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������0RXQW�-RKQVRQ�&W���5DQFKR�&XFDPRQJD��&$�������86$�
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&HQWHU�IRU�6RODU�6\VWHP�6WXGLHV��&6�����0RUH'DWD��
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�5HFHLYHG�������2FWREHU�����

&&'�SKRWRPHWULF�REVHUYDWLRQV�RI����PDLQ�EHOW�DVWHURLGV�
ZHUH� REWDLQHG� DW� WKH� &HQWHU� IRU� 6RODU� 6\VWHP� 6WXGLHV�
�&6��� IURP� ����� -XO\� WR� 6HSWHPEHU�� ,Q� DGGLWLRQ��
XSGDWHG� SHULRGV� ZHUH� IRXQG� IRU� ����� 0DUWLU�� ��������
�����78���DQG��������������/9��

7KH�&HQWHU� IRU�6RODU�6\VWHP�6WXGLHV� �&6���KDV� VHYHQ� WHOHVFRSHV�
ZKLFK�DUH�QRUPDOO\�XVHG� LQ�SURJUDP�DVWHURLG� IDPLO\� VWXGLHV��7KH�
IRFXV�LV�RQ�QHDU�(DUWK�DVWHURLGV��EXW�ZKHQ�VXLWDEOH�WDUJHWV�DUH�QRW�
DYDLODEOH��-RYLDQ�7URMDQV�DQG�+LOGDV�DUH�REVHUYHG��:KHQ�D�QHDUO\�
IXOO�PRRQ� LV� WRR�FORVH�WR� WKH�IDPLO\� WDUJHWV�EHLQJ�VWXGLHG�� WDUJHWV�
RI�RSSRUWXQLW\�DPRQJVW�WKH�PDLQ�EHOW�IDPLOLHV�ZHUH�VHOHFWHG��

7DEOH� ,� OLVWV� WKH� WHOHVFRSHV� DQG�&&'� FDPHUDV� WKDW�ZHUH� XVHG� WR�
PDNH� WKH�REVHUYDWLRQV�� ,PDJHV�ZHUH� XQELQQHG�ZLWK� QR� ILOWHU� DQG�
KDG�PDVWHU�IODWV�DQG�GDUNV�DSSOLHG��7KH�H[SRVXUHV�GHSHQGHG�XSRQ�
YDULRXV�IDFWRUV�LQFOXGLQJ�PDJQLWXGH�RI�WKH�WDUJHW��VN\�PRWLRQ��DQG�
0RRQ�LOOXPLQDWLRQ��
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7DEOH�,��/LVW�RI�&6��WHOHVFRSH�&&'�FDPHUD�FRPELQDWLRQV��

,PDJH� SURFHVVLQJ�� PHDVXUHPHQW�� DQG� SHULRG� DQDO\VLV� ZHUH� GRQH�
XVLQJ�032� &DQRSXV� �%GZ� 3XEOLVKLQJ��� ZKLFK� LQFRUSRUDWHV� WKH�
)RXULHU�DQDO\VLV�DOJRULWKP��)$/&��GHYHORSHG�E\�+DUULV��+DUULV�HW�
DO����������7KH�&RPS�6WDU�6HOHFWRU�IHDWXUH�LQ�032�&DQRSXV�ZDV�
XVHG� WR� OLPLW� WKH� FRPSDULVRQ� VWDUV� WR� QHDU� VRODU� FRORU�� 1LJKW�WR�
QLJKW� FDOLEUDWLRQ� ZDV� GRQH� XVLQJ� ILHOG� VWDUV� IURP� WKH� $7/$6�
FDWDORJ��7RQU\�HW�DO����������ZKLFK�KDV�6ORDQ�JUL]�PDJQLWXGHV�WKDW�
ZHUH� GHULYHG� IURP� WKH� *$,$� DQG� 3DQ�67$55� FDWDORJV� DQG� DUH�
³QDWLYH´�PDJQLWXGHV�RI�WKH�FDWDORJ��

:H�XVHG�WKH�$7/$6�U���65��PDJQLWXGHV��=HUR�SRLQW�DGMXVWPHQWV�
DUH� PRVWO\� �� ����� PDJ�� 7KH� RFFDVLRQV� ZKHUH� ODUJHU� FRUUHFWLRQV�
ZHUH� UHTXLUHG�PD\� KDYH� EHHQ� UHODWHG� LQ� SDUW� WR� XVLQJ� XQILOWHUHG�
REVHUYDWLRQV�� SRRU� FHQWURLGLQJ� RI� WKH� UHIHUHQFH� VWDUV�� DQG� QRW�
FRUUHFWLQJ�IRU�VHFRQG�RUGHU�H[WLQFWLRQ�WHUPV��

7KH�PDJQLWXGHV�ZHUH�QRUPDOL]HG� WR�WKH�FRPSDULVRQ�VWDUV�XVHG� LQ�
WKH� HDUOLHVW� VHVVLRQ� DQG� WR� WKH� SKDVH� DQJOH� JLYHQ� LQ� SDUHQWKHVHV�
XVLQJ�*� ������� ,Q�RWKHU�ZRUGV��WKH�GDWD�ZHUH�PDGH� WR�VHHP�WKDW�
WKH\�ZHUH�DOO�REWDLQHG�DW�WKH�VDPH�WLPH�XVLQJ�WKH�VDPH�FRPSDULVRQ�
VWDUV��7KH�;�D[LV�URWDWLRQDO�SKDVH�UDQJHV�IURP�±�����WR�������

7KH� DPSOLWXGH� LQGLFDWHG� LQ� WKH� SORWV� �H�J�� $PS�� ������ LV� WKH�
DPSOLWXGH� RI� WKH� )RXULHU� PRGHO� FXUYH� DQG� QRW� QHFHVVDULO\� WKH�
DGRSWHG�DPSOLWXGH�RI�WKH�OLJKWFXUYH��

)RU� EUHYLW\�� RQO\� VRPH� RI� WKH� SUHYLRXVO\� UHSRUWHG� URWDWLRQDO�
SHULRGV� PD\� EH� UHIHUHQFHG�� $� FRPSOHWH� OLVW� LV� DYDLODEOH� DW� WKH�
DVWHURLG�OLJKWFXUYH�GDWDEDVH��/&'%��:DUQHU�HW�DO����������

���� 5HEHNND�� 7KLV� LQQHU� PDLQ�EHOW� DVWHURLG� KDV� EHHQ� VWXGLHG�
VHYHUDO� WLPHV�LQ�WKH�SDVW��:H��:DUQHU��������REVHUYHG�LW� LQ������
ILQGLQJ�D�SHULRG�RI�������K��%HKUHQG������ZHE������ZHE��UHSRUWV�
SHULRGV�RI��������K�DQG�������K��/DJHUNYLVW�HW�DO���������UHSRUWHG�
D�SHULRG�RI������K��+DQXã�HW�DO���������UHSRUWHG�D�VSLQ�D[LV�PRGHO�
ZLWK� �O�� E��  � ��q�� ��q�� RU� ����q�� ��q�� DQG� D� VLGHUHDO� SHULRG� RI�
��������K��2XU�UHVXOWV�WKLV�\HDU�DUH�LQ�JRRG�DJUHHPHQW��

�

���� 7KHNOD�� 7KLV� RXWHU� PDLQ�EHOW� DVWHURLG� ZDV� D� WDUJHW� RI�
RSSRUWXQLW\�LQ�WKH�VDPH�ILHOG�DV������$UFKHQKROG�RQ�IRXU�QLJKWV��
'HVSLWH�EHLQJ�VXFK�D�ORZ�QXPEHUHG�DVWHURLG��WKH�/&'%�KDV�RQO\�
WKUHH�SUHYLRXV�URWDWLRQ�SHULRGV��%HKUHQG������ZHE������ZHE��DQG�
:DUQHU� �����E�� HDFK� UHSRUWHG� D� SHULRG� QHDU� ������ K�� LQ� JRRG�
DJUHHPHQW�ZLWK�WKH�UHVXOWV�IURP�WKLV�\HDU��

�

�����0DUWLU��:H�REVHUYHG�WKLV�RXWHU�PDLQ�EHOW�REMHFW�LQ������0D\�
UHSRUWLQJ�D�SHULRG�RI������K��:DUQHU������E���5HFHQW�REVHUYDWLRQV�
IURP�WKH�7UDQVLWLQJ�([RSODQHW�6XUYH\�6DWHOOLWH��7(66��0F1HLO�HW�
DO���������3iO�HW�DO���������IRXQG�SHULRGV�QHDU�������K��8VLQJ�RXU�
RULJLQDO�GDWD��ZH�FKDQJHG� WKH� FRPSDULVRQ� VWDU�PDJQLWXGHV� WR�65�
�U���YDOXHV�IURP�WKH�$7/$6�FDWDORJ��:LWK�VRPH�PLQRU�]HUR�SRLQW�
DGMXVWPHQWV��ZH�FRXOG�ILW�WKH�GDWD�WR�HLWKHU�RXU�RULJLQDO�SHULRG��%��
RU� WKH�������K�SHULRG� �$�� IRXQG� LQ� WKH�7(66�GDWD��$�KDOI�SHULRG�
SORW��&��IDYRUV�WKH�������K�SHULRG��ZKLFK�ZH�DUH�DGRSWLQJ�IRU�WKLV�
SDSHU��EXW�WKH������K�VROXWLRQ�FDQQRW�EH�IRUPDOO\�H[FOXGHG��
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����� 6DGH\D�� 7KLV� ���NP�PHPEHU� RI� WKH� 3KRFDHD� IDPLO\�JURXS�
KDV�EHHQ�REVHUYHG�PDQ\�WLPHV�LQ�WKH�SDVW��)ORUF]DN�HW�DO����������
%HKUHQG������ZHE���%HQLVKHN���������DQG�:DUQHU������D������D��
HDFK� WLPH� ILQGLQJ� URWDWLRQDO� SHULRGV� QHDU� ����� K�� LQ� JRRG�
DJUHHPHQW� ZLWK� WKLV� \HDU¶V� UHVXOW�� ,Q� ����� $XJXVW�� 6DGH\D� ZDV�
REVHUYHG� E\� WKH� 3KRWRPHWULF� 6XUYH\� IRU� $V\QFKURQRXV� %LQDU\�
$VWHURLGV� �3UDYHF� HW� DO�� ����ZHE��ZKLFK� IRXQG� LW� WR� EH� D�ELQDU\�
DVWHURLG�ZLWK�D�3�� ���������K�DQG�3�� �������K��

�

%HFDXVH�RI�WKH�DYDLODELOLW\�RI�GHQVH�GDWD�IURP�2H\�LQ�WKH�$VWHURLG�
/LJKWFXUYH� 'DWD� ([FKDQJH� )RUPDW� GDWDEDVH� �$/&'()�� �������
VSDUVH�GDWD�DW�WKH�$VWHURLGV���'\QDPLF�ZHE�VLWH��$VW'\6�����������
DQG�RXU�GHQVH�GDWD�IURP�WZR�DSSDULWLRQV��ZH�DWWHPSWHG�WR�VROYH�IRU�
WKH� VLGHUHDO� SHULRG� DQG� SROH� SRVLWLRQ� DQG� FUHDWH� D� VKDSH� PRGHO��
7KLV�GDWD�ZDV�FRPELQHG�XVLQJ�032�/&,QYHUW� �%GZ�3XEOLVKLQJ���
7KLV� :LQGRZV�EDVHG� SURJUDP� LQFRUSRUDWHV� WKH� DOJRULWKPV�
GHYHORSHG�E\�.DDVDODLQHQ�DQG�7RUSSD��������DQG�.DDVDODLQHQ�HW�
DO�� ������� DQG� FRQYHUWHG� E\� -RVHI� �XUHFK� IURP� WKH� RULJLQDO�
)2575$1� WR� &�� $� SHULRG� VHDUFK�ZDV� PDGH� RYHU� D� VXIILFLHQWO\�
ZLGH�UDQJH�WR�DVVXUH�ILQGLQJ�D�JOREDO�PLQLPXP�LQ�F��YDOXHV��

7KH� SROH� PRGHO� VKRZHG� D� XQLTXH� VROXWLRQ� ZLWK� -����� HFOLSWLF�
FRRUGLQDWHV�RI��O�E�3�� �����q��±�q�����������K���:H�QRWH�WKDW�WKH�
HIIHFWV� RI� WKH� VDWHOOLWH�ZHUH� QRW� UHPRYHG� IURP� WKH�GDWD� VHW�ZKHQ�
GHYHORSLQJ� WKH� VKDSH�VSLQ� D[LV� PRGHO�� 7KH� IXOO� VHW� RI� LQYHUVLRQ�
JUDSKLFV�DUH�JLYHQ�DW�WKH�HQG�RI�WKLV�SDSHU��

����� $ODPRVD�� 7KLV� LQQHU� PDLQ�EHOW� REMHFW� ZDV� REVHUYHG� E\�
2GGHQ�HW� DO�� �������ZKR� IRXQG�D� URWDWLRQDO�SHULRG�RI���������K��
2XU�UHVXOW�WKLV�\HDU�LV�LQ�JRRG�DJUHHPHQW��

�
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�����'REHUPDQQ��:H�KDYH�ZRUNHG� WKLV�PHPEHU�RI� WKH�+XQJDULD�
IDPLO\�JURXS� PDQ\� WLPHV� LQ� WKH� SDVW� WR� GHYHORS� D� VKDSH�SROH�
PRGHO� �:DUQHU�� ����D�� ������ ����D�� ����E�� ������ HDFK� WLPH�
ILQGLQJ� D� SHULRG� QHDU� ������ K�� ,Q� DGGLWLRQ�� XVLQJ� GDWD� IURP� WKH�
7UDQVLWLQJ� ([RSODQHW� 6XUYH\� 6DWHOOLWH� �7(66��� 3iO� HW� DO�� �������
UHSRUWHG�D�URWDWLRQDO�SHULRG�RI��������K��2XU�UHVXOWV� WKLV�\HDU�DUH�
LQ�JRRG�DJUHHPHQW�ZLWK�WKHVH�SULRU�ILQGLQJV��

�

����� .DOEDXJK�� :H� REVHUYHG� WKLV� PHPEHU� RI� WKH� +XQJDULD�
IDPLO\�JURXS� LQ� WKH� SDVW� WR� DFTXLUH� GDWD� IRU� D� VKDSH�SROH� PRGHO�
�:DUQHU�����E������������D������E��HDFK�WLPH�ILQGLQJ�D�SHULRG�RI�
�����K��6NLII�HW�DO���������UHSRUWV�D�SHULRG�RI�������K��8VLQJ�VSDUVH�
GDWD�IURP�WKH�/RZHOO�2EVHUYDWRU\�'DWDEDVH���XUHFK�HW�DO���������
IRXQG�D�VLGHUHDO�SHULRG�RI��O�E�3�� ����q�±��q���������K���

�

����� (DUKDUW�� 7KLV� PHPEHU� RI� WKH� 3KRFDHD� IDPLO\�JURXS� LV�
HVWLPDWHG�WR�EH����NP�LQ�VL]H��,W�KDV�EHHQ�REVHUYHG�VHYHUDO� WLPHV�
LQ� WKH� SDVW� �%HKUHQG�� ����ZHE�� �������� K�� %HKUHQG� ����ZHE��
�������� K�� :DUQHU�� ������ ������ K�� $]QDU� 0DFLDV� HW� DO��� ������
������K���2XU�UHVXOW�DW�WKLV�DSSDULWLRQ�LV�LQ�JRRG�DJUHHPHQW��

�

����� 1R\PHU�� 7KLV� PHPEHU� RI� WKH� 3KRFDHD� IDPLO\�JURXS� ZDV�
REVHUYHG� LQ� ����� -XO\� E\�:DV]F]DN� HW� DO�� ������� DV� SDUW� RI� WKH�
3DORPDU� 7UDQVLHQW� )DFWRU\� VXUYH\�� 7KH\� IRXQG� D� SHULRG� RI��
������K��ZKLFK�LV�FRQVLVWHQW�ZLWK�RXU�UHVXOWV�WKLV�\HDU��

�

�����%DOWLPRUH��:H�FRXOG�QRW� ILQG� DQ\� HQWULHV� LQ� WKH�/&'%� IRU�
WKLV�0DUV�FURVVHU��ZKLFK�LV�HVWLPDWHG�WR�EH���NP�LQ�VL]H��

�
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������ 0DUFHOJUXQ�� 8VLQJ� GDWD� IURP� WKH� 7UDQVLWLQJ� ([RSODQHW�
6XUYH\� 6DWHOOLWH� �7(66��� 3iO� HW� DO�� ������� UHSRUWHG� D� URWDWLRQDO�
SHULRG� RI� �������� K� IRU� WKLV� ��NP� PHPEHU� RI� WKH� )ORUD�
IDPLO\�JURXS��7KLV�UHVXOW�VHHPV�WR�EH�GRXEOH�WKH�SHULRG�ZH�IRXQG��

�

,W� DSSHDUV� WKLV� ZLGH�ILHOG� VXUYH\� XVHG� RQO\� VLQJOH�IUHTXHQF\�
DQDO\VLV��WKHQ�DVVXPHG�LW�WR�EH�WKH�VHFRQG�KDUPRQLF�RI� WKH�DFWXDO�
IUHTXHQF\� �ELPRGDO� OLJKWFXUYH�� +DUULV�� SULYDWH� FRPPXQLFDWLRQV���
7KLV�LV�EDVHG�RQ�3iO�HW�DO���������(T����RQ�SDJH����ZKLFK�LPSOLHV�D�
ILW� WR� RQO\� D� VLQJOH� IUHTXHQF\�� WKHQ� DVVXPHG� LW� WR� EH� WKH� VHFRQG�
KDUPRQLF� RI� D� ELPRGDO� FXUYH�� $� VLQJOH�IUHTXHQF\� VROXWLRQ�
DVVXPHG� WR� EH� �QG�KDUPRQLF� FDQ� RIWHQ� PLVV� SHULRGV� IRXQG�ZLWK�
�WK�RUGHU�DQDO\VLV��

�
������1XOOLXVLQYHUED��7KLV�PHPEHU�RI�WKH�(XQRPLD�IDPLO\�JURXS�
ZDV� D� WDUJHW� RI� RSSRUWXQLW\�� EHLQJ� LQ� WKH� VDPH� ILHOG� RI� �����
6HPRLV�IRU�WZR�QLJKWV��7KHUH�DUH�QR�SHULRGV�UHSRUWHG�LQ�WKH�/&'%��

1XOOLXV�LQ�YHUED
�LV�WKH�PRWWR�RI�WKH�5R\DO�6RFLHW\�DQG�LV�WDNHQ�WR�
PHDQ� 
WDNH�QRERG\
V�ZRUG� IRU� LW
��7KDW� VDLG��ZH� IHHO� WKLV� UHVXOW� LV�
SUHWW\�VHFXUH��

�

������ 'RXJKDPLOWRQ�� 8VLQJ� GDWD� IURP� WKH� 7UDQVLWLQJ� ([RSODQHW�
6XUYH\� 6DWHOOLWH� �7(66��� 3iO� HW� DO�� ������� UHSRUWHG� D� URWDWLRQDO�
SHULRG�RI���������K�IRU�WKLV�PHPEHU�RI�WKH�+XQJDULD�IDPLO\�JURXS��
2XU�UHVXOW�LV�LQ�JRRG�DJUHHPHQW��

�

������5\RNNRFKLJDNX��7KHUH�DUH�QR�SUHYLRXV�HQWULHV�LQ�WKH�/&'%�
IRU� WKLV� �� NP� VL]HG�9HVWRLG��$�JHQHUDO� UXOH�RI�WKXPE� �3UDYHF� HW�
DO���������������PDNHV� WKLV� DVWHURLG� OLNHO\� WR�EH� LQ�QRQ�SULQFLSDO�
D[LV� URWDWLRQ� �13$5�� WXPEOLQJ��� 7KH� IDFW� WKDW� 032� &DQRSXV�
IRXQG�WZR�GRPLQDQW�SHULRGV��QHLWKHU�RQH� LQGLFDWLYH�RI�D� VDWHOOLWH��
DGGV� FUHGHQFH� WR� WKH� DUJXPHQW� IRU� WXPEOLQJ�� 032� &DQRSXV�
FDQQRW� GLUHFWO\� DQDO\]H� WXPEOLQJ� DVWHURLGV�� VR� WKHVH� WZR� SHULRGV�
PD\�RU�PD\�QRW�EH�WKH�WUXH�SHULRGV�RI�URWDWLRQ�DQG�SUHFHVVLRQ��

�

�
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�������� ����� 80�� 7KLV� LV� D� ��NP� +XQJDULD� WKDW� KDV� EHHQ�
REVHUYHG� E\� &6�� DW� IRXU� SUHYLRXV� DSSDULWLRQV�� :DUQHU� �����D���
:DUQHU������E���:DUQHU���������DQG�6WHSKHQV���������(DFK�WLPH��
DV�LQ�������D�SHULRG�FORVH�WR������KRXUV�ZDV�IRXQG��7KH�DPSOLWXGHV�
KDYH� UDQJHG� IURP� ����� WR� ����� PDJ�� 7KH� ����� DQG� �����
REVHUYDWLRQV�ZHUH� DW� QHDUO\� WKH� VDPH� YLHZLQJ� DVSHFW� DQG� VR� WKH�
DPSOLWXGHV�ZHUH�VLPLODU�������PDJ�LQ������DQG������PDJ�LQ�������

�

�������������17���7KLV�0DUV�FURVVHU�ZDV�REVHUYHG�WKUHH�WLPHV�LQ�
WKH�SDVW��3UD\�HW�DO���������3UDYHF�HW�DO�������ZHE������ZHE���HDFK�
WLPH�ILQGLQJ�D�SHULRG�QHDU�������K��2XU�UHVXOW�WKLV�\HDU�LV�LQ�JRRG�
DJUHHPHQW��

�

�������������6(���7KHUH�DUH�QR�SUHYLRXV�SHULRGV�LQ�WKH�/&'%�IRU�
WKLV�����NP�9HVWRLG��,W�ZDV�LQ�WKH�ILHOG�RI�WKH�1($���������������
$3���DQG�RQO\�REVHUYHG�D�VLQJOH�QLJKW��

�

�������� ����� 78��� 5HYLHZLQJ� UHFHQWO\� SXEOLVKHG� UHVXOWV� ZLWK� D�
SHULRG� RI� ������� K� �'RVH� ������ FDXVHG� XV� WR� UHYLVLW� RXU�
REVHUYDWLRQV�IURP������ZKLFK�KDG�D�SHULRG�RI�������K��:H�UHVHW�
WKH� FRPSDULVRQ� VWDU�PDJQLWXGHV� WR� 65� YDOXHV� IURP�$7/$6� DQG�
UHGLG�WKH�SHULRG�VHDUFK�ILQGLQJ�WZR�VROXWLRQV��7KHVH�VROXWLRQV�DUH�
RQO\� LQ� JHQHUDO� DJUHHPHQW� ZLWK� WKH� 'RVH� UHVXOWV� EHFDXVH� RI� WKH�
VSDUVH� GDWD�� :H� SUHIHU� WKH� ������ K� SHULRG� �$��� ZKLFK� LV� D�
PRQRPRGDO� OLJKWFXUYH�� 7KH� ELPRGDO� UHVXOW� ZLWK� D� SHULRG� RI��
������ K� ZRXOG� UHTXLUH� WKH� 'RVH� UHVXOW� WR� EH� D� KLJKO\� XQOLNHO\�
TXDGUDPRGDO�VROXWLRQ��

�

�
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������%DQDW��%HKUHQG������ZHE��SUHYLRXVO\�UHSRUWHG�D�SHULRG�RI�
����K�IRU�WKLV�RXWHU�PDLQ�EHOW�REMHFW��$OWKRXJK�WKH�SHULRG�VSHFWUXP�
IRU�RXU�REVHUYDWLRQV�WKLV�\HDU�VKRZV�PDQ\�SRVVLELOLWLHV��WKH������K�
VROXWLRQ�LV�WKH�RQO\�SODXVLEOH�FKRLFH��

�

�

�������� ����� /9�� :H¶YH� REVHUYHG� WKLV� +XQJDULD� JURXS�IDPLO\�
PHPEHU� IRU� WKUHH� DSSDULWLRQV�� ����� -XO\�� ����� 6HSWHPEHU�� DQG�
����� 6HSWHPEHU��$IWHU� WKH�PRVW� UHFHQW� REVHUYDWLRQV��ZH� EHOLHYH�
ZH�KDYH�GHWHUPLQHG�WKH�WUXH�XQLTXH�SHULRG��

�

�

)URP� WKH� ����� GDWD�� WKH� GHQVHVW� VHW� RI� WKH� IRXU� DSSDULWLRQV�� WKH�
SHULRG� ZDV� XQLTXHO\�GHILQHG� DW� ������ K�� 7KH� WZR� SURPLQHQW�
VROXWLRQV� DW� ORQJHU� SHULRGV� SURGXFHG� D� WUL�� RU� TXDGUDPRGDO�
OLJKWFXUYH��*LYHQ�WKH�UHODWLYHO\�ORZ�SKDVH�DQJOH�DQG�DPSOLWXGH��D�
ELPRGDO�VROXWLRQ�ZDV�YLUWXDOO\�DVVXUHG��+DUULV�HW�DO����������

7KH�ZHDNHU�³ZLQJ´�DW�������K�EHFRPHV�LPSRUWDQW�ZKHQ�ORRNLQJ�DW�
WKH� UHVXOWV� IURP� WKH� WZR� SUHYLRXV� DSSDULWLRQV� DQG� WDNLQJ� LQWR�
DFFRXQW�WKDW�WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�������K�DQG�������K�LV�DOPRVW�
H[DFWO\�D�RQH�KDOI�URWDWLRQ�GLIIHUHQFH�RYHU����KRXUV��

7KH�SHULRG�VSHFWUXP�XVLQJ� WKH������GDWD�VHW�DOVR�IDYRUV�D�SHULRG�
QHDU������K��EXW�QRW�DV�VWURQJO\�DV�LQ�������DQG�WKH������K�ZLQJ�LV�
PRUH�SURPLQHQW��7KH�VOLJKW�DPELJXLW\�LV�OLNHO\�GXH�WR�WKH�VSDUVHU�
GDWDVHW�DQG�WKH�JDS�EHWZHHQ�WKH�WZR�VHWV�RI�FRQVHFXWLYH�QLJKWV��

�
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�

(YHQ�VR��ZH�VWLOO�FRQVLGHU�WKH�VROXWLRQ�RI�������K�WR�EH�VHFXUH��2XU�
RULJLQDO� VROXWLRQ�ZDV� ������� K� �������� 7KLV� LV� WRR� SUHFLVH� JLYHQ�
WKH�GDWDVHW��7KH�VPDOO�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�LW�DQG�������K�IURP������
FDQ�EH�DWWULEXWHG�WR�WKH�QDWXUDO�VPDOO�GLIIHUHQFHV�LQ�V\QRGLF�SHULRG�
IURP�RQH�DSSDULWLRQ�DQG�DQRWKHU�DQG��DJDLQ��WKH�VSDUVH�GDWD�VHW��

$Q�HYHQ�VSDUVHU�GDWDVHW�LQ������SURGXFHG�DQ�DPELJXLW\�WKDW�OHG�WR�
WKH� XQIRUWXQDWH� DGRSWLRQ� RI� D� SHULRG� RI� ������ K� �:DUQHU�� ������
HYHQ�WKRXJK�WKH�RQO\�DFFHSWDEOH�ILW�RI�WKH������GDWD�ZDV�������K��

:H� UHDQDO\]HG� WKH������GDWD� DIWHU� FKDQJLQJ� WKH� FRPSDULVRQ� VWDU�
PDJQLWXGHV�IURP�9�LQ�WKH�$3$66�FDWDORJ��+HQGHQ�HW�DO���������WR�
6ORDQ� U�� �65�� IURP� WKH�$7/$6� VWDU� FDWDORJ� �7RQU\� HW� DO��� ������
DQG� UHVHWWLQJ� DQ\� ]HUR�SRLQW� RIIVHWV� WR� ��� 7KLV� SURGXFHG� DOPRVW�
HTXDOO\�YDOLG�VROXWLRQV�QHDU������DQG������K��7KH�OLJKWFXUYH�IRU�WKH�
ODWWHU� KDV� D� VKDSH� WKDW� LV�PRUH� DV\PPHWULFDO�� %DVHG� RQ� WKLV�� ZH�
DGRSWHG�3� �������K�EXW�FRXOG�QRW�IRUPDOO\�H[FOXGH�������K��

�

�

�

2Q�WKH�ZKROH��WKH�SUHSRQGHUDQFH�RI�HYLGHQFH�VR�VWURQJO\�IDYRUV�D�
VROXWLRQ�RI� DERXW������K� WKDW�ZH� IHHO� VDIH� LQ� VD\LQJ� WKDW� LW� LV� WKH�
WUXH�SHULRG�DQG�WKDW������K�FDQ�EH�H[FOXGHG��

�������������;-���7KLV�PHPEHU�RI�WKH�)ORUD�IDPLO\�JURXS�ZDV�D�
WDUJHW�RI�RSSRUWXQLW\�LQ�WKH�ILHOG�RI�WKH�1($���������������$3����
7KH������PDJ�DVWHURLG�ZDV�SDVVLQJ�RYHU�D������PDJ�VWDU�IRU�D�JRRG�
SDUW�RI�WKH�ODVW�QLJKW��,W�ZDV�SUHYLRXVO\�REVHUYHG�E\�(UDVPXV�HW�DO��
�������ZKR�IRXQG�D�SHULRG�RI�������K��

�

�������������(2����%HKUHQG������ZHE������ZHE��REVHUYHG�WKLV�
��NP�0DUV�FURVVHU�WZLFH��7KHLU������REVHUYDWLRQV�UHSRUW�D�SHULRG�
RI������K��7KH�VFDWWHU� LQ� WKH�GDWD�ZDV� WZLFH� WKDW�RI� WKH������PDJ�
DPSOLWXGH��7KH\�UHSRUW�D���������K�SHULRG�IURP�WKHLU������$XJXVW�
GDWD�WKDW�VKRZV�VL[�H[WUHPD��7KDW�UHSRUWHG�SHULRG�LV�D�����DOLDV�RI�
RXU������K�SHULRG��

�
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�������������)4�����7KHUH� DUH�QR� HQWULHV� LQ� WKH�/&'%� IRU� WKLV��
��NP�LQQHU�PDLQ�EHOW�DVWHURLG��,W�ZDV�D�WDUJHW�RI�RSSRUWXQLW\�LQ�WKH�
ILHOG�RI���������������$3���IRU�WZR�QLJKWV��

�

�������� ����� $$���� 7KLV�PHPEHU� RI� WKH� 3KRFDHD� IDPLO\�JURXS�
ZDV�SUHYLRXVO\�REVHUYHG�E\�3iO�HW�DO�� �������XVLQJ�GDWD� IURP�WKH�
7UDQVLWLQJ� ([RSODQHW� 6XUYH\� 6DWHOOLWH� �7(66��� 7KH\� UHSRUWHG� D�
URWDWLRQDO� SHULRG� RI� �������� K�� 2XU� GDWD� LQLWLDOO\� VKRZHG� VRPH�
YDULDWLRQV� ZKLFK� PDGH� XV� VXVSHFW� WKH� SUHVHQFH� RI� D� VHFRQGDU\�
SHULRG� QHDU� ��� K�� +RZHYHU�� GXH� WR� LWV� ORZ� DPSOLWXGH� DQG� EHLQJ�
QHDUO\� FRPPHQVXUDWH� ZLWK� DQ� (DUWK� GD\�� ZH� GR� QRW� KDYH�
FRQILGHQFH� WKDW� WKH� PLQRU� GHYLDWLRQV� RI� D� VHFRQGDU\� SHULRG� LV�
EDVHG�RQ�D�SK\VLFDO�HIIHFW��

�

�������������$7����6NLII�HW�DO���������REVHUYHG�WKLV�0DUV�FURVVHU�
LQ� ����� UHSRUWLQJ� D� SHULRG� RI� ������ K��2XU� UHVXOW� WKLV� \HDU� LV� LQ�
JRRG�DJUHHPHQW��

�

%HFDXVH�RI�WKH�DYDLODELOLW\�RI�GHQVH�GDWD�IURP�6NLII�LQ�WKH�$VWHURLG�
/LJKWFXUYH� 'DWD� ([FKDQJH� )RUPDW� GDWDEDVH� �$/&'()�� �������
VSDUVH�GDWD�DW�WKH�$VWHURLGV���'\QDPLF�ZHE�VLWH��$VW'\6�����������
DQG�RXU�GHQVH�GDWD�IURP�WZR�DSSDULWLRQV��ZH�DWWHPSWHG�WR�VROYH�IRU�
WKH� VLGHUHDO� SHULRG� DQG� SROH� SRVLWLRQ� DQG� FUHDWH� D� VKDSH� PRGHO��
7KLV�GDWD�ZDV�FRPELQHG�XVLQJ�032�/&,QYHUW��%GZ�3XEOLVKLQJ���

$V�LV�RIWHQ�WKH�FDVH��WKH�SROH�PRGHO�VKRZHG�WZR�SRVVLEOH�VROXWLRQV�
���q� DSDUW�� �O��E��3��  � ���q�� ±��q�� ��������� K�� DQG� �O��E��3��  �
����q�� ±��q�� ��������� K���2XU� SUHIHUUHG� VROXWLRQ� LV� ����q�� ±��q��
EHFDXVH�WKH����q��±��q��VROXWLRQ�ZRXOG�EH�QHDUO\�SROH�RQ�DW�VRPH�
SRLQW�� DQG�EHFDXVH�RI� WKH�GLVWULEXWLRQ� RI� WKH�/3$%�� WKH� OLJKWFXUYH�
DPSOLWXGH� VKRXOG� KDYH� EHHQ� VLJQLILFDQWO\� GLIIHUHQW� EHWZHHQ� WKH�
�����DQG�WKH������DSSDULWLRQV��6LQFH�WKH�REVHUYHG�DPSOLWXGH�KDV�
DOZD\V� EHHQ� !� ���� PDJ��� LW� ZRXOG� UHTXLUH� DQ� XQXVXDOO\� ODUJH��
PD\EH� LPSODXVLEOH�� D�E� D[LV� UDWLR� WR�QRW�KDYH� D�QHDUO\� HTXDWRULDO�
YLHZ�DW�WKH�WZR�DSSDULWLRQV��

7KH�IXOO�VHW�RI�LQYHUVLRQ�SORWV�LV�JLYHQ�DW�WKH�HQG�RI�WKLV�SDSHU��

�������������2;���7KHUH�DUH�QR�SUHYLRXV�OLJKWFXUYH�HQWULHV�LQ�WKH�
/&'%� IRU� WKLV� ��NP� LQQHU�PDLQ�EHOW� REMHFW� WKDW� ZDV� D� WDUJHW� RI�
RSSRUWXQLW\�� 7KHUH� DUH� PDQ\� SRVVLEOH� VROXWLRQV� IRU� WKLV� VORZ�
DPSOLWXGH��KLJK�SKDVH�DQJOH�WDUJHW��:H�SUHIHU�WKH�������K�VROXWLRQ��
EXW� WKH� ������ K� DQG� ������ K� SHULRGV� DUH� SRVVLEOH�� 7KH� ������ K�
VROXWLRQ�FDQQRW�EH�UXOHG�RXW�EHFDXVH�WKH�VSOLW�KDOYHV�SORW�VKRZV�LW�
WR� EH� DV\PPHWULFDO�� 7KH� SRVLWLRQ� RI� WKH� ������ K� SHULRG� RQ� D�
IUHTXHQF\�GLDPHWHU�SORW�VKRZV�LW�WR�EH�QRW�SDUWLFXODUO\�RXWVWDQGLQJ�
RU�DQRPDORXV��

�

�

�
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�

�

�

��������������84���7KLV�RXWHU�PDLQ�EHOW� REMHFW�ZDV� D� WDUJHW� RI�
RSSRUWXQLW\�LQ�WKH�ILHOG�RI������6HPRLV��VR�ZH�RQO\�JRW�WZR�QLJKWV�
RQ� WKH� WDUJHW�� 7KHUH� DUH� QR� SUHYLRXV� OLJKWFXUYH� HQWULHV� LQ� WKH�
/&'%�DQG��ZLWK�WKH�OLPLWHG�GDWDVHW��ZH�KDG�WR�HVWLPDWH�WKH�SHULRG�
WR�EH������K�EDVHG�XSRQ�D�SORW�RI�WKH�KDOI�SHULRG��

�

�

��������������6(���7KH�RQO\�SHULRG�IRXQG�LQ� WKH�/&'%�IRU� WKLV�
0DUV�FURVVHU�ZDV�IURP�:DV]F]DN���������7KHLU�SHULRG�RI��������K�
LV�LQ�JRRG�DJUHHPHQW�ZLWK�WKLV�ZRUN��

�
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��������������9.����7KHUH�DUH�QR�HQWUHHV� LQ� WKH�/&'%�IRU� WKLV�
RXWHU�PDLQ�EHOW�REMHFW��,W�ZDV�D�WDUJHW�RI�RSSRUWXQLW\�LQ�WKH�ILHOG�RI�
WKH�+LOGD��������������99���

�

$FNQRZOHGJHPHQWV�

2EVHUYDWLRQV� DW� &6�� DQG� FRQWLQXHG� VXSSRUW� RI� WKH� DVWHURLG�
OLJKWFXUYH�GDWDEDVH��/&'%��:DUQHU�HW�DO���������DUH�VXSSRUWHG�E\�
1$6$�JUDQW���166&��.�������7KLV�ZRUN�LQFOXGHV�GDWD�IURP�WKH�
$VWHURLG� 7HUUHVWULDO�LPSDFW� /DVW� $OHUW� 6\VWHP� �$7/$6�� SURMHFW��
$7/$6� LV� SULPDULO\� IXQGHG� WR� VHDUFK� IRU� QHDU� HDUWK� DVWHURLGV�
WKURXJK� 1$6$� JUDQWV� 11��$5��*�� ��166&��.������ DQG�
��166&��.������E\SURGXFWV�RI� WKH�1(2�VHDUFK� LQFOXGH�LPDJHV�
DQG�FDWDORJV� IURP� WKH� VXUYH\�DUHD��7KH�$7/$6�VFLHQFH�SURGXFWV�
KDYH� EHHQ� PDGH� SRVVLEOH� WKURXJK� WKH� FRQWULEXWLRQV� RI� WKH�
8QLYHUVLW\� RI� +DZDLL� ,QVWLWXWH� IRU� $VWURQRP\�� WKH� 4XHHQ
V�
8QLYHUVLW\�%HOIDVW��WKH�6SDFH�7HOHVFRSH�6FLHQFH�,QVWLWXWH��DQG�WKH�
6RXWK�$IULFDQ�$VWURQRPLFDO�2EVHUYDWRU\��7KH� DXWKRUV� JUDWHIXOO\�
DFNQRZOHGJH�6KRHPDNHU�1(2�*UDQWV� IURP�WKH�3ODQHWDU\�6RFLHW\�
��������������7KHVH�ZHUH�XVHG�WR�SXUFKDVH�VRPH�RI�WKH�WHOHVFRSHV�
DQG�&&'�FDPHUDV�XVHG�LQ�WKLV�UHVHDUFK��

1XPEHU� 1DPH� �����PP�GG� 3KDVH� /3$%� %3$%� 3HULRG�K�� 3�(�� $PS� $�(�� *US�

� ���� 5HEHNND� ������������ ���������� ���� ��� ������ ������� ����� ����� 0%�,�

� ���� 7KHNOD� ������������ �������� ���� �� ������� ������ ����� ����� 0%�2�

� ����� 0DUWLU� ����������������� ��������� ���� ��� ������� ������ ����� ����� 0%�2�

� ����� 6DGH\D� ������������ ���������� ���� ��� ������ ������ ����� ����� 3+2�

� � 3ROH��O��E��3��������q����q�����������K����D�E���������D�F������� � � � �

� ����� $ODPRVD� ������������ ���������� ���� ��� ������ ������ ����� ����� 0%�,�

� ����� 'REHUPDQQ� ������������ ���������� ���� ��� ������� ������ ����� ����� +�

� ����� .DOEDXJK� ������������ ���������� ��� ��� ������� ������� ����� ����� +�

� ����� (DUKDUW� ������������ ���������� ���� ��� ������ ������ ����� ����� 3+2�

� ����� 1R\PHU� ������������ ���������� ���� ��� ������ ������ ����� ����� 3+2�

� ����� %DOWLPRUH� ������������ ���������� ���� �� ������ ������ ����� ����� 0&�

������� 0DUFHOJUXQ� ������������ ���������� ���� �� ������ ������ ����� ����� )/25�

������� 1XOOLXVLQYHUED� ������������ �������� ���� �� ������ ������ ����� ����� (81�

������� 'RXJKDPLOWRQ� ������������ ���������� ���� ��� ������ ����� ����� ����� +�

������� 5\RNNRFKLJDNX� ������������ ���������� ���� �� ����� ���� ���� ���� 9�

� � � � � � � 7������ ���� ���� ���� �

������� �����80� ������������ ���������� ���� ��� ������ ������ ����� ����� +�

������� �����17�� ������������ ���������� ���� ��� ������ ������ ����� ����� 0&�

������� �����6(�� ������������ ���� ���� ��� ����� ����� ����� ����� 9�

������� �����78�� ����������������� ���������� ���� ��� ������ ������ ����� ����� 3+2�

������� %DQDW� ������������ ���������� ���� �� ������ ����� ����� ����� 0%�2�

������� �����/9� ������������ ���������� ���� ��� ������ ������ ����� ����� +�

� � � ����������������� ���������� ��� ��� ������ ������ ����� ����� �

� � � � � � � $������ ������ ����� �����

� � � ����������������� ���������� ���� ��� ������ ������ ����� ����� �

������� �����;-�� ������������ �������� ���� ��� ������ ������ ����� ����� )/25�

������� �����(2��� ������������ 
���������� ���� �� ����� ����� ����� ����� 0&�

������� �����)4���� ������������ �������� ���� ��� ����� ����� ����� ����� 0%�,�

������� �����$$��� ������������ ��������� ���� �� �������� �������� ����� ����� 3+2�

������� �����$7��� ������������ ���������� ���� ��� ������ ������ ����� ����� 0&�

� � 3ROH��O��E��3�������q�����q�����������K��������q�����q�����������K����D�E���������D�F�������

������� �����2;�� ������������ 
���������� ���� �� ������ ������ ����� ����� 0%�,�

� � � � � � � $������ ������ ����� ����� �

� � � � � � � $������ ������ ����� ����� �

������� �����84�� ������������ �������� ���� �� ����� ���� ����� ����� 0%�2�

������� �����6(�� ������������ 
���������� ���� ��� ������� ������ ����� ����� 0&�

������� �����9.��� ������������ ���������� ���� ��� ����� ����� ����� ����� 0%�2�

7DEOH�,,,��2EVHUYLQJ�FLUFXPVWDQFHV�DQG�UHVXOWV��$7KH�DOWHUQDWH�SHULRG�RI�DQ�DPELJXRXV�VROXWLRQ��76HFRQG�SHULRG�LQ�D�VXVSHFWHG�WXPEOHU��7KH�
SKDVH�DQJOH�LV�JLYHQ�IRU�WKH�ILUVW�DQG�ODVW�GDWH��,I�SUHFHGHG�E\�DQ�DVWHULVN��WKH�SKDVH�DQJOH�UHDFKHG�DQ�H[WUHPD�GXULQJ�WKH�SHULRG��/3$%�DQG�
%3$%�DUH�WKH�DSSUR[LPDWH�SKDVH�DQJOH�ELVHFWRU�ORQJLWXGH�ODWLWXGH�DW�PLG�GDWH�UDQJH��VHH�+DUULV�HW�DO����������*US�LV�WKH�DVWHURLG�IDPLO\�JURXS�
�:DUQHU�HW�DO����������(81��(XQRPLD��)/25��)ORUD��+��+XQJDULD��0&��0DUV�FURVVHU��0%��,�2���0DLQ�EHOW� �LQQHU�RXWHU���3+2��3KRFDHD��9��
9HVWRULG��)RU������DQG�������WKH�VHFRQG�OLQH�JLYHV�WKH�VSLQ�D[LV�VKDSH�PRGHOLQJ�UHVXOWV��7KH�SUHIHUUHG�VROXWLRQ�LV�LQ�EROG�WH[W��
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5HIHUHQFHV�

$/&'()� �������� $VWHURLG� /LJKWFXUYH� 'DWD� ([FKDQJH� )RUPDW�
GDWDEDVH��KWWS���ZZZ�DOFGHI�RUJ��

$VW'\V�����������$VWHURLGV���'\QDPLF�ZHE�VLWH�� �
KWWSV���QHZWRQ�VSDFHG\V�FRP�DVWG\V��

$]QDU� 0DFLDV�� $��� &DUUHQR� *DUFHUDLQ�� $��� $UFH� 0DVHJR�� (���
%ULQHV�5RGULJXH]��3���/R]DQR�GH�+DUR��-���)RUQDV�6LOYD��$���)RUQDV�
6LOYD��*���0DV�0DUWLQH]��9���5RGULJR�&KLQHU��2���+HUUHUR� 3RUWD��
'�� �������� ³7ZHQW\�RQH� $VWHURLG� /LJKWFXUYHV� DW� *URXS�
2EVHUYDGRUHV� GH�$VWHURLGHV� �2%$6��� /DWH� ����� WR�(DUO\� �����´�
0LQRU�3ODQHW�%XOO���������������
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8VLQJ� D� SUHYLRXVO\� GHVFULEHG� ZRUNIORZ� EDVHG� RQ�
DSSO\LQJ� GR]HQV� RI� FRPSDULVRQ� VWDUV� IURP� WKH�$7/$6�
UHIFDW� FDWDORJ� WR� HDFK� LPDJH�� ZH� KDYH� REWDLQHG� DQG�
SUHVHQW� OLJKWFXUYHV� DQG� V\QRGLF� SHULRGV� IRU� QLQHWHHQ�
DVWHURLGV�� :H� DOVR� GHVFULEH� UHILQHPHQWV� WR� PDJQLWXGH�
FRUUHFWLRQ� IRU� DLUPDVV� �DOWLWXGH� RI� WKH� ILHOG� RI� YLHZ���
HVSHFLDOO\� XVHIXO� GXULQJ� SHULRGV� RI� KLJK� H[WLQFWLRQ�� IRU�
H[DPSOH�� WKURXJK� DWPRVSKHULF� VPRNH� UHVXOWLQJ� IURP�
UHFHQW�IRUHVW�ILUH�HYHQWV�QHDU�WKH�8�6��3DFLILF�FRDVW��

7KH� SUHVHQW� SKRWRPHWU\� ZRUNIORZ� LV� EDVHG� RQ� WKDW� GHVFULEHG�
SUHYLRXVO\��'RVH������E���UHO\LQJ�RQ�LQWHQVLYH�DSSOLFDWLRQ�RI�YHU\�
QXPHURXV��W\SLFDOO\���������$7/$6�UHIFDW�FDWDORJ�VWDUV��7RQU\�HW�
DO���������WR�HDFK�LPDJH��

6LQFH� WKDW� GHVFULSWLRQ�� WZR� LPSURYHPHQWV� KDYH� EHHQ� PDGH� WR�
KDQGOLQJ� RI� DWPRVSKHULF� H[WLQFWLRQ�� ERWK� SURPSWHG� E\� WKLV�
VXPPHU¶V� ZLGHVSUHDG� IRUHVW� ILUHV� LQ� WKH� ZHVWHUQ� 8QLWHG� 6WDWHV�
ZKLFK�UHVXOWHG� LQ�DWPRVSKHULF�VPRNH�RYHU� WKH�DXWKRU¶V�REVHUYLQJ�
VLWH�LQ�QRUWKHUQ�1HZ�0H[LFR��:KLOH�SUHYDLOLQJ�XSSHU�DWPRVSKHUH�
ZLQGV�YHU\�HIILFLHQWO\�WUDQVSRUWHG�WKH�VPRNH�WR�WKH�DXWKRU¶V�VLWH�DW�
���������� NP� IURP� WKH� ILUHV�� H[WLQFWLRQ� DW� WKH� REVHUYLQJ� VLWH�
FKDQJHG� RQO\� VORZO\�� VR� WKDW� D� VLQJOH� H[WLQFWLRQ� FRHIILFLHQW�
VXIILFHG� IRU� HDFK� QLJKW�� $7/$6� FDWDORJ� VWDUV� ZHUH� QXPHURXV�
HQRXJK�WR�DOORZ�UHVWULFWLRQ�RI�FRPS�VWDUV�WR�D�YHU\�QDUURZ�UDQJH�RI�
FRORU� LQGH[�� VR� WKDW� REVHUYDWLRQV� FRQWLQXHG� WKURXJK� QLJKWV� ZLWK�
H[WLQFWLRQ�FRHIILFLHQWV��&OHDU�ILOWHU��XS�WR�DERXW�������ZKHUH�DW�����
DOWLWXGH� RQO\� ������� RI� WKH� OLJKW� SHQHWUDWHV� WKH� DWPRVSKHUH� WR�
UHDFK� WKH� WHOHVFRSH�� ([SRVXUH� WLPHV� ZHUH� OHQJWKHQHG� WR�
FRPSHQVDWH��'DWD�IURP�WKUHH�QLJKWV�ZLWK�ORFDO�H[WLQFWLRQ�IRXQG�WR�
H[FHHG������ZHUH�UHMHFWHG�DOWRJHWKHU��

,Q� WKH� ILUVW� ZRUNIORZ� LPSURYHPHQW�� RQH� QLJKWO\� H[WLQFWLRQ�
FRHIILFLHQW� LV� ILUVW� FRPSXWHG� IURP� FRPS� VWDUV� IRU� WKH� QLJKW¶V�
DVWHURLG� WDUJHW� KDYLQJ� WKH� ZLGHVW� UDQJH� LQ� DLUPDVV�� WKHQ�� WKDW�
H[WLQFWLRQ� FRHIILFLHQW� LV� DSSOLHG� WR� DOO� WDUJHWV� IRU� WKDW� QLJKW�� 7KH�
PL[HG�PRGHO� UHJUHVVLRQ� �*HOPDQ� DQG� +LOO�� ������ RQ� ZKLFK� WKH�
FXUUHQW�ZRUNIORZ�LV�EDVHG�ZLOO�VHJUHJDWH�DQ\�UHPDLQLQJ�LPDJH�WR�
LPDJH�V\VWHPDWLF�HUURUV�UHVXOWLQJ�IURP�PLQRU�PLVHVWLPDWLRQ�RI�WKH�
H[WLQFWLRQ�� 7KH� DGYDQWDJH� RI� VWDUWLQJ� ZLWK� D� JRRG� H[WLQFWLRQ�
HVWLPDWLRQ�LV�QRW�VR�PXFK�WR�JHW�EHWWHU�SKRWRPHWULF�SUHFLVLRQ�DQG�
DFFXUDF\��EXW�PRUH�LQ�FODULI\LQJ�WKH�HUURU�VWUXFWXUH�VR�WKDW�RXWOLHU�
LPDJHV��FRPS�VWDUV��DQG�LQGLYLGXDO�FRPS�VWDU�REVHUYDWLRQV�FDQ�EH�
UHPRYHG�SURSHUO\��1LJKWO\�H[WLQFWLRQ�HVWLPDWLRQ�DQG�DSSOLFDWLRQ�LV�
QRW� GLIILFXOW� DQG� LV� QRZ� LQFOXGHG� LQ� DOO� WKH� DXWKRU¶V� DVWHURLG�
SKRWRPHWU\��

7KH� VHFRQG� ZRUNIORZ� LPSURYHPHQW� FRPSXWHV� DQ� LQGLYLGXDO�
DLUPDVV� YDOXH� IRU� HDFK� DVWHURLG� DQG� FRPS� VWDU� LQ� HDFK� LPDJH��
UHSODFLQJ� WKH� XVXDO� SKRWRPHWULF� SUDFWLFH� RI� DSSO\LQJ� D� FHQWHU�
LPDJH�DLUPDVV�YDOXH�WR�DOO�WDUJHWV�LQ�WKDW�LPDJH��:LWK�H[WLQFWLRQ�RI�
�����WKH�H[WLQFWLRQ�JUDGLHQW�QHDU�����DERYH�WKH�KRUL]RQ�UHDFKHV�����
PLOOLPDJQLWXGH� SHU� DUFPLQXWH� RI� DOWLWXGH�� LQ� WKH� DXWKRU¶V� FDVH��
LPDJH� FRUQHU�WR�FRUQHU� H[WLQFWLRQ� UDQJH� UHDFKHG� ���
PLOOLPDJQLWXGHV� ±� PXFK� ODUJHU� WKDQ� $7/$6� FDWDORJ� PDJQLWXGH�
XQFHUWDLQWLHV��3HU�WDUJHW�DLUPDVVHV�DUH�QHYHU�ZRUVH�WKDQ�SHU�LPDJH�


