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5HIHUHQFH QXPEHU
,62 �����������(�

,17(51$7,21$/
67$1'$5'

,62
�����

)LUVW HGLWLRQ
����������

$PELHQW DLU² 'HWHUPLQDWLRQ RI QXPHULFDO
FRQFHQWUDWLRQ RI LQRUJDQLF ILEURXV
SDUWLFOHV² 6FDQQLQJ HOHFWURQ PLFURVFRS\
PHWKRG

$LU DPELDQW ² 'pWHUPLQDWLRQ GH OD FRQFHQWUDWLRQ HQ QRPEUH GHV SDUWLFXOHV
LQRUJDQLTXHV ILEUHXVHV ² 0pWKRGH SDU PLFURVFRSLH pOHFWURQLTXH j
EDOD\DJH
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'3OFVLG )UHPLD
LK7V 3') ILOH PDF \WQRDLH QPW GHGGHE\IHSFD�VH ,Q FFDRFQDGUZ HLWK $
HERGV OLFVQHLORS JQLF�\ WKLV ILOH PDLUS HE \QWLY UR GHHZE GHWX VODKO WRQ
LGH HEWOQX GHVVH WW HK\IHSDFVH ZKLFH HUD KPO HUD GHGGHELFVQHGH WR L GQDQVWODOHG W QRHK FRPWXSIUHS UHRPULJQ WLGH HKWL�JQ ,Q ZRGQOLGDRJQ WKLV
ILOH� WUDSLHV FFDWSH WLHUHKW QVQRSVHU HKLELOLW\ IR WRQ LQIULLJQ$ JQ
HERGV OLFQHVLORS JQLF�\ , HK76WQH& 2DUO 6HFUWHLUDDW FDFHSWV O RQLLEDOLW\ LQ WKLV
�DHUD

$L HERGV D WUHGDPDIR NU $HERG 6\VWHP, VQFRWDURSU�GH

WH'DLOV IR WV HKRIWZDRUS HUFXGWV XVW GHR FUWDHW HKLV 3') ILOH FHE QD IL GQXRQ WODUHQH* HK ,QIR OHUDWLW HYR WI HKLOH� W3 HK'�)FUWDHLDUDS QRPWHVUH
ZHUH WSRLPL]I GHRLUS UQWL�JQ (Y\UH FDVDK HU W QHHEDNW QHR VQHW HUXKDW WI HKLOH LV VXLWOEDI HRVX U, \E H62 PHPLGRE UHEVH� ,Q WKH OQXLNOHWQHYH \
WWDK D OERUSHP OHUDWLJQ WR LW LV IQXR�G OSVDHH LQIRUP WWQH& HKODU 6HFUWHLUDDW DW WVVHUGGD HK LJOHE QHYZR�

� ,62 ���� 
$WKJLU OOV VHUHYU�GH VHOQ8V WRZUHKLVH VSHFIL�GHL WUDS RQ IR WKLV LOEXSFWDQRL PD\ FXGRUSHU HEWX UR GH]LOL\QD QL GH IRPU \E UR QDP \�VQDH OHFHWULQRF
P URHFLQDKFDO� LQFOLGXWRKS JQRFSRL\P GQD JQLFUIRLOP� ZLWWXRK UHSPLVVLL QRQ ZULWLI JQURP LHWUHK ,6D 2W WVHUGGD HKV OHEZR , UR6
2V PHPEUH \GRE
LQ WHK FWQXRR \UI WWVHXTHU HKH�U

,62 FLU\SRWKJ IRILFH
VD&H WVRSDOH �� HQH* �����+& �� DY
OH7� � � �� ��� �� � �� 
[D)� ��� �� �� � � ��
(�PDLO FRLU\SWKJL#VR�F K
:HE ZZ�ZLVR�FK

3ULQWL GHQ6 ZLWOUH] GQD
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&RQWHQWV 3DJH

)RUHZRUG �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� LY
,QWURGXFWLRQ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� Y
� 6FRSH�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �
� 7HUPV DQG GHILQLWLRQV ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �
� $EEUHYLDWHG WHUPV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �
� 3ULQFLSOH ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �
� $SSDUDWXV DQG PDWHULDOV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �
��� $LU VDPSOLQJ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �
��� 3UHSDUDWLRQ RI ILOWHUV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �
��� 6DPSOH DQDO\VLV �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �
� $LU VDPSOH FROOHFWLRQ DQG DQDO\VLV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �
��� 0HDVXUHPHQW SODQQLQJ ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �
��� &ROOHFWLRQ RI DLU VDPSOHV������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �
��� 6(0 VSHFLPHQ SUHSDUDWLRQ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
��� $QDO\VLV LQ WKH VFDQQLQJ HOHFWURQ PLFURVFRSH���������������������������������������������������������������������������������������� ��
� &DOFXODWLRQ RI UHVXOWV���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��� &DOFXODWLRQ RI WKH PHDQ ILEUH FRQFHQWUDWLRQ �������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��� &DOFXODWLRQ RI WKH �� � FRQILGHQFH LQWHUYDO ��������������������������������������������������������������������������������������������� ��
� 3HUIRUPDQFH FKDUDFWHULVWLFV ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��� *HQHUDO ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��� 0HDVXUHPHQW XQFHUWDLQW\��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��� /LPLW RI GHWHFWLRQ ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
� 7HVW UHSRUW���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
$QQH[ $ �QRUPDWLYH� 3UHSDUDWLRQ RI ILOWHUV IRU DLU VDPSOLQJ �������������������������������������������������������������������������������� ��
$QQH[ % �QRUPDWLYH� 3URFHGXUHV IRU FDOLEUDWLRQ DQG DGMXVWPHQW RI WKH 6(0 ��������������������������������������������������� ��
$QQH[ & �LQIRUPDWLYH� &KDUDFWHULVWLFV DQG FKHPLFDO FRPSRVLWLRQ RI LQRUJDQLF ILEUHV������������������������������������� ��
$QQH[ ' �LQIRUPDWLYH� 3RLVVRQ YDULDELOLW\ DV D IXQFWLRQ RI ILEUH GHQVLW\ RQ VDPSOLQJ ILOWHU DQG DUHD

RI ILOWHU DQDO\VHG ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
$QQH[ ( �LQIRUPDWLYH� &RPELQDWLRQ RI WKH UHVXOWV IURP PXOWLSOH VDPSOHV��������������������������������������������������������� ��
%LEOLRJUDSK\�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
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)RUHZRUG

,62 �WKH ,QWHUQDWLRQDO 2UJDQL]DWLRQ IRU 6WDQGDUGL]DWLRQ� LV D ZRUOGZLGH IHGHUDWLRQ RI QDWLRQDO VWDQGDUGV ERGLHV �,62
PHPEHU ERGLHV�� 7KH ZRUN RI SUHSDULQJ ,QWHUQDWLRQDO 6WDQGDUGV LV QRUPDOO\ FDUULHG RXW WKURXJK ,62 WHFKQLFDO
FRPPLWWHHV� (DFK PHPEHU ERG\ LQWHUHVWHG LQ D VXEMHFW IRU ZKLFK D WHFKQLFDO FRPPLWWHH KDV EHHQ HVWDEOLVKHG KDV
WKH ULJKW WR EH UHSUHVHQWHG RQ WKDW FRPPLWWHH� ,QWHUQDWLRQDO RUJDQL]DWLRQV� JRYHUQPHQWDO DQG QRQ�JRYHUQPHQWDO� LQ
OLDLVRQ ZLWK ,62� DOVR WDNH SDUW LQ WKH ZRUN� ,62 FROODERUDWHV FORVHO\ ZLWK WKH ,QWHUQDWLRQDO (OHFWURWHFKQLFDO
&RPPLVVLRQ �,(&� RQ DOO PDWWHUV RI HOHFWURWHFKQLFDO VWDQGDUGL]DWLRQ� 

,QWHUQDWLRQDO 6WDQGDUGV DUH GUDIWHG LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH UXOHV JLYHQ LQ WKH ,62�,(& 'LUHFWLYHV� 3DUW ��

7KH PDLQ WDVN RI WHFKQLFDO FRPPLWWHHV LV WR SUHSDUH ,QWHUQDWLRQDO 6WDQGDUGV� 'UDIW ,QWHUQDWLRQDO 6WDQGDUGV DGRSWHG
E\ WKH WHFKQLFDO FRPPLWWHHV DUH FLUFXODWHG WR WKH PHPEHU ERGLHV IRU YRWLQJ� 3XEOLFDWLRQ DV DQ ,QWHUQDWLRQDO
6WDQGDUG UHTXLUHV DSSURYDO E\ DW OHDVW �� � RI WKH PHPEHU ERGLHV FDVWLQJ D YRWH�

$WWHQWLRQ LV GUDZQ WR WKH SRVVLELOLW\ WKDW VRPH RI WKH HOHPHQWV RI WKLV ,QWHUQDWLRQDO 6WDQGDUG PD\ EH WKH VXEMHFW RI
SDWHQW ULJKWV� ,62 VKDOO QRW EH KHOG UHVSRQVLEOH IRU LGHQWLI\LQJ DQ\ RU DOO VXFK SDWHQW ULJKWV� 

,62 ����� ZDV SUHSDUHG E\ 7HFKQLFDO &RPPLWWHH ,62�7& ���� $LU TXDOLW\� 6XEFRPPLWWHH 6& �� $PELHQW
DWPRVSKHUHV� 

$QQH[HV $ DQG % IRUP D QRUPDWLYH SDUW RI WKLV ,QWHUQDWLRQDO 6WDQGDUG� $QQH[HV &� ' DQG ( DUH IRU LQIRUPDWLRQ RQO\�
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,QWURGXFWLRQ

7KLV ,QWHUQDWLRQDO 6WDQGDUG GHVFULEHV D PHWKRG IRU PHDVXUHPHQW RI WKH QXPHULFDO FRQFHQWUDWLRQ RI LQRUJDQLF
ILEURXV SDUWLFOHV LQ DPELHQW DLU XVLQJ WKH VFDQQLQJ HOHFWURQ PLFURVFRSH� 7KLV ,QWHUQDWLRQDO 6WDQGDUG LV EDVHG RQ WKH
SURFHGXUHV RI 9HUHLQ 'HXWVFKHU ,QJHQLHXUH �9',� *XLGHOLQH ���� >�@�

7KH PHWKRG LV DOVR VXLWDEOH IRU GHWHUPLQLQJ WKH QXPHULFDO FRQFHQWUDWLRQV RI LQRUJDQLF ILEUHV LQ WKH LQWHULRU
DWPRVSKHUHV RI EXLOGLQJV� IRU H[DPSOH PHDVXUHPHQW RI UHVLGXDO DLUERUQH ILEUH FRQFHQWUDWLRQV DIWHU WKH UHPRYDO RI
DVEHVWRV�FRQWDLQLQJ EXLOGLQJ PDWHULDOV >�@�

%LRORJLFDO UHVHDUFK KDV VKRZQ WKDW WKH ILEURJHQLF RU FDUFLQRJHQLF HIIHFW RI D ILEUH LV UHODWHG WR LWV OHQJWK� GLDPHWHU
DQG LWV UHVLVWDQFH WR GLVVROXWLRQ LQ D ELRORJLFDO HQYLURQPHQW� 7KH SRLQW DW ZKLFK ILEUHV DUH WRR VKRUW� WRR WKLFN RU RI
LQVXIILFLHQW GXUDELOLW\ WR SURGXFH D ILEURJHQLF RU FDUFLQRJHQLF HIIHFW LV XQFHUWDLQ� )LEUHV ZLWK OHQJWKV JUHDWHU WKDQ
�� �P DQG GLDPHWHUV RI D IHZ WHQWKV RI � �P� ZKLFK DOVR KDYH GXUDELOLWLHV VXFK WKDW WKH\ UHPDLQ XQFKDQJHG IRU
PDQ\ \HDUV LQ WKH ERG\� DUH UHJDUGHG DV SDUWLFXODUO\ FDUFLQRJHQLF� 2Q WKH EDVLV RI FXUUHQW NQRZOHGJH� ILEUHV
VKRUWHU WKDQ � �P DUH WKRXJKW WR KDYH D ORZ FDUFLQRJHQLF SRWHQWLDO >� WR ��@� 

)RU WKH SXUSRVHV RI WKLV ,QWHUQDWLRQDO 6WDQGDUG� D ILEUH LV GHILQHG DV D SDUWLFOH ZKLFK KDV D PLQLPXP OHQJWK WR ZLGWK
�DVSHFW� UDWLR RI ���� )LEUHV ZLWK OHQJWKV JUHDWHU WKDQ � �P DQG ZLGWKV H[WHQGLQJ IURP WKH ORZHU OLPLW RI YLVLELOLW\ XS
WR � �P DUH FRXQWHG� )LEUHV ZLWK GLDPHWHUV OHVV WKDQ � �P DUH FRQVLGHUHG WR EH UHVSLUDEOH� 6LQFH WKH PHWKRG
UHTXLUHV UHFRUGLQJ WKH OHQJWKV DQG ZLGWKV RI DOO ILEUHV� WKH GDWD FDQ EH UH�HYDOXDWHG LI LW LV UHTXLUHG WR GHULYH
FRQFHQWUDWLRQV IRU ILEUHV ZLWK D KLJKHU PLQLPXP DVSHFW UDWLR >��@� 

7KH UDQJH RI FRQFHQWUDWLRQ WR EH PHDVXUHG H[WHQGV IURP WKDW IRXQG LQ FOHDQ DLU HQYLURQPHQWV� LQ ZKLFK WKH PHDQ
YDOXH RI D ODUJH QXPEHU RI LQGLYLGXDO PHDVXUHPHQWV RI DVEHVWRV ILEUH FRQFHQWUDWLRQV KDV EHHQ IRXQG WR EH
JHQHUDOO\ ORZHU WKDQ ��� ILEUHV�P� �ILEUHV ORQJHU WKDQ � �P�� XS WR KLJKHU H[SRVXUH VFHQDULRV LQ ZKLFK
FRQFHQWUDWLRQV DV PXFK DV WZR RUGHUV RI PDJQLWXGH KLJKHU KDYH EHHQ IRXQG >��� ��@� 

7KLV PHWKRG LV XVHG WR PHDVXUH WKH QXPHULFDO FRQFHQWUDWLRQ RI LQRUJDQLF ILEUHV ZLWK ZLGWKV VPDOOHU WKDQ � �P DQG
OHQJWKV H[FHHGLQJ � �P XS WR D PD[LPXP RI ��� �P� 8VLQJ HQHUJ\�GLVSHUVLYH ;�UD\ DQDO\VLV �(';$�� ILEUHV DUH
FODVVLILHG DV ILEUHV ZLWK FRPSRVLWLRQV FRQVLVWHQW ZLWK WKRVH RI DVEHVWRV ILEUHV� FDOFLXP VXOIDWH ILEUHV DQG RWKHU
LQRUJDQLF ILEUHV� 

&DOFLXP VXOIDWH ILEUHV DUH VHSDUDWHG IURP RWKHU LQRUJDQLF ILEUHV DQG DUH QRW LQFOXGHG LQ WKH ILQDO UHVXOW� EHFDXVH RQ
WKH EDVLV RI FXUUHQW NQRZOHGJH� WKH\ GR QRW UHSUHVHQW DQ\ KHDOWK KD]DUG� 1HYHUWKHOHVV� WKH QXPHULFDO
FRQFHQWUDWLRQ RI FDOFLXP VXOIDWH ILEUHV PXVW EH GHWHUPLQHG� VLQFH D KLJK FRQFHQWUDWLRQ RI WKHVH ILEUHV FDQ
QHJDWLYHO\ ELDV WKH UHVXOWV IRU SUREDEOH DVEHVWRV ILEUHV� DQG LQ VRPH FLUFXPVWDQFHV WKH VDPSOH PD\ KDYH WR EH
UHMHFWHG >��@� ,Q DGGLWLRQ� NQRZOHGJH RI WKH QXPHULFDO FRQFHQWUDWLRQ RI FDOFLXP VXOIDWH ILEUHV LV RI LPSRUWDQFH LQ WKH
LQWHUSUHWDWLRQ RI ILEUH FRQFHQWUDWLRQV LQ DPELHQW DWPRVSKHUHV� 

'HWHFWLRQ DQG LGHQWLILFDWLRQ RI ILEUHV EHFRPHV SURJUHVVLYHO\ PRUH XQFHUWDLQ DV WKH ILEUH ZLGWK LV UHGXFHG EHORZ
��� �P� ,GHQWLILFDWLRQ RI D ILEUH DV D VSHFLILF VSHFLHV LV PRUH FRQILGHQW LI WKH VRXUFH RI HPLVVLRQ LV NQRZQ RU
VXVSHFWHG� VXFK DV LQ D EXLOGLQJ IRU ZKLFK EXON PDWHULDOV DUH DYDLODEOH IRU DQDO\VLV� 

,Q RUGHU WR IDFLOLWDWH WKH VFDQQLQJ HOHFWURQ PLFURVFRSH H[DPLQDWLRQ� RUJDQLF SDUWLFOHV FROOHFWHG RQ WKH ILOWHU DUH
DOPRVW FRPSOHWHO\ UHPRYHG E\ D SODVPD DVKLQJ WUHDWPHQW� 

([FHSW LQ VLWXDWLRQV ZKHUH ILEUH LGHQWLILFDWLRQ LV GLIILFXOW� WKHUH VKRXOG EH RQO\ PLQRU GLIIHUHQFHV EHWZHHQ ILEUH
FRXQWLQJ UHVXOWV REWDLQHG E\ WKLV PHWKRG DQG WKRVH REWDLQHG XVLQJ WKH SURFHGXUHV IRU GHWHUPLQDWLRQ RI
3&0�HTXLYDOHQW ILEUHV LQ DQQH[ ( RI WKH WUDQVPLVVLRQ HOHFWURQ PLFURVFRS\ PHWKRG ,62 ����������� 
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,17(15$7,21$/ 76$1'$'5 ,6������ 2�����(�

$PELHQW DLU² 'HWHUPLQDWLRQ RI QXPHULFDO FRQFHQWUDWLRQ RI
LQRUJDQLF ILEURXV SDUWLFOHV² 6FDQQLQJ HOHFWURQ PLFURVFRS\
PHWKRG

� 6FRSH

7KLV ,QWHUQDWLRQDO 6WDQGDUG VSHFLILHV D PHWKRG XVLQJ VFDQQLQJ HOHFWURQ PLFURVFRS\ IRU GHWHUPLQDWLRQ RI WKH
FRQFHQWUDWLRQ RI LQRUJDQLF ILEURXV SDUWLFOHV LQ WKH DLU� 7KH PHWKRG VSHFLILHV WKH XVH RI JROG�FRDWHG� FDSLOODU\�SRUH�
WUDFN�HWFKHG PHPEUDQH ILOWHUV� WKURXJK ZKLFK D NQRZQ YROXPH RI DLU KDV EHHQ GUDZQ� 8VLQJ HQHUJ\�GLVSHUVLYH
;�UD\ DQDO\VLV� WKH PHWKRG FDQ GLVFULPLQDWH EHWZHHQ ILEUHV ZLWK FRPSRVLWLRQV FRQVLVWHQW ZLWK WKRVH RI WKH DVEHVWRV
YDULHWLHV �H�J� VHUSHQWLQH DQG DPSKLEROH�� J\SVXP� DQG RWKHU LQRUJDQLF ILEUHV� $QQH[ & SURYLGHV D VXPPDU\ RI
ILEUH W\SHV ZKLFK FDQ EH PHDVXUHG� 

7KLV ,QWHUQDWLRQDO 6WDQGDUG LV DSSOLFDEOH WR WKH PHDVXUHPHQW RI WKH FRQFHQWUDWLRQV RI LQRUJDQLF ILEURXV SDUWLFOHV LQ
DPELHQW DLU� 7KH PHWKRG LV DOVR DSSOLFDEOH IRU GHWHUPLQLQJ WKH QXPHULFDO FRQFHQWUDWLRQV RI LQRUJDQLF ILEURXV
SDUWLFOHV LQ WKH LQWHULRU DWPRVSKHUHV RI EXLOGLQJV� IRU H[DPSOH WR GHWHUPLQH WKH FRQFHQWUDWLRQ RI DLUERUQH LQRUJDQLF
ILEURXV SDUWLFOHV UHPDLQLQJ DIWHU WKH UHPRYDO RI DVEHVWRV�FRQWDLQLQJ SURGXFWV� 

7KH UDQJH RI FRQFHQWUDWLRQV IRU ILEUHV ZLWK OHQJWKV JUHDWHU WKDQ � �P� LQ WKH UDQJH RI ZLGWKV ZKLFK FDQ EH GHWHFWHG
XQGHU VWDQGDUG PHDVXUHPHQW FRQGLWLRQV �VHH ����� LV DSSUR[LPDWHO\ � ILEUHV WR ��� ILEUHV SHU VTXDUH PLOOLPHWUH RI
ILOWHU DUHD� 7KH DLU FRQFHQWUDWLRQV� LQ ILEUHV SHU FXELF PHWUH� UHSUHVHQWHG E\ WKHVH YDOXHV DUH D IXQFWLRQ RI WKH
YROXPH RI DLU VDPSOHG� 

127( 7KH DELOLW\ RI WKH PHWKRG WR GHWHFW DQG FODVVLI\ ILEUHV ZLWK ZLGWKV ORZHU WKDQ ��� �P LV OLPLWHG� ,I DLUERUQH ILEUHV LQ
WKH DWPRVSKHUH EHLQJ VDPSOHG DUH SUHGRPLQDQWO\ ��� �P LQ ZLGWK� D WUDQVPLVVLRQ HOHFWURQ PLFURVFRS\ PHWKRG VXFK DV
,62 ����� FDQ EH XVHG WR GHWHUPLQH WKH VPDOOHU ILEUHV� 

� 7HUPV DQG GHILQLWLRQV

)RU WKH SXUSRVHV RI WKLV ,QWHUQDWLRQDO 6WDQGDUG� WKH IROORZLQJ WHUPV DQG GHILQLWLRQV DSSO\�

��� 
DFLFXODU
VKDSH VKRZQ E\ DQ H[WUHPHO\ VOHQGHU FU\VWDO ZLWK FURVV�VHFWLRQDO GLPHQVLRQV ZKLFK DUH VPDOO UHODWLYH WR LWV OHQJWK�
L�H� QHHGOH�OLNH

��� 
DPSKLEROH
DQ\ RI D JURXS RI URFN�IRUPLQJ GRXEOH�FKDLQ VLOLFDWH PLQHUDOV� FORVHO\ UHODWHG LQ FU\VWDO IRUP DQG FRPSRVLWLRQ� DQG
KDYLQJ WKH QRPLQDO IRUPXOD�

$���%�&�7�2���2+�)�&O��

ZKHUH

$ .� 1D�

% )H� � 0Q� 0J� &D� 1D�
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& $O� &U� 7L� )H� � 0J� )H� �

7 6L� $O� &U� )H� � 7L� 

127( � 6HH UHIHUHQFHV >��@ DQG >��@� 

127( � ,Q VRPH YDULHWLHV RI DPSKLEROH� WKHVH HOHPHQWV FDQ EH SDUWLDOO\ VXEVWLWXWHG E\ /L� 3E� RU =Q� $PSKLEROH LV
FKDUDFWHUL]HG E\ D FURVV�OLQNHG GRXEOH FKDLQ RI 6L�2 WHWUDKHGUD ZLWK D VLOLFRQ�R[\JHQ UDWLR RI ����� E\ FROXPQDU RU ILEURXV
SULVPDWLF FU\VWDOV DQG E\ JRRG SULVPDWLF FOHDYDJH LQ WZR GLUHFWLRQV SDUDOOHO WR WKH FU\VWDO IDFHV DQG LQWHUVHFWLQJ DW DQJOHV RI
DERXW ��� DQG ����� 

���
DPSKLEROH DVEHVWRV
DPSKLEROH LQ DQ DVEHVWLIRUP KDELW

���
DQDO\WLFDO VHQVLWLYLW\
FDOFXODWHG DLUERUQH ILEUH FRQFHQWUDWLRQ HTXLYDOHQW WR FRXQWLQJ RQH ILEUH LQ WKH DQDO\VLV

127( � ,W LV H[SUHVVHG LQ ILEUHV SHU FXELF PHWUH� 

127( � 7KLV PHWKRG GRHV QRW VSHFLI\ D XQLTXH DQDO\WLFDO VHQVLWLYLW\� 7KH DQDO\WLFDO VHQVLWLYLW\ LV GHWHUPLQHG E\ WKH QHHGV RI
WKH PHDVXUHPHQW DQG WKH FRQGLWLRQV IRXQG RQ WKH SUHSDUHG VDPSOH� 

���
DVEHVWLIRUP
VSHFLILF W\SH RI PLQHUDO ILEURVLW\ LQ ZKLFK WKH ILEUHV DQG ILEULOV SRVVHVV KLJK WHQVLOH VWUHQJWK DQG IOH[LELOLW\

���
DVEHVWRV
DQ\ RI D JURXS RI VLOLFDWH PLQHUDOV EHORQJLQJ WR WKH VHUSHQWLQH DQG DPSKLEROH JURXSV ZKLFK KDYH FU\VWDOOL]HG LQ WKH
DVEHVWLIRUP KDELW� FDXVLQJ WKHP WR EH HDVLO\ VHSDUDWHG LQWR ORQJ� WKLQ� IOH[LEOH� VWURQJ ILEUHV ZKHQ FUXVKHG RU
SURFHVVHG

127( 7KH &KHPLFDO $EVWUDFWV 6HUYLFH 5HJLVWU\ 1XPEHUV RI WKH PRVW FRPPRQ DVEHVWRV YDULHWLHV DUH� FKU\VRWLOH
������������� FURFLGROLWH ������������� JUXQHULWH DVEHVWRV �DPRVLWH� ������������� DQWKRSK\OOLWH DVEHVWRV �������������
WUHPROLWH DVEHVWRV ������������ DQG DFWLQROLWH DVEHVWRV �������������

���
DVEHVWRV VWUXFWXUH
LQGLYLGXDO DVEHVWRV ILEUH� RU DQ\ FRQQHFWHG RU RYHUODSSLQJ JURXSLQJ RI DVEHVWRV ILEUHV RU EXQGOHV� ZLWK RU ZLWKRXW
RWKHU SDUWLFOHV

���
DVSHFW UDWLR
UDWLR RI OHQJWK RI D SDUWLFOH WR LWV ZLGWK

���
EODQN
ILEUH FRXQW PDGH RQ D VSHFLPHQ SUHSDUHG IURP DQ XQXVHG ILOWHU� WR GHWHUPLQH WKH EDFNJURXQG PHDVXUHPHQW

���� 
FKU\VRWLOH
ILEURXV YDULHW\ RI WKH PLQHUDO VHUSHQWLQH� ZKLFK KDV WKH QRPLQDO FRPSRVLWLRQ�

0J�6L�2��2+��

127( 0RVW QDWXUDO FKU\VRWLOH GHYLDWHV OLWWOH IURP WKLV QRPLQDO FRPSRVLWLRQ� ,Q VRPH YDULHWLHV RI FKU\VRWLOH� PLQRU VXEVWLWXWLRQ
RI VLOLFRQ E\ $O� PD\ RFFXU� 0LQRU VXEVWLWXWLRQ RI PDJQHVLXP E\ $O� � )H� � )H� � 1L� � 0Q� DQG &R� PD\ DOVR EH SUHVHQW�
&KU\VRWLOH LV WKH PRVW SUHYDOHQW W\SH RI DVEHVWRV�
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���� 
FOHDYDJH
EUHDNLQJ RI D PLQHUDO DORQJ RQH RI LWV FU\VWDOORJUDSKLF GLUHFWLRQV

����
FOHDYDJH IUDJPHQW
IUDJPHQW RI D FU\VWDO WKDW LV ERXQGHG E\ FOHDYDJH IDFHV

����
FOXVWHU
ILEURXV VWUXFWXUH LQ ZKLFK WZR RU PRUH ILEUHV� RU ILEUH EXQGOHV� DUH UDQGRPO\ RULHQWHG LQ D FRQQHFWHG JURXSLQJ

����
FRXQWDEOH ILEUH
DQ\ REMHFW ORQJHU WKDQ � �P� KDYLQJ D PD[LPXP ZLGWK OHVV WKDQ � �P DQG D PLQLPXP DVSHFW UDWLR RI ��� 

����
HQHUJ\�GLVSHUVLYH ;�UD\ DQDO\VLV
PHDVXUHPHQW RI WKH HQHUJLHV DQG LQWHQVLWLHV RI ;�UD\V E\ XVH RI D VROLG�VWDWH GHWHFWRU DQG PXOWL�FKDQQHO DQDO\VHU
V\VWHP

����
ILHOG EODQN
ILOWHU FDVVHWWH ZKLFK KDV EHHQ WDNHQ WR WKH VDPSOLQJ VLWH� RSHQHG DQG WKHQ FORVHG� DQG VXEVHTXHQWO\ XVHG WR
GHWHUPLQH WKH EDFNJURXQG ILEUH FRXQW IRU WKH PHDVXUHPHQW

����
ILEUH
HORQJDWHG SDUWLFOH ZKLFK KDV SDUDOOHO RU VWHSSHG VLGHV DQG D PLQLPXP DVSHFW UDWLR RI ��� 

����
ILEUH EXQGOH
VWUXFWXUH FRPSRVHG RI DSSDUHQWO\ DWWDFKHG� SDUDOOHO ILEUHV

127( $ ILEUH EXQGOH PD\ H[KLELW GLYHUJLQJ ILEUHV DW RQH RU ERWK HQGV� 7KH OHQJWK LV GHILQHG DV HTXDO WR WKH PD[LPXP
OHQJWK RI WKH VWUXFWXUH� DQG WKH GLDPHWHU LV GHILQHG DV HTXDO WR WKH PD[LPXP ZLGWK LQ WKH FRPSDFW UHJLRQ� 

����
ILEULO
VLQJOH ILEUH RI DVEHVWRV ZKLFK FDQQRW EH IXUWKHU VHSDUDWHG ORQJLWXGLQDOO\ LQWR VPDOOHU FRPSRQHQWV ZLWKRXW ORVLQJ LWV
ILEURXV SURSHUWLHV RU DSSHDUDQFHV

���� 
ILEURXV VWUXFWXUH
ILEUH� RU FRQQHFWHG JURXSLQJ RI ILEUHV� ZLWK RU ZLWKRXW RWKHU SDUWLFOHV

���� 
KDELW
WKH FKDUDFWHULVWLF FU\VWDO JURZWK IRUP RU FRPELQDWLRQ RI WKHVH IRUPV RI D PLQHUDO� LQFOXGLQJ FKDUDFWHULVWLF
LUUHJXODULWLHV

���� 
LPDJH ILHOG
WKH DUHD RQ WKH ILOWHU VDPSOH ZKLFK LV VKRZQ RQ WKH FDWKRGH UD\ WXEH GLVSOD\
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����
OLPLW RI GHWHFWLRQ
FDOFXODWHG DLUERUQH ILEUH FRQFHQWUDWLRQ HTXLYDOHQW WR WKH XSSHU �� � FRQILGHQFH OLPLW RI ���� ILEUHV SUHGLFWHG E\ WKH
3RLVVRQ GLVWULEXWLRQ IRU D FRXQW RI ]HUR ILEUHV

127( ,W LV H[SUHVVHG LQ ILEUHV SHU FXELF PHWUH� 

����
PDJQLILFDWLRQ
UDWLR RI WKH VL]H RI WKH LPDJH RI DQ REMHFW RQ WKH FDWKRGH UD\ WXEH VFUHHQ WR WKH DFWXDO VL]H RI WKH REMHFW

127( )RU WKH SXUSRVHV RI WKLV ,QWHUQDWLRQDO 6WDQGDUG� PDJQLILFDWLRQ YDOXHV DOZD\V UHIHU WR WKDW DSSOLFDEOH WR WKH FDWKRGH
UD\ WXEH GLVSOD\�

����
PDWUL[
VWUXFWXUH LQ ZKLFK RQH RU PRUH ILEUHV RU ILEUH EXQGOHV WRXFK� DUH DWWDFKHG WR� RU SDUWLDOO\ FRQFHDOHG E\ D VLQJOH
SDUWLFOH RU FRQQHFWHG JURXS RI QRQ�ILEURXV SDUWLFOH

����
VHUSHQWLQH
DQ\ RI D JURXS RI FRPPRQ URFN�IRUPLQJ PLQHUDOV KDYLQJ WKH QRPLQDO IRUPXOD�

0J�6L�2��2+��

����
VSOLW ILEUH
DJJORPHUDWLRQ RI ILEUHV ZKLFK� DW RQH RU VHYHUDO SRLQWV DORQJ LWV OHQJWK� DSSHDUV WR EH FRPSDFW DQG XQGLYLGHG�
ZKLOVW DW RWKHU SRLQWV DSSHDUV WR VHSDUDWH LQWR VHSDUDWH ILEUHV

����
VWUXFWXUH
VLQJOH ILEUH� ILEUH EXQGOH� FOXVWHU RU PDWUL[

� $EEUHYLDWHG WHUPV

&57 &DWKRGH UD\ WXEH

(';$ (QHUJ\�GLVSHUVLYH ;�UD\ DQDO\VLV

):+0 )XOO ZLGWK� KDOI PD[LPXP

37)( 3RO\WHWUDIOXRURHWK\OHQH

6(0 6FDQQLQJ HOHFWURQ PLFURVFRSH

8,&& 8QLRQ ,QWHUQDWLRQDOH &RQWUH OH &DQFHU
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� 3ULQFLSOH

$ VDPSOH RI DLUERUQH SDUWLFXODWH LV FROOHFWHG E\ GUDZLQJ D PHDVXUHG YROXPH RI DLU WKURXJK D JROG�FRDWHG� FDSLOODU\�
SRUH WUDFN�HWFKHG PHPEUDQH ILOWHU ZLWK D PD[LPXP QRPLQDO SRUH VL]H RI ��� �P� ZKLFK LV VXEVHTXHQWO\ H[DPLQHG
LQ WKH VFDQQLQJ HOHFWURQ PLFURVFRSH �6(0�� %HIRUH DQDO\VLV� WKH JROG�FRDWHG ILOWHU LV WUHDWHG LQ D SODVPD DVKHU WR
UHPRYH RUJDQLF SDUWLFOHV� WR WKH H[WHQW WKDW WKLV LV SRVVLEOH� 7KH LQGLYLGXDO ILEURXV SDUWLFOHV DQG FRQVWLWXHQW ILEUHV LQ
D UDQGRPO\�VHOHFWHG DUHD RI WKH ILOWHU DUH WKHQ FRXQWHG DW D PDJQLILFDWLRQ RI DSSUR[LPDWHO\ � ��� � ,I D ILEUH LV
GHWHFWHG DW WKH PDJQLILFDWLRQ RI DSSUR[LPDWHO\ � ��� � LW LV H[DPLQHG DW D KLJKHU PDJQLILFDWLRQ RI DSSUR[LPDWHO\
�� ��� WR PHDVXUH LWV GLPHQVLRQV� $W WKH KLJKHU PDJQLILFDWLRQ RI DSSUR[LPDWHO\ �� ��� � HQHUJ\�GLVSHUVLYH
;�UD\ DQDO\VLV �(';$� LV XVHG WR FODVVLI\ WKH ILEUH DFFRUGLQJ WR WKH FKHPLFDO FRPSRVLWLRQ� 

7KH OLPLW RI GHWHFWLRQ IRU WKLV PHWKRG LV GHILQHG DV WKH QXPHULFDO ILEUH FRQFHQWUDWLRQ EHORZ ZKLFK� ZLWK �� �
FRQILGHQFH� WKH DFWXDO FRQFHQWUDWLRQ OLHV ZKHQ QR ILEUHV DUH IRXQG GXULQJ WKH 6(0 H[DPLQDWLRQ� 7KH OLPLW RI
GHWHFWLRQ WKHRUHWLFDOO\ FDQ EH ORZHUHG LQGHILQLWHO\ E\ ILOWUDWLRQ RI SURJUHVVLYHO\ ODUJHU YROXPHV RI DLU DQG E\
H[DPLQDWLRQ RI D ODUJHU DUHD RI WKH VSHFLPHQ LQ WKH 6(0� ,Q SUDFWLFH� WKH ORZHVW DFKLHYDEOH OLPLW RI GHWHFWLRQ IRU D
SDUWLFXODU DUHD RI 6(0 VSHFLPHQ H[DPLQHG LV FRQWUROOHG E\ WKH WRWDO VXVSHQGHG SDUWLFXODWH FRQFHQWUDWLRQ UHPDLQLQJ
DIWHU WKH SODVPD DVKLQJ VWHS� 

$ OLPLW RI GHWHFWLRQ RI DSSUR[LPDWHO\ ��� ILEUHV�P� LV REWDLQHG LI DQ DLU YROXPH RI � P� SHU VTXDUH FHQWLPHWUH RI ILOWHU
VXUIDFH DUHD SDVVHV WKURXJK WKH ILOWHU� DQG DQ DUHD RI � PP� RI WKH ILOWHU DUHD LV H[DPLQHG LQ WKH 6(0� 7KLV
FRUUHVSRQGV WR DQ HYDOXDWHG VDPSOH DLU YROXPH RI ���� P�� 

� $SSDUDWXV DQG PDWHULDOV

��� $LU VDPSOLQJ

����� 6DPSOLQJ KHDG� 

$ GLVSRVDEOH� ��SLHFH� FRQGXFWLYH SODVWLF ILHOG PRQLWRU FDVVHWWH PD\ EH XVHG DV WKH VDPSOLQJ KHDG� SURYLGHG WKDW
WKH GHVLJQ LV VXFK WKDW VLJQLILFDQW OHDNDJH DURXQG WKH ILOWHU GRHV QRW RFFXU� $ UH�XVDEOH XQLW PD\ DOVR EH XVHG DV
WKH VDPSOLQJ KHDG� FRQVLVWLQJ RI D F\OLQGULFDO FRZO DQG D ILOWHU KROGHU ZLWK EDFNLQJ ILOWHU� )LJXUH � VKRZV DQ H[DPSOH
RI D VXLWDEOH VDPSOLQJ KHDG� 7KH FRZO DQG WKH ILOWHU KROGHU VKRXOG EH PDGH IURP D FRUURVLRQ�UHVLVWDQW PDWHULDO� 7KH
ILOWHU PXVW EH FODPSHG LQ VXFK D PDQQHU WKDW VLJQLILFDQW OHDNV DURXQG WKH ILOWHU GR QRW RFFXU DW GLIIHUHQWLDO SUHVVXUHV
XS WR DSSUR[LPDWHO\ �� N3D �VHH %���� 7KH OHQJWK RI WKH FRZO VKRXOG EH ��� WR ��� WLPHV WKH HIIHFWLYH ILOWHU GLDPHWHU
�WKH GLDPHWHU RI WKH H[SRVHG FLUFXODU ILOWHU DUHD WKURXJK ZKLFK WKH DLU LV GUDZQ�� ,I LW LV SRVVLEOH WKDW ZLQG YHORFLWLHV
JUHDWHU WKDQ � P�V FRXOG RFFXU GXULQJ VDPSOLQJ� XVH D ORQJ FRZO ZLWK D UDWLR RI OHQJWK WR HIIHFWLYH GLDPHWHU RI ���� 

����� 6DPSOLQJ WUDLQ� 

)LJXUH � VKRZV DQ H[DPSOH RI D VXLWDEOH VDPSOLQJ WUDLQ� &RQWURO RI WKH YROXPHWULF IORZUDWH PD\ EH DFKLHYHG HLWKHU
E\ WKH XVH RI D WKURWWOH YDOYH ��� RU D YROXPHWULF IORZ FRQWUROOHU ��� LQ FRQMXQFWLRQ ZLWK D UHJXODWRU YDOYH ����

����� 6DPSOLQJ SXPS� SXOVH�IUHH RU SXOVDWLRQ�GDPSHG� FDSDEOH RI PDLQWDLQLQJ� DW D SUHVVXUH GLIIHUHQWLDO DFURVV
WKH ILOWHU RI DW OHDVW �� N3D� D YROXPHWULF IORZ RI EHWZHHQ � O�PLQ DQG �� O�PLQ� GHSHQGLQJ RQ WKH GLDPHWHU RI ILOWHU
XVHG�

,Q RUGHU WR DFKLHYH WKH UHTXLUHG DQDO\WLFDO VHQVLWLYLW\� D IORZUDWH RI � O�PLQ LV UHTXLUHG LI D �� PP GLDPHWHU ILOWHU LV
XVHG� 7KLV IORZUDWH LV HTXLYDOHQW WR D ILOWHU IDFH YHORFLW\ RI DSSUR[LPDWHO\ �� FP�V� ZKLFK UHVXOWV LQ D SUHVVXUH
GLIIHUHQWLDO RI DSSUR[LPDWHO\ �� N3D� 7KH VDPSOLQJ SXPS VKDOO EH FDSDEOH RI PDLQWDLQLQJ WKH LQWHQGHG IORZUDWH
ZLWKLQ  �� � WKURXJKRXW WKH ZKROH VDPSOLQJ SHULRG� 
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.H\

� &RZO � 6XFWLRQ KRVH
� )LOWHU KROGHU � &ODPSLQJ UROOHU
� %DFNLQJ ILOWHU � &ODPSLQJ ULQJ
� 7UDFN�HWFKHG PHPEUDQH ILOWHU � 37)( JDVNHWV
� 6XSSRUWLQJ PHVK

)LJXUH � ² ([DPSOH RI GHVLJQ RI VDPSOLQJ KHDG

����� 1HHGOH YDOYH� ZLWK D ILQH DGMXVWPHQW PHFKDQLVP� IRU VHWWLQJ WKH YROXPHWULF IORZUDWH� 

����� 9ROXPHWULF IORZPHWHU �URWDPHWHU�� IRU PHDVXULQJ WKH YROXPHWULF IORZUDWH�

����� 7LPHU� IRU PHDVXULQJ WKH VDPSOLQJ WLPH� 

����� 'U\ W\SH JDV PHWHU �RSWLRQDO�� IRU YROXPHWULF PHDVXUHPHQW� FDOLEUDWHG� GHVLJQHG IRU D PD[LPXP
YROXPHWULF IORZUDWH RI � P��K� 

����� 0HWHRURORJLFDO LQVWUXPHQWV �RSWLRQDO�� IRU UHFRUGLQJ RI PHWHRURORJLFDO FRQGLWLRQV GXULQJ VDPSOLQJ� 

,QVWUXPHQWV VXFK DV D WKHUPRPHWHU� D K\JURPHWHU� D EDURPHWHU DQG D ZLQG VSHHG DQG GLUHFWLRQ UHFRUGHU ZLOO EH
UHTXLUHG� 

����� ,QVWUXPHQWV IRU XQDWWHQGHG VDPSOLQJ �RSWLRQDO��

)RU XQDWWHQGHG VDPSOLQJ� D YROXPHWULF IORZ FRQWUROOHU LV UHTXLUHG IRU UHJXODWLRQ RI WKH IORZUDWH WR ZLWKLQ  �� � RI
WKH QRPLQDO UDWH� ZLWK DQ DXWRPDWLF VZLWFK WR WXUQ RII WKH VDPSOLQJ SXPS LI WKH IORZUDWH H[FHHGV RU IDOOV EHORZ WKH
SUH�VHW WROHUDQFH EDQG� 7KH IORZ FRQWUROOHU FDQ EH LQWHJUDWHG LQWR WKH VXFWLRQ XQLW�

$ SURJUDPPDEOH VZLWFK LV UHTXLUHG IRU SUH�VHWWLQJ WKH DLU VDPSOLQJ F\FOH� $ SUHVVXUH JDXJH ZKLFK LQFRUSRUDWHV D
VZLWFKLQJ FRQWDFW LV UHTXLUHG WR VZLWFK RII WKH VDPSOLQJ SXPS LI WKH SUHVVXUH GLIIHUHQWLDO DFURVV WKH VDPSOLQJ ILOWHU
LQFUHDVHV WR D SUH�VHW YDOXH� 
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.H\

� 6DPSOLQJ KHDG RU FDVVHWWH � 9ROXPHWULF IORZ FRQWUROOHU �RSWLRQDO� 
� 3UHVVXUH JDXJH � 6DPSOLQJ�WLPH UHFRUGHU �RSWLRQDO� 
� 7KURWWOH YDOYH �RSWLRQDO� �� 3URJUDPPHU �RSWLRQDO� 
� 5HJXODWRU YDOYH �RSWLRQDO� �� 7LPHU
� 3XPS �� 7KHUPRPHWHU �RSWLRQDO� 
� 9DULDEOH�DUHD IORZPHWHU �� %DURPHWHU �RSWLRQDO� 
� *DV PHWHU �RSWLRQDO� ZLWK WKHUPRPHWHU �� +\JURPHWHU �RSWLRQDO� 

)LJXUH � ² ([DPSOH RI D VXLWDEOH VDPSOLQJ WUDLQ

��� 3UHSDUDWLRQ RI ILOWHUV

����� 9DFXXP HYDSRUDWRU� FDSDEOH RI SURGXFLQJ D YDFXXP EHWWHU WKDQ ����� 3D� 

$ YDFXXP FRDWLQJ XQLW LV UHTXLUHG IRU YDFXXP GHSRVLWLRQ RI JROG RQWR WKH FDSLOODU\�SRUH PHPEUDQH ILOWHUV� DQG IRU
FDUERQ FRDWLQJ RI 6(0 VSHFLPHQV LI WKH SDUWLFXODWH ORDGLQJ LV VXFK WKDW H[FHVVLYH FKDUJLQJ RI WKH VSHFLPHQ RFFXUV� 

$ VSXWWHU FRDWLQJ XQLW KDV DOVR EHHQ IRXQG WR PHHW WKH UHTXLUHPHQWV IRU JROG FRDWLQJ RI WKH FDSLOODU\�SRUH ILOWHUV�

����� 3ODVPD DVKHU� VXSSOLHG ZLWK R[\JHQ� WR R[LGL]H RUJDQLF SDUWLFOHV RQ WKH 6(0 VSHFLPHQ� 

$Q H[DPSOH RI WKH FRQILJXUDWLRQ RI D VXLWDEOH SODVPD DVKHU LV VKRZQ LQ )LJXUH �� 7KH FKDPEHU RI WKH SODVPD DVKHU
PD\ EH FRXSOHG HLWKHU FDSDFLWDWLYHO\ RU LQGXFWLYHO\� &DUH VKDOO EH WDNHQ QRW WR GDPDJH WKH VSHFLPHQ GXULQJ WKH
SODVPD DVKLQJ SURFHVV� $ FDOLEUDWLRQ SURFHGXUH WR GHWHUPLQH VXLWDEOH RSHUDWLQJ FRQGLWLRQV IRU WKH SODVPD DVKHU LV
GHVFULEHG LQ %��� 
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.H\

� %HOO MDU � &RQQHFWLRQ IRU YDFXXP SXPS
� )LOWHU LQ PRXQWLQJ ULQJ � $LU LQOHW
� 2[\JHQ LQOHW � &RROLQJ�ZDWHU LQOHW
� 3RZHU VXSSO\ IURP SODVPD JHQHUDWRU � &RROLQJ�ZDWHU RXWOHW

)LJXUH �² ([DPSOH RI D FRQILJXUDWLRQ RI D SODVPD DVKHU

��� 6DPSOH DQDO\VLV

����� 6FDQQLQJ HOHFWURQ PLFURVFRSH �6(0�� ZLWK DQ DFFHOHUDWLQJ YROWDJH RI DW OHDVW �� N9� LV UHTXLUHG IRU ILEUH
FRXQWLQJ DQG LGHQWLILFDWLRQ�

����� (QHUJ\�GLVSHUVLYH ;�UD\ V\VWHP IRU WKH 6(0� FDSDEOH RI DFKLHYLQJ D UHVROXWLRQ EHWWHU WKDQ ��� H9
�):+0� RQ WKH 0Q.D SHDN� 

7KH SHUIRUPDQFH RI DQ LQGLYLGXDO FRPELQDWLRQ RI 6(0 DQG VROLG�VWDWH ;�UD\ GHWHFWRU LV GHSHQGHQW RQ D QXPEHU RI
JHRPHWULFDO IDFWRUV� $FFRUGLQJO\� WKH UHTXLUHG SHUIRUPDQFH RI WKH FRPELQDWLRQ RI WKH 6(0 DQG ;�UD\ DQDO\VHU LV
VSHFLILHG LQ WHUPV RI WKH PHDVXUHG ;�UD\ LQWHQVLW\ REWDLQHG IURP D FKU\VRWLOH ILEUH RI ZLGWK ��� �P� XQGHU WKH
RSHUDWLQJ FRQGLWLRQV XVHG GXULQJ WKH DQDO\VLV� 6ROLG�VWDWH ;�UD\ GHWHFWRUV DUH OHDVW VHQVLWLYH LQ WKH ORZ HQHUJ\
UHJLRQ� DQG VR GHWHFWLRQ RI VRGLXP LQ FURFLGROLWH LV DQ DGGLWLRQDO SHUIRUPDQFH FULWHULRQ�

7KH LQVWUXPHQWDO FRPELQDWLRQ VKDOO VDWLVI\ WKH PLQLPXP UHTXLUHPHQWV ZLWK UHJDUG WR WKH YLVLELOLW\ RI ILEUHV� DV
VSHFLILHG LQ ������ DQG LGHQWLILFDWLRQ RI WKH ILEUHV� DV VSHFLILHG LQ ������

����� 6WHUHR�PLFURVFRSH� ZLWK D PDJQLILFDWLRQ RI DSSUR[LPDWHO\ �� �� IRU YLVXDO H[DPLQDWLRQ RI WKH SDUWLFXODWH
GHSRVLW RQ WKH ILOWHU� 

����� *ROG�FRDWHG FDSLOODU\�SRUH SRO\FDUERQDWH ILOWHUV� RI ��� �P PD[LPXP QRPLQDO SRUH VL]H� IRU FROOHFWLRQ
RI DLU VDPSOHV�

7KH JROG FRDWLQJ VKDOO EH DSSUR[LPDWHO\ �� QP WKLFN DSSOLHG WR WKH VKLQ\ VLGH RI WKH ILOWHU� 7KH SURFHGXUH IRU
SUHSDUDWLRQ RI WKH JROG�FRDWHG ILOWHUV LV GHVFULEHG LQ DQQH[ $� 

127( 2SWLRQDOO\� D �� QP WKLFN OD\HU RI JROG PD\ EH HYDSRUDWHG RQ WR WKH UHYHUVH VLGH RI WKH ILOWHU� 7KLV FRDWLQJ VHUYHV WR
SURWHFW WKH ILOWHU GXULQJ SODVPD DVKLQJ DQG FDQ KHOS WR LPSURYH WKH FRQWUDVW RI ILEUHV LQ WKH 6(0 LPDJH� 
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