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7KH�%ULWLVK�&ROXPELD�ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP�JHRJUDSKLFDO� LQIRUPDWLRQ� V\VWHP�ZDV
GHYHORSHG� E\�1DWXUDO� 5HVRXUFHV� &DQDGD�� )RUHVW� ,QVHFW� DQG�'LVHDVH� 6XUYH\� �),'6��� � %\
EULQJLQJ�DOO�KLVWRULFDO�SHVW� LQIRUPDWLRQ�LQWR�RQH�FRPPRQ�GDWDEDVH�� WKH�V\VWHP�SURYLGHV�D
FRPSUHKHQVLYH��VSDWLDOO\�EDVHG�KLVWRULFDO� UHFRUG�RI�ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP� LQIHVWDWLRQV�
7KH�FRPSOHWH�GDWDEDVH�VSDQV����\HDUV��IURP������WR��������%XGZRUP�GHIROLDWLRQ�RFFXUUHG
GXULQJ� ��� RI� WKRVH� \HDUV�� � $� WRWDO� RI� ���� PDSV� ZHUH� LQSXW� WR� WKH� ),'6
V� $5&�,1)2
JHRJUDSKLFDO� LQIRUPDWLRQ� V\VWHP� �*,6��� �$QRWKHU�����PDS�SURGXFWV�ZHUH� GHYHORSHG� IURP
WKH�UHVXOWDQW�GDWD�VHW�

),'6
V� *,6� HQDEOHV� FRPSUHKHQVLYH� TXHULHV� DQG� WLPHO\� VXPPDULHV� RI� WKH� VSDWLDO
GDWDEDVH���3URGXFWV�LQFOXGH��GHIROLDWLRQ�PDSV�IRU�YDU\LQJ�VFDOHV��UHJLRQV��DQG�\HDUV��RYHUOD\
DQDO\VLV� PDSV� IRU� DQ\� FRQVHFXWLYH� RU� QRQFRQVHFXWLYH� \HDUV�� WKHPH� RYHUOD\� PDSV�� DQG
WDEXODU�GDWDEDVH�UHSRUWV�� �$�GHIROLDWLRQ� IUHTXHQF\�PDS�ZDV�GHYHORSHG� WR�GHWHUPLQH� ULVN�
GHILQHG�KHUH�DV�OLNHOLKRRG�RI�SHVW�RFFXUUHQFH�LQ�D�JLYHQ�DUHD���7KLV�PDS�LV�LQFOXGHG�LQ�WKH
UHSRUW�LQ�����[����LQFK�FRORXU�SDSHU�IRUPDW�

7KH� V\VWHP� DQG� SURGXFWV� DUH� LPSRUWDQW� WR� YDULRXV� FOLHQWV� LQFOXGLQJ� SURYLQFLDO� DQG
LQGXVWULDO�DJHQFLHV��PDQDJLQJ�IRUHVWHUV��DQG�UHVHDUFK�VFLHQWLVWV���,W�FDQ�LQFUHDVH�DZDUHQHVV
RI�ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�DFWLYLW\�DQG�IDFLOLWDWH�SHVW�PRGHOOLQJ���,Q�DGGLWLRQ�LW�SURYLGHV�D
SODWIRUP�IRU�PDQ\�GLIIHUHQW�NLQGV�RI�JHRJUDSKLFDO�DQDO\VHV�

7KLV� *,6� SURMHFW� SURYLGHV� D� EDVLV� IURP� ZKLFK� V\VWHPV� IRU� RWKHU� SHVWV� FRXOG� EH
GHYHORSHG�
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$SSUHFLDWLRQ� LV� JLYHQ� WR� 0U�� 6WHYHQ� 9LQFHQW� IRU� GHYHORSLQJ� WKH� SURJUDP� WR� FRQYHUW
29(5/$<�VXUIDFHV�WR�$6&,,�IRUPDW���(QYLURQPHQWDO�6\VWHPV�5HVHDUFK�,QVWLWXWH��(�6�5�,��
SURYLGHG�WHFKQLFDO�DVVLVWDQFH��GHYHORSHG�WKH�SURJUDP�WR�FRQYHUW�$6&,,�ILOHV�WR�$5&�,1)2
ILOH�IRUPDW��DQG�GHYHORSHG�D�PXOWLSOH�\HDU�DQDO\VLV�WRRO��3DUWLFXODU� WKDQNV�WR�'DQ�9DVLJD
DQG�*DU\�5DH�RI�(�6�5�,��IRU�WKHLU�DVVLVWDQFH���7KDQN�\RX�WR�'U��5HQH�$OIDUR�DQG�'RXJ�6D\
RI�WKH�3DFLILF�)RUHVWU\�&HQWUH�DQG�WR�1RUP�$OH[DQGHU�RI�$OWLVLPPD�)RUHVW�+HDOWK�6HUYLFHV
IRU�JXLGDQFH�WKURXJK�UHSRUW�UHYLHZV�

)XQGLQJ�ZDV� SURYLGHG� WKURXJK� WKH� &DQDGD�%ULWLVK� &ROXPELD� 3DUWQHUVKLS� $JUHHPHQW
RQ�)RUHVW�5HVRXUFH�'HYHORSPHQW��)5'$�,,�
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� +,6725<�2)�7+(�:(67(51�6358&(�%8':250��������������������������������������������������

� )25(67�,16(&7�$1'�',6($6(�6859(<�¥�$(5,$/
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��� 'HVLJQ�DQG�*RDOV�RI�6\VWHP ���������������������������������������������������������������������������������������

��� +DUGZDUH�DQG�6RIWZDUH�8VHG� �����������������������������������������������������������������������������������

��� ,QIRUPDWLRQ�*DWKHULQJ������������������������������������������������������������������������������������������������

��� 0DS�3URMHFWLRQ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������

��� 'DWDEDVH�&RQVWUXFWLRQ �����������������������������������������������������������������������������������������������

��� $UF�0DFUR�/DQJXDJH�3URJUDPV����������������������������������������������������������������������������������

��� $FFXUDF\�DQG�/LPLWDWLRQV�RI�'DWD�DQG�$QDO\VLV �������������������������������������������������������
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��� 2XWEUHDN�3HULRGV ��������������������������������������������������������������������������������������������������������

��� :HVWHUQ�6SUXFH�%XGZRUP�'HIROLDWLRQ�<HDUV�6XPPDU\ ������������������������������������������

� 352'8&76 ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

��� +LVWRULFDO�:HVWHUQ�6SUXFH�%XGZRUP�6WDWXV�0DSV ��������������������������������������������������

��� ,QWHUDFWLYH�'DWDEDVH�4XHU\ ���������������������������������������������������������������������������������������

��� &XPXODWLYH�'HIROLDWLRQ�$QDO\VLV ���������������������������������������������������������������������������� ��

��� 176�2YHUOD\�0DSV��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� 7KHPH�2YHUOD\�$QDO\VLV������������������������������������������������������������������������������������������ ��

��� 5LVN�$QDO\VLV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

� &21&/86,216 ������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

� 6800$5<���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

� )8785(�'(9(/230(176����������������������������������������������������������������������������������������� ��

5()(5(1&(6 �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
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�� 870�DQG�/DPEHUW�SURMHFWLRQ�SDUDPHWHUV ������������������������������������������������������������������ ��

�� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�DUHD�VDWLVWLFV�E\�IRUHVW�UHJLRQ������������������������������������������� ��

),*85(6>5&3�@

� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�LQ
%ULWLVK�&ROXPELD�¥�RXWEUHDNV������¥���� ���������������������������������������������������������������������

�� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�GHIROLDWLRQ
DUHD�WRWDOV�IRU�%ULWLVK�&ROXPELD�����¥���� ������������������������������������������������������������������

�� *HRJUDSKLFDO�ORFDWLRQ�DQG�DUHD
GHIROLDWLRQ�IRU�HDFK�UHFRUGHG�ZHVWHUQ�VSUXFH
EXGZRUP�RXWEUHDN�SHULRG�LQ�%ULWLVK�&ROXPELD �������������������������������������������������������������

�� *HRJUDSKLFDO�ORFDWLRQ�RI�ZHVWHUQ�VSUXFH
EXGZRUP�DQQXDO�SURJUHVVLRQ�����¥���������������������������������������������������������������������������

�� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�GHIROLDWLRQ�PDS
IRU�176�PDSVKHHW���(1:��.HORZQD������ ���������������������������������������������������������������� ��

�� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�GHIROLDWLRQ
PDS�IRU�9DQFRXYHU�)RUHVW�5HJLRQ���������������������������������������������������������������������������� ��

�� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�GHIROLDWLRQ
� PDS�IRU�%ULWLVK�&ROXPELD����������������������������������������������������������������������������������������� ��

�� 0XOWLSOH�\HDU�DQDO\VLV�PDS�IRU�%ULGJH
5LYHU�����¥���������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

�� %ULWLVK�&ROXPELD�ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP
PXOWLSOH�\HDU�DQDO\VLV�����¥���� ������������������������������������������������������������������������������� ��

��� 0XOWLSOH�\HDUV�RI�ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP
DWWDFN�LQ�%ULWLVK�&ROXPELD�����¥���� ������������������������������������������������������������������������ ��

��� &RQVHFXWLYH�\HDUV�RI�ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP
DWWDFN�LQ�%ULWLVK�&ROXPELD�����¥���� ������������������������������������������������������������������������ ��

��� /RFDWLRQ�DQG�SDWWHUQV�IRU�FRQVHFXWLYH�\HDUV�RI
ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�DWWDFN�LQ�%ULWLVK�&ROXPELD������������������������������������������������ ��

��� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�GHIROLDWLRQ
SUR[LPLW\�WR�SDUNV����������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�ULVN�DQDO\VLV�PDS �������������������������������������������������������������� ��

��� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�ULVN�DQDO\VLV�RI�WKH�&DFKH�&UHHN�5HJLRQ ������������������������� ��
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7KH� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� LV� D� PDMRU
GHIROLDWRU� RI� 'RXJODV�ILU� LQ� %ULWLVK� &ROXPELD�
'HIROLDWLRQ� LQIRUPDWLRQ� KDV� EHHQ� UHFRUGHG� E\
WKH� )RUHVW� ,QVHFW� DQG� 'LVHDVH� 6XUYH\� �),'6�
VLQFH� ����� ZLWK� VHYHQ� GLVWLQFW� LQIHVWDWLRQ
SHULRGV� KDYLQJ� RFFXUUHG�� � 7KH� SDWWHUQV� DQG
RYHUODS� RI� WKH� LQIHVWDWLRQV� KDG� QRW� EHHQ
DQDO\]HG� E\� FRPSXWHU� XQWLO� WKLV� KLVWRULFDO
ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� V\VWHP� ZDV
GHYHORSHG���7KH�JRDOV�RI�WKLV�SURMHFW�ZHUH�����WR
EULQJ�DOO�IRUPV�RI�KLVWRULFDO�EXGZRUP�GDWD�LQWR
D� FRPPRQ�� JHRJUDSKLFDO� LQIRUPDWLRQ� V\VWHP
�*,6�� DQG� ��� WR� DQDO\]H� WKH� GDWD� WR� SURYLGH� D
XVHIXO�JXLGH�LQ�LGHQWLI\LQJ�DQG�PDQDJLQJ�DUHDV
SURQH�WR�EXGZRUP�DWWDFN�

7KLV� V\VWHP� ZDV� GHYHORSHG� XQGHU� WKH
)5'$� ,,� SURMHFW�� )&�)3������ DW� WKH� ),'6
6HFWLRQ� RI� WKH� 3DFLILF� )RUHVWU\� &HQWUH� LQ
9LFWRULD�� %ULWLVK� &ROXPELD�� � ,W� LV� EDVHG� RQ
UHFRUGHG� ORFDWLRQ�� IUHTXHQF\�� DQG� GXUDWLRQ� RI
WKH� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP�� � 7KH� ILUVW� WDVN

LQYROYHG� HQWHULQJ� DOO� KLVWRULFDO� UHFRUGV� RI
ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� GHIROLDWLRQ� LQWR
),'6
V� *,6�� 7KH� VHFRQG� WDVN� HQWDLOHG� GHY�
HORSLQJ�SURJUDPV�WR�SHUIRUP�DXWRPDWHG�GLVSOD\
DQG�TXHU\�RSHUDWLRQV��7KURXJK�DXWRPDWLRQ��WKH
HIILFLHQF\�RI� RSHUDWLRQV�ZDV� LPSURYHG��DQG� WKH
TXDOLW\� DQG� TXDQWLW\� RI� VWRUHG� GDWD� LQFUHDVHG�
0DQ\� � SURGXFWV� � IURP� WKH� ZHVWHUQ� VSUXFH
EXGZRUP�V\VWHP��VXFK�DV�PDSV�DQG� VWDWLVWLFDO
WDEOHV�� ZHUH� FRQVLGHUHG� EHQHILFLDO� WR� IRUHVWHUV
DQG�RWKHUV�LQWHUHVWHG�LQ�XVLQJ�WKH�GDWD�

7KLV� UHSRUW� JLYHV� D� EULHI� KLVWRU\� RI� WKH
ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� LQ� %ULWLVK� &ROXPELD
DQG�WKH�PHWKRG�RI�GDWD�FROOHFWLRQ�E\�),'6���7KH
UHSRUW� GLVFXVVHV� WKH� GHYHORSPHQW� RI� WKH� *,6
LQFOXGLQJ� GHVLJQ� DQG� JRDOV�� KDUGZDUH� DQG
VRIWZDUH�XVHG��LQIRUPDWLRQ�JDWKHULQJ�SURFHVVHV�
PDS� SURMHFWLRQV�� GDWDEDVH� FRQVWUXFWLRQ�� SURJ�
UDPPLQJ��DQG�ILQDO�UHVXOWV��6SHFLILF�DSSOLFDWLRQ
H[DPSOHV� DUH� LQFOXGHG� WR� LOOXVWUDWH� WKH� FDS�
DELOLWLHV�RI�WKH�V\VWHP�

� +,6725<�2)�7+(�:(67(51�6358&(�%8':250

7KH� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP�� &KRULV�
WRQHXUD� RFFLGHQWDOLV� �)UHHPDQ��� LV� D� QDWLYH� RI
%ULWLVK� &ROXPELD� DQG� D� GHVWUXFWLYH� GHIROLDWRU
RI� FRQLIHUV�� � 7KLV� SHVW� LQKDELWV� WKH� FRDVW�
PRQWDQH�� DQG� FROXPELD� IRUHVW� W\SHV� >5&3�@RI
VRXWKHUQ�%ULWLVK�&ROXPELD�DQG�IHHGV�SULPDULO\
RQ�'RXJODV�ILU���%XGZRUP�GHIROLDWLRQ�ZLOO�FDXVH
UHGXFWLRQ� RI� JURZWK� UDWHV�� UHGXFWLRQ� RI� WLPEHU
TXDOLW\�� DQG� WUHH � PRUWDO L W\ � �$O IDUR � DQG

0DFODXFKODQ��������7KH�ILUVW�UHFRUGHG�RXWEUHDN
RI� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� ZDV� LQ� ����� RQ
9DQFRXYHU� ,VODQG�� DQG� LQIHVWDWLRQV� KDYH
RFFXUUHG�LQ�YDULRXV�UHJLRQV�RI�%ULWLVK�&ROXPELD
VLQFH� WKHQ� �)XUQLVV� DQG� &DUROLQ� ������� � $Q
LQIHVWDWLRQ� LV� D� SHULRG� RI� KLJK� SRSXODWLRQ� DQG
QRWLFHDEOH�GHIROLDWLRQ��+DUULV�HW�DO���������6XFK
RFFXUUHQFHV� DUH� QDWXUDO� HYHQWV� LQ� 'RXJODV�ILU
IRUHVWV�
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� )25(67�,16(&7�$1'�',6($6(�6859(<�¥�$(5,$/
6859(<�5(&25'6

$HULDO� VXUYH\V� RI� %ULWLVK� &ROXPELD� IRUHVW
UHJLRQV� KDYH� EHHQ� FDUULHG� RXW� URXWLQHO\� E\
),'6� VLQFH� WKH� ����V� DQG�� SULRU� WR� WKHVH�
JURXQG�VXUYH\V�ZHUH�FRQGXFWHG�GDWLQJ�EDFN�DV
IDU� DV� ������ � (DFK� VXPPHU�� WKH� &DQDGLDQ
)RUHVW� 6HUYLFH� ),'6�� LQ� FRRSHUDWLRQ� ZLWK� WKH
%ULWLVK� &ROXPELD� )RUHVW� 6HUYLFH� �%&)6��
FRQGXFWV� IOLJKWV� RYHU� WKH� SURYLQFH�� � $HULDOO\
YLVLEOH� IRUHVW� LQIHVWDWLRQV� DUH� VNHWFKHG� RQWR
1DWLRQDO� 7RSRJUDSKLF� 6HULHV� �176�� PDSV�
7KHVH�PDSV�XVXDOO\�UDQJH� LQ�VFDOH� IURP�������
���� � WR� ������������ �7KHVH�PHGLXP�VFDOH�PDSV

FRYHU� UHODWLYHO\� VPDOO� VHFWLRQV� RI� WKH� SURYLQFH�
,QIRUPDWLRQ� UHFRUGHG� RQ� WKH� PDSV� LQFOXGHV
IOLJKW� GDWH�� UDQJHU� QDPH�� SHVW� W\SH�� DQG
DVVLJQHG�GHJUHH�RI�GHIROLDWLRQ��OLJKW��PRGHUDWH�
VHYHUH�� RU� GHDG��� � 7KH� 176� PDS� GHIROLDWLRQ
GUDZLQJV� DUH� MRLQHG� LQ� WKH� *,6� WR� IRUP� D
FRPSOHWH�UHJLRQDO�SLFWXUH�RI�WKH�DIIHFWHG�DUHDV�

),'6�KDV�DFTXLUHG�D�ODUJH�LQIRUPDWLRQ�EDVH
RI�KLVWRULFDO� LQIHVWDWLRQ�GDWD� LQ�YDU\LQJ�PHGLD�
LQFOXGLQJ� SDSHU� PDSV�� GLJLWDO� PDSV�� YHUEDO
UHSRUWV��DQG�GDWD�WDEOHV�

� '(9(/230(17�2)�$�*(2*5$3+,&$/�,1)250$7,21
6<67(0�)25�:(67(51�6358&(�%8':250

��� 'HVLJQ�DQG�*RDOV�RI�6\VWHP

7KH� ILUVW� VWDJH� LQ� GHYHORSLQJ� WKH� *,6� IRU
ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� LQYROYHG� GLVFXVVLRQV
ZLWK� UDQJHUV� DQG� VFLHQWLVWV� WR� OHDUQ� WKHLU
GHVLUHV� DQG� QHHGV� DERXW� WKH� LQIHVWDWLRQ� GDWD�
7KH� REMHFWLYH� ZDV� WR� SODFH� DOO� ZHVWHUQ� VSUXFH
EXGZRUP� LQIRUPDWLRQ� LQWR� D� VWDQGDUGL]HG
GLJLWDO�IRUPDW��9DULHG�VWDWLVWLFDO�DQG�DQDO\WLFDO
TXHULHV� FRXOG� WKHQ� EH� DSSOLHG� WR� WKH� FRPSOHWH
KLVWRULFDO�GDWD�VHW�

2Q� FRPSOHWLQJ� WKH� LQIRUPDWLRQ� EDVH�
YDULRXV� SURGXFWV� ZHUH� GHVLUHG� LQFOXGLQJ�PDSV
DQG� VWDWLVWLFDO� UHSRUWV� RI� LQIHVWDWLRQ� VHYHULWLHV
DQG� H[WHQW� RYHU� VSHFLILF� \HDUV� DQG� D� VSHFLILF
UHJLRQ�� � 7KH� W\SLFDO� DUHDV� VWXGLHG� ZHUH� IRUHVW
UHJLRQV� RU� WKH� HQWLUH� SURYLQFH�� � +RZHYHU�� WKH
RSWLRQ�WR�]RRP�LQ�RQ�DQ\�ODUJH�VFDOH�UHJLRQ�ZDV
DOVR�FRQVLGHUHG� LPSRUWDQW�� �)LQDOO\�� WKH�DELOLW\
WR� SHUIRUP� VSHFLDOL]HG� RSHUDWLRQV� VXFK� DV
RYHUOD\V� DQG� SUREDELOLW\� TXHULHV� ZDV� GHVLUHG�
7KH� IROORZLQJ� VXPPDUL]HV� WKH� GHYHORSPHQW
VWHSV�

��� 'HVLJQ�DQG�JRDOV�RI�V\VWHP�VHW
��� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�KLVWRULFDO

GDWDEDVH�EXLOW
D�� 1HZ�V\VWHP�VHW�XS�DQG�ZRUNVSDFHV

FUHDWHG
E� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�KLVWRULFDO
� LQIRUPDWLRQ�JDWKHUHG�DQG�LQWHUSUHWHG�WR

PDSV
F���176�GLJLWDO�PDS�WHPSODWHV�FUHDWHG�LQ
� $5&�,1)2�IRU�DOO�PDSVKHHWV�ZKHUH

ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�ZDV
KLVWRULFDOO\�ORFDWHG���7HPSODWHV�VWRUHG�LQ
JHRJUDSKLF��8QLYHUVDO�7UDQVYHUVH

� 0HUFDWRU��870���DQG�/DPEHUW
&RQIRUPDO�&RQLF��/DPEHUW��SURMHFWLRQ�
IRUPDWV

G���6RPH�����KLVWRULFDO�ZHVWHUQ�VSUXFH
EXGZRUP�PDSV�GLJLWL]HG�LQWR�$5&�,1)2
LQ�870�IRUPDW

H���&RQYHUVLRQ�SURJUDPV�GHYHORSHG�IRU
GHIXQFW�29(5/$<�*,6�GDWD

I����6RPH�����ROG�V\VWHP�GLJLWDO�FRYHUDJHV
WUDQVIHUUHG�LQWR�QHZ�$5&�,1)2�V\VWHP
LQ�870�IRUPDW



�

J�� 'HVLUHG�GDWDEDVH�LWHPV�LQ�,1)2�VHW�XS
K�� 6HYHULW\�UDWLQJV�RI�DOO�ZHVWHUQ�VSUXFH

EXGZRUP�SRO\JRQV�PDQXDOO\�ODEHOOHG
�� L� $UHD�YDOXHV�LQ�KHFWDUHV�IRU�DOO�ZHVWHUQ

� VSUXFH�EXGZRUP�SRO\JRQV�FDOFXODWHG
M�� $OO�����PDSV�SURMHFWHG�LQWR�QHZ

SURMHFWLRQ�W\SH��/DPEHUW�
N�� $UF�0DFUR�/DQJXDJH�SURJUDPV�WR

DXWRPDWH�SURFHGXUHV�GHYHORSHG
��� ���L� (UURU�FKHFN�SURJUDP

��LL�� $XWRPDWHG�GLJLWL]LQJ�SURJUDP
�LLL�� 3URMHFWLRQ�SURJUDPV
�LY�� 0DSMRLQ>5&3�@�SURJUDPV
��Y��� 0DS�VFUHHQ�GLVSOD\�SURJUDPV
�YL�� 5HSRUW�FUHDWLRQ�SURJUDP
YLL�� 0DS�RXWSXW�SURJUDPV

��� ,QGLYLGXDO� PDSVKHHW� FRYHUDJHV� MRLQHG� LQWR
ODUJHU� UHJLRQDO�� DQG� SURYLQFLDO�VFDOH� PDSV
DQG�SHUIRUPHG�VXPPDU\�VWDWLVWLFV

���� *HRJUDSKLF� DQDO\VHV� SHUIRUPHG� RQ� KLV�
WRULFDO�ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�GDWDEDVH

���� 5HVXOWV�RI�DQDO\VHV�SUHVHQWHG�LQ�WKH�IRUP�RI
PDSV��WDEOHV��DQG�JUDSKV

��� +DUGZDUH�DQG�6RIWZDUH�8VHG

$� *,6� LV� D� V\VWHP� RI� KDUGZDUH�� VRIWZDUH�
DQG� SURFHGXUHV� GHVLJQHG� WR� VXSSRUW� WKH
FDSWXUH�� PDQDJHPHQW�� PDQLSXODWLRQ�� DQDO\VLV�
PRGHOOLQJ�� DQG� GLVSOD\� RI� VSDWLDOO\� UHIHUHQFHG
GDWD� IRU� VROYLQJ� FRPSOH[� SUREOHPV� �*RRGFKLOG
DQG� .HPS� ������� � 6XFK� D� V\VWHP� EHFDPH� WKH
SULPDU\� WRRO� WR� DFKLHYH� WKH� JRDOV� IRU� WKH
KLVWRULFDO�EXGZRUP�V\VWHP�

7KH� *,6� VRIWZDUH� XVHG� E\� ),'6� VLQFH
1RYHPEHU� ����� LV� (QYLURQPHQWDO� 6\VWHP
5HVRXUFH� ,QVWLWXWH
V� �(�6�5�,��� $5&�,1)2�� � ,W
RSHUDWHV� RQ�D�6XQ�6SDUFVWDWLRQ���SODWIRUP� ���
PHJDE\WH� >0E@� PHPRU\�� ���� FRORXU� PRQLWRU�
����0E�LQWHUQDO�GLVN�GULYH������������0E�IORSS\
GLVN� GULYH�� DQG� 6XQ� 2SHUDWLQJ� 6\VWHP
>6XQ26@��� � 3HULSKHUDO� KDUGZDUH� LQFOXGHV� DQ
$OWHN� $&��� 'LJLWL]LQJ� 7DEOH�� D� ���� 0E� ����
6&6,�&DUWULGJH�7DSH�'ULYH��D�����JLJDE\WH��*E�
:UHQ�9,,�'LVN�'ULYH��D�����%�+HZOHWW�3DFNDUG
�+3�� 3HQ� 3ORWWHU�� DQG� D� 406�36� ���� /DVHU
3ULQWHU�

��� ,QIRUPDWLRQ�*DWKHULQJ

+LVWRULFDO� VRXUFHV� RI� ZHVWHUQ� VSUXFH
EXGZRUP� LQIRUPDWLRQ� ZHUH� FRPSLOHG� LQWR� D
FRPPRQ� GDWDEDVH�� � 7KH� FRPSOHWH� ZHVWHUQ
VSUXFH� EXGZRUP� JHRJUDSKLFDO� LQIRUPDWLRQ
GDWDEDVH�VSDQV�WKH�\HDUV�����¥�����DQG�KROGV
���� GLJLWDO� PDSV�� � ),'6� KROGV� D� OLVWLQJ� DQG
KDUG� FRS\� RI� DOO� WKH� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP
FRYHUDJHV�LQ�WKH�V\VWHP�

0DQ\�RI�WKH�HDUO\�LQIHVWDWLRQ�PDSV�KDG�QRW
EHHQ� GLJLWL]HG� DQG� GDWD� JDWKHULQJ� LQYROYHG
FROOHFWLQJ� DQ\� SDSHU� PDSV�� UHSRUWV�� RU� WDEOHV�
0RVW� GDWD� VRXUFHV�ZHUH� DQQXDO� ),'6� UHJLRQDO
UHSRUWV�DQG�ILHOG�PDSV���8VLQJ�D�PDS�FRPSLOHG
IURP� WKH� � GDWD�� WKH� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP
GHIROLDWLRQ� IRU� HDFK� \HDU� ZDV� GLJLWL]HG� DQG
VWRUHG�LQWR�WKH�$5&�,1)2�*,6�� �$�WRWDO�RI����
PDSV� VSDQQLQJ� WKH� \HDUV� ����¥����� ZHUH
GLJLWL]HG�

$QRWKHU� ODUJH� VHFWLRQ� RI� GDWD� JDWKHULQJ
LQYROYHG� WUDQVIHUULQJ� GLJLWL]HG� VXUIDFHV� IURP
),'6
V� RXWGDWHG� *,6�� 29(5/$<�� WR� WKH� QHZ
$5&�,1)2� V\VWHP�� � 0RUH� WKDQ� ���� ZHVWHUQ
VSUXFH� EXGZRUP� PDSV� VSDQQLQJ� WKH� \HDUV
����¥����� KDG� EHHQ� GLJLWL]HG� LQ� WKH� ROG
LQIRUPDWLRQ�V\VWHP���$��SURJUDP�WR�FRQYHUW�WKH
UDVWHU�EDVHG� 29(5/$<� VXUIDFHV� WR� DQ� $6&,,
IRUPDW� ZDV� GHYHORSHG�� � $QRWKHU� SURJUDP� WR
FRQYHUW� WKH� $6&,,� ILOHV� LQWR� DQ� $5&�,1)2
YHFWRU�EDVHG�IRUPDW�ZDV�DOVR�ZULWWHQ�� �)LQDOO\�
LQ�KRXVH� SURJUDPV� ZHUH� GHYHORSHG� WR� DGG
VHYHULW\>5&3�@�DQG�DUHD�GDWDEDVH� LWHPV�WR�WKH
FRYHUDJHV� DQG� WR� HQVXUH� WKDW� WKH� FRQYHUWHG
FRYHUDJHV� ZHUH� DFFXUDWH�� 7KHVH� SURJUDPV
HQDEOHG� JUDSKLF� GLVSOD\� DQG� LQWHUDFWLYH� FRU�
UHFWLRQ� RI� DQ\� HUURUV� WKDW� DURVH� GXULQJ� WKH
FRQYHUVLRQ�SURFHVV�

7KH�PRVW� UHFHQW� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP
GDWD�FRPSULVHG����PDSV�IRU������DQG�������DQG
ZHUH�DOUHDG\�LQ�GLJLWDO�$5&�,1)2�IRUPDW�

,Q�DGGLWLRQ�WR�WKH�����176�PDSV�VWRUHG� LQ
WKH� *,6�� ���� UHJLRQDO�PDSV� DQG� ��� SURYLQFLDO
PDSV� RI� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� GHIROLDWLRQ
DUH� DOVR� VWRUHG�� � 7KHVH� VPDOOHU�VFDOH� UHJLRQDO
DQG� SURYLQFLDO�PDS� FRYHUDJHV�� FRPSLODWLRQV� RI
WKH� LQGLYLGXDO� 176� PDSV�� DUH� XVHIXO� IRU
UHJLRQDO� DQG� SURYLQFLDO� RYHUYLHZV� RI� EXGZRUP
DFWLYLW\�
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��� 0DS�3URMHFWLRQ

3URMHFWLRQV�DVVRFLDWH�HDUWK�ORFDWLRQV�IURP�D
FXUYHG� VXUIDFH� WR� D� ORFDWLRQ� RQ� D� WZR�
GLPHQVLRQDO� PDS�� � $Q\� UHSUHVHQWDWLRQ� RI� WKH
HDUWK� RQ� D� IODW� VXUIDFH� GLVWRUWV� DW� OHDVW� RQH
SURSHUW\� RI� VKDSH�� DUHD�� GLVWDQFH�� RU� GLUHFWLRQ�
'LIIHUHQW� SURMHFWLRQV� SURGXFH� GLIIHUHQW� GLV�
WRUWLRQV�� WKHUHIRUH�� DQ� DSSURSULDWH� SURMHFWLRQ
IRU� WKH� SURSRVHG� DSSOLFDWLRQ�PXVW� EH� VHOHFWHG�
7KH� WRSRJUDSKLF� PDSVKHHWV�� IURP� ZKLFK� PRVW
RI�WKH�ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�LQIHVWDWLRQ�GDWD
ZHUH�GLJLWL]HG��DUH�870�SURMHFWLRQ�PDSV�

7KH� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� GDWD� ZHUH
WUDQVIHUUHG� LQWR� D� VHFRQG� SURMHFWLRQ� EHFDXVH
870�LV�OLPLWHG���870�SURMHFWLRQV�DUH�GHVLJQHG
IRU�ODUJH��WR�PHGLXP�VFDOH�DSSOLFDWLRQV�DQG�DUH
]RQH� VSHFLILF� ZLWK� GLIIHUHQW� UHIHUHQFH� V\VWHPV
IRU�HDFK�]RQH�� �%ULWLVK�&ROXPELD� FRYHUV� ILYH� RI
WKHVH� ]RQHV�� HDFK� RI� ZKLFK� LV� VL[� GHJUHHV� LQ
ZLGWK� �]RQHV� �¥����� � 7KH� 870� FRYHUDJHV� DUH
XVHIXO� LQ� DQ� LQGLYLGXDO� PDSVKHHW� DSSOLFDWLRQ
�H�J���WRSRJUDSKLF�PDSVKHHW�RYHUOD\�RSHUDWLRQV��
:KHQ�VPDOO�VFDOH�VXPPDU\�DQDO\VHV�WKDW�FURVV
]RQH�ERXQGDULHV�DUH�UHTXLUHG��WKH�FRYHUDJHV�DUH
EHWWHU�FRQYHUWHG�LQWR�D�VLQJOH�UHIHUHQFH�V\VWHP
WR�PDLQWDLQ�DFFXUDF\�� �7KH�/DPEHUW�SURMHFWLRQ
ZDV�VHOHFWHG�DV�D�FRPPRQ�UHIHUHQFH�V\VWHP�IRU
UHJLRQDO� DQG� SURYLQFLDO� DQDO\VHV� RI� ZHVWHUQ
VSUXFH� EXGZRUP�� � ,WV� SURSHUWLHV� DV�ZHOO� DV� LWV
XVH� E\� WKH� 3HWDZDZD� 1DWLRQDO� )RUHVWU\
,QVWLWXWH� �31),�� ZRXOG� LPSURYH� GDWD� VKDULQJ�
$OO� WKH� KLVWRULFDO� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP
FRYHUDJHV� WKDW� KDG� EHHQ� LQSXW� LQWR� WKH
$5&�,1)2�V\VWHP�LQ�870�IRUPDW��ZHUH�FRSLHG
DQG� WUDQVIHUUHG� LQWR� /DPEHUW� IRUPDW�� � 7KH
870� DQG� /DPEHUW� SURMHFWLRQ� SDUDPHWHUV� DUH
GHVFULEHG�LQ�$SSHQGL[���

��� 'DWDEDVH�&RQVWUXFWLRQ

(�6�5�,�
V� SURSULHWDU\� GDWDEDVH� PDQ�
DJHPHQW� V\VWHP�� ,1)2�� XVHG� LQ� DVVRFLDWLRQ
ZLWK� $5&�,1)2�� ZDV� XVHG� WR� RUJDQL]H� WKH
ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� GDWD�� � 7KH� LQIRU�
PDWLRQ� EDVH� ZDV� EXLOW� XS� DV� HDFK� GLJLWDO
FRYHUDJH� FUHDWHG� LQ� WKH� V\VWHP� JHQHUDWHG
DWWULEXWH� WDEOHV�� � (DFK� DWWULEXWH� WDEOH� ZDV
DVVRFLDWHG�ZLWK�D�SDUWLFXODU� IHDWXUH�FODVV� �H�J��
SRO\JRQ�� DUF�� SRLQW�� QRGH��� � 7KH� 3RO\JRQ
$WWULEXWH� 7DEOH� �3$7�� VWRUHV� GDWDEDVH� LQIRU�
PDWLRQ� DVVRFLDWHG� ZLWK� HDFK� GHIROLDWLRQ

SRO\JRQ�� 7KH� IROORZLQJ� SULPDU\� IHDWXUH� LWHPV
ZHUH�DXWRPDWLFDOO\�FUHDWHG�LQ�,1)2�

DUHD �LQ�VTXDUH�PHWUHV��
SHULPHWHU �LQ�PHWUHV�
FRYHU�� �LQWHUQDO�LG�QXPEHU�
FRYHU�LG �LG�QXPEHU�

7ZR� DGGLWLRQDO� GDWDEDVH� LWHPV� ZHUH
PDQXDOO\�DGGHG�WR�WKH�FRYHUDJH�3$7���7KH�ILUVW
LWHP��KD��ZDV�DGGHG� WR� FDOFXODWH� WKH�DUHD�RI� D
SRO\JRQ� LQ� KHFWDUHV�� 7KH� KHFWDUHV� ZHUH
GHWHUPLQHG� E\� GLYLGLQJ� WKH� LWHP�� DUHD� �LQ
VTXDUH� PHWUHV��� E\� ��� ����� � 7KH� VHFRQG� LWHP�
VFRGH�� ZDV� DGGHG� WR� LQGLFDWH� WKH� DVVLJQHG
VHYHULW\�RI�D�GHIROLDWLRQ�SRO\JRQ��L�H����� � OLJKW�
��  � PRGHUDWH�� ��  � VHYHUH�� ��  � GHDG�� ��  � QRW
LQIHVWHG��� � 7KLV� YDOXH� ZDV� PDQXDOO\� DGGHG� DW
WKH�WHUPLQDO�IRU�HDFK�SRO\JRQ�

��� $UF�0DFUR�/DQJXDJH�3URJUDPV

$5&�,1)2� FRPPDQGV� FDQ� EH� SURFHVVHG� LQ
EDWFKHV� WKURXJK� SURJUDPV� FUHDWHG� XVLQJ� WKH
$UF� 0DFUR� /DQJXDJH� �$0/��� � $0/� SURJUDPV
DOVR� SURYLGH� WKH� WRROV� WR� GHYHORS� D� IURQW�HQG
XVHU� LQWHUIDFH� IRU� LQH[SHULHQFHG� XVHUV�� � 6SHF�
LDOL]HG� TXHULHV� DQG� RSHUDWLRQV� FDQ� EH� PDGH
LQWHUDFWLYHO\� DW� WKH� FRPPDQG� OHYHO� RI� WKH
V\VWHP�

8VLQJ� $0/�� ),'6� GHYHORSHG� SURJUDPV� WR
DXWRPDWH� IUHTXHQW� WDVNV� DQG� VDYH� WLPH�� � ,Q
DGGLWLRQ� WR� WKH� SURJUDPV� WR� VHW� XS� WKH
GDWDEDVH�� RWKHU� SURJUDPV� HQDEOHG� URXWLQH
GLVSOD\� DQG� TXHU\� RSHUDWLRQV� WR� EH� DXWR�
PDWLFDOO\� SHUIRUPHG� RQ� WKH� ZHVWHUQ� VSUXFH
EXGZRUP�JHRJUDSKLFDO�LQIRUPDWLRQ�EDVH�

����$FFXUDF\�DQG�/LPLWDWLRQV�RI
� 'DWD�DQG�$QDO\VLV

&HUWDLQ� OLPLWDWLRQV� DQG�SRVVLEOH� VRXUFHV� RI
HUURU� DERXW� GLJLWDO� GDWD� PXVW� EH� UHFRJQL]HG�
(UURUV� LQWURGXFHG� WR� WKH�V\VWHP�PD\�RULJLQDWH
IURP�WKH�IROORZLQJ�VRXUFHV��WUDQVIRUPDWLRQ�IURP
VSKHULFDO� WR� SODQDU� JHRPHWU\� �IODWWHQLQJ� WKH
HDUWK�RQWR�D�WZR�GLPHQVLRQDO�VXUIDFH���DFFXUDF\
RI� PHDVXULQJ� ORFDWLRQV� RQ� WKH� HDUWK�� FDUW�
RJUDSKLF� LQWHUSUHWDWLRQ� RI� IHDWXUHV�� GUDIWLQJ
HUURU��DQDORJ�WR�GLJLWDO�FRQYHUVLRQ��FDOLEUDWLRQ��
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PHGLD� VWDELOLW\� �LQFOXGHV� ZDUSLQJ�� VWUHWFKLQJ�
IROGLQJ��DQG�ZULQNOLQJ�RI�SDSHU�PDS���GLJLWL]LQJ
SURFHVVRU� HUURU� �FXUVRU� SODFHPHQW��� UPV� HUURU
�URRW� PHDQ� VTXDUH� UHJLVWUDWLRQ� DFFXUDF\��
PDFKLQH� SUHFLVLRQ� �FRRUGLQDWH� URXQGLQJ��� DQG
RWKHU�XQH[SODLQHG�HUURUV��(�6�5�,��������� �1RWH
WKDW� GDWD� XVHG� LQ� WKLV� SURMHFW� DUH� GLVSOD\HG
WKURXJK�*,6� WR�DQ�DFFXUDF\�RI�PRUH� WKDQ� IRXU
GHFLPDO� SODFHV�� � 5HVXOWV� VKRXOG� EH� LQWHUSUHWHG
FDUHIXOO\�EHFDXVH�WKH�GDWD�DUH�RQO\�DV�DFFXUDWH
DV� WKH� GDWD� JDWKHULQJ� WHFKQLTXHV� �H�J��� DHULDO
VXUYH\V��

(UURU� ZDV� PLQLPL]HG� ZKHQ� FUHDWLQJ� WKH
V\VWHP� E\� HPSOR\LQJ� WKH� IROORZLQJ� SURFHGXUHV

ZKHUH� DSSURSULDWH�� � :KHUH� ZHVWHUQ� VSUXFH
EXGZRUP�LQIRUPDWLRQ�H[LVWHG�LQ�PRUH�WKDW�RQH
IRUPDW� RU� VRXUFH�� WKH� GDWD� ZHUH� FRPSDUHG� IRU
FRQVLVWHQF\� RI� UHSRUWLQJ� �H�J��� YHUEDO� UHSRUWV
FKHFNHG� DJDLQVW� PDSSHG� GHIROLDWLRQ��� � 'HIRO�
LDWLRQ� PDS� LQIRUPDWLRQ� ZDV� WUDQVIHUUHG� IURP
ROG�� IROGHG�� RU� WRUQ� SDSHU� PDSV� WR� QHZ� PDS
VKHHWV�WR�LPSURYH�ORFDWLRQDO�DQG�DUHDO�DFFXUDF\�
7KH� GLJLWL]LQJ� UPV� HUURU� ZDV� � PLQLPL]HG� DQG
GLJLWL]LQJ�ZDV�FDUHIXOO\�FDUULHG�RXW���7KH�GLJLWDO
FRYHUDJHV�WKDW�ZHUH�WUDQVODWHG�IURP�29(5/$<
WR�$5&�,1)2�ZHUH�YLVXDOO\�FRPSDUHG�WR�FKHFN
WKH� WUDQVODWLRQ�� 7KH� UHVXOWDQW� ZHVWHUQ� VSUXFH
EXGZRUP� KLVWRULFDO� GDWDEDVH� LV� DFFXUDWH
HQRXJK�IRU�LWV�LQWHQGHG�SXUSRVHV�

� 5(68/76

��� 2XWEUHDN�3HULRGV

6HYHQ� GLVWLQFW� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP
RXWEUHDN� SHULRGV� ZHUH� LGHQWLILHG� LQ� %ULWLVK
&ROXPELD� IRU� WKH�SHULRG�����¥����� �)LJXUH����
7KH\�DUH�GHOLQHDWHG�DV�IROORZV�

�������¥����
�������¥����
�������¥����
�������¥����
�������¥����
�������¥����
�������¥����

��� :HVWHUQ�6SUXFH�%XGZRUP�
'HIROLDWLRQ�<HDUV�6XPPDU\

7KH�\HDU��GHIROLDWLRQ�DUHD��DQG�GDWD�VRXUFH
DUH� VXPPDUL]HG� E\� IRUHVW� UHJLRQ� �&DULERR�
1HOVRQ�� .DPORRSV�� DQG� 9DQFRXYHU�� �$SSHQGL[
���� � 0LQRU� GLVFUHSDQFLHV� ZLOO� EH� IRXQG� ZKHQ
FRPSDULQJ� KLVWRULFDO� ),'6� ZHVWHUQ� VSUXFH
EXGZRUP� LQIRUPDWLRQ� ZLWK� WKH� VXPPDUL]HG
*,6� GDWD�� 7KH� SDVW� DUHD� VWDWLVWLFV� ZHUH
JDWKHUHG� XVLQJ� GLIIHUHQW� PHWKRGV� �H�J��� GRW
FRXQW� DUHD� FDOFXODWLRQV��� � 7KH� WRWDO� DUHD� RI
ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�GHIROLDWLRQ�IRU�%ULWLVK
&ROXPELD� EHWZHHQ� ����� DQG� ����� LV� VKRZQ� LQ
)LJXUH���LQ�JUDSKLFDO�DQG�WDEXODU�IRUP�
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7KH�ILYH�PDSV�VKRZQ�LQ�)LJXUH���LQGLFDWH�WKH�LQFUHDVH�LQ�DUHD�GHIROLDWHG�RYHU�WLPH�DQG�WKH�VKLIW
LQ�JHRJUDSKLFDO�ORFDWLRQ�RI�WKH�VHYHQ�RXWEUHDN�SHULRGV�

),*85(���� *HRJUDSKLFDO�ORFDWLRQ�DQG�DUHD�GHIROLDWLRQ�IRU�HDFK�UHFRUGHG�ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP
� RXWEUHDN�SHULRG�LQ�%ULWLVK�&ROXPELD�
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,OOXVWUDWHG�EHORZ�LV�WKH�EXGZRUP
V�DQQXDO�SURJUHVVLRQ�LQ�%ULWLVK�&ROXPELD�IRU�WKH�ODVW����\HDUV
�)LJXUH������7KH�WRWDO�DUHD�RI�GHIROLDWLRQ�LV�JLYHQ�IRU�HDFK�\HDU���7KLV�WLPH�VHULHV�GLDJUDP�LV�XVHIXO�IRU
XQGHUVWDQGLQJ�WKH�SHVW
V�PRYHPHQW�DQG�LQWHQVLW\�RYHU�WLPH�

),*85(���� *HRJUDSKLFDO�ORFDWLRQ�RI�ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�DQQXDO�SURJUHVVLRQ�����¥�����
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),'6� FDQ� SURGXFH� KLJK�TXDOLW\� SHVW
GHIROLDWLRQ�PDSV� � HIILFLHQWO\�� � 7KHVH�PDSV� DUH
DYDLODEOH�LQ�SDSHU��EODFN�DQG�ZKLWH�RU�FRORXU�XS
WR������[�������FP�LQ�VL]H���WUDQVSDUHQF\��VOLGH�
GLVNHWWH�� RU� PDJQHWLF� WDSH� IRUPDW�� � 0DS
FRQWHQW��H[WHQW��VFDOH��FRORXU��VKDGLQJ��DQG�WH[W
FDQ� DOO� EH� XVHU� GHILQHG�� � 7DEXODU� UHSRUWV� RQ
XVHU�VHOHFWHG� GDWDEDVH� LWHPV� FDQ� DOVR� EH
SURGXFHG���7KH�IROORZLQJ�VHFWLRQ�GHVFULEHV�),'6
*,6�SURGXFWV�DQG�VHUYLFHV�DYDLODEOH�

��� +LVWRULFDO�:HVWHUQ�6SUXFH�
%XGZRUP�6WDWXV�0DSV

0DSV� FDQ� EH� SURGXFHG� ZLWK� DFFRPSDQ\LQJ
GDWDEDVH�LQIRUPDWLRQ�WKDW�LOOXVWUDWHV�FXUUHQW�RU
KLVWRULFDO� GHIROLDWLRQ� DUHDV� DQG� VHYHULWLHV�
6WDWLVWLFDO� LQIRUPDWLRQ� � LQFOXGHV� WKH� IUHTXHQF\
�QXPEHU� RI� GHIROLDWLRQ� VWDQGV� RU� SRO\JRQV� RQ
WKH� PDS�� DQG� DUHD� �WRWDO� DUHD� RI� GHIROLDWLRQ
SRO\JRQV� LQ� KHFWDUHV�� RI� ZHVWHUQ� VSUXFH
EXGZRUP�GHIROLDWLRQ�� �7KLV� LQIRUPDWLRQ� FDQ�EH
FDOFXODWHG� IRU� WKH� LQGLYLGXDO� VHYHULW\� UDWLQJV
DQG� IRU� WKH� VXP� WRWDO� RI� WKH� VHYHULWLHV� LQ� WKH
PDSSHG� UHJLRQ�� � 5HJLRQ�� \HDU�� SHVW� W\SH�� PDS
ERXQGDU\� H[WHQW� YDOXHV�� SURMHFWLRQ� W\SH�� DQG
VFDOH� FDQ� EH� GLVSOD\HG�� � +DUG�FRS\� PDSV� DQG
VWDWLVWLFV�FDQ�EH�REWDLQHG�IRU�UHJLRQV�DQG�VFDOHV
WKDW� LQFOXGH� LQGLYLGXDO� 176� PDSVKHHWV� DW� D
PHGLXP� VFDOH�� MRLQHG� 176� PDSVKHHWV�� IRUHVW
UHJLRQ��SURYLQFH�RI�%ULWLVK�&ROXPELD�DW�D�VPDOO
VFDOH�� RU� DQ\� JHRJUDSKLFDOO\� UHIHUHQFHG� DUHD
ZLWKLQ�%ULWLVK�&ROXPELD���VPDOO�WR�ODUJH�VFDOH��

)LJXUH� �� LV� DQ� H[DPSOH� RI� D�PHGLXP�VFDOH
ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�GHIROLDWLRQ�PDS���7KH
176�PDSVKHHW����(1:��GLVSOD\V� WKH�H[WHQW�RI
GHIROLDWLRQ�VKDGHG�E\�VHYHULW\�UDWLQJ��H[SODLQHG
LQ�WKH�OHJHQG���WKH�IUHTXHQF\�DQG�DUHD�VWDWLVWLFV
E\� LQGLYLGXDO� VHYHULW\� DQG� VXPPHG� WRWDO�� SHVW
W\SH� �:6%:��� PDS� VFDOH�� PDS� VKHHW�� DQG
UHIHUHQFH�QDPH�SODFHV�

)LJXUH� �� LOOXVWUDWHV� D� UHJLRQDO� PDS� RI� WKH
����� EXGZRUP� GHIROLDWLRQ� IRU� WKH� 9DQFRXYHU
)RUHVW� 5HJLRQ�� � 7KLV� PDS� VKRZV� VLPLODU
LQIRUPDWLRQ� WR� WKH�176�PDS� EXW� IRU� D� JUHDWHU
DUHD�� � $W� WKLV� VPDOO� VFDOH�� WKH� GHIROLDWLRQ� LV

VKDGHG� VROLG� DQG� LV� QRW� GLVWLQJXLVKHG� E\
VHYHULW\��ZKLOH�WKH�WDEXODU�VWDWLVWLFV�DUH�GLYLGHG
LQWR� LQGLYLGXDO� VHYHULW\� FODVVHV� DQG� VXPPHG
WRWDO�

,Q� )LJXUH� ��� D� SURYLQFH�ZLGH�� VPDOO�VFDOH
PDS� RI� WKH� ����� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP
GHIROLDWLRQ� � LV� LOOXVWUDWHG�� � 7KH� GHIROLDWLRQ� LV
VKRZQ�DV�VROLG�VKDGLQJ�DQG�WKH�VWDWLVWLFDO�WDEOH
LQFOXGHV�WKH�GLIIHUHQW�VHYHULW\�FODVVHV�� �7KH�VL[
IRUHVW�UHJLRQ�ERXQGDULHV�DUH�GHOLQHDWHG�

��� ,QWHUDFWLYH�'DWDEDVH�4XHU\

7KH�ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�GDWDEDVH�FDQ
EH�TXHULHG�LQWHUDFWLYHO\�RQ�WKH�JUDSKLFV�VFUHHQ
RI� WKH� 6XQ� :RUNVWDWLRQ�� � 7KH� IROORZLQJ� WKUHH
FRPPDQGV� DUH� H[DPSOHV� RI� LQIRUPDWLRQ� WKDW
FDQ� EH� UHWULHYHG� DERXW� WKH� EXGZRUP� GLUHFWO\
IURP�WKH�$5&3/27�PRGXOH�RI�$5&�,1)2�

&RPPDQG 'HVFULSWLRQ

���ZKHUH¥ DOORZV�WKH�XVHU�WR�SRVLWLRQ�WKH�
PRXVH�FURVVKDLUV�DQ\ZKHUH
RQ�WKH�PDS�DQG�UHWXUQ�WKH�[�\

� FRRUGLQDWH�LQ�PDS�XQLWV�
H�J���ZKHUH��HQWHU�SRLQW�
[� ��������ODWLWXGH��\� ��������
�ORQJLWXGH�

���DUHD¥ ILQGV�WKH�DUHD�RI�D�SRO\JRQ�GHILQHG�
E\�WKUHH�RU�PRUH�SRLQWV�XVLQJ�WKH
PRXVH�FURVVKDLUV���7KH�XVHU�FDQ
REWDLQ�LQIRUPDWLRQ�DERXW�DUHDV�WKDW
DUH�QRW�GLUHFWO\�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH
FRYHUDJH��H�J���GHIROLDWLRQ�DUHD
ZLWKLQ�D�GLVWULFW��
H�J���DUHD��GHILQH�WKH�SRO\JRQ�
DUHD� �������������VTXDUH�PHWUHV�

���LGHQWLI\¥ DOORZV�WKH�XVHU�WR�SRLQW�DW�D�
FRYHUDJH�IHDWXUH��H�J���D�GHIROLDWLRQ�
SRO\JRQ��ZLWK�WKH�PRXVH��DQG�OLVW�
LWV�DVVRFLDWHG�DWWULEXWHV�
H�J���LGHQWLI\�EF��LVZ�����SRO\V�

�HQWHU�SRLQW�
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DUHD� ��������������VTXDUH�PHWUHV�
SHULPHWHU� ���������PHWUHV>5&3�@
EF��LVZ������� ���
EF��LVZ�����LG� ���
VFRGH� ��
KD� ��������

��� &XPXODWLYH�'HIROLDWLRQ�
$QDO\VLV

$5&�,1)2� JHRPHWULF� LQWHUVHFWLRQ� FRP�
PDQGV�� VXFK� DV� XQLRQ�� LGHQWLW\�� DQG
LQWHUVHFWLRQ�� FDQ� EH� DSSOLHG� WR� D� XVHU�VHOHFWHG
VHW� RI� GHIROLDWLRQ� FRYHUDJHV�� ,QFOXVLYH� DQG
H[FOXVLYH� DUHDV� IRU� D� VSHFLILHG� SHULRG� RI
KLVWRULFDO� GHIROLDWLRQ� FDQ� EH� GHULYHG�� � $0/
SURJUDPV�GHYHORSHG�IRU�),'6�ZLOO�HQDEOH�D�XVHU
WR� SHUIRUP� PXOWLSOH�\HDU� GHIROLDWLRQ� DQDO\VLV
IRU�DQ\�QXPEHU�RI�\HDUV���7KH�SURJUDP�XQLWHV�D
QXPEHU� RI� XVHU�VHOHFWHG� \HDUV� RI� GHIROLDWLRQ
H[WHQW�WR�SURGXFH�D�VLQJOH�FRYHUDJH���7KH�\HDUV
FKRVHQ� FDQ� EH� FRQVHFXWLYH� RU� QRQFRQVHFXWLYH�
7KH�UHVXOWDQW�SRO\JRQV�LGHQWLI\�ZKLFK�\HDUV�WKH
GHOLQHDWHG� DUHD� H[SHULHQFHG� GHIROLDWLRQ�� WKH
WRWDO�QXPEHU�RI�\HDUV�GHIROLDWLRQ�RFFXUUHG��DQG
WKH�PD[LPXP� QXPEHU� RI� FRQVHFXWLYH� \HDUV� RI
DWWDFN�� � 3HDNV� DQG� ORZV� RI� RXWEUHDNV� FDQ� EH
GHWHUPLQHG�DQG�GLVSOD\HG�

7KLV� W\SH� RI� FXPXODWLYH� DQDO\VLV� FDQ� EH
XVHG� E\�PDQDJLQJ� IRUHVWHUV� WR� LQGLFDWH� WUHQGV
LQ� SHVW� RXWEUHDNV�� � 3UHGLFWLRQV� FRQFHUQLQJ
LQFUHDVH� RU� GHFOLQH� RI� IXWXUH� EXGZRUP� GHIRO�
LDWLRQ�DQG�VHYHULW\�FDQ�EH�PDGH���)LJXUHV���DQG
�� DUH� H[DPSOHV� RI� PXOWLSOH�\HDU� DQDO\VLV
SHUIRUPHG�RQ�WKH�%ULGJH�5LYHU�DUHD�DQG�%ULWLVK
&ROXPELD��UHVSHFWLYHO\�

7KH�DQDO\VHV�ZHUH�SHUIRUPHG� LQ������DQG�
DV�D� UHVXOW�� �����GDWD�DUH� OLPLWHG� WR� VXPPDU\
GHIROLDWLRQ� DUHD� DQG� IUHTXHQF\� WDEOHV� LQ� WKLV
UHSRUW�

7KH� %ULGJH� 5LYHU� DQDO\VLV� PDS� �)LJXUH� ��
VKRZV�WKH�EXGZRUP�GHIROLDWLRQ�KLVWRU\�EHWZHHQ
�����DQG������� �7KH�PDS�GLVSOD\V�VWDWLVWLFV�RI
VWDQG�IUHTXHQF\�DQG�DUHD�E\�QXPEHU�RI�\HDUV�RI
GHIROLDWLRQ�� � 7KH� WRWDO� QXPEHU� RI� \HDUV� RI
GHIROLDWLRQ� IRU� WKLV� SHULRG� DQG� UHJLRQ� UDQJH
IURP� RQH� WR� HLJKW� \HDUV�� � 7KH� WRWDO� QXPEHU� RI
\HDUV� LV� QRW� QHFHVVDULO\� FRQVHFXWLYH�� � 7KH
%ULGJH� 5LYHU� PDS� LQGLFDWHV� WKDW� PRVW� DWWDFNV

RFFXUUHG�IRU�RQH�WR�WKUHH�\HDUV�WRWDO�LQ�DQ\�RQH
DUHD� DQG� ZLWKLQ� WKH� VLQJOH� RXWEUHDN� SHULRG�
����¥�����

7KH� %ULWLVK� &ROXPELD� PXOWLSOH�\HDU
DQDO\VLV� PDS� �)LJXUH� ��� VKRZV� WKH� ZHVWHUQ
VSUXFH�EXGZRUP�GHIROLDWLRQ�IURP������WR������
7KH��XQLRQHG���DUHD�RI�GHIROLDWLRQ�IRU�WKH�ZKROH
SHULRG�ZDV�MXVW�RYHU�WZR�PLOOLRQ�KHFWDUHV���7KH
DQDO\VLV� FRYHUV� DQ� ���\HDU� VSDQ� GXULQJ� ZKLFK
VWDQG� DWWDFN� ZDV� UHFRUGHG� IRU� ��� \HDUV� LQ
%ULWLVK�&ROXPELD���7KH�UHJLRQV�ZLWK�WKH�GDUNHVW
VKDGLQJ� LQGLFDWH� WKH� PRVW� SHUVLVWHQW� DUHDV� RI
EXGZRUP�DWWDFN�

9DULRXV� VWDWLVWLFDO� RSHUDWLRQV� FDQ� EH
SHUIRUPHG� RQ� WKH� HQWLUH� KLVWRULFDO� EXGZRUP
GDWD� VHW� DQG� SUHVHQWHG� DV� WDEOHV�� PDSV�� DQG
JUDSKV���7KH�WRWDO�QXPEHU�RI�\HDUV�RI�EXGZRUP
GHIROLDWLRQ� �FRQVHFXWLYH�RU�QRQFRQVHFXWLYH�� FDQ
EH� SORWWHG� DJDLQVW� DUHD� DWWDFNHG� RYHU� WKH� ���
\HDU� SHULRG� WR� SURGXFH� D� JUDSK� �)LJXUH� ����
7KLV� DQDO\VLV� LQGLFDWHV� WKDW� ���� RI� WKH� WRWDO
DUHD� KDV� EHHQ� GHIROLDWHG� IRU� �¥�� \HDUV�
LQFUHDVLQJ� WR� ���� RI� WKH� WRWDO� DUHD� GHIROLDWHG
IRU��¥���\HDUV��ZKLOH�RQO\����RI�WKH� WRWDO�DUHD
KDV�EHHQ�GHIROLDWHG�IRU���¥���\HDUV�� �$�VLPLODU
WUHQG� IRU� WKH� VWDQGV� GHIROLDWHG� LQGLFDWHV� WKDW
���� RI� WKH� VWDQGV� KDYH� � EHHQ� GHIROLDWHG� �¥�
\HDUV�� ���� RI� WKH� VWDQGV� KDYH� EHHQ� GHIROLDWHG
�¥���� \HDUV� DQG� ��� RI� WKH� VWDQGV� ZHUH
GHIROLDWHG� EHWZHHQ� ��� DQG� ��� \HDUV�� � 7KLV
DQDO\VLV�VKRZV�WKDW�DQ\�JLYHQ�VWDQG�KDV�D�KLJK
SUREDELOLW\� RI�EHLQJ�GHIROLDWHG� IRU�D� WRWDO� RI��¥
���\HDUV�

7KH� QXPEHU� RI� FRQVHFXWLYH� \HDUV� RI
EXGZRUP�DWWDFN� LQ�%ULWLVK�&ROXPELD� LV� VKRZQ
LQ�JUDSK�IRUP��)LJXUH�������7KH�VHOHFWLRQ�RI�RQO\
FRQVHFXWLYH� \HDUV� LQ� WKLV� FDVH� DLGV� LQ
GLVWLQJXLVKLQJ�VHSDUDWH�RXWEUHDN�SHULRGV�� �7KH
JUDSK� LQGLFDWHV� IRXU� GLVWLQFW� JURXSV� RI
FRQVHFXWLYH� \HDUV� RI� GHIROLDWLRQ�� 7ZHQW\
SHUFHQW�RI�WKH�WRWDO�DUHD�KDV�EHHQ�GHIROLDWHG�IRU
�¥��\HDUV��VKDUSO\�LQFUHDVLQJ�WR�����DW���\HDUV�
���� DW� �¥�� \HDUV�� ZKLOH� OHVV� WKDQ� ��� RI� WKH
WRWDO�DUHD�KDV�EHHQ�GHIROLDWHG�IRU��¥���\HDUV���$
VLPLODU�WUHQG�IRU�WKH�VWDQGV�GHIROLDWHG�LQGLFDWHV
WKDW�����RI�WKH�VWDQGV�KDYH�EHHQ�GHIROLDWHG�IRU
�¥�� \HDUV�� ���� RI� WKH� VWDQGV� KDYH� EHHQ

�����������������������������������������������������
�� 8QLRQ�LV�WKH�QDPH�RI�WKH�$5&�,1)2�FRPPDQG�XVHG�LQ�

WKH�RYHUOD\�DQDO\VLV��,W�PHDQV��WR�FRPELQH��
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GHIROLDWHG� IRU� �� \HDUV�� ���� IRU� �¥�� \HDUV�� DQG
OHVV� WKDQ� ��� IRU� �¥��� \HDUV�� � 7KLV� DQDO\VLV
VKRZV� WKDW� DQ\� JLYHQ� VWDQG� KDV� D� PRUH� WKDQ
����FKDQFH�RI�EHLQJ�GHIROLDWHG�IRU���FRQVHFXWLYH
\HDUV�

7KHVH� VDPH� GDWD� DUH� LOOXVWUDWHG� JHRJUDSK�
LFDOO\� LQ� )LJXUH� ���� 7KH� KLVWRULFDO� EXGZRUP
GHIROLDWLRQ�LV�PDSSHG�E\�QXPEHU�RI�FRQVHFXWLYH
\HDUV� RI� GHIROLDWLRQ�� &OHDUO\�� PRVW� RI� WKH� DUHD
KDV�EHHQ�GHIROLDWHG�IRU���FRQVHFXWLYH�\HDUV�
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),*85(���� 0XOWLSOH�\HDU�DQDO\VLV�PDS�IRU�%ULGJH�5LYHU�����¥�����
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),*85(���� %ULWLVK�&ROXPELD�ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�PXOWLSOH�\HDU�DQDO\VLV������¥�����
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��� 176�2YHUOD\�0DSV

7R� SURGXFH� D� KDUG�FRS\� PDS� WKDW� LV
SDUWLFXODUO\� XVHIXO� WR� WKH� IRUHVW� UDQJHUV� ZKHQ
FRQGXFWLQJ�DQQXDO�DHULDO�VXUYH\V��),'6�XVHG�D
SHQ�SORWWHU�WR�SORW�WKH�GHIROLDWLRQV�GLUHFWO\�RQWR
176� PDSVKHHWV�� � 7KLV� PHWKRG� RI� PDSSLQJ
GLVSOD\V�WKH�H[WHQW�RI�GHIROLDWLRQ�UHODWLYH�WR�WKH
WRSRJUDSKLF� IHDWXUHV� RQ� WKH� 176� PDSVKHHWV�
:KLOH�VNHWFKLQJ�WKH�FXUUHQW�DUHDV�RI�GHIROLDWLRQ
RQ�WKH�176�PDSV��WKH�SRO\JRQV�RI�WKH�SUHYLRXV
\HDU
V�GHIROLDWLRQ�FDQ�EH�XVHG�DV�D�UHIHUHQFH�

��� 7KHPH�2YHUOD\�$QDO\VLV

7KH� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� GHIROLDWLRQ
FDQ� EH� GLVSOD\HG� RU� SORWWHG� UHODWLYH� WR� RWKHU
GDWD� WKHPHV� WKDW� PD\� EH� SHUWLQHQW� WR� SHVW
EHKDYLRXU�

),'6�WUDQVIHUUHG�D�GLJLWDO�������������VFDOH
PDS� RI� %ULWLVK� &ROXPELD�� SURGXFHG� E\� WKH
6XUYH\V� DQG�5HVRXUFH�0DSSLQJ�%UDQFK� RI� WKH
0LQLVWU\�RI�(QYLURQPHQW��/DQGV�DQG�3DUNV�LQWR
$5&�,1)2� IRUPDW�� � 7KLV� PDS� LV� FRPSULVHG� RI
PDQ\� OD\HUV� RI� WRSRJUDSKLF� LQIRUPDWLRQ
LQFOXGLQJ� ERXQGDULHV�� FRDVWOLQH�� JHRJUDSKLF
JULG��ODNHV��SDUNV��UDLO� OLQHV��ULYHUV��URDGV��VSRW
HOHYDWLRQV�� DQG� WRZQV� �%�&�� 0LQLVWU\� RI
(QYLURQPHQW��/DQGV�DQG�3DUNV���������%HFDXVH
WKLV�PDS�ZDV� GHULYHG� IURP� D� VPDOO�VFDOH� PDS
����� ���� ������ LW� LV� XVHG� DW� WKH� UHJLRQDO�� RU
SURYLQFLDO�VFDOH�� � $Q� H[DPSOH� PDS� LOOXVWUDWHV
KRZ�FORVH�ZHVWHUQ� VSUXFH�EXGZRUP�GHIROLDWLRQ
LV�WR�SDUN�ERXQGDULHV� �)LJXUH������ �7KLV�GLJLWDO
PDS�FDQ�DOVR�EH�XVHG�DV�D�JHQHUDO�WRSRJUDSKLF
EDVHPDS�

$GGLWLRQDO� WKHPDWLF� PDSV� IURP� YDULRXV
VRXUFHV� KDYH� EHHQ� GLJLWDOO\� VWRUHG� LQ� WKH� *,6�
7KH� GDWD� VHWV� UDQJH� LQ� VFDOH� IURP� ����� ���� WR
���� ���� ����� DQG� LQFOXGHG� WKHPHV� VXFK� DV�
5RZH
V� IRUHVW� UHJLRQV�� &DQDGD� HFR]RQHV�
ELRJHRFOLPDWLF� ]RQHV�� DWPRVSKHULF� SROOXWLRQ
LQGLFDWRU�GDWD�� FOLPDWLF�GDWD��DQG� IRUHVW� UHJLRQ
DQG� GLVWULFW� ERXQGDULHV�� 7KHVH� FDQ� EH� XVHG� LQ
WKHPH�RYHUOD\V�ZLWK�WKH�EXGZRUP�GDWD�

��� 5LVN�$QDO\VLV

8VLQJ�),'6�ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�GDWD
UHFRUGV�IURP������WR����������\HDUV�RI�VSDWLDOO\
UHIHUHQFHG�GHIROLDWLRQ�GDWD�ZHUH�XQLRQHG�LQ�WKH
*,6�WR�SURGXFH�D�PXOWLSOH�\HDU�DQDO\VLV�� �7KLV
SURGXFW� LV� D� FRPSRVLWH� RI� DOO� ��� GHIROLDWLRQ
\HDUV� RYHUODLG� DQG� PHUJHG� LQWR� D� VLQJOH
FRYHUDJH�� � (DFK� UHVXOWDQW� SRO\JRQ� LQ� WKH� PDS
FRQWDLQV� LQIRUPDWLRQ� LGHQWLI\LQJ� ZKLFK� \HDUV
WKH�GHOLQHDWHG�DUHD�H[SHULHQFHG�GHIROLDWLRQ��WKH
WRWDO�QXPEHU�RI�\HDUV�GHIROLDWLRQ�RFFXUUHG��DQG
WKH�PD[LPXP� QXPEHU� RI� FRQVHFXWLYH� \HDUV� RI
GHIROLDWLRQ�� � 7KH� OLNHOLKRRG� RI� DQ� DUHD� EHLQJ
GHIROLDWHG� �ULVN�� ZDV� WKHQ� GHWHUPLQHG� DV� D
SHUFHQWDJH�YDOXH�E\�GLYLGLQJ�WKH�WRWDO�\HDUV�RI
GHIROLDWLRQ�IRU�D�SDUWLFXODU�SRO\JRQ�E\���������
WR������ ����\HDUV��� �7KH�PD[LPXP�QXPEHU�RI
\HDUV�RI�UHFRUGHG�GHIROLDWLRQ�LQ�DQ\�RQH�DUHD�LV
���\HDUV��SURGXFLQJ�D�ULVN�RI�������)RXU�FODVVHV
RI�IXWXUH�ULVN�ZHUH�GHOLQHDWHG�DQG�PDSSHG�IURP
WKH�UHVXOWDQW�FRYHUDJH�LQIRUPDWLRQ��DV�IROORZV�

�� �¥�� ��¥��\HDUV�WRWDO�GHIROLDWLRQ�

�� �¥��� ��¥��\HDUV�WRWDO�GHIROLDWLRQ�

�� ��¥��� ��¥���\HDUV�WRWDO�GHIROLDWLRQ�

�� ��¥��� ���¥���\HDUV�WRWDO�GHIROLDWLRQ�

7KH� 3DFLILF� )RUHVWU\� &HQWUH� �3)&�� ),'6
GHYHORSHG� WKH� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� ULVN
DQDO\VLV�PDS� VKRZQ� LQ�)LJXUH� ���� � 7KH�&DFKH
&UHHN�PDS�GLVSOD\HG�LQ�)LJXUH����LV�D�]RRPHG�
LQ� VHFWLRQ� RI� )LJXUH� ���� ,W� HQDEOHV� D� PRUH
WKRURXJK� H[DPLQDWLRQ� RI� WKH� GHIROLDWLRQ
LQIRUPDWLRQ�

7KH� DQDO\VLV� PDS� GLVFORVHV� WKH� IROORZLQJ
LQIRUPDWLRQ�� � %DVHG� RQ� DOO� UHFRUGHG� DUHDV� RI
GHIROLDWLRQ��IURP������WR�����������RI�WKH�WRWDO
DUHD�KDV� D� �¥��� IUHTXHQF\� RI� GHIROLDWLRQ�� ���
RI� WKH� DUHD� KDV� D� �¥���� IUHTXHQF\� RI
GHIROLDWLRQ�� ���� KDV� D� ��¥���� IUHTXHQF\� RI
GHIROLDWLRQ�� ZKLOH� ���� RI� WKH� DUHD� �PRUH� WKDQ
��������KD��LV�OLNHO\�WR�EH�GHIROLDWHG�IURP����WR



��

���� RI� WKH� WLPH�� � 7KLV� UHSRUW� LQWHUSUHWV� WKH
SHUFHQWDJH� IUHTXHQF\� RI� GHIROLDWLRQ� DV� ULVN� RI
IXWXUH� GHIROLDWLRQ�� &OHDUO\�� LQWHQVLYHO\� PDQ�
DJHG�VWDQGV�LQ�WKRVH�DUHDV�RI�JUHDWHVW�EXGZRUP

IUHTXHQF\� VKRXOG� LQFOXGH� PDQDJHPHQW� JXLGH�
OLQHV�IRU�EXGZRUP�RXWEUHDNV���6XFK�DQ�DQDO\VLV
PDS�FDQ�KHOS�WR�LGHQWLI\�DQG�IRFXV�IRUHVW�KHDOWK
HIIRUWV�ZKHUH�WKH\�DUH�PRVW�QHHGHG�

),*85(����� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�GHIROLDWLRQ�SUR[LPLW\�WR�SDUNV������



��

),*85(����� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�ULVN�DQDO\VLV�PDS�



��

� &21&/86,216

• 'XULQJ� WKH�\HDUV�����¥������ EXGZRUP
GHIROLDWLRQ� KDV� EHHQ� UHFRUGHG� PRUH
WKDQ�����RI�WKH�WLPH�����\HDUV��

• $QQXDO�GHIROLDWLRQ�UDQJHG�IURP
UHODWLYHO\�IHZ�KHFWDUHV�WR�DV�PXFK�DV
��������KHFWDUHV�LQ������

• 6RPH�����RI�WKH�WRWDO�DUHD�DQG�����RI
WKH� WRWDO� QXPEHU� RI� VWDQGV� ZHUH
GHIROLDWHG�IRU���FRQVHFXWLYH�\HDUV�

• 6RPH�����RI�WKH�WRWDO�DUHD�DQG�����RI
WKH� WRWDO� QXPEHU� RI� VWDQGV� ZHUH
GHIROLDWHG� IRU� �¥��� \HDUV� �QRQ�
FRQVHFXWLYH��

� 6800$5<

7KH� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� KLVWRULFDO
GDWDEDVH� ZDV� FUHDWHG� XVLQJ� ),'6
V� *,6� DQG
WKLV�FRPSOHWHG�WKH�ILUVW�REMHFWLYH�RI�WKH�SURMHFW�
'HIROLDWLRQ� LQIRUPDWLRQ� IRU� ZHVWHUQ� VSUXFH
EXGZRUP�ZDV�HLWKHU�GLJLWL]HG�RU�WUDQVIHUUHG�WR
$5&�,1)2�IRU�WKH�SHULRG�����¥�����ZLWK�VHYHQ
GLVWLQFW� LQIHVWDWLRQ� SHULRGV� EHLQJ� QRWHG�� � 7KH
UHSRUW� SURYLGHG� D� EULHI� KLVWRU\� RI� WKH� ZHVWHUQ
VSUXFH� EXGZRUP� DQG� WKH� DHULDO� VXUYH\
SURFHGXUHV� FRQGXFWHG� E\� ),'6�� DQG� GLVFXVVHG
WKH� GHYHORSPHQW� VWDJHV� RI� WKH� ZHVWHUQ� VSUXFH
EXGZRUP�*,6�

7R� PHHW� WKH� VHFRQG� REMHFWLYH�� GLVSOD\� DQG
TXHU\� RSHUDWLRQ�SURJUDPV�ZHUH� GHYHORSHG� DQG

DSSOLHG� WR� WKH� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP
GDWDEDVH�� � 6WDWLVWLFDO� WDEOHV� DQG� PDSV� RI
YDU\LQJ� VFDOHV� DQG� PHGLD� DUH� QRZ� DYDLODEOH�
7KH� FRPSOHWLRQ� RI� WKH� VL]HDEOH� GDWDEDVH� QRZ
PDNHV� DG� KRF� TXHULHV� URXWLQH�� 2YHUDOO
GLVWULEXWLRQ�DQG�RYHUODS�RI� WKH�ZHVWHUQ� VSUXFH
EXGZRUP� GHIROLDWLRQV� KDYH� EHHQ� DQDO\]HG�
)RUHVW�PDQDJHUV�FDQ�XVH�D�ULVN�DQDO\VLV�PDS�WR
GHWHUPLQH� WKH� OLNHOLKRRG� RI� GHIROLDWLRQ� E\
ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP�� � 6HYHUDO� DSSOLFDWLRQ
H[DPSOHV� DUH� LQFOXGHG� LQ� WKH� UHSRUW� WR
LOOXVWUDWH�WKH�FDSDELOLWLHV�RI�WKH�ZHVWHUQ�VSUXFH
EXGZRUP�KLVWRULFDO�V\VWHP�

� )8785(�'(9(/230(176

7KH� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� KLVWRULFDO
*,6� LV� WKH� ILUVW� PDMRU� $5&�,1)2� *,6
DSSOLFDWLRQ� FUHDWHG� DW� ),'6�� � 0RUH� *,6
DSSOLFDWLRQV�ZLOO�EH�GHYHORSHG�DQG�PXFK�RI�WKH
QHFHVVDU\� JURXQG� ZRUN� KDV� DOUHDG\� EHHQ
DFFRPSOLVKHG� WKURXJK� WKLV� SURMHFW�� � $GGLWLRQDO
*,6� DQDO\VLV� SURGXFWV� DUH� FRQWLQXDOO\� EHLQJ
GHYHORSHG�E\�),'6�DQG��ZKHQ�FRPSOHWH��FDQ�EH
DSSOLHG� WR� WKH� ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP
KLVWRULFDO� V\VWHP�� � ,Q� WKH� QHDU� IXWXUH�� PDQ\
GLIIHUHQW� WKHPHV� RI� GDWD� IURP� RWKHU� VRXUFHV

�H�J��� IRUHVW� LQYHQWRU\� GDWD��PD\� EH� LQWHUIDFHG
ZLWK�WKH�ZHVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�V\VWHP�

),'6�ZLOO�FRQWLQXH�WR�VKDUH�GDWD�ZLWK�RWKHU
RUJDQL]DWLRQV� VXFK� DV� WKH� 3HWDZDZD� 1DWLRQDO
)RUHVWU\�,QVWLWXWH��DQG�WKH�0LQLVWU\�RI�)RUHVWV�
DQG�ZLWK� SULYDWH� LQGXVWU\�� � ,Q� DGGLWLRQ� WR� WKH
SUHVHQW� HOHFWURQLF� QHWZRUN�� GLVNHWWH�� PDJQHWLF
WDSH�� RU� KDUG�FRS\� RSWLRQV� GDWD� FRXOG� EH
GLVWULEXWHG�WR�FOLHQWV�WKURXJK�GLVSOD\�DQG�TXHU\
PHGLD� VXFK� DV� (�6�5�,�
V� $5&9,(:�� � $� FOLHQW



��

),*85(���� :HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�ULVN�DQDO\VLV�RI�WKH�&DFKH�&UHHN�5HJLRQ�



��

FRXOG�WKHQ�DFFHVV�WKH�GDWD�DW�DQ\�DUHD�RU�VFDOH�
,I� FOLHQWV� XVH� RWKHU� *,6� RU� PDSSLQJ� VRIWZDUH
VXFK� DV� 3DPDS� *,6�� 7HUUDVRIW�� RU� 4XLFNPDS�
WKH� GDWD� FRXOG� EH� XVHG� YLD� GDWD� WUDQVODWLRQ
SDFNDJHV�� � ),'6� LV� FXUUHQWO\� H[SORULQJ� WKHVH
RSWLRQV�� 6FLHQWLVWV� DW� 1DWXUDO� 5HVRXUFHV

&DQDGD�FRXOG�XVH�WKH�JHRJUDSKLFDO�LQIRUPDWLRQ
EDVH� IRU� UHVHDUFK�SURMHFWV� �H�J���PRGHOOLQJ� SHVW
DFWLYLW\�� DQG� PDQDJLQJ� IRUHVWHUV� FDQ� XVH� WKH
V\VWHP� WR� LPSURYH� PDQDJHPHQW� GHFLVLRQ�
PDNLQJ�



��

5()(5(1&(6

$OIDUR��5�,��DQG�/�(��0DFODXFKODQ��������$�PHWKRG�WR�FDOFXODWH�WKH�ORVVHV�FDXVHG�E\�ZHVWHUQ�VSUXFH
EXGZRUP� LQ� XQHYHQ�DJHG� 'RXJODV�ILU� IRUHVWV� RI� %ULWLVK� &ROXPELD�� )RU�� (FRO�� 0DQDJH�� ���
���¥����

$QGUHZV��5�-��������0DSV�RI�PDMRU�IRUHVW�LQVHFW�LQIHVWDWLRQV�&DULERR�)RUHVW�5HJLRQ�����¥������&DQ�
)RU��6HUY���),'6�5HS��������SS����¥���

$YLVRQ��(�/��������)RUHVW�ELRORJ\�VXUYH\�6RXWK�9DQFRXYHU�'LVWULFW�������)RU��%LRORJ\�/DE���9LFWRULD�
%�&��SS����¥���

%ULWLVK�&ROXPELD�0LQLVWU\�RI�(QYLURQPHQW��/DQGV�DQG�3DUNV���������%ULWLVK�&ROXPELD�VSHFLILFDWLRQV
DQG� JXLGHOLQHV� IRU� JHRPDWLFV� 9RO�� ��� GLJLWDO� EDVHOLQH�PDSSLQJ� DW� ���� ���� ����� 6XUYH\V� DQG
5HVRXUFH�0DSSLQJ�%UDQFK��9LFWRULD��%�&�

(QYLURQPHQWDO� 6\VWHPV� 5HVHDUFK� ,QVWLWXWH� ,QF�� �(�6�5�,��� ������ 0DS� SURMHFWLRQV� DQG� FRRUGLQDWH
PDQDJHPHQW��9�������5HGODQGV��&DO��SS���¥��

(ULFNVRQ��5�'�� ������0DSV� RI�PDMRU� IRUHVW� LQVHFW� LQIHVWDWLRQV�.DPORRSV�)RUHVW�5HJLRQ� ����¥�����
&DQ��)RU��6HUY���),'6�5HS����¥���SS���¥���

)DUULV��6�+��DQG�3�,��:RRG��������$QQXDO�UHSRUW�IRUHVW�LQVHFW�UDQJHU�DFWLYLWLHV�9HUQRQ�)RUHVW�,QVHFW
/DERUDWRU\�������9HUQRQ�)RU��,QVHFW�/DE���9HUQRQ��%�&��SS���¥����>5&3�@

BBBBBB�� ������ $QQXDO� UHSRUW� IRUHVW� LQVHFW� UDQJHU� DFWLYLWLHV� 9HUQRQ� )RUHVW� ,QVHFW� /DERUDWRU\� �����
9HUQRQ�)RU��,QVHFW�/DE���9HUQRQ��%�&��SS���¥����

)XUQLVV��5�/��DQG�9�0��&DUROLQ��������:HVWHUQ�IRUHVW�LQVHFWV��8�6��'HS��$JULF��)RU��6HUY���0LVF��3XEO�
1R�������

*HLVWOLQJHU��1�-��������)RUHVW�LQVHFW�DQG�GLVHDVH�VXUYH\�:HVW�.DPORRSV�'LVWULFW�������>5&3�@),'6�
9HUQRQ��%�&��SS���¥����

BBBBBB��������)RUHVW�LQVHFW�DQG�GLVHDVH�VXUYH\�:HVW�.DPORRSV�'LVWULFW�������),'6��9HUQRQ��%�&��SS�
��¥����

*RRGFKLOG��0�)��DQG�.��.HPS��HGLWRUV���������,QWURGXFWLRQ�WR�*,6��1DWLRQDO�&HQWHU�IRU�*HRJUDSKLFDO
,QIRUPDWLRQ�DQG�$QDO\VLV��6��&���XQLWV��¥��>5&3��@�

+DUULV�� -�:�(��� 5�,�� $OIDUR��$�)��'DZVRQ�� DQG�5�*��%URZQ�� ������ 7KH�ZHVWHUQ� VSUXFH� EXGZRUP� LQ
%ULWLVK�&ROXPELD������������3DF��)RU��5HV��&HQW��9LFWRULD��%�&��� ,QI��5HS��%&�;������SS���¥
��>5&3��@�

+RSSLQJ��*�5��������$QQXDO�UHSRUW�������9HUQRQ�)RU��,QVHFW�/DE���9HUQRQ��%�&��SS���¥����

BBBBBB��������$QQXDO�UHSRUW�������9HUQRQ�)RU��,QVHFW�/DE���9HUQRQ��%�&��SS���¥���

+RSSLQJ��*�5��DQG�6�+��)DUULV��������5HSRUW�RI�DFWLYLWLHV�IRU�ILHOG�VHDVRQ�RI�������9HUQRQ�)RU��,QVHFW
/DE���9HUQRQ��%�&�



��

+XPSKUH\V��1��������0DSV�RI�PDMRU�IRUHVW�LQVHFW�LQIHVWDWLRQV�9DQFRXYHU�)RUHVW�5HJLRQ�����¥�����
&DQ��)RU��6HUY���),'6�5HS����¥���SS���¥���

-DUGLQH��.��������)RUHVW�ELRORJ\�VXUYH\�6RXWK�9DQFRXYHU�'LVWULFW�������)RU��%LRORJ\�/DE���9LFWRULD�
%�&��SS���¥����

BBBBBB��������)RUHVW�ELRORJ\�VXUYH\�6RXWK�9DQFRXYHU�'LVWULFW�������)RU��%LRORJ\�/DE���9LFWRULD��%�&�
SS���¥���

/HHFK��+�%��������6XPPDU\�UHSRUW�RI�IRUHVW�LQVHFW�VXUYH\�%�&��DQG�ZHVWHUQ�$OEHUWD�������'RPLQLRQ
(QWRPRORJ��/DE���9HUQRQ��%�&�

6XJGHQ��%�$��������$QQXDO�UHSRUW�.DPORRSV�)RUHVW�'LVWULFW��9HUQRQ�)RU��,QVHFW�/DE���9HUQRQ��%�&�

9DOOHQWJRHG��-��������0DSV�RI��PDMRU�IRUHVW�LQVHFW�LQIHVWDWLRQV�1HOVRQ�)RUHVW�5HJLRQ�����¥������&DQ�
)RU��6HUY���),'6�5HS����¥����SS���¥���

:RRG��5�2���1�-��*HLVWOLQJHU��DQG�'�)��'RLGJH��������$QQXDO�GLVWULFW�UHSRUW�IRUHVW�LQVHFW�DQG�GLVHDVH
VXUYH\�%�&�������3DUW�9��.DPORRSV�)RUHVW�'LVWULFW��&DQ��)RU��6HUY���9LFWRULD��%�&��,QI��5HS�
%&�;�����SS���¥���



��

$33(1',;����870�DQG�/DPEHUW�SURMHFWLRQ�SDUDPHWHUV

8QLYHUVDO�7UDQVYHUVH�0HUFDWRU�3URMHFWLRQ�

$� 870� SURMHFWLRQ� LV� F\OLQGULFDO� LQ� W\SH� DQG� FRQIRUPDO� LQ� SURSHUW\�� � /RFDO� VKDSH� LV
DFFXUDWH� ZKLOH� DUHD� LV� PLQLPDOO\� GLVWRUWHG� ZLWKLQ� HDFK� ]RQH�� � /RFDO� GLUHFWLRQ� LV� DOVR
DFFXUDWH��DQG�GLVWDQFH�LV�FRQVWDQW�DORQJ�WKH�FHQWUDO�PHULGLDQ�EXW�VKRZV�ODWHUDO�GLVWRUWLRQ
RXWZDUGV���7KH�SDUDPHWHUV�IRU�WKH�870�PDSV�DUH�DV�IROORZV�

SURMHFWLRQ� 8QLYHUVDO�7UDQVYHUVH�0HUFDWRU
XQLWV� PHWUHV
]RQHV� ��WKURXJK���

/DPEHUW�3URMHFWLRQ�

/DPEHUW�SURMHFWLRQV�DUH�FRQLF�FRQIRUPDO�LQ�W\SH�DQG�PDLQWDLQ�DFFXUDWH�ORFDO�VKDSH�DQG
GLUHFWLRQ�� � 7KH\� DUH� UHFRPPHQGHG� IRU� FRQWLQHQWDO� DQG� UHJLRQDO� DSSOLFDWLRQV� ZKHUH� WRWDO
UDQJH� LQ� ODWLWXGH� GRHV� QRW� H[FHHG� ��� GHJUHHV�� � 7KH\� DUH� SDUWLFXODUO\�ZHOO� VXLWHG� WR�PLG�
ODWLWXGH� DQG� HDVW�ZHVW� RULHQWHG�PDSV�� � 7KLV� VHFDQW� SURMHFWLRQ� LV� EDVHG� RQ� WZR� VWDQGDUG
SDUDOOHOV� ZLWK� DUHDO� GLVWRUWLRQ� PLQLPL]HG� DW� WKH� SDUDOOHOV�� UHGXFHG� EHWZHHQ� WKHP� DQG
LQFUHDVHG�EH\RQG�WKHP���/RFDO�DQJOHV�DUH�FRUUHFW�GXH�WR�FRQIRUPDOLW\��DQG�VFDOH� LV�FRUUHFW
DORQJ�WKH�SDUDOOHOV���7KH�SDUDPHWHUV�IRU�WKH�/DPEHUW�PDSV�DUH�DV�IROORZV�

SURMHFWLRQ� /DPEHUW
XQLWV� PHWUHV
�VW�VWDQGDUG�SDUDOOHO� ��������
�QG�VWDQGDUG�SDUDOOHO� ��������
FHQWUDO�PHULGLDQ� ¥���������
ODWLWXGH�RI�SURMHFWLRQV�RULJLQ� ��������
IDOVH�HDVWLQJ��PHWUHV�� ����������
IDOVH�QRUWKLQJ��PHWUHV�� �



��

$33(1',;�����:HVWHUQ�VSUXFH�EXGZRUP�DUHD�VWDWLVWLFV�E\�
IRUHVW�UHJLRQ

:HVWHUQ�6SUXFH�%XGZRUP�+LVWRULFDO�'HIROLDWLRQ�$UHDV�IRU�&DULERR�5HJLRQ

'HIROLDWLRQ�DUHD��KHFWDUHV� 2ULJLQDO
<HDU �FDOFXODWHG�E\�*,6� GDWD�VRXUFH

���� ������ $QGUHZV�������DHULDO�VXUYH\�PDSV
���� ������ �
���� ������ �
���� ������ �
���� ������� �
���� ������ �
���� ������� �
���� ������ �
���� ������ �
���� ������� �
���� ������� ),'6�GLJLWL]HG�PDSV
���� ������� �
���� ������� �
���� ������ �
���� ������ �
���� ������� �
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:HVWHUQ�6SUXFH�%XGZRUP�+LVWRULFDO�'HIROLDWLRQ�$UHDV�IRU�.DPORRSV�5HJLRQ

'HIROLDWLRQ�DUHD��KHFWDUHV� 2ULJLQDO
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