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$EVWUDFW

7KUHHýIRUPDOýPRGHOVýRIýFDWHJRU\ýOHDUQLQJñýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýõ$QGHUVRQñýìääíôñýWKH

&RQILJXUDOðFXHý0RGHOýõ*OXFNý÷ý%RZHUñýìäååEôñýDQGý$/&29(ýõ.UXVFKNHñýìääëôñýZHUHýHYDOXDWHG

RQýWKHLUýDELOLW\ýWRýDFFRXQWýIRUýGLIIHUHQWLDOýOHDUQLQJýRIýKLHUDUFKLFDOO\ýVWUXFWXUHGýFDWHJRULHVïý$Q

H[SHULPHQWýXVLQJýDýWKHRUHWLFDOýFKDOOHQJLQJýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHýGHYHORSHGýE\ý/DVVDOLQHñý:LVQLHZVNLñ

DQGý0HGLQýõìääëôýLVýUHSRUWHGïý6XEMHFWVýOHDUQHGýRQHýRIýWZRýGLIIHUHQWýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHVïý)RUýRQH

VWUXFWXUHñýGLDJQRVWLFýLQIRUPDWLRQýZDVýSUHVHQWýDORQJýDýVLQJOHýGLPHQVLRQýõì'ôïý)RUýWKHýRWKHU

VWUXFWXUHñýGLDJQRVWLFýLQIRUPDWLRQýZDVýGLVWULEXWHGýDFURVVýIRXUýGLPHQVLRQVýõé'ôïý6XEMHFWVýOHDUQHG

WKHVHýFDWHJRULHVýDWýDýJHQHUDOýRUýDWýDýVSHFLILFýOHYHOýRIýDEVWUDFWLRQïý)RUýWKHýì'ýVWUXFWXUHñýVSHFLILFð

OHYHOýFDWHJRULHVýZHUHýOHDUQHGýPRUHýUDSLGO\ýWKDQýJHQHUDOðOHYHOýFDWHJRULHVïý)RUýWKHýé'ýVWUXFWXUHñýWKH

RSSRVLWHýUHVXOWýZDVýREVHUYHGïý7KHVHýUHVXOWVýSURYHGýKLJKO\ýGLDJQRVWLFýIRUýHYDOXDWLQJýWKHýPRGHOVýð

DOWKRXJKý$/&29(ýSURYLGHGýDýJRRGýDFFRXQWýRIýWKHýREVHUYHGýUHVXOWVñýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýDQGýWKH

&RQILJXUDOðFXHý0RGHOýGLGýQRWï
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5HFHQWý\HDUVýKDVýVHHQýWUHPHQGRXVýJURZWKýLQýWKHýGHYHORSPHQWýRIýIRUPDOýPRGHOVýRI

FODVVLILFDWLRQïý7KHVHýLQFOXGHýH[HPSODUýõHïJïñý(VWHVñýìääéâý.UXVFKNHñýìääëâý1RVRIVN\ñýìäåçâ

1RVRIVN\ý÷ý3DOPHULñýìääæâý3DOPHULñýìääæôñýFRQQHFWLRQLVWýõHïJïñý*OXFNý÷ý%RZHUñýìäååDñýìäååEôñ

%D\HVLDQýVWDWLVWLFDOýõHïJïñý$QGHUVRQñýìääíôñýGHFLVLRQýERXQGýõHïJïñý$VKE\ý÷ý0DGGR[ñýìääêâý0DGGR[

÷ý$VKE\ñýìääêôñýDQGýUXOHðEDVHGýPRGHOVýõHïJïñý1RVRIVN\ñý3DOPHULñý÷ý0F.LQOH\ñýìääéâý1RVRIVN\ý÷

3DOPHULñýìääåâý3DOPHULý÷ý1RVRIVN\ñýìääèôïý$OWKRXJKýWKHVHýPRGHOVýPDNHýGLIIHUHQWýDVVXPSWLRQV

DERXWýFDWHJRU\ýUHSUHVHQWDWLRQVýDQGýSURFHVVHVñýPDQ\ýRIýWKHPýPDNHýVLPLODUýSUHGLFWLRQVýRIýVRPH

HOHPHQWDU\ýSDWWHUQVýRIýFODVVLILFDWLRQýGDWDïý7KLVýKDVýFDXVHGýUHVHDUFKHUVýWRýORRNýDWýPRUHýGHWDLOHG

DVSHFWVýRIýFODVVLILFDWLRQýLQýRUGHUýWRýHYDOXDWHýPRGHOVïý,QýWKHýSUHVHQWýZRUNñýUDWKHUýWKDQýVLPSO\ýDVNLQJ

ZKHWKHUýPRGHOVýFRXOGýDFFRXQWýIRUýWUDQVIHUýGDWDýIROORZLQJýFDWHJRU\ýOHDUQLQJñýWKHýPRGHOVýZHUH

LQVWHDGýHYDOXDWHGýRQýZKHWKHUýWKH\ýFRXOGýDFFRXQWýIRUýSDWWHUQVýRIýFODVVLILFDWLRQýWKURXJKRXWýWKHýHQWLUH

WUDLQLQJýVHTXHQFHïý7KLVýZRUNýIROORZVýLQýDýOLQHýRIýUHFHQWýVWXGLHVýWKDWýKDYHýIRFXVVHGýRQýXQGHUVWDQGLQJ

WKHýGHWDLOVýRIýWKHýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýSURFHVVýõHïJïñý(VWHVñýìäåçâý(VWHVñý&DPSEHOOñý+DWVRSRXORVñý÷

+XUZLW]ñýìäåäâý.UXVFKNHñýìääëâý1RVRIVN\ñý*OXFNñý3DOPHULñý0F.LQOH\ñý÷ý*ODXWKLHUñýìääéâ

1RVRIVN\ñý.UXVFKNHñý÷ý0F.LQOH\ñýìääëâý1RVRIVN\ý÷ý3DOPHULñýìääçôï

6XUSULVLQJO\ñýIRUPDOýPRGHOVýRIýFODVVLILFDWLRQýKDYHýODUJHO\ýQHJOHFWHGýLVVXHVýVXUURXQGLQJ

FDWHJRU\ýOHDUQLQJýDWýGLIIHUHQWýKLHUDUFKLFDOýOHYHOýõVHHñýKRZHYHUñý(VWHVñýìääêôïý7KHýVHPLQDOýZRUNýRI

5RVFKýDQGýFROOHDJXHVýõ5RVFKñý0HUYLVñý*UD\ñý-RKQVRQñý÷ý%R\HVð%UDHPñýìäæçôýGHPRQVWUDWHGýWKDW

LQWHUPHGLDWHýOHYHOVýRIýDýFDWHJRU\ýKLHUDUFK\ýðýWKHýEDVLFýOHYHOýðýKDYHýDýSULYLOHJHGýVWDWXVýUHODWLYHýWR

VXSHURUGLQDWHýRUýVXERUGLQDWHýFDWHJRULHVýõVHHý/DVVDOLQHñý:LVQLHZVNLñý÷ý0HGLQñýìääëñýIRUýRQH

UHFHQWýUHYLHZôïý)RUýH[DPSOHñýREMHFWVýDUHýRIWHQýFODVVLILHGýPRVWýUDSLGO\ýDWýWKHýEDVLFýOHYHOýõHïJïñ

0XUSK\ý÷ý6PLWKñýìäåëâý5RVFKýHWýDOïñýìäæçôýDQGýFDWHJRULHVýDUHýRIWHQýOHDUQHGýPRVWýUDSLGO\ýDWýWKH

EDVLFýOHYHOýõHïJïñý/DVVDOLQHýHWýDOïñýìääëôïý$OWKRXJKýPRVWýPRGHOVýRIýVXSHUYLVHGìýFDWHJRU\ýOHDUQLQJ
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õLQýFRQWUDVWýWRýXQVXSHUYLVHGýOHDUQLQJñýVHHý)LVKHUý÷ý/DQJOH\ñýìääíñýDQGý6FK\QVñýìääìôýKDYHýQRW

EHHQýIRUPDOL]HGýZLWKýKLHUDUFKLFDOýDVSHFWVýRIýFODVVLILFDWLRQýLQýPLQGñýLWýVHHPVýUHDVRQDEOHýWR

HYDOXDWHýZKHWKHUýWKHVHýPRGHOVýFDQýDFFRXQWýIRUýGLIIHUHQFHVýLQýOHDUQLQJýFDWHJRULHVýDWýGLIIHUHQW

KLHUDUFKLFDOýOHYHOVï

)RUýSXUSRVHVýRIýHYDOXDWLQJýWKHýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýPRGHOVñýDQýLQWULJXLQJýFDWHJRU\ýVWUXFWXUH

UHSRUWHGýE\ý/DVVDOLQHýHWýDOïýõìääëâý([SHULPHQWýêýRIý/DVVDOLQHñýìääíôýZDVýXVHGïý,QýWKHLUýVWXG\ñ

VXEMHFWVýOHDUQHGýRQHýRIýWZRýGLIIHUHQWýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHVýDWýHLWKHUýDýVSHFLILFýRUýDýJHQHUDOýOHYHOýRIýD

FDWHJRU\ýKLHUDUFK\ïý$VýVKRZQýLQý7DEOHýìñýWKHýWZRýGLIIHUHQWýVWUXFWXUHVýSULPDULO\ýGLIIHUHGýLQ

ZKHWKHUýWKHýGHILQLQJýIHDWXUHVýIHOOýDORQJýMXVWýDýVLQJOHýGLPHQVLRQýõì'ýVWUXFWXUHôýRUýIHOOýDORQJýDOO

IRXUýGLPHQVLRQVýõé'ýVWUXFWXUHôïý/DVVDOLQHýHWýDOïýREVHUYHGýDQýLQWHUHVWLQJñýDQGýWKHRUHWLFDOO\

FKDOOHQJLQJñýSDWWHUQýRIýUHVXOWVïý)RUýWKHýì'ýVWUXFWXUHñýDýûEDVLFðOHYHOýHIIHFWûýZDVýREVHUYHGýðýIHZHU

HUURUVýZHUHýPDGHýZKHQýOHDUQLQJýWKHýVSHFLILFýOHYHOýFDWHJRULHVýWKDQýZKHQýOHDUQLQJýWKHýJHQHUDOýOHYHO

FDWHJRULHVïý)RUýWKHýé'ýVWUXFWXUHñýWKHýRSSRVLWHýSDWWHUQýRIýUHVXOWVýZDVýREVHUYHGï

7KHVHýUHVXOWVýSUHVHQWHGýIRUPLGDEOHýFKDOOHQJHVýWRýWKUHHýFODVVLILFDWLRQýPRGHOVý/DVVDOLQHýHW

DOïýõìääëôýH[DPLQHGãý1HLWKHUýDýFDWHJRU\ýXWLOLW\ýPHDVXUHýõ*OXFNý÷ý&RUWHUñýìäåèôñýWKHýDGDSWLYH

QHWZRUNýPRGHOýõ*OXFNý÷ý%RZHUñýìäååDôñýQRUýWKHýFRQWH[WýPRGHOýõ0HGLQý÷ý6FKDIIHUñýìäæåôýFRXOG

DFFRXQWýIRUýWKHýLQWHUDFWLRQýRIýOHYHOýDQGýVWUXFWXUHïý&DWHJRU\ýXWLOLW\ýSUHGLFWHGýDýVSHFLILFðOHYHO

DGYDQWDJHýIRUýERWKýVWUXFWXUHVñýZKHUHDVýWKHýDGDSWLYHýQHWZRUNýPRGHOýDQGýWKHýFRQWH[WýPRGHO

SUHGLFWHGýDýJHQHUDOðOHYHOýDGYDQWDJHýIRUýERWKýVWUXFWXUHVïý:RXOGýWKHVHýUHVXOWVýDOVRýSRVHýFKDOOHQJHV

WRýPRUHýUHFHQWñýDQGýSRWHQWLDOO\ýPRUHýVRSKLVWLFDWHGñýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýPRGHOV"ý,QýSDUWLFXODUñýFRXOG

WKHý5DWLRQDOý0RGHOýõ$QGHUVRQñýìääíôñýWKHý&RQILJXUDOðFXHý0RGHOýõ*OXFNý÷ý%RZHUñýìäååEôñýDQG

$/&29(ýõ.UXVFKNHñýìääëôýDFFRXQWýIRUýDQýLQWHUDFWLRQýRIýFDWHJRU\ýOHYHOýDQGýVWUXFWXUH"

8QIRUWXQDWHO\ñýWZRýDVSHFWVýRIý/DVVDOLQHýHWýDOïýõìääëôýPDNHýLWýQRWýSRVVLEOHýWRýXVHýWKHLUýUHVXOWV
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WRýHYDOXDWHýWKHVHýPRGHOVïý)LUVWñýWKH\ýRQO\ýUHSRUWHGýDYHUDJHýDFFXUDF\ýWKURXJKRXWýWUDLQLQJïý,QýRUGHU

WRýULJRURXVO\ýHYDOXDWHýWKHýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýPRGHOVñýWKHýSUHVHQWýVWXG\ýLQVWHDGýUHSRUWHG

FODVVLILFDWLRQýGDWDýWKURXJKRXWýWKHýFRXUVHýRIýWUDLQLQJïý6HFRQGñýWKH\ýXVHGýDýFDWHJRU\ýYHULILFDWLRQ

SDUDGLJPýLQýZKLFKýDýVWLPXOXVýDQGýDýFDWHJRU\ýODEHOýZHUHýVLPXOWDQHRXVO\ýGLVSOD\HGýDQGýWKH

VXEMHFWV©ýWDVNýZDVýWRýGHFLGHýZKHWKHUýWKDWýFDWHJRU\ýODEHOýZDVýWKHýFRUUHFWýRQHýRUýQRWïý7KHýSUHVHQW

VWXG\ýLQVWHDGýXVHGýDýPRUHýW\SLFDOýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýSDUDGLJPýLQýZKLFKýDýVWLPXOXVýZDVýGLVSOD\HG

DQGýWKHýVXEMHFWV©ýWDVNýZDVýWRýGHFLGHýZKLFKýFDWHJRU\ýODEHOýIURPýDýQXPEHUýRIýSRVVLEOHýFDWHJRU\

ODEHOVýWRýDSSO\ýWRýWKHýVWLPXOXVïý7KLVýNLQGýRIýWDVNýLVýSUHIHUDEOHñýODUJHO\ýEHFDXVHýWKHýYDULRXV

FDWHJRU\ýOHDUQLQJýPRGHOVýKDYHýEHHQýH[SOLFLWO\ýIRUPXODWHGýWRýDFFRXQWýIRUýGDWDýIURPýMXVWýVXFK

FODVVLILFDWLRQýSDUDGLJPVï

1RWHýWKDWýLQýXVLQJýWKLVýPRUHýW\SLFDOýNLQGýRIýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýWDVNñýWKHýLQWHUHVWLQJ

LQWHUDFWLRQýRIýFDWHJRU\ýOHYHOýDQGýVWUXFWXUHýWKDWý/DVVDOLQHýHWýDOïýõìääëôýUHSRUWHGýLVýQRWýJXDUDQWHHGýWR

EHýUHSURGXFHGïý,QýWKHýFDWHJRU\ýYHULILFDWLRQýWDVNñýWKHUHýDUHýMXVWýWZRýSRVVLEOHýUHVSRQVHVýõ\HVýRUýQRô

DWýERWKýWKHýJHQHUDOýOHYHOýDQGýWKHýVSHFLILFýOHYHOïý%\ýFRQWUDVWñýLQýWKHýFODVVLILFDWLRQýWDVNýXVHGýLQýWKH

SUHVHQWýVWXG\ñýWKHUHýDUHýWZRýSRVVLEOHýUHVSRQVHVýDWýWKHýJHQHUDOýOHYHOýEXWýWKHUHýDUHýIRXUýSRVVLEOH

UHVSRQVHVýDWýWKHýVSHFLILFýOHYHOïý%\ýVLPSO\ýJXHVVLQJñýVXEMHFWVýOHDUQLQJýDWýWKHýJHQHUDOýOHYHOýZRXOGýEH

FRUUHFWýKDOIýRIýWKHýWLPHýZKHUHDVýVXEMHFWVýOHDUQLQJýDWýWKHýVSHFLILFýOHYHOýZRXOGýEHýFRUUHFWýRQO\ýRQH

IRXUWKýRIýWKHýWLPHïý,QýRUGHUýWRýREVHUYHýDýVSHFLILFðOHYHOýDGYDQWDJHýLQýWKLVýWDVNñýVXEMHFWVýZRXOGýQHHG

WRýVXUPRXQWýWKLVýUHODWLYHO\ýODUJHýEDVHýUDWHýGLIIHUHQFHýðýREWDLQLQJýDýFURVVðRYHUýLQWHUDFWLRQýEHWZHHQ

FDWHJRU\ýOHYHOýDQGýWKHýDPRXQWýRIýWUDLQLQJýLVýDýUHDOýHPSLULFDOýFKDOOHQJHïý0RUHRYHUñýWKLVýSDWWHUQýRI

UHVXOWVýZRXOGýSURYLGHýDQýHYHQýPRUHýGLIILFXOWýWHVWýIRUýWKHýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýPRGHOVï

%HFDXVHýLWýKDVýSURYHQýTXLWHýGLIILFXOWýWRýWUDLQýLQGLYLGXDOVýWRýFODVVLI\ýREMHFWVýDWýGLIIHUHQW

KLHUDUFKLFDOýOHYHOVýVLPXOWDQHRXVO\ñýGLIIHUHQWýJURXSVýRIýVXEMHFWVýLQýHDFKýRIýWKHýIRXUýH[SHULPHQWDO
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FRQGLWLRQVýõì'ðVSHFLILFñýì'ðJHQHUDOñýé'ðVSHFLILFñýDQGýé'ðJHQHUDOôýZHUHýWUDLQHGýVHSDUDWHO\ïý0RVW

VWXGLHVýWKDWýKDYHýWUDLQHGýLQGLYLGXDOVýDWýPXOWLSOHýOHYHOVýKDYHýW\SLFDOO\ýWUDLQHGýWKHPýRQýRQHýOHYHOýDW

DýWLPHýõHïJïñý0XUSK\ñýìääìâý0XUSK\ý÷ý6PLWKñýìäåëôïý,QýDGGLWLRQýWRýSRVLQJýGLIILFXOWLHVýIRU

VXEMHFWVñýLWýLVýQRWýREYLRXVýKRZýWRýLQVWDQWLDWHýWKLVýVHJPHQWHGýWUDLQLQJýUHJLPHQýLQýWKHýPRGHOVýWKDW

ZHUHýHYDOXDWHGïý$OWKRXJKýWKHýKLHUDUFKLFDOýOHYHOVýRQO\ýH[LVWHGýYLUWXDOO\ñýLQýWKHýVHQVHýWKDWýQR

VXEMHFWýOHDUQHGýPRUHýWKDQýRQHýOHYHOýWKURXJKRXWýWKHýH[SHULPHQWñýDQ\ýHPSLULFDOýGLIIHUHQFHV

EHWZHHQýOHYHOVýWKDWýDUHýREVHUYHGýZRXOGýVWLOOýEHýFKDOOHQJLQJýIRUýWKHýPRGHOVýWRýUHSURGXFHïý,IýWKH

PRGHOVýFDQQRWýDFFRXQWýIRUýGLIIHUHQWLDOýOHDUQLQJýRIýFDWHJRULHVýWKDWýH[LVWýLQýYLUWXDOýKLHUDUFKLHVñýLW

VHHPVýOHVVýOLNHO\ýWKDWýWKH\ýZLOOýEHýDEOHýWRýDFFRXQWýIRUýQDWXUDOO\ýOHDUQHGýKLHUDUFKLHVýHLWKHUï

,QýWKHýIROORZLQJýH[SHULPHQWñýDýVWDQGDUGýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýSDUDGLJPýZDVýXVHGïý2QýHYHU\

WULDOñýDýVWLPXOXVýZDVýSUHVHQWHGýDQGýWKHýVXEMHFWýFODVVLILHGýLWýLQWRýHLWKHUýRQHýRIýWZRýFDWHJRULHV

õVXEMHFWVýOHDUQLQJýDWýWKHýJHQHUDOýOHYHOôýRUýRQHýRIýIRXUýFDWHJRULHVýõVXEMHFWVýOHDUQLQJýDWýWKHýVSHFLILF

OHYHOôïý2IýSDUWLFXODUýLQWHUHVWýZDVýKRZýFODVVLILFDWLRQýDFFXUDF\ýZRXOGýFKDQJHýZLWKýWUDLQLQJýDVýD

IXQFWLRQýRIýZKLFKýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHýVXEMHFWVýOHDUQHGýõì'ýYVïýé'ôýDQGýDWýZKDWýOHYHOýWKH\ýOHDUQHG

WRýFODVVLI\ýõVSHFLILFýYVïýJHQHUDOôï

0HWKRG

6XEMHFWV

6XEMHFWVýZHUHýìííýXQGHUJUDGXDWHVýZKRýYROXQWDULO\ýSDUWLFLSDWHGýDVýSDUWýRIýDQýLQWURGXFWRU\

SV\FKRORJ\ýFRXUVHï
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6WLPXOL

7KHýVWLPXOLýZHUHýFRPSXWHUðJHQHUDWHGýOLQHýGUDZLQJýRIýURFNHWVKLSVýYDU\LQJýLQýWKHýVKDSHýRI

WKHýZLQJñýQRVHñýSRUWKROHñýDQGýWDLOýõFORVHO\ýPRGHOHGýDIWHUýVWLPXOLýRULJLQDOO\ýXVHGýE\ý+RIIPDQý÷

=LHVVOHUñýìäåêâýVHHýDOVRý$QGHUVRQñýìääíôïý(DFKýGLPHQVLRQýKDGýIRXUýSRVVLEOHýYDOXHVï

$WýWKHýJHQHUDOýOHYHOñýURFNHWVKLSVýZHUHýGLYLGHGýLQWRýWZRýFDWHJRULHVâýDWýWKHýVSHFLILFýOHYHOñ

URFNHWVKLSVýZHUHýGLYLGHGýLQWRýIRXUýFDWHJRULHVïý$VýVKRZQýLQý7DEOHýìñýWKHýWZRýGLIIHUHQWýFDWHJRU\

VWUXFWXUHVñýì'ýDQGýé'ñýGLIIHUHGýLQýKRZýWKHýPRVWýUHOHYDQWýLQIRUPDWLRQýZDVýGLVWULEXWHGýDFURVVýWKH

IRXUýGLPHQVLRQVïý)RUýWKHýì'ýVWUXFWXUHñýGLDJQRVWLFýIHDWXUHVýZHUHýFRQWDLQHGýDORQJý'ìïý)RUýWKHýé'

VWUXFWXUHñýGLDJQRVWLFýIHDWXUHVýZHUHýGLVWULEXWHGýDFURVVýDOOýIRXUýGLPHQVLRQVïý,QýSDUWLFXODUñýDWýWKH

VSHFLILFýOHYHOñýIRUýWKHýì'ýVWUXFWXUHñýYDOXHVýíñýìñýëñýDQGýêýDORQJý'ìýVLJQDOHGýFDWHJRULHVý&ñý'ñý(ñ

DQGý)ñýUHVSHFWLYHO\âýIRUýWKHýé'ýVWUXFWXUHñýDWýWKHýVSHFLILFýOHYHOñýYDOXHýíýDORQJýGLPHQVLRQVý'ìñý'ëñ

'êñýDQGý'éñýVLJQDOHGýFDWHJRULHVý&ñý'ñý(ñýDQGý)ïý%RWKýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHýõì'ýYVïýé'ôýDQGýFDWHJRU\

OHYHOýõVSHFLILFýYVïýJHQHUDOôýZHUHýPDQLSXODWHGýEHWZHHQýVXEMHFWVï

7KHýDVVLJQPHQWVýRIýSK\VLFDOýGLPHQVLRQVýDQGýIHDWXUHVýWRýDEVWUDFWýGLPHQVLRQVýDQGýIHDWXUHV

ZHUHýUDQGRPL]HGýIRUýHYHU\ýVXEMHFWïý)RUýH[DPSOHñýDýJLYHQýVXEMHFWýOHDUQLQJýWKHýì'ðVSHFLILF

FDWHJRULHVýPLJKWýQHHGýWRýOHDUQýWKDWýDýSDUWLFXODUýVKDSHýRIýWKHýZLQJýZDVýDVVRFLDWHGýZLWKýHDFK

FDWHJRU\âýDýJLYHQýVXEMHFWýOHDUQLQJýWKHýì'ðJHQHUDOýFDWHJRULHVýPLJKWýQHHGýWRýOHDUQýWKDWýWZR

GLIIHUHQWýVKDSHVýRIýWKHýZLQJýZHUHýDVVRFLDWHGýZLWKýHDFKýFDWHJRU\ïý$ýJLYHQýVXEMHFWýOHDUQLQJýWKHýé'ð

VSHFLILFýFDWHJRULHVýPLJKWýQHHGýWRýOHDUQýWKDWýDýSDUWLFXODUýVKDSHýRIýWKHýZLQJýZDVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKH

ILUVWýFDWHJRU\ñýWKDWýDýSDUWLFXODUýVKDSHýRIýWKHýQRVHýZDVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýVHFRQGýFDWHJRU\ñýWKDWýD

SDUWLFXODUýVKDSHýRIýWKHýSRUWKROHýZDVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýWKLUGýFDWHJRU\ñýDQGýWKDWýDýSDUWLFXODUýVKDSH

RIýWKHýWDLOýZDVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýIRXUWKýFDWHJRU\âýDýJLYHQýVXEMHFWýOHDUQLQJýWKHýé'ðJHQHUDO

FDWHJRULHVýPLJKWýQHHGýWRýOHDUQýWKDWýDýSDUWLFXODUýVKDSHýRIýWKHýZLQJýRUýDýSDUWLFXODUýVKDSHýRIýWKHýQRVH
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ZDVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýILUVWýFDWHJRU\ñýDQGýWKDWýDýSDUWLFXODUýVKDSHýRIýWKHýSRUWKROHýRUýDýSDUWLFXODU

VKDSHýRIýWKHýWDLOýZDVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýVHFRQGýFDWHJRU\ï

3URFHGXUH

$ýVWDQGDUGýVXSHUYLVHGýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýSURFHGXUHýZDVýXVHGýLQýZKLFKýVXEMHFWVýZHUH

VXSSOLHGýZLWKýFRUUHFWLYHýIHHGEDFNýDIWHUýHYHU\ýUHVSRQVHïý+DOIýRIýWKHýVXEMHFWVýOHDUQHGýFDWHJRU\

VWUXFWXUHýì'ýZKLOHýWKHýRWKHUýKDOIýOHDUQHGýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHýé'ïý)RUýWKHýVXEMHFWVýOHDUQLQJýHDFK

FDWHJRU\ýVWUXFWXUHñýKDOIýRIýWKHPýOHDUQHGýWRýFODVVLI\ýHDFKýRIýWKHýìëýVWLPXOLýLQWRýRQHýRIýWZR

FDWHJRULHVýõJHQHUDOðOHYHOôýZKLOHýWKHýRWKHUýKDOIýOHDUQHGýWRýFODVVLI\ýHDFKýRIýWKHýìëýVWLPXOLýLQWRýRQH

RIýIRXUýFDWHJRULHVýõVSHFLILFðOHYHOôïý(DFKýVWLPXOXVýZDVýSUHVHQWHGýRQFHýSHUýEORFNýIRUýDýWRWDOýRIýëè

WUDLQLQJýEORFNVïý2QýHYHU\ýWULDOñýDýUDQGRPO\ýFKRVHQýVWLPXOXVýZDVýSUHVHQWHGñýWKHýVXEMHFWýFODVVLILHG

WKDWýVWLPXOXVýLQWRýHLWKHUýRQHýRIýWZRýSRVVLEOHýFDWHJRULHVýõWKRVHýOHDUQLQJýDWýWKHýJHQHUDOýOHYHOôýRU

RQHýRIýIRXUýSRVVLEOHýFDWHJRULHVýõWKRVHýOHDUQLQJýDWýWKHýVSHFLILFýOHYHOôñýDQGýWKHQýFRUUHFWLYHýIHHGEDFN

ZDVýVXSSOLHGýIRUýìýVHFïý7KHýOHDUQLQJýWULDOVýZHUHýWHUPLQDWHGýZKHQýWKHýVXEMHFWýFRPSOHWHGýWZR

HUURUðIUHHýWUDLQLQJýEORFNVï

(PSLULFDOý5HVXOWVýDQGý'LVFXVVLRQ

3DQHOý$ýRIý)LJXUHýìýGLVSOD\VýFODVVLILFDWLRQýHUURUýSUREDELOLWLHVýDVýDýIXQFWLRQýRIýWUDLQLQJï

)LUVWñýHUURUýUDWHVýGHFUHDVHGýDVýDýIXQFWLRQýRIýWUDLQLQJïý6HFRQGñýPRUHýHUURUVýZHUHýPDGHýE\ýVXEMHFWV

JLYHQýWKHýé'ýVWUXFWXUHýõVTXDUHýV\PEROVôýWKDQýWKHýì'ýVWUXFWXUHýõFLUFOHýV\PEROVôïý7KLUGñýFDWHJRU\

OHYHOýLQWHUDFWHGýZLWKýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHýðýIRUýWKHýì'ýVWUXFWXUHñýWKHýVSHFLILFýOHYHOýõRSHQýFLUFOHVôýZDV

OHDUQHGýPRUHýUDSLGO\ýWKDQýWKHýJHQHUDOýOHYHOýõILOOHGýFLUFOHVôâýIRUýWKHýé'ýVWUXFWXUHñýWKHýJHQHUDOýOHYHO

õILOOHGýVTXDUHVôýZDVýOHDUQHGýPRUHýUDSLGO\ýWKDQýWKHýVSHFLILFýOHYHOýõRSHQýVTXDUHVôïý8VLQJýDýYHU\
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GLIIHUHQWýOHDUQLQJýSURFHGXUHýIURPýWKHýRQHýXVHGýE\ý/DVVDOLQHýHWýDOïýõìääëôñýDýYHU\ýVLPLODU

LQWHUDFWLRQýEHWZHHQýFDWHJRU\ýOHYHOýDQGýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHýZDVýREVHUYHGï

$ýëýõì'ýYVïýé'ôý;ýëýõJHQHUDOýYVïýVSHFLILFôý[ýëèýõWUDLQLQJýEORFNôý$129$ýZDVýFRQGXFWHG

RQýWKHýGDWDýZLWKýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHýDQGýFDWHJRU\ýOHYHOýDVýEHWZHHQðVXEMHFWVýIDFWRUVýDQGýWUDLQLQJ

EORFNýDVýDýZLWKLQðVXEMHFWVýIDFWRUïëý$QýDOSKDýOHYHOýRIýïíèýZDVýVHWýIRUýDOOýVWDWLVWLFDOýWHVWVï

&RUURERUDWLQJýWKHýDERYHýLPSUHVVLRQVñýVLJQLILFDQWýPDLQýHIIHFWVýRIýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHýDQGýWUDLQLQJ

EORFNýZHUHýIRXQGñý)õìñåäô ìèïêíñý06( íïèéýDQGý)õëéñëìêçô äåïçäñý06( íïíëñýUHVSHFWLYHO\ïý$

VLJQLILFDQWýWZRðZD\ýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHý;ýFDWHJRU\ýOHYHOýLQWHUDFWLRQýUHIOHFWHGýWKHýPRUHýUDSLG

OHDUQLQJýRIýWKHýVSHFLILFýOHYHOýWKDQýWKHýJHQHUDOýOHYHOýIRUýWKHýì'ýVWUXFWXUHñýDQGýWKHýPRUHýUDSLG

OHDUQLQJýRIýWKHýJHQHUDOýOHYHOýWKDQýWKHýVSHFLILFýOHYHOýIRUýWKHýé'ýVWUXFWXUHñý)õìñåäô éïéêñ

06( íïèéïý$ýVLJQLILFDQWýWZRðZD\ýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHý;ýWUDLQLQJýEORFNýLQWHUDFWLRQýUHIOHFWHGýWKH

TXLFNHUýOHDUQLQJýRIýWKHýì'ýVWUXFWXUHýWKDQýWKHýé'ýVWUXFWXUHñý)õëéñëìêçô êïèìñý06( íïíëïý)LQDOO\ñ

DýVLJQLILFDQWýWZRðZD\ýFDWHJRU\ýOHYHOý;ýWUDLQLQJýEORFNýLQWHUDFWLRQýSDUWLDOO\ýUHIOHFWHGýWKHýLQLWLDO

DGYDQWDJHýRIýJHQHUDOýOHYHOýRYHUýVSHFLILFýOHYHOýGXHýWRýWKHýGLIIHUHQWýQXPEHUýRIýUHVSRQVHýFDWHJRULHVñ

)õëéñëìêçô èïçêñý06( íïíëïý

2YHUYLHZýRIýWKHý&DWHJRU\ý/HDUQLQJý0RGHOVýDQGý7KHLUý3UHGLFWLRQV

,ýZLOOýVXPPDUL]HýWKHýNH\ýDVSHFWVýRIýWKHýWKUHHýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýPRGHOVñýGLVFXVVýVRPH

SRVVLEOHýH[SHFWDWLRQVýIRUýKRZýZHOOýWKHýPRGHOVýPLJKWýDFFRXQWýIRUýWKHýREVHUYHGýGDWDñýDQGýWKHQ

VXPPDUL]HýWKHýDFWXDOýILWVýRIýWKHýPRGHOVýWRýWKHýREVHUYHGýGDWDïý0RUHýGHWDLOVýRIýWKHýPRGHOýILWWLQJýDUH

SURYLGHGýLQýWKHý$SSHQGL[ï
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5DWLRQDOý0RGHO

$FFRUGLQJýWRýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýõ$QGHUVRQñýìääíñýìääëôñýFODVVLILFDWLRQýLQYROYHVýD

%D\HVLDQýVWDWLVWLFDOýDQDO\VLVýRIýWKHýHQYLURQPHQWïý,QWHUQDOýUHSUHVHQWDWLRQVýRIýVXEFDWHJRULHVñýRU

SDUWLWLRQVñýDUHýFUHDWHGýWRýWKHýH[WHQWýWKDWýREMHFWVýLQýWKHýZRUOGýDUHýGLYLGHGýXSýLQWRýGLVMRLQWýVHWV

ZKRVHýPHPEHUVýSUREDELOLVWLFDOO\ýVKDUHýFHUWDLQýIHDWXUHVýõFIïý5RVFKýHWýDOïñýìäæçôïý3DUWLWLRQVýDUH

VLPLODUýWRýSURWRW\SHVýLQýWKDWýWKH\ýPD\ýEHýDEVWUDFWLRQVýRIýDýQXPEHUýRIýVSHFLILFýLQVWDQFHVâýDýVLQJOH

FDWHJRU\ýLQýWKHýZRUOGýPD\ýEHýUHSUHVHQWHGýDVýRQHýRUýPRUHýLQWHUQDOO\ýGHILQHGýSDUWLWLRQVïý7KH

SUREDELOLW\ýRIýFODVVLI\LQJýDQýREMHFWýDVýDýPHPEHUýRIýVRPHýSDUWLFXODUýFDWHJRU\ýLVýHVVHQWLDOO\ýD

IXQFWLRQýRIýWKHýVLPLODULW\ýRIýWKDWýREMHFWýWRýWKHýFHQWUDOýWHQGHQF\ýRIýHDFKýSDUWLWLRQýZHLJKWHGýE\ýKRZ

OLNHO\ýWKDWýSDUWLFXODUýFDWHJRU\ýODEHOýLVýDVVRFLDWHGýZLWKýREMHFWVýFRQWDLQHGýZLWKLQýWKHýSDUWLWLRQï

$QGHUVRQýõìääíôýDSSOLHGýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýWRýH[SHULPHQWVýH[DPLQLQJýEDVLFðOHYHOýHIIHFWVýZKLFK

ZHUHýVLPLODUýWRýWKHýSUHVHQWýRQHýõHïJïñý0XUSK\ý÷ý6PLWKñýìäåëâý+RIIPDQý÷ý=LHVVOHUñýìäåêôï

$OWKRXJKýWKHýPRGHOýZDVýQRWýDFWXDOO\ýILWWHGýWRýH[SHULPHQWDOýGDWDñýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýGLGýVKRZýD

VWURQJýSUHIHUHQFHýIRUýFUHDWLQJýSDUWLWLRQVýDWýWKHýH[SHULPHQWDOO\ðGHWHUPLQHGýEDVLFýOHYHOâýWKDWýLVñýHDFK

EDVLFðOHYHOýFDWHJRU\ýZDVýUHSUHVHQWHGýE\ýDýVLQJOHýSDUWLWLRQïý7KXVñýLWýPD\ýVHHPýUHDVRQDEOHýWRýH[SHFW

WKHýPRGHOýWRýSUHGLFWýDýVSHFLILFðOHYHOýDGYDQWDJHýLQýWKHýSUHVHQWýWDVNïý,QýDGGLWLRQñýDOWKRXJKýWKH

5DWLRQDOý0RGHOýGRHVýQRWýDVVXPHýDQ\ýPHFKDQLVPýRIýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQêýWRýSV\FKRORJLFDO

GLPHQVLRQVñýéý$QGHUVRQýõìääíñýìääëôýDSSOLHGýWKHýPRGHOýWRýFODVVLILFDWLRQýWDVNVýLQýZKLFKýFHUWDLQ

GLPHQVLRQVýZHUHýKLJKO\ýGLDJQRVWLFýIRUýGHWHUPLQLQJýFDWHJRU\ýPHPEHUVKLSýõHïJïñý0HGLQý÷ý6FKDIIHUñ

ìäæåâý6KHSDUGñý+RYODQGñý÷ý-HQNLQVñýìäçìôïý7KXVñýLWýPD\ýVHHPýUHDVRQDEOHýWRýH[SHFWýWKHýPRGHOýWR

SUHGLFWýDýì'ýDGYDQWDJHýDVýZHOOï

7KHýEHVWðILWWLQJýSUHGLFWHGýOHDUQLQJýFXUYHVýRIýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýDUHýVKRZQýLQýSDQHOý%ýRI

)LJXUHýìïý&RQWUDU\ýWRýWKHýLQWXLWLYHýSUHGLFWLRQVýJHQHUDWHGýDERYHñýWKHýTXDOLWDWLYHýILWýRIýWKHýPRGHO
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ZDVýTXLWHýSRRUïý7KHýPRGHOýZDVýXQDEOHýWRýSUHGLFWýDQ\ýVSHFLILFðOHYHOýDGYDQWDJHýDQGýZDV

HVVHQWLDOO\ýXQDEOHýWRýSUHGLFWýDQ\ýGLIIHUHQFHýEHWZHHQýWKHýì'ýDQGýé'ýFRQGLWLRQVïý,WýVKRXOGýEH

QRWHGñýKRZHYHUñýWKDWýDOWKRXJKýWKHýPRGHOðILWWLQJýURXWLQHýVHWWOHGýRQýSDUDPHWHUVýWKDWýPD[LPL]HG

TXDQWLWDWLYHýILWñýWKHýEHVWðILWWLQJýSDUDPHWHUýYDOXHVýZHUHýIDLUO\ýH[WUHPHýõVHHýWKHý$SSHQGL[ôïý,Q

HVVHQFHñýILWýZDVýPD[LPL]HGýZKHQýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýFUHDWHGýLQGLYLGXDOýSDUWLWLRQVýIRUýHYHU\

VWLPXOXVñýHIIHFWLYHO\ýUHGXFLQJýWRýDýSXUHýH[HPSODUðEDVHGýPRGHOýõVHHý1RVRIVN\ñýìääìôï

%HFDXVHýWKHVHýVKRUWFRPLQJVýRIýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýPD\ýEHýSDUWLDOO\ýDýSURGXFWýRIýWKH

GHPDQGVýRIýPD[LPL]LQJýWKHýTXDQWLWDWLYHýILWýRIýPRGHOñýLWýVHHPHGýLPSRUWDQWýWRýH[SORUHýWKH

TXDOLWDWLYHýSUHGLFWLRQVýRIýWKHýPRGHOýXVLQJýPRUHýUHDVRQDEOHýSDUDPHWHUVýVLPLODUýWRýZKDWýZDVýXVHG

LQýSUHYLRXVýUHVHDUFKýõ$QGHUVRQñýìääíâý1RVRIVN\ñýìääìôïèý,QýWKHVHýQHZýVLPXODWLRQVñýWKHýPRGHO

VWLOOýSUHGLFWHGýHVVHQWLDOO\ýQRýGLIIHUHQFHýEHWZHHQýWKHýì'ýDQGýé'ýFRQGLWLRQVñýDQGýGLGýQRWýSUHGLFWýD

FURVVRYHUýLQýOHDUQLQJýWKHýVSHFLILFðýDQGýWKHýJHQHUDOðOHYHOýFDWHJRULHVïý([DPLQDWLRQýRIýWKHýSDUWLWLRQV

WKDWýZHUHýIRUPHGýZDVýSDUWLFXODUO\ýUHYHDOLQJïý:KHQýOHDUQLQJýFDWHJRULHVýDWýDýJHQHUDOýOHYHOñýSDUWLWLRQ

IRUPDWLRQýZDVýIDLUO\ýLGLRV\QFUDWLFãý'HSHQGLQJýRQýWKHýSDUWLFXODUýVHTXHQFHýRIýWUDLQLQJýVWLPXOLñ

EHWZHHQýWKUHHýDQGýVL[ýSDUWLWLRQVýZHUHýIRUPHGýIRUýHDFKýFDWHJRU\ïý)RUýH[DPSOHñýLQýRQHýSDUWLFXODU

VHTXHQFHñýZKHQýOHDUQLQJýWKHýì'ýVWUXFWXUHñýVWLPXOLýìñýêñýDQGýèýIRUPHGýRQHýSDUWLWLRQñýVWLPXOLýëýDQG

çýIRUPHGýDQRWKHUýSDUWLWLRQñýDQGýVWLPXOXVýéýIRUPHGýLWVýRZQýSDUWLWLRQâýLQýRQHýSDUWLFXODUýVHTXHQFHñ

ZKHQýOHDUQLQJýWKHýé'ýVWUXFWXUHñýVWLPXOLýêñýéñýDQGýèýIRUPHGýRQHýSDUWLWLRQñýZKLOHýVWLPXOLýìñýëñýDQGýç

IRUPHGýWKHLUýRZQýVHSDUDWHýSDUWLWLRQVïý%\ýFRQWUDVWñýZKHQýOHDUQLQJýFDWHJRULHVýDWýDýVSHFLILFýOHYHOñýDOO

VWLPXOLýZLWKLQýDýJLYHQýFDWHJRU\ýZHUHýJURXSHGýWRJHWKHUýLQWRýDýVLQJOHýSDUWLWLRQâýKRZHYHUñýWKH

IRUPDWLRQýRIýVXFKýSDUWLWLRQVýZDVýLQVHQVLWLYHýWRýZKHWKHUýWKHýGLDJQRVWLFýIHDWXUHVýZHUHýSUHVHQWýDORQJ

DýVLQJOHýGLPHQVLRQýõì'ôýRUýSUHVHQWýDORQJýYDULRXVýGLPHQVLRQVýõé'ôïý6RñýWKHý5DWLRQDOýPRGHOýGLG

LQGHHGýFUHDWHýFRQVLVWHQWýSDUWLWLRQVýZKHQýOHDUQLQJýFDWHJRULHVýDWýWKHýVSHFLILFýOHYHOïý8QIRUWXQDWHO\ñ
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DOWKRXJKýVXFKýSDUWLWLRQLQJýPD\ýVXJJHVWýVRPHýVRUWýRIýDQýDGYDQWDJHýIRUýûEDVLFýOHYHOûýFDWHJRULHVñ

WKHýPRGHOýGLGýQRWýHIIHFWLYHO\ýXWLOL]HýWKLVýDGYDQWDJHRXVýSDUWLWLRQLQJýWRýSUHGLFWýWKHVHýFDWHJRULHVýWR

EHýPRUHýTXLFNO\ýOHDUQHGýWKDQýFDWHJRULHVýDWýKLJKHUýOHYHOVýRIýWKHýKLHUDUFK\ï

7RýDVVHVVýLIýWKHýPRGHOýFRXOGýSRVVLEO\ýDFFRXQWýIRUýDýVSHFLILFðOHYHOýDGYDQWDJHýZKHQ

OHDUQLQJýRQO\ýWKHýì'ýVWUXFWXUHñýWKHýPRGHOýZDVýILWWHGýWRýWKHýì'ýGDWDýDORQHýðýLWýZDVýQRWýSRVVLEOHýWR

ILQGýSDUDPHWHUVýWKDWýSHUPLWWHGýWKHýPRGHOýWRýSUHGLFWýWKHýREVHUYHGýFURVVRYHUýEHWZHHQýVSHFLILFðOHYHO

DQGýJHQHUDOðOHYHOýFDWHJRULHVï

&RQILJXUDOðFXHý0RGHO

7KHý&RQILJXUDOðFXHý0RGHOýõ*OXFNý÷ý%RZHUñýìäååEôýLVýDýWZRðOD\HUýFRQQHFWLRQLVWýPRGHOýRI

FDWHJRU\ýOHDUQLQJïý7KHýLQSXWýOD\HUýFRQWDLQVýDýVLQJOHýQRGHýIRUýHYHU\ýLQGLYLGXDOýFXHýõLïHïñýSDUWLFXODU

YDOXHVýDORQJýSV\FKRORJLFDOýGLPHQVLRQVôýDQGýFRPELQDWLRQýRIýFXHVýõFRQILJXUDOýFXHVôýWKDWýFRPSRVH

DQýLWHPïý7KHýRXWSXWýOD\HUýFRQWDLQVýDýVLQJOHýQRGHýIRUýHYHU\ýFDWHJRU\ïý$VVRFLDWLRQýZHLJKWVýDUH

OHDUQHGýEHWZHHQýFXHVýDQGýFDWHJRULHVýYLDýJUDGLHQWýGHVFHQWýRQýHUURUïý*OXFNñý&RUWHUñýDQGý%RZHU

õìääçôýDSSOLHGýWKHý&RQILJXUDOð&XHýPRGHOýWRýH[LVWLQJýGDWDýõ0XUSK\ý÷ý6PLWKñýìäåëâý+RIIPDQý÷

=LHVVOHUñýìäåêôýDQGýQHZýH[SHULPHQWVýH[DPLQLQJýEDVLFðOHYHOýHIIHFWVýLQýDUWLILFLDOýFDWHJRULHVïý7KXVñýLW

PD\ýVHHPýUHDVRQDEOHýWRýH[SHFWýWKHýPRGHOýWRýSUHGLFWýDýVSHFLILFðOHYHOýDGYDQWDJHýLQýWKHýSUHVHQW

UHVXOWVïý$OVRñýDOWKRXJKýWKHý&RQILJXUDOð&XHýPRGHOýGRHVýQRWýLQFRUSRUDWHýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýWR

SV\FKRORJLFDOýGLPHQVLRQVýõVHHýIRRWQRWHýêôñý*OXFNýDQGý%RZHUýõìäååEôýSURYLGHGýVLPXODWLRQV

GHPRQVWUDWLQJýWKHýHIIHFWLYHQHVVýRIýWKHýPRGHOýLQýDFFRXQWLQJýIRUýFODVVLFýDWWHQWLRQDOýSKHQRPHQDýLQ

FODVVLILFDWLRQïý7KXVñýLWýPD\ýVHHPýUHDVRQDEOHýWRýH[SHFWýWKHýPRGHOýWRýSUHGLFWýDýì'ýDGYDQWDJHýDV

ZHOOï

7KHýEHVWðILWWLQJýSUHGLFWLRQVýRIýWKHý&RQILJXUDOðFXHý0RGHOýDUHýVKRZQýLQýSDQHOý&ýRIý)LJXUH
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ìïý7KHýILWýZDVýTXLWHýSRRUýðýWKHýPRGHOýIDLOHGýWRýSUHGLFWýDýVSHFLILFðOHYHOýDGYDQWDJHýDQGýWKH

SUHGLFWHGýOHDUQLQJýFXUYHVýIRUýWKHýì'ýDQGýé'ýFRQGLWLRQVýRYHUODSSHGýFRPSOHWHO\ïý%XWýFRXOGýWKH

PRGHOýDFFRXQWýIRUýWKHýREVHUYHGýVSHFLILFðOHYHOýDGYDQWDJHýLIýLWýZDVýILWWHGýRQO\ýWRýWKHýGDWDýIURPýWKH

ì'ýFRQGLWLRQ"ý,QýFRQWUDVWýWRýZKDWýZDVýUHSRUWHGýE\ý*OXFNýHWýDOïýõìääçôñýXVLQJýGLIIHUHQWýFDWHJRU\

VWUXFWXUHVñýLWýZDVýQRWýSRVVLEOHýWRýILQGýSDUDPHWHUýYDOXHVýWKDWýDOORZHGýWKHýPRGHOýWRýSUHGLFWýWKH

REVHUYHGýFURVVRYHUýRIýWKHýVSHFLILFðýDQGýJHQHUDOðOHYHOýFRQGLWLRQVï

:K\ýGLGýWKHý&RQILJXUDOðFXHý0RGHOýIDLOýWRýDFFRXQWýIRUýWKHýREVHUYHGýGLIILFXOW\ýRIýOHDUQLQJ

WKHýé'ýFDWHJRU\ýVWUXFWXUH"ý$FFRUGLQJýWRýWKHýPRGHOñýDýFXHýLVýDQ\ýVSHFLILFýIHDWXUHýYDOXHñýVXFKýDV

WKHýSDUWLFXODUýVKDSHýRIýWKHýWDLOýRUýWKHýSDUWLFXODUýVKDSHýRIýWKHýSRUWKROHýRIýDýURFNHWVKLSýVWLPXOXVï

7KHýPRGHOýDVVXPHVýWKDWýSHRSOHýOHDUQýWKHýUHOHYDQFHýRIýVXFKýFXHVñýDQGýFRPELQDWLRQVýRIýFXHVñýIRU

PDNLQJýFDWHJRU\ýGHFLVLRQVïý+RZHYHUñýQRýGLVWLQFWLRQýLVýPDGHýEHWZHHQýOHDUQLQJýWKHýUHOHYDQFHýRI

WZRýFXHVýDORQJýWKHýVDPHýSV\FKRORJLFDOýGLPHQVLRQýõHïJïñýDýFLUFXODUýYHUVXVýDýUHFWDQJXODUýSRUWKROHô

YHUVXVýWZRýFXHVýDORQJýGLIIHUHQWýSV\FKRORJLFDOýGLPHQVLRQVýõHïJïñýDýFLUFXODUýSRUWKROHýYHUVXVýD

WULDQJXODUýZLQJôïý3V\FKRORJLFDOýGLPHQVLRQVñýSHUýVHñýGRýQRWýH[LVWýLQýWKHýPRGHOñýRQO\ýIHDWXUDOýFXHV

DQGýFXHýFRPELQDWLRQVïý%\ýFRQWUDVWñýLWýLVýOLNHO\ýWKDWýSHRSOHýPLJKWýOHDUQýWKHýUHOHYDQFHýRI

SV\FKRORJLFDOýGLPHQVLRQVýDVýZHOOýDVýWKHýUHOHYDQFHýRIýSDUWLFXODUýYDOXHVýDORQJýWKRVHýGLPHQVLRQVï

$/&29(

$/&29(ýLVýDýFRQQHFWLRQLVWýLQVWDQWLDWLRQýRIýDQýH[HPSODUýPRGHOýRIýFODVVLILFDWLRQñýWKH

JHQHUDOL]HGýFRQWH[WýPRGHOýõ*&0âý0HGLQý÷ý6FKDIIHUñýìäæåâý1RVRIVN\ñýìäåçôïý$FFRUGLQJýWR

H[HPSODUýPRGHOVñýFDWHJRULHVýDUHýUHSUHVHQWHGýLQýWHUPVýRIýWKHýLQGLYLGXDOýUHPHPEHUHGýH[HPSODUVï

$/&29(ýDVVXPHVýWKDWýFODVVLILFDWLRQýGHFLVLRQVýDUHýGHWHUPLQHGýE\ýWKHýVLPLODULW\ýRIýDýWDUJHWýLWHPýWR

HDFKýUHPHPEHUHGýH[HPSODUýDQGýE\ýWKHýOHDUQHGýDVVRFLDWLRQýVWUHQJWKýEHWZHHQýHDFKýH[HPSODUýDQG
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HDFKýFDWHJRU\ïý$ýIXQGDPHQWDOýSURSHUW\ýRIý$/&29(ýLVýWKDWýSV\FKRORJLFDOýGLPHQVLRQVýFDQýEH

OHDUQHGýWRýEHýVHOHFWLYHO\ýDWWHQGHGýWRýDFFRUGLQJýWRýWKHLUýGLDJQRVWLFLW\ïý6HOHFWLYHýDWWHQWLRQýDFWVýWR

ûVWUHWFKûýWKHýSV\FKRORJLFDOýVSDFHýDORQJýUHOHYDQWýGLPHQVLRQVýDQGýûVKULQNûýLWýDORQJýLUUHOHYDQW

GLPHQVLRQVïý)RUýH[DPSOHñýLIýVWLPXOLýYDULHGýLQýVKDSHñýVL]HñýDQGýFRORUñýEXWýVKDSHýZDVýSDUWLFXODUO\

GLDJQRVWLFýIRUýGHFLGLQJýZKLFKýFDWHJRU\ýDýVWLPXOXVýEHORQJHGýLQñýWKHQýGLIIHUHQFHVýDORQJýWKHýVKDSH

GLPHQVLRQýZRXOGýEHýDFFHQWXDWHGýZKLOHýGLIIHUHQFHVýDORQJýWKHýVL]HýDQGýFRORUýGLPHQVLRQVýZRXOGýEH

DWWHQXDWHGïý%HFDXVHý$/&29(ýOHDUQVýWRýDWWHQGýWRýGLPHQVLRQVýEDVHGýRQýWKHLUýGLDJQRVWLFLW\ñýLWýPD\

VHHPýUHDVRQDEOHýWRýH[SHFWýWKHýPRGHOýWRýSUHGLFWýDýì'ýDGYDQWDJHýLQýWKHýSUHVHQWýUHVXOWVï

+RZHYHUñýRQHýJHQHUDOO\ýDFNQRZOHGJHGýVKRUWFRPLQJýRIýPDQ\ýH[HPSODUýPRGHOVýLVýWKDWýLQýD

W\SLFDOýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýSDUDGLJPýWKH\ýFDQQRWýSUHGLFWýFODVVLILFDWLRQýRIýREMHFWVýDWýORZHUýOHYHOVýRIýD

QHVWHGýFDWHJRU\ýKLHUDUFK\ýWRýHYHUýEHýVXSHULRUýWRýFODVVLILFDWLRQýRIýWKRVHýVDPHýREMHFWVýDWýKLJKHU

OHYHOVýRIýDýKLHUDUFK\ýõHïJïñý/DVVDOLQHýHWýDOïñýìääëôýðýWKH\ýIDLOýWRýSUHGLFWýDý¦EDVLFðOHYHO§ýDGYDQWDJHï

7RýLOOXVWUDWHñýVXSSRVHýWKDWýDWýWKHýJHQHUDOýOHYHOýWKHUHýDUHýWZRýFDWHJRULHVñý$ýDQGý%ñýDQGýWKDWýWKHVH

WZRýFDWHJRULHVýFDQýEHýGLYLGHGýXSýDWýWKHýVSHFLILFýOHYHOýLQWRýWZRýFDWHJRULHVýHDFKñý&ýDQGý'ýIRU

FDWHJRU\ý$ñýDQGý(ýDQGý)ýIRUýFDWHJRU\ý%ïý$FFRUGLQJýWRýWKHýFRQWH[WýPRGHOýõ0HGLQý÷ý6FKDIIHUñ

ìäæåâý1RVRIVN\ñýìäåçôñýWKHýHYLGHQFHýWKDWýVRPHýLWHPýEHORQJVýWRýDýFDWHJRU\ýLVýIRXQGýE\ýVXPPLQJ

XSýWKHýVLPLODULWLHVýRIýWKDWýLWHPýWRýDOOýH[HPSODUVýRIýWKHýFDWHJRU\ïý7KHýSUREDELOLW\ýRIýFODVVLI\LQJýDQ

LWHPýDVýDýPHPEHUýRIýDýFDWHJRU\ýLVýJLYHQýE\ýWKHýUDWLRýRIýWKHýHYLGHQFHýIRUýWKDWýFDWHJRU\ýWRýWKHýWRWDO

HYLGHQFHýIRUýDOOýFDWHJRULHVïý)RUýH[DPSOHñýZKHQýFODVVLI\LQJýDWýWKHýJHQHUDOýOHYHOý3õ$ôý ý($îõ($ò(%ôñ

DQGýZKHQýFODVVLI\LQJýDWýWKHýVSHFLILFýOHYHOý3õ&ôý ý(&îõ(&ò('ò((ò()ôñýZKHUHý(;ýLVýWKHýHYLGHQFH

õVXPPHGýVLPLODULW\ôýIRUýFDWHJRU\ý;ýõZKHUHý;ýFDQýEHýFDWHJRU\ý$ð)ôïý,IýFDWHJRULHVýDUHýUHSUHVHQWHG

LQýWHUPVýRIýVWRUHGýH[HPSODUVñýWKHQýFDWHJRULHVýDWýKLJKHUýOHYHOVýRIýDýKLHUDUFK\ýDUHýVLPSO\ýWKHýXQLRQ

RIýWKHýH[HPSODUVýRIýFDWHJRULHVýDWýORZHUýOHYHOVýRIýWKHýKLHUDUFK\ïý7KLVýPHDQVýWKDWýWKHýVXPPHG
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VLPLODULWLHVýWRýFDWHJRULHVýDWýKLJKHUýOHYHOVýRIýDýKLHUDUFK\ýDUHýVLPSO\ýHTXDOýWRýWKHýVXPýRIýWKH

VXPPHGýVLPLODULWLHVýWRýFDWHJRULHVýDWýORZHUýOHYHOVâýIRUýH[DPSOHñý($ýHTXDOVý(&ò('ïý,QýFRPSXWLQJ

FODVVLILFDWLRQýUHVSRQVHýSUREDELOLWLHVñýWKHýGHQRPLQDWRUýLQýWKHýUDWLRVýDUHýLGHQWLFDOýDWýWKHýJHQHUDOýOHYHO

DQGýWKHýVSHFLILFýOHYHOñýDQGýWKHýQXPHUDWRUýLVýJUHDWHUýDWýWKHýJHQHUDOýOHYHOýWKDQýWKHýVSHFLILFýOHYHOñýVR

FODVVLILFDWLRQýSUREDELOLWLHVýDUHýFRQVWUDLQHGýWRýEHýOHVVýDFFXUDWHýDWýWKHýVSHFLILFýOHYHOýWKDQýWKHýJHQHUDO

OHYHOýðýWKHýFRQWH[WýPRGHOýIDLOVýWRýSUHGLFWýDý¦EDVLFðOHYHO§ýDGYDQWDJHï

$/&29(ýLVýQRWýQHFHVVDULO\ýFRQVWUDLQHGýWRýSUHGLFWýDýJHQHUDOðOHYHOýDGYDQWDJHýIRUýVHYHUDO

UHDVRQVïý)LUVWñýEHFDXVHý$/&29(ýOHDUQVýWRýDWWHQGýWRýGLPHQVLRQVýEDVHGýRQýWKHLUýGLDJQRVWLFLW\ñýWKH

VLPLODULW\ýEHWZHHQýDQýLWHPýDQGýDQýH[HPSODUýLQýPHPRU\ýFDQýGHSHQGýRQýWKHýFDWHJRU\ýOHYHOýWKDWýZDV

OHDUQHGïý7KHUHIRUHñýHYLGHQFHýIRUýFODVVLILFDWLRQýDWýDýKLJKHUýOHYHOýRIýDýKLHUDUFK\ýLVýQRWýDýVLPSOH

OLQHDUýFRPELQDWLRQýRIýHYLGHQFHVýDWýDýORZHUýOHYHOïý6HFRQGñý$/&29(ýOHDUQVýWRýDVVRFLDWHýH[HPSODUV

ZLWKýFDWHJRULHVýYLDýDýFRQQHFWLRQLVWýHUURUðGULYHQýOHDUQLQJýDOJRULWKPïý,WýLVýSRVVLEOHýIRUýDVVRFLDWLRQ

ZHLJKWVýWRýEHýODUJHUýIRUýFDWHJRULHVýOHDUQHGýDWýWKHýVSHFLILFýOHYHOýWKDQýWKHýJHQHUDOýOHYHOïý%\ýFRQWUDVWñ

WKHýFRQWH[WýPRGHOýMXVWýWDOOLHVýWKHýQXPEHUýRIýWLPHVýHDFKýH[HPSODUýKDVýEHHQýDVVRFLDWHGýZLWKýDýJLYHQ

FDWHJRU\ïý)LQDOO\ñýWKHýUHVSRQVHýUXOHýXVHGýE\ý$/&29(ýWRýPDSýFDWHJRU\ýDFWLYDWLRQVýWRýUHVSRQVH

SUREDELOLWLHVýLVýKLJKO\ýQRQOLQHDUïý8QOLNHýWKHýFRQWH[WýPRGHOñýHYLGHQFHýIRUýFODVVLILFDWLRQýDWýKLJKHU

OHYHOVýRIýDýKLHUDUFK\ýLVýQRWýVLPSO\ýWKHýDGGLWLYHýFRPELQDWLRQýRIýHYLGHQFHVýDWýORZHUýOHYHOVïý,Q

VXPPDU\ñý$/&29(ýLVýQRWýVXEMHFWýWRýWKHýVDPHýFRQVWUDLQWVýDVýWKHýFRQWH[WýPRGHOïý<HWñýH[SOLFLW

VLPXODWLRQVýRIýWKHýPRGHOýDUHýQHFHVVDU\ýWRýDVVHVVýZKHWKHUýWKHýPRGHOýFDQýSUHGLFWýWKHýREVHUYHG

VSHFLILFðOHYHOï

7KHýEHVWðILWWLQJýSUHGLFWLRQVýRIý$/&29(ýDUHýVKRZQýLQýSDQHOý'ýRIý)LJXUHýìïý7KH

TXDQWLWDWLYHýILWýRIýWKHýPRGHOýZDVýTXLWHýJRRGýõVHHý$SSHQGL[ôïý0RUHýLPSRUWDQWO\ñýWKHýPRGHOýZDV

DEOHýWRýDFFRXQWýIRUýDOOýRIýWKHýTXDOLWDWLYHýUHVXOWVãý$/&29(ýSUHGLFWHGýPRUHýUDSLGýOHDUQLQJýRIýWKH
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ì'ýVWUXFWXUHýRYHUýWKHýé'ýVWUXFWXUHñýDQGýZDVýDEOHýWRýSUHGLFWýWKHýREVHUYHGýFURVVRYHUýLQWHUDFWLRQýRI

FDWHJRU\ýVWUXFWXUHýZLWKýFDWHJRU\ýOHYHOï

1RWýVXUSULVLQJO\ñýGLPHQVLRQDOL]HGýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýOHDUQLQJýLVýFULWLFDOýIRUýDOORZLQJ

$/&29(ýWRýSUHGLFWýWKHýREVHUYHGýì'ýRYHUýé'ýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHýDGYDQWDJHïý7RýGHPRQVWUDWHýWKLVñ

DýUHVWULFWHGýYHUVLRQýRIý$/&29(ýZLWKRXWýDOORZLQJýIRUýOHDUQHGýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýZDVýILWWHGýWRýWKH

REVHUYHGýGDWDïý$VýZDVýWKHýFDVHýIRUýWKHý&RQILJXUDOðFXHý0RGHOñýWKLVýUHVWULFWHGýYHUVLRQýRIý$/&29(

SUHGLFWHGýDEVROXWHO\ýQRýGLIIHUHQFHýLQýOHDUQLQJýWKHýì'ýDQGýé'ýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHVïçý7KLVýILQGLQJ

DGGVýDGGLWLRQDOýVXSSRUWýIRUýWKHýWKHRUHWLFDOýFODLPýWKDWýGLPHQVLRQDOL]HGýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýLVýD

FULWLFDOýFRPSRQHQWýRIýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýõVHHý.UXVFKNHñýìääëâý1RVRIVN\ñýìäåçâý1RVRIVN\ýHWýDOïñ

ìääéâý1RVRIVN\ý÷ý3DOPHULñýìääçôïý(VVHQWLDOO\ñý$/&29(ýFDSWXUHVýWKHýQRWLRQýWKDWýSHRSOH

JHQHUDOO\ýILQGýLWýLVýHDVLHUýWRýOHDUQýWRýSD\ýDWWHQWLRQýWRýGLIIHUHQFHVýDORQJýDýVLQJOHýSV\FKRORJLFDO

GLPHQVLRQýWKDQýGLIIHUHQFHVýDORQJýPXOWLSOHýSV\FKRORJLFDOýGLPHQVLRQVï

:K\ýFDQý$/&29(ýSUHGLFWýDýVSHFLILFðOHYHOýDGYDQWDJHýIRUýWKHýì'ýVWUXFWXUHýZKHQýWKH

FRQWH[WýPRGHOýIDLOHG"ý$VýGLVFXVVHGýDERYHñýPXOWLSOHýIDFWRUVýUHOLHYHý$/&29(ýIURPýWKHýFRQVWUDLQW

RIýDVVXPLQJýHYLGHQFHýIRUýFODVVLILFDWLRQýDWýKLJKHUýOHYHOýRIýDýKLHUDUFK\ýWRýEHýDýVLPSOHýOLQHDU

VXPPDWLRQýRIýHYLGHQFHVýDWýORZHUýOHYHOVïý,QýEUHDNLQJýWKLVýFRQVWUDLQWñýGLPHQVLRQDOL]HGýVHOHFWLYH

DWWHQWLRQýLVýFOHDUO\ýLPSRUWDQWýðýDýUHVWULFWHGýYHUVLRQýRIý$/&29(ýZLWKRXWýDWWHQWLRQýFRXOGýQRW

SUHGLFWýDýVSHFLILFðOHYHOýDGYDQWDJHïý)RUýWKHýì'ýVWUXFWXUHñýZKHQýWUDLQHGýRQýWKHýVSHFLILFýOHYHO

FDWHJRULHVñý$/&29(ýOHDUQHGýWRýDWWHQGýVROHO\ýWRýGLPHQVLRQýìýEHFDXVHýGLPHQVLRQVýëðéýZHUH

FRPSOHWHO\ýQRQGLDJQRVWLFïý%\ýFRQWUDVWñýZKHQýWUDLQHGýRQýWKHýJHQHUDOýOHYHOýFDWHJRULHVñý$/&29(

OHDUQHGýWRýDWWHQGýWRýGLPHQVLRQVýëðéýEHFDXVHýWKH\ýZHUHýVRPHZKDWýGLDJQRVWLFïý7KHVHýGLIIHUHQFHVýLQ

VHOHFWLYHýDWWHQWLRQýFDXVHýWKHýUHODWLYHýHYLGHQFHýIRUýVSHFLILFðOHYHOýFODVVLILFDWLRQýWRýEHýJUHDWHUýWKDQ

WKHýUHODWLYHýHYLGHQFHýIRUýJHQHUDOðOHYHOýFODVVLILFDWLRQïý(UURUðGULYHQýOHDUQLQJýDQGýQRQOLQHDU
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UHVSRQVHýUXOHVýDUHýDOVRýYHU\ýLPSRUWDQWýðýUHVWULFWHGýYHUVLRQVýRIý$/&29(ýZLWKý+HEELDQ

õFRUUHODWLRQDOôýOHDUQLQJýDQGýDýOLQHDUýUHVSRQVHýPDSSLQJýUXOHýFRXOGýQRWýSUHGLFWýDýVSHFLILFðOHYHO

DGYDQWDJHýHLWKHUïý$FFRUGLQJO\ñýZKHQýSURYLGHGýWKHýì'ýVWUXFWXUHñý$/&29(ýGHYHORSHGýVWURQJHU

DVVRFLDWLRQýZHLJKWVýIURPýH[HPSODUVýWRýFDWHJRULHVýZKHQýWUDLQHGýDWýWKHýVSHFLILFýOHYHOýWKDQýZKHQ

WUDLQHGýDWýWKHýJHQHUDOýOHYHOï

6XPPDU\

7KHýSUHVHQWýDUWLFOHýUHSRUWHGýDQýH[WHQVLRQýRIýDQýH[SHULPHQWýE\ý/DVVDOLQHýHWýDOïýõìääëôïý)RU

RQHýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHñýLQýZKLFKýGLDJQRVWLFýLQIRUPDWLRQýZDVýSUHVHQWýDORQJýDýVLQJOHýGLPHQVLRQñ

VSHFLILFðOHYHOýFDWHJRULHVýZHUHýOHDUQHGýPRUHýUDSLGO\ýWKDQýJHQHUDOðOHYHOýFDWHJRULHVâýIRUýDQRWKHU

FDWHJRU\ýVWUXFWXUHñýLQýZKLFKýGLDJQRVWLFýLQIRUPDWLRQýZDVýVSUHDGýDFURVVýGLPHQVLRQVñýWKHýUHYHUVH

SDWWHUQýRIýUHVXOWVýZDVýIRXQGï

3UHGLFWLQJýWKLVýLQWHUDFWLRQýRIýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHýDQGýFDWHJRU\ýOHYHOýSURYHGýTXLWH

FKDOOHQJLQJïý1HLWKHUýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýõ$QGHUVRQñýìääíôýQRUýWKHý&RQILJXUDOðFXHý0RGHOýõ*OXFN

÷ý%RZHUñýìäååEôýZDVýDEOHýWRýSUHGLFWýDýGLIIHUHQFHýLQýOHDUQLQJýWKHýWZRýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHVñýODUJHO\

EHFDXVHýQHLWKHUýPRGHOýLQFRUSRUDWHVýGLPHQVLRQDOL]HGýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýõVHHý1RVRIVN\ýHWýDOïñýìääéâ

1RVRIVN\ý÷ý3DOPHULñýìääçôïý$OVRñýQHLWKHUýPRGHOýZDVýDEOHýWRýSUHGLFWýDýVSHFLILFðOHYHOýDGYDQWDJHýIRU

WKHýì'ýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHïý$OWKRXJKýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýFDQýLQGHHGýSURGXFHýSDUWLWLRQVýDWýWKH

VSHFLILFýOHYHOýZKHQýOHDUQLQJýVSHFLILFðOHYHOýFDWHJRULHVýõ$QGHUVRQñýìääíôñýWKHýPRGHOýZDVýXQDEOHýWR

WDNHýDGYDQWDJHýRIýWKLVýSDUWLWLRQLQJýWRýSUHGLFWýDýVSHFLILFðOHYHOýDGYDQWDJHýLQýFDWHJRU\ýOHDUQLQJï

$OWKRXJKýWKHý&RQILJXUDOðFXHýPRGHOýVKRZHGýVRPHýSURPLVHýLQýSUHGLFWLQJýEDVLFðOHYHOýHIIHFWVýLQ

SUHYLRXVýZRUNýõ&RUWHUýHWýDOïñýìääçôñýWKHýPRGHOýZDVýXQDEOHýWRýDFFRXQWýIRUýWKHýSUHVHQWýUHVXOWVïý%\

FRQWUDVWñý$/&29(ýõ.UXVFKNHñýìääëôýZDVýDEOHýWRýDFFRXQWýIRUýWKHýLQWHUDFWLRQýRIýFDWHJRU\ýVWUXFWXUH
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DQGýFDWHJRU\ýOHYHOïý7KHýSUHVHQFHýRIýGLPHQVLRQDOL]HGýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýDOORZHGýWKHýPRGHOýWR

SUHGLFWýIDVWHUýOHDUQLQJýRIýWKHýì'ýVWUXFWXUHýFRPSDUHGýZLWKýWKHýé'ýVWUXFWXUHïý$ýQRQOLQHDUýUHVSRQVH

PDSSLQJýUXOHñýGLIIHUHQFHVýLQýDVVRFLDWLRQýZHLJKWVýZKHQýOHDUQLQJýDWýGLIIHUHQWýFDWHJRU\ýOHYHOVñýDQG

GLIIHUHQFHVýLQýOHDUQHGýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýZHLJKWVýZKHQýOHDUQLQJýDWýGLIIHUHQWýFDWHJRU\ýOHYHOVýDOO

FRQWULEXWHGýWRý$/&29(ýSUHGLFWLQJýDýVSHFLILFðOHYHOýDGYDQWDJHýZKHQýOHDUQLQJýWKHýì'ýVWUXFWXUHïý7KH

VXUSULVLQJýIDLOXUHýRIýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýDQGýWKHý&RQILJXUDOð&XHý0RGHOýDQGýWKHýVXUSULVLQJýVXFFHVV

RIý$/&29(ýKLJKOLJKWVýWKHýLPSRUWDQFHýRIýFDUU\LQJýRXWýH[SOLFLWýVLPXODWLRQVïý+LQW]PDQýõìääíôýQRWHG

WKHýGLIILFXOWLHVýLQýSUHGLFWLQJýWKHýEHKDYLRUýRIýFRPSOH[ýSV\FKRORJLFDOýPRGHOVýEDVHGýRQýVRPHýDýSULRU

XQGHUVWDQGLQJýRIýWKHýPRGHOVãý¦6XUSULVHVýDUHýOLNHO\ýZKHQýWKHýPRGHOýKDVýSURSHUWLHVýWKDWýDUH

LQKHUHQWO\ýGLIILFXOWýWRýXQGHUVWDQGñýVXFKýDVýYDULDELOLW\ñýSDUDOOHOLVPñýDQGýQRQOLQHDULW\ýðýDOOñ

XQGRXEWHGO\ñýSURSHUWLHVýRIýWKHýEUDLQï§

,WýVKRXOGýDJDLQýEHýHPSKDVL]HGýWKDWýWKHýSUHVHQWýHPSLULFDOýDQGýWKHRUHWLFDOýZRUNýLVýOLPLWHGýLQ

WKDWýWKHýFDWHJRU\ýKLHUDUFKLHVýH[LVWHGýRQO\ýYLUWXDOO\ñýLQýWKHýVHQVHýWKDWýLQGLYLGXDOýVXEMHFWVýQHYHUýOHDUQHG

FDWHJRULHVýDWýPRUHýWKDQýRQHýOHYHOïý+RZHYHUñýWKHýPRGHOðEDVHGýDQDO\VHVýDUHýVWLOOýUHOHYDQWýLQýSRLQWLQJ

RXWýLPSRUWDQWýOLPLWDWLRQVýRIýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýDQGýWKHý&RQILJXUDOð&XHýPRGHOýLQýDFFRXQWLQJýIRU

REVHUYHGýSDWWHUQVýRIýFDWHJRUL]DWLRQýEHKDYLRUñýLUUHVSHFWLYHýRIýZKHWKHUýWKHVHýSDUWLFXODUýHPSLULFDO

UHVXOWVýVD\ýDQ\WKLQJýDERXWýOHDUQLQJýQDWXUDOýFDWHJRULHVýDWýPXOWLSOHýOHYHOVýRIýDýKLHUDUFK\ïý,QýH[WHQGLQJ

WKHVHýUHVXOWVýWRýWKHýPRUHýJHQHUDOýLVVXHýRIýKRZýSHRSOHýPLJKWýDFWXDOO\ýOHDUQýQDWXUDOýFDWHJRU\

KLHUDUFKLHVñýWKHýSUHVHQWýZRUNýKLJKOLJKWVýWKHýSRVVLELOLW\ýWKDWýOHDUQLQJýFDWHJRULHVýDWýGLIIHUHQW

KLHUDUFKLFDOýOHYHOVýPD\ýUHTXLUHýDWWHQGLQJýWRýWKHýSV\FKRORJLFDOýGLPHQVLRQVýRIýVWLPXOLýLQýYHU\ýGLIIHUHQW

ZD\Vïý7KDWýWKHVHýSDWWHUQVýRIýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýWRýGLPHQVLRQVýVHHPýWRýYDU\ýDVýDýIXQFWLRQýRIýFDWHJRU\

OHYHOýPD\ýKHOSýH[SODLQýZK\ýLWýKDVýSURYHGýVRýGLIILFXOWýWRýWUDLQýSHRSOHýWRýFODVVLI\ýVWLPXOLýDWýPXOWLSOH

OHYHOVýRIýDýFDWHJRU\ýKLHUDUFK\ýDWýWKHýVDPHýWLPHýõ/DVVDOLQHýHWýDOïñýìääëâý0XUSK\ñýìääìâý0XUSK\ý÷
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6PLWKñýìäåëôïý%XWýWKHVHýYDU\LQJýSDWWHUQVýRIýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýWRýGLPHQVLRQVýDOVRýSRLQWýRXWýDQ

LPSRUWDQWýOLPLWDWLRQýRIý$/&29(ïý,Iý$/&29(ýLVýWRýDFFRXQWýIRUýQDWXUDOýVLWXDWLRQVýLQýZKLFKýWKH

VDPHýLQGLYLGXDOýOHDUQVýFDWHJRULHVýDWýPXOWLSOHýOHYHOVñýWKHQýWKHUHýPXVWýEHýLQFOXVLRQýRIýVRPH

PHFKDQLVPVýIRUýUHPHPEHULQJýVSHFLILFýSDWWHUQVýRIýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýZHLJKWVýDQGýVHWWLQJýWKHPýWR

WKHLUýDSSURSULDWHýYDOXHVýGHSHQGLQJýRQýWKHýJLYHQýFDWHJRU\ýFRQWH[Wïý)XWXUHýUHVHDUFKýZLOOýEHýQHHGHG

WRýH[WHQGý$/&29(ýWRýDFFRXQWýIRUýOHDUQLQJýPXOWLSOHýFDWHJRU\ýOHYHOVýDWýWKHýVDPHýWLPHýDQGýWRýWKHQ

WHVWýZKHWKHUý$/&29(ýFDQýH[SODLQýEDVLFðOHYHOýHIIHFWVýLQýRWKHUýFODVVLILFDWLRQýVLWXDWLRQVýDQG
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5HIHUHQFHV

$QGHUVRQñý-ï5ïýõìääíôïý7KHýDGDSWLYHýFKDUDFWHUýRIýWKRXJKWïý+LOOVGDOHñý1-ãý(UOEDXPï

$QGHUVRQñý-ï5ïýõìääëôïý7KHýDGDSWLYHýQDWXUHýRIýKXPDQýFDWHJRUL]DWLRQïý3V\FKRORJLFDO

5HYLHZñýäåñýéíäðéëäï

$VKE\ñý)ï*ïñý÷ý0DGGR[ñý:ï7ïýõìääêôïý5HODWLRQVýEHWZHHQýSURWRW\SHñýH[HPSODUñýDQG

GHFLVLRQýERXQGýPRGHOVýRIýFDWHJRUL]DWLRQïý-RXUQDOýRIý0DWKHPDWLFDOý3V\FKRORJ\ñýêæñýêæëðéííï

(VWHVñý:ï.ïýõìäåçôïý0HPRU\ýVWRUDJHýDQGýUHWULHYDOýSURFHVVHVýLQýFDWHJRU\ýOHDUQLQJïý-RXUQDO

RIý([SHULPHQWDOý3V\FKRORJ\ãý*HQHUDOñýììèñýìèèðìæéï

(VWHVñý:ï.ïñý&DPSEHOOñý-ï$ïñý+DWVRSRXORVñý1ïñý÷ý+XUZLW]ñý-ï%ïýõìäåäôïý%DVHðUDWHýHIIHFWV

LQýFDWHJRU\ýOHDUQLQJãý$ýFRPSDULVRQýRIýSDUDOOHOýQHWZRUNýDQGýPHPRU\ýVWRUDJHðUHWULHYDOýPRGHOVï

-RXUQDOýRIý([SHULPHQWDOý3V\FKRORJ\ãý/HDUQLQJñý0HPRU\ñýDQGý&RJQLWLRQñýìèñýèèçðèæìï

(VWHVñý:ï.ïýõìääêôïý0RGHOVýRIýFDWHJRUL]DWLRQýDQGýFDWHJRU\ýOHDUQLQJïý7KHý3V\FKRORJ\ýRI

/HDUQLQJýDQGý0RWLYDWLRQñýëäñýìèðèçï

(VWHVñý:ï.ïýõìääéôïý&ODVVLILFDWLRQýDQGýFRJQLWLRQïý2[IRUGý8QLYHUVLW\ý3UHVVï

)LVKHUñý'ïñý÷ý/DQJOH\ñý3ïýõìääíôïý7KHýVWUXFWXUHýDQGýIRUPDWLRQýRIýQDWXUDOýFDWHJRULHVïý7KH

3V\FKRORJ\ýRIý/HDUQLQJýDQGý0RWLYDWLRQñýëçñýëéìðëåéï

*DUQHUñý:ï5ïýõìäæéôïý7KHýSURFHVVLQJýRIýLQIRUPDWLRQýDQGýVWUXFWXUHïý1HZý<RUNãý:LOH\ï

*OXFNñý0ï$ïñý÷ý%RZHUñý*ï+ïýõìäååDôïý)URPýFRQGLWLRQLQJýWRýFDWHJRU\ýOHDUQLQJãý$Q

DGDSWLYHýQHWZRUNýPRGHOïý-RXUQDOýRIý([SHULPHQWDOý3V\FKRORJ\ãý*HQHUDOñýììæñýëëèðëééï

*OXFNñý0ï$ïñý÷ý%RZHUñý*ï+ïýõìäååEôïý(YDOXDWLQJýDQýDGDSWLYHýQHWZRUNýPRGHOýRIýKXPDQ

OHDUQLQJïý-RXUQDOýRIý0HPRU\ýDQGý/DQJXDJHñýëæñýìççðìäèï

*OXFNñý0ï$ïñý÷ý&RUWHUñý-ï(ïýõìäåèôïý,QIRUPDWLRQñýXQFHUWDLQW\ýDQGýWKHýXWLOLW\ýRIýFDWHJRULHVï

,Qý3URFHHGLQJVýRIýWKHý6HYHQWKý$QQXDOý&RQIHUHQFHýRIýWKHý&RJQLWLYHý6FLHQFHý6RFLHW\ñý+LOOVGDOHñ
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1-ãý(UOEDXPï

*OXFNñý0ï$ïñý&RUWHUñý-ï(ïñý÷ý%RZHUñý*ï+ïýõìääçôïý%DVLFýOHYHOVýLQýOHDUQLQJýFDWHJRU\

KLHUDUFKLHVãý$QýDGDSWLYHýQHWZRUNýPRGHOïý8QSXEOLVKHGýPDQXVFULSWï

+LQW]PDQñý'ï/ïýõìääíôïý+XPDQýOHDUQLQJýDQGýPHPRU\ãý&RQQHFWLRQVýDQGýGLVVRFLDWLRQVï

$QQXDOý5HYLHZýRIý3V\FKRORJ\ñýéìñýìíäðìêäï

+RIIPDQñý-ïý÷ý=LHVVOHUñý&ïýõìäåêôïý2EMHFWLGHQWLILNDWLRQýLQýNXQVWOLFKHQý%HJULIIVKLHUDUKLHQï

=HLWVFULIWýIXUý3V\FKRORJLHñýìçñýëéêðëæèï

.UXVFKNHñý-ï.ïýõìääëôïý$/&29(ãý$QýH[HPSODUðEDVHGýFRQQHFWLRQLVWýPRGHOýRIýFDWHJRU\

OHDUQLQJïý3V\FKRORJLFDOý5HYLHZñýääñýëëðééï

/DVVDOLQHñý0ï(ïýõìääíôïý7KHýEDVLFýOHYHOýLQýKLHUDUFKLFDOýFODVVLILFDWLRQïý8QSXEOLVKHG

PDVWHUöVýWKHVLVïý&KDPSDLJQãý8QLYHUVLW\ýRIý,OOLQRLVï

/DVVDOLQHñý0ï(ïñý:LVQLHZVNLñý(ï-ïñý÷ý0HGLQñý'ï/ïýõìääëôïý%DVLFýOHYHOVýLQýDUWLILFLDOýDQG

QDWXUDOýFDWHJRULHVãý$UHýDOOýEDVLFýOHYHOVýFUHDWHGýHTXDO"ý,Qý%ïý%XUQVýõ(Gïôñý3HUFHSWVñý&RQFHSWVñýDQG

&DWHJRULHVãý7KHý5HSUHVHQWDWLRQýDQGý3URFHVVLQJýRIý,QIRUPDWLRQýõSSïýêëæðêæåôïý1RUWKð+ROODQGã

(OVHYLHUý6FLHQFHý3XEOLVKHUVï

0DGGR[ñý:ï7ïñý÷ý$VKE\ñý)ï*ïýõìääêôïý&RPSDULQJýGHFLVLRQýERXQGýDQGýH[HPSODUýPRGHOV

RIýFDWHJRUL]DWLRQïý3HUFHSWLRQý÷ý3V\FKRSK\VLFVñýèêñýéäðæíï

0HGLQñý'ï/ïñý÷ý6FKDIIHUñý0ï0ïýõìäæåôïý&RQWH[WýWKHRU\ýRIýFODVVLILFDWLRQýOHDUQLQJï

3V\FKRORJLFDOý5HYLHZñýåèñýëíæðëêåï

0XUSK\ñý*ï/ïýõìääìôïý3DUWVýLQýREMHFWVýFRQFHSWVãý([SHULPHQWVýZLWKýDUWLILFLDOýFDWHJRULHVï

0HPRU\ý÷ý&RJQLWLRQñýìäñýéëêðéêåï

0XUSK\ñý*ï/ïñý÷ý6PLWKñý(ï(ïýõìäåëôïý%DVLFýOHYHOýVXSHULRULW\ýLQýSLFWXUHýFDWHJRUL]DWLRQï

-RXUQDOýRIý9HUEDOý/HDUQLQJýDQGý9HUEDOý%HKDYLRUñýëìñýìðëíï
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1RVRIVN\ñý5ï0ïýõìäåçôïý$WWHQWLRQñýVLPLODULW\ñýDQGýWKHýLGHQWLILFDWLRQðFDWHJRUL]DWLRQ

UHODWLRQVKLSïý-RXUQDOýRIý([SHULPHQWDOý3V\FKRORJ\ãý*HQHUDOñýììèñýêäðèæï

1RVRIVN\ñý5ï0ïýõìääìôïý5HODWLRQVýEHWZHHQýWKHýUDWLRQDOýPRGHOýDQGýWKHýFRQWH[WýPRGHOýRI

FDWHJRUL]DWLRQïý3V\FKRORJLFDOý6FLHQFHñýëñýéìçðéëìï

1RVRIVN\ñý5ï0ïñý*OXFNñý0ï$ïñý3DOPHULñý7ï-ïñý0F.LQOH\ñý6ï&ïñý÷ý*ODXWKLHUñý3ï7ïýõìääéôï

&RPSDULQJýPRGHOVýRIýUXOHðEDVHGýFODVVLILFDWLRQýOHDUQLQJãý$ýUHSOLFDWLRQýRIý6KHSDUGñý+RYODQGñýDQG

-HQNLQVýõìäçìôïý0HPRU\ý÷ý&RJQLWLRQñýëëñýêèëðêçäï

1RVRIVN\ñý5ï0ïñý.UXVFKNHñý-ï.ïñý÷ý0F.LQOH\ñý6ï&ïýõìääëôïý&RPELQLQJýH[HPSODUðEDVHG

FDWHJRU\ýUHSUHVHQWDWLRQVýDQGýFRQQHFWLRQLVWýOHDUQLQJýUXOHVïý-RXUQDOýRIý([SHULPHQWDOý3V\FKRORJ\ã

/HDUQLQJñý0HPRU\ñýDQGý&RJQLWLRQñýìåñýëììðëêêï

1RVRIVN\ñý5ï0ïñý÷ý3DOPHULñý7ï-ïýõìääçôïý/HDUQLQJýWRýFODVVLI\ýLQWHJUDOðGLPHQVLRQýVWLPXOLï

3V\FKRQRPLFý%XOOHWLQý÷ý5HYLHZñýêñýëëëðëëçï

1RVRIVN\ñý5ï0ïñý÷ý3DOPHULñý7ï-ïýõìääæDôïý$QýH[HPSODUðEDVHGýUDQGRPýZDONýPRGHOýRI

VSHHGHGýFODVVLILFDWLRQïý3V\FKRORJLFDOý5HYLHZñýìíéñýëççðêííï

1RVRIVN\ñý5ï0ïñý÷ý3DOPHULñý7ï-ïýõìääåôïý$ýUXOHðSOXVðH[FHSWLRQýPRGHOýIRUýFODVVLI\ýREMHFWV

LQýFRQWLQXRXVðGLPHQVLRQýVSDFHVïý3V\FKRQRPLFý%XOOHWLQý÷ý5HYLHZñýèñýêéèðêçäï

3DOPHULñý7ï-ïýõìääæôïý([HPSODUýVLPLODULW\ýDQGýWKHýGHYHORSPHQWýRIýDXWRPDWLFLW\ïý-RXUQDOýRI

([SHULPHQWDOý3V\FKRORJ\ãý/HDUQLQJñý0HPRU\ñýDQGý&RJQLWLRQñýëêñýêëéðêèéï

3DOPHULñý7ï-ïñý÷ý1RVRIVN\ñý5ï0ïýõìääèôïý5HFRJQLWLRQýPHPRU\ýIRUýH[FHSWLRQVýWRýWKH

FDWHJRU\ýUXOHïý-RXUQDOýRIý([SHULPHQWý3V\FKRORJ\ãý/HDUQLQJñý0HPRU\ñýDQGý&RJQLWLRQñýëìñýèéåð

èçåï

5RVFKñý(ïñý0HUYLVñý&ï%ïñý*UD\ñý:ï'ïñý-RKQVRQñý'ï0ïñý÷ý%R\HVð%UDHPñý3ïýõìäæçôïý%DVLF

REMHFWVýLQýQDWXUDOýFDWHJRULHVïý&RJQLWLYHý3V\FKRORJ\ñýåñýêåëðéêäï
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6FK\QVñý3ï*ïýõìääìôïý$ýPRGXODUýQHXUDOýQHWZRUNýPRGHOýRIýFRQFHSWýDFTXLVLWLRQïý&RJQLWLYH

6FLHQFHñýìèñýéçìðèíåï

6KHSDUGñý5ï1ïñý+RYODQGñý&ï/ïñý÷ý-HQNLQVñý+ï0ïýõìäçìôïý/HDUQLQJýDQGýPHPRUL]DWLRQýRI

FODVVLILFDWLRQVïý3V\FKRORJLFDOý0RQRJUDSKVñýæèýõìêñý:KROHý1Rïýèìæôï
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$SSHQGL[

'HWDLOVýRIýWKHý&DWHJRU\ý/HDUQLQJý0RGHOVýDQGý0RGHOý)LWWLQJ

,QýWKLVýDSSHQGL[ñý,ýSURYLGHýDGGLWLRQDOýGHWDLOVýDERXWýWKHýWKUHHýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýPRGHOVýDQG

KRZýWKH\ýZHUHýILWWHGýWRýWKHýREVHUYHGýOHDUQLQJýFXUYHVïý%HVWðILWWLQJýSUHGLFWLRQVýIURPýHDFKýRIýWKH

WKUHHýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýPRGHOVýZHUHýJHQHUDWHGýE\ýDGMXVWLQJýIUHHýSDUDPHWHUVýRIýWKHýPRGHOVýXVLQJýD

KLOOðFOLPELQJýURXWLQHýWKDWýPLQLPL]HGýVXPýRIýVTXDUHGýGHYLDWLRQVýõ66'ôýEHWZHHQýREVHUYDWLRQVýDQG

SUHGLFWLRQVïý7RýJXDUGýDJDLQVWýORFDOýPLQLPDýHPHUJLQJýIURPýWKHýKLOOðFOLPELQJýURXWLQHñýDýQXPEHUýRI

GLIIHUHQWýVWDUWLQJýSDUDPHWHUýYDOXHVýZHUHýXVHGýWRýLQLWLDOL]HýWKHýVHDUFKïý7RýILWýHDFKýRIýWKHýPRGHOVñ

ìííýUDQGRPýVWLPXOXVýVHTXHQFHVýZHUHýJHQHUDWHGñýSUHGLFWLRQVýZHUHýREWDLQHGýIRUýHDFKýRIýWKHVH

VHTXHQFHVñýDQGýWKHVHýSUHGLFWLRQVýZHUHýWKHQýDYHUDJHGïý7KHVHýDYHUDJHýSUHGLFWHGýFDWHJRU\ýOHDUQLQJ

FXUYHVýFRQVWLWXWHGýWKHýSUHGLFWLRQVýWKDWýZHUHýILWWHGýWRýWKHýREVHUYHGýGDWDïý7KHýEHVWðILWWLQJ

SDUDPHWHUVýDQGýILWýYDOXHVýIRUýWKHýWKUHHýPRGHOVýDUHýJLYHQýLQý7DEOHý$ï

5DWLRQDOý0RGHO

$FFRUGLQJýWRýWKHý5DWLRQDOý0RGHOñýFDWHJRULHVýDUHýOHDUQHGýE\ýJURXSLQJýREMHFWVýLQWR

SDUWLWLRQVïý7KHýSUREDELOLW\ýWKDWýVRPHýREMHFWýMRLQVýDQýH[LVWLQJýSDUWLWLRQýLVýDýIXQFWLRQýRIýERWKýWKH

VLPLODULW\ýRIýWKDWýH[HPSODUýWRýWKHýSDUWLWLRQöVýFHQWUDOýWHQGHQF\ýDQGýWKHýSULRUýSUREDELOLW\ýRIýWKH

SDUWLWLRQïý7KHýSULRUýSUREDELOLW\ýRIýDýSDUWLWLRQýLVýMRLQWO\ýGHWHUPLQHGýE\ýWKHýVL]HýRIýWKHýSDUWLWLRQýDQG

E\ýWKHýYDOXHýRIýDýFRXSOLQJýSDUDPHWHUñýFñýZKLFKýLVýDýIUHHýSDUDPHWHUâýODUJHýYDOXHVýRIýFýSURGXFHýODUJH

SDUWLWLRQVñýVPDOOýYDOXHVýRIýFýSURGXFHýVPDOOýSDUWLWLRQVïý,QýPRVWýDSSOLFDWLRQVñýWKHýFRXSOLQJ

SDUDPHWHUýKDVýDQýLQWHUPHGLDWHýYDOXHýõ$QGHUVRQñýìääíñýXVHGýF íïêôïý7KHýVLPLODULW\ýRIýDQýH[HPSODU

WRýDýSDUWLWLRQöVýFHQWUDOýWHQGHQF\ýLVýIRXQGýXVLQJýDýPXOWLSOLFDWLYHýVLPLODULW\ýUXOHýVRPHZKDW

DQDORJRXVýWRýWKHýVLPLODULW\ýUXOHýXVHGýLQý$/&29(ýDQGýWKHýFRQWH[WýPRGHOýõ1RVRIVN\ñýìääìôïý7KLV
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VLPLODULW\ýLVýMRLQWO\ýGHWHUPLQHGýE\ýZKHWKHUýWKHýGLPHQVLRQVýRIýWKHýREMHFWýVXIILFLHQWO\ýPDWFKýWKRVH

VWRUHGýLQýWKHýSDUWLWLRQVñýDQGýSULRUVýVSHFLILHGýE\ýVDOLHQFHýWHUPVýIRUýVWLPXOXVýGLPHQVLRQVýDQG

FDWHJRU\ýODEHOVñýV'ýDQGýV/ñýUHVSHFWLYHO\ñýZKLFKýDUHýIUHHýSDUDPHWHUVâýXQOLNHýRWKHUýFODVVLILFDWLRQ

PRGHOVñýWKHýFDWHJRU\ýODEHOýLVýWUHDWHGýDVýMXVWýDQRWKHUýVWLPXOXVýGLPHQVLRQýLQýWKHýVWRUHG

UHSUHVHQWDWLRQïý,QýPRVWýDSSOLFDWLRQVñýGLPHQVLRQDOýVDOLHQFHýLVýVLJQLILFDQWO\ýODUJHUýWKDQýODEHO

VDOLHQFHýõ$QGHUVRQñýìääíâý1RVRIVN\ñýìääìôïý7KHýSUREDELOLW\ñýS$ñýWKDWýDýJLYHQýFDWHJRU\ýODEHOýLV

DVVLJQHGýWRýDQýREMHFWýLVýIRXQGýE\ýVXPPLQJýWKHýSUREDELOLW\ýWKDWýWKHýREMHFWýEHORQJVýWRýHDFKýSDUWLWLRQ

PXOWLSOLHGýE\ýWKHýSUREDELOLW\ýWKDWýHDFKýSDUWLWLRQýVLJQDOVýWKDWýFDWHJRU\ýODEHOïý$ýUHVSRQVHðPDSSLQJ

SDUDPHWHUñýUñýWUDQVIRUPVýWKHýLQWHUQDOýFDWHJRU\ýODEHOýSUREDELOLWLHVñýS$ñýLQWRýDFWXDOýUHVSRQVH

SUREDELOLWLHVñý3õ$ôïý*LYHQýDýFDWHJRU\ýODEHOýSUREDELOLW\ñýS$ñýWKHýDFWXDOýSUREDELOLW\ýRIýDýFDWHJRU\ý$

UHVSRQVHýLVýJLYHQýE\ ¦ 

&

U
&

U
$

S
S$S ôõ ñýZKHUHýWKHýVXEVFULSWý&ýUDQJHVýRYHUýDOOýSRVVLEOHýFDWHJRULHVï

7KLVýPDSSLQJýIXQFWLRQýDOORZVýSUREDELOLWLHVýPRUHýRUýOHVVýH[WUHPHýWKDQýWKRVHýRUGLQDULO\ýSUHGLFWHG

E\ýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýõVHHý1RVRIVN\ýHWýDOïñýìääéôïý,QýWKHýSUHVHQWýDSSOLFDWLRQñýWKHUHýDUHýIRXU

HVWLPDWHGýSDUDPHWHUVãýWKHýFRXSOLQJýSDUDPHWHUñýFñýWKHýGLPHQVLRQDOýVDOLHQFHñýV'ñýWKHýODEHOýVDOLHQFHñ

V/ñýDQGýWKHýUHVSRQVHðPDSSLQJýSDUDPHWHUñýUï

&RQILJXUDOðFXHý0RGHO

,QSXWVýWRýWKHý&RQILJXUDOð&XHýPRGHOýDUHýLQGLYLGXDOýDQGýFRQILJXUDOýFXHVýWKDWýFRPSULVHýD

JLYHQýREMHFWïý:LWKýéýGLPHQVLRQVñýHDFKýKDYLQJýéýSRVVLEOHýYDOXHVñýWKHUHýDUHýìçýVLQJOHýQRGHVýõé

GLPHQVLRQý[ýéýIHDWXUHVôñýäçýSRVVLEOHýGRXEOHýQRGHVñýëèçýSRVVLEOHýWULSOHýQRGHVñýDQGýëèçýTXDGUXSOH

QRGHVýõRQHýIRUýHDFKýSRVVLEOHýH[HPSODUôïý7KHýDFWLYDWLRQýRIýHDFKýLQSXWýQRGHñýDLñýLVýVHWýHTXDOýWRýRQH

LIýWKHýUHOHYDQWýFRQILJXUDWLRQýLVýSUHVHQWýZLWKLQýDýVWLPXOXVñýRWKHUZLVHýLWýLVýVHWýHTXDOýWRý]HURïý7KH
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DFWLYDWLRQýRIýDýFDWHJRU\ýRXWSXWýQRGHýLVýJLYHQýE\ý ¦ 
L

LL$$ DZ2 ñýZKHUHýZL$ýLVýWKHýOHDUQHG

DVVRFLDWLRQýZHLJKWýEHWZHHQýFXHýLýDQGýFDWHJRU\ý$ïý2XWSXWýDFWLYDWLRQVýDUHýFRQYHUWHGýLQWRýUHVSRQVH

SUREDELOLWLHVýE\ý ¦ 

&
&

$

2
2$S

ôH[Sõ
ôH[Sõôõ I

I ñýZKHUHýWKHýVXEVFULSWý&ýUDQJHVýRYHUýDOOýSRVVLEOH

FDWHJRULHVýDQGýIýLVýDýUHVSRQVHýPDSSLQJýFRQVWDQWïý,QýWKHýSUHVHQWýDSSOLFDWLRQñýWKHUHýDUHýILYH

HVWLPDWHGýSDUDPHWHUVãýWKHýUHVSRQVHýPDSSLQJýFRQVWDQWýõIôñýDQGýOHDUQLQJýUDWHVýõOìñýOëñýOêñýDQGýOéôñ

IRUýXSGDWLQJýWKHýDVVRFLDWLRQýZHLJKWVýEHWZHHQýVLQJOHVñýGRXEOHVñýWULSOHVñýDQGýTXDGUXSOHVýDQGýWKH

FDWHJRU\ýRXWSXWýQRGHVñýUHVSHFWLYHO\ï

$/&29(

)RUPDOO\ñý$/&29(ýLVýDýWKUHHðOD\HUýIHHGIRUZDUGýQHWZRUNïý7KHýLQSXWýOD\HUýFRQVLVWVýRIýD

VLQJOHýQRGHýIRUýHYHU\ýSV\FKRORJLFDOýGLPHQVLRQýRIýDQýREMHFWïý7KHýKLGGHQýOD\HUýFRQVLVWVýRIýDýVLQJOH

QRGHýIRUýHYHU\ýVWRUHGýH[HPSODUïý7KHýDFWLYDWLRQýRIýHDFKýKLGGHQýQRGHýLVýDýIXQFWLRQýRIýWKHýVLPLODULW\

EHWZHHQýWKHýFXUUHQWýLQSXWýUHSUHVHQWDWLRQýDQGýWKHýH[HPSODUýUHSUHVHQWDWLRQýRIýWKDWýQRGHýDQGýLVýJLYHQ

E\ý ôH[Sõ ¦ð 
L

MLL
KLG
M GFD D ñýZKHUHýDLýLVýWKHýOHDUQHGýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýWRýGLPHQVLRQýLñýDQGýGMLýLVýDQ

LQGLFDWRUýYDULDEOHýHTXDOýWRý]HURýLIýWKHýLQSXWýVWLPXOXVýDQGýWKHýH[HPSODUýPDWFKýDORQJýGLPHQVLRQýL

DQGýHTXDOýWRýìýLIýWKH\ýPLVPDWFKïý7KHýSRVLWLYHýFRQVWDQWýFñýFDOOHGýWKHýVSHFLILFLW\ñýDFWVýDVýDýVFDOLQJ

IDFWRUïý(YHU\ýKLGGHQýQRGHýLVýFRQQHFWHGýWRýHYHU\ýFDWHJRU\ýRXWSXWýQRGHýYLDýDýOHDUQHGýDVVRFLDWLRQ

ZHLJKWïý7KHýDFWLYDWLRQýRIýFDWHJRU\ýQRGHý$ýLVýJLYHQýE\ý ¦ 
M
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DýUHVSRQVHýPDSSLQJýFRQVWDQWïý,QýWKHýSUHVHQWýDSSOLFDWLRQVñýWKHUHýZHUHýIRXUýHVWLPDWHGýSDUDPHWHUVã

WKHýVHQVLWLYLW\ýSDUDPHWHUýõFôñýWKHýUHVSRQVHýPDSSLQJýFRQVWDQWýõIôñýDQGýOHDUQLQJýUDWHVýõOZýDQGýODôñ

IRUýXSGDWLQJýWKHýH[HPSODUýDVVRFLDWLRQýZHLJKWVýDQGýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýZHLJKWVýõVHHý.UXVFKNHñ

ìääëýIRUýGHWDLOVôï
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$FNQRZOHGJHPHQWV

7KLVýZRUNýZDVýVXSSRUWHGýE\ý9DQGHUELOWý85&ý'LUHFWý5HVHDUFKý6XSSRUWý*UDQWVýDQGýE\

*UDQWý3+6ý5íìý0+éåéäéðíçýIURPý1,0+ýWRý,QGLDQDý8QLYHUVLW\ïý&RUUHVSRQGHQFHýFRQFHUQLQJ

WKLVýDUWLFOHýPD\ýEHýDGGUHVVHGýWRý7KRPDVý-ïý3DOPHULñý'HSDUWPHQWýRIý3V\FKRORJ\ñýêíìý:LOVRQý+DOOñ

9DQGHUELOWý8QLYHUVLW\ñý1DVKYLOOHñý71ýêæëéíñýHPDLOýãý7KRPDVï-ï3DOPHUL#YDQGHUELOWïHGXï



3DOPHUL /HDUQLQJý+LHUDUFKLFDOý&DWHJRULHV
ý ëä

)RRWQRWHV

ìï 7ZRýPDLQýIRUPVýRIýFDWHJRU\ýOHDUQLQJýKDYHýEHHQýLQYHVWLJDWHGïý,QýVXSHUYLVHGýOHDUQLQJ

WDVNVñýH[SOLFLWýWULDOðE\ðWULDOýIHHGEDFNýLVýVXSSOLHGýDERXWýZKHWKHUýSDUWLFXODUýFDWHJRU\ýUHVSRQVHVýDUH

FRUUHFWýRUýLQFRUUHFWïý,QýXQVXSHUYLVHGýOHDUQLQJýWDVNVñýQRýIHHGEDFNýLVýVXSSOLHGýDQGýVXEMHFWVýIRUP

WKHLUýRZQýFDWHJRULHVýEDVHGýRQýVRPHýLQWHUQDOýFULWHULDýIRUýFDWHJRU\ýFRKHVLYHQHVVï

ëïý 8QIRUWXQDWHO\ñýGXHýWRýDýSURFHGXUDOýHUURUñýæýRIýWKHýëèýVXEMHFWVýLQýWKHýé'ð*HQHUDOýFRQGLWLRQ

GLGýQRWýILQLVKýDOOýëèýWUDLQLQJýEORFNVýõQRQHýRIýWKHVHýVXEMHFWVýFRPSOHWHGýIHZHUýWKDQýëíýWUDLQLQJ

EORFNVôïý$OWKRXJKýWKHLUýDYDLODEOHýGDWDýZDVýLQFOXGHGýLQýWKHýGDWDýSORWWHGýLQý)LJXUHýìñýZKLFKýZDV

XVHGýWRýDVVHVVýWKHýPRGHOýSUHGLFWLRQVñýRXUýVWDWLVWLFDOýSDFNDJHýFRXOGýQRWýDFFRPPRGDWHýSDUWLDO

REVHUYDWLRQVýIURPýLQGLYLGXDOýVXEMHFWVï

êï $ýQXPEHUýRIýFDWHJRUL]DWLRQýVWXGLHVýKDYHýIRXQGýWKDWýWKHýGLDJQRVWLFLW\ýRIýFHUWDLQýVWLPXOXV

GLPHQVLRQVýKDVýDýSURIRXQGýHIIHFWýRQýWKHýVSHHGýRIýOHDUQLQJýSDUWLFXODUýFDWHJRULHVýõHïJïñý1RVRIVN\ýHW

DOïñýìääéâý6KHSDUGýHWýDOïñýìäçìôýDQGýRQýWUDQVIHUýRIýFDWHJRU\ýNQRZOHGJHýWRýQHZýVWLPXOLýõHïJïñý0HGLQ

÷ý6FKDIIHUñýìäæåâý1RVRIVN\ñýìäåçôïý7KHVHýUHVXOWVýKDYHýEHHQýWDNHQýDVýHYLGHQFHýIRUýVRPHýIRUPýRI

DýGLPHQVLRQDOL]HGýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýPHFKDQLVPýLQýFDWHJRUL]DWLRQýõLQýRWKHUýZRUGVñýSDUWLFXODU

GLPHQVLRQVýRIýVWLPXOLýDUHýZHLJKWHGýPRUHýKHDYLO\ýEHFDXVHýWKH\ýDUHýUHODWLYHO\ýPRUHýGLDJQRVWLFýIRU

GHWHUPLQLQJýFDWHJRU\ýPHPEHUVKLSôïý+RZHYHUñýWKHý5DWLRQDOý0RGHOýDQGýWKHý&RQILJXUDOð&XH

0RGHOñýZKLFKýGRýQRWýLQFRUSRUDWHýDQ\ýH[SOLFLWýIRUPýRIýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýWRýGLPHQVLRQVñýKDYH

EHHQýDEOHýWRýDFFRXQWýIRUýVRPHýRIýWKHVHýHPSLULFDOýUHVXOWVýõVHHñýKRZHYHUñý1RVRIVN\ýHWýDOïñýìääéôï
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éïý 1RWHýWKDWýSV\FKRORJLFDOýGLPHQVLRQVñýVXFKýDVýVKDSHñýFRORUñýRUýVL]HñýDUHýFRQWUDVWHGýZLWK

SDUWLFXODUýYDOXHVýõRUýIHDWXUHVôýDORQJýWKRVHýGLPHQVLRQVñýVXFKýDVýFLUFXODUñýUHGñýRUýODUJHýõVHHý*DUQHUñ

ìäæéô

èï 7\SLFDOO\ñýWKHýFRXSOLQJýSDUDPHWHUýLVýVHWýWRýVRPHýLQWHUPHGLDWHýYDOXHñýGLPHQVLRQDOýVDOLHQFH

LVýVLJQLILFDQWO\ýODUJHUýWKDQýODEHOýVDOLHQFHñýDQGýWKHýUHVSRQVHðPDSSLQJýSDUDPHWHUýLVýQRWýXVHG

õ$QGHUVRQñýìääíâý1RVRIVN\ñýìääìôïý7KHVHýVLPXODWLRQVýZHUHýFRQGXFWHGýZLWKýF íïêñýV' ìïíñ

V/ íïìñýDQGýU ìïíï

çïý 7KHýIDFWýWKDWýWKLVýUHVWULFWHGýYHUVLRQýRIý$/&29(ýDQGýWKHýEHVWðILWWLQJýYHUVLRQýRIýWKH

&RQILJXUDOðFXHý0RGHOýDFFRXQWHGýIRUýWKHýREVHUYHGýGDWDýHTXDOO\ýSRRUO\ýLVýQRWýVLPSO\ýDýPDWWHUýRI

FRLQFLGHQFHïý5DWKHUñýDýYHUVLRQýRIý$/&29(ýZLWKRXWýVHOHFWLYHýDWWHQWLRQýLVýIRUPDOO\ýLGHQWLFDOýWRýD

YHUVLRQýRIýWKHý&RQILJXUDOðFXHý0RGHOýZLWKýRQO\ýFRPSOHWHýH[HPSODUýFXHðFRPELQDWLRQVýSUHVHQWâýWKH

EHVWðILWWLQJýSDUDPHWHUVýRIýWKHý&RQILJXUDOðFXHý0RGHOýKDGýQRQð]HURýOHDUQLQJýUDWHVýRQO\ýIRU

FRPSOHWHýH[HPSODUVýõOéôï
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7DEOHýìï

&DWHJRU\ýVWUXFWXUHýXVHGýLQýWKHýH[SHULPHQWýõIURPý/DVVDOLQHýHWýDOïñýìääëôï

&DWHJRU\ý6WUXFWXUH

&DWHJRU\ý/DEHO ì' é'

6WLPXOXV *HQHUDO 6SHFLILF 'ì 'ë 'ê 'é 'ì 'ë 'ê 'é

ýì $ & íDý íý ëýý ê íýý ìýý êýý ë

ýë $ & íýý ìýý êýý í íýý ëýý ìýý ê

ýê $ & íýý ëýý íýý ì íýý êýý ëýý ì

ýé $ ' ìýý êýý ìýý í ìýý íýý ëýý ì

ýè $ ' ìýý íýý ëýý ì ëýý íýý êýý ì

ýç $ ' ìýý ìýý êýý ë êýý íýý ìýý ë

ýæ % ( ëýý ëýý íýý ë êýý ëýý íýý ì

ýå % ( ëýý êýý ìýý ê ìýý êýý íýý ë

ýä % ( ëýý í ëýý í ëýý ìýý íýý ê

ýìí % ) êýý ìýý êýý ì ëýý êýý ìýý í

ýìì % ) êýý ëýý ìýý ë êýý ìýý ëýý í

ýìë % ) êýý êýý íýý ê ìýý ëýý êýý í

Dïý7KHýXQGHUOLQHGýYDOXHVýKLJKOLJKWýWKRVHýIHDWXUHýYDOXHVýWKDWýDUHýPRVWýGLDJQRVWLFýIRUýFDWHJRU\

PHPEHUVKLSï
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7DEOHý$ï

%HVWðILWWLQJýPRGHOýSDUDPHWHUVï

0RGHO 3DUDPHWHUV )LW

5DWLRQDO F íïííìñýV' íïìëèñýV/ íïíííñýU ìïéåç 66' íïäèåñý506' íïíäåñý9DU çæïë

&RQILJXUDOðFXH Oì íïíííñýOë íïíííñýOê íïíííñýOé íïíæéñýI ìïæåå 66' ìïêìåñý506' íïììèñý9DU èéïä

$/&29( F æïééíñýOZ íïíìæñýOD íïæìëñýI êïæéç 66' íïëëåñý506' íïíèéñý9DU äíïì

1RWHïý66'ý ýVXPýRIýVTXDUHGýGHYLDWLRQVñý506'ý ýURRWýPHDQýVTXDUHGýGHYLDWLRQVñý9DUý 

SHUFHQWDJHýRIýYDULDQFHýDFFRXQWHGýIRUï



3DOPHUL /HDUQLQJý+LHUDUFKLFDOý&DWHJRULHV
ý êê

)LJXUHý&DSWLRQV

)LJXUHýìïý$YHUDJHýSUREDELOLW\ýRIýHUURUýDVýDýIXQFWLRQýRIýWKHýQXPEHUýRIýWUDLQLQJýEORFNVýDQGýDVýD

IXQFWLRQýRIýFRQGLWLRQïý6SHFLILFýOHYHOýRIýFODVVLILFDWLRQýõ6ôýLVýLQGLFDWHGýE\ýRSHQýV\PEROVýDQG

JHQHUDOýOHYHOýRIýFODVVLILFDWLRQýõ*ôýLVýLQGLFDWHGýE\ýILOOHGýV\PEROVïýì'ýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHýLV

LQGLFDWHGýE\ýFLUFOHVýDQGýé'ýFDWHJRU\ýVWUXFWXUHýLVýLQGLFDWHGýE\ýVTXDUHVïý3DQHOý$ýGLVSOD\VýWKH

REVHUYHGýGDWDñýSDQHOý%ýGLVSOD\VýWKHýSUHGLFWLRQVýE\ýWKHý5DWLRQDOý0RGHOñýSDQHOý&ýGLVSOD\VýWKH

SUHGLFWLRQVýE\ýWKHý&RQILJXUDOðFXHý0RGHOñýDQGýSDQHOý'ýGLVSOD\VýWKHýSUHGLFWLRQVýE\ý$/&29(ï
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