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%URPLQH�UHDFWV�PXFK�IDVWHU�ZLWK�SKHQ\ODPLQH�WKDQ�ZLWK�EHQ]HQH��7KLV�LV�EHFDXVH

��$���1૲+�ERQGV�DUH�ZHDNHU�WKDQ�&૲+�ERQGV�

��%���QLWURJHQ�LV�YHU\�HOHFWURQHJDWLYH�

��&���WKH�EHQ]HQH�ULQJ�KDV�JUHDWHU�HOHFWURQ�GHQVLW\�LQ�SKHQ\ODPLQH�WKDQ�LQ�EHQ]HQH�

��'���SKHQ\ODPLQH�UHDFWV�E\�DGGLWLRQ�ZKHUHDV�EHQ]HQH�UHDFWV�E\�VXEVWLWXWLRQ�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

4������������3KHQ\ODPLQH��&�+�1+���DQG�EHQ]HQH�UHDFW�ZLWK�EURPLQH�LQ�D�VLPLODU�ZD\��EXW
SKHQ\ODPLQH�UHDFWV�PXFK�IDVWHU��7KLV�LQFUHDVHG�UDWH�RI�UHDFWLRQ�LV�PRVW�OLNHO\�GXH�WR�WKH�HIIHFW
WKDW�WKH

���$����HOHFWURQHJDWLYLW\�RI�WKH�QLWURJHQ�KDV�RQ�WKH�EHQ]HQH�ULQJ�

���%����HOHFWURQHJDWLYLW\�RI�WKH�QLWURJHQ�KDV�RQ�WKH�EURPLQH�PROHFXOH�

���&����ORQH�SDLU�RI�HOHFWURQV�RI�WKH�QLWURJHQ�KDV�RQ�WKH�EHQ]HQH�ULQJ�

���'����ORQH�SDLU�RI�HOHFWURQV�RI�WKH�QLWURJHQ�KDV�RQ�WKH�EURPLQH�PROHFXOH�

�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ���PDUN�

�

4�������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DPLQHV�

3KHQ\ODPLQH�LV�DQ�DURPDWLF�DPLQH�DQG�EXW\ODPLQH�LV�DQ�DOLSKDWLF�DPLQH�

3KHQ\ODPLQH�FDQ�EH�SUHSDUHG�IURP�QLWUREHQ]HQH�

%XW\ODPLQH�FDQ�EH�SUHSDUHG�IURP�EXWDQHQLWULOH�

&RPSDUH�DQG�FRQWUDVW�WKHVH�WZR�SUHSDUDWLRQV�RI�DPLQHV�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DPLQHV�

�D����$PLQHV�FDQ�EHKDYH�DV�EDVHV�

:KDW�LV�PHDQW�E\�WKH�WHUP�EDVH"
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�E����:KLFK�RI�WKHVH�FRPSRXQGV�KDV�WKH�KLJKHVW�S+�ZKHQ�GLVVROYHG�LQ�ZDWHU�WR�IRUP�VROXWLRQV�RI
WKH�VDPH�FRQFHQWUDWLRQ"
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��$���1+�

��%���&+�1+�

��&���&�+�1+�

��'���1+�&O
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,Q�DQ�DTXHRXV�VROXWLRQ�ZLWK�D�S+�RI�����WKH�DPLQR�DFLG�DODQLQH�H[LVWV�PDLQO\�DV

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�
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7KH�VWUXFWXUHV�RI�WZR�DPLQR�DFLGV�DUH�VKRZQ�
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*LYH�WKH�VNHOHWDO�IRUPXOD�IRU

�L���YDOLQH�LQ�D�VROXWLRQ�DW�S+���

���

�LL���O\VLQH�LQ�D�VROXWLRQ�DW�S+��

���

�

�
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5HDG�WKH�SDVVDJH�EHORZ�FDUHIXOO\�DQG�DQVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZKLFK�IROORZV�

7KH�JHQHUDO�IRUPXOD�RI�PRVW�QDWXUDOO\�RFFXUULQJ�DPLQR�DFLGV�FDQ�EH�ZULWWHQ�5&+�1+��&22+�
WKRXJK�LQ�VRPH�DPLQR�DFLGV��VXFK�DV�SUROLQH��WKH�QLWURJHQ�DWRP�LV�SDUW�RI�D�ILYH�PHPEHUHG�ULQJ�
$PLQR�DFLGV�DUH�ZDWHU�VROXEOH��WKRXJK�WKH�H[WHQW�RI�WKHLU�VROXELOLW\�YDULHV��$OO�EXW�RQH�RI�WKH
QDWXUDOO\�RFFXUULQJ�DPLQR�DFLGV�VKRZ�RSWLFDO�DFWLYLW\�

7KH�IRUPXOD�RI�WKH�5�JURXS�IRU�VRPH�QDWXUDOO\�RFFXUULQJ�DPLQR�DFLGV�LV�VKRZQ�EHORZ�

0L[WXUHV�RI�DPLQR�DFLGV�FDQ�EH�VHSDUDWHG�E\�HOHFWURSKRUHVLV��7KLV�PHWKRG�GHSHQGV�RQ�DPLQR
DFLGV�PRYLQJ�GLIIHUHQW�GLVWDQFHV�WKURXJK�SDSHU�RU�JHO�ZKHQ�DQ�HOHFWULF�ILHOG�LV�DSSOLHG��7KH\�FDQ
DOVR�EH�VHSDUDWHG�E\�FKURPDWRJUDSK\��1LQK\GULQ��VKRZQ�EHORZ��LV�WKH�FKHPLFDO�ZKLFK�LV�XVHG�WR
ORFDWH�WKH�SRVLWLRQ�RI�WKH�DPLQR�DFLGV�RQ�FKURPDWRJUDPV�

1LQK\GULQ�GHWHFWV�DPPRQLD�DQG�SULPDU\�DQG�VHFRQGDU\�DPLQHV��:KHQ�LW�UHDFWV�ZLWK�SULPDU\
DPLQHV��D�GHHS�EOXH�RU�SXUSOH�FRORXU�LV�SURGXFHG�LQ�D�FRPSOH[�VHULHV�RI�UHDFWLRQV��:LWK�SUROLQH��D
\HOORZ�FRPSRXQG�IRUPV�
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1LQK\GULQ�LV�ZLGHO\�XVHG�WR�GHWHFW�ILQJHUSULQWV��6ZHDW�VHFUHWLRQV�IURP�ULGJHV�RQ�WKH�ILQJHU
FRQWDLQ�GLSHSWLGHV�DQG�SURWHLQV��7KHVH�DUH�OHIW�RQ�SRURXV�VXUIDFHV�VXFK�DV�SDSHU��DQG�UHDFW�ZLWK
QLQK\GULQ�

:KHQ�QLQK\GULQ�UHDFWV�ZLWK�DPLQR�DFLGV��FDUERQ�GLR[LGH�LV�UHOHDVHG�IURP�WKH�FDUER[\OLF�DFLG
JURXS��$UFKDHRORJLVWV�KDYH�XVHG�WKLV�UHDFWLRQ�WR�UHOHDVH�WKH�FDUERQ�IURP�SURWHLQV�LQ�DQFLHQW
ERQHV��DQG��E\�FRPSDULQJ�WKH�SURSRUWLRQV�RI�FDUERQ�DQG�QLWURJHQ�LQ�WKH�UHPDLQV��WKH\�KDYH
REWDLQHG�HYLGHQFH�IRU�WKH�GLHWV�RI�WKHVH�DQLPDOV�

�D����L���$W�D�S+�RI�������VHULQH�H[LVWV�DV�D�]ZLWWHULRQ��'UDZ�WKH�IRUPXOD�RI�VHULQH�DW�WKLV�S+�

���


�LL���$W�S+�������VHULQH�DQG�O\VLQH�FDQ�EH�VHSDUDWHG�E\�HOHFWURSKRUHVLV��%\�FRQVLGHULQJ�WKH
VWUXFWXUHV�RI�WKH�DPLQR�DFLGV�DW�WKLV�S+��VXJJHVW�ZK\�WKLV�VHSDUDWLRQ�RFFXUV�
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�E���6HULQH�LV�YHU\�VROXEOH�LQ�ZDWHU��ZKLOVW�SKHQ\ODODQLQH�LV�PXFK�OHVV�VROXEOH��([SODLQ�WKH
GLIIHUHQFH��GLVUHJDUGLQJ�DQ\�HIIHFW�RI�]ZLWWHULRQ�IRUPDWLRQ�
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�F���7KH�QDWXUDOO\�RFFXUULQJ�DPLQR�DFLG�ZKLFK�GRHV�QRW�VKRZ�RSWLFDO�DFWLYLW\�LV�QRW�VKRZQ�LQ�WKH
WDEOH��*LYH�WKH�IRUPXOD�RI�WKH�5�JURXS�IRU�WKLV�DFLG�

���

�G���7KH�RSWLFDO�DFWLYLW\�RI�HTXLPRODU�VROXWLRQV�RI�QDWXUDOO\�RFFXUULQJ�VDPSOHV�RI�OHXFLQH�DQG
LVR�OHXFLQH�FDQ�EH�PHDVXUHG�LQ�DQ�H[SHULPHQW�XVLQJ�SODQH�SRODUL]HG�OLJKW�

�L���:KDW�PHDVXUHPHQW�LV�PDGH�WR�VKRZ�WKH�RSWLFDO�DFWLYLW\�RI�DPLQR�DFLGV"

���
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�LL���%\�FRQVLGHULQJ�WKH�VWUXFWXUHV�RI�LVR�OHXFLQH�DQG�OHXFLQH��H[SODLQ�ZK\�LVR�OHXFLQH�KDV�PRUH
VWHUHRLVRPHUV�WKDQ�OHXFLQH�
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�H���7KH�DPLQR�DFLG�SUROLQH��VKRZQ�EHORZ��GRHV�QRW�FRQWDLQ�D�SULPDU\�DPLQH�JURXS��EXW�LW�FDQ�VWLOO
IRUP�SHSWLGH�ERQGV�

'UDZ�WKH�VWUXFWXUH�RI�WKH�GLSHSWLGH�IRUPHG�ZKHQ�WKH�FDUER[\OLF�DFLG�JURXS�RI�DODQLQH�UHDFWV�ZLWK
SUROLQH��&LUFOH�WKH�SHSWLGH�JURXS�RQ�\RXU�GUDZLQJ�

���

�I���7KH�ILUVW�VWHSV�RI�WKH�UHDFWLRQ�RI�QLQK\GULQ�ZLWK�DODQLQH�FDQ�EH�VXPPDULVHG�LQ�WKH�HTXDWLRQ
VKRZQ�EHORZ�

�L���%\�EDODQFLQJ�WKH�HTXDWLRQ��VXJJHVW�WKH�VWUXFWXUDO�IRUPXOD�RI�WKH�SURGXFW�=�

���

�LL���,Q�WKH�ILQDO�VWDJH��<�UHDFWV�ZLWK�DQRWKHU�PROHFXOH�RI�QLQK\GULQ�WR�IRUP�D�G\H��4��VKRZQ
EHORZ�
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:KDW�LV�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�RI�4"

���

�LLL���2Q�FRPEXVWLRQ��������J�RI�4�SURGXFHV�������J�FDUERQ�GLR[LGH���������J�ZDWHU�DQG��������
J�QLWURJHQ�

8VH�WKHVH�GDWD�WR�FDOFXODWH�WKH�SHUFHQWDJH�FRPSRVLWLRQ�E\�PDVV�RI�4��DQG�KHQFH�LWV�HPSLULFDO
IRUPXOD��6KRZ�ZKHWKHU�\RXU�DQVZHU�LV�FRQVLVWHQW�ZLWK�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�RI�4�

���

�LY���(YLGHQFH�IRU�WKH�VWUXFWXUH�RI�4�LV�REWDLQHG�IURP�GDWD�LQ�LWV�PDVV�VSHFWUXP��DQG�WKH�QXPEHU
RI�SHDNV�LQ�LWV�ORZ�UHVROXWLRQ�QPU�VSHFWUXP�

6XJJHVW�RQH�SLHFH�RI�HYLGHQFH�IURP�HDFK�W\SH�RI�VSHFWURVFRS\�ZKLFK�ZRXOG�VXSSRUW�WKH
VWUXFWXUH�VKRZQ�LQ��LL���*LYH�GDWD�ZKHUH�DSSURSULDWH�
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�

�

4������������:KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�VWUXFWXUHV�EHVW�UHSUHVHQWV�WKH�DPLQR�DFLG��DODQLQH��LQ�DQ
DTXHRXV�VROXWLRQ�ZLWK�D�S+�RI���"
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�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ���PDUN�

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�D�VDPSOH�RI�WKH�NHWRQH����PHWK\OEXWDQ���RQH�

$�VWXGHQW
V�UHVHDUFK�VXJJHVWHG�WKDW���PHWK\OEXWDQ���RQH�PD\�EH�SUHSDUHG�E\�R[LGLVLQJ
��PHWK\OEXWDQ���RO�ZLWK�DFLGLILHG�SRWDVVLXP�GLFKURPDWH�9,��VROXWLRQ�

7KH�VWXGHQW�VHWV�XS�WKH�DSSDUDWXV�DV�VKRZQ�LQ�WKH�GLDJUDP��<RX�PD\�DVVXPH�WKDW�DOO�WKH
HTXLSPHQW�LV�VXLWDEO\�FODPSHG�

7KH�VWXGHQW�DGGV�GLOXWH�VXOIXULF�DFLG�WR�WKH�SHDU�VKDSHG�IODVN��$�PL[WXUH�RI�SRWDVVLXP
GLFKURPDWH�9,��DQG���PHWK\OEXWDQ���RO�LV�WKHQ�DGGHG�VORZO\�WR�WKH�GLOXWH�VXOIXULF�DFLG�LQ�WKH
IODVN�
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7KH�RUJDQLF�PL[WXUH�ZDV�VHSDUDWHG�IURP�WKH�DTXHRXV�OD\HU�DQG�GULHG�
7KH�LQIUDUHG�VSHFWUXP�RI�WKH�RUJDQLF�PL[WXUH�LV�VKRZQ�

�L���%\�UHIHUHQFH�WR�DQ\�UHOHYDQW�SHDN�V���GHGXFH�KRZ�WKH�LQIUDUHG�VSHFWUXP�VKRZV�WKDW�WKH
PL[WXUH�FRQWDLQV���PHWK\OEXWDQ���RQH�

���

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

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

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�LL���)URP�WKH�LQIUDUHG�VSHFWUXP��WKH�VWXGHQW�FRQFOXGHV�WKDW�WKH�PL[WXUH�FRQWDLQV�DQRWKHU�RUJDQLF
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FRPSRXQG�

7KH�PL[WXUH�LV�UHGLVWLOOHG�DQG�WKH�IUDFWLRQ�WKDW�ERLOV�LQ�WKH�UDQJH���૱��r&�LV�FROOHFWHG��7KH�ERLOLQJ
WHPSHUDWXUH�RI���PHWK\OEXWDQ���RQH�LV���r&�

3UHGLFW�DQ\�FKDQJH�V��\RX�ZRXOG�VHH�LQ�WKH�LQIUDUHG�VSHFWUXP�DIWHU�UHGLVWLOODWLRQ��MXVWLI\LQJ�\RXU
DQVZHU�
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�
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$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ��,I�\RX�FKDQJH�\RXU
PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ�DQVZHU
ZLWK�D�FURVV� �

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�DQDO\VLV�RI�RUJDQLF�FRPSRXQGV�

;�LV�DQ�RUJDQLF�FRPSRXQG�

�L���7KH�DFFXUDWH�UHODWLYH�DWRPLF�PDVVHV��$U��RI�WKH�IRXU�HOHPHQWV�WKDW�FRXOG�PDNH�XS�;�DUH
VKRZQ�LQ�WKH�WDEOH�

;�JLYHV�D�PROHFXODU�LRQ�SHDN�DW�P���]� ����������RQ�LWV�PDVV�VSHFWUXP�

:KLFK�LV�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�RI�;"
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���%����&�+��2

���&����&�+��1

���'����&�+�2�

�LL���7KH�LQIUDUHG�VSHFWUXP�RI�;�FRQWDLQV�PDMRU�DEVRUSWLRQ�ZDYHQXPEHU�UDQJHV�DW�����૱����
FPಖ�������૱�����FPಖ�

�������DQG�����૱�����FPಖ��

�������,GHQWLI\�WKH�WZR�IXQFWLRQDO�JURXSV�LQ�;�
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�LLL���;�KDV�DQ�XQEUDQFKHG�FDUERQ�FKDLQ�DQG�GRHV�QRW�H[KLELW�JHRPHWULF�LVRPHULVP�

�������'UDZ�WKH�VNHOHWDO�IRUPXOD�RI�;�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�WKH�DQDO\VLV�RI�WKUHH�DURPDWLF�VXEVWDQFHV�ZLWK�૲2+�JURXSV�

:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�FRPSOHWHFRPEXVWLRQ�RI�SKHQRO�
6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���

�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�WKH�DQDO\VLV�RI�WKUHH�DURPDWLF�VXEVWDQFHV�ZLWK�૲2+�JURXSV�

:KHQ�EXUQHG�LQ�DLU��WKHVH�DURPDWLF�FRPSRXQGV�XQGHUJR�LQFRPSOHWH�FRPEXVWLRQ�

�L���&DOFXODWH�WKH�SHUFHQWDJH�FRPSRVLWLRQ�E\�PDVV�RI�FDUERQ�LQ�ERWK�SKHQ\OPHWKDQRO�DQG
EHQ]RLF�DFLG�

���

�LL���*LYH�WKH�H[SHFWHG�REVHUYDWLRQ�ZKHQ�WKHVH�DURPDWLF�FRPSRXQGV�XQGHUJR�LQFRPSOHWH
FRPEXVWLRQ�

���
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�LLL���,GHQWLI\�DQRWKHU�W\SH�RI�RUJDQLF�FRPSRXQG�ZKLFK�ZLOO�DOVR�SURGXFH�WKH�VDPH�REVHUYDWLRQ�DV
LQ��LL��

���

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

�LY���7KHVH�FRPEXVWLRQ�H[SHULPHQWV�PXVW�EH�FDUULHG�RXW�LQ�D�IXPH�FXSERDUG�
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([SODLQ�ZK\�WKH�IURQW�ZLQGRZ�RI�WKH�IXPH�FXSERDUG�PXVW�EH�EHORZ�WKH�VDIHW\�OLQH�HYHQ�ZLWK�WKH
H[KDXVW�IDQ�VZLWFKHG�RQ�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������D���(TXDWLRQV�IRU�WKH�FDWDO\WLF�K\GURJHQDWLRQ�RI�F\FORKH[HQH�DQG�RI�EHQ]HQH�DUH
VKRZQ�EHORZ�
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�L���:KDW�LV�WKH�W\SH�RI�UHDFWLRQ�LQ�ERWK�RI�WKHVH�K\GURJHQDWLRQV"
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�LL���7KH�HQWKDOS\�RI�K\GURJHQDWLRQ�RI�EHQ]HQH�PLJKW�EH�H[SHFWHG�WR�EH�ಖ����N-�PROಖ��
([SODLQ�ZK\�WKLV�LV�QRW�WKH�DFWXDO�YDOXH�
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�LLL���&RPSOHWH�WKH�IROORZLQJ�HTXDWLRQ�IRU�WKH�WRWDO�K\GURJHQDWLRQ�RI�SKHQ\OHWKHQH�
6XJJHVW�D�YDOXH�IRU�WKH�HQWKDOS\�FKDQJH�RI�WKLV�UHDFWLRQ�

���

̩+� ���������������������������������������������������N-�PROಖ�

�E���7KH�FRPSRXQG�EHQ]RSKHQRQH�LV�XVHG�DV�D�VXQVFUHHQ��,W�FDQ�EH�SUHSDUHG�IURP�EHQ]HQH��LQ
WKH�SUHVHQFH�RI�DOXPLQLXP�FKORULGH�E\�WKH�IROORZLQJ�UHDFWLRQ�

�L���&RPSOHWH�WKH�GLDJUDP�EHORZ�E\�VKRZLQJ�WKH�GLVSOD\HG�IRUPXOD�RI�WKH�૱&2&O�JURXS�LQ
FRPSRXQG�$�

���

S T E M U P . C O . U K

https://stemup.co.uk


�LL���&ODVVLI\�WKH�W\SH�DQG�PHFKDQLVP�RI�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�EHQ]HQH�DQG�FRPSRXQG�$�
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�LLL���*LYH�WKH�QDPHV�RI�WKH�WZR�FKHPLVWV�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�W\SH�RI�UHDFWLRQ�GHVFULEHG�LQ��E��LL��
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�LY���*LYH�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�EHQ]HQH�DQG�FRPSRXQG�$�LQ�WKH�SUHVHQFH�RI
DQ�DOXPLQLXP�FKORULGH�FDWDO\VW�

6WDUW�E\�VKRZLQJ�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�JHQHUDWLRQ�RI�WKH�VSHFLHV�ZKLFK�WKHQ�DWWDFNV�WKH�EHQ]HQH
ULQJ�

���

(TXDWLRQ�WR�VKRZ�JHQHUDWLRQ�RI�VSHFLHV�DWWDFNLQJ�WKH�EHQ]HQH�ULQJ�

5HVW�RI�WKH�PHFKDQLVP�

�Y���6XJJHVW�WKH�HVVHQWLDO�SURSHUW\�RI�D�VXEVWDQFH�WKDW�ZLOO�EH�XVHG�DV�D�VXQVFUHHQ�

���
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�F����L���7KH�LGHQWLW\�RI�D�VDPSOH�RI�EHQ]RSKHQRQH�FDQ�EH�FRQILUPHG�E\�UHFRUGLQJ�LWV�LQIUDUHG�DQG
SURWRQ�QPU�VSHFWUD�

,GHQWLI\�WZR�GLIIHUHQW�ERQGV�WKDW�ZRXOG�SURGXFH�DQ�DEVRUSWLRQ�LQ�WKH�LQIUDUHG�VSHFWUXP�RI
EHQ]RSKHQRQH��8VH�WKH�'DWD�%RRNOHW�WR�VXJJHVW�WKH�ZDYHQXPEHU�RI�HDFK�RI�WKHVH�DEVRUSWLRQV�

���
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�LL���,Q�EHQ]RSKHQRQH�WKHUH�DUH�WKUHH�GLIIHUHQW�K\GURJHQ�HQYLURQPHQWV��;��<�DQG�=��WKDW�SURGXFH
VLJQDOV�LQ�WKH�UDWLR�������UHVSHFWLYHO\�LQ�WKH�SURWRQ�QPU�VSHFWUXP�

,GHQWLI\��RQ�WKH�VWUXFWXUH�GUDZQ�EHORZ��WKH�SRVLWLRQV�RI�DOO�WKH�K\GURJHQ�DWRPV�LQ�HDFK
HQYLURQPHQW��ODEHOOLQJ�WKH�GLIIHUHQW�HQYLURQPHQWV�;��<�DQG�=�

���

�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ����PDUNV�

�

4�������������7KH�WRWDO�QXPEHU�RI�LVRPHUV�RI�GLEURPREHQ]HQH��&�+�%U���FRQWDLQLQJ�D�EHQ]HQH�ULQJ
LV

���$�����

���%�����

���&�����

���'�����

�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ���PDUN�
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�

4��������������

,EXSURIHQ�LV�D�QRQVWHURLGDO�DQWL�LQIODPPDWRU\�GUXJ��16$,'��ZLGHO\�XVHG�DV�DQ�DQDOJHVLF��SDLQ
UHOLHYHU���,W�ZDV�GLVFRYHUHG�LQ�WKH�����V�E\�WKH�%RRWV�*URXS�ZKLFK�GHYHORSHG�D�VL[�VWHS
V\QWKHVLV�IURP���PHWK\OSURS\OEHQ]HQH��7KH�V\QWKHVLV�VKRZQ�EHORZ�ZDV�LQWURGXFHG�LQ�WKH�����V
E\�WKH�%+&�&RPSDQ\�DQG�UHFHLYHG�D�3UHVLGHQWLDO�*UHHQ�&KHPLVWU\�&KDOOHQJH�DZDUG�LQ�������7KH
FLWDWLRQ�QRWHG�WKDW�WKH�V\QWKHVLV�KDV�MXVW�WKUHH�VWHSV��DOO�RI�ZKLFK�DUH�FDWDO\WLF��DQG�DQ�HIIHFWLYH
DWRP�HFRQRP\�RI������%RWK�V\QWKHVHV�DUH�FDUULHG�RXW�LQ�VROXWLRQ�

�D����L���6XJJHVW�ZK\�D�WKUHH�VWHS�V\QWKHVLV�LV�OLNHO\�WR�EH�
JUHHQHU
�WKDQ�D�VL[�VWHS�SURFHVV�

���

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�LL���:K\�GRHV�WKH�XVH�RI�FDWDO\VWV�PDNH�SURFHVVHV�
JUHHQHU
��DV�ZHOO�DV�IDVWHU�"

���
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�E���7KH�ILUVW�VWHS�RI�WKH�V\QWKHVLV�LV�DQ�HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ�ZKLFK�LV�XVXDOO\�FDUULHG�RXW�LQ�D
VFKRRO�ODERUDWRU\�XVLQJ�HWKDQR\O�FKORULGH�DQG�DQ�DOXPLQLXP�FKORULGH�FDWDO\VW�

�L���:ULWH�DQ�HTXDWLRQ�VKRZLQJ�WKH�IRUPDWLRQ�RI�WKH�HOHFWURSKLOH�LQ�WKH�VFKRRO�H[SHULPHQW�

���

�LL��*LYH�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ�RI���PHWK\OSURS\OEHQ]HQH�E\�HWKDQR\O
FKORULGH��XVLQJ�WKH�HOHFWURSKLOH�\RX�KDYH�JLYHQ�LQ��E��L��

���

�LLL���6XJJHVW�RQH�HQYLURQPHQWDO�EHQHILW�RI�XVLQJ��&+�&2��2��UDWKHU�WKDQ�HWKDQR\O�FKORULGH��LQ�WKH
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PDQXIDFWXUH�RI�LEXSURIHQ�
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�F���7KH�ILQDO�VWDJH�RI�WKH�PRGHUQ�V\QWKHVLV�IRU�LEXSURIHQ�LV�VKRZQ�EHORZ�

�L���6XJJHVW�D�EHQHILW�RI�XVLQJ�D�VROLG�FDWDO\VW�LQ�WKLV�UHDFWLRQ�

���
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�LL���7KH�SUHSDUDWLRQ�LQ�SDUW��F��FDQ�EH�FDUULHG�RXW�LQ�D�ODERUDWRU\�LQ�WKUHH�UHDFWLRQV�
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*LYH�

7KH�UHDJHQWV�IRU�5HDFWLRQ��
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7KH�UHDJHQWV�DQG�FRQGLWLRQV�IRU�5HDFWLRQ��
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�LLL���8VLQJ�\RXU�'DWD�%RRNOHW��H[SODLQ�KRZ�LQIUDUHG�VSHFWURVFRS\�FDQ�EH�XVHG�WR�GLVWLQJXLVK
EHWZHHQ�WKH�WZR�VWUXFWXUHV�VKRZQ�EHORZ�
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�G���,EXSURIHQ�LV�D�FKLUDO�PROHFXOH�DQG�RQO\�RQH�RI�LWV�HQDQWLRPHUV�LV�ELRORJLFDOO\�DFWLYH��+RZHYHU�
DOWKRXJK�WKH�V\QWKHVLV�SURGXFHV�D�UDFHPLF�PL[WXUH��DQ�LVRPHUDVH�HQ]\PH�LQ�WKH�ERG\�FRQYHUWV
WKH�LQDFWLYH�HQDQWLRPHU�LQWR�WKH�DFWLYH�HQDQWLRPHU�

�L���([SODLQ�WKH�WHUP�
FKLUDO�PROHFXOH
�

���
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�LL���0DUN�ZLWK�DQ�DVWHULVN��
��WKH�FKLUDO�FHQWUH�RQ�WKH�VWUXFWXUH�RI�LEXSURIHQ�EHORZ�
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�LLL���([SODLQ�WKH�WHUP�
UDFHPLF�PL[WXUH
�
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���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�

�

4�������������

;�UD\�GLIIUDFWLRQ�SURYLGHV�HYLGHQFH�WKDW�EHQ]HQH�PROHFXOHV�KDYH

��$���GHORFDOL]HG�͔�HOHFWURQV�

��%���FDUERQ૱FDUERQ�ERQGV�WKDW�DUH�DOO�WKH�VDPH�OHQJWK�

��&���ORZHU�WKHUPRG\QDPLF�VWDELOLW\�WKDQ�PROHFXOHV�RI�������F\FORKH[DWULHQH�
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��'���JUHDWHU�WKHUPRG\QDPLF�VWDELOLW\�WKDQ�PROHFXOHV�RI�������F\FORKH[DWULHQH�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

4��������������D���%HQ]HQHVXOIRQLF�DFLG��VWUXFWXUH�,��PD\�EH�SUHSDUHG�IURP�EHQ]HQH��7KH�UHDFWLRQ�LV
D�W\SLFDO�HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ�LQ�ZKLFK�WKH�HOHFWURSKLOH�LV�VXOIXU�WULR[LGH��VWUXFWXUH�,,��

�L���,GHQWLI\�WKH�UHDJHQW�XVHG�DV�WKH�VRXUFH�RI�VXOIXU�WULR[LGH�LQ�WKLV�SUHSDUDWLRQ�

���

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

�LL���2Q�WKH�IRUPXOD�RI�VXOIXU�WULR[LGH�EHORZ��VKRZ�WKH�SDUWLDO�FKDUJHV�RQ�HDFK�DWRP�DQG�H[SODLQ
KRZ�WKH\�DULVH�

���

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

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

�LLL���6XJJHVW�ZK\�VXOIXU�WULR[LGH�LV�DQ�HIIHFWLYH�HOHFWURSKLOH�

���

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

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

�E���7KH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�EHQ]HQH�DQG�VXOIXU
WULR[LGH�WR�IRUP�EHQ]HQHVXOIRQLF�DFLG�LV�VLPLODU�WR�WKDW�IRU�WKH�QLWUDWLRQ�RI�EHQ]HQH�

�L���&RPSOHWH�WKH�ILUVW�VWHS�RI�WKLV�PHFKDQLVP�E\�DGGLQJ�WZR�FXUO\�DUURZV�
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���

�LL���7KH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�IRUPDWLRQ�RI�EHQ]HQHVXOIRQLF�DFLG�KDV�WZR�IXUWKHU�VWHSV��&RPSOHWH
WKH�PHFKDQLVP��VKRZLQJ�FXUO\�DUURZV�ZKHUH�DSSURSULDWH�

���

�F���$W�RQH�WLPH�WKH�PDLQ�LQGXVWULDO�XVH�IRU�EHQ]HQHVXOIRQLF�DFLG�ZDV�LQ�WKH�PDQXIDFWXUH�RI
SKHQRO�LQ�D�WZR�VWDJH�SURFHVV��,Q�WKH�ILUVW�VWDJH��EHQ]HQHVXOIRQLF�DFLG�ZDV�UHDFWHG�ZLWK�VRGLXP
K\GUR[LGH�IRUPLQJ�DQ�LQWHUPHGLDWH�RUJDQLF�FRPSRXQG�DORQJ�ZLWK�VRGLXP�VXOILWH��1D�62���DQG
ZDWHU��,Q�WKH�VHFRQG�VWDJH��WKH�LQWHUPHGLDWH�RUJDQLF�FRPSRXQG�ZDV�UHDFWHG�ZLWK�K\GURFKORULF
DFLG�WR�IRUP�SKHQRO�

�L���:ULWH�WKH�WZR�HTXDWLRQV�IRU�WKH�PDQXIDFWXUH�RI�SKHQRO�E\�WKLV�PHWKRG��6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW
UHTXLUHG�

���

�LL���1RZDGD\V��SKHQRO�LV�PDQXIDFWXUHG�XVLQJ�WKH�+RFN�SURFHVV�ZKLFK�LV�VXPPDULVHG�EHORZ�

6XJJHVW�ZK\�WKH�+RFN�SURFHVV�LV�SUHIHUUHG�

���

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

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

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

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

�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ����PDUNV�

�
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4��������������

'HVFULEH�KRZ�WKH�RUELWDOV�IURP�FDUERQ�DWRPV�LQWHUDFW�WR�IRUP�WKH�ERQGV�LQ�D�EHQ]HQH�ULQJ��<RX
PD\�LQFOXGH�D�ODEHOOHG�GLDJUDP�WR�VXSSRUW�\RXU�DQVZHU�

���

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

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

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

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

�

4��������������

$QWLIHEULQ�ZDV�WKH�WUDGH�QDPH�IRU�1�SKHQ\OHWKDQDPLGH�ZKLFK�ZDV�XVHG�DV�D�SDLQNLOOHU�XQWLO
SDUDFHWDPRO�ZDV�GLVFRYHUHG�

3DUDFHWDPRO�LV�VWUXFWXUDOO\�VLPLODU�WR�$QWLIHEULQ��EXW�KDV�D�K\GUR[\�JURXS�DWWDFKHG�GLUHFWO\�WR�WKH
EHQ]HQH�ULQJ�

7KH�EURPLQDWLRQ�RI�WKH�EHQ]HQH�ULQJ�LQ�SDUDFHWDPRO�RFFXUV�PXFK�PRUH�UHDGLO\�FRPSDUHG�WR�WKH
EURPLQDWLRQ�RI�EHQ]HQH�

([SODLQ�WKLV�LQFUHDVHG�UHDFWLYLW\�

���

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

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

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�D�GLFDUER[\OLF�DFLG�<�ZKLFK�LV�SUHVHQW�LQ�VRPH�FLWUXV�IUXLWV�
<�FRQWDLQV�RQO\�WKH�HOHPHQWV�FDUERQ��K\GURJHQ�DQG�R[\JHQ�

$�VDPSOH�RI�<�ZLWK�D�PDVV�RI������J�ZDV�EXUQHG�FRPSOHWHO\�LQ�H[FHVV�R[\JHQ�
7KH�UHDFWLRQ�IRUPHG������J�RI�FDUERQ�GLR[LGH��&2���DQG������J�RI�ZDWHU��+�2�

8VH�WKHVH�GDWD�WR�FDOFXODWH�WKH�HPSLULFDO�IRUPXOD�RI�<�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�D�GLFDUER[\OLF�DFLG�<�ZKLFK�LV�SUHVHQW�LQ�VRPH�FLWUXV�IUXLWV�
<�FRQWDLQV�RQO\�WKH�HOHPHQWV�FDUERQ��K\GURJHQ�DQG�R[\JHQ�

$�VROXWLRQ�ZDV�SUHSDUHG�XVLQJ������J�RI�WKH�GLFDUER[\OLF�DFLG�<�PDGH�XS�WR�D�YROXPH�RI�����FP�

ZLWK�GLVWLOOHG�ZDWHU�

$������FP��VDPSOH�RI�WKLV�VROXWLRQ�ZDV�WKHQ�WLWUDWHG�XVLQJ�VRGLXP�K\GUR[LGH�VROXWLRQ��1D2+�DT��
RI�FRQFHQWUDWLRQ�������PRO�GPಖ��

7KH�PHDQ�WLWUH�RI�VRGLXP�K\GUR[LGH�VROXWLRQ�ZDV�������FP��

&DOFXODWH�WKH�PRODU�PDVV�RI�<�XVLQJ�WKH�WLWUDWLRQ�GDWD��DQG�KHQFH�GHGXFH�LWV�VWUXFWXUH��<RX�PXVW
VKRZ�\RXU�ZRUNLQJ�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�
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�

4�������������

�

7LWDQLXP�LV�WKH�VHYHQWK�PRVW�DEXQGDQW�PHWDO�LQ�WKH�(DUWK
V�FUXVW�DQG�RFFXUV�SULQFLSDOO\�DV�UXWLOH
�LPSXUH�WLWDQLXP�,9��R[LGH��7L2���

(DUO\�DWWHPSWV�WR�H[WUDFW�WKH�PHWDO�IURP�LWV�R[LGH�E\�UHGXFWLRQ�ZLWK�KHDWHG�FDUERQ�IDLOHG
EHFDXVH�WKH�FRPSRXQG�WLWDQLXP�FDUELGH�LV�IRUPHG��,Q�������KRZHYHU��SXUH�WLWDQLXP�ZDV�PDGH
E\�KHDWLQJ�WLWDQLXP�,9��FKORULGH�ZLWK�VRGLXP�

7LWDQLXP�KDV�D�KLJK�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�DQG�D�GHQVLW\�RI������J�FPಖ���7LWDQLXP�LV�DV�VWURQJ�DV
VWHHO��EXW�LV�DERXW�����OHVV�GHQVH�DQG�LV�WKHUHIRUH�VXLWDEOH�IRU�XVH�LQ�WKH�DLUFUDIW�LQGXVWU\�
7LWDQLXP�PHWDO�UHVLVWV�FRUURVLRQ�DV�LW�KDV�DQ�LPSHUYLRXV�FRDWLQJ�RI�WLWDQLXP�,9��R[LGH��7KH�PHWDO
DGKHUHV�ZHOO�WR�ERQH��LV�QRW�UHMHFWHG�E\�WKH�ERG\�DQG�LV�LQ�GHPDQG�IRU�WKH�PDQXIDFWXUH�RI
UHSODFHPHQW�MRLQWV�

7LWDQLXP�KDV�WZR�FRPPRQ�R[LGDWLRQ�VWDWHV�����DQG�����6ROXWLRQV�FRQWDLQLQJ�WKH�>7L�+�2��@���DT�
LRQ��VXFK�DV�WLWDQLXP�,,,��FKORULGH��DUH�SXUSOH�LQ�FRORXU�DQG�DUH�UHDGLO\�R[LGL]HG�E\�WKH�R[\JHQ�LQ
DLU�WR�FRORXUOHVV�WLWDQLXP�,9��LRQV��$Q�DTXHRXV�VROXWLRQ�RI�WLWDQLXP�,,,��FKORULGH�LV�D�VWURQJ
UHGXFLQJ�DJHQW��7LWDQLXP�,9��FKORULGH��7L&O���LV�D�FRORXUOHVV�OLTXLG�ZLWK�D�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�RI
���r&��7KLV�FRPSRXQG�LV�XVHG��LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�RUJDQLF�FRPSRXQGV�RI�DOXPLQLXP��DV�D
FDWDO\VW�IRU�WKH�SRO\PHUL]DWLRQ�RI�SURSHQH�WR�SRO\�SURSHQH���7LWDQLXP�,9��FKORULGH�LV�K\GURO\VHG
E\�ZDWHU�WR�JLYH�WLWDQLXP�,9��R[LGH��7L2��DQG�K\GURJHQ�FKORULGH�JDV�

7LWDQLXP�,9��R[LGH�LV�D�ZKLWH��QRQ�WR[LF�VROLG�DW�URRP�WHPSHUDWXUH��,W�LV�XVHG�DV�D�ZKLWH�SLJPHQW
LQ�SDLQW��ODUJHO\�UHSODFLQJ�WR[LF�OHDG�FRPSRXQGV�ZKLFK�ZHUH�XVHG�SUHYLRXVO\��7LWDQLXP�,9��R[LGH
UHDFWV�ZLWK�FRQFHQWUDWHG�VXOIXULF�DFLG�WR�IRUP�D�VDOW�DQG�ZDWHU��7LWDQLXP�,9��R[LGH�DOVR�UHDFWV
ZLWK�DTXHRXV�SRWDVVLXP�K\GUR[LGH�VROXWLRQ��XQGHU�VXLWDEOH�FRQGLWLRQV��WR�IRUP�D�FRPSRXQG�ZLWK
IRUPXOD�.�7L�2+���

�D����L���:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�ZKLFK�RFFXUV�GXULQJ�WKH�PDQXIDFWXUH�RI�WLWDQLXP�IURP
WLWDQLXP�,9��FKORULGH�DV�GHVFULEHG�LQ�WKH�DUWLFOH�DERYH��6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���

�LL��([SODLQ��E\�VWDWLQJ�WKH�FKDQJHV�RI�R[LGDWLRQ�QXPEHUV��ZK\�WKH�UHDFWLRQ�LQ��L��LV�FODVVLILHG�DV�D
UHGR[�UHDFWLRQ�

���

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

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

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

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

�E���&RPSOHWH�WKH�HOHFWURQLF�FRQILJXUDWLRQV�RI
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7L��������������>$U@�������������������������������������������������������������������������������������������������

7L�������������>$U@�������������������������������������������������������������������������������������������������

7L�������������>$U@�������������������������������������������������������������������������������������������������

�F���8VH�\RXU�DQVZHU�WR��E��WR�H[SODLQ�ZK\�WLWDQLXP�LV

�L���D�G�EORFN�HOHPHQW

���

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

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

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

�LL���D�WUDQVLWLRQ�HOHPHQW

���

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

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

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


�G����L���([SODLQ�ZK\�WKH�KH[DDTXDWLWDQLXP�,,,��LRQ��>7L�+�2��@����LV�FRORXUHG�

���

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

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

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

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

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

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

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

�LL���([SODLQ�EULHIO\�ZK\�WLWDQLXP�,9��FRPSRXQGV�DUH�FRORXUOHVV�

���

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

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


�H����L���7LWDQLXP�,9��R[LGH�KDV�D�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�RI������r&��8VH�WKLV�GDWD��SOXV�LQIRUPDWLRQ
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LQ�WKH�DUWLFOH�DW�WKH�VWDUW�RI�WKH�TXHVWLRQ��WR�FRPSDUH�WKH�VWUXFWXUH�DQG�ERQGLQJ�LQ�WLWDQLXP�,9�
R[LGH�ZLWK�WKDW�LQ�WLWDQLXP�,9��FKORULGH��+HQFH�H[SODLQ�ZK\�WKHVH�WZR�FRPSRXQGV�FKDQJH�VWDWH
DW�YHU\�GLIIHUHQW�WHPSHUDWXUHV�

���

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

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

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

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

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�LL���*LYH�WKH�WHUP�XVHG�WR�GHVFULEH�DQ�R[LGH��VXFK�DV�WLWDQLXP�,9��R[LGH��ZKLFK�FDQ�UHDFW�ZLWK
ERWK�DFLGV�DQG�EDVHV�
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�LLL���8VLQJ�LQIRUPDWLRQ�LQ�WKH�DUWLFOH��ZULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�WLWDQLXP�,9�
R[LGH�DQG�DTXHRXV�SRWDVVLXP�K\GUR[LGH�VROXWLRQ��6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���

�LY���7LWDQLXP�,9��FKORULGH�LV�RQH�RI�WKH�FDWDO\VWV�XVHG�LQ�WKH�SRO\PHUL]DWLRQ�RI�SURSHQH�WR�IRUP
SRO\�SURSHQH��

*LYH�WKH�GLVSOD\HG�IRUPXOD�RI�WKH�UHSHDW�XQLW�RI�SRO\�SURSHQH��

���

�I���7KH�FRQFHQWUDWLRQ�RI�D�VROXWLRQ�RI�WLWDQLXP�,,,��FKORULGH�FDQ�EH�GHWHUPLQHG�E\�WLWUDWLRQ�ZLWK�D
VROXWLRQ�RI�K\GURJHQ�SHUR[LGH��+�2���LQ�DFLGLF�FRQGLWLRQV��7KH�HQG�SRLQW�RI�WKH�UHDFWLRQ�LV�ZKHQ
WKH�VROXWLRQ�RI�WLWDQLXP�,,,��FKORULGH�LQ�WKH�IODVN�JRHV�FRORXUOHVV�

�L���&RPSOHWH�WKH�LRQLF�KDOI�HTXDWLRQ�WR�VKRZ�WKH�UHGXFWLRQ�RI�K\GURJHQ�SHUR[LGH�

���

+�2�����+��������������������ఖ����������������������


�LL���2QH�PROH�RI�K\GURJHQ�SHUR[LGH�UHDFWV�ZLWK�WZR�PROHV�RI�WLWDQLXP�,,,��FKORULGH�
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,Q�DQ�H[SHULPHQW�������FP��RI�D�VDPSOH�RI�WLWDQLXP�,,,��FKORULGH�VROXWLRQ�ZDV�WUDQVIHUUHG�WR�D
YROXPHWULF�IODVN�DQG�PDGH�XS�WR�����FP��RI�DQ�DTXHRXV�VROXWLRQ��$������FP��SRUWLRQ�RI�WKLV
GLOXWHG�VROXWLRQ�ZDV�DFLGLILHG�DQG�WLWUDWHG�ZLWK�D��������PRO�GPಖ��VROXWLRQ�RI�K\GURJHQ�SHUR[LGH�
+�2���7KH�PHDQ�WLWUH�ZDV�������FP��

&DOFXODWH�WKH�FRQFHQWUDWLRQ�RI�WKH�RULJLQDO�WLWDQLXP�,,,��FKORULGH�VROXWLRQ��LQ�PRO�GPಖ��
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�LLL���8VH�LQIRUPDWLRQ�LQ�WKH�DUWLFOH�WR�VXJJHVW�ZK\�WKLV�WLWUDWLRQ�JLYHV�D�YDOXH�WKDW�LV�ORZHU�WKDQ
WKH�WUXH�YDOXH�IRU�WKH�FRQFHQWUDWLRQ�RI�WLWDQLXP�,,,��FKORULGH�VROXWLRQV�
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�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ����PDUNV�
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7KH�FRPSRXQG���SKHQ\OHWK\O�SURSDQRDWH�LV�D�V\QWKHWLF�RLO�XVHG�LQ�VRPH�IUDJUDQFHV�GXH�WR�LWV
URVH�OLNH�DURPD�

&RPEXVWLRQ�DQDO\VLV�RI������J�RI���SKHQ\OHWK\O�SURSDQRDWH��LQ�D�ODERUDWRU\��SURGXFHG������J�RI
&2��J��DQG������J�RI�+�2�O��

6KRZ�WKDW�WKH�GDWD�LV�FRQVLVWHQW�ZLWK�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�RI���SKHQ\OHWK\O�SURSDQRDWH�
&��+��2��

���
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%HQ]HQH�LV�VRPHWLPHV�UHSUHVHQWHG�DV�6WUXFWXUH�;��VKRZQ�EHORZ��FDOOHG�D�.HNXO«�VWUXFWXUH�DIWHU
WKH�FKHPLVW�ZKR�VXJJHVWHG�LW�

�D���:KDW�VWUXFWXUDO�IHDWXUH�RI�EHQ]HQH�VKRZV�WKDW�6WUXFWXUH�;�LV�QRW�DQ�DFFXUDWH
UHSUHVHQWDWLRQ"

���
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�E���7KH�HQWKDOS\�FKDQJHV�IRU�WKH�IRUPDWLRQ�RI�F\FORKH[DQH�IURP�F\FORKH[HQH�DQG�IURP�WKH
DFWXDO�VWUXFWXUH�RI�EHQ]HQH�DUH�JLYHQ�EHORZ�

�L���8VH�WKH�QHFHVVDU\�GDWD�WR�HVWLPDWH�WKH�HQWKDOS\�FKDQJH�IRU�WKH�WKHRUHWLFDO�FRQYHUVLRQ�RI
6WUXFWXUH�;�WR�F\FORKH[DQH�

���

�LL���2Q�WKH�HQWKDOS\�OHYHO�GLDJUDP�EHORZ��GUDZ�ODEHOOHG�KRUL]RQWDO�OLQHV�WR�VKRZ�WKH�UHODWLYH
HQWKDOSLHV�RI�WKH�DFWXDO�VWUXFWXUH�RI�EHQ]HQH��6WUXFWXUH�;�DQG�F\FORKH[DQH��$GG�DQ�DUURZ�WR
VKRZ�WKH�HQWKDOS\�FKDQJH�IURP�6WUXFWXUH�;�WR�EHQ]HQH�DQG�FDOFXODWH�WKH�YDOXH�RI�WKLV�HQWKDOS\
FKDQJH�LQ�N-�PROಖ���:ULWH�WKLV�YDOXH�QH[W�WR�\RXU�DUURZ�

���


�LLL���([SODLQ�WKH�GLIIHUHQFH�LQ�WKH�DUUDQJHPHQW�RI�WKH�HOHFWURQV�EHWZHHQ�EHQ]HQH�DQG�6WUXFWXUH�
;�

���

S T E M U P . C O . U K

https://stemup.co.uk


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

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

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

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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�L���6WDWH�WZR�REVHUYDWLRQV�ZKLFK�ZRXOG�EH�PDGH�ZKHQ�SKHQRO�UHDFWV�ZLWK�EURPLQH�ZDWHU�
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�LL���:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKLV�UHDFWLRQ�VKRZLQJ�WKH�VWUXFWXUH�RI�WKH�RUJDQLF�SURGXFW�

���
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6HSDUDWH�����PRO�GPಖ��DTXHRXV�VROXWLRQV�RI�DPPRQLD��PHWK\ODPLQH�DQG�SKHQ\ODPLQH�ZHUH
SUHSDUHG��:KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�VHTXHQFHV�VKRZV�WKH�VROXWLRQV�LQ�RUGHU�RI�LQFUHDVLQJ�S+"

���$����SKHQ\ODPLQH��PHWK\ODPLQH��DPPRQLD

���%����SKHQ\ODPLQH��DPPRQLD��PHWK\ODPLQH

���&����PHWK\ODPLQH��DPPRQLD��SKHQ\ODPLQH

���'����PHWK\ODPLQH��SKHQ\ODPLQH��DPPRQLD

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

4��������������

$OFRKROV�FRQWDLQ�WKH�K\GUR[\O�IXQFWLRQDO�JURXS��7KH\�FDQ�EH�R[LGLVHG�XVLQJ�DSSURSULDWH�UHDJHQWV
DQG�FRQGLWLRQV�

$OFRKRO�<�FRQWDLQV�WZR�K\GUR[\O�JURXSV�

$OFRKRO�<�FDQ�EH�R[LGLVHG�E\�KHDWLQJ�LW�ZLWK�VRGLXP�GLFKURPDWH�9,��VROXWLRQ�DQG�VXOIXULF�DFLG�


�D���$�VWXGHQW�VXJJHVWHG�WZR�SRVVLEOH�WHFKQLTXHV�IRU�KHDWLQJ�WKH�UHDFWLRQ�PL[WXUH�
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(YDOXDWH�DOO�DVSHFWV�RI�WKH�WZR�WHFKQLTXHV�DQG�MXVWLI\�ZKLFK�RQH�LV�PRUH�DSSURSULDWH�WR�MXVW�VKRZ
WKDW�DOFRKRO�<�LV�DEOH�WR�EH�R[LGLVHG�
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�E���([SODLQ��XVLQJ�LQIRUPDWLRQ�IURP�WKH�'DWD�%RRNOHW��ZKHWKHU�K\GURFKORULF�DFLG�LV�D�VXLWDEOH
DOWHUQDWLYH�WR�VXOIXULF�DFLG�LQ�WKH�UHDFWLRQ�PL[WXUH�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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2UJDQLF�FRPSRXQG�'�FRQWDLQV�WKH�HOHPHQWV�FDUERQ��K\GURJHQ��R[\JHQ�DQG�QLWURJHQ�RQO\�

$�VDPSOH�RI�'�ZDV�EXUQHG�FRPSOHWHO\�LQ�WKH�DSSDUDWXV�VKRZQ�
6ROLG�;�DEVRUEHG�WKH�ZDWHU�IRUPHG�LQ�WKH�FRPEXVWLRQ�
6ROLG�<�DEVRUEHG�WKH�FDUERQ�GLR[LGH�

�L���7KH�PDVVHV�RI�VROLGV�;�DQG�<�LQFUHDVHG�GXULQJ�WKH�H[SHULPHQW�

([SODLQ�WKH�HIIHFW��LI�DQ\��RQ�WKH�FKDQJHV�LQ�PDVV�RI�;�DQG�<�LI�WKH�R[\JHQ�JDV�ZDV�QRW�GU\�
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�LL���2Q�FRPEXVWLRQ�LQ�GU\�R[\JHQ�������J�RI�'�SURGXFHG������J�RI�ZDWHU�DQG������J�RI�FDUERQ
GLR[LGH�

7KLV�VDPSOH�RI�'�DOVR�FRQWDLQHG������J�RI�QLWURJHQ�

8VH�WKHVH�GDWD�WR�FDOFXODWH�WKH�HPSLULFDO�IRUPXOD�RI�FRPSRXQG�'�

<RX�PXVW�VKRZ�\RXU�ZRUNLQJ�

���
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�
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7KH�SDLQNLOOHU�SDUDFHWDPRO�FDQ�EH�V\QWKHVLVHG�IURP�SKHQRO�LQ�WKUHH�VWHSV�
7KH�SHUFHQWDJH�\LHOG�IRU�HDFK�VWHS�LV�VKRZQ�

([SODLQ�ZK\�DPLQR�DFLGV�VXFK�DV�JO\FLQH�DUH�FU\VWDOOLQH�VROLGV�DW�URRP�WHPSHUDWXUH�
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$�FRPSRXQG�4�FRQWDLQV�FDUERQ��K\GURJHQ�DQG�R[\JHQ�RQO\�
,W�KDV�D�PRODU�PDVV�RI�����J�PROಖ��

�D���&RPEXVWLRQ�DQDO\VLV�VKRZV�WKDW�ZKHQ�������J�RI�4�LV�FRPSOHWHO\�EXUQHG�LQ�H[FHVV�R[\JHQ�
�����J�RI�FDUERQ�GLR[LGH�DQG�������J�RI�ZDWHU�DUH�IRUPHG�

8VH�WKHVH�GDWD�WR�GHWHUPLQH�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�RI�4�

���

�E���7KUHH�TXDOLWDWLYH�WHVWV�DUH�FDUULHG�RXW�RQ�4�
7KH�UHVXOWV�RI�HDFK�WHVW�DUH�JLYHQ�LQ�SDUWV��L����LL��DQG��LLL��

6WDWH�ZKDW�FDQ�EH�GHGXFHG�IURP�HDFK�RI�WKHVH�UHVXOWV�

�L���$�YHU\�VRRW\�IODPH�LV�REVHUYHG�ZKHQ�D�VPDOO�VDPSOH�RI�4�LV�EXUQHG�LQ�DLU�

���

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

�LL���$�\HOORZ�RUDQJH�SUHFLSLWDWH�LV�REVHUYHG�ZKHQ�D�VPDOO�DPRXQW�RI
����GLQLWURSKHQ\OK\GUD]LQH�LV�DGGHG�WR�4�

���

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

�LLL���1R�YLVLEOH�FKDQJH�LV�REVHUYHG�ZKHQ�D�VDPSOH�RI�4�LV�ZDUPHG�ZLWK�7ROOHQV
�UHDJHQW�

���

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

�F���7KHVH�GDWD�FRPH�IURP�WKH�SURWRQ�105�VSHFWUXP�RI�4�

�L���'HGXFH�WKH�VWUXFWXUH�RI�4��XVLQJ�WKHVH�GDWD�DQG�\RXU�DQVZHUV�WR��D��DQG��E��

-XVWLI\�KRZ�DOO�WKH�GDWD�LQ�WKH�WDEOH�VXSSRUWV�\RXU�DQVZHU�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�

�

�

4�������������$����FP��VDPSOH�RI�D�JDVHRXV�K\GURFDUERQ�UHTXLUHG�H[DFWO\�����FP��RI�R[\JHQ�IRU
FRPSOHWH�FRPEXVWLRQ��$�YROXPH�RI�����FP��RI�FDUERQ�GLR[LGH�ZDV�SURGXFHG�

>$OO�YROXPH�PHDVXUHPHQWV�ZHUH�PDGH�DW�WKH�VDPH�WHPSHUDWXUH�DQG�SUHVVXUH�@

:KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�LV�WKH�FRUUHFW�IRUPXOD�RI�WKH�K\GURFDUERQ"

���$����&�+�

���%����&�+�

���&����&�+��

���'����&�+��

�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ���PDUN�

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�K\GURFDUERQV�

�����J�RI�D�JDVHRXV�K\GURFDUERQ��-��ZDV�EXUQHG�LQ�H[FHVV�R[\JHQ�
�����J�RI�FDUERQ�GLR[LGH�DQG������J�RI�ZDWHU�ZHUH�IRUPHG�
7KH�YROXPH�RI�����J�RI�-�DW������������3D�DQG�����.�LV�����FP��

8VH�WKLV�LQIRUPDWLRQ�WR�VKRZ�WKDW�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�RI�-�LV�&�+��

���

�

�

4��������������

2]RQH�UHDFWV�ZLWK�DQ�DONHQH��VXFK�DV�HWKHQH��GLVVROYHG�LQ�DQ�RUJDQLF�VROYHQW�WR�IRUP�DQ�R]RQLGH�

:KHQ�K\GURO\VHG�E\�ZDUPLQJ�ZLWK�ZDWHU�DQG�]LQF�GXVW��WKH�R]RQLGH�VSOLWV�XS�WR�IRUP�FDUERQ\O
FRPSRXQGV�

7KHVH�UHDFWLRQV�FDQ�EH�XVHG�WR�ILQG�WKH�SRVLWLRQ�RI�D�GRXEOH�ERQG�LQ�DQ�DONHQH�

7KH�K\GURFDUERQ�-�ZDV�WUHDWHG�ZLWK�R]RQH�DQG�WKH�SURGXFW�ZDV�K\GURO\VHG�E\�ZDUPLQJ�ZLWK
ZDWHU�DQG�]LQF�GXVW�
7ZR�GLIIHUHQW�FDUERQ\O�FRPSRXQGV��.�DQG�/��ZHUH�IRUPHG�DQG�VHSDUDWHG�

7KH�PDVV�VSHFWUXP�RI�FRPSRXQG�.�VKRZHG�D�PROHFXODU�LRQ�SHDN�DW�P�]����

7KH�PDVV�VSHFWUXP�RI�FRPSRXQG�/�VKRZHG�D�PROHFXODU�LRQ�SHDN�DW�P�]����DQG�WKHUH�ZHUH��
SHDNV�RQ�WKH���&�105�VSHFWUXP�

8VH�WKLV�LQIRUPDWLRQ�WR�GHGXFH�WKH�LGHQWLWLHV�RI�WKH�FDUERQ\O�FRPSRXQGV�.�DQG�/�DQG�KHQFH�WKH
K\GURFDUERQ�-��-XVWLI\�\RXU�DQVZHUV�

:ULWH�HTXDWLRQV�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�K\GURFDUERQ�-�DQG�R]RQH�DQG�IRU�WKH�K\GURO\VLV�RI�WKH
SURGXFW�

���

�
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$QWLIHEULQ�ZDV�WKH�WUDGH�QDPH�IRU�1�SKHQ\OHWKDQDPLGH�ZKLFK�ZDV�XVHG�DV�D�SDLQNLOOHU�XQWLO
SDUDFHWDPRO�ZDV�GLVFRYHUHG�

6RPH�RI�WKH�IROORZLQJ�UHDJHQWV�FDQ�EH�XVHG�WR�SURGXFH�$QWLIHEULQ�IURP�EHQ]HQH�

6HOHFWLQJ�IURP�RQO\�WKHVH�UHDJHQWV��GHYLVH�D�WKUHH�VWHS�V\QWKHWLF�SDWKZD\�WR�FRQYHUW�EHQ]HQH
LQWR�$QWLIHEULQ��<RX�VKRXOG�LQFOXGH�WKH�VWUXFWXUHV�RI�WKH�WZR�LQWHUPHGLDWH�FRPSRXQGV�DQG�WKH
UHDFWLRQ�FRQGLWLRQV�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������


�'HYLVH�D�V\QWKHVLV�RI�EXWDQ���RO�XVLQJ�HWKDQRO�DV�WKH�RQO\�RUJDQLF�VWDUWLQJ�PDWHULDO�DQG
LQYROYLQJ�WKH�IRUPDWLRQ�RI�D�*ULJQDUG�UHDJHQW��,QFOXGH�WKH�HVVHQWLDO�UHDJHQWV�DQG�FRQGLWLRQV�IRU
WKH�UHDFWLRQV�DQG�JLYH�WKH�VWUXFWXUHV�RI�WKH�LQWHUPHGLDWHV�

���
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�

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DOXPLQLXP�FKORULGH�

$W�KLJK�WHPSHUDWXUHV��DOXPLQLXP�FKORULGH�H[LVWV�DV�$O&O��PROHFXOHV�

�L���'UDZ�D�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDP�RI�DQ�DOXPLQLXP�FKORULGH�PROHFXOH��$O&O���6KRZ�WKH�RXWHU�VKHOO
HOHFWURQV�RQO\�

���

�LL���3UHGLFW�WKH�VKDSH�RI�DQ�$O&O��PROHFXOH�DQG�WKH�&Oಖ$Oಖ&O�ERQG�DQJOH�

���

�LLL���$OXPLQLXP�FKORULGH�LV�XVHG�DV�D�FDWDO\VW�LQ�WKH�DON\ODWLRQ�RI�EHQ]HQH�

�'UDZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�EHQ]HQH�DQG�FKORURPHWKDQH�XVLQJ�DOXPLQLXP
FKORULGH�DV�WKH�FDWDO\VW�
�,QFOXGH�DQ�HTXDWLRQ�IRU�WKH�IRUPDWLRQ�RI�WKH�HOHFWURSKLOH��DQG�DQ\�UHOHYDQW�FXUO\�DUURZV�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�
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7KH�FKHPLVWU\�RI�RUJDQLF�FRPSRXQGV�FRQWDLQLQJ�D�FKORULQH�DWRP�LV�DIIHFWHG�E\�WKH�SUHVHQFH�RI
RWKHU�JURXSV�

&RQVLGHU�WKH�UHDFWLRQ�RI�DPPRQLD��1+���ZLWK�&+�&+�&+�&O�DQG�ZLWK�&+�&+�&2&O�
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'UDZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ�RI�&+�&+�&+�&O�ZLWK�DQ�H[FHVV�RI�DPPRQLD�WR�IRUP�WKH
SULPDU\�DPLQH��,QFOXGH�FXUO\�DUURZV�DQG�UHOHYDQW�ORQH�SDLUV�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

$ODQLQH�DQG�O\VLQH�DUH�DPLQR�DFLGV�

�D���'UDZ�WKH�VWUXFWXUH�RI�D�GLSHSWLGH�IRUPHG�ZKHQ�RQH�PROHFXOH�RI�DODQLQH�UHDFWV�ZLWK�RQH
PROHFXOH�RI�O\VLQH�

���

�E���7KH�GLSHSWLGH�IRUPHG�LQ�SDUW��D��LV�K\GURO\VHG�XQGHU�DFLGLF�FRQGLWLRQV�DQG�WKH�UHVXOWLQJ
PL[WXUH�LV�DQDO\VHG�E\�FROXPQ�FKURPDWRJUDSK\��7KH�FROXPQ�XVHV�D�SRODU�VWDWLRQDU\�SKDVH�

([SODLQ�ZK\�O\VLQH�OHDYHV�WKH�FKURPDWRJUDSK\�FROXPQ�DIWHU�DODQLQH�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�
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$ODQLQH�DQG�O\VLQH�DUH�DPLQR�DFLGV�

'UDZ�WKH�VWUXFWXUH�RI�WKH�RUJDQLF�SURGXFW�IRUPHG�ZKHQ�O\VLQH�UHDFWV�ZLWK�WKH�IROORZLQJ
UHDJHQWV�

���

DTXHRXV�VRGLXP�K\GUR[LGH��1D2+�DT�

H[FHVV�GLOXWH�K\GURFKORULF�DFLG��+&O�DT�

PHWKDQRO��ZLWK�ZDUPLQJ��LQ�WKH�SUHVHQFH�RI�D�IHZ�GURSV�RI�FRQFHQWUDWHG�VXOIXULF�DFLG�

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

:KHQ�EHQ]HQH�UHDFWV�ZLWK�IXPLQJ�VXOIXULF�DFLG��ZKLFK�VSHFLHV�LV�PRVW�OLNHO\�WR�EH�WKH
HOHFWURSKLOH"

���$����+�2�

���%����62�

���&����+62�ಖ

���'����62��ಖ

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DUHQHV�

0HWK\OEHQ]HQH�UHDFWV�ZLWK�D�PL[WXUH�RI�FRQFHQWUDWHG�QLWULF�DQG�VXOIXULF�DFLGV�WR�IRUP
��PHWK\O���QLWUREHQ]HQH�
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*LYH�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ��LQFOXGLQJ�DQ�HTXDWLRQ�IRU�WKH�IRUPDWLRQ�RI�WKH�HOHFWURSKLOH�

���

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�HVWHUV�ZLWK�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�&�+��2��

3URS\O�SURSDQRDWH�KDV�WKH�VWUXFWXUH�VKRZQ�

'HYLVH�D�V\QWKHWLF�SDWKZD\�WR�SUHSDUH�SURS\O�SURSDQRDWH�VWDUWLQJ�ZLWK
��EURPRSURSDQH�DV�WKH�RQO\�RUJDQLF�FRPSRXQG�

,QFOXGH�WKH�UHDJHQWV�IRU�HDFK�VWHS�LQ�WKH�V\QWKHVLV��DQG�WKH�QDPHV�RU�VWUXFWXUHV�RI
WKH�LQWHUPHGLDWH�FRPSRXQGV�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�DUHQHV��HWK\OEHQ]HQH��[\OHQH��DQG�SKHQRO��ZKLFK�FDQ�EH�LGHQWLILHG�LQ
ZLQH�VDPSOHV�XVLQJ�JDV�FKURPDWRJUDSK\�
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(WK\OEHQ]HQH�FDQ�EH�IRUPHG�E\�WKH�UHDFWLRQ�RI�D�FKORURDONDQH�ZLWK�EHQ]HQH��FDWDO\VHG�E\
DOXPLQLXP�FKORULGH��$O&O��

�L���'UDZ�WKH�GLVSOD\HG�IRUPXOD�RI�WKH�FKORURDONDQH�UHTXLUHG�IRU�WKLV�UHDFWLRQ�

���

�LL���'UDZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKLV�UHDFWLRQ�

,QFOXGH�HTXDWLRQV�VKRZLQJ�WKH�UROH�RI�WKH�FDWDO\VW�DQG�KRZ�LW�LV�UHJHQHUDWHG�

���

�LLL���([SODLQ�ZKHWKHU�SKHQRO�LV�OLNHO\�WR�EH�OHVV�RU�PRUH�UHDFWLYH�WKDQ�EHQ]HQH�ZLWK

WKH�FKORURDONDQH�IURP��L��

���

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

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

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

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

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

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

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

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�H[WUDFWLQJ�EHQ]RLF�DFLG�IURP�D�PL[WXUH�RI�EHQ]RLF�DFLG��&�+�&22+��DQG
SKHQRO��&�+�2+�

7KH�IROORZLQJ�VWHSV�ZHUH�FDUULHG�RXW�

6WHS����������$�VXLWDEOH�PDVV�RI�WKH�PL[WXUH�ZDV�SODFHG�LQ�D�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�DQG�VRPH
������������������HWKHU�DGGHG��7KH�IXQQHO�ZDV�VKDNHQ�WR�GLVVROYH�WKH�PL[WXUH�

6WHS����������$TXHRXV�VRGLXP�K\GURJHQFDUERQDWH�ZDV�DGGHG�WR�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�
������������������DQG�WKH�FRQWHQWV�VKDNHQ�

6WHS����������2QFH�WKH�UHDFWLRQ�ZDV�FRPSOHWH��WKH�WZR�OD\HUV�ZHUH�DOORZHG�WR�VHSDUDWH�

6WHS����������7KH�ORZHU�DTXHRXV�OD\HU�ZDV�UHPRYHG�DQG�SODFHG�LQ�D�EHDNHU�

6WHS����������7KH�HWKHU�OD\HU�LQ�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�ZDV�ZDVKHG�ZLWK�GHLRQLVHG�ZDWHU
������������������DQG�WKH�ZDVKLQJV�DGGHG�WR�WKH�EHDNHU�

6WHS����������+\GURFKORULF�DFLG�ZDV�DGGHG�WR�WKH�DTXHRXV�VROXWLRQ�LQ�WKH�EHDNHU�WR
������������������SUHFLSLWDWH�WKH�EHQ]RLF�DFLG�

6WHS����������7KH�LPSXUH�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�ILOWHUHG�XQGHU�UHGXFHG�SUHVVXUH�

6WHS����������7KH�LPSXUH�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�SXULILHG�E\�UHFU\VWDOOLVDWLRQ�

6WHS����������7KH�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�RI�WKH�SXULILHG�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�PHDVXUHG�DQG
������������������FRPSDUHG�ZLWK�WKH�OLWHUDWXUH�YDOXH�RI�����r&�

,Q�6WHS���WKHUH�LV�D�SUHVVXUH�EXLOG�XS�LQ�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�

'HVFULEH�KRZ�\RX�ZRXOG�ORZHU�WKH�SUHVVXUH�

���

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

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�H[WUDFWLQJ�EHQ]RLF�DFLG�IURP�D�PL[WXUH�RI�EHQ]RLF�DFLG��&�+�&22+��DQG
SKHQRO��&�+�2+�

7KH�IROORZLQJ�VWHSV�ZHUH�FDUULHG�RXW�
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6WHS����������$�VXLWDEOH�PDVV�RI�WKH�PL[WXUH�ZDV�SODFHG�LQ�D�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�DQG�VRPH
������������������HWKHU�DGGHG��7KH�IXQQHO�ZDV�VKDNHQ�WR�GLVVROYH�WKH�PL[WXUH�

6WHS����������$TXHRXV�VRGLXP�K\GURJHQFDUERQDWH�ZDV�DGGHG�WR�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�
������������������DQG�WKH�FRQWHQWV�VKDNHQ�

6WHS����������2QFH�WKH�UHDFWLRQ�ZDV�FRPSOHWH��WKH�WZR�OD\HUV�ZHUH�DOORZHG�WR�VHSDUDWH�

6WHS����������7KH�ORZHU�DTXHRXV�OD\HU�ZDV�UHPRYHG�DQG�SODFHG�LQ�D�EHDNHU�

6WHS����������7KH�HWKHU�OD\HU�LQ�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�ZDV�ZDVKHG�ZLWK�GHLRQLVHG�ZDWHU
������������������DQG�WKH�ZDVKLQJV�DGGHG�WR�WKH�EHDNHU�

6WHS����������+\GURFKORULF�DFLG�ZDV�DGGHG�WR�WKH�DTXHRXV�VROXWLRQ�LQ�WKH�EHDNHU�WR
������������������SUHFLSLWDWH�WKH�EHQ]RLF�DFLG�

6WHS����������7KH�LPSXUH�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�ILOWHUHG�XQGHU�UHGXFHG�SUHVVXUH�

6WHS����������7KH�LPSXUH�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�SXULILHG�E\�UHFU\VWDOOLVDWLRQ�

6WHS����������7KH�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�RI�WKH�SXULILHG�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�PHDVXUHG�DQG
������������������FRPSDUHG�ZLWK�WKH�OLWHUDWXUH�YDOXH�RI�����r&�

6WDWH�ZK\��LQ�6WHS����WKH�DTXHRXV�OD\HU�ZDV�WKH�ORZHU�RI�WKH�WZR�OD\HUV�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�H[WUDFWLQJ�EHQ]RLF�DFLG�IURP�D�PL[WXUH�RI�EHQ]RLF�DFLG��&�+�&22+��DQG
SKHQRO��&�+�2+�

7KH�IROORZLQJ�VWHSV�ZHUH�FDUULHG�RXW�

6WHS����������$�VXLWDEOH�PDVV�RI�WKH�PL[WXUH�ZDV�SODFHG�LQ�D�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�DQG�VRPH
������������������HWKHU�DGGHG��7KH�IXQQHO�ZDV�VKDNHQ�WR�GLVVROYH�WKH�PL[WXUH�

6WHS����������$TXHRXV�VRGLXP�K\GURJHQFDUERQDWH�ZDV�DGGHG�WR�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�
������������������DQG�WKH�FRQWHQWV�VKDNHQ�

6WHS����������2QFH�WKH�UHDFWLRQ�ZDV�FRPSOHWH��WKH�WZR�OD\HUV�ZHUH�DOORZHG�WR�VHSDUDWH�

6WHS����������7KH�ORZHU�DTXHRXV�OD\HU�ZDV�UHPRYHG�DQG�SODFHG�LQ�D�EHDNHU�

6WHS����������7KH�HWKHU�OD\HU�LQ�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�ZDV�ZDVKHG�ZLWK�GHLRQLVHG�ZDWHU
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������������������DQG�WKH�ZDVKLQJV�DGGHG�WR�WKH�EHDNHU�

6WHS����������+\GURFKORULF�DFLG�ZDV�DGGHG�WR�WKH�DTXHRXV�VROXWLRQ�LQ�WKH�EHDNHU�WR
������������������SUHFLSLWDWH�WKH�EHQ]RLF�DFLG�

6WHS����������7KH�LPSXUH�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�ILOWHUHG�XQGHU�UHGXFHG�SUHVVXUH�

6WHS����������7KH�LPSXUH�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�SXULILHG�E\�UHFU\VWDOOLVDWLRQ�

6WHS����������7KH�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�RI�WKH�SXULILHG�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�PHDVXUHG�DQG
������������������FRPSDUHG�ZLWK�WKH�OLWHUDWXUH�YDOXH�RI�����r&�

*LYH�D�UHDVRQ�ZK\��LQ�6WHS����WKH�HWKHU�OD\HU�ZDV�ZDVKHG�ZLWK�GHLRQLVHG�ZDWHU�

���
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�H[WUDFWLQJ�EHQ]RLF�DFLG�IURP�D�PL[WXUH�RI�EHQ]RLF�DFLG��&�+�&22+��DQG
SKHQRO��&�+�2+�

7KH�IROORZLQJ�VWHSV�ZHUH�FDUULHG�RXW�

6WHS����������$�VXLWDEOH�PDVV�RI�WKH�PL[WXUH�ZDV�SODFHG�LQ�D�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�DQG�VRPH
������������������HWKHU�DGGHG��7KH�IXQQHO�ZDV�VKDNHQ�WR�GLVVROYH�WKH�PL[WXUH�

6WHS����������$TXHRXV�VRGLXP�K\GURJHQFDUERQDWH�ZDV�DGGHG�WR�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�
������������������DQG�WKH�FRQWHQWV�VKDNHQ�

6WHS����������2QFH�WKH�UHDFWLRQ�ZDV�FRPSOHWH��WKH�WZR�OD\HUV�ZHUH�DOORZHG�WR�VHSDUDWH�

6WHS����������7KH�ORZHU�DTXHRXV�OD\HU�ZDV�UHPRYHG�DQG�SODFHG�LQ�D�EHDNHU�

6WHS����������7KH�HWKHU�OD\HU�LQ�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�ZDV�ZDVKHG�ZLWK�GHLRQLVHG�ZDWHU
������������������DQG�WKH�ZDVKLQJV�DGGHG�WR�WKH�EHDNHU�

6WHS����������+\GURFKORULF�DFLG�ZDV�DGGHG�WR�WKH�DTXHRXV�VROXWLRQ�LQ�WKH�EHDNHU�WR
������������������SUHFLSLWDWH�WKH�EHQ]RLF�DFLG�

6WHS����������7KH�LPSXUH�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�ILOWHUHG�XQGHU�UHGXFHG�SUHVVXUH�

6WHS����������7KH�LPSXUH�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�SXULILHG�E\�UHFU\VWDOOLVDWLRQ�
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6WHS����������7KH�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�RI�WKH�SXULILHG�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�PHDVXUHG�DQG
������������������FRPSDUHG�ZLWK�WKH�OLWHUDWXUH�YDOXH�RI�����r&�

'UDZ�D�GLDJUDP�RI�WKH�DSSDUDWXV�XVHG�LQ�6WHS���WR�ILOWHU�XQGHU�UHGXFHG�SUHVVXUH�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�SRO\PHULVDWLRQ�

'HGXFH�WKH�VLQJOH�PRQRPHU�WKDW�FRXOG�EH�XVHG�WR�SURGXFH�WKH�SRO\DPLGH�VKRZQ�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������

7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�SRO\PHULVDWLRQ�

'HGXFH�WKH�WZR�PRQRPHUV�QHHGHG�WR�SURGXFH�WKH�SRO\DPLGH�VKRZQ�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

3KHQ\OHWKDQRQH�LV�DQ�LQJUHGLHQW�LQ�PDQ\�W\SHV�RI�FKHZLQJ�JXP�

2QH�PHWKRG�IRU�WKH�SURGXFWLRQ�RI�SKHQ\OHWKDQRQH�LQYROYHV�WKH�UHDFWLRQ�RI�EHQ]HQH�ZLWK
HWKDQR\O�FKORULGH��&+�&2&O�

�L���:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�IRUPDWLRQ�RI�WKH�HOHFWURSKLOH��&+�&2���IURP�HWKDQR\O�FKORULGH
XVLQJ�WKH�FDWDO\VW�DOXPLQLXP�FKORULGH�

���

�LL���&RPSOHWH�WKH�GLDJUDP��LQFOXGLQJ�FXUO\�DUURZV��WR�VKRZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ
EHWZHHQ�WKLV�HOHFWURSKLOH�DQG�EHQ]HQH�WR�SURGXFH�SKHQ\OHWKDQRQH��,QFOXGH�WKH�UHJHQHUDWLRQ�RI
WKH�FDWDO\VW�

���
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4�������������7KH�VWUXFWXUH�EHORZ�VKRZV�WKH�UHSHDWLQJ�SDWWHUQ�RI�D�SRO\PHU�

:KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�SDLUV�RI�FRPSRXQGV�FRXOG�UHDFW�UDSLGO\�WR�IRUP�WKLV�SRO\PHU"
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�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ���PDUN�

�

4�������������

7KH�FRPSRXQG�VKRZQ�EHORZ�LV�IRXQG�LQ�FRFRD�EHDQV�DQG�LQ�FKRFRODWH��:KLFK�RI�WKH�JURXSV�OLVWHG
LV�QRW�SUHVHQW�LQ�LWV�VWUXFWXUH"

��$���$ON\O

��%���$PLGH

��&���$PLQH

��'���.HWRQH

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

4��������������

$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ��,I�\RX�FKDQJH�\RXU
PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ�DQVZHU
ZLWK�D�FURVV� �

*HQWLDQ�YLROHW�LV�D�SXUSOH�FU\VWDOOLQH�VROLG�XVHG�DV�DQ�DQWLIXQJDO�WUHDWPHQW�

,W�FDQ�EH�V\QWKHVLVHG�IURP�GLPHWK\OSKHQ\ODPLQH��&�+�1�&+�����

7KH�GLPHWK\OSKHQ\ODPLQH�XVHG�LQ�WKH�V\QWKHVLV�FDQ�EH�PDGH�E\�WKH�VWHSZLVH
UHDFWLRQ�RI�SKHQ\ODPLQH�ZLWK�FKORURPHWKDQH�

7KH�UHDFWLRQ�PHFKDQLVP�IRU�6WHS���EHWZHHQ�SKHQ\ODPLQH�DQG�FKORURPHWKDQH�LV
WKH�VDPH�DV�WKDW�LQ�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�DPPRQLD�DQG�FKORURPHWKDQH�

�L���:KDW�LV�WKH�UHDFWLRQ�W\SH�DQG�PHFKDQLVP�LQ�6WHS��"
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���$����HOHFWURSKLOLF�DGGLWLRQ

���%����HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ

���&����QXFOHRSKLOLF�DGGLWLRQ

���'����QXFOHRSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ

�LL���'UDZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ�LQ�6WHS���

,QFOXGH�FXUO\�DUURZV��DQG�UHOHYDQW�ORQH�SDLUV�DQG�GLSROHV�

���

�LLL���'HVFULEH��LQ�RXWOLQH��KRZ�D�VDPSOH�RI�D�VROLG��VXFK�DV�JHQWLDQ�YLROHW��LV�SXULILHG�E\
UHFU\VWDOOLVDWLRQ�

6SHFLILF�GHWDLOV�RI�WKH�VROYHQW�XVHG�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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:KLFK�LV�WKH�,83$&�QDPH�IRU�WKH�PRQRPHU�ZKLFK�UHDFWV�WR�PDNH�WKH�SRO\PHU�VKRZQ�DERYH"

���$������PHWK\OEXW���HQH

���%������PHWK\OEXW���HQH

���&��������GLPHWK\OSURSHQH

���'����������WULPHWK\OHWKHQH

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������

$ODQLQH�DQG�O\VLQH�DUH�DPLQR�DFLGV�

*LYH�WKH�V\VWHPDWLF��,83$&��QDPH�IRU�O\VLQH�

���
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�
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6RPH�RUJDQLF�FRPSRXQGV�FRQWDLQ�PHWDOV�

*ULJQDUG�UHDJHQWV�FRQWDLQ�D�PHWDO�

'LVFXVV�KRZ�*ULJQDUG�UHDJHQWV�DUH�IRUPHG�DQG�XVHG�LQ�DGGLQJ�RQH�RU�PRUH
FDUERQ�DWRPV�WR�WKH�FDUERQ�FKDLQ�LQ���EURPRSURSDQH�WR�SURGXFH�SULPDU\�
VHFRQGDU\�DQG�WHUWLDU\�DOFRKROV�DQG�D�FDUER[\OLF�DFLG�

,QFOXGH�D�VXLWDEOH�H[DPSOH�IRU�HDFK�UHDFWLRQ�DQG�JLYH�UHDJHQWV��FRQGLWLRQV�DQG�SURGXFWV�
<RX�PD\�LQFOXGH�HTXDWLRQV�LQ�\RXU�DQVZHU�

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4�������������$�VHFWLRQ�RI�WKH�SRO\SHSWLGH�PDGH�IURP�D�VLQJOH�DPLQR�DFLG�LV�VKRZQ�EHORZ�

7KH�SRO\SHSWLGH�ZDV�KHDWHG�ZLWK�H[FHVV�GLOXWH�VRGLXP�K\GUR[LGH�VROXWLRQ�XQWLO�QR�IXUWKHU�FKDQJH
WRRN�SODFH�

:KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�SURGXFWV�LV�IRUPHG"

���$����

���%����
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�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ���PDUN�
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7KH�VNHOHWDO�IRUPXOD�RI�DQ�RUJDQLF�FRPSRXQG�LV�VKRZQ�EHORZ�

7KLV�FRPSRXQG�LV

���$����DQ�DPLQR�DFLG�

���%����DQ�DPLGH�

���&����D�SULPDU\�DPLQH�

���'����D�VHFRQGDU\�DPLQH�

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�
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7HVWV�DUH�FDUULHG�RXW�RQ�DTXHRXV�VROXWLRQV�RI�WZR�VDOWV��;�DQG�<�

;�FRQWDLQV�RQH�FDWLRQ�DQG�RQH�DQLRQ�

7KH�REVHUYDWLRQV�IRU�HDFK�WHVW�DUH�UHFRUGHG�LQ�WKH�WDEOH�

�L���&RPSOHWH�WKH�WDEOH�E\�ZULWLQJ�WKH�QDPHV�RU�IRUPXODH�RI�WKH�VSHFLHV�

���

�LL���:ULWH�WKH�LRQLF�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�WKH�FDWLRQ�LQ�;�DQG�DTXHRXV�VRGLXP
K\GUR[LGH�LQ�7HVW����,QFOXGH�VWDWH�V\PEROV�

���

�LLL���*LYH�D�UHDVRQ�ZK\�WKH�JUHHQ�SUHFLSLWDWH�WXUQV�EURZQ�RQ�WKH�WRS�DIWHU�D�IHZ�PLQXWHV�
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�LY���*LYH�D�UHDVRQ�ZK\�GLOXWH�K\GURFKORULF�DFLG�LV�QHHGHG�LQ�7HVW���
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3KHQ\OHWKHQH��FRPPRQO\�NQRZQ�DV�VW\UHQH��LV�DQ�LPSRUWDQW�VXEVWDQFH�LQ�WKH�SURGXFWLRQ�RI
SRO\VW\UHQH�ZKLFK�LV�XVHG�IRU�VRPH�W\SHV�RI�SODVWLF�SDFNDJLQJ��3KHQ\OHWKHQH�FDQ�EH�PDGH�IURP
EHQ]HQH�LQ�D�WKUHH�VWHS�V\QWKHVLV�

6RPH�RI�WKH�IROORZLQJ�FRPSRXQGV�FDQ�EH�XVHG�WR�PDNH�SKHQ\OHWKHQH�IURP�EHQ]HQH�

6HOHFWLQJ�RQO\�IURP�WKHVH�FRPSRXQGV��GHYLVH�D�V\QWKHWLF�SDWKZD\�IRU�FRQYHUWLQJ�EHQ]HQH�LQWR
SKHQ\OHWKHQH��FOHDUO\�LGHQWLI\LQJ�FRPSRXQGV�$�DQG�%�DQG�VWDWLQJ�WKH�DSSURSULDWH�FRQGLWLRQV�IRU
HDFK�VWHS�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4�������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�H[WUDFWLQJ�EHQ]RLF�DFLG�IURP�D�PL[WXUH�RI�EHQ]RLF�DFLG��&�+�&22+��DQG
SKHQRO��&�+�2+�

7KH�IROORZLQJ�VWHSV�ZHUH�FDUULHG�RXW�

6WHS����������$�VXLWDEOH�PDVV�RI�WKH�PL[WXUH�ZDV�SODFHG�LQ�D�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�DQG�VRPH
������������������HWKHU�DGGHG��7KH�IXQQHO�ZDV�VKDNHQ�WR�GLVVROYH�WKH�PL[WXUH�

6WHS����������$TXHRXV�VRGLXP�K\GURJHQFDUERQDWH�ZDV�DGGHG�WR�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�
������������������DQG�WKH�FRQWHQWV�VKDNHQ�

6WHS����������2QFH�WKH�UHDFWLRQ�ZDV�FRPSOHWH��WKH�WZR�OD\HUV�ZHUH�DOORZHG�WR�VHSDUDWH�

6WHS����������7KH�ORZHU�DTXHRXV�OD\HU�ZDV�UHPRYHG�DQG�SODFHG�LQ�D�EHDNHU�

6WHS����������7KH�HWKHU�OD\HU�LQ�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�ZDV�ZDVKHG�ZLWK�GHLRQLVHG�ZDWHU
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������������������DQG�WKH�ZDVKLQJV�DGGHG�WR�WKH�EHDNHU�

6WHS����������+\GURFKORULF�DFLG�ZDV�DGGHG�WR�WKH�DTXHRXV�VROXWLRQ�LQ�WKH�EHDNHU�WR
������������������SUHFLSLWDWH�WKH�EHQ]RLF�DFLG�

6WHS����������7KH�LPSXUH�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�ILOWHUHG�XQGHU�UHGXFHG�SUHVVXUH�

6WHS����������7KH�LPSXUH�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�SXULILHG�E\�UHFU\VWDOOLVDWLRQ�

6WHS����������7KH�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�RI�WKH�SXULILHG�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�PHDVXUHG�DQG
������������������FRPSDUHG�ZLWK�WKH�OLWHUDWXUH�YDOXH�RI�����r&�

7KH�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�UDQJH�RI�WKH�SXULILHG�EHQ]RLF�DFLG�LQ�6WHS���ZDV����૱����r&�

&RPSDUH�WKLV�UHVXOW�ZLWK�WKH�OLWHUDWXUH�YDOXH��JLYLQJ�D�UHDVRQ�IRU�DQ\�GLIIHUHQFHV�

���

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

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

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

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

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4�������������

3DUW�RI�WKH�VWUXFWXUH�RI�D�SRO\DPLGH�LV�VKRZQ�

'UDZ�WKH�VWUXFWXUH�RI�D�VLQJOH�PRQRPHU�WKDW�FRXOG�EH�XVHG�WR�IRUP�WKLV�SRO\DPLGH�
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���

�

�

4�������������

7KH�FRPSRXQG�PDQGHOLF�DFLG�LV�XVHG�LQ�FRVPHWLF�VNLQ�SHHOV�

�D���'UDZ�D�UHDFWLRQ�VFKHPH��LQFOXGLQJ�UHDJHQWV��WR�VKRZ�KRZ�PDQGHOLF�DFLG�FDQ�EH�V\QWKHVLVHG
LQ�WZR�VWHSV�IURP�EHQ]HQHFDUEDOGHK\GH��EHQ]DOGHK\GH���&�+�&+2�

���

�E���7KH�FRPSRXQG�F\FODQGHODWH�LV�XVHG�WR�WUHDW�D�FRQGLWLRQ�FDOOHG�5D\QDXOG
V�GLVHDVH��ZKLFK
DIIHFWV�EORRG�IORZ�WR�WKH�ERG\
V�H[WUHPLWLHV��VXFK�DV�ILQJHUV�DQG�WRHV��7KH�VWUXFWXUH�RI
F\FODQGHODWH�LV

'UDZ�WKH�VWUXFWXUH�RI�D�FRPSRXQG�WKDW�FRXOG�UHDFW�ZLWK�PDQGHOLF�DFLG�WR�IRUP�F\FODQGHODWH�
1DPH�WKH�UHDFWLRQ�W\SH�WKDW�RFFXUV�

���

�F���$�GHULYDWLYH�RI�PDQGHOLF�DFLG����QLWURPDQGHOLF�DFLG��LV�XVHG�DV�D�VROLG�SKDVH�VXSSRUW�LQ�WKH
V\QWKHVLV�RI�SHSWLGHV�

'UDZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�IRUPDWLRQ�RI���QLWURPDQGHOLF�DFLG�IURP�PDQGHOLF�DFLG�

���

�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4�������������

&RPSRXQG�&�LV�D�SLQN�FU\VWDOOLQH�VROLG�FRQWDLQLQJ�WZR�FDWLRQV�DQG�RQH�DQLRQ�

7KUHH�WHVWV�ZHUH�FDUULHG�RXW�RQ�&��7KH�REVHUYDWLRQ�PDGH�IRU�HDFK�WHVW�ZDV�UHFRUGHG�LQ�WKH�WDEOH�

�L���&RPSOHWH�WKH�VWDWHPHQWV�LQ�WKH�LQIHUHQFH�FROXPQ�E\�ZULWLQJ�WKH�QDPHV�RU�IRUPXODH�RI�WKH
VSHFLHV�

���

�LL���8VH�WKH�UHVXOWV�RI�WKH�WHVWV�LQ��L���WR�JLYH�D�IRUPXOD�RI�&�

'R�QRW�LQFOXGH�ZDWHU�RI�FU\VWDOOLVDWLRQ�

���

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

�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4������������

%HQ]HQH�LV�QLWUDWHG�XVLQJ�D�PL[WXUH�RI�FRQFHQWUDWHG�QLWULF�DQG�VXOIXULF�DFLGV��7KH�VXOIXULF�DFLG

��$���DFWV�DV�D�VROYHQW�IRU�WKH�EHQ]HQH�DQG�WKH�QLWULF�DFLG�

��%���SURWRQDWHV�WKH�EHQ]HQH�WR�VSHHG�XS�WKH�UHDFWLRQ�

��&���SURWRQDWHV�WKH�QLWULF�DFLG�ZKLFK�DFWV�DV�D�EDVH�

��'���UHDFWV�ZLWK�WKH�EHQ]HQH�WR�IRUP�D�EHQ]HQHVXOIRQLF�DFLG�LQWHUPHGLDWH�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

4�������������

3KHQRO�LV�D�IHHGVWRFN�LQ�WKH�SURGXFWLRQ�RI�PDQ\�RUJDQLF�PROHFXOHV�

3KHQRO�FDQ�EH�QLWUDWHG�WR�SURGXFH���QLWURSKHQRO�

�L���7KH�PHFKDQLVPV�RI�WKH�QLWUDWLRQ�RI�SKHQRO�DQG�RI�EHQ]HQH�DUH�VLPLODU��&RPSOHWH�WKH�GLDJUDP�
XVLQJ�FXUO\�DUURZV��WR�VKRZ�D�SRVVLEOH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�WKH�HOHFWURSKLOH�
12����DQG�SKHQRO�WR�SURGXFH���QLWURSKHQRO�

���
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�LL���:KDW�LV�WKH�PDVV��LQ�JUDPV��RI���QLWURSKHQRO�SURGXFHG�IURP������J�RI�SKHQRO�LI�WKH�\LHOG�RI
WKLV�LVRPHU�LV����"

���

���$��������

���%��������

���&��������

���'��������

�LLL���'UDZ�WZR�VWUXFWXUDO�LVRPHUV�RI���QLWURSKHQRO�ZKLFK�KDYH�D�EHQ]HQH�ULQJ�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4�������������

3KHQRO�UHDFWV�ZLWK�GLOXWH�QLWULF�DFLG�DW�URRP�WHPSHUDWXUH�WR�IRUP�D�PL[WXUH�RI���QLWURSKHQRO�DQG
��QLWURSKHQRO�

�L���([SODLQ�ZK\�SKHQRO�UHDFWV�ZLWK�QLWULF�DFLG�PRUH�UHDGLO\�WKDQ�EHQ]HQH�

���

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�LL���6XJJHVW�DQ�H[SODQDWLRQ�IRU���QLWURSKHQRO�EHLQJ�OHVV�VROXEOH�LQ�ZDWHU�WKDQ���QLWURSKHQRO�

���
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�

�

4��������������

$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ���,I�\RX�FKDQJH
\RXU�PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ
DQVZHU�ZLWK�D�FURVV� ��

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�DPLQHV�EXW\ODPLQH��&�+�1+���DQG�SKHQ\ODPLQH��&�+�1+��

7KH�UHDFWLRQ�VFKHPH�VKRZV�VRPH�UHDFWLRQV�RI�EXW\ODPLQH��D�SULPDU\�DPLQH�

�L���:KDW�LV�WKH�W\SH�DQG�PHFKDQLVP�RI�WKH�UHDFWLRQ�LQ�5HDFWLRQ��"

���
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���$����HOHFWURSKLOLF�DGGLWLRQ

���%����HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ

���&����QXFOHRSKLOLF�DGGLWLRQ

���'����QXFOHRSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ

�LL���&RPSOHWH�WKH�GLDJUDP�WR�VKRZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�5HDFWLRQ���
�������,QFOXGH�FXUO\�DUURZV��DQG�UHOHYDQW�ORQH�SDLUV�DQG�GLSROHV�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4�������������:KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�DPLQR�DFLGV�LV�RSWLFDOO\�DFWLYH�DQG�SURGXFHV�DQ�DSSUR[LPDWHO\
QHXWUDO�VROXWLRQ�ZKHQ�GLVVROYHG�LQ�ZDWHU"

���$����+�1&+�&22+

���%����

���&����
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���'����

�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ���PDUN�

�

4��������������

6RPH�RUJDQLF�FRPSRXQGV�FRQWDLQ�PHWDOV�

*O\FLQDWH�LRQV�DUH�IRUPHG�IURP�WKH�DPLQR�DFLG�JO\FLQH�

�L���([SODLQ�WKH�HIIHFW��LI�DQ\��RI�DQ�DTXHRXV�VROXWLRQ�FRQWDLQLQJ�JO\FLQDWH�LRQV�RQ

SODQH�SRODULVHG�PRQRFKURPDWLF�OLJKW�

���

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

�LL���$�KRW�DTXHRXV�VROXWLRQ�RI�JO\FLQH�LV�DGGHG�WR�D�KRW�VROXWLRQ�RI�FRSSHU�,,��HWKDQRDWH�
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:KHQ�WKH�PL[WXUH�LV�FRROHG��FU\VWDOV�RI�FRSSHU�,,��JO\FLQDWH�DUH�IRUPHG�

:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKLV�UHDFWLRQ�
6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���

�LLL���,Q�DQ�H[SHULPHQW��WKH�FU\VWDOV�DUH�ILOWHUHG��ZHLJKHG�DQG�WKH�SHUFHQWDJH�\LHOG�FDOFXODWHG�

6WXGHQW���REWDLQHG�D�\LHOG�RI��������

6WXGHQW���REWDLQHG�D�\LHOG�RI�������

7KH�H[SHFWHG�\LHOG�LV�����DQG�WKH�VWXGHQWV�FDUULHG�RXW�WKH�FDOFXODWLRQ�FRUUHFWO\�

'LVFXVV�SRVVLEOH�UHDVRQV�IRU�WKH�\LHOGV�REWDLQHG�E\�WKHVH�VWXGHQWV�

���

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�DQDO\VLV�RI�SDUDFHWDPRO�
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3DUDFHWDPRO�PD\�EH�SUHSDUHG�IURP�SKHQRO�LQ�WKUHH�VWDJHV�

7KH�SHUFHQWDJH�E\�PDVV�RI�SDUDFHWDPRO�LQ�WKUHH�EUDQGV�RI�SDUDFHWDPRO�WDEOHWV�DUH�VKRZQ�LQ�WKH
WDEOH�

7KH�DPRXQW�RI�SDUDFHWDPRO�LQ�D�WDEOHW�FDQ�EH�GHWHUPLQHG�XVLQJ�D�WLWUDWLRQ�ZLWK�FHULXP�,9��LRQV�

7KH�WDEOHWV�DUH�FUXVKHG�DQG�WKHQ�K\GURO\VHG�LQ�DFLG�WR�IRUP���DPLQRSKHQRO�

��DPLQRSKHQRO�LV�R[LGLVHG�E\�FHULXP�,9��LRQV�

$�WDEOHW�IURP�RQH�RI�WKH�WKUHH�EUDQGV�RI�SDUDFHWDPRO�ZDV�DQDO\VHG�IROORZLQJ�WKH�RXWOLQH
SURFHGXUH�

���RQH�RI�WKH�WDEOHWV�ZDV�FUXVKHG�DQG�������J�RI�WKH�SRZGHU�ZDV�DGGHG�WR�GLOXWH�VXOIXULF
DFLG
���WKH�PL[WXUH�ZDV�KHDWHG�XQGHU�UHIOX[�XQWLO�WKH�K\GURO\VLV�ZDV�FRPSOHWH
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���WKH�VROXWLRQ�ZDV�PDGH�XS�WR�������FP��LQ�D�YROXPHWULF�IODVN
��������FP��SRUWLRQV�RI�WKH�VROXWLRQ�ZHUH�WLWUDWHG�DJDLQVW�������PRO�GPಖ��&H���XVLQJ
IHUURLQ�DV�LQGLFDWRU

5HVXOW

7KH�PHDQ�WLWUH�ZDV�������FP��

�L���*LYH�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�RI�SDUDFHWDPRO�

���

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

�LL���'HWHUPLQH��E\�FDOFXODWLRQ��ZKLFK�EUDQG�RI�WDEOHW�ZDV�DQDO\VHG�
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�
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3KHQRO�LV�D�IHHGVWRFN�LQ�WKH�SURGXFWLRQ�RI�PDQ\�RUJDQLF�PROHFXOHV�

3KHQRO�UHDFWV�ZLWK�EURPLQH�ZDWHU�

�L���&RPSOHWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�RI�SKHQRO�ZLWK�H[FHVV�EURPLQH�ZDWHU��XVLQJ�WKH�
VNHOHWDO�IRUPXOD�RI�WKH�RUJDQLF�SURGXFW�

���

�LL���&RPSDUH�DQG�FRQWUDVW�WKH�EURPLQDWLRQ�RI�SKHQRO�ZLWK�WKH�EURPLQDWLRQ�RI�EHQ]HQH�
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�
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3KHQ\ODPLQH��DQLOLQH���&�+�1+���PD\�EH�SUHSDUHG�IURP�QLWUREHQ]HQH��&�+�12��

�D���7KH�UHDJHQW�QRUPDOO\�XVHG�IRU�WKLV�UHDFWLRQ�LV

���

��$���OLWKLXP�WHWUDK\GULGRDOXPLQDWH�,,,���OLWKLXP�DOXPLQLXP�K\GULGH�
LQ�HWKHU�

��%���FRQFHQWUDWHG�DPPRQLD�LQ�HWKDQRO�

��&���SRWDVVLXP�GLFKURPDWH�9,��LQ�VXOIXULF�DFLG�

��'���WLQ�LQ�FRQFHQWUDWHG�K\GURFKORULF�DFLG�

�E���7KH�SKHQ\ODPLQH�LV�VHSDUDWHG�IURP�WKH�UHDFWLRQ�PL[WXUH�E\
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��$���SDSHU�FKURPDWRJUDSK\�

��%���VWHDP�GLVWLOODWLRQ�

��&���ILOWUDWLRQ�

��'���UHFU\VWDOOL]DWLRQ�

�E���2QH�WHVW�IRU�SKHQ\ODPLQH�LV�WR�FRQYHUW�LW�LQWR�D�GLD]RQLXP�LRQ�ZKLFK�LV�WKHQ�UHDFWHG�ZLWK
SKHQRO�WR�IRUP�DQ�D]R�G\H��7KH�VWUXFWXUH�RI�WKLV�G\H�LV
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

4�������������

%HQ]HQHFDUER[\OLF�DFLG��EHQ]RLF�DFLG��DQG�SKHQ\OPHWKDQRO��EHQ]\O�DOFRKRO��DUH�FRPSRXQGV
ZKLFK�RFFXU�QDWXUDOO\�DQG�KDYH�D�ZLGH�UDQJH�RI�XVHV��)RU�H[DPSOH��EHQ]HQHFDUER[\OLF�DFLG�LV
XVHG�DV�D�IRRG�SUHVHUYDWLYH�DQG�SKHQ\OPHWKDQRO�LV�XVHG�DV�D�VROYHQW�

$�ODERUDWRU\�VHTXHQFH�IRU�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�WKHVH�WZR�FRPSRXQGV�LV�VKRZQ�EHORZ�

�D���,Q�WKH�ILUVW�VWHS�RI�WKH�V\QWKHVLV��EHQ]HQH�UHDFWV�ZLWK�K\GURJHQ�FKORULGH�DQG�FDUERQ
PRQR[LGH�LQ�WKH�SUHVHQFH�RI�DOXPLQLXP�FKORULGH�LQ�DQ�HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ�FDOOHG�WKH
*DWWHUPDQQ�.RFK�UHDFWLRQ��7KH�K\GURJHQ�FKORULGH�DQG�FDUERQ�PRQR[LGH�WRJHWKHU�EHKDYH�DV�LI
WKH\�IRUP�WKH�XQVWDEOH�VSHFLHV�PHWKDQR\O�FKORULGH��+&2&O��

�L���([SODLQ�ZK\�EHQ]HQH�XQGHUJRHV�VXEVWLWXWLRQ�UDWKHU�WKDQ�DGGLWLRQ�UHDFWLRQV��$�GHWDLOHG
GHVFULSWLRQ�RI�WKH�ERQGLQJ�LQ�EHQ]HQH�LV�QRW�UHTXLUHG�

���
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�LL���*LYH�WKH�PHFKDQLVP�IRU�VWHS����LQFOXGLQJ�WKH�IRUPDWLRQ�RI�WKH�HOHFWURSKLOH�
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�LLL���,GHQWLI\�WKH�UHDJHQWV�DQG�HVVHQWLDO�FRQGLWLRQV�XVHG�LQ�WKH�UHPDLQLQJ�VWHSV�RI�WKH�VHTXHQFH�
<RX�PD\�DVVXPH�WKDW�WKH�FRUUHFW�UHDFWLRQ�WHPSHUDWXUHV�DUH�EHLQJ�XVHG�
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6WHS��
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�E���3KHQRO�UHDFWV�IDVWHU�WKDQ�SKHQ\OPHWKDQRO�LQ�HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ�UHDFWLRQV��6XJJHVW
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DPLQHV�

$�VHFWLRQ�RI�D�SRO\DPLGH�LV�VKRZQ�

,GHQWLI\��E\�QDPH�RU�IRUPXOD��WKH�DPLQH�PRQRPHU�WKDW�UHDFWV�WR�IRUP�WKLV�SRO\DPLGH�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4�������������:KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�SDLUV�RI�FRPSRXQGV�FRXOG�IRUP�D�SRO\DPLGH"
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�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ���PDUN�

�
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�7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�SRO\PHUV�

&RPSDUH�DQG�FRQWUDVW�KRZ�HDFK�RI�WKHVH�PRQRPHUV�IRUPV�D�SRO\PHU�

,QFOXGH�HTXDWLRQV��VKRZLQJ�WKH�IRUPDWLRQ�RI�D�VLQJOH�UHSHDW�XQLW�IRU�HDFK�SRO\PHU�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KH�FKHPLVWU\�RI�RUJDQLF�FRPSRXQGV�FRQWDLQLQJ�D�FKORULQH�DWRP�LV�DIIHFWHG�E\�WKH�SUHVHQFH�RI
RWKHU�JURXSV�

&RQVLGHU�WKH�UHDFWLRQ�RI�DPPRQLD��1+���ZLWK�&+�&+�&+�&O�DQG�ZLWK�&+�&+�&2&O�

3UHGLFW�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ�RI�&+�&+�&2&O�ZLWK�DPPRQLD��,QFOXGH�FXUO\�DUURZV�DQG
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UHOHYDQW�ORQH�SDLUV�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�SURSHUWLHV�RI�DPLQR�DFLGV�DQG�RWKHU�RUJDQLF�FRPSRXQGV�

$�FKURPDWRJUDP�RI�WZR�DPLQR�DFLGV��$�DQG�%��LV�VKRZQ�

$PLQR�DFLG�%�KDV�WKH�VWUXFWXUH�+�1&+�&+�&+�&+����&22+�

3UHGLFW�WKH�S+�RI�WKH�VROXWLRQ�IRUPHG�ZKHQ�LW�GLVVROYHV�LQ�ZDWHU�DQG�MXVWLI\�\RXU�DQVZHU�
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4�������������(WKDQHGLRLF�DFLG��DOVR�NQRZQ�DV�R[DOLF�DFLG��LV�D�GLFDUER[\OLF�DFLG��/LNH�VXOIXULF�DFLG��LW
KDV�WZR�UHSODFHDEOH�K\GURJHQ�DWRPV�VR�LW�GLVVRFLDWHV�LQ�WZR�VWDJHV�ZKLFK�DUH�VKRZQ�EHORZ�
$FLGV�OLNH�WKHVH�DUH�FDOOHG�
GLEDVLF
�

$V�LV�DOZD\V�WKH�FDVH�ZLWK�GLEDVLF�DFLGV��WKH�ILUVW�GLVVRFLDWLRQ�RFFXUV�WR�D�IDU�JUHDWHU�H[WHQW�WKDQ
WKH�VHFRQG��(WKDQHGLRLF�DFLG�LV�D�FDUER[\OLF�DFLG�EXW��EHFDXVH�WKHUH�DUH�WZR�FDUER[\O�JURXSV��LW
LV�D�PXFK�VWURQJHU�DFLG�WKDQ�HWKDQRLF�DFLG�

(WKDQHGLRLF�DFLG�LV�WR[LF��PDLQO\�GXH�WR�WKH�SUHFLSLWDWLRQ�RI�FDOFLXP�HWKDQHGLRDWH�LQ�WKH�NLGQH\V�
$V�LW�RFFXUV�LQ�PDQ\�SODQWV��WKH�WR[LFLW\�RI�HWKDQHGLRLF�DFLG�KDV�FDXVHG�D�QXPEHU�RI�GHDWKV
QRWDEO\�GXULQJ�WKH�)LUVW�:RUOG�:DU�ZKHQ�SHRSOH�LQ�(QJODQG�XVHG�UKXEDUE�OHDYHV��ZKLFK�FRQWDLQ
VLJQLILFDQW�FRQFHQWUDWLRQV�RI�WKH�FRPSRXQG��DV�D�YHJHWDEOH�VXEVWLWXWH��$V�LW�LV�D�UHGXFLQJ�DJHQW�
WKH�FRQFHQWUDWLRQ�RI�HWKDQHGLRLF�DFLG�LV�XVXDOO\�GHWHUPLQHG�E\�WLWUDWLRQ�ZLWK�D�VROXWLRQ�RI
SRWDVVLXP�PDQJDQDWH�9,,��RI�NQRZQ�FRQFHQWUDWLRQ�

7KH�HWKDQHGLRDWH�LRQ��ZKLFK�LV�IRUPHG�ZKHQ�HWKDQHGLRLF�DFLG�GLVVRFLDWHV�IXOO\��LV�D�ELGHQWDWH
OLJDQG��7KH�HWKDQHGLRDWH�LRQ�WRJHWKHU�ZLWK�����GLDPLQRF\FORKH[DQH��DQRWKHU�ELGHQWDWH�OLJDQG�
IRUPV�D�FRPSOH[�ZLWK�SODWLQXP�,,��FDOOHG�R[DOLSODWLQ�ZKLFK�KDV�WKH�VDPH�JHRPHWU\�DV�FLVSODWLQ�
2[DOLSODWLQ�LV�DQ�DQWL�FDQFHU�GUXJ��ZKLFK�KDV�EHHQ�XVHG�WR�WUHDW�FDQFHUV�WKDW�KDYH�EHFRPH
UHVLVWDQW�WR�FLVSODWLQ�

(WKDQHGLRLF�DFLG�KDV�QXPHURXV�XVHV��IURP�FOHDQLQJ�DQG�UXVW�UHPRYDO�WR�WKH�SXULILFDWLRQ�RI
PHWDOV��$OWKRXJK�LW�FDQ�EH�SUHSDUHG�IURP�HWKHQH�LQ�D�WZR�VWDJH�SURFHVV��LW�LV�XVXDOO\
PDQXIDFWXUHG�E\�WKH�R[LGDWLRQ�RI�FDUERK\GUDWHV�RU�JOXFRVH�XVLQJ�QLWULF�DFLG��RU�DLU��LQ�WKH
SUHVHQFH�RI�YDQDGLXP�9��R[LGH�

�D����L���6XJJHVW�ZK\�WKH�SUHVHQFH�RI�WKH�VHFRQG�FDUER[\OLF�DFLG�JURXS�LQFUHDVHV�WKH�H[WHQW�RI
WKH�ILUVW�GLVVRFLDWLRQ�RI�HWKDQHGLRLF�DFLG�FRPSDUHG�ZLWK�WKH�GLVVRFLDWLRQ�RI�HWKDQRLF�DFLG�
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���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�LL���([SODLQ��E\�UHIHUULQJ�WR�WKH�HTXLOLEULD�LQ�WKH�SDVVDJH��ZK\�WKH�VHFRQG�GLVVRFLDWLRQ�RI�D�GLEDVLF
DFLG�RFFXUV�WR�D�OHVVHU�H[WHQW�WKDQ�WKH�ILUVW�
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�E���,Q�DQ�H[SHULPHQW�WR�GHWHUPLQH�WKH�SURSRUWLRQ�RI�HWKDQHGLRLF�DFLG�LQ�UKXEDUE�OHDYHV������J�RI
OHDYHV�ZDV�FUXVKHG�DQG�ERLOHG�LQ�D�VROXWLRQ�RI�VRGLXP�FDUERQDWH��7KH�UHVXOWLQJ�PL[WXUH�ZDV
ILOWHUHG�DQG�WKH�ILOWUDWH�WUDQVIHUUHG��DORQJ�ZLWK�ZDVKLQJV�IURP�WKH�PL[WXUH��WR�D�����FP�

YROXPHWULF�IODVN��7KH�VROXWLRQ�ZDV�DFLGLILHG�ZLWK�VXOIXULF�DFLG��PDGH�XS�WR�WKH�PDUN�DQG�PL[HG
WKRURXJKO\�������FP��SRUWLRQV�RI�WKH�VROXWLRQ�ZHUH�SLSHWWHG�LQWR�D�FRQLFDO�IODVN��DERXW����FP��RI
VXOIXULF�DFLG�DGGHG�DQG�WKH�PL[WXUH�WLWUDWHG�DJDLQVW�D�VROXWLRQ�RI�SRWDVVLXP�PDQJDQDWH�9,,��RI
FRQFHQWUDWLRQ��������PRO�GPಖ���7KH�PHDQ�WLWUH�ZDV�������FP���7KH�UHOHYDQW�LRQLF�KDOI�HTXDWLRQV
IRU�WKH�UHDFWLRQ�DUH

0Q2�ಖ�DT�����+��DT�����Hಖ�ఖ�0Q���DT�����+�2�O�

&�2��ಖ�DT��ఖ��&2��J�����Hಖ

�L���6WDWH�WKH�FRORXU�FKDQJH�WKDW�RFFXUV�DW�WKH�HQG�SRLQW�RI�WKH�WLWUDWLRQ�

���

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


�LL���&DOFXODWH�WKH�SHUFHQWDJH�E\�PDVV�RI�HWKDQHGLRLF�DFLG�LQ�UKXEDUE�OHDYHV�

���

�F����L���([SODLQ�WKH�WHUP�
ELGHQWDWH
�

���
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�LL���'UDZ�D�GLDJUDP�RI�WKH�R[DOLSODWLQ�,,��FRPSOH[��VKRZLQJ�FOHDUO\�WKH�JHRPHWU\�DQG�FKDUJH�RI
WKH�FRPSOH[�DQG�KRZ�WKH�OLJDQGV�DUH�DWWDFKHG�WR�WKH�FHQWUDO�LRQ�

���

�G����L���6XJJHVW�D�WZR�VWHS�ODERUDWRU\�V\QWKHVLV�RI�HWKDQHGLRLF�DFLG�IURP�HWKHQH��,QGLFDWH�WKH
LQWHUPHGLDWH�FRPSRXQG�IRUPHG�DQG�WKH�UHDJHQWV�UHTXLUHG�

���

�LL���6XJJHVW�ZK\�LW�LV�SUHIHUDEOH�IURP�DQ�HQYLURQPHQWDO�SHUVSHFWLYH�WKDW�HWKDQHGLRLF�DFLG�LV
PDQXIDFWXUHG�IURP�FDUERK\GUDWHV�DQG�JOXFRVH�UDWKHU�WKDQ�IURP�HWKHQH�

���

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�LLL���$�VDPSOH�RI�HWKDQHGLRLF�DFLG��PDQXIDFWXUHG�IURP�JOXFRVH��ZDV�FRQWDPLQDWHG�ZLWK�D�VPDOO
DPRXQW�RI�SURSDQRLF�DFLG�

+LJK�UHVROXWLRQ�QPU�PD\�EH�XVHG�WR�GLVWLQJXLVK�SURSDQRLF�DFLG�IURP�HWKDQHGLRLF�DFLG�

'HVFULEH�WKH�KLJK�UHVROXWLRQ�QPU�VSHFWUD�RI�ERWK�SURSDQRLF�DFLG�DQG�HWKDQHGLRLF�DFLG��'R�QRW
LQFOXGH�FKHPLFDO�VKLIW�GDWD�LQ�\RXU�DQVZHU�

���
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�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ����PDUNV�

�

4�������������:KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�LV�WUXH�IRU�DOO�DPLQR�DFLGV"

$OO�DPLQR�DFLGV

���$����H[LVW�DV�RSWLFDO�LVRPHUV�

���%����DUH�QHXWUDO�LQ�VROXWLRQ�

���&����DUH�HVVHQWLDO�WR�OLIH�

���'����DUH�FU\VWDOOLQH�VROLGV�DW�URRP�WHPSHUDWXUH�

�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ���PDUN�

�

4��������������

*ULJQDUG�UHDJHQWV�DUH�XVHG�LQ�RUJDQLF�V\QWKHVLV�DV�D�ZD\�RI�LQFUHDVLQJ�WKH�OHQJWK�RI�WKH�FDUERQ
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FKDLQ�LQ�D�PROHFXOH�

�D���7KH�VWUXFWXUH�RI�WKH�*ULJQDUG�UHDJHQW�IRUPHG�E\�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ���EURPRSURSDQH�DQG
PDJQHVLXP�LV

2Q�WKH�GLDJUDP��GUDZ�WKH�SHUPDQHQW�GLSROH�LQYROYLQJ�WKH�FHQWUDO�FDUERQ�DWRP�

���

�E���7KH�*ULJQDUG�UHDJHQW�LQ�SDUW��D��UHDFWV�ZLWK�SURSDQDO�

�L���'UDZ�WKH�IXOO\�GLVSOD\HG�IRUPXOD�RI�WKH�ILQDO�RUJDQLF�SURGXFW�RI�WKLV�UHDFWLRQ�

���

�LL���1DPH�WKH�RUJDQLF�SURGXFW�LQ��E��L��

���

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

�F���,GHQWLI\��E\�XVLQJ�WLFNV��WZR�ER[HV�LQ�WKH�WDEOH�WR�VHOHFW�DSSURSULDWH�WHUPV�WKDW�GHVFULEH�D
*ULJQDUG�UHDJHQW�

���

�G���7KH�VROYHQW�XVHG�IRU�*ULJQDUG�UHDJHQWV�KDV�WR�EH�FRPSOHWHO\�GU\�

%\�FRQVLGHULQJ�WKH�GLSROH�RQ�WKH�2૲+�ERQGV�LQ�ZDWHU��SUHGLFW�WKH�LGHQWLW\�RI�WKH�RUJDQLF�SURGXFW
WKDW�IRUPV�LI�ZDWHU�LV�DGGHG�WR�WKH�*ULJQDUG�FRPSRXQG�LQ�SDUW��D��

���

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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�

�

4��������������

6ROLG�EHQ]RLF�DFLG�LV�XVXDOO\�SXULILHG�E\�UHFU\VWDOOLVDWLRQ�IURP�KRW�ZDWHU�
7KH�PHWKRG�XVHG�LV�

����7KH�LPSXUH�VROLG�LV�GLVVROYHG�LQ�WKH�PLQLPXP�YROXPH�RI�KRW�ZDWHU�

����7KH�VROXWLRQ�LV�TXLFNO\�ILOWHUHG�

����7KH�VROXWLRQ�LV�DOORZHG�WR�FRRO�DQG�FU\VWDOOLVH�

����7KH�FU\VWDOV�DUH�ILOWHUHG�IURP�WKH�UHPDLQLQJ�VROXWLRQ�

����7KH�FU\VWDOV�DUH�ZDVKHG�ZLWK�D�OLWWOH�FROG�ZDWHU�

����7KH�FU\VWDOV�DUH�OHIW�WR�GU\�

�D����6WDWH�KRZ�VWHSV������DQG���UHPRYH�LPSXULWLHV�IURP�WKH�EHQ]RLF�DFLG�

���
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�E����'HVFULEH�KRZ�LPSXULWLHV�DIIHFW�WKH�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�RI�DQ�LPSXUH�VROLG�

���
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�

4��������������
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DPLQHV�

$�VWXGHQW�ZURWH�D�VWDWHPHQW�DERXW�WKH�PHFKDQLVP�RI�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�D�SULPDU\
FKORURDONDQH�DQG�DQ�DPLQH�

,GHQWLI\�DQG�FRUUHFW�WZR�RI�WKH�HUURUV�LQ�WKH�VWDWHPHQW�

���
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�

4�������������:KHQ�GLOXWH�QLWULF�9��DFLG��+12���UHDFWV�ZLWK�SKHQ\ODPLQH��WKH�LRQ�IRUPHG�LV
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�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ���PDUN�

�

4��������������

$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ���,I�\RX�FKDQJH
\RXU�PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ
DQVZHU�ZLWK�D�FURVV� ��

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�DPLQHV�EXW\ODPLQH��&�+�1+���DQG�SKHQ\ODPLQH��&�+�1+��

7KH�UHDFWLRQ�VFKHPH�VKRZV�VRPH�UHDFWLRQV�RI�EXW\ODPLQH��D�SULPDU\�DPLQH�
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:KDW�LV�VHHQ�ZKHQ�H[FHVV�EXW\ODPLQH�LV�XVHG�LQ�5HDFWLRQ��"

���

���$����EOXH�VROXWLRQ

���%����EOXH�SUHFLSLWDWH

���&����\HOORZ�VROXWLRQ

���'����\HOORZ�SUHFLSLWDWH

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������

%HQ]HQH�UHDFWV�ZLWK�D�QLWUDWLQJ�PL[WXUH�RI�FRQFHQWUDWHG�QLWULF�DQG�VXOIXULF�DFLGV�
:KLFK�VSHFLHV�LV�OHDVW�OLNHO\�WR�EH�SUHVHQW�LQ�WKH�QLWUDWLQJ�PL[WXUH"

���$����12�ಖ

���%����+�2�

���&����+62�ಖ

���'����12��

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�
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%HQ]HQH�UHDFWV�ZLWK�SURSDQR\O�FKORULGH�LQ�WKH�SUHVHQFH�RI�D�VXLWDEOH�FDWDO\VW�

7KH�VNHOHWDO�IRUPXOD�RI�SURSDQR\O�FKORULGH�LV

:KDW�LV�WKH�RUJDQLF�SURGXFW�RI�WKLV�UHDFWLRQ"

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

4�������������%URPLQH�UHDFWV�ZLWK�EHQ]HQH�RQ�KHDWLQJ�LQ�WKH�SUHVHQFH�RI�D�FDWDO\VW�DQG�ZLWK
F\FORKH[D�����GLHQH�LQ�WKH�FROG��7KH�W\SHV�RI�UHDFWLRQ�LQYROYHG�DUH
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�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ���PDUN�

�

4��������������

([FHVV�GLOXWH�VXOIXULF�DFLG�LV�DGGHG�WR�SKHQ\ODPLQH��:KDW�LV�WKH�SURGXFW�RI�WKH�UHDFWLRQ"
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

4��������������

7HVWV�DUH�FDUULHG�RXW�RQ�DTXHRXV�VROXWLRQV�RI�WZR�VDOWV��;�DQG�<�

<�FRQWDLQV�RQH�FDWLRQ�DQG�RQH�DQLRQ�

7KH�REVHUYDWLRQV�IRU�HDFK�WHVW�DUH�UHFRUGHG�LQ�WKH�WDEOH�

�L���&RPSOHWH�WKH�WDEOH�E\�ZULWLQJ�WKH�QDPHV�RU�IRUPXODH�RI�WKH�VSHFLHV�

���
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�LL���*LYH�WKH�IRUPXOD�RI�WKH�FRPSOH[�LRQ�SUHVHQW�LQ�WKH�GHHS�EOXH�VROXWLRQ�DW�WKH�HQG�RI�7HVW���

���

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

�LLL���*LYH�D�UHDJHQW�WKDW�FRXOG�EH�DGGHG�WR�WKH�PL[WXUH�DW�WKH�HQG�RI�7HVW���WR�FRQILUP�WKH
LGHQWLW\�RI�WKH�DQLRQ�LQ�<�
�������,QFOXGH�WKH�REVHUYDWLRQ�ZKHQ�WKLV�UHDJHQW�LV�DGGHG�

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������D���7KH�IROORZLQJ�GDWD�ZHUH�REWDLQHG�IURP�H[SHULPHQWV�RQ�VROXWLRQV�RI�DTXHRXV
DPLQHV�RI�WKH�VDPH�FRQFHQWUDWLRQ�
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�L���,GHQWLI\�WKH�IHDWXUH�RI�WKH�DPLQH�PROHFXOHV�WKDW�FDXVHV�WKH�VROXWLRQV�WR�EH�DONDOLQH�

���

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

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

�LL���:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�WKDW�RFFXUV�ZKHQ�EXW\ODPLQH�LV�GLVVROYHG�LQ�ZDWHU��6WDWH
V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���


�LLL���6XJJHVW�ZK\�WKH�GLEXW\ODPLQH�VROXWLRQ�LV�PRUH�DONDOLQH�WKDQ�WKH�EXW\ODPLQH�VROXWLRQ�

���

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

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

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

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

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

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


�LY���6XJJHVW�ZK\�WKH�SKHQ\ODPLQH�VROXWLRQ�LV�PXFK�OHVV�DONDOLQH�WKDQ�WKH�EXW\ODPLQH�VROXWLRQ�

���

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

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

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

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

�E���:KHQ�EXW\ODPLQH�LV�DGGHG�WR�DQ�DTXHRXV�VROXWLRQ�RI�FRSSHU�,,��VXOIDWH��LQLWLDOO\�D�SDOH�EOXH
SUHFLSLWDWH�LV�IRUPHG��:KHQ�H[FHVV�EXW\ODPLQH�LV�DGGHG��WKH�SUHFLSLWDWH�GLVVROYHV�WR�IRUP�D�GHHS
EOXH�VROXWLRQ�

&RPSOHWH�WKH�HTXDWLRQV�EHORZ��6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���
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,����)RUPDWLRQ�RI�WKH�SDOH�EOXH�SUHFLSLWDWH

&X�+�2��������&�+�1+��ఖ

,,���7KH�RYHUDOO�HTXDWLRQ�IRU�WKH�IRUPDWLRQ�RI�WKH�GHHS�EOXH�VROXWLRQ

&X�+�2��������&�+�1+��ఖ


�F���:KHQ�SKHQ\ODPLQH�LV�WUHDWHG�ZLWK�D�PL[WXUH�RI�VRGLXP�QLWULWH��1D12���DQG�K\GURFKORULF�DFLG
DW�DERXW���r&��WKH�UHVXOWLQJ�VROXWLRQ�FRQWDLQV�WKH�EHQ]HQHGLD]RQLXP�LRQ��,I�WKH�WHPSHUDWXUH�RI
WKLV�VROXWLRQ�LV�DOORZHG�WR�ULVH�DERYH����r&��WKH�EHQ]HQHGLD]RQLXP�LRQ�UHDFWV�WR�IRUP�SKHQRO�

%\�FRQVLGHULQJ�WKH�UROH�RI�WKH�ZDWHU�PROHFXOH�LQ�WKLV�UHDFWLRQ��VWDWH�WKH�W\SH�DQG�PHFKDQLVP
RFFXUULQJ�DQG�H[SODLQ�ZK\�LW�LV�XQXVXDO�LQ�EHQ]HQH�FKHPLVWU\�

���

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

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

�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ����PDUNV�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�DPLQHV�EXW\ODPLQH��&�+�1+���DQG�SKHQ\ODPLQH��&�+�1+��

7KH�UHDFWLRQ�VFKHPH�VKRZV�VRPH�UHDFWLRQV�RI�EXW\ODPLQH��D�SULPDU\�DPLQH�
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�L���:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�5HDFWLRQ���WR�VKRZ�ZK\�WKH�S+�RI�WKH�VROXWLRQ�LV�JUHDWHU�WKDQ����6WDWH
V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���

�LL���([SODLQ�ZK\�SKHQ\ODPLQH�LV�D�ZHDNHU�EDVH�WKDQ�EXW\ODPLQH�

���

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

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

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

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

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

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�DPLQHV�EXW\ODPLQH��&�+�1+���DQG�SKHQ\ODPLQH��&�+�1+��

7KH�UHDFWLRQ�VFKHPH�VKRZV�VRPH�UHDFWLRQV�RI�EXW\ODPLQH��D�SULPDU\�DPLQH�

*LYH�WKH�QDPH�DQG�VWUXFWXUDO�IRUPXOD�RI�WKH�FRPSRXQG�QHHGHG�WR�UHDFW�ZLWK�EXW\ODPLQH�LQ
5HDFWLRQ���

���

1DPH�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6WUXFWXUDO�IRUPXOD������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4�������������$�VFLHQWLVW�LQYHVWLJDWHG�WKH�W\SLFDO�EHKDYLRXU�RI�SULPDU\�DPLQHV�

�D���$PLQHV�VXFK�DV�EXW\ODPLQH��&+�&+�&+�&+�1+���DQG�SKHQ\ODPLQH��&�+�1+���ERWK�EHKDYH�DV
EDVHV�

�L���:KLFK�IHDWXUH�RI�DQ�DPLQH�PROHFXOH�DOORZV�LW�WR�DFW�DV�D�EDVH"

���

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

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

�LL���7KH�VFLHQWLVW�UHDFWHG�EXW\ODPLQH�ZLWK�WZR�GLIIHUHQW�DFLGV�

*LYH�WKH�IRUPXODH�RI�WKH�VDOWV�WKDW�DUH�IRUPHG�ZKHQ�EXW\ODPLQH�UHDFWV�ZLWK

���

VXOIXULF�DFLG�
+�62�
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

HWKDQRLF�DFLG�
&+�&22+
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�E���3KHQ\ODPLQH��&�+�1+���LV�IRUPHG�E\�WKH�UHGXFWLRQ�RI�QLWUREHQ]HQH��&�+�12��

*LYH�WKH�UHDJHQWV�WKDW�DUH�XVHG�IRU�WKLV�UHGXFWLRQ�

���

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

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

�F���3KHQ\ODPLQH�ZDV�UHDFWHG�ZLWK�D�PL[WXUH�RI�VRGLXP�QLWULWH��1D12���DQG�K\GURFKORULF�DFLG�DW�D
WHPSHUDWXUH�EHWZHHQ���r&�DQG���r&��$�GLD]RQLXP�LRQ�ZDV�IRUPHG��,Q�D�VHFRQG�VWHS��WKH�VFLHQWLVW
UHDFWHG�WKH�GLD]RQLXP�LRQ�ZLWK�SKHQRO��XQGHU�VXLWDEOH�FRQGLWLRQV��$�SUHFLSLWDWH�RI
��K\GUR[\D]REHQ]HQH����K\GUR[\SKHQ\OD]REHQ]HQH��ZDV�IRUPHG�

�L���'UDZ�WKH�VWUXFWXUH�RI�WKH�GLD]RQLXP�LRQ��FOHDUO\�GLVSOD\LQJ�WKH�IXQFWLRQDO�JURXS�SUHVHQW�LQ�WKH
LRQ�

���
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�LL���'UDZ�WKH�VWUXFWXUDO�IRUPXOD�RI���K\GUR[\D]REHQ]HQH�

���

�LLL���6WDWH�D�FRQGLWLRQ��RWKHU�WKDQ�D�VXLWDEOH�WHPSHUDWXUH��UHTXLUHG�IRU�WKH�UHDFWLRQ�RI�WKH
GLD]RQLXP�LRQ�ZLWK�SKHQRO�DQG�JLYH�D�XVH�IRU���K\GUR[\D]REHQ]HQH�

���

&RQGLWLRQ�UHTXLUHG�

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

8VH�IRU���K\GUR[\D]REHQ]HQH�

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

�G���7KH�VFLHQWLVW�UHSHDWHG�WKH�ILUVW�VWHS�LQ�H[SHULPHQW��F���EXW�WKH�WHPSHUDWXUH�ZDV�DOORZHG�WR
ULVH�DERYH���r&��8QGHU�WKHVH�FRQGLWLRQV��WKH�GLD]RQLXP�LRQ�UHDFWHG�ZLWK�ZDWHU�WR�SURGXFH
SKHQRO��$Q�XQUHDFWLYH�JDV��RI�PRODU�PDVV������J�PROಖ���ZDV�DOVR�IRUPHG�DORQJ�ZLWK�RQH�RWKHU
SURGXFW�

8VH�WKLV�LQIRUPDWLRQ�WR�ZULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�RI�WKH�GLD]RQLXP�LRQ�ZLWK�ZDWHU�

���

�H���7KH�LPSXUH�VDPSOH�RI���K\GUR[\D]REHQ]HQH�IRUPHG�LQ�SDUW��F��PD\�EH�SXULILHG�E\
UHFU\VWDOOL]DWLRQ��'XULQJ�WKLV�SURFHVV

WKH�VROLG�LV�GLVVROYHG�LQ�WKH�PLQLPXP�YROXPH�RI�KRW�VROYHQW
WKH�PL[WXUH�LV�WKHQ�ILOWHUHG�ZKLOVW�VWLOO�KRW
WKH�ILOWUDWH�LV�FRROHG�LQ�DQ�LFH�EDWK�WR�SURGXFH�FU\VWDOV�RI���K\GUR[\D]REHQ]HQH
WKH�FU\VWDOV�DUH�UHPRYHG�E\�ILOWUDWLRQ�DQG�GULHG�

�L���:K\�LV�WKH��PLQLPXP�YROXPH�RI�KRW�VROYHQW��XVHG"

���

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

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

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

�LL���7KH�LPSXUH���K\GUR[\D]REHQ]HQH�PD\�FRQWDLQ�ERWK�LQVROXEOH�DQG�VROXEOH�LPSXULWLHV�
'HVFULEH�KRZ

���

,��LQVROXEOH�LPSXULWLHV�DUH�UHPRYHG�GXULQJ�UHFU\VWDOOL]DWLRQ

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

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

,,��VROXEOH�LPSXULWLHV�DUH�UHPRYHG�GXULQJ�UHFU\VWDOOL]DWLRQ

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

�LLL��+RZ�ZRXOG�\RX�FKHFN�WKH�SXULW\�RI���K\GUR[\D]REHQ]HQH�DIWHU�UHFU\VWDOOL]DWLRQ��RWKHU�WKDQ
E\�XVLQJ�VSHFWURVFRS\"

���

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

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

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

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

�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ����PDUNV�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�DQDO\VLV�RI�SDUDFHWDPRO�

3DUDFHWDPRO�PD\�EH�SUHSDUHG�IURP�SKHQRO�LQ�WKUHH�VWDJHV�
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,Q�6WDJH����SKHQRO�LV�QLWUDWHG�XVLQJ�GLOXWH�QLWULF�DFLG�

7KH�QLWUDWLRQ�RI�EHQ]HQH�UHTXLUHV�FRQFHQWUDWHG�QLWULF�DFLG�DW���r&�ZLWK�D�FDWDO\VW�RI
FRQFHQWUDWHG�VXOIXULF�DFLG�
%RWK�WKHVH�UHDFWLRQV�DUH�HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ�

�L���([SODLQ�ZK\�SKHQRO�FDQ�EH�QLWUDWHG�XVLQJ�PLOGHU�FRQGLWLRQV�WKDQ�EHQ]HQH�

���

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

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

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

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

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

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

�LL���$�PL[WXUH�RI���QLWURSKHQRO�DQG���QLWURSKHQRO�LV�SURGXFHG�LQ�6WDJH���
������7KH\�DUH�VHSDUDWHG�E\�VWHDP�GLVWLOODWLRQ�

�7KH�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�RI���QLWURSKHQRO�LV����r&�DQG�WKDW�RI���QLWURSKHQRO�LV����r&�

�([SODLQ��LQ�WHUPV�RI�LQWHUPROHFXODU�IRUFHV��ZK\���QLWURSKHQRO�KDV�D�KLJKHU�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH
WKDQ���QLWURSKHQRO�
�<RX�PD\�LQFOXGH�D�GLDJUDP�LQ�\RXU�DQVZHU�

���

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

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

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�DQDO\VLV�RI�SDUDFHWDPRO�

3DUDFHWDPRO�PD\�EH�SUHSDUHG�IURP�SKHQRO�LQ�WKUHH�VWDJHV�

6WDWH�WKH�W\SH�RI�UHDJHQW�QHHGHG�WR�FRQYHUW���QLWURSKHQRO�LQWR���DPLQRSKHQRO�LQ�6WDJH���

���

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�
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4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�SURSHUWLHV�RI�DPLQR�DFLGV�DQG�RWKHU�RUJDQLF�FRPSRXQGV�

$�FKURPDWRJUDP�RI�WZR�DPLQR�DFLGV��$�DQG�%��LV�VKRZQ�

7KH�5I�YDOXH�RI�DPLQR�DFLG�$�LV

���

��$�������

��%�������

��&�������

��'�������

�

4�������������:KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�LV�QRW�SODQDU"

���$����
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�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ���PDUN�

�

4�������������0HWK\ODPLQH��&+�1+���LV�YHU\�VROXEOH�LQ�ZDWHU��7KLV�LV�EHFDXVH�LW

���$����IRUPV�K\GURJHQ�ERQGV�ZLWK�ZDWHU�

���%����IRUPV�/RQGRQ�IRUFHV�ZLWK�ZDWHU�

���&����H[LVWV�PDLQO\�DV�LRQV�LQ�DTXHRXV�VROXWLRQ�

���'����H[LVWV�DV�D�]ZLWWHULRQ�

�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ���PDUN�

�

4��������������

&LQQDPRQ�LV�D�VSLFH�WKDW�LV�H[WUDFWHG�IURP�WKH�EDUN�RI�WKH�FLQQDPRQ�WUHH�

,W�LV�H[WUDFWHG�E\�FUXVKLQJ�WKH�VRIW�EDUN�ZLWK�ZDWHU��DQG�WKHQ�VWHDP�GLVWLOOLQJ�WKH�PL[WXUH�WR
SURGXFH�FLQQDPRQ�RLO�

7KH�VWHDP�GLVWLOODWH�LV�ZDVKHG�ZLWK�VDWXUDWHG�VRGLXP�FKORULGH�VROXWLRQ�DQG�WKH�RLO�VHSDUDWHG�DQG
GULHG�

�L����'UDZ�D�GLDJUDP�RI�WKH�DSSDUDWXV�\RX�ZRXOG�XVH�WR�VHSDUDWH�WKH�RLO��ODEHOOLQJ�WKH�RLO�

>'HQVLWLHV��FLQQDPRQ�RLO�������J�FPಖ���VRGLXP�FKORULGH�VROXWLRQ�������J�FPಖ�@
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�LL����*LYH�WKH�QDPH�RI�D�FKHPLFDO�WKDW�FRXOG�EH�XVHG�WR�GU\�WKH�RLO�
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�LLL����6WDWH�WKH�FKDQJH�LQ�DSSHDUDQFH�RI�WKH�RLO�ZKHQ�LW�LV�EHLQJ�GULHG�

���
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�

4��������������

2UJDQLF�FRPSRXQG�'�FRQWDLQV�WKH�HOHPHQWV�FDUERQ��K\GURJHQ��R[\JHQ�DQG�QLWURJHQ�RQO\�

3DUW�RI�WKH�PDVV�VSHFWUXP�RI�'�LV�VKRZQ�

&RPSRXQG�'�FRQWDLQV�D�EHQ]HQH�ULQJ�

�L���*LYH�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�RI�WKH�VSHFLHV�WKDW�FDXVHV�WKH�SHDN�DW�P���]� ����LQ�WKH�PDVV
VSHFWUXP�RI�'�
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���

�LL���'UDZ�WKH�VWUXFWXUHV�RI�WKH�WKUHH�SRVVLEOH�LVRPHUV�RI�'�FRQWDLQLQJ�D�EHQ]HQH�ULQJ�

���

�LLL���7KH���&�105�VSHFWUXP�RI�FRPSRXQG�'�KDV�IRXU�SHDNV�

,GHQWLI\�WKH�VWUXFWXUH�RI�'��-XVWLI\�\RXU�DQVZHU�E\�ODEHOOLQJ�WKH�GLIIHUHQW
FDUERQ�HQYLURQPHQWV�LQ�DOO�WKH�VWUXFWXUHV�GUDZQ�LQ��LL��

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

$�IORZ�FKDUW�IRU�PDNLQJ���K\GUR[\���PHWK\OEXWDQRLF�DFLG�IURP�EXWDQ���RO�LV�VKRZ�EHORZ�

�D����L���*LYH�WKH�UHDJHQWV�DQG�FRQGLWLRQV�IRU�6WHS���
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�LL���%XWDQRQH�LV�IRUPHG�LQ�6WHS���

*LYH�D�FKHPLFDO�WHVW�WR�LGHQWLI\�WKH�FDUERQ\O�JURXS�DQG�D�IXUWKHU�WHVW�WR�VKRZ�WKH�SUHVHQFH�RI
WKH�

�JURXS�

)RU�ERWK�WHVWV��JLYH�WKH�REVHUYDWLRQV�WKDW�\RX�ZRXOG�PDNH�

���

&DUERQ\O�JURXS
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�JURXS
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�E����L���,Q�6WHS����EXWDQRQH�XQGHUJRHV�DQ�DGGLWLRQ�UHDFWLRQ�ZLWK�+&1�LQ�WKH�SUHVHQFH�RI�&1ಖ
LRQV�

*LYH�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKLV�UHDFWLRQ�

���


�LL���%\�FRQVLGHULQJ�WKH�PHFKDQLVP�RI�WKH�UHDFWLRQ��H[SODLQ�ZK\�WKH�DGGLWLRQ�RI�K\GURJHQ
F\DQLGH�WR�EXWDQRQH�JLYHV�D�VROXWLRQ�ZKLFK�KDV�QR�HIIHFW�RQ�WKH�SODQH�RI�SRODUL]DWLRQ�RI
SODQH�SRODUL]HG�OLJKW�
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�F����L���6XJJHVW�WKH�W\SH�RI�UHDFWLRQ�RFFXUULQJ�LQ�6WHS���
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�LL���([SODLQ�ZK\�WKH�SUHVHQFH�RI�WKH�DOFRKROLF�K\GUR[\O�JURXS�FDQQRW�EH�FRQILUPHG�LQ�WKH�LQIUDUHG
VSHFWUXP�RI���K\GUR[\���PHWK\OEXWDQRLF�DFLG�

���
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�LLL���7KH�K\GURJHQ�RI�WKH�DOFRKRO�JURXS�LQ���K\GUR[\���PHWK\OEXWDQRLF�DFLG�FDQ�EH�LGHQWLILHG�E\
D�VLQJOH�SHDN�LQ�WKH�QPU�VSHFWUXP�

*LYH�WKH�FKHPLFDO�VKLIW�\RX�ZRXOG�H[SHFW�IRU�WKLV�SHDN�

���
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�LY���([SODLQ�ZK\��LQ�KLJK�UHVROXWLRQ�QPU��WKH�SHDN�GXH�WR�WKH�K\GURJHQV�RI�WKH���PHWK\O�JURXS�LQ
��K\GUR[\���PHWK\OEXWDQRLF�DFLG�LV�D�VLQJOHW�

���
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�G���0ROHFXOHV�RI���K\GUR[\���PHWK\OEXWDQRLF�DFLG�UHDFW�WRJHWKHU�WR�IRUP�D�FRQGHQVDWLRQ
SRO\PHU�

'UDZ�D�GLVSOD\HG�IRUPXOD�IRU�WKLV�SRO\PHU��VKRZLQJ�WZR�UHSHDWLQJ�XQLWV�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�

�
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7KH�DOFRKRO�����GLPHWK\OEXWDQ���RO�KDV�WKH�VWUXFWXUH
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'HYLVH�D�UHDFWLRQ�VFKHPH�IRU�D�V\QWKHVLV�RI�WKLV�DOFRKRO�VWDUWLQJ�IURP���EURPR���PHWK\OEXWDQH�
,QFOXGH�LQ�\RXU�DQVZHU�DOO�UHDJHQWV�DQG�FRQGLWLRQV�DQG�WKH�VWUXFWXUHV�RI�DQ\�LQWHUPHGLDWH
FRPSRXQGV�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

%HQ]HQH

%HQ]HQH�ZDV�ILUVW�GLVFRYHUHG�E\�0LFKDHO�)DUDGD\�LQ�/RQGRQ�LQ�������+H�LGHQWLILHG�LW�E\�GLVWLOOLQJ
D�OLTXLG�REWDLQHG�IURP�FRQGHQVLQJ�D�JDV�SURGXFHG�E\�KHDWLQJ�ZKDOH�RLO�

,Q�������0LWVFKHUOLFK�GLVFRYHUHG�WKH�VDPH�OLTXLG�FRXOG�EH�REWDLQHG�E\�KHDWLQJ�EHQ]RLF�DFLG�ZLWK
OLPH�

%HQ]HQH�LV�QRZ�SURGXFHG�IURP�SHWUROHXP��3HWUROHXP�LV�IUDFWLRQDOO\�GLVWLOOHG�DQG�EHQ]HQH�LV
REWDLQHG�IURP�WKH�KH[DQH�LQ�WKH�QDSKWKD�IUDFWLRQ�

+H[DQH�LV�KHDWHG�WR�DERXW�����.��,W�WKHQ�SDVVHV�WR�D�UHDFWRU�ZKHUH�LW�UHDFWV�WR�IRUP�F\FORKH[DQH
DQG�K\GURJHQ��7KH�F\FORKH[DQH�LV�WKHQ�GHK\GURJHQDWHG�WR�IRUP�EHQ]HQH��2WKHU�DURPDWLF
SURGXFWV�OLNH�PHWK\OEHQ]HQH�DQG�GLPHWK\OEHQ]HQHV�DUH�DOVR�SURGXFHG��7KH�DURPDWLF�SURGXFWV
DUH�VHSDUDWHG�E\�IXUWKHU�GLVWLOODWLRQ�

%HQ]HQH�LV�WKH�VWDUWLQJ�FRPSRXQG�IRU�D�ODUJH�QXPEHU�RI�XVHIXO�FKHPLFDOV�DQG�PDWHULDOV��)RU
H[DPSOH�LW�LV�XVHG�WR�PDNH�WKH�SRO\PHU��SRO\�SKHQ\OHWKHQH��

'LSKHQ\OPHWKDQH�LV�XVHG�WR�SURYLGH�WKH�JHUDQLXP�IUDJUDQFH�LQ�VRDS�

,W�FDQ�EH�V\QWKHVLVHG�LQ�ILYH�VWHSV�IURP�EHQ]HQH��7KH�ILUVW�WZR�VWHSV�LQ�WKH�SURFHVV�DUH
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�L����1DPH�WKH�FDWDO\VW�LQ�6WHS���

���

�LL����:ULWH�D�WKUHH�VWHS�V\QWKHVLV�WR�FRQYHUW�SKHQ\OPDJQHVLXP�EURPLGH�WR�GLSKHQ\OPHWKDQH�
LQFOXGLQJ�UHDJHQWV�XVHG�LQ�HDFK�VWHS�

���

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�V\QWKHVLV�RI�RUJDQLF�FRPSRXQGV�

'HYLVH�D�IRXU�VWHS�V\QWKHVLV��LQYROYLQJ�WKH�XVH�RI�D�*ULJQDUG�UHDJHQW��WR�FRQYHUW�EHQ]HQH�LQWR
EHQ]R\O�FKORULGH�

,QFOXGH�WKH�UHDJHQWV�DQG�FRQGLWLRQV�IRU�HDFK�VWHS�LQ�WKH�V\QWKHVLV�DQG�WKH�VWUXFWXUHV�RI�WKH
LQWHUPHGLDWHV�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ���,I�\RX�FKDQJH
\RXU�PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ
DQVZHU�ZLWK�D�FURVV� ��

7KH�SDLQNLOOHU�SDUDFHWDPRO�FDQ�EH�V\QWKHVLVHG�IURP�SKHQRO�LQ�WKUHH�VWHSV�
7KH�SHUFHQWDJH�\LHOG�IRU�HDFK�VWHS�LV�VKRZQ�
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:KHQ�PHWDEROLVHG�LQ�WKH�ERG\��SDUDFHWDPRO�IRUPV�D�WR[LF�FRPSRXQG�=�
7KLV�LV�WKHQ�UHPRYHG�LQ�WKH�OLYHU�E\�D�UHDFWLRQ�ZLWK�WKH�WULSHSWLGH�JOXWDWKLRQH�

�L���7KH�FRQYHUVLRQ�RI�SDUDFHWDPRO�WR�FRPSRXQG�=�LV

���

���$����DGGLWLRQ

���%����K\GURO\VLV

���&����R[LGDWLRQ

���'����UHGXFWLRQ

�LL���'UDZ�D�FLUFOH�DURXQG�HDFK�RI�WKH�FKLUDO�FDUERQ�DWRPV�LQ�JOXWDWKLRQH�

���
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�LLL���*OXWDWKLRQH�LV�IRUPHG�IURP�JO\FLQH�DQG�WZR�RWKHU�DPLQR�DFLGV�

��:KLFK�WZR�DPLQR�DFLGV�FRPELQH�ZLWK�JO\FLQH�WR�IRUP�JOXWDWKLRQH"

���

���$����DVSDUWLF�DFLG�DQG�F\VWHLQH

���%����JOXWDPLF�DFLG�DQG�F\VWHLQH

���&����JOXWDPLF�DFLG�DQG�PHWKLRQLQH

���'����DVSDUWLF�DFLG�DQG�PHWKLRQLQH

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

3URSDQRLF�DFLG�FDQ�EH�V\QWKHVLVHG�IURP�SURSHQH��D�E\�SURGXFW�RI�WKH�SHWURFKHPLFDO�LQGXVWU\�

�D����&RPSOHWH�WKH�HTXDWLRQ�WR�VKRZ�WKH�IRUPDWLRQ�RI�SURSHQH�DQG�RQH�RWKHU�K\GURFDUERQ�
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�E����3URSDQRLF�DFLG�FDQ�EH�V\QWKHVLVHG�IURP�SURSHQH�LQ���VWHSV��$�VWXGHQW�SURSRVHG�WKH
IROORZLQJ�V\QWKHVLV�

6WHS������SURSHQH�ఖ���EURPRSURSDQH

6WHS��������EURPRSURSDQH�ఖ�;

6WHS������;�ఖ�SURSDQRLF�DFLG

�L����,GHQWLI\�;�DQG�JLYH�WKH�FRQGLWLRQV�QHHGHG�WR�FDUU\�RXW�6WHS���DQG�6WHS���LQ�WKLV�V\QWKHVLV�
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�LL����([SODLQ��E\�FRQVLGHULQJ�WKH�PHFKDQLVP�RI�WKH�UHDFWLRQ��ZK\�WKH�VWXGHQW
V�FKRLFH�RI�UHDFWLRQ
IRU�6WHS���ZLOO�OHDG�WR�D�ORZ�RYHUDOO�\LHOG�
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7KH�FRPSRXQG���SKHQ\OHWK\O�SURSDQRDWH�LV�D�V\QWKHWLF�RLO�XVHG�LQ�VRPH�IUDJUDQFHV�GXH�WR�LWV
URVH�OLNH�DURPD�

$�SRVVLEOH�V\QWKHWLF�URXWH�WR�SUHSDUH���SKHQ\OHWK\O�SURSDQRDWH�LV�
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�L����7KH�DWWDFNLQJ�VSHFLHV�LQ�6WHS���FDQ�EH�UHSUHVHQWHG�DV��&+�&+�2$O&O�ಖ

:KDW�LV�WKH�PHFKDQLVP�LQ�WKLV�VWHS"

���

��$���HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ

��%���QXFOHRSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ

��&���HOHFWURSKLOLF�DGGLWLRQ

��'���QXFOHRSKLOLF�DGGLWLRQ

�LL����&RPSOHWH�WKH�GLDJUDP��LQFOXGLQJ�FXUO\�DUURZV��WR�VKRZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ�WR
IRUP���SKHQ\OHWKDQRO�

���
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�LLL����,Q�WKH�V\QWKHWLF�URXWH��ZKDW�W\SH�RI�UHDFWLRQ�LV�6WHS��"

���

��$���K\GURO\VLV

��%���HVWHULILFDWLRQ

��&���QHXWUDOLVDWLRQ

��'���K\GURJHQDWLRQ

�LY����1DPH�D�VXLWDEOH�FDWDO\VW�IRU�6WHS���
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�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DPLQHV�

&RPSDUH�DQG�FRQWUDVW�WKH�EDVLFLW\�RI�SKHQ\ODPLQH�DQG�EXW\ODPLQH�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�WKH�DQDO\VLV�RI�WKUHH�DURPDWLF�VXEVWDQFHV�ZLWK�૲2+�JURXSV�

6SHFWURVFRS\�LV�DQ�HIIHFWLYH�PHDQV�RI�GLVWLQJXLVKLQJ�EHWZHHQ�PROHFXOHV�

�L���&RPSDUH�DQG�FRQWUDVW�WKH�LQIUDUHG�VSHFWUD�RI�SKHQRO��SKHQ\OPHWKDQRO�DQG�EHQ]RLF�DFLG�
������,QFOXGH�UHOHYDQW�ERQGV�DQG�WKHLU�ZDYHQXPEHU�UDQJHV�XVLQJ�WKH�'DWD�%RRNOHW�
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�LL���3UHGLFW�WKH�QXPEHU�RI�SHDNV�SUHVHQW��DQG�WKHLU�FKHPLFDO�VKLIWV��LQ�WKH���&�QXFOHDU�PDJQHWLF
UHVRQDQFH��105��VSHFWUXP�RI
�������SKHQ\OPHWKDQRO�
�������8VH�WKH�LQIRUPDWLRQ�LQ�WKH�'DWD�%RRNOHW�WR�KHOS�\RX�
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�LLL���*LYH�WKH�IRUPXOD�RI�D�IUDJPHQW�LRQ��ZLWK�LWV�P�]�YDOXH��WKDW�\RX�ZRXOG�H[SHFW�WR�EH�SUHVHQW
LQ�WKH�PDVV�VSHFWUXP�RI
��������EHQ]RLF�DFLG�EXW�QRW�LQ�WKH�PDVV�VSHFWUXP�RI�SKHQRO�RU�WKH�PDVV�VSHFWUXP�RI
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SKHQ\OPHWKDQRO�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�
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3URSDQRLF�DFLG�FDQ�EH�V\QWKHVLVHG�IURP�SURSHQH��D�E\�SURGXFW�RI�WKH�SHWURFKHPLFDO�LQGXVWU\�

3URSHQH�LV�XVHG�LQ�WKH�PDQXIDFWXUH�RI�SRO\PHUV�

�L����:ULWH�DQ�HTXDWLRQ�WR�VKRZ�WKH�IRUPDWLRQ�RI�SRO\�SURSHQH��IURP�SURSHQH�

���

�LL����'HVFULEH�KRZ�WKH�FKHPLFDO�UHDFWLRQ�WR�IRUP�WKH�SRO\PHU�Q\ORQ�GLIIHUV�IURP�WKH�FKHPLFDO
UHDFWLRQ�WR�IRUP�SRO\�SURSHQH��
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�LLL����*LYH�WZR�ZD\V�LQ�ZKLFK�FKHPLVWV�FRQWULEXWH�WR�D�PRUH�VXVWDLQDEOH�XVH�RI�VXFK�PDWHULDOV�DV
SRO\�SURSHQH��DQG�Q\ORQ�
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4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�H[WUDFWLQJ�EHQ]RLF�DFLG�IURP�D�PL[WXUH�RI�EHQ]RLF�DFLG��&�+�&22+��DQG
SKHQRO��&�+�2+�

7KH�IROORZLQJ�VWHSV�ZHUH�FDUULHG�RXW�

6WHS����������$�VXLWDEOH�PDVV�RI�WKH�PL[WXUH�ZDV�SODFHG�LQ�D�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�DQG�VRPH
������������������HWKHU�DGGHG��7KH�IXQQHO�ZDV�VKDNHQ�WR�GLVVROYH�WKH�PL[WXUH�

6WHS����������$TXHRXV�VRGLXP�K\GURJHQFDUERQDWH�ZDV�DGGHG�WR�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�
������������������DQG�WKH�FRQWHQWV�VKDNHQ�

6WHS����������2QFH�WKH�UHDFWLRQ�ZDV�FRPSOHWH��WKH�WZR�OD\HUV�ZHUH�DOORZHG�WR�VHSDUDWH�

6WHS����������7KH�ORZHU�DTXHRXV�OD\HU�ZDV�UHPRYHG�DQG�SODFHG�LQ�D�EHDNHU�

6WHS����������7KH�HWKHU�OD\HU�LQ�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�ZDV�ZDVKHG�ZLWK�GHLRQLVHG�ZDWHU
������������������DQG�WKH�ZDVKLQJV�DGGHG�WR�WKH�EHDNHU�

6WHS����������+\GURFKORULF�DFLG�ZDV�DGGHG�WR�WKH�DTXHRXV�VROXWLRQ�LQ�WKH�EHDNHU�WR
������������������SUHFLSLWDWH�WKH�EHQ]RLF�DFLG�

6WHS����������7KH�LPSXUH�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�ILOWHUHG�XQGHU�UHGXFHG�SUHVVXUH�

6WHS����������7KH�LPSXUH�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�SXULILHG�E\�UHFU\VWDOOLVDWLRQ�

6WHS����������7KH�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�RI�WKH�SXULILHG�EHQ]RLF�DFLG�ZDV�PHDVXUHG�DQG
������������������FRPSDUHG�ZLWK�WKH�OLWHUDWXUH�YDOXH�RI�����r&�

([SODLQ�ZK\�WKH�DGGLWLRQ�RI�K\GURFKORULF�DFLG�LQ�6WHS���UHVXOWV�LQ�WKH�SUHFLSLWDWLRQ�RI�EHQ]RLF
DFLG�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�DQDO\VLV�RI�SDUDFHWDPRO�
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3DUDFHWDPRO�PD\�EH�SUHSDUHG�IURP�SKHQRO�LQ�WKUHH�VWDJHV�

7KH�RXWOLQH�SURFHGXUH�IRU�6WDJH���LV�

���SODFH�����J�RI���DPLQRSKHQRO�LQ�D�FRQLFDO�IODVN��$GG���FP��RI�GLVWLOOHG�ZDWHU�DQG�VWLU�WKH
PL[WXUH
���DGG���FP��RI�HWKDQRLF�DQK\GULGH�WR�WKH�IODVN�DQG�VKDNH�WKH�PL[WXUH�XQWLO�D�SUHFLSLWDWH
RI�LPSXUH�SDUDFHWDPRO�IRUPV
���UHPRYH�WKH�SDUDFHWDPRO�E\�ILOWUDWLRQ�XQGHU�UHGXFHG�SUHVVXUH
���UHFU\VWDOOLVH�WKH�SDUDFHWDPRO�XVLQJ�ZDWHU�DV�WKH�VROYHQW
���GHWHUPLQH�WKH�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�RI�WKH�SXUH��GU\�SDUDFHWDPRO�

�L���'UDZ�D�ODEHOOHG�GLDJUDP�RI�WKH�DSSDUDWXV�XVHG�IRU�ILOWUDWLRQ�XQGHU�UHGXFHG�SUHVVXUH�

���

�LL���'HVFULEH�WKH�UHFU\VWDOOLVDWLRQ�SURFHVV�WR�REWDLQ�D�SXUH��GU\�VDPSOH�RI�SDUDFHWDPRO�
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�LLL���7KH�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�RI�SXUH�SDUDFHWDPRO�LV����r&�

��'HVFULEH�ZKDW�KDSSHQV�WR�WKH�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�LI�WKH�SDUDFHWDPRO�LV�QRW�SXUH�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DPLQHV�

:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�SURSDQR\O�FKORULGH�DQG�SHQW\ODPLQH�
,QFOXGH�WKH�QDPH�RI�WKH�DPLGH�IRUPHG�

6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�
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1DPH�RI�DPLGH
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

&KURPDWRJUDSK\�LV�D�WHFKQLTXH�XVHG�WR�VHSDUDWH�WKH�FRPSRQHQWV�RI�D�PL[WXUH�

$�VDPSOH�RI�D�WULSHSWLGH�ZDV�K\GURO\VHG�DQG�WKHQ�SODFHG�RQ�D�WKLQ�OD\HU�FKURPDWRJUDSK\��7/&�
SODWH��6DPSOHV�RI�SRVVLEOH�DPLQR�DFLGV�SUHVHQW�ZHUH�DOVR�SODFHG�RQ�WKH�7/&�SODWH�IRU�UHIHUHQFH�
$�VLPSOLILHG�GLDJUDP�RI�WKH�GHYHORSHG�7/&�SODWH�LV�VKRZQ�

�L���&DOFXODWH�WKH�5I�YDOXH�IRU�WKH�DPLQR�DFLG�O\VLQH�

*LYH�\RXU�DQVZHU�WR�DQ�DSSURSULDWH�QXPEHU�RI�VLJQLILFDQW�ILJXUHV�

���

�LL���,GHQWLI\�E\�QDPH�WKH�WZR�DPLQR�DFLGV�SUHVHQW�LQ�WKH�WULSHSWLGH��JLYLQJ�D�UHDVRQ�IRU�WKH�ODFN
RI�D�WKLUG�VSRW�
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�LLL���*LYH�WZR�UHDVRQV�ZK\�GLIIHUHQW�DPLQR�DFLGV�KDYH�GLIIHUHQW�5I�YDOXHV�
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�LY���,Q�FKURPDWRJUDSK\��D�
ORFDWLQJ
�UHDJHQW�LV�RIWHQ�XVHG�ZKHQ�WKH�FRPSRQHQWV�LQ�D�PL[WXUH�DUH
FRORXUOHVV�

:KLFK�UHDJHQW�LV�XVHG�WR�ORFDWH�WKH�DPLQR�DFLG�VSRWV"

���

���$����LRGLQH

���%����PHWK\O�RUDQJH

���&����QLQK\GULQ

���'����SKHQROSKWKDOHLQ

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4�������������

7UDQH[DPLF�DFLG

7UDQH[DPLF�DFLG�LV�DQ�DPLQR�DFLG��,W�LV�D�ZKLWH�FU\VWDOOLQH�VROLG�ZKLFK�PHOWV�DW�����|&��,W�LV�XVHG
WR�UHGXFH�EOHHGLQJ�GXULQJ�VXUJHU\�DQG�GHQWDO�SURFHGXUHV�DQG�LV�HVSHFLDOO\�XVHIXO�ZKHUH�SDWLHQWV
VXIIHU�IURP�GHILFLHQFLHV�LQ�EORRG�FORWWLQJ�IDFWRUV��7KH�VWUXFWXUH�RI�WUDQH[DPLF�DFLG�FDQ�EH�GUDZQ
DV�VKRZQ�EHORZ�
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$V�WKH�QDPH�VXJJHVWV��WUDQH[DPLF�DFLG�LV�WKH�WUDQV�IRUP�RI�D�FRPSRXQG�WKDW�IRUPV�JHRPHWULF��RU
FLV�WUDQV�RU�(�=��LVRPHUV�
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GRXEOH�ERQG�
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�LLL���&RPSOHWH�WKH�GLDJUDP�WR�VKRZ�WKH�VWUXFWXUH�RI�WKH�FLV�LVRPHU�
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�LY���([SODLQ�ZK\�WUDQH[DPLF�DFLG�PHOWV�DW�����|&�ZKLOH�WKH�DONDQH��XQGHFDQH��&��+����ZKLFK�KDV
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�LL���8QGHU�VXLWDEOH�FRQGLWLRQV��PROHFXOHV�RI�.�UHDFW�WRJHWKHU�IRUPLQJ�D�SRO\PHU��/��'UDZ�WKH
VWUXFWXUH�RI�/��VKRZLQJ�WZR�UHSHDW�XQLWV�

���
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�LY���6WDWH�WKH�W\SH�RI�QDWXUDOO\�RFFXUULQJ�VXEVWDQFH�ZKLFK�FRQWDLQV�WKH�VDPH�W\SH�RI�OLQNDJH�DV
LQ�WKH�SRO\PHU�/�
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�F���,I�WKH�VHTXHQFH�RI�UHDFWLRQV��WKDW�SURGXFHV�SRO\PHU�/�IURP�WUDQH[DPLF�DFLG��LV�FDUULHG�RXW
VWDUWLQJ�ZLWK�WKH�FLV�LVRPHU�RI�WUDQH[DPLF�DFLG��DQ�RUJDQLF�FRPSRXQG��0��LV�IRUPHG�

7KH�ORZ�UHVROXWLRQ�QXFOHDU�PDJQHWLF�UHVRQDQFH��QPU��VSHFWUXP�RI�0�KDV�VL[�SHDNV�ZLWK�UHODWLYH
KHLJKWV�������������

7KH�LQIUDUHG��,5��VSHFWUXP�RI�0�KDV�SHDNV�LQ�WKH�UHJLRQ�����ಖ�����FPಖ��DQG�����ಖ�����FPಖ��

�L���7KH�VWUXFWXUH�RI�0�LV�VKRZQ�EHORZ�

7KH�QPU�VSHFWUXP�VKRZV�WKDW�WKH�PROHFXOH��0��KDV�VL[�GLIIHUHQW�K\GURJHQ�HQYLURQPHQWV��8VH
WKH�OHWWHUV�D�WR�I�WR�ODEHO�������WKH�+�DWRPV�RI�0�VKRZLQJ�WKH�VL[�K\GURJHQ�HQYLURQPHQWV��$OO
WKLUWHHQ�K\GURJHQ�DWRPV�VKRXOG�EH�ODEHOOHG�
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