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3URSHUWLHV�RI�%5')V

● ���3RVLWLYH��SUREDELOLW\�WLPHV�FRVLQH�DQJOH

● ���6\PPHWULF��UHFLSURFDO����+HOPKROW]

● ���(QHUJ\�FRQVHUYLQJ�

± WKH�UHIOHFWHG�HQHUJ\�LV�OHVV�WKDQ�WKH�LQFRPLQJ�HQHUJ\
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● 3RVLWLYH��V\PPHWULF��HQHUJ\�FRQVHUYLQJ

● GR�QRW�YLRODWH�SK\VLFV

● PDNH�WKH�WUDQVSRUW�RSHUDWRU�D�FRQWUDFWLRQ
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3XPSLQJ�XS�WKH�UHFLSURFDO�3KRQJ

● 0HWDOV��DOEHGR�GRHV�QRW�GHFOLQH�DW�JUD]LQJ�DQJOHV

● IU�ω¶�[�ω�� �NV�FRVQ�ψ /;
● ;�LV�OLNH�FRVθ¶�EXW�V\PPHWULF

± ;� ��FRVθ¶��FRVθ�����UHIOHFWLRQ�LV���WLPHV�JUHDWHU�DW
JUD]LQJ�DQJOHV�WKDQ�DW�SHUSHQGLFXODU�LOOXPLQDWLRQ

± ;� �FRVθ¶ÂFRVθ��DOEHGR�∞�DW�JUD]LQJ�DQJOHV
± ;� �√FRVθ¶ÂFRVθ��DOEHGR�∞�DW�JUD]LQJ�DQJOHV
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&RRN�7RUUDQFH�PRGHO

● 3K\VLFDOO\�EDVHG�PRGHO��VXUIDFH�LV�D
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● 5HIOHFWLRQ�LV�DQ�$1'�RI�WKH�IROORZLQJ�HYHQWV�

± PLFURIDFHW�PHW�E\�WKH�SKRWRQ�LV�SURSHUO\�RULHQWHG

± QR�PDVNLQJ�DQG�VKDGRZLQJ�WDNHV�SODFH

± SKRWRQ�LV�QRW�DEVRUEHG
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3UREDELOLW\�RI�SURSHU�RULHQWDWLRQ

/

1

9

+���/�9��

α

G$��1Â/�

I�Â �+Â/���3U�+��GωΗ  G$�I

I

I��+Â/�

3U�RULHQWDWLRQ�� �
G$��1Â/�

G$

9LVLEOH�VL]H

RI�D�IDFHW

1XPEHU

RI�IDFHWV

5HODWLYH�QXPEHU

RI�SURSHUO\�RULHQWHG�IDFHWV

7RWDO�YLVLEOH�DUHD

GωΗ/Gω

GωΗ� �VLQθΗ�GθΗGφΗ

Gω� �VLQθ�GθGφ
φ� �φΗ����θ� ��θΗ

GωΗ�Gω  �VLQθΗ���VLQ�θΗ� �����FRV�θΗ� ������+Â/��

3U�+�
3U�RULHQWDWLRQ�� �

���1Â/�
Gω

/

+

9
θΗ θ

3UREDELOLW\�RI�PDVNLQJ

3U�QRW�PDVNLQJ�� �����O
��
��O

��
 

���VLQ��α�β�����VLQ����β�� 
��FRV��α�β��FRV�β� 

/

9

+

O
�

O
�O

�

1

αβ

�����α ���β
�α�β���

FRV�β��FRV��α�β�
FRV�β�  

�FRV�α��FRV�α�β�
FRV�β�

�1Â+���1Â9�

�9Â+�

�1Â+���1Â9�

�9Â+�

�1Â+���1Â9�

�9Â+�
3U�QRW�PDVNLQJ�� PLQ������������������������������

/
9 +



3UREDELOLW\�RI�VKDGRZLQJ

�1Â+���1Â9�

�9Â+�

�1Â+���1Â9�

�9Â+�

�1Â+���1Â9�

�9Â+�

3U�QR�VKDGRZ�$1'�QR�PDVN�
�
 �*�1�/�9� 

PLQ����������������������������������������������������������

�1Â+���1Â/�

�/Â+�
3U�QRW�VKDGRZ�� PLQ������������������������������

�1Â+���1Â/�

�/Â+�

&KHDW����

DOEHGR�LV�LQILQLWH

DW�JUD]LQJ�DQJOHV

/ 9+

1
6\PPHWU\�� PDVN�⇔�VKDGRZ

����� ������/�⇔�9

&RRN�7RUUDQFH�%5')

3U�QRW�DEVRUE�� )��/Â+����λ�����)UHVQHO�IXQFWLRQ

IU�/�9� 3UREDELOLW\�RI�UHIOHFWLRQ�Gω/�1Â/�

I
U
�/�9� �������������������������Â*�1��/�9��Â �)��/Â+����λ��

��1Â9���1Â/�

3U�+�

3K\VLFDOO\�EDVHG�YHUVXV

(PSLULFDO�PRGHOV
● 3K\VLFDOO\�EDVHG�
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