
���������	��
���
�������������������������� �!��"$#&%$�������(')�*��+$�-,.,.�/�(� "0��+
�-1-"	,2%$"3
4���������5�����763%	
��-�8"0��+ �����7�7%	������"3
4�����9#;:�#;
��-�*#

<�=?>@64��,.��#&A	B/�0�����7"0�C
4��,2��
4��"	�������D#;:	�764��#&��%	�

E FGFIHKJMLON PQFIRSPUT�JMLVFDWXHKYVZ�[]\^NUY Z�F_W`H!RSZ�H

a4b�cedgfha�fhijblknmnopo�q�r/s?tvuwb�k;cexybjz�{|kh}jb$~�o�t|z/s?q��
�����������������������?�������.�����������
� �����j���&�?�2�.�¡ y¢�£�������¤ � �����������

�����.�����������w£�¢¥����¦)�����¡§���¨�©wª?«¬��§��-��������­	®3����¤�­��� 
¯¡¯�°�±³²l¯µ´?¶p·�·�¸l¹�ºj»¡¼�´�½¡»¾±�¯j½&±À¿¡ÁÂÄÃ £� �Å¥���Æ­���ÇÀ�����Æ�¡���������µÈ�?�gÉ�£�Ê.���������&§
Ë ����������£��¬��È£�� Ë ���Ì�?�� ��?����Í¥§

�-�j������­�����Î&���p­�����Ïl§&©�Ð¡Ð�Ñ¡Ñ�Ê.���������&§pÒ����� ����j�
Ó�·�»?Ôjº¡¸j¼lÕ�´jÖl·�¸µ¶�¯�Ô�Õ�Á2±v×�¿�Ø?Ùlº�¸l»jÕµ´)±À°lº

"�ÚMÛ���=µÜ�Ý¡�¡Þ ¦g���������������)¢���¢¥���M����¢¥�?�������¡�y�?�Æ¤����������� y�M����­��������� y�����.���������?�������� y���¾�����?�� ��?ß��� y�����
�����g¢�����Åp�?Å��������³�w���p�?�)�-­�����­��������¬���M y����à�¦g�������¬����¤¡�?�������� y�)�?���g���?�Æ���?����­���������¤¡���?�� �����­�����������Å�£�����­
���¡ y¢������������	���� y����§����¬�á�¡£���­0���	�¡�µ���Æ��£�� Ë �l���/�������g��¢�¢����Æ���?�����¡����à¥¦g���â����¤¡�?�������� y���?���â¢��?��������£��|�µ�����
�/ãy�������j��§l���4�������y���?�	Å¥����¢�¢�������­y�¡��ÇÀ�������¡à�¦g���Æ�2�g����Í������������á�����-����¢����������j���¬�?�	���j������ y��­��Æ�?���ä������¢
�����g�?��­����� y¢����� y���l������¤��¡��ÇÀ�Æ�����3�¡­���¢��������â���������?���ä y�����p�������� y��à

å æ�çéèëê7ìîí*ïGð�èëæ¥ìîç

ñ sµz�q/òp{ákhówz�b�r/}pr2{Ìr.b�k�o�ôpip{áo�õ;r�z/öh{ákhó�z/o�c¥o4{|÷;o�k;s-r/õ;r�øùs�úµz�rgb3z�b�r/}�ö;b�r)÷Àbl{át|s¡cMfjûwojü�s?i�s?q¡ý�bltÌr/o
{Æ÷gb�z�b�r/}�ö;b�r-kholzâ÷Àb�{|tás�cMýp{|z3þ�b�ò�ôùs�÷Àb�r�z/s�qäz�o$q�s�r�z�b�q�z�{Æzâz�ö;blkÄz/o$t|s?zâ{|zwúµo�k�z�{|kpõhs�fp~ÿöhsµz�öhs?q
q/s¡r�z�blq/zâ{Ìr3{ák;c¥s�s�c`÷Àb�r�z/s�qwc¥s?øùs?k;c;r3o�k z/ö;s�úµo�þ�øhtásµz�{|o�k z/{áþ$s�ch{ár�z/q�{|ô;õ¥z/{áo�keol÷.z�b�r�}¥r�ý;blk&cÄo�k
z/öhsÄú?o�q�q/s�táblz/{áo�këô&s?z�ü-s�s?k�z/öhs`úµo�þ�øhtásµz�{|o�k�z/{áþ$s¡ryol÷3úµo�k;r/s�úµõhz/{ái�s�z/q�{ás�r�f � k�z/öh{Ìr�ø;b�ø&s�qyü-s
b�r�r�õhþ�sâz�ö;bjz¬z�öhs4úµo�þ�øht|s?z/{áo�k$z/{áþ�s�r¬o�÷�úµo�k&r�s¡úµõ¥z�{|i�s-z�q/{ás�räblq�s�{ák;c¥s�ø&s�k;c¥s�k�z�blk;c${Ìc¥s?k�z/{Ìú?b�t|táò
c¥{ár�z/q�{áôhõ¥z/s¡cMý&b�k b�r�r�õ;þ$øhz/{áo�k z/ö;blz4ö;b�r3ô&s�s?k r/öhojü3k z/o(ôùs�kho�z4õhkhq�s�b�r�o�k;blô;t|s�÷vo�q � k�z�s?q�khsµz
bløhøhtá{Ìú?bjz�{|o�k;r�� ����f��hõhq/z/öhs�q/þ�o�q/s�ýùü�s�blk;b�t|ò¥r/s$b�t|ó�o�q�{Æz�öhþ�r�{|këz/öh{Ìryø;b�ø&s�q�z/ö;blz0blq�s0z�bl{át|o�q/s¡c
z/o�t|o�ó�kho�q/þ�blt�c¥{Ìr�z�q/{áôhõ¥z�{|o�k;r?ýgü3öh{Ìú�öîü�s
	Àblk&c�olz�öhs?q�r��yö;b�i�s(÷vo�õ;k;c�z�o ôùseq/s�øhq/s¡r�s�k�z�bjz�{|i�s
÷vo�q�ijblq�{|o�õ;r � k�z�s?q�khsµz�b�øhøhtá{áú�bjz/{áo�k&r
���lý ����f���õhq�þ�sµz/q�{Ìú	o�÷ä{ák�z�s?q�s�r�zy{ár�z�öhs�øhq/o�ô;blô;{|tá{Æz�òez�ö;bjz
beøhq/s���chsµz/s�q/þ�{ákhs�c�c¥s¡b�c¥tá{|k;s�{áryþ�s?z�ý)b�k;c�ü-s�üâblk�z�z/o��;k&c z�öhs�q�s�r�z�blq/z�z/{áþ�s�r�z�ö;bjz0þ�b����
{|þ�{Ìr�s�z/ö;{árâþ�sµz�q/{Ìúlf��4olz/s�z�ö;bjzâz/ö;s�þ�s?z/q�{áú�ol÷.þ�s?sµz�{|k;ó$c¥s¡b�c¥tá{ákhs�r3ú?o�q�q/s¡r�øùo�k;c;r¬z/o�øùo�{ák�z�râ{ák
z/öhs(ú?o�þ�øhtásµz/{áo�k�z�{|þ�s(c¥{Ìr�z�q/{áôhõ¥z�{|o�k�ý2b þ�sµz�q/{Ìú�ol÷ z�s?k@ö;b�q�c¥s�q�z/ono�ô¥z�b�{|këz/ö;b�k@þ$o�þ�s?k�z�ryo�÷
úµo�þ�øhtásµz�{|o�kÄz�{|þ�s�	³blk;b�t|ò¥r/s�c`{|k�� ������f
~ës�c¥s?q�{ái�s�z�ü-o	i�s?q�ò�s �(úµ{ás?k�zwbltáó�o�q/{|z/ö;þ�räz/o�c¥s?z/s?q�þ�{|k;s�z�öhs�o�ø¥z�{|þ�bltùz�{|þ�s�÷vo�qâq�s�r�z�blq/z�f

! öhs
" s$#�õ;{%��ö;b�&¡blq�c('¥bltáó�o�q/{|z/öhþ)�;k&chrwbltát¾q/s¡r�z�blq/z�{ák�z/s�q/ijbltÌr�ü3{Æz�öes*#�õ;blt¾ö;b�&�b�q�cÄq�blz/s�r�ýpü3öh{Ìú�ö
úµo�q�q�s�r/ø&o�k;chrùz/o�bltát�táopú�bltls��pz/q�s?þ�b�÷vo�qMz�öhsäø;q/o�ô;blôh{átá{Æz�ò�ol÷¥þ�bl}p{|k;óâz/öhsächs�b�cht|{ákhs�f � z�z/õ;q/k;r)o�õ¥z
z/ö;blzâb�þ$o�khó�z�öhs�s*#�õh{���ö;b�&�b�q�c�q�s�r�z�b�q�z�{|k�z/s�q/ijb�tár�ý�{ák`b�t|tMú�b�r/s�r-ü-s�bløhøhtá{ás�c�z�öhs�bltáó�o�q�{|z/öhþ z/o
t|o�ó�kho�q/þ�blt¬c¥{Ìr�z/q�{|ôhõhz/s�c ú?o�þ�øhtásµz�{|o�këz�{|þ�s¡r?ý�s$#�õh{%��c¥{Ìr�z�blk�z�øùo�{ák�z�r�blq�s�o�ø¥z�{|þ�b�t³f ! ö;s?q�sµ÷vo�q�s�ý
bëø;q�b�ú�z/{Ìú?b�t3s?khó�{|k;s?s?q�{ákhó bløhøhq�o�b�ú�ö�{Ìr�z/o o�kht|ò úµo�k&r�{Ìc¥s?q�s$#�õh{%��c¥{Ìr�z�blk�z�ø&o�{|k�z�r?ý�ü3ö;{áú�ö!ü-s
c¥o {ák o�õhq0r/s�ú?o�k;c@b�t|ó�o�q�{Æz�öhþef ! öhs(s$#�õ;{%��ö;b�&¡blq�cëb�t|ó�o�q�{Æz�öhþ+�&k;chr�s¡b�ú�ö@táopú�blt�s��pz/q�s?þ�s({ák
t|o�ó�blq�{|z/öhþ�{Ìú$z/{áþ$s�ý�z�öhs(s*#�õh{���c¥{ár�z�b�k�z0bltáó�o�q�{|z/öhþ�z�bl}�s�r�bnú?o�k;r�z�b�k�zyz�{|þ�sÄz/o c¥oez�öhs`r�blþ�s�ý
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blk;c �;k;c;r�z/öhs�ó�t|o�ô;bltátáò o�ø¥z�{|þ�b�t�r�o�t|õ¥z�{|o�k@{|k b`÷vs?ü {Æz�s?q�bjz�{|o�k;r?f�û4s?k;ú?s�ýMz�öhs�r/s(bltáó�o�q/{|z/ö;þ�r
blq�s�s �húµs�t|tás?k�z	ú�blk;c¥{Ìchblz/s�ry÷vo�q0o�k���t|{ákhs(c¥s�øht|ojòpþ�s?k�z0{ák øùolz/s�k�z/{Ìblt�÷võhz/õhq�sÄb�c;blø¥z�{|i�s�q/s¡r�z�blq/z
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! onblk&bltáòpr/s	b�k;cëo�ø¥z�{|þ�{Ìr�s$z/ö;s	z�{|þ�s(blz�ü3ö;{áú�ö z/oeq/s¡r�z�blq/z�b>=�o�ô�ýMü-s�r�z�blq/z�÷vq/o�þSber�{áþ�øht|s
þ$o¥c¥s�t4z�ö;bjzetás?k;chr`{|z�r/s?t|÷yz/oîs�t|s�ó�b�k�z blk;b�t|ò¥r/{ár�fä~�s�b�r/r/õhþ�snz�ö;bjz`z/öhs�q/s¡r�z�blq/zÄol÷0b�z�b�r�}
z/s?q�þ�{|k&bjz/s¡r�z�öhsëø;q/s�i�{áo�õ&r(bjz/z/s?þ�ø¥z¡f ! öh{ár`{Ìr(÷vo�qÄ{ák;r�z�blk;ú?snz/ö;s�ú�b�r/s ü3öhs?k5ü-s ú?t|{Ìú�}!z/öhs
q/s�t|o�b�ceôhõ¥z/z/o�kë{ák b`ü-s�ô ôhq�ojüwr�s�q�?;z/öhs�úµo�khkhs�úµz/{áo�k ü3{|z/ö z/öhs�r/s?q�i�s?q�{ár4z/s�q/þ�{ák;bjz�s�cëblk;c b
khs?ü5chojü3kht|o�b�c(blz�z�s?þ�ø¥zâ{ár-z/q�{ás�cMfp~�s�z�öhs?k b�r�r�õ;þ$s4z/ö;blzâr/õ;ú�úµs�r�r/{|i�swz/q�{ás�râblq�s�r�z�blz/{Ìr�z�{áú�bltát|ò
{|k;chs?øùs?k;c¥s�k�z�blk;c {Ìc¥s?k�z�{áú�bltát|ò c¥{ár�z/q�{áôhõ¥z/s¡cMf ! öh{Ìrwb�r/r/õhþ�ø¥z/{áo�keö;b�r3ôùs?s?k ÷vo�õhk;c q/s¡bltá{ár�z/{Ìú�{ák
b	þ�s¡b�r/õhq/s�þ�s?k�zwr�z�õ;c¥òÄo�÷.û ! ! d*@�sµz � ����f

� k þ�bjz�öhs?þ�blz/{Ìú?blt�z�s?q�þ�r�ýgz/ö;snøhq/o�ôhtás?þ ÷vo�q�þ0õ;táblz/{áo�kî{Ìr�b�r	÷vo�t|táojüwr?fBA)sµz�z/ö;s q�blk&c¥o�þ
i�b�q/{Ìblô;t|s7Cÿc¥s?k;olz/sâz�öhs4ú?o�þ�øhtásµz/{áo�k$z�{|þ�swo�÷¾bD=�o�ô�ý�ü3{|z/ö�øhq�o�ô;b�ôh{át|{|z�ò	c¥{Ìr�z/q�{|ôhõhz/{áo�kFE 	�G ��HIG7J
� KLHNM �OH;b�k;c t|s?z�PÄc¥s�kholz�s�z/öhs�c¥s¡b�c¥tá{ákhsyü-s�r/sµzwo�õ¥z3z/o�þ�s�sµz�f(��ôpi�{áo�õ&r�táò�ý¥ü3{|z/öho�õ¥zwq�s�r�z�blq/z�ý
z/öhsnøhq�o�ô&blôh{át|{|z�ò@z/ö&bjz�z/ö;s c¥s�b�c¥t|{ákhse{Ìr�þ�sµz({ÌrFE 	QP ��fäa�r/r/õhþ�s(R {Ìr(b�q�s�r�z�blq/z$z/{áþ$s�ýäblk&c
{|k�z/q�o¥c¥õ;ú?s3z/öhs�q�blk;c¥o�þDijblq�{ÌblôhtásSCUT�z/o$c¥s?k;olz/swz/öhs�úµo�þ�øhtásµz�{|o�k�z/{áþ�s4ü3öhs�kÄblkÄõhkpô&o�õhk;c¥s¡c
k�õ;þ0ôùs?q�o�÷âq�sµz�q/{ás�r�{Ìr0b�t|táojü�s�cMf ! ö;blz0{Ìr?ý)beq�sµz�q/ò z�b�}�s�r�øhtáb�úµs�øùs?q�{|o¥c¥{Ìú?b�t|táò�ý)s?i�s�q/òVRëz�{|þ�s
õhkh{|z�r�ý;õhk�z/{át)ú?o�þ�øhtásµz/{áo�keo�÷2z�öhs�=�o�ôeo�q3õhk�z/{át�z/ö;s�c¥s�b�c¥t|{ákhsyö;b�r3ø;b�r/r/s�cMý;ü3öh{áú�öes�i�s?qwú?o�þ�s�r
�;q�r�z�f2~ës`ü3q/{|z/sXW T 	QG ��blk&cYE T 	�G �y÷vo�q�z�öhs`chs?k;r/{Æz�ò@blk&c�c¥{Ìr�z�q/{áôhõ¥z�{|o�k ol÷SC T ý.q/s¡r�øùs�úµz/{ái�s?táò�ý
blk;c`ü-s�b�q/s�{ák�z�s?q�s�r�z/s¡c`{ák`z/öhsyøhq�o�ô&blôh{át|{|z�òZE T 	[P��-z�ö;bjz3z�öhs�c¥s�b�c¥tá{|khsy{Ìrâþ�sµz¡f

��khs3ú?blk�{ák�z/õh{|z/{ái�s�t|ò$q/s¡b�r/o�k$blôùo�õ¥z¬z�öhs4úµo�þ�øht|s?z/{áo�k$z/{áþ�s4c¥{Ìr�z�q/{áôhõ¥z�{|o�k�ü3{Æz�ö�q/s¡r�z�blq/z�r¬b�r
\ s�q/k;o�õhtát|{;z/q�{áb�tár�f�a�z-s�b�ú�ö�{ák�z/s�q/ijblt&ô&s?z�ü-s�s?k(q�s�r�z�b�q�z�rgz/ö;s?q�sw{ár-b�øhq�o�ô&blôh{át|{|z�ò>E 	QR �¬z�ö;bjz-z/öhs
úµo�þ�øhtásµz�{|o�k "�r/õ;ú?ú?s?s�c;r?f 'hûws�k;úµs�ýh{Æ÷.z/ö;s�c¥s�b�c¥t|{ákhs]P�{Ìr3b$þ0õht|z/{áøhtásyol÷.z/öhs�q�s�r�z�blq/zâz/{áþ�s]R^H¥ü-s
ú?blk q�s?tÌbjz/s�z�öhsyøhq�o�ô;b�ôh{|tá{|z�ò(ol÷.þ${Ìr�r�{ákhó$z/öhs�chs�b�cht|{ákhsyü3{|z/öho�õ¥z4blk;c`ü3{|z/öeq/s¡r�z�blq/zâz/öhq�o�õhó�ö_?

��`aE T 	[P��cb 	 ��`dE 	�R � �1ef_g 	 �$�

! öh{ár4ú?blker/{|þ�øhtáò(ôùsys �pz/s�k;c¥s�c`z�o	z�öhs�ú?b�r�s�z�ö;bjzSP�{Ìr3kho�z3b$þ	õhtÆz�{|ø;t|syo�÷hRMýho�qâz/ö;blzwb0z�{|þ�s
ø&s�k;blt|z�ò({Ìr3b�r�r�o¥úµ{Ìbjz�s�c�ü3{|z/öeq�s�r�z�b�q�z�r?ýpblk;c bltÌr/o0z�o0z�öhs�ú?b�r�s�z/ö;blz3q/s¡r�z�blq/zäz/{áþ�s�rwb�q/s�kholzwb�t|t
{ác¥s�k�z/{Ìú?blt¾z�oFRMfjipo�þ$s�b�chc¥{|z/{áo�k;b�tMkholz�bjz�{|o�k`{Ìrâq/s$#�õh{|q�s�c�ýhblk;c`ü-syo�þ�{Æz3{|zwöhs?q�s�f

�ho�q�bÄr/{ákhó�tás	q�sµz�q/ònc¥õ;q/{ákhó`z/öhs �;kh{|z/s${|k�z�s?q�i�b�t � KLH#P ��ý¾ü-s	o�ô¥z�bl{ák z�ö;bjz�ü3öhs?këz/ö;s	q�sµz�q/ò
{árwblzâz/{áþ$s]RMýjRlk<P&ý¥z/öhs�k z/öhsyøhq�o�ô&blôh{át|{|z�ò(o�÷.úµo�þ�øht|s?z/{áo�k ô&s?÷vo�q�smP�{Ìr�?

E T 	QP �nb ��` 	 ��`dE 	�R � � 	 ��`dE 	QPm`aR � ��g 	[o��

\ òës*#�õ;blz/{ákhónz/ö;sÄc¥s?q�{ái�blz/{ái�s�ü3{|z/ö�q�s�r/ø&s¡ú�zyz�o"R�z/o &�s?q�o;ýMü�s(o�ô¥z�bl{ák�÷vo�qyz�öhs(s �pz�q/s�þ�beo�÷
E T 	QP �-z/ö;blz�?

W 	�R �
��`dE 	�R � b

W 	QPp`3R �
��`dE 	QPm`aR � g 	 � �

! öhs ÷võ;k;ú�z�{|o�krq�	�G �db s�tvu�wuOxzy tvu�w {Ìr }�k;ojü3k5b�rÄz/öhs@ö;b�&�b�q�c7q�bjz�s�ýâblk;c5{ár }�s�ò!z/öhq�o�õhó�öho�õhzo�õhq$blk;b�t|ò¥r/{ár�b�k;c bltáó�o�q/{|z/ö;þ�r�f ! öhs blôùoji�s�q�s�r/õht|z	r�ö;ojüwryz/ö&bjz	þ�{ákh{áþ�b blk;c þ�b��p{áþ�be÷vo�q
z/öhs$øhq�o�ô;b�ôh{|tá{|z�ò`z�ö;bjzybÄchs�b�cht|{ákhs0{Ìr�þ�sµz�ü3{Æz�ö q�s�r�z�blq/z�r�blq�s�÷vo�õhk;c blz5{N|�}�~��[�^���	���#�	q/s¡r�z�blq/z
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fHtL lognormal density function
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