❛s❡ t❤❡ ❛s②♠♠❡tr② ❞❡♣❡♥❞s ♦♥ t❤❡ s✐❣♥ ♦❢ t❤❡

♦✉t♣✉t ❣❛♣✳ ■♥ t❤✐s ❢♦r♠ ♦❢ ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r✐t② ✇❤✐❝❤ ✇❡ ❝❛❧❧ t❤❡ ❛s②♠♠❡tr✐❝ r❡❛❝t✐♦♥✱ t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t②

❞❡♣❡♥❞s ♦♥ t❤❡ s✐❣♥ ♦❢ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣✳ ❚❤✐s ♠♦❞❡❧ ✐s ❛ss♦❝✐❛t❡❞ t♦ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧

✭▲✐♣s❡② ✭✶✾✻✵✮ ❛♥❞ ❈❧❛r❦✱ ❡t ❛❧✳ ✭✶✾✾✺✮✮ ✇❤❡r❡ t❤❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ❤❛s ❛ str♦♥❣❡r ✐♠♣❛❝t

♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❤❛♥ t❤❡ ♥❡❣❛t✐✈❡ ♦♥❡✳ ❋✉rt❤❡r♠♦r❡✱ ♦❧✐❣♦♣♦❧✐st✐❝ ❝♦♠♣❡t✐t✐✈❡ ♠❛r❦❡t str✉❝t✉r❡s

❝❛♥ ❛❧s♦ ❜❡ ✐♥❢❡rr❡❞ ❢r♦♠ ❛♥ ❛s②♠♠❡tr✐❝ r❡❛❝t✐♦♥ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✱ ✇❤❡r❡ ♣r✐❝❡ ✐♥❝r❡❛s❡s ❛r❡ ❧❡ss

✐♠♣♦rt❛♥t t❤❛♥ ♣r✐❝❡ ❞❡❝r❡❛s❡s ✭✐✳❡✳ ❛ ❝♦♥❝❛✈❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✮✳

❊♠♣✐r✐❝❛❧❧②✱ t❤✐s ❛s②♠♠❡tr✐❝ ❢❡❛t✉r❡ ❝❛♥ ❜❡ ❝❛♣t✉r❡❞ ✇✐t❤ ❛ ♠♦❞✐✜❡❞ ✈❡rs✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣

r❡❞✉❝❡❞ ❢♦r♠ ❡q✉❛t✐♦♥✿

✽



π = α+

n∑

i=1

βπt−i + γ(yt − y∗
t
) + φst + ǫt ✭✷✮

✇❤❡r❡ π✱ y✱ y∗✱ y−y∗ ❛♥❞ st ❛r❡ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ r❛t❡✱ t❤❡ ♦❜s❡r✈❡❞ ♦✉t♣✉t✱ t❤❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧ ♦✉t♣✉t✱

t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ❛♥❞ ♦✐❧ ♣r✐❝❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ■♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ❡q✉❛t✐♦♥✱ t❤❡ ❝✉rr❡♥t ✐♥✢❛t✐♦♥

❡①♣❡❝t❛t✐♦♥s t❡r♠ ♦❢ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✶✮ ✐s r❡♣❧❛❝❡❞ ❜② ❧❛❣❣❡❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✭✐✳❡ ✐t ❛ss✉♠❡s ❜❛❝❦✇❛r❞✲❧♦♦❦✐♥❣

❡①♣❡❝t❛t✐♦♥s✮ ❛♥❞ t❤❡ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❛r❡ ♥♦t ❢♦r❝❡❞ ❡①✲❛♥t❡ t♦ ❛❞❞ ✉♣ t♦ ♦♥❡✳

❊q✉❛t✐♦♥ ✭✷✮ r❡♣r❡s❡♥ts t❤❡ st❛♥❞❛r❞ r❡❞✉❝❡❞ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✭✐✳❡ t❤❡ ❧✐♥❡❛r ❢♦r♠ ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s

❝✉r✈❡✮ ✇❤✐❝❤ ✐s ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ ❛ss✉♠♣t✐♦♥ t❤❛t ❜♦t❤ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞ ❛♥❞ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧② ❛✛❡❝t ♣r✐❝❡s

♣r♦♣♦rt✐♦♥❛❧❧② ✭❜✉t ✇✐t❤ ❞✐✛❡r❡♥t s✐❣♥✮ ❛♥❞ ❡q✉❛❧ t♦ γ✳

❚❤❡ ❛s②♠♠❡tr✐❝ r❡❛❝t✐♦♥✱ s✉❣❣❡st❡❞ ❜② t❤❡ ❝♦♥str❛✐♥t ❝❛♣❛❝✐t② ♠♦❞❡❧✱ ❝❛♥ ❜❡ ❝❛♣t✉r❡❞ ❜②

❞❡✜♥✐♥❣ t✇♦ ❞✉♠♠② ✈❛r✐❛❜❧❡s✱ D1 ❛♥❞ D2✱ t❤❛t t❛❦❡ t❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ✶ ✇❤❡♥ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✐s

♣♦s✐t✐✈❡ ♦r ♥❡❣❛t✐✈❡✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✱ ❛♥❞ ✵ ♦t❤❡r✇✐s❡✳ ❲❡ t❤❡♥ ✐❞❡♥t✐❢② t✇♦ ❛s②♠♠❡tr✐❝ ✈❛r✐❛❜❧❡s

✐♥ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ✇❛②✿

y+
t
= (yt − y∗

t
)×D1

y−
t
= (yt − y∗

t
)×D2

■♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s s❡tt✐♥❣✱ y+
t
❝❛♣t✉r❡s ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞ ❛♥❞ y−

t
❡①❝❡ss s✉♣♣❧②✳ ❘❡♣❧❛❝✐♥❣ (yt−y∗

t
)

✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✷✮ ❜② ✐ts ❞❡❝♦♠♣♦s✐t✐♦♥ ✐♥t♦ ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ ♥❡❣❛t✐✈❡ ❝♦♠♣♦♥❡♥ts✱ ✇❡ ❣❡t t♦ t❤❡

❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❛s②♠♠❡tr✐❝ ❡①t❡♥s✐♦♥ ♦❢ t❤❡ r❡❞✉❝❡❞ ❢♦r♠ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✿

π = α+
n∑

i=1

βπt−i + γ+y+
t
+ γ−y−

t
+ φst + ǫt ✭✸✮

✇❤❡r❡ ❛❧❧ t❤❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ✇❡r❡ ♣r❡✈✐♦✉s❧② ❞❡✜♥❡❞ ❛♥❞ y+
t
+ y−

t
= yt − y∗

t
❜② ❞❡✜♥✐t✐♦♥✳ ◆♦t❡

t❤❛t y+
t
✭y−

t
✮ t❛❦❡s ♣♦s✐t✐✈❡ ✭♥❡❣❛t✐✈❡✮ ✈❛❧✉❡s ✇❤❡♥ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✐s ♣♦s✐t✐✈❡ ✭♥❡❣❛t✐✈❡✮✱ ❛♥❞ ✵

♦t❤❡r✇✐s❡✳ ❍❡♥❝❡✱ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ γ+ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✸✮ ✇✐❧❧ ❜❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ s✐❣♥✐✜❝❛♥t

✐❢ ✇❡ ❡①♣❡❝t ♣r✐❝❡s t♦ ✐♥❝r❡❛s❡ ❞✉❡ t♦ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞✳ ❊q✉❛❧❧②✱ t❤❡ ❝♦❡✣❝✐❡♥t γ̂− ✇✐❧❧ ❜❡ ❛❧s♦

♣♦s✐t✐✈❡ ✐❢ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧② r❡❞✉❝❡s ✐♥✢❛t✐♦♥✳

■♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✸✮✱ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ γ+ ❛♥❞ γ− ❛r❡ ♥♦t ♥❡❝❡ss❛r② ❡q✉✐✈❛❧❡♥t✳ ❚❤❡ r❡❛❝t✐♦♥ s②♠✲

♠❡tr② ❝❛♥ t❤❡♥ ❜❡ ✈❡r✐✜❡❞ ✇✐t❤ ❛ ❲❛❧❞ st❛t✐st✐❝ t❡st✐♥❣ t❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s ❛ss✉♠♣t✐♦♥ t❤❛t

γ̂+ = γ̂−✳ ■❢ γ̂+ ✐s st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✉♣❡r✐♦r t♦ γ̂−✱ t❤❡♥ t❤❡r❡ ✐s ❛♥ ❛s②♠♠❡tr② ✇❤❡r❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ✈❛❧✉❡s

♦❢ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣s ✭✐✳❡ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞✮ ❤❛✈❡ ❤✐❣❤❡r ✐♠♣❛❝t ♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❤❛♥ ♥❡❣❛t✐✈❡ ❣❛♣s✱ ❛s

✾



st❛t❡❞ ❜② t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧✳ ■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ t❤✐s ❧✐♥❡❛r ❡q✉❛t✐♦♥ ✇✐t❤ ❛ ❜r❡❛❦ ♣♦✐♥t ✐s

❛♥ ❛♣♣r♦①✐♠❛t✐♦♥ ♦❢ ❛ ❝♦♥✈❡① ❢✉♥❝t✐♦♥✳ ❖♥ t❤❡ ♦t❤❡r ❤❛♥❞✱ ✐❢ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ γ̂+ ✐s ❧♦✇❡r t♦ γ̂−✱

t❤❡♥ t❤❡ ❛s②♠♠❡tr② ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t t❤❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✐♠♣❛❝ts ✐♥✢❛t✐♦♥ ❧❡ss t❤❛♥ ♥❡❣❛t✐✈❡

❣❛♣s✱ r❡✢❡❝t✐♥❣✱ ✐♥ ♣r✐♥❝✐♣❧❡✱ ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐❝ ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥✳ ■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❡q✉❛t✐♦♥

✐s ❛♥ ❛♣♣r♦①✐♠❛t✐♦♥ ♦❢ ❛ ❝♦♥❝❛✈❡ ❢✉♥❝t✐♦♥✳

❚❤❡ s❡❝♦♥❞ ❡❝♦♥♦♠❡tr✐❝ ♠♦❞❡❧ ✐s ❝❛❧❧❡❞ t❤❡ st❛t❡✲❞❡♣❡♥❞❛♥t P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ❚❤✐s ♠♦❞❡❧ ❛❧❧♦✇s

✉s t♦ t❡st s❡✈❡r❛❧ ❢♦r♠s ♦❢ ❝✉r✈❡ ❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ t♦ ❞✐✛❡r❡♥t t❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ♠♦❞❡❧s✿ ♠❡♥✉ ❝♦sts ♦r

♠✐s♣❡r❝❡♣t✐♦♥ ♠♦❞❡❧s✳ ■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s s♣❡❝✐✜❡❞ ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿

π = α+
n∑

i=1

βπt−i + γ(yt − y∗
t
) + [γ∗(yt − y∗

t
)× g(rt; ξ, c)] + ǫt ✭✹✮

✇❤❡r❡ g(s; ξ, c) ✐s t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥✱ ξ ✐s t❤❡ s♣❡❡❞ ♦❢ tr❛♥s✐t✐♦♥✱ r ✐s t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥

✈❛r✐❛❜❧❡ ❛♥❞ c ❞❡♥♦t❡s t❤❡ t❤r❡s❤♦❧❞ t❤❛t ❞✐✈✐❞❡s ❜❡t✇❡❡♥ r❡❣✐♠❡s✳ ❚❤❡ ❢✉♥❝t✐♦♥ g(r; ξ, c) ❝❛♥

❜❡ ❡✐t❤❡r ❛ ✜rst✲♦r❞❡r ❧♦❣✐st✐❝ ❢✉♥❝t✐♦♥✱ ✐♥ ✇❤✐❝❤ ❝❛s❡ t❤❡ t✇♦ r❡❣✐♠❡s ❛r❡ ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ s♠❛❧❧

❛♥❞ ❧❛r❣❡ ✈❛❧✉❡s ♦❢ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ✈❛r✐❛❜❧❡ r❡❧❛t✐✈❡ t♦ t❤❡ t❤r❡s❤♦❧❞ ♦r ❛♥ ❡①♣♦♥❡♥t✐❛❧ ❢✉♥❝t✐♦♥

✇❤✐❝❤✱ ❝♦♥tr❛r② t♦ t❤❡ ❧♦❣✐st✐❝ ♠♦❞❡❧✱ ✐s ❝❤❛r❛❝t❡r✐③❡❞ ❜② s②♠♠❡tr✐❝ ❞②♥❛♠✐❝s ✐♥ t❤❡ t✇♦ ❡①tr❡♠❡

r❡❣✐♠❡s✳

❊q✉❛t✐♦♥ ✭✹✮ ❛❧❧♦✇s t❤❡ ♣❛r❛♠❡t❡r ♠❡❛s✉r✐♥❣ t❤❡ ♦✉t♣✉t✲✐♥✢❛t✐♦♥ tr❛❞❡✲♦✛ t♦ ✈❛r② ✇✐t❤ t❤❡

s✐③❡ ♦r t❤❡ s✐❣♥ ♦❢ ❛ s❡t ♦❢ ❝♦♥❞✐t✐♦♥✐♥❣ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ s❡t✱ ❝♦♥t❛✐♥❡❞ ✐♥ rt✳ ❚❤❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❡♥t❡r✐♥❣

t❤✐s ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ s❡t ❞❡♣❡♥❞ ♦♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧ t❤❛t ❣❡♥❡r❛t❡s t❤❡ ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r✐t②✿ ❢♦r ♦✉r ♣✉r♣♦s❡s✱ ✇❡

✐♥❝❧✉❞❡ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t ✭tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ✐ts ✈♦❧❛t✐❧✐t②✮✱ ✇❤✐❝❤ ❛❧❧♦✇s ✉s t♦ ✐♠♣❧✐❝✐t❧②

t❡st t❤❡ ♠❡♥✉ ❝♦sts ♦r ♠✐s♣❡r❝❡♣t✐♦♥ ♠♦❞❡❧s✳

●✐✈❡♥ t❤❛t t❤❡ ❢✉♥❝t✐♦♥ g(rt; ξ, c) ✐s ❝♦♥t✐♥✉♦✉s ❛♥❞ ❜♦✉♥❞❡❞ ❜❡t✇❡❡♥ ✵ ❛♥❞ ✶✱ ❞❡♣❡♥❞✐♥❣

♦♥ t❤❡ r❡❛❧✐③❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ✈❛r✐❛❜❧❡✱ t❤❡ s❧♦♣❡ ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✇✐❧❧ ❜❡ s♣❡❝✐✜❡❞ ❜②

❛ ❝♦♥t✐♥✉✉♠ ♦❢ ♣❛r❛♠❡t❡rs✳ ■♥ t❤❡ t✇♦ ❡①tr❡♠❡s ✲✇❤❡♥ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ✈❛r✐❛❜❧❡ r❡❛❝❤❡s ✐ts ❧♦✇❡r

❛♥❞ ✉♣♣❡r ✈❛❧✉❡s✲ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ s❧♦♣❡ ✐s γ̂ ✭✜rst r❡❣✐♠❡✱ ✇❤❡♥ g = 0✮✱ ❛♥❞ ̂γ + γ∗ ✭s❡❝♦♥❞ r❡❣✐♠❡✱

✇❤❡♥ g = 1✮✻✳ ■♥❞❡❡❞✱ ✇❤❡r❡❛s t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ✐♥ ❛ ❧✐♥❡❛r ♠♦❞❡❧ ✐s ❝♦♥st❛♥t ❛♥❞ ❡q✉❛❧ t♦ γ̂ ✐♥

❡q✉❛t✐♦♥ ✭✷✮✱ ✐♥ ❊q✳✭✹✮ ♠♦❞❡❧ t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ✈❛r✐❡s ✐♥ t✐♠❡ ❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥

❢✉♥❝t✐♦♥✳ ■♥ ♣❛rt✐❝✉❧❛r✱ t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ❛t t✐♠❡ t ✐s ❞❡✜♥❡❞ ❛s ❛ ✇❡✐❣❤t❡❞ ❛✈❡r❛❣❡ ♦❢ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞

♣❛r❛♠❡t❡rs γ̂ ❛♥❞ γ̂∗ ❛s ❢♦❧❧♦✇✿

✻❋♦r ♠♦r❡ ❞❡t❛✐❧s✱ s❡❡ ❚❡r❛s✈✐rt❛ ❛♥❞ ❆♥❞❡rs♦♥ ✭✶✾✾✷✮ ❛♥❞ ✈❛♥ ❉✐❥❦✱ ❚❡r❛s✈✐rt❛✱ ❛♥❞ ❋r❛♥s❡s ✭✷✵✵✷✮✳

✶✵



∂πt

∂(yt − y∗
t
)
= γ̂ + γ̂∗ × g(rt; ξ, c) ✭✺✮

❚❤❛t ✐s✱ ✐❢ t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ✈❛r✐❛❜❧❡ rt ✐s tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ t❤❡ t✇♦ r❡❣✐♠❡s ❝❛♥ ❜❡ ❛ss♦❝✐❛t❡❞

✇✐t❤ ❧♦✇ ❛♥❞ ❤✐❣❤ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥ts✱ ❛s ✐♥ t❤❡ ♠❡♥✉ ❝♦sts t❤❡♦r②✳ ■♥ ❛❞❞✐t✐♦♥✱ ✐❢ γ̂ ✐s ♥♦♥

s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❜✉t γ̂+ γ̂∗ ✐s ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ s✐❣♥✐✜❝❛♥t✱ ❊q✳ ✭✹✮ ❛❧❧♦✇s ✉s t♦ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ♠❡❛♥ ✐♥✢❛t✐♦♥

t❤❛t ❡r♦❞❡s ♣r✐❝❡ st✐❝❦✐♥❡ss✳

❚❤❡ t❤✐r❞ t②♣❡ ♦❢ ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r✐t② ♥❡sts r❡❛❝t✐♦♥ ❛s②♠♠❡tr② ✇✐t❤ t❤❡ st❛t❡✲❞❡♣❡♥❞❛♥❝❡✱ t❛❦✐♥❣

✐♥t♦ ❛❝❝♦✉♥t ❜♦t❤ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥ts ❛♥❞ ♠❡♥✉ ❝♦sts ♠♦❞❡❧s✳ ■♥❞❡❡❞✱ ❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ ❞♦✇♥✇❛r❞

♥♦♠✐♥❛❧ ✇❛❣❡ r✐❣✐❞✐t② ♠♦❞❡❧✱ ✐♥ ❛ ❝♦♥t❡①t ♦❢ ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ ❞✐s✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥ ❝❛s❡ ♦❢ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧② ✐s

❧❡ss ✐♠♣♦rt❛♥t t❤❛♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥ ❝❛s❡ ♦❢ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞✳ ■❢ t❤❡ r✐❣✐❞✐t② ❛♣♣❧✐❡s ♦♥❧② t♦ ❞♦✇♥✇❛r❞

♣r✐❝❡ ❛❞❥✉st♠❡♥t✱ t❤❡♥ ❛t ❧♦✇ r❛t❡s ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧② ♠✐❣❤t ❤❛✈❡ ❧❡ss ❡✛❡❝t ♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥

t❤❛♥ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞✳

❇② ❝♦♠❜✐♥✐♥❣ ❊q✉❛t✐♦♥s ✭✸✮ ❛♥❞ ✭✹✮ ✇❡ ❣❡t t❤❡ ❢✉❧❧② ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✿

π = α+

n∑

i=1

βπt−i + γ+y+ + γ−y− +
[
(γ∗+y∗+ + γ∗−y∗−)× g(r; ξ, c)

]
+ ǫt ✭✻✮

■❢ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧② ❤❛s ❧❡ss ❡✛❡❝t ♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❤❛♥ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞ ❛t ❧♦✇ ❧❡✈❡❧s ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ t❤❡♥

γ̂+ > γ̂− ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✻✮✳ ■♥ ❛❞❞✐t✐♦♥✱ ✐❢ ♣r✐❝❡s ❛r❡ ♠♦r❡ ✢❡①✐❜❧❡ ❞♦✇♥✇❛r❞ t❤❛♥ ✉♣✇❛r❞ ✐♥ ❛

❤✐❣❤ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t✱ γ̂++ γ̂∗+ > γ̂−+ γ̂∗−✳ ❊q✉❛❧❧②✱ ✇❡ ❝❛♥ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ❛t ❡❛❝❤

♣♦✐♥t ✐♥ t✐♠❡ ❛♥❞ ✇❤❡♥ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ t❛❦❡s ♣♦s✐t✐✈❡ ♦r ♥❡❣❛t✐✈❡ ✈❛❧✉❡s✿

∂πt

∂(y+
t
)
= γ̂+ + γ̂∗+ × g(rt; ξ, c);

∂πt

∂(y−
t
)
= γ̂− + γ̂∗− × g(rt; ξ, c) ✭✼✮

❋✐♥❛❧❧②✱ ❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧✱ ✐❢ ✜r♠s ❛r❡ ♦♣❡r❛t✐♥❣ ♥❡❛r t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t②

❝♦♥str❛✐♥t✱ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❞❡♠❛♥❞ ❝❛♥♥♦t ❜❡ ♠❡t ✇✐t❤ ✐♥❝r❡❛s❡❞ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥✳ ■♥ t❤✐s

s❡tt✐♥❣✱ t❤❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❞❡♠❛♥❞ tr❛♥s❧❛t❡s ❛❧♠♦st ✉♥✐q✉❡❧② ✐♥t♦ ❤✐❣❤❡r ✐♥✢❛t✐♦♥✱ ❡✈❡♥ ✐♥ t❤❡ s❤♦rt

r✉♥✳ ❍❡♥❝❡✱ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s ♥❡❛r❧② ✈❡rt✐❝❛❧ ♥❡❛r t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t✳

◆♦t❡ t❤❛t ✐♥ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧✱ ❝♦♥✈❡①✐t② ✐s ♥♦t ♣r❡s❡♥t ❛t ♥❡❣❛t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣s✳

❚❤✐s ✐♠♣❧✐❡s s❡tt✐♥❣ γ∗−y∗− = 0 ✐♥ ❊q✳ ✭✻✮ s✉❝❤ t❤❛t t❤❡ ❢✉♥❝t✐♦♥❛❧ ❢♦r♠ ❜❡❝♦♠❡s✿

π = α+
n∑

i=1

βπt−i + γ+y+ + γ−y− +
[
(γ∗+y∗+ × g(r; ξ, c)

]
+ ǫt ✭✽✮

✶✶



❆ ❲❛❧❞ t❡st ❢♦r γ̂+ = 0 ❛♥❞ γ̂∗+ > 0 ✇♦✉❧❞ ✐♠♣❧② ❛ ✈❡rt✐❝❛❧ ❛s②♠♣t♦t❡ ✐♥ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡

❛t t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t✳ ■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ t❤r❡s❤♦❧❞ ❧❡✈❡❧✱ ĉ✱ ❝❛♥ ❜❡ ✐♥t❡r♣r❡t❡❞ ❛s t❤❡

❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ❧❡✈❡❧ ✭✐✳❡ t❤❡ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ❞❡♠❛♥❞ t❤❛t ❝❛♥♥♦t ❜❡ ♠❡t ❜② ✐♥❝r❡❛s❡❞ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥✮✳

❚♦ s✉♠♠❛r✐③❡✱ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ❡❝♦♥♦♠❡tr✐❝ ♠♦❞❡❧s ❛❧❧♦✇ ✉s t♦ t❡st t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ✻ ❤②♣♦t❤❡s✐s✿

✭✐✮ ✐❢ γ̂+ > γ̂− ✐♥ ❊q✳✭✸✮✿ ❝♦♥✈❡① P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✱ ❝❛♣t✉r❡s t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧❀

✭✐✐✮ ✐❢ γ̂+ < γ̂− ✐♥ ❊q✳ ❊q✳✭✸✮✿ r❡❢❡rs t♦ ❛ ❝♦♥❝❛✈❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❛♥❞ ❛ str❛t❡❣✐❝ ♣r✐❝✐♥❣ ❜❡❤❛✈✐♦✉r

✐♥ ♦❧✐❣♦♣♦❧✐st✐❝ ❝♦♠♣❡t✐t✐✈❡ ♠❛r❦❡ts❀

✭✐✐✐✮ ✐❢ γ̂ = 0 ❛♥❞ γ̂ + γ̂∗ > 0 ✐♥ ❊q✳ ✭✻✮✿ t❤❡r❡ ✐s ❛ t❤r❡s❤♦❧❞ ❧❡✈❡❧ ♦❢ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❤❛t ❡r♦❞❡s

♣r✐❝❡ r✐❣✐❞✐t②✳ ❈♦rr❡s♣♦♥❞s t♦ t❤❡ ♠❡♥✉ ❝♦sts ♦r t❤❡ ♠✐s♣❡r❝❡♣t✐♦♥ ♠♦❞❡❧s❀

✭✐✈✮ ✐❢ γ̂+ > γ̂− ✇✐t❤ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛s t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐♥ ❊q✳ ✭✻✮✿ ❞♦✇♥✇❛r❞ ♥♦♠✐♥❛❧

✇❛❣❡ r✐❣✐❞✐t② ♠♦❞❡❧❀

✭✈✮ ✐❢ γ̂+ + γ̂+ < γ̂− + γ̂− ✇✐t❤ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛s t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐♥ ❊q✳ ✭✻✮✿ str❛t❡❣✐❝

♣r✐❝✐♥❣ ❜❡❤❛✈✐♦✉r❀

✭✈✐✮ ✐❢ γ̂+ = 0 ❛♥❞ γ̂+ + γ̂∗+ > 0 ✇✐t❤ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥ ❛s tr❛♥s✐t✐♦♥ ✈❛r✐❛❜❧❡s ✐♥ ❊q✳ ✭✽✮✿

❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧✳ ❚❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ t❤r❡s❤♦❧❞ ❝♦rr❡s♣♦♥❞ t♦ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t

❧❡✈❡❧ ✇❤✐❝❤ ♣r♦✈✐❞❡s t❤❡ ♠❛①✐♠✉♠ ♣♦ss✐❜❧❡ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ♦✉t♣✉t t❤❛t ✜r♠s ❝❛♥ s✉♣♣❧② ✐♥ t❤❡

s❤♦rt r✉♥✳

✸✳✶ ❉❛t❛ ❞❡s❝r✐♣t✐♦♥

◗✉❛rt❡r❧② ❞❛t❛ ✇❡r❡ ❝♦❧❧❡❝t❡❞ ❢♦r ❋r❛♥❝❡✱ ●❡r♠❛♥②✱ ❏❛♣❛♥✱ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❑✐♥❣❞♦♠ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞

❙t❛t❡s ❢♦r t❤❡ ✶✾✽✺✿✶✲✷✵✶✶✿✹ ♣❡r✐♦❞ ✭❡①❝❡♣t ❢♦r ●❡r♠❛♥②✱ ✐♥ ✇❤✐❝❤ ❝❛s❡ t❤❡ s❛♠♣❧❡ ❝♦✈❡rs t❤❡

✶✾✾✷✿✶✲✷✵✶✶✿✹ ♣❡r✐♦❞✮✳

❆❧❧ ❞❛t❛ ✇❡r❡ ♦❜t❛✐♥❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ❖❊❈❉✬s ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❖✉t❧♦♦❦✳ ❚❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ r❛t❡ ✐s t❤❡ s❡❛s♦♥✲

❛❧❧② ❛❞❥✉st❡❞ ❛♥♥✉❛❧ r❛t❡ ♦❢ ❣r♦✇t❤ ♦❢ t❤❡ ❝♦♥s✉♠❡r ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡①✳ ■♥ t❤❡ ❝❛s❡ ♦❢ ❏❛♣❛♥ ❛♥❞ t❤❡

❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ ✇❡ ❛❧s♦ ❝♦♠♣✉t❡❞ ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✇✐t❤ t❤❡ ❝♦r❡ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡①✳ ❘❡❣❛r❞✐♥❣ t❤❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧

♦✉t♣✉t✱ ✐t ✇❛s ❝❛❧❝✉❧❛t❡❞ ✉s✐♥❣ t❤❡ ❍♦❞r✐❝❦✲Pr❡s❝♦tt ✜❧t❡r✳ ❚❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ❝♦rr❡s♣♦♥❞s t♦ t❤❡

❞✐✛❡r❡♥❝❡✱ ✐♥ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts✱ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ r❡❛❧ ●❉P ❛♥❞ t❤❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧ ●❉P✼✳ ❲❡ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r

s✉♣♣❧② s❤♦❝❦s ❜② ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ t❤❡ ❛♥♥✉❛❧ r❛t❡ ♦❢ ❣r♦✇t❤ ♦❢ ♦✐❧ ♣r✐❝❡s ✭s♦✉r❝❡ ■▼❋✮✳

✼❋♦r r♦❜✉st♥❡ss ❝❤❡❝❦s✱ ✇❡ ❝♦♠♣❛r❡❞ ♦✉r r❡s✉❧ts ✇✐t❤ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ♣r♦✈✐❞❡❞ ❜② t❤❡ ❖❊❈❉✳ ❘❡s✉❧ts ❛r❡
q✉❛❧✐t❛t✐✈❡❧② s✐♠✐❧❛r✳

✶✷



❋♦r t❤❡ tr❛♥s✐t✐♦♥ ✈❛r✐❛❜❧❡s ✐♥ ❊qs✳ ✭✹✮✱ ✭✻✮ ❛♥❞ ✭✽✮✱ ✇❡ ✉s❡ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❝♦♠♣✉t❡❞ ❛s

t❤❡ ②❡❛r❧② ✭❢♦✉rt❤✲q✉❛rt❡r✮ ♠♦✈✐♥❣ ❛✈❡r❛❣❡ ♦❢ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ r❛t❡✳ ❲❡ ❛❧s♦ ❣❡♥❡r❛t❡ t❤❡ ✈❛r✐❛♥❝❡

♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛s ❛ ❣❡♦♠❡tr✐❝❛❧❧② ✇❡✐❣❤t❡❞ ❛✈❡r❛❣❡ ♦❢ ♣❛st sq✉❛r❡❞ ❞❡✈✐❛t✐♦♥s ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❢r♦♠ ✐ts

tr❡♥❞✳ ❋✐♥❛❧❧②✱ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ✐♥❞✉str② ✇❛s ♦❜t❛✐♥❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ❇♦❛r❞ ♦❢ ●♦✈❡r♥♦rs

♦❢ t❤❡ ❋❡❞❡r❛❧ ❘❡s❡r✈❡ ❙②st❡♠ ✐♥ t❤❡ ❝❛s❡ ♦❢ t❤❡ ❯❙✱ t❤❡ ❖❊❈❉ ❢♦r ❋r❛♥❝❡✱ ●❡r♠❛♥② ❛♥❞ t❤❡

❯❑✳ ❋♦r ❏❛♣❛♥✱ ✐t ❝♦rr❡s♣♦♥❞s t♦ t❤❡ ♦♣❡r❛t✐♥❣ r❛t✐♦ ♣r♦✈✐❞❡❞ ❜② t❤❡ ▼✐♥✐str② ♦❢ ❊❝♦♥♦♠②✽✳

✹ ❊st✐♠❛t✐♦♥ ❘❡s✉❧ts

❚♦ ♣r♦✈✐❞❡ ❛ ✜rst ❣❧✐♠♣s❡ ♦❢ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧ ✐♥ ❛ s✐♠♣❧✐✜❡❞ ✈❡rs✐♦♥✱ ✇❡ ✜rst ❡st✐♠❛t❡

❊q✉❛t✐♦♥s ✭✷✮✲ t❤❡ r❡❞✉❝❡❞ ❢♦r♠ ❡q✉❛t✐♦♥✲ ❛♥❞ ✭✸✮ ✲t❤❡ ❛s②♠♠❡tr✐❝ r❡❛❝t✐♦♥ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✲✳ ■♥

t❤✐s s✐♠♣❧✐✜❡❞ ✈❡rs✐♦♥✱ ✇❡ s✉♣♣♦s❡ t❤❛t t❤❡ t❤r❡s❤♦❧❞ ♦❢ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ✐s ❡q✉❛❧ t♦

③❡r♦✾✳ ❚❛❜❧❡ ✶ ♣r❡s❡♥ts t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ s❧♦♣❡ ❢♦r ❜♦t❤ ❡q✉❛t✐♦♥s✳ ❚❤❡ s❡❝♦♥❞ ❝♦❧✉♠♥ ♦❢ t❤❡ t❛❜❧❡

s❤♦✇s t❤❡ s②♠♠❡tr✐❝ s❧♦♣❡ ❛s ❛ ❜❡♥❝❤♠❛r❦ ❛❣❛✐♥st ✇❤✐❝❤ t♦ ❥✉❞❣❡ ❛♥② ❛s②♠♠❡tr②✳ ❚❤❡ t❤✐r❞

❛♥❞ ❢♦✉rt❤ ❝♦❧✉♠♥s ♣r❡s❡♥t t❤❡ ❛s②♠♠❡tr✐❝ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ✇❤❡r❡ γ̂+ ❞❡♥♦t❡s t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❡❧❛st✐❝✐t②

♦❢ ♣r✐❝❡s t♦ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞ ❛♥❞ γ̂− t❤❡ ❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ ❡❧❛st✐❝✐t② t♦ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧②✳

❚❆❇▲❊ ✶ ❆❇❖❯❚ ❍❊❘❊

❆s s❡❡♥✱ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ s②♠♠❡tr✐❝ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ♦❢ t❤❡ ❧✐♥❡❛r r❡❞✉❝❡❞ ❢♦r♠ ❡q✉❛t✐♦♥ ✭γ̂✮ ✐s ♣♦s✐t✐✈❡

❛♥❞ s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❛t t❤❡ ✺✪ ❧❡✈❡❧ ✐♥ ❛❧❧ t❤❡ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ ✇✐t❤ t❤❡ ❡①❝❡♣t✐♦♥ ♦❢ ❋r❛♥❝❡ ❛♥❞ ❏❛♣❛♥✳ ■♥

●❡r♠❛♥②✱ t❤❡ r❡❛❝t✐♦♥ ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s s②♠♠❡tr✐❝ t♦ ❜♦t❤ ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ ♥❡❣❛t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣s✱ t❤♦✉❣❤

✐t ✐s ❧♦✇ ✐♥ ❜♦t❤ ❞✐r❡❝t✐♦♥s✳

❖♥ t❤❡ ❝♦♥tr❛r②✱ ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❑✐♥❣❞♦♠ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ t❤❡ s②♠♠❡tr② r❡str✐❝t✐♦♥s

✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ❝❛♥♥♦t ❜❡ ❛❝❝❡♣t❡❞✳ ■♥❞❡❡❞✱ ✐♥ t❤❡s❡ t✇♦ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ t❤❡ r❡s✉❧ts

✐♥❞✐❝❛t❡ t❤❛t ✐♥✢❛t✐♦♥ r❡❛❝ts ♠❛✐♥❧② t♦ ♥❡❣❛t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣s✶✵✳ ■♥ ♦t❤❡r ✇♦r❞s✱ ✇❤❡♥ t❤❡ ♦✈❡r❛❧❧

❧❡✈❡❧ ♦❢ ❞❡♠❛♥❞ ✐s ✇❡❛❦ r❡❧❛t✐✈❡ t♦ s✉♣♣❧②✱ ♣r✐❝❡s ✇♦✉❧❞ ❢❛❧❧✳ ❙✉r♣r✐s✐♥❣❧②✱ ✇❤❡♥ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠②

✐♥ t❤❡s❡ t✇♦ ❝♦✉♥tr✐❡s ✐s ✐♥ ❛ ♣♦s✐t✐♦♥ ♦❢ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞✱ ♥♦ ✉♣✇❛r❞ ♣r❡ss✉r❡ ♦♥ ♣r✐❝❡s t❛❦❡s

♣❧❛❝❡ ❛♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❞♦❡s ♥♦t r✐s❡ ❛s ❡①♣❡❝t❡❞✱ ❛t ❧❡❛st ✐♥ t❤❡ s❤♦rt✲r✉♥✳ ❙tr✐❦✐♥❣ t❤♦✉❣❤ t❤❡s❡

r❡s✉❧ts ♠❛② ❛♣♣❡❛r ❛t ✜rst s✐❣❤t✱ t❤❡② ❛r❡ ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐❝❛❧❧② ❝♦♠♣❡t✐t✐✈❡ ♠♦❞❡❧s✳

✽◆♦t❡ t❤❛t ✇❤❡r❡❛s t❤✐s ✐♥❞✐❝❛t♦r ✐s ❜❡t✇❡❡♥ ✵ ❛♥❞ ✶✵✵✱ ✇✐t❤ ✶✵✵ r❡♣r❡s❡♥t✐♥❣ ❢✉❧❧ ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥ ❋r❛♥❝❡✱
●❡r♠❛♥②✱ t❤❡ ❯❑ ❛♥❞ t❤❡ ❯❙✱ t❤❡ ♦♣❡r❛t✐♥❣ r❛t✐♦ ✐♥ ❏❛♣❛♥ ❡①❝❡❡❞s ✶✵✵✳ ❙❡❡ ❞❡s❝r✐♣t✐✈❡ st❛t✐st✐❝s ✐♥ t❤❡ ❆♣♣❡♥❞✐①✳

✾■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ ✇❡ ✐♥t❡r♣r❡t ✈❛❧✉❡s ❛❜♦✈❡ ✭❜❡❧♦✇✮ ③❡r♦ ❛s ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞ ✭❡①❝❡ss s✉♣♣❧②✮✳
✶✵❚❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❢♦r ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✭t❛❜❧❡ ✻ ✐♥ t❤❡ ❆♣♣❡♥❞✐①✮ ✐s s②♠♠❡tr✐❝ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞

♥❡❣❛t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣s✳

✶✸



❆❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡ ❧❛tt❡r✱ ✜r♠s ♦♣❡r❛t✐♥❣ ✉♥❞❡r ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐❝ ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ♠❛② ❡①❤✐❜✐t ❣r❡❛t❡r

✇✐❧❧✐♥❣♥❡ss t♦ r❡❞✉❝❡ ♣r✐❝❡s ✉♥❞❡r ✇❡❛❦ ❞❡♠❛♥❞ t♦ ❛✈♦✐❞ ❜❡✐♥❣ ✉♥❞❡r❝✉t ❜② r✐✈❛❧s✶✶✳

●✐✈❡♥ t❤❛t✱ ❛t ✜rst ❣❧❛♥❝❡✱ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧ ✐s ♥♦t ✈❛❧✐❞❛t❡❞✱ ✇❡ t✉r♥ ♦✉r

❛tt❡♥t✐♦♥ t♦ t❤❡ s❡❝♦♥❞ t②♣❡ ♦❢ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t②✳ ■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ ✇❡ ❛❧❧♦✇ t❤❡ s❧♦♣❡ ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s

❝✉r✈❡ t♦ ❞❡♣❡♥❞ ♦♥ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t✱ ❝❛♣t✉r❡❞ ❜② tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ✐ts ✈♦❧❛t✐❧✐t②✳ ❚❤❡

❡st✐♠❛t❡❞ s❧♦♣❡s ✐♥ t❤❡ ❧♦✇ ❛♥❞ ❤✐❣❤ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥ts✱ r❡❧❛t✐✈❡ t♦ ❛ t❤r❡s❤♦❧❞ ❧❡✈❡❧✱ ❛r❡

♣r❡s❡♥t❡❞ ✐♥ t❛❜❧❡ ✷✳

❆s s❡❡♥✱ ❡①❝❧✉❞✐♥❣ ❋r❛♥❝❡ ✇❤♦s❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s r❡s♦❧✉t❡❧② ✢❛t✱ s✉♣♣❧② ♦r ❞❡♠❛♥❞ ♣r❡ss✉r❡s

❞♦ ♥♦t ❤❛✈❡ ❛ ♥♦t✐❝❡❛❜❧❡ ❡✛❡❝t ♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❢♦r ♠♦❞❡r❛t❡ ❧❡✈❡❧s ♦❢ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ♦r ✐ts ✈♦❧❛t✐❧✐t②✳

■♥ ❡✛❡❝t✱ ♣r✐❝❡s ❛r❡ r✐❣✐❞ ❢♦r ❧♦✇ ❧❡✈❡❧s ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ✇❤❡♥ t❤❡ ♠❡❛♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s r❡❧❛t✐✈❡❧②

❤✐❣❤❡r t❤❛♥ ✶✳✸✪✱ ✷✳✽✪ ❛♥❞ ✸✳✼✪ ✐♥ ●❡r♠❛♥②✱ t❤❡ ❯❑ ❛♥❞ t❤❡ ❯❙❆✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✱ ♦✉r r❡s✉❧ts

✐♥❞✐❝❛t❡ t❤❛t t❤❡ r❡s♣♦♥s❡ ♦❢ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ r❛t❡ ✐s ❝♦♥s✐❞❡r❛❜❧② ♠♦r❡ ❛❣❣r❡ss✐✈❡ t❤❛♥ ❜❡❧♦✇ t❤❡s❡

t❤r❡s❤♦❧❞s✶✷✳

❚❆❇▲❊ ✷ ❆❇❖❯❚ ❍❊❘❊

❆♥ ✐♠♣♦rt❛♥t r❡♠❛r❦ s❤♦✉❧❞ ❜❡ ♠❛❞❡ ✐♥ t❤❡ ❝❛s❡ ♦❢ ❏❛♣❛♥✳ ■♥ t❤✐s ❝♦✉♥tr②✱ ❛s t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞

t❤r❡s❤♦❧❞ ❧❡✈❡❧ ❢♦r tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❢♦✉♥❞ t♦ ❜❡ ③❡r♦✱ ✇❡ ❝♦♥✜r♠ t❤❛t ❛♥② ♣♦s✐t✐✈❡ ♠❡❛♥ ✐♥✢❛t✐♦♥

❧❡✈❡❧ ✐♠♣❧✐❡s ❛ ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ s✐❣♥✐✜❝❛♥t s❧♦♣❡ ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ❖♥ t❤❡ ❝♦♥tr❛r②✱ ✐♥ ♣❡r✐♦❞s

♦❢ ♥❡❣❛t✐✈❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✭❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ②❡❛r ✷✵✵✵ ❛♥❞ ✷✵✵✼ ❛♥❞ ❧❛tt❡r ❛t t❤❡ ❡♥❞ ♦❢ ✷✵✵✾ ✉♥t✐❧ ✷✵✶✶✮✱

t❤❡ ♦✉t♣✉t✲✐♥✢❛t✐♦♥ tr❛❞❡✲♦✛ ❜❡❝♦♠❡s ✢❛t ✭✐✳❡✳ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❞✐s❛♣♣❡❛rs✮✳ ◆♦t❡ t❤❛t ❢♦r

●❡r♠❛♥② t❤❡ t❤r❡s❤♦❧❞ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❤❛t ❡r♦❞❡s ♣r✐❝❡ r✐❣✐❞✐t② ✐s ❛❧s♦ ✈❡r② ❧♦✇ ✭✶✳✺ ♣❡r❝❡♥t✮✳

■♥ ❜♦t❤ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ t❤❡ ❣❡♥❡r❛❧ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t✱ ❝❛♣t✉r❡❞ ❜② t❤❡ tr❡♥❞ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ✈♦❧❛t✐❧✐t②

♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ s❡❡♠s t♦ ❜❡ ❛ s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❞❡t❡r♠✐♥❛♥t ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ s❧♦♣❡✱ ❛s s✉❣❣❡st❡❞ ❜② t❤❡

♠❡♥✉ ❝♦sts ❛♥❞ t❤❡ ♠✐s♣❡r❝❡♣t✐♦♥ ♠♦❞❡❧s✳

◆♦✇✱ ✇✐t❤ t❤❡ t❤✐r❞ t②♣❡ ♦❢ ♥♦♥❧✐♥❡❛r✐t② ✇❡ t❡st ❢♦r t❤❡ ❡①✐st❡♥❝❡ ♦❢ ❝♦♥✈❡① r❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥

✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ♦✉t♣✉t✱ ✐♥ t❤❡ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t ❝❤❛r❛❝t❡r✐③❡❞ ❜② ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥✳ ❆❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ ♦✉r r❡s✉❧ts✱

♣r❡s❡♥t❡❞ ✐♥ t❛❜❧❡ ✸✱ ✇❡ ❝❛♥♥♦t ✈❛❧✐❞❛t❡ t❤❡ ❞♦✇♥✇❛r❞ ♥♦♠✐♥❛❧ ✇❛❣❡ r✐❣✐❞✐t② ♠♦❞❡❧✱ ❛s t❤❡

✶✶❊①✐st✐♥❣ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ st✉❞✐❡s ❢♦r t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐♥ t❤❡ ❯❙ ❛r❡ ❝♦♥tr❛❞✐❝t♦r②✳ ❋♦r ✐♥st❛♥❝❡✱ ▲❛①t♦♥✱ ❘♦s❡✱ ❛♥❞
❚❛♠❜❛❦✐s ✭✶✾✾✾✮ s✉❣❣❡st t❤❛t ♠♦♥❡t❛r② ❛✉t❤♦r✐t✐❡s s❤♦✉❧❞ ❛ss✉♠❡ t❤❡ tr❛❞✐t✐♦♥❛❧ ❝♦♥✈❡① ❢♦r♠✳ ❆❦❡r❧♦❢✱ ❉✐❝❦❡♥s✱
❛♥❞ P❡rr② ✭✶✾✾✻✮ ❛♥❞ ▲❛①t♦♥ ❛♥❞ ❉❡❜❡❧❧❡ ✭✶✾✾✻✮✱ ❛❧s♦ ❛r❣✉❡ ✐♥ ❢❛✈♦r ♦❢ ❛ ❝♦♥✈❡① P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ❖♥ t❤❡ ❝♦♥tr❛r②✱
●♦r❞♦♥ ✭✶✾✾✼✮ ❝♦♥❝❧✉❞❡s t❤❛t t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s r❡s♦❧✉t❡❧② ❧✐♥❡❛r✳ ❋✉rt❤❡r♠♦r❡✱ ❙t✐❣❧✐t③ ✭✶✾✾✼✮ ❝♦♥❝❧✉❞❡ ✐♥
❢❛✈♦r ♦❢ ❝♦♥❝❛✈❡ ❝✉r✈❡ ❛♥❞ ❋✐❧❛r❞♦ ✭✶✾✾✽✮ ❛r❣✉❡s t❤❛t t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s ❝♦♥✈❡① ✇❤❡♥ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✐s ♣♦s✐t✐✈❡
❛♥❞ ❝♦♥❝❛✈❡ ✇❤❡♥ t❤❡ ❣❛♣ ✐s ♥❡❣❛t✐✈❡✳

✶✷◆♦t❡ t❤❛t ✐♥ t❤❡s❡ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ s❧♦♣❡ ✐♥ ❛ s✐③❛❜❧❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t ✐s ❝♦♥s✐❞❡r❛❜❧② ❧❛r❣❡r t❤❛♥
t❤❡ s②♠♠❡tr✐❝ ❡❧❛st✐❝✐t② ✐♥ t❛❜❧❡ ✶✳ ❚❤❡ s❛♠❡ ❛♣♣❧✐❡s t♦ ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✳ ❙❡❡ t❛❜❧❡ ✼ ✐♥ t❤❡ ❆♣♣❡♥❞✐①✳

✶✹



✐♥✢❛t✐♦♥✲♦✉t♣✉t tr❛❞❡ ♦✛ ✐s ✢❛t ❢♦r ❧♦✇ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥ ❛❧❧ t❤❡ ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ❲❡ r❡❝❛❧❧ t❤❛t t❤✐s

♠♦❞❡❧ ♣r♦♣♦s❡s t❤❛t ✐♥ ❛ ❝♦♥t❡①t ♦❢ ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ ✐❢ r✐❣✐❞✐t② ❛♣♣❧✐❡s ♦♥❧② t♦ ❞♦✇♥✇❛r❞ ♥♦♠✐♥❛❧

✇❛❣❡✱ t❤❡♥ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧② ♠✐❣❤t ❤❛✈❡ ❧❡ss ❡✛❡❝t ♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❤❛♥ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞✱ ❧❡❛❞✐♥❣ ❛♥

❛s②♠♠❡tr② ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ❛♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥✳

❚❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s r❡s✉❧t ✐s ♥♦t s✉r♣r✐s✐♥❣ ✐♥ t❤❡ ❝❛s❡ ♦❢ ❏❛♣❛♥✳ ❊✛❡❝t✐✈❡❧②✱ ❞♦✇♥✇❛r❞ ♥♦♠✐♥❛❧

✇❛❣❡ ✢❡①✐❜✐❧✐t② ✐s ✈❡r② ✐♠♣♦rt❛♥t ✐♥ t❤✐s ❝♦✉♥tr②✱ ❛t ❧❡❛st ✇❤❡♥ ❝♦♠♣❛r❡❞ t♦ s♦♠❡ ♦t❤❡r ❛❞✈❛♥❝❡❞

❝♦✉♥tr✐❡s s✉❝❤ ❛s ❋r❛♥❝❡✳ ❚❤❡ ❯❙❆✱ ✐♥ t✉r♥✱ ✐s ✐♥ ❛♥ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t❡ s✐t✉❛t✐♦♥✱ ✇✐t❤ ♥♦♠✐♥❛❧ ✇❛❣❡s

❜❡✐♥❣ ♠♦r❡ ❞♦✇♥✇❛r❞ r✐❣✐❞ t❤❛♥ ✐♥ ❏❛♣❛♥✱ ❜✉t ♠♦r❡ ✢❡①✐❜❧❡ t❤❛♥ ✐♥ s♦♠❡ ❊✉r♦♣❡❛♥ ❝♦✉♥tr✐❡s

✭s❡❡ ▲♦♣❡③✲❱✐❧❧❛✈✐❝❡♥❝✐♦ ❛♥❞ ❙❛❣❧✐♦ ✭✷✵✶✷✮✮✳ ■t ✐s ✐♠♣♦rt❛♥t t♦ ♥♦t❡ t❤❛t t❤✐s r❡s✉❧t ❞♦❡s ♥♦t

✐♠♣❧② t❤❛t ♥♦♠✐♥❛❧ ✇❛❣❡s ❛r❡ ♥♦t ❞♦✇♥✇❛r❞ r✐❣✐❞✳

❋✉rt❤❡r♠♦r❡✱ t❤❡r❡ ✐s ❛♥♦t❤❡r ✇❛② ♦❢ s❡❡✐♥❣ t❤❡ t❤✐r❞ ❡❝♦♥♦♠❡tr✐❝ ♠♦❞❡❧ ✐♥s♦❢❛r ✐t ✐♥t❡❣r❛t❡s

❜♦t❤ t❤❡ ♠❡♥✉ ❝♦sts ❛♥❞ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧s✳ ❚❤✐s ♠❛❦❡s ✐t ❞✐✣❝✉❧t t♦ ❞✐st✐♥❣✉✐s❤

❛♠♦♥❣ t❤❡ ♣♦ss✐❜❧❡ ♣r♦♣♦s✐t✐♦♥s✳ ❲❤❛t ✐s ❝❧❡❛r ❢r♦♠ ♦✉r r❡s✉❧ts ✐s t❤❛t t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t

❞❡t❡r♠✐♥❡s t❤❡ s❧♦♣❡ ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✱ r❡❣❛r❞❧❡ss ♦❢ t❤❡ s✐❣♥ ♦❢ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣✳

❖♥ t❤❡ ❝♦♥tr❛r②✱ ✇❤❡♥ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❛❜♦✈❡ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ t❤r❡s❤♦❧❞ ✐♥ t❤❡ ❯❑ ❛♥❞ t❤❡ ❯❙❆✱

❞❡❝r❡❛s❡s ✐♥ ♣r✐❝❡s ❛r❡ ♠♦r❡ ✐♠♣♦rt❛♥t t❤❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡s✳ ▼♦r❡ ♣r❡❝✐s❡❧②✱ ✇❤❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❜❡❧♦✇

✸✳✻ ♣❡r❝❡♥t ✐♥ t❤❡ ❯❙✱ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧② ✐s ♥♦t s✐❣♥✐✜❝❛♥t✳ ❚❤✐s ❞♦✇♥✇❛r❞ r✐❣✐❞✐t② ❝♦✉❧❞ ❡①♣❧❛✐♥ ✇❤②

t❤❡ ❧♦✇ ♦r ❡✈❡♥ ♥❡❣❛t✐✈❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ r❛t❡ ❞✉r✐♥❣ ✷✵✵✾ ♥❡✈❡r t✉r♥❡❞ ✐♥t♦ ❛ ❞❡✢❛t✐♦♥❛r② s♣✐r❛❧✳

❚❆❇▲❊ ✸ ❆❇❖❯❚ ❍❊❘❊

❋✐♥❛❧❧②✱ t❤❡ r❡s✉❧ts ♦❢ ❛ ♠♦r❡ ❝♦♠♣❧✐❝❛t❡❞ ✈❡rs✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧ ❞❡r✐✈❡❞

❢r♦♠ t❤❡ t❤✐r❞ ❡❝♦♥♦♠❡tr✐❝ ♠♦❞❡❧ ❛r❡ ♣r❡s❡♥t❡❞ ✐♥ t❛❜❧❡ ✹✳ ❆s s❡❡♥✱ ✇❤❡♥ t❤❡ ❡①✐st✐♥❣ ❝❛♣❛❝✐t✐❡s

❛r❡ ✉s❡❞ ❛❜♦✈❡ ❛♣♣r♦①✐♠❛t❡❧② ✽✷✪✱ t❤❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❞❡♠❛♥❞ tr❛♥s❧❛t❡s ✐♥t♦ ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ✐♥✢❛t✐♦♥

✐♥ t❤❡ ❯❑ ❛♥❞ t❤❡ ❯❙✳ ❍❡♥❝❡✱ t❤❡ s❧♦♣❡ ❜❡❝♦♠❡s ❣r❛❞✉❛❧❧② st❡❡♣❡r ❛s t❤❡ ❡❝♦♥♦♠② ♠♦✈❡s t♦✇❛r❞s

t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t✳ ◆♦t❡✱ ❤♦✇❡✈❡r✱ t❤❛t ❜❡❧♦✇ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ❧❡✈❡❧✱ ✜r♠s ❛r❡ ♠♦r❡

❧✐❦❡❧② t♦ ❞❡❝r❡❛s❡ ♣r✐❝❡s ✐♥ ❝❛s❡ ♦❢ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧② ❛♥❞ ❧❡ss ❧✐❦❡❧② t♦ ✐♥❝r❡❛s❡ t❤❡♠ ✉♥❞❡r ❡①❝❡ss

❞❡♠❛♥❞ ✐♥ t❤❡ ❧❛t❡r ❝♦✉♥tr②✳ ■♥ t❤❡ ❝❛s❡s ♦❢ ❋r❛♥❝❡✱ ❏❛♣❛♥ ❛♥❞ ●❡r♠❛♥②✱ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✲♦✉t♣✉t

tr❛❞❡✲♦✛ ✐s ✐♥❞❡♣❡♥❞❡♥t ♦❢ t❤❡ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❝❛♣❛❝✐t② ✐♥ t❤❡ s❤♦rt r✉♥✳

✹✳✶ ❉✐s❝✉ss✐♦♥ ❛♥❞ ♣♦❧✐❝② ✐♠♣❧✐❝❛t✐♦♥s

❖✉r r❡s✉❧ts ❝♦♥✜r♠ t❤❛t ✐♥ ♣❡r✐♦❞s ♦❢ ❧♦✇ ❛♥❞ st❛❜❧❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❝❛♥ ✢❛tt❡♥ ♦r

❡✈❡♥ ❞✐s❛♣♣❡❛r✳ ❆ ✢❛tt❡♥ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t ✐t ✐s ❡❛s✐❡r t♦ ❝♦♥tr♦❧ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ s✐♥❝❡ ❛❞❥✉st✲
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♠❡♥ts t♦ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞ ❛r❡ s❧♦✇❡r✳ ▲✐❦❡✇✐s❡✱ ✇❤❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❜❡❧♦✇ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ t❤r❡s❤♦❧❞s✱

♠♦♥❡t❛r② ❛✉t❤♦r✐t✐❡s ❝♦✉❧❞ st✐♠✉❧❛t❡ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛❝t✐✈✐t② ✇✐t❤♦✉t ❝r❡❛t✐♥❣ ✐♥✢❛t✐♦♥❛r② ♣r❡ss✉r❡s✳

❍♦✇❡✈❡r✱ ✐❢ t❤❡ s❧♦♣❡ ✐s ♥♦♥❡①✐st❡♥t ♦r ✇❡❛❦✱ ❛s ✐t ✐s t❤❡ ❝❛s❡ ✐♥ ❋r❛♥❝❡✱ t❤❡ ❝♦st ♦❢ r❡❞✉❝✐♥❣

✐♥✢❛t✐♦♥✱ ♦♥❝❡ ❡st❛❜❧✐s❤❡❞✱ ✇♦✉❧❞ ✐♥❝r❡❛s❡ ✭✐✳❡✳ ✐♥ t❤✐s ❝❛s❡ t❤❡ s❛❝r✐✜❝❡ r❛t✐♦ ✐s ❤✐❣❤❡r✮✳ ❋✉rt❤❡r✲

♠♦r❡✱ ✐❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s r❡❧❛t✐✈❡❧② ✢❛t ✐♥ ♣❡r✐♦❞s ♦❢ ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ ❞❡✢❛t✐♦♥❛r② s♣✐r❛❧s ❝❛♥ ❜❡

❛✈♦✐❞❡❞✳

❲❡ ❤❛✈❡ s❤♦✇♥ t❤❛t t❤❡r❡ ✐s ❛♥ ✐♥✢❛t✐♦♥✲♦✉t♣✉t tr❛❞❡✲♦✛ ✐♥ ❏❛♣❛♥ ♦♥❧② ✐♥ ♣❡r✐♦❞s ♦❢ ♣♦s✐t✐✈❡

✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❢♦r ♣♦s✐t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✭❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞✮✳ ❚❤✐s r❡s✉❧t ✐s ✐♠♣♦rt❛♥t t♦ ✉♥❞❡rst❛♥❞

✇❤②✱ ❡✈❡♥ t❤♦✉❣❤ ❏❛♣❛♥ ❧♦♦❦❡❞ ❧✐❦❡ ❛ ❝❛♥❞✐❞❛t❡ ❢♦r ❛ ❞❡✢❛t✐♦♥❛r② s♣✐r❛❧✱ ✐t ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ✐♥st❡❛❞

st❛❜❧❡ ❜✉t ♠♦❞❡r❛t❡ ❞❡✢❛t✐♦♥ ❞✉r✐♥❣ ❛ ❧♦♥❣ ♣❡r✐♦❞✳ ■♥❞❡❡❞✱ ✐♥ t❤✐s ❝♦✉♥tr② st❛♥❞❛r❞ ❡st✐♠❛t❡s

s✉❣❣❡st t❤❛t t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✇❛s ♥❡❣❛t✐✈❡ ❢♦r ♠♦st ♦❢ t❤❡ ♣❡r✐♦❞ ✷✵✵✵✲✷✵✵✼ ❛♥❞ ❧❛tt❡r ❛t t❤❡ ❡♥❞

♦❢ ✷✵✵✾ ✉♥t✐❧ ✷✵✶✶✳ ■♥✢❛t✐♦♥ r❡♠❛✐♥❡❞ ❢❛✐r❧② st❛❜❧❡ ❛t ♠♦❞❡r❛t❡❧② ♥❡❣❛t✐✈❡ ❧❡✈❡❧s✳ ❆s ❛r❣✉❡❞ ❜②

❱❡✐r♠❛♥ ✭✷✵✵✼✮✱ t❤❡ ❢❛❝t t❤❛t ❞❡✢❛t✐♦♥ r❡♠❛✐♥❡❞ s✉r♣r✐s✐♥❣❧② ♠✐❧❞ ♥♦t✇✐t❤st❛♥❞✐♥❣ ❛ r❡❧❛t✐✈❡❧②

❧♦♥❣ ♣❡r✐♦❞ ♦❢ ♥❡❣❛t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ♣r❡s❡♥ts ❛ ♣✉③③❧❡ t♦ ❛♥②♦♥❡ ✇❤♦ t❛❦❡s ❛ st❛♥❞❛r❞ ❧✐♥❡❛r

P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❧✐t❡r❛❧❧②✳

❇② s❤♦✇✐♥❣ t❤❛t t❤❡r❡ ✐s ♥♦ tr❛❞❡✲♦✛ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ r❡❛❧ ❛❝t✐✈✐t② ❢♦r ♥❡❣❛t✐✈❡ ✐♥✢❛t✐♦♥

r❛t❡s ✐♥ ❏❛♣❛♥✱ ✇❡ ♣r♦✈✐❞❡ ❡✈✐❞❡♥❝❡ t❤❛t ❞♦✇♥✇❛r❞ ♣r✐❝❡ r✐❣✐❞✐t② ❛t r❡❧❛t✐✈❡❧② ❧♦✇ ❧❡✈❡❧s ♦❢

✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ✐♠♣♦rt❛♥t t♦ ✉♥❞❡rst❛♥❞ t❤✐s ♣✉③③❧❡✳ ■♥ ❛❞❞✐t✐♦♥✱ t❤❡ st❛♥❞❛r❞ ❛❞❥✉st♠❡♥t ♠❡❝❤❛♥✐s♠

♦❢ ♣r✐❝❡s ❢❛❧❧✐♥❣ ✐♥ ❝❛s❡ ♦❢ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧② ✐s ♥♦ ❧♦♥❣❡r ✈❛❧✐❞ ✐❢ t❤❡ s❧♦♣❡ ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s

✢❛t✳ ■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ ✐❢ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✐s ♥❡❣❛t✐✈❡✱ ❛ ❝♦✉♥tr② ❝❛♥ ❡①♣❡r✐❡♥❝❡ st❛❜❧❡ ❜✉t ♣r♦❧♦♥❣❡❞

❞❡✢❛t✐♦♥✳ ❚❤✐s ✐s ❡①❛❝t❧② ✇❤❛t ✇❡ ♦❜s❡r✈❡❞ ✐♥ ❏❛♣❛♥✿ ❛t ❧♦✇ ♦r ♥❡❣❛t✐✈❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ ❢❛❧❧✐♥❣ ♣r✐❝❡s

❛r❡ ❜❧♦❝❦❡❞ ❜② ❞♦✇♥✇❛r❞ r✐❣✐❞✐t②✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ✇❤❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ♣♦s✐t✐✈❡✱ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞ ❤❛s ❛

s✐❣♥✐✜❝❛♥t ✭❛♥❞ ♣♦s✐t✐✈❡✮ ❡✛❡❝t ♦♥ ♣r✐❝❡s ✐♥ t❤✐s ❝♦✉♥tr②✳

❖♥ t❤❡ ❝♦♥tr❛r②✱ ✐♥ t❤❡ ❯❑ ❛♥❞ t❤❡ ❯❙❆✱ ✇❤❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❛❜♦✈❡ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❤r❡s❤♦❧❞✱

❡①❝❡ss s✉♣♣❧② ❤❛s ❛ s✐❣♥✐✜❝❛♥t ♥❡❣❛t✐✈❡ ✐♠♣❛❝t ♦♥ ♣r✐❝❡s ✭❢♦r ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛❜♦✈❡ ✸✳✻✪ ❛♥❞ ✷✳✼✪

r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✮✳ ▼♦r❡♦✈❡r✱ ✐♥ t❤❡s❡ t✇♦ ❝♦✉♥tr✐❡s t❤❡r❡ ✐s ❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦❢ ❛ str❛t❡❣✐❝ ♣r✐❝✐♥❣ ❜❡❤❛✈✐♦r

❛t t❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❧❡✈❡❧ s✐♥❝❡ ✜r♠s s❡❡♠ r❡❧✉❝t❛♥t t♦ ✐♥❝r❡❛s❡ ♣r✐❝❡s✱ ❡✈❡♥ ✐♥ ❛♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t ♦❢

❣❡♥❡r❛❧ ♣r✐❝❡ r✐s❡✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ✇❤❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❜❡❧♦✇ t❤✐s t❤r❡s❤♦❧❞✱ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❜❡❝♦♠❡s

✢❛t✱ ❡✈❡♥ ✐♥ t❤❡ ♣❡r✐♦❞s ♦❢ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧②✳ ❚❤✐s s✐t✉❛t✐♦♥✱ ✐♥ ❛❝❝♦r❞❛♥❝❡ ✇✐t❤ t❤❡♦r✐❡s ♦❢ ❝♦st❧②

♣r✐❝❡ ❛❞❥✉st♠❡♥t✱ ♣r❡✈❡♥ts ❞r❛st✐❝ ❢❛❧❧s ✐♥ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ r❛t❡ ❛♥❞ ❛✈♦✐❞s ❞❡✢❛t✐♦♥✳ ■♥ t❤✐s s❡♥s❡✱

♦✉r r❡s✉❧ts ❝♦♥✜r♠ t❤♦s❡ ♦❢ ❇❛❧❧ ❛♥❞ ▼❛③✉♠❞❡r ✭✷✵✶✶✮ ❢♦r t❤❡ ❯❙❆✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ t❤❡ s❧♦♣❡ ♦❢ t❤❡

✶✻



P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❛❧♦♥❡ ❝❛♥♥♦t ❡①♣❧❛✐♥ t❤❡ ❝✉rr❡♥t r✐s❡ ✐♥ ♣r✐❝❡s ✐♥ t❤❡ ❯❙❆✳

❖✉r r❡s✉❧ts ❤❛✈❡ ❛ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ✐♠♣♦rt❛♥t ✐♠♣❧✐❝❛t✐♦♥s ❢♦r t❤❡ ❝♦♥❞✉❝t ♦❢ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝②✳

■♥❞❡❡❞✱ t❤❡ s✐♠♣❧❡ ❧✐♥❡❛r ❢♦r♠ ♦❢ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ s✉❣❣❡sts t❤❛t ♣♦❧✐❝②♠❛❦❡rs ❝❛♥ ❞✐r❡❝t❧② tr❛❞❡

❤✐❣❤❡r ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛❝t✐✈✐t② ❛❣❛✐♥st ❤✐❣❤❡r ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ✈✐❝❡✲✈❡rs❛✱ ✐♥❞❡♣❡♥❞❡♥t❧② ♦❢ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥

❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t✳

❍♦✇❡✈❡r✱ t❤✐♥❣s ❛r❡ ❞✐✛❡r❡♥t ✇✐t❤ ❛ ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ❋♦r ✐♥st❛♥❝❡✱ ✐❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s

❝✉r✈❡ ✐s ✢❛t ✉♥❞❡r ❝❡rt❛✐♥ ❝✐r❝✉♠st❛♥❝❡s✱ ❛ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✐♥✢❛t✐♦♥ tr❛❞❡✲♦✛ ❝❛♥ ❜❡

s❡❡♥ ❛s ❛ ❜❡♥❡✜t✱ s✐♥❝❡ ❤✐❣❤ ❧❡✈❡❧s ♦❢ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✇♦✉❧❞ ❜❡ ❧❡ss ✐♥✢❛t✐♦♥❛r②✳ ■♥ ♦t❤❡r ✇♦r❞s✱

✐♥ ♣❡r✐♦❞s ♦❢ ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥✱ ✐♥✢❛t✐♦♥❛r② ❝♦♥s❡q✉❡♥❝❡s ♦❢ ❞❡♠❛♥❞ ♣r❡ss✉r❡s t❛❦❡ ❧♦♥❣❡r t♦ ♦❝❝✉r✱

❛❧❧♦✇✐♥❣ ♠♦r❡ t✐♠❡ ❢♦r ♠♦♥❡t❛r② ❛✉t❤♦r✐t✐❡s t♦ r❡❛❝t✳ ❚❤✐s ♠❡❛♥s t❤❛t ❝♦♥tr♦❧❧✐♥❣ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s

❡❛s✐❡r ✇❤❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❧♦✇✳

◆♦♥❡t❤❡❧❡ss✱ ✐❢ ♣r✐❝❡ ❛❞❥✉st♠❡♥t ✐s ❝♦st❧② ❛♥❞ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s ✢❛t ❢♦r ❧♦✇ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥✱

❛ ❞✐s✐♥✢❛t✐♦♥ ✇✐❧❧ r❡q✉✐r❡ ♠♦r❡ ❡✛♦rts ✐♥ t❡r♠s ♦❢ ♦✉t♣✉t ✇❤❡♥ t❤❡ ❝✉rr❡♥t ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❧♦✇ t❤❛♥

✇❤❡♥ ✐t ✐s r❡❧❛t✐✈❡❧② ❤✐❣❤ ✭✐♥ t❤✐s ❝❛s❡ t❤❡ s❛❝r✐✜❝❡ r❛t✐♦ ✐s ❤✐❣❤❡r✮✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ♥♦t❡ t❤❛t ✐❢ t❤❡

P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s ✢❛t ✇❤❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ♥❡❣❛t✐✈❡✱ t❤❡♥ ✐t ❝❛♥ ❜❡ ❝♦♥s✐❞❡r ❛s ❛ ❣♦♦❞ t❤✐♥❦ s✐♥❝❡ ❛

✢❛t ❝✉r✈❡ ♣r❡✈❡♥ts ❛ ❢❛❧❧ ✐♥t♦ ❞❡✢❛t✐♦♥✳

❇② t❤❡ s❛♠❡ t♦❦❡♥✱ ✐❢ t❤❡ s❤♦rt✲r✉♥ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❤❛s ❛ ❝♦♥✈❡① s❤❛♣❡✱ ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞ ✐♥❝r❡❛s❡s

✐♥✢❛t✐♦♥ ♠♦r❡ t❤❛♥ ❡①❝❡ss s✉♣♣❧② r❡❞✉❝❡s ✐t✳ ■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ t❤❡ st❛❜✐❧✐③❛t✐♦♥ ♦❢ ♦✉t♣✉t ❜❡❝♦♠❡s

♠♦r❡ ✐♠♣♦rt❛♥t t❤❛♥ ✐♥ ❛ ❧✐♥❡❛r ✇♦r❧❞✱ ✇❤❡r❡ ♣♦❧✐❝② ♠✐st❛❦❡s ❛✛❡❝t t❤❡ ✈❛r✐❛❜✐❧✐t② ♦❢ ♦✉t♣✉t ❜✉t

♥♦t ✐ts ❛✈❡r❛❣❡ ❧❡✈❡❧ ✭❉❡▲♦♥❣ ❛♥❞ ❙✉♠♠❡rs ✭✶✾✽✽✮✮✳ ▼♦r❡ ♣r❡❝✐s❡❧②✱ t❤❡ ❝♦♥✈❡①✐t② ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s

❝✉r✈❡ ✐♠♣❧✐❡s ❛♥ ❛❝t✐✈❡ ♣♦❧✐❝② ❜② ♠♦♥❡t❛r② ❛✉t❤♦r✐t✐❡s✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ✐❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s ❝♦♥❝❛✈❡✱

✐♥ ♣❡r✐♦❞s ♦❢ ❞❡♠❛♥❞ ♣r❡ss✉r❡s ♠♦♥❡t❛r② ❛✉t❤♦r✐t✐❡s ❤❛✈❡ ♠♦r❡ t✐♠❡ t♦ r❡❛❝t✳

■♥ t❤✐s s❡♥s❡✱ ♦✉r r❡s✉❧ts s✉❣❣❡st t❤❛t ❛t ❧❡❛st ❢♦r t❤❡ ❯❑✱ t❤❡ ❯❙❆ ❛♥❞ ❋r❛♥❝❡✱ ♠♦♥❡t❛r②

❛✉t❤♦r✐t✐❡s ❝♦✉❧❞ r❛✐s❡ t❤❡✐r ✐♥✢❛t✐♦♥ t❛r❣❡ts ❛♥❞ st✐♠✉❧❛t❡ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛❝t✐✈✐t② ✇✐t❤♦✉t ✐♥✢❛t✐♦♥❛r②

❝♦♥s❡q✉❡♥❝❡s✶✸✳

■♥ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ✇✐t❤ t❤❡ ❝✉rr❡♥t ❞❡❜❛t❡ ♦♥ t❤❡ r✐s❦ ♦❢ ❞❡✢❛t✐♦♥✱ ♦✉r ❡✈✐❞❡♥❝❡ ✐♥ ❢❛✈♦r ♦❢ ❛

✢❛t P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐♥ ♣❡r✐♦❞s ♦❢ ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t t❤❡ ❢♦r❡❝❛st❡❞ ❢❛❧❧ ✐♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✇✐❧❧ ❜❡

r❡❞✉❝❡❞✳ ■♥ t❤✐s s❡tt✐♥❣✱ ❛♥ ❛❝❝❡❧❡r❛t✐♥❣ ❞❡✢❛t✐♦♥ ❝❛♥ ❜❡ ❛✈♦✐❞❡❞✶✹✳

✶✸❘❡❝❡♥t❧②✱ ❇❧❛♥❝❤❛r❞✱ ❉❡❧❧✬❆r✐❝❝✐❛✱ ❛♥❞ ▼❛✉r♦ ✭✷✵✶✵✮ ♣r♦♣♦s❡ t♦ r❛✐s❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❛r❣❡ts t♦ ✹✲✺✪ ✐♥ ❛❞✈❛♥❝❡❞
❝♦✉♥tr✐❡s✱ ♠❛✐♥❧② t♦ ❛✈♦✐❞ ♣r♦❜❧❡♠s ♦❢ ③❡r♦✲❜♦✉♥❞ ✐♥t❡r❡st r❛t❡✳ ❚❤❡ ❛✐♠ ✐s t♦ ✐♥❝r❡❛s❡ t❤❡ ❧❡❡✇❛② ♦❢ ♠♦♥❡t❛r②
♣♦❧✐❝② ✐♥ t❤❡ ❡✈❡♥t ♦❢ ❛ ♠❛❥♦r s❤♦❝❦✳

✶✹❱❡✐r♠❛♥ ✭✷✵✵✼✮ ❛♥❞ ❇❛❧❧ ❛♥❞ ▼❛③✉♠❞❡r ✭✷✵✶✶✮ s✉♣♣♦rt t❤✐s ♣r❡❞✐❝t✐♦♥ ❢♦r t❤❡ ❏❛♣❛♥❡s❡ ❛♥❞ t❤❡ ❯❙ ❡①♣❡r✐✲
❡♥❝❡s✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳

✶✼



✺ ❈♦♥❝❧✉❞✐♥❣ ❘❡♠❛r❦s

❘❡❝❡♥t ❡♠♣✐r✐❝❛❧ st✉❞✐❡s s❤♦✇ ❛ ✢❛tt❡♥✐♥❣ ✐♥ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ❚❤✐s ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s

❜❡❝♦♠✐♥❣ ❧❡ss s❡♥s✐t✐✈❡ t♦ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛❝t✐✈✐t② ✐♥ ❛ ✇♦r❧❞ ♦❢ ❧♦✇ ❛♥❞ st❛❜❧❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✳ ▼♦r❡♦✈❡r✱ t❤❡

❏❛♣❛♥❡s❡ ❡①♣❡r✐❡♥❝❡ ✇✐t❤ ❣r❛❞✉❛❧ ❞❡✢❛t✐♦♥ r❡✐♥❢♦r❝❡s t❤❡ ✈✐❡✇ t❤❛t ✐s s♦♠❡ ❝❛s❡s✱ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s

❝✉r✈❡ ✐s ✐♥♦♣❡r❛t✐✈❡ ♦r ♥♦♥❡①✐st❡♥t✳

■♥ t❤✐s ♣❛♣❡r✱ ✇❡ ❝❤❛❧❧❡♥❣❡ t❤✐s ✈✐❡✇ ❜② ♣r♦♣♦s✐♥❣ t❤❛t✱ r❛t❤❡r t❤❛♥ ♥♦♥❡①✐st❡♥t✱ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s

❝✉r✈❡ ✐s ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r✳ Pr♦✈✐❞❡❞ t❤❛t t❤❡r❡ ❛r❡ ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r✐t✐❡s ✐♥ t❤❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥

❛♥❞ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛❝t✐✈✐t②✱ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝✐❡s ❜❛s❡❞ ♦♥ ❛ ❧✐♥❡❛r ✈✐❡✇ ♦❢ t❤❡ ✇♦r❧❞ ❛r❡ ❧✐❦❡❧② t♦ ❜❡ ❜♦t❤

✐♥❡✣❝✐❡♥t ❛♥❞ ✐♥❝♦rr❡❝t✳

❲❡ st✉❞② t❤❡ s❤❛♣❡ ♦❢ t❤❡ tr❛❞✐t✐♦♥❛❧ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❢♦r ●❡r♠❛♥②✱ ❏❛♣❛♥✱ ❋r❛♥❝❡✱ t❤❡ ❯❑ ❛♥❞

t❤❡ ❯❙ ❢♦r t❤❡ ♣❡r✐♦❞ ✶✾✽✺q✶✲✷✵✶✶q✹✳ ❲❡ ❞❡✈❡❧♦♣ ❛ ♥♦✈❡❧ ❢r❛♠❡✇♦r❦ ❢♦r ♠♦❞❡❧❧✐♥❣ t❤r❡❡ ❢♦r♠s

♦❢ ♥♦♥✲❧✐♥❡❛r✐t② ❝❤❛r❛❝t❡r✐③✐♥❣ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✲♦✉t♣✉t r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❛s ♣r♦♣♦s❡❞ ❜② t❤❡ ♣r✐❝❡ s❡tt✐♥❣

t❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ❧✐t❡r❛t✉r❡✳ ❚❤❡s❡ ♠♦❞❡❧s ❛❧❧♦✇✿ ✐✮ ❛♥ ❛s②♠♠❡tr✐❝ r❡s♣♦♥s❡ ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡

s✐❣♥ ♦❢ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣✱ ✐✐✮ t❤❡ ♣♦ss✐❜✐❧✐t② t❤❛t t❤❡ r❡s♣♦♥s❡ ♦❢ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ r❛t❡ ✐s st❛t❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t

❛♥❞ ✐✐✐✮ ❛ ♥♦♥ ❧✐♥❡❛r✐t② t❤❛t ♥❡sts ❛♥ ❛s②♠♠❡tr✐❝ r❡s♣♦♥s❡ ✇✐t❤ ❛♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t ♦r

❝❛♣❛❝✐t② ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥ ❞❡♣❡♥❞❡♥❝②✱ t❛❦✐♥❣ ✐♥t♦ ❛❝❝♦✉♥t ❜♦t❤ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ❛♥❞ ♠❡♥✉ ❝♦sts

♠♦❞❡❧s✳

❋✐rst✱ ✇❡ s❤♦✇ ❡✈✐❞❡♥❝❡ t❤❛t t❤❡ s❧♦♣❡ ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ✐s ❛ ❢✉♥❝t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥

❡♥✈✐r♦♥♠❡♥t✱ ❛s s✉❣❣❡st❡❞ ❜② t❤❡ ❝♦st❧② ❛❞❥✉st♠❡♥t ♠♦❞❡❧✳ ❚❤✐s ♠♦❞❡❧ s✉❣❣❡sts t❤❛t ❛ ❞❡❝❧✐♥❡

✐♥ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s❡s t❤❡ ❞❡❣r❡❡ ♦❢ ♦✈❡r❛❧❧ ♥♦♠✐♥❛❧ r✐❣✐❞✐t② ✐♥ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠②✱ ❧❡❛❞✐♥❣ t♦ ❛

✢❛tt❡r P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✳ ❖✉r r❡s✉❧ts ❛❝t✉❛❧❧② s❤♦✇ t❤❛t t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❞✐s❛♣♣❡❛rs ✐♥ ❛❧❧ ♦✉r

❝♦✉♥tr✐❡s ✐♥ ♣❡r✐♦❞s ♦❢ ❧♦✇ ✐♥✢❛t✐♦♥✳

❖♥ t❤❡ ❝♦♥tr❛r②✱ ❛♥② s✉st❛✐♥❛❜❧❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❡♥❞s t♦ r❡❡st❛❜❧✐s❤ t❤❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣✳

❚❤✐s ✐s t❤❡ ❝❛s❡ ♦♥❧② ❢♦r ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞ ✐♥ ❏❛♣❛♥ ❛♥❞ ●❡r♠❛♥② ❛♥❞ ❢♦r ❡①❝❡ss s✉♣♣❧② ❢♦r t❤❡ ❯❑

❛♥❞ t❤❡ ❯❙❆✳

■♥ t❤❡ ❝❛s❡ ♦❢ ❏❛♣❛♥✱ t❤❡r❡ ✐s ❛♥ ✐♥✢❛t✐♦♥✲♦✉t♣✉t ❣❛♣ tr❛❞❡✲♦✛ ♦♥❧② ✐♥ ♣❡r✐♦❞s ♦❢ ♣♦s✐t✐✈❡ ✐♥✲

✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❢♦r ❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞✱ ❡①♣❧❛✐♥✐♥❣ ✇❤② ✐♥ t❤✐s ❝♦✉♥tr② ✐♥✢❛t✐♦♥ ❞✐❞ ♥♦t s♣✐r❛❧ ❞♦✇♥✇❛r❞✳

❖♥ t❤❡ ❝♦♥tr❛r②✱ ✐♥ t❤❡ ❯❙ t❤❡r❡ ✐s ♥♦ ♦✈❡r✇❤❡❧♠✐♥❣ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦❢ ❞♦✇♥✇❛r❞ ♣r✐❝❡ r✐❣✐❞✐t②✳ ❘❛t❤❡r✱

t❤❡ ❝♦♥❝❛✈✐t② ♦❢ t❤❡ ❝✉r✈❡ ✐♥ t❤✐s ❝♦✉♥tr② s❡❡♠s t♦ s✉♣♣♦rt t❤❡ ♣r♦♣♦s✐t✐♦♥s ♦❢ str❛t❡❣✐❝ ♣r✐❝✐♥❣

❜❡❤❛✈✐♦r ♦❢ ✜r♠s ✐♥ ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐❝❛❧❧② ❝♦♠♣❡t✐t✐✈❡ ♠❛r❦❡ts✱ ✇✐t❤ ✜r♠s s❤♦✇✐♥❣ ✐♥❝r❡❛s✐♥❣❧② ✇✐❧❧✲

✐♥❣♥❡ss t♦ r❡❞✉❝❡ ♣r✐❝❡s t♦ ❛✈♦✐❞ ❜❡✐♥❣ ✉♥❞❡r❝✉t ❜② r✐✈❛❧s✳ ❚❤❡ ✐♠♣❧✐❝❛t✐♦♥ ♦❢ t❤✐s ❝♦♥❝❛✈✐t② ✐s

✶✽



t❤❛t t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛✐♥ ❢r♦♠ ❛♥ ✐♥✢❛t✐♦♥❛r② ❡♣✐s♦❞❡ ✐s ❧✐❦❡❧② t♦ ♦✉t✇❡✐❣❤ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❧♦ss ❛ss♦❝✐❛t❡❞

✇✐t❤ ❛ ❣✐✈❡♥ ❞✐s✐♥✢❛t✐♦♥✱ ❛t ❧❡❛st ✉♥t✐❧ t❤❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❤r❡s❤♦❧❞✳ ❍❡♥❝❡✱ ❛ r✐s❦ ❛✈❡rs❡ ♣♦❧✐❝②♠❛❦❡r

✇✐❧❧ ❛❝t ❧❡ss ❝♦♥s❡r✈❛t✐✈❡❧② t❤❛♥ ✐♥ t❤❡ ❝❛s❡ ♦❢ ❝♦♥✈❡①✐t②✳

❆t t❤❡ s❛♠❡ t✐♠❡✱ ✐♥ t❤❡ ❯❙ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ ❜❡❝♦♠❡s ✢❛t ✇❤❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❜❡❧♦✇ ✸✳✻✪✳

❚❤✐s ✐s ❛♥ ✐♠♣♦rt❛♥t ❛r❣✉♠❡♥t t♦ ❡①♣❧❛✐♥ ✇❤② ✐♥ t❤✐s ❝♦✉♥tr② t❤❡ r✐s❦ ♦❢ ❞❡✢❛t✐♦♥ ✐s ✈❡r② ❧✐♠✐t❡❞✳

■t ❤❛s ❜❡❡♥ s✉❣❣❡st❡❞ t❤❛t t❤❡ ❛❜s❡♥❝❡ ♦❢ ❞❡✢❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ❯✳❙✳ ❛❢t❡r t❤❡ ●r❡❛t ❘❡❝❡ss✐♦♥ ✐s ❞✉❡

t♦ ❞♦✇♥✇❛r❞ ♥♦♠✐♥❛❧ ✇❛❣❡ r✐❣✐❞✐t② ✭❡✳❣✳ ❋✉❤r❡r✱ ❖❧✐✈❡✐✱ ❛♥❞ ❚♦♦t❡❧❧ ✭✷✵✶✷✮✮✳ ❚✇♦ ✐♠♣♦rt❛♥t

t❤✐♥❣s ❝❛♥ ❜❡ s❛✐❞ ❛t t❤✐s r❡s♣❡❝t✳ ❋✐rst✱ ♦✉r r❡s✉❧ts ❞♦ ♥♦t s✉♣♣♦rt t❤✐s ♣r♦♣♦s✐t✐♦♥✳ ❘❛t❤❡r✱

✇❡ ✈❛❧✐❞❛t❡ t❤❡ ♣r❡s❡♥❝❡ ♦❢ ♠❡♥✉ ❝♦sts✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ♣r❡✈✐♦✉s ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❡✈✐❞❡♥❝❡ s❤♦✇ t❤❛t ♥♦♠✐♥❛❧

✇❛❣❡s ❛r❡ r❛t❤❡r ✢❡①✐❜❧❡ ✐♥ ❏❛♣❛♥ ❛♥❞ ♥♦t s♦ r✐❣✐❞ ✐♥ t❤❡ ❯❙✱ ❛t ❧❡❛st ✇❤❡♥ ❝♦♠♣❛r❡❞ t♦ ♦t❤❡r

❛❞✈❛♥❝❡❞ ❝♦✉♥tr✐❡s ✭s❡❡ ▲♦♣❡③✲❱✐❧❧❛✈✐❝❡♥❝✐♦ ❛♥❞ ❙❛❣❧✐♦ ✭✷✵✶✷✮✮✳

❘❡❣❛r❞✐♥❣ ❝♦✉♥tr✐❡s ❜❡❧♦♥❣✐♥❣ t♦ t❤❡ ▼♦♥❡t❛r② ❯♥✐♦♥✱ ♦✉r r❡s✉❧ts ❛r❡ ♠✐①❡❞✳ ■♥❞❡❡❞✱ t❤❡r❡

✐s ♥♦ tr❛❞❡✲♦✛ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ t❤❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✐♥ ❋r❛♥❝❡✳ ■♥ ❝♦♥tr❛st✱ t❤❡ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ t❤❡

♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✐s s✐❣♥✐✜❝❛♥t ✐♥ ●❡r♠❛♥② ✇❤❡♥ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❛❜♦✈❡ ✶✳✸✪ ❛♥❞ ❢♦r t❤❡ ♣❡r✐♦❞s ♦❢

❡①❝❡ss ❞❡♠❛♥❞✳ ◆♦t❡ t❤❛t ❋r❛♥❝❡ ❛♥❞ ●❡r♠❛♥② ❢♦❧❧♦✇ t❤❡ s❛♠❡ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝②✱ ❡st❛❜❧✐s❤❡❞ ❜②

t❤❡ ❊✉r♦♣❡❛♥ ❈❡♥tr❛❧ ❇❛♥❦✳ ❆ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡ t❤❛t ✐s ❝♦♥s✐❞❡r❛❜❧② ❞✐✛❡r❡♥t ❛♠♦♥❣ t❤❡ ♠❡♠❜❡r

❝♦✉♥tr✐❡s ♦❢ t❤❡ ▼♦♥❡t❛r② ❯♥✐♦♥ ✇♦✉❧❞ ❜❡ ❛♥ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ s♦✉r❝❡ ♦❢ ❛s②♠♠❡tr② ✐♥ t❤❡ ❡✉r♦ ③♦♥❡✳

❙❡❝♦♥❞✱ ✇❡ ♣r♦✈✐❞❡ ❡✈✐❞❡♥❝❡ t❤❛t t❤❡ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ❝❛♣❛❝✐t② t♦ ♣r♦❞✉❝❡ t❤❛t ❡r♦❞❡s ♣r✐❝❡ r✐❣✐❞✐t② ✐s

❝♦♥s✐❞❡r❛❜❧② ❤✐❣❤ ❛♥❞ ♦♣❡r❛t❡ ♦♥❧② ✐♥ t❤❡ ❯❑ ❛♥❞ t❤❡ ❯❙❆✳ ■♥ t❤✐s s❡tt✐♥❣✱ ♠♦♥❡t❛r② ❛✉t❤♦r✐t✐❡s

❝♦✉❧❞ r❛✐s❡ t❤❡✐r ✐♥✢❛t✐♦♥ t❛r❣❡ts t♦ ❛❜♦✉t ✸✲✹✪ ❛♥❞ st✐♠✉❧❛t❡ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛❝t✐✈✐t② ✇✐t❤♦✉t ❤❛✈✐♥❣

✐♥✢❛t✐♦♥❛r② ♣r❡ss✉r❡s✱ ❛t ❧❡❛st ❢♦r t❤❡ ❯❑✱ t❤❡ ❯❙❆ ❛♥❞ ❋r❛♥❝❡✳ ❚❤✐s ✐s ❧❡ss ❝❧❡❛r ❢♦r ❏❛♣❛♥ ❛♥❞

●❡r♠❛♥②✳

❋✐♥❛❧❧②✱ ✇❡ ❝♦♥❝❧✉❞❡ ❜② r❡♠❛r❦✐♥❣ t❤❛t ✐t ✐s ❝r✐t✐❝❛❧ ❢♦r ♣♦❧✐❝②♠❛❦❡rs t♦ ❝♦♥s✐❞❡r t❤❛t t❤❡

♥♦♥❧✐♥❡❛r r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ s❧❛❝❦ ❛♥❞ ♣r✐❝❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❛♥ ✐♠♣♦rt❛♥t ❢❡❛t✉r❡ ♦❢ t❤❡ ❞❛t❛✳

❈♦♥s❡q✉❡♥t❧②✱ ❞❡r✐✈❛t✐♦♥s ♦❢ ♦♣t✐♠❛❧ r✉❧❡s ❢♦r t❤❡ ❝♦♥❞✉❝t ♦❢ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② s❤♦✉❧❞ ♥♦t ❜❡

❜❛s❡❞ ❛ss✉♠✐♥❣ ❧✐♥❡❛r✐t② ♦❢ ❡❝♦♥♦♠✐❝ r❡❧❛t✐♦♥✳

✶✾



❚❛❜❧❡ ✶✿ ❈❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ❛♥❞ ♠♦♥♦♣♦❧✐st✐❝❛❧❧② ❝♦♠♣❡t✐t✐✈❡ ♠♦❞❡❧s✿ ❊st✐♠❛t❡❞

♦✉t♣✉t ❣❛♣ ❡❧❛st✐❝✐t✐❡s ✐♥ t❤❡ ❧✐♥❡❛r s②♠♠❡tr✐❝ ❛♥❞ ❛s②♠♠❡tr✐❝ r❡❛❝t✐♦♥ ♠♦❞❡❧s

❙②♠♠❡tr✐❝ ❆s②♠♠❡tr✐❝ ❙②♠♠❡tr②

γ̂ γ̂+ γ̂− t❡st

❋r❛♥❝❡ 0.035
(1.03)

0.072
(1.08)

−0.006
(−0.09)

✵✳✺✶✸

●❡r♠❛♥② 0.070
(2.17)

0.068
(1.09)

0.073
(1.23)

✵✳✾✻✻

❏❛♣❛♥ 0.067
(1.83)

0.066
(1.19)

0.068
(1.47)

✵✳✾✽✹

❯❑ 0.103
(2.57)

0.053
(0.86)

0.177
(2.24)

✵✳✵✷✼

❯❙ 0.129
(2.57)

−0.037
(−0.39)

0.307
(3.44)

✵✳✵✷✸

◆♦t❡s✿ ✭✶✮ γ̂ ❞❡♥♦t❡s t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ✐♥ ❊q✉❛t✐♦♥ ✭✷✮❀ ✭✷✮ γ̂+ ❛♥❞ γ− ❛r❡ t❤❡ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤

♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ ♥❡❣❛t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣s❀ ✭✸✮ ❚❤❡ s②♠♠❡tr② t❡st ✐s t❤❡ ♣✲✈❛❧✉❡ ♦❢ t❤❡ ❲❛❧❞ t❡st ♦❢ t❤❡ ❡q✉❛❧✐t② ♦❢ t❤❡

❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ y+ ❛♥❞ y− ✐♥ ❊q✳ ✭✸✮✳

✷✵



❚❛❜❧❡ ✷✿ ❈♦st❧② ❛❞❥✉st♠❡♥t ♠♦❞❡❧✿ ❊st✐♠❛t❡❞ ❡❧❛st✐❝✐t② ❛t ❧♦✇❡r ❛♥❞ ❤✐❣❤❡r tr❡♥❞

❛♥❞ ✈♦❧❛t✐❧✐t② ✐♥✢❛t✐♦♥

❆t ❧♦✇❡r ❆t ❤✐❣❤❡r ❆t ❧♦✇❡r ❆t ❤✐❣❤❡r
tr❡♥❞ tr❡♥❞ ✈♦❧❛t✐❧✐t② ✈♦❧❛t✐❧✐t②

✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❚❤r❡s❤♦❧❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❚❤r❡s❤♦❧❞

γ̂ γ̂✰γ̂∗ ĉ γ̂ γ̂✰γ̂∗ ĉ

❋r❛♥❝❡ Linear Linear

●❡r♠❛♥② −0.073
(−1.14)

0.096
3.18

✶✳✸ 0.020
0.43

0.154
3.64

✵✳✷✵

❏❛♣❛♥ 0.029
(0.61)

0.126
(2.30)

✵✳✵ 0.033
0.67

0.166
3.20

✵✳✸✾

❯❑ −0.085
(−1.18)

0.168
(3.51)

✸✳✽ −0.086
−0.91

0.357
3.91

✵✳✸✻

❯❙ 0.070
(1.24)

0.360
(3.72)

✸✳✼ 0.051
(0.76)

0.348
(3.84)

✵✳✽✽

◆♦t❡s✿ ✭✶✮ γ̂ ✐s t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❡❧❛st✐❝✐t② ✐♥ t❤❡ ❧♦✇❡r r❡❣✐♠❡ ✭✇❤❡♥ tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ♦r ✐ts ✈♦❧❛t✐❧✐t② ❛r❡ ❜❡❧♦✇ t❤❡

t❤r❡s❤♦❧❞ ❧❡✈❡❧ ĉ✮ ✐♥ ❊q✳ ✭✹✮❀ ✭✷✮ γ̂✰γ̂∗ ✐s t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❡❧❛st✐❝✐t② ✇❤❡♥ g = 1 ✐♥ ❊q✳ ✭✹✮✳

❚❛❜❧❡ ✸✿ ❉♦✇♥✇❛r❞ ♥♦♠✐♥❛❧ ✇❛❣❡ r✐❣✐❞✐t② ♠♦❞❡❧✿ ❊st✐♠❛t❡❞ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ t❤❡ ♣♦s✐t✐✈❡

❛♥❞ ♥❡❣❛t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣s ❛t ❧♦✇❡r ❛♥❞ ❤✐❣❤❡r tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥

P♦s✳ ❡❧❛st✳ ◆❡❣✳ ❡❧❛st✳ P♦s✳ ❡❧❛st✳ ◆❡❣✳ ❡❧❛st✳
❛t ❧♦✇❡r ❛t ❧♦✇❡r ❙②♠♠❡tr② ❛t ❤✐❣❤❡r ❛t ❤✐❣❤❡r ❙②♠♠❡tr②
✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❡st ❚❤r❡s❤♦❧❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❡st

γ+ γ− ĉ γ+
+ γ+∗ γ−

+ γ−∗

❋r❛♥❝❡ Linear

●❡r♠❛♥② −0.256
(−1.70)

−0.018
(−0.23)

✵✳✵✻✼ ✶✳✺ 0.106
(2.25)

0.079
(1.57)

✵✳✵✵✼

❏❛♣❛♥ −0.098
(−1.04)

0.271
(1.47)

✵✳✵✻✺ ✵✳✵ 0.306
(2.18)

0.084
(1.13)

✵✳✵✸✷

❯❑ −0.239
(−1.62)

0.032
(0.33)

✵✳✵✼✽ ✷✳✼ 0.102
(1.51)

0.334
(2.77)

✵✳✵✸✾

❯❙ −0.019
(−0.16)

0.106
(1.18)

✵✳✵✼✽ ✸✳✻ −0.235
(−1.21)

0.774
(3.33)

✵✳✵✸✾

◆♦t❡s✿ ✭✶✮ γ+ ✭γ−✮ ✐s t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❡❧❛st✐❝✐t② ❞✉❡ t♦ ♣♦s✐t✐✈❡ ✭♥❡❣❛t✐✈❡✮ ♦✉t♣✉t ❣❛♣s ✐♥ t❤❡ ❧♦✇❡r r❡❣✐♠❡ ✭✇❤❡♥

✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❜❡❧♦✇ t❤❡ t❤r❡s❤♦❧❞ ❧❡✈❡❧ ĉ ✐♥ ❊q✳ ✭✻✮❀ ✭✷✮ γ+
+ γ+∗ ✭γ−

+ γ−∗✮ ✐s t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❡❧❛st✐❝✐t② ❞✉❡ t♦

♣♦s✐t✐✈❡ ✭♥❡❣❛t✐✈❡✮ ♦✉t♣✉t ❣❛♣s ✇❤❡♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s ❛❜♦✈❡ t❤❡ t❤r❡s❤♦❧❞ ❧❡✈❡❧ ĉ ✐♥ ❊q✳ ✭✻✮✳

✷✶



❚❛❜❧❡ ✹✿ ❈❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧✿ ❊st✐♠❛t❡❞ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ t❤❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ ♥❡❣❛t✐✈❡

♦✉t♣✉t ❣❛♣s ❛t ❧♦✇❡r ❛♥❞ ❤✐❣❤❡r ❝❛♣❛❝✐t② ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥

P♦s✳ ❡❧❛st✳ ◆❡❣✳ ❡❧❛st✳ P♦s✳ ❡❧❛st✳
❛t ❧♦✇❡r ❛t ❧♦✇❡r ❙②♠♠❡tr② ❛t ❤✐❣❤❡r
❝❛♣❛❝✐t② ❝❛♣❛❝✐t② t❡st ❚❤r❡s❤♦❧❞ ❝❛♣❛❝✐t②
✉t✐❧✐③❛t✐♦♥ ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥ ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥

γ+ γ− ĉ γ+
+ γ+∗

❋r❛♥❝❡ Linear

❏❛♣❛♥ Linear

●❡r♠❛♥② Linear

❯❑ −0.119
(−1.21)

0.131
(1.52)

✵✳✵✼✽ ✽✷✳✶✽ 0.148
(2.00)

❯❙ −0.118
(−1.25)

0.289
(3.30)

✵✳✵✵✻ ✽✷✳✼✶ 0.437
(2.02)

◆♦t❡s✿ ✭✶✮ γ+ ✭γ−✮ ✐s t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ t❤❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ✭♥❡❣❛t✐✈❡✮ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✐♥ t❤❡ ❧♦✇❡r r❡❣✐♠❡ ✭✇❤❡♥ t❤❡

❝❛♣❛❝✐t✐❡s ❛r❡ ✉s❡❞ ❜❡❧♦✇ t❤❡ t❤r❡s❤♦❧❞ ❧❡✈❡❧ ĉ ✐♥ ❊q✳ ✭✻✮❀ ✭✷✮ γ+
+ γ+∗ ✐s t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ t❤❡ ♣♦s✐t✐✈❡

♦✉t♣✉t ❣❛♣ ✇❤❡♥ t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t✐❡s ❛r❡ ✉s❡❞ ❛❜♦✈❡ t❤❡ t❤r❡s❤♦❧❞ ❧❡✈❡❧ ĉ ✐♥ ❊q✳ ✭✻✮✳ ❚❤✐s t❤r❡s❤♦❧❞ ❝❛♥ ❜❡ ✐♥t❡r♣r❡t❡❞

❛s t❤❡ ❝❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ❧❡✈❡❧❀ ✭✸✮ ♥✳❞ ♠❡❛♥s t❤❛t ♥♦ ❞❛t❛ ✐s ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❢♦r t❤✐s ♣❡r✐♦❞✳

✷✷



✻ ❆♣♣❡♥❞✐①

❚❛❜❧❡ ✺✿ ❉❡s❝r✐♣t✐✈❡ st❛t✐st✐❝s

▼❡❛♥ ▼❡❞✐❛♥ ▼❛①✐♠✉♠ ▼✐♥✐♠✉♠ ❙t❞✳ ❉❡✈✳

❋r❛♥❝❡

❈P■ ■♥✢❛t✐♦♥ ✷✳✶✵ ✶✳✽✾ ✻✳✷✻ ✲✵✳✹✹ ✶✳✶✷
❚r❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✷✳✷✾ ✶✳✽✾ ✼✳✽✾ ✵✳✺✾ ✶✳✸✻
❱♦❧❛t✐❧✐t② ✐♥✢❛t✐♦♥ ✵✳✹✻ ✵✳✶✸ ✸✳✷✾ ✵✳✵✷ ✵✳✼✷
❖✉t♣✉t ❣❛♣ ✲✵✳✵✹ ✲✵✳✷✷ ✷✳✷✸ ✲✷✳✶✻ ✶✳✵✻
❈❛♣❛❝✐t② ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥ ✽✺✳✶✺ ✽✺✳✼✺ ✾✵✳✾✵ ✼✶✳✸✵ ✸✳✻✵

❏❛♣❛♥

❈P■ ■♥✢❛t✐♦♥ ✵✳✺✶ ✵✳✶✹ ✸✳✺✹ ✲✷✳✷✻ ✶✳✸✵
❈♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✵✳✻✶ ✵✳✷✽ ✸✳✷✷ ✲✶✳✺✶ ✶✳✷✻
❚r❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✵✳✺✾ ✵✳✸✵ ✷✳✾✾ ✲✶✳✵✾ ✶✳✶✷
❱♦❧❛t✐❧✐t② ✐♥✢❛t✐♦♥ ✵✳✺✻ ✵✳✸✶ ✷✳✽✼ ✵✳✵✷ ✵✳✻✶
❖✉t♣✉t ❣❛♣ ✲✵✳✵✶ ✲✵✳✵✷ ✸✳✽✸ ✲✻✳✶✷ ✶✳✻✹
❈❛♣❛❝✐t② ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥ ✾✼✳✺✾ ✾✽✳✷✷ ✶✶✸✳✻✵ ✻✸✳✶✵ ✽✳✹✵

❯❑

❈P■ ■♥✢❛t✐♦♥ ✷✳✾✽ ✷✳✹✹ ✽✳✵✻ ✵✳✻✶ ✶✳✼✽
❚r❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✷✳✾✽ ✷✳✹✽ ✼✳✶✹ ✵✳✾✼ ✶✳✻✸
❱♦❧❛t✐❧✐t② ✐♥✢❛t✐♦♥ ✵✳✻✶ ✵✳✶✽ ✺✳✹✹ ✵✳✵✶ ✵✳✾✼
❖✉t♣✉t ❣❛♣ ✵✳✵✸ ✲✵✳✵✾ ✸✳✽✽ ✲✸✳✸✺ ✶✳✸✼
❈❛♣❛❝✐t② ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥ ✽✵✳✼✺ ✽✶✳✹✵ ✽✺✳✽✵ ✼✵✳✵✵ ✸✳✵✷

❯❙❆

❈P■ ■♥✢❛t✐♦♥ ✷✳✽✻ ✷✳✽✼ ✻✳✵✾ ✲✶✳✻✶ ✶✳✷✷
❈♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✷✳✹✻ ✷✳✶✺ ✹✳✺✺ ✵✳✾✺ ✵✳✾✼
❚r❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✷✳✽✻ ✷✳✽✵ ✺✳✵✺ ✵✳✻✻ ✵✳✾✶
❱♦❧❛t✐❧✐t② ✐♥✢❛t✐♦♥ ✵✳✼✽ ✵✳✸✼ ✼✳✵✽ ✵✳✵✶ ✶✳✷✺
❖✉t♣✉t ❣❛♣ ✵✳✵✻ ✲✵✳✵✶ ✷✳✹✼ ✲✸✳✹✻ ✶✳✶✽
❈❛♣❛❝✐t② ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥ ✼✾✳✽✵ ✽✵✳✸✺ ✽✹✳✾✸ ✻✼✳✷✵ ✸✳✽✶

❚❛❜❧❡ ✻✿ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✿ ❊st✐♠❛t❡❞ ♦✉t♣✉t ❣❛♣ ❡❧❛st✐❝✐t✐❡s ✐♥ t❤❡ ❧✐♥❡❛r s②♠♠❡tr✐❝

❛♥❞ ❛s②♠♠❡tr✐❝ ♠♦❞❡❧s ❢♦r ❈♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥

❙②♠♠❡tr✐❝ ❆s②♠♠❡tr✐❝ ❙②♠♠❡tr②
γ γ+ γ− ❚❡st

❏❛♣❛♥ 0.032
(1.58)

0.034
(1.11)

0.029
(1.08)

✵✳✼✼✽

❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s 0.033
(2.20)

0.045
(1.58)

0.023
(0.90)

✵✳✻✸✵

◆♦t❡s✿ ■❉❊▼ t❛❜❧❡ ✷

✷✸



❚❛❜❧❡ ✼✿ ◆♦♥❧✐♥❡❛r ♠♦❞❡❧s✿ ❊st✐♠❛t❡❞ ❡❧❛st✐❝✐t② ❛t ❧♦✇❡r ❛♥❞ ❤✐❣❤❡r ✐♥✢❛t✐♦♥ ❡♥✈✐✲

r♦♥♠❡♥ts ❢♦r ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✳

▲♦✇❡r ❍✐❣❤❡r
✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥

γ γ✰γ∗ ❚❤r❡s❤♦❧❞

❏❛♣❛♥ −0.079
(−1.10)

0.050
(2.16)

✵✳✵

❯❙ 0.001
0.65

0.060
2.75

✷✳✹

◆♦t❡s✿ ■❉❊▼ t❛❜❧❡ ✸

❚❛❜❧❡ ✽✿ ❊st✐♠❛t❡❞ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ t❤❡ ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ ♥❡❣❛t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣s ❛t ❧♦✇❡r ❛♥❞

❤✐❣❤❡r tr❡♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❢♦r ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥

P♦s✳ ❡❧❛st✳ ◆❡❣✳ ❡❧❛st✳ P♦s✳ ❡❧❛st✳ ◆❡❣✳ ❡❧❛st✳
❛t ❧♦✇❡r ❛t ❧♦✇❡r ❙②♠♠❡tr② ❛t ❤✐❣❤❡r ❛t ❤✐❣❤❡r ❙②♠♠❡tr②
✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❡st ❚❤r❡s❤♦❧❞ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ t❡st

γ+ γ− ĉ γ+
+ γ+∗ γ−

+ γ−∗

❏❛♣❛♥ −0.017
(−0.47)

0.067
(2.06)

✵✳✵✹✷ ✵✳✵ 0.178
(2.38)

−0.004
(−0.05)

✵✳✵✵✷

❯❙ −0.112
(−0.80)

0.013
(0.36)

✵✳✼✻✻ ✷✳✷ 0.92
(0.029)

0.099
(2.34)

✵✳✵✷✶

◆♦t❡s✿ ■❉❊▼ t❛❜❧❡ ✸

❚❛❜❧❡ ✾✿ ❈❛♣❛❝✐t② ❝♦♥str❛✐♥t ♠♦❞❡❧ ❢♦r ❝♦r❡ ✐♥✢❛t✐♦♥✿ ❊st✐♠❛t❡❞ ❡❧❛st✐❝✐t② ♦❢ t❤❡

♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ ♥❡❣❛t✐✈❡ ♦✉t♣✉t ❣❛♣s ❛t ❧♦✇❡r ❛♥❞ ❤✐❣❤❡r ❝❛♣❛❝✐t② ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥

P♦s✳ ❡❧❛st✳ ◆❡❣✳ ❡❧❛st✳ P♦s✳ ❡❧❛st✳
❛t ❧♦✇❡r ❛t ❧♦✇❡r ❙②♠♠❡tr② ❛t ❤✐❣❤❡r
❝❛♣❛❝✐t② ❝❛♣❛❝✐t② t❡st ❚❤r❡s❤♦❧❞ ❝❛♣❛❝✐t②
✉t✐❧✐③❛t✐♦♥ ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥ ✉t✐❧✐③❛t✐♦♥

γ+ γ− ĉ γ+
+ γ+∗

❏❛♣❛♥ 0.033
(1.32)

0.021
(0.72)

✵✳✼✹✶ ✶✵✽✳✷ −0.326
(−3.29)

❯❙ Linear

◆♦t❡s✿ ■❉❊▼ t❛❜❧❡ ✹

✷✹



❘❡❢❡r❡♥❝❡s

❆❦❡r❧♦❢✱ ●✳ ❆✳✱ ❲✳ ❘✳ ❉✐❝❦❡♥s✱ ❛♥❞ ●✳ ▲✳ P❡rr② ✭✶✾✾✻✮✿ ✏❚❤❡ ▼❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝s ♦❢ ▲♦✇

■♥✢❛t✐♦♥✱✑ ❇r♦♦❦✐♥❣s P❛♣❡rs ♦♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❆❝t✐✈✐t②✱ ✷✼✭✶✮✱ ✶✕✼✻✳

❆❦❡r❧♦❢✱ ●✳ ❆✳✱ ❲✳ ❚✳ ❉✐❝❦❡♥s✱ ❛♥❞ ●✳ ▲✳ P❡rr② ✭✷✵✵✵✮✿ ✏◆❡❛r✲❘❛t✐♦♥❛❧ ❲❛❣❡ ❛♥❞ Pr✐❝❡

❙❡tt✐♥❣ ❛♥❞ t❤❡ ▲♦♥❣✲❘✉♥ P❤✐❧❧✐♣s ❈✉r✈❡✱✑ ❇r♦♦❦✐♥❣s P❛♣❡rs ♦♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❆❝t✐✈✐t②✱ ✸✶✭✶✮✱

✶✕✻✵✳

❇❛❧❧✱ ▲✳✱ ●✳ ▼❛♥❦✐✇✱ ❛♥❞ ❉✳ ❘♦♠❡r ✭✶✾✽✽✮✿ ✏❚❤❡ ◆❡✇ ❑❡②♥❡s✐❛♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝s ❛♥❞ t❤❡

❖✉t♣✉t✲■♥✢❛t✐♦♥ ❚r❛❞❡✲❖✛✱✑ ❇r♦♦❦✐♥❣s P❛♣❡rs ♦♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❆❝t✐✈✐t②✱ ✶✱ ✶✕✽✷✳

❇❛❧❧✱ ▲✳✱ ❛♥❞ ❙✳ ▼❛③✉♠❞❡r ✭✷✵✶✶✮✿ ✏■♥✢❛t✐♦♥ ❉②♥❛♠✐❝s ❛♥❞ t❤❡ ●r❡❛t ❘❡❝❡ss✐♦♥✱✑ ❇r♦♦❦✐♥❣s

P❛♣❡rs ♦♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❆❝t✐✈✐t②✱ ✹✷✭✶ ✭❙♣r✐♥❣✮✱ ✸✸✼✕✹✵✺✳

❇❧❛♥❝❤❛r❞✱ ❖✳✱ ●✳ ❉❡❧❧✬❆r✐❝❝✐❛✱ ❛♥❞ P✳ ▼❛✉r♦ ✭✷✵✶✵✮✿ ✏❘❡t❤✐♥❦✐♥❣ ▼❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝ P♦❧✲

✐❝②✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ▼♦♥❡②✱ ❈r❡❞✐t ❛♥❞ ❇❛♥❦✐♥❣✱ ✹✷✭s✶✮✱ ✶✾✾✕✷✶✺✳

❇♦✐✈✐♥✱ ❏✳✱ ❛♥❞ ▼✳ P✳ ●✐❛♥♥♦♥✐ ✭✷✵✵✻✮✿ ✏❍❛s ▼♦♥❡t❛r② P♦❧✐❝② ❇❡❝♦♠❡ ▼♦r❡ ❊✛❡❝t✐✈❡❄✱✑ ❚❤❡

❘❡✈✐❡✇ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s ❛♥❞ ❙t❛t✐st✐❝s✱ ✽✽✭✸✮✱ ✹✹✺✕✹✻✷✳

❇♦r✐♦✱ ❈✳✱ ❛♥❞ ❆✳ ❋✐❧❛r❞♦ ✭✷✵✵✼✮✿ ✏●❧♦❜❛❧✐s❛t✐♦♥ ❛♥❞ ✐♥✢❛t✐♦♥✿ ◆❡✇ ❝r♦ss✲❝♦✉♥tr② ❡✈✐❞❡♥❝❡

♦♥ t❤❡ ❣❧♦❜❛❧ ❞❡t❡r♠✐♥❛♥ts ♦❢ ❞♦♠❡st✐❝ ✐♥✢❛t✐♦♥✱✑ ❇■❙ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡rs✳

❈❛r❧str♦♠✱ ❈✳ t✳✱ ❚✳ ❙✳ ❋✉❡rst✱ ❛♥❞ ▼✳ P❛✉st✐❛♥ ✭✷✵✵✾✮✿ ✏■♥✢❛t✐♦♥ P❡rs✐st❡♥❝❡✱ ▼♦♥❡t❛r②

P♦❧✐❝②✱ ❛♥❞ t❤❡ ●r❡❛t ▼♦❞❡r❛t✐♦♥✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ▼♦♥❡②✱ ❈r❡❞✐t ❛♥❞ ❇❛♥❦✐♥❣✱ ✹✶✭✹✮✱ ✼✻✼✕✼✽✻✳

❈❧❛r❦✱ P✳ ❇✳✱ ❉✳ ▲❛①t♦♥✱ ❛♥❞ ❉✳ ❘♦s❡ ✭✶✾✾✺✮✿ ✏❆s②♠♠❡tr② ✐♥ t❤❡ ❯✳❙✳ ❖✉t♣✉t✲■♥✢❛t✐♦♥

◆❡①✉s ✲ ■ss✉❡s ❛♥❞ ❊✈✐❞❡♥❝❡✱✑ ■▼❋ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡rs ✾✺✴✼✻✱ ■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ▼♦♥❡t❛r② ❋✉♥❞✳

❈♦❣❧❡②✱ ❚✳✱ ❛♥❞ ❚✳ ❏✳ ❙❛r❣❡♥t ✭✷✵✵✷✮✿ ✏❊✈♦❧✈✐♥❣ P♦st✲❲♦r❧❞ ❲❛r ■■ ❯✳❙✳ ■♥✢❛t✐♦♥ ❉②✲

♥❛♠✐❝s✱✑ ✐♥ ◆❇❊❘ ▼❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝s ❆♥♥✉❛❧ ✷✵✵✶✱ ❱♦❧✉♠❡ ✶✻✱ ◆❇❊❘ ❈❤❛♣t❡rs✱ ♣♣✳ ✸✸✶✕✸✽✽✳

◆❛t✐♦♥❛❧ ❇✉r❡❛✉ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡s❡❛r❝❤✱ ■♥❝✳

❉❡▲♦♥❣✱ ❏✳ ❇✳✱ ❛♥❞ ▲✳ ❍✳ ❙✉♠♠❡rs ✭✶✾✽✽✮✿ ✏❍♦✇ ❉♦❡s ▼❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝ P♦❧✐❝② ❆✛❡❝t ❖✉t✲

♣✉t❄✱✑ ❇r♦♦❦✐♥❣s P❛♣❡rs ♦♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❆❝t✐✈✐t②✱ ✶✾✭✷✮✱ ✹✸✸✕✹✾✹✳
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s❤✐♣✿ ❙♦♠❡ ❊♠♣✐r✐❝❛❧ ❘❡s✉❧ts ❢♦r ❈❛♥❛❞❛✱✑ ❉✐s❝✉ss✐♦♥ ♣❛♣❡r✳
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●♦r❞♦♥✱ ❘✳ ❏✳ ✭✶✾✾✼✮✿ ✏❚❤❡ ❚✐♠❡✲❱❛r②✐♥❣ ◆❆■❘❯ ❛♥❞ ■ts ■♠♣❧✐❝❛t✐♦♥s ❢♦r ❊❝♦♥♦♠✐❝ P♦❧✐❝②✱✑

❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ P❡rs♣❡❝t✐✈❡s✱ ✶✶✭✶✮✱ ✶✶✕✸✷✳

●♦r❞♦♥✱ ❘✳ ❏✳ ✭✷✵✶✶✮✿ ✏❚❤❡ ❍✐st♦r② ♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❈✉r✈❡✿ ❈♦♥s❡♥s✉s ❛♥❞ ❇✐❢✉r❝❛t✐♦♥✱✑ ❊❝♦✲

♥♦♠✐❝❛✱ ✼✽✭✸✵✾✮✱ ✶✵✕✺✵✳
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♦❢ t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❈✉r✈❡✳

▲❛①t♦♥✱ ❉✳✱ ❛♥❞ ●✳ ❉❡❜❡❧❧❡ ✭✶✾✾✻✮✿ ✏■s t❤❡ P❤✐❧❧✐♣s ❈✉r✈❡ ❘❡❛❧❧② ❛ ❈✉r✈❡❄ ❙♦♠❡ ❊✈✐✲

❞❡♥❝❡ ❢♦r ❈❛♥❛❞❛✱ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❑✐♥❣❞♦♠✱ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱✑ ■▼❋ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡rs ✾✻✴✶✶✶✱

■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ▼♦♥❡t❛r② ❋✉♥❞✳

▲❛①t♦♥✱ ❉✳✱ ❉✳ ❘♦s❡✱ ❛♥❞ ❉✳ ❚❛♠❜❛❦✐s ✭✶✾✾✾✮✿ ✏❚❤❡ ❯✳❙✳ P❤✐❧❧✐♣s ❝✉r✈❡✿ ❚❤❡ ❝❛s❡ ❢♦r

❛s②♠♠❡tr②✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❉②♥❛♠✐❝s ❛♥❞ ❈♦♥tr♦❧✱ ✷✸✭✾✲✶✵✮✱ ✶✹✺✾✕✶✹✽✺✳

▲✐♣s❡②✱ ❘✳ ●✳ ✭✶✾✻✵✮✿ ✏❚❤❡ ❘❡❧❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ❯♥❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛♥❞ t❤❡ ❘❛t❡ ♦❢ ❈❤❛♥❣❡ ♦❢ ▼♦♥❡②

❲❛❣❡ ❘❛t❡s ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❑✐♥❣❞♦♠✱ ✶✽✻✷✲✶✾✺✼✿ ❆ ❋✉rt❤❡r ❆♥❛❧②s✐s✱✑ ❊❝♦♥♦♠✐❝❛✱ ✷✼✭✶✵✺✮✱ ♣♣✳

✶✕✸✶✳

▲♦♣❡③✲❱✐❧❧❛✈✐❝❡♥❝✐♦✱ ❆✳✱ ❛♥❞ ❙✳ ❙❛❣❧✐♦ ✭✷✵✶✷✮✿ ✏▼♦❞❡❧❧✐♥❣ s❤♦rt ❛♥❞ ❧♦♥❣✲r✉♥ ✇❛❣❡ r✐❣✐❞✐✲

t✐❡s ❛t ❛ ♠❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝ ❧❡✈❡❧✱✑ ❈❊P◆ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r✱ ✷✵✶✷✲✵✽✳

▲✉❝❛s✱ ❘♦❜❡rt ❊✱ ❏✳ ✭✶✾✼✸✮✿ ✏❙♦♠❡ ■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❊✈✐❞❡♥❝❡ ♦♥ ❖✉t♣✉t✲■♥✢❛t✐♦♥ ❚r❛❞❡♦✛s✱✑

❆♠❡r✐❝❛♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡✈✐❡✇✱ ✻✸✭✸✮✱ ✸✷✻✕✸✹✳

▲✉❝❛s✱ ❘✳ ❏✳ ✭✶✾✼✷✮✿ ✏❊①♣❡❝t❛t✐♦♥s ❛♥❞ t❤❡ ♥❡✉tr❛❧✐t② ♦❢ ♠♦♥❡②✱✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❚❤❡♦r②✱

✹✭✷✮✱ ✶✵✸✕✶✷✹✳

▼✐s❤❦✐♥✱ ❋✳ ❙✳ ✭✷✵✵✼✮✿ ✏■♥✢❛t✐♦♥ ❉②♥❛♠✐❝s✱✑ ■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❋✐♥❛♥❝❡✱ ✶✵✭✸✮✱ ✸✶✼✕✸✸✹✳
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▼♦♥❡②✱ ❈r❡❞✐t ❛♥❞ ❇❛♥❦✐♥❣✱ ✹✶✭s✶✮✱ ✶✽✼✕✶✾✻✳

P❛✐♥✱ ◆✳✱ ■✳ ❑♦s❦❡✱ ❛♥❞ ▼✳ ❙♦❧❧✐❡ ✭✷✵✵✻✮✿ ✏●❧♦❜❛❧✐s❛t✐♦♥ ❛♥❞ ■♥✢❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ❖❊❈❉

❊❝♦♥♦♠✐❡s✱✑ ❖❊❈❉ ❊❝♦♥♦♠✐❝s ❉❡♣❛rt♠❡♥t ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡rs ✺✷✹✱ ❖❊❈❉ P✉❜❧✐s❤✐♥❣✳

Pr✐♠✐❝❡r✐✱ ●✳ ❊✳ ✭✷✵✵✺✮✿ ✏❲❤② ✐♥✢❛t✐♦♥ r♦s❡ ❛♥❞ ❢❡❧❧✿ ♣♦❧✐❝②♠❛❦❡rs✬ ❜❡❧✐❡❢s ❛♥❞ ✉s ♣♦st✇❛r

st❛❜✐❧✐③❛t✐♦♥ ♣♦❧✐❝②✱✑ ◆❇❊❘ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r ❙❡r✐❡s✱ ✶✶✶✹✼✳

❘❛③✐♥✱ ❆✳✱ ❛♥❞ ❆✳ ❇✐♥②❛♠✐♥✐ ✭✷✵✵✼✮✿ ✏❋❧❛tt❡♥❡❞ ■♥✢❛t✐♦♥✲❖✉t♣✉t ❚r❛❞❡♦✛ ❛♥❞ ❊♥❤❛♥❝❡❞

❆♥t✐✲■♥✢❛t✐♦♥ P♦❧✐❝②✿ ❖✉t❝♦♠❡ ♦❢ ●❧♦❜❛❧✐③❛t✐♦♥❄✱✑ ◆❇❊❘ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡rs ✶✸✷✽✵✱ ◆❛t✐♦♥❛❧

❇✉r❡❛✉ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡s❡❛r❝❤✱ ■♥❝✳
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