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7KLV SDSHU LQYHVWLJDWHV WZR RSWLRQV IRU WKH pHOG SURJUDPPDEOH JDWH DUUD\ �)3*$� LPSOHPHQWDWLRQ RI D YHU\
KLJK�SHUIRUPDQFH ��' GLVFUHWH FRVLQH WUDQVIRUP �'&7� SURFHVVRU IRU UHDO�WLPH DSSOLFDWLRQV� 7KH pUVW DUFKLWHFWXUH
H[SORLWV WKH WUDQVIRUP VHSDUDELOLW\ DQG XVHV D URZ�FROXPQ GHFRPSRVLWLRQ� 7KH URZ DQG FROXPQ SURFHVVRUV DUH
UHDOL]HG XVLQJ GLVWULEXWHG DULWKPHWLF �'$� WHFKQLTXHV� 7KH VHFRQG DSSURDFK XVHV D QDWXUDOO\ ��' PHWKRG EDVHG RQ
SRO\QRPLDO WUDQVIRUPV� 7KH SDSHU SURYLGHV DQ RYHUYLHZ RI WKH '&7 FDOFXODWLRQ XVLQJ '$ PHWKRGV DQG GHVFULEHV
WKH )3*$ LPSOHPHQWDWLRQ� $ WXWRULDO RYHUYLHZ RI D FRPSXWDWLRQDOO\ HrFLHQW PHWKRG IRU FRPSXWLQJ ��' '&7V
XVLQJ SRO\QRPLDO WUDQVIRUPV LV SUHVHQWHG� $ GHWDLOHG DQDO\VLV RI WKH GDWDSDWK IRU WKLV DSSURDFK XVLQJ DQ � d �
GDWD�VHW LV JLYHQ� &RPSDULVRQV DUH PDGH WKDW VKRZ WKH SRO\QRPLDO WUDQVIRUP DSSURDFK WR UHTXLUH ��� RI WKH
ORJLF UHVRXUFHV RI D '$ SURFHVVRU IRU HTXDO WKURXJKSXWV� 7KH SRO\QRPLDO WUDQVIRUP DSSURDFK LV DOVR VKRZQ WR
VFDOH EHWWHU ZLWK LQFUHDVLQJ EORFN VL]H WKDQ WKH '$ DSSURDFK�

.H\ZRUGV� ��' '&7� )3*$� SRO\QRPLDO WUDQVIRUPV� UHDO�WLPH YLGHR

� , 1 7 52'8&7 , 21

7KH ��' '&7 LV DW WKH KHDUW RI D YDVW PDMRULW\ RI ORZ�UDWH FRGHFV IRU YLGHR FRPSUHVVLRQ� )RU H[DPSOH� WKH
'&7 LV DQ LQWHJUDO SDUW RI 03(*� DQG +������ ,WV WLPH HrFLHQW FRPSXWDWLRQ LV WKHUHIRUH RI JUHDW LQWHUHVW LQ WKH
FXUUHQW WHFKQRORJLFDO FOLPDWH ZKHUH WKHUH LV H[SORVLYH JURZWK LQ WKH FRPPXQLFDWLRQV DQG PXOWLPHGLD DUHD� $Q
LQWHJUDO DVSHFW RI WKLV FRQqXHQFH RI FRPSXWLQJ� FRPPXQLFDWLRQV DQG PXOWLPHGLD DUH LPDJHV DQG UHDO�WLPH YLGHR�
7KH HrFLHQW VWRUDJH DQG WUDQVPLVVLRQ RI YLGHR VLJQDOV LV D NH\ FRPSRQHQW WR WKH VXFFHVV RI PXOWLPHGLD�EDVHG
V\VWHPV�

7KH HrFLHQW FRPSXWDWLRQ RI ERWK WKH ��' DQG ��' '&7 KDV UHFHLYHG PXFK DWWHQWLRQ LQ WKH UHVHDUFK FRPPX�
QLW\��^�� 7KHUH DUH VHYHUDO VWUDWHJLHV DYDLODEOH WR WKH '63 V\VWHPV HQJLQHHU IRU UHDOL]LQJ D '&7�EDVHG WUDQVIRUP
FRGHU� 2QH RSWLRQ LV WR XVH D VRIWZDUH SURJUDPPDEOH '63 SURFHVVRU OLNH WKH 706���&�[��� 7KLV EULQJV KLJK
qH[LELOLW\ WR D GHVLJQ ZKLOH VDFULpFLQJ SHUIRUPDQFH� $W WKH RWKHU HQG RI WKH LPSOHPHQWDWLRQ VSHFWUXP LV DQ $6,&
VROXWLRQ� SURYLGLQJ KLJK SHUIRUPDQFH DW WKH H[SHQVH RI V\VWHP qH[LELOLW\� $ WKLUG RSWLRQ LV D pHOG SURJUDPPDEOH
JDWH DUUD\ EDVHG DSSURDFK� 7KLV DOWHUQDWLYH KDV WKH SRWHQWLDO WR EULQJ KLJK�SHUIRUPDQFH DV ZHOO DV qH[LELOLW\ WR
D GHVLJQ�



6HYHUDO LQYHVWLJDWRUV KDYH H[SORUHG DSSURDFKHV IRU LPSOHPHQWLQJ '&7V XVLQJ pHOG SURJUDPPDEOH ORJLF� ,Q�

D ��' '&7 EDVHG RQ WKH DOJRULWKP LQ� LV GHVFULEHG IRU WKH ;LOLQ[ ;&����� pQH�JUDLQ DUFKLWHFWXUH )3*$� ,Q� D
GLVWULEXWHG DULWKPHWLF �'$�� DSSURDFK IRU FRPSXWLQJ WKH ��' '&7 LV GHVFULEHG�

7KH FRQYHQWLRQDO WHFKQLTXH IRU UHDOL]LQJ D ��' '&7 LV WR H[SORLW WKH WUDQVIRUP VHSDUDELOLW\ DQG GHFRPSRVH
WKH SUREOHP LQWR D VHTXHQFH RI ��' VXE�SUREOHPV � WKH URZ�FROXPQ DSSURDFK� )RU KLJK�UHVROXWLRQ 1 d1�SL[HO�
1 y ����� FRORU LPDJHV� D SDUDOOHO DUFKLWHFWXUH WKDW LQFRUSRUDWHV URZ DQG FROXPQ SURFHVVRUV� DV ZHOO DV D PDWUL[
WUDQVSRVLWLRQ HQJLQH PXVW EH XVHG WR DFFRPPRGDWH UHDO�WLPH GDWD UDWHV� 8VLQJ WKH ��' '$ '&7 UHSRUWHG LQ��

WKH ORJLF WR UHDOL]H HDFK RI WKH URZ DQG FROXPQ SURFHVVRUV DORQH LV ��� FRQpJXUDEOH ORJLF EORFNV &/%V���� DQG WKLV
LV RQO\ IRU RQH RI WKH WKUHH SULPDU\ FRORUV� DQG WKH PDWUL[ WUDQVSRVLWLRQ KDV \HW WR EH DFFRXQWHG IRU�

,Q WKLV SDSHU D QHZ DSSURDFK IRU LPSOHPHQWLQJ ��' '&7V XVLQJ ;LOLQ[ ���� VHULHV )3*$V LV GHVFULEHG� 7KH
WHFKQLTXH LV EDVHG RQ D OLWWOH NQRZQ UHVXOW EDVHG RQ DULWKPHWLF LQ SRO\QRPLDO pHOGV������ 7KLV DOJRULWKP KDV WKH
SURSHUW\ RI RQO\ UHTXLULQJ1 ��' '&7V RI VL]H 1 IRU SHUIRUPLQJ DQ1d1 ��' WUDQVIRUP� 7KXV� WKH PXOWLSOLFDWLYH
FRPSOH[LW\ LV KDOYHG ZKHQ FRPSDUHG WR FODVVLFDO URZ�FROXPQ DOJRULWKPV� 7KH UHVXOWLQJ LPSOHPHQWDWLRQ UHTXLUHV
RQO\ ��� RI WKH )3*$ ORJLF UHVRXUFHV FRPSDUHG WR D '$ ��' '&7 HQJLQH ZLWK HTXLYDOHQW WKURXJKSXW� ,Q
DGGLWLRQ� DV D UHVXOW RI WKH UHGXFWLRQ LQ QXPEHU RI PXOWLSOLFDWLRQV� FRPSXWDWLRQ QRLVH LQWURGXFHG E\ URXQG�Ro
HUURUV LQ WKH p[HG�SRLQW PXOWLSOLHUV� LV OHVV WKDQ WKH URZ�FROXPQ DSSURDFK�

7KH '$ DSSURDFK IRU FRPSXWLQJ ��' '&7V LV pUVW GHVFULEHG� $Q DUFKLWHFWXUH IRU FRPSXWLQJ ��' '&7V XVLQJ
)3*$�EDVHG ��' '&7 SURFHVVRUV LV SUHVHQWHG� 7KH ORJLF UHTXLUHPHQWV DQG SHUIRUPDQFH GDWD DUH UHSRUWHG� $Q
RYHUYLHZ RI D SRO\QRPLDO WUDQVIRUP �37� '&7 WHFKQLTXH LV WKHQ JLYHQ� 7KH PDWKHPDWLFDO IUDPHZRUN RI WKLV
HOHJDQW WHFKQLTXH LV SURYLGHG� DQG WKHQ E\ ZD\ RI DQ H[DPSOH �1  ��� WKH GDWDSDWK LPSOLFDWLRQV DUH GHULYHG DQG
LPSOHPHQWDWLRQ XVLQJ ;LOLQ[ )3*$ LV UHSRUWHG� 7R LOOXVWUDWH WKH XWLOLW\ RI WKH SRO\QRPLDO WUDQVIRUP PHWKRG� WKH
ORJLF UHTXLUHPHQWV DUH FRPSDUHG WR D '$ '&7 LPSOHPHQWDWLRQ�

� &20 3 87 , 1 * '&7 V 86, 1 * ', 67 5, % 87 ( ' $5, 7 + 0 ( 7 , &

7R DSSUHFLDWH WKH XWLOLW\ RI WKH SRO\QRPLDO WUDQVIRUP EDVHG DSSURDFK IRU FRPSXWLQJ '&7V SUHVHQWHG ODWHU LQ
WKH SDSHU� LW LV XVHIXO WR SURYLGH D FRQWH[W LQ ZKLFK WR GUDZ FRPSDULVRQV� 7KH '&7 GHpQLQJ HTXDWLRQ LV
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7KLV IRUPXODWLRQ FOHDUO\ UHYHDOV WKDW HDFK '&7 RXWSXW VDPSOH <N� N  �� � � � � � FDQ EH FRPSXWHG DV D YHFWRU
GRW�SURGXFW RI WKH EDVLV IXQFWLRQ &N� N  �� � � � � � DQG LQSXW VDPSOHV [L� L  �� � � � � � ZKHUH &N  FRV��}N ���� 7R
FRPSXWH DOO � '&7 YDOXHV� � ),5 pOWHUV RSHUDWLQJ LQ SDUDOOHO FDQ EH XVHG� (DFK pOWHU RSHUDWHV RQ WKH VDPH VHW
RI LQSXW GDWD� EXW XVHV GLoHUHQW FRHrFLHQW VHWV� (DFK pOWHU
V FRHrFLHQW GDWD LV WDNHQ LQ D URZ�ZLVH IDVKLRQ IURP
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)LJXUH �� 5RZ�FROXPQ ��' '&7 SURFHVVRU HPSOR\LQJ � ��' '&7 HQJLQHV�
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7DEOH �� )UDPH UDWH 5 DQG ��' '&7 H[HFXWLRQ WLPHV b IRU VHYHUDO LPDJH VL]HV� '$ '&7� E  �� IF  �� 0+]�
JUD\�VFDOH GDWD�

WKH EDVLV IXQFWLRQ PDWUL[ LQ (T� ���� 7KH V\PPHWU\ HPERGLHG LQ WKH FRHrFLHQW GDWD PHDQV WKDW HDFK pOWHU QHHG
RQO\ FRPSXWH IRXU SURGXFW WHUPV� 7KLV REVHUYDWLRQ LV XVHG WR LPSOHPHQW YHU\ DUHD HrFLHQW '$ ),5 pOWHUV IRU
SHUIRUPLQJ '&7 FDOFXODWLRQV�

)RU ��ELW SUHFLVLRQ LQSXW VDPSOHV� DQG IROORZLQJ WKH UHVRXUFH DFFRXQWLQJ GHWDLOHG LQ�� WKH )3*$ ORJLF EUHDN�
GRZQ IRU RQH pOWHU LV DV IROORZV� $ ���ZRUG GHHS ��ELW ZLGH /87 RFFXS\LQJ � &/%V LV UHTXLUHG IRU FRPSXWLQJ
WKH VXP�RI�SURGXFWV� 7KLV XQLW LV FDVFDGHG ZLWK DQ ��ELW SDUDOOHO DGGHU�VXEWUDFWHU UHTXLULQJ � &/%V� 7KLV JLYHV
D WRWDO RI �� &/%V IRU WKH EDVLF LQQHU�SURGXFW HQJLQH� ,QSXW EXoHULQJ RFFXSLHV D IXUWKHU �� &/%V� DQG �� &/%V
DUH XVHG IRU SURGXFLQJ WKH '$ /87 DGGUHVVHV� 7KH pQDO FRPSRQHQWV DUH DQ RXWSXW EXoHU VWDJH HPSOR\LQJ ��
&/%V� DQG �� &/%V IRU WKH FRQWURO�SDWK� 7R VXSSRUW WKH FRQFXUUHQW FDOFXODWLRQ RI DOO 1 '&7 RXWSXW YDOXHV D
WRWDO RI ��� &/%V DUH UHTXLUHG WR LPSOHPHQW D VLQJOH ��' '&7 SURFHVVRU�

��� '$ '&7 3 HU IRU PDQFH

$ ��' '&7 SURFHVVRU FDQ EH LPSOHPHQWHG E\ H[SORLWLQJ WKH WUDQVIRUP VHSDUDELOLW\ DQG XVLQJ URZ�FROXPQ
SURFHVVLQJ DV VKRZQ LQ )LJXUH ��

'DWD LV ORDGHG LQWR WKH LQSXW EXoHU DQG 1 ��' 1 �SRLQW '&7V DUH SHUIRUPHG RQ WKH URZV� 1 ��' '&7V
DUH WKHQ SHUIRUPHG RQ WKH FROXPQV RI WKLV LQWHUPHGLDWH UHVXOW� 'HSHQGLQJ RQ WKH '&7 SURFHVVRU DUFKLWHFWXUH� D
PDWUL[ WUDQVSRVLWLRQ PD\ EH UHTXLUHG EHWZHHQ WKH WZR WUDQVIRUP VWDJHV�

)RU E�ELW SUHFLVLRQ LQSXW VDPSOHV� E�� FORFN F\FOHV DUH UHTXLUHG WR FRPSXWH HDFK 1�SRLQW '&7� )RU DQ0d0
LPDJH IUDPH� DQG XVLQJ 1 d1 VRXUFH EORFNV� WKH WUDQVIRUP WLPH b LV
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0 d0
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ZKHUH IF LV WKH V\VWHP FORFN IUHTXHQF\� 7KH IUDPH UDWH 5 LV � b� 7KH IUDPH WKURXJKSXW DQG '&7 H[HFXWLRQ
WLPHV IRU VHYHUDO YDOXHV RI 0 � DQG XVLQJ E  �� DUH VKRZQ LQ 7DEOH ��

)URP WKH WDEXODWHG SHUIRUPDQFH GDWD� WKH '$ DSSURDFK REYLRXVO\ KDV UHDVRQDEOH WKURXJKSXW� EXW WKHUH
ZLOO DOZD\V EH DSSOLFDWLRQV ZLWK KLJKHU WKURXJKSXW GHPDQGV WKDQ FDQ EH VDWLVpHG ZLWK WKLV DSSURDFK� +LJK�
SHUIRUPDQFH ZRXOG DOVR EH UHTXLUHG LI FRORU LPDJHV� RU PXOWLSOH YLGHR FKDQQHOV DUH WR EH FRGHG�
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)LJXUH �� 3DUDOOHO '&7 SURFHVVRU IRU FRPSXWLQJ ��' '&7V LQ UHDO�WLPH�

� + , *+ �3 ( 5)250 $1 &( ��' '&7 3 52&( 6625

%\ SDUDOOHOL]LQJ WKH URZ DQG FROXPQ SURFHVVLQJ� D YHU\ KLJK�SHUIRUPDQFH '&7 SURFHVVRU FDQ EH UHDOL]HG�
7KLV DUFKLWHFWXUH LV VKRZQ LQ )LJXUH �� 6HSDUDWH '&7 SURFHVVRUV DUH XVHG IRU HDFK URZ DQG FROXPQ WUDQVIRUP�
7KH LQSXW GDWD LV GLVWULEXWHG LQ D URZ�ZLVH IDVKLRQ WR HDFK RI WKH URZ EXoHU PHPRULHV 0U�S�� S  �� � � � �1 b ��
7KH URZ SURFHVVLQJ HOHPHQWV 3(U�S� SHUIRUP DOO RI WKH 1 URZ WUDQVIRUPV LQ SDUDOOHO� 7KH PDWUL[ WUDQVSRVHU
UH�RUGHUV WKH GDWD DQG SUHVHQWV LW WR WKH FROXPQ SURFHVVLQJ HOHPHQWV 3(F�S� YLD WKH FROXPQ EXoHU PHPRULHV
0F�S�� 6XLWDEOH SLSHOLQLQJ LV HPSOR\HG VR WKDW WKH URZ SURFHVVLQJ� FRUQHU WXUQLQJ� DQG FROXPQ '&7 FRPSXWDWLRQ
SKDVHV DUH RYHUODSSHG�

8VLQJ WKLV DSSURDFK WKURXJKSXW LV LQFUHDVHG E\ D IDFWRU RI 1 � +RZHYHU� WKLV LV DFKLHYHG ZLWK D VXEVWDQWLDO
LQFUHDVH LQ ORJLF UHVRXUFHV� ([FOXGLQJ WKH PDWUL[ WUDQVSRVHU� WKLV DUFKLWHFWXUH UHTXLUHV DSSUR[LPDWHO\ ���� &/%V�

,I WKH UHPDLQLQJ DULWKPHWLF UHGXQGDQFLHV LQ WKH URZ�FROXPQ DSSURDFK FDQ EH HOLPLQDWHG� D PRUH DUHD HrFLHQW
GHVLJQ FDQ EH SURGXFHG� 7KLV JRDO LV DFKLHYHG E\ XVLQJ DQ LQKHUHQWO\ ��' DSSURDFK WR FRPSXWLQJ WKH WUDQVIRUP�
UDWKHU WKDQ GHFRPSRVLQJ WKH SUREOHP LQWR D VHW RI ��' FDOFXODWLRQV� ,QVWHDG RI LQWHUSUHWLQJ WKH LQSXW GDWD DV D
��' DUUD\ RI UHDO QXPEHUV� LW LV WUHDWHG DV DQ RUGHUHG FROXPQ YHFWRU RI SRO\QRPLDOV� (DFK SRO\QRPLDO FRUUHVSRQGV
WR RQH UDVWHU OLQH� DQG FDQ EH WKRXJKW RI DV DQ RUGHUHG 1 �WXSOH RI GDWD VDPSOHV� 7KH DWRPLF XQLW RI GDWD WKDW
LV QRZ PDQLSXODWHG LV D SRO\QRPLDO� UDWKHU WKDQ D UHDO QXPEHU DV LV WKH FDVH ZLWK '&7 PHWKRGV WKDW HPSOR\
WUDQVIRUP VHSDUDELOLW\�

� '&7 &20 3 87 $7 , 21 86, 1 * 3 2/<1 20 , $/ 7 5$1 6)250 6

3RO\QRPLDO WUDQVIRUPV KDYH EHHQ DSSOLHG WR FRPSXWLQJ ��' '&7V E\ VHYHUDO UHVHDUFKHUV���^�� 7KH GHULYDWLRQ
E\ 3UDGR�� ZLOO EH XVHG WR IRUPXODWH D GDWDSDWK WKDW UHVXOWV LQ D XVHIXO DQG HrFLHQW )3*$ LPSOHPHQWDWLRQ�
%HIRUH FRQVLGHULQJ WKH GDWDSDWK WKDW KDV EHHQ GHYHORSHG E\ WKH DXWKRU� WKH PDWKHPDWLFDO IRXQGDWLRQ RI WKH
WHFKQLTXH LV pUVW GHVFULEHG�



��� 3 RO\QRPLDO 7 U DQVIRU P &DOFXODWLRQ RI ��' '&7 V

6LQFH WKH LQYHUVH '&7 LV PRUH HDVLO\ H[SUHVVLEOH LQ WHUPV RI SRO\QRPLDO HYDOXDWLRQ WKDQ WKH IRUZDUG '&7� LW
ZLOO EH XVHG WR GHpQH WKH IRUPDO IUDPHZRUN RI WKH PHWKRG�

&RQVLGHU WKH ��' '&7 RI WKH OHQJWK 1 VHTXHQFH [Q
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)LJXUH �� 3RO\QRPLDO WUDQVIRUP '&7 V\VWHP DUFKLWHFWXUH�

(T� ���� LV UHFRJQL]HG DV EHLQJ D SRO\QRPLDO WUDQVIRUP DQG LV PXOWLSOLHU�IUHH� (T� ���� GHpQHV WKH FDOFXODWLRQ RI
1 ��' 1 �SRLQW ,'&7V� 7KH VLJQLpFDQW UHVXOW WR DSSUHFLDWH LV WKDW DOO RI WKH PXOWLSOLFDWLRQV IURP RQH GLPHQVLRQDO
RI WKH SUREOHP KDYH EHHQ UHPRYHG� $QG IXUWKHU PRUH� WKHUH KDV EHHQ QR LQFUHDVH LQ WKH QXPEHU RI DGGLWLRQV
UHTXLUHG�

$ VLPLODU SURFHVV FDQ EH XVHG IRU FDOFXODWLQJ WKH IRUZDUG WUDQVIRUP� RQO\ QRZ WKH RUGHU RI WKH SURFHVVLQJ LV
FKDQJHG DQG WKH ,'&7V DUH UHSODFHG E\ '&7V�

� )3 *$ , 0 3 /( 0 ( 1 7 $7 , 21 2) ��' 3 2/<1 20 , $/

7 5$1 6)250 % $6( ' '&7 V

)URP WKH IRUPDO PDWKHPDWLFDO H[SODQDWLRQ RI WKH 37 ��' '&7 LQ 6HFWLRQ �� WKH LPSOLFDWLRQV IRU WKH GDWDSDWK
DUFKLWHFWXUH DUH QRW LPPHGLDWHO\ REYLRXV� 7R IXUWKHU H[SRVH WKH RSHUDWLRQ RI WKH DOJRULWKP DQG LWV LPSOLFDWLRQV
IRU )3*$ LPSOHPHQWDWLRQ� D GHWDLOHG H[DPSOH IRU WKH FDVH 1  � LV FRQVLGHUHG LQ WKLV VHFWLRQ� 7KLV YDOXH KDV
EHHQ FKRVHQ EHFDXVH RI LWV ZLGHVSUHDG XVH LQ YLGHR FRGLQJ VWDQGDUGV VXFK DV 03(*� DQG +������

$ EORFN GLDJUDP RI WKH 37 ��' '&7 V\VWHP DUFKLWHFWXUH LV VKRZQ LQ )LJXUH �� 'DWD LV UHFHLYHG IURP WKH LQSXW
VRXUFH DQG UH�RUGHUHG� 1 ��' '&7V DUH FRPSXWHG DORQJ H[WHQGHG GLDJRQDOV RI WKH SHUPXWHG GDWD� D SRO\QRPLDO
WUDQVIRUP LV FDOFXODWHG� DQG VRPH RXWSXW UH�RUGHULQJ LV SHUIRUPHG WR SURGXFH WKH pQDO UHVXOW�

$OWKRXJK IRUPDOO\ GHpQHG DERYH� IRU WKH SXUSRVHV RI FODULI\LQJ WKH SURFHGXUH DQG SURYLGLQJ VRPH LQVLJKW WR
WKH UHTXLUHPHQWV RI WKH )3*$ '&7 SURFHVVRU� WKH GDWD UH�RUGHULQJ SURFHVV LV H[DPLQHG KHUH LQ PRUH GHWDLO�

)LJXUH � VKRZV WKH pUVW VWDJH RI WKH LQSXW SHUPXWDWLRQ� 7KH VWDUWLQJ SRLQW LV WKH QDWXUDOO\ RUGHUHG LQSXW
GDWD LQ )LJXUH ��D�� $SSO\LQJ WKH SHUPXWDWLRQ GHpQHG LQ (T� �� IRU 1  � UHVXOWV LQ WKH GDWD�VHW VKRZQ LQ
)LJXUH ��E�� 2QO\ WKH LQGLFHV IRU WKH WZR�GLPHQVLRQDO LQSXW VDPSOHV DUH LQGLFDWHG LQ WKH pJXUHV� ,QVSHFWLRQ RI
WKH UH�RUGHUHG PDWUL[ UHYHDOV WKH V\PPHWULHV LQ WKH SHUPXWDWLRQ PDSSLQJ� ,W LV ZRUWK QRWLQJ WKDW WKH DGGUHVV
VHTXHQFLQJ UHTXLUHG WR HoHFW WKH PDSSLQJ LV HDVLO\ DFFRPPRGDWHG E\ DQ )3*$� 7KH GHVLJQHU KDV WKH OX[XU\ RI
FXVWRPL]LQJ WKH DGGUHVV JHQHUDWRU WR PHHW DQ\ DUELWUDU\ GDWD DFFHVV UHTXLUHPHQWV ZLWKRXW DQ\ LPSDFW LQ WKH WLPH
GLPHQVLRQ� 2I FRXUVH DUHD LV WUDGHG LQ UHWXUQ IRU WKLV EHQHpW� +RZHYHU� D PLFURSURFHVVRU LPSOHPHQWDWLRQ LV OLNHO\
WR EH LQHrFLHQW� (LWKHU DQ DULWKPHWLF DSSURDFK WKDW UHTXLUHV XVH RI WKH SURFHVVRU DULWKPHWLF ORJLF XQLW �$/8�
DQG FRQVLGHUDEOH FRQWURO RYHUKHDG� RU D WDEOH ORRNXS VFKHPH FRXOG EH HPSOR\HG� %RWK PHWKRGV ZLOO LPSLQJH RQ
WKH UHGXFWLRQ LQ WKH DULWKPHWLF ZRUNORDG WKDW WKH 37 DOJRULWKP SURYLGHV�

1H[W� D VHTXHQFH RI 1 � LQ WKLV FDVH �� ��' '&7V DUH FRPSXWHG DORQJ H[WHQGHG GLDJRQDOV RI WKH SHUPXWHG
LQSXW GDWD� 7KH HLJKW GLDJRQDOV DUH VKRZQ LQ )LJXUH �� $OO RI WKH ��' '&7V DUH FRPSXWHG LQ SDUDOOHO� VR RI
FRXUVH HDFK ��' '&7 SURFHVVRU PXVW KDYH WKH DSSURSULDWH VRXUFH GDWD DYDLODEOH WR LW� 7KLV GDWD RUJDQL]DWLRQ
WDVN LV SHUIRUPHG E\ WKH ,QSXW 3HUPXWDWLRQ 3URFHVVRU LQ )LJXUH �� 7KLV IXQFWLRQDO XQLW DVVHPEOHV WKH LQSXW
GDWD DQG IRUPDWV LW LQWR HLJKW LQGHSHQGHQW PHPRULHV� HDFK FRQWDLQLQJ GDWD DORQJ RQH RI WKH H[WHQGHG GLDJRQDOV�



0,0 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 0,6 0,7

1,0 1,1 1,2 1,3 1,4 1,5 1,6 1,7

2,0 2,1 2,2 2,3 2,4 2,5 2,6 2,7

3,0 3,1 3,2 3,3 3,4 3,5 3,6 3,7

4,0 4,1 4,2 4,3 4,4 4,5 4,6 4,7

5,0 5,1 5,2 5,3 5,4 5,5 5,6 5,7

6,0 6,1 6,2 6,3 6,4 6,5 6,6 6,7

7,0 7,1 7,2 7,3 7,4 7,5 7,6 7,7

0,0 0,2 0,4 0,6 0,7 0,5 0,3 0,1

2,0 2,2 2,4 2,6 2,7 2,5 2,3 2,1

4,0 4,2 4,4 4,6 4,7 4,5 4,3 4,1

6,0 6,2 6,4 6,6 6,7 6,5 6,3 6,1

7,0 7,2 7,4 7,6 7,7 7,5 7,3 7,1

5,0 5,2 5,4 5,6 5,7 5,5 5,3 5,1

3,0 3,2 3,4 3,6 3,7 3,5 3,3 3,1

1,0 1,2 1,4 1,6 1,7 1,5 1,3 1,1

stage 1 input
 permutation

natural order permuted ordering

(a) (b)

)LJXUH �� 3RO\QRPLDO WUDQVIRUP ��' '&7 � pUVW VWDJH RI LQSXW GDWD UH�RUGHULQJ�

0,0 0,2 0,4 0,6 0,7 0,5 0,3 0,1

2,0 2,2 2,4 2,6 2,7 2,5 2,3 2,1

4,0 4,2 4,4 4,6 4,7 4,5 4,3 4,1

6,0 6,2 6,4 6,6 6,7 6,5 6,3 6,1

7,0 7,2 7,4 7,6 7,7 7,5 7,3 7,1

5,0 5,2 5,4 5,6 5,7 5,5 5,3 5,1

3,0 3,2 3,4 3,6 3,7 3,5 3,3 3,1

1,0 1,2 1,4 1,6 1,7 1,5 1,3 1,1

0,0 0,2 0,4 0,6 0,7 0,5 0,3 0,1

2,0 2,2 2,4 2,6 2,7 2,5 2,3 2,1

4,0 4,2 4,4 4,6 4,7 4,5 4,3 4,1

6,0 6,2 6,4 6,6 6,7 6,5 6,3 6,1

7,0 7,2 7,4 7,6 7,7 7,5 7,3 7,1

5,0 5,2 5,4 5,6 5,7 5,5 5,3 5,1

3,0 3,2 3,4 3,6 3,7 3,5 3,3 3,1

1,0 1,2 1,4 1,6 1,7 1,5 1,3 1,1

4,5

0,0 0,2 0,4 0,6 0,7 0,5 0,3 0,1

2,0 2,2 2,4 2,6 2,7 2,5 2,3 2,1

4,0 4,2 4,4 4,6 4,7 4,3 4,1

6,0 6,2 6,4 6,6 6,7 6,5 6,3 6,1

7,0 7,2 7,4 7,6 7,7 7,5 7,3 7,1

5,0 5,2 5,4 5,6 5,7 5,5 5,3 5,1

3,0 3,2 3,4 3,6 3,7 3,5 3,3 3,1

1,0 1,2 1,4 1,6 1,7 1,5 1,3 1,1

0,0 0,2 0,4 0,6 0,7 0,5 0,3 0,1

2,0 2,2 2,4 2,6 2,7 2,5 2,3 2,1

4,0 4,2 4,4 4,6 4,7 4,5 4,3 4,1

6,0 6,2 6,4 6,6 6,7 6,5 6,3 6,1

7,0 7,2 7,4 7,6 7,7 7,5 7,3 7,1

5,0 5,2 5,4 5,6 5,7 5,5 5,3 5,1

3,0 3,2 3,4 3,6 3,7 3,5 3,3 3,1

1,0 1,2 1,4 1,6 1,7 1,5 1,3 1,1

0,0 0,2 0,4 0,6 0,7 0,5 0,3 0,1

2,0 2,2 2,4 2,6 2,7 2,5 2,3 2,1

4,0 4,2 4,4 4,6 4,7 4,5 4,3 4,1

6,0 6,2 6,4 6,6 6,7 6,5 6,3 6,1

7,0 7,2 7,4 7,6 7,7 7,5 7,3 7,1

5,0 5,2 5,4 5,6 5,7 5,5 5,3 5,1

3,0 3,2 3,4 3,6 3,7 3,5 3,3 3,1

1,0 1,2 1,4 1,6 1,7 1,5 1,3 1,1

0,0 0,2 0,4 0,6 0,7 0,5 0,3 0,1

2,0 2,2 2,4 2,6 2,7 2,5 2,3 2,1

4,0 4,2 4,4 4,6 4,7 4,5 4,3 4,1

6,0 6,2 6,4 6,6 6,7 6,5 6,3 6,1

7,0 7,2 7,4 7,6 7,7 7,5 7,3 7,1

5,0 5,2 5,4 5,6 5,7 5,5 5,3 5,1

3,0 3,2 3,4 3,6 3,7 3,5 3,3 3,1

1,0 1,2 1,4 1,6 1,7 1,5 1,3 1,1

0,0 0,2 0,4 0,6 0,7 0,5 0,3 0,1

2,0 2,2 2,4 2,6 2,7 2,5 2,3 2,1

4,0 4,2 4,4 4,6 4,7 4,5 4,3 4,1

6,0 6,2 6,4 6,6 6,7 6,5 6,3 6,1

7,0 7,2 7,4 7,6 7,7 7,5 7,3 7,1

5,0 5,2 5,4 5,6 5,7 5,5 5,3 5,1

3,0 3,2 3,4 3,6 3,7 3,5 3,3 3,1

1,0 1,2 1,4 1,6 1,7 1,5 1,3 1,1

0,0 0,2 0,4 0,6 0,7 0,5 0,3 0,1

2,0 2,2 2,4 2,6 2,7 2,5 2,3 2,1

4,0 4,2 4,4 4,6 4,7 4,5 4,3 4,1

6,0 6,2 6,4 6,6 6,7 6,5 6,3 6,1

7,0 7,2 7,4 7,6 7,7 7,5 7,3 7,1

5,0 5,2 5,4 5,6 5,7 5,5 5,3 5,1

3,0 3,2 3,4 3,6 3,7 3,5 3,3 3,1

1,0 1,2 1,4 1,6 1,7 1,5 1,3 1,1

(a) (b) (c) (d)

(e) (f) (g) (h)

)LJXUH �� &RPSXWLQJ ��' '&7V DORQJ H[WHQGHG GLDJRQDOV RI WKH SHUPXWHG LQSXW DUUD\�



2-bit shift right
at input

1-bit shift right
at input

= polynomial storage

x

T0(z)

T1(z)

T2(z)

T3(z)

T4(z)

T6(z)

T5(z)

T7(z)

P0(z)

P4(z)

P2(z)

P6(z)

P1(z)

P5(z)

P3(z)

P7(z)

)LJXUH �� '&7 SRO\QRPLDO WUDQVIRUP VLJQDO qRZJUDSK� 1  ��

7KH UHTXLUHPHQWV RI WKH pUVW VWDJH SHUPXWDWLRQ DQG WKH H[WHQGHG GLDJRQDO LQGH[LQJ DUH FRQWUDFWHG LQWR D VLQJOH
SURFHVV WKDW LV SHUIRUPHG E\ WKLV PHPRU\ PDQDJHPHQW XQLW�

(DFK '$ SURFHVVRU UHTXLUHV E� � FORFN F\FOHV WR FRPSXWH D FRPSOHWH ��' 1 �SRLQW '&7� :LWK WKH 37 SRVW�
SURFHVVLQJ RYHUODSSLQJ WKH pUVW VWDJH '&7 FDOFXODWLRQ� WKH GDWD UH�RUGHULQJ PXVW EH FRPSOHWHG LQ E � � FORFN
F\FOHV VR DV QRW WR VWDOO WKH SURFHVVRU� ,Q WKH DYDLODEOH E � � FORFN F\FOHV� 1� QXPEHUV PXVW EH KDQGOHG E\ WKH
3HUPXWDWLRQ 3URFHVVRU� 7KLV FDQ EH DFKLHYHG E\ SUHVHQWLQJ WKH GDWD DV 1 b � GHJUHH SRO\QRPLDOV WR WKH LQSXW
VWDJH� )RU WKH ZLGHO\ XVHG FDVH RI 1  � WKLV LV QRW DQ XQUHDVRQDEOH UHTXLUHPHQW� 7KH LPSOLFDWLRQ LV WKDW � E�ELW
GDWD VDPSOHV EH DYDLODEOH DW HDFK FORFN F\FOH� )RU E  �� WKLV DPRXQWV WR WKH SURYLVLRQ RI D ���ELW ZLGH LQSXW EXV�

7KH NH\ HTXDWLRQV IRU FRQVWUXFWLQJ WKH GDWDSDWK IRU WKH 37 SURFHVVRU DUH HPERGLHG LQ (T� ����� 6HYHUDO
RSWLRQV DUH DYDLODEOH IRU D KDUGZDUH UHDOL]DWLRQ� 7KH 37 LV FRPSXWHG ZLWK D PLQLPXP QXPEHU RI DGGLWLRQV LI D
UDGL[�� SDUWLWLRQLQJ� VLPLODU WR WKH FODVVLFDO ))7 RQH� LV XVHG� 7KLV SURFHVVLQJ VWDJH ZLOO FRQVLVW RI VHYHUDO FROXPQV
RI SRO\QRPLDO EXWWHUqLHV� 8QOLNH WKH EXWWHUqLHV WKDW DUH XVHG LQ PDQ\ FRPPRQ ))7 DOJRULWKPV� WKH 37 WUDQVIRUP
EXWWHUqLHV RSHUDWH RQ SRO\QRPLDOV UDWKHU WKDQ FRPSOH[ WXSOHV� )XUWKHUPRUH� WKH\ DUH PXOWLSOLHU IUHH� UHTXLULQJ
RQO\ DGGLWLRQ DQG VXEWUDFWLRQ� $Q LQLWLDO LQVSHFWLRQ RI (T� ���� PD\ LQGLFDWH WKH XVH RI FRPSOH[ DULWKPHWLF LQ
WKH SURFHGXUH� +RZHYHU� WKH FRPSOH[ ZULWLQJ RI WKH LQYHUVH ��' '&7 LV QRWKLQJ PRUH WKDQ D FRQYHQLHQW RSWLRQ
WKDW DOORZV D VXFFLQFW PDWKHPDWLFDO VSHFLpFDWLRQ RI WKH FDOFXODWLRQV WKDW DUH WR EH XQGHUWDNHQ� 2Q DQRWKHU OHYHO
RI REVHUYDWLRQ� VLQFH WKH LQSXW GDWD WR WKH WUDQVIRUP LV UHDO�YDOXHG� DQG EHFDXVH WKH '&7 NHUQHO GRHV QRW LQYROYH
FRPSOH[ DULWKPHWLF� WKH UHVXOW ZLOO QDWXUDOO\ EH D VHTXHQFH RI UHDO QXPEHUV� ,W IROORZV WKDW WKHUH PXVW EH D ZD\
WR UHDOL]H WKH V\VWHP RI HTXDWLRQV (T� ������� ZLWKRXW UHTXLULQJ WKH XVH RI FRPSOH[ YDULDEOHV� 7KH SUREOHP LV RQH
RI UHYHDOLQJ WKLV SRVVLELOLW\ DQG DUFKLWHFWLQJ D VXLWDEOH GDWDSDWK�

$ GHWDLOHG DQDO\VLV RI (T� ���� IRU WKH FDVH 1  �� UHVXOWHG LQ WKH VLJQDO qRZJUDSK RI )LJXUH �� 7KH LQSXW
SRO\QRPLDOV 7N�]�� N  �� � � � � �� DUH WKH UHVXOWV IURP WKH H[WHQGHG GLDJRQDO '&7 FDOFXODWLRQV� 7KH SRO\QRPLDOV
3N�]�� DUH WKH WUDQVIRUP UHVXOWV LQ SRO\QRPLDO ELW�UHYHUVHG RUGHU� 7KH FDOFXODWLRQ FRQVLVWV SULPDULO\ RI SRO\QR�
PLDO EXWWHUqLHV� EXW ZLWK VXLWDEOH PXOWLSOH[LQJ DW DSSURSULDWH SRLQWV WR DYRLG WKH LQWURGXFWLRQ RI DQ\ FRPSOH[
TXDQWLWLHV DQG WR LPSOLFLWO\ KDQGOH PXOWLSOLFDWLRQ E\ WKH SRO\QRPLDO WUDQVIRUP NHUQHO� ,W VKRXOG EH QRWHG WKDW
WKH PXOWLSOLFDWLRQ UHIHUUHG WR KHUH LV QRW DQ DULWKPHWLF SURGXFW DQG LV LPSOHPHQWHG E\ DSSURSULDWH LQGH[LQJ RI
WKH GDWD DQG SRVVLEO\ WKH LQWURGXFWLRQ RI D VLJQ�FKDQJH� $ SDUDOOHO SLSHOLQHG VWUXFWXUH LV XVHG LQ RUGHU WR PDWFK
WKH ODWHQF\ RI WKH pUVW VWDJH '&7 SURFHVVLQJ� 5HFDOO WKDW WKH '&7 SURFHVVLQJ UHTXLUHV � FORFN F\FOHV WR H[HFXWH�
7KH 37 FDOFXODWLRQ PXVW EH SHUIRUPHG LQ WKLV VDPH DPRXQW RI WLPH� RU OHVV� WR DYRLG DQ\ VWDOOV�

(DFK EXWWHUq\ FRQVLVWV RI DQ DGGHU DQG VXEWUDFWHU� 0RVW RI WKH SRO\QRPLDO VWRUDJH FDQ HPSOR\ ),)2V VR



A(z)

B(z)

A(z)-B(z)
A(z)+B(z)

p

p
s

)LJXUH �� '&7 UDQN�� EXWWHUq\�

PLQLPL]LQJ FRQWURO RYHUKHDG� VRPH RI WKH PHPRU\ HOHPHQWV PXVW EH GXDO�SRUW 5$0� 7KH VLJQDO qRZ JUDSK GRHV
QRW SRVVHV WKH VDPH GHJUHH RI XQLIRUPLW\ WKDW WKH FODVVLFDO ))7 DOJRULWKP KDV� 7KH pUVW SURFHVVLQJ VWDJH LV
VWUDLJKWIRUZDUG� WKH IRXU EXWWHUqLHV DFFHSW �
WK�RUGHU SRO\QRPLDOV DQG IRUP SRO\QRPLDO VXPV DQG GLoHUHQFHV WKDW
DUH ZULWWHQ WR RXWSXW ),)2V RU GXDO�SRUW PHPRU\ � WKH SURFHVVLQJ LV WKH VDPH IRU WKH ��SDLUV RI URZV� 6XEVHTXHQW
SURFHVVLQJ VWDJHV DUH QRW DV UHJXODU� EXW HVVHQWLDOO\ SHUIRUP EXWWHUq\�OLNH SURFHVVLQJ� 7KLV SRLQW LV KLJKOLJKWHG
E\ RQH H[DPSOH� ,Q WKH VHFRQG FROXPQ RI EXWWHUqLHV� URZV � DQG � DUH FRPELQHG XVLQJ WKH EXWWHUq\ FLUFXLW LQ
)LJXUH � WR SURGXFH QHZ VHTXHQFHV IRU WKHVH VDPH URZV EXW RQH LWHUDWLRQ ODWHU LQ WLPH� 7KH FRPSXWDWLRQ LV GHpQHG
LQ (T� ���� DQG (T� ����� 7KH SULPHV LQGLFDWH WKH QHZ RXWSXWV DQG WKH QRWDWLRQ \�L� M� UHIHUHQFHV WKH MWK HOHPHQW
LQ WKH L
WK URZ RI D WZR�GLPHQVLRQDO GDWD�VHW�

\���� L�  
�

�
�\��� L�b \��� �b L��

\���� L�  
�

�
�\��� L� � \��� �b L�� L  �� �� � ����

\���� �b L�  
�

�
�\��� �b L�b \��� L��

\���� �b L�  
�

�
�\��� �b L� � \��� L�� L  �� �� � ����

2EVHUYH WKDW LQ WKHVH HTXDWLRQV FROXPQ HOHPHQWV � DQG � DUH QRW LQYROYHG LQ WKH FDOFXODWLRQ� WKH\ PXVW RI FRXUVH
SDVV WKURXJK WKLV SURFHVVLQJ SKDVH XQDOWHUHG LQ RUGHU WR EH DYDLODEOH WR ODWHU SURFHVVLQJ VWDJHV� 7KH PRGLpHG
EXWWHUq\ WKDW IDFLOLWDWHV WKLV LV VKRZQ LQ )LJXUH �� 7KH PXOWLSOH[RU VHOHFW VLJQDO V DOORZV WKH FRHrFLHQWV IRU WHUPV
]� DQG ]� IURP $�]� DQG %�]� WR XVH WKH E\SDVV SDWK S DQG SURJUHVV WR WKH QH[W VWDJH RI SURFHVVLQJ XQDOWHUHG�
)RU DOO RWKHU WHUPV� WKH SRO\QRPLDO VXP DQG GLoHUHQFH LV SUHVHQWHG DW WKH PXOWLSOH[RU RXWSXW� 7KH VFDOLQJ E\ � �
LQ (T� ���� DQG ����LV VLPSO\ D ULJKW�VKLIW E\ RQH ELW DQG LV DFFRPPRGDWHG E\ ZLULQJ EHWZHHQ DGMDFHQW VWDJHV�

��� /RJLF 5HTXLU HPHQWV DQG &RPSDU LVRQ

$ pJXUH RI ��� &/%V ZLOO EH XVHG WR DFFRXQW IRU HDFK ��' '$ '&7 SURFHVVRU� 7KLV QXPEHU LV REWDLQHG IURP
GDWD LQ 6HFWLRQ �� ZKHUH WKH WRWDO FRVW IRU D FRPSOHWH '$ '&7 HQJLQH ZDV LQWURGXFHG DV ���� 7KH FRVW RI WKH
GXDO�SRUW RXWSXW EXoHU� �� &/%V� KDV EHHQ UHPRYHG VLQFH LW LV QRW UHTXLUHG IRU WKH SURFHVVLQJ HOHPHQWV LQ WKH
FRQFXUUHQW DSSURDFK� 8VLQJ ��ELW SUHFLVLRQ� WKH GDWDSDWK GHpQHG LQ )LJXUH � FDQ EH LPSOHPHQWHG ZLWK ��� ;LOLQ[
���� VHULHV &/%V� $GG WR WKLV �d ���  ���� &/%V IRU WKH pUVW VWDJH '$�EDVHG '&7 SURFHVVLQJ DQG D IXUWKHU
�� &/%V IRU WKH URZ EXoHU PHPRULHV� DQG WKH QHW ORJLF UHTXLUHPHQW LV ���� &/%V� )URP 6HFWLRQ �� WKH &/%
UHTXLUHPHQWV IRU D WUDQVIRUP SURFHVVRU WKDW VROHO\ HPSOR\V '$ '&7 WHFKQLTXHV ZDV ����� 6R WKH SRO\QRPLDO
WUDQVIRUP PHWKRG XVHV ���� ����d ����  ��� RI ORJLF UHVRXUFHV RI WKH '$�RQO\ SURFHVVRU ZKLOH SURYLGLQJ WKH
VDPH SURFHVVLQJ WKURXJKSXW�



��� 6FDODELOLW\

%RWK WKH ��' '$ '&7 SURFHVVRU DQG WKH ��' 37 '&7 DUFKLWHFWXUH DUH REYLRXVO\ VFDODEOH� ,W LV LQVWUXFWLYH
WR FRQVLGHU WKH DUHD LPSOLFDWLRQV IRU VFDOLQJ ERWK DSSURDFKHV� $VLGH IURP WKH GLPHQVLRQ 0 RI WKH LQSXW GDWD�VHW�
WKHUH DUH HVVHQWLDOO\ WZR RWKHU YDULDEOHV WR FRQVLGHU IURP D VFDODELOLW\ SHUVSHFWLYH� WKH SUHFLVLRQ RI WKH LQSXW
VDPSOHV DQG WKH VL]H 1 RI WKH WUDQVIRUP GDWD EORFNV� :H ZLOO LQYHVWLJDWH WKH HoHFW RI PDQLSXODWLQJ 1 � :KDW
HoHFW GRHV D GRXEOLQJ RI 1 SURGXFH" )RU D p[HG IUDPH UDWH UHTXLUHPHQW� D GRXEOLQJ RI 1 LPSOLHV DSSUR[LPDWHO\ D
IRXU�IROG LQFUHDVH LQ WKH SURFHVVLQJ ORDG� ,Q JRLQJ IURP 1  � WR 1  ��� �� '$ HQJLQHV ZLOO EH UHTXLUHG LQ HDFK
RI WKH URZ DQG FROXPQ SURFHVVRUV� 7R PDWFK WKH SURFHVVLQJ ODWHQF\ IRU WKH 1  � FDVH XVLQJ WKH ODUJHU EORFN VL]H�
UHTXLUHV WKH ���ELW SURFHVVRUV WR SURFHVV WZR ELWV RI HDFK LQSXW VDPSOH LQ SDUDOOHO� 7KH ORJLF UHTXLUHPHQWV RI D
GXDO�ELW SURFHVVRU DUH DSSUR[LPDWHO\ WZLFH WKDW RI D VLQJOH�ELW SURFHVVRU� 6R DJDLQ XVLQJ WKH pJXUH RI ��� &/%V IRU
D VLQJOH�ELW '$ '&7 HQJLQH� WKH QHZ &/% FRXQW IRU WKH ��d �� WUDQVIRUP HQJLQH LV �d �������d ���  ��� ���
&/%V� 1RZ FRQVLGHU WKH ORJLF LPSDFW IRU WKH 37 DUFKLWHFWXUH�

7KH pUVW VWDJH SURFHVVLQJ ZLOO JURZ E\ WKH VDPH DPRXQW DV WKH URZ SURFHVVRU UHTXLUHPHQWV LQ WKH '$ SURFHVVRU�
+RZHYHU� WKH SRO\QRPLDO WUDQVIRUP VFDOHV ORJDULWKPLFDOO\� $ JRRG HVWLPDWH RI WKH LPSDFW FDQ EH REWDLQHG E\
FRQVLGHULQJ KRZ EXWWHUq\ QHWZRUNV LQ JHQHUDO VFDOH� /HW $1 GHQRWH WKH ORJLF UHVRXUFH UHTXLUHPHQWV IRU DQ RUGHU
1 SRO\QRPLDO WUDQVIRUP� 7KH FRPSOH[LW\ RI WKH SRO\QRPLDO WUDQVIRUP LV DSSUR[LPDWHO\ 1 � ORJ�1 � 7KH LPSDFW
RQ VLOLFRQ UHTXLUHPHQWV LQ JRLQJ IURP DQ 2�1 �� SUREOHP WR DQ 2�1� WUDQVIRUP FDQ EH H[SUHVVHG DV WKH UDWLR
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+DYLQJ WKH &/% FRXQW f��� IRU 1  �� OHWV XV FRPSXWH D JRRG DUHD HVWLPDWH IRU D ���SRLQW SRO\QRPLDO WUDQVIRUP
DV y���� d f���  �����d ���  ����� ,QFOXGLQJ WKH pUVW VWDJH '&7 SURFHVVLQJ JLYHV D &/% FRXQW RI �d ��d
��� � ����  ���� &/%V� &RPSDULQJ WKLV pJXUH ZLWK WKH '$ &/% FRXQW� VKRZV WKDW WKH 37 SURFHVVRU XVHV
���� �����d ���  ��� RI WKH ORJLF UHTXLUHPHQWV�

7KH FRQFOXVLRQ LV WKDW WKH SRO\QRPLDO WUDQVIRUP DOJRULWKP VFDOHV LQ D PRUH GHVLUDEOH PDQQHU WKDQ WKH '$�RQO\
'&7 EDVHG SURFHVVRU� 7KLV REVHUYDWLRQ PD\ ZDUUDQW GHYRWLQJ VRPH DWWHQWLRQ WR WKLV DSSURDFK IRU GHPDQGLQJ
FRPELQDWLRQV RI SUREOHP VL]H DQG IUDPH UDWH UHTXLUHPHQWV�

� &21 &/86, 21

7KLV SDSHU KDV H[SORUHG D QHZ DUFKLWHFWXUDO RSWLRQ IRU LPSOHPHQWLQJ KLJK�SHUIRUPDQFH ��' '&7 SURFHVVRUV
XVLQJ )3*$ WHFKQRORJ\� 0RVW ZRXOG DJUHH WKDW WKH PDWKHPDWLFDO IUDPHZRUN RI WKH SRO\QRPLDO WUDQVIRUP '&7
FDOFXODWLRQ LV UHDVRQDEO\ FXPEHUVRPH� 7KLV LQYHVWLJDWLRQ KDV DWWHPSWHG WR UHYHDO VRPH GHWDLOV RI WKH RSHUDWLRQ RI
WKH DOJRULWKP� DQG VKRZ KRZ D VXLWDEOH GDWDSDWK FDQ EH FRQVWUXFWHG IRU SHUIRUPLQJ WKH UHTXLUHG FDOFXODWLRQV� %\
FRPSDULVRQ ZLWK RQH RI WKH IHZ )3*$ '&7 LPSOHPHQWDWLRQV UHSRUWHG LQ WKH OLWHUDWXUH LW KDV EHHQ GHPRQVWUDWHG
WKDW WKH SRO\QRPLDO WUDQVIRUP EDVHG '&7 FDOFXODWLRQ KDV D FRQWULEXWLRQ WR PDNH LQ WKH FRQWH[W RI PLQLPL]LQJ
)3*$ ORJLF UHVRXUFHV� )RU WKH FDVH RI � d � FRGLQJ EORFNV� D SRO\QRPLDO WUDQVIRUP '&7 DUFKLWHFWXUH XVHV ���
RI WKH &/% UHVRXUFHV RI '$�RQO\ DSSURDFK IRU WKH VDPH WKURXJKSXW�

$V D pQDO QRWH� LW LV LQWHUHVWLQJ WR REVHUYH WKDW VLQFH DOO RI WKH PXOWLSOLFDWLRQV KDYH EHHQ FRPSOHWHO\ HOLPLQDWHG
IURP RQH GLPHQVLRQ RI WKH SUREOHP� WKH FRPSXWDWLRQ QRLVH LQWURGXFHG E\ URXQGLQJ RI SURGXFW WHUPV KDV EHHQ
UHPRYHG� 7KH RQO\ RSHUDWLRQV UHTXLUHG LQ WKH VHFRQG VWDJH RI WKH SRO\QRPLDO WUDQVIRUP '&7 DUH DGGLWLRQ DQG
VXEWUDFWLRQ� :KHQ LPSOHPHQWHG XVLQJ LQWHJHU DULWKPHWLF� WKH FDOFXODWLRQV DUH SHUIRUPHG H[DFWO\ DQG ZLWK QR
LQWURGXFWLRQ RI QRLVH�
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