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▼♦♥❡t❛r② P♦❧✐❝②✱ ❊①❝❡ss✐✈❡ ❘✐s❦✲❚❛❦✐♥❣ ❛♥❞
❇❛♥❦✐♥❣ ❈r✐s✐s

❚❛❤❛ ❩❛❣❤❞♦✉❞✐

❯♥✐✈❡rs✐t② ♦❢ ❏❡♥❞♦✉❜❛

❋❛❝✉❧t② ♦❢ ▲❛✇✱ ❊❝♦♥♦♠✐❝s ❛♥❞ ▼❛♥❛❣❡♠❡♥t ♦❢ ❏❡♥❞♦✉❜❛

❏✉❧② ✷✵✶✺

❆❜str❛❝t

❚❤✐s ♣❛♣❡r ❡①❛♠✐♥❡s t❤❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ❛♥❞ ❜❛♥❦s ❡①❝❡ss✐✈❡ r✐s❦✲t❛❦✐♥❣ ❛♥❞
❜❛♥❦✐♥❣ ❝r✐s✐s✳ ❲❡ ✉s❡ ❛ ♣❛♥❡❧ ♦❢ ❞❛t❛ ❝♦♥s✐st✐♥❣ ♦❢ ✷✷ ▲❛t✐♥ ❆♠❡r✐❝❛♥ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ t❤❡ ❖❊❈❉ ❛♥❞ ❙♦✉t❤✲
❊❛st ❆s✐❛✱ ✇❤✐❝❤ ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ❜❛♥❦✐♥❣ ❝r✐s❡s ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✾✵ ❛♥❞ ✷✵✶✸✳ ❖✉r ❡♠♣✐r✐❝❛❧ r❡s✉❧ts s❤♦✇ t❤❛t t❤❡
❛❞♦♣t✐♦♥ ♦❢ ❛♥ ❡①♣❛♥s✐♦♥❛r② ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ✈✐❛ ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡ ♠♦♥❡② s✉♣♣❧② ❛♥❞ t❤❡ ❛♣♣❧✐❝❛t✐♦♥ ♦❢
❧♦✇ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ♦✈❡r ❛♥ ❡①t❡♥❞❡❞ ♣❡r✐♦❞ ♦❢ t✐♠❡ ♠❛② ✐♥❞✉❝❡ ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❜❛♥❦s r✐s❦✲t❛❦✐♥❣✳ ❍♦✇❡✈❡r✱
❛ r❡str✐❝t✐✈❡ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ✇✐t❤ ❤✐❣❤ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ✐♥❝r❡❛s❡s t❤❡ r✐s❦ ♦❢ ❜❛♥❦✐♥❣ ❝r✐s✐s✳
❑❡②✇♦r❞s✿ ▼♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝②✱ ❇❛♥❦ r✐s❦✱ P❛♥❡❧ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t✐♦♥ t❡st

❏❊▲ ❈❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥✿❊✹✹✱ ❊✺✶✱ ❊✺✷✱ ●✷✶

✶ ■♥tr♦❞✉❝t✐♦♥

❚❤❡ ✷✵✵✽ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ❝r✐s✐s s❤♦✇❡❞ t❤❡ r❡❛❧ ❢r❛❣✐❧✐t② ♦❢ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ❝♦✉♥tr② ✜♥❛♥❝✐❛❧ s②st❡♠s t❤❛t ✇❛s s❛✐❞ t♦
❜❡ t❤❡ ♠♦st ❛❞✈❛♥❝❡❞ ✐♥ t❤❡ ✇♦r❧❞✱ t❤❡ ❢❛✐❧✉r❡ ❛♥❞ ❝♦❧❧❛♣s❡ ♦❢ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ♠❛r❦❡ts ❤❛s r❡s✉❧t❡❞
✐♥ t❤❡♠ ❞❡str✉❝t✐✈❡ ❡✛❡❝ts ♦♥ t❤❡ r❡❛❧ ❡❝♦♥♦♠② ✐♥ t❤❡ ✇♦r❧❞✳ ❚❤❡ r❛♣✐❞ ❡①♣❛♥s✐♦♥ ♦❢ ❝r❡❞✐t ❛♥❞ t❤❡ ❝♦❧❧❛♣s❡
♦❢ ❛ s❡r✐❡s ♦❢ ❛ss❡t ❜✉❜❜❧❡s ✐♥ t❤❡ r❡❛❧ ❡st❛t❡ ♠❛r❦❡ts t❤❛t ❤❛✈❡ ❞✉❡❧❧❡❞ ♦♥ ♦♥❡ ❤❛♥❞ t❤❡ ✢❛♠❡ ♦❢ t❤❡ ❝r✐s✐s
❝❛✉s✐♥❣ ❞✐sr✉♣t✐♦♥s ✐♥ t❤❡ ❣❧♦❜❛❧ ❝r❡❞✐t ♠❛r❦❡ts ❛♥❞ ❛❧s♦ ✉♥❞❡r♠✐♥❡❞ t❤❡ ❣❧♦❜❛❧ ❡❝♦♥♦♠✐❝ st❛❜✐❧✐t②✳

P♦❧✐❝② ♠❛❦❡rs ❛♥❞ r❡s❡❛r❝❤❡rs ❤❛✈❡ q✉❡st✐♦♥❡❞ t❤❡ r❡❛❧ ❝❛✉s❡s ♦❢ t❤❡ ❝r✐s✐s✱ tr②✐♥❣ t♦ ❡①♣❧❛✐♥ t❤❡ ❝r❡❛t✐✈❡
❢♦r❝❡s ♦❢ t❤❡ ❢r❛❣✐❧✐t② ♦❢ t❤❡ ❣❧♦❜❛❧ ✜♥❛♥❝✐❛❧ s②st❡♠✳ ❚❤❡r❡ s❡❡♠s t♦ ❜❡ ❛ ❝♦♥s❡♥s✉s ♦♥ t❤❡ ♣♦ss✐❜❧❡ ❝❛✉s❡s
♦❢ t❤❡ ❝r✐s✐s✱ s✉❝❤ ❛s t❤❡ ❢❛✐❧✉r❡ ♦❢ r❡❣✉❧❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❝♦♥tr♦❧✱ t❤❡ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ♦❢ ✐♥str✉♠❡♥ts ❢♦r ❝♦♠♣❧❡① ❝r❡❞✐t
♠❛r❦❡ts ❛♥❞ ♣♦♦r ❣♦✈❡r♥❛♥❝❡ ♣r❛❝t✐❝❡s✳ ❖♥ t❤❡ ♦t❤❡r ❤❛♥❞✱ ❝❡♥tr❛❧ ❜❛♥❦s ❛r❡ ❛❧s♦ ❜❧❛♠❡❞ ❢♦r t❤❡✐r ❢r❡q✉❡♥t
❛❞♦♣t✐♦♥s t♦♦ ❛❝❝♦♠♠♦❞❛t✐✈❡ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝✐❡s✱ ✇❤✐❝❤ ❤❛✈❡ ❢✉❡❧❧❡❞ ❛ ❧✐✈❡❧② ❞❡❜❛t❡ ❛♠♦♥❣ ❡❝♦♥♦♠✐sts✳ ❚❤❡
❛r❣✉♠❡♥t ✐s t❤❛t ❛ ♣r♦❧♦♥❣❡❞ ♣❡r✐♦❞ ♦❢ ❧♦✇ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ❛♥❞ ❧❛① ❧✐q✉✐❞✐t② ❝♦♥❞✐t✐♦♥s ❡♥❝♦✉r❛❣❡ ✜♥❛♥❝✐❛❧
✐♥st✐t✉t✐♦♥s t♦ t❛❦❡ ♠♦r❡ r✐s❦s✳ Pr♦♣♦♥❡♥ts ♦❢ t❤✐s ✈✐❡✇ ❛r❣✉❡ t❤❛t ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ✐s ❛♥ ✐♠♣♦rt❛♥t ❞r✐✈✐♥❣
❢♦r❝❡ ✐♥ t❤❡ ❡♠❡r❣❡♥❝❡ ♦❢ t❤❡ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ❝r✐s✐s✳ ❚❤✐s st❛t❡♠❡♥t ✐s ❡✈❡♥ ♠♦r❡ ❝♦♥tr♦✈❡rs✐❛❧ ❜❡❝❛✉s❡ ♠❛♥② ❝❡♥tr❛❧
❜❛♥❦s ❧♦✇❡r❡❞ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ✐♥ r❡s♣♦♥s❡ t♦ t❤❡ ❝r✐s✐s ✐♥ ❛♥ ❛tt❡♠♣t t♦ ♦✈❡r❝♦♠❡ t❤❡ r❡❝❡ss✐♦♥✳

■♥ ❧✐❣❤t ♦❢ t❤❡s❡ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥ts✱ t❤❡ ❞❡❜❛t❡ ♦♥ t❤❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ❛♥❞ ✜♥❛♥❝✐❛❧
st❛❜✐❧✐t② ❤❛s ❜❡❡♥ ✐♥t❡♥s✐✜❡❞✳ ❉✉r✐♥❣ t❤❡ ♣r❡✲❝r✐s✐s✱ ❝❡♥tr❛❧ ❜❛♥❦s ❞♦ ♥♦t t❛❦❡ ✐♥t♦ ❛❝❝♦✉♥t ♠♦st ♦❢ t❤❡
t✐♠❡ t❤❡ ❛s♣❡❝t ♦❢ ✜♥❛♥❝✐❛❧ st❛❜✐❧✐t②✱ ❛s ❝♦♥✈❡♥t✐♦♥❛❧ ✇✐s❞♦♠ ❢♦r t❤❡ ♣r❛❝t✐❝❡ ♦❢ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ✇❛s ♦♥❧②
t♦ ♠❛✐♥t❛✐♥ ♣r✐❝❡ st❛❜✐❧✐t②✳ ❊♥s✉r✐♥❣ ♣r✐❝❡ st❛❜✐❧✐t② ✐s ❛❞✈❛♥❝❡❞ ❛s t❤❡ ❜❡st ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ ❜② ❝❡♥tr❛❧ ❜❛♥❦s
t♦ ✐♠♣r♦✈❡ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ♣r♦❣r❡ss✱ ✇❤✐❧❡ ♠❛❝r♦✲♣r✉❞❡♥t✐❛❧ t♦♦❧s ❛r❡ s✉♣♣♦rt❡❞ ❜② r❡❣✉❧❛t♦r② ❛✉t❤♦r✐t✐❡s ❛♥❞
♠♦♥✐t♦r✐♥❣✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ r❡❝❡♥t ❝r✐s❡s ❤❛✈❡ ❞❡♠♦♥str❛t❡❞ t❤❛t t❤❡ ❛❝t✐♦♥s ♦❢ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ❝❛♥ ❛✛❡❝t t❤❡
st❛❜✐❧✐t② ♦❢ ❜❛♥❦s ❛♥❞ ❝❛♥ ✐♥✢✉❡♥❝❡ t❤❡✐r ❜❡❤❛✈✐♦✉r ❛♥❞ ♠❛❦❡ t❤❡♠ ✐♠♠✉♥❡ t♦ r✐s❦s✳

❍♦✇❡✈❡r✱ ❛ ❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ✐♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣② tr❛♥s❢❡r ❝r❡❞✐t ♥❛t✐✈❡ ♦❢ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❤❛s ♦❢t❡♥ ❜❡❡♥ s❡❡♥
❛s ❝♦♥tr✐❜✉t✐♥❣ t♦ ✜♥❛♥❝✐❛❧ st❛❜✐❧✐t②✳ ❈❡rt❛✐♥❧② t❤❡ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ❝❤❛♥❣❡s ❛♥❞ ♥❡✇ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ✐♥str✉♠❡♥ts ❤❛✈❡
❝♦♥tr✐❜✉t❡❞ t♦ t❤❡ ✐♠♣r♦✈❡❞ ♣r♦✜t❛❜✐❧✐t②✱ ❜✉t t❤❡② ❢♦r❝❡❞ ❜❛♥❦s t♦ t❛❦❡ ♠♦r❡ r✐s❦✳ ❙✉❝❤ r✐s❦ ✐s ♠❛✐♥❧② ❞✉❡
t♦ ❝❤❛♥❣❡s ✐♥ t❤❡ ❜❡❤❛✈✐♦✉r ♦❢ ❜❛♥❦s ❛❢t❡r t❤❡ ✇❛✈❡ ♦❢ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ❧✐❜❡r❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ✼✵s✳ ❋✐rst✱ t❤❡ r❡s✉❧t✐♥❣

✶



❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ❢r♦♠ ❞❡r❡❣✉❧❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❜❛♥❦✐♥❣ s②st❡♠ ✇♦✉❧❞ ❡r♦❞❡ t❤❡ ❢r❛♥❝❤✐s❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ t❤❡ ❜❛♥❦ ❛♥❞
❡♥❝♦✉r❛❣❡ t❤❡♠ t♦ ♣✉rs✉❡ r✐s❦✐❡r ♣♦❧✐❝✐❡s ✐♥ ❛♥ ❛tt❡♠♣t t♦ ♠❛✐♥t❛✐♥ ✐ts ❢♦r♠❡r ❡❛r♥✐♥❣s✳ ❚❤❡♥✱ ✐♥❝r❡❛s❡❞ r✐s❦
tr❛♥s❢❡r t❤r♦✉❣❤ s❡❝✉r✐t✐③❛t✐♦♥ t❤❛t ❜❛♥❦s t②♣✐❝❛❧❧② ✉s❡ ♦♥ ♦♥❡ ❤❛♥❞ t♦ ❞✐✈❡rs✐❢② ❛♥❞ t♦ r❡❞✉❝❡ ❝♦♥❝❡♥tr❛t✐♦♥
♦❢ ❝r❡❞✐t r✐s❦ ❛♥❞ ❛❧s♦ ❛s ❛ s♦✉r❝❡ ♦❢ ❛❧t❡r♥❛t✐✈❡ ❢✉♥❞✐♥❣✳ ❇✉t ❛❢t❡r t❤❡ s✉❜♣r✐♠❡ ❝r✐s✐s ♦❢ ✷✵✵✼✱ ❛ ❣❡♥❡r❛❧
r❡❛ss❡ss♠❡♥t ♦❢ r✐s❦ ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ str✉❝t✉r❡❞ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ✐♥str✉♠❡♥ts ✐s ♦❜s❡r✈❡❞ t❤r♦✉❣❤♦✉t t❤❡ ✜♥❛♥❝✐❛❧
❝♦♠♠✉♥✐t②✳

❖♥ t❤✐s ✈✐❡✇✱ ✇❡ ❝♦♥s✐❞❡r ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② t♦ ❧♦✇❡r t❤❡ r❡❛❧ ✐♥t❡r❡st r❛t❡✱ t❤✐rst ❢♦r ♣r♦✜t❛❜✐❧✐t② ❛♥❞
✐♥❝r❡❛s✐♥❣ ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ✐♥ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ♠❛r❦❡ts ❛r❡ str♦♥❣ ❢❛❝t♦rs r❡s♣♦♥s✐❜❧❡ ❢♦r t❤❡ ❜❡❤❛✈✐♦✉r❛❧ ❝❤❛♥❣❡ ❜❛♥❦s
♦♣t✐♥❣ ❢♦r ❞❡❝✐s✐♦♥ r✐s❦ ♠❛❦✐♥❣ t❤❡♠ ♠♦r❡ ✈✉❧♥❡r❛❜❧❡ t♦ t❤❡ ♦❝❝✉rr❡♥❝❡ ♦❢ ❛ ❜❛♥❦✐♥❣ ❝r✐s✐s✳ ❚❤✉s✱ t❤✐s ❝❤❛♣t❡r
✇✐❧❧ ✐♥✐t✐❛❧❧② st✉❞② t❤❡ ❡✛❡❝t ♦❢ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ❛♥❞ s♣❡❝✉❧❛t✐✈❡ ❜❡❤❛✈✐♦✉r ❜② ❜❛♥❦s ♦♥ t❤❡✐r ❡①❝❡ss✐✈❡ r✐s❦✲
t❛❦✐♥❣ ❛♥❞ ✐♥ ❛ s❡❝♦♥❞ t❡st t❤❡ ❡✛❡❝t ♦❢ t❤✐s ❡①❝❡ss✐✈❡ r✐s❦ t❛❦✐♥❣ t❤❡ ♦❝❝✉rr❡♥❝❡ ♦❢ ❛ ❜❛♥❦✐♥❣ ❝r✐s✐s✳

✷ ❘❡❧❛t❡❞ ▲✐t❡r❛t✉r❡s

❙❡✈❡r❛❧ ❛✉t❤♦rs s✉❝❤ ❛s ❬❋✐s❤❡r✱ ✶✾✸✸❪ ✱ ❬❍❛②❡❦✱ ✶✾✸✼❪ ❛♥❞ ❑✐♥❞❧❡❜❡r❣❡r ✭✶✾✼✽✮ ♣r❡✈✐♦✉s❧② ❡♠♣❤❛s✐③❡❞ t❤❛t
❛❝❝♦♠♠♦❞❛t✐✈❡ ♠♦♥❡t❛r② ❝♦♥❞✐t✐♦♥s ❛r❡ ❛ ❝❧❛ss✐❝ ✐♥❣r❡❞✐❡♥t ♦❢ ❝❤❛♥❣❡s ✐♥ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ❛♥❞ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛❝t✐✈✐t✐❡s
❜❡t✇❡❡♥ ❣r♦✇t❤ ❛♥❞ r❡❝❡ss✐♦♥✳ ■♥❞❡❡❞✱ ❧♦✇ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ❝♦✉❧❞ ✐♥❞✉❝❡ ❛ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ✐♠❜❛❧❛♥❝❡ ❜② ❧♦✇❡r ❛✈❡rs✐♦♥
♦❢ ❜❛♥❦s ❛♥❞ ♦t❤❡r ✐♥✈❡st♦rs t♦ r✐s❦✳ ❚❤✐s ♣❛rt ♦❢ t❤❡ ♠♦♥❡t❛r② tr❛♥s♠✐ss✐♦♥ ♠❡❝❤❛♥✐s♠ ✇❛s r❡❝❡♥t❧② ❧✐st❡❞
❛s t❤❡ ✜rst ♦❢ t❤❡ t❤r❡❡ ❝❤❛♥♥❡❧s ♦❢ r✐s❦✲t❛❦✐♥❣✱ ✇❤✐❝❤ r❡❢❡rs t♦ ❤♦✇ t❤❡ ❡①❝❤❛♥❣❡ r❛t❡ ✐♥ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝②
❛✛❡❝t✱ t❤❡ ♣❡r❝❡♣t✐♦♥ ♦r r✐s❦ t♦❧❡r❛♥❝❡ ✭❇♦r✐♦ ❛♥❞ ❩❤✉✱ ✷✵✵✽✮✳❙✐♠✐❧❛r❧②✱ ✈❡✐♥✱ ❬❆❞r✐❛♥ ❛♥❞ ❙❤✐♥✱ ✷✵✶✵❪ ❛r❣✉❡
t❤❛t t❤❡ ❝♦♥t✐♥✉❡❞ ✇❡❛❦♥❡ss ♦❢ t❤❡ ❧♦✇ r❛t❡s ✐♠♣❧② ❛ st❡❡♣ ②✐❡❧❞ ❝✉r✈❡ ❢♦r s♦♠❡ t✐♠❡✱ ❛ ❤✐❣❤❡r ♥❡t ✐♥t❡r❡st
♠❛r❣✐♥ ✐♥ t❤❡ ❢✉t✉r❡✱ ❛♥❞ t❤✉s ❛ ❣r❡❛t❡r ❝❛♣❛❝✐t② ♦❢ r✐s❦✲t❛❦✐♥❣ ✐♥ t❤❡ ❜❛♥❦✐♥❣ s❡❝t♦r✳

❚❤❡ s❡❝♦♥❞ ♠❡❝❤❛♥✐s♠ ✐♥✈♦❧✈❡s ❛ s❡❛r❝❤ ❢♦r ♠♦r❡ ♣❡r❢♦r♠❛♥❝❡ ✇✐t❤ ❧♦✇ ♥♦♠✐♥❛❧ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s❀ ♣r♦♠♣t✐♥❣
❛ss❡t ♠❛♥❛❣❡rs ♦❢ ❜❛♥❦s t♦ t❛❦❡ ♠♦r❡ r✐s❦s ✭❬❘❛❥❛♥✱ ✷✵✵✺❪✮✳▲♦✇ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ❝❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥❝❡♥t✐✈❡s ♣✉s❤✐♥❣
❛ss❡t ♠❛♥❛❣❡rs t♦ t❛❦❡ ♠♦r❡ r✐s❦ ❢♦r ❛ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❢❛❝t♦rs✳ ❙♦♠❡ ❛r❡ ♣s②❝❤♦❧♦❣✐❝❛❧ ♦r ❜❡❤❛✈✐♦✉r❛❧ ✐♥✲❦✐♥❞
s✉❝❤ ❛s t❤❡ s♦✲❝❛❧❧❡❞ ♠♦♥❡② ✐❧❧✉s✐♦♥✿ ✐♥✈❡st♦rs ♠❛② ✐❣♥♦r❡ t❤❡ ❢❛❝t t❤❛t ♥♦♠✐♥❛❧ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ❝❛♥ r❡❢✉s❡
t♦ ❝♦♠♣❡♥s❛t❡ ❢♦r ✐♥✢❛t✐♦♥✳ ❖t❤❡rs ♠❛② r❡✢❡❝t ✐♥st✐t✉t✐♦♥❛❧ ♦r r❡❣✉❧❛t♦r② ❝♦♥str❛✐♥ts✳ ❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❧✐❢❡
✐♥s✉r❛♥❝❡ ❛♥❞ ♣❡♥s✐♦♥ ❢✉♥❞s t②♣✐❝❛❧❧② ♠❛♥❛❣❡ t❤❡✐r ❛ss❡ts ✇✐t❤ r❡❢❡r❡♥❝❡ t♦ t❤❡✐r ❝♦♠♣❛♥✐❡s✬ ❧✐❛❜✐❧✐t②✳ ■♥
s♦♠❡ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ t❤❡ ❝♦♠♠✐t♠❡♥ts ❛r❡ ❧✐♥❦❡❞ t♦ ❛ ❣✉❛r❛♥t❡❡❞ ♠✐♥✐♠✉♠ ♥♦♠✐♥❛❧ r❛t❡ ♦❢ r❡t✉r♥ ♦r ②✐❡❧❞s r❡✢❡❝t
❛❝t✉❛r✐❛❧ ❛ss✉♠♣t✐♦♥s ✐♥ t❤❡ ❧♦♥❣ t❡r♠ r❛t❤❡r t❤❛♥ t❤❡ ❝✉rr❡♥t ❧❡✈❡❧ ♦❢ ②✐❡❧❞s✳

■♥ ❣❡♥❡r❛❧✱ ✇❤❡♥ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ❛r❡ ❧♦✇ ❢♦r ❛♥ ❡①t❡♥❞❡❞ ♣❡r✐♦❞ ♦❢ t✐♠❡✱ ❜❛♥❦s t♦ ❞❡❛❧ ✇✐t❤ ❛ r❡❞✉❝t✐♦♥
✐♥ t❤❡ ♠❛r❣✐♥ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ❞❡❜t♦r ❛♥❞ t❤❡ ❞❡♣♦s✐t r❛t❡ ❛r❡ ❡♥❝♦✉r❛❣❡❞ t♦ ♠♦✈❡ t♦ r✐s❦✐❡r ❛ss❡ts ✇✐t❤ ❤✐❣❤❡r
❡①♣❡❝t❡❞ r❡t✉r♥s✳ ❋r♦♠ t❤❡♥ ♦♥✱ ♠♦r❡ ♦r ❧❡ss s✐♠✐❧❛r ♠❡❝❤❛♥✐s♠ ❝♦✉❧❞ ❜❡ s❡t ✉♣ ✐♥ ❡①❡❝✉t✐✈❡ ❝♦♠♣❡♥s❛t✐♦♥
❛♥❞ ❜❛♥❦ ♠❛♥❛❣❡rs ✇❤♦ ✇♦✉❧❞ ❜❡ ❞✐r❡❝t❧② r❡❧❛t❡❞ t♦ t❤❡✐r ②✐❡❧❞s✳ ▲♦✇❡r ②✐❡❧❞s ♦♥ s❛❢❡ ❛ss❡ts s✉❝❤ ❛s ❜♦♥❞s
✇✐t❤ ❤✐❣❤ r❛t✐♥❣s ✐ss✉❡❞ ❜② ❣♦✈❡r♥♠❡♥t ✐♥✈♦❧✈❡ ❧♦✇❡r ❝♦♠♣❡♥s❛t✐♦♥ ❢♦r ♠❛♥❛❣❡rs ✇❤♦ ✇❛♥t t♦ ♣❧❛② s❛❢❡✱ ❛♥❞
✈✐❝❡ ✈❡rs❛✳ ▼♦r❡ ❜r♦❛❞❧②✱ t❤❡ ❧✐♥❦ ❜❡t✇❡❡♥ ❧♦✇ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ❛♥❞ ❡①❝❡ss✐✈❡ r✐s❦✲t❛❦✐♥❣ ✐s ❛❧s♦ ✐♥✢✉❡♥❝❡❞ ❜②
❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥✱ t❤❡ str✉❝t✉r❡ ♦❢ t❤❡ s②st❡♠s ♠❛♥❛❣❡♠❡♥t ❜♦♥✉s❡s ❛♥❞ ❣❛♣s ✐♥ s✉r✈❡✐❧❧❛♥❝❡ ❛♥❞ r❡❣✉❧❛t✐♦♥✳

❚❤❡ t❤✐r❞ ♠❡❝❤❛♥✐s♠ ✐s t❤❛t ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ❝♦✉❧❞ ❛❧s♦ ❛✛❡❝t r✐s❦✲t❛❦✐♥❣ t❤r♦✉❣❤ ❤♦✇ t❤❡ ❝❡♥tr❛❧ ❜❛♥❦
✇✐❧❧ r❡s♣♦♥❞ t♦ ❛❞✈❡rs❡ s❤♦❝❦s✳ ❚❤❡ ❝♦♠♠✐t♠❡♥t✱ ❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❛ ❝❡♥tr❛❧ ❜❛♥❦ ❢♦r t❤❡ ❧♦✇❡st ❢✉t✉r❡ ✐♥t❡r❡st
r❛t❡s ✐♥ t❤❡ ❝❛s❡ ♦❢ ❛ t❤r❡❛t❡♥✐♥❣ s❤♦❝❦✱ r❡❞✉❝❡s t❤❡ ❧✐❦❡❧✐❤♦♦❞ ♦❢ ✐♥❝✉rr✐♥❣ ❧❛r❣❡ ❞♦✇♥s✐❞❡ r✐s❦s✱ ✇❤✐❝❤
❡♥❝♦✉r❛❣❡s ❜❛♥❦s t♦ t❛❦❡ ♦♥ ♠♦r❡ r✐s❦ ✭tr❛♥s♣❛r❡♥❝② ❡✛❡❝t✮✳ ❚❤✐s ✐s ❛ t②♣✐❝❛❧ ♣r♦❜❧❡♠ ♦❢ ♠♦r❛❧ ❤❛③❛r❞✳ ■t
s❤♦✉❧❞ ❜❡ str❡ss❡❞ ❤❡r❡ t❤❛t t❤✐s ❡✛❡❝t ♦♣❡r❛t❡s t❤r♦✉❣❤ t❤❡ ❡①♣❡❝t❡❞ ✐♥t❡r❡st r❛t❡ r❛t❤❡r t❤❛♥ t❤❡ ❝✉rr❡♥t
❧♦✇ r❛t❡s t❤❡♠s❡❧✈❡s✳ ❋♦r t❤✐s✱ t❤❡ ♠❛❣♥✐t✉❞❡ ♦❢ t❤✐s ❡✛❡❝t✱ ❤♦✇❡✈❡r✱ ❞❡♣❡♥❞s ♦♥ t❤❡ ❝✉rr❡♥t ❧❡✈❡❧ ♦❢ t❤❡
♣♦❧✐❝② r❛t❡✳ ▼♦r❡♦✈❡r✱ ❬❉❡ ◆✐❝♦❧ò ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✶✵❪ ❡①♣❧❛✐♥ t❤❛t t❤❡ r❡❞✉❝t✐♦♥ ✐♥ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ♣r♦✈✐❞❡❞ t❡♥❞ t♦
❝♦rr❡s♣♦♥❞ t♦ ❛ ♣♦s✐t✐♦♥ ♦❢ ❤✐❣❤❡r r✐s❦ ✇❤❡♥ t❤❡r❡ ✐s ♠♦r❡ r♦♦♠ ❢♦r ♠♦♥❡t❛r② ❡①♣❛♥s✐♦♥✱ ✐❡ ✇❤❡♥ ❝✉rr❡♥t
r❛t❡s ❛r❡ ❤✐❣❤✳

■♥ t❤❡ s❛♠❡ ✈❡✐♥ ❬❆❧t✉♥❜❛s ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✶✵❪ ❡①♣❧❛✐♥ t❤❛t r✐s❦✲t❛❦✐♥❣ ❝❛♥ ❛❧s♦ ❜❡ ✐♥✢✉❡♥❝❡❞ ❜② t❤❡ ❧❡✈❡❧
♦❢ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛❝t✐✈✐t②✳ ■♥❞❡❡❞✱ ❞✉r✐♥❣ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❡①♣❛♥s✐♦♥✱ ❛❣❡♥ts ❜❡❝♦♠❡ ❧❡ss r✐s❦ ❛✈❡rs❡ ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ t❤❡
❛♥t✐❝✐♣❛t✐♦♥ ♦❢ ❤✐❣❤❡r ♣r♦✜ts ❢r♦♠ t❤❡✐r ✐♥✈❡st♠❡♥ts✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ ♠♦♥❡t❛r② ❡❛s✐♥❣ ❝♦✉❧❞✱ st✐♠✉❧❛t✐♥❣ r❡❛❧
❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛❝t✐✈✐t②✱ s♦ t❤❛t ❛ss❡t ♠❛♥❛❣❡rs ❛r❡ ❡♥❝♦✉r❛❣❡❞ t♦ t❛❦❡ ✉♣ ♣♦s✐t✐♦♥s ❛t ❤✐❣❤ r✐s❦✳

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

✷



✐♥ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ❛♥❞ t❤❡ r✐s❦✲t❛❦✐♥❣ ❜❡❤❛✈✐♦✉r ♦❢ ❜❛♥❦s ❛♥❞ t♦ ❤✐❣❤❧✐❣❤t t❤❡ ❦❡② ❢❡❛t✉r❡s✳ ●❡♥❡r❛❧❧②✱ t❤❡s❡
❡♠♣✐r✐❝❛❧ st✉❞✐❡s ❤❛✈❡ ❢♦❝✉s❡❞ ♦♥ t❤❡ ✐♠♣❛❝t ♦❢ ❝❤❛♥❣❡s ✐♥ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝✐❡s ♠❛✐♥❧② t❤r♦✉❣❤ ❧♦✇❡r ✐♥t❡r❡st
r❛t❡s ♦♥ ❡①❝❡ss✐✈❡ r✐s❦✲t❛❦✐♥❣ ❜② ❜❛♥❦s✳ ❲❤✐❧❡ t❤❡ ❛❝t ♦❢ t❛❦✐♥❣ ♠♦r❡ r✐s❦ ✐s ♦❢t❡♥ ❧✐♥❦❡❞ t♦ ❜❛♥❦s ❜❡❤❛✈✐♦✉r
❝❤❛♥❣❡✳ ■♥❞❡❡❞✱ ♥❡✇ ✜♥❛♥❝✐❛❧ t♦♦❧s ❤❛✈❡ ❢❛❝✐❧✐t❛t❡❞ t❤❡ tr❛♥s❢❡r ♦❢ ❜❛♥❦ ❜❡❤❛✈✐♦✉r s✉❝❤ ❛s s❡❝✉r✐t✐③❛t✐♦♥
❛❝t✐✈✐t② ❢♦r t❤❡ ❜❛♥❦s t♦ ❣❡t r✐❞ ♦❢ ❜❛❞ ❧♦❛♥s✱ ❛ ♣r❛❝t✐❝❡ t❤❛t ✐s ♠♦r❡ ❝♦st ❡✛❡❝t✐✈❡ t❤❛♥ tr❛❞✐t✐♦♥❛❧ ✐♥t❡r✲
♠❡❞✐❛t✐♦♥ ❛❝t✐✈✐t②✳ ❲❤✐❧❡ t❤❡s❡ t♦♦❧s ✐♠♣r♦✈❡ ❜❛♥❦ ♣r♦✜t❛❜✐❧✐t② ❜✉t ❛ s✉❞❞❡♥ r❡✈❡rs❛❧ ♦r s♣❡❝✉❧❛t✐✈❡ ❛tt❛❝❦
✇✐❧❧ ✐♥❡✈✐t❛❜❧② ❧❡❛❞ t♦ ❛ ❜❛♥❦✐♥❣ ❝r✐s✐s✳

✸ ❉❛t❛ ❛♥❞ ♠❡t❤♦❞♦❧♦❣②

❚❤❡ ❞❛t❛ ✉s❡❞ ✐♥ t❤✐s st✉❞② ✇❡r❡ ❡①tr❛❝t❡❞ ❢r♦♠ t❤❡ ❞❛t❛❜❛s❡ ♦❢ t❤❡ ❲♦r❧❞ ❇❛♥❦ ✭✷✵✶✸✮ ❛♥❞ t❤❡ ❞❛t❛❜❛s❡
♦❢ ❉❡♠✐r❣üç✲❑✉♥t ❛♥❞ ▲❡✈✐♥❡ ✭✷✵✶✷✮✳❖✉r ♣❛♥❡❧ ❝♦♥s✐sts ♦❢ ✷✷ ▲❛t✐♥ ❆♠❡r✐❝❛♥ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ t❤❡ ❖❊❈❉ ❛♥❞
❙♦✉t❤ ❊❛st ❆s✐❛ ❛♥❞ t❤❛t ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ❜❛♥❦✐♥❣ ❝r✐s❡s ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✾✵ ❛♥❞ ✷✵✶✸✿ ❆r❣❡♥t✐♥❛✱ ❈♦❧♦♠❜✐❛✱ ❋r❛♥❝❡✱
●❡r♠❛♥②✱ ●r❡❡❝❡✱ ■♥❞♦♥❡s✐❛✱ ■r❡❧❛♥❞✱ ■t❛❧②✱ ❏❛♣❛♥✱ ❑♦r❡❛✱ ❙✇❡❞❡♥✱ ▼❛❧❛②s✐❛✱ ▼❡①✐❝♦✱ P❤✐❧✐♣♣✐♥❡s✱ P♦❧❛♥❞✱
P♦rt✉❣❛❧✱ ❙♣❛✐♥✱ ❚❤❛✐❧❛♥❞✱ ❚✉♥✐s✐❛✱ ❚✉r❦❡②✱ ❯♥✐t❡❞ ❑✐♥❣❞♦♠✱ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ♦❢ ❆♠❡r✐❝❛ ❛♥❞ ❯r✉❣✉❛②✳

❚♦ ♠❡❛s✉r❡ r✐s❦✲t❛❦✐♥❣ ❜❛♥❦s t❤r❡❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ t♦ ❜❡ ✐♥✈♦❧✈❡❞❀ t❤❡ r❛t✐♦ ♦❢ ♥♦♥✲♣❡r❢♦r♠✐♥❣ ❧♦❛♥s ✭◆P▲✮✱
t❤❡ ✐♥❞❡① ♦❢ ❜❛♥❦✐♥❣ st❛❜✐❧✐t② ✭❩s❝♦r❡✮ ❛♥❞ t❤❡ r❛t✐♦ ♦❢ ♣r♦✈✐s✐♦♥s ❢♦r ❞♦✉❜t❢✉❧ ❞❡❜ts ✭Pr♦✈♥♣❧✮✳ ■♥❞❡❡❞✱ t❤❡
◆P▲ r❛t✐♦ ❣✐✈❡s ❛♥ ✐♥❞✐❝❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ q✉❛❧✐t② ♦❢ ❛ss❡ts ✐♥ t❡r♠s ♦❢ t❤❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧ ❢♦r ❛❞✈❡rs❡ ❡①♣♦s✉r❡ t♦
❡❛r♥✐♥❣s ❛♥❞ ♠❛r❦❡t ✈❛❧✉❡s ♦❢ ❡q✉✐t② ❞✉❡ t♦ ✇♦rs❡♥✐♥❣ ❧♦❛♥ q✉❛❧✐t②✳ ●❡♥❡r❛❧❧②✱ ♥♦♥✲♣❡r❢♦r♠✐♥❣ ❧♦❛♥s ❛❧❧♦✇
t♦ r❡✢❡❝t t❤❡ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ♣♦rt❢♦❧✐♦ r✐s❦ ❧♦❛♥s ♦r ❧♦❛♥s ❢r♦♠ ❛ ❜❛♥❦ ❛♥❞ t❤❡ ❤✐❣❤❡st ❧❡✈❡❧s ♦❢ t❤✐s r❡♣♦rt s✉❣❣❡st ❛
♣♦rt❢♦❧✐♦ ♦❢ r✐s❦✐❡r ❧♦❛♥s ❛s ♣❛rt ♦❢ t❤❡ ♥♦♥✲♣❡r❢♦r♠✐♥❣ ❧♦❛♥s ✇♦✉❧❞ ❧✐❦❡❧② r❡s✉❧t ✐♥ ❧♦ss❡s ❢♦r t❤❡ ❜❛♥❦ ✭❬❉❡❧✐s
❛♥❞ ❑♦✉r❡t❛s✱ ✷✵✶✶❪✮✳❚❤❡ s❡❝♦♥❞ ♣r♦♣♦s❡❞ ❜② ❬❘♦②✱ ✶✾✺✷❪ ❛♥❞ ♠❡❛s✉r❡ ✉s❡❞ ❜② ❬●♦②❡❛✉ ❛♥❞ ❚❛r❛③✐✱ ✶✾✾✷❪
✱ ❬❇♦②❞✱ ✷✵✵✻❪ ✱ ❬▲❛❡✈❡♥ ❛♥❞ ▲❡✈✐♥❡✱ ✷✵✵✾❪✱ ✐♥❞✐❝❛t❡s t❤❡ s❡♣❛r❛t✐♦♥ ❞✐st❛♥❝❡ ♦❢ ✐♥s♦❧✈❡♥❝②✳ ❚❤✉s✱ ❛ ❤✐❣❤❡r
✈❛❧✉❡ ♦❢ ❩s❝♦r❡ ✐♥❞✐❝❛t❡s ❛ ❧♦✇ r✐s❦ ♦❢ ❞❡❢❛✉❧t✳ ▼❛t❤❡♠❛t✐❝❛❧❧②✱ ❩s❝♦r❡ ❝❛♥ ❜❡ ✇r✐tt❡♥ ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿

❩s❝♦r❡i❂
ROAi+

E

TAi

σ(ROAi)
✭✶✮

❲❤❡r❡ ❘❖❆it❤❡ r❡t✉r♥ ♦♥ ❛ss❡ts ♦❢ ❜❛♥❦s✱ E

TAi
t❤❡ ❡q✉✐t② r❛t✐♦ ❛♥❞ σ(ROAi) r❡♣r❡s❡♥ts t❤❡ st❛♥❞❛r❞

❞❡✈✐❛t✐♦♥ ♦❢ ❛ss❡t r❡t✉r♥s✳ ▼♦r❡♦✈❡r✱ ❩s❝♦r❡ r❛t✐♦ r❡♣r❡s❡♥ts t❤❡ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② ♦❢ ❛ ♥❡❣❛t✐✈❡ s❤♦❝❦ ♦♥ ♣r♦✜ts
t❤❛t ♣✉s❤ ❜❛♥❦s t♦ ❢❛✐❧✳■♥❞❡❡❞✱ ✇❤❡♥ ❩s❝♦r❡ ✐♥❝r❡❛s❡s ✇✐t❤ ❤✐❣❤❡r ♣r♦✜t❛❜✐❧✐t② ❛♥❞ ♠❛r❦❡t ❝❛♣✐t❛❧✐③❛t✐♦♥✱ ✐t
❞❡❝r❡❛s❡s ✇✐t❤ ❛♥ ✉♥st❛❜❧❡ ✐♥❝♦♠❡ ❝❛♣t✉r❡❞ ❜② t❤❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ✐♥ r❡t✉r♥ ♦♥ ❛ss❡ts✳ ❚❤❡r❡❢♦r❡✱ ❛ ❤✐❣❤❡r ✈❛❧✉❡
♦❢ ❩s❝♦r❡ ✐♥✈♦❧✈❡s ❛ ❤✐❣❤ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ❜❛♥❦ st❛❜✐❧✐t② ❛♥❞ t❤❡r❡❢♦r❡ ❧❡ss r✐s❦✳

❲❡ ❝❤♦s❡ ❛s ❛ t❤✐r❞ ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ r✐s❦ ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐♥ ♣r♦✈✐s✐♦♥s ❢♦r ❞♦✉❜t❢✉❧ ❞❡❜ts ✭Pr♦✈♥♣❧✮✳❚❤❡ ❧❛tt❡r ✐s ♦❢t❡♥
❝❛❧❧❡❞ ✉♣♦♥ ❛s ❛ ❜❛r♦♠❡t❡r ♦❢ ❜❛♥❦ ❤❡❛❧t❤✳ ●❡♥❡r❛❧❧② ❜❛♥❦s ♠❛❦❡ ♣r♦✈✐s✐♦♥s t♦ ❞♦❞❣❡ ❛❣❛✐♥st t❤❡ ♣♦ss✐❜❧❡
r✐s❦ ♦❢ ♣❛rt② ❛♥❞ ♥♦♥✲r❡♣❛②♠❡♥t ♦❢ ❧♦❛♥s✳ ❚❤✉s✱ t❤❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ♣r♦✈✐s✐♦♥s ✐s ♦❢t❡♥ s②♥♦♥②♠♦✉s ✇✐t❤ r✐s✐♥❣
r✐s❦✳ ■♥❞❡❡❞✱ t❤❡ ❛♣♣❧✐❝❛t✐♦♥ ♦❢ ❛ r❡str✐❝t✐✈❡ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② t♦ ❞❡❝r❡❛s❡ t❤❡ ✈♦❧✉♠❡ ♦❢ ♠♦♥❡② ✐♥ ❝✐r❝✉❧❛t✐♦♥✱
✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥t❡r❡st r❛t❡s✱ r❡❞✉❝❡s r❡s❡r✈❡s ❛♥❞ ❜❛♥❦ ❞❡♣♦s✐ts ✇❤✐❝❤ ❧❡❛❞ t♦ ❛ ❞❡t❡r✐♦r❛t✐♦♥ ✐♥ ❧♦❛♥ q✉❛❧✐t②
❛♥❞ ❛ s✐❣♥✐✜❝❛♥t r✐s❡ ✐♥ ♣r♦✈✐s✐♦♥s✳ ❚♦ ❡①♣❧❛✐♥ t❤❡ ❡①❝❡ss✐✈❡ r✐s❦✲t❛❦✐♥❣ ❜② ❜❛♥❦s ✇❡ r❡t❛✐♥ ✻ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❢♦r
t❤❡ ✈❛r✐♦✉s ♠❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝ ❛♥❞ ♠♦♥❡t❛r② ❞✐♠❡♥s✐♦♥s ♦❢ ❜❛♥❦s✳ ❚❤❡② r❡♣r❡s❡♥t t❤❡ ❞✐✛❡r❡♥t ♠❡❛s✉r❡♠❡♥t
✐♥❞✐❝❛t♦rs ♦❢ ❡①❝❡ss✐✈❡ r✐s❦✲t❛❦✐♥❣ ❜② ❜❛♥❦s✱ ❛♥❞ t❤❡② ❛r❡ ❣r♦✉♣❡❞ ✐♥ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ t❛❜❧❡ ✶ ❛♥❞ t❤❡✐r ❡①♣❡❝t❡❞
s✐❣♥s✿

✸



❚❛❜❧❡ ✶ ✕ ❇❛♥❦s ❊①❝❡ss✐✈❡ ❘✐s❦✲❚❛❦✐♥❣ ■♥❞✐❝❛t♦rs

❱❛r✐❛❜❧❡s s✐❣♥ ■♥t❡r♣r❡t❛t✐♦♥

●❉P ✭✰✴✲✮
✭✰✮ ❆ ❣♦♦❞ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❝♦♥❞✐t✐♦♥ ♠❡❛♥s ♣r♦✜t❛❜❧❡ ✐♥✈❡st♠❡♥t ❛♥❞ t❤❡r❡❢♦r❡ ❛ ❧♦✇❡r r✐s❦
✭✲✮ ❆❧s♦ ♣r♦✈✐❡❞ ❣♦♦❞ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ✐♥❝❡♥t✐✈❡s ❢♦r ❜❛♥❦s t♦
s❡❡❦ ♠♦r❡ ♣r♦✜ts ❛♥❞ t❤✉s ❡①♣♦s❡ t❤❡♠❡s❡❧✈❡s t♦ ♠♦r❡ r✐s❦✳

■◆❋ ✭✰✴✲✮
✭✰✮ ❚❤❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ r❡s✉❧ts ✐♥ r✐s✐♥❣ ❝♦sts ♦❢ s♣❡♥❞✐♥❣ ❧♦❝❛❧
❜✉s✐♥❡ss❡s ❛♥❞ t❤❡r❡❢♦r❡ ✐♥❝r❡❛s❡s t❤❡ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② ♦❢ t❤❡✐r ✐♥s♦❧✈❡♥❝✐❡s✳
✭✲✮ ❚❤❡ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✇♦rs❡♥s t❤❡ ❧✐q✉✐❞✐t② ❛♥❞ t❤✉s ✐♥❝r❡❛s❡s ❜❛♥❦ ✐♥s♦❧✈❡♥❝②✳

❚■❘ ✭✰✴✲✮
✭✲✮ ▲♦✇ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ❝♦✉❧❞ ❧❡❛❞ t♦ ❛ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ✐♠❜❛❧❛♥❝❡ ❜② ❞❡❝❧✐♥❡
✐♥ ❛✈❡rs✐♦♥ ♦❢ ❜❛♥❦s ❛♥❞ ♦t❤❡r ✐♥✈❡st♦rs t♦ t❤❡ r✐s❦s
✭✰✮ ❍✐❣❤ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ❛ttr❛❝t r✐s❦✐❡r ✐♥✈❡st♦rs

▼✷❘ ✭✰✮
❆♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡ ♠♦♥❡② s✉♣♣❧② r❡❧❛t✐✈❡ t♦
❢♦r❡✐❣♥ ❡①❝❤❛♥❣❡ r❡s❡r✈❡s ✐♥❝r❡❛s❡s ❝♦✉♥tr✐❡s✬✈✉❧♥❡r❛❜✐❧✐t②
t♦ s✉❞❞❡♥ ❝❛♣✐t❛❧ ♦✉t✢♦✇s ❛♥❞ ✇❤✐❝❤ ❧❡❛❞s t♦ ❛ r❛♣✐❞ ❝♦❧❧❛♣s❡ ♦❢ t❤❡ ❡①❝❤❛♥❣❡ r❛t❡✳

❈❛♣ ✭✲✮ ❆ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ t❤❡ ♠❛r❦❡t ❝❛♣✐t❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s❡s ❜❛♥❦ r✐s❦

■♥ t❤✐s st✉❞② ✇❡ ❛❞♦♣t ❛ ❝♦♥❞✐t✐♦♥❛❧ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ str❛t❡❣② t♦ ❝❤♦♦s❡ t❤❡ ♠♦st ❛♣♣r♦♣r✐❛t❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ♠❡t❤♦❞✳
❚❤❡ ❝❤♦✐❝❡ r✉❧❡ r❡s♣♦♥❞s t♦ ✇❤❛t t❤❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ♦❢ ♦✉r ♠♦❞❡❧s ❛r❡ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t❡❞ ♦r ♥♦t✳ ■❢ t❤❡r❡ ✐s ❛t ❧❡❛st
♦♥❡ ✈❛r✐❛❜❧❡ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t❡❞ t❤❡♥ t❤❡ ❧❡❛st sq✉❛r❡s ♠❡t❤♦❞ ♠♦❞✐✜❡❞ ✭❋▼❖▲❙✮ ✐s ✉s❡❞ t♦ ♠♦❞❡❧ t❤❡ ♣❛♥❡❧
❝♦✲✐♥t❡❣r❛t❡❞ ❛♥❞ ✐❢ t❤❡ ♠❡t❤♦❞ ♦❢ s②st❡♠ ●▼▼ ❡st✐♠❛t♦rs ✐♥ ❞②♥❛♠✐❝ ♣❛♥❡❧ ♦❢❬❆r❡❧❧❛♥♦ ❛♥❞ ❇♦✈❡r✱ ✶✾✾✺❪
✐s ❛♣♣❧✐❡❞ ❛♥❞ ❬❇❧✉♥❞❡❧❧ ❛♥❞ ❇♦♥❞✱ ✶✾✾✽❪✳

❚❤❡ ●▼▼✲❙②st❡♠ ♠❡t❤♦❞ ❛❧❧♦✇s ✉s t♦ ❢❛❝❡ ❛ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❝❤❛❧❧❡♥❣❡s ✐❞❡♥t✐✜❝❛t✐♦♥ ❛♥❞✱ t❤❡r❡❢♦r❡✱ ✐t ✐s t❤❡
❛♣♣r♦♣r✐❛t❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ♠❡t❤♦❞ ❢♦r s❡✈❡r❛❧ r❡❛s♦♥s✳

❲❡ ❝❤♦♦s❡ t♦ ❡st✐♠❛t❡ ❛ ❞②♥❛♠✐❝ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ♠♦❞❡❧ ✐♥ ✇❤✐❝❤ ✇❡ ✐♥tr♦❞✉❝❡ t❤❡ ❧❛❣❣❡❞ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡
✇✐t❤ t❤❡ ❡①♣❧❛♥❛t♦r② ✈❛r✐❛❜❧❡s t❤❛t ❡①♣❧❛✐♥s t❤❡ ♣❡rs✐st❡♥❝❡ ❛♥❞ t❤❡ ❞②♥❛♠✐❝ ♥❛t✉r❡ ♦❢ r✐s❦✳ ■♥ ❛❞❞✐t✐♦♥✱
t❤❡ ✐♥t❡r❡st r❛t❡ ✐s ❝♦♥s✐❞❡r❡❞ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ✐♥ t❤❡ ❜❛♥❦ r✐s❦ ❡q✉❛t✐♦♥s✳ ■♥ ♦t❤❡r ✇♦r❞s✱ t❤❡ ❞✐r❡❝t✐♦♥ ♦❢
❝❛✉s❛❧✐t② ❜❡t✇❡❡♥ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ❛♥❞ ❜❛♥❦ r✐s❦ ✐s ♥♦t ❝❧❡❛r✱ ❛♥❞ t❤❡r❡❢♦r❡✱ ✐t ✐s ♥❡❝❡ss❛r② t♦ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r
r❡✈❡rs❡ ❝❛✉s❛❧✐t② ❛s ❛ ♣❛rt✐❝✉❧❛r ❢♦r♠ ♦❢ ❡♥❞♦❣❡♥❡✐t②✳ ▼♦r❡♦✈❡r✱ s♦♠❡ ♦❢ t❤❡ ❝♦♥tr♦❧ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ ♥♦t str✐❝t❧②
❡①♦❣❡♥♦✉s✳ ❚❤❡ ❡♥❞♦❣❡♥❡✐t② ❜❡t✇❡❡♥ r✐s❦ ❛♥❞ t❤❡ s♣❡❝✐✜❝ ❝❤❛r❛❝t❡r✐st✐❝s ♦❢ ❜❛♥❦s✱ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ ❡①♣❧❛♥❛t♦r②
✈❛r✐❛❜❧❡s ✐♥ ♦✉r ♠♦❞❡❧✱ ✐s ❛♥♦t❤❡r ✐❞❡♥t✐✜❝❛t✐♦♥ ♣r♦❜❧❡♠✳ ■♥ t❤✐s ❝♦♥t❡①t✱ t❤❡ ●▼▼ ❡st✐♠❛t♦r ♣r♦♣♦s❡❞ ❜②
❬❆r❡❧❧❛♥♦ ❛♥❞ ❇♦✈❡r✱ ✶✾✾✺❪ ❛♥❞ ❬❇❧✉♥❞❡❧❧ ❛♥❞ ❇♦♥❞✱ ✷✵✵✵❪ ✐s t❤❡ ♣r❡❢❡rr❡❞ ♠❡t❤♦❞ ❜❡❝❛✉s❡ ✐t ✐♥❝♦r♣♦r❛t❡s
❜♦t❤ t❤❡ ♣❡rs✐st❡♥❝❡ ♦❢ t❤❡ r✐s❦ ❛♥❞ t❤❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧ ❡♥❞♦❣❡♥❡✐t② ♦❢ t❤❡ s♣❡❝✐✜❝ ❝❤❛r❛❝t❡r✐st✐❝s ♦❢ t❤❡ ❜❛♥❦ ✉s✐♥❣
❛♣♣r♦♣r✐❛t❡ ✐♥str✉♠❡♥ts✱ r❡♣r❡s❡♥t❡❞ ❜② t❤❡✐r r❡s♣❡❝t✐✈❡ ❧❛❣s✳

❚❤✐s ❡st✐♠❛t♦r ❡♥s✉r❡s ❡✣❝✐❡♥❝② ❛♥❞ ❝♦♥s✐st❡♥❝② ♣r♦✈✐❞❡❞ t❤❛t t❤❡ ❞②♥❛♠✐❝ r❡❣r❡ss✐♦♥ ♠♦❞❡❧ ✐s ♥♦t
s✉❜❥❡❝t t♦ ❛✉t♦❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ♦❢ s❡❝♦♥❞ ♦r❞❡r✱ ❛♥❞ t❤❛t t❤❡ ✐♥str✉♠❡♥ts ✉s❡❞ ❛r❡ ✈❛❧✐❞✳ ❋♦r t❤✐s ✇❡ ✉s❡ t❤❡
t❡sts ♦❢ ❛✉t♦❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ♦❢ ✜rst ❛♥❞ s❡❝♦♥❞ ♦r❞❡r ❆❘ ✭✶✮ ❛♥❞ ❆❘ ✭✷✮✳ ■♥❞❡❡❞✱ ✇❡ ✇♦✉❧❞ ❡①♣❡❝t t❤❡ ♣r❡s❡♥❝❡
♦❢ ❛ ✜rst✲♦r❞❡r ❛✉t♦❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ✜rst ❞✐✛❡r❡♥t✐❛t❡❞ r❡s✐❞✉❛❧s✳ ❚❤❡ ♣✲✈❛❧✉❡ ♦❢ ❆❘ ✭✷✮ ♠✉st ❧❛r❣❡❧②
❛❝❝❡♣t t❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s ♦❢ ♥♦ s❡r✐❛❧ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ♦❢ ♦r❞❡r t✇♦ ✐♥ t❤❡ ✜rst✲❞✐✛❡r❡♥❝❡ ❡rr♦rs✳ ❇❡❝❛✉s❡ ❤✐❣❤❡r✲
♦r❞❡r ❛✉t♦❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ✇♦✉❧❞ ✐♠♣❧② t❤❛t ❧❛❣s ♦❢ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ❛r❡ ♥♦t r❡❛❧❧② ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ❛♥❞ s♦ ❜❛❞
✐♥str✉♠❡♥ts✳ ■♥ ❛❞❞✐t✐♦♥✱ t❤❡ ✈❛❧✐❞✐t② ♦❢ t❤❡ ✐♥str✉♠❡♥ts ✐s ✈❡r✐✜❡❞ ✉s✐♥❣ ❙❛r❣❛♥ t❡st ♦❢ ♦✈❡r✲✐❞❡♥t✐❢②✐♥❣
r❡str✐❝t✐♦♥s✳ ❖✉r ♠♦❞❡❧ ✐s ✇r✐tt❡♥ ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿

②it❂α②it−1✰β❳it✰ηi✰ǫit ✭✷✮

❲❤❡r❡ ②it r❡s♣❡❝t✐✈❡❧② ❢♦r ❡❛❝❤ ♠♦❞❡❧✱ r❡♣r❡s❡♥ts t❤❡ ♥♦♥✲♣❡r❢♦r♠✐♥❣ ❧♦❛♥s ✭◆P▲✮✱ t❤❡ ✐♥❞✐❝❛t♦r ♦❢ ❜❛♥❦
st❛❜✐❧✐t② ✭❩s❝♦r❡✮ ❛♥❞ t❤❡ ♣r♦✈✐s✐♦♥ ♠❛❞❡ ❢♦r ❞♦✉❜t❢✉❧ ❞❡❜ts ✭Pr♦✈♥♣❧✮✳ ❳it ✐s t❤❡ ♠❛tr✐① ♦❢ ❝♦♥tr♦❧ ✈❛r✐❛❜❧❡s✱
ηi ✐s t❤❡ ✐♥❞✐✈✐❞✉❛❧ s♣❡❝✐✜❝ ❡✛❡❝t ❛♥❞ ǫit t❤❡ ❡rr♦r t❡r♠✳

❖t❤❡r✇✐s❡✱ ❛ r❡❣r❡ss✐♦♥ ✐♥✈♦❧✈✐♥❣ ❧❡✈❡❧s ♦❢ ✐♥t❡❣r❛t✐♦♥ ♦❢ ♦r❞❡r ✶ ■ ✭✶✮ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❡st✐♠❛t❡❞ ✉s✐♥❣ ♦r❞✐♥❛r②
❧❡❛st sq✉❛r❡s ✭❖▲❙✮✱ ❝❛♥ ♣r♦❞✉❝❡ ❢❛❧s❡ r❡s✉❧ts✳ ■♥ ♣❛rt✐❝✉❧❛r✱ t❤❡ ♣r❡s❡♥❝❡ ♦❢ ❛♥ ✐♥t❡❣r❛t✐♦♥ ■ ✭✶✮ ✈❛r✐❛❜❧❡s
♠❛② ❝❛✉s❡ s♣✉r✐♦✉s r❡❣r❡ss✐♦♥✳ ❍♦✇❡✈❡r✱ ✐t ✐s ✇❡❧❧ ❦♥♦✇♥ t❤❛t ✐❢ t❤❡ s❡r✐❡s ❛r❡ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t❡❞✱ t❤❡ st❛t✐❝
▼❈❖✱ ❝♦♥✈❡r❣❡ ❛t ❛ ❢❛st❡r r❛t❡ t❤❛♥ ✐s st❛♥❞❛r❞ ✭❬❍❛♠✐❧t♦♥✱ ✶✾✾✹❪✮✳ ❚❤❡ ❢✉❧❧② ♠♦❞✐✜❡❞ ❖▲❙ ♠❡t❤♦❞
✭❋▼❖▲❙✮✱ ❛❧❧♦✇s ✉s t♦ ✜♥❞ ♦✉t t❤❡ ❧♦♥❣✲t❡r♠ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ✐♥ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ♠♦❞❡❧✳
❚❤✐s ❡st✐♠❛t✐♦♥ ♠❡t❤♦❞ ✇❛s ♣r♦♣♦s❡❞ ❜② ❬P❤✐❧❧✐♣s ❛♥❞ ❍❛♥s❡♥✱ ✶✾✾✵❪ ❛♥❞ ❡①t❡♥❞❡❞ ❜② ❬P❤✐❧❧✐♣s✱ ✶✾✾✺❪✳ ■t ✐s ❛

✹



s❡♠✐✲♣❛r❛♠❡tr✐❝ ♣r♦❝❡❞✉r❡ t♦ ❡st✐♠❛t❡ ♣❛r❛♠❡t❡rs ♦❢ ❛ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t✐♥❣ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ✇❤✐❝❤ ❛❧❧♦✇s ✉s t♦ ❝♦rr❡❝t
t❤❡ ❧♦♥❣✲t❡r♠ ❡♥❞♦❣❡♥❡✐t②✳ ❚❤✐s t❡❝❤♥✐q✉❡ ✉s❡s ❦❡r♥❡❧ ❡st✐♠❛t♦rs ♦❢ ♥✉✐s❛♥❝❡ ♣❛r❛♠❡t❡rs t❤❛t ❛✛❡❝t t❤❡
❛s②♠♣t♦t✐❝ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ ❖▲❙✳ ❚♦ ❛❝❤✐❡✈❡ ❛s②♠♣t♦t✐❝ ❡✣❝✐❡♥❝②✱ t❤✐s t❡❝❤♥✐q✉❡ ♠♦❞✐✜❡s t❤❡ ❧❡❛st sq✉❛r❡s
♠❡t❤♦❞ t❛❦✐♥❣ ✐♥t♦ ❛❝❝♦✉♥ts t❤❡ ❡✛❡❝ts ♦❢ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ♦❢ t❡st s❡r✐❡s ❛♥❞ t❤❡ ❡♥❞♦❣❡♥♦✉s ❡①♣❧❛♥❛t♦r② ✈❛r✐❛❜❧❡s
r❡s✉❧t✐♥❣ ❢r♦♠ t❤❡ ❡①✐st❡♥❝❡ ♦❢ ❛ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t✐♦♥ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣✳

❬P❤✐❧❧✐♣s ❛♥❞ ❍❛♥s❡♥✱ ✶✾✾✵❪ s❤♦✇ t❤❛t t❤❡ ❋▼❖▲❙ ❡st✐♠❛t♦r ✇♦r❦s ✇❡❧❧ ❡✈❡♥ ✇✐t❤ s♠❛❧❧ s❛♠♣❧❡s ✇❤❡♥ ✇❡
✐♥t❡♥❞ t♦ ♠❛❦❡ ✐♥❢❡r❡♥❝❡s ♦❢ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t❡❞ s②st❡♠✳ ❋▼❖▲❙ ❛❧❧♦✇s ✉s t♦ ❝♦♥tr✐❜✉t❡ t♦ t❤❡ ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❧✐t❡r❛t✉r❡
♦♥ t❤❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ♦❢ ❛ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t❡❞ ♣❛♥❡❧ ♠♦❞❡❧ ✇✐t❤ ♥♦♥✲st❛t✐♦♥❛r② ✈❛r✐❛❜❧❡s✳ ❲✐t❤ ❋▼❖▲❙ ♠❡t❤♦❞ ✇❡
❝❛♥ ❡st✐♠❛t❡ ❛ ♠✉❧t✐✈❛r✐❛t❡ ♠♦❞❡❧ t❤❛t ✐❞❡♥t✐✜❡s t❤❡ ♠❛✐♥ ❞❡t❡r♠✐♥❛♥ts ♦❢ ❜❛♥❦ r✐s❦✲t❛❦✐♥❣ ❛♥❞ ✐ts ✈❛r✐❛t✐♦♥
♦✈❡r t✐♠❡✳

❇❡❢♦r❡ ❡st✐♠❛t✐♥❣ ♦✉r ♠♦❞❡❧s✱ ✐t ✐s ♥❡❝❡ss❛r② t♦ ❝❤❡❝❦ t❤❡ st❛t✐♦♥❛r✐t② ♦❢ t❤❡ s❡r✐❡s ✐♥ t❤❡ ♣❛♥❡❧ ❛♥❞ t❤❡
❧❛❝❦ ♦❢ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t✐♥❣ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡♠✳

❚♦ ❝❤❡❝❦ t❤❡ st❛t✐♦♥❛r✐t② ♦❢ s❡r✐❡s ✇❡ ❛s❦❡❞ t❤❡ ♣❛♥❡❧ t❡st ❜② ❬▲❡✈✐♥ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✵✷❪ ❛♥❞ ❬■♠ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✵✸❪
❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ ✇❤✐❝❤ t❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s ♠❡❛♥s t❤❡ ♣r❡s❡♥❝❡ ♦❢ ❛ ✉♥✐t r♦♦t ❛♥❞ t❤✉s ♥♦♥✲st❛t✐♦♥❛r✐t② ♦❢ t❤❡
s❡r✐❡s✳ ■♥ ❛❞❞✐t✐♦♥✱ t❤❡ ❢❡❛t✉r❡ ♦❢ ❜♦t❤ t❡sts ❧✐❡s ✐♥ t❤❡ ❢❛❝t t❤❛t t❤❡ ✜rst ✭❬▲❡✈✐♥ ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✵✷❪✮ ❛❧❧♦✇s t❤❡
♣r❡s❡♥❝❡ ♦❢ ✐♥❞✐✈✐❞✉❛❧ ❡✛❡❝ts ❛♥❞ s♣❡❝✐✜❝ ❤❡t❡r♦❣❡♥❡✐t② ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥❞✐✈✐❞✉❛❧s✱ ✇❤✐❧❡ t❤❡ s❡❝♦♥❞ ✭❬■♠ ❡t ❛❧✳✱
✷✵✵✸❪✮ ❛❧❧♦✇s t❤❡ ♣♦ss✐❜✐❧✐t② ♦❢ ❛ ❤❡t❡r♦❣❡♥❡✐t② ✐♥ t❤❡ ✈❡r② ♣r❡s❡♥❝❡ ♦❢ ❛ ✉♥✐t r♦♦t ✐♥ t❤❡ ♣❛♥❡❧✳ ❚❡st r❡s✉❧ts
❛r❡ ♣r♦✈✐❞❡❞ ❜② t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ t❛❜❧❡ ✷✿

❚❛❜❧❡ ✷ ✕ P❛♥❡❧ ✉♥✐t r♦♦t t❡st ✐♥ ❧❡✈❡❧

❱❛r✐❛❜❧❡s
▲❡✈✐♥✱▲✐♥ ❡t ❈❤✉ ■♠✱P❡s❛r❛♥ ❡t ❙❤✐♥

❙t❛t✐st✐❝s P✲✈❛❧✉❡ ❙t❛t✐st✐❝s P✲✈❛❧✉❡

◆P▲ ✲✻✳✷✶✵✹✾ ✵✳✵✵✵✵ ✲✷✳✶✷✷✸✹ ✵✳✵✶✻✾
●P■❇ ✲✾✳✸✺✷✷✾ ✵✳✵✵✵✵ ✲✽✳✺✽✽✵✵ ✵✳✵✵✵✵
■◆❋ ✲✶✽✸✳✸✶✵ ✵✳✵✵✵✵ ✲✽✼✳✾✾✾✽ ✵✳✵✵✵✵
❚■❘ ✲✶✳✹✷✹✸✸ ✵✳✵✼✼✷ ✲✶✳✸✸✻✼✶ ✵✳✵✾✵✼
♠✷r ✲✶✼✳✵✾✹✵ ✵✳✵✵✵✵ ✲✷✷✳✶✶✸✻ ✵✳✵✵✵✵
❈❆P ✲✾✳✾✹✾✽✵ ✵✳✵✵✵✵ ✲✸✳✺✶✶✽✻ ✵✳✵✵✵✷
③s❝♦r❡ ✲✵✳✽✼✵✾✷ ✵✳✶✾✶✾ ✲✵✳✼✹✵✸✾ ✵✳✷✷✾✺
Pr♦✈♥♣❧ ✲✸✳✼✼✺✷✶ ✵✳✵✵✵✶ ✲✸✳✻✷✽✼✸ ✵✳✵✵✵✶

❚❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s ♦❢ t❤❡ ♣r❡s❡♥❝❡ ♦❢ ❛ ✉♥✐t r♦♦t ❝♦✉❧❞ ♥♦t ❜❡ r❡❥❡❝t❡❞ ❢♦r ❚■❘ ❧❡✈❡❧ ❛♥❞ ❩s❝♦r❡ s❡r✐❡s✳
■♥ ♦r❞❡r t♦ ♠❛❦❡ t❤❡s❡ st❛t✐♦♥❛r② s❡r✐❡s ✇❡ ❤❛✈❡ ❞✐✛❡r❡♥t✐❛t❡❞ t❤❡ ✜rst ♦r❞❡r ❛♥❞ t❤❡ r❡s✉❧ts ❛r❡ ♣r♦✈✐❞❡❞ ✐♥
t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ t❛❜❧❡ ✸✿

❚❛❜❧❡ ✸ ✕ P❛♥❡❧ ✉♥✐t r♦♦t t❡st ✭✜rst ❞✐✛❡r❡♥❝❡✮

❱❛r✐❛❜❧❡s
▲❡✈✐♥✱ ▲✐♥ ❡t ❈❤✉ ■♠✱ P❡s❛r❛♥ ❡t ❙❤✐♥

❙t❛t✐st✐❝s P✲✈❛❧✉❡ ❙t❛t✐st✐❝s P✲✈❛❧✉❡

❚■❘ ✲✷✼✳✵✷✶✻ ✵✳✵✵✵✵ ✲✷✸✳✷✵✻✻ ✵✳✵✵✵✵
③s❝♦r❡ ✲✾✳✺✺✶✶✷ ✵✳✵✵✵✵ ✲✽✳✵✾✼✼✼ ✵✳✵✵✵✵

❆❢t❡r ❛♥ ✐♥✐t✐❛❧ ❞✐✛❡r❡♥t✐❛t✐♦♥✱ t❤❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ st❛t✐♦♥❛r② ✐♥ ✜rst ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ✧■ ✭✶✮✱✧✇❤✐❝❤ s✉❣❣❡sts t❤❡
❡①✐st❡♥❝❡ ♦❢ ❛ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t✐♦♥ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣✳ ❚♦ t❡st t❤❡ ❡①✐st❡♥❝❡ ♦❢ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t✐♦♥ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡
✈❛r✐❛❜❧❡s ✐♥ ♦✉r t❤r❡❡ ♠♦❞❡❧s ✇❡ ❛♣♣❧✐❡❞ t❤❡ t❡st ♣r♦♣♦s❡❞ ❜② ❬P❡❞r♦♥✐✱ ✶✾✾✼❪ ❬P❡❞r♦♥✐✱ ✶✾✾✽❪ ❬P❡❞r♦♥✐✱ ✷✵✵✶❪
t❤❛t t❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s ♠❡❛♥s t❤❡ ❛❜s❡♥❝❡ ♦❢ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t✐♦♥✳

✺



❚❛❜❧❡ ✹ ✕ P❡❞r♦♥✐ ❝♦✐♥t❡❣r❛t✐♦♥ t❡st

▼♦❞❞❡❧
PP ❆❉❋

❙t❛t✳ P❛♥❡❧ ❙t❛t✳ ●r♦✉♣❡ ❙t❛t✳ P❛♥❡❧ ❙t❛t✳ ●r♦✉♣❡

◆P▲ −0.985223
(0.1623)

0.585561
(0.7209)

−1.015572
(0.1549)

−0.369783
(0.3558)

❩s❝♦r❡ −2.217880
(0.0133)

−4.394762
(0.0000)

−2.699923
(0.0035)

−4.600342
(0.0000)

Pr♦✈◆♣❧ 1.896614
(0.9711)

0.432692
(0.6674)

1.752641
(0.9602)

−0.526751
(0.2992)

❚❤✐s t❛❜❧❡ ✹ s❤♦✇s t❤❛t t❤❡ t❡st ❬P❡❞r♦♥✐✱ ✶✾✾✼❪ ❬P❡❞r♦♥✐✱ ✶✾✾✽❪ ❬P❡❞r♦♥✐✱ ✷✵✵✶❪ ❛❝❝❡♣ts t❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s
♦❢ ♥♦ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t✐♥❣ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ◆P▲ ❛♥❞ Pr♦✈◆♣❧ ♠♦❞❡❧s ❛♥❞ t❤❡✐r ❡①♣❧❛♥❛t♦r② ✈❛r✐❛❜❧❡s✳ ❋✉r✲
t❤❡r♠♦r❡✱ t❤❡ t❡st r❡❥❡❝ts t❤❡ ♥✉❧❧ ❤②♣♦t❤❡s✐s ♦❢ ❛❜s❡♥❝❡ ♦❢ ❝♦✲✐♥t❡❣r❛t✐♦♥ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s
♦❢ ❩s❝♦r❡✬s ♠♦❞❡❧✳ ❚❤❡r❡❛❢t❡r✱ ✇❡ ❝❛♥ s❛② t❤❛t t❤❡r❡ ✐s ❛ ❧♦♥❣✲t❡r♠ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ ❜❛♥❦✐♥❣ st❛❜✐❧✐t②
❛♥❞ t❤❡ r❡❣r❡ss♦rs✳

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

✹ ❘❡s✉❧ts ❛♥❞ ❞✐s❝✉ss✐♦♥

❚❤❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ r❡s✉❧ts ♦❢ t❤❡ t❤r❡❡ ♠♦❞❡❧s ❛r❡ s❤♦✇♥ ✐♥ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ t❛❜❧❡ ✺✿

❚❛❜❧❡ ✺ ✕ ❊st✐♠❛t✐♦♥ r❡s✉❧ts

▼♦❞❡❧
▼❘❂NPL

[GMM ]
▼❘❂ProvNpl

[GMM ]
▼❘❂ Zscore

[FMOLS]

t✲❙t❛t✐st✐❝ t✲❙t❛t✐st✐❝ t✲❙t❛t✐st✐❝

▼❘t−1 84.77200
(0.0000)

(∗∗∗) 1.01E + 11
(0.0000)

(∗∗∗) ✲

●P■❇ −3.954368
(0.0001)

(∗∗∗)
−3.684187

(0.0003)

(∗∗∗) 5.593271
(0.0000)

(∗∗∗)

❈❆P −3.669624
(0.0003)

(∗∗∗) 4.225457
(0.0000)

(∗∗∗) 2.686414
(0.0075)

(∗∗)

■◆❋ 4.216202
(0.0000)

(∗∗∗) 4.066478
(0.0001)

(∗∗∗)
−0.250905

(0.8020)

❚■❘ −2.968566
(0.0032)

(∗∗)
−3.193535

(0.0015)

(∗∗) 0.608066
(0.5435)

▼✷❘ −3.134413
(0.0018)

(∗∗)
−3.096506

(0.0021)

(∗∗) 3.218823
(0.0014)

(∗∗)

❙✐❣♥✐❢✳ ❝♦❞❡s✿ ✵ ✭✯✯✯✮ ✵✳✵✵✶ ✭✯✯✮ ✵✳✵✶ ✭✯✮ ✵✳✵✺ ✭✳✮ ✵✳✶ ✭ ✮ ✶

❚❤❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ r❡s✉❧ts ♦♥ t❤❡ ✜rst ♠♦❞❡❧ ▼♥♣❧ s❤♦✇s t❤❛t ❛❧❧ ✈❛r✐❛❜❧❡s ❛r❡ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ✇✐t❤
❛ ♥❡❣❛t✐✈❡ s✐❣♥ t♦ ❛♥ ❡①❝❡♣t✐♦♥ ♠❛❞❡ ❢♦r ✐♥✢❛t✐♦♥ ✭■◆❋✮ ✇❤✐❝❤ s❤♦✇s ❛ ♣♦s✐t✐✈❡ s✐❣♥✳ ■♥ ❢❛❝t✱ t❤❡ st❛♥❝❡
♦❢ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ♠❡❛s✉r❡❞ ❜② t❤❡ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ t❤❡ r❡❛❧ r❛t❡ ✐♥t❡r♥❡t ❣✐✈✐♥❣ ❛ ♥❡❣❛t✐✈❡ s✐❣♥✐✜❝❛♥❝❡ ❛t ✺✪✱
s✉❣❣❡st✐♥❣ t❤❛t t❤❡ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ t❤❡ r❛t❡ ♥❡❣❛t✐✈❡❧② ✐♠♣❛❝ts t❤❡ q✉❛❧✐t② ♦❢ t❤❡ ❧♦❛♥ ♣♦rt❢♦❧✐♦ ❛♥❞ t❤❡r❡❢♦r❡ t❤❡
✜♥❛♥❝✐❛❧ ❜❛♥❦s str❡♥❣t❤✳ ■♥ ♦t❤❡r ✇♦r❞s✱ t❤❡ ❜❛♥❦ r✐s❦✲t❛❦✐♥❣ ✐♥❝r❡❛s❡s ✇❤❡♥ t❤❡ r❡❛❧ ✐♥t❡r❡st r❛t❡ ❞❡❝r❡❛s❡s✳
❚❤✐s ✐s ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡ ✜♥❞✐♥❣s ♦❢ ♣r❡✈✐♦✉s ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ✭❬❘❛❥❛♥✱ ✷✵✵✺❪✮ t❤❛t ❞❡❝r❡❛s❡s ✐♥ ❧♦♥❣✲
t❡r♠ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ❡♥❝♦✉r❛❣❡ ❛ss❡t ♠❛♥❛❣❡rs t♦ t❛❦❡ ♠♦r❡ r✐s❦ ❢♦r ♠♦r❡ r❡t✉r♥✳ ❆s ✐♥❞✐❝❛t❡❞ ✐♥❬❆❧t✉♥❜❛s
❡t ❛❧✳✱ ✷✵✶✵❪ ✱ t❤❡ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ t❤❡ q✉❛❧✐t② ♦❢ t❤❡ ❧♦❛♥ ♣♦rt❢♦❧✐♦ ✐s ♣r♦❜❛❜❧② ❡♥❤❛♥❝❡❞ ❜② t❤❡ r❡❞✉❝t✐♦♥ ✐♥ ❢✉♥❞✐♥❣
❝♦sts ♦❢ ❜❛♥❦s✬ ❧✐q✉✐❞✐t② ❞✉❡ t♦ ❧♦✇❡r s❤♦rt✲t❡r♠ r❛t❡s ♦❢ ✐♥t❡r❡st ✭❬❉✐❛♠♦♥❞ ❛♥❞ ❘❛❥❛♥✱ ✷✵✵✾❪✱ ❬❆❞r✐❛♥ ❛♥❞
❙❤✐♥✱ ✷✵✶✵❪ ✮✳

▼♦r❡♦✈❡r✱ t❤❡ ✈❛r✐❛❜❧❡ ♠♦♥❡② s✉♣♣❧② r❡❧❛t✐✈❡ t♦ r❡s❡r✈❡s ✐s st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❛t ✺✪ ✇✐t❤ ❛ ♥❡❣❛t✐✈❡
s✐❣♥ ❢♦r ❜♦t❤ ♠♦❞❡❧s ▼♥♣❧✱ ▼♣r♦✈◆♣❧ ❛♥❞ ♣♦s✐t✐✈❡ ❢♦r ▼③s❝♦r❡✳ ❚❤✐s ♠❡❛♥s t❤❛t ❛♥ ❡①♣❛♥s✐♦♥❛r② ♠♦♥❡t❛r②
♣♦❧✐❝② ✐♥❝r❡❛s❡s t❤❡ ♠♦♥❡② s✉♣♣❧②✱ ✐♥❞✉❝❡s ❧♦♥❣✲t❡r♠ r❡❞✉❝❡❞ r✐s❦ ❛♥❞ t❤❡ ♣r♦✈✐s✐♦♥ ♦❢ r✐s❦ ❛♥❞ ♣r♦♠♦t❡s
❜❛♥❦✐♥❣ st❛❜✐❧✐t②✳ ❚❤✐s ❝❛♥ ❜❡ ❡①♣❧❛✐♥❡❞ ❜② t❤❡ ❢❛❝t t❤❛t ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡ ♠♦♥❡② s✉♣♣❧② ❢❛✈♦✉r✐♥❣ ❧♦✇❡r

✻



✐♥t❡r❡st r❛t❡s ❛ttr❛❝t r✐s❦✲❛✈❡rs❡ ✐♥✈❡st♦rs ❛♥❞ st❛❜✐❧✐③❡ t❤❡ ♣❡r❢♦r♠❛♥❝❡ ♦❢ ❜❛♥❦ ❧♦❛♥s✳ ▼♦r❡♦✈❡r✱ ❤♦✉s❡❤♦❧❞s
❛♥❞ ✐♥✈❡st♦rs ✇✐t❤ r✐s❦② ♣r♦❥❡❝ts r❛t❤❡r ❤❛✈❡ ♣r❡❢❡r❡♥❝❡ t♦ ❤✐❣❤❡r ✐♥t❡r❡st r❛t❡s s✐♥❝❡ t❤❡② t❤✐♥❦ t❤❡② ✇✐❧❧ ✇✐♥
✐❢ t❤❡✐r ✐♥✈❡st♠❡♥ts ✇✐❧❧ ♣❛② ♦✛✳ ❇✉t t❤❡ ♦♣♣♦s✐t❡ ❝❛♥ ♦❝❝✉r ✇❤❡♥ ❧♦✇ r❛t❡s ❛r❡ ❝❤❛r❣❡❞ ♦♥ ♠♦rt❣❛❣❡s t❤❛t
❛ttr❛❝t t❤❡ ❧♦✇❡st ♣♦✇❡r r❡♣❛②♠❡♥t ❤♦✉s❡❤♦❧❞ ✇✐s❤✐♥❣ t♦ ❛❝q✉✐r❡ ❛ ❤♦♠❡✳ ❚❤✐s ✐s t❤❡ ❝❛s❡ ♦❢ t❤❡ ♠♦rt❣❛❣❡
❝r✐s✐s ♦❢ ✷✵✵✽ ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s s❤♦✇♥ ✐♥ t❤❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ✜❣✉r❡ ✶✳

❋✐❣✉r❡ ✶ ✕ ▼♦♥❡t❛r② ❊①♣❛♥s✐♦♥✱ ■♥t❡r❡st ❘❛t❡ ❘❡❞✉❝t✐♦♥ ❛♥❞ ■♥❝r❡❛s❡❞ r✐s❦ ▼❜♣❧

❖♥ t❤❡ ♦t❤❡r ❤❛♥❞✱ t❤❡ ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐s st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❛t ✶✪ ✇✐t❤ ❛ ♣♦s✐t✐✈❡ s✐❣♥ ✐♥❞✐❝❛t✐♥❣
t❤❛t ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✐♥❝r❡❛s❡s t❤❡ r✐s❦ ▼♥♣❧ ❛♥❞ ▼♣r♦✈◆♣❧✳ ■♥❞❡❡❞✱ ❣r♦✇t❤ ✐♥ t❤❡ ♠♦♥❡② s✉♣♣❧②
❧❡❛❞s t♦ ❛ r✐s❡ ✐♥ t❤❡ ❧❡✈❡❧s ♦❢ ❡①♣❡❝t❡❞ ♣r✐❝❡s ❛♥❞ ❝♦♥s❡q✉❡♥t❧② ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✇❤✐❝❤ ❛❞✈❡rs❡❧② ❛✛❡❝ts
t❤❡ ❛❜✐❧✐t② ♦❢ ❜♦rr♦✇❡rs t♦ r❡♣❛② t❤❡✐r ❞❡❜ts ❜❡❝❛✉s❡ ♦❢ t❤❡✐r ✐♥❝r❡❛s❡❞ s♣❡♥❞✐♥❣ ❝♦st✳ ❋✐❣✉r❡ ✷ r❡✢❡❝ts t❤❡
❜❡❤❛✈✐♦✉r ♦❢ t❤❡ ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐♥✢❛t✐♦♥ ✭■◆❋✮✱ t❤❡ r❡❛❧ ✐♥t❡r❡st r❛t❡ ✭❚■❘✮ ❛♥❞ t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡ r✐s❦ ▼♥♣❧✱ s❤♦✇s t❤❛t
❞✉r✐♥❣ t❤❡ ②❡❛r ✷✵✵✼✲✷✵✵✽ ❛❧♦♥❣ ✇✐t❤ ❜❡❧✐❡✈❡s t❤❡ r✐s❦ ♦❢ ✐♥✢❛t✐♦♥ ❛♥❞ ✐♥✈❡rs❡❧② ✇✐t❤ t❤❡ ❚■❘ r❛t❡s✳

❋✐❣✉r❡ ✷ ✕ ■♥✢❛t✐♦♥✱ ■♥t❡r❡st ❘❛t❡ ❘❡❞✉❝t✐♦♥ ❛♥❞ ■♥❝r❡❛s❡❞ r✐s❦ ▼♥♣❧
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❘❡❣❛r❞✐♥❣ t❤❡ ✐♠♣❛❝t ♦❢ ♠❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝ ✈❛r✐❛❜❧❡s✱ ●❉P ❣r♦✇t❤ ✐s s✐❣♥✐✜❝❛♥t❧② ♥❡❣❛t✐✈❡ ❛t ✶✪✱ ❛s s❤♦✇♥
✐♥ t❤❡ ✜rst ❝♦❧✉♠♥ ♦❢ ❚❛❜❧❡ ✷✳✻✱ ✇❤✐❝❤ ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t t❤❡ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② ♦❢ ❞❡❢❛✉❧t ✐s ♥❡❣❛t✐✈❡❧② ❝♦rr❡❧❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡
❣r♦✇t❤ r❛t❡ ●❉P✳ ●♦♦❞ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❝♦♥❞✐t✐♦♥ ✐s ❛❧✇❛②s ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡❞ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♣r♦❥❡❝ts t❤❛t
❝❛♥ ♣❛② ♦✛ ✐♥ t❡r♠s ❜❡✐♥❣s✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥ t✉r♥ ❧❡❛❞s t♦ ❛ r❡❞✉❝t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ♦✈❡r❛❧❧ ❜❛♥❦ ❝r❡❞✐t r✐s❦ ✭❬❑❛s❤②❛♣ ❛♥❞
❙t❡✐♥✱ ✶✾✾✹❪✱ ❬❆❧t✉♥❜❛s ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✶✵❪✮✳ ■♥ ❛❞❞✐t✐♦♥✱ ❜♦rr♦✇❡rs ❡❛r♥ ♠♦r❡ ❛♥❞✱ t❤❡r❡❢♦r❡✱ t❤❡✐r ❛❜✐❧✐t② t♦ r❡♣❛②
t❤❡✐r ❧♦❛♥s ✇♦✉❧❞ ❜❡ ❤✐❣❤❡r ✐♥ ♣❡r✐♦❞s ♦❢ r❛♣✐❞ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❣r♦✇t❤✳ ❚❤✐s r❡s✉❧t ✐s ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡ ✜♥❞✐♥❣s
♦❢❬●❛♠❜❛❝♦rt❛✱ ✷✵✵✾❪ ✱ ❬❆❧t✉♥❜❛s ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✶✵❪✱ ✇❤✐❧❡ ✐t ✐s t❤❡ ♦♣♣♦s✐t❡ ♦❢ ❬❉❡❧✐s ❛♥❞ ❑♦✉r❡t❛s✱ ✷✵✶✶❪ ✇❤♦
❞❡♠♦♥str❛t❡ ❛ ♣♦s✐t✐✈❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❣r♦✇t❤ ✭●❉P✮ ❛♥❞ r✐s❦ ✐♥ t❤❡ ❊✉r♦♣❡❛♥ ❜❛♥❦✐♥❣
s❡❝t♦r✳ ❖♥❡ ♣♦ss✐❜❧❡ ✐♥t❡r♣r❡t❛t✐♦♥ ♦❢ t❤✐s ♣♦s✐t✐✈❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ✐s t❤❛t ✐♥ t✐♠❡s ♦❢ ❣♦♦❞ ♠❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝
❝♦♥❞✐t✐♦♥s✱ ❜❛♥❦s ❧♦♦❦✐♥❣ ❢♦r ❤✐❣❤ r❡t✉r♥s t❡♥❞ t♦ ❣✐✈❡ ♠♦r❡ ❝r❡❞✐t ❛♥❞ s♦❢t❡♥ t❤❡✐r ❝♦♥tr♦❧ st❛♥❞❛r❞s✳
❈♦♥tr❛r✐✇✐s❡✱ ❛♥❞ ❛s s❤♦✇♥ ✐♥ ♦✉r r❡s✉❧ts t❤✐s ✐s ♥♦t t❤❡ ❝❛s❡ ♦❢ t❤❡ ❜❛♥❦✐♥❣ s②st❡♠s ♦❢ ♦✉r st✉❞②✳

❚❤❡ ❜❛♥❦ ❝❛♣✐t❛❧✐③❛t✐♦♥ ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐s st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❛t ✶✪ ✇✐t❤ ❛ ♥❡❣❛t✐✈❡ s✐❣♥✱ ♠❡❛♥✐♥❣ t❤❛t
✇❡❧❧✲❝❛♣✐t❛❧✐③❡❞ ❜❛♥❦s ❣✐✈❡ ❢❡✇❡r ♥♦♥✲♣❡r❢♦r♠✐♥❣ ❧♦❛♥s ❛♥❞ t❤✉s ❛ r❡❧❛t✐✈❡❧② ❧♦✇ ❧❡✈❡❧ ♦❢ r✐s❦✳ ❚❤❡ ♥❡❣❛t✐✈❡
✐♠♣❛❝t ♦❢ ❝❛♣✐t❛❧ ♦♥ ❜❛♥❦ r✐s❦ s✉❣❣❡sts t❤❛t ❜❛♥❦s ✇✐t❤ str♦♥❣ ❝❛♣✐t❛❧ ❛♥❞ ❡q✉✐t② r❛t✐♦ ❝♦♠♣❛r❡❞ t♦ ❤✐❣❤❡r
❛ss❡ts ❛r❡ ❧❡ss ❡①♣♦s❡❞ t♦ t❤❡ r✐s❦ ♦❢ ♠♦r❛❧ ❤❛③❛r❞ ❛♥❞ t❡♥❞ t♦ ❜❡❤❛✈❡ ♠♦r❡ ❝❛✉t✐♦✉s❧②✳ ❇❛♥❦s ✉s❡ t❤✐s ❝❛♣✐t❛❧
❛s ❛ ❜✉✛❡r t♦ ♦✛s❡t t❤❡ r✐s❦ ♦❢ ♣♦ss✐❜❧❡ ❧♦ss❡s ♦♥ r✐s❦② ❛ss❡ts✳ ❖♥ t❤❡ ♦t❤❡r ❤❛♥❞✱ r❡❣✉❧❛t♦rs ❛♥❞ ♠❛r❦❡ts
❞♦ ♥♦t ❡♥❝♦✉r❛❣❡ r✐s❦✐❡r ❜❛♥❦s t♦ ❛❝❝✉♠✉❧❛t❡ ❝❛♣✐t❛❧ ✭❬❆❧t✉♥❜❛s ❡t ❛❧✳✱ ✷✵✶✷❪✮✱ t❤❛t ✐s t♦ s❛②✱ t❤❡② ❞♦ ♥♦t
❤❛✈❡ t♦ ❝♦♠♣❡♥s❛t❡ ❢♦r t❤❡ r✐s❦ ❜② ❤✐❣❤❡r ❧❡✈❡❧s ♦❢ ❝❛♣✐t❛❧✐③❛t✐♦♥✳ ■♥ ❛❞❞✐t✐♦♥✱ ♦✉r r❡s✉❧t ✐s ✐♥ ❧✐♥❡ ✇✐t❤ t❤❡
❤②♣♦t❤❡s✐s ♦❢ ♠♦r❛❧ ❤❛③❛r❞✱ ✇❤✐❝❤ s✉❣❣❡sts t❤❛t ✇❤❡♥ t❤❡ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ❜❛♥❦ ❝❛♣✐t❛❧ ✐s ❧♦✇✱ ❜❛♥❦ ♠❛♥❛❣❡rs ❤❛✈❡
♠♦r❡ ✐♥❝❡♥t✐✈❡s t♦ t❛❦❡ ❡①❝❡ss✐✈❡ r✐s❦s ❛r✐s✐♥❣ ❢r♦♠ t❤❡ ❡①✐st❡♥❝❡ ♦❢ ♣r♦❜❧❡♠s ❛❣❡♥❝② ❛❣r❡❡♠❡♥t ❜❡t✇❡❡♥
❜❛♥❦ ♠❛♥❛❣❡rs ❛♥❞ s❤❛r❡❤♦❧❞❡rs✳ ❚❤❡r❡❛❢t❡r✱ ✇❡ ❝❛♥ s❛② t❤❛t ❜❛♥❦s ✇✐t❤ ❤✐❣❤❡r ❝❛♣✐t❛❧ ❧❡✈❡❧s t❡♥❞ t♦ ❤❛✈❡
❛ ❜❡tt❡r ❧♦❛♥ ♣♦rt❢♦❧✐♦ q✉❛❧✐t② ❛♥❞ t❤❡r❡❢♦r❡ ❡♥❥♦② ❧♦✇❡r ❝r❡❞✐t r✐s❦✳

✺ ❈♦♥❝❧✉s✐♦♥

■♥ t❤✐s st✉❞② ✇❡ t❡st❡❞ t❤❡ ❡✛❡❝t ♦❢ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ❛♥❞ s♣❡❝✉❧❛t✐✈❡ ❜❡❤❛✈✐♦r ♦❢ ❜❛♥❦s ❛s ❢❛❝t♦rs ♦❢ r✐s❦✲
t❛❦✐♥❣ ♦♥ t❤❡ ♣r♦❜❛❜✐❧✐t② ♦❢ ❛ ❜❛♥❦✐♥❣ ❝r✐s✐s✳ ❚❤❡ r❡s✉❧ts s❤♦✇ t❤❛t ✐♥ ❛ ❢❛✈♦r❛❜❧❡ ❡❝♦♥♦♠✐❝ s✐t✉❛t✐♦♥ ✇✐t❤
❛ r❡str✐❝t✐✈❡ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ✇❤❡♥ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ❛r❡ ❤✐❣❤✱ t❤❡ r✐s❦ ♦❢ ❛ ❜❛♥❦✐♥❣ ❝r✐s✐s ✐♥❝r❡❛s❡s✳ ■t t✉r♥❡❞
♦✉t t❤❛t ❜❛♥❦s ✐♥ ❛ ♣❤❛s❡ ♦❢ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❡①♣❛♥s✐♦♥ ❛r❡ ♠♦r❡ ❧❛① ✐♥ t❡r♠s ♦❢ ❝r❡❞✐t s✉♣♣❧②✱ ✇❤✐❝❤ ✐♥❝r❡❛s❡s
t❤❡ ✈♦❧✉♠❡ ♦❢ ❜❛❞ ❧♦❛♥s✳ ■♥ ❛❞❞✐t✐♦♥✱ s♦♠❡ ♠♦♥❡t❛r② ❛✉t❤♦r✐t✐❡s✱ ❛❞♦♣t✐♥❣ ❤✐❣❤ ✐♥t❡r❡st r❛t❡s ❛s ❛ ❧❛❜♦r❡r
t♦ ❝♦✉♥t❡r❛❝t t❤❡ ❝r❡❞✐t ❜♦♦♠✱ ❢❛❧❧ ✐♥t♦ ❛❞✈❡rs❡ s❡❧❡❝t✐♦♥ ❛♥❞ ❛ttr❛❝t ♠♦r❡ ❛♥❞ ♠♦r❡ r✐s❦ ❜♦rr♦✇❡rs✳ ❚❤✐s
r❡✈❡rs❛❧ r❛t❡ ❛❧s♦ ❛❣❣r❛✈❛t❡s t❤❡ s✐t✉❛t✐♦♥ ♦❢ ❢♦r♠❡r ❜♦rr♦✇❡rs s✐♥❝❡ t❤❡② ✇✐❧❧ t❤❡r❡❢♦r❡ ♣❛② ♠♦r❡ ❛♥❞ s♦ s♦♠❡
❛r❡ ✐♥s♦❧✈❡♥t✱ ♠❛❦✐♥❣ ❜❛♥❦s ♠♦r❡ ✈✉❧♥❡r❛❜❧❡ ❛♥❞ ❡①♣♦s❡❞ t♦ t❤❡ r✐s❦ ♦❢ ❜❛♥❦r✉♣t❝②✳

❘❡❢❡r❡♥❝❡s

❚♦❜✐❛s ❆❞r✐❛♥ ❛♥❞ ❍②✉♥ ❙♦♥❣ ❙❤✐♥✳ ▲✐q✉✐❞✐t② ❛♥❞ ❧❡✈❡r❛❣❡✳ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ✜♥❛♥❝✐❛❧ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛t✐♦♥✱ ✶✾✭✸✮✿
✹✶✽✕✹✸✼✱ ✷✵✶✵✳

❨❡♥❡r ❆❧t✉♥❜❛s✱ ▲❡♦♥❛r❞♦ ●❛♠❜❛❝♦rt❛✱ ❛♥❞ ❉❛✈✐❞ ▼❛rq✉❡s✲■❜❛♥❡③✳ ❇❛♥❦ r✐s❦ ❛♥❞ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝②✳ ❏♦✉r♥❛❧
♦❢ ❋✐♥❛♥❝✐❛❧ ❙t❛❜✐❧✐t②✱ ✻✭✸✮✿✶✷✶✕✶✷✾✱ ✷✵✶✵✳

❨❡♥❡r ❆❧t✉♥❜❛s✱ ▲❡♦♥❛r❞♦ ●❛♠❜❛❝♦rt❛✱ ❛♥❞ ❉❛✈✐❞ ▼❛rq✉❡s✲■❜❛♥❡③✳ ❉♦ ❜❛♥❦ ❝❤❛r❛❝t❡r✐st✐❝s ✐♥✢✉❡♥❝❡ t❤❡
❡✛❡❝t ♦❢ ♠♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ♦♥ ❜❛♥❦ r✐s❦❄ ❊❝♦♥♦♠✐❝s ▲❡tt❡rs✱ ✶✶✼✭✶✮✿✷✷✵✕✷✷✷✱ ✷✵✶✷✳

▼❛♥✉❡❧ ❆r❡❧❧❛♥♦ ❛♥❞ ❖❧②♠♣✐❛ ❇♦✈❡r✳ ❆♥♦t❤❡r ❧♦♦❦ ❛t t❤❡ ✐♥str✉♠❡♥t❛❧ ✈❛r✐❛❜❧❡ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ♦❢ ❡rr♦r✲
❝♦♠♣♦♥❡♥ts ♠♦❞❡❧s✳ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❡❝♦♥♦♠❡tr✐❝s✱ ✻✽✭✶✮✿✷✾✕✺✶✱ ✶✾✾✺✳

❘✐❝❤❛r❞ ❇❧✉♥❞❡❧❧ ❛♥❞ ❙t❡♣❤❡♥ ❇♦♥❞✳ ■♥✐t✐❛❧ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s ❛♥❞ ♠♦♠❡♥t r❡str✐❝t✐♦♥s ✐♥ ❞②♥❛♠✐❝ ♣❛♥❡❧ ❞❛t❛
♠♦❞❡❧s✳ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❡❝♦♥♦♠❡tr✐❝s✱ ✽✼✭✶✮✿✶✶✺✕✶✹✸✱ ✶✾✾✽✳

❘✐❝❤❛r❞ ❇❧✉♥❞❡❧❧ ❛♥❞ ❙t❡♣❤❡♥ ❇♦♥❞✳ ●♠♠ ❡st✐♠❛t✐♦♥ ✇✐t❤ ♣❡rs✐st❡♥t ♣❛♥❡❧ ❞❛t❛✿ ❛♥ ❛♣♣❧✐❝❛t✐♦♥ t♦ ♣r♦❞✉❝✲
t✐♦♥ ❢✉♥❝t✐♦♥s✳ ❊❝♦♥♦♠❡tr✐❝ r❡✈✐❡✇s✱ ✶✾✭✸✮✿✸✷✶✕✸✹✵✱ ✷✵✵✵✳
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❏♦❤♥ ❍❛r✈❡② ❇♦②❞✳ ❇❛♥❦ r✐s❦✲t❛❦✐♥❣ ❛♥❞ ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ r❡✈✐s✐t❡❞ ❬❡❧❡❝tr♦♥✐❝ r❡s♦✉r❝❡❪✿ ♥❡✇ t❤❡♦r② ❛♥❞ ♥❡✇
❡✈✐❞❡♥❝❡✳ ■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ▼♦♥❡t❛r② ❋✉♥❞✱ ✷✵✵✻✳

●✐❛♥♥✐ ❉❡ ◆✐❝♦❧ò✱ ●✐♦✈❛♥♥✐ ❉❡❧❧✬❆r✐❝❝✐❛✱ ▲✉❝ ▲❛❡✈❡♥✱ ❛♥❞ ❋❛❜✐❛♥ ❱❛❧❡♥❝✐❛✳ ▼♦♥❡t❛r② ♣♦❧✐❝② ❛♥❞ ❜❛♥❦ r✐s❦
t❛❦✐♥❣✳ ❆✈❛✐❧❛❜❧❡ ❛t ❙❙❘◆ ✶✻✺✹✺✽✷✱ ✷✵✶✵✳

▼❛♥t❤♦s ❉ ❉❡❧✐s ❛♥❞ ●❡♦r❣✐♦s P ❑♦✉r❡t❛s✳ ■♥t❡r❡st r❛t❡s ❛♥❞ ❜❛♥❦ r✐s❦✲t❛❦✐♥❣✳ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❇❛♥❦✐♥❣ ✫
❋✐♥❛♥❝❡✱ ✸✺✭✹✮✿✽✹✵✕✽✺✺✱ ✷✵✶✶✳

❉♦✉❣❧❛s ❲ ❉✐❛♠♦♥❞ ❛♥❞ ❘❛❣❤✉r❛♠ ● ❘❛❥❛♥✳ ■❧❧✐q✉✐❞✐t② ❛♥❞ ✐♥t❡r❡st r❛t❡ ♣♦❧✐❝②✳ ❚❡❝❤♥✐❝❛❧ r❡♣♦rt✱ ◆❛t✐♦♥❛❧
❇✉r❡❛✉ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡s❡❛r❝❤✱ ✷✵✵✾✳
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