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DQG�VSLQ�D[LV�PRGHO�IRU�PDLQ�EHOW�DVWHURLG������0RHOOHU��

7KH�PRGHO� ZDV� DFKLHYHG�ZLWK� WKH� OLJKWFXUYH� LQYHUVLRQ�

SURFHVV��XVLQJ�FRPELQHG�GHQVH�SKRWRPHWULF�GDWD�DFTXLUHG�

IURP�WZR�DSSDULWLRQV��EHWZHHQ������DQG������DQG�VSDUVH�

GDWD� IURP� &DWDOLQD� 6N\� 6XUYH\� ������ ����� *���� DQG�

$VWHURLG�7HUUHVWULDO�LPSDFW�/DVW�$OHUW�6\VWHP��$7/$6��

7���7�����$QDO\VLV�RI�WKH�UHVXOWLQJ�GDWD�IRXQG�D�VLGHUHDO�

SHULRG�3� ���������������������K�DQG�WZR�PLUURUHG�SROH�

VROXWLRQV�DW���� ��������� ������DQG���� ��������� ������

ZLWK�DQ�XQFHUWDLQW\�RI������GHJUHHV��

:H� UHSRUW� RQ� SKRWRPHWULF� REVHUYDWLRQV� REWDLQHG� ZLWK� WKH� ���P�

WHOHVFRSH� RI� WKH� 6RXWKHDVWHUQ� $VVRFLDWLRQ� IRU� 5HVHDUFK� LQ�

$VWURQRP\� �6$5$�� FRQVRUWLXP� DW� &HUUR� 7ROROR� ,QWHU�$PHULFDQ�

2EVHUYDWRU\��7KH�WHOHVFRSH�LV�FRXSOHG�ZLWK�DQ�$QGRU�L.RQ�/�VHULHV�

&&'��$�GHWDLOHG�GHVFULSWLRQ�RI�WKH�LQVWUXPHQWDWLRQ�DQG�VHWXS�FDQ�

EH�IRXQG�LQ�WKH�SDSHU�E\�.HHO�HW�DO����������7KH�GDWD�ZDV�FDOLEUDWHG�

XVLQJ�0D[LP'/� DQG� SKRWRPHWULF� DQDO\VLV� ZDV� SHUIRUPHG� XVLQJ�

032�&DQRSXV��:DUQHU������D���)DXHUEDFK�REVHUYHG������0RHOOHU�

RQ� WKH� QLJKWV� RI� ����� 0D\� ��� DQG� ����� 0D\� ���� 7KH� GHULYHG�

URWDWLRQDO�SHULRG�RI���������������K�ZLWK�DQ�DPSOLWXGH�RI������PDJ�

LV�LQ�H[FHOOHQW�DJUHHPHQW�ZLWK�WKH�SULRU�UHVXOWV�E\�:DV]F]DN�HW�DO��

������� ������ K��� 3UDYHF� HW� DO�� ������� ������ K��� %HQLVKHN� �������

������K���'LWWHRQ�������������K��DQG�)DXHUEDFK�DQG�1HOVRQ��������
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'HQVH� OLJKWFXUYHV� IRU� ����� 0RHOOHU� ZHUH� REWDLQHG� GXULQJ� WZR�

DSSDULWLRQV� ������� ������� 7KH� REVHUYDWLRQDO� GHWDLOV� RI� WKH� GHQVH�

GDWD� XVHG� DUH� UHSRUWHG� LQ� 7DEOH� ,�� 8QIRUWXQDWHO\�� WKH� GHQVH�

OLJKWFXUYHV�GR�QRW�FRYHU�HQRXJK�YDULDWLRQ�LQ�YLHZLQJ�JHRPHWU\�WR�

GHULYH� D� UHOLDEOH� SROH� VROXWLRQ�� )XUWKHUPRUH�� DV� WKH� GHQVH�

OLJKWFXUYHV� ZHUH� DOO� WDNHQ� FORVH� WR� RSSRVLWLRQ�� WKH� SKDVH� DQJOH�

FRYHUDJH�RI�WKH�REVHUYDWLRQV�LV�YHU\�VPDOO��,Q�RUGHU�WR�FRYHU�VHYHUDO�

DSSDULWLRQ�JHRPHWULHV�DQG�D�ZLGHU�UDQJH�RI�SKDVH�DQJOHV��ZH�XVHG�

VSDUVH�GDWD�IURP�WKH�&DWDOLQD�6N\�6XUYH\������������*����9�EDQG�

RQO\��DQG�$VWHURLG�7HUUHVWULDO�LPSDFW�/DVW�$OHUW�6\VWHP��$7/$6��

7���7�����GRZQORDGHG�IURP�WKH�$VWHURLGV�'\QDPLF�6LWH��$VW'\6�

����������)LJXUH���VKRZV�WKH�3$%�ORQJLWXGH�ODWLWXGH��DV�ZHOO�DV�WKH�

SKDVH� DQJOH� GLVWULEXWLRQ� IRU� VSDUVH� GDWD� XVHG� LQ� WKH� OLJKWFXUYH�

LQYHUVLRQ� SURFHVV�� )RU� FODULW\� SXUSRVHV�� ZH� DOVR� SORW� WKH� GDWHV�

GXULQJ�ZKLFK�WKH�VSDUVH�GDWD�ZDV�REVHUYHG��7KH�$7/$6�GDWD�FRYHUV�

IHZHU� DSSDULWLRQV� EXW� LV� RYHUDOO� GHQVHU� WKDQ� WKH� GDWD� IURP� WKH�

&DWDOLQD�6N\�6XUYH\��

/LJKWFXUYH� LQYHUVLRQ� ZDV� SHUIRUPHG� XVLQJ� 032� /&,QYHUW�

Y���������� �:DUQHU�� ����E��� )RU� D� GHVFULSWLRQ� RI� WKH� PRGHOLQJ�

SURFHVV�VHH�WKH�/&,QYHUW�2SHUDWLQJ�,QVWUXFWLRQV�0DQXDO��:DUQHU��

������DQG�UHIHUHQFHV�WKHUHLQ��
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)RU�WKH�GDWD�DQDO\VLV�WKH�ZHLJKWLQJ�IDFWRU�ZDV�VHW�WR�����IRU�GHQVH�

DQG�����IRU�VSDUVH�GDWD� IURP�&DWDOLQD�DQG�����IRU� WKH� VSDUVH�GDWD�

IURP�WKH�$7/$6�VXUYH\��

7KH�VLGHUHDO�SHULRG�VHDUFK�ZDV�VWDUWHG�ZLWK�D�ZLGH�PDUJLQ�RQ�HLWKHU�

VLGH� RI� WKH� DYHUDJH� RI� WKH� V\QRGLF� SHULRGV� IRXQG� LQ� WKH� DVWHURLG�

OLJKWFXUYH� GDWDEDVH� �/&'%��:DUQHU� HW� DO��� ������� ,Q� VXEVHTXHQW�

FDOFXODWLRQV�WKH�VHDUFK�DUHD�ZDV�QDUURZHG�GRZQ��DQG�WKH�VWHS�ZLGWK�

GHFUHDVHG� WR�JHW�D� ILQHU�PHDVXUH��:H� IRXQG� WZR�DOPRVW� LGHQWLFDO�

VLGHUHDO� SHULRGV� ZLWK� $��YDOXHV� ZLWKLQ� ���� RI� WKH� ORZHVW� YDOXHV�

�)LJXUH� ���� 7KH� WZR� EHVW� VROXWLRQV� ZHUH� ����������� K� DQG�

�����������K�UHVSHFWLYHO\��7KH������������K�SURYLGHG�QRW�RQO\�D�

VOLJKWO\�VPDOOHU�$��YDOXH��EXW�DOVR�D�VLJQLILFDQWO\�VPDOOHU�GDUN�DUHD�

DQG� WKHUHIRUH� ZDV� XVHG� DV� VWDUWLQJ� YDOXH� IRU� WKH� VXEVHTXHQW�

FDOFXODWLRQV��
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7KH�SROH�VHDUFK�ZDV�VWDUWHG�XVLQJ�WKH�³PHGLXP´�VHDUFK�RSWLRQ������

IL[HG� SROH� SRVLWLRQ� ZLWK� ���� ORQJLWXGH�ODWLWXGH� VWHSV�� DQG� WKH�

VLGHUHDO�SHULRG�ZLWK�WKH�ORZHVW�$��YDOXH�VHW�WR�³IORDW´��)URP�WKLV�VWHS�

ZH� IRXQG� WZR� URXJKO\� PLUURUHG� ORZHVW� $�� VROXWLRQV� �)LJXUH� ���

VHSDUDWHG�E\�DERXW������LQ�ORQJLWXGH�DW�HFOLSWLF�ORQJLWXGH�ODWLWXGH�

SDLUV�������������DQG��������������

7KHVH�WZR�VROXWLRQV�ZHUH�WKHQ�XVHG�DV�LQSXWV�IRU�ILQH�SROH�VHDUFKHV��

7KH�ILQDO�UHVXOWV��WKH�WZR�EHVW�VROXWLRQV��ORZHVW�$����DUH�UHSRUWHG�LQ�

7DEOH� ,,�� 7KH� VLGHUHDO� SHULRG� RI� ��������� �� ��������� K� ZDV�

REWDLQHG�E\�DYHUDJLQJ�WKH�WZR�VROXWLRQV�IRXQG�LQ�WKH�SROH� VHDUFK�

SURFHVV�� 7\SLFDO� HUURUV� LQ� WKH� SROH� VROXWLRQ� DUH� �� ����� )LJXUH� ��

VKRZV�WKH�VKDSH�PRGHO��ILUVW�VROXWLRQ�ZLWK�D�ORZHU�$���ZKLOH�)LJXUH�

��VKRZV�WKH�ILW�EHWZHHQ�WKH�PRGHO��EODFN�OLQH��DQG�VRPH�REVHUYHG�

OLJKWFXUYHV� �UHG� SRLQWV��� 7KH� RYHUDOO� DJUHHPHQW� EHWZHHQ� WKH�

REVHUYHG�DQG�FDOFXODWHG�OLJKWFXUYHV�LV�H[FHOOHQW��

7KH� DQDO\VLV�GLG�QRW� LGHQWLI\� D�XQLTXH� VROXWLRQ�EXW� WZR�PLUURUHG�

VROXWLRQV�ZLWK�DOPRVW�LGHQWLFDO�$�YDOXHV��7KH�JRRG�UHSURGXFWLRQ�RI�

WKH�REVHUYHG�OLJKWFXUYHV�E\�WKH�PRGHOHG�GDWD�LV�HQFRXUDJLQJ��EXW�DV�

LV�VR�RIWHQ�WKH�FDVH�WKH�FDOO�IRU�³PRUH�GDWD´� LV�QHHGHG�LQ�RUGHU�WR�

LQFUHDVH�WKH�FRQILGHQFH�LQ�WKH�UHVXOWV��
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5HIHUHQFHV�

$VW'\6�����������$VWHURLGV���'\QDPLF�6LWH�� �

KWWSV���QHZWRQ�VSDFHG\V�FRP�DVWG\V��

%HQLVKHN�� 9�� �������� ³/LJKWFXUYH� DQG� 5RWDWLRQ� 3HULRG�

'HWHUPLQDWLRQV� IRU� 6HYHQ� $VWHURLGV�´�0LQRU� 3ODQHW� %XOOHWLQ� ����

���������

'LWWHRQ�� 5�� �������� ³/LJKWFXUYH� $QDO\VLV� RI� 0LQRU� 3ODQHWV�

2EVHUYHG�DW�WKH�2DNOH\�6RXWKHUQ�6N\�2EVHUYDWRU\�������-DQXDU\�

0DUFK�´�0LQRU�3ODQHW�%XOOHWLQ��������������

)DXHUEDFK��0���1HOVRQ��.�0����������³3KRWRPHWULF�2EVHUYDWLRQV�RI�

����� 3DZORZLD�� ����� .XOLNRY�� ����� 0RHOOHU�� ����� %HOJLUDWH��

������������<.��DQG��������������6&���´�0LQRU�3ODQHW�%XOOHWLQ�
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+DUULV�� $�:��� <RXQJ�� -�:��� 6FDOWULWL�� )��� =DSSDOD�� 9�� ��������

³/LJKWFXUYHV�DQG�SKDVH�UHODWLRQV�RI�WKH�DVWHURLGV����$ONPHQH�DQG�

����*\SWLV�´�,FDUXV��������������

.HHO�� :�&��� 2VZDOW�� 7��� 0DFN�� 3��� +HQVRQ�� *��� +LOOZLJ�� 7���

%DWFKHOGRU��'���%HUULQJWRQ��5���'H�3UHH��&���+DUWPDQQ��'���/HDNH��

0���/LFDQGUR��-���0XUSK\��%���:HEE��-���:RRG��0�$����������³7KH�

5HPRWH�2EVHUYDWRULHV�RI�WKH�6RXWKHDVWHUQ�$VVRFLDWLRQ�IRU�5HVHDUFK�

LQ�$VWURQRP\��6$5$��´�3XEOLFDWLRQV�RI�WKH�$VWURQRPLFDO�6RFLHW\�

RI�WKH�3DFL¿F���������������SS���� �

KWWS���LRSVFLHQFH�LRS�RUJ�DUWLFOH��������������

��������������������SGI�

3UDYHF��3���:ROI��0���6DURXQRYD��/����������� �

KWWS���ZZZ�DVX�FDV�F]�aSSUDYHF�QHR�KWP�

:DUQHU�� %�'�� �������� /&,QYHUW� 2SHUDWLQJ� ,QVWUXFWLRQV� 0DQXDO�

KWWS���ZZZ�EGZSXEOLVKLQJ�FRP�0DQXDOV�/&,QYHUW�SGI�

:DUQHU�� %�'��� +DUULV�� $�:��� 3UDYHF�� 3�� �������� ³7KH� DVWHURLG�

OLJKWFXUYH� GDWDEDVH�´� ,FDUXV� ����� ��������� 8SGDWHG� ����� 'HF��

KWWS���ZZZ�PLQRUSODQHW�LQIR�OLJKWFXUYHGDWDEDVH�KWPO�

:DUQHU��%�'�� �����D���032�&DQRSXV� VRIWZDUH� YHUVLRQ�����������

KWWS���ZZZ�EGZSXEOLVKLQJ�FRP�

:DUQHU��%�'�� �����E���032�/&,QYHUW� VRIWZDUH�YHUVLRQ�����������

KWWS���ZZZ�EGZSXEOLVKLQJ�FRP�

:DV]F]DN�� $��� &KDQJ�� &��.��� 2IHN�� (�2��� /DKHU�� 5��� 0DVFL�� )���

/HYLWDQ�� '��� 6XUDFH�� -��� &KHQJ��<��&��� ,S��:��+��� .LQRVKLWD�� '���

+HORX�� *��� 3ULQFH�� 7�$��� .XONDUQL�� 6�� �������� ³$VWHURLG� /LJKW�

&XUYHV� IURP� WKH� 3DORPDU� 7UDQVLHQW� )DFWRU\� 6XUYH\�� 5RWDWLRQ�

3HULRGV�DQG�3KDVH�)XQFWLRQV�IURP�6SDUVH�3KRWRPHWU\�´�$VWURQ��-��

�����DUWLFOH�LG������
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%HQLVKHN� ����� ������������ �������� ���� ��� ������ ������ ����� �����

)DXHUEDFK� ����� ������������ �������� ���� ��� ������ ������ ����� �����

7DEOH�,��2EVHUYLQJ�FLUFXPVWDQFHV�DQG� UHVXOWV�IRU�WKH�GHQVH�GDWD�XVHG� LQ� WKH� OLJKWFXUYH�LQYHUVLRQ�SURFHVV� IRU������0RHOOHU��7KH�SKDVH�
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