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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DFLGV�DQG�EXIIHU�VROXWLRQV�

(WKDQRLF�DFLG��&+�&22+��LV�D�PRQREDVLF�DFLG�

&+�&22+���+�2� �&+�&22૱���+�2�

*LYH�D�UHDVRQ�ZK\�RQO\�WKH�SURWRQ�IURP�WKH�FDUER[\OLF�DFLG�JURXS��DQG�QRW�IURP�WKH�PHWK\O
JURXS��LV�GRQDWHG�WR�D�ZDWHU�PROHFXOH�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�
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7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�DONDQHV�

$ONDQHV�DUH�REWDLQHG�E\�SURFHVVLQJ�FUXGH�RLO�

�L���([SODLQ�ZK\�GLIIHUHQW�DONDQHV�LQ�FUXGH�RLO�FDQ�EH�VHSDUDWHG�E\�IUDFWLRQDO�GLVWLOODWLRQ�
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�LL���&RPSOHWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�FUDFNLQJ�RI�RFWDQH�WR�SURGXFH�HWKHQH�DQG�RQO\�RQH�RWKHU
RUJDQLF�FRPSRXQG��6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�
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�LLL���:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHIRUPLQJ�RI�KH[DQH�LQWR�F\FORKH[DQH��XVLQJ�GLVSOD\HG�IRUPXODH
IRU�WKH�RUJDQLF�FRPSRXQGV��6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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$Q�H[SHULPHQW�WR�GHWHUPLQH�WKH�HTXLOLEULXP�FRQVWDQW�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�VRGLXP�IOXRULGH
VROXWLRQ�DQG�PDJQHVLXP�K\GUR[LGH�LV�FDUULHG�RXW�

����FP��RI�VRGLXP�IOXRULGH�VROXWLRQ��RI�FRQFHQWUDWLRQ�������PRO�GPಖ���LV�DGGHG�WR�D�FRQLFDO�IODVN�
([FHVV�VROLG�PDJQHVLXP�K\GUR[LGH�LV�DGGHG�DQG�WKH�PL[WXUH�LV�OHIW�IRU����KRXUV�WR�UHDFK
HTXLOLEULXP�

7KH�PL[WXUH�LV�ILOWHUHG�DQG������FP��RI�WKH�VROXWLRQ�LV�UHPRYHG�DQG�WLWUDWHG�ZLWK�K\GURFKORULF
DFLG�

������FP��RI�������PRO�GPಖ��+&O�DT��LV�UHTXLUHG�WR�QHXWUDOLVH�WKH�1D2+�IRUPHG�

�D���'UDZ�D�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDP�RI�WKH�LRQV�LQ�0J�2+���
6KRZ�RXWHU�HOHFWURQV�RQO\�

���

�E����L���8VH�WKH�GDWD�WR�FDOFXODWH�WKH�HTXLOLEULXP�FRQVWDQW��.F�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�1D)�DQG
0J�2+���
*LYH�\RXU�DQVZHU�WR�DQ�DSSURSULDWH�QXPEHU�RI�VLJQLILFDQW�ILJXUHV�DQG�JLYH�WKH�XQLWV��LI�DQ\�

���

�E����LL���7KH�H[SHULPHQW�ZDV�UHSHDWHG�RQ�GLIIHUHQW�GD\V�
-XVWLI\�ZKHWKHU�WKLV�ZRXOG�LPSURYH�WKH�UHOLDELOLW\�RI�WKH�GDWD�FROOHFWHG�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�ZDWHU�

:DWHU�PLJKW�EH�H[SHFWHG�WR�KDYH�D�ORZHU�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�WKDQ�K\GURJHQ�VXOILGH
EXW�LW�DFWXDOO\�KDV�D�KLJKHU�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�

&RPPHQW�RQ�WKLV�VWDWHPHQW�E\�UHIHUULQJ�WR�WKH�LQWHUPROHFXODU�IRUFHV�LQ�ERWK�WKHVH�VXEVWDQFHV�

$�GHWDLOHG�GHVFULSWLRQ�RI�KRZ�WKH�LQWHUPROHFXODU�IRUFHV�DULVH�LV�QRW�UHTXLUHG�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�FRPSRXQGV�RI�*URXS���HOHPHQWV�

1LWURJHQ�WULFKORULGH��1&O���KDV�D�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�RI�����.��DQG
QLWURJHQ�WULIOXRULGH��1)���KDV�D�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�RI�����.�

([SODLQ�WKLV�GLIIHUHQFH�LQ�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUHV��E\�UHIHUULQJ�WR�DOO�WKH
LQWHUPROHFXODU�IRUFHV�SUHVHQW�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�KDORJHQV�DQG�UHGR[�UHDFWLRQV�

7KH�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUHV�RI�WKUHH�KDORJHQV�DUH�VKRZQ�LQ�WKH�WDEOH�

([SODLQ�ZK\�WKH�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUHV�LQFUHDVH�IURP�FKORULQH�WR�LRGLQH�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�PHWKDQRO��&+�2+��

'UDZ�D�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDP�WR�VKRZ�WKH�ERQGLQJ�LQ�D�PROHFXOH�RI�PHWKDQRO�
6KRZ�RXWHU�VKHOO�HOHFWURQV�RQO\�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�PHWKDQRO��&+�2+��

3UHGLFW�ZKLFK�ERQG�KDV�WKH�VKRUWHVW�ERQG�OHQJWK�LQ�D�PROHFXOH�RI�PHWKDQRO�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�ERQGLQJ�DQG�VWUXFWXUH�RI�PROHFXOHV�

�D����:KLFK�HOHPHQW�H[LVWV�DV�GLVFUHWH�PROHFXOHV�LQ�LWV�VROLG�VWDWH"

���

��$���DOXPLQLXP

��%���LRGLQH

��&���VLOLFRQ

��'���VRGLXP

�E����:KLFK�FRPSRXQG�KDV�QRQ�SRODU�PROHFXOHV"

���

��$���DPPRQLD

��%���FDUERQ�GLR[LGH
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��&���K\GURJHQ�VXOILGH

��'���ZDWHU

�F����:KLFK�LV�WKH�EHVW�UHDVRQ�IRU�ZK\�WKH�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�RI�+)�LV�PXFK�KLJKHU�WKDQ�WKDW�RI
+&O"

���

��$���WKH�LQVWDQWDQHRXV�GLSROH�LQGXFHG�GLSROH��/RQGRQ��IRUFHV�DUH�VWURQJHU�LQ�+)

��%���+)�PROHFXOHV�KDYH�D�VPDOOHU�PDVV

��&���WKHUH�DUH�LQWHUPROHFXODU�K\GURJHQ�ERQGV�LQ�+)

��'���+)�PROHFXOHV�KDYH�IHZHU�HOHFWURQV
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WUDQVLWLRQ�PHWDOV�DQG�WUDQVLWLRQ�PHWDO�FRPSOH[HV�

'HVFULEH�WKH�ERQGLQJ�LQ�WKH�HOHPHQW�FKURPLXP�DQG�XVH�\RXU�DQVZHU�WR�MXVWLI\�ZK\�LW�KDV�VXFK�D
KLJK�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�

<RX�PD\�ILQG�LW�KHOSIXO�WR�GUDZ�D�ODEHOOHG�GLDJUDP�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�FKHPLVWU\�RI�K\GUDWHG�PDJQHVLXP�QLWUDWH��0J�12����[+�2�

,Q�DQ�H[SHULPHQW��D�VDPSOH�RI�K\GUDWHG�PDJQHVLXP�QLWUDWH��0J�12����[+�2��ZLWK�D�PDVV�RI
������J��ZDV�GLVVROYHG�LQ�ZDWHU�DQG�UHDFWHG�ZLWK�DQ�H[FHVV�RI�VRGLXP�K\GUR[LGH�VROXWLRQ�
1D2+�DT��
7KH�SUHFLSLWDWH�RI�PDJQHVLXP�K\GUR[LGH��0J�2+�����SURGXFHG�ZDV�UHPRYHG�DQG�GULHG��7KH�PDVV
RI�WKH�GULHG�VDPSOH�ZDV�������J�

�L���'UDZ�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDPV�IRU�WKH�LRQV�LQ�PDJQHVLXP�K\GUR[LGH�
������6KRZ�WKH�RXWHU�HOHFWURQV�RQO\�

���

�LL���8VH�WKH�H[SHULPHQWDO�GDWD�WR�FDOFXODWH�WKH�YDOXH�IRU�[�LQ�WKH�IRUPXOD�0J�12����[+�2��
�������<RX�PXVW�VKRZ�DOO�\RXU�ZRUNLQJ�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�
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3UXVVLDQ�%OXH��>)H�>)H�&1��@�@��LV�D�GDUN�EOXH�SLJPHQW�XVHG�LQ�SDLQWLQJ�DQG�G\HLQJ�

,W�ZDV�GLVFRYHUHG�DURXQG������$'�LQ�WKH�*HUPDQ�VWDWH�RI�3UXVVLD�

3UXVVLDQ�%OXH�LV�IRUPHG�ZKHQ�DQ�LURQ�,,,��VDOW�LV�DGGHG�WR�D�VROXWLRQ�FRQWDLQLQJ�WKH�FRPSOH[�LRQ
>)H�&1��@�ಖ�

7KH�F\DQLGH�LRQ�KDV�WKH�IRUPXOD�&1ಖ�

�D���L����7KH�R[LGDWLRQ�QXPEHU�RI�)H�LQ�WKH�>)H�&1��@�ಖ�LRQ�LV

���

��$�����

��%�����

��&�����

��'�����

�LL����'UDZ�D�GLDJUDP�WR�VKRZ�WKH�VKDSH�RI�D�>)H�&1��@�ಖ�LRQ��XVLQJ�WKH�VWUXFWXUH�&1ಖ�WR�UHSUHVHQW
D�F\DQLGH�OLJDQG�DQG�VKRZLQJ�KRZ�WKH�F\DQLGH�OLJDQGV�ERQG�WR�WKH�FHQWUDO�LURQ�LRQ�
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VKRZQ�

6WHS�����>)H�+�2��@���DT�����&1ಖ�DT�� �>)H�&1��@�ಖ�DT�����+�2�O�

6WHS������>)H�&1��@�ಖ�DT����&O��DT��ఖ��>)H�&1��@�ಖ�DT�����&Oಖ�DT�

1DPH�WKH�W\SH�RI�UHDFWLRQ�WDNLQJ�SODFH�LQ�HDFK�RI�6WHSV���DQG���
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VXOIDWH��$�JUHHQ�SUHFLSLWDWH�IRUPHG�WKDW�WXUQHG�EURZQ�RQ�VWDQGLQJ�LQ�DLU�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�FRPSRXQGV�RI�*URXS���HOHPHQWV�

3KRVSKRUXV�IRUPV�WZR�FKORULGHV�ZLWK�WKH�IRUPXODH�3&O��DQG�3&O��

�L���([SODLQ�WKH�VKDSH�RI�WKH�3&O��PROHFXOH��7KH�ERQG�DQJOH�LV�QRW�UHTXLUHG�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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��+\GUR[\HWKDQRLF�DFLG��DOVR�NQRZQ�DV�JO\FROLF�DFLG��&+�2+&22+��LV�DQ�DOSKD�K\GUR[\�DFLG�XVHG
LQ�VRPH�VNLQFDUH�SURGXFWV�
,W�KDV�D�.D�YDOXH�RI���������૱��PRO�GP૱��

7KH�VWUXFWXUH�RI�JO\FROLF�DFLG�LV

*O\FROLF�DFLG�KDV�DQ�DFLG�GLVVRFLDWLRQ�FRQVWDQW�RI���������૱��PRO�GP૱��FRPSDUHG�ZLWK�D�YDOXH�RI
��������૱��PRO�GP૱��IRU�HWKDQRLF�DFLG�

�L���*LYH�D�SRVVLEOH�H[SODQDWLRQ�DV�WR�ZK\�WKH�YDOXH�RI�.D�IRU�JO\FROLF�DFLG�LV�DSSUR[LPDWHO\�WHQ
WLPHV�ODUJHU�WKDQ�WKDW�RI�HWKDQRLF�DFLG�
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SXUH�VDPSOHV�RI�JO\FROLF�DFLG�DQG�HWKDQRLF�DFLG�DUH�PL[HG�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DOXPLQLXP�FKORULGH�

$OXPLQLXP�FKORULGH�H[LVWV�DV�D�GLPHU��$O�&O���MXVW�DERYH�LWV�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�

�L���'UDZ�D�GLDJUDP�WR�VKRZ�KRZ�WZR�$O&O��PROHFXOHV�DUH�MRLQHG�WRJHWKHU�LQ�WKH�GLPHU�
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�LL���6WDWH�WKH�W\SH�RI�ERQG�WKDW�MRLQV�WKH�WZR�$O&O��PROHFXOHV�WRJHWKHU�
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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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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�FKHPLVWU\�RI�WKH�DOFRKRO�IXQFWLRQDO�JURXS�

(WKDQRO�DQG�ZDWHU�PL[�WRJHWKHU�UHDGLO\�EHFDXVH�RI�WKH�IRUPDWLRQ�RI�K\GURJHQ�ERQGV�EHWZHHQ�WKH
PROHFXOHV�

'HYLVH�DQ�H[SHULPHQW�WR�HVWLPDWH�WKH�VWUHQJWK�RI�WKLV�LQWHUDFWLRQ�LQFOXGLQJ�KRZ�\RX�ZRXOG
SURFHVV�WKH�GDWD�FROOHFWHG�
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'LDPRQG��JUDSKHQH�DQG�JUDSKLWH�DUH�GLIIHUHQW�IRUPV�RI�FDUERQ�

2QH�ZD\�LQ�ZKLFK�GLDPRQG�GLIIHUV�IURP�JUDSKHQH�DQG�JUDSKLWH�LV�WKDW�RQO\�GLDPRQG�KDV

���

���$����D�KLJK�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH

���%����D�SUHFLVH�PROHFXODU�IRUPXOD

���&����SRRU�HOHFWULFDO�FRQGXFWLYLW\

���'����D�JLDQW�VWUXFWXUH

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�FDUERQ�PRQR[LGH��&2��ZKLFK�LV�D�WR[LF�DQG�FRORXUOHVV�JDV�XVHG�ZLGHO\�LQ
WKH�FKHPLFDO�LQGXVWU\�

'UDZ�D�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDP�RI�D�PROHFXOH�RI�FDUERQ�PRQR[LGH�

8VH�GRWV��଀��IRU�WKH�FDUERQ�HOHFWURQV�DQG�FURVVHV�����IRU�WKH�R[\JHQ�HOHFWURQV�
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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1LWURJHQ�PRQR[LGH�DQG�FKORULQH�UHDFW�WRJHWKHU�WR�IRUP�QLWURV\O�FKORULGH�

'UDZ�D�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDP�IRU�QLWURV\O�FKORULGH��VKRZLQJ�RQO\�WKH�RXWHU�VKHOO�HOHFWURQV�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�
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'UDZ�D�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDP�WR�VKRZ�WKH�ERQGLQJ�LQ�D�PROHFXOH�RI�SURSHQH�

2QO\�RXWHU�VKHOO�HOHFWURQV�VKRXOG�EH�VKRZQ�
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0DJQHVLXP�EURPLGH��0J%U���LV�DQ�LRQLF�FRPSRXQG�

�L���'UDZ�D�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDP�WR�VKRZ�WKH�ERQGLQJ�LQ�PDJQHVLXP�EURPLGH�

2QO\�RXWHU�VKHOO�HOHFWURQV�DUH�UHTXLUHG�

���

�LL���6WDWH�DOO�WKH�FRQGLWLRQV�XQGHU�ZKLFK�PDJQHVLXP�EURPLGH�FRQGXFWV�HOHFWULFLW\�
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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��$O&O���6KRZ�WKH�RXWHU�VKHOO
HOHFWURQV�RQO\�
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�LL���3UHGLFW�WKH�VKDSH�RI�DQ�$O&O��PROHFXOH�DQG�WKH�&Oಖ$Oಖ&O�ERQG�DQJOH�
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�LLL���$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�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KH�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDP�IRU�D�PROHFXOH�RI�WLQ�,,��FKORULGH��6Q&O���LQ�WKH�JDVHRXV�VWDWH�LV�
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�

4��������������

8VLQJ�D�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDP��H[SODLQ�ZK\�WKH�VXSHUR[LGH�LRQ��2૱૱2ಖ��LV�D�UDGLFDO�

���
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�

4��������������

7DEOHWV�FRQWDLQLQJ�SRWDVVLXP�PDQJDQDWH�9,,���.0Q2���DUH�GLVVROYHG�LQ�ZDWHU�IRUPLQJ�DQ
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DQWLVHSWLF�VROXWLRQ�WR�WUHDW�VNLQ�FRQGLWLRQV��7KH�PDQXIDFWXUHUV�FODLP�WKDW�HDFK�WDEOHW�FRQWDLQV
����PJ�RI�.0Q2��

7R�FKHFN�WKH�FODLP��WKH�WLWUDWLRQ�SURFHGXUH�RXWOLQHG�ZDV�FDUULHG�RXW�

)LYH�WDEOHWV�ZHUH�GLVVROYHG�LQ�GLVWLOOHG�ZDWHU�WR�PDNH�������FP��RI�VROXWLRQ�
6RPH�RI�WKH�.0Q2��VROXWLRQ�ZDV�XVHG�WR�ILOO�D�EXUHWWH�
�����FP��RI�VRGLXP�HWKDQHGLRDWH�VROXWLRQ��1D�&�2��DT���RI�FRQFHQWUDWLRQ�������PRO
GPಖ���ZDV�DGGHG�WR�D�FRQLFDO�IODVN�DQG�ZDUPHG�
6XOIXULF�DFLG��RI�FRQFHQWUDWLRQ���PRO�GPಖ���ZDV�DOVR�DGGHG�WR�WKH�FRQLFDO�IODVN�
7KH�.0Q2��VROXWLRQ�ZDV�DGGHG�WR�WKH�IODVN�IURP�WKH�EXUHWWH��XQWLO�WKH�HQG�SRLQW�

�

7KH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ� �LRQV�IURP�WKH�.0Q2��DQG� �LRQV�IURP�WKH
VRGLXP�HWKDQHGLRDWH�VROXWLRQ�LV�VKRZQ�

��+��DT���� ��� �ఖ��0Q���DT������&2��J������+�2�O�

�L���&RPSOHWH�WKH�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDP�IRU�WKH�HWKDQHGLRDWH�LRQ�
������6KRZ�WKH�RXWHU�HOHFWURQV�RQO\�

���

�LL���'HWHUPLQH�WKH�R[LGDWLRQ�QXPEHU�RI�FDUERQ�LQ�WKH�HWKDQHGLRDWH�LRQ�� ��

���

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7UDGLWLRQDOO\��KLJK�IO\LQJ�DLUFUDIW�DQG�)RUPXOD���UDFLQJ�FDUV�KDYH�KDG�WKHLU�W\UHV�LQIODWHG�ZLWK
QLWURJHQ�JDV�LQVWHDG�RI�DLU��5HFHQWO\��WKLV�SUDFWLFH�KDV�EHHQ�H[WHQGHG�WR�VRPH�RWKHU�FDUV�

2QH�UHDVRQ�IRU�WKH�XVH�RI�QLWURJHQ�JDV�LQ�FDU�W\UHV�LV�WKDW�OHVV�JDV�LV�ORVW�IURP�WKH�W\UHV�GXULQJ
XVH�EHFDXVH�QLWURJHQ�PROHFXOHV�DUH�ODUJHU�WKDQ�R[\JHQ�PROHFXOHV�
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$�VXJJHVWHG�H[SODQDWLRQ�IRU�WKLV�LV�WKDW�QLWURJHQ�DWRPV�DUH�ODUJHU�WKDQ�R[\JHQ�DWRPV�

([SODLQ�ZK\�D�QLWURJHQ�DWRP�LV�ODUJHU�WKDQ�DQ�R[\JHQ�DWRP�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�KDORJHQRDONDQHV�DQG�UHODWHG�FRPSRXQGV�

([SODLQ�ZK\�HWKHQH�KDV�D�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�RI�ಖ����r&��ZKHUHDV�HWKDQRO�KDV�D�ERLOLQJ
WHPSHUDWXUH�RI����r&�

���

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

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

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

https://stemup.co.uk


%HQ]HQH��7E� �����r&��KDV�D�KLJKHU�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�WKDQ�HWKDQRO��7E� �����r&��
7KLV�LV�EHFDXVH�WKH

���$����EHQ]HQH�ULQJ�LV�VWDELOLVHG�

���%����/RQGRQ�IRUFHV�EHWZHHQ�EHQ]HQH�PROHFXOHV�DUH�VWURQJHU�WKDQ�WKH�K\GURJHQ�ERQGV
EHWZHHQ�HWKDQRO�PROHFXOHV�

���&����K\GURJHQ�ERQGV�EHWZHHQ�EHQ]HQH�PROHFXOHV�DUH�VWURQJHU�WKDQ�WKH�K\GURJHQ�ERQGV
EHWZHHQ�HWKDQRO�PROHFXOHV�

���'����&૱+�ERQGV�LQ�EHQ]HQH�DUH�VWURQJHU�WKDQ�WKH�&૱+�ERQGV�LQ�HWKDQRO�

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

4��������������

'LDPRQG��JUDSKHQH�DQG�JUDSKLWH�DUH�GLIIHUHQW�IRUPV�RI�FDUERQ�

7KH�VWUXFWXUDO�IHDWXUH�WKDW�JUDSKHQH�DQG�JUDSKLWH�KDYH�LQ�FRPPRQ�LV�WKDW�WKH�FDUERQ�DWRPV�DUH
DUUDQJHG�LQ

���

���$����OD\HUV�ZLWK�HDFK�DWRP�ERQGHG�WR�IRXU�RWKHUV

���%����KH[DJRQDO�DQG�SHQWDJRQDO�ULQJV�ZLWKLQ�D�OD\HU

���&����KH[DJRQDO�ULQJV�ZLWKLQ�D�OD\HU

���'����D�WKUHH�GLPHQVLRQDO�VWUXFWXUH

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������

*LYH�WKH�IRUPXOD�RI�D�VWDEOH�LRQ�WKDW�LV�LVRHOHFWURQLF�ZLWK�WKH�PDJQHVLXP�LRQ��0J���

���

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

�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� ��

&RPSRXQG�;�LV�D�FRPSRQHQW�RI�V\QWKHWLF�RLOV�XVHG�DV�OXEULFDQWV��IRU�LQVWDQFH�LQ�WKH�JHDUER[HV�RI
VKLSV�

$Q�DOWHUQDWLYH�WR�V\QWKHWLF�RLO�LV�NQRZQ�DV�PLQHUDO�RLO�DQG�FRQVLVWV�VROHO\�RI�K\GURFDUERQV
VHSDUDWHG�IURP�FUXGH�RLO�

�L���:KDW�LV�WKH�QDPH�RI�WKH�SURFHVV�XVHG�WR�VHSDUDWH�GLIIHUHQW�K\GURFDUERQV�IURP�FUXGH�RLO"

���

���$����FUDFNLQJ

���%����UHIRUPLQJ

���&����IUDFWLRQDO�GLVWLOODWLRQ

���'����KHDWLQJ�XQGHU�UHIOX[

�LL���([SODLQ�ZK\�FRPSRXQG�;�LV�OLNHO\�WR�KDYH�D�KLJKHU�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�WKDQ�K\GURFDUERQV�RI
D�VLPLODU�PROHFXODU�PDVV�DQG�VKDSH�

$�GHWDLOHG�GHVFULSWLRQ�RI�KRZ�WKH�LQWHUPROHFXODU�IRUFHV�DULVH�LV�QRW�UHTXLUHG�

���

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�OLWKLXP�LRGLGH��DQ�LRQLF�VDOW�

�D���'UDZ�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDPV�IRU�WKH�OLWKLXP�DQG�LRGLGH�LRQV���6KRZ�DOO�WKH�HOHFWURQV�LQ�WKH
OLWKLXP�LRQ�EXW�RQO\�RXWHU�VKHOO�HOHFWURQV�LQ�WKH�LRGLGH�LRQ�

���

�E���2Q�WKH�%RUQ�+DEHU�F\FOH�EHORZ��ILOO�LQ�WKH�PLVVLQJ�IRUPXODH��LQFOXGLQJ�VWDWH�V\PEROV��DQG�WKH
PLVVLQJ�HQWKDOS\�FKDQJH�

���

�F���&DOFXODWH�WKH�HOHFWURQ�DIILQLW\�RI�LRGLQH��(DII�>,�J�@��XVLQJ�WKH�GDWD�EHORZ�

���

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

https://stemup.co.uk


�G���7KH�H[SHULPHQWDO�ODWWLFH�HQHUJ\�IRU�OLWKLXP�LRGLGH�LV�ಖ����N-�PROಖ����7KH�WKHRUHWLFDO�ODWWLFH
HQHUJ\�LV�GLIIHUHQW�IURP�WKLV�YDOXH�

�������:LOO�WKH�H[SHULPHQWDO�ODWWLFH�HQHUJ\�EH�PRUH�QHJDWLYH�RU�OHVV�QHJDWLYH�WKDQ�WKH�WKHRUHWLFDO
ODWWLFH�HQHUJ\"��-XVWLI\�\RXU�DQVZHU�

���

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

�H���6WDWH�DQG�H[SODLQ�KRZ�HOHFWURQ�DIILQLW\�YDOXHV�FKDQJH�DV�\RX�JR�GRZQ�*URXS���IURP�FKORULQH
WR�LRGLQH�

���

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

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�

�

4��������������

%XW\ODPLQH��7E� �����r&��KDV�D�KLJKHU�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�WKDQ�SURS\ODPLQH��7E� �����r&��
7KLV�LV�EHFDXVH�WKH

���$����K\GURJHQ�ERQGV�RI�EXW\ODPLQH�DUH�VWURQJHU�WKDQ�WKH�K\GURJHQ�ERQGV�RI�SURS\ODPLQH�

���%����/RQGRQ�IRUFHV�RI�EXW\ODPLQH�DUH�VWURQJHU�WKDQ�WKH�K\GURJHQ�ERQGV�RI�SURS\ODPLQH�

���&����/RQGRQ�IRUFHV�RI�EXW\ODPLQH�DUH�VWURQJHU�WKDQ�WKH�/RQGRQ�IRUFHV�RI�SURS\ODPLQH�

���'����&૲+�ERQGV�RI�EXW\ODPLQH�DUH�VWURQJHU�WKDQ�WKH�&૲+�ERQGV�RI�SURS\ODPLQH�

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�
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�

4��������������

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

6RPH�GDWD�DERXW�GLIIHUHQW�RUJDQLF�FRPSRXQGV�LV�VKRZQ�LQ�WKH�WDEOH�

8VH�LQIRUPDWLRQ�IURP�WKH�WDEOH�WR�MXVWLI\�WKH�W\SHV�RI�LQWHUPROHFXODU�IRUFHV�LQ�HDFK�RI�WKHVH
FRPSRXQGV�

���

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

�

4��������������

7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�ZDWHU�

3XUH�ZDWHU�LRQLVHV�WR�IRUP�+�2��DQG�2+૱�LRQV��DOWKRXJK�RQO\�WR�D�YHU\�VPDOO�H[WHQW�
'UDZ�WKH�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDPV�RI�WKHVH�LRQV�
8VH�GRWV��଀��IRU�WKH�K\GURJHQ�HOHFWURQV�DQG�FURVVHV�����IRU�WKH�R[\JHQ�HOHFWURQV�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

%RULF�DFLG��+�%2���LV�D�ZHDN�DFLG�ZLWK�DQWLVHSWLF�SURSHUWLHV�

%RULF�DFLG�LV�D�VROLG�ZLWK�PHOWLQJ�WHPSHUDWXUH�����r&�

:KDW�DUH�WKH�VWURQJHVW�LQWHUDFWLRQV�EHWZHHQ�WKH�PROHFXOHV�LQ�VROLG�ERULF�DFLG"

���

���$����FRYDOHQW�ERQGV

���%����K\GURJHQ�ERQGV

���&����LRQLF�ERQGV

���'����/RQGRQ�IRUFHV

�

�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� ��

7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�DWRPV��LVRWRSHV�DQG�LRQV�

:KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�SDLUV�RI�LRQV�LV�LVRHOHFWURQLF"

���

���$����1�૱�DQG�&O૱

���%����2�૱�DQG�6�૱

���&����1D��DQG�.�
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���'����1D��DQG�0J��

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�VRPH�KDORJHQV�DQG�WKHLU�FRPSRXQGV�

7KH�LQWHUPROHFXODU�DWWUDFWLRQV�EHWZHHQ�KDORJHQ�PROHFXOHV�DUH�/RQGRQ�IRUFHV�

�L���'HVFULEH�KRZ�/RQGRQ�IRUFHV�IRUP�EHWZHHQ�KDORJHQ�PROHFXOHV�

���
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�LL���7KH�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUHV�RI�FKORULQH�DQG�EURPLQH�DUH�VKRZQ�LQ�WKH�WDEOH�

([SODLQ�ZK\�EURPLQH�KDV�D�KLJKHU�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�WKDQ�FKORULQH�

���

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

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�FDWDO\WLF�FRQYHUWHUV�

&DWDO\WLF�FRQYHUWHUV�FRQWDLQ�PHWDOV�VXFK�DV�SODWLQXP�

'HVFULEH�WKH�ERQGLQJ�LQ�SODWLQXP�
<RX�PD\�LQFOXGH�D�GLDJUDP�LQ�\RXU�DQVZHU�

���

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

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

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

%RULF�DFLG��+�%2���LV�D�ZHDN�DFLG�ZLWK�DQWLVHSWLF�SURSHUWLHV�

7KH�IRUPXOD�RI�ERULF�DFLG�FDQ�DOVR�EH�ZULWWHQ�DV�%�2+���

�L���&RPSOHWH�WKH�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDP�RI�D�PROHFXOH�RI�ERULF�DFLG��6KRZ�WKH�RXWHU�VKHOO
HOHFWURQV�RQO\�

���

8VH�GRWV�� ��IRU�WKH�K\GURJHQ�HOHFWURQV��FURVVHV�� ��IRU�WKH�R[\JHQ�HOHFWURQV�DQG�WULDQJOHV��
�
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IRU�WKH�ERURQ�HOHFWURQV�

���

�LL���:KDW�DUH�WKH�2૲%૲2�DQG�%૲2૲+�ERQG�DQJOHV�LQ�D�PROHFXOH�RI�ERULF�DFLG"

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

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

�L����:KLFK�LVRPHULF�DONDQH�KDV�WKH�ORZHVW�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH"

���

��$�������GLPHWK\OEXWDQH

��%���KH[DQH

��&�����PHWK\OSHQWDQH

��'�����PHWK\OSHQWDQH
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�LL����:KDW�LV�WKH�QDPH�RI�WKLV�DONDQH"

���

��$�����HWK\OSHQWDQH

��%�����HWK\OSHQWDQH

��&�����PHWK\OKH[DQH

��'�����PHWK\OKH[DQH

�

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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�
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7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�ZDWHU�

([SODLQ�ZK\�ERWK�ZDWHU�DQG�FDUERQ�GLR[LGH�PROHFXOHV�KDYH�SRODU�ERQGV�EXW�RQO\
ZDWHU�LV�D�SRODU�PROHFXOH�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�
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�

4��������������

7KH�IRUPXOD�IRU�ROH\O�DOFRKRO��ZKLFK�LV�SUHVHQW�LQ�VSHUP�ZKDOH�RLO�DQG�ZDV�XVHG�DV�D�OXEULFDQW��LV
VKRZQ�EHORZ�

�D���7KH�V\VWHPDWLF�QDPH�IRU�ROH\O�DOFRKRO�LV

���

���$���(�RFWDGHF���HQ���RO�

���%���=�RFWDGHF���HQ���RO�

���&���(�RFWDGHF���HQ���RO�

���'���=�RFWDGHF���HQ���RO�

�E���:KLFK�LQWHUPROHFXODU�IRUFHV�DUH�SUHVHQW�EHWZHHQ�ROH\O�DOFRKRO�PROHFXOHV"

���

���$���/RQGRQ�IRUFHV�RQO\

���%���+\GURJHQ�ERQGV�DQG�/RQGRQ�IRUFHV�RQO\

���&���+\GURJHQ�ERQGV�DQG�SHUPDQHQW�GLSROH૱GLSROH�IRUFHV�RQO\

���'���+\GURJHQ�ERQGV��SHUPDQHQW�GLSROH૱GLSROH�DQG�/RQGRQ�IRUFHV

�F���:KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�LV�WKH�PRVW�OLNHO\�VWUXFWXUH�RI�WKH�VSHFLHV�WR�FDXVH�D�SHDN�DW�P�H����LQ
WKH�PDVV�VSHFWUXP�RI�ROH\O�DOFRKRO"

���

���$���&+�2

���%���&+�2+

���&���&+�2�

���'���&+�2+�

�G���:KDW�ZRXOG�\RX�H[SHFW�WR�VHH�LI�ROH\O�DOFRKRO�LV�WHVWHG�VHSDUDWHO\�ZLWK�EURPLQH�ZDWHU�DQG
KHDWHG�ZLWK�DFLGLILHG�VRGLXP�GLFKURPDWH�9,��VROXWLRQ"

���
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

4��������������

)RXU�RUJDQLF�FRPSRXQGV�DUH�

$�����&+�2+

%�����+&+2

&�����+&22+

'�����+&22&+�

�D���:KLFK�RI�WKHVH�FRPSRXQGV�KDV�D�IUXLW\�VPHOO"

���

���$���

���%���

���&���

���'���

�E��������PRO�RI�HDFK�FRPSRXQG�LV�DGGHG�VHSDUDWHO\�WR�LGHQWLFDO�YROXPHV�RI�ZDWHU�
:KLFK�VROXWLRQ�ZRXOG�KDYH�WKH�ORZHVW�S+"

���

���$���

���%���

���&���

���'���

�F��������PRO�RI�HDFK�FRPSRXQG�LV�KHDWHG�VHSDUDWHO\�ZLWK�H[FHVV�DFLGLILHG�VRGLXP
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GLFKURPDWH�9,��VROXWLRQ��:KLFK�FRPSRXQG�UHGXFHV�WKH�ODUJHVW�DPRXQW�RI�VRGLXP�GLFKURPDWH�9,�"

���

���$���

���%���

���&���

���'���

�G���:KLFK�FRPSRXQG�KDV�WKH�KLJKHVW�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH"

���

���$���

���%���

���&���

���'���

�H���:KLFK�RI�WKHVH�FRPSRXQGV�FDQ�EH�R[LGL]HG�E\�DPPRQLDFDO�VLOYHU�QLWUDWH"

���

���$���

���%���

���&���

���'���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

4��������������

%UDVV�LV�DQ�DOOR\�RI�FRSSHU�DQG�]LQF�

�L����([SODLQ�ZK\�FRSSHU�LV�FODVVLILHG�DV�D�WUDQVLWLRQ�HOHPHQW�EXW�]LQF�LV�QRW�

���

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

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�LL����%UDVV�KDV�D�VWUXFWXUH�VLPLODU�WR�WKDW�RI�PHWDOOLF�FRSSHU��EXW�ZLWK�]LQF�LRQV�UHSODFLQJ�VRPH
FRSSHU�LRQV�LQ�WKH�ODWWLFH�

([SODLQ�ZK\�EUDVV�LV�PDOOHDEOH�ZKHUHDV�D�FU\VWDO�RI�VRGLXP�FKORULGH�LV�QRW�

���
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�

4��������������

$�SKRVSKRUXV�DWRP�KDV�PDVV�QXPEHU����

3KRVSKRUXV�,,,��FKORULGH�PROHFXOHV�DUH�S\UDPLGDO�ZLWK�D�ERQG�DQJOH�OHVV�WKDQ������r�

�L���([SODLQ�ZK\�D�SKRVSKRUXV�,,,��FKORULGH�PROHFXOH�KDV�WKLV�VKDSH�DQG�ERQG�DQJOH�

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

�LL���:KLFK�GHVFULEHV�WKH�SRODULW\�RI�WKH�3૲&O�ERQG�DQG�WKH�SRODULW\�RI�WKH�SKRVSKRUXV�,,,��FKORULGH
PROHFXOH"
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�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� �

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DWRPV��PROHFXOHV�DQG�LRQV�

:KLFK�RI�WKHVH�LVRHOHFWURQLF�LRQV�KDV�WKH�ODUJHVW�LRQLF�UDGLXV"
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$QVZHU�WKH�TXHVWLRQV�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[HV�\RX�WKLQN�DUH�FRUUHFW� ��,I�\RX�FKDQJH
\RXU�PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ
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$�PL[WXUH�RI�HWKDQRLF�DFLG��HWKDQRO�DQG�D�FDWDO\VW�ZDV�OHIW�IRU�VHYHUDO�GD\V�WR�UHDFK�HTXLOLEULXP�

7KH�HTXLOLEULXP�FRQVWDQW��.F��XQGHU�WKHVH�FRQGLWLRQV��ZDV������

$QRWKHU�HVWHU��PHWK\O�PHWKDQRDWH��FDQ�EH�IRUPHG�E\�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�PHWKDQRO�DQG�FDUERQ
PRQR[LGH�LQ�WKH�JDVHRXV�SKDVH�

�L���7KH�WZR�2ಖ&ಖ+�ERQG�DQJOHV��[�DQG�\��LQ�WKH�HVWHU�DUH�DSSUR[LPDWHO\
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���%�������r�DQG���r

���&�������r�DQG������r

���'���������r�DQG������r

�LL���7KH�UHDFWLRQ�RIWHQ�IRUPV�DQ�HTXLOLEULXP�PL[WXUH�

:KLFK�FRXOG�EH�WKH�XQLWV�IRU�WKH�HTXLOLEULXP�FRQVWDQW��.S"
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���'����DWPಖ�

�LLL���'HVFULEH�ZKDW�HIIHFW��LI�DQ\��LQFUHDVLQJ�WKH�SUHVVXUH�ZRXOG�KDYH�RQ�WKH�HTXLOLEULXP
FRQVWDQW��.S��-XVWLI\�\RXU�DQVZHU�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�PHWKDQRO��&+�2+��

0HWKDQRO�LV�VROXEOH�LQ�ZDWHU�

�L���6WDWH�WKH�VWURQJHVW�W\SH�RI�LQWHUPROHFXODU�IRUFH�WKDW�RFFXUV�EHWZHHQ�PROHFXOHV�RI�PHWKDQRO
DQG�ZDWHU�
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PHWKDQRO�DQG�RQH
�������PROHFXOH�RI�ZDWHU�
�������,QFOXGH�DQ\�UHOHYDQW�ORQH�SDLUV�DQG�GLSROHV�LQ�\RXU�GLDJUDP�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�DQDO\VLV�RI�SDUDFHWDPRO�

3DUDFHWDPRO�PD\�EH�SUHSDUHG�IURP�SKHQRO�LQ�WKUHH�VWDJHV�
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FRQFHQWUDWHG�VXOIXULF�DFLG�
%RWK�WKHVH�UHDFWLRQV�DUH�HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ�
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�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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6RGLXP�WHWUDK\GULGRERUDWH�,,,���1D%+���LV�XVHG�LQ�RUJDQLF�FKHPLVWU\�
,W�LV�DQ�DOWHUQDWLYH�UHDJHQW�WR�OLWKLXP�WHWUDK\GULGRDOXPLQDWH�,,,��IRU�WKH�UHGXFWLRQ
RI�FDUERQ\O�FRPSRXQGV�

�L���'UDZ�D�GRW�DQG�FURVV�GLDJUDP�RI�WKH� �LRQ�

8VH�FURVVHV�����IRU�WKH�ERURQ�HOHFWURQV��GRWV��଀��IRU�WKH�K\GURJHQ�HOHFWURQV�DQG
WULDQJOHV��̩��IRU�WKH�DGGLWLRQDO�HOHFWURQ�IRUPLQJ�WKH�QHJDWLYH�LRQ�
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�LL���7KH� �LRQV�UHGXFH�FDUERQ\O�FRPSRXQGV�WR�DOFRKROV�LQ�DTXHRXV�VROXWLRQ�

&RPSOHWH�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHGXFWLRQ�RI�SURSDQRQH�WR�SURSDQ���RO�E\
DGGLQJ�FXUO\�DUURZV��DQG�DQ\�UHOHYDQW�ORQH�SDLUV�DQG�GLSROHV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�VKDSHV�RI�PROHFXOHV�

�L���:KLFK�RI�WKHVH�SDLUV�RI�PROHFXOHV�KDYH�VLPLODU�VKDSHV"
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HOHFWURQV�DQG�WZR�ORQH�SDLUV�RI�HOHFWURQV�

'UDZ�WZR�SRVVLEOH�VKDSHV�IRU�WKH�&O)��PROHFXOH��VKRZLQJ�WKH�SRVLWLRQV�RI�WKH�ORQH�SDLUV�RI
HOHFWURQV�
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�LLL���([SODLQ��XVLQJ�WKH�HOHFWURQ�SDLU�UHSXOVLRQ�WKHRU\��ZKLFK�RI�WKH�WZR�VKDSHV�LV�PRUH�OLNHO\�WR
EH�WKH�FRUUHFW�VKDSH�RI�WKH�&O)��PROHFXOH�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�LQWHUPROHFXODU�IRUFHV�

�D���:KLFK�VROLG�VWUXFWXUH�FRQVLVWV�RI�SDUWLFOHV�KHOG�WRJHWKHU�E\�/RQGRQ�IRUFHV�RQO\"
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���$������DPLQRHWKDQRLF�DFLG
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���&����LRGLQH

���'����VLOLFRQ�,9��R[LGH

�E���,RQLF�R[LGHV�DQG�JLDQW�FRYDOHQW�R[LGHV�DUH�XVHG�LQ�WKH�PDQXIDFWXUH�RI�ILEUHJODVV�
:KLFK�R[LGH�LV�QRW�D�FRQVWLWXHQW�RI�ILEUHJODVV"
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