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7KLVýLVý1.6

1.6ýõ1RUGLFý1XFOHDUý6DIHW\ý5HVHDUFKôýLVýDýVFLHQWLILFýFRRSHUDWLRQýSURJUDPýLQ
QXFOHDUýVDIHW\ñýUDGLDWLRQýSURWHFWLRQýDQGýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVïý,WVýSXUSRVHýLVýWR
FDUU\ýRXWýFRVWðHIIHFWLYHý1RUGLFýSURMHFWVñýWKXVýSURGXFLQJýUHVHDUFKýUHVXOWVñýH[HUFLVHVñ
LQIRUPDWLRQñýPDQXDOVñýUHFRPPHQGDWLRQVñýDQGýRWKHUýW\SHVýRIýEDFNJURXQGýPDWHULDOï
7KLVýPDWHULDOýLVýWRýVHUYHýGHFLVLRQðPDNHUVýDQGýRWKHUýFRQFHUQHGýVWDIIýPHPEHUVýDW
DXWKRULWLHVñýUHVHDUFKýHVWDEOLVKPHQWVýDQGýHQWHUSULVHVýLQýWKHýQXFOHDUýILHOGï

7KHýIROORZLQJýPDMRUýILHOGVýRIýUHVHDUFKýDUHýSUHVHQWO\ýGHDOWýZLWKãýUHDFWRUýVDIHW\ñ
UDGLRDFWLYHýZDVWHñýUDGLRHFRORJ\ñýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýDQGýLQIRUPDWLRQýLVVXHVï
$ýWRWDOýRIýQLQHýSURMHFWVýKDYHýEHHQýFDUULHGýRXWýLQýWKHý\HDUVýìääéýðýìääæï

2QO\ýSURMHFWVýWKDWýDUHýRIýLQWHUHVWýWRýHQGðXVHUVýDQGýILQDQFLQJýRUJDQL]DWLRQVýKDYH
EHHQýFRQVLGHUHGñýDQGýWKHýUHVXOWVýDUHýLQWHQGHGýWRýEHýSUDFWLFDOñýXVHIXOýDQGýGLUHFWO\
DSSOLFDEOHïý7KHýPDLQýILQDQFLQJýRUJDQL]DWLRQVýDUHã

xý 7KHý'DQLVKý(PHUJHQF\ý0DQDJHPHQWý$JHQF\
xý 7KHý)LQQLVKý0LQLVWU\ýIRUý7UDGHýDQGý,QGXVWU\
xý 7KHý,FHODQGLFý5DGLDWLRQý3URWHFWLRQý,QVWLWXWH
xý 7KHý1RUZHJLDQý5DGLDWLRQý3URWHFWLRQý$XWKRULW\
xý 7KHý6ZHGLVKý1XFOHDUý3RZHUý,QVSHFWRUDWHýDQG

WKHý6ZHGLVKý5DGLDWLRQý3URWHFWLRQý,QVWLWXWH

$GGLWLRQDOýILQDQFLDOýVXSSRUWýKDVýEHHQýJLYHQýE\ýWKHýIROORZLQJýRUJDQL]DWLRQVã

,Qý)LQODQGãý0LQLVWU\ýRIýWKHý,QWHULRUâý,PDWUDQý9RLPDý2\ýõ,92ôâý7HROOLVXXGHQ
9RLPDý2\ýõ792ô
,Qý1RUZD\ãý0LQLVWU\ýRIýWKHý(QYLURQPHQW
,Qý6ZHGHQãý6ZHGLVKý5HVFXHý6HUYLFHVý%RDUGâý6\GNUDIWý$%âý9DWWHQIDOOý$%âý6ZHGLVK
1XFOHDUý)XHOýDQGý:DVWHý0DQDJHPHQWý&Rïýõ6.%ôâý1XFOHDUý7UDLQLQJýDQGý6DIHW\
&HQWHUýõ.68ô

7RýWKLVýVKRXOGýEHýDGGHGýFRQWULEXWLRQVýLQýNLQGýE\ýVHYHUDOýSDUWLFLSDWLQJ
RUJDQL]DWLRQVï

1.6ýH[SUHVVHVýLWVýVLQFHUHýWKDQNVýWRýDOOýILQDQFLQJýDQGýSDUWLFLSDWLRQýRUJDQL]DWLRQVñ
WKHýSURMHFWýPDQDJHUVýDQGýDOOýSDUWLFLSDQWVýIRUýWKHLUýVXSSRUWýDQGýGHGLFDWHGýZRUNñ
ZLWKRXWýZKLFKýWKHý1.6ýSURJUDPýDQGýWKLVýUHSRUWýZRXOGýQRWýKDYHýEHHQýSRVVLEOHï



LY

'LVFODLPHU

7KHýYLHZVýH[SUHVVHGýLQýWKLVýGRFXPHQWýUHPDLQýWKHýUHVSRQVLELOLW\ýRIýWKHýDXWKRUõVô
DQGýGRýQRWýQHFHVVDULO\ýUHIOHFWýWKRVHýRIý1.6ï

,QýSDUWLFXODUñýQHLWKHUý1.6ýQRUýDQ\ýRWKHUýRUJDQL]DWLRQýRUýERG\ýVXSSRUWLQJý1.6
DFWLYLWLHVýFDQýEHýKHOGýUHVSRQVLEOHýIRUýWKHýPDWHULDOýSUHVHQWHGýLQýWKLVýUHSRUWï

$EVWUDFW

7KLVýSURMHFWýKDVýFRYHUHGýDýVHULHVýRIýH[HUFLVHVýDQGýH[HUFLVHýOLNHýDFWLYLWLHVñýLQýDGGLð
WLRQýWRýDýVXUYH\ýRIýVFHQDULRýGHYHORSPHQWýWRROVýDQGýGHYHORSPHQWýRIýDýVXJJHVWLRQýIRU
Dý1RUGLFýV\VWHPýIRUýGDWDýDQGýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHïý7KHýUHVXOWVýIURPýWKHýDFWLYLWLHV
DUHýSUHVHQWHGýLQýWKLVýUHSRUWýLQýDýPHWKRGLFDOýSHUVSHFWLYHïý7KHýUHVXOWVýUHYHDOýWKUHH
VLPLODUýFRPSRQHQWVýLQýDOPRVWýDOOýH[HUFLVHýDFWLYLWLHVãýWRROVýDQGýPHWKRGVýWRýEHýXVHG
LQýDQýHPHUJHQF\ýVLWXDWLRQýQHHGýIXUWKHUýGHYHORSPHQWñýV\VWHPVýIRUýFRPPXQLFDWLRQ
DQGýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHýVKRXOGýEHýGHYHORSHGýDQGýLPSOHPHQWHGñýDQGýWKHýIRUPDW
DQGýFRQWHQWýRIýWKHýLQIRUPDWLRQýWRýEHýH[FKDQJHGýLQýDQýHPHUJHQF\ýVLWXDWLRQýVKRXOG
EHýDJUHHGýXSRQïý5HFRPPHQGDWLRQVýIRUýIXWXUHýWDVNVýUHJDUGLQJý1RUGLFýH[HUFLVHVýDUH
JLYHQýDFFRUGLQJýWRýWKLVýPHWKRGLFDOýDSSURDFKïý$ýPDMRUýDVSHFWýKHUHýLVýWRýGHYHORS
VWUDWHJLHVýIRUýWKHýRYHUðDOOýHPHUJHQF\ýSODQQLQJïý6XFKýVWUDWHJLHVýVKRXOGýLQFOXGHýWKH
XVHýRIýV\VWHPDWLFDOO\ýFKRVHQýH[HUFLVHýW\SHVýWRýLPSURYHýWKHýHPHUJHQF\ýUHVSRQVHýLQ
DýV\VWHPDWLFýZD\ï

.H\ýZRUGV

1XFOHDUýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVâýH[HUFLVHVâýGDWDýDQGýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHâýVFHð
QDULRýGHYHORSPHQWâýH[HUFLVHýPHWKRGRORJ\âýGULOOâýWDEOHýWRSýH[HUFLVHâýGHFLVLRQýFRQð
IHUHQFHï



Y

6XPPDU\ýZLWKýFRQFOXVLRQVýDQGýUHFRPPHQGDWLRQV

7KHýREMHFWLYHVýRIýWKHýSURMHFW
7KHýREMHFWLYHVýRIýWKHý(.2ðéýSURMHFWýKDYHýEHHQýWRýFRQWULEXWHýWRýFRPSHWHQFHýGHYHOð
RSPHQWýRIýSHUVRQQHOýLQýHPHUJHQF\ýRUJDQLVDWLRQVñýGUDZýDWWHQWLRQýWRýDQGýIXUWKHU
GHYHORSýFRQWLQJHQF\ýSODQVýIRUýQXFOHDUýDFFLGHQWVñýFRQWULEXWHýWRýMRLQWýSURIHVVLRQDO
HYDOXDWLRQVýDQGýFRðRUGLQDWLRQýEHWZHHQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýDQGýLPSURYHýWKHýXQð
GHUVWDQGLQJýRIýYDULRXVýW\SHVýRIýDFWLRQýDQGýGHFLVLRQVýWDNHQýLQýQHLJKERXULQJýFRXQð
WULHVýWKURXJKýMRLQWý1RUGLFýH[HUFLVHVýDQGýDQýLPSURYHGýV\VWHPýRIýH[FKDQJHýRIýLQIRUð
PDWLRQýDQGýGDWDýEHWZHHQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVï

([HUFLVHVýDUHýDUUDQJHGýIUHTXHQWO\ýLQýRUGHUýWRýYDOLGDWHýSODQVýDQGýSURFHGXUHVïý+RZð
HYHUñýQRýMRLQWýFRQWLQJHQF\ýSODQVýH[LVWýEHWZHHQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVïý7KHýEDVLVýIRU
WKHý1RUGLFýH[HUFLVHVýLVýLQWHUýDOLDýDJUHHPHQWVýUHJDUGLQJýHDUO\ýQRWLILFDWLRQýDQGýH[ð
FKDQJHýRIýLQIRUPDWLRQñýDQGýDFNQRZOHGJHPHQWýWKDWýZHýFDQýEHWWHUýGHYHORSýWKHýQXð
FOHDUýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýLQýWKHýHYHQWýRIýWKHýRFFXUUHQFHýRIýDýQXFOHDUýDFFLGHQW
MRLQWO\ýUDWKHUýWKDQýVLQJO\ï

([HUFLVHVýDUHýUHFRJQLVHGýE\ýWKHýIDFWýWKDWýWKH\ýLVýVFHQDULRðEDVHGýDFWLYLWLHVýHDFK
KDYLQJýDýGLIIHUHQWýVFRSHñýDQGýFRQWDLQLQJýWKUHHýSKDVHVãýSODQQLQJñýH[HFXWLRQýDQG
HYDOXDWLRQïý7KHýDFWLYLW\ýFDQýEHýH[HFXWHGýLQýUHDOýWLPHýRUýLQGHSHQGHQWýRIýWLPHïý([HUð
FLVHVýUHTXLUHýUHVRXUFHVýDWýDOOýSKDVHVñýDQGýDUUDQJLQJýMRLQWý1RUGLFýH[HUFLVHVýFDQýEH
FRVWýHIIHFWLYHï

,PSOHPHQWDWLRQýRIýWKHýUHVXOWVýRIýDQýH[HUFLVHýDUHýQRWýUHJDUGHGýDVýEHLQJýSDUWýRIýWKH
H[HUFLVHñýDQGýLPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHýH[HUFLVHýUHVXOWVýKDYHýWKHUHIRUHýQRWýEHHQýDQ
REMHFWLYHýRIýWKLVýSURMHFWï

$FWLYLWLHVýGXULQJýWKHýSURMHFWýSHULRG
'XULQJýWKHýSURMHFWýSHULRGýìääéðìääæñýVHYHUDOýIXQFWLRQDOýH[HUFLVHVýRUýDFWLYLWLHV
VLPLODUýWRýH[HUFLVHVýKDYHýEHHQýDUUDQJHGýZLWKLQýWKHýGLIIHUHQWýSURIHVVLRQDOýDUHDVã
xý HYDOXDWLRQýRIýDFFLGHQWVîDQDO\VLVýRIýWKHýVRXUFHýWHUPýõVHPLQDUñýìääæô
xý DWPRVSKHULFýGLVSHUVLRQýõH[HUFLVHVýDQGýVHPLQDUVñýìääèýDQGýìääçô
xý GRVHýFDOFXODWLRQýõH[HUFLVHýDQGýVHPLQDUñýìääèô
xý FOHDQðXSýDFWLRQVýLQýDQýXUEDQýHQYLURQPHQWýõGHFLVLRQýFRQIHUHQFHñýìääèô
xý LQIRUPDWLRQýH[HUFLVHýLQýFRQQHFWLRQýZLWKý5(680(äèýõH[HUFLVHñýìääèô

$IWHUýWKHýVHULHVýRIýIXQFWLRQDOýH[HUFLVHVñýDýODUJHðVFDOHýH[HUFLVHýZDVýDUUDQJHGýLQ
ZKLFKý1RUGLFýREMHFWLYHVýZHUHýOLQNHGýWRýWKHýLQWHUQDWLRQDOýH[HUFLVHý,1(;ðëð),1
õDUUDQJHGýE\ý2(&'î1($ôï

3DUDOOHOýWRýWKHýH[HUFLVHVñýZRUNýKDVýEHHQýRQJRLQJýZLWKýFKDUWLQJýWKHýUHTXLUHPHQWVýRI
GLIIHUHQWýJURXSVýIRUýWRROVýIRUýVFHQDULRýGHYHORSPHQWñýDVýZHOOýDVýZKDWýWRROVýDUH



YL

DYDLODEOHñýEHFDXVHýWKHýSODQQLQJýSKDVHýRIýDQýH[HUFLVHýXVXDOO\ýUHTXLUHVýODUJHýUHð
VRXUFHVï

7KHýZRUNýZLWKýWKHýSURSRVDOýIRUýDý1RUGLFýV\VWHPýIRUýH[FKDQJHýRIýGDWDýDQGýLQIRUPDð
WLRQýKDVýEHHQýRQJRLQJýLQGHSHQGHQWýRIýWKHýH[HUFLVHýDFWLYLW\ï

5HVXOWV
7KHýUHVXOWVýRIýWKHýGLIIHUHQWýH[HUFLVHýDFWLYLWLHVýFRLQFLGHýLQýSDUWïý7KLVýLVýSRVLWLYHñ
EHFDXVHýLWýLVýWKHýGLIIHUHQWýJURXSVýZKLFKýKDYHýSDUWLFLSDWHGýLQýH[HUFLVHVýLQýGLIIHUHQW
DUHDVýDQGýFRQFOXVLRQVýZKLFKýFRLQFLGHýDUHýXVHIXOýDVýDýMRLQWýOLIWýLQýWKHýFRQWLQXLQJ
ZRUNýZLWKýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVïý7KHýFRQFOXVLRQVýDUHýVXPPDULVHGýEHð
ORZñýWRJHWKHUýZLWKýFRQFUHWHýH[DPSOHVýIURPýVRPHýRIýWKHýH[HUFLVHVã

xý 7KHUHýLVýDýUHTXLUHPHQWýIRUýIXUWKHUýGHYHORSPHQWýRIýPHWKRGVýDQGýWRROVïý&RPð
SDULVRQýRIýDWPRVSKHULFýGLVSHUVLRQýPRGHOVýKDYHýDOUHDG\ýEHHQýFDUULHGýRXWýVHYHUDO
WLPHVýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVñýEXWýDUHDVýZKLFKýQHHGýLPSURYHPHQWýFDQýVWLOOýEH
LGHQWLILHGñýLQWHUýDOLDýZRUNýFDQýVWLOOýEHýGRQHýRQýWKHýXQFHUWDLQW\ýRIýWKHýPRGHOVï
7KHýH[HUFLVHýZLWKýGRVHýFDOFXODWLRQýVKRZHGýWKDWýWKHýWRROVýZKLFKýDUHýLQýXVHýDUHýVR
GLIIHUHQWýWKDWýLWýLVýGLIILFXOWýWRýFRPSDUHýWKHýUHVXOWVñýDQGýDýKDUPRQLVHGýIXUWKHUýGHð
YHORSPHQWýLVýGHVLUDEOHïý:KHUHýHYDOXDWLRQýRIýDFFLGHQWVýDQGýVRXUFHýWHUPýLVýFRQð
FHUQHGñýWKHýWRROVýDUHýVWLOOýQRWýFRPSOHWHO\ýGHYHORSHGñýEXWýH[FKDQJHýRIýLQIRUPDð
WLRQýDERXWýWKHýWRROVýZKLFKýDUHýDYDLODEOHýZDVýXVHIXOýERWKýIRUýFRXQWULHVýZLWKýQXð
FOHDUýSRZHUñýDQGýWKHýRWKHUý1RUGLFýFRXQWULHVïý6XFKýH[FKDQJHýRIýLQIRUPDWLRQýFDQ
DOVRýFRQWULEXWHýWRýKDUPRQLVDWLRQýLQýWKHýGHYHORSPHQWýZRUNï

xý 7KHUHýLVýDýUHTXLUHPHQWýIRUýIXUWKHUýGHYHORSPHQWýRIýV\VWHPVýIRUýFRPPXQLFDð
WLRQýDQGýH[FKDQJHýRIýLQIRUPDWLRQïý$IWHUý,1(;ðëð),1ñýWKHýODUJHýH[HUFLVHñýLW
ZDVýUHFRPPHQGHGýWKDWýDýPRUHýGHWDLOHGýVWXG\ýEHýSHUIRUPHGýRIýWKHýGLIIHUHQW
FKDQQHOVýRIýFRPPXQLFDWLRQýLQýRUGHUýWRýFKDUWýPRUHýHIILFLHQWO\ýKRZýWKH\ýFDQýEH
XWLOLVHGïý'XULQJýWKHýGHFLVLRQýFRQIHUHQFHýRQýFOHDQðXSýDFWLRQVýLQýDQýXUEDQýHQYLð
URQPHQWñýWKHýQHHGýIRUýJRRGýFRPPXQLFDWLRQýEHWZHHQýH[SHUWVýDQGýGHFLVLRQð
PDNHUVýZDVýSRLQWHGýRXWñýZKLOHýWKHýLQIRUPDWLRQýH[HUFLVHýIRFXVVHGýRQýWKHýQHHG
IRUýFRPPXQLFDWLRQýEHWZHHQýH[SHUWVñýLQIRUPDWLRQýVWDIIVýDQGýWKHýPHGLDïý,QýWKLV
SURMHFWýDýSURSRVDOýZDVýDOVRýSUHSDUHGýIRUýDý1RUGLFýV\VWHPýRIýH[FKDQJHýRIýGDWD
DQGýLQIRUPDWLRQïý:RUNýZLWKýIXUWKHUýGHYHORSLQJýVXFKýV\VWHPVýLQýWKHý1RUGLF
FRXQWULHVýFDQýEHýEDVHGýRQýWKLVýSURSRVDOýDQGýVLPLODUýZRUNýZKLFKýLVýRQJRLQJýLQð
WHUQDWLRQDOO\ï

xý 7KHUHýLVýDýUHTXLUHPHQWýWRýZRUNýPRUHýZLWKýWKHýFRQWHQWýRIýWKHýLQIRUPDWLRQ
ZKLFKýLVýH[FKDQJHGïý$ýMRLQWýIRUPDWýIRUýSUHVHQWDWLRQýRIýWKHýUHVXOWVýRIýWKHýDWð
PRVSKHULFýGLVSHUVLRQýPRGHOVýKDGýDOUHDG\ýEHHQýSURSRVHGýLQýWKHýSUHYLRXVý1.6
SHULRGñýEXWýWKLVýIRUPDWýZDVýQRWýLPSOHPHQWHGïý7KLVýZRUNýFDQýEHýFRQWLQXHGïý$V
UHJDUGVýHYDOXDWLRQýRIýDFFLGHQWVýDQGýVRXUFHýWHUPñýWKHUHýLVýDýUHTXLUHPHQWýWRýZRUN



YLL

ZLWKýZKDWýW\SHýRIýLQIRUPDWLRQýFRQFHUQLQJýWKHýVWDWXVýDWýWKHýSODQWýDQGýDVVHVVPHQW
RIýVRXUFHýWHUPýZKLFKýLVñýDQGýRXJKWýWRýEHñýH[FKDQJHGýDQGýDWýZKDWýSRLQWýLQýWLPHï
7KLVýZDVýDOVRýDýOHVVRQýOHDUQHGýIURPý,1(;ðëð),1ñýZKHUHýLWýZDVýSRLQWHGýRXWýWKDW
ZRUNýVKRXOGýEHýFRQWLQXHGýZLWKýZKDWýW\SHýRIýLQIRUPDWLRQýZKLFKýVKRXOGýEHýH[ð
FKDQJHGýDWýDQ\ýWLPHýõ�NH\ýLQIRUPDWLRQ�ôï

xý $VýUHJDUGVýWKHýPRUHýPHWKRGLFýDVSHFWVýRIýDUUDQJLQJýH[HUFLVHVñýVRPHýUHVXOWVýFDQ
EHýREWDLQHGýDQGýDUHDVýIRUýIROORZðXSýVXJJHVWHGýRQýWKHýEDVLVýRIýWKHýDFWLYLWLHV
ZKLFKýKDYHýEHHQýRQJRLQJýLQýWKHýSURMHFWñýLQWHUýDOLDã

xý :KHQýSODQQLQJýH[HUFLVHVñýVFHQDULRVýPXVWýEHýGHYHORSHGïý'LIIHUHQWýJURXSVýKDYH
GLIIHUHQWýUHTXLUHPHQWVýDVýUHJDUGVýGHWDLOVýLQFOXGHGýLQýWKHýVFHQDULRñýDQGýWKLVýRXJKW
WRýEHýHOXFLGDWHGýXSRQýLQýRUGHUýWRýHYDOXDWHýLIýRQHýVKRXOGýDOORFDWHýPRUHýUHVRXUFHV
IRUýGHYHORSPHQWýRIýWRROVýVXFKýWKDWýH[HUFLVHýVFHQDULRVýFDQýEHýPRUHýHDVLO\ýJHQHUð
DWHGïý$ýVXUYH\ýFRQGXFWHGýLQýWKLVýSURMHFWýVKRZHGýWKDWýDýUDQJHýRIýWRROVýDUHýDYDLOð
DEOHýDQGýWKDWýWKHýSUHVHQWýWHFKQLFDOýSRWHQWLDOýLVýSUREDEO\ýQRWýXWLOLVHGï

xý 7KHUHýLVýDýULVNýLQYROYHGýZLWKýH[HUFLVHVñýDQGýRQHýPXVWýHQVXUHýWKDWýWKHýVHFXULW\ýRI
WKHýSODQWýDQGýVDIHW\ýRIýSHUVRQQHOýLVýQRWýZHDNHQHGýE\ýH[HUFLVHVïý7KHUHýLVýDOVRýD
ULVNýLQYROYHGýZLWKýH[HUFLVHýVFHQDULRVýVLQFHýWKHVHýFDQýFRQWULEXWHýWRýJHQHUDWLQJ
P\WKVýLQýWKHýFRQWLQJHQF\ýSODQQLQJýZRUNïý,WýORRNVýDVýWKRXJKýWKHUHýLVýDýWHQGHQF\
LQý1RUGLFýH[HUFLVHVýWRýFKRRVHýVFHQDULRVýZLWKýYHU\ýVHULRXVýFRQVHTXHQFHVïý6FHð
QDULRVýVKRXOGýQRWýFRQWULEXWHýWRýFUHDWLQJýP\WKVýUHJDUGLQJýZKDWýW\SHýRIýVLWXDWLRQ
DQýRUJDQLVDWLRQýVKRXOGýEHýDEOHýWRýKDQGOHñýZKLFKýJURXSVýQHHGýH[HUFLVHVñýHWFï
1HLWKHUýVKRXOGýWKHýFKRLFHýRIýVFHQDULRýFRQWULEXWHýWRýH[SHULHQFHVýIURPýH[HUFLVHV
EHLQJýXQFULWLFDOO\ýXVHGýDVýREMHFWLYHVýDQGýVWUDWHJLHVýIRUýFRQWLQJHQF\ýSODQQLQJýLI
WKHýHVWDEOLVKPHQWýRIýVXFKýREMHFWLYHVýDQGýVWUDWHJLHVýZDVýQRWýWKHýREMHFWýRIýWKHýH[ð
HUFLVHïý)RUýH[DPSOHñýQRýFRQFOXVLRQVýFDQýEHýGUDZQýDVýWRýZKDWýW\SHýRIýLQIRUPDð
WLRQýH[FKDQJHýLVýGHVLUDEOHýRUýSRVVLEOHýLQýDQýHDUO\ýSKDVHýRIýDQýDFFLGHQWýRQýWKH
EDVLVýRIýZKDWýW\SHýRIýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHýRQHýDFKLHYHGýLQýDýJLYHQýVFHQDULRï

xý $WýSUHVHQWýWKHUHýLVýQRýFOHDUýWHUPLQRORJ\ýRUýVWUDWHJ\ýOLQNHGýWRýH[HUFLVHVýLQýWKH
1RUGLFýFRXQWULHVïý7KHUHýLVýDýUHTXLUHPHQWýIRUýIXUWKHUýGHYHORSPHQWýRIýMRLQWýWHUð
PLQRORJ\ýDQGýPHWKRGRORJ\ýIRUýH[HUFLVHVïý)XUWKHUýZRUNýZLWKýGHYHORSPHQWýRI
VFHQDULRVýKDVýDOUHDG\ýEHHQýPHQWLRQHGñýEXWýWKHUHýLVýDOVRýDýUHTXLUHPHQWýWRýORRNýDW
KRZýERWKýDFFRPSOLVKPHQWýõIRUýH[DPSOHýIXUWKHUýGHYHORSPHQWýUHJDUGLQJýWKHýXVH
RIýGHFLVLRQðPDNLQJýFRQIHUHQFHVôýDQGýHYDOXDWLRQýRIýH[HUFLVHVýZKLFKýFDQýEH
PDGHýPRUHýHIILFLHQWïý,QýDGGLWLRQñýWKHUHýLVýDýUHTXLUHPHQWýWRýVHHýKRZýH[SHULHQFHV
IURPýH[HUFLVHVýFDQýHIIHFWLYHO\ýEHýLPSOHPHQWHGýLQýSODQQLQJýDQGýLQýRUJDQLVDWLRQVï

&RQFOXVLRQ
7KHýH[HUFLVHVýZKLFKýDUHýFDUULHGýRXWýGXULQJýWKHýSURMHFWýSHULRGýKDYHýSURYLGHGýXVHIXO
NQRZOHGJHýDQGýPDQ\ýSURSRVDOVýIRUýWKHýIXUWKHUýGHYHORSPHQWýRIýQXFOHDUýHPHUJHQF\



YLLL

SUHSDUHGQHVVýLQýPDQ\ýGLIIHUHQWýSURIHVVLRQDOýDUHDVñýERWKýQDWLRQDOO\ýDQGýMRLQWO\ýLQ
WKHý1RUGLFýFRXQWULHVïý+RZHYHUñýWKHUHýDSSHDUVýWRýEHýDýUHTXLUHPHQWýWRýGHYHORSýPRUH
ORQJðWHUPýSODQVýDQGýVWUDWHJLHVýIRUý1RUGLFýFRQWLQJHQF\ýSODQQLQJýDQGý1RUGLFýH[HUð
FLVHVñýDVýZHOOýDVýDýJUHDWHUýDZDUHQHVVýRIýZKDWýLVýDQýDSSURSULDWHýH[HUFLVHýIRUPDWýWR
DFKLHYHýDýJLYHQýREMHFWLYHïý7KLVýFDQýFRQWULEXWHýWRýUHGXFHýFRVWVýDQGýRSWLPLVHýWKH
EHQHILWVýRIýWKHýH[HUFLVHVýZKLFKýDUHýDUUDQJHGï

([HUFLVHVýFDQýEHýUHJDUGHGýDVýDýPHDQVýWRýGHYHORSñýKDUPRQLVHýDQGýYDOLGDWHýSODQVñ
SURFHGXUHVýDQGýWRROVñýEXWýZRUNýZLWKýH[HUFLVHVýFDQýDOVRýEHýUHJDUGHGýDVýDQýREMHFWLYH
LQýWKHýVHQVHýWKDWýLWýFDQýFRQWULEXWHýWRýRSWLPLVHýWKHýXVHýRIýUHVRXUFHVýDOORFDWHGýIRU
H[HUFLVHVïý,QFUHDVHGýDZDUHQHVVýRIýLQWHUýDOLDýWKHVHýSUREOHPVýZLOOýEHýDGYDQWDJHRXV
WRýFRQWLQXLQJýZRUNýZLWKý1RUGLFýH[HUFLVHVïý,QFUHDVHGýDZDUHQHVVýZLOOýDOVRýEHýDEOHýWR
FRQWULEXWHýWRýSUDFWLFHýPDNHVýSHUIHFWï



L[

6DPPHQGUDJýPHGýNRQNOXVMRQHUýRJýDQEHIDOLQJHU

0nOVHWQLQJýIRUýSURVMHNWHW
(.2ðéðSURVMHNWHWýKDUýKDWWýVRPýPnOVHWWLQJýnýELGUDýWLOýNRPSHWDQVHXWYLNOLQJýIRU
SHUVRQHOOýLýEHUHGVNDSVRUJDQLVDVMRQHQHñýV\QOLJJM�UHýRJýYLGHUHXWYLNOH
DWRPXO\NNHVEHUHGVNDSHQñýELGUDýWLOýIHOOHVýIDJOLJHýYXUGHULQJHUýRJýNRRUGLQHULQJ
PHOORPýGHýQRUGLVNHýODQGýRJýEHGUHýIRUVWnHOVHQýIRUýXOLNHýWLOWDNýRJýEHVOXWQLQJHUýL
QDERODQGýJMHQQRPýIHOOHVýQRUGLVNHý�YHOVHUýRJýHWýEHGUHWýV\VWHPýIRUýXWYHNVOLQJýDY
LQIRUPDVMRQýRJýGDWDýPHOORPýGHýQRUGLVNHýODQGï

�YHOVHUýDUUDQJHUHVýRIWHýIRUýnýYDOLGHUHýSODQHUýRJýSURVHG\UHUïý0HOORPýGHýQRUGLVNH
ODQGýILQQHVýGHWýLPLGOHUWLGýLQJHQýIHOOHVýEHUHGVNDSVSODQHUïý*UXQQODJHWýIRUýGH
QRUGLVNHý�YHOVHQHýHUýEOïDïýDYWDOHUýRPýYDUVOLQJýRJýLQIRUPDVMRQVXWYHNVOLQJýRJýHQ
HUNMHQQHOVHýDYýDWýYLýVDPPHQýNDQýXWYLNOHýDWRPXO\NNHVEHUHGVNDSHQýEHGUHýHQQýKYHU
IRUýRVVï

�YHOVHUýNMHQQHWHJQHVýDYýDWýGHýHUýVFHQDULHðEDVHUWHýDNWLYLWHWHUýPHGýXOLNWýRPIDQJýVRP
KDUýWUHýIDVHUãýSODQOHJJLQJñýJMHQQRPI�ULQJýRJýHYDOXHULQJïý$NWLYLWHWHQýNDQ
JMHQQRPI�UHVýLýVDQQýWLGýHOOHUýXDYKHQJLJýDYýWLGïý�YHOVHUýHUýUHVVXUVNUHYHQGHýLýDOOH
IDVHUñýRJýGHWýnýDUUDQJHUHýIHOOHVýQRUGLVNHý�YHOVHUýNDQýY�UHýNRVWQDGVHIIHNWLYWï

,PSOHPHQWHULQJýDYýUHVXOWDWHQHýIUDýHQý�YHOVHýUHJQHVýLNNHýVRPýHQýGHOý�YHOVHQñýRJ
LPSOHPHQWHULQJýDYý�YHOVHVUHVXOWDWHQHýKDUýGHUIRUýKHOOHUýLNNHýY�UWýHWýPnOýLýGHWWH
SURVMHNWHWï

$NWLYLWHWHUýLýSURVMHNWSHULRGHQ
,ýSURVMHNWSHULRGHQýIUDýìääéðìääæýKDUýGHWýEOLWWýDUUDQJHUWýHQýUHNNHýIXQNVMRQV�YHOVHU
HOOHUý�YHOVHVOLNQHQGHýDNWLYLWHWHUýLQQHQIRUýXOLNHýIDJRPUnGHUã
xý YXUGHULQJýDYýXO\NNHUîDQDO\VHýDYýNLOGHWHUPýõVHPLQDUñýìääæô
xý VSUHGQLQJýLýOXIWýõ�YHOVHUýRJýVHPLQDUHUñýìääèýRJýìääçô
xý GRVHEHUHJQLQJýõ�YHOVHýRJýVHPLQDUñýìääèô
xý VHQIDVHðWLOWDNýLýXUEDQWýPLOM�ýõEHVOXWQLQJVNRQIHUDQVHñýìääèô
xý LQIRUPDVMRQV�YHOVHýLýWLONQ\WQLQJýWLOý5(680(äèýõ�YHOVHñýìääèô

(WWHUýVHULHQýDYýIXQNVMRQV�YHOVHUýEOHýGHWýDUUDQJHUWýHQýVW�UUHý�YHOVHýGHUýQRUGLVNH
PnOVHWWLQJHUýEOHýNRSOHWýWLOýGHQýLQWHUQDVMRQDOHý�YHOVHQý,1(;ðëð),1ýõLýUHJLýDY
2(&'î1($ôï

3DUDOOHOWýPHGý�YHOVHQHýKDUýGHWýSnJnWWýHWýDUEHLGýPHGýnýNDUWOHJJHýXOLNHýJUXSSHUV
EHKRYýIRUýYHUNW�\ýIRUýVFHQDULHðXWYLNOLQJñýVDPWýKYLONHýYHUNW�\ýVRPýHUýWLOJMHQJHOLJHñ
IRUGLýSODQOHJJLQJVGHOHQýDYýHQý�YHOVHýYDQOLJYLVýHUýVY�UWýUHVVXUVNUHYHQGHï



[

$UEHLGHWýPHGýnýIRUHVOnýHWýQRUGLVNýV\VWHPýIRUýGDWDðýRJýLQIRUPDVMRQVXWYHNVOLQJýKDU
SnJnWWýXDYKHQJLJýDYý�YHOVHVDNWLYLWHWHQï

5HVXOWDWHU
5HVXOWDWHQHýIUDýGHýXOLNHý�YHOVHVDNWLYLWHWHQHýHUýWLOýGHOVýVY�UWýVDPPHQIDOOHQGHïý'HWWH
HUýSRVLWLYWñýIRUGLýGHWýHUýXOLNHýJUXSSHUýVRPýKDUýGHOWDWWýLý�YHOVHUýSnýXOLNHýRPUnGHUýRJ
VDPPHQIDOOHQGHýNRQNOXVMRQHUýHUýQ\WWLJýIRUýHWýIHOOHVýO�IWýLýGHWýYLGHUHýDUEHLGHWýPHG
DWRPXO\NNHVEHUHGVNDSïý.RQNOXVMRQHQHýHUýRSSVXPPHUWýLýGHWýI�OJHQGHñýVDPPHQ
PHGýNRQNUHWHýHNVHPSOHUýIUDýHQNHOWHýDYý�YHOVHQHã

xý 'HWýHUýEHKRYýIRUýnýYLGHUHXWYLNOHýKMHOSHPLGOHUñýPHWRGHUýRJýYHUNW�\ï
6DPPHQOLNQLQJýDYýVSUHGQLQJVPRGHOOHUýHUýDOOHUHGHýJMHQQRPI�UWýIOHUHýJDQJHUýL
1RUGHQñýPHQýRPUnGHUýIRUýIRUEHGULQJýNDQýIRUWVDWWýLGHQWLILVHUHVñýEOïDïýNDQýGHW
DUEHLGHVýPHUýPHGýXVLNNHUKHWýLýPRGHOOHQHïý'RVHEHUHJQLQJV�YHOVHQýYLVWHýDWýGH
YHUNW�\ýVRPýHUýLýEUXNýHUýVnýXOLNHýDWýGHWýHUýYDQVNHOLJýnýVDPPHQOLNQHýUHVXOWDWHQHñ
RJýHQýKDUPRQLVHUWýYLGHUHXWYLNOLQJýHUý�QVNHOLJïý1nUýGHWýJMHOGHUýYXUGHULQJýDY
XO\NNHUýRJýNLOGHWHUPñýHUýKMHOSHPLGOHQHýHQQnýLNNHýIHUGLJýXWYLNOHWñýPHQ
XWYHNVOLQJýDYýLQIRUPDVMRQýRPýGHýYHUNW�\ýVRPýILQQHVýYDUýQ\WWLJýEnGHýIRUýNMHUQHð
NUDIWODQGHQHýRJýGHý�YULJHýQRUGLVNHýODQGïý6OLNýLQIRUPDVMRQVXWYHNVOLQJýNDQýRJVn
ELGUDýWLOýKDUPRQLVHULQJýLýXWYLNOLQJVDUEHLGHWï

xý 'HWýHUýEHKRYýIRUýnýYLGHUHXWYLNOHýV\VWHPHUýIRUýNRPPXQLNDVMRQýRJ
LQIRUPDVMRQVXWYHNVOLQJïý(WWHUý,1(;ðëð),1ñýGHQýVWRUHý�YHOVHQñýEOHýGHWýDQEHIDOW
nýJMHQQRPI�UHýHQýPHUýGHWDOMHUWýVWXGLHýDYýGHýXOLNHýNRPPXQLNDVMRQVNDQDOHUýIRUýn
NDUWOHJJHýEHGUHýKYRUGDQýGHýNDQýXWQ\WWHVïý8QGHUýEHVOXWQLQJVNRQIHUDQVHQýRP
VHQIDVHðWLOWDNýLýXUEDQWýPLOM�ñýEOHýGHWýSHNWýSnýEHKRYHWýIRUýJRGýNRPPXQLNDVMRQ
PHOORPýHNVSHUWHUýRJýEHVOXWQLQJVWDNHUHñýPHQVýLQIRUPDVMRQV�YHOVHQýIRNXVHUWH
EHKRYHWýIRUýNRPPXQLNDVMRQýPHOORPýHNVSHUWHUñýLQIRUPDVMRQVVWDEHUýRJýPHGLDïý,
GHWWHýSURVMHNWHWýEOHýGHWýRJVnýXWDUEHLGHWýHWýIRUVODJýWLOýHWýQRUGLVNýV\VWHPýIRUýGDWD
RJýLQIRUPDVMRQVXWYHNVOLQJïý(WýDUEHLGýPHGýnýYLGHUHXWYLNOHýVOLNHýV\VWHPHUýL
1RUGHQýNDQýEDVHUHVýSnýGHWWHýIRUVODJHWýRJýOLNQHQGHýDUEHLGHUýVRPýSnJnU
LQWHUQDVMRQDOWï

xý 'HWýHUýEHKRYýIRUýnýDUEHLGHýPHUýPHGýLQQKROGHWýLýGHQýLQIRUPDVMRQHQýVRP
XWYHNVOHVýWLOýHQKYHUýWLGïý$OOHUHGHýLýIRUULJHý1.6ðSHULRGHýEOHýGHWýIRUHVOnWWýHW
IHOOHVýIRUPDWýIRUýSUHVHQWDVMRQýDYýVSUHGQLQJVPRGHOOðUHVXOWDWHUñýPHQýGHWWH
IRUPDWHWýEOHýLNNHýLPSOHPHQWHUWïý'HWWHýDUEHLGHWýNDQýYLGHUHI�UHVïý1nUýGHWýJMHOGHU
YXUGHULQJýDYýXO\NNHUýRJýNLOGHWHUPñýHUýGHWýEHKRYýIRUýnýDUEHLGHýPHGýKYDýVODJV
LQIRUPDVMRQýRPýVWDWXVýSnýXO\NNHVVWHGHWýRJýYXUGHULQJýDYýNLOGHWHUPýVRPýVNDOýRJ
E�UýXWYHNVOHVýWLOýKYLONHQýWLGïý'HWWHýYDUýRJVnýO�UGRPýHWWHUý,1(;ðëð),1ñýGHUýGHW
EOHýSHNWýSnýDWýGHWýE�UýDUEHLGHVýYLGHUHýPHGýKYDýVODJVýLQIRUPDVMRQýVRPýVNDO
XWYHNVOHVýWLOýHQKYHUýWLGýõ�Q�NNHOLQIRUPDVMRQ�ôï



[L

1nUýGHWýJMHOGHUýGHýPHUýPHWRGLVNHýVLGHUýYHGýGHWýnýDUUDQJHUHý�YHOVHUñýNDQýPDQýSn
EDNJUXQQýDYýGHýDNWLYLWHWHUýVRPýKDUýSnJnWWýLýSURVMHNWHWýWUHNNHýIUDPýQRHQýUHVXOWDWHU
RJýDQW\GHýRPUnGHUýIRUýRSSI�OJLQJñýEOïDã

xý 9HGýSODQOHJJLQJýDYý�YHOVHUýPnýGHWýXWYLNOHVýVFHQDULHUïý8OLNHýJUXSSHUýKDUýXOLNH
EHKRYýIRUýGHWDOMHUýLýVFHQDULHWñýRJýGHWWHýE�UýXWUHGHVýQ�UPHUHýIRUýnýYXUGHUHýRP
PDQýE�UýDYVHWWHýPHUýUHVVXUVHUýWLOýXWYLNOLQJýDYýYHUNW�\ýIRUýHQNHOWýnýNXQQH
JHQHUHUHý�YHOVHVðVFHQDULHUïý(QýXQGHUV�NHOVHýJMHQQRPI�UWýLýGHWWHýSURVMHNWHWýYLVWH
DWýHQýUHNNHýVOLNHýYHUNW�\ýHUýWLOJMHQJHOLJHýRJýDWýGHWýWHNQLVNHýSRWHQVLDOHWýSUïýLýGDJ
WUROLJýLNNHýHUýXWQ\WWHWï

xý 'HWýHUýULVLNRýIRUEXQGHWýPHGý�YHOVHUñýRJýPDQýPnýV�UJHýIRUýDWýVLNNHUKHWHQýYHG
DQOHJJýRJýVLNNHUKHWHQýWLOýSHUVRQHOOýLNNHýVYHNNHVýYHGý�YHOVHUïý'HWýHUýRJVnýULVLNR
NQ\WWHWýWLOý�YHOVHVðVFHQDULHUýGDýGLVVHýNDQýELGUDýWLOýnýJHQHUHUHýP\WHUýL
EHUHGVNDSVDUEHLGHWïý'HWýVHUýXWýWLOýnýY�UHýHQýWHQGHQVýLýQRUGLVNHý�YHOVHUýWLOýDWýPDQ
YHOJHUýVFHQDULHUýPHGýVY�UWýDOYRUOLJHýNRQVHNYHQVHUïý6FHQDULHQHýE�UýLNNHýELGUDýWLO
nýVNDSHýP\WHUýRPýKYDýVODJVýVLWXDVMRQHUýHQýRUJDQLVDVMRQýVNDOýNXQQHýKnQGWHUHñ
KYLONHýJUXSSHUýVRPýWUHQJHUý�YHOVHUýRVYïý9DOJýDYýVFHQDULRýE�UýKHOOHUýLNNHýELGUD
WLOýDWýHUIDULQJHUýIUDý�YHOVHUýXNULWLVNýYLGHUHI�UHVýVRPýPnOýRJýVWUDWHJLHUýIRU
EHUHGVNDSVSODQOHJJLQJHQýGHUVRPýHWDEOHULQJýDYýVOLNHýPnOýRJýVWUDWHJLHUýLNNHýYDU
PnOHWýPHGý�YHOVHQïý(NVHPSHOYLVýNDQýPDQýLNNHýNRQNOXGHUHýPHGýKYDýVODJV
LQIRUPDVMRQVXWYHNVOLQJýVRPýHUý�QVNHWýHOOHUýPXOLJýLýHQýWLGOLJýIDVHýDYýHQýXO\NNH
SnýEDNJUXQQýDYýKYDýVODJVýLQIRUPDVMRQVXWYHNVOLQJýPDQýILNNýWLOýYHGýHWýJLWW
VFHQDULRï

xý 'HWýILQQHVýLýGDJýLQJHQýHQW\GLJýWHUPLQRORJLýHOOHUýVWUDWHJLýNQ\WWHWýWLOý�YHOVHUýLýGH
QRUGLVNHýODQGïý'HWýHUýEHKRYýIRUýnýYLGHUHXWYLNOHýHQýIHOOHVýWHUPLQRORJLýRJ
PHWRGLNNýIRUý�YHOVHUïý9LGHUHýDUEHLGýPHGýXWYLNOLQJýDYýVFHQDULHUýHUýDOOHUHGH
QHYQWñýPHQýGHWýHUýRJVnýEHKRYýIRUýnýVHýSnýKYRUGDQýEnGHýJMHQQRPI�ULQJýõIRU
HNVHPSHOýYLGHUHXWYLNOHýEUXNýDYýEHVOXWQLQJVðNRQIHUDQVHUôýRJýHYDOXHULQJýDY
�YHOVHUýNDQýJM�UHVýPHUýHIIHNWLYWïý,ýWLOOHJJýHUýGHWýEHKRYýIRUýnýVHýSnýKYRUGDQ
HUIDULQJHUýIUDý�YHOVHUýHIIHNWLYWýNDQýLPSOHPHQWHUHVýLýSODQYHUNýRJýL
RUJDQLVDVMRQHUï

.RQNOXVMRQ
�YHOVHQHýVRPýHUýJMHQQRPI�UWýLýSURVMHNWSHULRGHQýKDUýWLOI�UWýQ\WWLJýO�UGRPýRJ
PDQJHýIRUVODJýWLOýYLGHUHXWYLNOLQJýDYýDWRPXO\NNHVEHUHGVNDSHQýSnýPDQJHýXOLNH
IDJRPUnGHUñýEnGHýQDVMRQDOWýRJýIHOOHVýQRUGLVNïý'HWýV\QHVýLPLGOHUWLGýnýY�UHýEHKRY
IRUýnýXWYLNOHýPHUýODQJVLNWLJHýSODQHUýRJýVWUDWHJLHUýIRUýQRUGLVNýEHUHGVNDSVSODQOHJJLQJ
RJýQRUGLVNHý�YHOVHUñýVDPWýHQýVW�UUHýEHYLVVWKHWýUXQGWýKYDýVRPýHUýKHQVLNWVPHVVLJ
�YHOVHVIRUPDWýIRUýnýQnýHQýJLWWýPnOVHWQLQJïý'HWWHýNDQýELGUDýWLOýnýUHGXVHUHýNRVWQDGHQH
RJýRSWLPDOLVHUHýXWE\WWHWýDYýGHý�YHOVHUýVRPýDUUDQJHUHVï



[LL

�YHOVHUýNDQýVHHVýSnýVRPýHWýPLGGHOýIRUýnýXWYLNOHñýKDUPRQLVHUHýRJýYDOLGHUHýSODQHUñ
SURVHG\UHUýRJýYHUNW�\ñýPHQýDUEHLGýPHGý�YHOVHUýNDQýRJVnýVHHVýSnýVRPýHWýPnOýLýGHQ
IRUVWDQGýDWýGHWýNDQýELGUDýWLOýnýRSWLPDOLVHUHýUHVVXUVEUXNHQýNQ\WWHWýWLOý�YHOVHUïý(Qý�NW
EHYLVVWKHWýUXQGWýEOïDïýGLVVHýSUREOHPVWLOOLQJHQHýYLOýY�UHýIRUGHODNWLJýLýHWýIRUWVDWW
DUEHLGýPHGýQRUGLVNHý�YHOVHUïý�NWýEHYLVVWKHWýYLOýNXQQHýELGUDýWLOýDWý�YHOVHýKHOW
VLNNHUWýJM�UýPHVWHUï
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,QýWKHý1.6ýSHULRGýìääíýðýìääêýWKHýILUVWýMRLQWý1RUGLFýH[HUFLVHVýZHUHýDUUDQJHGïý7ZR
ODUJHýDQGýDýFRXSOHýRIýVPDOOHUýH[HUFLVHVýõGULOOVôýZHUHýFRQGXFWHGýJLYLQJýYDOXDEOH
H[SHULHQFHýIRUýWKHýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýRUJDQLVDWLRQVýõ%HQQHUVWHGW
ìääèñý6DORýìääêñý6DORýìääéôïý,QýWKLVýSURMHFWýSHULRGýWKHýDLPýRIýWKLVýSURMHFWýLQýSDUð
WLFXODUýKDVýEHHQýWRýIRFXVýRQýVSHFLDOýWRSLFVýLQýVPDOOHUýH[HUFLVHVñýIRUPLQJýDýEDVLVýIRU
DýODUJHýMRLQWýH[HUFLVHïý7KHýPHWKRGLFDOýDVSHFWVýRIýH[HUFLVLQJýZHUHýWRýEHýIRFXVHGýLQ
WKHýSURMHFWýDQGýWKLVýLVýUHIOHFWHGýLQýWKLVýUHSRUWïý,QýDGGLWLRQñýWKHýSURMHFWýKDVýFRYHUHG
ZRUNVýUHODWHGýWRýVFHQDULRýGHYHORSPHQWýDQGýGDWDýDQGýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHýV\Vð



ë

WHPVïý7KHýZLGHýUDQJHýRIýWRSLFVýLQFOXGHGýLQýWKHýH[HUFLVHVýUHVXOWHGýLQýDýSURMHFWýRUð
JDQLVDWLRQýZLWKýVHYHUDOýZRUNLQJýJURXSVýFRQVLVWLQJýRIýGLIIHUHQWýSHRSOHïý7KHýSURMHFW
RUJDQLVDWLRQýLVýVKRZQýLQý$SSHQGL[ýäïìï

,QýWKLVýUHSRUWýVRPHýSKLORVRSKLFDOýDQGýPHWKRGLFDOýDVSHFWVýRIýH[HUFLVLQJýDUHýUHð
IOHFWHGýLQýWKHýILUVWýFKDSWHUVýDQGýEULHIýVXPPDULHVýRIýWKHýUHVXOWVýRIýWKHýGLIIHUHQWýH[HUð
FLVHýDFWLYLWLHVýDUHýJLYHQýWKHUHDIWHUïý7KHýUHVXOWVýDUHýWKHQýGLVFXVVHGýLQýDýPHWKRGLFDO
SHUVSHFWLYHñýDQGýILQDOO\ýUHFRPPHQGDWLRQVýIRUýIXWXUHýZRUNýDUHýJLYHQýDWýWKHýHQGï

ë ([HUFLVHýSKLORVRSK\ýDQGýWHUPLQRORJ\

ëïì :K\ýH[HUFLVH"
$IWHUýWKHý&KHUQRE\OýDFFLGHQWýKXJHýHIIRUWVýKDYHýEHHQýSXWýLQýQXFOHDUýHPHUJHQF\
SODQQLQJýZLWKýWKHýDLPýRIýEHLQJýDEOHýWRýKDQGOHýERWKýQDWLRQDOýDFFLGHQWVýDQGýDFFLGHQWV
LQýQHLJKERXULQJýFRXQWULHVýRUýHYHQýLQýFRXQWULHVýIDUýDZD\ï

7RýNHHSýWKHýSODQVýDQGýWKHýUHVSRQVHýRUJDQLVDWLRQýDOLYHýDQGýXSGDWHGñýDQGýWRýPDNH
LPSURYHPHQWVýLQýWKHýSODQQLQJýDQGýWKHýUHVSRQVHýWRýDQýDFFLGHQWñýWKHýSODQVýQHHGýWRýEH
SXWýLQWRýSUDFWLFHýXVLQJýUHDOýDFFLGHQWýVLWXDWLRQVýRUýH[HUFLVHVïý7KXVñýWKHýROGýDGDJH
�3UDFWLFHýPDNHVýSHUIHFW�ýLVýDQýLPSRUWDQWýUHDVRQýIRUýH[HUFLVLQJýEXWýWKHUHýDUHýDOVR
PRUHýQXDQFHGýUHDVRQVýZK\ýWRýH[HUFLVHïý([HUFLVHVýKDYHýRIWHQýEHHQýVHHQýDVýDýWRROýWR
WHVWýDQGýH[HUFLVHýYDULRXVýDVSHFWVýRIýWKHýH[LVWLQJýHPHUJHQF\ýSODQVýDQGýSURFHGXUHVýDW
GLIIHUHQWýOHYHOVýLQýDQýRUJDQLVDWLRQýõ,$($ýìäåèñý2(&'ýìääèôïý+RZHYHUñýH[HUFLVHV
FDQýEHýDUUDQJHGýIRUýVHYHUDOýGLIIHUHQWýSXUSRVHVýõ(SOHUýìääæôýDQGýH[HUFLVHVýFDQýEH
PRWLYDWHGýE\ýYDULRXVýLQWHUQDOýDQGýH[WHUQDOýEHQHILWVýõ*LOOLVýìääçôï

,QWHUQDOýEHQHILWVýRIýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýH[HUFLVHýDFWLYLWLHVýPLJKWýEHã
xý (QKDQFLQJýWKHýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýUHVSRQVHýSURJUDPPHýDQGýFDSDELOLW\ýE\ýHïJï
GHILQLQJýPLOHVWRQHVýIRUýWKHýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýSODQQLQJýWKURXJKýH[HUFLVHVï

xý 3URYLGLQJýDýWUDLQLQJýRSSRUWXQLW\ýIRUýWKHýSHUVRQQHOýUHVSRQVLEOHýIRUýKDQGOLQJýD
QXFOHDUýDFFLGHQWýRUýLQFLGHQWýRQýDOOýGLIIHUHQWýOHYHOVýLQýWKHýFULVLVýRUJDQLVDWLRQï

xý ,PSURYLQJýFRðRUGLQDWLRQýDQGýFRPPXQLFDWLRQýGXULQJýDýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýVLWXDð
WLRQýHïJïýEHWZHHQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýRUýZLWKLQýWKHýQDWLRQDOýRUJDQLVDWLRQVï

xý (VWDEOLVKLQJýFRQVHQVXVýRQýDýSDUWLFXODUýSROLF\ñýLQWHUYHQWLRQýOHYHOýRUýSURFHGXUHýWR
DYRLGýGRXEOHýPHVVDJHVýZKLFKýFUHDWHýFRQIXVLRQñýPLVWUXVWýLQýDXWKRULWLHVýHWFï

xý 9DOLGDWLQJìýWKHýHPHUJHQF\ýUHVSRQVHýSODQVýDQGýSURFHGXUHVïý7KLVýLVýPDLQO\ýRIýLPSRUð
WDQFHýQDWLRQDOO\ýDVýMRLQWý1RUGLFýSODQVýDQGýSURFHGXUHVýDUHýYHU\ýVFDUFHñýFIïý&KDSWHUýêï

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý
ìý7KHýWHUPýYDOLGDWLQJýLVýRIWHQýSUHIHUDEOHýWRýWKHýWHUPýWHVWLQJïý7HVWLQJýWHQGVýWRýLPSO\ýD
SDVVîIDLOýUHODWLRQVKLSýZKLOHýH[HUFLVLQJýDFWLYLWLHVýVKRXOGýPHDVXUHýSHUIRUPDQFHýLQýRUGHUýWR
LGHQWLI\ýDUHDVýIRUýLPSURYHPHQWýUDWKHUýWKHQýWRýLQGLFDWHýDýIDLOXUHýWRýSHUIRUPïý7KXVñýYDOLGDWLQJ
LVýDýEHWWHUýWHUPýIRUýPHDVXULQJýWKHýSHUIRUPDQFHýWKURXJKýWKHýH[HUFLVLQJýDFWLYLWLHVýõ*LOOLV
ìääçôï



ê

6LPLODUO\ñýVHYHUDOýH[WHUQDOýEHQHILWVýRIýH[HUFLVLQJýFDQýEHýPHQWLRQHGã
xý 0HHWLQJýUHJXODWRU\ýUHTXLUHPHQWVïý7KLVýLVýUHOHYDQWýIRUýH[HUFLVHVýDUUDQJHGýDWýHïJï
WKHýQXFOHDUýSRZHUýSODQWVýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýEXWýQRWýVRýPXFKýIRUýH[HUFLVHV
DUUDQJHGýIRUýWKHýDXWKRULWLHVï

xý 5HVSRQGLQJýWRýSROLWLFDOýRUýSXEOLFýSUHVVXUHïý1XFOHDUýLQGXVWU\ýDQGýSRWHQWLDOýDFFLð
GHQWVýDUHýWRSLFVýZLWKýZKLFKýJUHDWýSROLWLFDOýDQGýSXEOLFýLQWHUHVWýLVýFRQFHUQHGï
+RZHYHUñýWKLVýVKRXOGýQRWýEHýDýPDMRUýUHDVRQýIRUýDUUDQJLQJýH[HUFLVHVýIRUýWKH
DXWKRULWLHVýLQýWKLVýILHOGï

xý 'HPRQVWUDWLQJýDýFRPPLWPHQWýWRýSUHSDUHGQHVVýDQGýPHHWLQJýH[SHFWDWLRQVñýHïJï
IURPýSDUWLFLSDQWVýRQýGLIIHUHQWýOHYHOVýLQýDýFRPSOH[ýRUJDQLVDWLRQï

)RUýWKHý1RUGLFýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýPDQDJHPHQWýRUýFULVLVýPDQDJHPHQWýRUJDQLVDð
WLRQVñýWKHýIROORZLQJýMRLQWýLQWHUQDOýEHQHILWVýFDQýEHýUHJDUGHGýWKHýPRVWýLPSRUWDQWýIRU
DUUDQJLQJýMRLQWýH[HUFLVHVýLQýDGGLWLRQýWRýDQ\ýQDWLRQDOýEHQHILWýDFKLHYHGýE\ýH[HUFLVð
LQJã
xý ,PSURYHPHQWýRQýFRðRUGLQDWLRQýDQGýFRPPXQLFDWLRQï
xý (VWDEOLVKýFRQVHQVXVýRQýSDUWLFXODUýSROLFLHVýHWFïñýHïJïýFRPPRQýXQGHUVWDQGLQJýLQ
GLIIHUHQWýDUHDVñýDýEDVLVýIRUýKDUPRQLVDWLRQýRIýUHVSRQVHýDQGýFULWHULDýHWFïï

xý 9DOLGDWLRQýRIýQRWLILFDWLRQýURXWLQHVýDQGýWRROVýLQýFULVLVýPDQDJHPHQWï

$QýH[HUFLVHýLVýDýWUDLQLQJýRSSRUWXQLW\ýIRUýDOOýWKHýSDUWLFLSDQWVïý$ýPDMRUýDGGLWLRQDO
DVSHFWýZLWKýH[HUFLVHVýLVýWKDWýWKH\ýSURYLGHýDýSRVLWLYHýOHDUQLQJýRSSRUWXQLW\ýDQGýDWýWKH
VDPHýWLPHñýWKHýOHVVRQVýOHDUQHGýDQGýDUHDVýIRUýLPSURYHPHQWýFDQýEHýOLQNHGýWKURXJKRXW
WKHýRUJDQLVDWLRQýIRUPLQJýDýEDVLVýIRUýDýF\FOHýRIýFRQWLQXRXVýLPSURYHPHQWýWKDWýH[ð
WHQGVýEH\RQGýWKHýH[HUFLVHýSDUWLFLSDQWVýõ*LOOLVýìääçôï

2QHýPDMRUýGLVDGYDQWDJHýZLWKýH[HUFLVHVýLVýWKDWýWKH\ýDUHýXVXDOO\ýH[SHQVLYHýWRýSODQñ
SHUIRUPýDQGýHYDOXDWHïý7KHVHýFRVWVýGRýQRWýDOZD\VýEDODQFHýWKHýEHQHILWVýRIýWKHýH[HUð
FLVHïý+RZHYHUñýDQýREMHFWLYHýVKRXOGýEHýWRýKDYHýDýPD[LPXPýQHWýSRVLWLYHýEHQHILW
IURPýH[HUFLVHVñýLïHïýWKHýFRVWVýDQGýEHQHILWVýRIýH[HUFLVLQJýVKRXOGýEHýRSWLPLVHGýLQýDQ
HPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýRUJDQLVDWLRQï

([HUFLVHVýPLJKWýDOVRýEHýDUUDQJHGýWRýVWXG\ýRUJDQLVDWLRQDOýDVSHFWVýDQGýKXPDQýIDFð
WRUVïý7KLVýKDVýQRWýEHHQýDýPDMRUýDLPýLQýH[HUFLVHVýIRUýHPHUJHQF\ýUHVSRQVHýRUJDQLVDð
WLRQVýEXWýKDVýEHHQýPRUHýHODERUDWHGýLQýHïJïýFRQWUROýURRPýVLPXODWRUVï

$QRWKHUýDUJXPHQWýIRUýDUUDQJLQJýH[HUFLVHVýIURPýDýUHVHDUFKýSHUVSHFWLYHñýLVýWRýH[ð
SORUHýDQGýGHYHORSýQHZýFRQFHSWVýDQGýPHWKRGVñýERWKýIRUýDUUDQJLQJýH[HUFLVHVýDQGýIRU
KDQGOLQJýUHDOýVLWXDWLRQVïý7KLVýKDVýDOVRýEHHQýGRQHýZLWKLQýWKHý1RUGLFýH[HUFLVHýFRð
RSHUDWLRQýõ)UHQFKýHWýDOïýìääêñý)UHQFKýHWýDOïýìääçôï



é

ëïë ([HUFLVHýTXDOLW\
6HYHUDOýDVSHFWVýDUHýRIýLPSRUWDQFHýZKHQýFKDUDFWHULVLQJýH[HUFLVHýTXDOLW\ýDQGýVRPH
RIýWKHPýDUHýPHQWLRQHGýYHU\ýEULHIO\ýEHORZã
xý ([HUFLVHVýVKRXOGýEHýDUUDQJHGýZLWKRXWýULVNýIRUýUHDOýDFFLGHQWVýDQGýULVNVýIRUýWKH
LQYROYHGýSHUVRQQHOýõ,$($ýìäåèôï

xý 7KHýUHVRXUFHVýXVHGýLQýSODQQLQJñýSHUIRUPLQJýDQGýHYDOXDWLQJýH[HUFLVHVýVKRXOGýEH
RSWLPLVHGýUHODWLYHýWRýWKHýSRVLWLYHýRXWFRPHýRIýDQýH[HUFLVHï

xý ([HUFLVHýJRDOVýVKRXOGýEHýDFKLHYHGýZLWKLQýWKHýDOORWWHGýWLPHýDQGýWKHýUHVXOWV
VKRXOGýEHýVXPPDULVHGýDQGýSUHVHQWHGýLQýVXFKýDýZD\ýWKDWýLPSURYHPHQWVýFDQýHDVð
LO\ýEHýLPSOHPHQWHGï

xý ([HUFLVHVýVKRXOGýQRWýJHQHUDWHýP\WKVýDQGýIDOVHýWUXWKVï

(VSHFLDOO\ýRSWLPLVLQJýWKHýFRVWVýRIýDQýH[HUFLVHýWRýWKHýEHQHILWýLVýDýFRPSOLFDWHGýWDVN
DQGýWRýVRPHýH[WHQWýDOVRýGHSHQGVýRQýWKHýVXFFHVVýRIýWKHýRWKHUýDVSHFWVýPHQWLRQHG
DERYHïý7KHýFRVWVýFDQýHDVLO\ýEHýFRXQWHGýLQýPDQýKRXUVýDQGýPRQHWDU\ýXQLWVñýEXWýWKH
EHQHILWVýDUHýOHVVýTXDQWLILDEOHïý7KLVýLVýDýPDMRUýFKDOOHQJHýLQýH[HUFLVHýSODQQLQJïý(ïJï
V\VWHPDWLFýZD\VýRIýFKRRVLQJýWKHýRSWLPXPýIRUPDWýDQGýH[HUFLVHýPHWKRGRORJ\ýIRU
VSHFLILFýREMHFWLYHVýVKRXOGýEHýIRFXVHGýDQGýGHYHORSHGï

ëïê 'LIIHUHQWýW\SHVýRIýH[HUFLVHVýDQGýH[HUFLVHýOLNHýDFWLYLWLHV
7KHUHýDUHýGLIIHUHQWýW\SHVýRIýH[HUFLVHVýDQGýH[HUFLVHýOLNHýDFWLYLWLHVýDQGýGLIIHUHQW
WHUPLQRORJ\ýLQýXVHýEXWýWKHýFRPPRQýEDVLVýLQýDOOýNLQGVýRIýH[HUFLVHVýLVýWKDWýSHUVRQQHO
LQýWKHýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýRUJDQLVDWLRQýDUHýLQYROYHGýLQýVRPHýNLQGýRIýVFHQDULRð
EDVHGýDFWLYLW\ýSHUIRUPHGýWRýDFKLHYHýVRPHýJRDOïý([HUFLVHVýFRQVLVWýRIýWKUHHýSKDVHVñ
WKHýSODQQLQJñýWKHýSHUIRUPDQFHýDQGýWKHýHYDOXDWLRQïý,PSOHPHQWLQJýWKHýUHVXOWVýRIýDQ
H[HUFLVHýLVýQRWýJHQHUDOO\ýUHJDUGHGýDýSDUWýRIýWKHýH[HUFLVHï

([HUFLVHVýPD\ýEHýQDPHGýDFFRUGLQJýWRýZKRýRUýZKDWýIXQFWLRQýLVýEHLQJýH[HUFLVHG
õHïJïýFRPPXQLFDWLRQýH[HUFLVHñýGRVHýFDOFXODWLRQýH[HUFLVHôýRUýDFFRUGLQJýWRýFKDUDFð
WHULVWLFýDVSHFWVýRIýWKHýDUUDQJHPHQWýLWVHOIýõHïJïýUHDOýWLPHýH[HUFLVHVñýVPDOOýH[HUFLVHôï
$ýVXUYH\ýRIýWKHýH[HUFLVHýWHUPLQRORJ\ýXVHGýZLWKLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýUHYHDOHGýD
GLIIHUHQWýXQGHUVWDQGLQJýRIýWKHýW\SLFDOýDVSHFWVýRIýWKHýGLIIHUHQWýH[HUFLVHýW\SHVñýVHH
$SSHQGL[ýäïëýIRUýGHWDLOVïý(VSHFLDOO\ýWKHýWHUPý�WDEOHýWRSýH[HUFLVH�ýLVýJLYHQýGLIIHUHQW
LQWHUSUHWDWLRQVýZLWKýUHVSHFWýWRýWKHýWLPHýIRUPDWýDQGýWKHýGHJUHHýRIýLQYROYHPHQWýRI
PDQXDOýDFWLYLWLHVýLQýWKLVýNLQGýRIýH[HUFLVHï

6HPLQDUVñýWUDLQLQJýFRXUVHVñýVLPXODWRUýWUDLQLQJýHWFïýDUHýDLPHGýDWýHQKDQFLQJýWKH
HPHUJHQF\ýUHVSRQVHýSURJUDPPHýDQGýFDSDELOLW\ñýEXWýLQýJHQHUDOñýVXFKýDFWLYLWLHVýDUH
QRWýVFHQDULRðEDVHGïý1HLWKHUýDUHýPRELOLVDWLRQýRIýSHUVRQQHOýDQGýHTXLSPHQWýUHTXLUHGï
6XFKýH[HUFLVHðOLNHýDFWLYLWLHVýDUHýVWLOOýDLPHGýDWýLQFUHDVLQJýWKHýRUJDQLVDWLRQVýLQGLYLGð
XDOýDQGýWHDPýNQRZOHGJHñýVNLOOVýDQGýFDSDELOLWLHVï



è

([HUFLVHVýPD\ýDOVRýEHýFKDUDFWHULVHGýDVýDFWLYLWLHVýDGGUHVVLQJýKXPDQýEHKDYLRXUýDQG
KXPDQýIDFWRUVïý$SSO\LQJýWKLVýOLPLWDWLRQýHïJïýLQWHUðFRPSDULVRQVýDUHýQRWýWRýEHýUHð
JDUGHGýDVýH[HUFLVHVï

3UHFLVHýDQGýDJUHHGýGHILQLWLRQVýRIýH[HUFLVHýW\SHVýDUHýUDUHýEXWýVRPHýFLYLOýDSSURDFKHV
KDYHýEHHQýLGHQWLILHGýõ,$($ýìäåèñý*LOOLVýìääçñý(SOHUýìääæôïý:LWKLQýWKHýPLOLWDU\
V\VWHPýõHïJïý1$72ôýZRUNýLVýDOVRýEHLQJýGRQHýLQýWKLVýILHOGï

$QýRYHUYLHZýRIýH[HUFLVHýWHUPLQRORJ\ýLVýJLYHQýLQýWKHýIROORZLQJýSDUDJUDSKVýWRJHWKHU
ZLWKýVRPHýRWKHUýH[HUFLVHýWHUPLQRORJ\ýUHODWHGýPDWWHUVýDVýDýEDVLVýIRUýWKHýUHVXOWVýDQG
IRUýIXUWKHUýGLVFXVVLRQVïý,QýJHQHUDOñýH[HUFLVHýDFWLYLWLHVýSURYLGHVýDQýRSSRUWXQLW\ýIRU
SOD\HUVýWRýWUDLQýDQGýSUDFWLFHýHPHUJHQF\ýDQGýFULVLVýPDQDJHPHQWýVNLOOVñýDQGýVXFK
DFWLYLWLHVýSURYLGHVýDýPHWKRGýWRýHYDOXDWHýWKHýSOD\HU©VýDELOLW\ýWRýPHHWýHPHUJHQF\ýDQG
FULVLVýPDQDJHPHQWýUHTXLUHPHQWVýDQGýUHVSRQVLELOLWLHVï

ëïêïì ([HUFLVHV
([HUFLVHVýDUHýVFHQDULRýEDVHGýDQGýWKH\ýDUHýGHVLJQHGýWRýPLUURUýUHDOðOLIHýLQFLGHQWVýDV
UHDOLVWLFDOO\ýDVýSRVVLEOHýDQGýHQDEOHýDQýRUJDQLVDWLRQýWRýYDOLGDWHýDýPXOWLWXGHýRIýIXQFð
WLRQVñýHïJïýSHUIRUPDQFHñýLQWHJUDWLRQýDQGýFRðRUGLQDWLRQýõ*LOOLVýìääçôñýDQGýWHDPV
õ(SOHUýìääæôïý([HUFLVHVýLQYROYHýVLPXODWLRQýRIýQRQðSDUWLFLSDWLQJýSDUWLHVïý7KHýVL]Hñ
VFRSHñýQXPEHUýRIýSDUWLFLSDQWVñýDPRXQWýRIýUHVRXUFHýPRELOLVDWLRQýDQGýOHYHOýRIýLQWHUð
DFWLRQýDQGýFRðRUGLQDWLRQýDUHýEURDGïý([HUFLVHVýDUHýXVHGýWRýGHPRQVWUDWHýNQRZOHGJH
DQGýVNLOOVýRIýLQGLYLGXDOVýDQGýWHDPVýDQGýWKHýH[WHQWýRIýWKHýRUJDQLVDWLRQöVýFDSDELOLW\ï
([HUFLVHVýUHTXLUHýVSHFLILFDOO\ýWUDLQHGýSHUVRQQHOýWRýFRQWUROñýHYDOXDWHýDQGýVLPXODWH
SDUWLFLSDQWýDFWLYLW\ï

([HUFLVHVýDUHýGHPDQGLQJýERWKýLQýVFRSHýDQGýLQýWHUPVýRIýZKDWýLVýUHTXLUHGýIURPýWKH
SDUWLFLSDQWVýõ,$($ýìäåèôïý7ZRýGLIIHUHQWýFDWHJRULHVýRIýH[HUFLVHVýKDYHýEHHQýGHð
VFULEHGýE\ý,$($ã
xý 3DUWLDOýH[HUFLVHVýDUHýDýFRPELQDWLRQýRIýEDVLFýRSHUDWLRQVýRUýWDVNVýGHVLJQHGýWR
GHYHORSýRUýWHVWýWKHýLQWHUDFWLRQýEHWZHHQýWDVNVýDQGîRUýRUJDQLVDWLRQVï

xý ,QWHJUDWHGýH[HUFLVHVýDUHýWKHýPRVWýH[KDXVWLYHýWHVWýRIýHPHUJHQF\ýUHVSRQVHýFDSDð
ELOLW\ñýLQYROYLQJýIXOOýSDUWLFLSDWLRQýE\ýDOOýRQðVLWHýDQGýRIIðVLWHýUHVSRQVHýRUJDQLVDð
WLRQVï

7KHý,$($ýFKDUDFWHULVWLFVýRIýGLIIHUHQWýH[HUFLVHVýGRýQRWýUHIOHFWýWKHýWHUPLQRORJ\ýXVHG
LQýWKHýQDWLRQDOýFULVLVýPDQDJHPHQWýRUJDQLVDWLRQVýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVï

([HUFLVHVýFDQýEHýDUUDQJHGýDFFRUGLQJýWRýGLIIHUHQWýWLPHýVFDOHVñýHïJïýLQýUHDOýWLPHñýLQ
FRPSUHVVHGýWLPHýVFDOHýDQGýLQýH[SDQGHGýWLPHýVFDOHñýEXWýLQýJHQHUDOñý,$($ýUHFRPð
PHQGVýDýUHDOýWLPHýPRGHýõ,$($ýìäåèôï



ç

ëïêïë 'ULOOV
6PDOOHUýH[HUFLVHVýDUHýRIWHQýUHIHUUHGýWRýDVýGULOOVïý'ULOOVýDUHýXVXDOO\ýIRFXVHGýõ*LOOLV
ìääçôýDQGýOLPLWHGýLQýVFRSHñýEXWýWKH\ýLQYROYHýVFHQDULRýEDVHGýUHVSRQVHýDFWLYLWLHVýDQG
FRQWDLQýVLPXODWLRQýDFWLYLWLHVýRIýQRQðSDUWLFLSDWLQJýSDUWLHVïý7KH\ýPD\ýLQYROYHýDýOLPð
LWHGýDPRXQWýRIýPRELOLVDWLRQýRIýSHUVRQQHOýDQGýHTXLSPHQWýDQGýUHTXLUHýVSHFLILFDOO\
WUDLQHGýSHUVRQQHOýWRýFRQWUROñýHYDOXDWHýDQGýVLPXODWHýSDUWLFLSDQWýDFWLYLW\ïý'ULOOVýHQð
DEOHýDQýRUJDQLVDWLRQýWRýYDOLGDWHýNH\ýIXQFWLRQVýDQGýGHPRQVWUDWHýLQGLYLGXDOýDQGýWHDP
NQRZOHGJHñýVNLOOVýDQGýFDSDELOLWLHVýõ(SOHUýìääæôïý'ULOOVýDUHýFRQGXFWHGýWRýGHYHORS
DQGýPDLQWDLQýVNLOOVýLQýFHUWDLQýEDVLFýRSHUDWLRQVýRUýWDVNVýõ,$($ýìäåèôï

$QýH[HUFLVHýIRUýWKHýVWDIIýLQýWKHýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýRUJDQLVDWLRQýPLJKW
EHýUHJDUGHGýDVýDýGULOOýZKHQýWKHýREMHFWLYHýLVýWRýH[HUFLVHýVSHFLILFýVWDIIýIXQFWLRQVï
+RZHYHUñýDQýH[HUFLVHýIRUýWKHýVWDIIýDLPLQJýDWýWHVWLQJýRXWýQHZýFRQFHSWVýLQýWKHýFULVLV
PDQDJHPHQWýVKRXOGýUDWKHUýEHýFODVVLILHGýDVýDýWDEOHýWRSýH[HUFLVHï

2WKHUýH[DPSOHVýRIýGULOOVýDUHýHïJïýFRPPXQLFDWLRQýDQGýQRWLILFDWLRQýWHVWVñýGRVHýFDOð
FXODWLRQýDQGýGLVSHUVLRQýPRGHOOLQJïý)LHOGýH[HUFLVHVýDUHýDQRWKHUýW\SHýRIýH[HUFLVH
ZKLFKýIDOOýXQGHUýWKHýXPEUHOODýGULOOVïý$QýH[DPSOHýRIýDýILHOGýH[HUFLVHýLVýWKHý1RUGLF
PRELOHýPHDVXUHPHQWVýH[HUFLVHñý5(680(äèýõ+RYJDDUGýìääæôï

ëïêïê &RPPDQGýSRVWýH[HUFLVHV
7KHýLQWHUQDWLRQDOýH[HUFLVHVý,1(;ðëýKDYHýEHHQýFODVVLILHGýE\ý2(&'î1($ýDVýFRPð
PDQGýSRVWýH[HUFLVHVýõ&3(ôïý$ý&3(ýLVýRQHýLQýZKLFKýWKHýSDUWLFLSDQWVýRIýYDULRXVýRUð
JDQLVDWLRQVýDFWLYDWHýDQGýVWDIIýDOOýDSSURSULDWHýUHJXODWRU\ýDXWKRULW\ñýORFDOýDQGýQDð
WLRQDOýJRYHUQPHQWñýRIIðVLWHýHPHUJHQF\ýIDFLOLWLHVýõ&RPPDQGýFHQWUHVñýGDWDýDFTXLVLð
WLRQýV\VWHPVîIDFLOLWLHVñýHWFïôýWRýGHDOýZLWKýDýVLPXODWHGýDFFLGHQWýVLWXDWLRQïý)LHOGýWHDPV
DUHýJHQHUDOO\ýQRWýDFWLYDWHGïý&3(©VýDUHýDQýDWWHPSWýWRýH[DPLQHýWKHýSURFHVVýRIýUHð
VSRQGLQJýWRýDýQXFOHDUýDFFLGHQWýXVLQJýSODQQHGýSURFHGXUHVñýSHUVRQQHOýDQGýHTXLSPHQW
LQýUHDOðWLPHï

$ý&3(ýLVýRIWHQýUHIHUUHGýWRýDVýDýFRPELQDWLRQýRIýDýWDEOHýWRSýDFWLYLW\ýDQGýDýGULOOýõ*LOð
OLVýìääçôï

7KHýWHUPýVLPXODWLRQýPLJKWýEHýLQFOXGHGñýQRUPDOO\ýUHIOHFWLQJýWKHýIDFWýWKDWýWKHýFRQGLð
WLRQVýDUHýDUWLILFLDOO\ýSURGXFHGýõ*LOOLVýìääçôïý$VýDQýH[DPSOHñýWKHýH[HUFLVHVýDWýWKH
.DOLQLQVND\DýQXFOHDUýSRZHUýSODQWýLQýìääéýDQGýDWýWKHý.RODýSHQLQVXODýLQýìääèýZHUH
FODVVLILHGýDVýFRPPDQGýõDQGôýSRVWýVLPXODWLRQýH[HUFLVHVýõ*DOXVKNLQýHWýDOïýìääèôï

ëïêïé 7DEOHýWRSýH[HUFLVHV
6FHQDULRýEDVHGýGLVFXVVLRQVýWDNLQJýSODFHýLQýDýFRQIHUHQFHýURRPýVHWWLQJýWRýHVWDEOLVK
SROLFLHVñýGHYHORSýSURFHGXUHVýDQGýFODULI\ýUROHVýDQGýUHVSRQVLELOLWLHVýDUHýRIWHQýUHð
IHUUHGýWRýDVýWDEOHýWRSýH[HUFLVHVïý6XFKýGLVFXVVLRQVýPD\ýEHýDUUDQJHGýDVýUROHýSOD\V
ZLWKýSDUWLFLSDQWVýDFFXUDWHO\ýUHIOHFWLQJýWKHýFRPSRVLWLRQýRIýGHFLVLRQýPDNHUVýRUýRWKð
HUVýRQýDýVSHFLILHGýOHYHOýLQýWKHýFULVLVïý7DEOHýWRSýH[HUFLVHVýPD\ýDOVRýEHýSHUIRUPHGýE\



æ

LQYROYLQJýSHUVRQQHOýDQGýWHDPVýKDQGOLQJýWKHLUýUHVSRQVLELOLWLHVýLQýWKHýUHDOýFULVLVýRUð
JDQLVDWLRQï

7DEOHýWRSVýPD\ýEHýSHUIRUPHGýLQýUHDOýWLPHñýEXWýDUHýGHILQHGýDVýH[HUFLVHVýQRWýEHLQJ
SHUIRUPHGýLQýUHDOýWLPHýõ(SOHUýìääæôïý7DEOHýWRSýH[HUFLVHVýUHTXLUHýQRýPRELOLVDWLRQýRI
HTXLSPHQWýRUýSHUVRQQHOýDQGýXWLOLVHýVSHFLILFDOO\ýWUDLQHGýSHUVRQQHOýWRýIDFLOLWDWHýGLVð
FXVVLRQýDQGýHYDOXDWHýSHUIRUPDQFHï

7DEOHýWRSýH[HUFLVHVýPLJKWýDOVRýEHýFRQVLGHUHGýDVý�WDEOHýWRSýGULOOV�ñýLïHïýOLPLWHGýLQ
QXPEHUýRIýSDUWLFLSDWLQJýJURXSVýDQGîRUýWRSLFVýWRýEHýGLVFXVVHGï

7DEOHýWRSýH[HUFLVHVýDUHýSHUIRUPHGýE\ýDUUDQJLQJýSDUWLFLSDQWVýIURPýGLIIHUHQWýRUJDQLð
VDWLRQVýLQýRQHýURRPýDFFRUGLQJýWRýRUJDQLVDWLRQýRUýUHVSRQVHýIDFLOLW\ïý6FHQDULRýEDVHG
GLVFXVVLRQVýWDNHýSODFHýDPRQJýWKHýSDUWLFLSDQWVýWRýHQVXUHýWKDWýSURFHGXUHVýDQGýõLQWHUð
IDFHVýDPRQJôýLQWHUIDFHVýDPRQJýRUJDQLVDWLRQVýDUHýDSSURSULDWHýDQGýWRýVROYHýWKH
SUREOHPVýSUHVHQWHGýXVLQJýWKHýUHVRXUFHVýDYDLODEOHýWRýWKHýSDUWLFLSDQWVïý7KHýDUUDQJHð
PHQWýUHTXLUHýWUDLQHGýSHUVRQQHOýIRUýSODQQLQJñýFRQGXFWýDQGýHYDOXDWLRQïý7DEOHýWRSV
DUHýDUUDQJHGýZLWKRXWýFRQFHUQýIRUýWLPHýSUHVVXUHñýVWUHVVýRUýWKHýQHHGýWRýRSHUDWHýHPHUð
JHQF\ýFHQWUHVýRUýXVHýFRPPXQLFDWLRQýV\VWHPVïý7KHý2(&'î1($ýLQWHUQDWLRQDOýH[HUð
FLVHýVHULHVý,1(;ðìýDUHýH[DPSOHVýRIýWDEOHýWRSýH[HUFLVHVýõ2(&'ýìääèôï

ëïêïè 0HWKRGVýWRýJXLGHýGHFLVLRQV
7DEOHýWRSýH[HUFLVHVýFDQýEHýSHUIRUPHGýE\ýXVLQJýGLIIHUHQWýWHFKQLTXHVýIRUýDVVLVWLQJ
WKHýGHFLVLRQýPDNLQJýSURFHVVïý2QHýH[DPSOHýRIýDýGHFLVLRQýDLGLQJýWHFKQLTXHýLVýGHFLð
VLRQýDQDO\VLVñýZKLFKýLVýDQýDQDO\VLQJýDQGýWKRXJKWýJXLGLQJýPHWKRGýIRUýWKHýGHILQLWLRQ
RIýREMHFWLYHVýDQGýFRPSDULVRQýRIýRSWLRQVï

0RUHýVSHFLILFDOO\ñýGHFLVLRQýFRQIHUHQFLQJýLVýDýVRFLDOO\ýLQWHUDFWLYHýDSSURDFKýWR
JURXSýGHFLVLRQýPDNLQJïý7KHýREMHFWLYHýLVýWRýJHQHUDWHýVKDUHGýXQGHUVWDQGLQJýRIýD
SUREOHPýDQGýSURGXFHýDýFRPPLWPHQWýWRýDFWLRQïý7KHýIRUPDWýRIýDýGHFLVLRQýFRQIHUHQFH
LVýDýWZRðGD\ýZRUNVKRSýVXSSRUWHGýE\ýDýIDFLOLWDWRUýDQGýDQDO\VWïý7KHýGHFLVLRQýPDNLQJ
LVýVXSSRUWHGýE\ýDýGHFLVLRQýDQDO\VLVýEXLOWýHQWLUHO\ýZLWKLQýDQGýODUJHO\ýE\ýWKHýJURXSï
7KHýIDFLOLWDWRUýDQGýDQDO\VWýGRýQRWýFRQWULEXWHýWRýWKHýGLVFXVVLRQVýRIýWKHýFRQWHQWýRIýWKH
SUREOHPýEXWýDWWHQGýWRýWKHýSURFHVVýRIýGHFLVLRQýPDNLQJñýKHOSLQJýWKHýGHFLVLRQýPDNHUV
WRýDFKLHYHýDýVKDUHGýXQGHUVWDQGLQJýRIýWKHýLVVXHVýõ)UHQFKýHWýDOïýìääçôï

ëïé 6FHQDULRýGHYHORSPHQW
6FHQDULRVýIRUPýWKHýEDVLVýIRUýDOOýNLQGVýRIýH[HUFLVHVïý,QýPDQ\ýFDVHVñýWKHý�VFHQDULR�ýLV
LQWHUSUHWHGýDVýWKHýHYHQWýVHTXHQFHýRUýWKHýGHWDLOHGýHYHQWýGHVFULSWLRQïý+RZHYHUñýDFð
FRUGLQJýWRý,$($ñýDýVFHQDULRýJHQHULFDOO\ýFRQVLVWVýRIýWKHýWLWOHñýLQVWUXFWLRQVýWRýXPð
SLUHVýDQGýHYDOXDWRUVñýUHVSRQVHýGHVFULSWLRQñýHYHQWýVHTXHQFHñýGHWDLOHGýHYHQWýGHVFULSð
WLRQýõWHFKQLFDOýGDWDñýPHVVDJHVýDQGýPDSVýDQGýSODQVôñýDQGýHYDOXDWRU©VýFKHFNðOLVWV
õ,$($ýìäåèôïý$ýVXFFHVVIXOýVFHQDULRýUHIOHFWVýDQGýVXSSRUWVýWKHýYDULRXVýREMHFWLYHV



å

õRQðVLWHýREMHFWLYHVñýRIIðVLWHýREMHFWLYHVñýQDWLRQDOýREMHFWLYHVñýLQWHUQDWLRQDOýREMHFWLYHVñ
MRLQWýREMHFWLYHVôýRIýDQýH[HUFLVHï

6FHQDULRVýVKRXOGýLQýJHQHUDOýEHýUHDOLVWLFýõ*LOOLVýìääçñý,$($ýìäåèôïý,ïHïýWKH\ýVKRXOG
QRWýRQO\ýEHýSHUFHLYHGýDVýEHLQJýUHDOLVWLFýE\ýWKHýSDUWLFLSDQWVýRUýWKHýRXWHUýZRUOGýEXW
DOVRýUHDOLVWLFýIURPýDýSK\VLFDOýSRLQWýRIýYLHZïý7KHýUHDOLVPýDQGýDPRXQWýRIýGHWDLOV
VKRXOGñýKRZHYHUñýUHIOHFWýWKHýSXUSRVHýRIýWKHýH[HUFLVHýõWKHýREMHFWLYHVôýDQGýWKHýWDVNV
RIýSDUWLFLSDQWVïý$VýDQýH[DPSOHñýDQýH[HUFLVHýIRUýDýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýUHVSRQVHýRUð
JDQLVDWLRQýEDVHGýRQýDQýDFFLGHQWýVFHQDULRýZLWKýDýUHOHDVHýIURPýDýIRUHLJQýQXFOHDU
SRZHUýSODQWýUHTXLUHVýOHVVýGHWDLOVýDERXWýWKHýSODQWýVWDWXVýDQGýGHYHORSPHQWýWKDQýDQ
H[HUFLVHýIRUýQDWLRQDOýQXFOHDUýVDIHW\ýDXWKRULWLHVýZLWKýDQýDFFLGHQWýDWýDýQDWLRQDOýQXð
FOHDUýSRZHUýSODQWïý$OVRñýIRUýDýGRVHýFDOFXODWLRQýGULOOýDýWUXHýORFDWLRQýRIýWKHýUHOHDVH
VRXUFHýPLJKWýQRWýEHýRIýLPSRUWDQFHï

7KHýHYHQWýVHTXHQFHýIRUýDýK\SRWKHWLFDOýDFFLGHQWýDWýDýQXFOHDUýSRZHUýSODQWýVKRXOG
UHIOHFWýWKHýQDWXUHýDQGýWKHýWLPHýVHTXHQFHýRIýSRWHQWLDOýHYHQWVýOHDGLQJýWRýDýK\SRWKHWLð
FDOñýEXWýVWLOOýSK\VLFDOO\ýDQGýFKHPLFDOO\ýSRVVLEOHýVRXUFHðWHUPýRUýWRýQRýUHOHDVHýDWýDOOï
,QýDGGLWLRQñýWKHýGLVSHUVLRQýRIýWKHýK\SRWKHWLFDOýUHOHDVHýVKRXOGýEHýUHDOLVWLFïý7KLVýFDQ
EHýLQWHUSUHWHGýLQýVHYHUDOýZD\VñýHïJïýRQHýFDQýFKRRVHýWRýXVHý�PHDQýFRQGLWLRQV�ýRU
W\SLFDOýZHDWKHUýFRQGLWLRQVýRUýRQHýFDQýFKRRVHýWRýXVHýUHDOýEXWýH[WUHPHýZHDWKHU
VLWXDWLRQVýDVýDýEDVLVýIRUýWKHýGLVSHUVLRQýZKLFKýOHDGVýWRýDýGHVFULSWLRQýRIýWKHýIDOOðRXWï
,QSXWVýIURPýGLIIHUHQWýRUJDQLVDWLRQVñýLQGLYLGXDOVñýPHGLDýHWFïýVKRXOGýDOVRýEHýDLPHGýDW
UHIOHFWLQJýDýUHDOýVLWXDWLRQýDVýUHDOLVWLFDOO\ýDVýSRVVLEOHï

'HYHORSPHQWýRIýGHWDLOHGýVFHQDULRVýWDNHVýDýORWýRIýUHVRXUFHVïý7KHUHIRUHñýLWýZRXOGýEH
XVHIXOýDQGýFRVWðHIIHFWLYHýLIýVFHQDULRVýWRýDýODUJHUýH[WHQWýFRXOGýEHýXVHGýVHYHUDOýWLPHVï
$OWHUQDWLYHO\ñýWKHýOHYHOýRIýGHWDLOýQHHGHGýLQýWKHýVFHQDULRýVKRXOGýEHýFRQVLGHUHGýFDUHð
IXOO\ñýDQGýPD\EHýVSRQWDQHRXVýLQSXWVýLQýWKHýHYHQWýVHTXHQFHñýSDUWLFXODUO\ýIURPýRUð
JDQLVDWLRQVñýPHGLDýDQGýWKHýSXEOLFýVKRXOGýEHýXVHGýWRýDýODUJHUýH[WHQWï

ëïè ([HUFLVHýSROLFLHVýDQGýSODQVýðýVWDWXVýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHV
1DWLRQDOýH[HUFLVHVýDUHýDUUDQJHGýUHJXODUO\ýE\ýWKHýQXFOHDUýVDIHW\ñýUDGLDWLRQýSURWHFð
WLRQýDQGýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýDXWKRULWLHVýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýõ0�UOLýìääçôï
7KHVHýDUHýKRZHYHUýLQýPDQ\ýFDVHVýDGYLVRUVýWRýWKHýUHDOýGHFLVLRQýPDNHUVýZKRýDUH
IRXQGýRQýWKHýJRYHUQPHQWDOýOHYHOýRUýRQýWKHýUHJLRQDOýRUýORFDOýOHYHOñýGHSHQGLQJýRQýWKH
FRXQWU\ýDQGýWKHýDFFLGHQWýVFHQDULRïý,Qý)LQODQGýDQGý6ZHGHQýWKHýHPHUJHQF\ýSUHSDUð
HGQHVVýRUJDQLVDWLRQVýDUHýLQYROYHGýLQýDQGýWRýDýYDU\LQJýGHJUHHýSDUWLFLSDWHýLQýWKHýDQð
QXDOýH[HUFLVHVýDWýWKHýQXFOHDUýSRZHUýSODQWVïý'DQLVKýDXWKRULWLHVýSDUWLFLSDWHýLQýWKH
6ZHGLVKýH[HUFLVHVýDWý%DUVHElFNýQXFOHDUýSRZHUýSODQWïý7KHý1RUZHJLDQýRUJDQLVDWLRQ
PDLQO\ýH[HUFLVHVýDFFRUGLQJýWRýIDUðILHOGýVFHQDULRVñýDVýGRýWKHý,FHODQGLFýDXWKRULWLHVï
$OOýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýQRUPDOO\ýSDUWLFLSDWHýLQýLQWHUQDWLRQDOýH[HUFLVHVï

:LWKLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýWKHUHýDUHýVHSDUDWHýSURJUDPPHVýIRUýGULOOVñýHïJïýQDWLRQDO
QRWLILFDWLRQýGULOOVñýWHVWýRIýFRPPXQLFDWLRQýHTXLSPHQWñýGRVHýFDOFXODWLRQýHWFïý%HWZHHQ



ä

WKHý1RUGLFýFRXQWULHVýDQGýDOVRýZLWKLQý(8ýGLIIHUHQWýW\SHVýRIýFRPPXQLFDWLRQýGULOOV
DUHýDUUDQJHGýUHJXODUO\ï

$ýVXUYH\ýUHYHDOHGýWKDWýQRQHýRIýWKHý1RUGLFýUDGLDWLRQýDQGýQXFOHDUýVDIHW\ýDXWKRULWLHV
RUýWKHýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýRUJDQLVDWLRQVýKDYHýHVWDEOLVKHGýPXOWLð\HDU
H[HUFLVHýSODQVýRUýVWUDWHJLHVýIRUýH[HUFLVLQJýWKHýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVV
RUJDQLVDWLRQïý'HWDLOHGýUHVXOWVýRIýWKLVýVXUYH\ýLVýJLYHQýLQý$SSHQGL[ýäïêï

ê ,PSRUWDQWýWRROVýIRUýYDOLGDWLRQýLQýH[HUFLVHV

6HYHUDOýWRROVýKDYHýEHHQýGHYHORSHGýLQýHPHUJHQF\ýSODQQLQJïý7KHýLPSRUWDQFHýRI
VRPHýRIýWKHVHýWRROVýDVýVXEMHFWVýWRýEHýYDOLGDWHGýGXULQJýH[HUFLVHVýDQGýLQýIDFLOLWDWLQJ
H[HUFLVHýDUUDQJHPHQWVýLVýGLVFXVVHGýEHORZï

êïì 3ODQVýDQGýDJUHHPHQWV
(DFKýRQHýRIýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýKDVýSODQQHGýIRUýQXFOHDUýDFFLGHQWVïý+RZHYHUñýRQ
WKHý1RUGLFýRUýLQWHUQDWLRQDOýOHYHOñýMRLQWýSODQVýGRýLQýJHQHUDOýQRWýH[LVWïý6RPHýEDFNð
JURXQGýIRUýKDUPRQLVHGýSODQVýLVýKRZHYHUýDYDLODEOHïý7KHý,$($ýFRQYHQWLRQýRQýHDUO\
QRWLILFDWLRQýKDVýEHHQýUDWLILHGýE\ýDOOý1RUGLFýFRXQWULHVïý,QýDGGLWLRQñýELODWHUDOýDJUHHð
PHQWVýKDYHýEHHQýVLJQHGýEHWZHHQýVHYHUDOýRIýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýEXWýWKHýQHWZRUNýRI
DJUHHPHQWVýLVýQRWýFRPSOHWHï

7KHý1RUGLFýDXWKRULWLHVýRQýUDGLDWLRQýSURWHFWLRQñýQXFOHDUýVDIHW\ýDQGýHPHUJHQF\ýSUHð
SDUHGQHVVýKDYHýDOVRýHVWDEOLVKHGý�JHQWOHPHQöVýDJUHHPHQWV�ýWKURXJKýFORVHýGDLO\ýFRð
RSHUDWLRQïý,WýKDVýHïJïýEHHQýDJUHHGýWRýLPPHGLDWHO\ýLQIRUPýWKHýRWKHUýFRXQWULHVýDERXW
WRSLFVýRIýFRPPRQýLQWHUHVWïý7KLVýUHIOHFWVýDýORZHUýWKUHVKROGýIRUýLQIRUPDWLRQýH[ð
FKDQJHýWKDQýZKDWýLVýDJUHHGýLQýWKHýELODWHUDOýDJUHHPHQWVïý,WýKDVýDOVRýEHHQýDJUHHGýWR
NHHSýDýëéðKRXUýID[ýVHUYLFHýIRUýWKLVýLQIRUPDWLRQýSXUSRVHïý5HJXODUýDYDLODELOLW\ýRI
PRQLWRULQJýGDWDýIURPýDXWRPDWLFýVWDWLRQVýLQýDOOý1RUGLFýFRXQWULHVýKDVýDOVRýEHHQ
DJUHHGïý7KHVHýDJUHHPHQWVýIRUPýDQýLPSRUWDQWýEDVLVýIRUýWKHýMRLQWý1RUGLFýH[HUFLVHV
DQGýWKH\ýDUHýW\SLFDOýDUHDVýIRUýYDOLGDWLRQýWKURXJKýMRLQWýGULOOVï

êïë 0RGHOVýDQGýFRPSXWDWLRQDOýWRROV
7KHýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýUHVSRQVHýRUJDQLVDWLRQVýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýKDYHýGHYHOð
RSHGýRUýPDGHýGLIIHUHQWýWRROVýDYDLODEOHýIRUýDVVHVVLQJýFRQVHTXHQFHVýRIýDFFLGHQWVï
)LQQLVKýDQGý6ZHGLVKýDXWKRULWLHVýLQýSDUWLFXODUýDUHýGHYHORSLQJýWRROVýWRýUDSLGýVHYHUH
DFFLGHQWýDVVHVVPHQWýDQGýVRXUFHýWHUPýHVWLPDWLRQïý$OOýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýKDYH
GLVSHUVLRQýPRGHOVýDYDLODEOHïý,QýWKHýSURFHVVýRIýQDWLRQDOýGHYHORSPHQWñýDWWHQWLRQýKDV
EHHQýJLYHQýWRýSUREOHPVýRIýPDMRUýFRQFHUQýLQýHDFKýFRXQWU\ïý3UR[LPLW\ýWRýWKHýSRWHQð
WLDOýVRXUFHVýVHHPýWRýKDYHýEHHQýLQWRýDFFRXQWýZKHQýWKHýUDQJHýRIýWKHýPRGHOVýKDYH
EHHQýFOHDUïý,QýDGGLWLRQñýDOOýFRXQWULHVýKDYHýVRPHýIRUPýRIýFRPSXWDWLRQDOýWRROýWRýDVð
VHVVýGRVHVýIURPýFORXGýVKLQHýDQGýIDOORXWï



ìí

7KHVHýWRROVýUHIOHFWýWKHýVSHFLDOýLQWHUHVWýRIýHDFKýFRXQWU\ýDQGýWKH\ýKDYHýQRWýEHHQýGHð
YHORSHGýLQýSDUDOOHOïý0DNLQJýWKHýPRGHOýUHVXOWVýWUDQVSDUHQWýE\ýGLVFXVVLQJýWKHLUýLQSXWñ
OLPLWDWLRQVýDQGýRXWFRPHýLVýRIýLPSRUWDQFHýIRUýDýKDUPRQLVHGëýDSSURDFKýWRýDýQXFOHDU
DFFLGHQWïý/LNHýSUHSDUHGQHVVýSODQVñýWKHVHýWRROVýDUHýW\SLFDOýREMHFWVýWRýEHýYDOLGDWHG
WKURXJKýH[HUFLVHVýRUýGULOOVï

êïê 6\VWHPVýIRUýH[FKDQJHýRIýLQIRUPDWLRQýDQGýGDWD
2WKHUýLPSRUWDQWýWRROVýLQýHPHUJHQF\ýUHVSRQVHýDUHýWKHýV\VWHPVýIRUýH[FKDQJHýRIýLQð
IRUPDWLRQýDQGýGDWDïý7KHýV\VWHPVýDUHýKHUHýWRýEHýLQWHUSUHWHGýDVýERWKýWKHýWHFKQLFDO
VROXWLRQVýDQGýWKHýPRUHýDGPLQLVWUDWLYHýDVSHFWVýRIýFRPPXQLFDWLRQñýLïHïýZKDWýNLQGýRI
LQIRUPDWLRQýWRýFRPPXQLFDWHýWRýZKRPýDWýZKDWýWLPHñýDFFRUGLQJýWRýZKLFKýFULWHULDýDQG
LQýZKDWýIRUPDWïý7RGD\ñýQRWLILFDWLRQýLVýEDVHGýRQýID[ýFRPPXQLFDWLRQýDQGýERWKýID[
DQGýWHOHSKRQHýDUHýLPSRUWDQWýLQýWKHýSURFHVVýRIýH[FKDQJLQJýLQIRUPDWLRQïý+RZHYHUñ
QHZýWHFKQRORJ\ýKDVýEHHQýGHYHORSHGýDQGýLVýUHDG\ýWRýEHýWDNHQýLQWRýXVHýPRUHýWKRUð
RXJKO\ïý7KLVýGHYHORSPHQWýPDNHVýFRPPXQLFDWLRQýV\VWHPVýHYHQýPRUHýLPSRUWDQWýDV
DýEDVLVýIRUýMRLQWý1RUGLFýGULOOVýDQGýH[HUFLVHVï

é 2YHUYLHZýRIýUHVXOWV

(.2ðéýFRQVLVWHGýRIýVHYHUDOýVXEðSURMHFWVýRQýH[HUFLVHðOLNHýDFWLYLWLHVýLQýDGGLWLRQýWR
GHYHORSPHQWýRIýDý1RUGLFýV\VWHPýIRUýH[FKDQJHýRIýLQIRUPDWLRQýDQGýGDWDýDQGýDýVXUð
YH\ýRIýH[HUFLVHýVFHQDULRýWRROVïý7KHýREMHFWLYHVýDQGýUHVXOWVýRIýHDFKýWDVNýLVýJLYHQýLQ
WKHýVHFWLRQVýEHORZïý7KLVýRYHUYLHZýLVýJHQHUDOO\ýEDVHGýRQýWKHýUHSRUWVýIURPýHDFKýWDVN
DQGýIXUWKHUýGHWDLOVýDUHýJLYHQýLQýWKHVHýUHSRUWVï

$WýWKHýHQGýRIýWKHýFKDSWHUýWKHýOHVVRQVýOHDUQHGýLQýWKHýH[HUFLVHýOLNHýDFWLYLWLHVýLQýSDUð
WLFXODUýDUHýVXPPDULVHGï

éïì 1RUGLFýV\VWHPýIRUýLQIRUPDWLRQýDQGýGDWDýH[FKDQJHýõ(.2ðéïëô
7KHýSXUSRVHýRIýWKHý(.2ðéïëýVXEðSURMHFWñý1RUGLFýV\VWHPýIRUýLQIRUPDWLRQýDQGýGDWD
H[FKDQJHñýZDVýWRýVWXG\ýKRZýWKHýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHýEHWZHHQýWKHý1RUGLFýFRXQð
WULHVñýZKLFKýWRGD\ýLVýPDLQO\ýEDVHGýRQýWHOHID[ñýFRXOGýEHýWUDQVIRUPHGýLQWRýDýV\VWHP
XVLQJýFRPSXWHUý,QWHUQHWýWHFKQRORJ\ïý'LIIHUHQWýDSSURDFKHVýWRýVHWWLQJýXSýDýQHZýUHOLð
DEOHýV\VWHPýEHWZHHQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýZHUHýLQYHVWLJDWHGï

7KHýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHýVKRXOGýEHýEDVHGýRQýEXOOHWLQýERDUGýV\VWHPVýLQýWKHýGLIIHUð
HQWýFRXQWULHVïý,WýZDVýUHTXLUHGýWKDWýWKHýV\VWHPýVKRXOGýQRWýSXWýDQ\ýUHVWULFWLRQýRQýW\SH
RIýGDWDýRUýLQIRUPDWLRQýWRýEHýH[FKDQJHGñýQRUýVKRXOGýLWýLQYROYHýDQ\ýVWDQGDUGLVDWLRQ
RIýGDWDñýDQGýDERYHýDOOñýLWýZDVýQRWýLQWHQGHGýWRýEHýXVHGýIRUýQRWLILFDWLRQïý$ýEXOOHWLQ
ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý
ëý+DUPRQLVHGýLVýXVHGýLQýWKHýVHQVHýPDNLQJýWKHýVDPHýDVVXPSWLRQVýDQGýWDNLQJýWKHýVDPHýFRQGLð
WLRQVýDVýDýEDVLVñýEXWýQRWýQHFHVVDULO\ýHQGLQJýXSýDWýWKHýVDPHýFRQFOXVLRQVï



ìì

ERDUGýV\VWHPýLVýSDVVLYHýLQýWKHýVHQVHýWKDWýQRýLQIRUPDWLRQýLVýDFWXDOO\ýVHQWñýLQVWHDGýLW
LVýWKHýUHFHLYHUýZKRýLVýUHVSRQVLEOHýIRUýDSSURDFKLQJýWKHýLQIRUPDWLRQýDQGýWUDQVIHUULQJ
LWýWRýKLVýRZQýV\VWHPïý7KLVýIHDWXUHýPDNHVýWKHýV\VWHPýXQVXLWDEOHýIRUýQRWLILFDWLRQ
SXUSRVHVï

6LQFHýDýSRWHQWLDOýV\VWHPýZRXOGýKDYHýWRýEHýLPSOHPHQWHGýE\ýWKHýDXWKRULWLHVýLQýWKH
UHVSHFWLYHýFRXQWULHVñýWKHýILUVWýSDUWýRIýWKHýSURMHFWýZDVýWRýVXUYH\ýWKHLUýLQWHUHVWýDQG
HPSKDVLVïý7KLVýZDVýGRQHýWKURXJKýPHHWLQJVýLQýWKHýGLIIHUHQWýFRXQWULHVïý7KHýFRQFOXð
VLRQýIURPýWKHVHýPHHWLQJVýZDVýDQýRYHUDOOýLQWHUHVWýLQýHVWDEOLVKLQJýDýV\VWHPýDVýGHð
VFULEHGýDQGýVHYHUDOýUHTXLUHPHQWVýFRQFHUQLQJýVHFXULW\ýDQGýUHOLDELOLW\ýRIýWKHýV\VWHP
ZHUHýSURSRVHGýõ:DOGHUKDXJýìääåôã

xý 7KHýVHFXULW\ýRIýWKHýORFDOýQHWZRUNýPXVWýQRWýEHýFRPSURPLVHGï
xý 7KHýVHFXULW\ýRIýWKHýLQIRUPDWLRQýDQGýWKHýLQIRUPDWLRQýVHUYHUýKRVWýFRPSXWHUýPXVW
EHýHQVXUHGï

xý 7KHýFRQILGHQWLDOLW\ýRIýWKHýLQIRUPDWLRQýPXVWýEHýHQVXUHGï
xý 7KHýV\VWHPýPXVWýDOORZýDFFHVVýUHVWULFWLRQýZLWKýGLVFUHWLRQDU\ýDFFHVVýFRQWUROï
xý 7KHýV\VWHPýPXVWýEHýKLJKO\ýDYDLODEOHýDQGýUHOLDEOHï
xý 7KHýV\VWHPýPXVWýEHýHDV\ýWRýXVHï

7KHýLPSOLFDWLRQVýRIýWKHýUHTXLUHPHQWVýE\ýWKHýDXWKRULWLHVýZHUHýGLVFXVVHGýDQGýDýSUDFð
WLFDOýVROXWLRQýRIýDQýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHýV\VWHPýEDVHGýRQýWKHý:RUOGý:LGHý:HE
õ:::ôñýWKHý)LOHý7UDQVIHUý3URWRFROýõ)73ôñýDQGýWKHý,QWHUQHWýZDVýRXWOLQHGýLQýWKH
GHWDLOHGýUHSRUWï

$ýSRVVLEOHýFRQWLQXDWLRQýRIýWKHýSURMHFWýFRXOGýEHýEDVHGýRQýRSHUDEOHýVHUYHUVýLQýWKH
GLIIHUHQWýFRXQWULHVïý7KHýFRQILJXUDWLRQýDQGýFRQQHFWLRQýZLWKýWKHýORFDOýQHWZRUN
VKRXOGýEHýWKHýUHVSRQVLELOLW\ýRIýWKHýLQVWLWXWLRQýRZQLQJýWKHýVHUYHUïý7KHýVHOHFWHGýV\Vð
WHPýZRXOGýGHSHQGýRQýWKHýKDUGZDUHýDQGýRQýWKHýRYHUDOOýVHFXULW\ýSROLF\ýRIýWKHýLQVWLð
WXWLRQVýLQYROYHGïý)XUWKHUýZRUNýFRXOGýFRQFHQWUDWHýRQýWHVWLQJýRIýWKHýV\VWHPñýVWDQð
GDUGLVLQJýVHUYHUýXVHUýLQWHUIDFHVýDQGýWHVWLQJýHQFU\SWLRQýVRIWZDUHýIRUýWUDQVIHUýRI
SDVVZRUGVïý7KLVýSDUWýZDVýQRWýFRPSOHWHGýZLWKLQýWKHýIUDPHVýRIýWKLVýVXEðSURMHFWïý$OO
IXWXUHýZRUNýVKRXOGýEHýGRQHýLQýFORVHýFRðRSHUDWLRQýZLWKýWKHýLQYROYHGýDXWKRULWLHVï

6LQFHýWKLVýVXEðSURMHFWýZDVýILQDOLVHGñýGHYHORSPHQWýLQýWKLVýILHOGýKDVýDOVRýWDNHQýSODFH
LQWHUQDWLRQDOO\ñýHïJïýE\ý2(&'ñýDQGýWKHýSURJUHVVýLQýWKLVýLQWHUQDWLRQDOýDSSURDFK
VKRXOGýEHýFRQVLGHUHGýEHIRUHýDQ\ý1RUGLFýFRQWLQXDWLRQýRIýWKLVýSURMHFWýLVýVWDUWHGï

éïë ([HUFLVHýVFHQDULRýGHYHORSPHQWýWRROVýõ(.2ðéïìïëô
3ODQQLQJýDQGýSHUIRUPLQJýH[HUFLVHVýUHTXLUHVýDýFRQVLGHUDEOHýDPRXQWýRIýUHVRXUFHVïý$
ODUJHýIUDFWLRQýRIýWKHVHýUHVRXUFHVýDUHýVSHQWýFUHDWLQJýWKHýH[HUFLVHýDFFLGHQWýVFHQDULR
DQGýSUHVHQWLQJýLWýDVýUHDOLVWLFDOO\ýDVýSRVVLEOHïý7KHýDLPýRIýWKLVýVXEðSURMHFWýKDVýEHHQ
WRýVWXG\ýSRWHQWLDOýLPSURYHPHQWVýLQýH[HUFLVHýVFHQDULRýGHYHORSPHQWã



ìë

xý +RZýFDQýVFHQDULRýGHYHORSPHQWýZRUNýEHýUDWLRQDOLVHGï
xý +RZýFDQýWKHýUHDOLVPýRIýWKHýH[HUFLVHýVFHQDULRýEHýLQFUHDVHGï
xý +RZýFDQýWKHýSUHVHQWDWLRQýRIýSRVWXODWHGýDFFLGHQWVýEHýLPSURYHGï

,QýWKLVýVXEðSURMHFWýIRFXVýZDVýSXWýRQýWKHýHYHQWVýFUHDWLQJýWKHýEDVLVýIRUýWKHýVFHQDULR
DQGýQRWýRQýWKHýLQVWUXFWLRQVýWRýHYDOXDWRUVýHWFïýõFIïý&KDSWHUýëïéôïý3ULPDULO\ýLWýKDV
EHHQýIRFXVHGýRQýJLYLQJýDQýRYHUYLHZýRIýWKHýDYDLODEOHýWRROVýWRýDVVLVWýVFHQDULRýGHYHOð
RSPHQWýLQýWKHýQXFOHDUýSRZHUýSODQWñýLQýWKHýHQYLURQPHQWýDQGýLQýWKHýVRFLHW\ï

$ýVXUYH\ýZDVýSHUIRUPHGýWRýLGHQWLI\ýDYDLODEOHýWRROVýDQGýWKHýQHHGVýIRUýVXFKýWRROVï
7KHýUHVXOWVýRIýWKLVýVXUYH\ýDUHýJLYHQýLQýDýVHSDUDWHýUHSRUWýõ6M|EORPýìääåôïý7KHýFRQð
FOXVLRQVýDQGýVRPHýUHFRPPHQGDWLRQVýIRUýIXUWKHUýZRUNýDUHýVXPPDULVHGýEHORZã

xý 7KHUHýDUHýGLIIHUHQWýQHHGVýDQGýGLIIHUHQWýWRROVýDYDLODEOHýLQýWKHýQXFOHDUýDQGýQRQð
QXFOHDUýFRXQWULHVïý6LQFHýQDWLRQDOýDXWKRULWLHVýLQýQXFOHDUýFRXQWULHVýQHHGýWRýH[HUð
FLVHýWRJHWKHUýZLWKýWKHýSODQWñýDFFLGHQWýVFHQDULRVýZKLFKýLQFOXGHýGHYHORSPHQWýRQ
WKHýSODQWñýDUHýUHTXLUHGïý3ODQWýVFHQDULRýGHYHORSPHQWýWRROVýDUHýDOUHDG\ýDYDLODEOH
EXWýWKLVýPRWLYDWHVýIXUWKHUýGHYHORSPHQWýRIýVXFKýWRROVïý7KHýQHHGVýRIýWKHýQRQð
QXFOHDUýFRXQWULHVýDUHýPRUHýLQýWKHýRIIðVLWHýDUHDñýHïJïýVLPXODWLRQýRIýUDGLDWLRQ
PRQLWRULQJýV\VWHPVñýJLYLQJýDýPRUHýUHDOLVWLFýDFFLGHQWýFRQVHTXHQFHýSUHVHQWDWLRQï
+RZHYHUñýDOVRýDXWKRULWLHVýLQýQRQðQXFOHDUýFRXQWULHVýQHHGýDýJRRGýXQGHUVWDQGLQJ
RIýQXFOHDUýSRZHUýSODQWýDFFLGHQWýW\SHVýDQGýG\QDPLFVñýMXVWLI\LQJýVLPSOHUýSODQW
VFHQDULRýGHYHORSPHQWýWRROVýDOVRýLQýWKHVHýRUJDQLVDWLRQVï

xý 7KHýWHFKQLFDOýSRWHQWLDOýRIýWKHýDYDLODEOHýWRROVýKDVýGHYHORSHGýUDSLGO\ýDQGýLQ
PDQ\ýUHVSHFWVýH[FHHGVýWKHýUHDVRQDEO\ýMXVWLILHGýQHHGVýRIýWKHýH[HUFLVLQJýRUJDQLð
VDWLRQVïý+RZHYHUñýWKHýVXUYH\ýUHYHDOHGýWKDWýWKHýDYDLODELOLW\ýRIýQXFOHDUýSRZHU
SODQWýSURFHVVýVLPXODWRUVýLVýEHWWHUýWKDQýWKHýDYDLODELOLW\ýRIýWRROVýIRUýVLPXODWLQJ
HQYLURQPHQWDOýDQGýVRFLHWDOýDVSHFWVýRIýDýSRWHQWLDOýDFFLGHQWýVLWXDWLRQï

xý 7KHýQHHGVýDWýWKHýQXFOHDUýSRZHUýSODQWVýGLIIHUVýIURPýWKHýQHHGVýRIýWKH
DXWKRULWLHVýRUýWKHýUHVFXHýWHDPVïý7KHýRSSRUWXQLW\ýWRýPLWLJDWHýDQýDFFLGHQWýLQýD
VLPXODWRUýGXULQJýDQýH[HUFLVHýLQFUHDVHVýWKHýPRWLYDWLRQýSODQWýSHUVRQQHO©VýPRWLYDð
WLRQýIRUýH[HUFLVHVýZKLOHýHïJïýUHVFXHýSHUVRQQHOýGRýQRWýQHHGýWKHýVDPHýOHYHOýRIýGHð
WDLOVýLQýWKHýSODQWýVFHQDULRï

xý ([HUFLVHýPRGHVýIRUýRIIðVLWHýUDGLDWLRQýPRQLWRULQJýV\VWHPVýVKRXOGýEHýGHYHORSHG
RUýPDGHýDYDLODEOHïý7KHýXVHýRIýUHDOýZHDWKHUýFRQGLWLRQVýGXULQJýH[HUFLVHVýDOVRýUHð
TXLUHVýIDVWýFDOFXODWLRQýPHWKRGVýDQGîRUýGDWDýWUDQVPLVVLRQýRIýVLPXODWHGýPHDVXUHð
PHQWýUHVXOWVýWRýILHOGýPRQLWRULQJýWHDPVï

xý 6LPXODWLRQýWRROVýIRUýWKHýLQðSODQWýUDGLRORJLFDOýVLWXDWLRQýDUHýDYDLODEOHñýEXWýIXUð
WKHUýGHYHORSPHQWýDQGýWDLORULQJýDUHýQHHGHGïý6LPLODUO\ñýUDGLRORJLFDOýPRGHOV



ìê

VKRXOGýEHýLQFOXGHGýLQýIXOOðVFDOHýFRQWUROýURRPýVLPXODWRUVïý7KHýVLPXODWRUVýVKRXOG
DOVRýEHýGHYHORSHGýDQGýLPSURYHGýZLWKýUHVSHFWýWRýVLPXODWLRQýRIýVHYHUHýDFFLGHQW
SKHQRPHQDï

xý 6RFLHW\ýKDVýVRýIDUýQRWýEHHQýPRGHOOHGýLQýDQ\ýVSHFLILFýWRROïý6LPXODWLRQýRIýWKH
H[WHUQDOýZRUOGýFRXOGýYHU\ýZHOOýEHýLQFUHDVHGýLQýH[HUFLVHVýDQGýLWýPLJKWýEHýEHQHILð
FLDOýWRýFROOHFWýLQSXWVýIURPýH[HUFLVHýVFHQDULRVýIRUýODWHUýXVHñýEXWýWKLVýLVýSUREDEO\
WRýEHýGRQHýQDWLRQDOO\ï

éïêýýýýýý5HVXOWVýDQGýUHFRPPHQGDWLRQVýIURPýH[HUFLVHýDFWLYLWLHV

éïêïì *HQHUDO
,QýWKLVýFKDSWHUýWKHýUHVXOWVýIURPýWKHýGULOOVñýWDEOHýWRSVýDQGýFRPELQDWLRQVîH[HUFLVHðOLNH
DFWLYLWLHVýSHUIRUPHGýZLWKLQýWKHýIUDPHVýRIý(.2ðéýDUHýSUHVHQWHGýDORQJýWKHýOLQHVýRIýD
SRWHQWLDOýDFFLGHQWýVLWXDWLRQýGHYHORSPHQWñýLïHïýIURPýVRXUFHýWHUPýDVVHVVPHQWýYLD
GLVSHUVLRQýPRGHOOLQJýWRýGRVHýFDOFXODWLRQñýFRXQWHUPHDVXUHVýLQýWKHýODWHýSKDVHýDQG
SXEOLFýLQIRUPDWLRQïý5HVXOWVýIURPýWKHý1RUGLFî%DOWLFýDQQH[ýWRýWKHýH[HUFLVHý,1(;ðëð
),1ýDUHýSUHVHQWHGýDWýWKHýHQGï

'HWDLOVýDERXWýHDFKýDFWLYLW\ýKDYHýEHHQýJLYHQýLQýVHSDUDWHýUHSRUWVýDQGýRQO\ýWKHýIROð
ORZLQJýDVSHFWVýDUHýFRYHUHGýLQýWKLVýFKDSWHUã
xý 7KHýREMHFWLYHVýRIýWKHýH[HUFLVHýDFWLYLW\ï
xý $ýVXPPDU\ýRIýWKHýDFWLYLW\ýZLWKýUHVSHFWýWRýVFHQDULRñýWLPLQJýDQGýIRUPDWï
xý &RQFOXVLRQVýDQGýUHFRPPHQGDWLRQVýIRUýIXWXUHýZRUNï

éïêïë (DUO\ýHVWLPDWLRQýRIýVRXUFHýWHUPVýõ(.2ðéïìïìïDô
6LQFHýWKHý&KHUQRE\OýDFFLGHQWýPRVWýFRXQWULHVýKDYHýVSHQWýVXEVWDQWLDOýUHVRXUFHVýRQ
LPSURYLQJýWKHýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýERWKýEHIRUHýDQGýDIWHUýDýUHOHDVHýRIýUDGLRDFð
WLYLW\ïý7KHýQDWLRQDOýDLPVýKDYHýEHHQýWRýGHYHORSýVLPSOHýSUDJPDWLFýZD\VýWRýDVVHVVýWKH
HPHUJHQF\ýVLWXDWLRQýDQGýGHFLGHýRQýSURWHFWLYHýDFWLRQVýWRýOLPLWýWKHýKHDOWKýFRQVHð
TXHQFHVýRIýDQýDFFLGHQWïý7KHýQHHGýIRUýSURPSWýDVVHVVPHQWýRIýLIýDQGýZKHQýDýUHOHDVH
ZLOOýWDNHýSODFHñýKRZýODUJHýWKHýUHOHDVHýZLOOýEHýDQGýKRZýORQJýLWýZLOOýODVWýDVýDýEDVLVýIRU
FDOFXODWLRQýRIýFRQVHTXHQFHVýPDNHVýWKHýQXFOHDUýSRZHUýSODQWýZKHUHýWKLVýLQIRUPDWLRQ
RULJLQDWHVýDQGýWKHýORFDOýRUýQDWLRQDOýHPHUJHQF\ýPDQDJHPHQWýFHQWUHýLPSRUWDQW
VRXUFHVýRIýLQIRUPDWLRQïý6XSSRUWLQJýRUJDQLVDWLRQVýDUHýWKHýUHJXODWRU\ýDQGýH[HFXWLYH
DXWKRULWLHVïý,QWHUQDWLRQDOýRUJDQLVDWLRQVýDQGýQHLJKERXULQJýFRXQWULHVýDUHýXVHUVýRIýWKLV
LQIRUPDWLRQýDVýZHOOï

7KHýLQIRUPDWLRQýDERXWýWKHýHPHUJHQF\ýVKRXOGýEHýHIILFLHQWO\ýGLVWULEXWHGýERWKýQDð
WLRQDOO\ýDQGýDFFRUGLQJýWRýELODWHUDOýDJUHHPHQWVïý7KHýLQIRUPDWLRQýPXVWýDOVRýEHýZHOO
XQGHUVWRRGýE\ýWKHýUHFHLYHUVýWRýLQLWLDWHýWKHýDFWLRQVýDSSURSULDWHýWRýWKHýHPHUJHQF\
VFHQDULRýDWýWKHýRSWLPXPýWLPHïý7KXVñýDýPHHWLQJýEHWZHHQýWKHVHýPDLQýDFWRUVýWRýKDUð
PRQLVHýWKHýH[SHFWDWLRQVýRQýWKHýGHPDQGýDQGýVXSSO\ýRIýLQIRUPDWLRQýDERXWýWKHýSODQW
VWDWXVýDQGýGHYHORSPHQWýLQýDQýDFFLGHQWýVLWXDWLRQýZDVýUHJDUGHGýXVHIXOï



ìé

6WDWHýRIýWKHýDUWýZLWKLQýWKLVýILHOGýZDVýSUHVHQWHGýLQýDýVHPLQDUýLQý+HOVLQNLýRQýWKHýèWK

DQGýçWKý0DUFKýìääæïý7KHýREMHFWLYHýRIýWKHýVHPLQDUýZDVýWRýSUHVHQWýWKHýRQðJRLQJýZRUN
LQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVïý([SHUWVýLQýSODQWýVWDWXVýDVVHVVPHQWýDQGýQXFOHDUýHPHUJHQF\
SUHSDUHGQHVVýIURPýWKHýQXFOHDUýSRZHUýSODQWVýDQGýWKHýDXWKRULWLHVýLQýWKHý1RUGLF
FRXQWULHVýSDUWLFLSDWHGïý7KHýVHPLQDUýDOVRýKDGýSDUWLFLSDQWVýIURPý(DVWHUQýFRXQWULHV
DQGý,$($ýDVýLWýZDVýDUUDQJHGýLQýFRQQHFWLRQýZLWKýDý678.î,$($ýZRUNVKRSýRQ
HPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýDQGýHPHUJHQF\ýSODQQLQJïý7KHýVHFRQGýGD\ýRIýWKHýVHPLQDU
ZDVýDQýHPHUJHQF\ýGHPRQVWUDWLRQýZKHUHýWKHýSDUWLFLSDQWVýFRXOGýIROORZýWKHýZRUNýDW
678.©VýHPHUJHQF\ýFHQWUHýGXULQJýWKHýGHYHORSPHQWýRIýDQýH[HUFLVHýVFHQDULRýDW
2ONLOXRWRýQXFOHDUýSRZHUýSODQWï

7KHýFXUUHQWýVWDWXVýRIýWKHýHIIRUWVýVSHQWýLQý)LQODQGýDQGý6ZHGHQýVKRZHGýWKDWýHIIHFWLYH
WRROVýDQGýPHWKRGVýWRýFRSHýZLWKýPRVWýSKDVHVýRIýDQýHPHUJHQF\ýDUHýEHLQJýGHYHORSHGï
7KHý,$($ýDSSURDFKýZLWKLQýWKHý,QWHU5$6ýSURMHFWýKDVýEHHQýGHYHORSHGýDORQJýWKH
VDPHýOLQHVýõ,$($ýìääæôï

7KHýSUHVHQWDWLRQVýJLYHQýLQýWKLVýVHPLQDUýZHUHýYHU\ýFRQJUXHQWýLQýWKHýVHQVHýWKDWýWKH\
IRFXVHGýRQýWKHýDFXWHýSKDVHýRIýDQýHPHUJHQF\ýVLWXDWLRQýWRýEHýDEOHýWRýODXQFKýRIIðVLWH
SURWHFWLYHýDFWLRQVýWLPHO\ýWRýDYRLGýGHWHUPLQLVWLFýKHDOWKýHIIHFWVïý&UXFLDOýLQýWKHýHDUO\
SKDVHýRIýDQýDFFLGHQWýLVýWKHýHDUO\ýLGHQWLILFDWLRQýRIýWKHýGHJUHHýRIýHPHUJHQF\ïý7KLV
FDOOVýIRUýVWULQJHQWýSODQWýVWDWXVýDVVHVVPHQWýVFKHPHVýOLQNHGýWRýFOHDUO\ýGHILQHGýDODUP
OHYHOVïý7KHýHDUO\ýQRWLILFDWLRQýEHIRUHýWKHýUDGLRDFWLYHýUHOHDVHýRUýHYHQýEHIRUHýWKHýUDð
GLRDFWLYHýHPLVVLRQýIURPýWKHýFRUHñýSURYLGHVýWKHýWLPHýQHHGHGýWRýDOORFDWHýWKHýDYDLOð
DEOHýUHVRXUFHVýZLWKLQýWKHýHPHUJHQF\ýRUJDQLVDWLRQïý7RýEHýDEOHýWRýNHHSýSDFHýZLWKýWKH
GHYHORSLQJýHPHUJHQF\ýVFHQDULRýWKHýDVVHVVPHQWýRIýVRXUFHýWHUPVñýWLPHýSURMHFWLRQVñ
GLVSHUVLRQýDQGýFRQVHTXHQFHVýKDYHýWRýEHýSUHðFDOFXODWHGýWRýVRPHýGHJUHHïý7KHýXVHýRI
DýVLPSOHýIRUPDOLVPýWRýFKRRVHýDPRQJýSUHðFDOFXODWHGýHPHUJHQF\ýFDVHýVWXGLHVýJLYHV
DQýDGHTXDWHýDFFXUDF\ýIRUýWKHýILUVWýSURJQRVLVýXSRQýZKLFKýGHFLVLRQVýDERXWýRIIðVLWH
HDUO\ýSURWHFWLYHýDFWLRQVýOLNHýHYDFXDWLRQýDQGýVKHOWHULQJýLQýRUýQHDUýWKHýHPHUJHQF\
SODQQLQJý]RQHVýFRXOGýEHýEDVHGïý:KHQýWLPHýDQGýUHVRXUFHVýDOORZýGHWDLOHGýPHWKRGV
FDQýEHýDSSOLHGýLQýWKHýDVVHVVPHQWýF\FOHýWRýLPSURYHýWKHýTXDOLW\ýRIýWKHýDVVHVVPHQWVï

7KHýVHPLQDUýVKRZHGýDQýLQFUHDVHGýLQWHUHVWýLQýWKHýDFWLYLWLHVýUHODWHGýWRýHPHUJHQF\
SUHSDUHGQHVVýDQGýSODQQLQJïý7KHýLPSRUWDQFHýRIýVHPLQDUVýOLNHýWKLVýWRýDGMXVWýQDWLRQDO
DSSURDFKHVýWRýDýMRLQWýOLQHýIRUýVWUXFWXUHGýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHýVKRXOGýQRWýEHýQHð
JOHFWHGï

)URPýWKHýSUHVHQWDWLRQVýDQGýGLVFXVVLRQVñýWKHýIROORZLQJýFRQFOXVLRQVýDQGýLGHDVýIRU
IXUWKHUýGHYHORSPHQWýDUHýZRUWKýPHQWLRQLQJýõ1.6ýìääåôã

xý 7RROVãý(PHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýDQGýUHVSRQVHýKDVýLPSURYHGýJUHDWO\ýLQýUHFHQW
\HDUVïý+RZHYHUñýWKHUHýLVýVWLOOýURRPýIRUýLPSURYHPHQWVïý([LVWLQJýPHWKRGVýDQG
WRROVýWRýDVVHVVýWKHýHPHUJHQF\ýDQGýWKHýWLPLQJñýVL]HýDQGýGXUDWLRQýRIýWKHýLPPLQHQW
RUýRQJRLQJýUHOHDVHýRIýUDGLRDFWLYLW\ýFRYHUVýDOOýSKDVHVýRIýDQýHPHUJHQF\ïý7RýVHUYH



ìè

WKHýVLWXDWLRQýDýIXOO\ýLQWHJUDWHGýVHWýRIýPHWKRGVýZRXOGýEHýIUXLWIXOýDQGýVSHHGýXS
WKHýUHDVVHVVPHQWýF\FOHýDQGýIDFLOLWDWHýDGRSWLRQýWRýXQIRUHVHHQýFKDQJHVýRUýGHYLDð
WLRQVýIURPýWKHýSUHðFDOFXODWHGýVFHQDULRVï

xý 5DSLGýH[FKDQJHýRIýVWUXFWXUHGýLQIRUPDWLRQãý(PHUJHQF\ýSODQQLQJýDQGýUHð
VSRQVHýLQYROYHVýPDQ\ýILHOGVýRIýVFLHQFHýDQGýWHFKQRORJ\ýDQGýDOVRýPDQ\ýRUJDQLð
VDWLRQVýZLWKýWKHýGHPDQGýIRUýPXWXDOýFRðRSHUDWLRQýDQGýXQGHUVWDQGLQJïý7RýFRPð
PXQLFDWHýSURFHVVýSDUDPHWHUVýRIýWKHýFRPSOH[ýSKHQRPHQDýRIýDýUDSLGO\ýFKDQJLQJ
HPHUJHQF\ýWRýVHYHUDOýUHFHLYLQJýRUJDQLVDWLRQVýPLJKWýGHWUDFWýWKHýUHVRXUFHVýDWýWKH
QXFOHDUýSRZHUýSODQWýIURPýWKHýDWWHPSWVýWRýUHVWRUHýVDIHW\ïý7KHýUHFHLYHUýRIýWKLV
FRPSOH[ýLQIRUPDWLRQýPLJKWýDOVRýQRWýEHýDEOHýWRýXVHýLWýSURSHUO\ýIRUýLPSOHPHQWLQJ
SURWHFWLYHýDFWLRQVïý7KLVýFDOOVýIRUýWKHýUDSLGýH[FKDQJHýRIýVWUXFWXUHGýLQIRUPDWLRQ
WRýDYRLGýHUURUVýFDXVHGýE\ýPLVXQGHUVWDQGLQJVýDVýWLPHýLVýOLPLWHGýDQGýVWUHVVýOHYHO
KLJKïý7KHýSUHSDUDWLRQýRIýLQIRUPDWLRQýEDVHGýRQýFRQFHSWýGHILQLWLRQVýDVýPRUð
SKHPHVýFRXOGýVHFXUHýWKDWýWKHýLQIRUPDWLRQýLVýJLYHQýUDSLGO\ýDQGýWKDWýLWýOHDGVýWR
DSSURSULDWHýUHDFWLRQVýLQýWKHýUHFHLYLQJýRUJDQLVDWLRQVïý7KLVýFDOOVýIRUýIXUWKHUýGHð
YHORSPHQWýRIýWKHýEDVLVýIRUýWKHýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHñýLQFUHDVHGýNQRZOHGJH
DERXWýWKHýGHPDQGýDQGýSRVVLELOLWLHVýIRUýVXSSO\ýRIýLQIRUPDWLRQñýLPSURYHGýFKDQð
QHOVýIRUýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHýDQGýHGXFDWLRQýDQGýWUDLQLQJýZLWKLQýDOOýSDUWLFLSDWð
LQJýRUJDQLVDWLRQVï

xý -RLQWýGHYHORSPHQWãý,QýDQýDFFLGHQWýVLWXDWLRQýQHLJKERXULQJýFRXQWULHVýDUHýLQð
YROYHGýLQýWKHýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHýWKURXJKýLQWHUQDWLRQDOýDQGýELODWHUDOýDJUHHð
PHQWVýRQýHDUO\ýQRWLILFDWLRQïý)XUWKHUýMRLQWýGHYHORSPHQWýRIýWKHýPHWKRGRORJ\ýDQG
WKHýLQIRUPDWLRQýWRýEHýH[FKDQJHGýJLYHVýURRPýIRUýDýIUXLWIXOýFRðRSHUDWLRQýEHWZHHQ
QHLJKERXULQJýFRXQWULHVýLQýDSSO\LQJýWKHýVDPHýPHWKRGVýDQGýLQýYDOLGDWLQJýDQGýH[ð
HUFLVLQJýWKHýHPHUJHQF\ýFRPPXQLFDWLRQVï

éïêïê /RQJýUDQJHýGLVSHUVLRQýPRGHOOLQJýõ(.2ðéïìïìïEýDQGý(.2ðéïìïìïJô
1RUGLFýGULOOVýRUýH[HUFLVHVýEDVHGýRQýDWPRVSKHULFýGLVSHUVLRQýPRGHOVýKDYHýEHHQýDUð
UDQJHGýHDUOLHUýZLWKLQýWKHý1.6ýõ7YHWHQýìääéôïý7KHýPDLQýREMHFWLYHVýGXULQJýWKHýSUHð
YLRXVýH[HUFLVHVýKDYHýEHHQýWRýWHVWýKRZýORQJýUDQJHýGLVSHUVLRQýPRGHOVýDQGýWKHLUýXVHUV
IXQFWLRQHGýXQGHUýVLPXODWHGýHPHUJHQF\ýFRQGLWLRQVýZLWKRXWýFRPSDULVRQýZLWKýFRH[ð
LVWLQJýGLVSHUVLRQýPHDVXUHPHQWVï

7KHýMRLQWý(XURSHDQýORQJýUDQJHýGLIIXVLRQýWHVWý(7(;ýõ(XURSHDQý7UDFHUý([SHULð
PHQWVôýZDVýFRQGXFWHGýLQý2FWREHUýìääéïý$ýJDVýZDVýUHOHDVHGýDQGýFRQFHQWUDWLRQýGDWD
ZHUHýFROOHFWHGýWKURXJKýDQýRIILFLDOýWUDFHUýPHDVXULQJýQHWZRUNýRSHUDWHGýE\ýWKHý(8
-RLQWý5HVHDUFKý&HQWUHýLQý,VSUDñý,WDO\ïý$WýWKHýVDPHýWLPHñýWKHýGLVSHUVLRQýZDVýPRGð
HOOHGïý7KHýRIILFLDOý(7(;ýGDWDýZHUHýUHOHDVHGýDERXWýRQHý\HDUýDIWHUýWKHýWULDOVñýGXULQJ
DýPHHWLQJýLQý3UDJXHýLQý2FWREHUýìääèï



ìç

éïêïé )LUVWý1RUGLFý(7(;ðHYDOXDWLRQýõ(.2ðéïìïìïEô
'XULQJýWKHý(7(;ýH[SHULPHQWVýDýVSHFLDOýUHDOðWLPHýWUDFHUýJDVýPHDVXULQJýVWDWLRQýZDV
RSHUDWHGýE\ýWKHý'DQLVKý1DWLRQDOý(QYLURQPHQWDOý5HVHDUFKý,QVWLWXWHýõ'08ôïý$LU
VDPSOHVýZHUHýWDNHQýIURPýWKHýSLHUýRIýWKHý5LV�ý1DWLRQDOý/DERUDWRU\öVýKDUERXUñýORð
FDWHGýLQýWKHý5RVNLOGHý)MRUGñý'HQPDUNïý7KHýGDWDýIURPýWKLVýPHDVXUHPHQWýVWDWLRQ
ZHUHýDQDO\VHGýLPPHGLDWHO\ýDIWHUýWKHý(7(;ýH[SHULPHQWVýDVýRSSRVHGýWRýGDWDýIURP
WKHýRIILFLDOýWUDFHUýQHWZRUNï

7KLVýVLWXDWLRQýZLWKýUHDOýFRQFHQWUDWLRQýGDWDýZDVýDýXQLTXHýRSSRUWXQLW\ýWRýSHUIRUPýQRW
RQO\ýDQýLQWHUðFRPSDULVRQýRIýWKHýGLIIHUHQWýPRGHOVýXVHGýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýEXW
DOVRýDýSDUWLDOýYDOLGDWLRQýRIýWKHýHPHUJHQF\ýORQJýUDQJHýDWPRVSKHULFýWUDQVSRUWDð
WLRQîGLVSHUVLRQýIRUHFDVWýPRGHOVýSUHVHQWO\ýXVHGýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVïý7RýWDNH
DGYDQWDJHýRIýWKHVHýFLUFXPVWDQFHVýDýGULOOýZDVýFRQGXFWHGýZLWKýSDUWLFLSDWLQJýLQVWLð
WXWHVýIURPý1RUZD\ñý'HQPDUNñý6ZHGHQýDQGý)LQODQGïý7KHýSDUWLFLSDQWVýSHUIRUPHG
WKHLUýGLVSHUVLRQýDQGýFRQFHQWUDWLRQýFDOFXODWLRQVýDWýKRPHï

7RýSUHVHQWýDQGýGLVFXVVýWKHýUHVXOWVñýDýPHHWLQJýZDVýDUUDQJHGýDWý5LV�ý1DWLRQDOý/DERð
UDWRU\ýõ5LV�ôýDQGýDWýWKHýFRðORFDWHGý1DWLRQDOý(QYLURQPHQWDOý5HVHDUFKý,QVWLWXWH
õ'08ôýRQýWKHýçWKýDQGýæWKý-XQHýìääèïý'XULQJýWKLVýPHHWLQJý'08ýILUVWýSUHVHQWHGýWKHLU
UHDOðWLPHýPHDVXUHPHQWýUHVXOWñýDQGýVXEVHTXHQWO\ýHDFKýRIýWKHýSDUWLFLSDWLQJý1RUGLF
LQVWLWXWLRQVýSUHVHQWHGýWKHLUýPRGHOVýDQGýFRUUHVSRQGLQJýPRGHOýSUHGLFWLRQVýRIýWKH
PHDVXUHPHQWVýDWýWKHý5LV�ýVLWHýIURPýWKHý(7(;ýFORXGýSDVVDJHï

)URPýWKHýUHVXOWVýDQGýWKHýJHQHUDOýGLVFXVVLRQVñýWKHýIROORZLQJýDVSHFWVýDQGýDUHDVýIRU
IXUWKHUýZRUNýDUHýZRUWKýPHQWLRQLQJýõ7YHWHQý÷0LNNHOVHQýìääèôã

xý 8QFHUWDLQW\ãý'RýWKHýXQFHUWDLQWLHVýLQýWKHýUHVXOWVýPDLQO\ýFRPHýIURPýWKHýPHWHð
RURORJLFDOýPRGHOýRUýIURPýWKHýGLVSHUVLRQýPRGXOH"ý7KLVýLPSRUWDQWýTXHVWLRQýZDV
UDLVHGýDORQJýZLWKýDýVHFRQGñýUHODWHGýTXHVWLRQãý+RZýFDQýRQHýGLVFULPLQDWHýEHð
WZHHQýDGYHFWLRQýDQGýGLIIXVLRQýXQFHUWDLQW\"

$OOýVL[ýSDUWLFLSDWLQJýLQVWLWXWHVýKDGýPDGHýXVHýRIýDýFRPELQDWLRQýRIýDQýDGYHFWLQJ
ZLQGðILHOGýõFDOFXODWHGýE\ýDý(XURSHDQýRUýDý*OREDOýVFDOHýPHWHRURORJLFDOýZHDWKHU
SUHGLFWLRQýPRGHOñýHïJïý+,5/$0ýRUý(&0:)ôñýLQýFRPELQDWLRQýZLWKýDýGLVSHUVLRQ
PRGXOHýZKLFKýLVýHLWKHUýRIý(XOHULDQýW\SHýõDý.ðPRGHOôñýRUýRIý/DJUDQJLDQýW\SHýõLïHï
HLWKHUýDýSXIIýRUýDýWUDMHFWRU\ýW\SHýPRGHOôïý,QýRUGHUýWRýSURSHUO\ýLQWHUðFRPSDUHýWKH
GLIIHUHQWýGLVSHUVLRQýPRGHOVýLQýWKLVýGULOOñýFDOFXODWLRQVýVKRXOGýKDYHýEHHQýEDVHGýRQ
DýVLQJOHýPHWHRURORJLFDOýPRGHOïý$QGýYLFHýYHUVDñýLQýRUGHUýWRýLQWHUðFRPSDUHýWKH
PHWHRURORJLFDOýPRGHOVñýFDOFXODWLRQVýVKRXOGýDOVRýKDYHýPDGHýXVHýRIýWKHýVDPH
GLVSHUVLRQýPRGHOï

$ýPRUHýGHWDLOHGýPRGHOýLQWHUðFRPSDULVRQýWHVWýDORQJýWKHVHýOLQHVýFRXOGýEHýRQHýRI
PRUHýWDVNVýWRýEHýXQGHUWDNHQýGXULQJýDýFRQWLQXDWLRQýRIýWKLVýLQWHUð1RUGLFýFRð
RSHUDWLRQïý6XFKýDýVWXG\ýZRXOGýEHýLPSRUWDQWýWRýGLVFULPLQDWHýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQG



ìæ

WKHýPRGHOOLQJýGLIIHUHQFHVýDQGýUHODWHýWKHPýWRýWKHýWZRýGLIIHUHQWýW\SHVýRIýPRGHOV
LQYROYHGï

xý 5HVROXWLRQãý7KHýSRWHQWLDOýRIýLQFUHDVLQJýWKHýPRGHOýDFFXUDF\ýE\ýLQFUHDVHVýLQ
VSDFHýDQGýWLPHýUHVROXWLRQýLQýWKHýPRGHOVýZDVýGLVFXVVHGïý,WýLVýSRVVLEOHýWRýLQFUHDVH
WKHýVSDWLDOýDQGýWHPSRUDOýUHVROXWLRQïý2QHýGUDZEDFNýRIýLQFUHDVHGýUHVROXWLRQýLVýRI
FRXUVHýWKHýODUJHUýGHPDQGVýRQýGDWDýVWRUDJHýDQGýWUDQVIHUýWLPHVýLQýFDVHýRIýRQðOLQH
GDWDýWUDQVPLVVLRQïý7UDQVPLVVLRQýWLPHVýDUHýLPSRUWDQWýLQýDýQXFOHDUýDFFLGHQW
VLWXDWLRQïý3HUIRUPDQFHýRIýDýFRVWðEHQHILWýDVVHVVPHQWýZLWKýLQFUHDVHGýUHVROXWLRQñ
ERWKýIRUýWKHýPHWHRURORJLFDOýDQGýIRUýWKHýGLVSHUVLRQýSDUWýLVýDQýLPSRUWDQWýLWHPýWKDW
LVýUHOHYDQWýIRUýIXUWKHUýLQYHVWLJDWLRQï

xý 8QFHUWDLQW\ýIURPýLQFUHDVHGýIRUHFDVWýSHULRGãý$ýVWXG\ýRIýWKHýGHWHULRUDWLRQýLQ
SUHGLFWLRQýDELOLW\ýZLWKýLQFUHDVHGýIRUHFDVWýSHULRGýLVýDQýLPSRUWDQWýLWHPýIRUýIXUWKHU
LQYHVWLJDWLRQïý7KLVýGULOOýZDVýIRUýDOOýSDUWVýEDVHGýRQý�DQDO\VHG�ýPHWHRURORJLFDO
ILHOGVñýLïHïýWKHýEHVWýPHWHRURORJLFDOýILWVýWRýDFWXDOýREVHUYDWLRQVïý(YDOXDWLRQýRIýWKH
DGGLWLRQDOýXQFHUWDLQW\ýFRPLQJýIURPýWKHýIRUHFDVWLQJýLWVHOIýLVýWKHUHIRUHýHOLPLð
QDWHGïý7KHUHIRUHñýLWýLVýZRUWKZKLOHýWRýLQYHVWLJDWHýWKHýDGGLWLRQDOýXQFHUWDLQW\ýUHð
VXOWLQJýIURPýWKHýSURORQJDWLRQýRIýWKHýIRUHFDVWýSHULRGVï

xý +,5/$0ýIRUHFDVWýGDWDãý1RUZD\ñý6ZHGHQñý)LQODQGýDQGý'HQPDUNýDUHýQRZ
XVLQJý+,5/$0ýZHDWKHUýIRUHFDVWýGDWDýDVýDýEDVLVýIRUýWKHýGLVSHUVLRQýPRGHOOLQJ
EXWýLIýWKHýFRPSXWHUýLVýGRZQýLQýRQHýRIýWKHýFRXQWULHVñýLWýLVýLPSRVVLEOHýWRýXVHýWKH
GDWDýIURPýRQHýRIýWKHýRWKHUýFRXQWULHVïý7KHýGLIIHUHQWýYHUVLRQVýRIý+,5/$0ýKDYH
VPDOOýGLIIHUHQFHVýWKDWýPDNHýH[FKDQJHýLPSRVVLEOHïý7KHVHýSUREOHPVýDUHýUHODWHGýWR
WKHýILOHðVWUXFWXUHýIRUýWKHýRXWSXWïý,WýVKRXOGýEHýGLVFXVVHGýLIý+,5/$0ýIRUHFDVWýGDWD
VKRXOGýEHýRQðOLQHýLQWHUFRQQHFWHGýEHWZHHQýWKHýPHWHRURORJLFDOýLQVWLWXWHVýLQýWKH
1RUGLFýFRXQWULHVï

xý 0RGHOýGHYHORSPHQWãý$WýOHDVWýLQýWKLVýNLQGýRIýVLWXDWLRQýWKHý*DXVVLDQýSOXPH
PRGHOýLVýQRýORQJHUýDýVDWLVIDFWRU\ýPRGHOýDOWHUQDWLYHïý7KHýWUDMHFWRU\ýPRGHOVýDOVR
VHHPýWRýEHýLQDGHTXDWHñýDVýWKHýWUDMHFWRU\ýPRGHOýUHVXOWýSUHVHQWHGýDWýWKLVýPHHWLQJ
ZHUHýUDWKHUýGLIIHUHQWýIURPýWKHýGLVSHUVLRQýPRGHOýUHVXOWVï

éïêïè 6HFRQGý1RUGLFý(7(;ýHYDOXDWLRQýõ(.2ðéïìïìïJô
%DVHGýRQýUHFRPPHQGDWLRQVýIURPýWKHýSUHYLRXVýPHHWLQJñýDýVHFRQGýPHHWLQJýZDVýKHOG
DWýWKHý)LQQLVKý0HWHRURORJLFDOý,QVWLWXWHýõ)0,ôýLQý+HOVLQNLýRQýWKHýéWKýDQGýèWKý'HFHPð
EHUýìääçïý)RUýWKHýILUVWýWLPHñý9HÎXUVWyIDñý,FHODQGñýSDUWLFLSDWHGñýWRJHWKHUýZLWKýDýVSHð
FLDOO\ýLQYLWHGýUHSUHVHQWDWLYHýIURPýWKHý8.ý0HWHRURORJLFDOý2IILFHýZKRýKDGýVKRZQ
VWURQJýLQWHUHVWýLQýWKLVýIRUPýRIý1RUGLFýFRðRSHUDWLRQï

1RýVSHFLILFýWDVNVýZHUHýJLYHQýWRýWKHýSDUWLFLSDQWVýWKLVýWLPHïý7KHýREMHFWLYHýRIýWKH
PHHWLQJýZDVýWRýGLVFXVVýQHZýFDOFXODWLRQVýUHODWHGýWRýWKHý(7(;ðH[SHULPHQWïý7KH



ìå

PHHWLQJýDOVRýDGGUHVVHGýPRGHOýGHYHORSPHQWýDQGýUHODWHGýHIIRUWVýDQGýXVHIXOýLQIRUPDð
WLRQýZDVýH[FKDQJHGýEHWZHHQýGLVSHUVLRQýPRGHOOHUVýDQGýSHUVRQVýPRUHýJHQHUDOO\
LQYROYHGýLQýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVï

6LPXODWLRQVýRIýWKHýDWPRVSKHULFýWUDQVSRUWDWLRQýDQGýGLVSHUVLRQýRIýWKHý(7(;ðUHOHDVHñ
FDUULHGýRXWýE\ýDýQXPEHUýRIýLQVWLWXWLRQVýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýDQGý8.ýZHUHýSUHð
VHQWHGïý,QýDGGLWLRQñýUHFHQWýPRGHOOLQJýGHYHORSPHQWVýDQGýFXUUHQWýGHYHORSPHQWýSODQV
ZHUHýSUHVHQWHGñýDVýZHOOýDVýVRPHý&KHUQRE\OðUHODWHGýVLPXODWLRQVïý$ýSUHVHQWDWLRQýRI
WKHýIXWXUHý(XURSHDQýIRUHFDVWLQJýV\VWHPý52'26ýZDVýJLYHQýDQGýWZRýDGGLWLRQDO
SUHVHQWDWLRQVýGHVFULEHGýH[HUFLVHVñýRQHýZLWKý1RUGLFýSDUWLFLSDWLRQýõ(.2ðéïìïìïHôýDQG
RQHýZLWKý(XURSHDQýSDUWLFLSDWLRQïý6HYHUDOýLQVWLWXWLRQVýDOVRýGHPRQVWUDWHGýLPSUHVVLYH
DQLPDWHGýFRPSXWHUýGLVSOD\VýRIýWKHýUHVXOWVï

7KHUHýZHUHýìçýSUHVHQWDWLRQVýDWýWKLVýWZRðGD\ýPHHWLQJïý,WýZDVýREYLRXVýWKDWýWKHýUDWH
RIýPRGHOýGHYHORSPHQWýVLQFHýWKHýILUVWýPHHWLQJñýOHVVýWKDQýHLJKWHHQýPRQWKVýDJRýZDV
LPSUHVVLYHïý6HYHUDOýQHZýPRGHOVýKDGýEHHQýGHYHORSHGýRUýZHUHýLQýDQýDGYDQFHGýVWDJH
RIýGHYHORSPHQWïý*HQHUDOO\ýWKHýDJUHHPHQWýEHWZHHQýWKHýVLPXODWLRQVýIURPýWKHýGLIIHUð
HQWýLQVWLWXWLRQVýZHUHýEHWWHUýWKDQýDWýWKHýILUVWýPHHWLQJýRIýWKLVýNLQGâýWKRXJKýLWýPD\ýEH
DUJXHGýWKDWýWKLVýLVýQRWýXQH[SHFWHGñýVLQFHýWKHý(7(;ýPHDVXUHPHQWýUHVXOWVýZHUHýQRZ
NQRZQýE\ýWKHýSDUWLFLSDQWVï

)URPýWKHýH[WHQVLYHýGLVFXVVLRQVýWKURXJKRXWýDQGýDWýWKHýFRQFOXVLRQýRIýWKHýPHHWLQJñ
VHYHUDOýUHFRPPHQGDWLRQVýHPHUJHGýõ7YHWHQýìääæôïý7KHýPRVWýLPSRUWDQWýRQHVýDUH
VXPPDULVHGýEHORZã

xý +DUPRQLVDWLRQýRIýSUHVHQWDWLRQVãý7KHýSURJUHVVýLQýPRGHOOLQJýKDVýJUHDWO\ýRXWð
VWULSSHGýWKDWýLQýDSSOLFDWLRQýDQGýRSHUDWLRQDOýVWUXFWXUHVïý5HVXOWVýIURPýFDOFXODWLRQV
IRUýWKHýVDPHýDFFLGHQWýVLWXDWLRQýSHUIRUPHGýE\ýGLIIHUHQWýLQVWLWXWLRQVýPD\ýORRN
FRQIXVLQJO\ýGLVVLPLODUâýHYHQýWKRXJKýWKHýUHVXOWýDFWXDOO\ýWXUQýRXWýWRýEHýLQýH[FHOð
OHQWýDJUHHPHQWýXSRQýFORVHUýLQVSHFWLRQïý,WýLVýUHFRPPHQGHGýWKDWýWKHýHIIRUWVýRQ
KDUPRQLVDWLRQýRIýUHVXOWýSUHVHQWDWLRQýLQLWLDWHGýLQýWKHýIRUPHUý1.6ýSURMHFWý%(5ðì
õ7YHWHQýìääéôýDUHýUHYLWDOLVHGýZLWKLQýWKHýQH[Wý1.6ýSURJUDPPHï

xý &RPPXQLFDWLRQýDQGýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHãý7KHýPRGHýRIýFRPPXQLFDWLRQýLV
DýPDWWHUýRIýJUDYHýFRQFHUQïý7KHýH[FKDQJHýRIýUHVXOWVýEHWZHHQý1RUGLFýLQVWLWXWLRQV
DWýSUHVHQWñýDWýOHDVWýLQýWKHýHPHUJHQF\ýH[HUFLVHVýWKDWýKDYHýEHHQýFDUULHGýRXWñýLV
PDLQO\ýYLDýID[ýPDFKLQHVñýDQGýWKHýWUDQVIHUýLVýQRWýDOOýVDWLVIDFWRU\ïý(IIRUWVýWRýILQGýD
VWDQGDUGýZD\ýRIýFRPPXQLFDWLQJýKDYHýEHHQýPDGHýDQGýLWýLVýLPSRUWDQWýWKDWýWKH
PHWHRURORJLFDOýLQVWLWXWHVýDUHýLQYROYHGýLQýWKHVHýHIIRUWVýLQýWKHýIXWXUHï

xý %DOWLFýUHJLRQãý([SDQGHGýFRQWDFWýZLWKýWKHý%DOWLFýVWDWHVýLQýWKHýPHWHRURORJLFDO
DUHDýLVýKLJKO\ýGHVLUDEOHýDQGýRXJKWýWRýEHýDQýDUHDýRIýLQWHUHVWýZLWKLQýWKHýQH[Wý1.6
SURJUDPPHï



ìä

xý 1RUGLFýPHHWLQJVýRQýGLVSHUVLRQýPRGHOOLQJãý0HHWLQJVýOLNHýWKLVýDUHýSUHVHQWO\
VHHQýDVýDQýLPSRUWDQWýVXSSOHPHQWýWRýWKHýLQWHUQDWLRQDOýZRUNVñýHïJïý(7(;ýPHHWð
LQJVñýDVýWKHýGLVFXVVLRQVýLQýWKHý1RUGLFýPHHWLQJVýQDWXUDOO\ýDUHýPRUHýIRFXVHGýRQ
SUREOHPVýUHODWHGýWRýWKHýSDUWLFXODUýPRGHOVýDGRSWHGýIRUýXVHýE\ýWKHýLQVWLWXWLRQVýLQ
WKHý1RUGLFýFRXQWULHVï

éïêïç 'RVHýDVVHVVPHQWýLQýDQýHDUO\ýSKDVHýRIýDQýDFFLGHQWýõ(.2ðéïìïìïHô
$ýMRLQWý1RUGLFýGULOOýIRUýWKHýGRVHýDVVHVVPHQWýIXQFWLRQVýLQýWKHýQDWLRQDOýHPHUJHQF\
SUHSDUHGQHVVýRUJDQLVDWLRQVýZDVýDUUDQJHGïý%HVLGHVýWUDLQLQJýWKHýGRVHýDVVHVVPHQW
VWDIIñýDýPDLQýREMHFWLYHýZDVýWRýFRPSDUHýWKHýUHVXOWVýDQGýWKHýWRROVýXVHGýLQýHDFKýFRXQð
WU\ï

7KHýGULOOýZDVýGHVLJQHGýDVýDýVRUWýRIýQDWLRQDOýKRPHðZRUNýDQGýZDVýFRQGXFWHGýGXULQJ
WKHýVSULQJýRIýìääçïý$ýSRWHQWLDOýUHOHDVHýWRýWKHýDWPRVSKHUHýIURPýDýILFWLWLRXVý6ZHGLVK
3:5ýUHDFWRUýZDVýXVHGýDVýDýVFHQDULRïý(DFKýFRXQWU\ýSURYLGHGýLWVýSDUWLFLSDQWVýZLWK
WKHýVDPHñýRQHý\HDUýROGñýUHDOýZHDWKHUýGDWDïý7KHýVFHQDULRýLVýJLYHQýLQýGHWDLOýLQý$SSHQð
GL[ýäïéï

7KHýH[HUFLVHýZDVýGLYLGHGýLQWRýWZRýSDUWVýZKHUHýWKHýREMHFWLYHVýZHUHýWRýSURGXFH
VKRUWýõíðèíýNPôýDQGýORQJýGLVWDQFHýõíðèííýNPôýGRVHýSURJQRVHVïý2QO\ý)LQODQGýSHUð
IRUPHGýDOOýWDVNVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýH[HUFLVHïý1RUZD\ýZDVýXQDEOHýWRýSDUWLFLSDWH
GXHýWRýWHFKQLFDOýSUREOHPVïý7KHýUHVXOWVýIURPýWKHýH[HUFLVHýZHUHýSUHVHQWHGýDQGýGLVð
FXVVHGýDWýDýVHPLQDUýLQý6WRFNKROPñýëíWKýDQGýëìVWý0D\ýìääçïý5HVXOWVýIURPýWKHýVHFRQG
SDUWýFRQFHUQLQJýORQJýGLVWDQFHýGLVSHUVLRQýPRGHOVýZDVýDOVRýSUHVHQWHGýDWýWKHý(.2ð
éïìïìïJýPHHWLQJýLQý+HOVLQNLñý'HFHPEHUýìääçï

(YHQýWKRXJKýWKHýUHVXOWVýIURPýWKHýGULOOýZHUHýQRWýFRPSOHWHñýVRPHýFRQFOXVLRQVýFDQýEH
GUDZQýDQGýVHYHUDOýOHVVRQVýFDQýEHýOHDUQHGýIURPýWKLVýGULOOýõ:LNOXQGýìääåôã

xý &DOFXODWHGýGRVHVãý7KHýGRVHVýUHVXOWLQJýIURPýWKHýVKRUWýUDQJHýPRGHOOLQJýGLIIHUýDW
PRVWýE\ýDýIDFWRUýILYHýZKLFKýFDQýEHýUHJDUGHGýDVýUHDVRQDEOHýFRQVLGHULQJýWKHýGLIð
IHUHQFHVýLQýWKHýFRXQWULHVýGRVHýDVVHVVPHQWýPRGHOVïý'HQPDUNñý)LQODQGýDQGý6ZHð
GHQýSHUIRUPHGýWKHýWDVNýRIýORFDWLQJýWKHýSOXPHýDWýYDULRXVýWLPHVýDIWHUýHQGýRIýWKH
UHOHDVHïý7KHýPDSVýSURGXFHGýZHUHýLQýIDLUO\ýJRRGýDJUHHPHQWï

xý 7KHýKRPHZRUNýGULOOýFRQFHSWãý7KHýFRQFHSWýRIýDQýH[HUFLVHýSHUIRUPHGýLQýD
�KRPHZRUN�ýPDQQHUýZDVýKLJKO\ýDSSUHFLDWHGýE\ýWKHýSDUWLFLSDQWVïý,WýSURYLGHGýD
FHUWDLQýIOH[LELOLW\ýLQýVHOHFWLQJýSDUWLFLSDQWVýDQGýZKHQýWRýSHUIRUPýWKHýH[HUFLVHï
7KHýDPRXQWýRIýSUHSDUDWRU\ýZRUNýZDVýOLPLWHGýõH[FHSWýIRUýWHFKQLFDOýSUREOHPV
FRQFHUQLQJýXSJUDGLQJýRIýFRPSXWHULVHGýWRROVýHWFïôýDQGýWKHUHýZHUHýUHODWLYHO\ýIHZ
SHRSOHýLQYROYHGýLQýWKHýH[HUFLVHýDVýDýZKROHñýZKLFKýPDGHýWKHýH[HUFLVHýYHU\ýFRVW
HIILFLHQWï



ëí

xý 6\VWHPVýIRUýGRVHýDVVHVVPHQWãý5HVXOWVýIURPýGLIIHUHQWýGRVHýDVVHVVPHQWýPRGHOV
DUHýYHU\ýGLIILFXOWýWRýFRPSDUHýZLWKRXWýGHWDLOHGýVSHFLILFDWLRQýRIýDVVXPSWLRQVýDQG
SDUDPHWHUVýXVHGýLQýWKHýPRGHOVïý4XHVWLRQVýFRQFHUQLQJýWKHýXVHUðIULHQGOLQHVVýRI
WKHýV\VWHPVýXVHGýDQGýWKHýSUHVHQWDWLRQýRIýFDOFXODWLRQýUHVXOWVýZHUHýUDLVHGýDQG
VKRXOGýEHýGLVFXVVHGýIXUWKHUï

xý )XWXUHýGULOOVýDQGýDUHDVýRIýLQWHUHVWãý)XWXUHýZRUNýLQýWKLVýILHOGýFRXOGýHïJïýEHýWR
GHVLJQýDýGULOOýZKHUHýGRVHýFDOFXODWLRQVýDUHýEDVHGýRQýPHDVXUHGýYDOXHVïý7KHýLVVXH
RIýFDOFXODWLQJýDYHUWHGýGRVHVýDQGýWKHLUýUHODWLRQýWRýLQWHUYHQWLRQýOHYHOVýFRXOGýDOVR
EHýDýSDUWýRIýVXFKýDýWDVNïý,WýZRXOGýDOVRýEHýRIýUHOHYDQFHýLIýGRVHýDVVHVVPHQWVýOLNH
WKRVHýSHUIRUPHGýLQýWKLVýGULOOýRUýGRVHýFDOFXODWLRQVýRQýPHDVXUHGýGDWDýZHUHýPDGH
SDUWýRIýODUJHý1RUGLFýH[HUFLVHVýZKHQHYHUýSRVVLEOHï

éïêïæ 'HFLVLRQýPDNLQJýLQýDýODWHýSKDVHýRIýDQýDFFLGHQWýõ(.2ðéïìïìïFô
,VVXHVýFRQFHUQLQJýFOHDQðXSýVWUDWHJLHVýLQýDQýXUEDQýHQYLURQPHQWýDIWHUýDýK\SRWKHWLFDO
DQGýYHU\ýVHYHUHýUHDFWRUýDFFLGHQWýZHUHýGLVFXVVHGýLQýDýMRLQWý1RUGLFýWDEOHýWRSýH[HUFLVH
RUýPHHWLQJïý$ýGHFLVLRQýFRQIHUHQFHýZDVýRUJDQLVHGýRQýWKHýêíWKýDQGýêìVWý$XJXVWýìääè
LQý6WRFNKROPñý6ZHGHQïý7KHýFRQIHUHQFHýZDVýGHVLJQHGýWRýEHýDWWHQGHGýE\ýWKRVHýUHð
VSRQVLEOHýIRUýSODQQLQJýDQGýGHFLGLQJýRQýSURWHFWLYHýDFWLRQVýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHV
DIWHUýDýQXFOHDUýDFFLGHQWï

7KHýREMHFWLYHVýRIýWKHýFRQIHUHQFHýZHUHýWRýSURYLGHýDýVKDUHGýXQGHUVWDQGLQJýEHWZHHQ
WKHýGHFLVLRQýPDNHUVýDQGýWKHýUDGLDWLRQýSURWHFWLRQýFRPPXQLW\ýRQýFRQFHUQVýDQGýLVð
VXHVýUHODWHGýWRýGHFLVLRQVýRQýSURWHFWLYHýDFWLRQVýDIWHUýDýQXFOHDUýDFFLGHQWïý)XUWKHUð
PRUHñýWRýLGHQWLI\ýWKHýYDOXHVîDWWULEXWHVýWRýEHýFRQVLGHUHGýLQýVHWWLQJýLQWHUYHQWLRQýOHYð
HOVýIRUýFOHDQðXSýDFWLRQVýLQýDQýXUEDQýHQYLURQPHQWýDQGýWRýGHPRQVWUDWHýDQGýH[SORUH
WKHýXVHýRIýGHFLVLRQýFRQIHUHQFLQJýDVýDýWRROýIRUýGHFLVLRQýPDNLQJýRQýSURWHFWLYHýDFð
WLRQVï

7KHýFRQIHUHQFHýZDVýSODQQHGýWRýKDYHýWZRýSKDVHVïý2QýWKHýILUVWýGD\ýSHUVRQVýZLWK
VSHFLDOýWHFKQLFDOýH[SHUWLVHýLQýSUHSDUHGQHVVýSODQQLQJýDQGýLQýDVVHVVLQJýWKHýFRQVHð
TXHQFHVýRIýDQýDFFLGHQWýDQGýSURWHFWLYHýDFWLRQVýPHWýWRýVKDUHýWKHLUýFRPPRQýXQGHUð
VWDQGLQJýRIýWKHýSUREOHPïý2QýWKHýVHFRQGýGD\ýWKRVHýUHVSRQVLEOHýIRUýGHFLGLQJýRQýSURð
WHFWLYHýDFWLRQVýMRLQHGýWKHýPHHWLQJýWRýGLVFXVVýLVVXHVýODLGýGRZQýE\ýWKHýJURXSVýDQGýWR
SURGXFHýDýFRPPLWPHQWýWRýDFWLRQVýLQýWKHýJLYHQýVFHQDULRï

7KHýGLVFXVVLRQýRQýWKHýVHFRQGýGD\ýGLGýPXFKýWRýDGGUHVVýWKHýILUVWýREMHFWLYHýRIýWKH
GHFLVLRQýFRQIHUHQFHñýQDPHO\ýWKHýGHYHORSPHQWýRIýDýVKDUHGýXQGHUVWDQGLQJýEHWZHHQ
JRYHUQPHQWýRIILFLDOVýDQGýWKHýUDGLDWLRQýSURWHFWLRQýFRPPXQLW\ïý7KHUHýZDVýPXFK
FRPPXQLFDWLRQýEHWZHHQýWKHýWZRýJURXSVýZLWKýUHJDUGýWRýWKHýRWKHUöVýYLHZSRLQWïý0DQ\
SDUWLFLSDQWVýPDGHýUHPDUNVýDERXWýWKHýQHHGýIRUýPDQ\ýPRUHýVXFKýPHHWLQJVýWRýHQVXUH
WKHýFRQWLQXHGýJURZWKýRIýWKLVýVKDUHGýXQGHUVWDQGLQJï



ëì

,QýWHUPVýRIýWKHýVHFRQGýREMHFWLYHñýWRýLGHQWLI\ýWKHýYDOXHVîDWWULEXWHVñýWKHýFRQIHUHQFH
ZDVýOHVVýVXFFHVVIXOïý$OWKRXJKýLWýZDVýFOHDUýWKDWýGHFLVLRQýPDNLQJýZRXOGýEHýEDVHG
XSRQýIDFWRUVýLQýDGGLWLRQýWRýUDGLDWLRQýSURWHFWLRQýLVVXHVýDQGýSUHGLFWHGýKHDOWKýHIIHFWVñ
LWýZDVýQRWýSRVVLEOHýWRýHOLFLWýZHLJKWVýDQGýYDOXHýVFDOHVýWRýDUWLFXODWHýWKHVHýDGGLWLRQDO
IDFWRUVýH[SOLFLWO\ïý7KHýPRGHOýIRFXVHGýWKHýGLVFXVVLRQýDQGýFODULILHGýWKHVHýLVVXHVñýEXW
LWýZDVýQRWýIXOO\ýH[SORUHGï

7KHýIROORZLQJýUHFRPPHQGDWLRQVýZHUHýJLYHQýõ)UHQFKýìääçôã

xý $GYLFHýRQýHDUO\ýJUDVVýFXWWLQJãý$VýVRRQýDVýWKHýSOXPHýKDVýSDVVHGýDQGýWKHýUDð
GLRORJLFDOýVLWXDWLRQýKDVýEHFRPHýFOHDUñýHPHUJHQF\ýSODQQHUVýVKRXOGýFRQVLGHUýDGð
YLVLQJýWKHýSXEOLFýWRýFXWýWKHLUýJUDVVñýSUXQHýEXVKHVýDQGýUHPRYHýVPDOOýSODQWVýLQ
WKRVHýUHJLRQVýZKHUHýLWýLVýVDIHýWRýGRýVRï

xý &RPPXQLFDWLRQVýEHWZHHQýH[SHUWVýDQGýGHFLVLRQýPDNHUVãý7KHýIRUPDWýRIýWKH
PHHWLQJýVHHPHGýHIIHFWLYHýLQýFRPPXQLFDWLQJýWKHýLVVXHVýEHWZHHQýWKHýWHFKQLFDO
H[SHUWVýDQGýWKHýGHFLVLRQýPDNHUVïý+RZHYHUñýLWýZDVýFOHDUýWKDWýWKHýGHFLVLRQýPDNHUV
ZRXOGýKDYHýWDNHQýWKHýILQDOýGHFLVLRQýDZD\ýIURPýWKHýPHHWLQJýLQýWKHýOLJKWýRIýWKH
XQGHUVWDQGLQJýWKH\ýKDGýREWDLQHGï

$WWHQWLRQýVKRXOGýEHýJLYHQýWRýHQVXUHýWKDWýPRGHVýRIýFRPPXQLFDWLRQýEHWZHHQýH[ð
SHUWVýDQGýGHFLVLRQýPDNHUVýLQFOXGHýDýFOHDUýDQGýXQDPELJXRXVýVWDWHPHQWýRIýWKH
XQFHUWDLQW\ýRIýGDWDýDQGýSUHGLFWLRQVñýERWKýWKHýXQFHUWDLQW\ýVWHPPLQJýIURPýQDWXUDO
UDQGRPQHVVýDQGýWKDWýDULVLQJýEHFDXVHýH[SHUWVýPD\ýTXLWHýJHQXLQHO\ýKROGýGLIIHUHQW
RSLQLRQVýDERXWñýIRUýLQVWDQFHñýWKHýHIIHFWLYHQHVVýRIýFRXQWHUPHDVXUHVýLQýSDUWLFXODU
FLUFXPVWDQFHVï

xý /DUJHýYROXPHVýRIýFRQWDPLQDWHGýPDWHULDOãý6RPHýLQYHVWLJDWLRQýVKRXOGýEH
PDGHýRIýWKHýIHDVLELOLW\ýLQýVRFLDOýWHUPVýRIýEXU\LQJýDýFRQVLGHUDEOHýYROXPHýRI
FRQWDPLQDWHGýPDWHULDOýWKDWýZRXOGýEHýFUHDWHGýE\ýVHYHUDOýRIýWKHýFOHDQðXSýDFWLRQVï

xý )XWXUHýFRQIHUHQFHVãý1HZýFRQIHUHQFHVýVKRXOGýEHýKHOGýLQYROYLQJýQDWLRQDOýUHSUHð
VHQWDWLYHVýDQGýWHFKQLFDOýH[SHUWVýRQO\ï

éïêïå 3XEOLFýLQIRUPDWLRQýõ(.2ðéïìïìïGô
1RUGLFýDQGýRWKHUýLQWHUQDWLRQDOýV\VWHPVýIRUýPRELOHýPHDVXUHPHQWVýGXULQJýDQGýDIWHU
QXFOHDUýDFFLGHQWVýZHUHýWHVWHGýLQý)LQODQGýìèWKðìåWKý$XJXVWýìääèïý7KLVýILHOGýH[HUFLVHñ
RUýGULOOñý5(680(äèýõ5DSLGý(QYLURQPHQWDOý6XUYH\LQJý8VLQJý0RELOý(TXLSPHQWôñ
ZDVýDUUDQJHGýE\ý(.2ðêýDQGýWKHýUHVXOWVýKDYHýEHHQýUHSRUWHGýVHSDUDWHO\ýõ+RYJDDUG
ìääæôï

,QýFRQQHFWLRQýZLWKýWKLVýDýGULOOýZDVýDUUDQJHGýIRUýSHUVRQQHOýZLWKLQýWKHýLQIRUPDWLRQ
VWDIIVýLQýWKHýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýRUJDQLVDWLRQVýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVï
7KHýREMHFWLYHVýZHUHýWRýWUDLQýHVWDEOLVKPHQWýRIýSUHVVýFRQWDFWVýDQGýDUUDQJHPHQWýRI



ëë

SUHVVýPHHWLQJVïý7RýPDNHýWKHýGULOOýUHDOLVWLFñýPHGLDýZHUHýLQYLWHGïý0HGLDýUHSUHVHQWDð
WLYHVýIURPý'HQPDUNýDQGý)LQODQGýSDUWLFLSDWHGýDQGýWKHýPHGLDýLQYROYHPHQWýUHVXOWHG
LQýVHYHUDOýQHZVSDSHUýDUWLFOHVýDQGý79ðUHSRUWVï

7KHýIROORZLQJýH[SHULHQFHVýZDVýPDGHýDQGýDUHýZRUWKýPHQWLRQLQJýõ1.6ýìääçôã

xý 6WUXFWXUHGýLQYROYHPHQWýRIýPHGLDãý7KHUHýZDVýHVWDEOLVKHGýDýVHFUHWDULDWýZKLFK
SURGXFHGýPHGLDýLQIRUPDWLRQýGXULQJýWKHýH[HUFLVHïý3UHVVýPHHWLQJVýZHUHýDUUDQJHG
E\ýWKHýLQIRUPDWLRQýVWDIIïý7KHýLQYROYHGýH[SHUWVýDSSUHFLDWHGýWKHýVWUXFWXUHGýLQð
YROYHPHQWýRIýPHGLDýZKLFKýZDVýDFKLHYHGýWKURXJKýWKHýDUUDQJHPHQWýRIýWKLVýGULOOï
,QýWKLVýZD\ýWKH\ýFRXOGýVSHQGýWKHLUýWLPHýRQýWKHýPHDVXUHPHQWVýDQGýQRWýRQýSODQð
QLQJýHïJïýWKHýSUHVVýPHHWLQJVýLQýZKLFKýWKH\ýSDUWLFLSDWHGï

7KHýSUHVVýPHHWLQJVýVKRZHGýWKDWýH[SODQDWLRQýRIýWHFKQLFDOýUHVXOWVýIRUýMRXUQDOLVWV
DUHýGLIILFXOWñýHYHQýZKHQýWKH\ýDUHýDLGHGýZLWKýJRRGýPDSVïý+RZHYHUñýLWýZDVýPDGH
FOHDUýWRýWKHýPHGLDýWKDWýLIýDQýDFFLGHQWýKDSSHQVýZLWKýUDGLRDFWLYHýFRQWDPLQDWLRQ
DFURVVýERUGHUVñýWKHUHýZLOOýEHýDýQHHGýWRýFRPSDUHýPHDVXULQJýUHVXOWVýEHWZHHQ
FRXQWULHVïý7KHUHýPD\ýDOVRýEHýDýQHHGýWRýSHUIRUPýPHDVXUHPHQWVýLQýDQRWKHUýFRXQð
WU\ýDVýDVVLVWDQFHïý7KLVýH[HUFLVHýVKRZHGýWKHýPHGLDýUHSUHVHQWDWLYHVýWKDWýWKLVýLV
SRVVLEOHï

xý +DQGOLQJýLQWHUQDWLRQDOýPHGLDýDQGýH[SHUWVãý7KHýLQYROYHGýLQIRUPDWLRQýSHUð
VRQQHOýIRXQGýWKHýGULOOýXVHIXOïý7KHýH[SHULHQFHVýIURPýKDQGOLQJýLQWHUQDWLRQDOýH[ð
SHUWVýDQGýPHGLDýDQGýWKHýOHVVRQVýOHDUQHGýDERXWýWKHýGLIIHUHQWýPRELOHýPHDVXULQJ
HTXLSPHQWýZHUHýDOOýLPSRUWDQWï

éïêïä 7KHý1RUGLFî%DOWLFýDQQH[ýWRý,1(;ðëýLQý)LQODQGýõ(.2ðéïìïêô
2(&'öVý1XFOHDUý(QHUJ\ý$JHQF\ýõ1($ôýKDYHýDUUDQJHGýDýVHULHVýRIýLQWHUQDWLRQDO
H[HUFLVHVñý,1(;ðëñýIURPýìääçýWRýìäääïý7KHVHýLQWHUQDWLRQDOýH[HUFLVHVýKDYHýKDGýê
REMHFWLYHVã
xý 'HFLVLRQýPDNLQJýEDVHGýRQýSODQWýFRQGLWLRQVï
xý 5HDOðWLPHýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHï
xý 3XEOLFýLQIRUPDWLRQï

$ý1RUGLFî%DOWLFýH[HUFLVHýZDVýDUUDQJHGýDVýDQýDQQH[ýWRýWKHýVHFRQGýRIýWKHVHý2(&'
H[HUFLVHVïý1HLWKHUý1RUGLFýQRUý1RUGLFî%DOWLFýH[HUFLVHVýFDQýEHýDUUDQJHGýWRýWHVWýRXW
MRLQWýSODQVýDQGýSURFHGXUHVýVLQFHýWKHVHýGRýQRWýH[LVWïý7KHýIRFXVýWKHUHIRUHýPXVWýEHýRQ
LPSURYLQJýFRðRUGLQDWLRQýDQGýFRPPXQLFDWLRQýEHWZHHQýWKHýFRXQWULHVýDQGýWKHýLPð
SOHPHQWDWLRQýRIýUHVXOWVýZLOOýLQýPRVWýFDVHVýEHýDýQDWLRQDOýWDVNï

$ýZRUNLQJýJURXSýGHILQHGý1RUGLFýREMHFWLYHVýIRUýWKHýH[HUFLVHýRIýZKLFKýRQHýREMHFWLYH
õ1éôýZDVýDýMRLQWý1RUGLFî%DOWLFýREMHFWLYHã



ëê

xý 1ìãý(VWLPDWLRQýDQGýDVVHVVPHQWýRIýWKHýVLWXDWLRQýLQýUHDOýWLPHýLQýWKHýWKUHDWýSKDVHñ
UHOHDVHýSKDVHýDQGýE\ýSURJQRVHVýIRUýWKHýIROORZLQJýGD\ï

xý 1ëãý)ROORZýNH\ýLQIRUPDWLRQýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVï
xý 1êãý&RðRUGLQDWLRQýRIýUHFRPPHQGDWLRQVï
xý 1éãý%DOWLFð1RUGLFýFRðRSHUDWLRQï
xý 1èãý-RXUQDOLVWVýLQý)LQODQGýUHSRUWLQJýEDFNýWRýQDWLRQDOýPHGLDï
'HWDLOVýRQýWKHýREMHFWLYHVýDQGýWKHýSDUWLFLSDQWVýLQýWKHý1RUGLFî%DOWLFýH[HUFLVHýDQQH[ýLV
JLYHQýLQý$SSHQGL[ýäïèï

7KHý,1(;ðëð),1ýH[HUFLVHýWRRNýSODFHýRQýWKHýìæWKý$SULOýìääæýDQGýDOOý1RUGLFýDQG
%DOWLFýFRXQWULHVýSDUWLFLSDWHGýERWKýLQýWKHý2(&'ýH[HUFLVHýDQGýLQýWKHý1RUGLFî%DOWLF
DQQH[ïý0RVWýFRXQWULHVýFDUULHGýRXWýVLPXOWDQHRXVýQDWLRQDOýH[HUFLVHVýDVýZHOOïý7KH
H[HUFLVHVýKDGýDýVHYHUHýDFFLGHQWýDWý/RYLLVDýQXFOHDUýSRZHUýSODQWýLQý)LQODQGýDVýDýVFHð
QDULRïý7KHýQXPEHUýRIýSDUWLFLSDQWVýPRUHýRUýOHVVýLQYROYHGýLQýWKHýH[HUFLVHýIURPýWKH
1RUGLFî%DOWLFýFRXQWULHVýZDVýDERXWýæííï

$QýLQGHSHQGHQWýHYDOXDWLRQýJURXSýFRQVLVWLQJýRIýDýFKDLUPDQýDQGýUHSUHVHQWDWLYHV
IURPýDOOý1RUGLFýDQGý%DOWLFýFRXQWULHVýZDVýHVWDEOLVKHGýWRýHYDOXDWHýDFFRUGLQJýWRýWKH
1RUGLFî%DOWLFýREMHFWLYHVïý7KHýUHVXOWVýIURPýWKHýHYDOXDWLRQýJURXSýZHUHýSUHVHQWHGýLQ
DýVHPLQDUýLQý+HOVLQNLýëäWKýðýêíWKý6HSWHPEHUýìääæïý7KHýFRQFOXVLRQVýDQGýUHFRPPHQð
GDWLRQVýIURPýWKHýH[HUFLVHýDUHýSUHVHQWHGýLQýGHWDLOýLQýWKHýHYDOXDWLRQýUHSRUWýõ6DOR
ìääåôýDQGýVXPPDULVHGýEHORZã

xý ([HUFLVHýPHWKRGRORJ\ãý7KHý1RUGLFî%DOWLFýH[HUFLVHýGLUHFWLYHýõFIïý$SSHQGL[
äïèôýRQO\ýGHVFULEHGýWKHýREMHFWLYHVýRIýWKHýH[HUFLVHýDQGýWKHýFHQWUDOýSDUWLFLSDWLQJ
RUJDQLVDWLRQVïý$ýPRUHýFRPSUHKHQVLYHý1RUGLFî%DOWLFýGLUHFWLYHýLVýUHFRPPHQGHG
IRUýIXWXUHýH[HUFLVHVýWRýRXWOLQHýWKHýFRPPRQýEDVLVñýOLPLWDWLRQVýRIýWKHýH[HUFLVHýDQG
DGYDQFHýSUHSDUDWLRQVýQHFHVVDU\ýLQýWKHýSDUWLFLSDWLQJýFRXQWULHVïý'HWDLOVýRQýWKH
LPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHýREMHFWLYHVýVKRXOGýEHýNHSWýDSDUWïý7KHýGLUHFWLYHýVKRXOGýEH
GLVWULEXWHGýWRýWKHýSDUWLFLSDQWVýRUýLQVHUWHGýLQWRýWKHýQDWLRQDOýGLUHFWLYHVýDQGýEULHIð
LQJVýVKRXOGýEHýJLYHQýWRýDOOýWKHýSDUWLFLSDQWVýRQýWKHýFRQWHQWýZHOOýLQýDGYDQFHï

([HUFLVLQJýZLWKýWKHýUHDOýZHDWKHUýLVýYLWDOýIRUýLQYROYLQJýWKHýPHWHRURORJLFDOýVHUYð
LFHVïý+RZHYHUñýFKRRVLQJýWKHýUHDOýZHDWKHUýRIýWKHýGD\ýOHDGVýWRýDQýXQHYHQýGLVWULð
EXWLRQýRIýZRUNýORDGýIRUýRWKHUýRUJDQLVDWLRQVýDQGýIXQFWLRQVýWRýEHýH[HUFLVHGïý,WýLV
UHFRPPHQGHGýWKDWýLQýIXWXUHýH[HUFLVHVñýGHSHQGLQJýRQýWKHýREMHFWLYHVýDQGýWKHýRUð
JDQLVDWLRQVîIXQFWLRQVýWRýEHýH[HUFLVHGñýHLWKHUýUHDOýZHDWKHUýRIýWKHýGD\ýRUýRIýVRPH
RWKHUýVXLWDEOHýGD\ýLVýVHOHFWHGï

7KHýVHULRXVQHVVýRIýWKHýDFFLGHQWýVFHQDULRýZDVýFKDOOHQJLQJýIRUýDOOýSDUWLFLSDQWVñ
LQFOXGLQJýPHGLDï



ëé

xý 0HDQVýRIýFRPPXQLFDWLRQãý&RQFHUQLQJýWKHýFRPPXQLFDWLRQýFKDQQHOVýEHWZHHQ
WKHýDXWKRULWLHVýLQYROYHGñýVSHFLDOýDVVHVVPHQWýõDQGýSODQQLQJôýVKRXOGýEHýFDUULHG
RXWýWRýILQGýRXWã
ðýWKHýVSHHGýRIýYDULRXVýFKDQQHOVýWRýWUDQVPLWýWKHýLQIRUPDWLRQýIURPýFRXQWU\ýWR
FRXQWU\ýGRZQýWRýWKHýUHFLSLHQWýQHHGLQJîXVLQJýWKDWýLQIRUPDWLRQñ
ðýZD\VýDQGýPHDQVýWRýLPSURYHýWKHýTXDOLW\ýRIýWKHýPHVVDJHVýVRýWKDWýWKHýWH[WýLVýLQð
WHOOLJLEOHñýWKHýPHVVDJHýLQýWKHýILJXUHVýDQGýPDSVýFOHDUñ
ðýZD\VýWRýOLPLWýXQQHFHVVDU\ýGXSOLFDWHVýRIýPHVVDJHVýEORFNLQJýWKHýFKDQQHOVñýEXW
HQVXULQJýWKDWýVHQWýPHVVDJHVýUHDFKýWKHýJRDOñ
ðýGHGLFDWHGýWHFKQLFDOýVROXWLRQVýIRUýFKDQQHOOLQJýPRVWýLPSRUWDQWýPHVVDJHVýFRQð
FHUQLQJýWKHýDFFLGHQWýDQGýPHWHRURORJLFDOýLQIRUPDWLRQñýDQG
ðýSRVVLELOLWLHVýWRýH[WHQGýWKHýXVHýRIýWHOHFRQIHUHQFHVýLQýFRPPXQLFDWLRQýEHWZHHQ
WKHýFRXQWULHVï

$WWHQWLRQýVKRXOGýEHýSDLGýWRýORJJLQJýRIýWKHýWLPHýFRUUHFWO\ýDQGýLQýDýKDUPRQLVHG
ZD\ýõHïJïýXVLQJý87&ýWLPHôï

xý 2EMHFWLYHý1ìãý7KHýREMHFWLYHýWRýHVWLPDWHýDQGýDVVHVVýWKHýVLWXDWLRQýDQGýWRýPDNH
SURJQRVHVýZDVýZHOOýPHWýSDUWLDOO\ýEDVHGýRQýJRRGýFRPPXQLFDWLRQýEHWZHHQýWKH
DFFLGHQWýFRXQWU\ýDQGýWKHýRWKHUý1RUGLFýFRXQWULHVýDQGýSDUWLDOO\ýRQýLQGHSHQGHQW
EXWýVLPLODUýWHFKQLFDOýDQGýPHWHRURORJLFDOýDVVHVVPHQWVýFDUULHGýRXWýLQýWKHý1RUGLF
FRXQWULHVïý+RZHYHUñýWKHýTXHVWLRQVýSXWýWRýWKHýSDUWLFLSDWLQJýRUJDQLVDWLRQVýZHUH
HLWKHUýUHJDUGHGýWRRýLQIRUPDOýRUýQRWýVXLWDEOHýIRUýFRPPRQý1RUGLFýFRQFHUQýDQGýWKH
UHVSRQVHýWRýWKHVHýTXHVWLRQVýWKHUHIRUHýQRWýQHFHVVDULO\ýUHYHDOHGýWKHýRUJDQLVDWLRQV
DELOLW\ýWRýPDNHýHVWLPDWHVýDQGýSURJQRVHVýRIýWKHýVLWXDWLRQýLQýUHDOýWLPHï

,WýLVýUHFRPPHQGHGýWKDWýLQýHPHUJHQF\ýRUJDQLVDWLRQVýLQýDOOý1RUGLFýFRXQWULHVýH[ð
SHUWVýRQýUHDFWRUýWHFKQRORJ\ýDQGýPHWHRURORJ\ýDUHýSUHVHQWýWRýLQWHUSUHWñýHYDOXDWH
DQGýH[SODLQýVXFKýLQIRUPDWLRQï

xý 2EMHFWLYHý1ëãý7KHýH[FKDQJHýRIýNH\ýLQIRUPDWLRQýEHWZHHQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHV
EDVHGýRQýELODWHUDOýDJUHHPHQWVýZDVýJRRGñýDVýUHJDUGVýWKHýWLPLQJýDQGýQRWýFKDQJLQJ
WKHýFRQWHQWVýRIýWKHýPHVVDJHVïý+RZHYHUñýRQHýH[FHSWLRQýZDVýQRWHGãý,QIRUPDWLRQ
DERXWýWKHýUHOHDVHýKDYLQJýVWDUWHGýZDVýXQQHFHVVDULO\ýGHOD\HGýE\ýZDLWLQJýIRUýLQIRUð
PDWLRQýRQýLWVýFRPSRVLWLRQýDQGýPDJQLWXGHïý,WýLVýUHFRPPHQGHGýWKDWýLQIRUPDWLRQ
ZKLFKýLVýFULWLFDOýIRUýIXUWKHUýDVVHVVPHQWVýLQýRWKHUýFRXQWULHVñýHïJïýIXHOýGDPDJHýDQG
UHOHDVHýKDYLQJýVWDUWHGñýVKRXOGýEHýWUDQVPLWWHGýZLWKRXWýGHOD\ïý0HWHRURORJLFDOýLQIRUð
PDWLRQýDOVRýEHORQJVýWRýWKLVýFDWHJRU\ï

5HJDUGLQJýWKHýWUDQVPLWWDQFHýRIýLQIRUPDWLRQýYLDý,$($ýDQGý(8ýVRPHýSUREOHPVýLQ
FKDQJLQJýWKHýFRQWHQWVýZHUHýVSRWWHGï

7KHýQHFHVVLW\ýWRýEHýSUHFLVHýZLWKýXQLWVñýUDGLRQXFOLGHVýDQGýUHIHUHQFHýWLPHVñýHYHQ
ZKHQýWKHýDVVHVVHGýTXDQWLWLHVýPD\ýQRWýEHýSUHFLVHýZDVýHPSKDVLVHGýE\ýWKHýHYDOXDWRUVï



ëè

(ðPDLOýKDVýEHHQýXVHGýLQFUHDVLQJO\ýDQGýLWýLVýOLNHO\ýWKDWýWKHýXVHýZLOOýVWLOOýLQFUHDVHï
/RJJLQJýRIýFRPPXQLFDWLRQýVKRXOGýFRYHUýEHWWHUýDOOýW\SHVýRIýFKDQQHOVýLQýWKHýPRVW
VXLWDEOHýZD\ñýEHFDXVHýORJJLQJýLVýQRWýRQO\ýLPSRUWDQWýIRUýHYDOXDWLRQýEXWýLWýPD\ýDOVR
KDYHýOHJDOýLPSOLFDWLRQVïý&RðRSHUDWLRQýEHWZHHQýWKHýFRXQWULHVýLVýUHFRPPHQGHGýZKHQ
LPSURYLQJýWKHýORJJLQJýWHFKQLTXHVï

xý 2EMHFWLYHý1êãý7KHýTXHVWLRQVýDVNHGýFRQFHUQLQJýWUDYHOOLQJñýDLUýWUDIILFýHWFïýZHUH
PD\EHýQRWýVXLWDEOHýWRýUHIOHFWýWKHýDXWKRULWLHVýDELOLW\ýWRýFRðRSHUDWHýRQýGHFLVLRQVï
'LIIHULQJýYLHZVýZHUHýWDNHQýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýFRQFHUQLQJýWKHVHýWRSLFVïý,Q
WKHýDFFLGHQWýFRXQWU\ýWKHUHýLVýQRýWLPHýWRýPDNHýFRQWDFWVýRQýQRQðFHQWUDOýLVVXHVï
2WKHUýFRXQWULHVýWULHGýWRýPDNHýFRQWDFWVýEXWýGLGýQRWýVXFFHHGïý,WýLVýHPSKDVLVHGýWKDW
FUHDWLQJýDýFRPPRQýEDVLVýIRUýGHFLVLRQVýDQGýFRQILGHQFHýRQýHDFKýRWKHUVýMXGJHð
PHQWVýLQýDGYDQFHýLVýSDUWLFXODUO\ýLPSRUWDQWýIRUýWKHýHDUO\ýSKDVHýDIWHUýDQýDFFLGHQWï
)RUýDýODWHUýSKDVHýPHDQVýVKRXOGýEHýVRXJKWýIRUýLPSURYHGýFRPPXQLFDWLRQýZLWK
QHLJKERXULQJýFRXQWULHVïý7HOHFRQIHUHQFHVýZRXOGýEHýRQHýSRVVLELOLW\ýIRUýVLPXOWDð
QHRXVýFRQWDFWVýEHWZHHQýVHYHUDOýFRXQWULHVï

xý 2EMHFWLYHý1éãý2YHUDOOñýWKHýREMHFWLYHýFRQFHUQLQJý1RUGLFð%DOWLFýFRðRSHUDWLRQ
ZDVýPHWýVDWLVIDFWRULO\ñýEHFDXVHýFRQWDFWVñýPDLQO\ýID[HVñýEHWZHHQýWKHý%DOWLFýDQG
RWKHUý1RUGLFýFRXQWULHVýIXQFWLRQHGïý+RZHYHUñýGLUHFWýFRQWDFWVýWRý(VWRQLDýIURP
)LQODQGñýEDVHGýRQýELODWHUDOýDJUHHPHQWVñýZHUHýXQVDWLVIDFWRU\ýGXHýWRýWHFKQLFDO
ZHDNQHVVHVï

7KHUHýLVýDýJUHDWýQHHGýWRýLPSURYHýFRQWDFWVýEHWZHHQýWKHýHPHUJHQF\ýRUJDQLVDWLRQV
LQýWKHý%DOWLFýFRXQWULHVñýLQýSDUWLFXODUýWKHý/LWKXDQLDQïý$OVRýFRQWDFWVýEHWZHHQ
RWKHUýFRUUHVSRQGLQJýDXWKRULWLHVýLQýWKHý%DOWLFýFRXQWULHVýQHHGýWRýEHýLPSURYHGï

%LODWHUDOýDJUHHPHQWVýVKRXOGýEHýHVWDEOLVKHGýEHWZHHQýFRXQWULHVýZKHUHýWKH\ýGRýQRW
\HWýH[LVWï

xý 2EMHFWLYHý1èãý$ýJHQHUDOýUHFRPPHQGDWLRQýLQýWKLVýILHOGýLVýRQHýRIýVRSKLVWLFDWLQJ
DQGýV\VWHPDWLVLQJýMRXUQDOLVWLFýSDUWLFLSDWLRQýLQýWKHýH[HUFLVHVïý7KHýWLPHýDYDLOð
DEOHýIRUýMRXUQDOLVWLFýSURFHVVLQJýRIýLQIRUPDWLRQýKDVýEHHQýGUDPDWLFDOO\ýUHGXFHGï
)RUýWKHýDXWKRULWLHVýWRýPDNHýVXUHýWKDWýLQIRUPDWLRQýLVýVSUHDGýWKRXJKýWKHýPHGLD
FKDQQHOVýLQýDQýRSWLPXPýZD\ýLWýLVýLPSRUWDQWýWKDWýDXWKRULWLHVýDQGýPHGLDýGHYHORS
DQGýWHVWýPRGHVýRIýFRPPXQLFDWLRQïý-RXUQDOLVWýSDUWLFLSDWLRQýLQýWKLVýH[HUFLVHýUHð
YHDOHGýHïJïýDýODUJHýQHHGýIRUýPDSVýDQGýJUDSKLFVïý-RXUQDOLVWýSDUWLFLSDWLRQýLQýIXWXUH
H[HUFLVHVýFDQýFRQWULEXWHýWRýWKHýFODULILFDWLRQýEHWZHHQýWKHýRSHUDWLYHýDQGýWKHýMRXUð
QDOLVWLFýUROHVýLQýDýUHDOýFULVLVïý7KLVýLVýRIýLPSRUWDQFHýIRUýWKHýHPHUJHQF\ýUHVSRQVH
RUJDQLVDWLRQVïý+RZHYHUñýWKHVHýEHQHILWVýFDQýRQO\ýEHýDFKLHYHGýLIýWKHýH[HUFLVHVýDUH
NHSWýDWýDýOHYHOýOLNHO\ýWRýDWWUDFWýDQGýNHHSýWKHýLQWHUHVWýRIýWKHýPHGLDï



ëç

,QýRUGHUýWRýLQFUHDVHýWKHýUHDOLVPýRIýIXWXUHýH[HUFLVHVñýDQGýDWýWKHýVDPHýWLPHýFUHDWð
LQJýDýEHWWHUýIRXQGDWLRQýIRUýDQDO\VLVýRIýPHGLDðUHODWHGýHOHPHQWVýRIýWKHýH[HUFLVHVñ
LWýLVýIXUWKHUýUHFRPPHQGHGýWKDWýVRPHýFHQWUHýLVýDVVLJQHGýWKHýWDVNýRIýUHDOðWLPHýUHð
FHSWLRQýDQGýVXEVHTXHQWýDQDO\VLVýRIýWKHýUHVXOWLQJýPHGLDýSURGXFWVï

éïé 6XPPDULVLQJýWKHýOHVVRQVýOHDUQHG
6XPPLQJýXSýWKHýH[SHULHQFHVýIURPýWKHýH[HUFLVHýDQGýH[HUFLVHýOLNHýDFWLYLWLHVýLQý(.2ð
éñýWKUHHýPDMRUýFRQFOXVLRQVýDUHýUHIOHFWHGýLQýPRVWýRIýWKHýDFWLYLWLHVã
xý 7RROVýDQGýPHWKRGVýXVHGýLQýGLIIHUHQWýDUHDVýRIýHPHUJHQF\ýUHVSRQVHýQHHGýIXUWKHU
GHYHORSPHQWïý-RLQWýDSSURDFKHVýFDQýEHýXVHIXOýZLWKLQýPDQ\ýRIýWKHVHýDUHDVï

xý 7RROVýIRUýFRPPXQLFDWLRQýDQGýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHýVKRXOGýEHýGHYHORSHG
DQGýRSWLPLVHGïý7KLVýWDVNýVKRXOGýEHýVROYHGýLQýDýJHQHUDOýZD\ýDQGýQRWýZLWKýVSHð
FLILFýVROXWLRQVýIRUýHDFKýDUHDýRIýHPHUJHQF\ýUHVSRQVHï

xý 7KHýFRQWHQWýRIýWKHýLQIRUPDWLRQýWRýEHýH[FKDQJHGýDQGýWKHýWLPLQJýRIýWKHýLQIRUð
PDWLRQýH[FKDQJHýVKRXOGýEHýGHYHORSHGýMRLQWO\ýDQGýGLVFXVVHGýDQGýDJUHHGýEHIRUH
DQýDFFLGHQWýKDSSHQVñýDWýOHDVWýIRUýWKHýHDUO\ýSKDVHýRIýDQýDFFLGHQWï

7KHVHýFRQFOXVLRQVýDUHýJLYHQýGLIIHUHQWýZHLJKWýLQýWKHýGLIIHUHQWýH[HUFLVHýDFWLYLWLHVï
7KLVýSUREDEO\ýUHIOHFWVýWKHýIDFWýWKDWýVRPHýDUHDVýñýHïJïýGLVSHUVLRQýPRGHOOLQJñýKDYH
EHHQýVXEMHFWýWRýVHYHUDOýH[HUFLVHýOLNHýDFWLYLWLHVýDOUHDG\ñýZKLOHýRWKHUýDUHDVýQRWýKDYH
EHHQýH[HUFLVHGýLQýMRLQWý1RUGLFýH[HUFLVHVýRUýGULOOVýEHIRUHï

è 'LVFXVVLRQ

èïì ([HUFLVHýPHWKRGRORJ\
/RRNLQJýWKURXJKýWKHýH[LVWLQJýPDWHULDOýRQý1RUGLFýH[HUFLVHVýDQGýGULOOVñýRQHýGLVFRYHUV
WKDWýZKHQýSODQQLQJýDQGýSHUIRUPLQJý1RUGLFýH[HUFLVHVýDQGýGULOOVýWKHýIRFXVýKDVýLQ
JHQHUDOýEHHQýRQýHLWKHUýWKHýVSHFLILFýWRSLFýRIýLQWHUHVWýõHïJïýGLVSHUVLRQýPRGHOOLQJôñýWKH
IRUPDWýRIýWKHýH[HUFLVHýLWVHOIýõHïJïýWKHýGHFLVLRQýFRQIHUHQFHVôñýRUýWKHýHYHQWñýWKHýMRLQW
H[HUFLVHýRUýWKHýLQWHUðFRPSDULVRQýLWVHOIïý)XUWKHUñýH[HUFLVHýREMHFWLYHVýKDYHýQRWýDOð
ZD\VýEHHQýZHOOýGHILQHGïý7KHýHYDOXDWLRQVýDIWHUýWKHýH[HUFLVHVýDQGýGLOOVýKDYHýRIWHQ
EHHQýSHUIRUPHGýYHU\ýFRQVFLHQWLRXVO\ýEXWýWKHýUHVXOWVýGRýQRWýVHHPýWRýKDYHýEHHQ
SURSHUO\ýXWLOLVHGýIRUýLPSOHPHQWDWLRQýRIýLPSURYHPHQWVýZLWKLQýWKHýH[HUFLVHGýRUJDQLð
VDWLRQVïý7KLVýSUREDEO\ýUHIOHFWVýWKDWýH[HUFLVHVýKDYHýQRWýEHHQýUHJDUGHGýDQGýXVHGýDVýD
V\VWHPDWLFýZD\ýRIýPDNLQJýLPSURYHPHQWVýZLWKLQýWKHýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGð
QHVVýDQGýUHVSRQVHýRUJDQLVDWLRQVï

7KHýKLVWRU\ýRIýMRLQWý1RUGLFýH[HUFLVHVýDQGýGULOOVýLVýQRWýH[WHQVLYHýDVýWKHýILUVWýMRLQW
1RUGLFýH[HUFLVHVýDQGýGULOOVýZHUHýDUUDQJHGýODVWý1.6ðSHULRGïý7KLVýIDFWýPD\ýSDUWO\
H[SODLQýZK\ýWKHUHýVHHPVýWRýKDYHýEHHQýOLWWOHýDZDUHQHVVýUHJDUGLQJýWKHýFKRLFHýRIýH[ð
HUFLVHýPHWKRGVýLQýGLIIHUHQWýDUHDVýDQGýH[HUFLVHVïý6RýIDUýLWýVHHPVýWRýKDYHýEHHQýPRVW
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LPSRUWDQWýWRýILQGýRXWýLIýMRLQWý1RUGLFýH[HUFLVHVýDQGýGULOOVýZRXOGýEULQJýDQ\ýEHQHILWýWR
WKHýQDWLRQDOýRUJDQLVDWLRQVýDWýDOOï

$QRWKHUýH[SODQDWLRQýPLJKWýEHýWKDWýDWýOHDVWýWKHý1RUGLFýH[HUFLVHVýKDYHýEHHQýFRð
RUGLQDWHGýPDLQO\ýE\ýSHUVRQVýRUýRUJDQLVDWLRQVýZLWKýLQWHUHVWVýLQýVSHFLILFýWRSLFVýUHð
ODWHGýWRýKDQGOLQJýDQýHPHUJHQF\ýVLWXDWLRQïý7KLVýKDVýSUREDEO\ýLQIOXHQFHGýWKHýIRFXVýLQ
H[HUFLVHVýWRZDUGVýHLWKHUýWKHýIRUPDWýRIýWKHýH[HUFLVHýDFWLYLW\ýRUýWKHýVSHFLILFýWRSLFV
ZKLFKýKDYHýEHHQýVXEMHFWýWRýH[HUFLVHýDFWLYLWLHVýDQGýQRWýWRZDUGVýXVLQJýH[HUFLVHVýDVýD
WRROýIRUýVWUXFWXUHGýGHYHORSPHQWýRIýWKHýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýï

7KHýTXHVWLRQýFDQýEHýUDLVHGýZKHWKHUýRQHýLQýQDWLRQDOýH[HUFLVHVýFKRRVHVýWKHýZD\ýRI
H[HUFLVLQJýWRýRSWLPLVHýWKHýRXWFRPHýRIýWKHýH[HUFLVHVýRUýLIýH[HUFLVHVýDUHýDUUDQJHGýHïJï
EHFDXVHýWKH\ýDUHýUHTXLUHGýE\ýODZýRUýH[SHFWHGýE\ýSROLWLFLDQVýRUýPHGLDïý)XUWKHUýLQð
YHVWLJDWLRQVýDUHýQHHGHGýWRýILQGýDQýDQVZHUýWRýWKLVýTXHVWLRQï

+RZHYHUñýWKHýPDMRUýTXHVWLRQýKHUHýLVýLIýRQHýFDQýJDLQýVRPHWKLQJýE\ýFKRRVLQJýWKH
IRUPDWýRIýWKHýH[HUFLVHVýLQýDýPRUHýVWUXFWXUHGýZD\ïý$ýPRUHýVWUXFWXUHGýDSSURDFKýLV
UHJDUGHGýDVýLPSRUWDQWýHVSHFLDOO\ýWRýLPSURYHýWKHýLPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHýUHVXOWVýIURP
H[HUFLVHýDFWLYLWLHVïý6LQFHýWKHUHýDUHýQRýMRLQWý1RUGLFýSODQVýDQGýSURFHGXUHVýH[FHSWýIRU
GLIIHUHQWýDJUHHPHQWVñýH[HUFLVLQJýWRýWHVWý1RUGLFýSODQVýDQGýSURFHGXUHVýRQO\ýKDVýOLPð
LWHGýYDOXHïý7KLVýNLQGýRIýH[HUFLVHVýDUHýRIWHQýSHUIRUPHGýLQýUHDOýWLPHýDQGýVKRXOG
PD\EHýEHýOLPLWHGýWRýFRYHUýWKHýFRQWHQWýRIýWKHýDJUHHPHQWVýõLïHïýGULOOVôïý$WýWKHýVDPH
WLPHýDOOý1RUGLFýFRXQWULHVýKDYHýDýQHHGýWRýNQRZýDERXWýWKHýRUJDQLVDWLRQVýDQGýVLPLð
ODULWLHVýDQGýGLIIHUHQFHVýLQýWKHýRWKHUýFRXQWULHVýWRýEHýDEOHýWRýXQGHUVWDQGýHïJïýGLIIHUð
HQFHVýLQýLPSOHPHQWDWLRQýRIýFRXQWHUPHDVXUHVýDQGýWRýUHDFWýLQýDýKDUPRQLVHGýZD\ýLQ
DQýDFFLGHQWýVLWXDWLRQýZKHQýWKDWýLVýDSSURSULDWHïý7KLVýLVýYHU\ýZHOOýDFKLHYHGýWKURXJK
SDUWLFLSDWLRQýLQýH[HUFLVHýSODQQLQJýDQGýHYDOXDWLRQïý,WýLVýDOVRýSDUWO\ýDFKLHYHGýWKURXJK
UHDOýWLPHýH[HUFLVHVýEXWýRQHýVKRXOGýFRQVLGHUýLIýWKLVýFDQýEHýDFKLHYHGýHYHQýEHWWHUýLQ
HïJïýWDEOHýWRSýH[HUFLVHVýQRWýWDNLQJýSODFHýLQýUHDOýWLPHýRUýWKURXJKýRWKHUýDFWLYLWLHVï
0D\EHýWKHýWLPHýKDVýFRPHýWRýEHýPRUHýDZDUHýUHJDUGLQJýWKHýFKRLFHýRIýH[HUFLVH
PHWKRGýRUýIRUPDWñýEDVHGýRQýWKHýH[SHULHQFHVýDOUHDG\ýJDLQHGï

èïë ([HUFLVHýVFHQDULRV
7KHýVFHQDULRVýSOD\HGýLQý1RUGLFýH[HUFLVHVýKDYHýYDULHGïý'XULQJýWKHýODVWý1.6ýSHULRGýë
H[HUFLVHVýZHUHýDUUDQJHGñýQDPHO\ý125$ýDQGý2',1ïý,Qý125$ýõ6DORýìääêôýWKHUH
ZHUHýUXPRXUVýõODWHUýSURYHQýWRýEHýWUXHôýRIýDýFROOLVLRQýEHWZHHQýWZRýQXFOHDUýYHVVHOVýRII
WKHý1RUZHJLDQýFRDVWïý7KHýYHVVHOVýZHUHýWUDYHOOLQJýLQýRSSRVLWHýGLUHFWLRQVñýWKHUHE\
FUHDWLQJýSUREOHPVýIRUýDOOý1RUGLFýFRXQWULHVïý7KHýH[HUFLVHýFRYHUHGýWKHýWKUHDWýDQGýYHU\
HDUO\ýSKDVHïý,Qý2',1ýWKHýODWHýSKDVHýKDQGOLQJýRIýDýVLWXDWLRQýZDVýIRFXVHGýõ6DORýìääèô
DQGýWKHýVRXUFHýRIýWKHýUHOHDVHýZDVýQRWýGHVFULEHGýLQýGHWDLOýRUýJLYHQýDýORFDWLRQïý7KH
K\SRWKHWLFDOýDFFLGHQWýZDVýFODVVLILHGýDVý,1(6ýçïý,Qý,1(;ðëð),1ýõ6DORýìääåôýWKH
K\SRWKHWLFDOýDFFLGHQWýDWý/RYLLVDýQXFOHDUýSRZHUýSODQWýLQý)LQODQGýZDVýLQýWKHýHDUO\
SKDVHýFODVVLILHGýDVý,1(6ýêýEXWýODWHUýWKHýVLWXDWLRQýZDVýFODVVLILHGýDVý,1(6ýèï



ëå

,QýWKHý1RUGLFýGULOOVñýVHYHUDOýVFHQDULRVýKDYHýEHHQýSOD\HGïý7KHVHýGULOOVýZHUHýILUVW
DUUDQJHGýLQýWKHýODVWý1.6ýSHULRGýDQGýHïJïýLQýWKHý%(5ðìýGLVSHUVLRQýPRGHOOLQJýGULOO
õ7YHWHQýìääéôñýWKHý&KHUQRE\OýDFFLGHQWýZDVýWDNHQýDVýWKHýVFHQDULRïý,QýWKLVý1.6ð
SHULRGñý5(680(äèýõ+RYJDDUGýìääèôýDQGýWKHýFRQQHFWHGýLQIRUPDWLRQýGULOOýZHUH
EDVHGýRQý&KHUQRE\OýIDOORXWýDQGýVRXUFHVýLQýWKHýILHOGñýEXWýQRýDFFLGHQWýVFHQDULRýKDG
EHHQýFUHDWHGïý,Qý%(5ðêýLQýODVWý1.6ðSHULRGñýDýGHFLVLRQýFRQIHUHQFHýZDVýDUUDQJHG
õ)UHQFKýìääêôïý7KHýVFHQDULRýZDVýDýVHYHUHýDFFLGHQWýLQý/LWKXDQLDýZKLFKýUHVXOWHGýLQ
SOXPHýSDVVDJHýDQGýIDOORXWýLQý*RWODQGýDQGýWKHýFRQIHUHQFHýFRQFHQWUDWHGýRQýFRXQð
WHUPHDVXUHVýLQýWKHýHDUO\ýSKDVHýõ)UHQFKýìääêôïý7KHýGHFLVLRQýFRQIHUHQFHýZKLFKýWRRN
SODFHýLQýWKLVý1.6ýSHULRGýõ)UHQFKýìääçôýZDVýDýK\SRWKHWLFDOO\ýVHYHUHýUHOHDVHýIURP
/RYLLVDýQXFOHDUýSRZHUýSODQWýEXWýWKHýFRQIHUHQFHýIRFXVHGýRQýWKHýODWHýSKDVHýFRXQWHUð
PHDVXUHVïý7KHý/RYLLVDýVFHQDULRýZDVýDOVRýXVHGýDVýDýEDVLVýIRUýWKHýHDUO\ýSKDVHýGRVH
FDOFXODWLRQýGULOOýEXWýWKLVýWLPHýWKHýSODQWýZDVýORFDWHGýLQý6ZHGHQýLQýDýSRLQWýVXLWDEOHýWR
WKHýZHDWKHUýVLWXDWLRQïý,QýWKHýGLVSHUVLRQýPRGHOýLQWHUðFRPSDULVRQVýSHUIRUPHGýZLWKLQ
WKHýIUDPHVýRIýWKLVýSURMHFWýWKHýUHOHDVHýZDVýQRWýUDGLRDFWLYHýEXWýLWýLVýDQ\ZD\ýFRPSDð
UDEOHýWRýDýVHYHUHýDFFLGHQWïý$OVRýWKHýVHPLQDUýRQýSODQWýDVVHVVPHQWýDUUDQJHGýLQýWKLV
SURJUDPPHýSHULRGýIRFXVHGýRQýKDQGOLQJýDQGýDVVHVVLQJýDFFLGHQWýGHYHORSPHQWýLQ
VHYHUHýDFFLGHQWVï

6XPPDULVLQJñýRQHýGLVFRYHUVýWKDWýPRVWýRIýWKHý1RUGLFýH[HUFLVHýVFHQDULRVýKDYHýEHHQ
VHYHUHýDFFLGHQWVýRUýWKUHDWVýRIýVHYHUHýDFFLGHQWVýLQýQXFOHDUýSRZHUýSODQWVïý6WLOOñ
,1(;ðëð),1ýZDVýIRXQGýWRýKDYHýEHHQýHYHQýPRUHýLQWHUHVWLQJýLIýWKHUHýKDGýEHHQýUDð
GLRORJLFDOýFRQVHTXHQFHVýLQýWKHýRWKHUý1RUGLFýFRXQWULHVï

,QýWKHLUýHPHUJHQF\ýSODQQLQJýJXLGHOLQHVñý,$($ýVWDWHVýWKDWýHPHUJHQF\ýSODQQLQJ
VKRXOGýLQFOXGHýDýZLGHýUDQJHýRIýVFHQDULRVýFRYHULQJýVFHQDULRVýXQOLNHO\ýWRýUHTXLUH
RIIðVLWHýDFWLRQVñýVFHQDULRVýZLWKýPLQRUýRIIðVLWHýFRQVHTXHQFHVýDQGýVFHQDULRVýZLWK
VLJQLILFDQWýRIIðVLWHýFRQVHTXHQFHVïý7KHýOHYHOýRIýGHWDLOýVKRXOGýKRZHYHUýFRUUHVSRQGýWR
WKHýSUREDELOLW\ýRIýRFFXUUHQFHýõ,$($ýìääéôïý$QRWKHUýDQGýWRWDOO\ýGLIIHUHQWýDSSURDFK
WRýHPHUJHQF\ýSODQQLQJýZRXOGýEHýWRýSODQýLQýPRVWýGHWDLOýIRUýWKHýVLWXDWLRQVýFDXVLQJ
WKHýODUJHVWýFRQVHTXHQFHVýRUýPD\EHýDOVRýWKHýODUJHVWýULVNVï

$WýODVWýLQý1RUZD\ýDQGýSUREDEO\ýDOVRýLQýWKHýRWKHUý1RUGLFýFRXQWULHVñýWKHýHPHUJHQF\
SODQQLQJýLVýLQýSUDFWLFHýSHUIRUPHGýDFFRUGLQJýWRýWKHý,$($ýJXLGHOLQHVïý7KDWýLVýWRýVD\ñ
WKHýHPHUJHQF\ýUHVSRQVHýRUJDQLVDWLRQýDQGýWKHýFRQWLQJHQF\ýSODQVýDUHýHVWDEOLVKHGýWR
EHýIOH[LEOHýDQGýDGMXVWDEOHýWRýDQ\ýSRWHQWLDOýVLWXDWLRQýXQGHUýGHYHORSPHQWýDQGýWKH
OHYHOýRIýGHWDLOýLQýWKHýSODQQLQJýUHIOHFWVýWKHýSUREDELOLW\ýRIýDýVSHFLILFýDFWLRQýQHHGHGýWR
EHýWDNHQýLQýWKHýHDUO\ýSKDVHïý([HUFLVHVýVKRXOGñýDWýOHDVWýZKHQýWKHýREMHFWLYHýLVýWRýYDOLð
GDWHýSODQVýDQGýSURFHGXUHVñýEHýDGDSWHGýWRýWKHýOHYHOýRIýGHWDLOýLQýWKHýSODQVýDQGýWKXV
PD\EHýOHVVýVHYHUHýDFFLGHQWýVFHQDULRVýDUHýUHDVRQDEOHýDVýZHOOñýDWýOHDVWýIRUýQDWLRQDO
H[HUFLVHVïý%XWýDOVRýLQýFRPELQHGýQDWLRQDOñý1RUGLFýDQGýLQWHUQDWLRQDOýH[HUFLVHVýWKH
OHVVýVHYHUHýDFFLGHQWýVFHQDULRVýVKRXOGýEHýFRQVLGHUHGýPRUHýIUHTXHQWO\ýVLQFHýYDOLGDWð
LQJýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHýURXWLQHVýFDQýYHU\ýZHOOýEHýSHUIRUPHGýZLWKýOHVVýGUDPDWLF
VFHQDULRVï



ëä

2QýWKHýRWKHUýKDQGñýVHYHUHýVFHQDULRVýDUHýPRWLYDWLQJýIRUýWKHýSDUWLFLSDQWVýLQýDQýH[HUð
FLVHýDQGýWKH\ýJLYHýDQýRSSRUWXQLW\ýWRýLQYROYHýPDQ\ýSHUVRQVýLQýDQýH[HUFLVHýDWýWKH
VDPHýWLPHýZKLFKýFDQýEHýRIýLPSRUWDQFHýLQýLWVHOIïý6HYHUHýDFFLGHQWýVFHQDULRVýDUHýDOVR
UHJDUGHGýQHFHVVDU\ýWRýHQJDJHýMRXUQDOLVWVýRUýKLJKHUýOHYHOýGHFLVLRQýPDNHUVýLQýH[HUð
FLVHVïý7KLVýPLJKWýDOVRýFRQWULEXWHýWRýLQFUHDVHGýXQGHUVWDQGLQJýDQGýEHWWHUýH[HUFLVHVï

/RRNLQJýLQWRýWKHýVFHQDULRVýZKLFKýKDYHýEHHQýXVHGýGXULQJý1RUGLFýH[HUFLVHVýDQG
GULOOVýDJDLQñýLWýLVýFOHDUýWKDWýWKHýPDMRULW\ýRIýWKHýVFHQDULRVýKDYHýFRYHUHGýWKHýHDUO\
SKDVHýDIWHUýDQýDFFLGHQWñýLïHïýWKHýWKUHDWýSKDVHñýWKHýUHOHDVHýSKDVHýDQGýWKHýSKDVHýLPð
PHGLDWHO\ýDIWHUýWKHýUHOHDVHýKDYHýWDNHQýSODFHïý$Q\ZD\ñýWKHýEDODQFHýEHWZHHQýWKH
GLIIHUHQWýSKDVHVýLQýWKHýH[HUFLVHýVFHQDULRVýVHHPVýWRýEHýLQýUHDVRQDEOHýDFFRUGDQFH
ZLWKýWKHýOHYHOýRIýGHWDLOýLQýWKHýSUHSDUHGQHVVýSODQQLQJñýDVýWKHýHDUO\ýSKDVHýUHTXLUHVýWKH
PRVWýGHWDLOHGýSUHSDUHGQHVVýSODQQLQJï

$Q\ZD\ñýVFHQDULRVýVKRXOGýEHýUHDOLVWLFýLQýWKHýVHQVHýWKDWýWKH\ýVKRXOGýUHIOHFWýWKHýH[ð
HUFLVHýREMHFWLYHVýZKLFKýDJDLQýVKRXOGýUHIOHFWýSRWHQWLDOýSUREOHPVýDQGýDýUHDOLVWLFýOHYHO
RIýWKHýFULVLVïý7KLVýDJDLQýOLQNVýWRýWKHýULVNýSLFWXUHïý5LVNVýFRQVLVWýRIýWZRýFRPSRQHQWVñ
SUREDELOLW\ýDQGýFRQVHTXHQFHïý7KHýZHLJKWLQJýRIýWKHVHýWZRýFRPSRQHQWVýZKHQýDVð
VHVVLQJýWKHýULVNVýFDQýEHýGRQHýLQýGLIIHUHQWýZD\VýLQýGLIIHUHQWýFRXQWULHVïý6WLOOñýORRNLQJ
LQWRýWKHýVFHQDULRVýXVHGýLQýMRLQWý1RUGLFýH[HUFLVHýDFWLYLWLHVñýRQHýPLJKWýFRQFOXGHýWKDW
WKHýFRQVHTXHQFHVýKDYHýEHHQýKHDYLO\ýZHLJKWHGýDQGýRQHýFDQýDVNýLIýWKLVýDFWXDOO\ýKDUð
PRQLVHVýZLWKýWKHýDFWXDOýSODQQLQJýEDVLVýLQýWKHýGLIIHUHQWýFRXQWULHVïý-RLQWýSODQQLQJ
SULQFLSOHVýKDYHýQRWýEHHQýVWDWHGýEHWZHHQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýEXWýRQHýFDQýVWLOOýDVN
WKHýVDPHýTXHVWLRQï

7KHýOHYHOýRIýGHWDLOýLQýWKHýHYHQWýVHTXHQFHVýRIýWKHýGLIIHUHQWý1RUGLFýVFHQDULRVýKDV
EHHQýYHU\ýGLIIHUHQWñýPDLQO\ýGHSHQGLQJýRQýLIýWKHUHýLVýDQ\ýQXFOHDUýIDFLOLW\ýLQYROYHG
DQGýSDUWLFLSDWLQJýLQýWKHýH[HUFLVHïý,IýWKHýSODQWýKDVýEHHQýSDUWLFLSDWLQJñýOLNHýLQý,1(;ð
ëð),1ñýWKHýHYHQWýVHTXHQFHýKDVýEHHQýYHU\ýGHWDLOHGïý+RZHYHUñýIURPýDýQHLJKERXULQJ
FRXQWU\ýWKHýSOD\LQJýSDUWLFLSDWLRQýRIýWKHýIDFLOLW\ýLWVHOIýLVýQRWýRIýPDMRUýLPSRUWDQFHýWR
DFKLHYHýDýUHDOLVWLFýVFHQDULRïý7KHýDGYDQWDJHVýZKHQýWKHýIDFLOLW\ýLVýSDUWLFLSDWLQJýLV
WKDWýQDWLRQDOýH[HUFLVHVýEHWZHHQýWKHýQXFOHDUýIDFLOLWLHVýDQGýWKHýDXWKRULWLHVýZLOOýKDYH
WRýWDNHýSODFHýDQ\ZD\ýDQGýSXWWLQJýH[HUFLVHVýWRJHWKHUýPLJKWýUHGXFHýWKHýQXPEHUýRI
H[HUFLVHVýDQGýWKHUHE\ýDOVRýUHGXFLQJýWKHýFRVWVïý6WLOOñýWKLVýVKRXOGýQRWýH[FOXGHýWKH
SRVVLELOLWLHVýRIýH[HUFLVLQJýZLWKýRWKHUýVRXUFHVýRIýFRQWDPLQDWLRQï

'HWDLOHGýWHFKQLFDOýVFHQDULRVýFDQýHDVLO\ýEHýGHYHORSHGýXVLQJýGLIIHUHQWýNLQGVýRIýVFHð
QDULRýWRROVïý,QYHVWLQJýLQýDQGýGHYHORSLQJýVXFKýWRROVýPLJKWýLQýWKHýORQJýUXQýFRQWULEXWH
WRýFKHDSHUýH[HUFLVHýSODQQLQJýDQGýLQýWKDWýZD\ýDOVRýPDNLQJýPRUHýH[HUFLVHVýSRVVLEOH
DWýWKHýVDPHýFRVWïý7KHýFRVWVýDQGýEHQHILWVýRIýVXFKýGHYHORSPHQWVýVKRXOGýKRZHYHUýEH
FRQVLGHUHGýFDUHIXOO\ï

([HUFLVLQJýZLWKýUHDOýZHDWKHUýFRQGLWLRQVýLQýUHDOýWLPHýPDNHVýWKHýH[HUFLVHýDýFKDOOHQJH
DOVRýWRýWKHýPHWHRURORJLFDOýLQVWLWXWHVýEXWýDWýWKHýVDPHýWLPHýLQIOXHQFHVýWKHýZRUNýORDG



êí

LQýWKHýRWKHUýSDUWLFLSDWLQJýRUJDQLVDWLRQVýLQýDýYHU\ýXQSUHGLFWDEOHýZD\ïý8VLQJýUHDO
ZHDWKHUýFRQGLWLRQVýLVýSUHIHUDEOHýDVýWKLVýIDFLOLWDWHVýWKHýXVHýRIýGLIIHUHQWýVRIWZDUH
WRROVýHWFïýZKLFKýKDYHýEHHQýGHYHORSHGýZLWKLQýWKHýGLIIHUHQWýRUJDQLVDWLRQVïý8VLQJýUHDO
KLVWRULFDOýZHDWKHUýRQHýFDQýSODQýLQýPRUHýGHWDLOýIRUýWKHýZRUNORDGVïý+RZHYHUñýH[HUð
FLVLQJýZLWKýUHDOýKLVWRULFDOýZHDWKHUýPRUHýRUýOHVVýH[FOXGHVýWKHýPHWHRURORJLFDOýLQVWLð
WXWHVýIURPýSDUWLFLSDWLQJýLQýWKHýH[HUFLVHVýDVýWKLVýUHTXLUHVýDýUHDVRQDEOHýDPRXQWýRI
SUHSDUDWRU\ýZRUNïý,IýWKHýGHYHORSPHQWýRIýWKHýWRROVýKDGýEHHQýKDUPRQLVHGýWRýVRPH
H[WHQWýõHïJïýVWDQGDUGLVHGýLQSXWýGDWDýIRUPDWýIRUýWKHýGLVSHUVLRQýPRGHOVôñýSUHSDUDWRU\
ZRUNýFRXOGýEHýGRQHýPRUHýHIILFLHQWO\ýE\ýRQO\ýRQHýLQVWLWXWHýDQGýWKHýRWKHUýRQHVýFRXOG
KDYHýEHHQýSDUWLFLSDWLQJýLQýWKHýH[HUFLVHïý,QýRWKHUýDUHDVýWKHýVDPHýEHQHILWVýPLJKWýEH
DFKLHYHGýEXWýWKLVýLVýQRWýDVýREYLRXVýDVýIRUýWKHýPHWHRURORJLFDOýRIILFHVñýZKLFKýDUH
WRWDOO\ýGHSHQGHQWýRQýWKHLUýGDWDýWRROVï

èïê ([HUFLVHýULVNV
$QýLPSRUWDQWýDVSHFWýRIýH[HUFLVHýTXDOLW\ýõFIïý&KDSWHUýëïëôýLVýWKDWýH[HUFLVHVýVKRXOG
EHýDUUDQJHGýZLWKRXWýULVNVñýWKDWýLVýWRýVD\ýH[HUFLVHVýVKRXOGýQRWýLQFUHDVHýWKHýULVNýIRU
UHDOýDFFLGHQWVýRUýWKHýULVNVýIRUýWKHýLQYROYHGýSHUVRQQHOýõ,$($ýìäåèôïý+RZHYHUñýWKH
WHUPýULVNýFDQýDQGýVKRXOGýEHýLQWHUSUHWHGýLQýDýEURDGHUýVHQVHïý,QýVXFKýDýSHUVSHFWLYHñ
WKHUHýLVýDýULVNýWKDWýRQHýHVWDEOLVKHVýP\WKVýWKURXJKýH[HUFLVHVïý6RPHýH[DPSOHVýRIýWKLV
ZLOOýEHýGLVFXVVHGýEHORZï

$IWHUýWKHýODUJHý1RUGLFýH[HUFLVHVýWKHUHýKDVýEHHQýHVWDEOLVKHGýDQýXQFHUWDLQW\ýDERXWýWR
ZKLFKýOHYHOýFRPPXQLFDWLRQýDQGýKDUPRQLVDWLRQýFDQýEHýDFKLHYHGýLQýWKHýYHU\ýHDUO\
SKDVHýRIýDQýDFFLGHQWýEHFDXVHýWKHýFRPPXQLFDWLRQýGXULQJýWKHýH[HUFLVHVýKDVýEHHQ
OLPLWHGïý7KHUHýLVýDýGDQJHUýWKDWýIDFWVýIURPýWKHýH[HUFLVHýSHUIRUPDQFHýZKLFKýKDYH
EHHQýSRLQWHGýRXWýLQýWKHýHYDOXDWLRQýDUHýWUDQVIRUPHGýLQWRýP\WKVïý7KLVýVHHPVýWRýEHýD
SUREOHPýZKHQýWKHýGHVLUHGýOHYHOýRIýHPHUJHQF\ýUHVSRQVHýFDSDELOLWLHVýKDYHýQRWýEHHQ
GHILQHGïý%HIRUHýDUUDQJLQJýPRUHýH[HUFLVHVýZKHUHýWKHýOHYHOýRIýHDUO\ýSKDVHýFRPPXQLð
FDWLRQýDQGýKDUPRQLVDWLRQýLVýYDOLGDWHGñýLWýLVýLPSRUWDQWýWRýFODULI\ýWKHýGHVLUHGýOHYHOýRI
VXFKýFRPPXQLFDWLRQýDQGýKDUPRQLVDWLRQï

$QRWKHUýH[DPSOHýLVýWKDWýGLIIHUHQWýJURXSVýDUHýH[HUFLVLQJýIUHTXHQWO\ñýOHVVýIUHTXHQWO\
RUýQRWýDWýDOOïý6RPHýJURXSVýPLJKWýUHJDUGýWKHLUýGDLO\ýMREýDVýGDLO\ýH[HUFLVHVýDQGýWKXV
IHHOýWKDWýDGGLWLRQDOýH[HUFLVHVýDUHýQRWýQHHGHGïý2WKHUýJURXSVñýHïJïýGLVSHUVLRQýPRGHOð
OHUVñýZKLFKýDUHýWKHýJURXSýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýZKLFKýKDYHýSHUIRUPHGýPRVWýGULOOV
RUýGULOOðOLNHýDFWLYLWLHVñýKDYHýIRXQGýGULOOVýXVHIXOýWRýLPSURYHýPRGHOOLQJýWRROVýDQGýWKXV
DUHýYHU\ýPRWLYDWHGýIRUýIXUWKHUýDFWLYLWLHVýDORQJýWKHýVDPHýOLQHVïý7KLVýGRHVýQRWýUHIOHFW
WKHýGLIIHUHQWýJURXSV©ýXQELDVHGýQHHGýWRýH[HUFLVHñýHYHQýWKRXJKýLWýFDQýHDVLO\ýEHýLQWHUð
SUHWHGýOLNHýWKDWïý3UREDEO\ñýWKLVýUDWKHUýUHIOHFWVýHLWKHUýWKDWýWKHýGLIIHUHQWýJURXSVýKDYH
DFKLHYHGýDýGLIIHUHQWýOHYHOýRIýUHDGLQHVVýWRýH[HUFLVHýDQGýIHHOýWKHýQHHGýIRUýH[HUFLVHV
GLIIHUHQWñýRUýWKDWýVRPHýWRSLFVýDUHýPRUHýVXLWDEOHýIRUýMRLQWý1RUGLFýH[HUFLVHVýWKDQýRWKð
HUVïý7KLVýLVýDýFKDOOHQJHýLQýWKHýRYHUDOOýH[HUFLVHýSODQQLQJýLQýWKHýIXWXUHï



êì

$VýDýILQDOýH[DPSOHñýWKHýH[HUFLVHýVFHQDULRVýDUHýGLVFXVVHGïý&KRRVLQJýVHYHUHýDFFLð
GHQWVýZLWKýDýORZýSUREDELOLW\ýRIýRFFXUUHQFHýLQýPRVWýH[HUFLVHVýPLJKWýFRQWULEXWHýWR
FUHDWLRQýRIýDQýXQUHDOLVWLFýSLFWXUHýRIýZKDWýNLQGýRIýVLWXDWLRQVýWKHýGLIIHUHQWýRUJDQLVDð
WLRQVýDQGýWKHýRXWHUýZRUOGýZLOOýKDYHýWRýFRSHýZLWKýLIýDQýDFFLGHQWýUHDOO\ýKDSSHQVï
7KHUHýLVýDýULVNýWKDWýWKLVýFRQWULEXWHVýWRýRYHUHVWLPDWLQJýRUýRYHUUHDFWLQJýLQýVPDOOHU
DFFLGHQWVýZLWKýKLJKHUýSUREDELOLW\ïý7KLVýPD\ýLQýWXUQýOHDGýWRýPLVWUXVWýLQýWKHýDXWKRULð
WLHVï

&RQFHUQLQJýH[HUFLVHýULVNVñýRQHýVKRXOGýDOVRýEHýDZDUHýRIýWKHýFRQWLQXHGýQHHGýIRU
UHQHZDOýLQýH[HUFLVHýREMHFWLYHVýDQGýVFHQDULRVýWRýPDNHýVXUHýWKDWýDOOýSRWHQWLDOýSUREð
OHPVýDUHýFRYHUHGýDQGýWKDWýH[HUFLVHVýUHIOHFWýWKHýRYHUDOOýGHYHORSPHQWýRIýWKHýHPHUð
JHQF\ýSUHSDUHGQHVVïý7KLVýLVýDýFKDOOHQJHýHïJïýZKHQýRQHýFRQVLGHUVýGHYHORSPHQWýRI
WRROVýIRUýVFHQDULRýGHYHORSPHQWýLQýDýEURDGHUýVHQVHï

èïé ([HUFLVHýDFWLYLWLHVýDVýPHDQVýRUýREMHFWLYHV
6RýIDUñýPRVWýRIýWKHý1RUGLFýH[HUFLVHVýKDYHýEHHQýðýLIýUDWKHUýXQFRQVFLRXVO\ýðýWRýDýODUJH
H[WHQWýUHJDUGHGýDVýWKHýREMHFWLYHýWKHPVHOYHVýDQGýQRWýDVýWRROVýIRUýLPSURYLQJýWKH
HPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVïý7KLVýPD\ýSDUWO\ýH[SODLQýZK\ýUHVXOWVýDUHýQRWýDOZD\VýVXIILð
FLHQWO\ýIROORZHGýXSýDQGýLPSURYHPHQWVýLPSOHPHQWHGñýHLWKHUýQDWLRQDOO\ýRUýMRLQWO\ýE\
WKHý1RUGLFýFRXQWULHVïý7KLVýLVýDýPDMRUýFKDOOHQJHýIRUýWKHýIXWXUHýGHYHORSPHQWýRIýWKH
QXFOHDUýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýDQGýUHVSRQVHï

$QýXQGHUVWDQGLQJýRIýERWKýWKHýFXUUHQWýVNLOOVýDQGýWKHýGHVLUHGýOHYHOýRIýHPHUJHQF\
UHVSRQVHýFDSDELOLWLHVýVKRXOGýEHýFORVHO\ýOLQNHGýWRýERWKýHPHUJHQF\ýSODQQLQJýDQG
H[HUFLVHVïý,QýWKHý1RUGLFýH[HUFLVHVýZKHUHýMRLQWýSODQVýDUHýVFDUFHñýWKHýRYHUDOOýREMHFð
WLYHýRIýMRLQWýH[HUFLVHVýVKRXOGýPD\EHýEHýFKDQJHGýWRZDUGVýIRFXVLQJýPRUHýRQýKDUð
PRQLVDWLRQýDQGýGHYHORSPHQWýRIýSROLFLHVýDQGýMRLQWýSURFHGXUHVýUDWKHUýWKDQýYDOLGDWLQJ
WKHýQRQðH[LVWLQJýSURFHGXUHVïý7KLVýVKRXOGýEHýGRQHýE\ýJDWKHULQJýUHOHYDQWýSHRSOHýIRU
VFHQDULRýEDVHGýGLVFXVVLRQVýUDWKHUýWKDQýLQYROYLQJýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýIDFLOLWLHV
DQGýFRPPXQLFDWLRQVýV\VWHPVïý+RZHYHUñýWKHýRSWLPXPýH[HUFLVHýVWUDWHJ\ýDQGýLWV
HOHPHQWVýVKRXOGýEHýFRQVLGHUHGýLQýGHWDLOï

&RðRSHUDWLRQýEHWZHHQýJURXSVýZKRýGRýQRWýZRUNýFORVHO\ýWRJHWKHUýGDLO\ýVKRXOGýEHýDQ
LPSRUWDQWýDVSHFWýRIýH[HUFLVLQJïý%HFDXVHýRIýWKHýXQFRQVFLRXVýFKRLFHVýRIýPHWKRGROð
RJ\ýWKHVHýDVSHFWýKDYHýSUREDEO\ýQRWýEHHQýIXOO\ýFRYHUHGýLQý1RUGLFýH[HUFLVHVýVRýIDUï

7KHýDVSHFWýFRXOGýEHýLPSURYHGýE\ýVHHLQJýWKHýH[HUFLVHVýDVýWRROVýRUýPLOHVWRQHVýLQýWKH
SURFHVVýRIýGHYHORSLQJýWKHýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVñýDQGýOHVVýDVýVHSDUDWHýJRDOVï

èïè &RVWV
7KHýEXGJHWýIUDPHýIRUýWKLVýSURMHFWýIURPý1.6ýZDVýLQýWRWDOýDERXWý'..ýéýPLOOLRQ
RYHUýWKHýéð\HDUýSHULRGïý,QýDGGLWLRQýFDPHýQDWLRQDOýIXQGLQJýDERXWýZKLFKýGHWDLOVýDUH
QRWýDYDLODEOHýEXWýLWýFHUWDLQO\ýH[FHHGVýWKHýVDPHýDPRXQWýRIýPRQH\ïý(ïJïýLQýWKHý1RUGLF



êë

DQQH[ýWRý,1(;ðëð),1ñýDSSUR[LPDWHO\ýæííýSHUVRQVýIURPýWKHý1RUGLFýDQGý%DOWLF
FRXQWULHVýZHUHýPRUHýRUýOHVVýLQYROYHGïý%DVHGýRQýURXJKýLQIRUPDWLRQýIURPýWKHý1RUGLF
FRXQWULHVýDIWHUýWKLVýH[HUFLVHýRQHýFDQýYHU\ýURXJKO\ýHVWLPDWHýWKDWýWKHýQDWLRQDOýFRVWV
RIýWKLVýH[HUFLVHýDQQH[ýIRUýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýIDUýH[FHHGHGýWKHýFRVWýRIýRQHýPDQ
\HDUïý,QýDGGLWLRQýFRPHVýWUDYHOOLQJýH[SHQVHVïý7KLVýZDVýPHDQWýWRýEHýDýOHVVýFRVWO\
H[HUFLVHýDVýLWýZDVýDUUDQJHGýDVýDQýDSSHQGL[ýWRýDQýLQWHUQDWLRQDOýH[HUFLVHï

7KHýVHPLQDUVýDQGýGULOOVýDUUDQJHGýZLWKLQýWKLVýSURMHFWýKDYHýDOOýKDGýDý1.6ýIUDPH
EXGJHWýRIýDERXWý'..ýìèíýíííïý7KLVýLVýRQO\ýMXVWýVXIILFLHQWýWRýDUUDQJHýVXFKýDFWLYLð
WLHVýDQGýDýODUJHýDPRXQWýRIýQDWLRQDOýIXQGLQJýLVýQHHGHGï

([HUFLVHVýDUHýFRVWO\ýLQýSODQQLQJñýSHUIRUPLQJýDQGýHYDOXDWLRQïý7KHVHýFRVWVýVKRXOG
SUHIHUDEO\ýEHýEDODQFHGýDJDLQVWýWKHýEHQHILWVýRIýWKHýH[HUFLVHVýDQGýWKHýXVHýDQGýLPSOHð
PHQWDWLRQýRIýWKHýUHVXOWïý,QýSODQQLQJýH[HUFLVHVýRQHýVKRXOGýEHýPRUHýDZDUHýRIýWKH
FRVWVýLQýUHODWLRQýWRýWKHýVL]HýDQGýIRUPDWýRIýWKHýH[HUFLVHïý7RýNHHSýWKHýFRVWVýRQýDQ
RSWLPXPýOHYHOýDFFRUGLQJýWRýZKDWýRQHýZDQWVýWRýDFKLHYHñýH[HUFLVHVýLQýVPDOOHUýJURXSV
DQGýQRWýLQýUHDOýWLPHýVKRXOGýEHýFRQVLGHUHGýPRUHýRIWHQñýERWKýQDWLRQDOO\ýDQGýLQWHUð
1RUGLFï

èïç ,PSOHPHQWDWLRQýRIýUHVXOWV
7KHýGLUHFWýEHQHILWVýRIýDUUDQJLQJýDQýH[HUFLVHýDUHýWKHýOHDUQLQJýE\ýWKHýSODQQHUVñýWKH
SOD\HUýDQGýVLPXODWRUVñýDQGýWKHýHYDOXDWRUVýGXULQJýWKHýSURFHVVýRIýSODQQLQJñýSOD\LQJ
DQGýVLPXODWLQJñýDQGýHYDOXDWLQJïý7KHVHýEHQHILWVýVKRXOGýQRWýEHýXQGHUðHVWLPDWHGñýEXW
DWýWKHýVDPHýWLPHýRQHýVKRXOGýQRWýIRUJHWýWKHýEHQHILWVýJDLQHGýE\ýLPSOHPHQWLQJýWKH
H[HUFLVHýUHVXOWVï

,QýPDQ\ýFDVHVýWKHýLPSOHPHQWDWLRQýRIýUHVXOWVýVHHPVýWRýEHýLQDSSURSULDWHýVLQFHýWKH
VDPHýUHPDUNVýDUHýJLYHQýDIWHUýVHYHUDOýH[HUFLVHVïý7KHýEHQHILWVýRIýWKHýH[HUFLVHVýDUH
WKXVýQRWýRSWLPLVHGïý,QýWKLVýSURMHFWýWKHýLPSOHPHQWDWLRQýRIýH[HUFLVHýUHVXOWVýZDVýQRWýD
VFRSHïý7KLVýZDVýUDWKHUýOHIWýDVýDýQDWLRQDOýUHVSRQVLELOLW\ïý+RZHYHUñýWKLVýLVýQRWýDOZD\V
VXIILFLHQWïý2QHýPLJKWýFODLPýWKDWýRUJDQLVLQJýDýSURMHFWýZLWKýWKHýPDMRUýDLPýRIýDUð
UDQJLQJýH[HUFLVHVýGRHVýQRWýVXSSRUWýREWDLQLQJýPD[LPXPýEHQHILWVýIURPýWKHýH[HUð
FLVHVï

:KDWýVHHPVýOLNHýDýPDMRUýSUREOHPýUHJDUGLQJýLPSOHPHQWDWLRQýRIýH[HUFLVHýUHVXOWVýLV
WKDWýWKHýHYDOXDWLRQýLVýWLPHðFRQVXPLQJýDQGýWKHýHYDOXDWLRQýUHSRUWVýDUHýQRWýILQDOLVHG
EHIRUHýWKHýLQYROYHGýSDUWLFLSDQW©VýHQJDJHPHQWýDQGýPRWLYDWLRQýIRUýLPSURYHPHQWV
KDYHýPRUHýRUýOHVVýYDQLVKHGï

$WýWKHýVDPHýWLPHñýDZDLWLQJýWKHýHYDOXDWLRQýRQHýPLJKWýVWDUWýPDNLQJýLPSURYHPHQWV
ZKLFKýDUHýQRWýEDVHGýRQýDýWKRURXJKýDQDO\VLVýRIýZKDWýKDSSHQHGýGXULQJýWKHýH[HUFLVH
EXWýRQO\ýRQýSHUVRQDOýH[SHULHQFHïý7KHUHýLVýDýULVNýWKDWýWKLVýNLQGýRIýLPSURYHPHQWVýDUH
QRWýRSWLPLVHGïý$GGLWLRQDOO\ñýWKH\ýDUHýSUREDEO\ýQRWýGLVFXVVHGýRUýKDUPRQLVHGýEHð
WZHHQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVï



êê

,QýDGGLWLRQñýWKHýIUHTXHQF\ýRIý1RUGLFýDQGýLQWHUQDWLRQDOýH[HUFLVHVýKDVýEHHQýTXLWH
KLJKýLQýUHFHQWý\HDUVñýUHGXFLQJýWKHýWLPHýWRýPDNHýLPSURYHPHQWVýDýPLQLPXPïý7KXVñ
HïJïýVSHFLILFýWRROVýDQGýFRPPXQLFDWLRQýV\VWHPVýKDYHýQRWýEHHQýGHYHORSHGýLQýDýVXLWð
DEOHýZD\ýEHWZHHQýWKHýODUJHýH[HUFLVHVïý(VSHFLDOO\ýWKHýFRPPXQLFDWLRQýV\VWHPVýDUH
YLWDOýLQýUHDOýWLPHýH[HUFLVHVýDQGýWKHýSRVVLEOHýRXWFRPHýRIýWKHýH[HUFLVHVýGXHýWRýODFNýRI
V\VWHPýGHYHORSPHQWýPLJKWýKDYHýEHHQýUHGXFHGï

ç 5HFRPPHQGDWLRQVýDQGýFRQFOXVLRQV

çïì 6WUDWHJ\ýGHYHORSPHQW
6XPPLQJýXSýWKHýH[SHULHQFHVýIURPýWKHýDFWLYLWLHVýLQý(.2ðéñýWKHUHýLVýDQýH[WHQVLYH
ODFNýRIýDZDUHQHVVýUHJDUGLQJýZK\ýDQGýKRZýWRýH[HUFLVHïý,WýLVýVXJJHVWHGýWKDWýWKHýGHð
YHORSPHQWýRIýH[HUFLVHýVWUDWHJLHVýVKRXOGýEHýFRQVLGHUHGñýERWKýIRUýQDWLRQDOýH[HUFLVHV
LQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýDQGýIRUýMRLQWý1RUGLFýH[HUFLVHVï

7KHýH[HUFLVHýVWUDWHJLHVýVKRXOGýEHýEDVHGýRQýDýVWUDWHJ\ýIRUýHPHUJHQF\ýSODQQLQJïý7KLV
LVýSDUWLFXODUO\ýLPSRUWDQWýIRUýWKHýMRLQWý1RUGLFýH[HUFLVHVñýDVýWKHUHýDUHýQRýMRLQWýSODQV
RUýREMHFWLYHVýIRUýWKHýSODQQLQJýEXWýELODWHUDOñýPXOWLODWHUDOýDQGýLQWHUð1RUGLFýDJUHHð
PHQWVýDUHýLQFOXGHGýLQýQDWLRQDOýSODQVï

,QýDQýH[HUFLVHýVWUDWHJ\ýõRUýHYHQýKDQGERRNôýWKHýTXHVWLRQýZK\ýWRýDUUDQJHýMRLQWý1RUð
GLFýH[HUFLVHVýVKRXOGýEHýFRQVLGHUHGñýDVýZHOOýDVýWKHýVXLWDELOLW\ýRIýGLIIHUHQWýNLQGVýRI
H[HUFLVHVýIRUýGLIIHUHQWýSXUSRVHVïý$ýPXOWLð\HDUýH[HUFLVHýSODQýIRFXVLQJýRQýWKHýJRDOV
RIýH[HUFLVLQJýZRXOGýDOVRýEHýLPSRUWDQWñýERWKýIURPýDýQDWLRQDOñý1RUGLFýDQGýLQWHUQDð
WLRQDOýSRLQWýRIýYLHZï

$WWHQWLRQýVKRXOGýDOVRýEHýJLYHQýWRýWKHýQXPEHUýRIýH[HUFLVHVýDQGýWKHýEDODQFHýEHWZHHQ
WKHýHPHUJHQF\ýSODQQLQJñýWKHýH[HUFLVHVýDQGýLPSOHPHQWDWLRQýRIýH[HUFLVHýUHVXOWVýLQ
WKHýHPHUJHQF\ýSODQQLQJïý$GGLWLRQDOO\ñýRQHýVKRXOGýDOVRýSODQýFDUHIXOO\ýWRýDYRLGýH[ð
HUFLVHýULVNVï

7KHýEDODQFHýEHWZHHQýGLIIHUHQWýVFHQDULRVýVKRXOGýDOVRýEHýFRQVLGHUHGýDQGýDýVWUDWHJ\
VKRXOGýJLYHýVRPHýJXLGHOLQHVýRUýWKRXJKWýDERXWýWKHýXVHýRIýDFFLGHQWýVFHQDULRVýZLWK
YHU\ýVHYHUHýFRQVHTXHQFHVýFRPSDUHGýWRýDFFLGHQWýVFHQDULRVýZLWKýKLJKHUýSUREDELOLWLHV
DQGýVPDOOHUýFRQVHTXHQFHVïý7KLVýVKRXOGýEHýUHODWHGýWRýWKHýJRDOVýRIýWKHýGLIIHUHQWýH[HUð
FLVHVï

$OVRñýWKHýSULQFLSOHVýLQýH[HUFLVHýSODQQLQJýVKRXOGýEHýVWDWHGñýHïJïýWRýZKDWýH[WHQWýH[HUð
FLVHVýVKRXOGýEHýUHDOLVWLFï

([HUFLVHýVWUDWHJLHVýVKRXOGýLQFOXGHýDOOýDUHDVýZKHUHýH[HUFLVHVýDUHýUHOHYDQWïý7KLV
PLJKWýLPSO\ýDQýH[SDQVLRQýUHODWLYHýWRýZKDWýLVýUHJDUGHGýDVýH[HUFLVHVýWRGD\ïý(ïJïýLQð



êé

WHUðFRPSDULVRQVýVKRXOGýEHýVXEMHFWýWRýWKHýVDPHýVWUXFWXUHGýDUUDQJHPHQWVýZLWKýSODQð
QLQJñýSHUIRUPDQFHýDQGýLQGHSHQGHQWýHYDOXDWLRQýDVýGULOOVýDQGýH[HUFLVHVýDUHýWRGD\ï

çïë ([HUFLVHýPHWKRGRORJ\ýGHYHORSPHQW
$QRWKHUýDVSHFWýRIýH[HUFLVHýZKLFKýVKRXOGýEHýVXEMHFWýWRýIXUWKHUýGHYHORSPHQWýLVýWKH
H[HUFLVHýPHWKRGRORJLHVïý)LUVWýRIýDOOñýPHWKRGVýWRýUHGXFHýFRVWýLQýSODQQLQJýDQGýHYDOXð
DWLQJýH[HUFLVHVýDSSHDUýWRýEHýDUHDVýIRUýLPSURYHPHQWVïý,WýPLJKWýEHýXVHIXOýWRýORRNýLQWR
RWKHUýDUHDVýRIýWUDLQLQJýDQGýH[HUFLVLQJýWRýOHDUQýIURPýWKHýGHYHORSPHQWýGRQHýKHUHïý,Q
VLPXODWRUýWUDLQLQJýPHWKRGVýDQGýWRROVýIRUýYDOLGDWLQJýWKHýSHUIRUPDQFHýKDYHýEHHQ
GHYHORSHGñýDQGýWKHýXVHIXOQHVVýRIýVXFKýFRQFHSWVýVKRXOGýEHýFRQVLGHUHGï

$QRWKHUýLPSRUWDQWýDUHDýRIýLPSURYHPHQWVýLVýWKHýUDQJHýRIýH[HUFLVHýIRUPDWVñýZKLFK
FDQýSUREDEO\ýEHýQXDQFHGýDQGýGHYHORSHGýIXUWKHUýWRýIRUPýDýXVHIXOýEDVLVýIRUýRSWLPXP
H[HUFLVHýDUUDQJHPHQWVýDFFRUGLQJýWRýGLIIHUHQWýJRDOVïý:LWKLQýWKHý1RUGLFýFRð
RSHUDWLRQñýGLIIHUHQWýNLQGVýRIýH[HUFLVHVýDQGýGULOOVýKDYHýEHHQýDUUDQJHGïý2QHýVSHFLDO
FRQFHSWýIRUýWKHýWDEOHýWRSýH[HUFLVHVýKDVýEHHQýWKHýDUUDQJHPHQWýRIýGHFLVLRQýFRQIHUð
HQFHVïý7HVWLQJýRXWýWKHýXVHIXOQHVVýRIýFRQFHSWVýDQGýPHWKRGVýOLNHýWKLVýFRXOGýYHU\ýZHOO
EHýGRQHýLQýIXWXUHý1RUGLFýFRðRSHUDWLRQï

çïê 2WKHUýDUHDVýIRUýIXWXUHýGHYHORSPHQW
$VýPHQWLRQHGýLQý&KDSWHUýéýWKHýGLIIHUHQWýDUHDVýLQýZKLFKýH[HUFLVHVýDQGýGULOOVýKDYH
EHHQýDUUDQJHGýDSSHDUýWRýQHHGýIXUWKHUýGHYHORSPHQWýDQGýLPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHýH[HUð
FLVHýUHVXOWVïý,QýSDUWLFXODUñýWKHýV\VWHPVýIRUýLQIRUPDWLRQýDQGýGDWDýH[FKDQJHýVKRXOGýEH
GHYHORSHGïý7KLVýKDVýWRýEHýGRQHýLQýOLQHýZLWKýGHYHORSPHQWýWDNLQJýSODFHýLQWHUQDWLRQð
DOO\ïý+RZHYHUñýRQHýVKRXOGýEHýFDUHIXOýDUUDQJLQJýH[HUFLVHVýZKLFKýPDNHýXVHýRIýH[ð
LVWLQJýWRROVýEHIRUHýVRPHýSURJUHVVýKDYHýEHHQýPDGHïý7KHýDXWKRULWLHVýQHHGýDQýRYHUDOO
VROXWLRQýIRUýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHýERWKýGXULQJýQRUPDOýZRUNýDQGýGXULQJýQXFOHDU
DFFLGHQWVï

çïé 3UDFWLFHýPDNHVýSHUIHFW
�3UDFWLFHýPDNHVýSHUIHFW�ýLVýREYLRXVO\ýWUXHýRQO\ýLIýWKHýGLIIHUHQWýDVSHFWVýRIýDQýHPHUð
JHQF\ýVLWXDWLRQýDUHýSUDFWLVHGýLQýDSSURSULDWHýZD\Vïý$VýKDVýEHHQýGLVFXVVHGýLQýWKLV
UHSRUWñýWKHUHýLVýURRPýIRUýLPSURYHPHQWVýLQýWKHýZD\ýRIýH[HUFLVLQJýLQýWKHý1RUGLF
FRXQWULHVïý7KHVHýSRWHQWLDOýLPSURYHPHQWVýFRQVLVWýRIýDWýOHDVWýDýPRUHýVWUXFWXUHGýDSð
SURDFKýWRýH[HUFLVHVýDQGýH[HUFLVHýWRSLFVñýDQGýDQýDFNQRZOHGJHPHQWýWKDWýH[HUFLVHV
FDQýEHýWKHýJRDOýWKHPVHOYHVýEXWýIRUýLPSURYLQJýWKHýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýWKH\
VKRXOGýUDWKHUýEHýUHJDUGHGýDVýXVHIXOýWRROVýDORQJýZLWKýRWKHUýVXFKýWRROVïý7KLVýKRSHð
IXOO\ýFDQýFRQWULEXWHýWRýDýODUJHUýRXWFRPHýDQGýLPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHýH[HUFLVHýUHVXOWVï



êè

æ $FNQRZOHGJHPHQWV

7KLVýSURMHFWýFRXOGýQRWýKDYHýEHHQýZRUNHGýWKURXJKýZLWKRXWýHQJDJHPHQWýIURPýWKH
UHVSRQVLEOHýSHUVRQVýIRUýHDFKýWDVNñýGLVFXVVLRQýSDUWQHUVñýSDUWLFLSDQWVýLQýDOOýH[HUFLVHVñ
H[HUFLVHýSODQQHUVñýFRQGXFWRUVýDQGýHYDOXDWRUVýIURPýDOOýWKHý1RUGLFýDQGý%DOWLFýFRXQð
WULHVï



êç

å 5HIHUHQFHV

7ý%HQQHUVWHGWýHWýDOïãý1RUGLFý1XFOHDUý(PHUJHQF\ý([HUFLVHVïý7HPD1RUGýìääèãçíçï
,6%1ýäëýäìëíýæéåýäïý,661ýíäíåðççäëïý1.6ñýìääèï

*ý(SOHUãý7HFKQLTXHVýIRUýH[HUFLVLQJý\RXýEXVLQHVVýUHFRYHU\ýSODQVâý0$'5$â
KWWSãîîZZZïGUMïFRPîJURXSVîPDGUDîPDGUDëïKWPâýìääæï

6ý)UHQFKýHWýDOïãý'HFLVLRQýFRQIHUHQFLQJýRQýFRXQWHUPHDVXUHVýDIWHUýDýODUJHýQXFOHDU
DFFLGHQWïý5HSRUWýRIýDQýH[HUFLVHýE\ýWKHý%(5ðêýRIýWKHý1.6ý%(5ýSURJUDPPHïý5LV�ð5ð
çæçõ(1ôïý,6%1ýåæðèèíðìååæðéïý,661ýíìíçðëéåíïý5LV�ñýìääêï

6ý)UHQFKýHWýDOïãý1RUGLFý'HFLVLRQýFRQIHUHQFHãýDQýH[HUFLVHýRQýFOHDQðXSýDFWLRQVýLQýDQ
XUEDQýHQYLURQPHQWýDIWHUýDýQXFOHDUýDFFLGHQWïý$UODQGLDý+RWHOñý6ZHGHQñýêíWKýðýêìWK

$XJXVWñýìääèïý678.ð$ìêëïý,6%1ýäèìðæìëðìíåðêïý,661ýíæåìðìæíèïý678.ñýìääçï

%ý$ý*DOXVKNLQýHWýDOïâý7KHýSXEOLFýSURWHFWLRQýPDQDJHPHQWýGHDOLQJýZLWKýQXFOHDU
DFFLGHQWVïý,Qãý7RSý6DIHý©äèý9ROïý,,ïý(XURSHDQý1XFOHDUý6RFLHW\ïýìääèï

7ý.ý*LOOLVãý(PHUJHQF\ýH[HUFLVHýKDQGERRNïý(YDOXDWHýDQGýLQWHJUDWHý\RXUýFRPSDQ\©V
SODQâý3HQQ:HOOý%RRNñý7XOVDñý2NODKRPDñìääçâý,6%1ýíðåæåìéðéèåðæï

-ý+RYJDDUGýõHGLWRUôãý5(680(äèãý5DSLGýHQYLURQPHQWDOýVXUYH\LQJýXVLQJýPRELOH
HTXLSPHQWâý&RSHQKDJHQãý1.6ñýìääæâý,6%1ýåæðæåäêðíìéðçâý3XEOLVKHGýE\ý1.6ð
VHFUHWDULDWñý5RVNLOGHï

,$($ý6DIHW\ý6HULHVý1Rïýæêãý(PHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýH[HUFLVHVýIRUýQXFOHDUýIDFLOLð
WLHVãý3UHSDUDWLRQñýFRQGXFWýDQGýHYDOXDWLRQâý,$($ñý9LHQQDýìäåèï

,$($ý6DIHW\ý6HULHVý1Rïýìíäãý,QWHUYHQWLRQýFULWHULDýLQýDýQXFOHDUýRUýUDGLDWLRQýHPHUð
JHQF\âý,$($ñý9LHQQDýìääéï

,$($ý7HF'RFýäèèãý*HQHULFýDVVHVVPHQWýSURFHGXUHVýIRUýGHWHUPLQLQJýSURWHFWLYH
DFWLRQVýGXULQJýDýUHDFWRUýDFFLGHQWâý,$($ñý9LHQQDýìääæï

0ý%ý0�UOLýõHGLWRUñýUHYLVHGýYHUVLRQôãý+nQGERNýIRUýDWRPEHUHGVNDSýLý1RUGHQñýUHð
YLGHUWýXWJDYHýìääçâý1.6ý(.2ðéýõäçôìâý1RUZHJLDQý5DGLDWLRQý3URWHFWLRQý$XWKRUð
LW\ñýìääçï

1.6ãý5HDFWRUýDFFLGHQWýDVVHVVPHQWýDQGýVRXUFHýWHUPýDQDO\VLVâý3URFHHGLQJVýIURP
WKHý1.6ý6HPLQDUýDWý678.ñý+HOVLQNLñý)LQODQGñý0DUFKýèðçýìääæïý'UDIWïýìääåï



êæ

1.6ïý1RUGLVNý.lUQVlNHUKHWVIRUVNQLQJãý)\UDnUVSURJUDPPHWýìääéðìääæïýcUVUDSð
SRUWýìääèï3ODQHUýI|Uýìääçîäæâ1.6õäçôìñýìääçï

2(&'î1XFOHDUý(QHUJ\ý$JHQF\ãý,1(;ýìý$QýLQWHUQDWLRQDOýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýH[HUð
FLVHâý$QDO\VLVýRIýUHVXOWVýE\ýWKHýH[SHUWýJURXSýRQýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýPDWWHUVýRIýWKH
FRPPLWWHHýRQýUDGLDWLRQýSURWHFWLRQýDQGýSXEOLFýKHDOWKâý2(&'ýìääèï

$ý6DORýHWýDOïãý(YDOXDWLRQýUHSRUWýRIýWKHý1RUGLFýHPHUJHQF\ýH[HUFLVHý2GLQýðý1RYHPð
EHUýëçñýìääêïý7HPD1RUGýìääéãèèçïý,6%1ýäëýäìëíýéæèýæïý,661ýíäíåðççäëïý1.6ñ
ìääéï

$ý6DORýHWýDOïãý(YDOXDWLRQýUHSRUWýRIýWKHý1RUGLFýHPHUJHQF\ýH[HUFLVHý1RUDýðý-DQXDU\
ìéñýìääêïý7HPD1RUGýìääêãèçæïý,6%1ýäëýäìëíýëêäýåïý,661ýíäíçðêççåâý1.6ñ
ìääêï

$ý6DORýHWýDOïãý(YDOXDWLRQýUHSRUWýRIýWKHý1RUGLFð%DOWLFýDQQH[ýWRýWKHý,1(;ðëð),1ð
H[HUFLVHý$SULOýìæñýìääæâý(.2ðéõäæôëâý,6%1ýåæðæåäêðíéíðèâý1.6ý6HFUHWDULDWñ
5LV�ýìääåï

.ý6M|EORPãý(PHUJHQF\ýH[HUFLVHýVFHQDULRýWRROVâý1.6ý(.2ðéõäåôìâý,6%1ýåæð
æåäêðêäðìâý1.6ý6HFUHWDULDWñý5LV�ýìääåï

8ý7YHWHQýDQGý7ý0LNNHOVHQýõHGLWRUVôãý5HSRUWýRIýWKHý1RUGLFýGLVSHUVLRQðîWUDMHFWRU\
PRGHOýFRPSDULVRQýZLWKýWKHý(7(;ðìýIXOOVFDOHýH[SHULPHQWïý1.6î(.2ðéý,QWHUFRPð
SDULVRQî9DOLGDWLRQýH[HUFLVHýKHOGýDWý5LV�ñý'HQPDUNñýçðæý-XQHýìääèïý5LV�ð5ð
åéæõ(1ôïý1.6ý(.2ðéõäèôìïý,6%1ýåæðèèíðëììåðëïý,661ýíìíçðëåéíïý5LV�ñýìääèï

8ý7YHWHQýõHGLWRUôãý5HSRUWýRIýWKHýVHFRQGýPHHWLQJýRQý1RUGLFýGLVSHUVLRQîWUDMHFWRU\
PRGHOýLQWHUFRPSDULVRQýZLWKýWKHý(7(;ðìýIXOOðVFDOHýH[SHULPHQWïý1.6î(.2ðéýLQWHUð
FRPSDULVRQýîYDOLGDWLRQýH[HUFLVHýKHOGýDWý)0,ñý+HOVLQNLñýéWKýDQGýèWKý'HFHPEHUýìääçï
1.6î(.2ðéõäæôìïý,6%1ýäèìðçäæðéåêð;ïý)0,ñý+HOVLQNLýìääæï

8ý7YHWHQýõHGLWRUôãý'LVSHUVLRQýSURJQRVHVýDQGýFRQVHTXHQFHVýLQýWKHýHQYLURQPHQWýðýD
1RUGLFýGHYHORSPHQWýDQGýKDUPRQL]DWLRQýHIIRUWïý)LQDOýUHSRUWýIURPýWKHý1RUGLFý1Xð
FOHDUý6DIHW\ý5HVHDUFKñý3URMHFWý%(5ðìïý7HPD1RUGýìääèãèééñýìäæSSïý,6%1ýäëýäìëí
ççêýçïý$YDLODEOHýIURPãý1.6ñý5LV�ñýìääéï

7ý:DOGHUKDXJãý1RUGLFýV\VWHPýIRUýGDWDýDQGýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHâý1.6î(.2ð
éïëõäçôìâý,6%1ñý1.6ý6HFUHWDULDWñý5LV�ýìääåï

cý:LNOXQGãý3HUVRQDOýFRPPXQLFDWLRQïý66,ñýìääåï



êå



êä

ä $SSHQGLFHV

äïì 2YHUYLHZýRIýWKHýSURMHFWðVWUXFWXUHýZLWKLQý(.2ðé
(.2ðéýFRQVLVWHGýRIýWZRýVXEðSURMHFWVñýRQHýUHODWHGýWRýH[HUFLVHVýDQGýRQHýDERXWýGDWD
DQGýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHï

(.2ðéïìñý([HUFLVHVýDQGýVFHQDULRýZRUNVñýZDVýDJDLQýGLYLGHGýLQWRýVXEðWDVNVýZLWKýRQH
UHVSRQVLEOHýSHUVRQýIRUýHDFKýWDVNïý(.2ðéïìýFRQVLVWHGýRIýWUHHýVXEðSURMHFWVãýGULOOVñ
VFHQDULRýGHYHORSPHQWýDQGýDýODUJHý1RUGLFýH[HUFLVHï

(.2ðéïìïìñý'ULOOVñýFRQVLVWHGýRIýWKHýIROORZLQJýWDVNã
(.2ðéïìïìïD 6HYHUHýDFFLGHQWýDVVHVVPHQWýDQGýVRXUFHýWHUPýHVWLPDWLRQñ

DUUDQJHGýDQGýUHSRUWHGýE\ý7LPRý.DUMXQHQñý678.ýDQGý6.,
õUHSUHVHQWHGýE\ýWKHýFRQVXOWDQWVý.MHOOý-RKDQVVRQýDQGý&KULVð
WHUý&DOPWRUSôï

(.2ðéïìïìïE 'LVSHUVLRQýPRGHOOLQJñýFRðRUGLQDWHGýE\ý7RUEHQý0LNNHOVHQñ
5LV�ï

(.2ðéïìïìïF ,QWHUYHQWLRQVýLQýXUEDQýDUHDïý'HFLVLRQýFRQIHUHQFHïý:RUNLQJ
JURXSýFKDLUHGýE\ý.DULý6LQNNRñý678.ï

(.2ðéïìïìïG ,QIRUPDWLRQýDVSHFWVñýFRðRUGLQDWHGýE\ý9LEHNHý+HLQñý%HUHGð
VNDEVVW\UHOVHQï

(.2ðéïìïìïH 'RVHýFDOFXODWLRQñýZRUNLQJýJURXSýFKDLUHGýE\ýcVDý:LNOXQGñ
66,ï

(.2ðéïìïìïI +DUPRQLVDWLRQýRIýLQWHUYHQWLRQýOHYHOVýõFDQFHOOHGýGXULQJ
SURMHFWýSHULRGô

(.2ðéïìïìïJ 'LVSHUVLRQýPRGHOOLQJñýFRðRUGLQDWHGýE\ý8OIý7YHWHQñý,)(ï
0RVWýDFWLYLWLHVýZHUHýSODQQHGýDQGýSHUIRUPHGýZLWKýSDUWLFLSDQWVýIURPýDOOý1RUGLF
FRXQWULHVïý6HSDUDWHýUHSRUWVýDUHýZULWWHQýIURPýPRVWýRIýWKHýDFWLYLWLHVï

(.2ðéïìïëñý6FHQDULRýGHYHORSPHQWñýZDVýGRQHýDQGýUHSRUWHGýE\ý.ODXVý6M|EORPñ
,92î/RYLLVDýQXFOHDUýSRZHUýSODQWï

(.2ðéïìïêñý1RUGLFýREMHFWLYHVýRIý,1(;ðëð),1ýZDVýSODQQHGýE\ýDýJURXSýRIýDXWKRULW\
UHSUHVHQWDWLYHVýFKDLUHGýE\ýcNHý3HUVVRQñý66,ïý$QýHYDOXDWLRQýJURXSýFKDLUHGýE\ý$Qð
QHOLý6DORýPDGHýDQýHYDOXDWLRQýUHSRUWýDIWHUýWKHýH[HUFLVHï

(.2ðéïëñý1RUGLFýV\VWHPýIRUýGDWDýDQGýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHñýZDVýVXJJHVWHGýE\
UHSUHVHQWDWLYHVýIRUPý1RUGLFýDXWKRULWLHVïý7RUGý:DOGHUKDXJñý*HLVODYDUQLUý5tNLVLQV
FRðRUGLQDWHGýWKHýZRUNýDQGýZURWHýWKHýUHSRUWï

�%HUHGVNDSVKnQGERNHQ�ýZDVýUHYLVHGýE\ý0RUWHQý%UHPHUý0�UOLñý1RUZHJLDQý5DGLDð
WLRQý3URWHFWLRQý$XWKRULW\ïý2WKHUýVPDOOýWDVNVñýOLNHýGHYHORSLQJýDý1RUGLFýH[HUFLVH
FDOHQGDUñýZHUHýSHUIRUPHGýE\ýWKHýSURMHFWýOHDGHUñý(OGULý1DDGODQGý+RORï



éí

äïë ([HUFLVHýWHUPLQRORJ\
$ýVXUYH\ýRIýWKHýH[HUFLVHýWHUPLQRORJ\ýXVHGýLQýWKHýUDGLDWLRQýSURWHFWLRQýDQGýHPHUð
JHQF\ýSUHSDUHGQHVVýDXWKRULWLHVýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýDQGýLQý1($ýZDVýSHUIRUPHG
LQýHDUO\ýìääåïý7KHýWHUPLQRORJ\ýXVHGýZLWKLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýZDVýJLYHQýLQ
FRPSDULVRQýZLWKýWKHýFKDUDFWHULVWLFVýJLYHQýE\ý(SOHUýõVHHý&Kïýëïêôïý7KHýUHVXOWVýDUH
VXPPDULVHGýLQýWKHýWDEOHýEHORZã

'DQLVK )LQQLVK ,FHODQGLF 1RUZHJLDQ 6ZHGLVK 1($
7DEOHýWRS
H[HUFLVH

VNULERUGVð
�YHOVHê

KDUMRLWXVé �ILQJè VNULYHERUGVð
�YHOVH

DSSOLNDWRULVNW
H[HPSHO

7DEOHýWRS
H[HUFLVH

'ULOO IXQNVMRQVð
�YHOVHç

KDUMRLWXV �ILQJ IXQNVMRQVð
�YHOVHæñ
õGULOOô

VSHOñ
NRPELQDWLRQV
|YQLQJå

&RPPDQG
SRVWýH[HUð
FLVHä

([HUFLVH �YHOVH KDUMRLWXV �ILQJ �YHOVH WRWDO|YQLQJ )LHOG
H[HUFLVHìí

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý
êý$QýH[HUFLVHýQRWýLQYROYLQJýDFWLYLWLHVýRQýDýPDQXHOýOHYHOñýVXFKýDVýVHQGLQJýRXWýPHDVXULQJ
WHDPVïý$QýH[DPSOHýRIýVXFKýH[HUFLVHVýLQý'HQPDUNýDUHýFDOOHGý�EDJJUXQGVVFHQDULH�YHOVHU�
ZLWKýWKHýREMHFWLYHýRIýYDOLGDWLQJýýSULQFLSOHVýLQýQHZýSODQVýDQGýJXLGHOLQHVïý$QRWKHUýH[DPSOH
DUHý�VWDEV�YHOVHU�ýZKHQýWKHVHýDUHýDLPHGýDWýWUDLQLQJýVWDIIýSHUVRQQHOýLQýHïJïýGHFLVLRQýPDNLQJ
õQRWýLQFOXGLQJýPDQXDOýDFWLYLWLHVôï
éý,Qý)LQQLVKñýWKHUHýLVýDýFRPPRQýZRUGýIRUýDOOýH[HUFLVHVñýVRPHWLPHVýZLWKýDQýDGGLWLRQDOýZRUG
GHVFULELQJýWKHýVFRSHýRIýWKHýH[HUFLVHýEXWýXVXDOO\ýWKHýSXUSRVHýRIýWKHýH[HUFLVHýDQGýKRZýLWýZLOO
EHýFDUULHGýRXWýLVýGHVFULEHGýLQýGHWDLOýLQýWKHýH[HUFLVHýGRFXPHQWDWLRQïý7KHýWHUPVýFDQýKRZHYHU
EHýWUDQVODWHGãý�NDUWWDKDUMRLWXV�ýõWDEOHýWRSýH[HUFLVHôñý�MRKWDPLVKDUMRLWXV�ýRUý�WRLPLQWDKDUMRLð
WXV�ýõGULOOôñý�WRLPLQWDKDUMRLWXV�ýõH[HUFLVHô
èý,Qý,FHODQGLFýWKLVýVHHPVýWRýEHýWKHýPRVWýLPSRUWDQWýWHUPýEXWýRWKHUýH[SUHVVLRQVýDUHýDOVRýEHLQJ
XVHGñýHïJïý�VNULIERUÎV�ILQJ�ýõWDEOHýWRSýH[HUFLVHôñý�KHLOGDU�ILQJ�ýõIXOOýH[HUFLVHôñýOtWLO�ILQJ
õVPDOOýH[HUFLVHñýGULOOôñýý�VWyU�ILQJ�ýõODUJHýH[HUFLVHôï
çý7UDLQLQJýRIýVSHFLILFýDFWLYLWLHVñýHïJïýH[HUFLVHVýIRUýPHDVXULQJýWHDPVýRUýXVHUVýRIýFRPSXWHU
V\VWHPVïý�6WDEV�YHOVHU�ýLQYROYLQJýPDQXDOýDFWLYLWHVýõHïJïýORJýNHHSLQJôýDUHýDOVRýH[DPSOHVýRI
GULOOVï
æý$ýûVWDEV�YHOVHûýPLJKWýEHýDýGULOOï
åý$ý�VSHO�ýWDNHVýSODFHýLQýDýFRQVWUXFWHGýHQYLURQPHQWýZKLOHýDý�NRPELQDWLRQV|YQLQJ�ýDVýIDUýDV
SRVVLEOHýLVýDUUDQJHGýLQýWKHýQRUPDOýZRUNLQJýFRQGLWLRQVýIRUýWKHýSDUWLFLSDQWVïý2WKHUýH[DPSOHV
RIýH[HUFLVHVýZKLFKýPD\ýEHýFODVVLILHGýDVýGULOOVýDUHý�GHO|YQLQJDU�ýZKLFKýDLPýDWýYDOLGDWLQJ
NQRZOHGJHýDQGýVNLOOVýZLWKLQýDýSDUWýRIýDQýRUJDQLVDWLRQýõHïJïýILHOGýH[HUFLVHñý�VWDEV|YQLQJ�ôï
7KHýWHUPý�IXQNWLRQV|YQLQJ�ýLVýDOVRýXVHGï
äý,QYROYHVýPRELOLVDWLRQýRIýWKHýFHQWUHýRIýHPHUJHQF\ýRSHUDWLRQVýõDIIHFWHGýVLWHýDQGîRUýQDWLRQDO
OHYHOô
ìíý7RýWHVWýILHOGýWHDPVýRUýFRXSOHGýZLWKýDýFRPPDQGýSRVWýH[HUFLVHýWRýWHVWýWKHýOLDLVRQýEHWZHHQ
ILHOGýWHDPVýDQGýWKHLUýFRPPDQGýFHQWUHVï



éì

äïê ([HUFLVHýVWUDWHJLHVýDQGýSODQVýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHV
7KHýVXUYH\ýRIýH[HUFLVHýWHUPLQRORJ\ýDQGýVWUDWHJLHVýLQýWKHýUDGLDWLRQýSURWHFWLRQýDQG
HPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýDXWKRULWLHVýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýDOVRýFRQWDLQHGýTXHVð
WLRQVýUHODWHGýWRýH[HUFLVHýVWUDWHJLHVýDQGýSODQVïý7KHýDQVZHUVýWRýWKHVHýTXHVWLRQVýDUH
VXPPDULVHGýEHORZã

Dôý+DYHý\RXýGHVFULEHGýWKHýREMHFWLYHVýIRUý\RXUýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýRUJDQLVDð
WLRQýDQGîRUýWKHýGHVLUHGýOHYHOýRIýFDSDELOLWLHVýIRUýWKHýRUJDQLVDWLRQ"ý3OHDVHýHQFORVH
UHOHYDQWýGRFXPHQWõVôï

&RXQWU\ $QVZHU
'HQPDUNìì 1Rïý7KHUHýLVýDýVWUDWHJ\ýWRýDUUDQJHýH[HUFLVHVýEXWýLWýLVýQRWýGHVFULEHGï

([HUFLVHVýDUHýDUUDQJHGýZKHQýWKH\ýDUHýQHHGHGýDQGýSHUVRQDOýUHð
VRXUFHVýDUHýDYDLODEOHï

)LQODQGìë 0LQLVWU\ýRIý,QWHULRUýKDYHýPDGHýDýJXLGHýFRQFHUQLQJýUHVSRQVHýGXULQJ
UDGLRORJLFDOýHPHUJHQF\ïý7KLVýGRFXPHQWýLVýQRWý\HWýSULQWHGïý$OVRñýWKH
<9/ðJXLGHýæïéñýFDOOHGý�1XFOHDUýSRZHUýSODQWýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGð
QHVVýDQGýUHVSRQVH�ýFRYHUVýWKHVHýDVSHFWVï

,FHODQGìê <HVï
1RUZD\ìé 1RñýEXWýRQJRLQJýZRUNýRQýSODQVýZLOOýSUREDEO\ýDOVRýLQFOXGHýWKHVH

DVSHFWVï
6ZHGHQìè <HVïý�3ODQýI|UýEHUHGVNDSVRUJDQLVDWLRQýRFKýNULJVRUJDQLVDWLRQ�ýLQð

FOXGHVýGHVFULSWLRQVýRIýWKHýREMHFWLYHVýIRUýWKHýSUHSDUHGQHVVýRUJDQLVDð
WLRQýDVýDýZKROHýDVýZHOOýDVýREMHFWLYHVýIRUýWKHýGLIIHUHQWýSDUWVýRIýLWï

Eôý+DYHý\RXýHVWDEOLVKHGýDýSODQýRUýVWUDWHJ\ýWRýIXOILOýWKHýREMHFWLYHVñýLïHïýDýVWUDWHJ\
IRUýH[HUFLVHVýIRUýWKHýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýRUJDQLVDWLRQýDQGîRUý\RXU
LQVWLWXWH"

&RXQWU\ $QVZHU
'HQPDUN 1Rïý+RZHYHUýWKHUHýLVýDQýLQWHQWýWRýPDNHýDýVWUDWHJ\ýWKLVý\HDUï
)LQODQG <HVïý$ýSODQýIRUýH[HUFLVHVýDWýWKHýQXFOHDUýSRZHUýSODQWVýH[LVWVñýDOVR

GHVFULELQJý678.©VýSDUWLFLSDWLRQïý&RXQW\ýOHYHOýH[HUFLVHVýDUHýGHð
VFULEHGýLQýWKHýWUDLQLQJýSURJUDPPHýLVVXHGýE\ýWKHý(PHUJHQF\ý6HUYð
LFHVý&ROOHJHï

,FHODQG <HVï
ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý
ììý'DQLVKý(PHUJHQF\ý0DQDJHPHQWý$JHQF\
ìëý678.
ìêý,FHODQGLFý5DGLDWLRQý3URWHFWLRQý,QVWLWXWH
ìéý1RUZHJLDQý5DGLDWLRQý3URWHFWLRQý$XWKRULW\
ìèý6ZHGLVKý5DGLDWLRQý3URWHFWLRQý,QVWLWXWH



éë

1RUZD\ 1Rïý$ýGUDIWýYHUVLRQýRIýDQýH[HUFLVHýSROLF\ýIRUýFLYLOýHPHUJHQF\ýSUHð
SDUHGQHVVýLVýDYDLODEOHñýEXWýQRWKLQJýSDUWLFXODUýH[LVWVýIRUýQXFOHDU
DFFLGHQWVï

6ZHGHQ 1RñýQRWý\HWïý66,ýLVýZRUNLQJýRQýDýVWUDWHJ\ýIRUýHGXFDWLRQýDQGýWUDLQLQJ
RIý66,ýSHUVRQQHOýLQýWKHýHPHUJHQF\ýRUJDQLVDWLRQï

Fôý'Rý\RXýKDYHýDýSODQýIRUýH[HUFLVHVýWKLVý\HDUýõìääåô"

&RXQWU\ $QVZHU
'HQPDUN 7KHUHýLVýDýSODQýIRUýH[HUFLVHýSDUWLFLSDWLRQýWKLVý\HDUï
)LQODQG <HVïý7KHýUHOHYDQWýGRFXPHQWVýDUHýPHQWLRQHGýDERYHï
,FHODQG <HVï
1RUZD\ 7KHUHýLVýDýSODQýIRUýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýSUHSDUHGQHVVýH[HUFLVHVýWKLV

\HDUýEXWýLWýLVýQRWýGHVFULEHGýLQýRQHýVHSDUDWHýGRFXPHQWï
6ZHGHQ 7KHUHýH[LVWVýDQýLGHDýRIýWRýZKDWýH[WHQWýWKHUHýZLOOýEHýH[HUFLVHVýEXW

WKLVýKDVýQRWýEHHQýGHVFULEHGï

Gôý'Rý\RXýKDYHýDýPXOWLð\HDUýH[HUFLVHýSURJUDPPH"

&RXQWU\ $QVZHU
'HQPDUN 1Rï
)LQODQG <HVïý7KHýUHOHYDQWýGRFXPHQWVýDUHýPHQWLRQHGýDERYHï
,FHODQG 1Rï
1RUZD\ 1Rï
6ZHGHQ 1RñýQRWýGRFXPHQWHGï



éê

äïéý 6FHQDULRýIRUýWKHýGRVHýFDOFXODWLRQýGULOOýõ(.2ðéïìïìïHô

äïéïì 6FHQDULR
$ýVHULRXVýDFFLGHQWýUHVXOWLQJýLQýVXEVWDQWLDOýDWPRVSKHULFýUHOHDVHVýRIýUDGLRDFWLYHýPDð
WHULDOýRFFXUVýDWýDýILFWLYHýQXFOHDUýSRZHUýVWDWLRQýRXWVLGHý0XQNIRUVýLQý9lUPODQG
&RXQW\ñý6ZHGHQïõ/DWýèäRèí�1ý/RQJýìêRýêí�(ô

$ýPDOIXQFWLRQLQJñýSRVVLEO\ýOHDGLQJýWRýDýFRUHðGDPDJLQJýDFFLGHQWñýKDVýEHHQýLGHQWLð
ILHGýRQýåý0D\ýìääèïý7KHýUHDFWRUñýDýëíííý0:õWKôý3:5ýLVýVKXWýGRZQýRQýåý0D\
ììííýKUVïýõ87&ôïý7KHýUHDFWRUýLQYHQWRU\ýLVýOLVWHGýLQý&KDSWHUýäïéïéï

åý0D\ýìçííýKUVïýõ87&ôãý,WýLVýIRXQGýWKDWýDýVXEVWDQWLDOýDWPRVSKHULFýUHOHDVHýLVýLPPLð
QHQWýDQGýWKHýGRVHýDVVHVVPHQWýJURXSýLVýUHTXHVWHGýWRýSUHSDUHýDýSUHOLPLQDU\ýIRUHFDVW
RIýWKHýSRVVLEOHýVKRUWðWHUPýUDGLRORJLFDOýHIIHFWVýZLWKLQýDýèíýNPýGLVWDQFHýIURPýWKH
VLWHñý3+$6(ýìïý,WýLVýHVWLPDWHGýWKDWýDýILUVWýSDUWýRIýWKHýUHOHDVHýZLOOýODVWýDERXWýìýK
IROORZHGýE\ýDýVORZHUýUHOHDVHýODVWLQJýDERXWýäýKï

åý0D\ýëíííýKUVïõ87&ôãý7KHýDWPRVSKHULFýUHOHDVHýRFFXUVïý,WýLVýIRXQGýWKDWýWKHýUHOHDVH
EHKDYHVýDVýDQWLFLSDWHGï

åý0D\ýëìííýKUVïõ87&ôãý7KHýUHOHDVHýLVýEURXJKWýXQGHUýSDUWLDOýFRQWUROïý,WýLVýDQWLFLð
SDWHGýWKDWýWKHýUHOHDVHýUDWHýVXEVHTXHQWO\ýZLOOýORZHUýE\ýDýIDFWRUýRIýWHQï

åý0D\ýëêííýKUVïýõ87&ôãý7KHýGRVHýDVVHVVPHQWýJURXSýLVýUHTXHVWHGýWRýHVWLPDWHýWKH
SRVVLEOHýUDGLRORJLFDOýHIIHFWVýLQýVRXWKðZHVWý6FDQGLQDYLDñý3+$6(ýëï

äý0D\ýíçííýKUVïõ87&ôãý7KHýVLWXDWLRQýLVýEURXJKWýXQGHUýFRQWUROýDQGýWKHýDWPRVSKHULF
UHOHDVHýHQGVï

äïéïë ([HUFLVHýSKDVHýì
3KDVHýìýUHIHUVýWRýWKHýWLPHýIURPýVKXWðGRZQýXSýWRýçýKUVïýDIWHUýHQGýRIýUHOHDVHï

,WýKDGýEHHQýGHVLUDEOHýWRýOHWýWKHýGRVHýDVVHVVPHQWýJURXSVýGHWHUPLQHýWKHýGLVð
SHUVLRQýSDUDPHWHUVýEDVHGýRQýUHSRUWHGýZHDWKHUýFRQGLWLRQVïý,QýRUGHUýWRýPDNH
WKHýUHVXOWVýIURPýWKHýGLIIHUHQWýJURXSVýFRPSDUDEOHýLWýLVýQHFHVVDU\ýWRýXVH
FRPPRQýSDUDPHWHUýYDOXHVýIRUýWKHý3KDVHýìýH[HUFLVHï

3DUDPHWHUýYDOXHVã
:LQGýGLUHFWLRQã 1(
:LQGýVSHHGã éýPîV
3DVTXLOOýFDWHJRU\ã (
'HSWKýRIýPL[LQJýOD\HUã éííýP
(IIHFWLYHýUHOHDVHýKHLJKWãý ìèíýP



éé

'U\ýGHSRVLWLRQýYHORFLWLHVã
,RGLQHñýLQRUJDQLFã ìíýPPîV
,RGLQHñýRUJDQLFã íïìýPPîV
2WKHUã êýPPîV

:HWýGHSRVLWLRQýFRHIILFLHQWVã
,RGLQHñýRUJDQLFã ë(ðçýVðì

2WKHUã ì(ðéýVðì

3UHGLFWHGýUHOHDVHýIUDFWLRQVã

1XFOLGHýJURXS 5HOHDVHýILUVWýKRXU 5HOHDVHýQH[WýäýKRXUV
1REOHýJDVHV íïè íïè
,RGLQHñýLQRUJDQLF íïíìè íïíìè
,RGLQHñýRUJDQLF íïíìè íïíìè
&Vñý5E íïíìëè íïíìëè
7Hñý6E íïííè íïííè
6Uñý%D ë(ðé ë(ðé
5Xñý0Rñý7F å(ðç å(ðç
/Dñý&HýHWFï ë(ðè ë(ðè

7KHýGRVHýDVVHVVPHQWýJURXSýLVýUHTXHVWHGýWRýHVWLPDWHã
ìDôý &ORXGýGRVHñýLQKDODWLRQýGRVHýõGRVHýHTXLYDOHQWýDQGýWK\URLGôýDQGýH[WHUQDO

GRVHýUDWHýDWýGLVWDQFHVýDWýèñýìíñýëíñýêíñýéíñýèíýNPýIURPýWKHýVLWHýDORQJýWKH
FHQWUDOýSDUWVýRIýWKHýSOXPHïý([WHUQDOýGRVHýUDWHýVKRXOGýEHýHVWLPDWHGýçKýDIWHU
HQGýRIýUHOHDVHý
$QVZHUýZLWKýILJXUHVïý$ýPDSýFRXOGýDOVRýEHýDGGHGýWRýWKHýDQVZHUï

ìEôý ([WHUQDOýGRVHýõXQVKLHOGHGôýIURPýGHSRVLWLRQýXSýWRýìñýæñýêíýDQGýêçèýGD\V
DIWHUýHQGýRIýUHOHDVHýDWýGLVWDQFHVýèñýìíñýêíýDQGýèíýNPýIURPýWKHýVLWHýDORQJýWKH
SDWKýZKHUHýWKHýFHQWUDOýSDUWVýRIýWKHýSOXPHýKDYHýSDVVHGï
$QVZHUýZLWKýILJXUHVï

ìFôý $UHDVýZKHUHýêíýGD\VýH[WHUQDOýGRVHýõXQVKLHOGHGôýH[FHHGVýìñýêñýìíñýêíýDQG
ìííýP6Yï
$QVZHUýZLWKýLVROLQHVýRQýDýPDSï

ìGôý ([WHUQDOýGRVHýUDWHýXSýWRýDýGLVWDQFHýRIýèíýNPýIURPýWKHýVLWHýDORQJýWKHýFHQð
WUDOýSDUWVýRIýWKHýSOXPHýFRQVLGHULQJýSUHFLSLWDWLRQýõZHWýDQGýGU\ýGHSRVLWLRQôýLQ
WKHýDIIHFWHGýDUHDïý,WýVKRXOGýEHýHVWLPDWHGýçýKUVïýDIWHUýHQGýRIýUHOHDVHï
$QVZHUýZLWKýILJXUHVïý$ýPDSýFRXOGýDOVRýEHýDGGHGýWRýWKHýDQVZHUï



éè

$ýVKRUWýGHVFULSWLRQýRIý\RXUýGLVSHUVLRQýPRGHOýLVýDOVRýUHTXHVWHGñýLQFOXGLQJýWKH
FRQVLGHUDWLRQVýWDNHQýLQWRýDFFRXQWýIRUýWKLVýSDUWLFXODUýH[HUFLVHï

127(ýWKDWýìFôýLVýQRWýFRPSXOVRU\ï
127(ýWKDWýDOOýUHTXHVWHGýGRVHVýDUHýHIIHFWLYHýGRVHVýWRýDGXOWVï

äïéïê ([HUFLVHýSKDVHýë
3KDVHýëýUHIHUVýWRýWKHýWLPHýDIWHUýHQGýRIýUHOHDVHïý7KHýZHDWKHUýLVýWKHýUHDOýZHDWKHUýWKH
åðììý0D\ñýìääèïý(DFKýFRXQWU\ýSURYLGHVýLWVýRZQýZHDWKHUýGDWDï

7KHýGRVHýDVVHVVPHQWýJURXSýLVýUHTXHVWHGýWRýHVWLPDWHã
ëDôý /RFDOLVDWLRQýRIýWKHýSOXPHýìëñýëéýDQGýêçýKUVïýDIWHUýHQGýRIýUHOHDVHï

$QVZHUýZLWKýDýPDSîPDSVï

ëEôý 'LVWULEXWLRQýRIýFORXGýGRVHýDQGýH[WHUQDOýGRVHýõêíýGýXQVKLHOGHGôýLQýWKH
FHQWUDOýSDUWVýRIýWKHýSOXPHñýêçýKUVïýDIWHUýHQGýRIýUHOHDVHï

$QVZHUýZLWKýILJXUHVïý$ýPDSýFRXOGýDOVRýEHýDGGHGýWRýWKHýDQVZHUï

$ýVKRUWýGHVFULSWLRQýRIý\RXUýGLVSHUVLRQýPRGHOýLVýDOVRýUHTXHVWHGñýLQFOXGLQJýWKH
FRQVLGHUDWLRQVýWDNHQýLQWRýDFFRXQWýIRUýWKLVýSDUWLFXODUýH[HUFLVHï

127(ýWKDWýDOOýUHTXHVWHGýGRVHVýDUHýHIIHFWLYHýGRVHVýWRýDGXOWVï

äïéïé 5HDFWRUýLQYHQWRU\ýLQý7%TýSHUý0:ýõWKô
ì .Uðåè çïè è 7HðìëæP ììïì
ë .UðåèP ëçìï ç 7Hðìëä êåìï
ê .Uïåæ èëëï æ 7HðìëäP çêï
é .Uðåå æçëï å 7HðìêìP ìèëï
è ;Hðìêê ìåäéï ä 7Hðìêë ìéìèï
ç ;HðìêêP èæï ì <ðäí éçï
æ ;Hðìêè êäëï ë <ðäì ìéìèï
ì ,ðìêì äæäï ê =Uðäè ìæéìï
ë ,ðìêë ìéìèï é =Uðäæ ìæéëï
ê ,ðìêê ëííëï è 1Eðäè ìæéìï
é ,ðìêé ëëëíï ç 1Eðäæ ìæéëï
è ,ðìêè ìæçêï æ /Dðìéí ìåèíï
ì 5Eðåå æçëï å &Hðìéì ìæéìï
ë &Vðìêé åäï ä &Hðìéê ìèëéï
ê &Vðìêç êèï ìí &Hðìéé ìííìï
é &Vðìêæ èæï ìì 3Uðìéê ìèëéï
ì &Rðèå äïì ìë 1Gðìéæ æìåï
ë &Rðçí êïè 1Sðëêä ìäèååï



éç

ê 5Xðìíê ìêíçï ì 6Uðåä ìíååï
é 5Xðìíè åéäï ë 6Uðäí ééï
è 5Xðìíç êíèï ê 6Uðäì ìêíçï
ç 5Kðìíè èååï é %Dðìéí ìåèí
æ 0Rðää ìåèíï ì 3Xðëêå ìïê
å 7FðääP ìçêíï ë 3Xðëêä íïëå
ì 6Eðìëæ ìëïæ ê 3Xðëéí íïêì
ë 6Eðìëæ èäïê é 3Xðëéì èçï
ê 6Eðìëä êåìïí è &Pðëéë ìèï
é 7Hðìëæ èäïê ç &Pðëéé íïäì



éæ

äïè 2EMHFWLYHVýIRUýWKHý1RUGLFî%DOWLFýDQQH[ýWRý,1(;ðëð),1
õ(.2ðéïìïêôìçñìæ

äïèïì 7KUHHýGLIIHUHQWýH[HUFLVHV
7KHý,1(;ðëð),1ýH[HUFLVHýLVýDUUDQJHGýE\ý2(&'î1($ýRQýõWKHôýìæWKý$SULOýìääæ
DQGýKDVýWKUHHýLQWHUQDWLRQDOýREMHFWLYHVã
ìïý 'HFLVLRQýPDNLQJýEDVHGýRQýSODQWýFRQGLWLRQVï
ëïý 5HDOýWLPHýLQIRUPDWLRQýH[FKDQJHï
êïý 3XEOLFýLQIRUPDWLRQï

7KHVHýREMHFWLYHVýDUHýGHVFULEHGýLQýGHWDLOýLQýRWKHUýGRFXPHQWVýõLïHïý1($ð,1(;ð
'2&õäçôëýUHYïýìôýDQGýZLOOýQRWýEHýHYDOXDWHGýIURPýDý1RUGLFýSRLQWýRIýYLHZïý1DWLRQDO
VXPPDU\ýUHSRUWVýZLOOýKRZHYHUýEHýSURGXFHGýDQGýSUHVHQWHGýLQWHUQDWLRQDOO\ï

,QýDGGLWLRQýWRýWKHý2(&'î1($ý,1(;ðëýREMHFWLYHVñýVHYHUDOý1RUGLFýREMHFWLYHVýKDYH
EHHQýDJUHHGýXSRQñýIRUPLQJýDýEDVLVýIRUýDýMRLQWý1RUGLFýHYDOXDWLRQýRIýWKHýH[HUFLVHï
7KHVHýREMHFWLYHVýDUHýGHVFULEHGýLQýGHWDLOýLQýWKLVýGRFXPHQWï

,QýDGGLWLRQýWRýWKLVñýHDFKýFRXQWU\ýPLJKWýGHILQHýVSHFLILFýQDWLRQDOýREMHFWLYHVýZKLFK
DUHýHYDOXDWHGýQDWLRQDOO\ï

äïèïë 3XUSRVHýDQGýGLVWULEXWLRQýRIýWKLVýGRFXPHQW
7KLVýSDSHUýKDVýEHHQýZULWWHQýIRUýVHYHUDOýSXUSRVHVã
xxxxý 7RýGHVFULEHýWKHý1RUGLFýREMHFWLYHVýLQýRUGHUýWRýFODULI\ýWKHýQDWLRQDOýSODQQLQJýUHð
TXLUHGï

xxxxý 7RýHVWDEOLVKýDýEDVLVýIRUýWKHýZRUNýWRýEHýSHUIRUPHGýE\ýWKHý1RUGLFýHYDOXDWLRQ
JURXSï

xxxxý 7RýGHVFULEHýZKRýDUHýSDUWLFLSDWLQJýIURPýWKHý1RUGLFýDQGý%DOWLFýFRXQWULHVýLQýWKH
GLIIHUHQWýH[HUFLVHVï

7KLVýSDSHUýVKRXOGýQRWýEHýGLVWULEXWHGýWRýDQ\ýRIýWKHýSOD\HUVïý,WýVKRXOGýEHýNHSWýEHð
WZHHQýWKHýPHPEHUVýRIýWKHý1RUGLFýSODQQLQJýJURXSñýWKHý1RUGLFýDQGý%DOWLFýQDWLRQDO
H[HUFLVHýFRðRUGLQDWRUVýDQGýWKHý1RUGLFî%DOWLFýJURXSýRIýHYDOXDWRUVï

äïèïê 3DUWLFLSDQWVýLQýWKHýGLIIHUHQWýFRXQWULHV
7KHýIROORZLQJýWDEOHýVKRZVýWKHýSDUWLFLSDWLQJýRUJDQLVDWLRQVýZKLFKýLQýVRPHýZD\ýDUH
DVVXPHGýWRýPDNHýFRQWDFWVýWRýRWKHUýSDUWLFLSDQWVýLQýWKHýGLIIHUHQWýH[HUFLVHVïý7KRVH
ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý
ìçý7KLVýGRFXPHQWýZDVýUHVWULFWHGýDQGýQRWýWRýEHýSXEOLVKHGýE\ýWKHýSOD\HUVï
ìæý7KHýREMHFWLYHVýZHUHýZULWWHQýE\ãýcNHý3HUVVRQýõ66,ôñýcVDý:LNOXQGýõ66,ôñý5LFKDUGý2OVVRQ
õ6.,ôñý5LWWDý+lQQLQHQýõ678.ôñý-�UJHQý+ROVWð+DQVHQýõ'(0$ôñý9LEHNHý+HLQýõ'(0$ôñ
(OLVDEHWý'ïý2ODIVGRWWLUýõ*5ôñý)LQQý8JOHWYHLWýõ153$ôñý(OGULý1DDGODQGýõ153$ôï



éå

SDUWLFLSDWLQJýLQýWKHýLQWHUQDWLRQDOýH[HUFLVHýDOVRýSDUWLFLSDWHõVô!XWýLQýWKHý1RUGLFýDQG
QDWLRQDOýH[HUFLVHVï

,17(51$7,21$/ ýòý125',& ýòý1$7,21$/
'HQPDUN %HUHGVNDEVVW\UHOVHQ 6,6

'0,
(VWRQLD 5DGLDWLRQý3URWHFWLRQý&HQWUH

õ(..ô
1DWLRQDOý5HVFXHý%RDUG
õ3$ô
,QVWLWXWHýRIý+\GURPHWHð
RURORJ\ýõ(0+,ô

)LQODQG 678. )0,
,FHODQG *HLVODYDUQLUý5tNLVLQV
/DWYLD &LYLOý'HIHQFHý&HQWUHýRI

/DWYLD
6WDWHý+\GURPHWHRURORJ\
$JHQF\
5DGLDWLRQýDQGý1XFOHDU
6DIHW\ý,QVSHFWRUDWH

/LWKXDQLD &LYLOý6HFXULW\ý'HSDUWPHQW
+\GURPHWHRURORJLFDOý&HQð
WHUýõXQGHUý0LQLVWU\ýRIý(QYLð
URQPHQWDOý3URWHFWLRQô
6WDWHý1XFOHDUý6DIHW\ý,Qð
VSHFWRUDWHýõ9$7(6,ô

1RUZD\ 153$ '10,ýDQGýWKHýRWKHUýSDUð
WLFLSDQWVýLQýWKHýHPïýSUHSï
RUJDQLVDWLRQ

�)\ONHVPHQQ�ýLQ
VRPHýFRXQWLHVï
3UHVVýDQGýSXEOLF
LQIRUPDWLRQ
VHUYLFHï

6ZHGHQ 66,
6.,
60+,

6WDWHQVýMRUGEUXNVYHUNýõ6-9ô
6WDWHQVýOLYVPHGHOVYHUN
õ6/9ô

�/lQVVW\UHOVHQ�
LQýVRPHýFRXQð
WLHVï

äïèïé ,QWURGXFWLRQýWRýWKHý1RUGLFýREMHFWLYHV
7KLVýSDSHUýFRQWDLQVýWKHýVSHFLILFý1RUGLFýREMHFWLYHVýIRUýWKHý,1(;ðëð),1ýH[HUFLVHï
7KHUHýDUHýILYHýVXFKýREMHFWLYHVñýQXPEHUHGý1ìñý1ëñý1êñý1éñýDQGý1èïý,QýWKHýWH[Wñ
WKHUHýDUHýDOVRýLQSXWVýWRýEHýXVHGýGXULQJýWKHýH[HUFLVHïý7KUHHýLQSXWVýDUHýFRQQHFWHGýWR
1ìýDQGýDUHýQXPEHUHGý1ìDñý1ìEýDQGý1ìFïý7KUHHýLQSXWVýDUHýUHODWHGýWRý1êñýQXPEHUHG
1êDñý1êEýDQGý1êFï

$OOýWKHýLQSXWVýKDYHýWRýEHýWUDQVODWHGýLQWRýWKHýODQJXDJHýRIý\RXUýRZQýFRXQWU\ïý7KRVH
UHVSRQVLEOHýIRUýWUDQVODWLQJýWKHýTXHVWLRQVýVKRXOGýEHDUýLQýPLQGýWKDWýWKHýUHVSRQVHVýWR
WKHýLQSXWVýDUHýWRýEHýFRPSDUHGýDQGýWKHýFRQWHQWýVKRXOGýWKHUHIRUHýQRWýEHýFKDQJHGï
6RPHýRIýWKHýJHRJUDSKLFDOýLQIRUPDWLRQýKDVýWRýEHýDGGHGýRQýWKHýHYHQLQJýEHIRUHýWKH



éä

H[HUFLVHýõZRUGVýLQýLWDOLFVýZLOOýHLWKHUýEHýUHðZULWWHQýRUýDGGHGôýE\ýWKHýH[HUFLVHýGLUHFð
WLRQýLQýHDFKýFRXQWU\ïý7KHýH[HUFLVHýGLUHFWLRQýLQý)LQODQGýZLOOýSURYLGHýWKHýLQIRUPDWLRQ
WRýEHýDGGHGýEHIRUHýWKHýH[HUFLVHïý:KHQýWUDQVODWLQJñýWKHýWLPHVýVKRXOGýEHýJLYHQýLQ
ORFDOýWLPHýLIýPRVWýDSSURSULDWHï

)LQQLVKýWLPHýKDVýEHHQýXVHGýWKURXJKRXWýWKHýGRFXPHQWñýZLWKý87&ýLQýEUDFNHWVïý7KH
WLPHVýJLYHQýKHUHýDUHýSUHOLPLQDU\ýDQGýPD\ýEHýFKDQJHGýZKHQýWKHýVFHQDULRýLVýFRPð
SOHWHGï

äïèïè 1ìãýý(VWLPDWLRQýDQGýDVVHVVPHQWýRIýWKHýVLWXDWLRQýLQýUHDOýWLPH
'HVFULSWLRQ 2QHýRIýWKHýPRVWýLPSRUWDQWýDVSHFWVýRIýPDQDJLQJýDýQXFOHDUýHPHUJHQF\

LVýWKHýDELOLW\ýWRýFRQWLQXRXVO\ýKDYHýXSGDWHGýLQIRUPDWLRQýRQýWKHýFXUð
UHQWýVWDWXVýRIýWKHýDFFLGHQWýDQGýEHýDEOHýWRýHVWLPDWHýSURPSWO\ýDQGýDGHð
TXDWHO\ýWKHýFRQVHTXHQFHVýRIýWKHýDFFLGHQWýDQGýPDNHýSURJQRVHVýIRU
ZKDWýLVýJRLQJýWRýEHýWKHýUHVXOWïý7KHýLQWHQWLRQýLVýWRýHYDOXDWHýWKHý1RUð
GLFýFRXQWULHVýUHVSRQVHýWRýFHUWDLQýLPSRUWDQWýTXHVWLRQVýDQGýVHH
ZKHWKHUýWKH\ýJLYHýFRQVLVWHQWýDQVZHUVýRUýQRWïý,IýQRWñýWKHýUHDVRQVýZLOO
EHýH[DPLQHGï

3XUSRVHý (YDOXDWHýWKHýXQGHUVWDQGLQJýRIýWKHýVLWXDWLRQýDQGýWKHýDVVHVVPHQWV
PDGHýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýDWýWKUHHýGLIIHUHQWýWLPHVýGXULQJýWKHýH[ð
HUFLVHýõWKUHDWýSKDVHñýUHOHDVHýSKDVHýDQGýSRVWýUHOHDVHýSKDVHôïý7KHýLQð
WHQWLRQýLVýWRýVHHýZKHWKHUýWKH\ýUHDFKýFRQVLVWHQWýFRQFOXVLRQVýDQGýLI
QRWñýH[DPLQHýDQGýH[SODLQñýLIýSRVVLEOHñýWKHýUHDVRQVýIRUýGLIIHUHQFHVï

+RZý $WýWKHýVDPHýWLPHýDWýêýWLPHVýGXULQJýWKHýH[HUFLVHýõSUHýUHOHDVHýSKDVHñ
UHOHDVHýSKDVHýDQGýSRVWýUHOHDVHýSKDVHôñýDOOý1RUGLFýFRXQWULHVýZLOOýJHW
WKHýVLPLODUýTXHVWLRQVýIURPýWKHýQDWLRQDOýH[HUFLVHýGLUHFWLRQVïý7KHýLQð
IRUPDWLRQýZLOOýKDYHýWRýEHýUHTXHVWHGýE\ýVRPHýPHPEHUýRIýWKHý*RYð
HUQPHQWî0LQLVWU\ýZLWKýH[WHQGHGýUHVSRQVLELOLWLHVýLQýWKHýILHOGýRIýUDð
GLRORJLFDOýHPHUJHQF\ýUHVSRQVHýLQýRUGHUýWRýJHWýWKHýQHFHVVDU\ýUHDOLVP
LQWRýWKHýH[HUFLVHýDQGýWRýHQVXUHýWKDWýDQýDQVZHUýZLOOýEHýJLYHQï

3UHýUHOHDVHýSKDVH
7KLVýID[ýLVýSUHVHQWHGýDWýììïêíý)LQQLVKýWLPHýõíåêíý87&ôýWRýWKHýSOD\ð
HUVýIURPýRQHýRIýWKHýKLJKýUDQNLQJýUHSUHVHQWDWLYHVýIURPýWKHýFRPSHWHQW
DXWKRULW\ýõHïJïý66,ñý153$ôýZKRýLVýDWýDýPHHWLQJýLQý0XUPDQVNã

,QSXWý1ìD 'HDUý%2%ýõXVHýUHDOýQDPHýDWýFRPSHWHQWýDXWKRULW\ô
$Vý\RXýNQRZñý,öPýLQý0XUPDQVNýDWWHQGLQJýDýPHHWLQJýRIýWKHý�%DUHQWV
6HDý&RPPLWWHH�ýWRJHWKHUýZLWKýUHSUHVHQWDWLYHVýIURPýDOOý1RUGLF
FRXQWULHVñý5XVVLDñý86$ýDQGý&DQDGDïý2XUý0LQLVWHUýRIýWKHý(QYLURQð
PHQWñýZKRýLVýDOVRýDWWHQGLQJñýKDVýDVNHGýPHýIRUýDýSHUVRQDOýXSGDWHýRQ



èí

WKHýVLWXDWLRQýDQGý,ýWKHUHIRUHýXUJHQWO\ýQHHGýVRPHýLQIRUPDWLRQýIURP
\RXï

5XPRXUVýKHUHýLQý0XUPDQVNýVD\ýWKDWýWKHýVLWXDWLRQýDWý/RYLLVDýLV
VLPLODUýWRýWKHý70,ýDFFLGHQWýLQýìäæäýDQGýWKDWýDýUHDFWRUýFRUHýGDPDJH
RIýWKHýVDPHýPDJQLWXGHýLVýH[SHFWHGïý3OHDVHýVHQGýLPPHGLDWHO\ý\RXU
FRPPHQWVýRQýWKLVñýDQýXSGDWHýRQýWKHýVLWXDWLRQýLQý)LQODQGñýLïHïýDýGHð
VFULSWLRQýRIýWKHýHYHQWñýFRUHðýDQGýFRQWDLQPHQWýVWDWXVýDQGýSURJQRVLVñ
DQGýFRXQWHUPHDVXUHVýWDNHQýRUýSODQQHGýWRýSURWHFWýWKHýSXEOLFï
3OHDVHýVHQGýWKHýLQIRUPDWLRQýWRýPHýDVýVRRQýDVýSRVVLEOHýDWýID[ýQRã
ïïïïïïïïïïïïïïïïïïýõXVHýUHDOýõQDWLRQDOýH[HUFLVHýGLUHFWLRQ"ôýQXPEHUôýðýLWýLV
QRWýSRVVLEOHýWRýJHWýWKURXJKýRQýWKHýSKRQHï

5HOHDVHýSKDVH
6DPHýSURFHGXUHýDVýIRUýWKHýWKUHDWýSKDVHïý7KLVýIROORZLQJýID[ýVKDOOýEH
VHQWýDWýìèííý)LQQLVKýWLPHýõìëííý87&ôã

,QSXWý1ìE +HOORýDJDLQý%2%
5XPRXUVýKHUHýLQý0XUPDQVNýQRZýFODLPýWKDWýWKHýVLWXDWLRQýDWý/RYLLVD
KDVýGHYHORSHGýWRýWKHýZRUVHýDQGýWKDWýWKHUHýLVýDýUHOHDVHïý2XUý0LQLVWHU
ZDQWVýDQRWKHUýSHUVRQDOýXSGDWHïý'Rý\RXýKDYHýDQ\ýLQIRUPDWLRQýDERXW
WKHýPDJQLWXGHýDQGýFRPSRVLWLRQýRIýWKHýUHOHDVH"ý3OHDVHýVHQG
SURPSWO\ý\RXUýFRPPHQWVýRQýWKLVýDQGýWKHýODWHVWýLQIRUPDWLRQý\RXýKDYH
RQýWKHýVLWXDWLRQýLQý)LQODQGñýLïHïýDýGHVFULSWLRQýRIýWKHýHYHQWñýFRUHýDQG
FRQWDLQPHQWýVWDWXVýDQGýSURJQRVLVñýDQGýFRXQWHUPHDVXUHVýWDNHQýRU
SODQQHGýWRýSURWHFWýWKHýSXEOLFïý+RZýGRý\RXýDVVHVVýWKHýFRQVHTXHQFHV
IRUýRXUýFRXQWU\ýDQGýWKHýVLWXDWLRQýLQý)LQODQG"
3OHDVHýVHQGýWKHýLQIRUPDWLRQýWRýPHýDWýID[ýQRãýïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïýõXVHýUHDO
QXPEHUôï

3URJQRVHVýIRUýWKHýQH[WýKRXUV
7KHýGD\ýEHIRUHýWKHýH[HUFLVHýZHýZLOOýLGHQWLI\ýDýSODFHýDQGýWLPHýZKHUH
WKHýSOXPHýLVýH[SHFWHGýWRýEHýDSSUR[LPDWHO\ýèýKRXUVýDIWHUýWKHýUHOHDVH
VWRSSHGï

7RZDUGVýWKHýHQGýRIýWKHýH[HUFLVHýDWýDSSUR[LPDWHO\ýìåííýKUVïý)LQQLVK
WLPHýõìèííýKUVïý87&ôýWKHýVDPHýTXHVWLRQýLVýSXWýWRýDOOý1RUGLFýFRXQð
WULHVýRIILFLDOO\ýIURPýWKHýRIILFHýRIýWKHýSULPHýPLQLVWHUýZKRýLVýWRýEH
LQWHUYLHZHGýRQý79ýLQýRQHýKRXUýDQGýWKHUHIRUHýZDQWVýVRPHýDVVLVWDQFH
IURPýWKHýUDGLDWLRQýSURWHFWLRQýDXWKRULWLHVã

7RýSUHSDUHýIRUýWKLVýTXHVWLRQñýWKHý1RUZHJLDQýQHZVýDJHQF\ýZLOOýVHQG
RXWýDýQHZVýWHOHJUDPýWKURXJKýWKHýPHGLDýFKDQQHOVýDWýìæííý)LQQLVK
WLPHýõìéííý87&ôýFRQWDLQLQJýWKHýIROORZLQJýLQIRUPDWLRQã



èì

7KHýUHVXOWVýSXEOLVKHGýE\ýWKHý8QLYHUVLW\ýRIý2VORýDUHã
ìïý7KHýHVWLPDWHGýPD[LPXPýGRVHýUDWHýRXWGRRUVýLQýWKHýïïïïïïïïýDUHDýDW
ëìííý7KXUVGD\ýDQGýíäííý)ULGD\ý)LQQLVKýWLPHýõìåííý87&ýDQGýíçíí
87&ôã
ëýèííýíííýQ*\îKýDQGýìåýíííýíííýQ*\îKï

ëïý7KHýHVWLPDWHGýPD[LPXPýDLUýFRQFHQWUDWLRQýRIýìêìý,ýLQýWKHýïïïïïïïïïï
DUHDýDWýëìííý7KXUVGD\ýDQGýíäííý)ULGD\ý)LQQLVKýWLPHýõìåííý87&

DQGýíçííý87&ôãýèííýíííýíííý%TîPêýDQGýêæíýíííýíííý%TîPê

êïý7KHýHVWLPDWHGýPD[LPXPýJURXQGýFRQWDPLQDWLRQýRIýìêæý&VýLQýWKH
ïïïïïïïïýDUHDýDWýëìííý7KXUVGD\ýDQGýíäííý)ULGD\ý)LQQLVKýWLPHýõìåíí

87&ýDQGýíçííý87&ãýìäíýíííýíííý%TîPëýDQGýêííýíííýíííý%TîPë

7KHýIROORZLQJýUHTXHVWýLVýVHQWýIURPýWKHý3ULPHý0LQLVWHUöVýRIILFHýDW
ìåííý)LQQLVKýWLPHýõìèííý87&ôñýZLWKýWKHýQHZVýWHOHJUDPýIURPý1RUð
ZD\ýHQFORVHGã

,QSXWý1ìFã 7KHý3ULPHý0LQLVWHUýZLOOýJLYHýDQýLQWHUYLHZýRQýõQDWLRQDOýEURDGFDVW
DJHQF\ýQHZVýEXOOHWLQôïý+HýZLOOýFHUWDLQO\ýEHýDVNHGýWRýFRPPHQWýRQýWKH
FDOFXODWLRQVýSXEOLVKHGýE\ýWKHý8QLYHUVLW\ýRIý2VORýõHQFORVHGôýRQýWKH
FRQVHTXHQFHVýRIýWKHýQXFOHDUýDFFLGHQWýLQý)LQODQGýDQGýWKHýODFNýRIýRIð
ILFLDOýQDWLRQDOýFDOFXODWLRQVýRIýWKLVýNLQGïý)URPýZKDWýZHýFDQýXQGHUð
VWDQGñýWKHýUHVXOWVýDUHýDODUPLQJïý:HýGRQöWýNQRZýH[DFWO\ýZKRýPDGH
WKHVHýFDOFXODWLRQVñýEXWýZHýQHHGýRIILFLDOýDVVHVVPHQWVýDVýVRRQýDVýSRVð
VLEOHýWRýPHHWýWKHVHýDOOHJDWLRQVýDQGýDYRLGýWKHýDXWKRULWLHVýEHLQJýDFð
FXVHGýRIýKROGLQJýEDFNýLQIRUPDWLRQï

7KHýFDOFXODWLRQVýKDYHýEHHQýPDGHýIRUýõDýSODFHýWRýEHýGHFLGHGýODWHUôñ
ZKHUHýWKHý0LQLVWULHVýRIý)RUHLJQý$IIDLUVýRIý(8ýDQGý1RUGLFýFRXQWULHV
DWýWKHýPRPHQWýDUHýGLVFXVVLQJýWKHýQXFOHDUýFRðRSHUDWLRQýZLWKý5XVVLD
DQGýWKHý%DOWLFýFRXQWULHVýDQGýPDGHýDýSRLQWýRXWýRIýWKLVïý7KHýUHVXOWV
DUHýTXLWHýDODUPLQJýDQGý\RXýDUHýNLQGO\ýDVNHGýWRýDVVLVWýGXULQJýWKHýLQð
WHUYLHZýDQGýSUHVHQWý\RXUýRZQýDVVHVVPHQWVýDQGýHVWLPDWHýWKHýFRUUHð
VSRQGLQJýUHVXOWVýVRýWKDWýZHýFDQýFRQYLQFHýWKHýSUHVVýDQGýWKHýPHGLD
WKDWýRIILFLDOýFDOFXODWLRQVýRIýWKHýVDPHýTXDQWLWLHVýDVýSXEOLVKHGýE\ýWKH
8QLYHUVLW\ýRIý2VORýõVHHýHQFORVXUHôýDUHýDYDLODEOHýDQGýWKDWýQRýLQIRUð
PDWLRQýLVýKHOGýEDFNïý&RXOGý\RXýWKHUHIRUHýSOHDVHýHVWLPDWHýWKHýIROð
ORZLQJýDWýëìííýKUVïý87&ýWRGD\ýDQGýDWýíäííýKUVïý87&ýWRPRUURZ
PRUQLQJ"ã

ìïý(VWLPDWHGýPD[LPXPýGRVHýUDWHýRXWGRRUVýLQýWKHýïïïïïïïïïýDUHD"

ëïý(VWLPDWHGýPD[LPXPýDLUýFRQFHQWUDWLRQýRIýìêìý,ýLQýWKHýïïïïïïïïïïï
DUHD"



èë

êïý(VWLPDWHGýPD[LPXPýJURXQGýGHSRVLWLRQýRIýìêæý&VýLQýWKHýïïïïïïïï
DUHD"

3OHDVHýVHQGýWKHýQDPHýRIý\RXUýUHSUHVHQWDWLYHýDQGýWKHýDQVZHUVýDV
VRRQýDVýSRVVLEOHýWRýWKHý2IILFHýRIýWKHý3ULPHý0LQLVWHUýWRýWKHýIROORZLQJ
ID[ýQRãïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïõXVHýUHDOýQXPEHUôïý,Iý\RXýKDYHýWZRýSLHFHV
RIýXVHIXOýJUDSKLFVýZKHUHýWKHýQXPEHUVýDUHýVKRZQñýSOHDVHýEULQJýWKHP
WRýWKHýLQWHUYLHZýZKLFKýWDNHVýSODFHýLQýWKHý2IILFHýRIýWKHý3ULPHý0LQLVð
WHUýDWýìæííýKUVïý87&ýõëíííýKUVïý)LQQLVKýWLPHôïý:HýZLOOýFRQWDFWý\RX
DQGýFRQILUPýWKHýWLPHýODWHUï

(YDOXDWLRQ 7KHýHYDOXDWRUVýZLOOýFROOHFWýWKHýUHVXOWVýDQGýDQVZHUVýJLYHQýDQGýVXEð
VHTXHQWO\ýFRPSDUHýWKHýUHVXOWVýVXEPLWWHGýE\ýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVï
7KHýHYDOXDWRUVýVKRXOGýPDNHýVXUHýWKH\ýUHFHLYHýHQRXJKýLQIRUPDWLRQýWR
PDNHýDýFRPSDULVRQïý7KHýHYDOXDWRUVýZLOOýDOVRýDQDO\VHýWKHýUHVXOWVýLQ
RUGHUýWRýH[DPLQHýWKHýUHDVRQVýIRUýGLIIHUHQFHVýEHWZHHQýWKHýFRXQWULHVï

äïèïç 1ëãýý)ROORZýNH\ýLQIRUPDWLRQýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHV
3XUSRVHýDQG 7RýIROORZýWKHýGLVWULEXWLRQýRIýNH\ýLQIRUPDWLRQýWRñýIURPýDQGýZLWKLQ
GHVFULSWLRQý HDFKýRIýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýLQýRUGHUýWRýDVVHVVýWKHýHIILFLHQF\ýRIýWKH

GLVWULEXWLRQýDQGýFRPSDUHýWKHýGLIIHUHQWýFKDQQHOVýWKDWýDUHýEHLQJýXVHGï
7KHýWLPLQJýRIýWKHýPHVVDJHVýDVýZHOOýDVýLIýWKHýPHVVDJHVýKDYHýFKDQJHG
FRQWHQWýZLOOýEHýH[DPLQHGï

&RQFHUQLQJýWKHýLQIRUPDWLRQýPDGHýDYDLODEOHýWRýWKHýSXEOLFñýDýFRPSDULð
VRQýVKRXOGýEHýPDGHýRIýKRZýWKHýDFFLGHQWýSKDVHVýZHUHýGHVFULEHG
WKURXJKýWKHýPHGLDýWRýWKHýSXEOLFýLQýWKHýGLIIHUHQWý1RUGLFýFRXQWULHVïý$
FRPSDULVRQýVKRXOGýDOVRýEHýPDGHýRIýKRZýWKHýWHFKQLFDOýLVVXHVýZHUH
PDGHýDYDLODEOHýWRýWKHýSXEOLFýE\ýWKHýDXWKRULWLHVï

+RZ :HýLGHQWLI\ýEHIRUHKDQGýLPSRUWDQWýLQIRUPDWLRQýUHJDUGLQJýWKHýDFFLð
GHQWýDQGýIROORZýWKLVýLQIRUPDWLRQýIURPýWKHýVRXUFHýWRýUHOHYDQW
DXWKRULWLHVýLQýDOOý1RUGLFýFRXQWULHVýWKURXJKýDOOýUHOHYDQWýFKDQQHOVýDQG
IXUWKHUýRQýWRýUHJLRQDOýDXWKRULWLHVñýPHGLDýDQGýSXEOLFïý7KLVýLVýDFKLHYHG
WKURXJKýVXEVHTXHQWýH[DPLQDWLRQýRIýWKHýUHVSHFWLYHýORJýERRNVýLQýWKH
GLIIHUHQWýFRXQWULHVñýFRPSDULQJýWKHýWLPHýRIýVHQGLQJýõDQGýUHFHLYLQJñýLI
UHOHYDQWôñýIURPýZKRPñýWRýZKRPýDQGýZKLFKýFRPPXQLFDWLRQýFKDQð
QHOõVôýZHUHýXVHGï

7KHýIROORZLQJýLVýUHJDUGHGýDVý�NH\ýLQIRUPDWLRQ�ã
ìïý)LUVWýQRWLILFDWLRQýIURPýFRPSHWHQWýDXWKRULW\ýDERXWýDQ\ýLQFLGHQWî
DFFLGHQWï
ëïý)LUVWýUXPRXUVýDERXWýLQFLGHQWîDFFLGHQWýLQý)LQODQGï



èê

êïý)LUVWýRIILFLDOýLQIRUPDWLRQýDERXWýHVWDEOLVKHGýIXHOýGDPDJHï
éïý)LUVWýRIILFLDOýLQIRUPDWLRQýDERXWýDýUHOHDVHýKDYLQJýVWDUWHGï
èïý)LUVWýPHDVXUHGýFRPSRVLWLRQýRIýWKHýUHOHDVHï
çïýý)LUVWýPHVVDJHýDERXWýWKHýPDJQLWXGHýRIýWKHýUHOHDVHï
æïýý)LUVWýPHVVDJHýDERXWýWKHýUHOHDVHýKDYLQJýVWRSSHGï
åïý)LUVWýPHVVDJHýDERXWýRIIýVLWHýFRXQWHUPHDVXUHVï

(YDOXDWLRQ (YDOXDWLRQýLVýSHUIRUPHGýWKURXJKýH[DPLQDWLRQýRIýWKHýORJýERRNVýDQG
WKHýWUDQVPLWWHGýPDWHULDOýLQýDOOý1RUGLFýFRXQWULHVýDIWHUýWKHýH[HUFLVHï
7KLVýPDWHULDOýLVýWKHQýSXWýWRJHWKHUýDQGýWKHýNH\ýLQIRUPDWLRQýLVýIROð
ORZHGýVWHSýE\ýVWHSýWRýDOOýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVñýZLWKLQýWKHýFRXQWULHV
DQGýWRýWKHýSXEOLFïý0HGLDýLQIRUPDWLRQýLVýHYDOXDWHGýIURPýWKHýSRLQWýRI
YLHZýRIýWLPLQJñýFRQVLVWHQF\ñýFRPSUHKHQVLELOLW\ýDQGýFRPSOHWHQHVVï

7KHýLQIRUPDWLRQýWRýIROORZýDQGýFRPSDUHýZLWKýUHVSHFWýWRýFKDQJHVýLQ
FRQWHQWýVKRXOGýEHýLQýZULWWHQýIRUPñýLïHïýORJýERRNVñýWHOHID[ýPHVVDJHVñ
SKRQHýQRWHVñýHðPDLOýHWFïý9LGHRWDSHVýDQGýWDSHýUHFRUGLQJVýVKRXOGýQRW
EHýFRPSDUHGýIURPýDý1RUGLFýSRLQWýRIýYLHZï

äïèïæ 1êãýý&RðRUGLQDWLRQýRIýUHFRPPHQGDWLRQV
3XUSRVHýDQGý 7KHýSXUSRVHýRIýWKLVýREMHFWLYHýLVýWRýVWXG\ýWRýZKDWýH[WHQWýFRQWDFWV
GHVFULSWLRQý EHWZHHQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýDUHýPDGHýUHJDUGLQJýUHFRPð

PHQGDWLRQVýRQýDFWLRQVýRUýQRQðDFWLRQVýUHODWHGýWRýLVVXHVýZKHUHýWKH
VLWXDWLRQýLVýFRPSDUDEOHýLQýDOOý1RUGLFýFRXQWULHVïý,IýQRýFRQWDFWVýDUH
PDGHñýWKHýFDXVHVýIRUýWKLVýVKRXOGýEHýH[DPLQHGï

+RZ $QDO\VHýWKHýUDGLRORJLFDOýDGYLFHýDQGýUHFRPPHQGDWLRQVýJLYHQýE\ýWKH
DXWKRULWLHVñýWKHýFRQWHQWñýZKDWýNLQGýRIýDVVHVVPHQWýWKH\ýDUHýEDVHGýRQñ
ZKHQýWKH\ýDUHýDQQRXQFHGñýWRýZKRPýHWFï

([DPLQHýWKHý1RUGLFýFRðRUGLQDWLRQýDQGýFRQWDFWVýPDGHýEHIRUHýHDFK
FRXQWU\ýDQQRXQFHýWKHLUýLQWHUYHQWLRQVýDQGýUHFRPPHQGDWLRQVïý([ð
DPLQHýDOVRýZK\ý1RUGLFýFRQWDFWVýPD\ýQRWýKDYHýEHHQýPDGHï

7KLVýH[DPLQDWLRQýLVýOLPLWHGýWRýWKUHHýTXHVWLRQVýSXWýWRýDOOýILYHýFRXQð
WULHVýVLPXOWDQHRXVO\ñýRQHýTXHVWLRQýDWýDýWLPHïý7KH\ýVKRXOGýEHýSRVHG
LQýVXFKýDýZD\ýWKDWýWKHýWRSýOHYHOýRIýWKHýQDWLRQDOýQXFOHDUýHPHUJHQF\
RUJDQLVDWLRQVýDUHýWKHýRQHVýUHVSRQVLEOHýIRUýDQVZHULQJïý$OOýWKHýTXHVð
WLRQýPDWHULDOýKDVýWRýEHýWUDQVODWHGýDQGýUHðZULWWHQýE\ýWKHýH[HUFLVHýGLð
UHFWLRQýLQýHDFKýFRXQWU\ï

$Wýììêíý)LQQLVKýWLPHýõíåêíý87&ôýWKHýIROORZLQJýID[ýVKRXOGýEH
VHQWã



èé

,QSXWý1êD 2XUýFRPSDQ\ñý12.,$ñýLVýDUUDQJLQJýDQýLPSRUWDQWýKHDGýRIýVWDIIýõRU
UHSUHVHQWDWLYHVôýPHHWLQJý)ULGD\ýDQGý6DWXUGD\ýDWýDýOHLVXUHýFHQWUH
LQý%RUJnñýDSSUR[ïýéíýNPýZHVWýRIý/RYLLVDïý5HSUHVHQWDWLYHVýIURPýDOO
1RUWKHUQý(XURSHýZLWKýWKHLUýIDPLOLHVýZLOOýEHýDWWHQGLQJïý2XUýUHSUHð
VHQWDWLYHVýKHUHýLQýïïïïïïïïïïïïïïïïïïïõQDPHýRIýFRXQWU\ôýDUHýQRZýZRUULHG
DERXWýWKHýVLWXDWLRQïý6KRXOGýZHýFDQFHOýWKHýWULSýIRUýRXUVHOYHVýRUýRXU
IDPLOLHV"ý3OHDVHýDGYLVHýXVýRQýZKDWýWRýGRï

$LUýIOLJKWýFRPSDQLHVî$LUSRUWýPDQDJHUVýLQýHDFKýFRXQWULHVýDUHýFRQð
WDFWLQJýWKHýDXWKRULWLHVýDERXWýWKHýULVNýRIýIO\LQJýWRý+HOVLQNLñý6Wý3Hð
WHUVEXUJýRUýRYHUýWKHýDIIHFWHGýDUHDýDWýìééèý)LQQLVKýWLPHýõììéè
87&ôï

,QSXWý1êE �'XHýWRýWKHýDFFLGHQWýLQýWKHý)LQQLVKýQXFOHDUýSRZHUýSODQWýZHýQHHG
WRýNQRZýLIýZHýVKRXOGýUHðVFKHGXOHýDQ\ýRIýWKHýIOLJKWVýFURVVLQJýWKH
DIIHFWHGýDUHDýRUýJRýRQýDVýQRUPDOïý:HýJHWýDýORWýRIýTXHVWLRQVýIURP
DQ[LRXVýSDVVHQJHUVýDQGýRXUýFUHZýPHPEHUVýDERXWýKRZ
VDIHîGDQJHURXVýLWýLVýWRýIO\ýDFURVVýVRXWKðHDVWýRIý)LQODQGïý:KDW
VKRXOGýZHýWHOOýWKHP"ý3OHDVHýDQVZHUýSURPSWO\ï�

$Wýìæêíý)LQQLVKýWLPHýõìéêíý87&ôýDýQDWLRQDOýGDQFHýFRPSDQ\ýVXEð
PLWVýWKHLUýTXHVWLRQýE\ýID[ã

,QSXWý1êF :HýDUHýDýVHQLRUý\HDUýFODVVýIURPýWKHýQDWLRQDOýGDQFHýDFDGHP\ýõDQ
DSSURSULDWHýFRPSDQ\ýVKRXOGýEHýXVHGýIRUýHDFKýFRXQWU\ñýcERýRUý5Rð
YDQLHPLýGDQFHýFRPSDQ\ýZKHQýTXHVWLRQýWRý)LQQLVKýDXWKRULWLHVô
JRLQJýWRý+HOVLQNLýWKLVýHYHQLQJýIRUýDýJXHVWýSHUIRUPDQFHýDWýWKHýRSð
HUDýLQý+HOVLQNLïý,VýLWýVDIHýWRýWUDYHOýWKHUHýRUýVKRXOGýZHýSRVWSRQHýWKH
WULS"ý7KHýRUJDQLVHUVýVD\ý�WKHýVKRZýPXVWýJRýRQ�ýEXWýZHýDUHýKHVLð
WDQWïý3OHDVHýUHSO\ýDVýVRRQýDVýSRVVLEOHï

(YDOXDWLRQ ([DPLQDWLRQýRIýWKHýUHFRPPHQGDWLRQVýFRQFHUQLQJýWUDYHOOLQJýWR
)LQODQGïý([DPLQDWLRQýRIýZKDWýLQIRUPDWLRQîUHFRPPHQGDWLRQVýDUH
GLVWULEXWHGýWRýHDFKýFRXQWU\öVýHPEDVV\ýLQý+HOVLQNLýE\ý)LQODQGýDQG
WKHýFRXQWULHVýWKHPVHOYHVï

,WýVKRXOGýDOVRýEHýH[DPLQHGýWRýZKDWýH[WHQWýFRQWDFWVýZHUHýPDGH
EHIRUHýDQQRXQFLQJýWKHVHýUHFRPPHQGDWLRQVýWRýWKHýSXEOLFýDQGýLI
WKHVHýDQQRXQFHPHQWVýZHUHýFRðRUGLQDWHGýZLWKýUHVSHFWýWRýWLPHïý7KH
HYDOXDWLRQýFDQýEHýDFKLHYHGýE\ýH[DPLQLQJýWKHýORJýERRNýDQGýWKH
ZULWWHQýDQVZHUVýWRýWKHýTXHVWLRQVýSUHVHQWHGïý$IWHUýWKHýH[HUFLVHñýWKH
HYDOXDWRUVýFDQñýLIýQHHGHGñýDVNýSOD\HUVýZKHWKHUý1RUGLFýFRQWDFWV
ZHUHýWDNHQýRUýQRWï



èè

:KHWKHUýFRðRUGLQDWHGýLQIRUPDWLRQýZDVýJLYHQýWRýWKHýSXEOLFýDERXW
WKHýUHFRPPHQGDWLRQVýGHFLGHGýFDQýEHýH[DPLQHGýIURPýWKHýORJ
ERRNVñýIURPýSUHVVýUHOHDVHVýRUýRWKHUýZULWWHQýMRXUQDOLVPýSURGXFð
WLRQV.

äïèïå 1éãýý%DOWLFð1RUGLFýFRðRSHUDWLRQ
'HVFULSWLRQ &RðRSHUDWLRQýEHWZHHQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýLQýHPHUJHQF\ýVLWXDð

WLRQVýKDVýEHHQýWHVWHGýHDUOLHUýLQýWKHý1RUGLFýH[HUFLVHVýDVýZHOOýDVýLQ
UHDOýVPDOOý�IXVV�ýVLWXDWLRQVïý7KHý1RUGLFýFRðRSHUDWLRQýZLWKýWKH
%DOWLFýFRXQWULHVýKDVýQRWý\HWýJDLQHGýWKHýVDPHýVWDQGDUGïý7KHýVDPH
DSSOLHVýWRýFRðRSHUDWLRQýEHWZHHQýWKHý%DOWLFýFRXQWULHVïý,WýLVýRIýFRPð
PRQýLQWHUHVWýWRýH[DPLQHýWKHýFRQWDFWVýWDNHQýDQGýLQIRUPDWLRQýVHQW
EHWZHHQýWKHý1RUGLFýDQGý%DOWLFýFRXQWULHVýDQGýDOVRýEHWZHHQýWKH
%DOWLFýFRXQWULHVýWKHPVHOYHVïý7KHýPDLQýSXUSRVHýRIýWKLVýREMHFWLYHýLV
WRýJLYHýDýVWDWXVýUHSRUWýRIýFRðRSHUDWLRQýDQGýFRPPXQLFDWLRQýGXULQJ
DQýHPHUJHQF\ýVLWXDWLRQï

3XUSRVH 7KHýSXUSRVHýLVýWRýWHVWýDQGýHYDOXDWHýFRPPXQLFDWLRQýEHWZHHQýWKH
1RUGLFýDQGý%DOWLFýFRXQWULHVýLQýDýQXFOHDUýHPHUJHQF\ýLQýRUGHUýWR
JDLQýH[SHULHQFHýDQGýGHYHORSý LWýIXUWKHUýDQGýWRýWHVWýWKHýFRPð
PXQLFDWLRQýEHWZHHQýWKHý%DOWLFýFRXQWULHVýWKHPVHOYHVï

+RZ ([DPLQHýFRQWDFWVýWDNHQýDQGýLQIRUPDWLRQýVHQWýDQGýUHFHLYHGýEHð
WZHHQýWKHý1RUGLFýDQGý%DOWLFýFRXQWULHVñýDVýZHOOýDVýEHWZHHQýWKHý%DOð
WLFýVWDWHVýWKHPVHOYHVñýGXULQJýWKHýH[HUFLVHï

([DPLQHGýDUHDVã
ðýZKLFKýURXWHýWKHýLQIRUPDWLRQýLVýWDNLQJýõZKRýLVýFRQWDFWLQJýZKRô
ðýZKHQýLVýWKHýLQIRUPDWLRQýVHQWýRUýUHFHLYHG
ðýZKDWýPHWKRGýLVýXVHGýWRýVHQGýWKHýLQIRUPDWLRQýõID[ñýWHOHSKRQHñýHð
PDLOô
ðýZKHWKHUýWKHýLQIRUPDWLRQýUHFHLYHGýZDVýVHQWýXSRQýUHTXHVWýRUýVHQW
VSRQWDQHRXVO\
ðýZKHWKHUýWKHUHýDUHýUHTXHVWVýOHIWýXQDQVZHUHG

7KHýIROORZLQJýLVýUHJDUGHGýDVý�NH\ýLQIRUPDWLRQ�ã
ìïý)LUVWýQRWLILFDWLRQýIURPýFRPSHWHQWýDXWKRULW\ýDERXWýDQ\ýLQFLGHQWî
DFFLGHQWï
ëïý)LUVWýUXPRXUVýDERXWýLQFLGHQWîDFFLGHQWýLQý)LQODQGï
êïý)LUVWýRIILFLDOýLQIRUPDWLRQýDERXWýHVWDEOLVKHGýIXHOýGDPDJHï
éïý)LUVWýRIILFLDOýLQIRUPDWLRQýDERXWýDýUHOHDVHýKDYLQJýVWDUWHGï
èïý)LUVWýPHDVXUHGýFRPSRVLWLRQýRIýWKHýUHOHDVHï
çïý)LUVWýPHVVDJHýDERXWýWKHýPDJQLWXGHýRIýWKHýUHOHDVHï



èç

æïý)LUVWýPHVVDJHýDERXWýWKHýUHOHDVHýKDYLQJýVWRSSHGï
åïý)LUVWýPHVVDJHýDERXWýRIIýVLWHýFRXQWHUPHDVXUHVï

(YDOXDWLRQ $IWHUýWKHýH[HUFLVHñýWKHýQDWLRQDOýHYDOXDWRUýIROORZVýXSýWKHýFRXQWU\öV
ORJýERRNýDQGýHYDOXDWHVýWKHýFRPPXQLFDWLRQýFRQFHUQLQJýWKHýLVVXHV
PHQWLRQHGýDERYHï

,WýLVýHVVHQWLDOýWKDWýHYHU\ýFRXQWU\ýFDQýSUHVHQWýDýZHOOðNHSWýORJýERRNï

äïèïä 1èãýý-RXUQDOLVWVýLQý)LQODQGýUHSRUWLQJýEDFNýWRýQDWLRQDOýPHGLD
3XUSRVHýDQGý 7RýFRPSDUHýWKHýDFFLGHQWýSLFWXUHýJLYHQýWKURXJKýWKHýMRXUQDOLVWV
GHVFULSWLRQý XVLQJýWKHý)LQQLVKýDXWKRULWLHVýDVýVRXUFHýZLWKýWKHýSLFWXUHýJLYHQ

WKURXJKýWKHýQDWLRQDOýDXWKRULWLHVîPHGLDïý7RýH[DPLQHýLIýLQIRUPDWLRQ
ZDVýJLYHQýLQýDQýXQGHUVWDQGDEOHýODQJXDJHï

+RZ $ýMRXUQDOLVWýIURPýHDFKýRIýWKHýIRXUý1RUGLFýFRXQWULHVýõ'HQPDUNñ
,FHODQGñý1RUZD\ñý6ZHGHQôýUHSRUWVýIURPý)LQODQGýõWKH\ýFDQýVWD\ýDW
678.ôýEDFNýWRýQDWLRQDOýPHGLDîVLPXODWHGýQHZVýDJHQF\ïý7KHý1RUGLF
MRXUQDOLVWVýFROOHFWýLQIRUPDWLRQýIURPýGLIIHUHQWýVRXUFHVñýPDNHýLQWHUð
YLHZVýDQGýSDUWLFLSDWHýLQýSUHVVýFRQIHUHQFHVýLQý)LQODQGï

(YDOXDWLRQ 7KHýHYDOXDWLRQýZLOOýLQFOXGHýH[DPLQDWLRQýDQGýFRPSDULVRQýRIýWKH
ZULWWHQýPHGLDýLQIRUPDWLRQýSURGXFWVñýWKHý)LQQLVKýSUHVVýUHOHDVHV
FRPSDUHGýZLWKýSUHVVýUHOHDVHVýRUýWKHýOLNHýIURPýWKHýIRXUýRWKHUýFRXQð
WULHVïý,WýVKRXOGýEHýH[DPLQHGýLIýWKHýSXEOLFýSURILWýIURPýWKHý1RUGLFýFRð
RSHUDWLRQýEHWZHHQýWKHýDXWKRULWLHVýDQGýLIýWKHýDXWKRULW\ýLQIRUPDWLRQ
ZDVýFRðRUGLQDWHGïý7KHýHYDOXDWLRQýFDQýEHýVXSSOHPHQWHGýE\ýH[DPð
LQLQJýWKHýORJýERRNï


