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ì

'LVFODLPHU

7KLVý UHSRUWýZDVýSUHSDUHGýDVý DQýDFFRXQWýRIýZRUNýVSRQVRUHGýE\ýDQý DJHQF\ýRIý WKHý8QLWHG
6WDWHVý*RYHUQPHQWïý ý1HLWKHUý WKHý8QLWHGý6WDWHVýQRUýDQ\ýDJHQF\ý WKHUHRIñýQRUýDQ\ýRIý WKHLU
HPSOR\HHVñý PDNHVý DQ\ý ZDUUDQW\ñý H[SUHVVý RUý LPSOLHGñý RUý DVVXPHVý DQ\ý OHJDOý OLDELOLW\ý RU
UHVSRQVLELOLW\ýRIýWKHýDFFXUDF\ñýFRPSOHWHQHVVñýRUýXVHIXOQHVVýRIýDQ\ýLQIRUPDWLRQñýDSSDUDWXVñ
SURGXFWñý RUý SURFHVVý GLVFORVHGñý RUý UHSUHVHQWVý WKDWý LWVý XVHý ZRXOGý QRWý LQIULQJHý SULYDWHO\
RZQHGýULJKWVïý ý5HIHUHQFHýKHUHLQýWRýDQ\ýVSHFLILFýFRPPHUFLDOýSURGXFWñýSURFHVVñýRUýVHUYLFH
E\ýWUDGHýQDPHñýWUDGHPDUNñýPDQXIDFWXUHUñýRUýRWKHUZLVHýGRHVýQRWýQHFHVVDULO\ýFRQVWLWXWHýRU
LPSO\ýLWVýHQGRUVHPHQWñýUHFRPPHQGDWLRQñýRUýIDYRULQJýE\ýWKHý8QWLHGý6WDWHVý*RYHUQPHQWýRU
DQ\ý DJHQF\ý WKHUHRIïý ý 7KHý YLHZVý DQGý RSLQLRQVý RIý DXWKRUVý H[SUHVVHGý KHUHLQý GRý QRW
QHFHVVDULO\ýVWDWHýRUýUHIOHFWýWKRVHýRIýWKHý8QLWHGý6WDWHVý*RYHUQPHQWýRUýDQ\ýDJHQF\ýWKHUHRIï



ë

$EVWUDFW
7KHýSURMHFWñý¦&DOLEUDWLRQýRIý6HLVPLFý$WWULEXWHVýIRUý5HVHUYRLUý&DOLEUDWLRQñ§ýLVýRQýVFKHGXOH
DIWHUýWKHýILUVWý\HDUýRIýWKHýFRQWUDFWïýý:HýKDYHýEHHQýZRUNLQJýRQýPXOWLSOHýGDWDýVHWVñýLQFOXGLQJ
WZRýSXEOLFðGRPDLQýVHWVñýRQHýSURSULHWDU\ýGDWDýVHWýZLWKýDýFRUSRUDWHýSDUWQHUñýDQGýRQHýRWKHU
SURSULHWDU\ýGDWDýVHWýDVýDýPHPEHUýRIýDýFRQVRUWLXPïýý:HýKDYHýH[SDQGHGýWKHýXVHýRIýKLJKðHQG
VRIWZDUHýZHOOýEH\RQGýWKDWýDQWLFLSDWHGýLQýWKHýRULJLQDOýZRUNýSODQñýDQGýQRZýXVHñýRQýDýUHJXODU
EDVLVñý7KHýXVHýRIý WKHVHýKLJKðHQGý VRIWZDUHýSDFNDJHVýKDVý JUHDWO\ý HQKDQFHGýRXUý DELOLW\ý WR
LGHQWLI\ñýVWXG\ñýDQGýHYDOXDWHýSRWHQWLDOýDWWULEXWHVýLQýWKHýVHLVPLFýGDWDï

7KHýGDWDýVHWVýXVHGýLQýWKLVýSURMHFWý UHSUHVHQWýDýZLGHýYDULHW\ýRIýHQYLURQPHQWVïý ý2QHý LVý WKH
IOXYLDOðFKDQQHOý GHSRVLWLRQDOý VHWWLQJý RIý WKHý 6WUDWWRQý GDWDý VHWý LQý 6RXWKý 7H[DVñý ZKHUHý WKH
SUREOHPýFRQVLVWVýQRWýRQO\ýRIý UHFRJQL]LQJý WKHý VHLVPLFý UHVSRQVHýRIý Dý VDQGðILOOHGý FKDQQHOñ
EXWý VHSDUDWLQJý LWý IURPý WKHý VLJQDWXUHý RIý LQWHUIHULQJý WKLQðEHGVñý PRVWý RIý ZKLFKý DUHý QRW
SURGXFWLYHïý ý$QRWKHUý HQYLURQPHQWý LVý WKHý GHOWDý DQGý VKRUHðIDFHý VHWWLQJý RIý WKHý%RRQVYLOOH
GDWDý VHWý LQý 1RUWKý 7H[DVñý ZKHUHý NDUVWLQJý LQý GHHSHUý KRUL]RQVý KDVý DOWHUHGý WKHý ORFDO
SURGXFWLYLW\ý RIý WKHý VKDOORZHUý KRUL]RQVý XQGHUý FRQVLGHUDWLRQïý ý 7KHý :DPVXWWHUý DUHDý RI
:\RPLQJý SURYLGHVý Dý YHU\ý GLIIHUHQWý H[DPSOHñý RQHý RIý Dý IDLUO\ý WLJKWý IRUPDWLRQý LQý Dý WKLQð
EHGGHGý VHTXHQFHâý WKLVý GDWDý VHWý LVý OLNHO\ý WRý EHý WKHýPRVWý GLIILFXOWý WRý DQDO\]Hý LQý WHUPVý RI
VHLVPLFýDWWULEXWHVïýý7KHý*XOIýRIý0H[LFRýLVýRQHýORFDWLRQýZKHUHýVHLVPLFðDWWULEXWHýDQDO\VLVýLV
IDLUO\ýURXWLQHñýDQGýRQHýRIýRXUýGDWDýVHWVýLVýIURPýWKHUHãýýWKHý7HDOý6RXWKýILHOGýLVýWKHýVXEMHFWýRI
Dý WLPHðODSVHý VWXG\ý XVLQJý PXOWLðFRPSRQHQWý RFHDQðERWWRPý VHQVRUVâý RXUý VWXG\ý LV
FRQFHQWUDWLQJýõDWýILUVWôýRQýWKHýOHJDF\ýVWUHDPHUýGDWDýREWDLQHGýSULRUýWRýSURGXFWLRQýIURPýWKH
ILHOGñý ZLWKý WKHý LQWHQWLRQý RIý XVLQJý WKHý WLPHðODSVHý UHVXOWVý WRý FRQILUPý õRUý GLVSURYHôý WKH
SK\VLFDOýEDVLVýRIýWKHýDWWULEXWHVýZHýVWXG\ï

7KHVHýGDWDýVHWVýDUHýEHLQJýVWXGLHGýLQýDýYDULHW\ýRIýPDQQHUVïýý%\ýWKHýHQGýRIýWKHýVHFRQGý\HDU
RIý WKHý SURMHFWñý DOOý GDWDý VHWVý ZLOOý KDYHý XQGHUJRQHý VLPLODUý SURFHVVLQJý DSSURDFKHVý WRý WKH
HYDOXDWLRQýRIýVHLVPLFýDWWULEXWHVñýEXWýDWýWKLVýWLPHýZHýKDYHýEHJXQýE\ýFRQFHQWUDWLQJýRQýZKDW
ZHýFRQVLGHUýWRýEHýWKHýPRVWýSURPLVLQJýWHFKQLTXHVýIRUýHDFKýILHOGïýý7KHý%RRQVYLOOHýGDWDýVHW
KDVýEHHQýHYDOXDWHGýXVLQJý¨FRQYHQWLRQDO©ýVHLVPLFýDWWULEXWHVñýVXFKýDVý WKRVHý WKDWýDUHýEDVHG
RQý+LOEHUWðWUDQVIRUPýWHFKQLTXHVïýý7KHý6WUDWWRQýGDWDýVHWýDQDO\VLVýKDVýFRQFHQWUDWHGýRQýWKH
XVHýRIýZDYHOHWðVKDSHýFODVVLILFDWLRQýWHFKQLTXHVïýý%RWKý%RRQVYLOOHýDQGý6WUDWWRQýKDYHýEHHQ
DQDO\]HGý XVLQJý WKHý '\QDPLFý )OXLGý 0HWKRGý RIý 7UDQV6HLVPLFý ,QWHUQDWLRQDOñý LQý ZKLFKý D
FRPELQDWLRQý RIý GLIIHUHQWLDOý LQVWDQWDQHRXVý IUHTXHQF\ý DQGý DPSOLWXGHý DWWULEXWHVý UHPRYH
ZKDWýLVýSUHVXPHGýWRýEHýOLWKRORJ\ýHIIHFWñýLQýDQýHIIRUWýWRýLGHQWLI\ýHIIHFWVýGXHýWRýSUHVVXUHýDQG
RSHQýFUDFNðVKDSHGýSRUHVïý ý7KHý:DPVXWWHUýGDWDýVHWýKDVýEHHQýVWXGLHGýXVLQJýJHRVWDWLVWLFDO
FODVVLILFDWLRQý VFKHPHVñý DQGý KDVý XQGHUJRQHý VRPHý LQLWLDOý LQVSHFWLRQý ZLWKý LPSHGDQFH
LQYHUVLRQýDQGýZDYHOHWðVKDSHýDQDO\VLVïýý7KHýDQDO\VLVýRIýWKHý7HDOý6RXWKýGDWDýVHWýKDVýVRýIDU
EHHQýSULPDULO\ýEDVHGýRQýLPSHGDQFHýLQYHUVLRQýDQGýSHWURSK\VLFDOýSUHGLFWLRQVï

$OWKRXJKý WKHý XVHý RIý VLPSOHý DWWULEXWHVý FDQý RIWHQý EHý IRXQGý WRý FRUUHODWHý ZLWKý UHVHUYRLU
SURSHUWLHVýRIýLQWHUHVWñýRXUýLQWHUSUHWDWLRQVýVRýIDUýVXJJHVWýWKDWýWKHUHýDUHýPDQ\ýSLWIDOOVýWRýEH
HQFRXQWHUHGïý ý 2Qý WKHý RWKHUý KDQGñý Dý NQRZOHGJHðEDVHGý PRGHOý IRUý LQWHUSUHWDWLRQý RI
ZDYHIRUPýFKDUDFWHUýLVýOLNHO\ýWRýSURYHýEHQHILFLDOýIRUýDWWULEXWHýXQGHUVWDQGLQJýDQGýXVHïýý7KLV
NQRZOHGJHý EDVHý FDQý FRPHý IURPý IRUZDUGý PRGHOLQJý DQGîRUý LQYHUVLRQý IRUý YROXPH
SURSHUWLHVï



ê

7DEOHýRIý&RQWHQWV
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/LVWýRIý*UDSKLFDOý0DWHULDOVã

)LJXUHýìãýý/HIWýVLGHãýý$ýVKRWýJDWKHUýRIýWKHý&U\VWDOýILHOGýGDWDâý5LJKWýVLGHãýDý&03ýJDWKHUï ïìë

)LJXUHýëãý7KUHHðGLPHQVLRQDOýYLHZýRIýDýSUHVWDFNýëð'ýOLQHïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìê

)LJXUHýêãý6KDOORZýKRUL]RQýýLQý6WUDWWRQýGDWDýVKRZLQJýDSSDUHQWýVWUHDPýFKDQQHOVïïïïïïïïïïïïïïïìé

)LJXUHýéãýý7KHýVDPHýKRUL]RQýDVýVKRZQýLQý)LJXUHýêñýIURPýWKHý6WUDWWRQýGDWDýVHW ïïïïïïïïïïïïïïïïïìè

)LJXUHýèãý6FKHPDWLFýGLDJUDPýVXPPDUL]LQJýDSSURDFKýXVHGýE\ýWKHý7H[DV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìç

)LJXUHýçãý6HLVPLFýIDFLHVýFODVVLILFDWLRQýPDSýRIýDQýLQWHUYDOýQHDUýåéíýPVýLQý6WUDWWRQýGDWDï ïìæ

)LJXUHýæãý&XWðRXWýUHJLRQýRIýFKDQQHOñýZLWKýGHWDLOHGýUHFODVVLILFDWLRQýRIýIDFLHVý ïïïïïïïïïïïïïïïïïïìæ

)LJXUHýåãý$ýFRPELQDWLRQýRIýWLPHýVWUXFWXUHýDQGýIDFLHVýFODVVLILFDWLRQïýLQý6WUDWWRQýGDWDï ïïïïïìæ

)LJXUHýäãý')0ýUHVXOWVýIRUý6WUDWWRQýILHOGýDORQJýRQHýLQOLQHïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìå

)LJXUHýìíãý')0ýUHVXOWVýIRUý6WUDWWRQýILHOGýVKRZLQJýDQýDSSDUHQWýFKDQQHOï ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìä

)LJXUHýììãý')0ýUHVXOWVýIRUý6WUDWWRQýILHOGýVKRZLQJýWKHýEORFNý ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìä

)LJXUHýìëãýý&DGGRýIRUPDWLRQýORJðEDVHGýFODVVLILFDWLRQýVFKHPHýGHYHORSHGï ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëí

)LJXUHýìêãý0DSýRIýWHQWDWLYHýORJðEDVHGýFODVVLILFDWLRQýVFKHPHýXVHGýLQý%RRQVYLOOHï ïïïïïïïïïïïëì

)LJXUHýìéãý6HLVPLFýZDYHVKDSHVýXVHGýLQýWKHýVHLVPLFýIDFLHVýFODVVLILFDWLRQïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëì

)LJXUHýìèãý6HLVPLFýIDFLHVýFODVVLILFDWLRQýFRPELQHGýZLWKýORJðEDVHGýLQWHUSUHWDWLRQýï ïïïïïïïïïïëë

)LJXUHýìçãý7KUHHðGLPHQVLRQDOýLPDJHýRIýWKHý')0ýUHVXOWVýIRUýWKHý%RRQVYLOOHýGDWD ïïïïïïïïïïïëê

)LJXUHýìæãý')0ýUHVXOWVýIRUýWKHý&DGGRýLQWHUYDOý ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëê

)LJXUHýìåãý/RFDWLRQýRIýWKHý:DPVXWWHUýVXUYH\ýDUHD ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëé

)LJXUHýìäãý6FKHPDWLFýFURVVðVHFWLRQñýVKRZLQJýWKHý:DPVXWWHUýDUHDýRIýVWXG\ï ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëè

)LJXUHýëíãý6\QWKHWLFýVHLVPRJUDPýDQGýVWDFNHGýGDWDýIURPýVHLVPLFýYROXPHïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëç

)LJXUHýëìãý7ZRýKLVWRJUDPVýRIýVSHFLILFýVLPSOHýDWWULEXWHVýIURPýWKHý:DPVXWWHUýGDWDï ïïïïïïïïëç

)LJXUHýëëãý7KUHHðGLPHQVLRQDOýLPDJHýRIýDýWLPHðODSVHýGLIIHUHQFHýYROXPHï ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï ëæ

)LJXUHýëêãý0LJUDWHGýDQGý,QYHUWHGýVHLVPLFýGDWDýIRUý7HDOý6RXWKïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëå



è

([HFXWLYHý6XPPDU\
7KLVýSURMHFWýLVýLQWHQGHGýWRýHQKDQFHýRXUýDELOLW\ýWRýXVHýVHLVPLFýGDWDýIRUýWKHýGHWHUPLQDWLRQýRI
URFNýDQGý IOXLGýSURSHUWLHVý WKURXJKýDQý LPSURYHGýXQGHUVWDQGLQJýRIý WKHýSK\VLFVýXQGHUO\LQJ
WKHýUHODWLRQVKLSVýEHWZHHQýVHLVPLFýDWWULEXWHVýDQGýIRUPDWLRQïýý:HýKDYHýH[SDQGHGýRXUýVWXG\
WRýLQFOXGHýIRXUýGDWDýVHWVñýFRYHULQJýDýYDULHW\ýRIýURFNýW\SHVýDQGýGHSRVLWLRQDOýHQYLURQPHQWVâ
DOOýRIýZKLFKýDUHýKRVWýWRýVLJQLILFDQWýUHVHUYHVýLQýWKHýGRPHVWLFý8QLWHGý6WDWHVï

7KHýILUVWýVWHSVý LQýSHUIRUPLQJýDQ\ýVXFKýVWXG\ý LQYROYHý WKHýEDVLFý LQWHUSUHWDWLRQýRIý VHLVPLF
GDWDý ððý WUDFNLQJý KRUL]RQVñý FRUUHODWLQJý ZLWKý ZHOOVñý DQGý LGHQWLI\LQJý EDVLFý IRUPDWLRQ
SDUDPHWHUVïýý7KHýQH[WýVWHSVýLQYROYHýSURGXFLQJýV\QWKHWLFýVHLVPRJUDPVýIURPýZHOOýORJýGDWDñ
DQDO\VLVý RIý VWDWLVWLFDOý FRUUHODWLRQVý EHWZHHQý IRUPDWLRQý SURSHUWLHVý DVý GHWHUPLQHGý E\ý ZHOO
ORJVýRUýSURGXFWLRQýFKDUDFWHULVWLFVñýDQGý WKHQý LQWHUSUHWDWLRQýRIý WKHýSK\VLFDOýEDVLVý IRUý VXFK
FRUUHODWLRQVñý SUHGLFWLRQý RIý RWKHUý FRUUHODWLRQVñý DQGý WKHý WHVWLQJý RIý K\SRWKHVHVý WKURXJK
DGGLWLRQDOýV\QWKHWLFýVHLVPRJUDPýJHQHUDWLRQýDQGýPRGHOLQJïýý,QýVRPHýFDVHVñýVKRUWðFXWVýFDQ
EHý WDNHQý WKURXJKý WKLVý VHTXHQFHý WRý EHJLQý LQWHUSUHWDWLRQý RIý WKHý GDWDý VHWý DWý KDQGâý EXWñ
HYHQWXDOO\ñý WKHýHQWLUHýVHWýRIýSURFHGXUHVýPXVWýEHýIROORZHGýIRUý WKHýUHOLDEOHýXVHýRIýVHLVPLF
GDWDýLQýUHVHUYRLUýFKDUDFWHUL]DWLRQï

2XUýSURMHFWýKDVýUHDFKHGýYDULRXVýVWDJHVýLQýHDFKýRIýWKHýGDWDýVHWVñýDQGýXVHVýPDQ\ýGLIIHUHQW
LQWHUSUHWDWLRQýDQGýDQDO\VLVýSURFHGXUHVýRQýWKRVHýGDWDýVHWVïýý(YHQWXDOO\ñýDOOýRIýWKHýDQDO\VLV
SURFHGXUHVýZLOOýEHýXVHGýRQýDOOýGDWDýVHWVñýEXWýZHýKDYHýVWDUWHGýHDFKýLQWHUSUHWDWLRQýZLWKýWKH
¨VKRUWðFXW©ýWKDWýVHHPVýPRVWýDSSURSULDWHýIRUýWKDWýYROXPHï

xý $Qý H[LVWLQJý ëð'ý VHLVPLFý OLQHý RYHUý&U\VWDOý ILHOGñý0,ñý õZKHUHý Dý&ODVVý ,,ý SURMHFWýZDV
FRQGXFWHGôýKDVýEHHQýXVHGýWRýLQYHVWLJDWHý WKHýHIIHFWýRIýVHLVPLFýDFTXLVLWLRQýSDUDPHWHUV
RQýDWWULEXWHýDQDO\VLVïý ý:HýKDYHý ORDGHGý WKHýSUHVWDFNýë'ýGDWDý LQWRýDýê'ýYLVXDOL]DWLRQ
SURJUDPýWRýHQKDQFHýWKLVýLQWHUSUHWDWLRQï

xý 7KHý:DPVXWWHUý GDWDý IURPý:\RPLQJý KDVý EHHQý UHLQWHUSUHWHGý DORQJý VHYHUDOý KRUL]RQVñ
SURYLGLQJý DQý LPSURYHGýPDSý RIý WKHý IRUPDWLRQñý DQGý ZHý KDYHý EHJXQý XVLQJý VWDWLVWLFDO
DQDO\VHVýWRýGHWHFWýGLIIHUHQFHVýLQýVHLVPLFýFKDUDFWHUïý ý'LIIHUHQFHVýLQýVHLVPLFýFKDUDFWHU
EHWZHHQýPXOWLSOHýGDWDýYROXPHVýLQýWKHýVDPHýDUHDýOHGýWRýVRPHýGLIILFXOWLHVýLQýFRQILUPLQJ
RXUýVHLVPLFðWRðZHOOýWLHVñýEXWýWKRVHýKDYHýEHHQýRYHUFRPHï

xý 7KHý 6WUDWWRQý GDWDý IURPý 6RXWKý 7H[DVý KDVý EHHQý UHLQWHUSUHWHGý DORQJý VHYHUDOý KRUL]RQVñ
DQGý KDVý EHHQý XVHGý LQý SUHOLPLQDU\ý VWDWLVWLFDOý VWXGLHVïý ý ,Wý KDVý EHHQý DQDO\]HGý IRU
ZDYHIRUPðVKDSHýFODVVLILFDWLRQVñýDQGýKDVýEHHQýSURFHVVHGýDQGýLQWHUSUHWHGýE\ýWKHý')0
PHWKRGýWKURXJKýDýVXEFRQWUDFWRUï

xý 7KHý%RRQVYLOOHýGDWDýIURPý1RUWKý7H[DVýKDVýEHHQýUHLQWHUSUHWHGýDORQJýVHYHUDOýKRUL]RQVñ
DQGý WHQWDWLYHý FRQFOXVLRQVý KDYHý EHHQý GUDZQñý XVLQJý SULPDULO\ý ¨FRQYHQWLRQDO©ý VHLVPLF
DWWULEXWHVñý DQGý KDVý EHHQý SURFHVVHGý DQGý LQWHUSUHWHGý E\ý WKHý ')0ý PHWKRGý E\ý D
VXEFRQWUDFWRUï

xý 7KHý7HDOý6RXWKýGDWDýIURPýRIIVKRUHý/RXLVLDQDýLQýWKHý*XOIýRIý0H[LFRýKDVýEHHQýLQYHUWHG
IRUý LPSHGDQFHïý ý$SSURSULDWHýZHOOý ORJýGDWDýZDVýQRWýDYDLODEOHýGXULQJý WKHý WLPHýSHULRG
FRYHUHGý E\ý WKLVý UHSRUWñý VRý WKHý LQYHUVLRQý LVý FXUUHQWO\ý EDQGðOLPLWHGñý DQGý QRWý \HW
DSSURSULDWHý IRUý OLWKRORJ\ý LQWHUSUHWDWLRQïý ý %DVHGý RQý WKHý 397ý õ3UHVVXUHð9ROXPHð
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7HPSHUDWXUHôýDQDO\VLVýSURYLGHGýIRUýDýVDPSOHýUHVHUYRLUýIOXLGýDQGýRQýWKHýORJVýWKDWýZHUH
DYDLODEOHñý VRPHý VLJQLILFDQWý FRQFOXVLRQVý DERXWý WKHý H[SHFWHGý VHLVPLFý UHVSRQVHý RIý WKH
UHVHUYRLUýGXULQJýSURGXFWLRQýZHUHýPDGHï

:Hý KDYHý DOVRý REWDLQHGý KLJKðHQGý SURFHVVLQJý DQGý LQWHUSUHWDWLRQý VRIWZDUHý IRUý XVHý LQý WKLV
VWXG\ïý:HýQRZýUHJXODUO\ýXVHýWKHýIROORZLQJýVRIWZDUHýSURGXFWVã

xý *HR)UDPHýVRIWZDUHýVXLWHýIURPý6FKOXPEHUJHUý*HR4XHVWýIRUýVHLVPLFýLQWHUSUHWDWLRQýDQG
SHWURSK\VLFDOýDQDO\VLVñ

xý L;/ý VHLVPLFý SURFHVVLQJý VRIWZDUHý IURPý 0HUFXU\ý ,QWHUQDWLRQDOý 7HFKQRORJLHVý IRU
SUHVWDFNýDQGýSRVWVWDFNýVHLVPLFýSURFHVVLQJñ

xý ,&ëý LQWHUDFWLYHý FOXVWHUý DQDO\VLVý VRIWZDUHý IURPý $QGUHZVý 6FRWWý 3LFNIRUGý IRU
JHRVWDWLVWLFDOýDQDO\VLVñ

xý 6WUDWLPDJLFý DQGý 1H[0RGHOý ZDYHOHWðVKDSHý DQDO\VLVý SURJUDPVý IURPý )ODJVKLS
*HRVFLHQFHVýIRUýVHLVPLFýIDFLHVýFODVVLILFDWLRQñýDQG

xý -DVRQý *HRVFLHQFHý :RUNEHQFKý LQYHUVLRQý SURJUDPý IURPý -DVRQý *HR6\VWHPVý IRU
LPSHGDQFHýLQYHUVLRQï

7KHý DYDLODELOLW\ý RIý WKHVHý SURJUDPVý KDVý JUHDWO\ý HQKDQFHGý RXUý DELOLW\ý WRý LQYHVWLJDWHý WKH
VHLVPLFýGDWDýDQGýUHODWHGýZHOOERUHñýSURGXFWLRQñýDQGýJHRORJLFýLQIRUPDWLRQýIRUýUHODWLRQVKLSV
DQGýLQVLJKWïý$VýDýUHVXOWýRIýWKHýHQKDQFHPHQWýRIýWKHýSURMHFWýE\ýWKHVHýSURJUDPVýDQGýWKHýODUJH
VL]Hý RIý VRPHýRIý WKHý GDWDý VHWVý EHLQJý VWXGLHGñý WKHý SURMHFWý XQGHUZHQWý VRPHý UHGLUHFWLRQý RI
HIIRUWVýLQýFRPSXWHUýV\VWHPýDGPLQLVWUDWLRQýDQGýGDWDýPDQDJHPHQWâýWKLVýFDXVHGýQRýFKDQJHýLQ
WKHýFRVWýIRUýWKHýSURMHFWï

$OWKRXJKý ¨FRQYHQWLRQDO©ý VHLVPLFý DWWULEXWHVý KDYHý EHHQý XVHGý IRUý VRPHý \HDUVý LQý WKH
LQWHUSUHWDWLRQýRIýVHLVPLFýGDWDñýWKHLUýSK\VLFDOýEDVLVýKDVýQRWýDOZD\VýEHHQýXQGHUVWRRGïýý7KH
PRVWý EDVLFý DWWULEXWHý LVý DPSOLWXGHñý ZKLFKý LVý RIWHQý UHODWHGý WRý SRURVLW\ý DQGý IOXLGý FRQWHQW
WKURXJKý Dý VLPSOHý UHIOHFWLRQðFRHIILFLHQWý DQGý VRQLFðSRURVLW\ý DUJXPHQWâý EXWýZHý NQRZý LWý LV
DOVRýUHODWHGýWRýEHGýWKLFNQHVVýWKURXJKýWXQLQJñýDQGýWKLVýLVýDýVLJQLILFDQWýSUREOHPýLQýWKLQðEHG
SURVSHFWVïýý'XULQJýSURGXFWLRQñýWRRñýWKHýDPSOLWXGHýPD\ýFKDQJHýDVýDýUHVXOWýRIýGLIIHULQJýDQG
FRPSHWLQJý HIIHFWVñý DOOý RIý ZKLFKý UHVXOWý IURPý Dý GHFUHDVHý LQý UHVHUYRLUý SUHVVXUHãý ý IOXLG
VDWXUDWLRQýFKDQJHVñýOLTXLGýPRGXOXVýFKDQJHVñýDQGýGU\ýIUDPHýPRGXOXVýFKDQJHVïýý7KHýRWKHU
VHLVPLFýDWWULEXWHVýDUHýHYHQýPRUHý UHPRWHO\ý UHODWHGý WRý WKHý UHVHUYRLUýSURSHUWLHVýRIý LQWHUHVWñ
DQGýDUHýVXEMHFWýWRýVLJQLILFDQWýDPELJXLW\ýLQýWKHLUýLQWHUSUHWDWLRQï

:HýVKRXOGñýSHUKDSVñýFRQVLGHUýVHLVPLFýDWWULEXWHVýDVý¨SUR[LHV©ýIRUýPRUHðFRPSOH[ýZDYHIRUP
SKHQRPHQDý WKDWý FDQñý LQý WXUQñý EHý UHODWHGý PRUHý GLUHFWO\ý WRý WKHý UHVHUYRLUý SURSHUWLHVý RI
LQWHUHVWïý ý )RUý H[DPSOHñý Dý VHLVPLFý DWWULEXWHý WKDWý FRXQWVý WKHý QXPEHUý RIý ]HURðFURVVLQJV
EHWZHHQýWZRýPDSSHGýKRUL]RQVýPD\ñýLQýVRPHýLQVWDQFHVñýFRUUHODWHýZHOOýZLWKýVRPHýUHVHUYRLU
SURSHUW\ïýý%XWýLWýGRHVýVRýVLPSO\ýEHFDXVHýWKHýQXPEHUýRIý]HURðFURVVLQJVýLVýGHWHUPLQHGýE\
WKHýZDYHOHWýFKDUDFWHUñý DQGý LWý LVý WKHýZDYHOHWýFKDUDFWHUý WKDWý LVýPRUHýFORVHO\ý UHODWHGý WRý WKH
UHVHUYRLUýSURSHUWLHVïýý,WýZRXOGýEHýDýPLVWDNHñýLQýRXUýRSLQLRQñýWRýXVHýDQýDWWULEXWHýVXFKýDVýWKLV
LQý GHYHORSLQJý Dý ILHOGý XQOHVVý LWVý RULJLQý ZHUHý FRPSOHWHO\ý NQRZQý DQGý XQGHUVWRRGïý ý 7KH
PDWFKLQJý RIýZDYHOHWý FKDUDFWHUý FDQý EHý DFFRPSOLVKHGý WKURXJKý WKHý FRPELQDWLRQý RIý Dý IHZ



æ

GLVWLQFWýDWWULEXWHVñý DQGý LWý FDQýEHýDFFRPSOLVKHGý WKURXJKýSURJUDPVýGHVLJQHGý WRýPDWFKý WKH
HQWLUHýZDYHOHWý RYHUý DQý LQWHUYDOïý ý6RPHýSURJUDPVýDUHý FRPPHUFLDOO\ý DYDLODEOHýZKLFKýXVH
VRSKLVWLFDWHGý URXWLQHVý WRý FODVVLI\ý ZDYHOHWVý ZLWKLQý DQý LQWHUYDOý LQý Dý VHLVPLFý YROXPH
DFFRUGLQJý WRý WKHLUý VLPLODULW\ý WRý HDFKý RWKHUâý WKHVHý SURJUDPVý FDQý EHý UXQý ¨XQVXSHUYLVHGñ©
ZKLFKý PHDQVý WKDWý WKHý FODVVLILFDWLRQý LVý HQWLUHO\ý DXWRPDWLFñý ZLWKRXWý UHJDUGý WRý XVHU
H[SHFWDWLRQVýRIýZDYHIRUPýW\SHVýGHSHQGLQJýRQýWKHýOLWKRORJ\ýRUýIOXLGVýSUHVHQWïýý6RPHýFDQ
DOVRýEHýUXQýLQýDý¨VXSHUYLVHG©ýPRGHñýPHDQLQJýWKDWýWKHýFODVVLILFDWLRQýLVýSHUIRUPHGýEDVHGýRQ
WKHý ZDYHIRUPVý Dý XVHUý LVý H[SHFWLQJý WRý HQFRXQWHUïý ý 7KLVý ODWWHUý DSSURDFKý LVý HVSHFLDOO\
LQWULJXLQJâýLWýDOORZVýIRUýWKHýXVHUýWRýSUHGLFWñýEDVHGýRQýZHOOýORJýGDWDýDQGýRWKHUýNQRZOHGJHñ
WKHýZDYHIRUPVýRYHUýDýFHUWDLQýLQWHUYDOýWKDWýVKRXOGýEHýH[SHFWHGýIRUýGLIIHUHQWýFRQGLWLRQVýRI
LQWHUHVWñýVD\ñýRIýIOXLGýRUýSRURVLW\ïý ý7KHýSURJUDPýWKHQýVHDUFKHVýIRUý WKHýZDYHIRUPVýZLWKLQ
WKHýYROXPHýLQWHUYDOýWKDWýPRVWýFORVHO\ýPDWFKýWKRVHýH[SHFWHGïýý,WýLVýLPSRUWDQWýLQýWKLVýFDVHýWR
HVWDEOLVKýDýYHU\ýJRRGýVHLVPLFðWRðZHOOýWLHýLQýRQHýRUýPRUHýSODFHVýZLWKLQýWKHýYROXPHï

7KHýZDYHOHWýLWVHOIýLVýQRWýWKHýDQVZHUâýLQVWHDGñýZHýVHHNýWKHýIRUPDWLRQýSURSHUWLHVýRIýSRURVLW\ñ
IOXLGý FRQWHQWñý HWFïý ý )URPý VHLVPLFý GDWDñý LWý LVý LPSRVVLEOHý WRý XQLTXHO\ý GHWHUPLQHý WKHVH
SURSHUWLHVý GLUHFWO\ñý EXWý WKHUHý DUHý DSSURDFKHVý GHVLJQHGý WRý LPSURYHý RXUý XQGHUVWDQGLQJý RI
WKHýUHVHUYRLUïýý2QHýRIýWKHVHýLVýLQYHUVLRQýRIýVHLVPLFýGDWDýIRUýLPSHGDQFHñýZKLFKýFDQýRIWHQ
EHý UHODWHGý WRý SRURVLW\ý DQGý IOXLGý FRQWHQWñý LIý RWKHUý YDULDEOHVý FDQý EHý HOLPLQDWHGïý ý 8VLQJ
SRVWVWDFNýGDWDýDORQHñýDQýLQYHVWLJDWRUýFDQýFDUHIXOO\ý UHPRYHý WKHýHIIHFWýRIý WKHýZDYHOHWýDQG
SURGXFHý Dý ¨EDQGðOLPLWHG©ý LQYHUWHGý YROXPHý¤ý WKLVý YROXPHý VKRZVý WKHý UHODWLYHý FKDQJHVý RI
LPSHGDQFHñý LQý Dý FHUWDLQý IUHTXHQF\ý UDQJHý GHSHQGLQJý RQý WKHý IUHTXHQF\ý FRQWHQWý RIý WKH
VHLVPLFýZDYHOHWýDQGýWKHýUHIOHFWLRQýVHULHVïý ý%\ýFRPELQLQJýWKLVý LQIRUPDWLRQýZLWKýWKHýORZð
IUHTXHQF\ýFRQWHQWýRIýZHOOðORJý LQIRUPDWLRQý õFRQYHUWHGý IURPýGHSWKý WRý WLPHôñýZHý REWDLQý D
UHDOLVWLFýYROXPHýRIý LPSHGDQFHýYDOXHVñý IURPýZKLFKýSRURVLW\ýDQGîRUý IOXLGýFRQWHQWýPD\ýEH
LQIHUUHGñýZLWKLQýOLPLWVï

6XEWOHýYDULDWLRQVýZLWKLQýWKHýZDYHOHWýDORQJýJLYHQýKRUL]RQVýPD\ýSURYLGHýDýKLJKO\ýSUHFLVH
SLFWXUHýRIýYDULDWLRQVýLQýWKHýIRUPDWLRQýSURSHUWLHVýQRWýGLUHFWO\ýUHODWHGýWRýOLWKRORJ\ýVXFKýDV
IRUPDWLRQý SUHVVXUHïý ý7KHý')0ý õ'\QDPLFý)OXLGý0HWKRGôý DSSURDFKý KDVý EHHQý DSSOLHGý WR
WZRýRIýWKHýGDWDýVHWVñýDQGýSLFWXUHVýRIýWKHýLQIHUUHGýSUHVVXUHýUHJLPHýLQýWKHýVXEVXUIDFHýKDYH
EHHQý GHULYHGïý ý7KHVHý UHVXOWVý DUHý VWLOOý XQGHUý LQYHVWLJDWLRQñý DQGý WKHýPHWKRGýZLOOý VRRQý EH
DSSOLHGýWRýRWKHUýGDWDýVHWVï

%RWKýWKHýZDYHOHWðFODVVLILFDWLRQýVFKHPHVýDQGýWKHýLQYHUVLRQýDSSURDFKHVýUHTXLUHýDQýLQWLPDWH
NQRZOHGJHýRIýWKHýVHLVPLFýZDYHOHWýIRUýUHOLDEOHýLQWHUSUHWDWLRQïýý%HFDXVHýPRVWýVHLVPLFýGDWD
DYDLODEOHý WRýGRPHVWLFýRSHUDWRUVñýSDUWLFXODUO\ý IRUý WKHý LQYHVWLJDWLRQýRIýROGHUñýPRUHýPDWXUH
DUHDVñýLVýLQýWKHýIRUPýRIýSURFHVVHGýSRVWVWDFNýGDWDñýZHýDUHýFRQFHQWUDWLQJýRQýWKHýDSSOLFDWLRQV
DYDLODEOHýWRýWUHDWýWKLVýW\SHýRIýGDWDñýEXWýLQFRUSRUDWLQJýSUHVWDFNýDUWLIDFWVýDQGýIHDWXUHVýLQýRXU
DQDO\VLVïý ý ¦)RRWSULQWV§ý RIý GDWDý DFTXLVLWLRQý VFKHPHVý PD\ý EHý SUHVHQWý LQý WKHý SRVWVWDFN
YROXPHñýDQGýDPSOLWXGHðYHUVXVðRIIVHWýHIIHFWVýPD\ýQRWýEHýDSSDUHQWýLQýWUDGLWLRQDOýLQYHUVLRQ
UHVXOWVñý EXWý PD\ý EHý H[WUDFWHGý ZLWKý DSSURSULDWHý NQRZOHGJHý RIý WKHý URFNý W\SHVý SUHVHQWï
0XFKýRIýRXUý FXUUHQWý HIIRUWý LVý FRQFHQWUDWHGýRQýRSWLPL]LQJý WKHý H[WUDFWLRQý RIý Dý FRQVLVWHQW
KLJKðTXDOLW\ýZDYHOHWýIURPýWKHýSRVWVWDFNýVHLVPLFýGDWDñýDQGýPDNLQJýXVHýRIýWKDWýZDYHOHWýLQ
LQWHUSUHWDWLRQýDQGýPRGHOLQJï
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,QWURGXFWLRQ
7KHý REMHFWLYHVý RIý WKLVý SURMHFWý DUHý WKUHHðIROGãý ý 7Rý GHWHUPLQHý WKHý SK\VLFDOý UHODWLRQVKLSV
EHWZHHQý VHLVPLFý DWWULEXWHVý DQGý UHVHUYRLUýSURSHUWLHVý LQý VSHFLILFý ILHOGý VWXGLHVâý WRý LPSURYH
WKHýXVHIXOQHVVýRIýVHLVPLFýGDWDýE\ýVWUHQJWKHQLQJýWKHýSK\VLFDOýEDVLVýRIýWKHýXVHýRIýDWWULEXWHVâ
DQGñýLQýWKHýWKLUGý\HDUýRIýWKHýSURMHFWñýWRýWHVWýWKHýDSSURDFKHVýVXJJHVWHGýRUýGHYHORSHGýGXULQJ
WKHý ILUVWý WZRý \HDUVý RQý DWý OHDVWý RQHý QHZý GDWDý VHWïý ý ,Qý DVVRFLDWLRQý ZLWKý WKHVHý VWXGLHVñ
FROODERUDWLRQýZLWKýFRUSRUDWHýSDUWQHUVýDQGýWHFKQRORJ\ýWUDQVIHUýDVýLGHDVýDUHýGHYHORSHGýDQG
WHVWHGýDUHýRQJRLQJýLQWHJUDOýFRPSRQHQWVï

,QýRUGHUýWRýVWDUWýTXLFNO\ýRQýWKHýSURMHFWñýZHýEHJDQýZLWKýWKHýDQDO\VLVýDQGýLQWHUSUHWDWLRQýRI
WZRý SXEOLFðGRPDLQý GDWDý VHWVñý 6WUDWWRQý DQGý %RRQVYLOOHñý IURPý WKHý 7H[DVý %XUHDXý RI
(FRQRPLFý*HRORJ\ïý>7KHVHýGDWDýVHWVýZHUHýPDGHýSRVVLEOHýWKURXJKýHDUOLHUýSURMHFWVýIXQGHG
LQýSDUWýE\ýWKHý'HSDUWPHQWýRIý(QHUJ\ï@ýý$WýWKHýVDPHýWLPHñýZHýVRXJKWýDQGýREWDLQHGýDFFHVV
WRýDGGLWLRQDOýSURSULHWDU\ýGDWDýVHWVýWKURXJKýFRUSRUDWHýSDUWQHUVñýFRQVLVWLQJýRIýGDWDýIURPýWKH
:DPVXWWHUý$UFKýDUHDýRIý:\RPLQJýWKURXJKý%3$PRFRñýDQGýWKHý7HDOý6RXWKýILHOGýRIIVKRUH
/RXLVLDQDýLQýWKHý*XOIýRIý0H[LFRñýRSHUDWHGýE\ý7H[DFRñýDQGýVWXGLHGýDVýSDUWýRIýDýFRQVRUWLXP
OHGýE\ýWKHý(QHUJ\ý5HVHDUFKý&OHDULQJý+RXVHïýý7KHVHýGDWDýVHWVýDUHýQRZýFRPSOHWHO\ýORDGHG
DQGý DQDO\VLVý XQGHUZD\ïý ý &RQFXUUHQWý ZLWKý WKHý VWDUWý RIý WKLVý SURMHFWñý Dý QXPEHUý RIý KLJKO\
VRSKLVWLFDWHGý VRIWZDUHý SURJUDPVý ZHUHý PDGHý DYDLODEOHý WRý RXUý JURXSñý DQGý DGGLWLRQDO
SURJUDPVýZHUHýVXEVHTXHQWO\ýPDGHýDYDLODEOHýVSHFLILFDOO\ýWRýDVVLVWýLQýWKLVýSURMHFWï

7KHýGDWDýVHWVýKDYHýDOOýEHHQýORDGHGñýKRUL]RQVýWUDFNHGñýDQGýVSHFLDOL]HGýVWXGLHVýRIýYDU\LQJ
QDWXUHVý FRQGXFWHGý RQý HDFKý RQHïý ý 7KHý SUHOLPLQDU\ý LQYHVWLJDWLRQVý RIý HDFKý GDWDý VHWý LV
FRPSOHWHñý DQGý GHWDLOHGñý UHYLVHGñý DQGý VSHFLDOý DQDO\VHVý DUHý XQGHUZD\ïý ý 2QHý WKHPHý LQ
FRPPRQýZLWKý HDFKý GDWDý VHWý LVý WKDWý WKHý VHLVPLFðWRðZHOOý WLHý PXVWý EHý LPSURYHGý RYHUý WKH
LQLWLDOýDWWHPSWâýWKLVýLVýDýGLUHFWýUHVXOWýRIýRXUýFRQFOXVLRQýWKDWý WKHýPRVWý LPSRUWDQWýDVSHFWý WR
LGHQWLI\LQJýWKHýSK\VLFDOýQDWXUHýRIýDWWULEXWHVýUHFRJQL]HGýRQýVHLVPLFýGDWDý LVý WKHýTXDOLW\ýRI
WKHýZHOOðWLHýDQGñýLQýWXUQñýWKHýTXDOLW\ýRIýWKHýZDYHOHWýXVHGýWRýDFFRPSOLVKýWKDWýWLHï

7KLVý SURMHFWý LVý GLYLGHGý LQWRý IRXUý PDLQý WDVNVñý DQGý WKHVHý DUHý IXUWKHUý VXEGLYLGHGý LQWR
VXEWDVNVïýý7KHýIROORZLQJýVHFWLRQVýUHIHUýWRýWKRVHýWDVNVâýZKHQýDSSURSULDWHñý WKHýDSSOLFDWLRQ
RIýHDFKýWDVNýWRýHDFKýGDWDýVHWýLVýGHVFULEHGïýý7KHýEUHDNGRZQýLQýWKHý¨5HVXOWVýDQGý'LVFXVVLRQ©
VHFWLRQýRIýWKLVýUHSRUWýZLOOýEHýEDVHGýQRWýRQýWDVNVñýEXWýRQýWKHýGDWDýVHWVýDQGýRQýWKHýFRQFHSWV
GHULYHGýIURPýWKRVHýGDWDýVHWVï

7DVNýìãý3URMHFWý0DQDJHPHQW
3URMHFWýPDQDJHPHQWýHQFRPSDVVHVýUHSRUWLQJýDQGýSURMHFWýVXSSRUWïýý5HSRUWLQJýLVýHVVHQWLDOO\
RQý VFKHGXOHñý DQGý SURMHFWý VXSSRUWý LVý EDFNý RQý VFKHGXOHý DIWHUý VRPHý LQLWLDOý UHGLUHFWLRQý RI
HIIRUWVïýý%HFDXVHýRIýWKHýDGGLWLRQýRIýKLJKðHQGýVRIWZDUHýWRýWKHýSURMHFWýDQGýWKHýODUJHýVL]HVýRI
WKHý PXOWLSOHý GDWDý YROXPHVý ZHý REWDLQHGñý ZHý UHTXLUHGý WKHý VHUYLFHVý RIý Dý V\VWHP
DGPLQLVWUDWRUýIRUýDERXWýRQHðTXDUWHUýWLPHâýEXWýZHýKDGýLQLWLDOO\ý UHFHLYHGýVXFKýVHUYLFHVýIRU
DERXWý RQHðWKLUGý RIý WKDWý EXGJHWHGý DPRXQWñý DQGý KDGý WRý VXSSOHPHQWý WKRVHý VHUYLFHVý ZLWK
JUDGXDWHýVWXGHQWýVXSSRUWýDQGýDGGLWLRQDOýHIIRUWVý IURPýFRUSRUDWHýSDUWQHUVñý LQFOXGLQJý WKRVH
GRQDWLQJýWKHýVRIWZDUHïýý$QýDGGLWLRQDOýV\VWHPýDGPLQLVWUDWRUýKDVýEHHQýKLUHGýE\ýDýJURXSýRI



ä

UHVHDUFKHUVñý DQGý RXUý QHHGVý DUHý QRZý EHLQJý IXOO\ý PHWïý ý 2WKHUý DVSHFWVý RIý 3URMHFW
0DQDJHPHQWýKDYHýUHPDLQHGýRQýWUDFNï

7UDLQLQJýIRUýVRPHýRIýWKHýVRIWZDUHýSDFNDJHVýKDVýEHHQýDFFRPSOLVKHGýE\ýDWWHQGLQJýWUDLQLQJ
FRXUVHVý FRQGXFWHGý E\ý WKHý FRPSDQLHVý SURYLGLQJý WKHý VRIWZDUHïý ý 7Rý GDWHñý ZHý KDYHý KDG
PHPEHUVýRIýRXUýWHDPýWDNHýSDUWýLQýWUDLQLQJýRQýWKHýIROORZLQJýSDFNDJHVã

xý *HR4XHVWý*HR)UDPHýSURGXFWVýõILYHýPHPEHUVýKDYHýDWWHQGHGýVRPHýWUDLQLQJñýFRYHULQJ
WKUHHýGLIIHUHQWýFRXUVHVñýXSý WRýRQHýZHHNýHDFKñý LQFOXGLQJý6HLVPLFý ,QWHUSUHWDWLRQñý'DWD
0DQDJHPHQWñýDQGý,QWHJUDWHGý:RUNIORZôñ

xý ,&ëýIURPý6FRWWý3LFNIRUGýõDýWUDLQHUýIURPýWKHýFRPSDQ\ýWDXJKWýDýWZRðGD\ýWUDLQLQJýFRXUVH
RQýWKHý078ýFDPSXVñýDWWHQGHGýE\ýHLJKWýPHPEHUVýRIýRXUýWHDPýDQGýRWKHUVôñ

xý 6WUDWLPDJLFýIURPý)ODJVKLSý*HRVFLHQFHVýõWZRýPHPEHUVýDWWHQGHGýDýWZRðGD\ýFRXUVHñýDQG
ZHýDUHýEHWDðWHVWLQJýDýYHUVLRQýRIý1H[0RGHOýIRUýXVHýLQýWKHýSURMHFWôñ

xý -DVRQý*HR6FLHQFHý:RUNEHQFKýIURPý-DVRQý*HRV\VWHPVýõWZRýPHPEHUVýKDYHýDWWHQGHG
WKHýRQHðZHHNýWUDLQLQJýFRXUVHýLQýLQYHUVLRQôï

7DVNýëãý%RUHKROHý'DWD
%RUHKROHýGDWDýIRUýWKLVýSURMHFWýFRQVLVWVýRIýWKUHHýW\SHVãýH[LVWLQJýGDWDýõRIýDOOýVRUWVôñýQHZýFRUH
DQGýRXWFURSýGDWDýõWRýGHWHUPLQHýILQHðVFDOHýKHWHURJHQHLWLHVôñýDQGýQHZýORJýGDWDýDFTXLUHGýIRU
WKLVýSURMHFWïýý2QO\ýH[LVWLQJýGDWDýZDVýDQWLFLSDWHGýWRýEHýDFTXLUHGýGXULQJýWKHýILUVWý\HDUýRIýWKH
SURMHFWïýý$VýRSSRUWXQLWLHVýDURVHñýZHýREWDLQHGýQHZýGDWDýGXULQJýWKHýILUVWý\HDUýDQ\ZD\ï

:HýKDYHýDOUHDG\ý UHFHLYHGýDý VLJQLILFDQWýDPRXQWýRIýERUHKROHýGDWDñýERWKý IURPý WKHýSXEOLFð
GRPDLQýGDWDýVHWVýDQGýIURPýWKHýSURSULHWDU\ýRQHVïýý:HýKDYHýLQFRUSRUDWHGýWKDWýLQWRýPRVWýRI
WKHýVRIWZDUHýSURJUDPVýLQýXVHýõVHHý7DVNýéýIRUýDGGLWLRQDOýGHWDLOVôñýDQGýKDYHýEHHQýXVLQJýLWýLQ
FRUUHODWLRQVý ZLWKý VHLVPLFý GDWDý DQGý LQý VWDWLVWLFDOý DQDO\VHVïý ý $GGLWLRQDOý VSHFLILFý ORJý DQG
SURGXFWLRQý GDWDý KDVý EHHQý UHTXHVWHGý IURPý WKHý FRUSRUDWHý SDUWQHUVñý LQFOXGLQJý WKHý QHZ
RSHUDWRUý RIý RQHý RIý WKHý SXEOLFðGRPDLQý GDWDý VHWVâý SHUPLVVLRQý WRý REWDLQý WKHVHý DGGLWLRQDO
SLHFHVýRIýGDWDýKDVýEHHQýJUDQWHGñýDQGýVRPHýRIýLWýKDVýDOUHDG\ýDUULYHGýDWý078ï

&RUHý IURPý WKHý:DPVXWWHUý VWXG\ý DUHDý EHFDPHý DFFHVVLEOHý LQý 7XOVDñý 2.ñý EHFDXVHý RIý DQ
LQWHUQDOýFRUSRUDWHýVWXG\ýFXUUHQWO\ýXQGHUZD\ýWKHUHïýý2XUýEXGJHWýLQFOXGHVýWKHýSXUFKDVHýRIýD
KDQGðKHOGý VHLVPLFý YHORFLW\ý PHWHUý GXULQJý \HDUý ëý RIý WKHý SURMHFWâý LQý RUGHUý WRý PDNH
PHDVXUHPHQWVýZKLOHýWKHýFRUHýZDVýDYDLODEOHñýGXULQJý\HDUýìñýZHýERUURZHGýDýVLPLODUýGHYLFH
õIURPý0LNHý%DW]OHýDWý&RORUDGRý6FKRROýRIý0LQHVôñýDQGýVSHQWýWZRýGD\VýLQýWKHýFRUHýIDFLOLW\
PDNLQJý PHDVXUHPHQWVý LQý GLIIHUHQWý GLUHFWLRQVý RQý WKHý FRUHïý 7KRVHý GDWDý DUHý EHLQJ
LQFRUSRUDWHGý LQWRýRXUýSURMHFWñý DQGýKDYHýEHHQýSURYLGHGý WRý WKHý FRUSRUDWHý SDUWQHUý DVýZHOOï
$GGLWLRQDOý ILQHðVFDOHý SHUPHDELOLW\ý GDWDý ZDVý PDGHý DYDLODEOHý IURPý FRUHVý LQý RUý QHDUý WKH
VWXG\ýDUHDñýDQGýRWKHUýODERUDWRU\ýPHDVXUHPHQWVýKDYHýEHHQýSURYLGHGýWRýXVïýý:HýDOVRýIRXQG
WKDWýDýFROOHDJXHýDWý0LFKLJDQý7HFKñý'HEXý0LVUDñýKDVýEHHQýLQYROYHGýZLWKýRXWFURSýVWXGLHVýRI
WKHý IRUPDWLRQý XQGHUý UHYLHZý LQý WKHý:DPVXWWHUý DUHDý õWKHý $OPRQGý IRUPDWLRQôñý DQGý KDYH
UHFHLYHGý FRSLHVý RIý WKHý UDZý õXQðQRUPDOL]HGý DQGý QRUPDOL]HGôý GDWDý IRUý SHUPHDELOLW\ý DQG
RWKHUýSURSHUWLHVýIURPýWKRVHýRXWFURSýVWXGLHVïýý7KHVHýKDYHýEHHQýXVHGýLQýVRPHýJHRVWDWLVWLFDO
HIIRUWVýVWLOOýXQGHUZD\ï



ìí

3URGXFWLRQý GHWDLOVý IURPý WKHý 6WUDWWRQý ILHOGý ZHUHý QHHGHGý WRý PDNHý EHWWHUý VHQVHý RIý WKH
REVHUYDWLRQVýWKHUHâýWKHVHýGDWDýõFRPSOHWLRQVýUHFRUGVýDQGýLQLWLDOýIORZýUDWHVôýZHUHýSURYLGHG
E\ýWKHýQHZýILHOGýRSHUDWRUñýDQGýDUHýEHLQJýLQFRUSRUDWHGýLQWRýRXUýVWXGLHVïýý,QýWKLVýILHOGñýWKH
SURGXFWLRQý RFFXUVý IURPýPDQ\ý GLIIHUHQWý LQWHUYDOVñý DQGý PD\ý RUý PD\ý QRWý RFFXUý ZLWKLQý D
VSHFLILFý LQWHUYDOý LQý DQ\ý JLYHQý ZHOOñý GHSHQGLQJý RQý WKHý QDWXUHý RIý WKHý URFNVý HQFRXQWHUHG
WKHUHïý ý7KHý ILHOGý KDVý EHHQý SURGXFLQJý IRUýPDQ\ýGHFDGHVñýZLWKý Dý VHULHVý RIý UHFRPSOHWLRQV
FRQGXFWHGý WRý WDSý QHZý SD\ý DWý Dý QXPEHUý RIý GLIIHUHQWý WLPHVïý ý 7KHý GHWDLOHGý FRPSOHWLRQV
KLVWRU\ýRIýHDFKýZHOOýLVýUHTXLUHGýWRýPDNHýVHQVHýRIýWKHýSURGXFWLRQýVXPPDULHVýDQGýWKHýOLQNýWR
VHLVPLFýDWWULEXWHVï

7KHý7HDOý6RXWKýILHOGýLQýWKHý*XOIýRIý0H[LFRýLQFRUSRUDWHVýPRUHýWKDQýRQHýSD\ýVDQGâýZHýKDYH
397ýGDWDýIURPýVDPSOHVýWDNHQýIURPýRQHýRIýWKRVHýSD\ýVDQGVñýDQGýSDUWLDOýORJVýIURPýVRPHýRI
WKHýZHOOVýWKDWýSURGXFHýIURPýRQHýRIýWKHýUHVHUYRLUVïýý7KHýLQIRUPDWLRQýDWýKDQGýPDGHýLWýFOHDU
WKDWý WKHý IOXLGý SURSHUWLHVý GLIIHUý DPRQJý WKHý YDULRXVý SD\ý VDQGVñý DQGý WKHý ORJVý LQGLFDWHý WKDW
ORFDOýKHWHURJHQHLW\ý FDQýQRWýEHý LJQRUHGïý ý$Vý Dý UHVXOWý RIý WKHVHý ILQGLQJVñý WKHý RSHUDWRUý KDV
DJUHHGý WRýSURYLGHý DGGLWLRQDOý ORJýGDWDïý ý6RPHýRIý WKHý ORJVý DYDLODEOHý LQFOXGHýGLSROHý VRQLF
GDWDñýZKLFKýPD\ýSURYHýFULWLFDOýWRýXQGHUVWDQGLQJýWKHýQDWXUHýRIýWKHýDWWULEXWHVýLQýWKLVýFODVVLF
EULJKWðVSRWýHQYLURQPHQWï

7DVNýêãý3URFHVVLQJ
:Hý KDYHý FRQGXFWHGý PRVWý RIý WKHý SURFHVVLQJý RIý GDWDý WKDWý LVý UHTXLUHGý DWý 078ñý XVLQJ
VRIWZDUHý SURYLGHGý E\ý GRQRUVâý DGGLWLRQDOý SURFHVVLQJý õIRUý WKHý')0ý WHFKQLTXHôý KDVý EHHQ
FRQGXFWHGý E\ý Dý VXEFRQWUDFWRUïý ý:Hý DUHý ILQDOL]LQJý QHJRWLDWLRQVý ZLWKý DQRWKHUý GRQRUý IRU
DGGLWLRQDOý VRIWZDUHý ZKLFKý ZLOOý HQKDQFHý RXUý SURFHVVLQJý FDSDELOLWLHVñý DQGý QHZý IHDWXUHV
EHLQJý SURYLGHGý LQý XSGDWHVý WRý H[LVWLQJý VRIWZDUHý ZLOOý SURYLGHý VRPHý RWKHUý DOJRULWKPVý RI
YDOXHýWRýWKHýSURMHFWïýý([WHQVLYHýXVHýRIýVSUHDGVKHHWýSURJUDPVýKDVýDOVRýEHHQýPDGHýLQýRUGHU
WRýPRGHOýWKHýHIIHFWVýRIýIOXLGýDQGýSUHVVXUHýFKDQJHVýGXULQJýSURGXFWLRQýõVHHýODWHUýGLVFXVVLRQ
IRUýGHWDLOVôï

7RýGDWHñýRXUýSURFHVVLQJýHIIRUWVýKDYHýLQFOXGHGýWKHýIROORZLQJã

xý SUHVWDFNýSURFHVVLQJýRIýDýë'ýOLQHýWRýHYDOXDWHýDFTXLVLWLRQýDUWLIDFWVñ

xý SRVWVWDFNýSURFHVVLQJýIRUýDWWULEXWHýH[WUDFWLRQñ

xý SRVWVWDFNýSURFHVVLQJýIRUýVLPLODULW\îFRKHUHQFHñýDQG

xý SRVWVWDFNýLQYHUVLRQýIRUýDFRXVWLFýLPSHGDQFHï

7DVNýéãý9LVXDOL]DWLRQ
,QýRXUýSURMHFWýRUJDQL]DWLRQñýYLVXDOL]DWLRQýLQFOXGHVýWKHýPDVVLYHýHIIRUWýRIýGDWDýPDQDJHPHQW
DVýZHOOýDVý WKHýVSHFLILFý WHFKQLTXHVýIRUýYLVXDOL]DWLRQïý ý7KHýGDWDEDVHýPDQDJHPHQWý LVýXQGHU
FRQWUROñý DQGý KDVý EHQHILWHGý JUHDWO\ý IURPý DGGLWLRQDOý V\VWHPý DGPLQLVWUDWLRQý VXSSRUWïý ý:H
KDYHýDGGHGýKDUGýGULYHVýDQGýRWKHUýQHWZRUNHGýGHYLFHVýDVýDSSURSULDWHýWRýPDQDJHýWKHýODUJH
GDWDýVHWVñýDQGýKDYHýXSJUDGHGýVRPHýRIýRXUýVRIWZDUHýVXLWHVýWRýHQDEOHýLPSURYHGýVKDULQJýRI
GDWDýDQGýLQWHUSUHWDWLRQïýý:HýKDYHýEHHQýDEOHýWRýXWLOL]HýWKHýê'ýYLVXDOL]DWLRQýFDSDELOLWLHVýRI
PRVWýRIýRXUýVRIWZDUHýSDFNDJHVýIRUýLQWHUSUHWDWLRQýRIýWKHýGDWDýZHýKDYHýSURFHVVHGñýDQGýKDYH



ìì

SXWýWKHýSURFHVVHGýõ')0ôýGDWDýYROXPHVýIURPýDýVXEFRQWUDFWRUýõ7UDQV6HLVPLFý,QWHUQDWLRQDOô
LQWRýDýê'ýYLVXDOL]DWLRQýSDFNDJHýIRUýHDVLHUýLQWHUSUHWDWLRQïýý,QýDGGLWLRQñýZHýKDYHý¨WULFNHG©ýD
YLVXDOL]DWLRQýSDFNDJHýLQWRýDFFHSWLQJýSUHVWDFNýGDWDýIURPýDýë'ýVHLVPLFýOLQHñýXVLQJýRIIVHWýDV
WKHýVHFRQGýKRUL]RQWDOýGLPHQVLRQñý LQýRUGHUý WRý LQYHVWLJDWHý WKHý VLJQLILFDQFHýRIý DFTXLVLWLRQð
LQGXFHGýDUWLIDFWVï

7KHý VRIWZDUHý WKDWýZHý DUHý XVLQJý SURYLGHVý RXWVWDQGLQJý YLVXDOL]DWLRQý FDSDELOLWLHVñý DQGýZH
FRQWLQXHýWRýGHYHORSýDSSURDFKHVýWRýYLHZLQJýWKHýGDWDýLQýZD\VýWKDWýPDNHýLQWHUSUHWDWLRQýDQG
WUDQVIHUýRIýLGHDVýVWUDLJKWIRUZDUGï

7HFKQRORJ\ý7UDQVIHU
2XUýZHEý VLWHý LVý FRPSOHWHñý DQGý EHLQJý XSGDWHGý UHJXODUO\ý õKWWSãîîZZZïJHRïPWXïHGXîVSRWôï
:HýSUHVHQWHGýDýSRVWHUýDWýWKHýDQQXDOý$$3*ýPHHWLQJýLQý6DQý$QWRQLRñý7;ýLQý$SULOñýìäääñ
DQGý DVVLVWHGý LQý WKHý SUHSDUDWLRQý RIý DýPDQXVFULSWý GHVFULELQJý WKHý '\QDPLFý )OXLGý0HWKRG
õ3LVHWVNLñý ìäääñý SXEOLVKHGý LQý 7+(ý /($',1*ý ('*(ôïý ý 6KRUWý LQðKRXVHý SUHVHQWDWLRQV
GHVFULELQJý YDULRXVý GHWDLOVý RIý WKHý SURMHFWý KDYHý EHHQý PDGHý DWý LQGXVWU\ý SDUWQHUý RIILFHV
õ%3î$PRFRôý DQGý FRQVRUWLXPý PHHWLQJVý õWKHý 7HDOý 6RXWKý JURXSý DWý WKHý (QHUJ\ý 5HVHDUFK
&OHDULQJý +RXVHôïý ý :LWKý WKHý FXUUHQWý HIIRUWVý LQý DWWULEXWHý HYDOXDWLRQý FRPLQJý WRý IUXLWLRQ
PRPHQWDULO\ñýIRXUýXSFRPLQJýWHFKQRORJ\ýWUDQVIHUýHYHQWVýDUHýDOUHDG\ýSODQQHGã

xý ¦7LPHð/DSVHý6HLVPLFý3HWURSK\VLFV§ý¤ýDQýRYHUYLHZýWDONýWRýEHýSUHVHQWHGýDWýDýZRUNVKRS
RQý6HLVPLFý6LJQDWXUHVýRIý)OXLGý7UDQVSRUWñý)HEUXDU\ýëæðëäñýëíííâ

xý Dý SUHVHQWDWLRQý DWý WKHý 6RFLHW\ý RIý ([SORUDWLRQý *HRSK\VLFLVWVý õ6(*ôý 6XPPHU
'HYHORSPHQWý DQGý 3URGXFWLRQý )RUXPý RQý 4XDQWLWDWLYHý 3UHGLFWLRQý RIý 5HVHUYRLU
3URSHUWLHVýXVLQJý*HRSK\VLFDOý'DWDñý0D\ýìéðìäñýëíííñ

xý DQýLQYLWHGýUHYLHZýSDSHUýRQýWKHýVHLVPLFýGHWHFWLRQýRIýIUDFWXUHGýURFNVñýWRýEHýVXEPLWWHGýWR
*(23+<6,&6ýLQýVSULQJñýëíííñýDQG

xý SDUWLFLSDWLRQýLQýDýPLOOHQQLXPýUHYLHZýDUWLFOHýRQýWKHýVWDWHðRIðWKHðDUWýLQýJHRSK\VLFVýõRXU
FRQWULEXWLRQýZDVýLQýUHVHUYRLUýJHRSK\VLFVôýIRUý*(23+<6,&6ñýVXEPLWWHGï



ìë

5HVXOWVýDQGý'LVFXVVLRQ
7KLVý VHFWLRQý RIý WKHý DQQXDOý UHSRUWý ILUVWý GHVFULEHVý FXUUHQWý UHVXOWVý IRUý HDFKý GDWDý VHWñý WKHQ
GLVFXVVHVýWKHVHýUHVXOWVýDQGýVXJJHVWHGýLQWHUSUHWDWLRQýDVýDýZKROHï

&U\VWDOý)LHOGýë'ýVHLVPLFýGDWDñý0LFKLJDQ
:HýPDGHýXVHýRIýDýë'ýVHLVPLFýOLQHýIRUýZKLFKýZHýKDGýSUHVWDFNýõUDZýILHOGýUHFRUGôýVHLVPLF
GDWDñýLQýRUGHUýWRýHYDOXDWHýWKHýXVHIXOQHVVýRIýVXFKýGDWDýIRUýVHLVPLFýDWWULEXWHýDQDO\VLVñýDQGýWR
LQYHVWLJDWHý WKHý LPSRUWDQFHý RIý VHLVPLFý DFTXLVLWLRQý DUWLIDFWVý õWKHý VHLVPLFý DFTXLVLWLRQ
¨IRRWSULQW©ôïýý:HýDOVRýKRSHGýWRýEHýDEOHýWRýDFWXDOO\ýXVHýWKLVýOLQHýIRUýDWWULEXWHýDQDO\VLVýRYHUýD
ILHOGýWKDWýKDGýIRUPHGýWKHýEDVLVýRIýDQýHDUOLHUý'2(ðVXSSRUWHGý&ODVVý,,ýSURMHFWï

7KHýVHLVPLFýOLQHýKDGýEHHQýDFTXLUHGýLQýìäåçñýDQGýKDGýEHHQýSURFHVVHGýFRPPHUFLDOO\ýIRUýD
JRRGðTXDOLW\ýSRVWVWDFNýVHFWLRQñýZKLFKýKDGýDOVRýEHHQýXVHGý LQýSUHYLRXVýZRUNýE\ýXVïý ý2XU
SURFHVVLQJý RIý WKHý SUHVWDFNý GDWDý GLGý QRWý \LHOGý DVý JRRGý Dý UHVXOWý DVý WKHý FRPPHUFLDO
SURFHVVLQJñý SUREDEO\ý GXHý LQý SDUWý WRý WKHý H[WUHPHý VWDWLFý FRUUHFWLRQVý UHTXLUHGý õZHý GRý QRW
KDYHýDýJRRGýUHIUDFWLRQýVWDWLFVýSURJUDPýDWýRXUýGLVSRVDOôïýý(YHQýWKRXJKýWKHýSRRUýTXDOLW\ýRI
RXUý UHSURFHVVLQJý UHVXOWHGý LQý Dý OLQHý WKDWý FRXOGý QRWý EHý XVHGýZLWKý FRQILGHQFHý IRUý DWWULEXWH
DQDO\VLVñý LWý GLGý SURYLGHý XVý ZLWKý DQý H[FHOOHQWý FDVHý IRUý WKHý VWXG\ý RIý DFTXLVLWLRQý DUWLIDFWV
EHFDXVHý WKHý OLQHý ZDVý LUUHJXODUO\ý VDPSOHGý DQGý EHFDXVHý WKHý LQFRPSOHWHý VWDWLFVý FRXOGý EH
FRQVLGHUHGýDVýDQýDGGLWLRQDOýDFTXLVLWLRQðUHODWHGýSUREOHPïý)LJXUHýìýVKRZVýVRPHýGLVSOD\VýRI
WKHýVHLVPLFýGDWDýLQýFRQYHQWLRQDOýIRUPDWï

)LJXUHýìãýý/HIWýVLGHãýý$ýVKRWýJDWKHUýRIýWKHý&U\VWDOýILHOGýGDWDâý5LJKWýVLGHãýDý&03ýJDWKHUï

7KHý'HYRQLDQýGRORPLWHýUHVHUYRLUýFRPSULVLQJý&U\VWDOý)LHOGýRFFXUVýDWýDQýHDUO\ýWLPHýLQýWKH
VHLVPLFýGDWDñýDQGýWKHýIROGýDWýWKLVýWLPHýLVýORZñýJHQHUDOO\ýDERXWýçýDIWHUýPXWHïýý7KHýGHWDLOVýRI
WKHýPXWHýDUHý LPSRUWDQWñýEHFDXVHý WKHýJURXQGý UROOý FDQýHDVLO\ýEHý VXPPHGý LQWRý WKHý VWDFNHG
WUDFHýLQýVRPHý&03ýJDWKHUVñýDQGýQRWýLQýRWKHUVñýJUHDWO\ýDIIHFWLQJýWKHýDPSOLWXGHýDQGýRWKHU
DWWULEXWHVýRIýWKHýVWDFNHGýGDWDïýý7KHýXVHýRIýYLQWDJHýGDWDñýDFTXLUHGýWRýLGHQWLI\ýSURVSHFWVýDW



ìê

RQHýGHSWKýõLQýWKLVýFDVHñýPXFKýGHHSHUôýDQGýXVHGýWRýLQYHVWLJDWHýDýGLIIHUHQWýGHSWKñýVKRXOGýEH
GLVFRXUDJHGïý ý ,IýZHý IROORZHGý WKLVý OLQHý RIý LQYHVWLJDWLRQý DQ\ý IXUWKHUñýZHý FHUWDLQO\ýZRXOG
KDYHýIRXQGýDWWULEXWHVýWKDWýZHUHýPHDQLQJOHVVýLQýWHUPVýRIýUHVHUYRLUýSURSHUWLHVï

:Hý WKHQý WXUQHGý WRý LQYHVWLJDWLRQý RIý ê'ý YLVXDOL]DWLRQý WHFKQLTXHVý IRUý HYDOXDWLRQý RIý ë'
SUHVWDFNý GDWDñý E\ý XVLQJý UHZULWLQJý WKHý GDWDý DVý Dý ê'ý YROXPHñý ZLWKý RIIVHWý DVý WKHý VHFRQG
KRUL]RQWDOý GLPHQVLRQý õ&03ý ORFDWLRQý LVý WKHý ILUVWý KRUL]RQWDOý GLPHQVLRQñý DQGý WLPHý LVý WKH
YHUWLFDOýGLPHQVLRQôïýý,QýWKLVýZD\ñýZHýFDQýTXLFNO\ýVFDQýGRZQýWKHýGDWDýõDVýDýVHULHVýRIýWLPH
VOLFHVôýDQGýDFURVVýWKHýGDWDýõLQý&03ýJDWKHUVñýVKRWýJDWKHUVñýRUýUHFHLYHUýJDWKHUVôýDQGýLGHQWLI\
DUWLIDFWVý RUý DQRPDOLHVý RIý LQWHUHVWïý ý )LJXUHý ëý VKRZVý RQHý VXFKý VHWý RIý GLVSOD\Vý LQý D
SHUVSHFWLYHýYLHZï

)LJXUHýëãý7KUHHðGLPHQVLRQDOýYLHZýRIýDýSUHVWDFNýëð'ýOLQHïýý2QHýVKRWýJDWKHUñýRQHýFRPPRQðUHFHLYHUýJDWKHUñ
DQGý RQHý FRPPRQðPLGSRLQWý JDWKHUý DUHý VKRZQý DORQJý ZLWKý RQHý KRUL]RQWDOý WLPHðVOLFHïý ý 7KHý LQIOXHQFHý RI
DFTXLVLWLRQðUHODWHGýDUWLIDFWVýLVýUHDGLO\ýDSSDUHQWñýLQýWKHýVWULSLQJýDQGýEDQGLQJýRIýDPSOLWXGHVñýDVýLQGLFDWHGýE\
WKHýFRORUVïýý7KLVýGDWDýZHUHý102ðFRUUHFWHGýDQGýPXWHGýSULRUýWRýGLVSOD\ï



ìé

:HýKDYHýXVHGýWKLVýõ&U\VWDOý)LHOGôýGDWDýVHWý WRý WHVWýYDULRXVýWHFKQLTXHVñýEXWýZLOOý OLNHO\ýQRW
SXUVXHýDQDO\VLVýRIýWKLVýVHWýDQ\ýIXUWKHUñýRWKHUýWKDQýWRýGHPRQVWUDWHýWKHýSULQFLSOHVýLQYROYHG
LQýUHFRJQL]LQJýDQGýDYRLGLQJýDFTXLVLWLRQýIRRWSULQWVï

6WUDWWRQý)LHOGñý6RXWKý7H[DV
7KHý SXEOLFðGRPDLQý GDWDý VHWý IURPý6WUDWWRQý ILHOGý KDVý EHHQý ORDGHGý LQWRý HDFKý RIý RXUýPDLQ
VRIWZDUHýSDFNDJHVñýDQGýKDVýIRUPHGýWKHýEDVLVýIRUýWHVWLQJýVHYHUDOýPHWKRGVýRIýLQYHVWLJDWLRQï
,Qý SDUWLFXODUñý ZHý KDYHý ORRNHGý LQWRý WKHý GLIILFXOW\ý RIý LPDJLQJý IHDWXUHVý WKDWý DUHý EHORZ
VHLVPLFý UHVROXWLRQñý LQý DQý HIIRUWý WRý LGHQWLI\ý WKHý FKDQQHOVý NQRZQý WRý EHý SUHVHQWý LQý WKH
YROXPHïýý6RPHýRIýWKHýFKDQQHOVýDUHýUHDGLO\ýVHHQñýSDUWLFXODUO\ýDWýVKDOORZýýOHYHOVñýEXWýPRVW
FKDQQHOVýFDQýRQO\ýEHý LQIHUUHGýE\ý FRUUHODWLRQýZLWKýZHOOý GDWDý DQGý WKURXJKý UHFRJQLWLRQýRI
VXEWOHýIHDWXUHVýRQýWKHýVHLVPLFýGDWDïýý2QHýRIýWKHýVKDOORZýFKDQQHOVýSUHVHQWVýDQýLQWHUHVWLQJ
H[DPSOHýRIýFRQIOLFWLQJýDWWULEXWHýHYLGHQFHñýDVýVKRZQýLQý)LJXUHýêï

)LJXUHýêãý6KDOORZýKRUL]RQýýLQý6WUDWWRQýGDWDýVKRZLQJýDSSDUHQWýVWUHDPýFKDQQHOVïýý7KHýWRSýILJXUHýLVýFRORUHG
E\ýWLPHýVWUXFWXUHýõGHHSHUýWLPHVýDUHýEOXHôñýDQGý WKHýERWWRPýILJXUHý LVýFRORUHGýE\ýDPSOLWXGHïý ý7KHýDPSOLWXGH
DWWULEXWHýLVýFOHDUO\ýLQGLFDWLQJýWKHýSUHVHQFHýRIýVRPHýIHDWXUHýQRWýDSSDUHQWýRQýWKHýWLPHýVWUXFWXUHñýDQGýWKDWýDOVR
DSSHDUVýWRýKDYHýWKHýPRUSKRORJ\ýRIýDýVWUHDPïýý6HHý)LJXUHýéýIRUýDýWKUHHðGLPHQVLRQDOýYLHZýRIýWKLVýSDUDGR[ï

7KHýFRQIOLFWLQJýHYLGHQFHýFRQVLVWVýRIýWZRýDSSDUHQWýFKDQQHOVñýHDFKýYLVLEOHýE\ýRQHýDWWULEXWH
RUýDQRWKHUñýDORQJýWKHýVDPHýKRUL]RQïýý7KHýWLPHýVWUXFWXUHýGLVSOD\VýDýFKDQQHOýWKDWýVHHPVýWR
WUHQGý1:ð6(ñýZKLOHýWKHýDPSOLWXGHýGLVSOD\ýRQýWKDWýVDPHýKRUL]RQýVKRZVýDQRWKHUýDSSDUHQW
FKDQQHOñýUXQQLQJýPRUHýRUýOHVVý1ð6ïýý$ýWKUHHðGLPHQVLRQDOýGLVSOD\ýLVýVKRZQýLQý)LJXUHýéï



ìè

)LJXUHýéãý ý7KHýVDPHýKRUL]RQýDVýVKRZQýLQý)LJXUHýêñý IURPýWKHý6WUDWWRQýGDWDýVHWïý ý ,Qý WKLVý LPDJHñý WKHý WKUHHð
GLPHQVLRQDOý YLHZý KDVý EHHQý URWDWHGý WRý SURYLGHý Dý JRRGý SHUVSHFWLYHý YLHZý RIý WKHý WLPHý VWUXFWXUHñý DQGý WKH
FKDQQHOýFDQýEHýVHHQýDVýDýORFDOýGHSUHVVLRQýRUýWURXJKýWUHQGLQJýIURPýWKHýXSSHUýOHIWýõ1:ôýFRUQHUýWRýWKHýORZHU
ULJKWý õ6(ôýFRUQHUýRIý WKHý LPDJHïý ý7KHýDPSOLWXGHVýRQý WKLVý WLPHýVWUXFWXUHýSURYLGHý WKHýFRORULQJñýDQGýDQRWKHU
IHDWXUHñýZLWKýWKHýPRUSKRORJ\ýRIýDýFKDQQHOýEXWýZLWKRXWýDQýH[SUHVVLRQýRQýWKHýWLPHýVWUXFWXUHñýFDQýEHýVHHQýDVýD
UHGýVLQXRXVýERG\ýWUHQGLQJýURXJKO\ý1ð6ïýý7KHýRULJLQýRUýVLJQLILFDQFHýRIýWKHVHýWZRýIHDWXUHVýLVýQRWý\HWýFOHDUï

7KHý6WUDWWRQýILHOGýSURGXFHVý IURPý WKHý)ULRý IRUPDWLRQý IURPýUHVHUYRLUVýFRQWDLQHGýZLWKLQýD
VHULHVý RIý PHDQGHULQJý FKDQQHOðILOOý GHSRVLWVïý ý 7KHý 7H[DVý %XUHDXý RIý (FRQRPLFý *HRORJ\
õ%(*ôñý LQý Dý SURMHFWý VXSSRUWHGý E\ý WKHý'HSWïý RIý (QHUJ\ý DQGý WKHý*DVý5HVHDUFKý ,QVWLWXWHñ
VWXGLHGýWKLVýILHOGýLQýVRPHýGHWDLOõHïJïñý+DUGDJHýHWýDOñýìääéôñýLQýDQýHIIRUWýWRýXVHýVHLVPLFýGDWD
WRýDLGýLQýLGHQWLI\LQJýVRXUFHVýRIýUHVHUYRLUýFRPSDUWPHQWDOL]DWLRQïýý7KH\ýDOVRýKDYHýPDGHýD
VXEVHWýRIý WKHýGDWDýDYDLODEOHý IRUýSXEOLFýXVHïý ý ,Qý WKHLUýVWXG\ñý WKH\ý IRXQGý WKDWý VHLVPLFýGDWD
FRXOGý UHVROYHý YHU\ý VPDOOý FKDQQHOVý DWý FRQVLGHUDEOHý GHSWKñý GRZQý WRý ìíý IWý õêý Pôý WKLFN
FKDQQHOVñý ëííý IWý õçìý Pôý LQý ZLGWKý DWý GHSWKVý JUHDWHUý WKDQý çíííý IWý õìåííý Pôïý ý 7KH\
LQWHUSUHWHGý VRPHý FKDQQHOVý LQý WKHý WLPHý VWUXFWXUHVý õDVVXPLQJý WKDWý WKH\ý UHSUHVHQWý SDOHRð
WRSRJUDSKLFý VXUIDFHVý DORQJýZKLFKý WKHý VWUHDPVý IORZHGôñý DQGý DOVRý REVHUYHGý VRPHý FURVVð
FXWWLQJý DPSOLWXGHý IHDWXUHVý DWý VRPHý UHVHUYRLUý OHYHOVñýZKLFKý WKH\ý SUHVXPHGý WRý EHý GXHý WR
¦UHVLGXDOý HIIHFWVý IURPý WKHý GHHSHUý9LFNVEXUJý IDXOWV§ý õSïìçèèñý LQý UHIHUHQFHý WRý UHVHUYRLU
OHYHOý)êäôïýý7KHýFURVVðFXWWLQJýDPSOLWXGHýDQRPDO\ýVKRZQýLQý)LJXUHVýêýDQGýéýRIýWKLVýUHSRUW
LVý LQý Dý YHU\ý VKDOORZý KRUL]RQñý DQGý GRHVý QRWý KDYHý DQý REYLRXVý UHODWLRQVKLSý WRý IHDWXUHVý LQ
VWUDWDý LPPHGLDWHO\ýRYHUO\LQJýRUýXQGHUO\LQJý LWñýEULQJLQJýDQ\ýSUHVXPHGýGLUHFWýDVVRFLDWLRQ
ZLWKýGHHSýVWUXFWXUHýLQWRýTXHVWLRQï

7KHý %(*ý VWXG\ý XVHGý KLJKðTXDOLW\ý 9HUWLFDOý 6HLVPLFý 3URILOLQJý WRý SURYLGHý YHU\ý DFFXUDWH
ZHOOý WLHVý EHWZHHQý WKHý VHLVPLFý GDWDý DQGý WKHý SURGXFWLYHý LQWHUYDOVïý ý7KH\ý WKHQý XVHGý WKRVH
ZHOOý WLHVý WRý GHWHUPLQHý ZKDWý SDUWý RIý Dý ZDYHOHWý FRUUHVSRQGHGý WRý WKHý WKLQðEHGý UHVHUYRLU
LQWHUYDOïý ý7KH\ýWUDFNHGýDýKRUL]RQý WKDWýZDVýFORVHý WRý WKHýUHVHUYRLUý LQWHUYDOñý WKHQýH[WUDFWHG
DWWULEXWHVý IRUý WKHý LQWHUYDOý WKDWýFRUUHVSRQGHGý WRý WKHý UHVHUYRLUý ORFDWLRQâý IRUý H[DPSOHñý WKH\
PD\ýKDYHýWUDFNHGýDýJHRSK\VLFDOO\ýUHFRJQL]DEOHýKRUL]RQýWKDWýRFFXUUHGýDWñýVD\ñýìèåçýPVýDW
WKHýZHOOý ORFDWLRQñý DQGý WKHQýH[WUDFWHGý WKHý DPSOLWXGHý DWý WKHý WLPHý WKDWý Dý UHVHUYRLUý LQWHUYDO
RFFXUUHGñý VD\ñý éëýPVý DERYHý WKDWý KRUL]RQïý ý7KDWý H[WUDFWLRQý UDUHO\ý RFFXUUHGý DWý Dý SHDNý RU



ìç

WURXJKýLQýWKHýVHLVPLFýGDWDñýEXWýDWýVRPHýRWKHUýORFDWLRQýZLWKLQýWKHýZDYHOHWïýý7KLVýDSSURDFK
LVýSLFWXUHGýVFKHPDWLFDOO\ýLQý)LJXUHýèï

)LJXUHýèãý6FKHPDWLFýGLDJUDPýVXPPDUL]LQJýDSSURDFKýXVHGýE\ýWKHý7H[DVý%(*ýLQý6WUDWWRQýILHOGï

:HýKDYHýWULHGýWRýGXSOLFDWHýWKLVýDSSURDFKñýZLWKýPL[HGýVXFFHVVñýSUREDEO\ýGXHýWRýWKHýOLPLWHG
VL]HýRIýWKHýSXEOLFðGRPDLQýGDWDýVHWñýFRPSDUHGýZLWKýWKHýODUJHUýYROXPHýRIýGDWDýZLWKýZKLFK
WKHý%(*ýEDVHGýWKHLUýZRUNï

:HýKDYHýH[WHQGHGýWKLVýDSSURDFKñýKRZHYHUñý WRý LQFOXGHýDýFRPSOHWHýZDYHðVKDSHýPDWFKLQJ
URXWLQHïý ý 7KHý %(*ý DSSURDFKý LVý VWUDLJKWIRUZDUGñý DQGý UHDGLO\ý DFFRPSOLVKHGý RQý PRVW
ZRUNVWDWLRQýVRIWZDUHýSDFNDJHVïýý1HZHUýWHFKQLTXHVýKDYHýEHFRPHýDYDLODEOHýWRýFODVVLI\ýWKH
VHLVPLFýZDYHOHWVýWKHPVHOYHVýLQWRýGLIIHUHQWýFDWHJRULHVñýRUý¨IDFLHVñ©ýGHSHQGLQJýRQýGHWDLOVýRI
WKHLUý VKDSHïý ý 7KHý WHFKQLTXHý ZHý KDYHý DSSOLHGý LVý LPSOHPHQWHGý LQý WKHý FRPPHUFLDOO\
DYDLODEOHýSDFNDJHý6WUDWLPDJLFñýZKLFKýXVHVýDýQHXUDOðQHWZRUNýDSSURDFKýWRýGLYLGHýWKHýZDYHð
VKDSHVýIRXQGýLQýWKHýLQWHUYDOýEHLQJýFRQVLGHUHGýLQWRýDýõXVHUðVSHFLILHGôýQXPEHUýRIýGLIIHUHQW
¨IDFLHVï©ý ý 7KHý PDSVý GLVSOD\LQJý WKHý VSDWLDOý ORFDWLRQVý RIý WKHý GLIIHUHQWý IDFLHVý FDQý RIWHQ
SURYLGHý Dý SLFWXUHý RIý JHRORJLFDOO\ý PHDQLQJIXOý IHDWXUHVñý VXFKý DVý FKDQQHOVý RUý FUHYDVVHð
VSOD\Vïý ý :Hý SXUVXHGý WKLVý DSSURDFKý EHFDXVHý WKHý %(*ý DSSURDFKý LQGLFDWHVý WKDWý VXEWOH
GLIIHUHQFHVý LQýZDYHýFKDUDFWHUýSURYLGHýVWURQJýFOXHVý WRý WKHý ORFDWLRQýRIýFKDQQHOVýRUý WRý WKH
FRPSDUWPHQWDOL]DWLRQýRIýWKHýUHVHUYRLUVïýý)LJXUHVýçñýæñýDQGýåýVKRZýH[DPSOHVýRIýWKHýRXWSXW
IURPýWKLVýDSSURDFKñýXVLQJýDýVKDOORZýFKDQQHOýõWKHýVDPHýKRUL]RQýDVýVKRZQýLQý)LJXUHVýêýDQG
éôýIRUýLQYHVWLJDWLRQýSXUSRVHVïýý8QIRUWXQDWHO\ñýQRQHýRIýWKHýZHOOVýSHQHWUDWHýWKLVýIHDWXUHñýDQG
ZHýDUHýSUHVHQWO\ýQRWýVXUHýZKDWýOLWKRORJLFýSURSHUWLHVýDUHýSURYLGLQJýWKLVýVHLVPLFýUHVSRQVHï
$GGLWLRQDOýIDFLHVýFODVVLILFDWLRQVýDUHýXQGHUZD\ýRQýDFWXDOýUHVHUYRLUýKRUL]RQVï

7KHVHýXQVXSHUYLVHGýFODVVLILFDWLRQýVFKHPHVýDUHýXVHIXOýDVýDýILUVWðORRNýDSSURDFKñýEXWýZHýDUH
LQYHVWLJDWLQJý WKHý SK\VLFDOý EDVLVý RIý DWWULEXWHVý LQý WKLVý SURMHFWñý DQGý IHHOý WKDWý WKHý VHLVPLF
DQDO\VLVý LVý QRWý FRPSOHWHý ZLWKRXWý LQFRUSRUDWLQJý ORJý GDWDý DQGý PRGHOVý RIý OLWKRORJLF
YDULDWLRQVý LQWRý WKHý LQWHUSUHWDWLRQïý ý7Rý WKDWý HQGñýZHý KDYHý REWDLQHGý Dý EHWDðWHVWý YHUVLRQý RI
1H[0RGHOñýDýSURJUDPýSURYLGHGýE\ýWKHýFRPSDQ\ýWKDWýPDUNHWVý6WUDWLPDJLFñýWKDWýZLOOýDOORZ
XVý WRýPRGHOýYDULDWLRQVýRIý VHLVPLFýZDYHVKDSHý IURPý V\QWKHWLFVý JHQHUDWHGý E\ý YDU\LQJý ORJ
SURSHUWLHVñýDQGýFODVVLI\ýWKHýIDFLHVýDFFRUGLQJýWRýWKHýIHDWXUHVýZHýPLJKWýH[SHFWý WRýREVHUYHï

5HIHUHQFHý+RUL]RQñýWUDFNHGýRQýSHDNýRUýWURXJK

$WWULEXWHýH[WUDFWLRQñýDWýOHYHOýRIýUHVHUYRLU

)L[HGýWLPHýVHSDUDWLRQ



ìæ

:HýKDYHý DOVRý REWDLQHGý DGGLWLRQDOý FRPSOHWLRQý DQGý LQLWLDOý SURGXFWLRQý GDWDý IURPý WKHý QHZ
RSHUDWRUýRIýWKHý6WUDWWRQýILHOGñýDOORZLQJýXVýWRýPDNHýEHWWHUýFRUUHODWLRQVýZLWKýSURGXFWLYLW\ï

)LJXUHýçãý6HLVPLFýIDFLHVýFODVVLILFDWLRQýPDSýRIýDQýLQWHUYDOýQHDUýåéíýPVýLQýWKHý6WUDWWRQýGDWDýVHWï

)LJXUHýæãý&XWðRXWýUHJLRQýRIýFKDQQHOñýZLWKýGHWDLOHGýUHFODVVLILFDWLRQýRIýIDFLHVýZLWKLQýWKLVýFKDQQHOï

)LJXUHýåãý$ýFRPELQDWLRQýRIýWLPHýVWUXFWXUHýDQGýIDFLHVýFODVVLILFDWLRQïýLQýWKHý6WUDWWRQýGDWDýVHWï



ìå

7KHý 6WUDWWRQý GDWDý VHWý KDVý DOVRý EHHQý DQDO\]HGý E\ý RXUý VXEFRQWUDFWRUñý 7UDQV6HLVPLF
,QWHUQDWLRQDOñý XVLQJý WKHLUý SURSULHWDU\ý '\QDPLFý )OXLGý 0HWKRGý õ')0ôïý ý 7KHLUý GHWDLOHG
UHSRUWýLVýSURYLGHGýDVýDýVHSDUDWHýUHSRUWñýDQGýDýGLVFXVVLRQýRIýWKHLUýWHFKQLTXHýLVýSURYLGHGýLQýD
ODWHUýVHFWLRQýRIýWKLVýUHSRUWñýEXWýVRPHýVXPPDU\ýVWDWHPHQWVýDUHýPDGHýKHUHýFRQFHUQLQJýWKHLU
REVHUYDWLRQVýLQýWKHý6WUDWWRQýILHOGïýý7KHý')0ýWHFKQLTXHýXVHVýLQVWDQWDQHRXVýIUHTXHQF\ýDQG
DPSOLWXGHñý UHPRYLQJý WKHýTXLFNO\ðYDU\LQJý WUHQGVý LQý WLPHýE\ýDYHUDJLQJýDORQJýKRUL]RQVýRU
WLPHýVOLFHVñýDQGýVXEWUDFWLQJýWKRVHýDYHUDJHVïýý7KHýUHPDLQLQJýGLIIHUHQFHVýLQýIUHTXHQF\ýDQG
DPSOLWXGHý DUHý FRPELQHGý LQý Dý VSHFLDOý DOJRULWKPñý LQWHQGHGý WRý EHý LQGLFDWLYHý RIý HIIHFWLYH
SUHVVXUHýõWRWDOýSUHVVXUHýPLQXVýSRUHýSUHVVXUHôïý ý7KHýDUHDVýRIý ORZýSUHVVXUHýõRUýGHFUHDVLQJ
SUHVVXUHñýDVýWKLVýLVýFRQVLGHUHGýWRýYDU\ýZLWKýJHRORJLFýWLPHñýDQGýLVýDýG\QDPLFýSKHQRPHQRQô
DUHý JHQHUDOO\ý FRORUHGý UHGý LQý WKHLUý GLVSOD\Vñý DQGý LQGLFDWHý SURVSHFWLYHý ]RQHVý IRU
DFFXPXODWLRQýRIýK\GURFDUERQVïýý,QýVRPHýHQYLURQPHQWVñýVXFKýDVýIUDFWXUHGýWLJKWýVDQGVñýWKH\
H[SHFWý WRý ILQGý DFFXPXODWLRQVñý SDUWLFXODUO\ý RIý JDVñý DORQJý WKHý ERXQGDULHVý EHWZHHQý WKH
UHJLRQVýRIýLQFUHDVLQJýDQGýGHFUHDVLQJýSUHVVXUHï

7KHý')0ý LQWHUSUHWDWLRQý RIý WKHý6WUDWWRQý ILHOGý KDVý LQGLFDWHGý WKHý SUHVHQFHý RIý DWý OHDVWý RQH
FKDQQHOýDWýDERXWýWKHýìëèíýPVýLQWHUYDOâýLWýLVýLGHQWLILHGýE\ýWKHýVWUHVVýFRQFHQWUDWLRQýUHVXOWLQJ
LQý WKHý RYHUO\LQJý DQGý XQGHUO\LQJý VWUDWDý DVý GLIIHUHQWLDOý FRPSDFWLRQý RFFXUUHGý DURXQGý WKH
FKDQQHOýIHDWXUHýLWVHOIïý ý7KH\ýKDYHýFRQFOXGHGý WKDWý WKHýDQFLHQWýVWUHDPVýKDYHýIROORZHGý WKH
HGJHýRIýEORFNVýSUHVHQWýLQýWKHýGHHSHUý9LFNVEXUJýVWUDWDñýVXJJHVWLQJýWKDWýPRYHPHQWýRQýWKH
9LFNVEXUJý IDXOWVý FRQWLQXHGý DWý OHDVWý WKURXJKý)ULRý WLPHý õDQGýPD\ý FRQWLQXHý HYHQý WRGD\ôï
7KHýVXPPDU\ýILJXUHVýVXSSRUWLQJýWKHVHýLQWHUSUHWDWLRQVýDUHýLQFOXGHGýKHUHýDVý)LJXUHVýäñýìíñ
DQGýììï
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)LJXUHýäãý')0ýUHVXOWVýIRUý6WUDWWRQýILHOGýDORQJýRQHýLQOLQHñýVKRZLQJýUHJLRQVýRIýORZýHIIHFWLYHýSUHVVXUHýLQýUHGïï
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)LJXUHý ìíãý ')0ý UHVXOWVý IRUý 6WUDWWRQý ILHOGý VKRZLQJý DQý DSSDUHQWý FKDQQHOý LGHQWLILHGý E\ý LWVý VWUHVV
FRQFHQWUDWLRQýõKLJKýHIIHFWLYHýVWUHVVHVýLQýEOXHôýDORQJýDQýLQWHUYDOýDWýDERXWýìëèíPVñýODEHOHGý6+ëýRQý)LJXUHýäï
7KHýWLPHýVWUXFWXUHýLVýVKRZQýE\ýWKHýFRQWRXUýOLQHVï
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)LJXUHý ììãý')0ý UHVXOWVý IRUý 6WUDWWRQý ILHOGý VKRZLQJý WKHý EORFNý VWUXFWXUHý LQIHUUHGý LQý WKHý GHHSHUý9LFNVEXUJ
IRUPDWLRQïý ý 7UDQV6HLVPLFý ,QWHUQDWLRQDOý KDVý FRQFOXGHGý WKDWý WKHVHý GHHSðVHDWHGý VWUXFWXUHVý FRQWUROý WKH
GHYHORSPHQWýRIýFKDQQHOVýWKURXJKRXWýODWHUýWLPHVñýDQGýWKHLUýERXQGDULHVýSURYLGHýSDWKZD\VýIRUýIOXLGVï
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%RRQVYLOOHý)LHOGñý1RUWKý7H[DV
7KHý%RRQVYLOOHýSXEOLFðGRPDLQýGDWDýVHWýKDVýEHHQýVWXGLHGýLQýVRPHýGHWDLOýE\ýRXUýJURXSïýý:H
KDYHý GHYHORSHGý Dý ORJðFODVVLILFDWLRQý VFKHPHý WKDWý KDVý EHHQý XVHGý WRý WHQWDWLYHO\ý DVVLJQ
JHRORJLFýIDFLHVýWRýWKHýYDULRXVýHQYLURQPHQWVýIRXQGñýDVýVKRZQýLQý)LJXUHýìëï

)LJXUHýìëãýý&DGGRýIRUPDWLRQýORJðEDVHGýFODVVLILFDWLRQýVFKHPHýGHYHORSHGýLQýWKLVýSURMHFWï

7KLVý FODVVLILFDWLRQý VFKHPHýKDVý UHVXOWHGý LQý WKHý GHWHUPLQDWLRQý RIý GLVWULEXWLRQý RIý JHRORJLF
IDFLHVýDVýVKRZQýRQýWKHýPDSýLQý)LJXUHýìêïýý$ýVHLVPLFýZDYHðVKDSHýFODVVLILFDWLRQýZDVýDOVR
FRQGXFWHGý IRUý%RRQVYLOOHñý XVLQJý WKHý VHLVPLFýZDYHðVKDSHVý DVý VKRZQý LQý )LJXUHý ìéïý ý 7KH
VHLVPLFý IDFLHVýGHULYHGý IURPý WKLVý FODVVLILFDWLRQý UHVXOWHGý LQý WKHýPDSý VKRZQý LQý)LJXUHý ìèñ
ZKHUHýWKHýVHLVPLFýIDFLHVýDUHýDOVRýFRUUHODWHGýZLWKýWKHýJHRORJLFýIDFLHVýDVýGHWHUPLQHGýIURP
WKHýORJýGDWDïý ý)LJXUHýìèýSUHVHQWVýRXUýFXUUHQWýFRPELQHGý LQWHUSUHWDWLRQýIRUý WKHý%RRQVYLOOH
GHSRVLWLRQDOý HQYLURQPHQWý DWý&DGGRý WLPHïý ý 3URGXFWLRQý LQIRUPDWLRQý LVý DYDLODEOHý IRUý WKLV
DUHDñýDQGýKDVý\HWýWRýEHýLQFRUSRUDWHGýLQWRýRXUýLQWHUSUHWDWLRQï

7KHý%RRQVYLOOHýGDWDýKDVýDOVRýEHHQýSURFHVVHGýDQGýLQWHUSUHWHGýZLWKýWKHý')0ýWHFKQLTXHýE\
Dý VXEFRQWUDFWRUñý ZKRVHý FRPSOHWHý UHSRUWý LVý SURYLGHGý VHSDUDWHO\ñý WRJHWKHUý ZLWKý WKHLU
LQWHUSUHWDWLRQýRIýWKHý6WUDWWRQýILHOGïýý$ýEULHIýVXPPDU\ýRIýWKHLUýFRQFOXVLRQVýDQGýDGGLWLRQDO
YLVXDOL]DWLRQý RIý WKHý UHVXOWVý DUHý SUHVHQWHGý KHUHñý WRJHWKHUý ZLWKý VRPHý FRPSDULVRQVý ZLWK
SURGXFWLRQýLQIRUPDWLRQï
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)LJXUHýìêãý0DSýRIýWHQWDWLYHýORJðEDVHGýFODVVLILFDWLRQýVFKHPHýXVHGýLQýWKHý%RRQVYLOOHýLQWHUSUHWDWLRQï

ý)LJXUHýìéãý6HLVPLFýZDYHVKDSHVýXVHGýLQýWKHýVHLVPLFýIDFLHVýFODVVLILFDWLRQï

6 ,/

3UR[LPDWH
GHOWDýIURQW

'LVWDOýGHOWDýIURQW

'LVWDOýGHOWDýIURQW
,QWHUGHOWDýVKHOIð

3URGHOWDýðýVKHOI

'LVWDO
FKDQQHO

3URGHOWDð
VKHOI

'LVWDOýGHOWDýIURQW
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'LVWDOýFKDQQHO 'LVWDOýGHOWDýIURQW 'LVWDOýGHOWDýIURQW
ýRYHUODLQýE\ýLQWHUGHOWD
ýýýVKHOIýOLPHVWRQH

,QWHUGHOWDýVKHOI
ýOLPHVWRQH

3RVVLEOHýGHOWDýIURQW
RYHUODLQýE\ýLQWHUGHOWD
VKHOIýOLPHVWRQH

3URGHOWDýRU
ýýýýVKHOI

)LJXUHýìèãý6HLVPLFýIDFLHVýFODVVLILFDWLRQýFRPELQHGýZLWKýýWKHýORJðEDVHGýJHRORJLFýLQWHUSUHWDWLRQýLQý%RRQVYLOOHï

7KHý UHVXOWVý RIý WKHý ')0ý DQDO\VLVý FRQGXFWHGý E\ý 7UDQV6HLVPLFý ,QWHUQDWLRQDOý HQWDLOý DQ
LQWHUSUHWDWLRQý VFKHPHý WKDWý LVý GLIIHUHQWý IURPý WKDWý XVHGý IRUý 6WUDWWRQïý ý ,Qý%RRQVYLOOHñý WKH
PLJUDWLRQý SDWKVý XVHGý E\ý K\GURFDUERQVý DUHý VRXJKWñý LQý SDUWý EHFDXVHý WKHý URFNVý DUHý KDUGHU
DQGý WKHý IOXLGVý UHTXLUHý HQKDQFHGý IUDFWXUHý SDWKVý IRUý WUDQVSRUWñý DQGý LQý SDUWý EHFDXVHý WKH
NDUVWLQJý WKDWý RFFXUUHGý LQý GHHSHUý LQWHUYDOVý KDVý FUHDWHGý WKHVHý SDWKZD\Vïý ý ,Qý WKH
VXEFRQWUDFWRU©VýYLHZSRLQWñýWKHýSRWHQWLDOýSURGXFWLYHý]RQHVýFRXOGýHLWKHUýEHýLQýWKHýUHJLRQVýRI
GHFUHDVLQJý HIIHFWLYHý SUHVVXUHý RUý DORQJý WKHý ERXQGDULHVý EHWZHHQý EORFNVý RIý GHFUHDVLQJ
SUHVVXUHýDQGýRIýLQFUHDVLQJýSUHVVXUHïýý)LJXUHýìçýVKRZVýDýWKUHHðGLPHQVLRQDOýYLHZýõFUHDWHG
DWý078ýXVLQJýGDWDýSURYLGHGýE\ýWKHýVXEFRQWUDFWRUôýRIýWKHýGHFRPSUHVVLQJýUHJLRQVñýVKRZQ
LQýUHGïýý)LJXUHýìæýVKRZVýWKHýUHODWLRQVKLSýRIýSUHVVXUHVýLQýWKHýSURGXFWLYHý&DGGRý]RQHýZLWK
WKHýLQLWLDOýRLOýSURGXFWLYLW\ýRIýZHOOVýLQýWKHýILHOGñýIURPýWKDWý]RQHï



ëê

)LJXUHý ìçãý 7KUHHðGLPHQVLRQDOý LPDJHý RIý WKHý ')0ý UHVXOWVý IRUý WKHý %RRQVYLOOHý GDWDý VHWñý SURFHVVHGý E\
7UDQV6HLVPLFý DQGý LPDJHGý DWý 078âý WKHý UHGý FRORUVý UHSUHVHQWý DUHDVý RIý GHFUHDVLQJý HIIHFWLYHý SUHVVXUHñ
SUHVXPHGýWRýKDYHýJUHDWHUýSRWHQWLDOýIRUýK\GURFDUERQýDFFXPXODWLRQVýLQýWKHý')0ýDSSURDFKï
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)LJXUHýìæãý')0ýUHVXOWVýIRUýWKHý&DGGRýLQWHUYDOýõUHGýUHSUHVHQWVýGHFRPSUHVVLQJýUHJLRQVôïý7KHýGDVKHGýOLQHV
LQGLFDWHýEORFNýERXQGDULHVýLQWHUSUHWHGýE\ý7UDQV6HLVPLFýIURPýWKHýGDWDïýý7KHýVL]HýRIýWKHýGLDPRQGýV\PEROVýLV
SURSRUWLRQDOýWRýWKHýRLOýUHFRYHU\ýIURPýWKHý&DGGRýLQWHUYDOýIURPýZHOOVýLQýWKHýILHOGï



ëé

:DPVXWWHUý$UFKñý:\RPLQJ
7KHýRULJLQDOýDJUHHPHQWýEHWZHHQý$PRFRýDQGý0LFKLJDQý7HFKýIRUýFROODERUDWLRQýRQýDQDO\VLV
RIý GDWDý IURPý WKHý $OPRQGý IRUPDWLRQý RIý WKHý:DPVXWWHUý $UFKý DUHDñý :\RPLQJñý LVý EHLQJ
KRQRUHGý E\ý WKHý QHZý FRPSDQ\ñý%3î$PRFRñýZLWKý HQWKXVLDVPïý ý ,Qý VSLWHý RIý RIILFHýPRYHVñ
SHUVRQQHOýFKDQJHVñýDQGýRWKHUýXSKHDYDOVýDVVRFLDWHGýZLWKýDýPHUJHUýRIý WKLVýPDJQLWXGHñýZH
KDYHýIRXQGýWKDWýWKHýJHRVFLHQWLVWVñýHQJLQHHUVñýDQGýPDQDJHUVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýSURMHFWýDUH
FRQWLQXDOO\ý VXSSRUWLYHý RIý RXUýZRUNñý DQGý SURYLGHý XVýZLWKý WLPHñý GDWDñý DQGý DGYLFHñý DVýZH
SURJUHVVï

:Hý UHFHLYHGý Dý KLJKðTXDOLW\ý ê'ý VHLVPLFý VXUYH\ý RYHUý WKHý &UHVWRQý 1RVHý SRUWLRQý RIý WKH
¨6ZHHWVSRW©ýDUHDïýý6HHý)LJXUHýìåýIRUýORFDWLRQïýý:HýKDYHýDOVRýUHFHLYHGýORJýGDWDýDQGýLQLWLDO
SURGXFWLRQý LQIRUPDWLRQý IRUý PDQ\ý RIý WKHý ZHOOVñý DQGý FKHFNVKRWý LQIRUPDWLRQý IRUý Dý ZHOO
RXWVLGHý RIý RXUý DUHDñý EXWý QHDUE\ïý ý 9HORFLW\ý PHDVXUHPHQWVý KDYHý EHHQý PDGHý RQý FRUH
DYDLODEOHý LQý 7XOVDñý XVLQJý Dý KDQGKHOGý GHYLFHý ERUURZHGý IURPý WKHý &RORUDGRý 6FKRROý RI
0LQHVïý ý7KHVHýPHDVXUHPHQWVý VKRZýDýKLJKýGHJUHHýRIýDQLVRWURS\ý õWUDQVYHUVHý LVRWURS\ôý LQ
FRPSUHVVLRQDOðZDYHý YHORFLWLHVý ZKHUHYHUý VLOWý OD\HUVý DUHý HQFRXQWHUHGñý DQGý ZLOOý KHOS
SURYLGHýXVýZLWKýDQýHVWLPDWHýRIýILQHðVFDOHýYHUWLFDOýYHORFLW\ýYDULDWLRQVïý ý5DZýGDWDýXVHGý LQ
SXEOLVKHGý UHSRUWVý KDYHý EHHQýPDGHý DYDLODEOHý WRý XVý IRUý RXWFURSý DQDORJVý RIý WKHý UHVHUYRLU
URFNïýý7KHVHýPHDVXUHPHQWVýLQFOXGHýGHQVHO\ðVDPSOHGýSRURVLW\ýDQGýSHUPHDELOLW\ýYDOXHVï

)LJXUHýìåãý/RFDWLRQýRIýWKHý:DPVXWWHUýVXUYH\ýDUHDïý$IWHUý6WHSKHQVRQýHWýDOñýìäåæñýDQGý.HLJKLQýHWýDOñýìäåäï



ëè

2XUýLQLWLDOýLQWHUSUHWDWLRQýLQýWKLVýDUHDýKDVýFRQVLVWHGýSULPDULO\ýRIýWUDFNLQJýKRUL]RQVñýWU\LQJ
WRýLGHQWLI\ýDýJRRGýZHOOðWRðVHLVPLFýWLHñýLQYHUWLQJýWKHýVHLVPLFýGDWDýIRUýDFRXVWLFýLPSHGDQFHñ
DQGý DSSURDFKLQJý WKHý ZHDOWKý RIý GDWDý ZLWKý YDULRXVý JHRVWDWLVWLFDOý WHFKQLTXHVïý ý )LJXUHV
VKRZLQJýGHWDLOVýRIýWKLVýSURSULHWDU\ýGDWDýVHWýFDQýQRWýEHýPDGHýDYDLODEOHýWRýWKLVýUHSRUWýDWýRXU
FXUUHQWýSUHOLPLQDU\ý VWDJHý RIý LQWHUSUHWDWLRQñý EXWý VRPHýGLVFXVVLRQý RIý WKHý REVHUYDWLRQVýZH
KDYHý PDGHý FDQý EHý SURYLGHGý KHUHïý ý 7KHý SDUWý RIý WKHý JHRORJLFý VHFWLRQý FRQWDLQLQJý WKH
SURGXFWLYHý]RQHVýUHSUHVHQWýDýQHDUðVKRUHýDQGýRIIVKRUHýVDQGýEDUýIDFLHVýGXULQJýDýEULHIýKLDWXV
RUýUHJUHVVLYHýSHULRGýZLWKLQýDQýRYHUDOOýWUDQVJUHVVLYHýVHTXHQFHýõVHHý)LJXUHýìäôï

)LJXUHýìäãý6FKHPDWLFýFURVVðVHFWLRQýõDIWHUý5RHKOHUñýìääíôñýVKRZLQJýWKHý:DPVXWWHUýDUHDýRIýVWXG\ï

7KHUHý DUHý WZRý PDLQý IHDWXUHVý RIý WKHý GDWDý WKDWý ZLOOý PDNHý ZRUNLQJý ZLWKý WKLVý ILHOGý D
FKDOOHQJLQJý WDVNãý ý WKHý URFNVý DUHý KLJKðYHORFLW\ñý ORZðSRURVLW\ý WLJKWýVDQGVWRQHVý õSURYLGLQJ
OLWWOHýGLUHFWýLQIRUPDWLRQýDERXWýIOXLGýFRQWHQWýIURPýVHLVPLFýGDWDôâýDQGýWKHýIRUPDWLRQýLVýILQHO\
OD\HUHGñý DOWHUQDWLQJý ZLWKý ORZðYHORFLW\ý FRDOVý DQGý VLOWVý õSURGXFLQJý ZDYHOHWý WXQLQJý DQG
LQWHUIHUHQFHýHIIHFWVýLQýWKHýGDWDýWKDWýWHQGýWRýRYHUZKHOPýDýOLWKRORJLFýVLJQDWXUHôïýý,WýWXUQVýRXW
WKDWýWKHýTXDOLW\ýRIýWKHýSURFHVVHGýGDWDýVWURQJO\ýDIIHFWVýRXUýDELOLW\ýWRýUHVROYHýWKHýSURGXFWLYH
]RQHVâýWKHUHýDUHýWZRñýQRPLQDOO\ýVLPLODUñýVHLVPLFýGDWDýYROXPHVýFRYHULQJýRXUýDUHDïýý$WýILUVW
JODQFHñý DQGý IURPýPRVWý TXDQWLWDWLYHýPHDVXUHVñý WKH\ý DUHý YLUWXDOO\ý LGHQWLFDOâý EXWý Dý FORVHU
LQVSHFWLRQýUHYHDOVýWKDWýGLVFULPLQDWLRQýFHUWDLQýIHDWXUHVýLVýSRVVLEOHýRQýRQHýGDWDýVHWñýEXWýQRW
OLNHO\ýWRýEHýSUDFWLFDOýRQýWKHýRWKHUïýý)LJXUHýëíýVKRZVýDQýH[DPSOHýRIýWKHýFXUUHQWýTXDOLW\ýRI
WKHýV\QWKHWLFýVHLVPLFýPDWFKýRQýRQHýOLQHýLQýWKHýYROXPHï
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)LJXUHýëíãý6\QWKHWLFýVHLVPRJUDPýDQGýVWDFNHGýGDWDýIURPýVHLVPLFýYROXPHï

8VLQJýWKHýVHLVPLFýGDWDýVHWýFRQWDLQLQJýWKHýILQHUýGHWDLOVñýZHýKDYHýPDGHýVRPHýLQWHUSUHWDWLRQV
RQýRQHýKRUL]RQý WKDWý OHDGVýXVý WRý IHHOý WKDWý LWý LVý SRVVLEOHý WRý LGHQWLI\ý OLWKRORJLFý GLIIHUHQFHV
IURPý WKHý DWWULEXWHVïý ý7ZRýKLVWRJUDPVýDUHý VKRZQý LQý)LJXUHýëìñý LQGLFDWLQJý WKDWý WKHUHý LVý D
QDWXUDOýVHSDUDWLRQýRIýWKHýõDPSOLWXGHðEDVHGôýDWWULEXWHVýLQýWKLVýDUHDï

ýýýýýýýýý

)LJXUHýëìãý7ZRýKLVWRJUDPVýRIýVSHFLILFýVLPSOHýDWWULEXWHVýIURPýWKHý:DPVXWWHUýVHLVPLFýGDWDï

7HDOý6RXWKñý2IIVKRUHý/RXLVLDQDñý*XOIýRIý0H[LFRã
7KHý7HDOý6RXWKýILHOGýOLHVýRIIVKRUHýRIý/RXLVLDQDýDERXWýæíýPLOHVýVRXWKýRIý0RUJDQý&LW\ïýý,W
LVý Dý IDLUO\ý VPDOOý ILHOGñý RSHUDWHGýE\ý7H[DFRñý WKDWý SURGXFHVý IURPýPRUHý WKDQý RQHý KRUL]RQï
7H[DFRýFKRVHýWKDWýILHOGýIRUýDýWLPHðODSVHýVWXG\ýEHFDXVHýLWýZDVýH[SHFWHGýWRýGHSOHWHýTXLFNO\ñ
DQGýFRXOGýSURYLGHýXVHIXOý LQIRUPDWLRQýIRUýHYDOXDWLQJý WLPHðODSVHý WHFKQLTXHVýZLWKLQýDý IHZ
\HDUVïýý$IWHUýWKHLUýLQLWLDOýWLPHðODSVHýVWXG\ñý7H[DFRýRIIHUHGýWKHýRSSRUWXQLW\ýWRýVWXG\ýRFHDQð
ERWWRPý PXOWLðFRPSRQHQWý VHLVPLFý WLPHðODSVHý WHFKQLTXHVý WRý WKHý LQGXVWU\ý LQý JHQHUDOñ



ëæ

WKURXJKýDýFRQVRUWLXPýRUJDQL]HGýE\ýWKHý(QHUJ\ý5HVHDUFKý&OHDULQJý+RXVHýõ(5&+ôïýý7KDW
FRQVRUWLXPý KDVý JURZQý WRý LQFOXGHý Dý QXPEHUý RIý SURGXFLQJý FRPSDQLHVý DQGý VHUYLFH
FRPSDQLHVñý DVý ZHOOý DVý Dý IHZý XQLYHUVLWLHVý õDGGLWLRQDOý LQIRUPDWLRQý FDQý EHý IRXQGý RQý WKH
(5&+ý ZHEý VLWHãý ý KWWSãîîZZZïHUFKïRUJôïý ý 2XUý LQYROYHPHQWý LQý WKHý SURMHFWñý VXSSRUWHG
WKURXJKýWKLVýFRQWUDFWýZLWKýWKHý'HSDUWPHQWýRIý(QHUJ\ñýLVýWRýDQDO\]HýWKHý¨OHJDF\©ýVHLVPLFð
VWUHDPHUý GDWDý IRUý WKHý SK\VLFDOý EDVLVý RIý WKHý VHLVPLFý DWWULEXWHVý õWKLVý LVý Dý FRQYHQWLRQDO
¨EULJKWðVSRW©ýSOD\ôñýDQGýWRýSUHGLFWýWKHýREVHUYDWLRQVýH[SHFWHGýIURPýWKHýWLPHðODSVHýVWXGLHVï
,Iý ZHý KDYHý FDOLEUDWHGý WKHý DWWULEXWHVý SURSHUO\ñý RXUý SUHGLFWLRQVý VKRXOGý EHý YLDEOHâý LIý WKH
SUHGLFWLRQVý DUHý LQFRUUHFWñý WKHQýZHýPXVWýQRWýKDYHý FDOLEUDWHGý WKHý DWWULEXWHVý DSSURSULDWHO\ï
$QýLPDJHýRIýWKHýGLIIHUHQFHýYROXPHýIRXQGýE\ý7H[DFRýLQýWKHýILUVWýSKDVHýLVýLQý)LJXUHýëëï

)LJXUHýëëãý7KUHHðGLPHQVLRQDOý LPDJHýRIý Dý WLPHðODSVHýGLIIHUHQFHý YROXPHý IRXQGýE\ý7H[DFRýGXULQJý WKHý ILUVW
SKDVHýRIýWKHý7HDOý6RXWKýSURMHFWïýý%ULJKWýFRORUVýLQGLFDWHýDýFKDQJHýLQýUHIOHFWLRQýDPSOLWXGHïýý)URPý(EURPýHW
DOñý2FWREHUýìääåñý7+(ý/($',1*ý('*(ï

2QHýRIý WKHý WHFKQLTXHVý RIýPRVWý LQWHUHVWý WRý XVý IRUý WKHý FDOLEUDWLRQý RIý WKHVHý DWWULEXWHVý LQý D
WKLFNðEHGGHGý LQWHUYDOý LVý LQYHUVLRQý IRUý DFRXVWLFý LPSHGDQFHñý DQGý ZHý KDYHý VWDUWHGý RXU
SURFHVVLQJýRIý7HDOý6RXWKýGDWDýZLWKý WKLVý WHFKQLTXHïý ý ,QYHUVLRQýVKRXOGýSURYLGHý WKHýDFWXDO
LPSHGDQFHýYDOXHVýZLWKLQý WKHý IRUPDWLRQñýQRWý MXVWý WKHý FKDUDFWHUýRIý Dý UHIOHFWLRQý HYHQWý WKDW
RFFXUVýDWýWKHýWRSýRIýWKHýIRUPDWLRQâýDVýVXFKñýLWýLVýPRUHýWLJKWO\ýOLQNHGýWRýWKHýOLWKRORJ\ýDQG
IOXLGý FRQWHQWý WKDQý Dý VLPSOHý UHIOHFWLRQý VHLVPLFý YROXPHïý ý ,Qý RUGHUý WRý REWDLQý DFFXUDWH
LPSHGDQFHVñýDQýH[FHOOHQWý WLHý WRýZHOOýGDWDýPXVWýEHýDFFRPSOLVKHGýILUVWâýZHýKDYHý MXVWýQRZ
UHFHLYHGýVXIILFLHQWýZHOOýGDWDýWRýSHUIRUPýWKLVýVWHSýRIýWKHýSURFHVVñýEXWýKDYHýDOUHDG\ýREWDLQHG
Dý ¨EDQGðOLPLWHG©ý LQYHUVLRQý YROXPHïý ý2QHý RIý WKHýPRVWý FULWLFDOý VWHSVý LQý LQYHUWLQJý VHLVPLF
GDWDýLVýWKHýGHWHUPLQDWLRQýRIýWKHýVHLVPLFýVRXUFHýZDYHOHWýSUHVHQWýLQýWKHýGDWDýDIWHUýUHFRUGLQJ
DQGý SURFHVVLQJâý WKLVý DOVRý HQKDQFHVý WKHý DELOLW\ý RIý WKHý LQYHUVLRQý SURFHVVý WRý HIIHFWLYHO\
UHPRYHý WXQLQJý DUWLIDFWVý LQý WKLQý EHGVñý DQGý LPSURYHVý UHVROXWLRQý FRQVLGHUDEO\ïý ý 7KH
SURSRQHQWVýRIýLQYHUVLRQýDUJXHýWKDWýKRUL]RQýDWWULEXWHVýVKRXOGýEHýSLFNHGýIURPýKRUL]RQVýWKDW
KDYHýEHHQýWUDFNHGýRQýLQYHUWHGýGDWDñýQRWýRQýW\SLFDOýVWDFNHGýDQGýPLJUDWHGýGDWDñýEHFDXVHýWKH



ëå

LQYHUWHGýGDWDýKDVýKDGýPRVWýWXQLQJýHIIHFWVýUHPRYHGïýý(YHQýWKRXJKýZHýKDYHýFXUUHQWO\ýRQO\
REWDLQHGý Dý EDQGðOLPLWHGý LQYHUVLRQñýZHý FDQý H[DPLQHý WKHý HIIHFWVý RIý WUDFNLQJý KRUL]RQVý E\
SRVWLQJýDQýKRUL]RQýWKDWýKDGýEHHQýREWDLQHGýE\ýWUDFNLQJýRQýVWDFNHGýDQGýPLJUDWHGýGDWDýRQWR
WKHýLQYHUWHGýõEDQGðOLPLWHGôýVHLVPLFýYROXPHâýýVXFKýDýFRPSDULVRQýFDQýEHýVHHQýLQý)LJXUHýëêï

)LJXUHý ëêãý 7RSý )LJXUHý VKRZVý RULJLQDOý õPLJUDWHGôý VHLVPLFý GDWDñý ZLWKý WUDFNHGý KRUL]RQVý VXSHULPSRVHGý LQ
FRORUâý ERWWRPý ILJXUHý VKRZVý õEDQGðOLPLWHGôý LQYHUWHGýGDWDñýZLWKý WKHý VDPHý KRUL]RQVý VXSHULPSRVHGý LQý EODFNï
7KHýLQFUHDVHGýEHGðGHILQLWLRQýFDSDELOLWLHVýRIýWKHýLQYHUWHGýGDWDýZLOOýHQDEOHýDQýLPSURYHGýSLFNýIRUýWKHýWRSVýRI
WKHýKRUL]RQVñýSDUWLFXODUO\ýLQýDUHDVýWKDWýDUHýLQGLFDWHGýE\ýWKHýEULJKWýDUURZVï



ëä

'LVFXVVLRQýRIýWKHý')0ýWHFKQLTXHã
7KHý'\QDPLFý)OXLGý0HWKRGýõSUHYLRXVO\ýDOVRýWUDQVODWHGýDVýWKHý¨'LVORFDWLRQý)OXLGý0RGHO©ô
ZDVýGHYHORSHGýE\ý'Uïý9ODGLPLUý3LVHWVNLýRIýWKHý8UDOVý0LQLQJý$FDGHP\ñýLQý(NDWHULQEXUJñ
5XVVLDïý ý 7KHý WHFKQLTXHý LVý SDWHQWHGñý DQGý 3LVHWVNL©Vý 86$ðEDVHGý FRPSDQ\ñý7UDQV6HLVPLF
,QWHUQDWLRQDOñý LVý OLFHQVHGý WRý SHUIRUPý WKHý ')0ý DQDO\VLVïý ý 7KHý')0ý DSSURDFKý LVý ERWKý D
FRPSXWDWLRQDOý WHFKQLTXHýDQGýDýFRQFHSWXDOý LQWHUSUHWDWLRQDOý WHFKQLTXHïý ý ,Qý WKLVý UHSRUWñýZH
DUHýSULPDULO\ýFRQFHUQHGýZLWKýWKHýFRPSXWDWLRQVâýPDQ\ýDGGLWLRQDOýGHWDLOVýFDQýEHýIRXQGýLQ
WKHLUýFRPSOHWHýUHSRUWñýVXEPLWWHGýVHSDUDWHO\ï

7KHý')0ý FRPSXWDWLRQVý DUHý EDVHGý RQý VHLVPLFý DWWULEXWHVñý SDUWLFXODUO\ý WKHý LQVWDQWDQHRXV
IUHTXHQF\ýDQGýLQVWDQWDQHRXVýDPSOLWXGHñýFRPELQHGýLQýVXFKýDýZD\ýDVýWRýUHPRYHýWKHýDYHUDJH
YDOXHVý DORQJý KRUL]RQVý RUý WLPHðVOLFHVñý DQGý WRý HQKDQFHý WKRVHý DVSHFWVý SUHVXPHGý WRý UHVXOW
IURPý RSHQý FUDFNVïý ý ,Qý HVVHQFHñý WKHý YDOXHý RIý LQVWDQWDQHRXVý DPSOLWXGHý õRUý IUHTXHQF\ôý LV
QRUPDOL]HGý DWý HYHU\ýSRLQWý DORQJý WKHýKRUL]RQý õRUý WLPHý VOLFHôýE\ý WKHý DYHUDJHýYDOXHý DORQJ
WKDWýKRUL]RQïýý7KHVHýUHODWLYHýYDOXHVýDUHýSUHVXPHGýWRýFRUUHVSRQGýPRUHýWRýWKHýGLIIHUHQFHVýLQ
SK\VLFDOý VWDWHýRIý WKHý URFNýDORQJý WKHýKRUL]RQý WKDQý WKHýRULJLQDOý WRWDOýYDOXHñýZKLFKý LQý WXUQ
FRUUHVSRQGý PRUHý WRý WKHý FKDQJHý LQý OLWKRORJ\ý YHUWLFDOO\ý LQý WKHý VHFWLRQïý ý 7KDWý LVñý WKH
OLWKRORJLFý GLIIHUHQFHVý JHQHUDOO\ý VRXJKWý WKURXJKý UHIOHFWLRQý VHLVPRORJ\ý DUHý LQý HIIHFW
UHPRYHGñý E\ý QRUPDOL]LQJý E\ý WKHý DYHUDJHý YDOXHVý õDORQJý KRUL]RQVý RUý WLPHðVOLFHVôý RIý WKH
DWWULEXWHVïýý7KHý')0ýPHWKRGýSUHVXPHVýWKDWýWKRVHýGLIIHUHQFHVýUHPDLQLQJýDUHýLQGLFDWLYHýRI
RSHQýIUDFWXUHVñýZKLFKýLQýWXUQýUHVXOWýIURPý¨GHFRPSUHVVLRQ©ýRIýEORFNVýRIýURFNñýGXHýPRVWO\
WRýXQORDGLQJýDQGýGLIIHUHQWLDOýFRPSDFWLRQï

7KHý VSHFLILFý DWWULEXWHVý RIý LQVWDQWDQHRXVý IUHTXHQF\ý DQGý DPSOLWXGHý DUHý FRPELQHGý LQý WKH
IROORZLQJýHTXDWLRQ
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ZKHUHý WKHý VXEVFULSWý Lý UHIHUVý WRý WKHý LðWKý UHIOHFWLRQý SRLQWñý $ý UHIHUVý WRý WKHý LQVWDQWDQHRXV
DPSOLWXGHñýZýUHIHUVý WRý WKHý LQVWDQWDQHRXVýIUHTXHQF\ñýDQGý WKHý WLOGHýaý LQGLFDWHVýDQýDYHUDJH
YDOXHïýý7KHýSRZHUVýEýDQGýFýDUHýILWWHGýWRýWKHýGDWDýE\ýWKHýLQYHVWLJDWRUñýLQýDQýHIIRUWýWRýEHVW
PDNHýWKHýWHUPýTýFRUUHVSRQGýWRýHIIHFWLYHýSUHVVXUHýDVýLQGLFDWHGýE\ýRWKHUýLQIRUPDWLRQïýý7KHLU
UHSRUWñýVXEPLWWHGýVHSDUDWHO\ñýSURYLGHVýPRUHýGHWDLOVýRQý WKHý')0ýSURFHGXUHý WRý UHODWHý WKLV
SDUDPHWHUñýTXDQWLWDWLYHO\ñýWRýSUHVVXUHï

*HQHUDOý'LVFXVVLRQ
(YHQýLQýDUHDVýZKHUHýWKHýVLPSOHVWýVHLVPLFýDWWULEXWHVýVHHPýWRýFRUUHODWHýZHOOýZLWKýUHVHUYRLU
SURSHUWLHVñý ZHý KDYHý VHHQý WKDWý ZDYHOHWý WXQLQJý DQGý RWKHUý HIIHFWVý KDYHý REVFXUHGý WKHý WUXH
SK\VLFDOýUHODWLRQVKLSVýVRXJKWýE\ýWKHýLQYHVWLJDWRUïýý$OWKRXJKýVLPSOHýDWWULEXWHýDQDO\VLVýPD\
ZRUNýLQýPDQ\ýHQYLURQPHQWVñýLWýLVýSDUWO\ýGXHýWRýVLPSOHýOXFNýWKDWýWKHVHýRWKHUýHIIHFWVýDUHýQRW
RYHUZKHOPLQJâýZHýVXVSHFWýWKDWýWKHVHýHIIHFWVýDUHýRIWHQýLQWHUIHULQJýZLWKýWKHýDQDO\VW©VýDELOLW\
WRý DFFXUDWHO\ý SUHGLFWý UHVHUYRLUý TXDOLW\ý LQý QHDUO\ý DOOý HQYLURQPHQWVïý ý$Wý WKLVý SRLQWý LQý RXU



êí

VWXG\ñý ZHý DUHý LQYHVWLJDWLQJý VHYHUDOý VSHFLILFý DYHQXHVý WRý LPSURYHý WKHý UHODWLRQVKLSý RI
VHLVPLFýDWWULEXWHVýZLWKýUHVHUYRLUýSURSHUWLHVñýLQFOXGLQJñýEXWýQRWýOLPLWHGýWRã

xý VHLVPLFýZDYHðVKDSHýDQDO\VLVýõDQGýLWVýFDOLEUDWLRQýDWýZHOOVôñ

xý LQYHUVLRQýIRUýDFRXVWLFýLPSHGDQFHñ

xý LPSURYHGýKDQGOLQJýRIýWKLQðEHGýLQWHUIHUHQFHýLQýV\QWKHWLFýVHLVPRJUDPýJHQHUDWLRQñýDQG

xý LPSURYHGýFRQFHSWXDOýPRGHOVýRIýVHLVPLFýSHWURSK\VLFDOýSURFHGXUHVï

7KHý ILUVWý WZRý RIý WKHVHý WRSLFVý KDYHý EHHQý GLVFXVVHGý LQý WKHý SUHVHQWDWLRQý RIý UHVXOWVý IURP
VSHFLILFýILHOGVïýý7KHýWKLUGýDQGýIRXUWKýWRSLFVýDUHýSUHVHQWHGýEULHIO\ýQRZï

:Hý NQRZý WKDWý WKHý WKLQðEHGý SUREOHPý LVý QRWý KDQGOHGý SURSHUO\ý LQý WKHý FRQVWUXFWLRQý RI
V\QWKHWLFýVHLVPRJUDPVïý$ýQRUPDOO\ýLQFLGHQWýVHLVPLFýZDYHýUHVSRQGVýWRýDýWLPHðDYHUDJHýRI
WKHýYHORFLWLHVýZKHQýWKHýZDYHOHQJWKýLVýVPDOOýFRPSDUHGýZLWKýWKHýWKLFNQHVVýRIýWKHýEHGVýõWKLV
LVý WKHý EDVLVý RIý UD\ý WKHRU\ñý DQGý LVý LQWXLWLYHO\ý DSSDUHQWôâý PRVWý V\QWKHWLFý VHLVPRJUDP
SURJUDPVýDVVXPHýWKLVýUHODWLRQVKLSýIRUýDOOýEHGýWKLFNQHVVHVïýý%XWýZKHQýWKHýEHGýWKLFNQHVVýLV
VPDOOý FRPSDUHGý ZLWKý WKHý VHLVPLFý ZDYHOHQJWKñý WKHý SURSHUW\ý WRý EHý DYHUDJHGý LVý QRWý WKH
YHORFLW\ñýEXWýWKHýPRGXOXVâýWKLVýKDVýEHHQýNQRZQýWRýJHRSK\VLFLVWVýVLQFHýDWýOHDVWýìäçëñýZKHQ
*HRUJHý %DFNXVý SXEOLVKHGý Dý SDSHUý RQý WKLQðEHGý DQLVRWURS\ïý ý )RUý YHUWLFDOý LQFLGHQFHñý WKH
DULWKPHWLFýLVýHDV\ãýDYHUDJHýWKHý3ðZDYHýPRGXOXVýUDWKHUýWKDQýWKHýYHORFLW\ýIRUýDýEORFNLQJýRI
WKLQýEHGýSURSHUWLHVïý ý)RUýQRQðYHUWLFDOý LQFLGHQFHñý WKHý DULWKPHWLFýEHFRPHVýTXLWHý FRPSOH[ñ
EXWýLVýZHOOðNQRZQïýý:HýDUHýLQYHVWLJDWLQJýWKHýSUHFLVLRQýZLWKýZKLFKýDýVHLVPLFýZDYHOHWýFDQ
EHýUHSUHVHQWHGýE\ýMXVWýRQHýIUHTXHQF\îZDYHOHQJWKýZKLOHýREWDLQLQJýDQýDFFXUDWHýDYHUDJLQJ
RIýPRGXOLý DQGý YHORFLWLHVâý WKDWý LVñý VKRXOGý ZHý EHý XVLQJý Dý VRUWý RIý VOLGLQJý VFDOHý IRUý WKH
EORFNLQJýGHSHQGLQJýRQýWKHýEDQGZLGWKýRIýWKHýZDYHOHWñýUDWKHUýWKDQýMXVWýRQHýZDYHOHQJWKñýRU
ZLOOý RQHý ZDYHOHQJWKý õIRUý EORFNLQJý SXUSRVHVôý VXIILFH"ý ý :Hý DUHý DOVRý LQYHVWLJDWLQJý WKH
RIIVHWðGHSHQGHQFHý RIý WKLVý EORFNLQJý DQGý WKHý LQKHUHQWý DQLVRWURS\ý WKDWý UHVXOWVâý MXVWý KRZ
LPSRUWDQWý LVý WKLVý RIIVHWý GHSHQGHQFHñý DQGý VKRXOGý LWý EHý PRGHOHGý LQý URXWLQHý V\QWKHWLF
VHLVPRJUDPýFDOFXODWLRQVï

7KHý VHLVPLFý SHWURSK\VLFDOý PRGHOVý WKDWý DUHý FXUUHQWO\ý LQý XVHý WKURXJKRXWý LQGXVWU\ý RIWHQ
LJQRUHýDýYDULHW\ýRIýZHOOðXQGHUVWRRGýSKHQRPHQDïýý)RUýH[DPSOHñýWKHýGU\ðIUDPHýPRGXOXVýRI
Dý URFNý LVý VWURQJO\ý GHSHQGHQWý RQý SUHVVXUHïý ý:Hý DUHý SXUVXLQJý DYHQXHVý RIý SUHGLFWLQJý WKDW
GHSHQGHQFHýIURPýVLPSOHýORJJHGýPHDVXUHPHQWVïýý$VýDQRWKHUýH[DPSOHñýWKHýPRGXOXVýRIýWKH
RLOýUHPDLQLQJýLQýDýUHVHUYRLUýDIWHUýJDVýKDVýEHHQýSURGXFHGýLVýPXFKýKLJKHUýõWKHýRLOýEHFRPHV
¨VWLIIHU©ôýWKDQýLWýZDVýZKHQýJDVýZDVýVWLOOýLQýVROXWLRQâýWKLVýLVýDOPRVWýDOZD\VýLJQRUHGýLQýEDFNð
RIðWKHðHQYHORSHýFDOFXODWLRQVñýDOWKRXJKýLWýFDQýVWURQJO\ýDIIHFWýWKHýUHVXOWVýH[SHFWHGï
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&RQFOXVLRQV
7KHý SURMHFWñý ¦&DOLEUDWLRQý RIý 6HLVPLFý $WWULEXWHVý IRUý 5HVHUYRLUý &KDUDFWHUL]DWLRQñ§ý LVý RQ
VFKHGXOHýDVýSODQQHGïýý:HýDUHýFXUUHQWO\ýVWXG\LQJýIRXUýILHOGVýUDWKHUýWKDQýWKHýWKUHHýLQLWLDOO\
SURPLVHGñýDQGýDUHýXVLQJýPRUHðVRSKLVWLFDWHGýVRIWZDUHýVXLWHVý WKDQýLQLWLDOO\ýSODQQHGïý ý'DWD
KDYHý EHHQý UHFHLYHGý IRUý DOOý RIý WKHý ILHOGVñý DQGý DGGLWLRQDOý GDWDý KDVý EHHQý UHFHLYHGý ZKHQ
UHTXHVWHGïýý2XUýVWXG\ýLVýVWLOOýLQýLWVýEHJLQQLQJýVWDJHVñýEXWýPDQ\ýWHQWDWLYHýFRQFOXVLRQVýKDYH
EHHQýUHDFKHGï

xý 6LPSOHýRUýFRQYHQWLRQDOýVHLVPLFýDWWULEXWHVýVKRXOGýEHýFRQVLGHUHGýDVý¨SUR[LHV©ýIRUýPRUH
FRPSOH[ý SKHQRPHQDñý VXFKý DVý ZDYHý VKDSHñý ZKLFKý LVý LWVHOIý Dý UHVXOWý RIý Dý YDULHW\ý RI
SKHQRPHQDñýVXFKýDVýOLWKRORJ\ñýEHGýWKLFNQHVVñýHWFï

xý :DYHOHWý WXQLQJý DSSHDUVý WRý OHDGý WRý WUDFNLQJý RIý KRUL]RQVý RQý FRQYHQWLRQDOý õPLJUDWHGô
VHLVPLFýGDWDýWKDWýZLOOýGLIIHUýIURPýWUDFNLQJýWKDWýZRXOGýEHýREWDLQHGýIURPýLQYHUWHGýGDWDï

xý &HUWDLQýSHWURSK\VLFDOýSURSHUWLHVýRIýURFNVýDQGýK\GURFDUERQýIOXLGVýDUHýQRWýDOZD\VýEHLQJ
PRGHOHGýSURSHUO\ñýDQGýURXWLQHVýVKRXOGýEHýHVWDEOLVKHGýIRUýWKHLUýSURSHUýDSSOLFDWLRQï

xý 7KHýQDWXUHýRIýWKHýVHLVPLFýVRXUFHýZDYHOHWýõDIWHUýUHFRUGLQJýDQGýSURFHVVLQJôýLVýSHUKDSV
WKHý VLQJOHýPRVWý LPSRUWDQWý SLHFHý RIý NQRZOHGJHý UHTXLUHGý WRý SHUIRUPý KLJKO\ý DFFXUDWH
LQWHUSUHWDWLRQVýLQýDýTXDQWLWDWLYHýPDQQHUï

xý &HUWDLQý FRPELQDWLRQVý RIý VHLVPLFý DWWULEXWHVñý ZKHQý DSSOLHGý LQý DQý LQWHOOLJHQWý DQG
SHWURSK\VLFDOO\ý GULYHQýPDQQHUñý PD\ý SURYLGHý NHHQHUý LQVLJKWý WRý SDUWLFXODUý IRUPDWLRQ
SURSHUWLHVýWKDQýDQ\ýVLQJOHýDWWULEXWHýDORQHï

xý 6RPHý RIý WKHý ZDYHOHWý HIIHFWVý PD\ý EHFRPHý DSSDUHQWý LQý GDWDý YROXPHVý VSHFLILFDOO\
SURFHVVHGý IRUý ZDYHðVKDSHý VLPLODULW\ñý VXFKý DVý FRKHUHQFHý RUý YDULDQFHâý IRUý GHWDLOVý LQ
IUHTXHQF\ý FRQWHQWñý VXFKý DVý VSHFWUDOý GHFRPSRVLWLRQâý IRUý VHLVPLFý IDFLHVý DQDO\VLV
õVXSHUYLVHGý RUý XQVXSHUYLVHGôâý RUý IRUý VSDWLDOý GLIIHUHQFHVý RIý LQVWDQWDQHRXVý DWWULEXWHVñ
VXFKýDVýWKHý')0ýWHFKQLTXHï

xý )RUý PRVWý RIý WKHý WHFKQLTXHVý DSSOLHGý RUý LQý FRPPRQý XVHý LQý WKHý LQGXVWU\ñý WKHý DFWXDO
SK\VLFDOýPHFKDQLVPýUHODWLQJýWKHýVHLVPLFýDWWULEXWHVýWRýUHVHUYRLUýSURSHUWLHVýUHPDLQVýWR
EHýGHWHUPLQHGýZLWKýFRQILGHQFHï

7KHýVHFRQGý\HDUýRIýWKLVýSURMHFWýZLOOýVHHýWKHýIXUWKHUýGHYHORSPHQWýDQGýWHVWLQJýRIýDSSURDFKHV
GHVLJQHGýWRýSURSHUO\ýWUHDWýWKHVHýREVHUYDWLRQVñýXVLQJýWKHýIRXUýGDWDýVHWVýFXUUHQWO\ýLQýKDQGï
7KHý WKLUGý\HDUýRIý WKHýSURMHFWýZLOOýEHýRFFXSLHGý LQý WHVWLQJý WKHý DSSURDFKHVýRQýDWý OHDVWýRQH
GLIIHUHQWýGDWDýVHWñýDQGýRQýLPSURYLQJýWKHýDSSURDFKHVýIRUýJHQHUDOýXVHýE\ýRWKHUVïý(IIRUWVýLQ
GHWHUPLQDWLRQý RIý WKHý SK\VLFDOý UHODWLRQVKLSý RIý DWWULEXWHVý WRý UHVHUYRLUý SURSHUWLHVý ZLOO
FRQWLQXHï
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5HIHUHQFHV

(EURPñý 'ïñý ý 3ïý .UDLOñý 'ïý 5LG\DUGñý DQGý /ïý 6FRWWñý ìääåñý éð&îéð'ý DWý 7HDOý 6RXWKñý 7+(
/($',1*ý('*(ï

3LVHWVNLñý9ïñýìäääñý7KHý'\QDPLFý)OXLGý0HWKRGñý7+(ý/($',1*ý('*(ï

5RHKOHUñý+ï:ïñý ìääíñý6WUDWLJUDSK\ýRIý WKHý0HVDYHUGHý*URXSý LQý WKHý&HQWUDOý DQGý(DVWHUQ
*UHDWHUý *UHHQý 5LYHUý %DVLQñý :\RPLQJñý &RORUDGRñý DQGý 8WDKãý 8ï6ïý *HRORJLFDOý 6XUYH\
3URIHVVLRQDOý3DSHUýìèíåï



êê

/LVWýRIý$FURQ\PVýDQGý$EEUHYLDWLRQV

ë' ððððððððððððððð 7ZRýGLPHQVLRQDO

ê' ððððððððððððððð 7KUHHýGLPHQVLRQDO

$$3*ððððððððððð $PHULFDQý$VVRFLDWLRQýRIý3HWUROHXPý*HRORJLVWV

%(* ððððððððððððð 8QLYHUVLW\ýRIý7H[DVý%XUHDXýRIý(FRQRPLFý*HRORJ\

&03ððððððððððððð &RPPRQý0LGð3RLQW

'2( ððððððððððððð 8QLWHGý6WDWHVý'HSDUWPHQWýRIý(QHUJ\

')0ððððððððððððð '\QDPLFý)OXLGý0HWKRG

(5&+ ððððððððððð (QHUJ\ý5HVHDUFKý&OHDULQJý+RXVH

078 ðððððððððððð 0LFKLJDQý7HFKQRORJLFDOý8QLYHUVLW\

102 ðððððððððððð 1RUPDOý0RYHðRXW

6(* ððððððððððððð 6RFLHW\ýRIý([SORUDWLRQý*HRSK\VLFLVWV

86$ ððððððððððððð 8QLWHGý6WDWHVýRIý$PHULFD


