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0HDVXULQJýWKHý6WUHQJWKýRIý6OXUU\ý3KDVHý+HWHURJHQHRXVý&DWDO\VWV

+LHQý1ïý3KDPñý-RKQý5HDUGRQñýDQGý$EKD\Dý.ïý'DW\H

&HQWHUýIRUý0LFURHQJLQHHUHGý0DWHULDOVýDQGý'HSDUWPHQWýRIý&KHPLFDOý÷ý1XFOHDUý(QJLQHHULQJñ
8QLYHUVLW\ýRIý1HZý0H[LFRñý$OEXTXHUTXHñý10ýåæìêì

$EVWUDFW

)LVFKHUð7URSVFKýõ)ð7ôýV\QWKHVLVýLVýDýSURFHVVýXVHGýWRýFRQYHUWýFRDOðGHULYHGýV\QJDVýWRýK\GURFDUERQ
OLTXLGVýDQGýZD[HVïýý$ýVOXUU\ýSKDVHýEXEEOHðFROXPQýUHDFWRUýõ6%&5ôýLVýWKHýSUHIHUUHGýUHDFWRUýW\SH
GXHý WRý LPSURYHGýKHDWýDQGýPDVVý WUDQVIHUýDQGýRSHUDWLRQDOýVLPSOLFLW\ý LQý WHUPVýRIýFDWDO\VWý ORDGLQJ
DQGýGLVFKDUJHïýý$ýSRWHQWLDOýGLVDGYDQWDJHýLQýWKHý6%&5ýYHUVXVýDýIL[HGðEHGýUHDFWRUýLVýWKHýDWWULWLRQýRI
WKHýFDWDO\VWýZKLFKýFDQýFDXVHýGLIILFXOW\ýZLWKýWKHýFDWDO\VWîZD[ýVHSDUDWLRQñýUHVXOWLQJýLQýJUDGXDOýORVV
RIý FDWDO\VWý IURPý WKHý UHDFWRUïý ý ,Qý WKLVýZRUNñýZHý KDYHý HYDOXDWHGý WZRý DSSURDFKHVý WRýPHDVXUHý WKH
VWUHQJWKýDQGýDWWULWLRQýUHVLVWDQFHýRIýKHWHURJHQHRXVýFDWDO\VWVãýýXQLD[LDOýFRPSDFWLRQýDQGýXOWUDVRQLF
IUDJPHQWDWLRQïý ý $ý FRPPHUFLDOý FDWDO\VWý GHYHORSHGý IRUý )ð7ý V\QWKHVLVý ZDVý WHVWHGý DORQJý ZLWKý D
VDPSOHýRIýDQýDOXPLQDýVXSSRUWýKDYLQJýDýVLPLODUýSDUWLFOHýVL]HýGLVWULEXWLRQïý ý ,WýZDVýIRXQGýWKDWý WKH
FXPXODWLYHýSDUWLFOHý VL]HýPDVVýGLVWULEXWLRQýSORWVý DIWHUýXOWUDVRQLFý IUDJPHQWDWLRQý VKRZýVLJQLILFDQW
GLIIHUHQFHVý LQý VWUHQJWKñý ZKHUHDVý WKHý VDPHý SRZGHUVý VKRZý VPDOOý GLIIHUHQFHVý LQý VWUHQJWKý DV
PHDVXUHGý E\ý WKHý XQLD[LDOý FRPSDFWLRQý PHWKRGïý ý (URVLRQý ZDVý IRXQGý WRý EHý WKHý GRPLQDQW
IUDJPHQWDWLRQýPHFKDQLVPýIRUýWKHýDOXPLQDýVXSSRUWýZKHUHDVýIUDFWXUHýZDVýWKHýGRPLQDQWýPHFKDQLVP
IRUýWKHý)ð7ýFDWDO\VWïýý8OWUDVRQLFýIUDJPHQWDWLRQýDOVRýZDVýDSSOLHGýWRý)Hý)ð7ýFDWDO\VWVýFRQWDLQLQJýD
NDROLQýELQGHUïýý7KHýFDWDO\VWýZLWKýWKHýELQGHUýZDVýYHU\ýZHDNñýFRPSDUDEOHýWRýWKHýELQGHUOHVVýFDWDO\VWï
)XUWKHUýDQDO\VLVýXVLQJý7(0ýVKRZHGýWKDWýNDROLQýDQGýWKHý)Hý)ð7ýFDWDO\VWýRFFXUUHGýDVýWZRýGLVWLQFW
SKDVHVñýZLWKýSODWHðOLNHý VWUXFWXUHVýZKLFKýGLGýQRWýKHOSýFUHDWHý VWURQJý LQWHUORFNLQJý IRUFHVýEHWZHHQ
WKHPïýý7KHVHýUHVXOWVýSURYLGHýFOXHVýIRUýWKHýGHVLJQýRIýDWWULWLRQýUHVLVWDQWýFDWDO\VWVïýýýýý

,QWURGXFWLRQ

7KHý)LVFKHUð7URSVFKýV\QWKHVLVýõìôýLVýDýSURFHVVýWRýFRQYHUWýHQHUJ\ýUHVHUYHVýRIýFRDOýDQGýQDWXUDO
JDVý LQWRý OLTXLGý WUDQVSRUWDWLRQý IXHOVïý ý :LWKý GZLQGOLQJý VXSSOLHVý RIý FUXGHý RLOñý WKLVý SURFHVVý LV
H[SHFWHGýWRýKDYHýLQFUHDVLQJýFRPPHUFLDOýLPSRUWDQFHïýý$WýSUHVHQWñý)ð7ýV\QWKHVLVýLVýEHLQJýSUDFWLFHG
LQý6RXWKý$IULFDýIRUýFRQYHUWLQJýFRDOðGHULYHGýV\QJDVýõ&2ýòý+ëôýLQWRýK\GURFDUERQýZD[HVýZKLFKýDUH
VXEVHTXHQWO\ý SURFHVVHGý WRý WKHý GHVLUHGý SURGXFWý VODWHïý ý 7KHý8ï6ïý 'HSDUWPHQWý RIý (QHUJ\ý LVý DOVR
VXSSRUWLQJý Dý SURJUDPý RIý FDWDO\VWý GHYHORSPHQWý õìñëôý DQGý SLORWý SODQWý WHVWLQJý õêôý IRUý LQGLUHFW
OLTXHIDFWLRQýRIýFRDOï
6$62/ýLQý6RXWKý$IULFDýILUVWýXVHGýDýWXEXODUýIL[HGðEHGýUHDFWRUýIRUý)ð7ýV\QWKHVLVñýZKHUHýFDWDO\VW

H[WUXGDWHVýZHUHýSDFNHGýLQýSDUDOOHOýWXEHVýLQVLGHýDýVLQJOHýUHDFWRUýõéôïýý$ýIOXLGL]HGýEHGýUHDFWRUýZDV
WKHQýXVHGýEHFDXVHýLWýKDGýDýPXFKýKLJKHUýJDVýWKURXJKSXWýWKDQýWKHýIL[HGðEHGýUHDFWRUýõéôïýý+RZHYHUñ
6$62/ýIRXQGýPDQ\ýSRWHQWLDOýDGYDQWDJHVýLQýFDUU\LQJýRXWýWKHý)ð7ýUHDFWLRQýLQýDýVOXUU\ýSKDVHýEDVHG
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RQý FRPSDULVRQVý RIý DOOý WKUHHý V\VWHPVïý ý+HQFHñýZRUNýZDVý LQLWLDOO\ý FDUULHGý RXWý RQý Dý VPDOOý EHQFK
VFDOHýZKLFKýODWHUýSURJUHVVHGýWRýDýSLORWýSODQWýVFDOHýRIýWKHýVOXUU\ýUHDFWRUïý ý7KHýFRPPHUFLDOýVOXUU\
SKDVHýUHDFWRUýDFKLHYHGýDQýDYDLODELOLW\ýRIýRYHUýäåøýLQýLWVýILUVWý\HDUýRIýRSHUDWLRQýLQýìääêñýDQGýWKH
SHUIRUPDQFHýKDVýEHHQýPDLQWDLQHGýHYHUýVLQFHïýýý
&XUUHQWO\ñýWKHý6%&5ýLVýXVHGýWRýFRQYHUWýFRDOðGHULYHGýV\QJDVýWRýZD[\ýK\GURFDUERQVýYLDý)LVFKHUð

7URSVFKýõ)ð7ôýV\QWKHVLVýõèñçôïýý6\QJDVýEXEEOHVýXSZDUGVýWKURXJKýDýVOXUU\ýFRQVLVWLQJýRIýOLTXLGýZD[
DQGý FDWDO\VWý SDUWLFOHVñý GLIIXVHVý LQWRý WKHý VOXUU\ñý DQGý LVý FRQYHUWHGý LQWRý PRUHý ZD[ý E\ý WKHý )ð7
UHDFWLRQïýý7KHýDGYDQWDJHVýWRýXVLQJýDý6%&5ýDUHãýýLWýLVýVLPSOHUýDQGýFKHDSHUýWRýFRQVWUXFWñýLWýSURYLGHV
EHWWHUý KHDWý WUDQVIHUý DQGý WHPSHUDWXUHý FRQWUROý LQVLGHý WKHý UHDFWRUý WRý LPSURYHý SURGXFWý \LHOGý DQG
TXDOLW\ýõæôñýDQGýLWýDOORZVýWKHýUHPRYDOýDQGýDGGLWLRQýRIýFDWDO\VWýZKLOHýWKHýUHDFWRUýLVýLQýRSHUDWLRQñ
WKHUHE\ýLPSURYLQJýWKHýRYHUDOOýDYDLODELOLW\ïý ý$ýIL[HGðEHGýUHDFWRUýIRUý)ð7ýV\QWKHVLVýOHDGVýWRýSRRU
KHDWýRIýUHDFWLRQýUHPRYDOýFDSDELOLW\ñýQRQXQLIRUPýFDWDO\VWýORDGLQJñýORZýFRQYHUVLRQýHIILFLHQF\ñýDQG
EHGýSOXJJLQJýGXHýWRýFDUERQýOD\GRZQýDWýKLJKýWHPSHUDWXUHVïýý+HQFHñýDý6%&5ýLVýPRUHýUHOLDEOHýIRUý)ð
7ýV\QWKHVLVýõåôï
$ýSRWHQWLDOýGLVDGYDQWDJHýLQýXVLQJýDý6%&5ýLQYROYHVýWKHýDWWULWLRQñýRUýEUHDNLQJðXSñýRIýFDWDO\VWVï

:KHQýDý6%&5ýLVýXVHGýWRýSURGXFHýOLJKWHUýSURGXFWVñýVXFKýDVýPHWKDQROñýZKLFKýDUHýYRODWLOHñýFDWDO\VW
DWWULWLRQýPD\ýQRWýDIIHFWý UHDFWRUýRSHUDWLRQïý ý+RZHYHUñýDWWULWLRQýEHFRPHVýDýSUREOHPýZLWKý WKHý)ð7
SURFHVVý ZKHUHý KHDY\ý ZD[\ý SURGXFWVý DUHý EHLQJý SURGXFHGñý DQGý VHSDUDWLRQý EHFRPHVý GLIILFXOW
EHWZHHQýWKHýZD[ýDQGýVPDOOHUýFDWDO\VWýSDUWLFOHVïýý5HFHQWýH[SHULHQFHýFRPHVýIURPýWKHý/D3RUWHýSODQWñ
XVLQJýDýFDWDO\VWýSUHSDUHGýE\ý8QLWHGý&DWDO\VWVñý,QFïýõ8&,ôñýRSHUDWHGýIRUýWKHý'2(ýE\ý$LUý3URGXFWV
õêôïý ý ,QýWKHý/D3RUWHý6%&5ñýWKHýILOWHUýV\VWHPýZDVýSOXJJHGýDIWHUýRQHýGD\ýRIýRSHUDWLRQñýDQGýWKHUH
ZDVýGLIILFXOW\ýZLWKýWKHýH[WHUQDOýFDWDO\VWîZD[ýVHSDUDWLRQýUHVXOWLQJýLQýJUDGXDOýORVVýRIýFDWDO\VWýIURP
WKHýUHDFWRUýõêôï
7KHý UHTXLUHPHQWVý IRUý FDWDO\VWý DJJORPHUDWHVý GLIIHUý IURPý WKRVHý LQý RWKHUý DSSOLFDWLRQVâý IRU

H[DPSOHñý GXULQJý SRVWSURFHVVLQJý RIý FHUDPLFVñý KDUGý DJJORPHUDWHVý PD\ý FRXQWHUDFWý FRPSDFWLRQñ
GHFUHDVLQJýWKHýVKULQNDJHýUDWHýRIýFHUDPLFýSRZGHUVýGXULQJýVLQWHULQJýõäôñýKLQGHULQJýGHQVLILFDWLRQýRI
FHUDPLFý SDUWVñý DQGý JHQHUDWLQJý IODZVý WKDWý UHGXFHý WKHý VWUHQJWKý RIý WKHý VLQWHUHGý SURGXFWý õìíôñý DQG
GHJUDGHýWKHýXQLIRUPLW\ýRIýSURGXFWVýVXFKýDVýSDLQWïýý+HQFHñýVXFFHVVIXOýGLVSHUVLRQýRIýSRZGHUVýRIWHQ
UHTXLUHVýWRWDOýHOLPLQDWLRQýRIýDJJORPHUDWHVïýý2QýWKHýRWKHUýKDQGñýDJJORPHUDWLRQýPD\ýEHýQHFHVVDU\ñ
IRUýH[DPSOHñýIRUýFDUHýRIýKDQGOLQJýSRZGHUVïýý,QýDSSOLFDWLRQVýVXFKýDVýFDWDO\VWVñýH[FHVVLYHýDWWULWLRQ
RIýSDUWLFOHVñýIRUýH[DPSOHñýLQýDýIOXLGL]HGýEHGýFRXOGýKDYHýDýVWURQJýQHJDWLYHýLPSDFWýRQýWKHýRYHUDOO
HFRQRPLFVýRIýDýSODQWïý ý8QVWDEOHýIOXLGL]DWLRQýEHKDYLRUýDQGýSURGXFWýFRQWDPLQDWLRQýDOVRýFRXOGýEH
FDXVHGýE\ýXQH[SHFWHGO\ýKLJKýDWWULWLRQïýý2WKHUýH[DPSOHVýLQFOXGHýJHQHUDWLRQýRIýYHU\ýILQHýSDUWLFOHV
õGXVWôýZKLFKýFUHDWHVýDýVHULRXVýHQYLURQPHQWDOýFRQFHUQñýDQGýDQýH[SORVLRQýKD]DUGý LIý WKHý ILQHVýDUH
IODPPDEOHïý ý +HQFHñý DJJORPHUDWHGý SURGXFWVý PXVWý EHý FDSDEOHý RIý UHVLVWLQJý DWWULWLRQý GXULQJý WKH
KDQGOLQJýDQGýSURFHVVLQJýVWDJHVïýý
7KHýLPSRUWDQFHýRIýWKHýDWWULWLRQýRIýFDWDO\VWVýLVýUHFRJQL]HGýLQýWKHýFDWDO\VLVýFRPPXQLW\ïýý$670

KDVýGHYHORSHGýVWDQGDUGVýIRUýTXDQWLI\LQJýWKHýDWWULWLRQýRIýFDWDO\VWVýDQGýFDWDO\VWýFDUULHUV
XVLQJýF\OLQGULFDOýGUXPVñýPHFKDQLFDOýVLHYHýVKDNHUñýRUýDLUýMHWVýõììðìêôïýý3DUWLFOHýVKDSHVýIRUýZKLFK
WKHý DWWULWLRQý WHVWý DSSOLHVý LQFOXGHý WDEOHWVñý H[WUXGDWHVñý VSKHUHVñý DQGý LUUHJXODUO\ý VKDSHGý SDUWLFOHVï
3DUWLFOHý VL]HVý RFFXUý LQý WKHý UDQJHý RIý ëðìäýPPý IRUý WKHý GUXPVñý DQGý ìíðìåíý �Pý IRUý WKHý DLUý MHWVï
+RZHYHUñý WKHVHý WHVWVý DUHý QRWý TXLWHý DSSOLFDEOHý WRý WKHý )HðFDWDO\VWVý EHLQJý SUHSDUHGý IRUý EXEEOH
FROXPQýUHDFWRUVýVLQFHýWKHVHýFDWDO\VWVýDUHýTXLWHýZHDNïýý:LWKRXWýDQýDSSURSULDWHýPHWKRGýWRýPHDVXUH
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DWWULWLRQý UHVLVWDQFHñý LWý LVý GLIILFXOWý WRý GRý UHVHDUFKý RQý LPSURYLQJý WKHý DWWULWLRQý UHVLVWDQFHý RIý WKHVH
FDWDO\VWVï
7KLVý VWXG\ý GHVFULEHVý WZRý DSSURDFKHVý ZHý KDYHý XVHGý WRý PHDVXUHý WKHý VWUHQJWKý RUý DWWULWLRQ

UHVLVWDQFHý RIý Dý KHWHURJHQHRXVý FDWDO\VWïý ý 7KHVHý PHWKRGVý LQFOXGHý XQLD[LDOý FRPSDFWLRQý DQG
XOWUDVRQLFýIUDJPHQWDWLRQïýý7KHý)Hý)ð7ýFDWDO\VWýZDVýFRPSDUHGýWRýDýVDPSOHýRIýFDWDO\VWýVXSSRUWýWKDW
LVý UHSUHVHQWDWLYHýRIý VWURQJýDJJORPHUDWHVïý ý%HVWðILWý OLQHVý DVýZHOOý DVý DýPDWKHPDWLFDOýPRGHOýZHUH
XVHGýWRýTXDQWLI\ýWKHýVWUHQJWKýYLDýXQLD[LDOýFRPSDFWLRQýPHWKRGñýDQGýWKHVHýUHVXOWVýZHUHýFRPSDUHGýWR
WKHýTXDOLWDWLYHýUHVXOWVýREWDLQHGýIURPýXOWUDVRQLFýIUDJPHQWDWLRQï

2YHUYLHZýRIý$WWULWLRQý7HVWVý

8QLD[LDOý&RPSDFWLRQý0HWKRG

8QLD[LDOý FRPSDFWLRQý LVý Dý PHWKRGý LQý ZKLFKý Dý VDPSOHý FRQILQHGý LQý Dý F\OLQGULFDOý GLHý LV
FRPSUHVVHGýXQLD[LDOO\ýXQGHUýDýORDGïýý7KLVýPHWKRGýLVýDQýDOWHUQDWLYHýWRýWKHýFRQYHQWLRQDOýPHWKRGýLQ
ZKLFKý LQGLYLGXDOý SDUWLFOHVý DUHý FUXVKHGý EHWZHHQý WZRý SODWHQVý õìéôïý ý ,QGLYLGXDOý SDUWLFOHVý VKRZý D
GLVWULEXWLRQýRIýVWUHQJWKVïý ý7RýREWDLQýDý UHOLDEOHýDYHUDJHýVWUHQJWKñýPDQ\ýSDUWLFOHVýPXVWýEHý WHVWHGï
+HQFHñýXQLD[LDOýFRPSDFWLRQýLVýRIWHQýXVHGýLQýSODFHýRIýWKHýFRQYHQWLRQDOýPHWKRGï
*ODVVý HWý DOïý õìèñìçôý DWý 6DQGLDý 1DWLRQDOý /DERUDWRULHVý VKRZHGý WKDWý FRPSDFWLRQý JHQHUDOO\

RFFXUUHGýLQýWZRýVWDJHVýõ)LJXUHýìôïýý,QýWKHýILUVWýUHJLPHñýWKHýJUDGXDOýLQFUHDVHýLQýUHODWLYHýGHQVLW\ýLV
GXHýWRýSDUWLFOHVñýVXFKýDVýJUDQXOHVýDQGýDJJORPHUDWHVñýVOLGLQJýDQGýUHDUUDQJLQJýZLWKRXWýIUDFWXUHïýý$W
WKLVý VWDJHý OLWWOHý FRPSDFWLRQý RFFXUVñý DQGý RQO\ý Dý VPDOOý SHUFHQWDJHý RIý WKHý YRLGý VSDFHý LVý UHPRYHG
GXULQJýUHDUUDQJHPHQWïýý,WýLVýRIWHQýREVHUYHGýH[SHULPHQWDOO\ýWKDWýWKLVýUHJLPHýKDVýDýVORSHýRIýòíïííêð
íïííèïý ý ,Qý WKHý VHFRQGý UHJLPHñý Dý VKDUSý LQFUHDVHý LQý UHODWLYHý GHQVLW\ý LVý GXHý WRý GHIRUPDWLRQý DQG
IUDFWXUHýLQýFRQMXQFWLRQýZLWKýWKHýVOLGLQJýDQGýUHDUUDQJHPHQWýRIýSDUWLFOHVýõVORSHòíïëôïýý$WýWKLVýVWDJH
DýODUJHUýSHUFHQWDJHýRIýYRLGýVSDFHýLVýUHPRYHGýGXULQJýUHDUUDQJHPHQWïýý%H\RQGýWKHýVHFRQGýUHJLPH
WKHUHýPD\ý EHý DQRWKHUý FKDUDFWHULVWLFý VORSHý DWý KLJKHUý SUHVVXUHVñý EXWý WKLVý KDVý QRWý EHHQý DQDO\]HG
EHFDXVHý LWý LVý VWLOOý QRWýZHOOý XQGHUVWRRGïý ý7KHý LQWHUVHFWLRQýRIý WKHVHý VORSHVý LQý WKHý WZRý UHJLPHVý LV
FDOOHGýWKHýEUHDNSRLQWñýZKLFKýKDVýEHHQýXVHGýDVýDýVHPLðTXDQWLWDWLYHýLQGLFDWRUýRIýDYHUDJHýVWUHQJWKï
,IýDOOýSDUWLFOHVýRUýDJJORPHUDWHVýKDGýWKHýVDPHýVWUHQJWKýDQGýZHUHýLQýUHJXODUýDUUD\ñýWKH\ýZRXOGýVWDUW
WRýFROODSVHýDWýWKHýVDPHýSUHVVXUHýDQGýWKHýEUHDNSRLQWýZRXOGýEHýVHHQýDVýDýVKDUSýGLVFRQWLQXLW\ýõìæôï
1Rý GLVFRQWLQXLW\ñý KRZHYHUñý LVý REVHUYHGý IRUýPRVWýPDWHULDOVý GXHý WRý ODUJHý YDULDWLRQVý LQý VWUHQJWK
DPRQJýSDUWLFOHVïýý7KLVýYDULDELOLW\ýZDVýDVVXPHGýWRýEHýDWWULEXWHGýWRýDýYDULDWLRQýLQýWKHýIODZýVL]HýDV
ZHOOýDVýLQýWKHýVL]HýDQGýVKDSHýRIýSDUWLFOHVïýý+RZHYHUñýLIýEHVWðILWýOLQHVýZHUHýGUDZQýWKURXJKýWKHýGDWD
LQýWKHýWZRýOLQHDUýUHJLPHVñýDQýDYHUDJHýVWUHQJWKýYDOXHýFRXOGýEHýREWDLQHGï
,QVWHDGýRIýPHDVXULQJýVWUHQJWKýEDVHGýRQýEHVWðILWýOLQHVñýDYHUDJHýVWUHQJWKýFRXOGýEHýSUHGLFWHGýYLD

PDWKHPDWLFDOýPRGHOVïýý)RUýH[DPSOHñý&LIWFLRJOXýHWýDOïýõìåôýFDOFXODWHGýDJJORPHUDWHýVWUHQJWKýFXUYHV
IRUý\WWULDýSRZGHUVýXVLQJý WKHý5XPSIý HTXDWLRQý õìäôïý ý7KLVý HTXDWLRQñýKRZHYHUñýZDVýEDVHGýRQý WKH
DVVXPSWLRQýWKDWýWKHýSDUWLFOHVýZHUHýPRQRGLVSHUVHGýDQGýVSKHULFDOñýDQGýWKDWýWKHUHýZDVýLQVWDQWDQHRXV
IDLOXUHýDWýDOOýSRLQWVñýZKLFKýFRQWUDGLFWHGýWKHýH[SHULPHQWDOýREVHUYDWLRQVýRIý*ODVVýõìèôïýý$GDPVýHW
DOïýõëíôýGHULYHGýDýPRGHOýZKLFKýFRUUHODWHGýSUHVVXUHýWRýQDWXUDOýVWUDLQýWRýREWDLQýDQýDYHUDJHýFRKHVLYH
VWUHQJWKýRQýDýEHGýRIýDJJORPHUDWHVïýý2WKHUýPRGHOVýLQFOXGHGýDýWKHRUHWLFDOýPRGHOýE\ý.HQNUHýHWýDOï
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õëìôýFDSDEOHýRIýSUHGLFWLQJýYDULRXVýSRZGHUýSURSHUWLHVñýDQGýDýPRGHOýGHULYHGýE\ý6RQJýHWýDOïýõëëôýWR
HVWLPDWHýDJJORPHUDWHýWHQVLOHýVWUHQJWKýRIýFHUDPLFýSRZGHUVï
*ODVVýHWýDOïýHOLPLQDWHGýWKHýHIIHFWVýRIýVKDSHýDQGýVL]HýIDFWRUVýE\ýSHUIRUPLQJýXQLD[LDOýFRPSDFWLRQ

WHVWVý RQý XQLIRUPðVL]Hý JODVVý VSKHUHVïý ý 7KH\ý IRXQGý WKDWñý VXUSULVLQJO\ý õìèôñý JODVVý VSKHUHVý ZLWK
XQLIRUPýVKDSHýDQGýVL]HýDOVRýH[KLELWHGýYHU\ýODUJHýYDULDWLRQVýLQýVWUHQJWKïýý2QHýSRVVLEOHýUHDVRQýIRU
WKHýKLJKýYDULDELOLW\ýLQýVWUHQJWKýRIýWKHýJODVVýVSKHUHVýZDVýWKDWýDýODUJHýUDQJHýLQýIODZýVL]HVýPD\ýEH
SUHVHQWï

8OWUDVRQLFý)UDJPHQWDWLRQý0HWKRG

7KRPDýHWýDOïýõëêôýDWýWKHý8QLYHUVLW\ýRIý1HZý0H[LFRýGHYHORSHGýDýFKDUDFWHUL]DWLRQýWHFKQLTXHýWR
TXDQWLWDWLYHO\ýGHWHUPLQHýDJJORPHUDWHýVWUHQJWKýGLVWULEXWLRQVýE\ýH[SRVLQJýDýSRZGHUýGLVSHUVLRQýWRýD
FDOLEUDWHGýXOWUDVRQLFý ILHOGýDQGý IROORZLQJý WKHýFKDQJHVýYLDýSDUWLFOHý VL]HýDQDO\VLVïý ý7KHýXOWUDVRQLF
GLVUXSWHUýLQýWKHýFDOLEUDWLRQýVWXG\ýZDVýDýëíN+]ý7HNPDUý76'ðèííý6RQLFý'LVUXSWHUýHTXLSSHGýZLWKýD
9ì$ý KRUQý KDYLQJý Dý ìîëûý WLSïý ý 7KHý XOWUDVRQLFý IRUFHVý ZHUHý FDOLEUDWHGý DWý YDULRXVý HQHUJ\ý OHYHO
VHWWLQJVýIRUýDýIL[HGýDPRXQWýRIýWLPHýYLDýDQýXOWUDVRQLFýGLVUXSWHUýXVLQJýYDULRXVýW\SHVýRIýKROORZýJODVV
EXEEOHVïý ý7KHýEXEEOHVýWKDWýFRXOGýQRWýEHýEURNHQýYLDýXOWUDVRXQGýZHUHýWKHQýFUXVKHGýLQýDýPHUFXU\
SRURVLPHWHUñý DQGý KHQFHý WKHý HIIHFWLYHý SUHVVXUHý GXULQJý XOWUDVRQLFý H[FLWDWLRQý FRXOGý EHý FDOLEUDWHGï
7DEOHý ìý JLYHVý SRZHUý RXWSXWý DQGý EUHDNDJHý SUHVVXUHVý IRUý Dý JLYHQý FRQWUROý VHWWLQJý õëéôï
'HWHUPLQDWLRQýRIýWKHýHIIHFWLYHýEUHDNLQJýSUHVVXUHVýLQYROYHGýDVFHUWDLQLQJýWKHýSUHVVXUHýDWýZKLFKýWKH
XQWUHDWHGý JODVVý EXEEOHý VWUHQJWKý GLVWULEXWLRQVýPHUJHGïý ý:HDNHUý EXEEOHVýZHUHý XVHGý IRUý VHWWLQJV
ORZHUýWKDQýèñýDQGýVWURQJHUýEXEEOHVýZHUHýXVHGýIRUýVHWWLQJVýèýDQGýDERYHïýý

)UDJPHQWDWLRQý0HFKDQLVPý

8OWUDVRQLFý IUDJPHQWDWLRQý RIý DJJORPHUDWHVý õLïHïñý VL]Hý UHGXFWLRQôý LVý FDXVHGý E\ý LQWHUDFWLRQý RI
FDYLWDWLRQýEXEEOHVýZLWKýDGMDFHQWýDJJORPHUDWHGýSDUWLFOHVïýý6XFKýFDYLWDWLRQýFDXVHVýEUHDNDJHýYLDýWKH
H[SDQVLRQý DQGý VXEVHTXHQWý YLROHQWý FROODSVHý RIý WKHVHý EXEEOHVñý FUHDWLQJý LQWHQVHý SUHVVXUHVý LQý WKH
YLFLQLW\ýRIýWKHýFROODSVHýõëèôñýZKLFKýLVýWKHýSULPDU\ýPHDQVýRIýDJJORPHUDWHýFRPPLQXWLRQýõ)LJXUHýëôï

7ZRýPHFKDQLVPýIRUýSDUWLFOHýEUHDNGRZQýKDYHýEHHQýGHWHUPLQHGãýýHURVLRQýDQGýIUDFWXUHïýý(URVLRQ
LVýDýSURFHVVýZKHUHýSULPDU\ýSDUWLFOHVýDUHýGLVORGJHGýIURPýWKHýVXUIDFHýRIýWKHýDJJORPHUDWHýZKHQýWKH
FDYLWDWLRQýSUHVVXUHýH[FHHGVýWKHýDJJORPHUDWHýVWUHQJWKïýý.XVWHUVýHWýDOïýUHSRUWHGýWKDWýWKHýDPRXQWýRI
HURVLRQý LVý SURSRUWLRQDOý WRý WKHý JHRPHWULFý VXUIDFHý DUHDý õLïHïñý H[WHUQDOý VXUIDFHôý RIý WKHý SDUHQW
DJJORPHUDWHïý ý )UDFWXUHý LVý WKHý GLYLVLRQý RIý WKHý RULJLQDOý DJJORPHUDWHý LQWRý VHYHUDOý VPDOOHU
DJJORPHUDWHVñý DQGý UHVXOWVý IURPý FUDFNý SURSDJDWLRQý WKURXJKý WKHý DJJORPHUDWHý FRPSDFWïý ý 6WUHVVHV
H[HUWHGý RQý WKHý DJJORPHUDWHý FDXVHý WKHý LQLWLDWLRQý DQGý SURSDJDWLRQý RIý VXUIDFHý IODZVïý ý:KHQý WKH
FDYLWDWLRQý SUHVVXUHý LVý EHORZý WKHý DJJORPHUDWHý VWUHQJWKý RIý Dý JLYHQý SRZGHUñý WKHQý Dý WLPHý ODJý LV
REVHUYHGýZKHUHýFUDFNýSURSDJDWLRQýRFFXUVñýZHDNHQLQJýWKHýFRPSDFWñýXQWLOýIUDJPHQWDWLRQýSURFHHGV
XQKLQGHUHGïýý7KHýWLPHýODJýWRýXQKLQGHUHGýIUDJPHQWDWLRQýZLOOýGHFUHDVHýZLWKýLQFUHDVLQJýFDYLWDWLRQ
VWUHVVñýDQGýLVýGLUHFWO\ýUHODWHGýWRýDJJORPHUDWHýVWUHQJWKýVLQFHýWKHýWLPHýODJýZLOOýEHFRPHýQHJOLJLEO\
VPDOOý DVý WKHý FDYLWDWLRQý SUHVVXUHý EHFRPHVý HTXDOý WRý WKHý DJJORPHUDWHý VWUHQJWKïý ý ,Qý DQDORJ\ý WR
PHFKDQLFDOý IUDFWXUHý WHVWLQJý õLïHïñý WKHý &KDUS\ý WHVWôñý WKHý IUDFWXUHý WRXJKQHVVý RIý DQý DJJORPHUDWH



%ïè

SRZGHUý FRXOGý EHýGHILQHGýE\ý WKHý HQHUJ\ý UHTXLUHGý WRý DFKLHYHý Dý FHUWDLQý DPRXQWý RIý SURGXFWý ILQHV
JLYHQý WKHý FDYLWDWLRQý SUHVVXUHý LVý HTXDOý WRý WKHý DJJORPHUDWHý VWUHQJWKïý ý 7KHý UHODWLYHý IUDFWXUH
WRXJKQHVVýFRXOGýDOVRýEHýXVHGýDVýDýPHDVXUHýRIý UHODWLYHýDJJORPHUDWHý VWUHQJWKïý ý6XFKýDýSRVWXODWH
PLJKWýEHýFRQILUPHGýE\ýXVLQJýFRPSDULQJýDJJORPHUDWHýIUDFWXUHýE\ýXOWUDVRQLFDWLRQýRIýSRZGHUVýRI
NQRZQý VWUHQJWKVý E\ý WHQVLOHý WHVWLQJý PHWKRGVñý HïJïñý WKHý PHWKRGý RIý 5XPSIñý 3LHWVFKý HWý DOïñý DQG
6FKXEHUWýHWýDOïýõëçðëåôïýýýýýý
ýý
([SHULPHQWDO

8OWUDVRQLFý)UDJPHQWDWLRQý
ý$ýíïèøýVRGLXPýKH[DPHWDSKRVSKDWHý õ6+03âý$OGULFKý&KHPLFDOVôý VROXWLRQýZDVýSUHSDUHGýE\

PL[LQJýíïèýJýRIý6+03ýZLWKýìý/ýRIýGHLRQL]HGýZDWHUïýý9,67$ð%ðäçèðèíí&ýõDOXPLQDýVXSSRUWôýZDV
XVHGýDVýDýWHVWýVDPSOHñýUHSUHVHQWLQJýVWURQJýDJJORPHUDWHVñýDQGýFRPSDUHGýWRýDý8&,ð/$3,ð&203ð
'580&ý FDWDO\VWý õéæïçêøý )Hñý êïæèøý &Xñý êïæéøý .ñý èïëåøý 6Lý E\ý ZHLJKWôñý Dý FDWDO\VWý XVHG
SUHYLRXVO\ýLQý'2(ýSLORWýSODQWýWHVWVï
,QýDýW\SLFDOýUXQñýìýJýRIýFDWDO\VWýVDPSOHýZDVýDGGHGýWRýèíýPOýRIýWKHýíïèøý6+03ýVROXWLRQýZKLFK

ZDVýXVHGýDVýDýGLVSHUVDQWïý ý$ý0LFURPHULWLFVý6HGLJUDSKýèìííýDQDO\]HUýZDVýXVHGý WRýPHDVXUHý WKH
SDUWLFOHýVL]HýGLVWULEXWLRQýDWýWLPHýíýPLQïýý7KHýVXVSHQVLRQýZDVýWKHQýVXEMHFWHGýWRýXOWUDVRQLFýHQHUJ\
DWýDQýDPSOLWXGHýVHWWLQJýRIýëíýDWýèýPLQýLQWHUYDOVýXVLQJýDý7HNPDUýèíìýXOWUDVRQLFýGLVUXSWHUýHTXLSSHG
ZLWKý Dý9ì$ý KRUQý DQGý Dý ìîëûý SUREHý WLSý õDý VHWWLQJý RIý ëíý LVý HTXLYDOHQWý WRý Dý VHWWLQJý RIý ëý IRUý WKH
7HNPDUýèííýXOWUDVRQLFýGLVUXSWHUôïý ý$IWHUýGLIIHUHQWý H[WHQWVýRIýXOWUDVRQLFý LUUDGLDWLRQñý WKHýSDUWLFOH
VL]HýGLVWULEXWLRQýZDVýDQDO\]HGýWRýGHWHFWýWKHýPRGHýRIýSDUWLFOHýIUDJPHQWDWLRQï

8QLD[LDOý&RPSDFWLRQý

7KHý9,67$ýDOXPLQDýVXSSRUWýZDVýXVHGýIRUýWKHýXQLD[LDOýFRPSDFWLRQýWHVWVïýý,QýDýW\SLFDOýUXQñýìí
PJýZHUHýORDGHGýLQWRýWKHýFHOOýRIýDýGLHýZLWKýDýìîåûýRSHQLQJïýý$ýSOXQJHUýZDVýWKHQýSODFHGýRQýWRSýRI
WKHý ILOOHGý GLHñý WDNLQJý JUHDWý FDUHý QRWý WRý FRPSUHVVý WKHý VDPSOHïý ý 7Rý DFFRXQWý IRUý WKHý HUURUý GXHý WR
GHIRUPDWLRQýRIýWKHýWRSýSOXQJHUýDQGýWRýWKHýFRPSOLDQFHýRIýWKHýFURVVKHDGñýWKHýGLVSODFHPHQWýRIýWKH
HPSW\ýIL[WXUHýDVýDýIXQFWLRQýRIýORDGýZDVýVXEWUDFWHGýIURPýWKHýGLVSODFHPHQWýRIýWKHýILOOHGýGLHï
&RPSDFWLRQý WHVWVýZHUHý FRQGXFWHGý E\ý SODFLQJý WKHý ILOOHGý GLHý XQGHUQHDWKý WKHý FURVVKHDGý RIý WKH

,QVWURQýèèçèýPDFKLQHïýý7KHýFURVVKHDGýZDVýPDQXDOO\ýORZHUHGýVXFKýWKDWýLWýZDVýMXVWýWRXFKLQJýWKH
WRSýSOXQJHUïýý7KHýGLVSODFHPHQWýJDXJHýZDVý]HURHGñýDQGýWKHýFURVVKHDGýZDVýWKHQýDFWLYDWHGýDWýDýUDWH
RIýìïííýPPîPLQïýý7HVWLQJýZDVýFRQWLQXHGýXQWLOýDýORDGýRIýìíííý1ýZDVýUHDFKHGïýý7KHýVDPSOHýZDV
UHSHDWHGýIRUýUHSURGXFLELOLW\ï
7KLVý VDPHý DQDO\VLVý SURFHGXUHý ZDVý WKHQý DSSOLHGý WRý WKHý 8&,ý FDWDO\VWñý DQGý FRPSDUHGý WRý WKH

9,67$ýDOXPLQDýVXSSRUWïý

5HVXOWVýDQGý'LVFXVVLRQ

)LJXUHý êý VKRZVý VHPLORJDULWKPLFý SORWVý RIý FRPSDFWLRQý FXUYHVý IRUý WKHý 9,67$ð%ðäçèðèíí&
DOXPLQDý VXSSRUWïý ý 7KHý UHODWLYHý GHQVLW\ý ZDVý FDOFXODWHGý XVLQJý WKHý PDVVý RIý WKHý VDPSOHñý LQLWLDO
FRPSDFWýKHLJKWñýPHDVXUHGýGLVSODFHPHQWñýDQGýWKHRUHWLFDOýGHQVLW\ïýý1RýREYLRXVýEUHDNSRLQWVýLQýWKH
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FRPSDFWLRQýFXUYHVýZHUHýREVHUYHGýGXHýWRýWKHýYDULDELOLW\ýLQýVWUHQJWKVýõìæôñýEXWýLIýEHVWðILWýOLQHVýZHUH
GUDZQýWKURXJKýWKHýGDWDýLQýWKHýWZRýOLQHDUýUHJLPHVñýDQýDYHUDJHýEUHDNLQJýVWUHQJWKýYDOXHýFRXOGýEH
REWDLQHGïýý7KHýEUHDNLQJýVWUHQJWKýZDVýGHWHUPLQHGýWRýEHýììïäæý03DýIURPý)LJïýêDïýý7KHýWHVWýVKRZQ
LQý)LJïý êEý \LHOGHGý Dý FXUYHý WKDWýZDVý DOPRVWý LGHQWLFDOý WRý WKDWý RIý)LJïý êDñý EXWý Dý ORZHUý VORSHý õQRW
VKRZQôýDWýKLJKýORDGVý\LHOGHGýDýEUHDNLQJýVWUHQJWKýRIýçý03Dïýý*ODVVýHWýDOïýõìèôýVXJJHVWHGýWKDWýDV
ORQJý DVý WKHý DVSHFWý UDWLRý /Iî'ý ZDVý �ý ìïëñý FRQVLVWHQWý FRPSDFWLRQý UHVXOWVý ZRXOGý EHý SURGXFHGï
$OWKRXJKýWKHýDVSHFWýUDWLRýILWýWKLVýFULWHULRQýõíïçìýIRUý)LJïýêDýYVïýíïæéýIRUý)LJïýêEôñýFRQVLVWHQWýUHVXOWV
ZHUHýQRWýREWDLQHGýGXHýWRýIDFWRUVýVXFKýDVýLQGLYLGXDOýSDUWLFOHýVL]HVýDQGýVKDSHVñýWKHýSODFHýDWýZKLFK
WKHýVDPSOHVýZHUHýWDNHQýIURPýWKHýVDPSOHýLQýWKHýERWWOHñýDQGýWKHýGLVWXUEDQFHýRIýWKHýVDPSOHýLQýWKHýGLH
GXULQJýSODFHPHQWýRIýWKHýWRSýSOXQJHUïýýýýýýýý
7KHýEUHDNLQJýVWUHQJWKýYLDýEHVWðILWýOLQHVýKDVýEHHQýIRXQGýWRýEHýVHQVLWLYHýWRýKRZýPDQ\ýGDWDýSRLQWV

DUHý LQFOXGHGý LQý GHWHUPLQLQJý WKHý VORSHý RIý WKHý WZRý OLQHDUý UHJLPHVïý ý +HQFHñý ZHý KDYHý H[SORUHG
DOWHUQDWLYHýPHWKRGVý WRý GHULYHý WKHý EUHDNLQJý VWUHQJWKïý ý )LJXUHý éý VKRZVý FRPSDFWLRQý GDWDý IRUý WKH
9,67$ýDOXPLQDýVDPSOHïýý7KHýGDWDýZHUHýSUHVHQWHGýLQýWKHýIRUPýRIýDýSORWýRIýOQõ3ôýYVïýQDWXUDOýVWUDLQñ
HñýGHILQHGýDVýOQõKRîKôýZKHUHýKRýLVýWKHýLQLWLDOýKHLJKWýDQGýKýLVýWKHýPHDVXUHGýKHLJKWïýý7KHýUHVXOWVýZHUH
DQDO\]HGýXVLQJýDýPDWKHPDWLFDOýPRGHOýSUHVHQWHGýE\ý$GDPVýHWýDOïýõëíôýZKLFKý\LHOGHGýDýYDOXHýIRU
WKHýEUHDNLQJýVWUHQJWKýõVLJPDôýRIýWKHýSDUWLFOHVýZLWKLQýWKHýVDPSOHïýý([FHSWýIRUýWKHýGDWDýEHORZýHý 
íïëñýWKHýPRGHOýFORVHO\ýILWVýZLWKýWKHýGDWDýIRUýHýDERYHýíïëïýý'HYLDWLRQVýIURPýWKHýPRGHOýIRUýHýáýíïë
PD\ýEHýGXHýWRýH[SHULPHQWDOýHUURUVýEDVHGýRQýSDUDPHWHUVñýVXFKýDVýSDUWLFOHýVL]HýGLVWULEXWLRQñýGXULQJ
WKHý UHDUUDQJHPHQWý RIý SDUWLFOHVý DQGý EHIRUHý WKHý RQVHWý RIý FRPSDFWLRQïý ý 7KHý EUHDNLQJý VWUHQJWKV
GHWHUPLQHGýIURPýWKHýPRGHOýZHUHýæïééý03DýIRUý)LJïýéDýDQGýéïåäý03DýIRUý)LJïýéEïýý,Qý)LJXUHýêñýWKH
EUHDNLQJýVWUHQJWKVýGLIIHUHGýE\ýDERXWýDýIDFWRUýRIýëñýZKHUHDVýLQý)LJXUHýéñýWKH\ýGLIIHUHGýE\ýDERXWýD
IDFWRUý RIý ìïèïý ý$OWKRXJKý WKHý IDFWRUVý EHWZHHQý WKHPýGRý QRWý GLIIHUý E\ýPXFKñý WKHýPHWKRGýXVLQJý D
PDWKHPDWLFDOýPRGHOýGRHVýDSSHDUýWRýEHýOHVVýVHQVLWLYHýWRýYDULDWLRQVýLQýWKHýDQDO\VLVýSURFHGXUHñýDVýLV
WKHýEUHDNSRLQWýGDWDï
)LJXUHýèýVKRZVýDýFXPXODWLYHýPDVVýGLVWULEXWLRQýSORWýRIýPDVVýILQHUýõøôýYVïýHTXLYDOHQWýVSKHULFDO

GLDPHWHUýIRUýWKHý9,67$ýDOXPLQDýVDPSOHïýý$FFRUGLQJýWRýWKLVýSORWñýWKHUHýZDVýOLWWOHýDWWULWLRQýDIWHUýìè
PLQýRIýXOWUDVRQLFýLUUDGLDWLRQñýLQGLFDWLQJýWKDWýHURVLRQýZDVýWKHýGRPLQDQWýIUDJPHQWDWLRQýPHFKDQLVPï
)LJXUHýçýVKRZVýDýFXPXODWLYHýPDVVýGLVWULEXWLRQýSORWýIRUýWKHý8&,ýFDWDO\VWïýý$FFRUGLQJýWRýWKLVýSORWñ
IUDFWXUHý ZDVý WKHý GRPLQDQWý IUDJPHQWDWLRQý PHFKDQLVPñý DORQJý ZLWKý VRPHý JHQHUDWLRQý RIý ILQH
SDUWLFOHVýGXHýWRýHURVLRQïýý)LJXUHýæýVKRZVýFRPSDFWLRQýGDWDýIRUýWKHý9,67$ýDOXPLQDýVXSSRUWýDQGýWKH
8&,ý )ð7ý FDWDO\VWñý ILWWHGý ZLWKý WKHý PDWKHPDWLFDOý PRGHOïý ý )LJXUHVý èý DQGý çý VKRZHGý VLJQLILFDQW
GLIIHUHQFHVýLQýVWUHQJWKýE\ýWKHýXOWUDVRQLFýIUDJPHQWDWLRQýPHWKRGñýZKLOHýLQý)LJXUHýæýWKHLUýVWUHQJWKV
GLIIHUHGý E\ý DERXWý ìïëý 03Dý YLDý WKHý XQLD[LDOý FRPSDFWLRQý PHWKRGïý ý +HQFHñý WKHý XOWUDVRQLF
IUDJPHQWDWLRQýPHWKRGýVHHPVýWRýEHýPRUHýVHQVLWLYHýWRýWKHýGLIIHUHQFHVýEHWZHHQýWKHVHýSRZGHUVñýWKDW
DUHýQRWýVHHQýLQýWKHýFRPSDFWLRQýPHWKRGï
:HýKDYHýDOVRýH[SORUHGýWKHýXVHýRIý WKHýXOWUDVRQLFýIUDJPHQWDWLRQýPHWKRGýIRUýDý)Hý)ð7ýFDWDO\VW

WKDWýGRHýQRWýFRQWDLQýDQ\ýVLOLFDñýDQGýDý)Hý)ð7ýFDWDO\VWýFRQWDLQLQJýDýNDROLQýELQGHUïýý)LJXUHýåýVKRZV
DýFXPXODWLYHýPDVVýGLVWULEXWLRQýSORWýIRUýWKHVHýFDWDO\VWVïýý7KHýFDWDO\VWýFRQWDLQLQJýWKHýNDROLQýELQGHU
ZDVý YHU\ý ZHDNñý FRPSDUDEOHý WRý WKHý ELQGHUOHVVý FDWDO\VWïý ý )XUWKHUý DQDO\VLVý XVLQJý WUDQVPLVVLRQ
HOHFWURQýPLFURVFRS\ýõ7(0âý)LJXUHýäôýVKRZHGý WKDWýNDROLQýDQGý)Hý)ð7ýFDWDO\VWýRFFXUUHGýDVý WZR
GLVWLQFWý SKDVHVñý DQGý WKDWý ERWKý KDGý SODWHðOLNHý VWUXFWXUHVýZKLFKý GLGý QRWý FRQQHFWý WRý FUHDWHý VWURQJ
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LQWHUORFNLQJý IRUFHVý EHWZHHQý WKHPïý ý 7KHUHIRUHñý ELQGHUVý ZLWKý RWKHUý PRUSKRORJLHVý VKRXOGý EH
H[SORUHGýWRýSURYLGHýLPSURYHGýDWWULWLRQýUHVLVWDQFHýLQýWKHVHýFDWDO\VWVïýý

6XPPDU\

7ZRý PHWKRGVý ZHUHý H[SORUHGý IRUý WKHLUý DSSOLFDWLRQý LQý PHDVXULQJý WKHý VWUHQJWKý RUý DWWULWLRQ
UHVLVWDQFHý RIý KHWHURJHQHRXVý FDWDO\VWVãý ý XQLD[LDOý FRPSDFWLRQý DQGý XOWUDVRQLFý IUDJPHQWDWLRQïý 7KH
9,67$ýDOXPLQDýVXSSRUWýZDVýXVHGýWRýGHWHUPLQHýWKHýDSSOLFDELOLW\ýRIýWKHýXQLD[LDOýFRPSDFWLRQýWHVWVï
7KHýEUHDNLQJýVWUHQJWKýGHWHUPLQHGýIURPýWKHýEUHDNSRLQWýZDVýIRXQGý WRýEHýVHQVLWLYHý WRýKRZýPDQ\
GDWDýSRLQWVýZHUHýLQFOXGHGýLQýGHWHUPLQLQJýWKHýVORSHýRIýWKHýWZRýOLQHDUýUHJLPHVïýý$VýDQýDOWHUQDWLYH
PHWKRGñýDYHUDJHýVWUHQJWKýZDVýSUHGLFWHGýYLDýDýPDWKHPDWLFDOýPRGHOïýý+RZHYHUñýQHLWKHUýDSSURDFK
SURYLGHGýYHU\ýFRQVLVWHQWýUHVXOWVýLQýUHSOLFDWHýWHVWVýIURPýDýJLYHQýVDPSOHïýý7KHýFRPSDFWLRQýPHWKRG
ZDVýDOVRýQRWýDEOHýWRýUHYHDOýGLIIHUHQFHVýLQýVWUHQJWKýDPRQJýGLVVLPLODUýFDWDO\VWVïýý7KHý)HýFDWDO\VWýLV
FRQVLGHUDEO\ýZHDNHUýWKDQýWKHýDOXPLQDýVXSSRUWñýEXWýWKHýVWUHQJWKýPHDVXUHGýYLDýFRPSDFWLRQýVKRZHG
GLIIHUHQFHVýLQýVWUHQJWKýRIýìïëý03DñýZHOOýZLWKLQýWKHýYDULDWLRQýVHHQýZLWKLQýDýJLYHQýVDPSOHïýý2QýWKH
RWKHUý KDQGñý FXPXODWLYHý PDVVý GLVWULEXWLRQý SORWVý VKRZHGý VLJQLILFDQWý GLIIHUHQFHVý LQý VWUHQJWKý E\
XOWUDVRQLFý IUDJPHQWDWLRQïý ý (URVLRQý ZDVý WKHý GRPLQDQWý IUDJPHQWDWLRQý PHFKDQLVPý IRUý 9,67$
DOXPLQDýZKLOHýIUDFWXUHýZDVýWKHýGRPLQDQWýPHFKDQLVPýIRUýWKHý8&,ýFDWDO\VWñýERWKýDIWHUýìèýPLQýRI
XOWUDVRQLFýLUUDGLDWLRQï
7KHýXOWUDVRQLFýIUDJPHQWDWLRQýPHWKRGýZDVýXVHGýIRUýDý)Hý)ð7ýFDWDO\VWýWKDWýFRQWDLQHGýQRýELQGHU

DQGýRQHý WKDWýFRQWDLQHGýDýNDROLQýELQGHUïý ý7KHý UHVXOWVý LQGLFDWHý WKDWýDýSODWHðOLNHýPRUSKRORJ\ý LQýD
ELQGHUý LVý QRWý VXLWDEOHý IRUý SURYLGLQJý LPSURYHGý DJJORPHUDWHý VWUHQJWKïý ý 7KHý UROHý RIý RWKHUý ELQGHU
PRUSKRORJLHVýRQýWKHýVWUHQJWKýRIýVSUD\ðGULHGýDJJORPHUDWHVýLVýEHLQJýSXUVXHGýLQýRXUýODERUDWRU\ïý

$FNQRZOHGJPHQWV

7KHý DXWKRUVý ZRXOGý OLNHý WRý WKDQNý WKHý 8ï6ïý 'HSDUWPHQWý RIý (QHUJ\ý DQGý WKHý )HGHUDOý (QHUJ\
7HFKQRORJ\ý&HQWHUýõ)(7&ôýXQGHUýFRQWUDFWýQRïý'(ð)*ëëðäè3&äèëìíýIRUýWKHLUýILQDQFLDOýVXSSRUW
RIýWKLVýSURMHFWïýý7KHýDXWKRUVýDOVRýWKDQNý5REHUWý*RUPOH\ýDQGýKLVýDVVRFLDWHVýDWý)(7&ýIRUýSURYLGLQJ
XVýZLWKýWKHýFDWDO\VWVýDQGýVXSSRUWñýDQGýIRUýKHOSIXOýGLVFXVVLRQVïýýýýýý

5HIHUHQFHV

ìï %XNXUñý'ïý%ïñý û'HYHORSPHQWýRIý3UHFLSLWDWHGý ,URQý)LVFKHUð7URSVFKý&DWDO\VWVïý ý4XDUWHUO\
7HFKQLFDOý 3URJUHVVý 5HSRUWûñý 3HUIRUPHUãý 7H[DVý $÷0ý 8QLYHUVLW\ñý &ROOHJHý 6WDWLRQñ
'HSDUWPHQWýRIý&KHPLFDOý(QJLQHHULQJñý35ãýý3&ý$íéî0)ý$íìï
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