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❚❤✐s ♣❛♣❡r ✜♥❞s ❛ ❧✐♥❦ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ s❤❛r♣ ❞r♦♣ ✐♥ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t

❛❢t❡r ✷✵✵✶ ❛♥❞ t❤❡ ❝♦♥❢❡rr❛❧ ♦❢ ♣❡r♠❛♥❡♥t ♥♦r♠❛❧ tr❛❞❡ r❡❧❛t✐♦♥s ♦♥ ❈❤✐♥❛ ✐♥ ❧❛t❡

✷✵✵✵✳ ❲❡ ✜♥❞ t❤❛t ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❧♦ss❡s ❛r❡ ❧❛r❣❡r ✐♥ ✐♥❞✉str✐❡s ✇❤❡r❡ t❤❡ t❤r❡❛t

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

s✉♣♣r❡ss❡❞ ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥✱ ❡①❛❣❣❡r❛t❡❞ ❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥ ❛♥❞ s✉❜st✐t✉t✐♦♥ ❛✇❛② ❢r♦♠

❧♦✇✲s❦✐❧❧ ✇♦r❦❡rs✳ ❈♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ ❣r❡❛t❡r ♦✛s❤♦r✐♥❣✱ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❧♦ss❡s ❝♦✐♥❝✐❞❡

✇✐t❤ ❛♥ ❛❝❝❡❧❡r❛t✐♦♥ ♦❢ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rts ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛ ❛♥❞ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt❡rs✱

❈❤✐♥❡s❡ ❡①♣♦rt❡rs ❛♥❞ ✐♠♣♦rt❡r✲❡①♣♦rt❡r ♣❛✐rs✳

∗❙❝❤♦tt t❤❛♥❦s t❤❡ ◆❛t✐♦♥❛❧ ❙❝✐❡♥❝❡ ❋♦✉♥❞❛t✐♦♥ ✭❙❊❙✲✵✷✹✶✹✼✹ ❛♥❞ ❙❊❙✲✵✺✺✵✶✾✵✮ ❢♦r r❡s❡❛r❝❤ s✉♣♣♦rt✳
❲❡ t❤❛♥❦ ❚❡r❡s❛ ❋♦rt ❢♦r ❤❡❧♣❢✉❧ ❝♦♠♠❡♥ts✳ ❆♥② ♦♣✐♥✐♦♥s ❛♥❞ ❝♦♥❝❧✉s✐♦♥s ❡①♣r❡ss❡❞ ❤❡r❡✐♥ ❛r❡ t❤♦s❡
♦❢ t❤❡ ❛✉t❤♦rs ❛♥❞ ❞♦ ♥♦t ♥❡❝❡ss❛r✐❧② r❡♣r❡s❡♥t t❤❡ ✈✐❡✇s ♦❢ t❤❡ ❯✳❙✳ ❈❡♥s✉s ❇✉r❡❛✉ ♦r t❤❡ ❇♦❛r❞ ♦❢
●♦✈❡r♥♦rs ♦r ✐ts r❡s❡❛r❝❤ st❛✛✳ ❆❧❧ r❡s✉❧ts ❤❛✈❡ ❜❡❡♥ r❡✈✐❡✇❡❞ t♦ ❡♥s✉r❡ t❤❛t ♥♦ ❝♦♥✜❞❡♥t✐❛❧ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥
✐s ❞✐s❝❧♦s❡❞✳

†✷✵t❤ ✫ ❈ ❙❚ ◆❲✱ ❲❛s❤✐♥❣t♦♥✱ ❉❈ ✷✵✺✺✶✱ t❡❧✿ ✭✷✵✷✮ ✹✺✷✲✷✾✽✵✱ ❡♠❛✐❧✿ ❥✉st✐♥✳r✳♣✐❡r❝❡❅❢r❜✳❣♦✈✱ ❢❛①✿
✭✷✵✷✮ ✼✸✻✲✶✾✸✼✳
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✶ ■♥tr♦❞✉❝t✐♦♥

❆❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡ ❇✉r❡❛✉ ♦❢ ▲❛❜♦r ❙t❛t✐st✐❝s✱ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❣r❡✇ ❢r♦♠
✶✸✳✷ ♠✐❧❧✐♦♥ ✐♥ ✶✾✺✵ t♦ ✶✾✳✺ ♠✐❧❧✐♦♥ ✐♥ ✶✾✼✾ ❜❡❢♦r❡ ❢❛❧❧✐♥❣ ❜❛❝❦ t♦ ✶✸✳✽ ♠✐❧❧✐♦♥ ✐♥ ✷✵✵✼✳
❙✉r♣r✐s✐♥❣❧②✱ t✇♦✲t❤✐r❞s ♦❢ t❤✐s ❞❡❝❧✐♥❡ ♦❝❝✉rr❡❞ ✐♥ t❤❡ ②❡❛rs ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡❧② ♠✐❧❞
✷✵✵✶ r❡❝❡ss✐♦♥✳ ■♥ ❢❛❝t✱ t❤❡ ✶✳✺ ♠✐❧❧✐♦♥ ❥♦❜s ❧♦st ✐♥ t❤❡ ✜rst ②❡❛r ♦❢ t❤❛t ❞♦✇♥t✉r♥ ✐s
❛❧♠♦st t✇✐❝❡ t❤❡ ✾✵✵ t❤♦✉s❛♥❞ ❥♦❜s ❧♦st ❞✉r✐♥❣ t❤❡ ✜rst ②❡❛r ♦❢ t❤❡ ●r❡❛t ❘❡❝❡ss✐♦♥✳

❚❤✐s ♣❛♣❡r ✉s❡s ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥t✲❧❡✈❡❧ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❛♥❞ tr❛❞❡ ❞❛t❛ ❢r♦♠ t❤❡ ❯✳❙✳ ❈❡♥s✉s
❇✉r❡❛✉ t♦ ❡①❛♠✐♥❡ t❤❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ s❤❛r♣ ❞r♦♣ ✐♥ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠✲
♣❧♦②♠❡♥t ❛❢t❡r ✷✵✵✶ ❛♥❞ ❛ ♠❛❥♦r ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ❯✳❙✳ tr❛❞❡ ♣♦❧✐❝② ✐♥ ✷✵✵✵✳ ■♥ ❖❝t♦❜❡r ♦❢ t❤❛t
②❡❛r ✕ ❥✉st ❛ ❢❡✇ ♠♦♥t❤s ❜❡❢♦r❡ t❤❡ ▼❛r❝❤ ✷✵✵✶ ♣❡❛❦ ✕ t❤❡ ❯✳❙✳ ❈♦♥❣r❡ss ❣r❛♥t❡❞ ❈❤✐♥❛
♣❡r♠❛♥❡♥t ◆♦r♠❛❧ ❚r❛❞❡ ❘❡❧❛t✐♦♥s ✭P◆❚❘✮✳ ❲✐t❤ t❤✐s ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ st❛t✉s✱ ❈❤✐♥❡s❡ ✐♠✲
♣♦rts ❜❡❝❛♠❡ ♣❡r♠❛♥❡♥t❧② ❡❧✐❣✐❜❧❡ ❢♦r t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡❧② ❧♦✇ t❛r✐✛s t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❛♣♣❧✐❡s
t♦ ❲❚❖ ♠❡♠❜❡rs✱ ✈❡rs✉s t❤❡ ❣❡♥❡r❛❧❧② ❤✐❣❤❡r r❛t❡s ❛♣♣❧✐❡❞ t♦ ✐♠♣♦rts ❢r♦♠ ❝♦✉♥tr✐❡s
♦✉ts✐❞❡ t❤❡ ❲❚❖✱ ❧✐❦❡ ◆♦rt❤ ❑♦r❡❛✳

❲❤✐❧❡ tr❛❞❡ ❧✐❜❡r❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐s ❛ ♣r✐♠❡ s✉s♣❡❝t ✐♥ t❤❡ ♦✈❡r❛❧❧ ❞❡❝❧✐♥❡ ♦❢ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✲
✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✐♥ r❡❝❡♥t ❞❡❝❛❞❡s✱ t❤❡ ❖❝t♦❜❡r ✷✵✵✵ ❧✐❜❡r❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐s ♥♦t❛❜❧❡ ❢♦r ❤❛✈✐♥❣
❤❛❞ ❧✐tt❧❡ ❡✛❡❝t ♦♥ t❤❡ ❛❝t✉❛❧ t❛r✐✛s ❛♣♣❧✐❡❞ t♦ ❈❤✐♥❡s❡ ✐♠♣♦rts✳ ■♥❞❡❡❞✱ t❤❡s❡ r❛t❡s ❞♦
♥♦t ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ t❤❡ ②❡❛rs ❜❡❢♦r❡ ❛♥❞ ❛❢t❡r ❈❤✐♥❛✬s ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ st❛t✉s✳ ❘❛t❤❡r✱ ✐t ❛♣♣❡❛rs ❛s
✐❢ t❤❡ ♣r✐♥❝✐♣❛❧ ✐♠♣❛❝t ♦❢ P◆❚❘ ✇❛s t♦ ❛❧t❡r ❡①♣❡❝t❛t✐♦♥s ❛❜♦✉t ✇❤❡t❤❡r ❯✳❙✳ t❛r✐✛s ♦♥
❈❤✐♥❡s❡ ✐♠♣♦rts ✇♦✉❧❞ r❡♠❛✐♥ ❧♦✇✳ Pr✐♦r t♦ ✐ts r❡❝❡✐♣t ♦❢ P◆❚❘✱ ❈❤✐♥❛✬s ❡①♣♦rts ✇❡r❡
s✉❜❥❡❝t t♦ ♣♦t❡♥t✐❛❧❧② ❧❛r❣❡ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt t❛r✐✛s ✐❢ t❤❡ ♣♦❧✐t✐❝❛❧❧② ❝♦♥t❡♥t✐♦✉s
❛♥♥✉❛❧ r❡♥❡✇❛❧s ♦❢ ✐ts t❡♠♣♦r❛r② ◆❚❘ st❛t✉s ✇❡r❡ r❡❥❡❝t❡❞ ❜② ❈♦♥❣r❡ss✳✶ ❚❤❡ s❤✐❢t ✐♥
❯✳❙✳ ♣♦❧✐❝② ✐♥ ❖❝t♦❜❡r ✷✵✵✵ ❛♥❞ t❤❡ r❡❧❛t❡❞ ❡♥tr② ♦❢ ❈❤✐♥❛ ✐♥t♦ t❤❡ ❲❚❖ ✐♥ ❉❡❝❡♠❜❡r
✷✵✵✶ ❡❧✐♠✐♥❛t❡❞ t❤❡ ♣♦ss✐❜✐❧✐t② ♦❢ t❤❡s❡ ❥✉♠♣s✳

▼♦❞❡❧s ♦❢ ✐♥✈❡st♠❡♥t ✉♥❞❡r ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ❞❡♠♦♥str❛t❡ t❤❛t ✜r♠s ❛r❡ ♠♦r❡ ❧✐❦❡❧② t♦
✉♥❞❡rt❛❦❡ ✐rr❡✈❡rs✐❜❧❡ ✐♥✈❡st♠❡♥ts ❛s t❤❡ ❛♠❜✐❣✉✐t② s✉rr♦✉♥❞✐♥❣ t❤❡✐r ❡①♣❡❝t❡❞ ♣r♦✜t
❞❡❝r❡❛s❡s✳ ❚❤❡s❡ ♠♦❞❡❧s ♣r♦✈✐❞❡ ✐♥s✐❣❤t ✐♥t♦ ✇❤② t❤❡ ❯✳❙✳ ❝♦♥❢❡rr❛❧ ♦❢ P◆❚❘ ♦♥ ❈❤✐♥❛
♠✐❣❤t ❝❛✉s❡ ❛ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✈✐❛ t❤❡ r❡s♣♦♥s❡s ♦❢ ✜r♠s ✐♥
❜♦t❤ ❈❤✐♥❛ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✳ ■♥ ❈❤✐♥❛✱ P◆❚❘ ♣r♦✈✐❞❡s ♣r♦❞✉❝❡rs ✇✐t❤ ❣r❡❛t❡r
✐♥❝❡♥t✐✈❡s t♦ ❡♥t❡r ♦r ❡①♣❛♥❞ ✐♥t♦ t❤❡ ❯✳❙✳ ♠❛r❦❡t✱ r❛✐s✐♥❣ t❤❡ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ✐♥
t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❛♥❞ ♣✉tt✐♥❣ ❢✉rt❤❡r ♣r✐❝❡ ♣r❡ss✉r❡ ♦♥ ❯✳❙✳ ♣r♦❞✉❝❡rs✳ ■♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞
❙t❛t❡s✱ ❣r❡❛t❡r ❛ss✉r❛♥❝❡ ♦❢ ❝♦♥t✐♥✉❡❞ ❧♦✇ ❈❤✐♥❡s❡ ✐♠♣♦rt t❛r✐✛s r❛✐s❡s ❯✳❙✳ ✜r♠s✬ ❡①✲
♣❡❝t❡❞ ♣r♦✜t ❢r♦♠ ✜♥❞✐♥❣ ♦r ❡st❛❜❧✐s❤✐♥❣ ❧♦✇✲❝♦st ❈❤✐♥❡s❡ s✉♣♣❧✐❡rs ♦❢ ✐♥♣✉ts ❛♥❞ ✜♥❛❧
❣♦♦❞s✳ ❚❤❡s❡ ✐♥❝❡♥t✐✈❡s ❝❛♥ ❡♥❝♦✉r❛❣❡ t❤❡ ❧♦❝❛❧ ♣r♦❞✉❝❡rs ♦❢ t❤❡s❡ ❣♦♦❞s t♦ s❤r✐♥❦ ♦r
❡①✐t✱ ❞✐s❝♦✉r❛❣❡ ♥❡✇ ❞♦♠❡st✐❝ ♣r♦❞✉❝❡rs ❢r♦♠ ❡♥t❡r✐♥❣✱ ❛♥❞ ♣r♦♠♦t❡ t❤❡ ❣r♦✇t❤ ♦❢ ✐♥✲
t❡r♠❡❞✐❛r✐❡s t❤❛t ❛❧❧♦✇ ❯✳❙✳ ♣r♦❞✉❝❡rs ❛♥❞ ❝♦♥s✉♠❡rs t♦ ✐♠♣♦rt ✐♥❞✐r❡❝t❧②✳ ❚❤❡ s❤✐❢t
✐♥ ❯✳❙✳ tr❛❞❡ ♣♦❧✐❝② ❝❛♥ ❛❧s♦ ❧♦✇❡r t❤❡ ❞❡♠❛♥❞ ❢♦r ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✇♦r❦❡rs ❜② ✐♥❞✉❝✐♥❣
♣r♦❞✉❝❡rs t♦ ✐♥✈❡st ✐♥ ♠♦r❡ s❦✐❧❧✲✐♥t❡♥s✐✈❡ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ❛♥❞ ♠✐①❡s ♦❢ ♣r♦❞✉❝ts
t❤❛t ❛r❡ ♠♦r❡ ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ ❯✳❙✳ ❝♦♠♣❛r❛t✐✈❡ ❛❞✈❛♥t❛❣❡✳

❲❡ ♠❡❛s✉r❡ t❤❡ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ❈❤✐♥❛✬s t❡♠♣♦r❛r② ◆❚❘ st❛t✉s ❜❡❢♦r❡

✶❈❤✐♥❛ ✇❛s ✜rst ❣r❛♥t❡❞ t❡♠♣♦r❛r② ◆❚❘ ✐♥ ❋❡❜r✉❛r② ✶✾✽✵✱ ❛♥❞ t❤❡ ❛♥♥✉❛❧ ✈♦t❡s ❜② ❈♦♥❣r❡ss ♥❡❡❞❡❞
t♦ ♠❛✐♥t❛✐♥ t❤✐s st❛t✉s ♣r♦❝❡❡❞❡❞ s♠♦♦t❤❧② ✉♥t✐❧ t❤❡ ❚✐❛♥❛♥♠❡♥ ❙q✉❛r❡ ✐♥❝✐❞❡♥t ✐♥ ❏✉♥❡ ✶✾✽✾✱ ❛❢t❡r
✇❤✐❝❤ t❤❡② ❜❡❝❛♠❡ ❝♦♥tr♦✈❡rs✐❛❧ ❛♥❞ ❧❡ss ❝❡rt❛✐♥ ♦❢ s✉❝❝❡ss✳

✷



✷✵✵✶ ❛s t❤❡ ✏◆❚❘ ❣❛♣✱✑ ❞❡✜♥❡❞ ❛s t❤❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ◆❚❘ ❛♣♣❧✐❡❞ t❛r✐✛ r❛t❡s ❛♥❞
t❤❡ ♥♦♥✲◆❚❘ r❛t❡s t♦ ✇❤✐❝❤ t❤❡② ✇♦✉❧❞ ❜❡ r❛✐s❡❞ ✇✐t❤♦✉t ❛♥♥✉❛❧ ❈♦♥❣r❡ss✐♦♥❛❧ ❛♣♣r♦✈❛❧✳
❍❛♥❞❧❡② ✭✷✵✶✷✮ ❞❡♠♦♥str❛t❡s t❤❡♦r❡t✐❝❛❧❧② ❛♥❞ ❡♠♣✐r✐❝❛❧❧② t❤❛t t❤❡ ♠❛①✐♠✉♠ ❧❡✈❡❧ t♦
✇❤✐❝❤ ❛ t❛r✐✛ ♠✐❣❤t ❜❡ r❛✐s❡❞ ✐s ❛♥ ✐♠♣♦rt❛♥t ❞✐♠❡♥s✐♦♥ ♦❢ tr❛❞❡ ♣♦❧✐❝② ✉♥❝❡rt❛✐♥t②✱ ❛♥❞
✐t ✐s ♦♥❡ t❤❛t ✐s ❡❛s✐❧② ❝❛♣t✉r❡❞ ❜② t❤❡ ◆❚❘ ❣❛♣ ✐♥ ♦✉r s❡tt✐♥❣✳ ❲❡ ✜♥❞ t❤❛t ✇❤✐❧❡ ◆❚❘
❣❛♣s ❛r❡ ♠♦r❡✲♦r✲❧❡ss st❛❜❧❡ ✐♥ t❤❡ ②❡❛rs ❧❡❛❞✐♥❣ ✉♣ t♦ ❈❤✐♥❛✬s ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ st❛t✉s✱ t❤❡②
❡①❤✐❜✐t s✉❜st❛♥t✐❛❧ ✈❛r✐❛t✐♦♥ ❛❝r♦ss ✐♥❞✉str✐❡s✳ ❖✉r ✐❞❡♥t✐✜❝❛t✐♦♥ str❛t❡❣② ❡①♣❧♦✐ts t❤✐s
❝r♦ss✲s❡❝t✐♦♥❛❧ ✈❛r✐❛t✐♦♥ ❜② ✉s✐♥❣ ❛ ❞✐✛❡r❡♥❝❡✲✐♥✲❞✐✛❡r❡♥❝❡s s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ t♦ t❡st ✇❤❡t❤❡r
❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❧♦ss ✐♥ ✐♥❞✉str✐❡s ✇✐t❤ ❤✐❣❤ ◆❚❘ ❣❛♣s ✭✜rst ❞✐✛❡r❡♥❝❡✮ ✐s ❧❛r❣❡r ❛❢t❡r t❤❡
✷✵✵✶ ♣❡❛❦ t❤❛♥ ❛❢t❡r ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡❛❦s ✭s❡❝♦♥❞ ❞✐✛❡r❡♥❝❡✮✳ ❖♥❡ ❛ttr❛❝t✐✈❡ ❢❡❛t✉r❡ ♦❢ t❤✐s
❛♣♣r♦❛❝❤ ✐s ✐ts ❛❜✐❧✐t② t♦ ✐s♦❧❛t❡ t❤❡ r♦❧❡ ♦❢ t❤❡ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ♣♦❧✐❝②✳ ❲❤✐❧❡ ❤✐❣❤✲ ❛♥❞ ❧♦✇✲❣❛♣
✐♥❞✉str✐❡s ❛r❡ ♥♦t ✐❞❡♥t✐❝❛❧✱ ❝♦♠♣❛r✐♥❣ ♦✉t❝♦♠❡s ✇✐t❤✐♥ ✐♥❞✉str✐❡s ❛❝r♦ss ♣❡❛❦s ✐s♦❧❛t❡s
t❤❡ ❞✐✛❡r❡♥t✐❛❧ ✐♠♣❛❝t ♦❢ ❈❤✐♥❛✬s ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ st❛t✉s✳ ❆t t❤❡ s❛♠❡ t✐♠❡✱ ❝♦♠♣❛r✐s♦♥ ♦❢
❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❝❤❛♥❣❡s ❛❝r♦ss s✐♠✐❧❛r ✐♥t❡r✈❛❧s ♦❢ t❤❡ ❜✉s✐♥❡ss ❝②❝❧❡ ❛❧❧♦✇s ✉s t♦ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r
t❤❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r✬s ❝②❝❧✐❝❛❧✐t②✳

●✐✈❡♥ t❤❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧ ✐♠♣♦rt❛♥❝❡ ♦❢ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t ❧✐♥❦❛❣❡s✱ ✇❡ ❝♦♥s✐❞❡r t❤r❡❡ ❞✐♠❡♥✲
s✐♦♥s ♦❢ ❡①♣♦s✉r❡ t♦ r✐s❦ r❡❞✉❝t✐♦♥✿ t❤❡ ❞✐r❡❝t ❡✛❡❝t ♦❢ t❤❡ ❡❧✐♠✐♥❛t✐♥❣ t❤❡ ◆❚❘ ❣❛♣
✐♥ ♦♥❡✬s ♦✇♥ ♠❛❥♦r ♦✉t♣✉t ✐♥❞✉str② ❛s ✇❡❧❧ ❛s t✇♦ ✐♥❞✐r❡❝t ❡✛❡❝ts ❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ t♦ t❤❡
r❡♠♦✈❛❧ ♦❢ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ✐♥ ♦♥❡✬s ✉♣str❡❛♠ ✏s✉♣♣❧✐❡r✑ ❛♥❞ ❞♦✇♥str❡❛♠ ✏❝✉st♦♠❡r✑ ✐♥❞✉s✲
tr✐❡s✳ ❇❡❣✐♥♥✐♥❣ ✇✐t❤ ❛♥ ❛♥❛❧②s✐s ♦❢ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❣r♦✇t❤ ❛t t❤❡ ✐♥❞✉str② ❧❡✈❡❧✱ ✇❡ ✜♥❞
♥❡❣❛t✐✈❡ ❛♥❞ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣s ❜❡t✇❡❡♥ ✐♠♣♦rt✲t❛r✐✛ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ❛♥❞
r❡❧❛t✐✈❡ ✐♥❞✉str② ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❣r♦✇t❤ ✉♣ t♦ s✐① ②❡❛rs ❛❢t❡r t❤❡ ✷✵✵✶ ♣❡❛❦✳ ❖✉r ❡st✐♠❛t❡s
✐♠♣❧② t❤❛t ❢♦r ❛♥ ✐♥❞✉str② ✇✐t❤ ❛✈❡r❛❣❡ ◆❚❘ ❣❛♣s✱ t❤❡ s❤✐❢t ✐♥ ❯✳❙✳ ♣♦❧✐❝② r❡❞✉❝❡s ❡♠✲
♣❧♦②♠❡♥t ❣r♦✇t❤ ❢r♦♠ ✷✵✵✶ t♦ ✷✵✵✷ ❜② ❛♥ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ✲✽✳✼ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts ❝♦♠♣❛r❡❞
✇✐t❤ t❤❡ s❛♠❡ ✐♥t❡r✈❛❧ ❛❢t❡r t❤❡ ✶✾✽✶ ❛♥❞ ✶✾✾✵ ♣❡❛❦s✳ ❙✐① ②❡❛rs ❛❢t❡r t❤❡ ✷✵✵✶ ♣❡❛❦✱ t❤❡
✐♠♣❧✐❡❞ ❝✉♠✉❧❛t✐✈❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ❣r♦✇s t♦ ✲✷✾✳✻ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts✳ ❆❧❧ t❤r❡❡ ◆❚❘ ❣❛♣s ❛r❡
✐♥✢✉❡♥t✐❛❧ ✐♥ t❤❡s❡ ❞❡❝❧✐♥❡s✳

❆ ♠❛❥♦r ❜❡♥❡✜t ♦❢ ✉s✐♥❣ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥t✲❧❡✈❡❧ ❞❛t❛ t♦ ❡①❛♠✐♥❡ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❣r♦✇t❤ ❛t
t❤❡ ✐♥❞✉str② ❧❡✈❡❧ ✐s t❤❡ ❛❜✐❧✐t② t♦ ❡✈❛❧✉❛t❡ ❝❤❛♥❣❡s ❛❧♦♥❣ ❣r♦ss ♠❛r❣✐♥s ♦❢ ❛❞❥✉st♠❡♥t
t❤❛t ❛r❡ ✏✐♥t❡♥s✐✈❡✑ ❛♥❞ ✏❡①t❡♥s✐✈❡✑ t♦ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts✳ ❲❡ ✜♥❞ t❤❛t P◆❚❘ ✐s ❛ss♦❝✐❛t❡❞
✇✐t❤ ❜♦t❤ ❡①❛❣❣❡r❛t❡❞ ❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥ ❛♥❞ s✉♣♣r❡ss❡❞ ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥✱ ✇✐t❤ t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡
❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❧❛tt❡r r✐s✐♥❣ ✐♥ t❤❡ ②❡❛rs ❛❢t❡r ✷✵✵✶✳ ❚❤❡s❡ r❡s✉❧ts ❤❡❧♣ ❡①♣❧❛✐♥ t❤❡ ✇❡❧❧✲
❞♦❝✉♠❡♥t❡❞ ✏❥♦❜❧❡ss♥❡ss✑ ♦❢ t❤❡ ✷✵✵✶ r❡❝♦✈❡r② ✐♥ t❤❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r✳ ❋❛❜❡r♠❛♥
✭✷✵✶✷✮✱ ❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❤❛s ❞❡♠♦♥str❛t❡❞ t❤❛t t❤✐s ❥♦❜❧❡ss♥❡ss ✐s t❤❡ r❡s✉❧t ♦❢ ❛ s❤✐❢t ❞♦✇♥ ✐♥
❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ❜❡❣✐♥♥✐♥❣ ✐♥ t❤❡ ❧❛t❡ ✶✾✾✵s ❝♦✉♣❧❡❞ ✇✐t❤ ❛ s❤❛r♣ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥
st❛rt✐♥❣ ✐♥ ✷✵✵✶✳ ❍❡r❡✱ ✇❡ ✜♥❞ t❤❛t P◆❚❘ ❝♦✐♥❝✐❞❡s ✇✐t❤ ❜♦t❤ ♦❢ t❤❡s❡ tr❡♥❞s✳

❆♥❛❧②s✐s ♦❢ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❣r♦✇t❤ ❛t t❤❡ ♣❧❛♥t ❧❡✈❡❧ ❜♦t❤ ❝♦♥✜r♠s ♦✉r ✐♥❞✉str② ✜♥❞✐♥❣s
❛♥❞ ♣r♦✈✐❞❡s ❡✈✐❞❡♥❝❡ t❤❛t ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ♣❧❛♥ts r❡s♣♦♥❞ t♦ ❣r❡❛t❡r ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥
❢r♦♠ ❈❤✐♥❛ ❜② s✉❜st✐t✉t✐♥❣ ❤✉♠❛♥ ♦r ♣❤②s✐❝❛❧ ❝❛♣✐t❛❧ ❢♦r ❧♦✇✲s❦✐❧❧❡❞ ✇♦r❦❡rs✳ ■♥ ♣❛rt✐❝✲
✉❧❛r✱ ♦✉r r❡s✉❧ts s❤♦✇ t❤❛t ✇❤✐❧❡ t❤❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❣r♦✇t❤ ❛♥❞ t❤❡
♦✇♥✲✐♥❞✉str② ◆❚❘ ❣❛♣ ✐s ♥❡❣❛t✐✈❡ ❛♥❞ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❢♦r ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡rs✱
✐t ✐s ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❢♦r ♥♦♥✲♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡rs✳ ❚♦ t❤❡ ❡①t❡♥t t❤❛t
t❤❡ ❧❛tt❡r ❡♠❜♦❞② ❤✐❣❤❡r ❧❡✈❡❧s ♦❢ s❦✐❧❧✱ t❤✐s s✉❜st✐t✉t✐♦♥ ✐s ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ tr❛❞❡✲✐♥❞✉❝❡❞
t❡❝❤♥✐❝❛❧ ❝❤❛♥❣❡ ❛♥❞ ♣r♦❞✉❝t✲♠✐① ✉♣❣r❛❞✐♥❣✳

✸



❋✐♥❛❧❧②✱ ✇❡ ✉s❡ ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt ❞❛t❛ t♦ ❡①❛♠✐♥❡ t❤❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ P◆❚❘
❛♥❞ ❯✳❙✳ tr❛❞❡ ✇✐t❤ ❈❤✐♥❛✳ ❆s t❤❡s❡ ❞❛t❛ ❛r❡ ✉♥❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ✉♥t✐❧ t❤❡ ♠✐❞✲✶✾✾✵s✱ ✇❡ ❛♠❡♥❞
♦✉r ❞✐✛❡r❡♥❝❡✲✐♥✲❞✐✛❡r❡♥❝❡s s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ t♦ ❡✈❛❧✉❛t❡ ♦✉t❝♦♠❡s ❛❝r♦ss tr❛❞✐♥❣ ♣❛rt♥❡rs
✐♥ t❤❡ ②❡❛rs ❜❡❢♦r❡ ❛♥❞ ❛❢t❡r ✷✵✵✶ r❛t❤❡r t❤❛♥ ❛❝r♦ss ❜✉s✐♥❡ss ❝②❝❧❡s✳ ❚❤❡s❡ ❝♦♠♣❛r✲
✐s♦♥s r❡✈❡❛❧ ❛ ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ s❤✐❢t ✐♥ ❯✳❙✳
tr❛❞❡ ♣♦❧✐❝② ❛♥❞ t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡ ❣r♦✇t❤ ♦❢ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rts ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛ ✐♥ t❡r♠s ♦❢ ✐♠♣♦rt
✈❛❧✉❡✱ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt❡rs✱ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❢♦r❡✐❣♥ ❡①♣♦rt❡rs✱ ❛♥❞ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢
✐♠♣♦rt❡r✲❡①♣♦rt❡r ♣❛✐rs✳ ❈♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡ ❡①✐st❡♥❝❡ ♦❢ ❛ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ P◆❚❘
❛♥❞ ♦✛s❤♦r✐♥❣✱ t❤❡s❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣s ❞❡♠♦♥str❛t❡ t❤❛t ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rts s✉r❣❡ ✐♥ ♣r❡❝✐s❡❧② t❤❡
s❡t ♦❢ ❣♦♦❞s ✇❤❡r❡ ❞♦♠❡st✐❝ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❧♦ss ✐s ❝♦♥❝❡♥tr❛t❡❞✱ ❛♥❞ ✇✐t❤ t❤❡ ❡①❛❝t tr❛❞✐♥❣
♣❛rt♥❡r t❤❛t ✐s t❤❡ s✉❜❥❡❝t ♦❢ t❤❡ s❤✐❢t ✐♥ ❯✳❙✳ tr❛❞❡ ♣♦❧✐❝②✳

❚❤❡ ♣❛♣❡r ♣r♦❝❡❡❞s ❛s ❢♦❧❧♦✇s✿ ❙❡❝t✐♦♥ ✷ ♦✉t❧✐♥❡s ♦✉r ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ t♦ ❡①✐st✐♥❣ r❡s❡❛r❝❤✱
❙❡❝t✐♦♥ ✸ ❞❡s❝r✐❜❡s ♦✉r ❞❛t❛✱ ❙❡❝t✐♦♥ ✹ ♣r♦✈✐❞❡s ❛ ❜r✐❡❢ ❞✐s❝✉ss✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧s ✉s❡❞ t♦
❣✉✐❞❡ ♦✉r ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❛♥❛❧②s✐s✱ ❙❡❝t✐♦♥s ✺ t❤r♦✉❣❤ ✼ ♣r❡s❡♥t ♦✉r r❡s✉❧ts✱ ❛♥❞ ❙❡❝t✐♦♥ ✽
❝♦♥❝❧✉❞❡s ✇✐t❤ s✉❣❣❡st✐♦♥s ❢♦r ❢✉rt❤❡r r❡s❡❛r❝❤✳

✷ ❘❡❧❛t❡❞ ▲✐t❡r❛t✉r❡

❚❤✐s ♣❛♣❡r ❝♦♥tr✐❜✉t❡s t♦ ❛ ❧❛r❣❡ ❜♦❞② ♦❢ r❡s❡❛r❝❤ s♣❛♥♥✐♥❣ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡✱ ❧❛❜♦r ❛♥❞
♠❛❝r♦❡❝♦♥♦♠✐❝s t❤❛t ❡①♣❧♦r❡s ❛ ❧✐♥❦ ❜❡t✇❡❡♥ ❣❧♦❜❛❧✐③❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❞♦♠❡st✐❝ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✳ ■♥
t❤❡ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡✱ ❛ ♥✉♠❜❡r ♦❢ st✉❞✐❡s ❤❛✈❡ ❢♦✉♥❞ ❛ ♥❡❣❛t✐✈❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣
❜❡t✇❡❡♥ ✐♠♣♦rt ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ❛♥❞ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ❡s♣❡❝✐❛❧❧② ✇❤❡♥ t❤❛t ❝♦♠✲
♣❡t✐t✐♦♥ ✐s ❢r♦♠ ❧♦✇✲✇❛❣❡ ❝♦✉♥tr✐❡s ✐♥ ❣❡♥❡r❛❧✱ ❛♥❞ ❈❤✐♥❛ ✐♥ ♣❛rt✐❝✉❧❛r✳✷ ❚❤❡ ♠❛❝r♦❡✲
❝♦♥♦♠✐❝s ❧✐t❡r❛t✉r❡✱ ❜② ❝♦♥tr❛st✱ ❤❛s ❣❡♥❡r❛❧❧② ♥♦t ❢♦✉♥❞ ❛ ♠❛❥♦r r♦❧❡ ❢♦r ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧
tr❛❞❡ ✐♥ ♣❛tt❡r♥s ♦❢ ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❞❡str✉❝t✐♦♥ ♦✈❡r t❤❡ ❜✉s✐♥❡ss ❝②❝❧❡✱ ♦r ✐♥ t❤❡ ❥♦❜❧❡ss
r❡❝♦✈❡r✐❡s t♦ r❡❝❡ss✐♦♥s ♦❜s❡r✈❡❞ ✐♥ t❤❡ ♣❛st t✇♦ ❞❡❝❛❞❡s✳

❲❡ ♠❛❦❡ ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥s t♦ s❡✈❡r❛❧ str❛♥❞s ♦❢ t❤❡s❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡s✳ ❋✐rst✱ ✇❡ s❤♦✇ t❤❛t ❛
s✉❜st❛♥t✐❛❧ ♣♦rt✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❧♦ss ♦❢ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❞✉r✐♥❣ ❛♥❞ ❛❢t❡r t❤❡
✷✵✵✶ r❡❝❡ss✐♦♥ ✐s r❡❧❛t❡❞ t♦ ❛ ❞✐s❝r❡t❡ ❛♥❞ ❡❛s✐❧② ✐❞❡♥t✐✜❛❜❧❡ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ♣♦❧✐❝② ✕ t❤❡ ❯✳❙✳
❝♦♥❢❡rr❛❧ ♦❢ P◆❚❘ ♦♥ ❈❤✐♥❛✳ ❲❤✐❧❡ ♦t❤❡rs✱ ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ ♠♦st r❡❝❡♥t❧② ❆✉t♦r✱ ❉♦r♥ ❛♥❞
❍❛♥s❡♥ ✭✷✵✶✷✮✱ ❤❛✈❡ ❤✐❣❤❧✐❣❤t❡❞ ❛ ♥❡❣❛t✐✈❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ ❯✳❙✳ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛♥❞
❈❤✐♥❡s❡ ✐♠♣♦rts✱ ♦✉r r❡s❡❛r❝❤ ♣♦✐♥ts t♦ ❛ s♣❡❝✐✜❝ ❝❛✉s❡ ❢♦r t❤❡ ❛❝❝❡❧❡r❛t✐♦♥ ♦❢ ❈❤✐♥❡s❡
✐♠♣♦rts st❛rt✐♥❣ ✐♥ ✷✵✵✶✱ ❛♥❞ r❡❧❛t❡s ✐t t♦ ❛ ✇✐❞❡ r❛♥❣❡ ♦❢ ♦✉t❝♦♠❡s ❛❝r♦ss ❯✳❙✳ ❛♥❞ ❈❤✐✲
♥❡s❡ ♣r♦❞✉❝❡rs✳✸ ■♥ ♣❛rt✐❝✉❧❛r✱ ✇❡ s❤♦✇ t❤❛t t❤❡ ❧❛r❣❡st r❡❧❛t✐✈❡ ❞❡❝❧✐♥❡s ✐♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t

✷❊❛r❧② ✇♦r❦ ✐♥ t❤✐s ❛r❡❛✱ ❜② ❋r❡❡♠❛♥ ❛♥❞ ❑❛t③ ✭✶✾✾✶✮ ❛♥❞ ❘❡✈❡♥❣❛ ✭✶✾✾✷✮✱ ❞♦❝✉♠❡♥ts ❛ ♥❡❣❛t✐✈❡
r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛♥❞ ❡✐t❤❡r ✐♠♣♦rts ♦r ❝❤❛♥❣❡s ✐♥ ✐♠♣♦rt
♣r✐❝❡s ❛t t❤❡ ✐♥❞✉str② ❧❡✈❡❧✳ ❙✉❜s❡q✉❡♥t r❡s❡❛r❝❤ ❢♦❝✉s❡s ♦♥ t❤❡ ✐♠♣❛❝t ♦❢ ✐♠♣♦rts ❢r♦♠ ❧♦✇✲✇❛❣❡ ❝♦✉♥tr✐❡s
❛❝r♦ss ✐♥❞✉str✐❡s ✭❡✳❣✳✱ ❙❛❝❤s ❛♥❞ ❙❤❛t③ ✶✾✾✹✮ ❛♥❞ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts ✇✐t❤✐♥ ✐♥❞✉str✐❡s ✭❇❡r♥❛r❞✱ ❏❡♥s❡♥ ❛♥❞
❙❝❤♦tt ✷✵✵✻✮✳ ▼♦r❡ r❡❝❡♥t ♣❛♣❡rs ✐♥✈❡st✐❣❛t❡ t❤❡ ❡✛❡❝t ♦❢ ❈❤✐♥❛ ♦♥ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✐♥ ❛
r❛♥❣❡ ♦❢ ❝♦✉♥tr✐❡s✱ ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ ❉❡♥♠❛r❦ ✭▼✐♦♥ ❛♥❞ ❩❤✉ ✷✵✶✷✮✱ t❤❡ ❊❯ ✭❇❧♦♦♠✱ ❉r❛❝❛ ❛♥❞ ❱❛♥ ❘❡❡♥❡♥
✷✵✶✷✮✱ ▼❡①✐❝♦ ✭❯t❛r ❛♥❞ ❚♦rr❡s ❘✉✐③ ✷✵✶✶✮ ❛♥❞ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ✭❆✉t♦r✱ ❉♦r♥ ❛♥❞ ❍❛♥s❡♥ ✷✵✶✷✮✳

✸■♥ ❢♦❝✉s✐♥❣ ♦♥ t❤❡ ✐♠♣❛❝t ♦❢ ❛ ♣❛rt✐❝✉❧❛r ♣♦❧✐❝②✱ t❤✐s ♣❛♣❡r ✐s ❝❧♦s❡st t♦ ❇❧♦♦♠✱ ❉r❛❝❛ ❛♥❞ ❱❛♥ ❘❡❡♥❡♥
✭✷✵✶✷✮ ❛♥❞ ❯t❛r ❛♥❞ ❚♦rr❡s ❘✉✐③ ✭✷✵✶✶✮✱ ✇❤♦ s❤♦✇ t❤❛t ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❧♦ss❡s ❛❝r♦ss ❊❯ ❛♥❞ ▼❡①✐❝❛♥
❛♣♣❛r❡❧ ❛♥❞ t❡①t✐❧❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r❡rs ❝♦✐♥❝✐❞❡ ✇✐t❤ t❤❡ r❡♠♦✈❛❧ ♦❢ ✐♠♣♦rt q✉♦t❛s ♦♥ ❈❤✐♥❡s❡ ❡①♣♦rts ♦❢
t❤❡s❡ ❣♦♦❞s✳

✹



✐♥ t❤❡ ②❡❛rs ❛❢t❡r ✷✵✵✶ ❛r❡ ❝♦♥❝❡♥tr❛t❡❞ ✐♥ ✐♥❞✉str✐❡s ❝❤❛r❛❝t❡r✐③❡❞ ❜② ❤✐❣❤ ◆❚❘ ❣❛♣s✱
❛♥❞ t❤❛t t❤❡s❡ ✐♥❞✉str✐❡s ❡①♣❡r✐❡♥❝❡ t❤❡ ❧❛r❣❡st s✉r❣❡s ✐♥ ❈❤✐♥❡s❡ ✐♠♣♦rt ✈❛❧✉❡ ❛s ✇❡❧❧
❛s t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt❡rs ❛♥❞ ❈❤✐♥❡s❡ ❡①♣♦rt❡rs✳

❙❡❝♦♥❞✱ ♦✉r ❡①❛♠✐♥❛t✐♦♥ ♦❢ ✜r♠s✬ r❡❛❝t✐♦♥s t♦ ✐♠♣♦rt✲t❛r✐✛ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ❝♦♥tr✐❜✉t❡s
t♦ t❤❡ ❜r♦❛❞ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ❛♥❛❧②③✐♥❣ ✐♥✈❡st♠❡♥t ✉♥❞❡r ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ❛s ✇❡❧❧ ❛s ✐ts r❡❝❡♥t ❛♣✲
♣❧✐❝❛t✐♦♥ t♦ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡✳✹ ❖✉r ❡✛♦rt ✐♥ t❤✐s r❡❣❛r❞ ✐s ♠♦st ❝❧♦s❡❧② r❡❧❛t❡❞ t♦ t❤❡
✇♦r❦ ♦❢ ❍❛♥❞❧❡② ✭✷✵✶✷✮ ❛♥❞ ❍❛♥❞❧❡② ❛♥❞ ▲✐♠❛♦ ✭✷✵✶✷✮✱ ✇❤♦ s❤♦✇ t❤❛t ✐❢ ✉♥❝❡rt❛✐♥t②
r❡❣❛r❞✐♥❣ ❡✐t❤❡r t❤❡ t✐♠✐♥❣ ♦r t❤❡ ♠❛❣♥✐t✉❞❡ ♦❢ t❛r✐✛ ❝❤❛♥❣❡s ✐♥ ❛ ❞❡st✐♥❛t✐♦♥ ♠❛r❦❡t
❢❛❧❧s✱ t❤❡ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② t❤r❡s❤♦❧❞ ❢♦r ❡♥tr② ✐♥t♦ ❡①♣♦rt✐♥❣ t♦ t❤❛t ♠❛r❦❡t ❢❛❧❧s✱ ❛s r❡❧❛t✐✈❡❧②
❧♦✇✲♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✜r♠s ❧♦s❡ t❤❡✐r ✐♥❝❡♥t✐✈❡ t♦ ✇❛✐t ❛♥❞ s❡❡ ❤♦✇ t❛r✐✛s ✇✐❧❧ ❝❤❛♥❣❡ ❜❡❢♦r❡
❛❜s♦r❜✐♥❣ t❤❡ s✉♥❦ ❝♦sts ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ❡♥tr②✳ ❖✉r ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ t♦ t❤✐s ❧✐t❡r❛t✉r❡ ✐s t♦
❞❡♠♦♥str❛t❡ t❤❡ str♦♥❣ ❛♥❞ ✇✐❞❡✲r❛♥❣✐♥❣ ❡✛❡❝ts ♦❢ ♣❡r❤❛♣s t❤❡ ♠♦st s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❝❤❛♥❣❡
✐♥ ✐♠♣♦rt✲t❛r✐✛ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② s✐♥❝❡ t❤❡ t✉r♥ ♦❢ t❤❡ ❝❡♥t✉r② ✕ t❤❡ ❣r❛♥t✐♥❣ ♦❢ P◆❚❘ t♦
❈❤✐♥❛✳

❚❤✐r❞✱ ✇❡ ♣r♦✈✐❞❡ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦❢ ❛ ❧✐♥❦ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡ ❛♥❞ t❤❡ ❥♦❜❧❡ss♥❡ss ♦❢
t❤❡ ✷✵✵✶ r❡❝♦✈❡r② ✐♥ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✳ ❙❡✈❡r❛❧ ♣❛♣❡rs✱ ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ ❇❛✐❧② ❛♥❞ ▲❛✇r❡♥❝❡ ✭✷✵✵✹✮
❛♥❞ ▼❛♥❦✐✇ ❛♥❞ ❙✇❛❣❛❧ ✭✷✵✵✻✮ ❛r❣✉❡ t❤❛t ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡ ♣❧❛②s ❛ s♠❛❧❧ r♦❧❡ ✐♥ t❤✐s
♣❤❡♥♦♠❡♥♦♥✳ ❍❡r❡✱ ♦✉r ✉s❡ ♦❢ ❤✐❣❤❧② ❞✐s❛❣❣r❡❣❛t❡❞ ❞❛t❛ ❛♥❞ ♦✉r ❢♦❝✉s ♦♥ ❛ s♣❡❝✐✜❝ ♣♦❧✐❝②
②✐❡❧❞s str♦♥❣ ❡✈✐❞❡♥❝❡ t❤❛t tr❛❞❡ ✐s ❞✐r❡❝t❧② ❛♥❞ ✐♥❞✐r❡❝t❧② ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ❧❛r❣❡ ❛♥❞
❧♦♥❣✲❧❛st✐♥❣ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✐♥ t❤❡ ②❡❛rs ❛❢t❡r ✷✵✵✶✳ ▼♦r❡♦✈❡r✱
♦✉r ✜♥❞✐♥❣ t❤❛t P◆❚❘ ❤❛s ❛ ♠♦r❡ ♣r♦❢♦✉♥❞ ❡✛❡❝t ♦♥ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡rs t❤❛♥ ♥♦♥✲
♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡rs r❡❧❛t❡s t♦ r❡❝❡♥t r❡s❡❛r❝❤ ❜② ❏❛✐♠♦✈✐❝❤ ❛♥❞ ❙✐✉ ✭✷✵✶✷✮✱ ✇❤✐❝❤ s❤♦✇s
t❤❛t t❤❡ ✐♥❝r❡❛s✐♥❣ ❥♦❜❧❡ss♥❡ss ♦❢ ❜♦t❤ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❛♥❞ ♥♦♥✲♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ r❡❝♦✈❡r✐❡s
✐♥ r❡❝❡♥t ❞❡❝❛❞❡s ✐s ❞r✐✈❡♥ ❜② t❤❡ ❞✐s♣r♦♣♦rt✐♦♥❛t❡ ❧♦ss ♦❢ ❥♦❜s t❤❛t ♣❡r❢♦r♠ r♦✉t✐♥❡ t❛s❦s✳

❋✐♥❛❧❧②✱ ♦✉r ❝♦♥s✐❞❡r❛t✐♦♥ ♦❢ ♦✇♥✲✱ ✉♣str❡❛♠✲ ❛♥❞ ❞♦✇♥str❡❛♠✲✐♥❞✉str② ◆❚❘ ❣❛♣s
❝♦♥tr✐❜✉t❡s t♦ ❛ ❣r♦✇✐♥❣ ❧✐t❡r❛t✉r❡ r❡❧❛t❡❞ t♦ s✉♣♣❧②✲❝❤❛✐♥ ❝♦✲❧♦❝❛t✐♦♥✳ ❇❛❧❞✇✐♥ ❛♥❞
❱❡♥❛❜❧❡s ✭✷✵✶✷✮✱ ❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❝♦♥s✐❞❡r ❞✐✛❡r❡♥t ❢♦r♠s ♦❢ s✉♣♣❧② ❝❤❛✐♥s t❤❛t ❡♠❡r❣❡ ✐♥
r❡s♣♦♥s❡ t♦ t❤❡ ❢♦r❝❡s t❤❛t ❡♥❝♦✉r❛❣❡ ✭❡✳❣✳✱ tr❛♥s♣♦rt ❝♦sts✮ ♦r ❞✐s❝♦✉r❛❣❡ ✭❡✳❣✳✱ ❢❛❝t♦rs
❝♦sts✮ ❝♦✲❧♦❝❛t✐♦♥✳ ❆ ❦❡② ✐♠♣❧✐❝❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ♠♦❞❡❧ t❤❡② ❞❡✈❡❧♦♣ ✐s t❤❛t ♦✛s❤♦r✐♥❣ ♠❛②
❥✉♠♣ ❞✐s❝r❡t❡❧② ✐❢ ❛ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ tr❛❞❡ ❝♦sts tr✐❣❣❡rs ❛ r❡❧❛t✐✈❡❧② ❧❛r❣❡ ♣♦rt✐♦♥ ♦❢ ❛ s✉♣♣❧②
❝❤❛✐♥ t♦ ♠♦✈❡ ❛❜r♦❛❞✳ ❘❡❧❛t❡❞❧②✱ ❊❧❧✐s♦♥✱ ●❧❛❡s❡r ❛♥❞ ❑❡rr ✭✷✵✶✵✮ s❤♦✇ t❤❛t ♣r♦①✐♠✐t②
t♦ ✐♥♣✉t s✉♣♣❧✐❡rs ❛♥❞ ✜♥❛❧ ❝✉st♦♠❡rs ✐s t❤❡ ♠♦st ✐♠♣♦rt❛♥t ❢❛❝t♦r ✐♥ t❤❡ ❛❣❣❧♦♠❡r❛t✐♦♥
♣❛tt❡r♥s ♦❢ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✐♥❞✉str✐❡s✳ ❍❡r❡✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ♦✇♥ ◆❚❘ ❣❛♣ t♦ ✐❞❡♥t✐❢②
❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❧♦ss ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ♣♦t❡♥t✐❛❧ ✐♥❝r❡❛s❡❞ ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛ ✐♥ ♦♥❡✬s ♦✇♥
✐♥❞✉str②✳ ❚❤❡ ✉♣str❡❛♠ ❛♥❞ ❞♦✇♥str❡❛♠ ◆❚❘ ❣❛♣s✱ ❜② ❝♦♥tr❛st✱ ❤❡❧♣ ✐❞❡♥t✐❢② ❡♠♣❧♦②✲
♠❡♥t ❧♦ss ❞✉❡ t♦ ❣r❡❛t❡r ♣♦t❡♥t✐❛❧ ❈❤✐♥❡s❡ ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ✐♥❞✉str✐❡s ♦❢ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts✬
♠❛❥♦r s✉♣♣❧✐❡rs ❛♥❞ ❝✉st♦♠❡rs✳

✹❉✐①✐t ❛♥❞ P✐♥❞②❝❦ ✭✶✾✾✹✮ ♣r♦✈✐❞❡ ❛♥ ♦✈❡r✈✐❡✇ ♦❢ t❤✐s ✏r❡❛❧ ♦♣t✐♦♥s✑ ❧✐t❡r❛t✉r❡✳

✺



✸ ❉❛t❛

✸✳✶ ▼❡❛s✉r✐♥❣ ❊st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts✬ ❊♠♣❧♦②♠❡♥t

❖✉r ♣r✐♥❝✐♣❛❧ ❞❛t❛s❡t ❢♦r tr❛❝❦✐♥❣ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✐s t❤❡ t❤❡ ❯✳❙✳ ❈❡♥s✉s
❇✉r❡❛✉✬s ▲♦♥❣✐t✉❞✐♥❛❧ ❇✉s✐♥❡ss ❉❛t❛❜❛s❡ ✭▲❇❉✮✱ ❛ss❡♠❜❧❡❞ ❛♥❞ ✉♣❞❛t❡❞ ❛♥♥✉❛❧❧② ❜②
❏❛r♠✐♥ ❛♥❞ ▼✐r❛♥❞❛ ✭✷✵✵✷✮✳ ❚❤❡ ▲❇❉ tr❛❝❦s t❤❡ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛♥❞ ♠❛❥♦r ✐♥❞✉str② ♦❢
✈✐rt✉❛❧❧② ❡✈❡r② ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥t ✇✐t❤ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✐♥ t❤❡ ♥♦♥✲❢❛r♠ ♣r✐✈❛t❡ ❯✳❙✳ ❡❝♦♥♦♠②
❛♥♥✉❛❧❧② ❛s ♦❢ ▼❛r❝❤ ✶✷✱ ❢r♦♠ ✶✾✼✻ t♦ ✷✵✵✾✳✺ ■♥ t❤❡s❡ ❞❛t❛✱ ✏❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts✑ ❝♦rr❡s♣♦♥❞
t♦ ❢❛❝✐❧✐t✐❡s ✐♥ ❛ ❣✐✈❡♥ ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝ ❧♦❝❛t✐♦♥✱ s✉❝❤ ❛s ❛ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ♣❧❛♥t ♦r r❡t❛✐❧ ♦✉t❧❡t✱
❛♥❞ t❤❡✐r ♠❛❥♦r ✐♥❞✉str② ✐s ❞❡✜♥❡❞ ❛s t❤❡ ❢♦✉r✲❞✐❣✐t ❙■❈ ♦r s✐①✲❞✐❣✐t ◆❆■❈❙ ❝❛t❡❣♦r②
r❡♣r❡s❡♥t✐♥❣ t❤❡✐r ❧❛r❣❡st s❤❛r❡ ♦❢ s❤✐♣♠❡♥ts✳ ■♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ❢r♦♠ ❈❡♥s✉s✬ ❈♦♠♣❛♥② ❖r✲
❣❛♥✐③❛t✐♦♥ ❙✉r✈❡② ✐s ✉s❡❞ t♦ ♠❛♣ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts t♦ ✏✜r♠s✱✑ ❛♥❞ ❧♦♥❣✐t✉❞✐♥❛❧ ✐❞❡♥t✐✜❡rs
✐♥ t❤❡ ▲❇❉ ❛❧❧♦✇ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts ❛♥❞ ✜r♠s t♦ ❜❡ ❢♦❧❧♦✇❡❞ ♦✈❡r t✐♠❡✳ ❲✐t❤ t❤❡s❡ ✐❞❡♥✲
t✐✜❡rs✱ ✇❡ ❝❛♥ ❞❡t❡r♠✐♥❡ t❤❡ ❜✐rt❤s ❛♥❞ ❞❡❛t❤s ♦❢ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts ❛♥❞ ✜r♠s ❛♥❞ t❤❡r❡❜②
❞❡❝♦♠♣♦s❡ ❝❤❛♥❣❡s ✐♥ ✐♥❞✉str② ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛❧♦♥❣ ✐♥t❡♥s✐✈❡ ❛♥❞ ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥s ♦❢
❛❞❥✉st♠❡♥t✳

❋♦r s♦♠❡ ♦❢ ♦✉r r❡s✉❧ts✱ ✇❡ ❛✉❣♠❡♥t t❤❡ ❞❛t❛ ✐♥ t❤❡ ▲❇❉ ✇✐t❤ ❞❡t❛✐❧❡❞ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥t✲
❧❡✈❡❧ ❝❤❛r❛❝t❡r✐st✐❝s ❢r♦♠ ❈❡♥s✉s✬s q✉✐♥q✉❡♥♥✐❛❧ ❈❡♥s✉s ♦❢ ▼❛♥✉❢❛❝t✉r❡s ✭❈▼✮✱ ❝♦♥❞✉❝t❡❞
✐♥ ②❡❛rs ❡♥❞✐♥❣ ✐♥ ✏✷✑ ❛♥❞ ✏✼✑✳ ❋♦r ❡✈❡r② ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥t✱ t❤❡ ❈▼ tr❛❝❦s t❤❡
✈❛❧✉❡ ♦❢ s❤✐♣♠❡♥ts✱ ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞✱ ❝❛♣✐t❛❧ ✭❜♦♦❦ ✈❛❧✉❡✮✱ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❤♦✉rs ❛♥❞ ❛ ❜r❡❛❦❞♦✇♥
♦❢ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❜❡t✇❡❡♥ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❛♥❞ ♥♦♥✲♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡rs✳✻ ◆♦♠✐♥❛❧ ❞❛t❛ ❛r❡
❞❡✢❛t❡❞ ✉s✐♥❣ ✐♥❞✉str②✲❧❡✈❡❧ ♣r✐❝❡ ✐♥❞❡①❡s ✐♥ t❤❡ ◆❇❊❘✲❈❊❙ ▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ■♥❞✉str②
❉❛t❛❜❛s❡ ❢r♦♠ ❇❡❝❦❡r ❛♥❞ ●r❛② ✭✷✵✵✾✮✳✼

❚❤❡ ❧♦♥❣ t✐♠❡ ❤♦r✐③♦♥ ❝♦♥s✐❞❡r❡❞ ✐♥ t❤✐s ♣❛♣❡r ❡♥❝♦♠♣❛ss❡s t❤❡ ✉s❡ ♦❢ t✇♦ ❞✐✛❡r❡♥t
✐♥❞✉str② ❝❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥ s❝❤❡♠❡s✿ t❤❡ ❙t❛♥❞❛r❞ ■♥❞✉str✐❛❧ ❈❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥ ✭❙■❈✮✱ ✉s❡❞ ✉♥t✐❧
✶✾✾✼✱ ❛♥❞ t❤❡ ◆♦rt❤ ❆♠❡r✐❝❛♥ ■♥❞✉str② ❈❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥ ❙②st❡♠ ✭◆❆■❈❙✮ ✉s❡❞ t❤❡r❡❛❢t❡r✳
❚❤❡ s✇✐t❝❤ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡s❡ s❝❤❡♠❡s ❛s ✇❡❧❧ ❛s ❝❤❛♥❣❡s ✇✐t❤✐♥ ❡❛❝❤ s❝❤❡♠❡ ❝♦♠♣❧✐❝❛t❡ ❝r❡✲
❛t✐♦♥ ♦❢ ❛♥ ❛❝❝✉r❛t❡ ❛♥❞ ❝♦♥s✐st❡♥t s❡t ♦❢ ✏♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✑ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts ❛❝r♦ss ✇❤✐❝❤
♦✉t❝♦♠❡s ❝❛♥ ❜❡ ❝♦♠♣❛r❡❞ ♦✈❡r t✐♠❡✳✽ ■♥ ❛❞❞✐t✐♦♥✱ t❤❡ s❡t ♦❢ ❛❝t✐✈✐t✐❡s t❤❛t ❛r❡ ❝❧❛ss✐✜❡❞
❛s ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❝❤❛♥❣❡s ❜❡t✇❡❡♥ s❝❤❡♠❡s✳ ❙♦♠❡ ✐♥❞✉str✐❡s ✇✐t❤✐♥ ♣r✐♥t✐♥❣ ❛♥❞ ♣✉❜❧✐s❤✲
✐♥❣✱ ❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❛r❡ ❝❤❛r❛❝t❡r✐③❡❞ ❛s ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✉♥❞❡r t❤❡ ❙■❈✱ ❜✉t ♥♦t t❤❡ ◆❆■❈❙✱
✇❤✐❧❡ ♦t❤❡rs✱ ❡✳❣✳✱ r❡t❛✐❧ ❜❛❦❡r✐❡s✱ ❛r❡ ❝♦♥s✐❞❡r❡❞ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✉♥❞❡r t❤❡ ◆❆■❈❙✱ ❜✉t
♥♦t t❤❡ ❙■❈✳

❲❡ ❞❡✈❡❧♦♣ ❛ ♥❡✇ ❙■❈✲◆❆■❈❙ ❝♦♥❝♦r❞❛♥❝❡ t♦ ❡♥s✉r❡ t❤❛t ♦✉r r❡s✉❧ts ❛r❡ ♥♦t ❞r✐✈❡♥

✺❊①❝❧✉❞❡❞ ✐♥❞✉str✐❡s ✐♥❝❧✉❞❡ ❆❣r✐❝✉❧t✉r❡✱ ❋♦r❡str② ❛♥❞ ❋✐s❤✐♥❣✱ ❯✳❙✳ P♦st❛❧ ❙❡r✈✐❝❡✱ ❈❡rt✐✜❝❛t❡❞ P❛s✲
s❡♥❣❡r ❆✐r ❈❛rr✐❡rs✱ ❊❧❡♠❡♥t❛r② ❛♥❞ ❙❡❝♦♥❞❛r② ❙❝❤♦♦❧✱ ❈♦❧❧❡❣❡s ❛♥❞ ❯♥✐✈❡rs✐t✐❡s✱ ▲❛❜♦r ❖r❣❛♥✐③❛t✐♦♥s✱
P♦❧✐t✐❝❛❧ ❖r❣❛♥✐③❛t✐♦♥s✱ ❘❡❧✐❣✐♦✉s ❖r❣❛♥✐③❛t✐♦♥s ❛♥❞ P✉❜❧✐❝ ❆❞♠✐♥✐str❛t✐♦♥✳ ❇✉s✐♥❡ss❡s ✇✐t❤♦✉t ❡♠♣❧♦②✲
♠❡♥t ❛r❡ ❛❧s♦ ❡①❝❧✉❞❡❞✳

✻■♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ❈▼ ✐s r❡♣♦rt❡❞ ❞✐r❡❝t❧② ❜② ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts✱ ✇❤❡r❡❛s ❞❛t❛ ✐♥ t❤❡ ▲❇❉ ❛r❡ ❞r❛✇♥
♣r✐♠❛r✐❧② ❢r♦♠ ❛❞♠✐♥✐str❛t✐✈❡ ■❘❙ ❞❛t❛✳ ❆s ❛ r❡s✉❧t✱ ✇❡ ✉s❡ ❞❛t❛ ❢r♦♠ ❈▼ ✇❤❡♥ t❤♦s❡ ❞❛t❛ ❛r❡ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡
❢♦r ❜♦t❤ t❤❡ ❜❡❣✐♥♥✐♥❣ ❛♥❞ ❡♥❞ ②❡❛rs ♦❢ ❛♥② s❛♠♣❧❡ ✇❡ ❡①❛♠✐♥❡✳

✼❚❤❡s❡ ❞❛t❛ ❛r❡ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❛t ❤tt♣✿✴✴✇✇✇✳♥❜❡r✳♦r❣✴❞❛t❛✴♥❜♣r♦❞✷✵✵✺✳❤t♠❧✳ ❆s t❤❡② ❡♥❞ ✐♥ ✷✵✵✺✱ ✇❡
❛ss✉♠❡ t❤❛t ♣r✐❝❡s r✐s❡ ✐♥ ✷✵✵✻ ❛♥❞ ✷✵✵✼ ❛t t❤❡ s❛♠❡ r❛t❡ ❛s ♦❜s❡r✈❡❞ ❢♦r ✷✵✵✺✳

✽❚❤❡ ❙■❈ ❛♥❞ ◆❆■❈❙ ❝❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥s ❛r❡ r❡✈✐s❡❞ ❡✈❡r② ✜✈❡ ②❡❛rs ❛s ♣❛rt ♦❢ t❤❡ ❈▼✳ ❙♦♠❡ ♦❢ t❤❡s❡
r❡✈✐s✐♦♥s ❛r❡ ♠♦r❡ ❡①t❡♥s✐✈❡ t❤❛♥ ♦t❤❡rs✱ ❡✳❣✳✱ t❤❡ ✶✾✽✼ r❡✈✐s✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❙■❈✳

✻



❜② s✉❝❤ ❝❤❛♥❣❡s✱ ❛♥❞ ✉s❡ ✐t t♦ ❝♦♥str✉❝t ❛ ❝♦♥s❡r✈❛t✐✈❡ s❡t ♦❢ ✏❝♦♥st❛♥t✑ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣
✐♥❞✉str✐❡s ❛♥❞ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts t❤❛t s♣❛♥ ✐♥t❡r✈❛❧s ♦❢ ✐♥t❡r❡st✳ ❙t❛rt✐♥❣ ✇✐t❤ t❤❡ st❛♥❞❛r❞
❙■❈ t♦ ❙■❈✱ ❙■❈ t♦ ◆❆■❈❙ ❛♥❞ ◆❆■❈❙ t♦ ◆❆■❈❙ ❝♦♥❝♦r❞❛♥❝❡s ✉s❡❞ ❜② t❤❡ ❯✳❙✳ ❈❡♥s✉s
❇✉r❡❛✉✱ ❣r❛❝✐♦✉s❧② ♣r♦✈✐❞❡❞ ❜② ❘❛♥❞② ❇❡❝❦❡r ❛♥❞ ❲❛②♥❡ ●r❛②✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ❛❧❣♦r✐t❤♠
❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ✐♥ P✐❡r❝❡ ❛♥❞ ❙❝❤♦tt ✭✷✵✶✷✮ t♦ ❝r❡❛t❡ ✏❢❛♠✐❧✐❡s✑ ♦❢ ❢♦✉r✲❞✐❣✐t ❙■❈ ❛♥❞ s✐①✲❞✐❣✐t
◆❆■❈❙ ❝♦❞❡s t❤❛t ❣r♦✉♣ r❡❧❛t❡❞ ❙■❈ ❛♥❞ ◆❆■❈❙ ❝❛t❡❣♦r✐❡s t♦❣❡t❤❡r ♦✈❡r t✐♠❡✳✾ ❯♥❧❡ss
♥♦t❡❞ ♦t❤❡r✇✐s❡✱ ♦✉r ✉s❡ ♦❢ t❤❡ ✇♦r❞ ✏✐♥❞✉str②✑ ❜❡❧♦✇ r❡❢❡rs t♦ t❤❡s❡ ❢❛♠✐❧✐❡s✳ ❲❤✐❧❡ t❤❡
♠❛❥♦r✐t② ♦❢ t❤❡s❡ ❢❛♠✐❧✐❡s ❝♦♥t❛✐♥ ❡✐t❤❡r ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ♦r ♥♦♥✲♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❝❛t❡❣♦r✐❡s
❡①❝❧✉s✐✈❡❧②✱ ❛ s✉❜s❡t ❝♦♥t❛✐♥s ❛ ♠✐①t✉r❡ ♦❢ t❤❡ t✇♦✳

❚♦ ❝r❡❛t❡ ❛ ✏❝♦♥st❛♥t✑ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❛♠♣❧❡ ❢♦r ❛ ❣✐✈❡♥ t✐♠❡ ✐♥t❡r✈❛❧✱ ✇❡ ❞r♦♣ t✇♦
s❡ts ♦❢ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts ❢r♦♠ t❤❡ ✉♥✐✈❡rs❡ ♦❢ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❢♦r
t❤❛t ✐♥t❡r✈❛❧✳ ❋✐rst✱ ✇❡ ❞r♦♣ ❛❧❧ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts ❢r♦♠ ❢❛♠✐❧✐❡s ❝♦♥t❛✐♥✐♥❣ ❛ ♠✐① ♦❢ ❝♦♥st❛♥t✲
♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❛♥❞ ♥♦♥✲❝♦♥st❛♥t✲♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❙■❈ ♦r ◆❆■❈❙ ✐♥❞✉str✐❡s✳ ❚❤✐s ❞r♦♣
♦❝❝✉rs ♦✈❡r ❛❧❧ ✐♥t❡r✈❛❧s✱ ❛s t❤❡ ❝♦♠♣♦s✐t✐♦♥ ♦❢ ❛ ❢❛♠✐❧② ✐s t✐♠❡ ✐♥✈❛r✐❛♥t✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ✇❡
❞r♦♣ ❛❧❧ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts ✇❤♦s❡ ♠❛❥♦r ✐♥❞✉str② s✇✐t❝❤❡s ❜❡t✇❡❡♥ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❛♥❞ ♥♦♥✲
♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ♦✈❡r t❤❡ ✐♥t❡r✈❛❧ ♦❢ ✐♥t❡r❡st✳ ❚❤✐s ❞r♦♣ ❞♦❡s ❞❡♣❡♥❞ ♦♥ t❤❡ ✐♥t❡r✈❛❧✱ ❛s t❤❡
s❛♠❡ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥t ♠✐❣❤t r❡♠❛✐♥ ✐♥ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❢♦r s♦♠❡ ✐♥t❡r✈❛❧s ❜✉t ♥♦t ♦t❤❡rs✳

❋✐❣✉r❡ ✶ ❞✐s♣❧❛②s ❛♥♥✉❛❧ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✐♥ ♦✉r ✏❝♦♥st❛♥t✑ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❛♠♣❧❡ ❛❣❛✐♥st
t❤❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t s❡r✐❡s ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ♣✉❜❧✐❝❧② ❢r♦♠ t❤❡ ❯✳❙✳ ❇✉r❡❛✉ ♦❢ ▲❛❜♦r
❙t❛t✐st✐❝s✳✶✵ ❆s ❡①♣❡❝t❡❞✱ ❣✐✈❡♥ t❤❡ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ♦✉t❧✐♥❡❞ ❛❜♦✈❡✱ t❤❡ ✏❝♦♥st❛♥t✑ ♠❛♥✉✲
❢❛❝t✉r✐♥❣ s❛♠♣❧❡ ❛❝❝♦✉♥ts ❢♦r ❧❡ss ❡♠♣❧♦②♠❡♥t t❤❛♥ t❤❡ ❇▲❙ s❡r✐❡s✳ ❉❡s♣✐t❡ t❤✐s ❧❡✈❡❧
❞✐✛❡r❡♥❝❡✱ ❤♦✇❡✈❡r✱ t❤❡ t✇♦ s❡r✐❡s tr❛❝❦ ❡❛❝❤ ♦t❤❡rs✬ ♠♦✈❡♠❡♥ts ♦✈❡r t✐♠❡ q✉✐t❡ ❝❧♦s❡❧②✳

❋✐❣✉r❡ ✷ ❝♦♠♣❛r❡s t❤❡ ❝✉♠✉❧❛t✐✈❡ ♣❡r❝❡♥t ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❢♦r ❝♦♥st❛♥t ♠❛♥✲
✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✈❡rs✉s ♥♦♥✲♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❛s ❛ s❤❛r❡ ♦❢ t❤❡✐r r❡s♣❡❝t✐✈❡ ✶✾✽✶✱ ✶✾✾✵ ❛♥❞ ✷✵✵✶
❧❡✈❡❧s✳ ❆s ✐♥❞✐❝❛t❡❞ ✐♥ t❤❡ ❧❡❢t ♣❛♥❡❧ ♦❢ t❤❡ ✜❣✉r❡✱ t❤❡ ❞❡❝r❡❛s❡ ✐♥ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠✲
♣❧♦②♠❡♥t ❛❢t❡r ✷✵✵✶ st❛♥❞s ♦✉t ✐♥ s❡✈❡r❛❧ r❡s♣❡❝ts✳ ❋✐rst✱ ✐t ❡①❤✐❜✐ts ♥♦ r❡❝♦✈❡r②❀ ✇❤✐❧❡
❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❞❡❝❧✐♥❡s ❛❢t❡r ✶✾✽✶ ❛♥❞ ✶✾✾✵ ❜❡❣✐♥ t♦ r❡✈❡rs❡ ✐♥ t✇♦ ❛♥❞ ❢♦✉r ②❡❛rs✱ r❡s♣❡❝✲
t✐✈❡❧②✱ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❢❛❧❧s ♠♦r❡ ♦r ❧❡ss st❡❛❞✐❧② ❢r♦♠ ✷✵✵✶ t♦ ✷✵✵✼✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ❡①❝❡♣t ❢♦r
t❤❡ s❡❝♦♥❞ ②❡❛r ♦❢ t❤❡ ✶✾✽✶ r❡❝❡ss✐♦♥✱ t❤❡ ❞r♦♣ ✐♥ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛❢t❡r ✷✵✵✶

✾❋♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ✐❢ ❛♥ ❙■❈ ❝♦❞❡ s♣❧✐ts ✐♥t♦ s❡✈❡r❛❧ ◆❆■❈❙ ❝♦❞❡s ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✾✼ ❛♥❞ ✷✵✵✷✱ t❤❡ ❙■❈ ❝♦❞❡ ❛♥❞
✐ts ◆❆■❈❙ ✏❝❤✐❧❞r❡♥✑ ✇♦✉❧❞ ❜❡ ❣r♦✉♣❡❞ ✐♥t♦ t❤❡ s❛♠❡ ❢❛♠✐❧②✳ ■❢ ♦♥❡ ♦❢ t❤♦s❡ ◆❆■❈❙ ❝♦❞❡s ❧❛t❡r ❝♦♥❝♦r❞s
✇✐t❤ ❛♥ ✉♣❞❛t❡❞ ◆❆■❈❙ ❝♦❞❡✱ ✇❤♦s❡ ❢❛♠✐❧② ❤✐st♦r② ✐♥❝❧✉❞❡s ❛ ❜r♦❛❞❡r s❡t ♦❢ ❙■❈✱ t❤♦s❡ s✉❜s❡q✉❡♥t
◆❆■❈❙ ❛♥❞ ❙■❈ ❝♦❞❡s ❛❧s♦ ❥♦✐♥ t❤❡ ♦r✐❣✐♥❛❧ ❢❛♠✐❧②✳ ●✐✈❡♥ t❤✐s ♣r♦❝❡ss✱ ✐t ✐s ❡❛s② t♦ s❡❡ t❤❛t s♦♠❡ ❢❛♠✐❧✐❡s
❝❛♥ ❣r♦✇ t♦ ❜❡ q✉✐t❡ ❧❛r❣❡✳ ❋♦r t❤✐s r❡❛s♦♥✱ ✇❡ ❤❛✈❡ ❝r❡❛t❡❞ s❡✈❡r❛❧ ❝♦♥❝♦r❞❛♥❝❡s t❤❛t ❧✐♠✐t t❤❡ ✐♥❝❧✉s✐♦♥
♦❢ ❝❤✐❧❞r❡♥ t❤❛t ❞♦ ♥♦t ❛❝❝♦✉♥t ❢♦r s♦♠❡ t❤r❡s❤♦❧❞ ❧❡✈❡❧ ♦❢ t❤❡ ♣❛r❡♥t✬s ❛❝t✐✈✐t②✳ ✭■♥❞✉str②✲t♦✲✐♥❞✉str②
❝♦♥❝♦r❞❛♥❝❡s ❣❡♥❡r❛❧❧② s♣❡❝✐❢② ❜♦t❤ t❤❡ ✐❞❡♥t✐t② ♦❢ ❛ ♣❛r❡♥t✬s ❝❤✐❧❞r❡♥ ❛s ✇❡❧❧ ❛s t❤❡ s❤❛r❡ ♦❢ ❛❝t✐✈✐t② ✕
✉s✉❛❧❧② ♦✉t♣✉t ♦r ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✕ ✇❤✐❝❤ t❤❡② ✐♥❤❡r✐t✳✮ ❚❤❡s❡ ❧✐♠✐ts ❝r❡❛t❡ ❛ tr❛❞❡♦✛✳ ❍✐❣❤❡r t❤r❡s❤♦❧❞s
❣❡♥❡r❛t❡ ❛ ❧❛r❣❡r ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❢❛♠✐❧✐❡s ✇✐t❤ ♠♦r❡ ❝❧♦s❡❧② r❡❧❛t❡❞ ✉♥❞❡r❧②✐♥❣ ❙■❈ ❛♥❞ ◆❆■❈❙ ❝♦❞❡s✳ ▲♦✇❡r
t❤r❡s❤♦❧❞s ❧❡❛❞ t♦ ❛ s♠❛❧❧❡r ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❢❛♠✐❧✐❡s✱ ♠♦st ♦❢ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ ❧✐❦❡❧② t♦ ✐♥❝❧✉❞❡ ❜♦t❤ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣
❛♥❞ ♥♦♥✲♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❝♦❞❡s✳ ❆s ❛ r❡s✉❧t✱ ❧♦✇❡r t❤r❡s❤♦❧❞s ❝r❡❛t❡ s♣❛✇♥ ❝♦♥st❛♥t ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❛♠♣❧❡
r❡s✉❧ts ✐♥ ❛ ♠✉❝❤ s♠❛❧❧❡r s❤❛r❡ ♦❢ r❛✇ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t t❤❛♥ ❤✐❣❤❡r t❤r❡s❤♦❧❞s✳

✶✵❙❡r✐❡s ❈❊❯✸✵✵✵✵✵✵✵✵✶✱ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❛t ✇✇✇✳❜❧s✳❣♦✈✳ ❆s t❤❡ ❇▲❙ s❡r✐❡s ✐s ◆❆■❈❙✲❜❛s❡❞✱ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣
❡♠♣❧♦②♠❡♥t ♣r✐♦r t♦ ✶✾✾✼ ❡①❝❧✉❞❡s ❙■❈ ✐♥❞✉str✐❡s t❤❛t ❞♦ ♥♦t ♠❛♣ ✐♥t♦ ◆❆■❈❙ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✐♥❞✉str✐❡s✳
❆s ♥♦t❡❞ ❛❜♦✈❡✱ ♦✉r s❛♠♣❧❡ ✐s ❙■❈✲◆❆■❈❙✲❜❛s❡❞✱ ♠❡❛♥✐♥❣ t❤❛t ✇❡ ❛❧s♦ ❞r♦♣ ◆❆■❈❙ ✐♥❞✉str✐❡s ♥♦t
❝❧❛ss✐✜❡❞ ❛s ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✉♥❞❡r t❤❡ ❙■❈✳ ❋♦r ❢✉rt❤❡r ❞❡t❛✐❧ ♦♥ ❝♦♥str✉❝t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❇▲❙ s❡r✐❡s✱ s❡❡
▼♦r✐s✐ ✭✷✵✵✸✮✳

✼



❞✇❛r❢s t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s ❞❡❝❧✐♥❡s ❜② ❛ ✇✐❞❡ ♠❛r❣✐♥✳ ❚❤✐r❞✱ ❧♦ss❡s ✇✐t❤✐♥ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❛r❡
s✉❜st❛♥t✐❛❧❧② ♠♦r❡ s❡✈❡r❡ ❛♥❞ ❧♦♥❣✲❧❛st✐♥❣ t❤❛♥ t❤♦s❡ ♦✉ts✐❞❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✳✶✶

✸✳✷ ❈❛❧❝✉❧❛t✐♥❣ t❤❡ ◆❚❘ ●❛♣

❚❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❤❛s t✇♦ ♣r✐♥❝✐♣❛❧ t❛r✐✛ ❝❧❛ss✐✜❝❛t✐♦♥s✳ ✏◆❚❘✑ ♦r ✏❝♦❧✉♠♥ ✶✑ t❛r✐✛s ❛r❡
t❤❡ r❛t❡s ❛♣♣❧✐❡❞ t♦ ❝♦✉♥tr✐❡s ✇✐t❤ ✇❤✐❝❤ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❤❛s ♥♦r♠❛❧ tr❛❞❡ r❡❧❛t✐♦♥s✱
✐♥❝❧✉❞✐♥❣ ♠❡♠❜❡rs ♦❢ t❤❡ ❲❚❖✳ ✏◆♦♥✲◆❚❘✑ ♦r ✏❝♦❧✉♠♥ ✷✑ t❛r✐✛s✱ ♦r✐❣✐♥❛❧❧② s❡t ✐♥ t❤❡
❙♠♦♦t✲❍❛✇❧❡② ❚❛r✐✛ ❆❝t ♦❢ ✶✾✸✵✱ ❛r❡ ❛♣♣❧✐❡❞ t♦ ❝♦✉♥tr✐❡s ✇✐t❤ ✇❤✐❝❤ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s
❞♦❡s ♥♦t ❤❛✈❡ ♥♦r♠❛❧ tr❛❞❡ r❡❧❛t✐♦♥s✱ ❡✳❣✳✱ ◆♦rt❤ ❑♦r❡❛✳ ❇♦t❤ t②♣❡s ♦❢ t❛r✐✛s ❛r❡ s❡t ❛t
t❤❡ ♣r♦❞✉❝t ❧❡✈❡❧✱ ✇❤❡r❡ ✏♣r♦❞✉❝ts✑ ❛r❡ ❞❡✜♥❡❞ ❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡ ❛❣❣r❡❣❛t✐♦♥ s❝❤❡♠❡ ✉s❡❞
t♦ tr❛❝❦ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡✳ ■♥ ✶✾✽✾ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❥♦✐♥❡❞ ♠♦st ♦t❤❡r ❝♦✉♥tr✐❡s ✐♥
✉s✐♥❣ t❤❡ ❍❛r♠♦♥✐③❡❞ ❙②st❡♠ ✭❍❙✮ t♦ ❝❧❛ss✐❢② ✐♠♣♦rts ❛♥❞ ❡①♣♦rts✳ ❚❤❡ ✜rst s✐① ❞✐❣✐ts ♦❢
t❤❡s❡ ❝❛t❡❣♦r✐❡s ❛r❡ ❝♦♠♠♦♥ ❛❝r♦ss ❝♦✉♥tr✐❡s ❛♥❞ ❛r❡ ♠❛♥❛❣❡❞ ❜② ❛♥ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ♥♦♥✲
❣♦✈❡r♥♠❡♥t❛❧ ♦r❣❛♥✐③❛t✐♦♥✳ ❯s❡ ♦❢ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ❞✐❣✐ts ✭✐✳❡✳✱ ❜❡②♦♥❞ ✻✮ ✐s ❛t t❤❡ ❞✐s❝r❡t✐♦♥
♦❢ ✐♥❞✐✈✐❞✉❛❧ ❝♦✉♥tr✐❡s✳ ❲❤✐❧❡ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt ❛♥❞ ❡①♣♦rt tr❛♥s❛❝t✐♦♥s ❛r❡ tr❛❝❦❡❞ ❛❝❝♦r❞✐♥❣
t♦ t❡♥✲❞✐❣✐t ❍❙ ❝❛t❡❣♦r✐❡s✱ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt t❛r✐✛s ❛r❡ ❛ss✐❣♥❡❞ ❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ ❡✐❣❤t✲❞✐❣✐t ❍❙
❝❛t❡❣♦r✐❡s✱ ♦❢t❡♥ r❡❢❡rr❡❞ t♦ ❛s ✏t❛r✐✛ ❧✐♥❡s✑✳

❆s ❞✐s❝✉ss❡❞ ✐♥ ❣r❡❛t❡r ❞❡t❛✐❧ ✐♥ Pr❡❣❡❧❥ ✭✷✵✵✺✮✱ t❤❡ ❯✳❙✳ ❚r❛❞❡ ❆❝t ♦❢ ✶✾✼✹ ❣✐✈❡s t❤❡
Pr❡s✐❞❡♥t t❤❡ ♣♦✇❡r t♦ t❡♠♣♦r❛r✐❧② ❣r❛♥t ◆❚❘ st❛t✉s t♦ ♥♦♥✲♠❛r❦❡t ❡❝♦♥♦♠✐❡s ♦t❤❡r✇✐s❡
❝❧❛ss✐✜❡❞ ❛s ♥♦♥✲◆❚❘✱ s✉❜❥❡❝t t♦ ❝❡rt❛✐♥ ❝♦♥❞✐t✐♦♥s✳ ❲❤✐❧❡ t❤✐s ❛❝t ❞♦❡s ♥♦t r❡q✉✐r❡ ❈♦♥✲
❣r❡ss✐♦♥❛❧ ❛♣♣r♦✈❛❧✱ ✐t ❝❛♥ ❜❡ ♦✈❡rt✉r♥❡❞ ❜② ❛ ❝♦♥❣r❡ss✐♦♥❛❧ ✈♦t❡ ♦❢ ❞✐s❛♣♣r♦✈❛❧✳ ❈❤✐♥❛
✜rst r❡❝❡✐✈❡❞ ◆❚❘ st❛t✉s ♦♥ ❛♥ ❛♥♥✉❛❧❧② r❡♥❡✇❛❜❧❡ ❜❛s✐s ✐♥ ✶✾✽✵✳ ■♥✐t✐❛❧❧② ✉♥❝♦♥tr♦✲
✈❡rs✐❛❧✱ t❤❡s❡ r❡♥❡✇❛❧s ❜❡❣❛♥ ❢❛❝✐♥❣ str♦♥❣ ♦♣♣♦s✐t✐♦♥ ✐♥ ❈♦♥❣r❡ss ❛❢t❡r t❤❡ ❚✐❛♥❛♥♠❡♥
❙q✉❛r❡ ✐♥❝✐❞❡♥t ✐♥ ✶✾✽✾✱ ✇✐t❤ t❤❡ r❡s✉❧t t❤❛t t❤❡✐r s✉❝❝❡ss ❜❡❝❛♠❡ ❧❡ss ❝❡rt❛✐♥ ❞✉r✐♥❣
t❤❡ ✶✾✾✵s ✭s❡❡✱ ❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❲❛♥❣ ✶✾✾✸✮✳ ❖♥ ❖❝t♦❜❡r ✶✵✱ ✷✵✵✵✱ ❈♦♥❣r❡ss ❣r❛♥t❡❞ ❈❤✐♥❛
♣❡r♠❛♥❡♥t ◆❚❘ ✭P◆❚❘✮ ✐♥ ❛♥♦t❤❡r ❝♦♥tr♦✈❡rs✐❛❧ ✈♦t❡ t❤❛t ❝❧❡❛r❡❞ t❤❡ ✇❛② ❢♦r ❈❤✐♥❛✬s
❛❝❝❡ss✐♦♥ t♦ t❤❡ ❲❚❖ ✐♥ ❉❡❝❡♠❜❡r ✷✵✵✶✳✶✷ ❆s ❞✐s❝✉ss❡❞ ✐♥ Pr❡❣❡❧❥ ✭✷✵✵✺✮ ❛♥❞ ♥✉♠❡r♦✉s
♣♦♣✉❧❛r ♣r❡ss ❛rt✐❝❧❡s ✇r✐tt❡♥ ❛t t❤❡ t✐♠❡✱ ❈♦♥❣r❡ss✬ ✇✐❧❧✐♥❣♥❡ss t♦ ❝♦♥❢❡r P◆❚❘ st❛t✉s
✇❛s ✉♥❝❡rt❛✐♥ r✐❣❤t ✉♣ ✉♥t✐❧ t❤❡ ✈♦t❡✳✶✸

❋❡❡♥str❛✱ ❘♦♠❛❧✐s ❛♥❞ ❙❝❤♦tt ✭✷✵✵✷✮✱ ❤❡♥❝❡❢♦rt❤ ❋❘❙✱ r❡♣♦rt ❛❞ ✈❛❧♦r❡♠ ❡q✉✐✈❛❧❡♥t
❯✳❙✳ ◆❚❘ ❛♥❞ ♥♦♥✲◆❚❘ t❛r✐✛ r❛t❡s ❢♦r ✶✾✽✾ t♦ ✷✵✵✶✳✶✹ ❲❡ ♠❡❛s✉r❡ t❤❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧ t❛r✐✛
✐♥❝r❡❛s❡ ❢❛❝❡❞ ❜② ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt❡rs ♦❢ ❛ ❈❤✐♥❡s❡ ❣♦♦❞ ♣r✐♦r t♦ P◆❚❘ ❛s t❤❡ ❣❛♣ ❜❡t✇❡❡♥
t❤❡s❡ r❛t❡s✱ ✇❤❡r❡ ❛ ❤✐❣❤❡r ❣❛♣ ✐♥❞✐❝❛t❡s ❛ ❣r❡❛t❡r ♣♦t❡♥t✐❛❧ ✐♥❝r❡❛s❡✳ ❋✐❣✉r❡ ✸ ♣❧♦ts t❤❡

✶✶❉❡②✱ ❍♦✉s❡♠❛♥ ❛♥❞ P♦❧✐✈❦❛ ✭✷✵✶✷✮ ♥♦t❡ t❤❛t ♠❛♥✉❢❛❝t✉r❡rs✬ ✉s❡ ♦❢ t❡♠♣♦r❛r② ❡♠♣❧♦②♠❡♥t s❡r✈✐❝❡s
❛s ❛ s✉❜st✐t✉t❡ ❢♦r ♣❡r♠❛♥❡♥t ❡♠♣❧♦②❡❡s ✐♥❝r❡❛s❡❞ ❢r♦♠ ✶✾✽✾ t♦ ✷✵✵✹✱ ❜✉t t❤❛t t❤✐s s✉❜st✐t✉t✐♦♥ ❞♦❡s ♥♦t
❛❝❝♦✉♥t ❢♦r t❤❡ st❡❡♣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❞❡❝❧✐♥❡ ♦❜s❡r✈❡❞ ❛❢t❡r ✷✵✵✵✳

✶✷❲❤✐❧❡ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❛❧s♦ s✐❣♥❡❞ ❛ ❜✐❧❛t❡r❛❧ tr❛❞❡ ❛❣r❡❡♠❡♥t ✇✐t❤ ❱✐❡t♥❛♠ ✐♥ ❉❡❝❡♠❜❡r ✷✵✵✶✱
tr❛❞❡ ✇✐t❤ ❱✐❡t♥❛♠ ✐♥ t❤❡ ❡❛r❧② ✷✵✵✵s ✇❛s s♠❛❧❧✳

✶✸Pr❡ss ❝♦✈❡r❛❣❡ ✐♥ ✶✾✾✾ ❛♥❞ ✷✵✵✵ ❣✐✈❡s ♥♦ ✐♥❞✐❝❛t✐♦♥ t❤❛t ❝♦♥❢❡rr❛❧ ♦❢ P◆❚❘ ✇❛s ✐♠♠✐♥❡♥t✳ ✏❙✉♣♣♦rt
❙❤r✐♥❦s ❢♦r ❈❤✐♥❛✬s ❚r❛❞❡ ❙t❛t✉s✑ ❜② ❉❛✈✐❞ ❙❛♥❣❡r ✐♥ t❤❡ ❏✉♥❡ ✹✱ ✶✾✾✾ ❡❞✐t✐♦♥ ♦❢ ❚❤❡ ◆❡✇ ❨♦r❦ ❚✐♠❡s✱
❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❞✐s❝✉ss❡s t❤❡ ❤✐❣❤ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ❝♦♥tr♦✈❡rs② ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ♠❡r❡ ❛♥♥✉❛❧ r❡♥❡✇❛❧ ♦❢ ◆❚❘
st❛t✉s t❤❡ ②❡❛r ❜❡❢♦r❡ P◆❚❘ ✇❛s ✐♠♣❧❡♠❡♥t❡❞✳ ❙❡❡ ❛❧s♦ ✏❈❤✐♥❛ ❛♥❞ t❤❡ ❲❚❖✿ ❉✐r❡ ❙tr❛✐ts✑ ✐♥ t❤❡ ▼❛②
✷✸✱ ✷✵✵✵ ❡❞✐t✐♦♥ ♦❢ ❚❤❡ ❊❝♦♥♦♠✐st✳

✶✹❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt t❛r✐✛s ❝❛♥ ✐♥❝❧✉❞❡ ❜♦t❤ ❛❞ ✈❛❧♦r❡♠ ❛♥❞ s♣❡❝✐✜❝ ✭✐✳❡✳✱ ♣❡r ✉♥✐t✮ ❝♦♠♣♦♥❡♥ts✳ ❚❤❡ t❛r✐✛
r❛t❡s tr❛❝❦❡❞ ❜② ❋❘❙ ❛r❡ t❤❡ ❛❞ ✈❛❧♦r❡♠ ❡q✉✐✈❛❧❡♥t ♦❢ ❛❧❧ t❛r✐✛s ❛♣♣❧✐❡❞ t♦ ❛ t❛r✐✛ ❧✐♥❡✳

✽



❞✐str✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ◆❚❘ ❣❛♣ ❛❝r♦ss t❛r✐✛ ❧✐♥❡s ❛t ❢♦✉r✲②❡❛r ✐♥t❡r✈❛❧s ❢r♦♠ ✶✾✽✾ t♦ ✷✵✵✶✳
❆s ✐♥❞✐❝❛t❡❞ ✐♥ t❤❡ ✜❣✉r❡✱ t❤❡s❡ ❞✐str✐❜✉t✐♦♥s ❛r❡ r❡❧❛t✐✈❡❧② st❛❜❧❡ ❛❝r♦ss t✐♠❡✱ ✇✐t❤ t❤❡
♠❛❥♦r ❝❤❛♥❣❡ ❜❡✐♥❣ ❛ s❤✐❢t t♦✇❛r❞ ❤✐❣❤❡r ◆❚❘ ❣❛♣s ❛s ❯r✉❣✉❛②✲❘♦✉♥❞ r❡❞✉❝t✐♦♥s ✐♥
❯✳❙✳ ◆❚❘ r❛t❡s ❛r❡ ✐♠♣❧❡♠❡♥t❡❞ ✐♥ t❤❡ ♠✐❞ ✶✾✾✵s✳ ❚❤✐s s❤✐❢t ❞♦❡s ♥♦t ❛✛❡❝t t❤❡ r❛♥❦✐♥❣
♦❢ t❛r✐✛ ❧✐♥❡s ♦✈❡r t✐♠❡ s✉❜st❛♥t✐❛❧❧②✿ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❢♦r t❤❡ ✶✾✽✾ ✈❡rs✉s ✶✾✾✸✱
✶✾✾✸ ✈❡rs✉s ✶✾✾✼ ❛♥❞ ✶✾✾✼ ✈❡rs✉s ✷✵✵✶ ◆❚❘ ❣❛♣s✱ ❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❛r❡ ✵✳✾✼✱ ✵✳✼✼ ❛♥❞ ✵✳✾✹✱
r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❚❤✐s st❛❜✐❧✐t②✱ t❤❡ ❢❛❝t t❤❛t ♥♦♥✲◆❚❘ t❛r✐✛ r❛t❡s ✇❡r❡ ✐♥✐t✐❛❧❧② s❡t ❞❡❝❛❞❡s
❜❡❢♦r❡✱ ❛♥❞ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② s✉rr♦✉♥❞✐♥❣ ❈❤✐♥❛✬s ❡✈❡♥t✉❛❧ r❡❝❡✐♣t ♦❢ P◆❚❘✱ ❛r❣✉❡ ✐♥ ❢❛✈♦r
♦❢ t❤❡✐r ♣❧❛✉s✐❜❧❡ ❡①♦❣❡♥❡✐t② ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ ❧♦❜❜②✐♥❣ ♦r ♦t❤❡r ❛❝t✐✈✐t② ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤
P◆❚❘ ❛♥❞ ❈❤✐♥❛✬s s✉❜s❡q✉❡♥t ❛❝❝❡ss✐♦♥ t♦ t❤❡ ❲❚❖✳

❋♦r ❡❛❝❤ ◆❆■❈❙ ✐♥❞✉str② n ✇❡ ❝♦♠♣✉t❡ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ◆❚❘ ❣❛♣ ❛❝r♦ss t❤❡ ❡✐❣❤t✲❞✐❣✐t
❍❙ t❛r✐✛ ❧✐♥❡s ✇✐t❤ ✇❤✐❝❤ ✐t ✐s ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✉s✐♥❣ ❝♦♥❝♦r❞❛♥❝❡s ♣r♦✈✐❞❡❞ ❜② t❤❡ ❯✳❙✳ ❇✉r❡❛✉
♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❆♥❛❧②s✐s ✭❇❊❆✮✳✶✺ ❲❡ t❤❡♥ ❝♦♠♣✉t❡ ❛♥ ✉♣str❡❛♠ ❛♥❞ ❞♦✇♥str❡❛♠ ◆❚❘
❣❛♣ ❢♦r ❡❛❝❤ ◆❆■❈❙ ✐♥❞✉str② n ✉s✐♥❣ ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♣r♦✈✐❞❡❞ ✐♥ t❤❡ ✏✉s❡✑ t❛❜❧❡ ♦❢ t❤❡ ❇❊❆✬s
✶✾✾✼ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t ♠❛tr✐①✱ ✇❤✐❝❤ r❡♣♦rts t❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❛❧❧ ✐♥❞✉str✐❡s g t❤❛t ❛r❡ ✉s❡❞ t♦
♣r♦❞✉❝❡ ✐♥❞✉str② n✳✶✻ ❚❤❡ ✉♣str❡❛♠ ◆❚❘ ❣❛♣ ❢♦r ✐♥❞✉str② n ✐s t❤❡ ✇❡✐❣❤t❡❞ ❛✈❡r❛❣❡
◆❚❘ ❣❛♣ ❛❝r♦ss t❤❡ ✐♥❞✉str✐❡s g t❤❛t s✉♣♣❧② n✱ ✉s✐♥❣ t❤❡ ✏✉s❡✑ ✈❛❧✉❡s ✭v✮ ❛s ✇❡✐❣❤ts✱

NTR GapUp
n =

∑

g

wUp
gnNTR Gapg, ✭✶✮

✇❤❡r❡✱

wUp
gn =

vUp
gn

∑

g v
Up
gn

. ✭✷✮

❚♦ ❝♦♠♣✉t❡ t❤❡ ❞♦✇♥str❡❛♠ ◆❚❘ ❣❛♣✱ ✇❡ ❢♦❧❧♦✇ t❤❡ s❛♠❡ ♣r♦❝❡❞✉r❡ ❛❢t❡r r❡✈❡rs✐♥❣ t❤❡
g ❛♥❞ n ✐♥❞❡①❡s ✐♥ t❤❡ ✏✉s❡✑ t❛❜❧❡✳✶✼ ❆s t❤❡ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t ♠❛tr✐① ✐♥❝❧✉❞❡s ♠❛♥② s❡r✈✐❝❡s
t❤❛t ❛r❡ ♥♦t tr❛❞❡❞✱ ❛♥❞ t❤❡r❡❢♦r❡ ❛r❡ ❛ss✉♠❡❞ t♦ ❤❛✈❡ ❛♥ ◆❚❘ ❣❛♣ ♦❢ ③❡r♦✱ t❤❡ ✇❡✐❣❤t❡❞
❛✈❡r❛❣❡s t❛❦❡♥ ✐♥ ❡q✉❛t✐♦♥ ✶ ❛r❡ ❧♦✇❡r t❤❛♥ t❤❡ ♦✇♥✲✐♥❞✉str② ◆❚❘ ❣❛♣✳

❲❡ ✉s❡ ❡✐❣❤t✲❞✐❣✐t ❍❙ ◆❚❘ ❛♥❞ ♥♦♥✲◆❚❘ r❛t❡s ❢r♦♠ ✶✾✾✾✱ t❤❡ ②❡❛r ❜❡❢♦r❡ t❤❡ ♣♦❧✐❝②
❝❤❛♥❣❡✱ t♦ ❝r❡❛t❡ t❤❡ ♦✇♥✲✱ ✉♣str❡❛♠✲ ❛♥❞ ❞♦✇♥str❡❛♠✲✐♥❞✉str② ◆❚❘ ❣❛♣s ✉s❡❞ t❤r♦✉❣❤✲
♦✉t t❤❡ ♣❛♣❡r✳ ❚❤✐s ❝❤♦✐❝❡ ❤❛s ❧✐tt❧❡ s✉❜st❛♥t✐✈❡ ✐♠♣❛❝t✱ ❛s ✇❡ ♦❜t❛✐♥ ✜♥❞✐♥❣s ✈❡r② s✐♠✐❧❛r
t♦ t❤♦s❡ r❡♣♦rt❡❞ ❜❡❧♦✇ ✉s✐♥❣ ◆❚❘ ❣❛♣s ❢r♦♠ ❛♥② ♦❢ t❤❡ ②❡❛rs ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ t♦ ✉s✱ ✶✾✽✾ t♦
✷✵✵✶✳

❚❛❜❧❡ ✶ r❡♣♦rts t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♦✇♥✲✱ ✉♣str❡❛♠✲ ❛♥❞ ❞♦✇♥str❡❛♠✲✐♥❞✉str② ◆❚❘ ❣❛♣s ❜②
t❤r❡❡✲❞✐❣✐t ◆❆■❈❙ ❝❛t❡❣♦r✐❡s✳ ❲❡ ✜♥❞ t❤❛t ♦✇♥✲✐♥❞✉str② ◆❚❘ ❣❛♣s t❡♥❞ t♦ ❜❡ ❤✐❣❤❡r ❢♦r

✶✺❲❡ ♠❛♣ t❛r✐✛ ❧✐♥❡s t♦ ❇❊❆ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t ❝❛t❡❣♦r✐❡s ✉s✐♥❣ t❤❡ ✶✾✾✼ ❝♦♥❝♦r❞❛♥❝❡ ✏❍❙❈♦♥✲
❝♦r❞✳t①t✑ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❛t ❤tt♣✿✴✴✇✇✇✳❜❡❛✳❣♦✈✴✐♥❞✉str②✴③✐♣✴◆❉◆✵✸✶✼✳③✐♣✳ ❲❡ t❤❡♥ ♠❛♣ ✐♥♣✉t✲
♦✉t♣✉t ❝❛t❡❣♦r✐❡s t♦ ◆❆■❈❙ ❝❛t❡❣♦r✐❡s ✉s✐♥❣ t❤❡ ✶✾✾✼ ❝♦♥❝♦r❞❛♥❝❡ ✏◆❆■❈❙✲■❖✳①❧s✑ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❛t
❤tt♣✿✴✴✇✇✇✳❜❡❛✳❣♦✈✴✐♥❞✉str②✴③✐♣✴♥❞♥✵✸✵✻✳③✐♣✳

✶✻❚❤✐s ♠❛tr✐① ✐s ❝♦♥t❛✐♥❡❞ ✐♥ t❤❡ ✜❧❡ ✏◆❆■❈❙❯s❡❉❡t❛✐❧✳t①t✑ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❛t
❤tt♣✿✴✴✇✇✇✳❜❡❛✳❣♦✈✴✐♥❞✉str②✴③✐♣✴♥❞♥✵✸✵✻✳③✐♣✳

✶✼❚❤❡ ✏✉s❡✑ ✈❛❧✉❡s ✐♥ t❤❡ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t ♠❛tr✐① ❛r❡ ❛ss✐❣♥❡❞ ❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ ❇❊❆ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t ❝❛t❡❣♦r✐❡s✳
❆s ❛ r❡s✉❧t✱ ✇❡ s♣❧✐t t❤❡ ✏✉s❡✑ ✈❛❧✉❡ ❡✈❡♥❧② ❛♠♦♥❣ ❛❧❧ ◆❆■❈❙ ✐♥❞✉str✐❡s t♦ ✇❤✐❝❤ ❛ ❇❊❆ ✐♥♣✉t✲♦✉t♣✉t
❝❛t❡❣♦r② ♠❛♣s✳

✾



❧❛❜♦r✲✐♥t❡♥s✐✈❡ ✐♥❞✉str✐❡s s✉❝❤ ❛s ❛♣♣❛r❡❧✱ t❡①t✐❧❡s ❛♥❞ ❢✉r♥✐t✉r❡✱ ❛♥❞ ❧♦✇❡r ❢♦r ❝❛♣✐t❛❧✲
✐♥t❡♥s✐✈❡ ✐♥❞✉str✐❡s s✉❝❤ ❛s ❢♦♦❞ ❛♥❞ ♣❡tr♦❧❡✉♠✳ ❆s ♥♦t❡❞ ✐♥ t❤❡ ✐♥tr♦❞✉❝t✐♦♥✱ ♦♥❡
❜❡♥❡✜t ♦❢ ♦✉r ❞✐✛❡r❡♥❝❡✲✐♥✲❞✐✛❡r❡♥❝❡s s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ ✐s ✐ts ❛❜✐❧✐t② ❤❡❧♣ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r s✉❝❤
✈❛r✐❛t✐♦♥✿ ❡✈❡♥ t❤♦✉❣❤ ❤✐❣❤✲❣❛♣ ✐♥❞✉str✐❡s ❛r❡ ♥♦t ✐❞❡♥t✐❝❛❧ t♦ ❧♦✇✲❣❛♣ ✐♥❞✉str✐❡s✱ ♦✉r
❛♣♣r♦❛❝❤ ❝♦♥tr♦❧s ❢♦r ❛♥② t✐♠❡✲✐♥✈❛r✐❛♥t ❞✐✛❡r❡♥❝❡s ❜❡t✇❡❡♥ ✐♥❞✉str✐❡s✳ ❆t t❤❡ s❛♠❡
t✐♠❡✱ ❝♦♠♣❛r✐s♦♥ ♦❢ ✐♥❞✉str✐❡s ❛❝r♦ss s✐♠✐❧❛r st❛❣❡s ♦❢ t❤❡ ❜✉s✐♥❡ss ❝②❝❧❡ ❛❧❧♦✇s ✉s t♦
❛❝❝♦✉♥t ❢♦r t❤❡ ❝②❝❧✐❝❛❧✐t② ♦❢ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✳

❚❛❜❧❡ ✶ ❛❧s♦ ❤✐❣❤❧✐❣❤ts ✈❛r✐❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ❡①t❡♥t t♦ ✇❤✐❝❤ ✐♥❞✉str✐❡s ❛r❡ ❡①♣♦s❡❞ t♦
r✐s❦ r❡❞✉❝t✐♦♥ ✈✐❛ t❤❡✐r ✉♣str❡❛♠ s✉♣♣❧✐❡rs ❛♥❞ ❞♦✇♥str❡❛♠ ❝✉st♦♠❡rs✳ ■♥❞✉str✐❡s ✐♥
❈♦♠♣✉t❡rs ❛♥❞ ❊❧❡❝tr✐❝❛❧ ❊q✉✐♣♠❡♥t✱ ❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ t❡♥❞ t♦ ❢❛❝❡ ❜♦t❤ ❤✐❣❤ ✉♣str❡❛♠ ❛♥❞
❤✐❣❤ ❞♦✇♥str❡❛♠ ❡①♣♦s✉r❡✳ ▼❛❝❤✐♥❡r② ❛♥❞ ❚r❛♥s♣♦rt❛t✐♦♥ ❊q✉✐♣♠❡♥t ✐♥❞✉str✐❡s✱ ♦♥ t❤❡
♦t❤❡r ❤❛♥❞✱ ❡①❤✐❜✐t ❤✐❣❤ ✉♣str❡❛♠ ❣❛♣s ❜✉t r❡❧❛t✐✈❡❧② ❧♦✇ ❞♦✇♥str❡❛♠ ❣❛♣s✱ ✇❤✐❧❡ t❤❡
r❡✈❡rs❡ ✐s tr✉❡ ❢♦r ✐♥❞✉str✐❡s ✐♥ ❈❤❡♠✐❝❛❧s ❛♥❞ Pr✐♠❛r② ▼❡t❛❧s✳ ❆❝r♦ss ❛❧❧ s✐①✲❞✐❣✐t ◆❆■❈❙
✐♥❞✉str✐❡s✱ ✇❡ ✜♥❞ t❤❛t t❤❡ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥s ❜❡t✇❡❡♥ ♦✇♥ ❛♥❞ ✉♣str❡❛♠✱ ♦✇♥ ❛♥❞ ❞♦✇♥str❡❛♠✱
❛♥❞ ✉♣str❡❛♠ ❛♥❞ ❞♦✇♥str❡❛♠ ◆❚❘ ❣❛♣s ❛r❡ ✵✳✼✾✱ ✵✳✶✽ ❛♥❞ ✵✳✷✷✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳

❲❤✐❧❡ ✇❡ ✜♥❞ s✉❜st❛♥t✐❛❧ ✈❛r✐❛t✐♦♥ ✐♥ ◆❚❘ ❣❛♣s ❛❝r♦ss ✐♥❞✉str✐❡s✱ ✇❡ ✜♥❞ ♥♦ ❝❤❛♥❣❡
✐♥ t❤❡ r❡✈❡❛❧❡❞ t❛r✐✛s ✐♠♣♦s❡❞ ♦♥ ❈❤✐♥❡s❡ ❣♦♦❞s ❜❡❢♦r❡ ❛♥❞ ❛❢t❡r t❤❡ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ❯✳❙✳ ♣♦❧✐❝②
✐♥ ❧❛t❡ ✷✵✵✵✳ ❲❡ ❝♦♠♣✉t❡ t❤❡ r❡✈❡❛❧❡❞ t❛r✐✛ ♦♥ ❈❤✐♥❡s❡ ✐♠♣♦rts ❛s t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ r❛t✐♦
❜❡t✇❡❡♥ ❞✉t✐❡s ❝♦❧❧❡❝t❡❞ ❛♥❞ ❞✉t✐❛❜❧❡ ✈❛❧✉❡ ❛❝r♦ss ❛❧❧ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ♣r♦❞✉❝ts ✐♠♣♦rt❡❞
❢r♦♠ ❈❤✐♥❛ ✉s✐♥❣ t❤❡ tr❛❞❡ ❞❛t❛ ✐♥ ❋❘❙✱ ❛♥❞ ❡①t❡♥❞❡❞ ❜② ❙❝❤♦tt ✭✷✵✵✽✮✳ ❆s ❞❡♠♦♥str❛t❡❞
✐♥ ❚❛❜❧❡ ❆✳✶ ♦❢ t❤❡ ❡❧❡❝tr♦♥✐❝ ❛♣♣❡♥❞✐①✱ t❤❡r❡ ✐s ♥♦ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ✐♥
t❤❡ r❡✈❡❛❧❡❞ t❛r✐✛s ❛♣♣❧✐❡❞ t♦ ❈❤✐♥❡s❡ ✐♠♣♦rts ❞✉r✐♥❣ t❤❡ ♣❡r✐♦❞ ♦❢ ✐♥t❡r❡st✳ ❚❤✐s r❡s✉❧t
s✉❣❣❡sts t❤❛t t❤❡ s✉r❣❡ ✐♥ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rts ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛ ❞♦❝✉♠❡♥t❡❞ ❜❡❧♦✇ ✐s ♥♦t ❞✉❡ t♦ ❛
r❡❞✉❝t✐♦♥ ✐♥ ❛♣♣❧✐❡❞ ✐♠♣♦rt t❛r✐✛ r❛t❡s✳✶✽

✸✳✸ ❯✳❙✳ ❇✉s✐♥❡ss ❈②❝❧❡ P❡❛❦s

❚❤❡ ◆❇❊❘ ❇✉s✐♥❡ss ❈②❝❧❡ ❉❛t✐♥❣ ❈♦♠♠✐tt❡❡ ✐❞❡♥t✐✜❡s ❢♦✉r ❜✉s✐♥❡ss ❝②❝❧❡ ✏♣❡❛❦s✑ ❞✉r✐♥❣
t❤❡ ♣❡r✐♦❞ ❢♦r ✇❤✐❝❤ ♦✉r ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❞❛t❛ ❛r❡ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡✿ ❏❛♥✉❛r② ✶✾✽✵❀ ❏✉❧② ✶✾✽✶❀ ❏✉❧②
✶✾✾✵❀ ❛♥❞ ▼❛r❝❤ ✷✵✵✶✳✶✾ ●✐✈❡♥ t❤❡ ♣r♦①✐♠✐t② ♦❢ t❤❡ ✶✾✽✵ ❛♥❞ ✶✾✽✶ r❡❝❡ss✐♦♥s✱ ❛s ✇❡❧❧ ❛s
t❤❡ ❣r❡❛t❡r s❡✈❡r✐t② ♦❢ t❤❡ ❧❛tt❡r✱ ✇❡ ✐❣♥♦r❡ t❤❡ ✶✾✽✵ ♣❡❛❦ ❛♥❞ ❢♦❝✉s ♦♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❧♦ss
❢♦❧❧♦✇✐♥❣ t❤❡ ✶✾✽✶✱ ✶✾✾✵ ❛♥❞ ✷✵✵✶ ♣❡❛❦s✳

❆s ✐❧❧✉str❛t❡❞ ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ✹✱ t❤❡ ✶✾✽✶ r❡❝❡ss✐♦♥ st❛♥❞s ♦✉t ✐♥ t❡r♠s ♦❢ ❞❡❝❧✐♥✐♥❣ ❡❝♦♥♦♠✐❝
❛❝t✐✈✐t②✱ ♠❡❛s✉r❡❞ ❡✐t❤❡r ✐♥ t❡r♠s ♦❢ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ●❉P ♦r t❤❡ ■♥❞✉str✐❛❧ Pr♦❞✉❝t✐♦♥ ■♥❞❡①
✭■P■✮✳ P❡❛❦ t♦ tr♦✉❣❤✱ t❤❡ ■P■ ❢❛❧❧s ✽✳✻ ♣❡r❝❡♥t ❞✉r✐♥❣ t❤❡ ✶✾✽✶ r❡❝❡ss✐♦♥ ✈❡rs✉s ❧❡ss

✶✽❆s ♣❛rt ♦❢ ✐ts ❡♥tr② ✐♥t♦ t❤❡ ❲❚❖ ✐♥ ❧❛t❡ ✷✵✵✶✱ ❈❤✐♥❛ ❜❡♥❡✜t❡❞ ❢r♦♠ ❛ r❡❧❛①❛t✐♦♥ ♦❢ q✉♦t❛s ♦♥
❛♣♣❛r❡❧ ❛♥❞ t❡①t✐❧❡ ♣r♦❞✉❝ts ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ❛ ♣❤❛s✐♥❣ ♦✉t ♦❢ t❤❡ ❣❧♦❜❛❧ ❆❣r❡❡♠❡♥t ♦♥ ❚❡①t✐❧❡s ❛♥❞
❈❧♦t❤✐♥❣ ✭❇r❛♠❜✐❧❧❛ ❡t ❛❧✳ ✷✵✵✾✮✳ ❚❤❡ ✐♠♣❧✐❝✐t ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ t❛r✐✛s ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ r❡♠♦✈❛❧ ♦❢ t❤❡s❡ q✉❛♥✲
t✐t❛t✐✈❡ r❡str✐❝t✐♦♥s ✐s ♥♦t ❝❛♣t✉r❡❞ ❜② t❤✐s r❡❣r❡ss✐♦♥✳ ❚❤❡ ❡♥t✐r❡ s❡t ♦❢ ❛♣♣❛r❡❧ ❛♥❞ t❡①t✐❧❡ ✐♥❞✉str✐❡s
✭✐rr❡s♣❡❝t✐✈❡ ♦❢ ✇❤❡t❤❡r q✉♦t❛s ♦♥ t❤❡✐r ♣r♦❞✉❝ts ✇❡r❡ r❡❧❛①❡❞✮ ❛❝❝♦✉♥t❡❞ ❢♦r ❛♣♣r♦①✐♠❛t❡❧② ✼ ♣❡r❝❡♥t ♦❢
❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✐♥ ✷✵✵✵✳ ❉r♦♣♣✐♥❣ t❤❡ ❛♣♣❛r❡❧ ❛♥❞ t❡①t✐❧❡s ✐♥❞✉str✐❡s ❢r♦♠ ♦✉r ❛♥❛❧②s✐s
②✐❡❧❞s r❡s✉❧ts s✐♠✐❧❛r t♦ t❤♦s❡ r❡♣♦rt❡❞ ❜❡❧♦✇ ❢♦r ❛❧❧ ✐♥❞✉str✐❡s✳

✶✾❚❤❡s❡ ❞❛t❛ ❛r❡ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❛t ✇✇✇✳♥❜❡r✳♦r❣✴❝②❝❧❡s✳❤t♠❧✳ ❲❡ ♥♦t❡ t❤❛t t❤❡s❡ ♣❡❛❦s ❞♦ ♥♦t ♥❡❝❡ss❛r✐❧②
❝♦rr❡s♣♦♥❞ t♦ t❤❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ♣❡❛❦s ♦❢ t❤❡s❡ ❜✉s✐♥❡ss ❝②❝❧❡s✳ ❲❡ ✐❣♥♦r❡ t❤❡ ✷✵✵✼ r❡❝❡ss✐♦♥
❛s t❤❡ t❤❡ ▲❇❉ ✐s ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ♦♥❧② ✉♥t✐❧ ✷✵✵✾✱ ❛♥❞ t❤❡ ❧❛st ❈▼ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ✐s ✷✵✵✼✳

✶✵



t❤❛♥ ❤❛❧❢ t❤❛t ❛♠♦✉♥t ❞✉r✐♥❣ t❤❡ ✶✾✾✵ ❛♥❞ ✷✵✵✶ r❡❝❡ss✐♦♥s✳ ▲♦ss ♦❢ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣
❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ❜② ❝♦♥tr❛st✱ ✐s ❢❛r ♠♦r❡ s❡✈❡r❡ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ t❤❡ ✷✵✵✶ r❡❝❡ss✐♦♥ t❤❛♥ t❤❡ ✶✾✽✶
❛♥❞ ✶✾✾✵ r❡❝❡ss✐♦♥s✳

❲❤✐❧❡ t❤✐s ❧♦ss ✐s ❞r❛♠❛t✐❝✱ ✐t ✐s ✐♠♣♦rt❛♥t t♦ ♥♦t❡ t❤❛t ✐t ✐s ♥♦t ❛❝❝♦♠♣❛♥✐❡❞ ❜②
❛ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞✳ ■♥❞❡❡❞✱ ❛s ✐❧❧✉str❛t❡❞ ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ✺✱ r❡❛❧ ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞ ✐♥ ❯✳❙✳
♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❛s ♠❡❛s✉r❡❞ ❜② t❤❡ ❇❊❆ ❝♦♥t✐♥✉❡s t♦ ✐♥❝r❡❛s❡ ❛❢t❡r ✷✵✵✶✱ t❤♦✉❣❤ ❛t ❛
s❧♦✇❡r r❛t❡ ✭✷✳✽ ♣❡r❝❡♥t✮ ❝♦♠♣❛r❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ❢r♦♠ ✶✾✹✽ t♦ ✷✵✵✵ ✭✸✳✼ ♣❡r❝❡♥t✮✳ ❚❤✐s
❣r♦✇t❤✱ ❝♦♠❜✐♥❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ s❤❛r♣ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ✐♠♣❧✐❡s ❛ s✉❜st❛♥t✐❛❧ ✐♥❝r❡❛s❡
✐♥ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ ✇❤✐❝❤ ✇❡ ❡①❛♠✐♥❡ ✐♥ ❣r❡❛t❡r ❞❡t❛✐❧ ❜❡❧♦✇✳

✹ ❚❤❡♦r❡t✐❝❛❧ ▼♦t✐✈❛t✐♦♥

❖✉r ❡♠♣✐r✐❝❛❧ ❛♥❛❧②s✐s ✐s ❣✉✐❞❡❞ ❜② r❡❝❡♥t ♠♦❞❡❧s ♦❢ ❡①♣♦rt✐♥❣ ✉♥❞❡r ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ❛♥❞
❛♣♣❧✐❝❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡✐r ✐♥s✐❣❤ts t♦ ❞❡t❡r♠✐♥✐st✐❝ ♠♦❞❡❧s ♦❢ ✐♠♣♦rt✐♥❣✳

❍❛♥❞❧❡② ❛♥❞ ▲✐♠❛♦ ✭✷✵✶✷✮ ❝♦♥s✐❞❡r t❤❡ ❡✛❡❝t ♦❢ ✐♠♣♦rt✲t❛r✐✛ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ✐♥ ❛ st❛♥✲
❞❛r❞✱ ▼❡❧✐t③✲ ✭✷✵✵✸✮ st②❧❡ ♠♦❞❡❧ ♦❢ ❡①♣♦rt✐♥❣✱ ✇❤❡r❡ ✜r♠s t❤❛t ❛r❡ ❤❡t❡r♦❣❡♥❡♦✉s ✐♥ ✉♥✐t
❝♦sts ❝♦♥s✐❞❡r t❤❡ ✐rr❡✈❡rs✐❜❧❡ ✐♥✈❡st♠❡♥t ♥❡❡❞❡❞ t♦ ❡♥t❡r ❛♥ ❡①♣♦rt ♠❛r❦❡t✳ ❆s ✐s ✇❡❧❧
❦♥♦✇♥ ✐♥ t❤❡ ❞❡t❡r♠✐♥✐st✐❝ ✈❡rs✐♦♥s ♦❢ t❤❡s❡ ♠♦❞❡❧s✱ ✜r♠s ❡♥t❡r t❤❡ ❡①♣♦rt ♠❛r❦❡t ✐❢
t❤❡✐r ✉♥✐t ❝♦st ✐s ❜❡❧♦✇ ❛ ❝✉t♦✛ t❤❛t ❡q✉❛t❡s t❤❡ ✜①❡❞ ❝♦st ♦❢ ❡①♣♦rt✐♥❣ ✇✐t❤ t❤❡ ♣r♦✜t
❡❛r♥❡❞ ✐♥ t❤❡ ❡①♣♦rt ♠❛r❦❡t✳ ❚❤❡ ❛✉t❤♦rs s❤♦✇ t❤❛t ✐❢ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② r❡❣❛r❞✐♥❣ ❡✐t❤❡r t❤❡
t✐♠✐♥❣ ♦r t❤❡ ♠❛❣♥✐t✉❞❡ ♦❢ t❛r✐✛ ❝❤❛♥❣❡s ✐♥ t❤❡ ❞❡st✐♥❛t✐♦♥ ♠❛r❦❡t ❢❛❧❧s✱ t❤❡ ❝♦st ❝✉t♦✛
❢♦r ❡①♣♦rt✐♥❣ r✐s❡s✱ ❛s r❡❧❛t✐✈❡❧② ❧♦✇✲❝♦st ✜r♠s ❧♦s❡ t❤❡✐r ✐♥❝❡♥t✐✈❡ t♦ ✇❛✐t ❛♥❞ s❡❡ ❤♦✇
t❛r✐✛s ❝❤❛♥❣❡ ❜❡❢♦r❡ ❡♥t❡r✐♥❣✳ ■♥ ❛♥ ❡①t❡♥s✐♦♥✱ ❍❛♥❞❧❡② ✭✷✵✶✷✮ ❞❡♠♦♥str❛t❡s t❤❛t ❡♥tr②
❛❧s♦ r✐s❡s ✇✐t❤ r❡❞✉❝t✐♦♥s ✐♥ t❤❡ ♠❛①✐♠✉♠ ❧❡✈❡❧ t♦ ✇❤✐❝❤ t❛r✐✛s ♠✐❣❤t ✐♥❝r❡❛s❡✱ ❡✈❡♥ ✐❢
t❤❡ ❛❝t✉❛❧ ❛♣♣❧✐❡❞ t❛r✐✛s r❡♠❛✐♥ t❤❡ s❛♠❡✳ ❍❡r❡✱ ✇❡ ✐♥t❡r♣r❡t ❈❤✐♥❛✬s r❡❝❡✐♣t ♦❢ P◆❚❘
❛s ❥✉st s✉❝❤ ❛ ❞❡❝❧✐♥❡✱ ❛♥❞ t❤❡r❡❢♦r❡ ❡①♣❡❝t ✐t t♦ ❜❡ ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ❛♥ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ t❤❡
♥✉♠❜❡r ♦❢ ❈❤✐♥❡s❡ ✜r♠s t❤❛t ❡①♣♦rt t♦ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s ❛s ✇❡❧❧ ❛s t❤❡ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❣♦♦❞s
t❤❡② ❡①♣♦rt✳

❋♦r ✐♥s✐❣❤t ✐♥t♦ t❤❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧ r❡❛❝t✐♦♥ ♦❢ ✜r♠s ✐♥ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ ✇❡ r❡❧② ♦♥ ♠♦❞❡❧s
♦❢ ✐♠♣♦rt✐♥❣ s✐♠✐❧❛r ✐♥ s♣✐r✐t t♦ ▼❡❧✐t③ ✭✷✵✵✸✮✳✷✵ ●r♦✐③❛r❞✱ ❘❛♥❥❛♥ ❛♥❞ ❘♦❞r✐❣✉❡③✲▲♦♣❡③
✭✷✵✶✷✮✱ ❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❜✉✐❧❞ ❛ ❢r❛♠❡✇♦r❦ ✐♥ ✇❤✐❝❤ ❤❡t❡r♦❣❡♥❡♦✉s ❞♦♠❡st✐❝ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r❡rs
❝❤♦♦s❡ t❤❡ ❢r❛❝t✐♦♥ ♦❢ ✐♥♣✉ts t♦ s♦✉r❝❡ ❢r♦♠ ❛ ❧♦✇✲✇❛❣❡ ❝♦✉♥tr② ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡✐r ♣r♦❞✉❝t✐✈✲
✐t② ❞r❛✇ ❛♥❞ ✜①❡❞ ❛♥❞ ✈❛r✐❛❜❧❡ ❝♦sts ♦❢ ✐♠♣♦rt✐♥❣✳ ❆ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ ✐♠♣♦rt t❛r✐✛s r❛✐s❡s t❤❡
❞❡♠❛♥❞ ❢♦r ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♣✉ts ❛♥❞ t❤❡r❡❜② r❡❞✉❝❡s ❞♦♠❡st✐❝ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✐♥ t❤❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✲
✐♥❣ s❡❝t♦r ❢♦r t✇♦ r❡❛s♦♥s✳ ❋✐rst✱ ✜r♠s t❤❛t ❛r❡ ♥♦t ♣r♦❞✉❝t✐✈❡ ❡♥♦✉❣❤ t♦ ✐♠♣♦rt s❤r✐♥❦
r❡❧❛t✐✈❡ t♦ ✜r♠s t❤❛t ✉s❡ ✐♠♣♦rts t♦ ❧♦✇❡r ❝♦sts ❛♥❞ ❣❛✐♥ ♠❛r❦❡t s❤❛r❡✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ✜r♠s
♣r♦❞✉❝t✐✈❡ ❡♥♦✉❣❤ t♦ ❡♥❣❛❣❡ ✐♥ ♦✛s❤♦r✐♥❣ s❡❡ t❤❡✐r ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❢❛❧❧ ❛s ❢♦r❡✐❣♥ ✐♥♣✉ts ❛r❡
s✉❜st✐t✉t❡❞ ❢♦r t❤♦s❡ ♣r❡✈✐♦✉s❧② ♣r♦❞✉❝❡❞ ✐♥✲❤♦✉s❡✳ ■♥ t❤❡♦r②✱ t❤❡s❡ ✜r♠s ♠❛② ❡①♣❡r✐✲
❡♥❝❡ ❛ ♥❡t ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✐❢ ♣r✐❝❡ ❞❡❝❧✐♥❡s ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ♦✛s❤♦r✐♥❣ ✐♥❞✉❝❡ ❛
s✉❜st❛♥t✐❛❧ ❡♥♦✉❣❤ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❞❡♠❛♥❞ ❢♦r t❤❡ t❤❡✐r ♦✉t♣✉t✳✷✶

✷✵❚❤♦✉❣❤ tr❛❞❡ ❝♦sts ✐♥ t❤❡s❡ ♠♦❞❡❧s ❛r❡ ❞❡t❡r♠✐♥✐st✐❝✱ ✇❡ ❛ss✉♠❡ t❤❛t r❡❞✉❝t✐♦♥s ✐♥ ✐♠♣♦rt✲t❛r✐✛
✉♥❝❡rt❛✐♥t② ②✐❡❧❞ t❤❡ s❛♠❡ ✐♠♣❧✐❝❛t✐♦♥s ❛s ❞❡❝❧✐♥✐♥❣ ✐♠♣♦rt t❛r✐✛s✳

✷✶❊♠♣✐r✐❝❛❧❧②✱ ●r♦✐③❛r❞✱ ❘❛♥❥❛♥ ❛♥❞ ❘♦❞r✐❣✉❡③✲▲♦♣❡③ ✭✷✵✶✷✮ s❤♦✇ t❤❛t s❤♦✇s t❤❛t r❡❞✉❝t✐♦♥s ✐♥ ❯✳❙✳
tr❛❞❡ ❝♦sts ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✾✷ ❛♥❞ ✷✵✵✹ ✐♥✢✉❡♥❝❡❞ ❜♦t❤ ❣r♦ss ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❣r♦ss ❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥ ❛♠♦♥❣

✶✶



P◆❚❘ ♠✐❣❤t ❛✛❡❝t ❯✳❙✳ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❜② ♣r♦♠♦t✐♥❣ ✐♥❞✐r❡❝t ❛s ✇❡❧❧ ❛s ❞✐r❡❝t ♦✛✲
s❤♦r✐♥❣✳ ❚❤♦✉❣❤ ♠❛♥② ♠♦❞❡❧s ♦❢ ✐♠♣♦rt✐♥❣✱ ❧✐❦❡ t❤❡ ♦♥❡ ❥✉st ❞❡s❝r✐❜❡❞✱ ❢♦❝✉s ♦♥ ♣r♦❞✉❝✲
❡rs ✇❤♦ ✐♠♣♦rt ✐♥♣✉ts ❞✐r❡❝t❧② ❢r♦♠ ❢♦r❡✐❣♥ s✉♣♣❧✐❡rs✱ ♦♥❡ ❝❛♥ ✐♠❛❣✐♥❡ t❤❡ ❡♠❡r❣❡♥❝❡ ♦❢
✐♥t❡r♠❡❞✐❛r✐❡s ✭❡✳❣✳✱ ✇❤♦❧❡s❛❧❡rs✮ t❤❛t ♠❛t❝❤ ❢♦r❡✐❣♥ ❣♦♦❞s t♦ ♣✉r❡❧② ❞♦♠❡st✐❝ ♣r♦❞✉❝❡rs✳
❇❡r♥❛r❞ ❡t ❛❧✳ ✭✷✵✶✵✮✱ ❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ r❡♣♦rt t❤❛t ✇❤♦❧❡s❛❧❡rs ❛♥❞ r❡t❛✐❧❡rs ❛❝❝♦✉♥t ❢♦r ♠♦r❡
t❤❛♥ ❤❛❧❢ ♦❢ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rts ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛ ✐♥ ✷✵✵✷✳ ■♥ t❤❡ ♠♦❞❡❧ ♦❢ ❡①♣♦rt✐♥❣ ❞❡✈❡❧♦♣❡❞ ❜②
❆❤♥✱ ❑❤❛♥❞❡❧✇❛❧ ❛♥❞ ❲❡✐ ✭✷✵✶✵✮✱ ✜r♠s t❤❛t ❛r❡ ♥♦t s✉✣❝✐❡♥t❧② ♣r♦❞✉❝t✐✈❡ t♦ ♦✈❡r❝♦♠❡
t❤❡ ❝♦sts ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ✜♥❞✐♥❣ t❤❡✐r ♦✇♥ ❢♦r❡✐❣♥ ❝✉st♦♠❡rs ❡①♣♦rt ✈✐❛ ❛♥ ✐♥t❡r♠❡❞✐❛r②✳
■♥ ♦✉r s❡tt✐♥❣✱ t❤❡ s❤✐❢t ✐♥ ❯✳❙✳ tr❛❞❡ ♣♦❧✐❝② ♠✐❣❤t ♣r♦♠♦t❡ t❤❡ ❡①♣❛♥s✐♦♥ ❛♥❞ ❡♥tr② ♦❢
❛❣❡♥ts t❤❛t ❢❛❝✐❧✐t❛t❡ ✐♥❞✐r❡❝t ✐♠♣♦rt✐♥❣✳ ❇② ❢✉rt❤❡r ❞r✐✈✐♥❣ ❞♦✇♥ t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡ ❞❡♠❛♥❞ ❢♦r
❞♦♠❡st✐❝❛❧❧② ♣r♦❞✉❝❡❞ ❜✉t ❤✐❣❤❡r✲♣r✐❝❡❞ s✉❜st✐t✉t❡s✱ t❤❡s❡ ❛❣❡♥ts ♠❛② ❡♥❝♦✉r❛❣❡ ❧♦❝❛❧
♣r♦❞✉❝❡rs t♦ s❤r✐♥❦✱ ❡①✐t ♦r ❞❡❝✐❞❡ ♥♦t t♦ ❡♥t❡r✳

❋✐♥❛❧❧②✱ ❛ r❡❞✉❝t✐♦♥ ✐♥ ✐♠♣♦rt✲t❛r✐✛ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ♠❛② ❡♥❝♦✉r❛❣❡ ✜r♠s t♦ ✐♥✈❡st ✐♥ t❤❡
❞❡✈❡❧♦♣♠❡♥t ♦❢ ❡✐t❤❡r ❧❛❜♦r✲s❛✈✐♥❣ t❡❝❤♥♦❧♦❣✐❡s ✭♦t❤❡r t❤❛♥ ❞✐r❡❝t ♦r ✐♥❞✐r❡❝t ♦✛s❤♦r✐♥❣✮✱
♦r ♣r♦❞✉❝t ♠✐①❡s t❤❛t ❝♦♠♣❡t❡ ❧❡ss ❞✐r❡❝t❧② ✇✐t❤ ✐♠♣♦rts ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛✳ ❆❝❡♠♦❣❧✉ ✭✷✵✵✷✮✱
❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❞❡✈❡❧♦♣s ❛ ♠♦❞❡❧ ✐♥ ✇❤✐❝❤ tr❛❞❡ ❧✐❜❡r❛❧✐③❛t✐♦♥ ❝❛♥ ❛✛❡❝t t❤❡ s❦✐❧❧ ❜✐❛s ♦❢
t❡❝❤♥✐❝❛❧ ❝❤❛♥❣❡✳

✺ P◆❚❘ ❛♥❞ ■♥❞✉str② ❊♠♣❧♦②♠❡♥t

■♥ t❤✐s s❡❝t✐♦♥ ✇❡ s❤♦✇ t❤❛t ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❧♦ss❡s ❛r❡ ❧❛r❣❡r ✐♥ ✐♥❞✉str✐❡s ✇❤❡r❡ t❤❡ t❤r❡❛t
♦❢ t❛r✐✛ ❤✐❦❡s ❞❡❝❧✐♥❡❞ t❤❡ ♠♦st✳ ❊①❛♠✐♥✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❧♦ss ❜② ✐♥t❡♥s✐✈❡ ❛♥❞ ❡①t❡♥s✐✈❡
♠❛r❣✐♥s ♦❢ ❛❞❥✉st♠❡♥t✱ ✇❡ ❛❧s♦ ✜♥❞ t❤❛t t❤❡ s❤✐❢t ✐♥ ❯✳❙✳ ♣♦❧✐❝② ✐s ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ❜♦t❤
s✉♣♣r❡ss❡❞ ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❡①❛❣❣❡r❛t❡❞ ❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥✳

✺✳✶ ■♥❞✉str② ❊♠♣❧♦②♠❡♥t ●r♦✇t❤ d ❨❡❛rs ❆❢t❡r ❊❛❝❤ P❡❛❦

❲❡ ✐♥✈❡st✐❣❛t❡ t❤❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ P◆❚❘ ❛♥❞ ✐♥❞✉str②✲❧❡✈❡❧ ❝✉♠✉❧❛t✐✈❡ ❡♠♣❧♦②✲
♠❡♥t ❣r♦✇t❤ ✉s✐♥❣ ❛♥ ❖▲❙ ❞✐✛❡r❡♥❝❡✲✐♥✲❞✐✛❡r❡♥❝❡s s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ t❤❛t ✐❞❡♥t✐✜❡s ❞✐✛❡r❡♥✲
t✐❛❧ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ❤✐❣❤ ◆❚❘ ❣❛♣ ✐♥❞✉str✐❡s ✭✜rst ❞✐✛❡r❡♥❝❡✮ d ②❡❛rs ❛❢t❡r ✷✵✵✶ ❝♦♠♣❛r❡❞ t♦
❛♥❛❧♦❣♦✉s ♣❡r✐♦❞s ❛❢t❡r t❤❡ ✶✾✽✶ ❛♥❞ ✶✾✾✵ ♣❡❛❦s ✭s❡❝♦♥❞ ❞✐✛❡r❡♥❝❡✮✳ ❲❡ ❡st✐♠❛t❡ t❤❡
❢♦❧❧♦✇✐♥❣ ❡q✉❛t✐♦♥ ✉s✐♥❣ ❞❛t❛ ❢r♦♠ t❤❡ ▲❇❉ ❛♥❞ ❈▼✿

∆Empt:t+d
i /Empti = αdo1{t = 2001} ×

∑

o

NTR Gapio + γdXit + δid + δtd + εitd. ✭✸✮

❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐s t❤❡ ❝✉♠✉❧❛t✐✈❡ ♣❡r❝❡♥t ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ✐♥❞✉str② i✬s ❡♠♣❧♦②♠❡♥t
r❡❧❛t✐✈❡ t♦ ✐ts ♣❡❛❦ t ❧❡✈❡❧✳ ❚♦ ❡①❛♠✐♥❡ ❤♦✇ t❤❡ ❡✛❡❝t ♦❢ P◆❚❘ ❡✈♦❧✈❡s ♦✈❡r t✐♠❡✱ ✇❡
❡st✐♠❛t❡ t❤✐s ❡q✉❛t✐♦♥ s❡♣❛r❛t❡❧② ❢♦r ✐♥t❡r✈❛❧s ❢r♦♠ d = 1 t♦ d = 6 ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡❛❝❤
♣❡❛❦✳ ❚❤❡ ✜rst t❤r❡❡ ✈❛r✐❛❜❧❡s ♦♥ t❤❡ r✐❣❤t✲❤❛♥❞✲s✐❞❡ ♦❢ t❤❡ s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ ❛r❡ t❤❡ t❤r❡❡
❞✐✛❡r❡♥❝❡✲✐♥✲❞✐✛❡r❡♥❝❡ ✭❉■❉✮ t❡r♠s✿ ✐♥t❡r❛❝t✐♦♥s ♦❢ ❛♥ ✐♥❞✐❝❛t♦r ✈❛r✐❛❜❧❡ ❢♦r t❤❡ ✷✵✵✶
♣❡❛❦ ❛♥❞ t❤❡ ♦✇♥✱ ✉♣str❡❛♠ ❛♥❞ ❞♦✇♥str❡❛♠ ◆❚❘ ❣❛♣s ❢♦r ✐♥❞✉str② i✱ ✇❤✐❝❤ ✈❛r② ❜②

♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts ✐♥ ❈❛❧✐❢♦r♥✐❛✳

✶✷



✐♥❞✉str② ❜✉t ♥♦t ❜② t ♦r d✳ ❚❤❡s❡ t❤r❡❡ ◆❚❘ ❣❛♣s ❛r❡ ✐♥❞❡①❡❞ ❜② o✳ Xit ✐s ❛ ✈❡❝t♦r ♦❢
✐♥❞✉str② ❝❤❛r❛❝t❡r✐st✐❝s ✐♥ ♣❡❛❦ ②❡❛r t✳ ❋♦r r❡❣r❡ss✐♦♥s ✉s✐♥❣ t❤❡ ▲❇❉✱ Xit ❝♦♥t❛✐♥s ♦♥❧②
t❤❡ ❧♦❣ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ♣❡❛❦✲②❡❛r t ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ln(Empti)✳ ❘❡❣r❡ss✐♦♥s ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ ❈▼ ✐♥❝❧✉❞❡
❛ ❧❛r❣❡r s❡t ♦❢ ❝♦♥tr♦❧s ❛♥❞ ❛r❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❛❝r♦ss ❞❡❝❛❞❡s t❤❛t s♣❛♥ ❡❛❝❤ ♣❡❛❦✳ δid ❛♥❞
δtd ❛r❡ ✐♥❞✉str② ❛♥❞ ♣❡❛❦✲②❡❛r ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✱ ✇❤✐❝❤ ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r t✐♠❡✲✐♥✈❛r✐❛♥t ❞✐✛❡r❡♥❝❡s
❜❡t✇❡❡♥ ✐♥❞✉str✐❡s ❛♥❞ ❝♦♠♠♦♥ ♠❛❝r♦✲❧❡✈❡❧ s❤♦❝❦s✳ ❚❤❡s❡ ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts ❛r❡ ✐♥❞❡①❡❞ ❜②
d✱ ✐✳❡✳✱ t❤❛t t❤❡② ❛r❡ s♣❡❝✐✜❝ t♦ ❛ ♣❛rt✐❝✉❧❛r ✐♥t❡r✈❛❧ ❛❢t❡r ❡❛❝❤ ♣❡❛❦✳

❚❤❡ ✜rst s✐① ❝♦❧✉♠♥s ♦❢ ❚❛❜❧❡ ✷ r❡♣♦rt r❡s✉❧ts ✉s✐♥❣ t❤❡ ▲❇❉✳ ❲❡ ✜♥❞ t❤❛t ❛❧♠♦st
❛❧❧ ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ αdo ❛r❡ ♥❡❣❛t✐✈❡ ❛♥❞ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❛t t❤❡ t❡♥ ♣❡r❝❡♥t ❧❡✈❡❧
✭♥♦t❡❞ ✇✐t❤ ❜♦❧❞✲❢❛❝❡❞ t②♣❡✮✱ ❛♥❞ t❤❛t t❤❡✐r ❛❜s♦❧✉t❡ ♠❛❣♥✐t✉❞❡s ❣❡♥❡r❛❧❧② r✐s❡ ✇✐t❤ d✱
✐♥❞✐❝❛t✐♥❣ t❤❛t t❤❡ ❛ss♦❝✐❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❣r♦✇t❤ ❛♥❞ P◆❚❘ ✐s ♣❡rs✐st❡♥t✳ ❲❡
❛ss❡ss t❤❡ ❡❝♦♥♦♠✐❝ s✐❣♥✐✜❝❛♥❝❡ ♦❢ t❤❡ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ✐♥ t❤❡ ❧❛st ❜❧♦❝❦ ♦❢ r♦✇s ♦❢ t❤❡ t❛❜❧❡ ❜②
♠✉❧t✐♣❧②✐♥❣ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡ ❢♦r ❡❛❝❤ ❉■❉ t❡r♠ ❜② t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ◆❚❘ ❣❛♣s ❢♦r ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣
❛s ❛ ✇❤♦❧❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ t❤❡ ✜♥❛❧ r♦✇ ♦❢ ❚❛❜❧❡ ✶✳ ❚❤❡ ✐♠♣❧✐❡❞ ❡✛❡❝ts ❛r❡ s✉❜st❛♥t✐❛❧✿
t❤❡ ❝✉♠✉❧❛t✐✈❡ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❣r♦✇t❤ ♦❢ ❛♥ ✐♥❞✉str② ✇✐t❤ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ◆❚❘ ❣❛♣s ✐s ✲✽✳✼
♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts ✭✲✵✳✵✺✷✯✵✳✸✹✲✵✳✹✺✵✯✵✳✶✶✲✵✳✶✽✾✯✳✶✶✮ ❧♦✇❡r ♦♥❡ ②❡❛r ❛❢t❡r t❤❡ ✷✵✵✶ ♣❡❛❦
❝♦♠♣❛r❡❞ t♦ ♣r❡✈✐♦✉s ❞♦✇♥t✉r♥s✳ ❚❤✐s ✐♠♣❧✐❡❞ ❡✛❡❝t r✐s❡s ✐♥ ❛❜s♦❧✉t❡ ♠❛❣♥✐t✉❞❡ t♦ ✲✷✾✳✻
♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts ✭✲✵✳✸✸✹✯✵✳✸✹✲✶✳✸✻✷✯✵✳✶✶✲✵✳✸✸✹✯✳✶✶✮ s✐① ②❡❛rs ❛❢t❡r t❤❡ ♣❡❛❦✳

❚❤❡ ✜♥❛❧ ❢♦✉r r♦✇s ♦❢ ♦❢ ❚❛❜❧❡ ✷ r❡✈❡❛❧ t❤❛t ❛❧❧ t❤r❡❡ ◆❚❘ ❣❛♣s ❝♦♥tr✐❜✉t❡ s✐❣♥✐✜✲
❝❛♥t❧② t♦ t❤❡ ✐♠♣❧✐❡❞ ✐♠♣❛❝t ♦❢ P◆❚❘✱ ✐♠♣❧②✐♥❣ t❤❛t ❛♥ ✐♥❞✉str②✬s ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ♠❛② ❢❛❧❧
s✉❜st❛♥t✐❛❧❧② ❡✈❡♥ ✐❢ ✐t ✐s ♦♥❧② ✐♥❞✐r❡❝t❧② ❡①♣♦s❡❞ t♦ tr❛❞❡ ❧✐❜❡r❛❧✐③❛t✐♦♥ ✈✐❛ ✐ts ✉♣str❡❛♠
s✉♣♣❧✐❡rs ♦r ❞♦✇♥str❡❛♠ ❝✉st♦♠❡rs✳✷✷ ❖❢ t❤❡ ✲✷✾✳✻ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡✲♣♦✐♥t ❞✐✛❡r❡♥t✐❛❧ r❡❞✉❝✲
t✐♦♥ ✐♥ ❝✉♠✉❧❛t✐✈❡ ✐♥❞✉str② ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❥✉st ❞✐s❝✉ss❡❞✱ ❤❛❧❢ ✭✲✶✹✳✼ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts✮ ✐s
❛❝❝♦✉♥t❡❞ ❢♦r ❜② t❤❡ ✉♣str❡❛♠ ◆❚❘ ❣❛♣✱ ✸✽ ♣❡r❝❡♥t ✭✲✶✶✳✷ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts✮ ❜② t❤❡
♦✇♥✲✐♥❞✉str② ◆❚❘ ❣❛♣ ❛♥❞ ✶✷ ♣❡r❝❡♥t ✭✲✸✳✼ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts✮ ❜② t❤❡ ❞♦✇♥str❡❛♠ ◆❚❘
❣❛♣✳

❚❤❡ ♥❡❣❛t✐✈❡ ❛♥❞ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❝♦❡✣❝✐❡♥t ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ t❤❡ ✉♣str❡❛♠ ◆❚❘
❣❛♣ ✐s ♣❛rt✐❝✉❧❛r❧② ✐♥t❡r❡st✐♥❣ ❛s✱ ✐♥ t❤❡♦r②✱ t❤❡ ❡❧✐♠✐♥❛t✐♦♥ ♦❢ ✐♠♣♦rt✲t❛r✐✛ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ♦♥
✉♣str❡❛♠ ✐♥❞✉str✐❡s ❝❛♥ ❤❛✈❡ t✇♦ ❝♦✉♥t❡r✈❛✐❧✐♥❣ ❡✛❡❝ts ♦♥ ♦✇♥✲✐♥❞✉str② ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✳ ❆s
♥♦t❡❞ ✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ✹✱ ✐❢ r❡❞✉❝t✐♦♥ ✐♥ ✉♣str❡❛♠ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② r❡s✉❧ts ✐♥ ❣r❡❛t❡r ❛✈❛✐❧❛❜✐❧✐t② ♦❢
❧♦✇❡r✲❝♦st ✐♥♣✉ts✱ ♦✇♥✲✐♥❞✉str② ❝♦sts ❛♥❞ t❤❡r❡❢♦r❡ ♣r✐❝❡s ♠✐❣❤t ❞❡❝❧✐♥❡✱ ❜♦♦st✐♥❣ ❞❡♠❛♥❞
❛♥❞ t❤❡ ♥❡❡❞ ❢♦r ✇♦r❦❡rs✳✷✸ ❖♥ t❤❡ ♦t❤❡r ❤❛♥❞✱ ✐❢ ❡❧✐♠✐♥❛t✐♥❣ ✉♣str❡❛♠ ✉♥❝❡rt❛✐♥t②
♣✉s❤❡s ✉♣str❡❛♠ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ♦✛s❤♦r❡✱ ❝✉st♦♠❡rs ♦❢ t❤❛t ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ♠❛② ✜♥❞ ✐t ♦♣t✐♠❛❧
t♦ ♠♦✈❡ t♦ t❤❡ s❛♠❡ ♦✛s❤♦r❡ ❧♦❝❛t✐♦♥ ✐♥ ♦r❞❡r ♠✐♥✐♠✐③❡ tr❛♥s♣♦rt❛t✐♦♥ ♦r ♦t❤❡r ❝♦sts t❤❛t
❞❡♣❡♥❞ ♦♥ ❣❡♦❣r❛♣❤✐❝ ♣r♦①✐♠✐t②✳ ❚❤❡ str♦♥❣ ❛ss♦❝✐❛t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❣r♦✇t❤
❛♥❞ t❤❡ ✉♣str❡❛♠ ◆❚❘ ❣❛♣ ❡①❤✐❜✐t❡❞ ✐♥ ♦✉r r❡s✉❧ts s✉❣❣❡sts t❤❛t t❤❡ s❡❝♦♥❞ ❝❤❛♥♥❡❧
❞♦♠✐♥❛t❡s✳

❚❤❡ ✜♥❛❧ ❝♦❧✉♠♥ ♦❢ ❚❛❜❧❡ ✷ r❡♣♦rts r❡s✉❧ts ❜❛s❡❞ ♦♥ t❤❡ ❈▼✱ ✇❤✐❝❤ ❛r❡ ❡st✐♠❛t❡❞

✷✷❚♦ t❤❡ ❡①t❡♥t t❤❛t ❛♥ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥t ❝♦♥t❛✐♥s s❡✈❡r❛❧ s❡❝t✐♦♥s ♦❢ ❛ s✉♣♣❧② ❝❤❛✐♥✱ t❤❡ ✉♣str❡❛♠ ❛♥❞
❞♦✇♥str❡❛♠ ◆❚❘ ❣❛♣s ♠❛② ✐❞❡♥t✐❢② ❡①♣♦s✉r❡ t♦ r✐s❦ r❡❞✉❝t✐♦♥ t❤❛t ✐s ♠♦r❡ ❞✐r❡❝t t❤❛♥ ✐♥❞✐r❡❝t✳

✷✸❆ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♣❛♣❡rs✱ ❜❡❣✐♥♥✐♥❣ ✇✐t❤ ❆♠✐t✐ ❛♥❞ ❑♦♥✐♥❣s ✭✷✵✵✼✮✱ s❤♦✇ t❛r✐✛ r❡❞✉❝t✐♦♥s ♦♥ t❤❡ ✐♥♣✉ts
♦❢ ❛ ✜r♠✬s ♠❛❥♦r ♦✉t♣✉t ✐♥❞✉str② ♠❛❦❡ ❛ s✉❜st❛♥t✐❛❧ ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ t♦ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ tr❛❞❡
❧✐❜❡r❛❧✐③❛t✐♦♥✳

✶✸



❛❝r♦ss t❤❡ ✶✾✼✼✲✽✼✱ ✶✾✽✼✲✾✼ ❛♥❞ ✶✾✾✼✲✵✼ ✏❈▼ ❞❡❝❛❞❡s✑✳✷✹ ❯s❡ ♦❢ t❤❡ ❈▼ ❛❧❧♦✇s ✉s t♦
✐♥❝❧✉❞❡ ❝❛♣✐t❛❧ ❛♥❞ s❦✐❧❧ ✐♥t❡♥s✐t② ❛s t✇♦ ❛❞❞✐t✐♦♥❛❧ ✐♥❞✉str②✲❧❡✈❡❧ ❝♦♥tr♦❧ ✈❛r✐❛❜❧❡s✱ ❛♥❞
t❤❡ ❧♦♥❣❡r t✐♠❡ ✐♥t❡r✈❛❧ ❝❛♣t✉r❡s ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❝❤❛♥❣❡s t❤❛t ♠✐❣❤t ♣r❡❝❡❞❡ ♦✣❝✐❛❧ ◆❇❊❘
♣❡❛❦s✳ ❲❡ ♠❡❛s✉r❡ ❝❛♣✐t❛❧ ✐♥t❡♥s✐t② ❛s t❤❡ ❧♦❣ ♦❢ t❤❡ r❛t✐♦ ♦❢ r❡❛❧ ❜♦♦❦ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❝❛♣✐t❛❧
t♦ t♦t❛❧ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ln(K/Empti)✱ ❛♥❞ s❦✐❧❧ ✐♥t❡♥s✐t② ❛s t❤❡ ❧♦❣ ❧♦❣ ♦❢ t❤❡ r❛t✐♦ ♦❢ ♥♦♥✲
♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡rs t♦ t♦t❛❧ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ln(NP/Empti)✳ ❆s ✐♥❞✐❝❛t❡❞ ✐♥ t❤❡ t❛❜❧❡✱ ❛❧❧
t❤r❡❡ ❉■❉ ❡st✐♠❛t❡s r❡♠❛✐♥ ♥❡❣❛t✐✈❡ ❛♥❞ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❛t ❝♦♥✈❡♥t✐♦♥❛❧ ❧❡✈❡❧s✳
❊❝♦♥♦♠✐❝ s✐❣♥✐✜❝❛♥❝❡ ✐s ❛❧s♦ s✐♠✐❧❛r✱ ✇✐t❤ t❤❡ ✐♠♣❧✐❡❞ ✐♠♣❛❝t ♦❢ t❤❡ s❤✐❢t ✐♥ ❯✳❙✳ ♣♦❧✐❝②
❜❡✐♥❣ ✲✸✶✳✽ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts ❢♦r ❣r♦✇t❤ ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✾✼ ❛♥❞ ✷✵✵✼ ✈❡rs✉s ♣r❡✈✐♦✉s ❞❡❝❛❞❡s✱
❝♦♠♣❛r❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ✲✷✾✳✻ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥t ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♠♣❧✐❡❞ ❢♦r t❤❡ ❧♦♥❣❡st ♦❢ t❤❡ ▲❇❉
✐♥t❡r✈❛❧s✱ ✷✵✵✶ t♦ ✷✵✵✼✳

✺✳✷ ■♥❞✉str② ❊♠♣❧♦②♠❡♥t ●r♦✇t❤ ❜② ▼❛r❣✐♥s ♦❢ ❆❞❥✉st♠❡♥t

❲❡ ✉s❡ t❤❡ ❧♦♥❣✐t✉❞✐♥❛❧ ✐❞❡♥t✐✜❡rs ✐♥ t❤❡ ▲❇❉ t♦ ❞❡❝♦♠♣♦s❡ ✐♥❞✉str② ❥♦❜ ❧♦ss ✐♥t♦ s✐①
♠✉t✉❛❧❧② ❡①❝❧✉s✐✈❡ ❛♥❞ ❝♦♠♣r❡❤❡♥s✐✈❡ ❣r♦ss ♠❛r❣✐♥s ♦❢ ❛❞❥✉st♠❡♥t t❤❛t ❛r❡ ✏❡①t❡♥s✐✈❡✑
❛♥❞ ✏✐♥t❡♥s✐✈❡✑ t♦ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts✳ ❲❡ ❡①❛♠✐♥❡ ♦♥❡ ✐♥t❡♥s✐✈❡ ❛♥❞ t✇♦ ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥s✳
❚❤❡ ✐♥t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥ tr❛❝❡s ✏♣❧❛♥t ❡①♣❛♥s✐♦♥✑ ✭P❊✮ ❛♥❞ ✏♣❧❛♥t ❝♦♥tr❛❝t✐♦♥✑ ✭P❈✮ ✐♥
❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✇✐t❤✐♥ ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ♣❧❛♥ts ❛t ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ✜r♠s✳✷✺ ❚❤❡ ✜rst ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥
tr❛❝❦s ❝❤❛♥❣❡s ✐♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❞✉❡ t♦ ✏♣❧❛♥t ❜✐rt❤✑ ✭P❇✮ ❛♥❞ ✏♣❧❛♥t ❞❡❛t❤✑ ✭P❉✮ ✇✐t❤✐♥
❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ✜r♠s✳ ❋♦r t❤✐s ♠❛r❣✐♥✱ ❛ ♣❧❛♥t ✐s ❝♦❞❡❞ ❛s ❜❡✐♥❣ ❜♦r♥ ✇✐t❤✐♥ ❛♥ ✐♥❝✉♠❜❡♥t
✜r♠ ✐❢ ✐t ❛♣♣❡❛rs ✐♥ t❤❡ ❞❛t❛ ❢♦r t❤❡ ✜rst t✐♠❡ ❞✉r✐♥❣ t❤❡ ♥♦t❡❞ ✐♥t❡r✈❛❧ ❛♥❞ ✐s ❛ss♦❝✐❛t❡❞
✇✐t❤ ❛♥ ❛❧r❡❛❞② ♣r❡s❡♥t ✜r♠ ✐❞❡♥t✐✜❡r✳ ❙✐♠✐❧❛r❧②✱ ❛ ♣❧❛♥t ✐s ❝❧❛ss✐✜❡❞ ❛s ❞②✐♥❣ ✇✐t❤✐♥ ❛
❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ✜r♠ ✐❢ ✐t ✐s ♣❛rt ♦❢ t❤❡ ✜r♠ ❛t t❤❡ ❜❡❣✐♥♥✐♥❣ ♦❢ t❤❡ ✐♥t❡r✈❛❧ ❜✉t ✐s ♥♦ ❧♦♥❣❡r
♣r❡s❡♥t ❛❢t❡r✇❛r❞✳ ❚❤❡ s❡❝♦♥❞ ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥ ❛❝❝♦✉♥ts ❢♦r ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❣r♦✇t❤ ❞✉❡ t♦
✏✜r♠ ❜✐rt❤✑ ✭❋❇✮ ❛♥❞ ✜r♠ ❞❡❛t❤✑ ✭❋❉✮✳ ❆ ✜r♠ ✐s ❝❧❛ss✐✜❡❞ ❛s ❜❡✐♥❣ ❜♦r♥ ❞✉r✐♥❣ ✐♥ ❛♥
✐♥t❡r✈❛❧ ✐❢ ♥♦♥❡ ♦❢ ✐ts ♣❧❛♥ts ❛r❡ ♣r❡s❡♥t ✐♥ t❤❡ ▲❇❉ ❜❡❢♦r❡ t❤❛t ✐♥t❡r✈❛❧✳ ▲✐❦❡✇✐s❡✱ ❛ ✜r♠
✐s ❝❧❛ss✐✜❡❞ ❛s ❞②✐♥❣ ✐❢ ❛❧❧ ♦❢ ✐ts ♣❧❛♥ts ♥♦ ❧♦♥❣❡r ❛♣♣❡❛r ✐♥ t❤❡ ❞❛t❛ ❛❢t❡r t❤❡ ✐♥t❡r✈❛❧✳

❋✐❣✉r❡ ✻ r❡♣♦rts ❛ ❞❡❝♦♠♣♦s✐t✐♦♥ ♦❢ ❝✉♠✉❧❛t✐✈❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❣r♦✇t❤
✐♥ t❤❡ ②❡❛rs ❛❢t❡r ✶✾✽✶✱ ✶✾✾✵ ❛♥❞ ✷✵✵✶ ❛❝❝♦r❞✐♥❣ t♦ t❤❡ t❤r❡❡ ❣r♦ss ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ✭P❊✱ P❇
❛♥❞ ❋❇✮ ❛♥❞ t❤r❡❡ ❣r♦ss ❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥ ✭P❈✱ P❉ ❛♥❞ ❋❉✮ ♠❛r❣✐♥s✳✷✻ ❆s ✐♥❞✐❝❛t❡❞ ✐♥
t❤❡ ✜❣✉r❡✱ t❤❡ ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ ♦❢ ❣r♦ss ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ②❡❛rs ❛❢t❡r ✷✵✵✶ ✐s s♠❛❧❧ r❡❧❛t✐✈❡
t♦ t❤❡ ②❡❛rs ❛❢t❡r ♣r❡✈✐♦✉s ♣❡❛❦s✱ ❡s♣❡❝✐❛❧❧② ❢♦✉r t♦ s✐① ②❡❛rs ♦✉t✳ ❆s ❛ r❡s✉❧t✱ t❤❡ ❥♦❜
❞❡str✉❝t✐♦♥ t❤❛t ♦❝❝✉rs ✐♠♠❡❞✐❛t❡❧② ❛❢t❡r ✷✵✵✶ ✐s ♥♦t ♦✛s❡t ❜② s✉❜s❡q✉❡♥t ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥✱
❛s ✐♥ t❤❡ t✇♦ ♣r❡✈✐♦✉s ❜✉s✐♥❡ss ❝②❝❧❡s✳ ❋✐❣✉r❡ ✼ ♣❡r❢♦r♠s ❛ s✐♠✐❧❛r ❞❡❝♦♠♣♦s✐t✐♦♥ ✇✐t❤
r❡s♣❡❝t t♦ t❤❡ ♥❡t ✐♥t❡♥s✐✈❡ ❛♥❞ ♥❡t ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥s ♦❢ ❛❞❥✉st♠❡♥t✱ r❡❢❡rr❡❞ t♦ ❛s P❊❈✱

✷✹■♥ t❤✐s ❝❛s❡✱ d = 10 ❛♥❞ t❤❡ ✜rst ✐♥❞✐❝❛t♦r ✈❛r✐❛❜❧❡ ❢♦r ❡❛❝❤ ❉■❉ t❡r♠ ✐s 1{t = 1997}✳
✷✺❙✉r✈✐✈✐♥❣ ♣❧❛♥ts ✇❤♦s❡ ♦✇♥❡rs❤✐♣ ✐s tr❛♥s❢❡rr❡❞ ❜❡t✇❡❡♥ s✉r✈✐✈✐♥❣ ✜r♠s ❛r❡ ✐♥❝❧✉❞❡❞ ✐♥ t❤❡ ✐♥t❡♥s✐✈❡

♠❛r❣✐♥✳ ❊①❝❧✉❞✐♥❣ t❤❡s❡ ♣❧❛♥ts ❢r♦♠ t❤❡ ✐♥t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥ ❤❛s ♥♦ ♠❛t❡r✐❛❧ ✐♠♣❛❝t ♦♥ ♦✉r r❡s✉❧ts✳ ❲❡ ♥♦t❡
t❤❛t ✇❤✐❧❡ t❤✐s ♠❛r❣✐♥ ✐s ✐♥t❡♥s✐✈❡ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ t❤❡ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥t✱ ✐t ♠❛② ❜❡ ❡①t❡♥s✐✈❡ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦
♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✉♥✐ts ✇✐t❤ ❛ ♣❧❛♥t✱ s✉❝❤ ❛s ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❧✐♥❡s✳ ❯♥❢♦rt✉♥❛t❡❧②✱ t❤❡ ❝❤❛♥❣❡ ❢r♦♠ ❙■❈ t♦ ◆❆■❈❙
❞✐s❝✉ss❡❞ ✐♥ ❙❡❝t✐♦♥ ✸ ♣r❡✈❡♥ts ✉s ❢r♦♠ ✐♥✈❡st✐❣❛t✐♥❣ ♣r♦❞✉❝t✲♠✐① ❝❤❛♥❣❡s ❛❝r♦ss ❜✉s✐♥❡ss ❝②❝❧❡s ✇✐t❤✐♥
❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ♣❧❛♥ts✳

✷✻●r♦✇t❤ ❜② ❣r♦ss ❛♥❞ ♥❡t ♠❛r❣✐♥ ♦❢ ❛❞❥✉st♠❡♥t ✐s ♣r❡s❡♥t❡❞ ✐♥ t❛❜✉❧❛r ❢♦r♠ ✐♥ ❚❛❜❧❡ ❆✳✸ ♦❢ t❤❡
❡❧❡❝tr♦♥✐❝ ❛♣♣❡♥❞✐①✳

✶✹



P❇❉ ❛♥❞ ❋❇❉✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❍❡r❡✱ t❤❡ ❜❡❤❛✈✐♦r ♦❢ t❤❡ ✐♥t❡♥s✐✈❡ ❛♥❞ ✜r♠ ❜✐rt❤✲❞❡❛t❤
❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥s st❛♥❞ ♦✉t✳ ■♥ ♣❛rt✐❝✉❧❛r✱ ✐♥✐t✐❛❧ ❞❡❝❧✐♥❡s ✐♥ t❤❡ ♥❡t ✐♥t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥
❞✐s❛♣♣❡❛r ❢♦✉r ♦r ✜✈❡ ②❡❛rs ❛❢t❡r t❤❡ ✶✾✽✶ ❛♥❞ ✶✾✾✵ ♣❡❛❦s✳ ❚❤❛t ✐s ♥♦t t❤❡ ❝❛s❡ ❛❢t❡r t❤❡
✷✵✵✶ ♣❡❛❦✱ ✇❤❡r❡ t❤❡ ❞❡❝❧✐♥❡s ❛r❡ ❜♦t❤ ♠♦r❡ s✉❜st❛♥t✐❛❧ ❛♥❞ ♠♦r❡ ♣❡rs✐st❡♥t✳

❲❡ ❛ss❡ss t❤❡ ✐♠♣❛❝t ♦❢ ❈❤✐♥❛✬s r❡❝❡✐♣t ♦❢ P◆❚❘ st❛t✉s ♦♥ ❣r♦ss ♠❛r❣✐♥s ♦❢ ❡♠♣❧♦②✲
♠❡♥t ❛❞❥✉st♠❡♥t ❜② ❡st✐♠❛t✐♥❣ ❡q✉❛t✐♦♥ ✸ s❡♣❛r❛t❡❧② ❢♦r ❡❛❝❤ ♠❛r❣✐♥ m ❛♥❞ ✐♥t❡r✈❛❧
d✳ ❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐♥ ❡❛❝❤ ♦❢ t❤❡s❡ r❡❣r❡ss✐♦♥s ✐s t❤❡ ❝✉♠✉❧❛t✐✈❡ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ❡♠✲
♣❧♦②♠❡♥t ✐♥ ✐♥❞✉str② i ❛♥❞ ♠❛r❣✐♥ m ❢r♦♠ t t♦ d ❛s ❛ ♣❡r❝❡♥t ♦❢ ✐♥✐t✐❛❧ ✐♥❞✉str② ✭♥♦t
✐♥❞✉str②✲♠❛r❣✐♥✮ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱

∆Empt:t+d
im

Empti
=

(

Empt+d
im − Emptim

)

Empti
. ✭✹✮

❆s ❛ r❡s✉❧t✱ ❝❤❛♥❣❡s ❛❝r♦ss ♠❛r❣✐♥s s✉♠ t♦ t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐♥ ❡q✉❛t✐♦♥ ✸✱ ✐✳❡✳✱
∑

m∆Empt:t+d
im /Empti = ∆Empt:t+d

i /Empti✳
❚❛❜❧❡ ✸ r❡♣♦rts r❡s✉❧ts ❢♦r d = 6✳ ●✐✈❡♥ t❤❡ ♥♦r♠❛❧✐③❛t✐♦♥ ✐♥ ❡q✉❛t✐♦♥ ✹✱ t❤❡ s✉♠

♦❢ t❤❡ ❉■❉ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❢♦r t❤❡ s✐① ❣r♦ss ♠❛r❣✐♥s✱ ✐♥ t❤❡ ✜rst s✐① ❝♦❧✉♠♥s ♦❢ t❤❡ t❛❜❧❡✱
s✉♠ t♦ t❤❡ ❉■❉ ❝♦❡✣❝✐❡♥t ❢♦r ♦✈❡r❛❧❧ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ❡st✐♠❛t❡❞ ✐♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s s❡❝t✐♦♥ ❛♥❞
r❡♣❡❛t❡❞ ✐♥ t❤❡ ✜♥❛❧ ❝♦❧✉♠♥ ♦❢ ❚❛❜❧❡ ✸ ❢♦r ❝♦♠♣❛r✐s♦♥✳ ❆s ❛❜♦✈❡✱ ❡st✐♠❛t❡s ❛r❡ ✐♥ ❜♦❧❞
✐❢ t❤❡② ❛r❡ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t ❛t t❤❡ t❡♥ ♣❡r❝❡♥t ❧❡✈❡❧✱ ❛♥❞ t❤❡ ✜♥❛❧ ❜❧♦❝❦ ♦❢ r♦✇s
s✉♠♠❛r✐③❡s ❡❝♦♥♦♠✐❝ s✐❣♥✐✜❝❛♥❝❡✳

❈♦❡✣❝✐❡♥t ❡st✐♠❛t❡s ❢♦r t❤❡ ❉■❉ t❡r♠s ✐♥ ❚❛❜❧❡ ✸ ❛r❡ ♥❡❣❛t✐✈❡ ❢♦r ❛❧❧ ♦❢ t❤❡ ❣r♦ss ♠❛r✲
❣✐♥s ❛♥❞✱ ✇❤✐❧❡ t❤❡✐r st❛t✐st✐❝❛❧ s✐❣♥✐✜❝❛♥❝❡ ✈❛r✐❡s✱ t❤❡ ♣✲✈❛❧✉❡s r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ t❤❡ ❡❧❡✈❡♥t❤
r♦✇ ♦❢ t❤❡ t❛❜❧❡ ✐♥❞✐❝❛t❡ t❤❡✐r ❥♦✐♥t s✐❣♥✐✜❝❛♥❝❡ ❢♦r ❛❧❧ ♠❛r❣✐♥s✳ ■♥ t❡r♠s ♦❢ ❡❝♦♥♦♠✐❝
s✐❣♥✐✜❝❛♥❝❡✱ ✇❡ ✜♥❞ ❛ str♦♥❣ ❧✐♥❦ ❜❡t✇❡❡♥ P◆❚❘ ❛♥❞ ❜♦t❤ ❣r♦ss ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❣r♦ss
❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥✳ ❆s ✐♥❞✐❝❛t❡❞ ✐♥ t❤❡ ✜♥❛❧ r♦✇s ♦❢ t❤❡ t❛❜❧❡✱ ✲✶✸✳✵ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts ✭✲
✳✵✻✸✲✳✵✷✵✲✳✵✹✼✮ ♦❢ t❤❡ ♣r❡❞✐❝t❡❞ ✲✷✾✳✻ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥t ❞✐✛❡r❡♥t✐❛❧ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ ❝✉♠✉❧❛t✐✈❡
❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ P◆❚❘ ❢r♦♠ ✷✵✵✶ t♦ ✷✵✵✼ ✐s ❞✉❡ t♦ s✉♣♣r❡ss✐♦♥ ♦❢ ♣❧❛♥t
❡①♣❛♥s✐♦♥ ✭P❊✮✱ ♣❧❛♥t ❜✐rt❤ ✭P❇✮ ✇✐t❤✐♥ ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ✜r♠s ❛♥❞ ✜r♠ ❜✐rt❤ ✭❋❇✮✱ ✈❡rs✉s
✲✶✻✳✻ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts ✭✲✳✵✺✸✲✳✵✻✼✲✳✵✹✺✮ ❢♦r ❡❧❡✈❛t❡❞ ♣❧❛♥t ❝♦♥tr❛❝t✐♦♥ ✭P❈✮✱ ♣❧❛♥t ❞❡❛t❤
✭P❉✮ ✇✐t❤✐♥ ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ✜r♠s ❛♥❞ ✜r♠ ❞❡❛t❤ ✭❋❉✮✳

❉■❉ ❡st✐♠❛t❡s ❢♦r ❛❧❧ t✐♠❡ ♣❡r✐♦❞s ❛♥❞ ♠❛r❣✐♥s ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ❚❛❜❧❡ ❆✳✹ ♦❢ t❤❡ ❡❧❡❝✲
tr♦♥✐❝ ❛♣♣❡♥❞✐①✳ ❲❡ s✉♠♠❛r✐③❡ t❤❡✐r ❡❝♦♥♦♠✐❝ s✐❣♥✐✜❝❛♥❝❡ ✐♥ ❚❛❜❧❡ ✹ ❜② ❞❡❝♦♠♣♦s✐♥❣
t❤❡ ♦✈❡r❛❧❧ ✐♠♣❧✐❡❞ ✐♠♣❛❝t ♦❢ t❤❡ s❤✐❢t ✐♥ ❯✳❙✳ ♣♦❧✐❝② ♦✈❡r ❡❛❝❤ ✐♥t❡r✈❛❧ ❜② ◆❚❘ ❣❛♣
✭♣❛♥❡❧ ❆✮✱ ❣r♦ss ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ✈❡rs✉s ❞❡str✉❝t✐♦♥ ✭♣❛♥❡❧ ❇✮ ❛♥❞ ❜♦t❤ ♦❢ t❤❡s❡ ❞✐♠❡♥s✐♦♥s
s✐♠✉❧t❛♥❡♦✉s❧② ✭♣❛♥❡❧s ❈ ❛♥❞ ❉✮✳ ❆s ✐❧❧✉str❛t❡❞ ✐♥ ♣❛♥❡❧ ❇✱ ❛♥❡♠✐❝ ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ❛❝❝♦✉♥ts
❢♦r ❛♥ ✐♥❝r❡❛s✐♥❣❧② ❧❛r❣❡ s❤❛r❡ ♦❢ t❤❡ ♦✈❡r❛❧❧ ✐♠♣❧✐❡❞ ❝✉♠✉❧❛t✐✈❡ ❡✛❡❝t ♦❢ P◆❚❘✱ r✐s✐♥❣
❢r♦♠ ✷✷ ♣❡r❝❡♥t ✭✲✶✳✾✴✲✽✳✼✮ ❜❡t✇❡❡♥ ✷✵✵✶ ❛♥❞ ✷✵✵✷ t♦ ✹✹ ♣❡r❝❡♥t ✭✲✶✸✳✵✴✲✷✾✳✻✮ ❜❡t✇❡❡♥
✷✵✵✶ ❛♥❞ ✷✵✵✼✳

❚❤✐s r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ ❣r♦ss ♠❛r❣✐♥s ❛♥❞ P◆❚❘ s✉❣❣❡sts ❛ str♦♥❣ r♦❧❡ ❢♦r tr❛❞❡
♣♦❧✐❝② ✐♥ t❤❡ ✇❡❧❧✲❞♦❝✉♠❡♥t❡❞ ✏❥♦❜❧❡ss♥❡ss✑ ♦❢ t❤❡ ✷✵✵✶ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ r❡❝♦✈❡r②✳ ❋❛❜❡r✲
♠❛♥✬s ✭✷✵✶✷✮ ❛♥❛❧②s✐s ♦❢ ♣♦st✲✇❛r ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❤✐❣❤✲
❧✐❣❤ts ❛ ♣r❡❝✐♣✐t♦✉s ❛♥❞ ♣❡rs✐st❡♥t ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ r❛t❡s ❜❡❣✐♥♥✐♥❣ ✐♥ t❤❡ ❧❛t❡ ✶✾✾✵s✳
❚❤❛t ❞❡❝❧✐♥❡✱ ❝♦✉♣❧❡❞ ✇✐t❤ ❡❧❡✈❛t❡❞ ❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ②❡❛rs ❛❢t❡r ✷✵✵✶✱ ❛r❡ t❤❡ r❡❛✲
s♦♥ t❤❛t ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❞♦❡s ♥♦t r❡❝♦✈❡r ❛❢t❡r t❤❡ ✷✵✵✶ r❡❝❡ss✐♦♥✳ ❍❡r❡✱ ✇❡

✶✺



♣r♦✈✐❞❡ ❛♥ ❡①♣❧❛♥❛t✐♦♥ ❢♦r t❤✐s ✏❢✉♥❞❛♠❡♥t❛❧ s❤✐❢t✑ ✐♥ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ tr❡♥❞s ❜② s❤♦✇✐♥❣
t❤❛t ❛♥❡♠✐❝ ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❡①❛❣❣❡r❛t❡❞ ❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥ ❝♦✐♥❝✐❞❡ ✇✐t❤ r❡❞✉❝t✐♦♥s ✐♥
✐♠♣♦rt✲t❛r✐✛ ✉♥❝❡rt❛✐♥t②✳

❖✉r r❡s✉❧ts ❛❧s♦ ♣r♦✈✐❞❡ ✐♥t✉✐t✐♦♥ ❢♦r ✇❤② ♣r❡✈✐♦✉s st✉❞✐❡s ❤❛✈❡ ❢❛✐❧❡❞ t♦ ✜♥❞ ❛ ❝♦♥♥❡❝✲
t✐♦♥ ❜❡t✇❡❡♥ ✐♠♣♦rt ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ❛♥❞ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❥♦❜ ❧♦ss ❞✉r✐♥❣ t❤❡ ✷✵✵✵s✳ ▼❛♥❦✐✇
❛♥❞ ❙✇❛❣❛❧ ✭✷✵✵✻✮✱ ❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❛r❣✉❡ ❛❣❛✐♥st ❛ r♦❧❡ ❢♦r tr❛❞❡ ❜❡❝❛✉s❡ ❢❡✇ ♦❢ t❤❡ ✜r♠s t❤❛t
r❡♣♦rt ♠❛ss ❧❛②♦✛s ❞✉r✐♥❣ t❤✐s ♣❡r✐♦❞ ❛ttr✐❜✉t❡ t❤❡♠ t♦ ♦✛s❤♦r✐♥❣✳✷✼ ❇✉t t❤✐s ❛♣♣r♦❛❝❤
♠✐ss❡s t✇♦ ♣♦t❡♥t✐❛❧❧② ✐♠♣♦rt❛♥t ❧✐♥❦s ❜❡t✇❡❡♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛♥❞ tr❛❞❡ ♣♦❧✐❝②✳ ❋✐rst✱ ✐t
❢♦❝✉s❡s ♦♥ ❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥✱ ✇❤❡r❡❛s ❤❡r❡ ✇❡ ❞❡♠♦♥str❛t❡ t❤❛t ❛ ❧❛r❣❡ ♣♦rt✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❥♦❜
❧♦ss ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ P◆❚❘ ✐s ❞✉❡ t♦ ❛ ❧❛❝❦ ♦❢ ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ✕ ♣❛rt✐❝✉❧❛r❧② ♣❧❛♥t ❡①♣❛♥s✐♦♥
❛♥❞ ✜r♠ ❜✐rt❤✳ ❙❡❝♦♥❞✱ ✐t ❝♦♥❝❡♥tr❛t❡s ♦♥ ✏❞✐r❡❝t✑ ♦✛s❤♦r✐♥❣✱ ✐✳❡✳✱ ✇✐t❤✐♥✲✜r♠ ♠♦✈❡♠❡♥t
♦❢ ❥♦❜s ❛❜r♦❛❞✳ ❇✉t tr❛❞❡ ❧✐❜❡r❛❧✐③❛t✐♦♥ ♠❛② ✐♥❞✉❝❡ s❡✈❡r❛❧ ❢♦r♠s ♦❢ ✏✐♥❞✐r❡❝t✑ ♦✛s❤♦r✐♥❣
✭❜❡②♦♥❞ s✉♣♣r❡ss✐♥❣ ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥✮✳ ❚❛❜❧❡ ✷ r❡♣♦rts ❛ str♦♥❣ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ ❥♦❜ ❧♦ss
❛♥❞ ❛ r❡❞✉❝t✐♦♥ ✐♥ ✐♠♣♦rt✲t❛r✐✛ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ✐♥ ✜r♠s✬ ❞♦✇♥str❡❛♠ ✐♥❞✉str✐❡s✱ ♣♦t❡♥t✐❛❧❧②
❞r✐✈❡♥ ❜② t❤❡ ❞✐s❛♣♣❡❛r❛♥❝❡ ♦❢ ♦♥❡✬s ❞♦♠❡st✐❝ ❝✉st♦♠❡rs✳ ■♥ ❛❞❞✐t✐♦♥✱ t❤❡ str♦♥❣ ❝♦♥tr✐✲
❜✉t✐♦♥ ♦❢ ✜r♠ ❞❡❛t❤ ✐♥ ❚❛❜❧❡ ❆✳✹ s✉❣❣❡sts t❤❛t ✜r♠s ❝♦♠♣❡t✐♥❣ ❤❡❛❞✲t♦✲❤❡❛❞ ✇✐t❤ ❈❤✐♥❛
♠❛② s✐♠♣❧② ❡①✐t r❛t❤❡r t❤❛♥ ♠♦✈❡ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ♦✛s❤♦r❡✳

P❛♥❡❧s ❈ ❛♥❞ ❉ ♦❢ ❚❛❜❧❡ ✹ r❡✈❡❛❧ t❤❛t t❤❡ ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥s ♦❢ t❤❡ t❤r❡❡ ◆❚❘ ❣❛♣s
t♦ ❣r♦ss ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❞❡str✉❝t✐♦♥ ✈❛r②✳ ❲❡ ✜♥❞ t❤❛t t❤❡ ♦✇♥✲✐♥❞✉str② ◆❚❘ ❣❛♣
❝♦♥tr✐❜✉t❡s r❡❧❛t✐✈❡❧② ♠♦r❡ t♦ t❤❡ ✐♠♣❧✐❡❞ ✐♠♣❛❝t ♦❢ P◆❚❘ ✈✐❛ s✉♣♣r❡ss❡❞ ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥
t❤❛♥ ❡①❛❣❣❡r❛t❡❞ ❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥✳ ❋♦r d = 6✱ ❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ✐t ❛❝❝♦✉♥ts ❢♦r ✹✺ ♣❡r❝❡♥t ✭✲
✳✵✺✾✴✲✳✶✸✵✮ ♦❢ t❤❡ ✐♠♣❧✐❡❞ ❞❡❝❧✐♥❡ ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ❣r♦ss ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥✱ ❜✉t ❥✉st ✸✷ ♣❡r❝❡♥t
✭✲✳✵✺✸✴✲✳✶✻✻✮ ♦❢ t❤❡ ✐♠♣❧✐❡❞ ❞❡❝❧✐♥❡ ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ❣r♦ss ❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥✳ ❚❤❡ ✉♣✲ ❛♥❞
❞♦✇♥str❡❛♠ ◆❚❘ ❣❛♣s✱ ❜② ❝♦♥tr❛st✱ ❛r❡ r❡❧❛t✐✈❡❧② ♠♦r❡ ✐♥✢✉❡♥t✐❛❧ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ ❣r♦ss
❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥✳

❊st✐♠❛t✐♦♥s ✉s✐♥❣ t❤❡ ❈▼ ❛r❡ s✐♠✐❧❛r t♦ t❤♦s❡ ❢r♦♠ t❤❡ ▲❇❉ ✐♥ t❡r♠s ♦❢ st❛t✐st✐❝❛❧ ❛♥❞
❡❝♦♥♦♠✐❝ s✐❣♥✐✜❝❛♥❝❡✱ ✇✐t❤ ♦♥❡ ✐♥tr✐❣✉✐♥❣ ❞✐✛❡r❡♥❝❡✿ ❧❛❝❦❧✉st❡r ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ❛❝❝♦✉♥ts ❢♦r
❛ ❧❛r❣❡r s❤❛r❡ ♦❢ t❤❡ ✐♠♣❧✐❡❞ ✐♠♣❛❝t ♦❢ P◆❚❘ ♦✈❡r t❤❡ ❧♦♥❣❡r ✶✾✾✼✲✵✼ ❈▼ t✐♠❡ ✐♥t❡r✈❛❧s
✭✺✹ ♣❡r❝❡♥t✮ ❝♦♠♣❛r❡❞ t♦ t❤❡ s❤♦rt❡r ✶✾✾✼✲✵✼✱ d = 6 ▲❇❉ t✐♠❡ ✐♥t❡r✈❛❧s ✭✹✹ ♣❡r❝❡♥t✮✳
❊①❛♠✐♥❛t✐♦♥ ♦❢ ❉■❉ ❡st✐♠❛t❡s ❜② ❣r♦ss ♠❛r❣✐♥ ✐♥ ❚❛❜❧❡ ❆✳✹ ✐♥❞✐❝❛t❡s t❤❛t t❤✐s ❞✐✛❡r❡♥❝❡
✐s ❞r✐✈❡♥ ❜② ♠♦r❡ ❛♥❡♠✐❝ ✜r♠ ❜✐rt❤ ❛♥❞ ♣❧❛♥t ❜✐rt❤ ✇✐t❤✐♥ ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ✜r♠s ❛❝r♦ss t❤❡
❈▼ t✐♠❡ ✐♥t❡r✈❛❧s✳

❖♥❡ ✐♥t❡r♣r❡t❛t✐♦♥ ♦❢ t❤✐s ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ▲❇❉ ❛♥❞ ❈▼ ❡st✐♠❛t✐♦♥s ✐s t❤❛t
❛♥t✐❝✐♣❛t✐♦♥ ♦❢ ❛♥ ✐♠♣❡♥❞✐♥❣ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ❈❤✐♥❛✬s st❛t✉s ✐♥ t❤❡ ②❡❛rs ❧❡❛❞✐♥❣ ✉♣ P◆❚❘
❞✐s❝♦✉r❛❣❡❞ ❡♥tr② ❜❡❢♦r❡ ❡♥❝♦✉r❛❣✐♥❣ ❡①✐t✳ ❙✉❝❤ ❛♥ ♦✉t❝♦♠❡ ✐s ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ t❤❡ ♦♥s❡t ♦❢
❛ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥ ❛ ❢❡✇ ②❡❛rs ❛❤❡❛❞ ♦❢ P◆❚❘ ✭❛s ❞♦❝✉♠❡♥t❡❞ ✐♥ ❋❛❜❡r♠❛♥ ✷✵✶✷✮✱
❛♥❞ ❝❛♥ ❜❡ r❛t✐♦♥❛❧✐③❡❞ ❜② ♠♦❞❡❧s ♦❢ ✐♥✈❡st♠❡♥t ✉♥❞❡r ✉♥❝❡rt❛✐♥t②✿ ❛s t❤❡ ❧✐❦❡❧✐❤♦♦❞ ♦❢
❛ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ❈❤✐♥❛✬s st❛t✉s r✐s❡s✱ t❤❡ ❡①♣❡❝t❡❞ ♣r♦✜ts ♦❢ ❡♥t❡r✐♥❣ ❞❡❝❧✐♥❡✱ s✉♣♣r❡ss✐♥❣ ✜r♠
❜✐rt❤✳ ❋✐r♠s t❤❛t ❤❛✈❡ ❛❧r❡❛❞② ♣❛✐❞ t❤❡ s✉♥❦ ❝♦sts ♦❢ ❡♥tr② t♦ ❜❡ ✐♥ t❤❡ ♠❛r❦❡t✱ ❤♦✇❡✈❡r✱

✷✼❚❤❡ ▼❛ss ▲❛②♦✛ ❙t❛t✐st✐❝s ❞❛t❛❜❛s❡ ❢r♦♠ t❤❡ ❯✳❙✳ ❇✉r❡❛✉ ♦❢ ▲❛❜♦r ❙t❛t✐st✐❝s
✭❤tt♣✿✴✴✇✇✇✳❜❧s✳❣♦✈✴♠❧s✴✮ ✐❞❡♥t✐✜❡s ✜r♠s ✇❤♦ ❧❛② ♦✛ ♠♦r❡ t❤❛♥ ✺✵ ✇♦r❦❡rs ❢♦r ♠♦r❡ t❤❛♥ ✸✵
❞❛②s✳ ■❢ t❤❡ ❧❛②♦✛ ✐s ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡ ♠♦✈❡♠❡♥t ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ t♦ ❡✐t❤❡r ❛♥♦t❤❡r ❧♦❝❛t✐♦♥ ✇✐t❤✐♥ t❤❡
❝♦♠♣❛♥② ♦r t♦ ❛♥♦t❤❡r ❝♦♠♣❛♥② ✉♥❞❡r ❛ ❢♦r♠❛❧ ❝♦♥tr❛❝t✱ r❡s♣♦♥❞❡♥ts ❛r❡ ❛❧s♦ ❛s❦❡❞ t♦ ✐❞❡♥t✐❢② ✇❤❡t❤❡r
t❤❡ ♥❡✇ ❧♦❝❛t✐♦♥ ✐s ✐♥s✐❞❡ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✳

✶✻



❤❛✈❡ ♥♦ r❡❛s♦♥ t♦ ❡①✐t ✉♥t✐❧ t❤❡ ❣r❡❛t❡r ❝♦♠♣❡t✐t✐✈❡ ♣r❡ss✉r❡ ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛ ♠❛♥✐❢❡sts✱ ✇❤✐❝❤
♣r❡s✉♠❛❜❧② ❞♦❡s ♥♦t ❤❛♣♣❡♥ ✉♥t✐❧ ❈❤✐♥❛✬s ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ st❛t✉s ❛❝t✉❛❧❧② ♦❝❝✉rs✳

✺✳✸ P◆❚❘ ❛♥❞ t❤❡ ❏♦❜❧❡ss ✷✵✵✶ ❘❡❝♦✈❡r② ✐♥ ▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✿ ❆ ❈♦❛rs❡

❈♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧

❲❡ ♣r♦✈✐❞❡ ❛♥ ❛❧t❡r♥❛t❡ ❡st✐♠❛t❡ ♦❢ P◆❚❘✬s ❝♦♥tr✐❜✉t✐♦♥ t♦ t❤❡ ❥♦❜❧❡ss♥❡ss ♦❢ t❤❡ ✷✵✵✶
♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ r❡❝♦✈❡r② ❜② ❝♦♠♣❛r✐♥❣ ♦❜s❡r✈❡❞ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t t♦ ❛ ❝♦❛rs❡ ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧✳
❲❡ ♠✉❧t✐♣❧② t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ❉■❉ ❝♦❡✣❝✐❡♥ts ❢♦r ❡❛❝❤ ❣r♦ss ♠❛r❣✐♥ ❛♥❞ t✐♠❡ ✐♥t❡r✈❛❧ ✐♥
❡❧❡❝tr♦♥✐❝ ❛♣♣❡♥❞✐① ❚❛❜❧❡ ❆✳✹ ❜② t❤❡ ❝♦rr❡s♣♦♥❞✐♥❣ ◆❚❘ ❣❛♣s ❢♦r ❡❛❝❤ ✐♥❞✉str② t♦ ❝♦♠✲
♣✉t❡ t❤❡ ♠❛r❣✐♥✲✐♥❞✉str②✲✐♥t❡r✈❛❧ ❞✐✛❡r❡♥t✐❛❧ ❝✉♠✉❧❛t✐✈❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ t❤❡
s❤✐❢t ✐♥ ❯✳❙✳ ♣♦❧✐❝②✳ ❲❡ t❤❡♥ ❛❞❞ t❤❡ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✐♠♣❧✐❡❞ ❜② t❤❡s❡ ❣r♦✇t❤ r❛t❡s ❜❛❝❦ t♦
t❤❡ ❛❝t✉❛❧ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❢♦r ❡❛❝❤ ♠❛r❣✐♥✱ ✐♥❞✉str② ❛♥❞ ✐♥t❡r✈❛❧✳ ❙✉♠♠✐♥❣ ♦✈❡r ✐♥❞✉str✐❡s
②✐❡❧❞s ❝♦✉♥t❡r❢❛❝t✉❛❧ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❜② ♠❛r❣✐♥ ❢♦r t❤❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ s❡❝t♦r ❛s ❛ ✇❤♦❧❡✳

❋✐❣✉r❡ ✽ ❞✐s♣❧❛②s t❤❡ r❡s✉❧ts✳ ❚❤❡ s♦❧✐❞ ❜❧❛❝❦ ❧✐♥❡ ✐♥ t❤❡ ✜❣✉r❡ tr❛❝❡s ♦✉t t❤❡ ❞❡✈✐❛t✐♦♥
♦❢ ❛❝t✉❛❧ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❢r♦♠ t❤❡ ✷✵✵✶ ♣❡❛❦ ❢r♦♠ ✷✵✵✶ t♦ ✷✵✵✼✳ ❚❤❡ t✇♦ ❞❛s❤❡❞ ❧✐♥❡s
r❡✈❡❛❧ t❤❡ ✐♠♣❧✐❡❞ ❡✛❡❝t ♦❢ ❛❞❞✐♥❣ ❜❛❝❦ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❞✉❡ t♦ ❡①❛❣❣❡r❛t❡❞ ❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥
❛♥❞ ❛♥❡♠✐❝ ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥✳ ❆s ✐♥❞✐❝❛t❡❞ ✐♥ t❤❡ ✜❣✉r❡✱ ♦✉r ❡st✐♠❛t❡s ✐♠♣❧② t❤❛t✱ ❛❜s❡♥t
t❤❡ s❤✐❢t ✐♥ ❯✳❙✳ ♣♦❧✐❝②✱ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✇♦✉❧❞ ❤❛✈❡ r✐s❡♥ ♥❡❛r❧② ✶✵
♣❡r❝❡♥t ❜❡t✇❡❡♥ ✷✵✵✶ ❛♥❞ ✷✵✵✼✱ ✈❡rs✉s ❛♥ ❛❝t✉❛❧ ❞❡❝❧✐♥❡ ♦❢ ♠♦r❡ t❤❛♥ ✶✺ ♣❡r❝❡♥t✳ ❲❤✐❧❡
P◆❚❘ ❝❛♥♥♦t ❡①♣❧❛✐♥ t❤❡ ♦✈❡r❛❧❧ ❥♦❜❧❡ss♥❡ss ♦❢ t❤❡ ✷✵✵✶ r❡❝♦✈❡r②✱ ✐ts ✐♠♣❧✐❡❞ ✐♠♣❛❝t
✐♥ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✐s s✉❜st❛♥t✐❛❧✳ ■♥❞❡❡❞✱ t❤❡ ❞❛t❛ ❞✐s♣❧❛②❡❞ ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ✽ ✐♥❞✐❝❛t❡ t❤❛t
♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✇♦✉❧❞ ❤❛✈❡ ❜❡❡♥ ❤✐❣❤❡r ❜② ♦✈❡r ✹ ♠✐❧❧✐♦♥ ❡♠♣❧♦②❡❡s ✐♥ ✷✵✵✼
✇✐t❤♦✉t t❤❡ ❡✛❡❝t ♦❢ P◆❚❘✳

✻ P◆❚❘ ❛♥❞ P❧❛♥t ❖✉t❝♦♠❡s

■♥ t❤✐s s❡❝t✐♦♥ ✇❡ ❡①❛♠✐♥❡ t❤❡ ❡✛❡❝t ♦❢ P◆❚❘ ♦♥ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ♣❧❛♥ts ✉s✐♥❣ ❞❛t❛ ❢r♦♠
t❤❡ ❈▼✳ ❚❤❡s❡ ❞❛t❛ ❛❧❧♦✇ ✉s t♦ ❡①❛♠✐♥❡ ❛ ❜r♦❛❞ r❛♥❣❡ ♦❢ ♦✉t❝♦♠❡s ❛♥❞ t♦ ✉s❡ ❛ r✐❝❤ s❡t
♦❢ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥t ❝❤❛r❛❝t❡r✐st✐❝s ❛s ❝♦♥tr♦❧s✳ ❲❡ ❜❡❣✐♥ ❜② ❡st✐♠❛t✐♥❣ ❛ ♣❧❛♥t✲❧❡✈❡❧ ✈❛r✐❛♥t
♦❢ ❡q✉❛t✐♦♥ ✸✿

∆ln(Empt:t+10

ei ) = αdo1{t = 1997} ×
∑

o

NTR Gapio + γ❧♥(Xet) + δt + δe + εeit, ✭✺✮

❚❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t ✈❛r✐❛❜❧❡ ✐s t❤❡ ❧♦❣ ❞✐✛❡r❡♥❝❡ ✐♥ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥t e✬s ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛❝r♦ss ❈▼
❞❡❝❛❞❡s✱ ✐✳❡✳✱ t ∈ {1977, 1987, 1997}✳ ❚❤❡ t❤r❡❡ ❉■❉ t❡r♠s ❝❛♣t✉r❡ t❤❡ ♦✇♥✱ ✉♣str❡❛♠
♦r ❞♦✇♥str❡❛♠ ◆❚❘ ❣❛♣s ♦❢ t❤❡ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥t✬s ♠❛❥♦r ✐♥❞✉str② i✳ Xet ✐s ❛ ♠❛tr✐① ♦❢
♣❧❛♥t ❝❤❛r❛❝t❡r✐st✐❝s ✐♥ ②❡❛r t t❤❛t ✐♥❝❧✉❞❡s ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ❝❛♣✐t❛❧ ❛♥❞ s❦✐❧❧ ✐♥t❡♥s✐t②✱ ♣❧❛♥t
❛❣❡ ❛♥❞ ♣❧❛♥t t♦t❛❧ ❢❛❝t♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ✭❚❋P✮✳✷✽ ❲❡ ✐♥❝❧✉❞❡ ♣❧❛♥t ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts✱ δe✱ t♦

✷✽❲❡ ♠❡❛s✉r❡ ❚❋P ✇✐t❤ ❛♥ ✐♥❞❡① ♥✉♠❜❡r ❛♣♣r♦❛❝❤ ✐♥ ✇❤✐❝❤ ♦✉t♣✉t ✐s ♠❡❛s✉r❡❞ ❛s t❤❡ ❧♦❣❛r✐t❤♠
♦❢ ❞❡✢❛t❡❞ r❡✈❡♥✉❡ ❛♥❞ ✐♥♣✉ts✕❝♦st ♦❢ ♠❛t❡r✐❛❧s✱ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ♥♦♥✲♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t
❛♥❞ ❜♦♦❦ ✈❛❧✉❡ ♦❢ ❝❛♣✐t❛❧✕❛r❡ ✇❡✐❣❤t❡❞ ❜② t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ❝♦st s❤❛r❡ ❢♦r ❡❛❝❤ ✐♥♣✉t✱ ❛t t❤❡ ✐♥❞✉str② ❧❡✈❡❧✳
❲❤✐❧❡ ✇❡ ❞❡✢❛t❡ r❡✈❡♥✉❡ ✇✐t❤ ✐♥❞✉str②✲❧❡✈❡❧ ♣r✐❝❡ ❞❡✢❛t♦rs ❢r♦♠ ❇❛rt❡❧s♠❛♥✱ ❇❡❝❦❡r ❛♥❞ ●r❛② ✭✷✵✵✺✮

✶✼



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

❚❛❜❧❡ ✺ r❡♣♦rts r❡s✉❧ts ❢♦r t♦t❛❧ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❣r♦✇t❤ ❛s ✇❡❧❧ ❛s ❣r♦✇t❤ ✐♥ ♥♦♥✲♣r♦❞✉❝t✐♦♥
❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛♥❞ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❤♦✉rs✳ ❆s ❛❜♦✈❡✱ t❤❡ ✜♥❛❧ ❜❧♦❝❦ ♦❢
r♦✇s ✐♥ t❤❡ t❛❜❧❡ ❝♦♠♣✉t❡s ❡❝♦♥♦♠✐❝ s✐❣♥✐✜❝❛♥❝❡✱ ✐♥ t❤✐s ❝❛s❡ ❜② ♠✉❧t✐♣❧②✐♥❣ t❤❡ ❉■❉
❡st✐♠❛t❡s ❜② t❤❡ r❡s♣❡❝t✐✈❡ ❛✈❡r❛❣❡s ❢♦r ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❛s ❛ ✇❤♦❧❡ ✭❢r♦♠ t❤❡ ✜♥❛❧ r♦✇ ♦❢
❚❛❜❧❡ ✶✮✱ ❡①♣♦♥❡♥t✐❛t✐♥❣✱ ❛♥❞ s✉❜tr❛❝t✐♥❣ ✶✳

❚❤r❡❡ tr❡♥❞s st❛♥❞ ♦✉t✳ ❋✐rst✱ ✇❡ ✜♥❞ t❤❛t t❤❡ ✐♠♣❧✐❡❞ ✐♠♣❛❝t ♦❢ P◆❚❘ ♦♥ ✶✾✾✼
t♦ ✷✵✵✼ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❣r♦✇t❤ ✐s ❛❧♠♦st ❢♦✉r t✐♠❡s str♦♥❣❡r ❢♦r ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡rs ✭✲✶✼✳✵
♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts✮ t❤❛♥ ♥♦♥✲♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡rs ✭✲✹✳✻ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts✮✳ ❙❡❝♦♥❞✱ r❡s✉❧ts
❢♦r ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ❤♦✉rs ❛r❡ ✈❡r② s✐♠✐❧❛r t♦ t❤♦s❡ ❢♦r ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡rs✱ s✉❣❣❡st✐♥❣ ♥♦
s✉❜st❛♥t✐❛❧ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ❤♦✉rs ✇♦r❦❡❞ ♣❡r ❡♠♣❧♦②❡❡✳ ❋✐♥❛❧❧②✱ t❤❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥
t❤❡ ♦✇♥✲✐♥❞✉str② ◆❚❘ ❣❛♣ ❛♥❞ t❤❡ ❞✐✛❡r❡♥t✐❛❧ ❣r♦✇t❤ ♦❢ ♥♦♥✲♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡rs ✐s
♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t✳ ❚❤✐s ✐♠♣❧✐❡s t❤❛t ♥♦♥✲♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡r ❣r♦✇t❤
❢♦r ❛ ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ♣❧❛♥t ✇✐t❤ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ♦✇♥✲✐♥❞✉str② ◆❚❘ ❣❛♣ ✐s ✽✳✸ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts
❤✐❣❤❡r ❢r♦♠ ✶✾✾✼ t♦ ✷✵✵✼ t❤❛♥ ✐♥ t❤❡ ♣r❡✈✐♦✉s t✇♦ ❞❡❝❛❞❡s✳

❚♦ t❤❡ ❡①t❡♥t t❤❛t ♥♦♥✲♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡rs ❡♠❜♦❞② ❤✐❣❤❡r ❧❡✈❡❧s ♦❢ ❤✉♠❛♥ ❝❛♣✐t❛❧
t❤❛♥ ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡rs✱ t❤✐s ♦✉t❝♦♠❡ s✉❣❣❡sts ❛ r❡❧❛t✐✈❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥ ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ♣❧❛♥ts✬
s❦✐❧❧ ✐♥t❡♥s✐t② t❤❛t ✐s ❝♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ♦❢ s❦✐❧❧✲❜✐❛s❡❞ t❡❝❤♥✐❝❛❧ ❝❤❛♥❣❡ ❛♥❞ ♣r♦❞✉❝t✲
♠✐① ✉♣❣r❛❞✐♥❣ ❢♦✉♥❞ ❡❧s❡✇❤❡r❡ ✐♥ t❤❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡✳ ❇❧♦♦♠✱ ❉r❛❝❛ ❛♥❞ ❱❛♥ ❘❡❡♥❡♥ ✭✷✵✶✷✮✱
❢♦r ❡①❛♠♣❧❡✱ ❞❡♠♦♥str❛t❡ ✐♥♥♦✈❛t✐♦♥ ❛♥❞ ❣r❡❛t❡r ✉s❡ ♦❢ ❝♦♠♣✉t❡rs ❜② ❊✉r♦♣❡❛♥ ✜r♠s
✐♥ r❡s♣♦♥s❡ t♦ ❤❡✐❣❤t❡♥❡❞ ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛✱ ✇❤✐❧❡ r❡s✉❧ts ✐♥ ❇❡r♥❛r❞✱ ❏❡♥s❡♥ ❛♥❞
❙❝❤♦tt ✭✷✵✵✻✮✱ ❑❤❛♥❞❡❧✇❛❧ ✭✷✵✶✵✮ ❛♥❞ ❙❝❤♦tt ✭✷✵✵✽✮ s✉❣❣❡st t❤❛t ❤✐❣❤✲✇❛❣❡ ❝♦✉♥tr✐❡s
❛❧t❡r t❤❡✐r ♣r♦❞✉❝t ♠✐① t♦ ❡s❝❛♣❡ ❝♦♠♣❡t✐t✐♦♥ ❢r♦♠ ❧♦✇✲✇❛❣❡ ❝♦✉♥tr✐❡s ❧✐❦❡ ❈❤✐♥❛✳ ▼♦r❡✲
♦✈❡r✱ t♦ t❤❡ ❡①t❡♥t t❤❛t ♣r♦❞✉❝t✐♦♥ ✇♦r❦❡rs ❛r❡ ♠♦r❡ ❧✐❦❡❧② t♦ ❡♥❣❛❣❡ ✐♥ r♦✉t✐♥❡ t❛s❦s✱ ♦✉r
r❡s✉❧ts ❛r❡ ✐♥ ❛❝❝♦r❞ ✇✐t❤ ❏❛✐♠♦✈✐❝❤ ❛♥❞ ❙✐✉✬s ✭✷✵✶✷✮ ❞❡♠♦♥str❛t✐♦♥ t❤❛t ❥♦❜s ❢♦❝✉s✐♥❣
♦♥ s✉❝❤ t❛s❦s ❛r❡ ♠♦r❡ ❧✐❦❡❧② t♦ ❞✐s❛♣♣❡❛r ❞✉r✐♥❣ ❡❝♦♥♦♠✐❝ ❞♦✇♥t✉r♥s✳ ❍❡r❡✱ ✇❡ s❤♦✇
t❤❛t ✐♥ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✱ t❤✐s ❞✐s❛♣♣❡❛r❛♥❝❡ ❝❛♥ ❜❡ ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ❛ ♠❛❥♦r ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ❯✳❙✳
tr❛❞❡ ♣♦❧✐❝②✳

❚❛❜❧❡ ✻ ❡①❛♠✐♥❡s t❤❡ ❡✛❡❝t ♦❢ P◆❚❘ ♦♥ ♣❧❛♥t ❛ttr✐❜✉t❡s ♦t❤❡r t❤❛♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✳
❲❡ ❛♥❛❧②③❡ ❝❤❛♥❣❡s ✐♥ ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ♣❧❛♥ts✬ r❡❛❧ ❝❛♣✐t❛❧ st♦❝❦✱ r❡❛❧ ✈❛❧✉❡ ❛❞❞❡❞ ❛♥❞ r❡❛❧
s❤✐♣♠❡♥ts✱ ❛s ✇❡❧❧ ❛s t❤❡ r❛t✐♦s ♦❢ ❡❛❝❤ ♦❢ t❤❡s❡ ♦✉t❝♦♠❡s t♦ t♦t❛❧ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✳ ❚❤❡ ✜rst
❝♦❧✉♠♥ ♦❢ t❤❡ t❛❜❧❡ r❡♣❡❛ts r❡s✉❧ts ❢♦r ♦✈❡r❛❧❧ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❢r♦♠ ❚❛❜❧❡ ✺✳ ❚❤❡ s❡❝♦♥❞ ❛♥❞
t❤✐r❞ ❝♦❧✉♠♥s r❡✈❡❛❧ t❤❛t t❤❡ P◆❚❘✲✐♠♣❧✐❡❞ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ♣❧❛♥ts✬ r❡❛❧ ❝❛♣✐t❛❧
st♦❝❦ ✐s ❧❡ss s❡✈❡r❡ t❤❛♥ t❤❡ ❞❡❝❧✐♥❡ t❤❡✐r ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ②✐❡❧❞✐♥❣ ❛ r❡❧❛t✐✈❡ ✐♥❝r❡❛s❡ ✐♥
✐♠♣❧✐❡❞ ❝❛♣✐t❛❧ ✐♥t❡♥s✐t② ♦✈❡r ✶✾✾✼ t♦ ✷✵✵✼✳ ❚❤✐s ❧✐♥❦ ❜❡t✇❡❡♥ P◆❚❘ ❛♥❞ ✐♥❝r❡❛s❡❞
❝❛♣✐t❛❧ ✐♥t❡♥s✐t② ❞♦✈❡t❛✐❧s t❤❡ ❥✉st✲❞✐s❝✉ss❡❞ r✐s❡ ✐♥ s❦✐❧❧ ✐♥t❡♥s✐t②✳

❚❤❡ ✜♥❛❧ ❢♦✉r ❝♦❧✉♠♥s ♦❢ ❚❛❜❧❡ ✻ ❡①❛♠✐♥❡ t❤❡ r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ s❤✐❢t ✐♥ ❯✳❙✳
tr❛❞❡ ♣♦❧✐❝② ❛♥❞ t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡ ❣r♦✇t❤ ♦❢ ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ♣❧❛♥ts✬ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✳ ❈♦❡✣❝✐❡♥t

t♦ ♦❜t❛✐♥ ♦✉r ♠❡❛s✉r❡ ♦❢ ♦✉t♣✉t✱ ✇❡ ♥♦t❡ t❤❛t t❤✐s ❛♣♣r♦❛❝❤ ❞♦❡s ♥♦t ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ✇✐t❤✐♥✲✐♥❞✉str② ♣r✐❝❡
❞✐✛❡r❡♥❝❡s ❛♥❞ t❤❡ ❧❡✈❡❧ ♦❢ ♦❜s❡r✈❡❞ ✏♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✑ ❝❛♥ ❜❡ ❛✛❡❝t❡❞ ❜② ❝❤❛♥❣❡s ✐♥ ♣❧❛♥t✲❧❡✈❡❧ ♣r✐❝❡s✳ ❋♦r
❛ ❞❡t❛✐❧❡❞ ❞✐s❝✉ss✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ♣r♦♣❡rt✐❡s ♦❢ t❤✐s ❚❋P ♠❡❛s✉r❡✱ ❛s ✇❡❧❧ ❛s t❤❡ ❧✐♠✐t❛t✐♦♥s ♦❢ r❡✈❡♥✉❡✲❜❛s❡❞
❢♦r♠s ♦❢ ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t②✱ s❡❡ ❋♦st❡r✱ ❍❛❧t✐✇❛♥❣❡r ❛♥❞ ❙②✈❡rs♦♥ ✭✷✵✵✽✮✳

✶✽



❡st✐♠❛t❡s ✐♠♣❧② t❤❛t P◆❚❘ ✐s ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ❞❡❝❧✐♥❡s ✐♥ r❡❛❧ s❤✐♣♠❡♥ts ❛♥❞ r❡❛❧ ✈❛❧✉❡
❛❞❞❡❞ t❤❛t ❛r❡ ❛❜♦✉t t✇♦ t✐♠❡s str♦♥❣❡r t❤❛♥ t❤❡ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t✱ ✐✳❡✳✱ ✲✸✵✳✻ ❛♥❞
✲✸✷✳✶ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts ✈❡rs✉s t❤❡ ✲✶✸✳✷ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ t❤❡ ✜rst ❝♦❧✉♠♥ ♦❢
❚❛❜❧❡ ✻✳ ❆s ❛ r❡s✉❧t✱ ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ♣❧❛♥ts ♣♦ss❡ss✐♥❣ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ◆❚❘ ❣❛♣s ❛r❡ ♣r❡❞✐❝t❡❞
t♦ ❡①♣❡r✐❡♥❝❡ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ t❤❛t ✐s ✲✶✽✳✶ ❛♥❞ ✲✶✾✳✻ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡ ♣♦✐♥ts ❧♦✇❡r
❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✾✼ ❛♥❞ ✷✵✵✼ t❤❛♥ ✇❛s ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ❜② t❤❡s❡ ♣❧❛♥ts ✐♥ t❤❡ ♣r✐♦r t✇♦ ❞❡❝❛❞❡s✳
●✐✈❡♥ t❤❡ tr❡♥❞ ✐♥ ❛❣❣r❡❣❛t❡ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r♦✇t❤ ✐♠♣❧✐❝✐t ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ✺✱ t❤❡s❡ r❡✲
s✉❧ts ✐♠♣❧② t❤❛t ♠♦st ♦❢ t❤❡ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ ✐♥ t❤❡ ②❡❛rs ❛❢t❡r
✷✵✵✶ ✐s ❞✉❡ t♦ ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ♣❧❛♥ts ✇✐t❤ r❡❧❛t✐✈❡❧② ❧♦✇✲❡①♣♦s✉r❡ t♦ r❡❞✉❝t✐♦♥s ✐♥ ✐♠♣♦rt✲
t❛r✐✛ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ❛s ✇❡❧❧ ❛s r❡❛❧❧♦❝❛t✐♦♥ t♦✇❛r❞s ❤✐❣❤❡r ❧❛❜♦r✲♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❡♥tr❛♥ts ❛❧♦♥❣
t❤❡ ❡①t❡♥s✐✈❡ ♠❛r❣✐♥✳ Pr✐❝❡ ❞❡❝❧✐♥❡s ❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ✐♥❞✐r❡❝t ✐♠♣♦rt✐♥❣ ✐s ♦♥❡ ♣♦t❡♥t✐❛❧
❝❤❛♥♥❡❧ ❢♦r t❤❡s❡ ❣❛✐♥s✳

✼ P◆❚❘ ❛♥❞ ❚r❛❞❡ ❋❧♦✇s

■♥ t❤✐s s❡❝t✐♦♥ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ❯✳❙✳ ❈❡♥s✉s ❇✉r❡❛✉✬s ▲♦♥❣✐t✉❞✐♥❛❧ ❋✐r♠✲❚r❛❞❡ ❚r❛♥s❛❝t✐♦♥
❉❛t❛❜❛s❡ ✭▲❋❚❚❉✮ ❛ss❡♠❜❧❡❞ ❜② ❇❡r♥❛r❞✱ ❏❡♥s❡♥ ❛♥❞ ❙❝❤♦tt ✭✷✵✵✾✮ t♦ ❛ss❡ss t❤❡ ❜❡❤❛✈✲
✐♦r ♦❢ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt❡rs ❛♥❞ ❈❤✐♥❡s❡ ❡①♣♦rt❡rs✳ ❚❤❡ ▲❋❚❚❉ tr❛❝❦s ❛❧❧ ❯✳❙✳ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧
tr❛❞❡ tr❛♥s❛❝t✐♦♥s ❢r♦♠ ✶✾✾✷ t♦ ✷✵✵✽ ❛♥❞ ❧✐♥❦s t❤❡♠ t♦ t❤❡ ✜r♠ ✐❞❡♥t✐✜❡rs ✉s❡❞ ✐♥ t❤❡
▲❇❉ ❛♥❞ ❈▼✳✷✾ ❋♦r ❡❛❝❤ ✐♠♣♦rt tr❛♥s❛❝t✐♦♥ ✇❡ ♦❜s❡r✈❡ t❤❡ ✐❞❡♥t✐t② ♦❢ t❤❡ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt❡r✱
t❤❡ t❡♥✲❞✐❣✐t ❍❛r♠♦♥✐③❡❞ ❙②st❡♠ ✭❍❙✮ ♣r♦❞✉❝t tr❛❞❡❞✱ t❤❡ ❯✳❙✳ ❞♦❧❧❛r ✈❛❧✉❡ ❛♥❞ q✉❛♥t✐t②
s❤✐♣♣❡❞✱ t❤❡ s❤✐♣♠❡♥t ❞❛t❡✱ t❤❡ ♦r✐❣✐♥ ❝♦✉♥tr② ❛♥❞ t❤❡ ❢♦r❡✐❣♥ s✉♣♣❧✐❡r ♦❢ t❤❡ ✐♠♣♦rt❡❞
♣r♦❞✉❝t✳

❆s t❤❡ ✜r♠✲❧❡✈❡❧ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt ❞❛t❛ ❛r❡ ✉♥❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ♣r✐♦r t♦ t❤❡ ✶✾✾✵s✱ ✇❡ ❛♠❡♥❞ ♦✉r
❞✐✛❡r❡♥❝❡✲✐♥✲❞✐✛❡r❡♥❝❡s s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ t♦ ❝♦♠♣❛r❡ ♦✉t❝♦♠❡s ❛❝r♦ss tr❛❞✐♥❣ ♣❛rt♥❡rs r❛t❤❡r
t❤❛♥ ❜✉s✐♥❡ss ❝②❝❧❡s✱

∆Z1997:2007
ch = α{c = China} ∗NTR Gaph + γln(❩h) + δc + δh + εch. ✭✻✮

❲❡ ❛♥❛❧②③❡ t❤❡ ✶✾✾✼ t♦ ✷✵✵✼ ✐♥t❡r✈❛❧ t♦ ♠✐♠✐❝ t❤❡ ❈▼ ❞❡❝❛❞❡s ❡①❛♠✐♥❡❞ ❛❜♦✈❡✱ ❜✉t
♥♦t❡ t❤❛t ✇❡ ✜♥❞ s✐♠✐❧❛r r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣s ❛❝r♦ss ♥❛rr♦✇❡r ✇✐♥❞♦✇s t❤❛t ❜❡❣✐♥ ✐♥ ✷✵✵✶✳✸✵

∆Z1997:2007
ch r❡♣r❡s❡♥ts t❤❡ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ♦♥❡ ♦❢ s❡✈❡r❛❧ ❞✐♠❡♥s✐♦♥s ♦❢ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rts ♦❢ t❡♥✲

❞✐❣✐t ❍❙ ♣r♦❞✉❝t h ✐♠♣♦rt❡❞ ❢r♦♠ ❝♦✉♥tr② c✳ ❚❤❡ ✜rst t❡r♠ ♦♥ t❤❡ r✐❣❤t✲❤❛♥❞ s✐❞❡ ✐s ❛♥
✐♥t❡r❛❝t✐♦♥ ♦❢ ❛♥ ✐♥❞✐❝❛t♦r ✈❛r✐❛❜❧❡ ♣✐❝❦✐♥❣ ♦✉t ❈❤✐♥❛ ❛♥❞ t❤❡ ◆❚❘ ❣❛♣ ❢♦r t❤❡ ♣r♦❞✉❝t✳ δc
❛♥❞ δh r❡♣r❡s❡♥t ❝♦✉♥tr② ❛♥❞ ♣r♦❞✉❝t ✜①❡❞ ❡✛❡❝ts t❤❛t ❝♦♥tr♦❧ ❢♦r ✉♥♦❜s❡r✈❡❞ ❝♦✉♥tr②✲
❛♥❞ ♣r♦❞✉❝t✲s♣❡❝✐✜❝ ✈❛r✐❛t✐♦♥✳ ❚❤❡ ❉■❉ ❝♦❡✣❝✐❡♥t α ❝❛♣t✉r❡s t❤❡ ❞✐✛❡r❡♥t✐❛❧ ❝❤❛♥❣❡
♦❢ ❤✐❣❤ ◆❚❘ ❣❛♣ ♣r♦❞✉❝ts ✭✜rst ❞✐✛❡r❡♥❝❡✮ ✐♠♣♦rt❡❞ ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛ ✈❡rs✉s ❛❧❧ ♦t❤❡r ❯✳❙✳
tr❛❞✐♥❣ ♣❛rt♥❡rs ✭s❡❝♦♥❞ ❞✐✛❡r❡♥❝❡✮✳

✷✾❚❤❡ ❯✳❙✳ ❈❡♥s✉s✬ ❙❤✐♣♣❡rs ❊①♣♦rt ❉❡❝❧❛r❛t✐♦♥ ❋♦r♠ ❛♥❞ t❤❡ ❯✳❙✳ ❈✉st♦♠s ❛♥❞ ❇♦r❞❡r P❛✲
tr♦❧ ❋♦r♠s ✼✺✵✶ ❛♥❞ ✼✺✸✸ ✉s❡❞ t♦ ❝♦❧❧❡❝t ✐♥❢♦r♠❛t✐♦♥ ♦♥ ❯✳❙✳ ❡①♣♦rt ❛♥❞ ✐♠♣♦rt tr❛♥s❛❝✲
t✐♦♥s ❛r❡ ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❛t ❤tt♣✿✴✴✇✇✇✳❝❡♥s✉s✳❣♦✈✴❢♦r❡✐❣♥✲tr❛❞❡✴r❡❣✉❧❛t✐♦♥s✴❢♦r♠s✴♥❡✇✲✼✺✷✺✈✳♣❞❢✳ ❛♥❞
❤tt♣✿✴✴✇✇✇✳❝❜♣✳❣♦✈✴①♣✴❝❣♦✈✴t♦♦❧❜♦①✴❢♦r♠s✴✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❙❡❡ ❯✳❙✳ ❈❡♥s✉s ✭✷✵✵✷✮ ❢♦r ❛ ❞✐s❝✉ss✐♦♥
♦❢ t❤❡ q✉❛❧✐t② ♦❢ t❤❡ ❯✳❙✳ tr❛❞❡ ❞❛t❛✳

✸✵❋✐❣✉r❡ ❆✳✶ ✐♥ t❤❡ ❡❧❡❝tr♦♥✐❝ ❛♣♣❡♥❞✐① ❞❡♠♦♥str❛t❡s ❛ s✐♠✐❧❛r r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ✇✐t❤ r❡s♣❡❝t t♦ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt
♣❡♥❡tr❛t✐♦♥ ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛ ✉s✐♥❣ ♣✉❜❧✐❝❧② ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ❞❛t❛✳

✶✾



❆s ♣r♦❞✉❝t✲❝♦✉♥tr② tr❛❞❡ ❞❛t❛ ❡①❤✐❜✐t ❛♥ ❛❜✉♥❞❛♥❝❡ ♦❢ ③❡r♦s✱ ✇❡ ✉s❡ t❤❡ ♥♦r♠❛❧✲
✐③❡❞ ❣r♦✇t❤ r❛t❡ ✐♥tr♦❞✉❝❡❞ ❜② ❉❛✈✐s✱ ❍❛❧t✐✇❛♥❣❡r ❛♥❞ ❙❝❤✉❤ ✭✶✾✾✻✮ ❢♦r t❤❡ ❞❡♣❡♥❞❡♥t
✈❛r✐❛❜❧❡✱

∆Z1997:2007
ch =

(

Z2007
ch − Z1997

ch

)

1

2

(

Z2007
ch + Z1997

ch

) , ✭✼✮

✇❤✐❝❤ ✐s ❜♦✉♥❞❡❞ ❜② ✷ ❛♥❞ ✲✷ ❛♥❞ ❡q✉❛❧s t❤♦s❡ ✈❛❧✉❡s ❢♦r ♦❜s❡r✈❛t✐♦♥s t❤❛t st❛rt ♦r ❡♥❞
❛t ③❡r♦✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❋♦r t❤❡ s❛♠❡ r❡❛s♦♥✱ ✇❡ ❞❡✜♥❡ ln(❩h) t♦ ❜❡ t❤❡ ❞❡♥♦♠✐♥❛t♦r ♦❢ t❤❡
r✐❣❤t✲❤❛♥❞ s✐❞❡ t❡r♠ ✐♥ ❡q✉❛t✐♦♥ ✼ r❛t❤❡r t❤❛♥ t❤❡ ✐♥✐t✐❛❧ ❧❡✈❡❧✳

❘❡s✉❧ts ❢♦r ✐♠♣♦rt ✈❛❧✉❡✱ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ❯✳❙✳ ✜r♠s t❤❛t ✐♠♣♦rt ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛✱ t❤❡
♥✉♠❜❡r ♦❢ ❈❤✐♥❡s❡ ✜r♠s t❤❛t ❡①♣♦rt t♦ t❤❡ ❯♥✐t❡❞ ❙t❛t❡s✱ ❛♥❞ t❤❡ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ✐♠♣♦rt❡r✲
❡①♣♦rt❡r ♣❛✐rs ❛r❡ r❡♣♦rt❡❞ ✐♥ ❚❛❜❧❡ ✼✳ ❲❡ ✜♥❞ ❛ ♣♦s✐t✐✈❡ ❛♥❞ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t
r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤❡ ◆❚❘ ❣❛♣ ❛♥❞ ❛❧❧ ♦❢ t❤❡s❡ ❞✐♠❡♥s✐♦♥s ♦❢ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt✐♥❣✳ ❖✉r
❡st✐♠❛t❡s ✐♠♣❧② t❤❛t ❛ ♣r♦❞✉❝t ✇✐t❤ t❤❡ ❛✈❡r❛❣❡ ◆❚❘ ❣❛♣ ✭✵✳✸✷✮ ❡①❤✐❜✐ts ❣r♦✇t❤ ✐♥
✐♠♣♦rt ✈❛❧✉❡ ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛ ❜❡t✇❡❡♥ ✶✾✾✼ ❛♥❞ ✷✵✵✼ t❤❛t ✐s ✶✾✳✻ ✏♥♦r♠❛❧✐③❡❞✑ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡
♣♦✐♥ts ❤✐❣❤❡r t❤❛♥ t❤❡ ❣r♦✇t❤ ✐♥ ✐♠♣♦rt ✈❛❧✉❡ ❛❝r♦ss ❛❧❧ ♦t❤❡r ❯✳❙✳ tr❛❞✐♥❣ ♣❛rt♥❡rs
♦✈❡r t❤✐s ♣❡r✐♦❞✳ ❚❤❡ ❞✐✛❡r❡♥t✐❛❧ ❣r♦✇t❤ ❢♦r t❤❡ ♥✉♠❜❡rs ♦❢ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt❡rs✱ ❈❤✐♥❡s❡
❡①♣♦rt❡rs ❛♥❞ ✐♠♣♦rt❡r✲❡①♣♦rt❡r ♣❛✐rs ✐s ✸✷✳✷✱ ✸✾✳✺ ❛♥❞ ✸✹✳✼ ✏♥♦r♠❛❧✐③❡❞✑ ♣❡r❝❡♥t❛❣❡
♣♦✐♥ts✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳

❚❤❡s❡ ❧❛r❣❡ r❡❧❛t✐✈❡ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rts ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛ ❛s ✇❡❧❧ ❛s ❡①♣♦rt ❛♥❞ ✐♠♣♦rt
♣❛rt✐❝✐♣❛t✐♦♥ ❜② ❈❤✐♥❡s❡ ❛♥❞ ❯✳❙✳ ✜r♠s ❛r❡ ✐♠♣r❡ss✐✈❡ ❣✐✈❡♥ t❤❛t P◆❚❘ ❤❛❞ ♥♦ ❡✛❡❝t
♦♥ t❤❡ t❛r✐✛ r❛t❡s ❛❝t✉❛❧❧② ❛♣♣❧✐❡❞ t♦ ❈❤✐♥❡s❡ ✐♠♣♦rts✳ ❚❤❡② ❛r❡ ❛❧s♦ ✐♥ r❡♠❛r❦❛❜❧❡
❛❝❝♦r❞ ✇✐t❤ t❤❡ ♣r❡❞✐❝t✐♦♥s ♦❢ ❍❛♥❞❧❡②✬s ✭✷✵✶✷✮ ♠♦❞❡❧ ♦❢ tr❛❞❡ ♣♦❧✐❝② ✉♥❝❡rt❛✐♥t②✱ ❛♥❞ ❛♥
❛♣♣❧✐❝❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ✐♥s✐❣❤ts ♦❢ t❤❛t ❢r❛♠❡✇♦r❦ t♦ ♠♦❞❡❧s ♦❢ ♦✛s❤♦r✐♥❣✳ ■♥❞❡❡❞✱ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rts
s✉r❣❡ ✐♥ ♣r❡❝✐s❡❧② t❤❡ s❡t ♦❢ ❣♦♦❞s ✇❤❡r❡ ❞♦♠❡st✐❝ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❧♦ss ✐s ❝♦♥❝❡♥tr❛t❡❞✱ ❛♥❞
✇✐t❤ t❤❡ ❡①❛❝t tr❛❞✐♥❣ ♣❛rt♥❡r t❤❛t ✐s t❤❡ s✉❜❥❡❝t ♦❢ t❤❡ s❤✐❢t ✐♥ ❯✳❙✳ tr❛❞❡ ♣♦❧✐❝②✳

✽ ❈♦♥❝❧✉s✐♦♥

❚❤✐s ♣❛♣❡r ❡①❛♠✐♥❡s t❤❡ s❤❛r♣ ❞❡❝❧✐♥❡ ✐♥ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t t❤❛t ♦❝❝✉rs
❛❢t❡r ✷✵✵✶✳ ❲❡ s❤♦✇ t❤❛t t❤✐s ❞❡❝❧✐♥❡ ❝♦✐♥❝✐❞❡s ✇✐t❤ ❛ ♠❛❥♦r s❤✐❢t ✐♥ ❯✳❙✳ tr❛❞❡ ♣♦❧✐❝②
✕ t❤❡ ❝♦♥❢❡rr✐♥❣ ♦❢ ♣❡r♠❛♥❡♥t ♥♦r♠❛❧ tr❛❞❡ r❡❧❛t✐♦♥s st❛t✉s ♦♥ ❈❤✐♥❛ ✕ t❤❛t ❛✛❡❝t❡❞
❡①♣❡❝t❛t✐♦♥s ❛❜♦✉t ❤♦✇ ✐♠♣♦rt t❛r✐✛s ♦♥ ❈❤✐♥❡s❡ ❣♦♦❞s ♠✐❣❤t ❝❤❛♥❣❡ r❛t❤❡r t❤❛♥ t❤❡
❛❝t✉❛❧ ❧❡✈❡❧s ♦❢ t❤❡s❡ t❛r✐✛s✳

❖✉r r❡s✉❧ts ♣r♦✈✐❞❡ ❡✈✐❞❡♥❝❡ ✐♥ ❢❛✈♦r ♦❢ t❤❡ t✇♦ ❞♦♠✐♥❛♥t ❡①♣❧❛♥❛t✐♦♥s ❢♦r t❤❡ ❞❡❝❧✐♥❡
✐♥ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t t❤❛t ❤❛✈❡ ❛♣♣❡❛r❡❞ ✐♥ t❤❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡✳ ❈♦♥s✐st❡♥t ✇✐t❤
♠♦❞❡❧s ♦❢ ♦✛s❤♦r✐♥❣✱ ✇❡ s❤♦✇ t❤❛t t❤❡ ❧❛r❣❡st ❞❡❝❧✐♥❡s ✐♥ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛♥❞ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥
✐♠♣♦rts ✇❡r❡ ❢♦✉♥❞ ✐♥ t❤❡ ✐♥❞✉str✐❡s t❤❛t ❡①♣❡r✐❡♥❝❡❞ t❤❡ ❣r❡❛t❡st r❡❞✉❝t✐♦♥s ✐♥ t❛r✐✛
✉♥❝❡rt❛✐♥t②✳ ❆t t❤❡ s❛♠❡ t✐♠❡✱ ✐♥ ❛❝❝♦r❞ ✇✐t❤ ♠♦❞❡❧s ♦❢ s❦✐❧❧✲❜✐❛s❡❞ t❡❝❤♥✐❝❛❧ ❝❤❛♥❣❡
❛♥❞ ♣r♦❞✉❝t✲♠✐① ✉♣❣r❛❞✐♥❣✱ ✇❡ s❤♦✇ t❤❛t r❡❞✉❝t✐♦♥s ✐♥ ✐♠♣♦rt t❛r✐✛ ✉♥❝❡rt❛✐♥t② ❛r❡
❛ss♦❝✐❛t❡❞ ✇✐t❤ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ❝♦♥t✐♥✉✐♥❣ ♣❧❛♥ts✬ s❦✐❧❧ ❛♥❞ ❝❛♣✐t❛❧ ❞❡❡♣❡♥✐♥❣✳

❖✉r r❡s✉❧ts ❛❧s♦ r❛✐s❡ ❛ ♥✉♠❜❡r ♦❢ q✉❡st✐♦♥s ✇♦rt❤② ♦❢ ❢✉rt❤❡r st✉❞②✱ ✐♥❝❧✉❞✐♥❣ t❤❡
♣r❡❝✐s❡ ♠❡❝❤❛♥✐s♠ ❜② ✇❤✐❝❤ ❧❛❜♦r ♣r♦❞✉❝t✐✈✐t② ❣r❡✇ ✐♥ t❤❡ ②❡❛rs ❛❢t❡r ✷✵✵✶✱ t❤❡ ❡✛❡❝t
♦❢ P◆❚❘ ♦♥ s❦✐❧❧❡❞✲ ❛♥❞ ✉♥s❦✐❧❧❡❞ ✇♦r❦❡rs✬ ✇❛❣❡s✱ ❛♥❞ t❤❡ ❛✛❡❝t ♦❢ t❤❡ s❤✐❢t ✐♥ ❯✳❙✳

✷✵



♣♦❧✐❝② ♦♥ t❤❡ ♥❛t✉r❡ ♦❢ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣✳ ❲❡ ❤♦♣❡ t♦ ❝♦♥tr✐❜✉t❡ ❛♥s✇❡rs t♦ ❛❧❧ ♦❢
t❤❡s❡ q✉❡st✐♦♥s ✐♥ t❤❡ ♥❡❛r ❢✉t✉r❡✳

✷✶



❘❡❢❡r❡♥❝❡s

❬✶❪ ❆❝❡♠♦❣❧✉✱ ❉❛r♦♥✳ ✷✵✵✷✳ ❉✐r❡❝t❡❞ ❚❡❝❤♥✐❝❛❧ ❈❤❛♥❣❡✳ ❘❡✈✐❡✇ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝
❙t✉❞✐❡s✱ ✻✾✭✹✮✿ ✼✽✶✲✽✵✾✳

❬✷❪ ❇❛✐❧②✱ ▼❛rt✐♥ ❛♥❞ ❘♦❜❡rt ❩✳ ▲❛✇r❡♥❝❡✳ ✷✵✵✹✳ ❲❤❛t ❍❛♣♣❡♥❡❞ t♦ t❤❡ ●r❡❛t
❯✳❙✳ ❏♦❜s ▼❛❝❤✐♥❡❄ ❚❤❡ ❘♦❧❡ ♦❢ ❚r❛❞❡ ❛♥❞ ❊❧❡❝tr♦♥✐❝ ❖✛s❤♦r✐♥❣✳ ❇r♦♦❦✐♥❣s
P❛♣❡rs ♦♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❆❝t✐✈✐t② ✷✵✵✹✭✷✮✿ ✷✶✶✲✷✼✵✳

❬✸❪ ❇❛❧❞✇✐♥✱ ❘✐❝❤❛r❞ ❛♥❞ ❆♥t❤♦♥② ❏✳ ❱❡♥❛❜❧❡s✳ ✷✵✶✷✳ ❘❡❧♦❝❛t✐♥❣ t❤❡ ❱❛❧✉❡
❈❤❛✐♥✿ ❖✛✲s❤♦r✐♥❣ ❛♥❞ ❆❣❣❧♦♠❡r❛t✐♦♥ ✐♥ t❤❡ ●❧♦❜❛❧ ❊❝♦♥♦♠②✳ ❈❊P❘ ❉✐s✲
❝✉ss✐♦♥ P❛♣❡r ✽✶✻✸✳

❬✹❪ ❇❡❝❦❡r✱ ❘❛♥❞② ❛♥❞ ❲❛②♥❡ ❇✳ ●r❡②✳ ✷✵✵✾✳ ◆❇❊❘✲❈❊❙ ▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ■♥✲
❞✉str② ❉❛t❛❜❛s❡✳ ✇✇✇✳♥❜❡r✳♦r❣✴❞❛t❛✴♥❜♣r♦❞✷✵✵✺✳❤t♠❧✳

❬✺❪ ❇❡r♥❛r❞✱ ❆♥❞r❡✇ ❇✳✱ ❏✳ ❇r❛❞❢♦r❞ ❏❡♥s❡♥✱ ❛♥❞ P❡t❡r ❑✳ ❙❝❤♦tt✳ ✷✵✵✻✳ ✏❙✉r✲
✈✐✈❛❧ ♦❢ t❤❡ ❇❡st ❋✐t✿ ❊①♣♦s✉r❡ t♦ ▲♦✇✲❲❛❣❡ ❈♦✉♥tr✐❡s ❛♥❞ t❤❡ ✭❯♥❡✈❡♥✮
●r♦✇t❤ ♦❢ ❯❙ ▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ P❧❛♥ts✳✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❊❝♦♥♦♠✐❝s
✻✽✭✶✮✿✷✶✾✲✷✸✼✳

❬✻❪ ❇❡r♥❛r❞✱ ❆♥❞r❡✇ ❇✳✱ ❏✳ ❇r❛❞❢♦r❞ ❏❡♥s❡♥✱ ❙t❡♣❤❡♥ ❏✳ ❘❡❞❞✐♥❣ ❛♥❞ P❡t❡r ❑✳
❙❝❤♦tt✳ ✷✵✵✼✳ ❋✐r♠s ✐♥ ■♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ ❚r❛❞❡✳ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝ P❡rs♣❡❝✲
t✐✈❡s ✷✶✭✸✮✿ ✶✵✺✲✶✸✵✳

❬✼❪ ❇❡r♥❛r❞✱ ❆♥❞r❡✇ ❇✳✱ ❙t❡♣❤❡♥ ❏✳ ❘❡❞❞✐♥❣ ❛♥❞ P❡t❡r ❑✳ ❙❝❤♦tt✳ ✷✵✶✶✳ ✏▼✉❧t✐✲
Pr♦❞✉❝t ❋✐r♠s ❛♥❞ ❚r❛❞❡ ▲✐❜❡r❛❧✐③❛t✐♦♥✳✑ ◗✉❛rt❡r❧② ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❊❝♦♥♦♠✐❝s
✶✷✻✭✸✮✿✶✷✼✶✲✶✸✶✽✳

❬✽❪ ❇❡r♥❛r❞✱ ❆♥❞r❡✇ ❇✳✱ ❙t❡♣❤❡♥ ❏✳ ❘❡❞❞✐♥❣ ❛♥❞ P❡t❡r ❑✳ ❙❝❤♦tt✳ ✷✵✶✵✳ ✏▼✉❧t✐✲
Pr♦❞✉❝t ❋✐r♠s ❛♥❞ Pr♦❞✉❝t ❙✇✐t❝❤✐♥❣✳✑ ❆♠❡r✐❝❛♥ ❊❝♦♥♦♠✐❝ ❘❡✈✐❡✇ ✶✵✵✿✼✵✲
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t❤❡r❡ ✐s ♥♦ st❛t✐st✐❝❛❧❧② s✐❣♥✐✜❝❛♥t r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ t❤✐s ❞✐✛❡r❡♥❝❡✲✐♥✲❞✐✛❡r❡♥❝❡s t❡r♠
❛♥❞ r❡✈❡❛❧❡❞ t❛r✐✛s ♦✈❡r t❤❡s❡ ♣❡r✐♦❞s✳

❇ ❈❤✐♥❡s❡ ■♠♣♦rt P❡♥❡tr❛t✐♦♥ ❛♥❞ P◆❚❘

❆ ♥✉♠❜❡r ♦❢ ♣❛♣❡rs ✐♥ t❤❡ ✐♥t❡r♥❛t✐♦♥❛❧ tr❛❞❡ ❧✐t❡r❛t✉r❡ ❤❛✈❡ r❡♣♦rt❡❞ ❛ ❝♦rr❡❧❛t✐♦♥
❜❡t✇❡❡♥ ✐♥❝r❡❛s❡s ✐♥ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt ♣❡♥❡tr❛t✐♦♥ ✭♦r s❤❛r❡ ♦❢ ✐♠♣♦rt ✈❛❧✉❡✮ ❜② ❧♦✇✲✇❛❣❡
❝♦✉♥tr✐❡s ❛♥❞ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❧♦ss❡s ❛❝r♦ss ❯✳❙✳ ❡st❛❜❧✐s❤♠❡♥ts✱ ✐♥❞✉str✐❡s ♦r r❡❣✐♦♥s✳ ❈❤✐♥❛
✐s ❜② ❢❛r t❤❡ ♠♦st ✐♥✢✉❡♥t✐❛❧ ❧♦✇✲✇❛❣❡ ❝♦✉♥tr② ✐♥ t❤✐s tr❡♥❞✱ ❛♥❞ ✇❡ ✜♥❞ t❤❛t t❤❡ ❛❝✲
❝❡❧❡r❛t✐♦♥ ♦❢ ✐ts ♣❡♥❡tr❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡ ❯✳❙✳ ♠❛r❦❡t ❛❢t❡r ✷✵✵✶ ✐s ❝♦♥❝❡♥tr❛t❡❞ ✐♥ ✐♥❞✉str✐❡s
♠♦st ❛✛❡❝t❡❞ ❜② ❈❤✐♥❛✬s ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ◆❚❘ st❛t✉s✳

❈❤✐♥❛✬s ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt ♣❡♥❡tr❛t✐♦♥ ✐s ✐ts ✐♠♣♦rt s❤❛r❡ ♠✉❧t✐♣❧✐❡❞ ❜② t❤❡ st❛♥❞❛r❞ ❡①✲
♣r❡ss✐♦♥ ❢♦r ✐♠♣♦rt ♣❡♥❡tr❛t✐♦♥✱

PENChina
it =

MChina
it

Mit

Mit

Shipmentsit +Mit −Xit

, ✭❆✳✶✮

✇❤❡r❡ Mit✱ Xit ❛♥❞ Shipmentsit r❡♣r❡s❡♥t t♦t❛❧ ✐♠♣♦rts✱ ❡①♣♦rts ❛♥❞ ❞♦♠❡st✐❝ s❤✐♣✲
♠❡♥ts ❢♦r ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✐♥❞✉str② i ✐♥ ②❡❛r t✱ r❡s♣❡❝t✐✈❡❧②✳ ❲❡ ❝♦♠♣✉t❡ PENChina

it ✉s✐♥❣
✐♥❞✉str②✲❧❡✈❡❧ ❞♦♠❡st✐❝ s❤✐♣♠❡♥t ❞❛t❛ ❢r♦♠ t❤❡ ♣✉❜❧✐❝❧② ❛✈❛✐❧❛❜❧❡ ◆❇❊❘✲❈❊❙ ▼❛♥✉❢❛❝✲
t✉r✐♥❣ ■♥❞✉str② ❉❛t❛❜❛s❡ ❛ss❡♠❜❧❡❞ ❜② ❇❡❝❦❡r ❛♥❞ ●r❛② ✭✷✵✵✾✮ ❛♥❞ ❍❙✲❧❡✈❡❧ ✐♠♣♦rt ❛♥❞
❡①♣♦rt ❞❛t❛ ❢r♦♠ ❋❡❡♥str❛✱ ❘♦♠❛❧✐s ❛♥❞ ❙❝❤♦tt ✭✷✵✵✷✮ ❛♥❞ ❙❝❤♦tt ✭✷✵✵✽✮✳ ❲❡ ♠❛♣ t❤❡
❍❙✲❧❡✈❡❧ tr❛❞❡ ❞❛t❛ t♦ ❡✐t❤❡r ❙■❈ ♦r ◆❆■❈❙ ✐♥❞✉str✐❡s ✉s✐♥❣ t❤❡ ❝♦♥❝♦r❞❛♥❝❡s ♦❢ P✐❡r❝❡
❛♥❞ ❙❝❤♦tt ✭✷✵✶✷✮✳

❋✐❣✉r❡ ❆✳✶ ♣❧♦ts PENChina
it s❡♣❛r❛t❡❧② ❢♦r ✐♥❞✉str✐❡s t❤❛t ❛r❡ ❛❜♦✈❡ ❛♥❞ ❜❡❧♦✇ t❤❡

♠❡❞✐❛♥ ♦✇♥✲✐♥❞✉str② ◆❚❘ ❣❛♣✳ ❆s ✐♥❞✐❝❛t❡❞ ✐♥ t❤❡ ✜❣✉r❡✱ t❤❡ s❤❛r♣ ❛❝❝❡❧❡r❛t✐♦♥ ♦❢ t❤❡
♦✈❡r❛❧❧ tr❡♥❞ ✐♥ ❈❤✐♥❡s❡ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ✐♠♣♦rt ♣❡♥❡tr❛t✐♦♥ st❛rt✐♥❣ ✐♥ ✷✵✵✶ ✐s ❞✉❡ ❛❧♠♦st
❡♥t✐r❡❧② t♦ ✐♥❞✉str✐❡s ✇✐t❤ ❛❜♦✈❡✲♠❡❞✐❛♥ ◆❚❘ ❣❛♣s✳

❚❛❜❧❡ ❆✳✷ ✉s❡s ♦✉r ♠❛✐♥ ❞✐✛❡r❡♥❝❡✲✐♥✲❞✐✛❡r❡♥❝❡s s♣❡❝✐✜❝❛t✐♦♥ t♦ ❡①❛♠✐♥❡ ✇❤❡t❤❡r t❤❡
❝❤❛♥❣❡ ✐♥ t❤❡ ❯✳❙✳ ✐♠♣♦rt ♣❡♥❡tr❛t✐♦♥ ❢r♦♠ ❈❤✐♥❛ s✐① ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡❛❝❤ ♣❡❛❦ ✐s r❡❧❛t✐✈❡❧②
❣r❡❛t❡r ❛❢t❡r ✷✵✵✶✳ ❚❤❡ ✜rst ❝♦❧✉♠♥ ♦❢ t❤❡ t❛❜❧❡ ❞❡♠♦♥str❛t❡s t❤❛t t❤✐s ♣❡♥❡tr❛t✐♦♥
r✐s❡s ✇✐t❤ t❤❡ ◆❚❘ ❣❛♣ ❛❝r♦ss t❤❡ ✷✵✵✶ r❡❝❡ss✐♦♥✳ ❚❤❡ s❡❝♦♥❞ ❝♦❧✉♠♥ r❡✈❡❛❧s t❤❛t t❤✐s

✸✽



r❡❧❛t✐♦♥s❤✐♣ ❜❡t✇❡❡♥ ∆PENCHN
it ❛♥❞ t❤❡ ◆❚❘ ❣❛♣ ❛❧s♦ ❛♣♣❡❛rs r❡❧❛t✐✈❡ t♦ t❤❡ ✶✾✽✶ ❛♥❞

✶✾✾✵ r❡❝❡ss✐♦♥s✳ ❲❡ ✜♥❞ s✐♠✐❧❛r r❡s✉❧ts ❛❝r♦ss ❧♦♥❣❡r ❛♥❞ s❤♦rt t✐♠❡ ✇✐♥❞♦✇s✱ ❡✳❣✳✱ t❤❡
▲❇❉ ✐♥t❡r✈❛❧s ❛♥❛❧②③❡❞ ✐♥ t❤❡ ♠❛✐♥ t❡①t✳

❈ ❊♠♣❧♦②♠❡♥t ●r♦✇t❤ ❜② ▼❛r❣✐♥ ♦❢ ❆❞❥✉st♠❡♥t

❚❤❡ ✜rst s✐① ❝♦❧✉♠♥s ♦❢ ❚❛❜❧❡ ❆✳✸ r❡♣♦rt t❤❡ ❝✉♠✉❧❛t✐✈❡ ❝❤❛♥❣❡ ✐♥ ❯✳❙✳ ♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣
❡♠♣❧♦②♠❡♥t ✉♣ t♦ s✐① ②❡❛rs ❛❢t❡r ❡❛❝❤ ❜✉s✐♥❡ss ❝②❝❧❡ ♣❡❛❦✱ ❜② ❣r♦ss ❛♥❞ ♥❡t ♠❛r❣✐♥ ♦❢
❛❞❥✉st♠❡♥t✳ ❇② ❝♦♠♣❛r✐s♦♥✱ t❤❡ ✜♥❛❧ ❝♦❧✉♠♥ ♦❢ t❤❡ t❛❜❧❡ r❡♣♦rts t❤❡ s❛♠❡ ❜r❡❛❦❞♦✇♥
♦❢ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❛❝r♦ss t❤r❡❡ ❈▼ ❞❡❝❛❞❡s✿ ✶✾✼✼ t♦ ✶✾✽✼✱ ✶✾✽✼ t♦ ✶✾✾✼ ❛♥❞ ✶✾✾✼ t♦ ✷✵✵✼✳

❚❛❜❧❡ ❆✳✹ r❡♣♦rts ❡st✐♠❛t❡s ♦❢ ❡q✉❛t✐♦♥ ✹ ❢♦r d = 1 t♦ d = 5✳ ❆s ✐♥❞✐❝❛t❡❞ ✐♥ t❤❡
t❛❜❧❡✱ t❤❡ ❡st✐♠❛t❡❞ ♠❛❣♥✐t✉❞❡s ♦❢ t❤❡ ❞✐✛❡r❡♥❝❡✲✐♥✲❞✐✛❡r❡♥❝❡ t❡r♠s ❣❡♥❡r❛❧❧② ✐♥❝r❡❛s❡
✐♥ ❛❜s♦❧✉t❡ ✈❛❧✉❡ ♦✈❡r t✐♠❡✳ ❚❤✐s tr❡♥❞ s✉❣❣❡sts t❤❛t t❤❡ r❡❧❛t✐✈❡ ❧❛❝❦ ♦❢ ❛ r❡❝♦✈❡r② ✐♥
♠❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ❡♠♣❧♦②♠❡♥t ❢♦❧❧♦✇✐♥❣ t❤❡ ✷✵✵✶ r❡❝❡ss✐♦♥ ❞✐s♣❧❛②❡❞ ✐♥ ❋✐❣✉r❡ ✷ ✐s ❞r✐✈❡♥
❜② ❜♦t❤ ❡①❛❣❣❡r❛t❡❞ ❥♦❜ ❞❡str✉❝t✐♦♥ ❛♥❞ ❛♥❡♠✐❝ ❥♦❜ ❝r❡❛t✐♦♥✳

❆♣♣❡♥❞✐① ❘❡❢❡r❡♥❝❡s

✶✳ ❇❡❝❦❡r✱ ❘❛♥❞② ❛♥❞ ❲❛②♥❡ ❇✳ ●r❡②✳ ✷✵✵✾✳ ◆❇❊❘✲❈❊❙ ▼❛♥✉❢❛❝t✉r✐♥❣ ■♥❞✉str②
❉❛t❛❜❛s❡✳ ✇✇✇✳♥❜❡r✳♦r❣✴❞❛t❛✴♥❜♣r♦❞✷✵✵✺✳❤t♠❧✳

✷✳ ❋❡❡♥str❛✱ ❘♦❜❡rt ❈✳✱ ❏♦❤♥ ❘♦♠❛❧✐s ❛♥❞ P❡t❡r ❑✳ ❙❝❤♦tt✳ ✷✵✵✷✳ ❯✳❙✳ ■♠♣♦rts✱
❊①♣♦rts ❛♥❞ ❚❛r✐✛ ❉❛t❛✱ ✶✾✽✾✲✷✵✵✶✳ ◆❇❊❘ ❲♦r❦✐♥❣ P❛♣❡r ✾✸✽✼

✸✳ P✐❡r❝❡✱ ❏✉st✐♥ ❛♥❞ P❡t❡r ❑✳ ❙❝❤♦tt✳ ✷✵✶✷✳ ✏❈♦♥❝♦r❞✐♥❣ ❯✳❙✳ ❍❛r♠♦♥✐③❡❞ ❙②st❡♠
❈❛t❡❣♦r✐❡s ❖✈❡r ❚✐♠❡✑ ❏♦✉r♥❛❧ ♦❢ ❖✣❝✐❛❧ ❙t❛t✐st✐❝s ✭❋♦rt❤❝♦♠✐♥❣✮✳

✹✳ ❙❝❤♦tt✱ P❡t❡r ❑✳ ✷✵✵✽✳ ❚❤❡ ❘❡❧❛t✐✈❡ ❙♦♣❤✐st✐❝❛t✐♦♥ ♦❢ ❈❤✐♥❡s❡ ❊①♣♦rts✱✑ ❊❝♦♥♦♠✐❝
P♦❧✐❝② ✺✸✿✺✲✹✾✳

✸✾



❆♣♣❡♥❞✐① ❚❛❜❧❡s ❛♥❞ ❋✐❣✉r❡s

❚❛❜❧❡ ❆✳✶✿ ❈❤❛♥❣❡ ✐♥ ❘❡✈❡❛❧❡❞ ❚❛r✐✛s
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