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������5HVSRQVH�6XUIDFH�0HWKRGRORJ\��560��RQ�3URGXFWLRQ�2SWLPL]DWLRQ ���������� ��

������'HVLJQ�RI�([SHULPHQW��'R(��RQ�3URGXFWLRQ�2SWLPL]DWLRQ ��������������������������� ��
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����5HVHDUFK�'HVLJQ�IRU�$FKLHYLQJ�*RDO ������������������������������������������������������������������� ��

������8VH�RI�&&'�LQ�RSWLPL]DWLRQ �������������������������������������������������������������������������� ��

������7KH�D[LDO�SRLQW ����������������������������������������������������������������������������������������������� ��

������'HVLJQ�RI�([SHULPHQWV��'R(� ����������������������������������������������������������������������� ��

����5HVHDUFK�9DULDEOHV ����������������������������������������������������������������������������������������������� ��

����5HVHDUFK�'HVLJQ�WR�$FKLHYH�2EMHFWLYH�2QH �������������������������������������������������������� ��

������([SHULPHQW�'HVLJQ�'DWD�$QDO\VLV����������������������������������������������������������������� ��

������5HVHDUFK�'HVLJQ�WR�$FKLHYH�2EMHFWLYH�7ZR������������������������������������������������� ��

������'HILQLWLRQ�RI�'DWD������������������������������������������������������������������������������������������ ��

����([SHULPHQW�2YHUYLHZ�DQG�'HVLJQ�VHWXS �������������������������������������������������������������� ��

������([SHULPHQW 6HWXS ������������������������������������������������������������������������������������������ ��

������([SHULPHQW�6HWXS�DQG�UHVHDUFK�FRQGXFWLQJ�WR�SURGXFH�ELRJDV ��������������������� ��

����'DWD�&ROOHFWLRQ�0HWKRG ��������������������������������������������������������������������������������������� ��

������'DWD�$QDO\VLV������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
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5(68/7 $1' ',6&866,21 ������������������������������������������������������������������������������������� ��
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����$QDHURELF�%LRUHDFWRU 6WDUW�XS������������������������������������������������������������������������������ ��

����'HWHUPLQLQJ WKH�)DFWRUV�WKDW�6LJQLILFDQWO\�(IIHFW�RQ�%LRJDV�3URGXFWLRQ ������������ ��

������([SHULPHQWDO�DQG�2UGHU��������������������������������������������������������������������������������� ��

������6HW�XS�([SHULPHQW�IRU�&RQGXFWLQJ�7RWDO�([SHULPHQW�5XQ ��������������������������� ��

������'DWD�$QDO\VLV�DQG�)LQGLQJV��������������������������������������������������������������������������� ��

������&RQFOXVLRQ�DQG�$QVZHU�WR�WKH�5HVHDUFK�4XHVWLRQ���������������������������������������� ��

����2SWLPL]DWLRQ�)DFWRUV�WKDW�(IIHFW�WR�%LRJDV�3URGXFWLRQ���������������������������������������� ��
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������&RQFOXVLRQ�DQG�$QVZHU�WR�WKH�5HVHDUFK�4XHVWLRQ���������������������������������������� ��

����6FHQDULR�$QDO\VLV�RI�WKH�5HVHDUFK�)LQGLQJV �������������������������������������������������������� ��

������2UJDQLF�/RDGLQJ�5DWH�6FHQDULR�$QDO\VLV������������������������������������������������������ ��

������6ROLG�5HWHQWLRQ�7LPH�6FHQDULR�$QDO\VLV������������������������������������������������������� ��

������+\GUDXOLF�5HWHQWLRQ�7LPH�6FHQDULR�$QDO\VLV ����������������������������������������������� ��

&KDSWHU�� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

&21&/86,21 $1' 5(&200(1'$7,21���������������������������������������������������������� ��
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������,PSOLFDWLRQ�RI�5HVHDUFK�2XWFRPHV�7RZDUGV�WKH�(QYLURQPHQW��������������������� ��
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����&RQFOXVLRQ�RI�7KLV�6WXG\ ������������������������������������������������������������������������������������� ��

5()(5(1&(6 ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$33(1',; �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��



[L

/,67�2)�7$%/(6

7DEOHV 3DJH

7DEOH���� &UXGH�RLO�SDOP�SURGXFWLRQ�RI�0DOD\VLD�LQ ���� DQG����� �

7DEOH���� 320(�&KDUDFWHULVWLFV �

7DEOH���� 2YHUYLHZ�RI�/LWHUDWXUH�5HYLHZ ��

7DEOH���� &RQGLWLRQV�IRU[6WHDP�6WHULOL]DWLRQ ��

7DEOH���� +57V�E\[3UHYLRXV�5HVHDUFKHUV ��

7DEOH���� 657V�E\[3UHYLRXV�5HVHDUFKHUV ��

7DEOH���� 2/5V�E\�3UHYLRXV�5HVHDUFKHUV ��

7DEOH���� /LVW�RI[9DULDEOHV[8VHG�LQ�WKH�6WXG\ ��

7DEOH���� ([SHULPHQWDO�5DQJH�DQG�,QGHSHQGHQW�9DULDEOHV�/HYHOV ��

7DEOH���� )DFWRUV�WKDW�6LJQLILFDQWO\�&RQWULEXWH�WR�%LRJDV�3URGXFWLRQ ��

7DEOH���� 2SWLPXP�9DOXHV�RI�9DULDEOHV ��
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/,67�2)�),*85(6
)LJXUH 3DJH

)LJXUH���� )UDPHZRUN[RI�5HVHDUFK �

)LJXUH���� 6WUXFWXUH[RI�5HSRUW ��

)LJXUH���� 3URFHVV�2SHUDWLRQV�DQG�3URFHVV[LQ�3DOP�2LO�([WUDFWLRQ�

3URFHVV

��

)LJXUH���� )ORZ�3URFHVV�RI�6WULSSLQJ ��

)LJXUH���� 6WUXFWXUH�RI�'HFDQWHU ��

)LJXUH���� 6FKHPDWLF�'LDJUDP�RI�+\GURF\FORQH ��

)LJXUH���� 6FKHPDWLF�5HSUHVHQWDWLRQ�RI�$QDHURELF�%LRGHJUDGDWLRQ ��

)LJXUH���� ,QSXW�2XWSXW�2SWLPL]DWLRQ ��

)LJXUH���� ,QSXW�RI�9DULDEOH�LQ�0LQL7DE ��

)LJXUH���� %R[�%HKQNHQ�'HVLJQ ��

)LJXUH���� 560�RI�2/5��&1�DQG�3+�YDOXH ��

)LJXUH���� 5HVHDUFK�0HWKRGRORJ\�RI�6WXG\ ��

)LJXUH���� 6WHSV�LQ�WKH�5HVHDUFK[0HWKRGRORJ\�IRU�6SHFLILF[2EMHFWLYH�

2QH

��

)LJXUH���� 6WHSV�LQ�WKH�5HVHDUFK[0HWKRGRORJ\�IRU�6SHFLILF[2EMHFWLYH�

7ZR

��

)LJXUH���� ,QSXW�2XWSXW�0RGHO[ZLWK�5HVHDUFK�9DULDEOH ��

)LJXUH����� ,QSXW�2XWSXW�0RGHO�ZLWK[5HVHDUFK�9DULDEOH ��

)LJXUH���� 6FKHPDWLF�5HSUHVHQWDWLRQ�RI�$QDHURELF�%LRGHJUDGDWLRQ ��

)LJXUH���� 6FKHPDWLF�'LDJUDP�RI�$QDHURELF�%LRUHDFWRU ��

)LJXUH���� )HHG�6WRFN ��

)LJXUH���� /DE�6FDOH�$QDHURELF�%LRUHDFWRU ��

)LJXUH����� %LRJDV�&ROOHFWRU�±:DWHU�'LVSODFHPHQW�0HWKRG ��

)LJXUH���� 2XWSXW�RI�&HQWUDO�&RPSRVLWH�'HVLJQ ��

)LJXUH���� 'DWD�'LVWULEXWLRQ�RI�%LRJDV�2XWSXWV�IURP�%DWFK�7\SH�

%LRUHDFWRUV

��

)LJXUH���� $129$�4XDGUDWLF�0RGHO�IURP�%DWFK�7\SH�%LRUHDFWRU ��

)LJXUH���� ),7�$QDO\VLV�RI�&RHIILFLHQW�LQ�7HUPV�RI�&RGHG�)DFWRU ��

)LJXUH���� ),7�6WDWLVWLFV�IRU�5� ��
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)LJXUH����� 6XUIDFH�5HVSRQVH�2SWLPL]DWLRQ�RQ�+57��2/5�DQG�%LRJDV ��

)LJXUH���� 6XUIDFH�5HVSRQVH�2SWLPL]DWLRQ�RQ�657��+57�DQG�%LRJDV ��

)LJXUH���� 6XUIDFH�5HVSRQVH�2SWLPL]DWLRQ�RQ�2/5��657�DQG�%LRJDV ��
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/,67�2)�$%%5(9,$7,216�

�' ��'LPHQVLRQDO

$129$ $QDO\VLV�RI�9DULDQFH

%2' %LRFKHPLFDO�2[\JHQ�'HPDQG

&�1 &DUERQ�WR�1LWURJHQ�5DWLR

&&' &HQWUDO�&RPSRVLWH�'HVLJQ

&2' &KHPLFDO�2[\JHQ�'HPDQG

&3.2 &UXGH�3DOP�.HUQHO�2LO

&32 &UXGH�3DOP�2LO

&4$V &ULWLFDO�4XDOLW\�$WWULEXWHV

'2( 'HSDUWPHQW�RI�(QYLURQPHQWDO

'R( 'HVLJQ�RI�([SHULPHQW

(*6% ([SDQGHG�*UDQXODU�6OXGJH�%HG

))$ )UHH�)DWW\�$FLG

))% )UHVK�)UXLW�%XQFKHV�

*+* *UHHQKRXVH�*DVHV

*/6 *DV�/LTXLG�6ROLG

+57 +\GUDXOLF�5HWHQWLRQ�7LPH

032% 0DOD\VLDQ�3DOP�2LO�%RDUG

07'3 0D[LPXP�7DUJHW�'HVLUHG�3URILOH

1*2V 1RQ�*RYHUQPHQWDO�2UJDQL]DWLRQ�

2/5 2UJDQLF�/RDGLQJ�5DWH

S+ 3RWHQWLDO�RI�+\GURJHQ

320( 3DOP�2LO�0LOO�(IIOXHQW

39& 3RO\YLQ\O�&KORULGH

560 5HVSRQVH�6XUIDFH�0HWKRG

657 6ROLG�5HWHQWLRQ�7LPH

8$6% 8S�)ORZ�$QDHURELF[6OXGJH�%ODQNHW

866% 8S�)ORZ�6WDJHG[6OXGJH�%HG

9)$ 9RODWLOH�2UJDQLF�&RPSRXQG

92& 9RODWLOH�2UJDQLF�&RPSRXQG
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966 9RODWLOH�6XVSHQGHG�6ROLG

:W5 :DWHU WR�5HVRXUFH
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&+$37(5��

,1752'8&7,21

����,QWURGXFWLRQ

7KLV�UHSRUW�LV�RQ�)<3�ZKLFK�DLPV�WR�DGGUHVV�WKH�LVVXH�LQ�WKH�SDOP�RLO�PLOO�HIIOXHQW�

�320(��DQG�ELRJDV�SURGXFWLRQ�RSWLPL]DWLRQ� IURP�320(��7KLV� VWXG\� LV� FRQGXFWHG� WR�

DSSO\� WKH� NQRZOHGJH� RI� 2SHUDWLRQV 5HVHDUFK� LQ� HQJLQHHULQJ� WR� FRQWULEXWH� WR� DFKLHYH�

VRFLDO��HFRQRPLF��DQG�HQYLURQPHQWDO�VXVWDLQDELOLW\��320(�FDQ�QR�ORQJHU�EH�UHJDUGHG�DV�

D�KDUPIXO�HIIOXHQW�DV�UHSRUWHG�E\�PDQ\�UHVHDUFKHV��320(�FDQ�EH�FDWHJRULVHG�DV�D�IRUP�

RI�UHVRXUFH�LQ�ZKLFK�LW�SURYLGHV�FRXQWOHVV�EHQHILWV�WRZDUGV WKH�SDOP�RLO�LQGXVWU\�LWVHOI��,Q�

WKLV�VWXG\��320(�LV�WUHDWHG�LQ�DQ�DQDHURELF�FRQGLWLRQ�WR�SURGXFH�ELRJDV��7KH�ILQGLQJV�RI�

WKLV�VWXG\�ZLOO�DOVR�FRQWULEXWH�WR�SURGXFLQJ�ELRJDV�ZKLFK�EULQJ�EHQHILWV�WR�HQYLURQPHQW��

(YHQWXDOO\�� WKLV� VWXG\� ZLOO� FHUWDLQO\� DGG� QHZ� NQRZOHGJH� LQWR� WKH� DGYDQFHPHQW� RI�

FRQYHUWLQJ�ELRPDVV�DQG�RUJDQLF�PDWHULDOV�RI�320(�LQWR�XVHDEOH�HQHUJ\��

����%DFNJURXQG�RI�6WXG\

7KH�SDOP�RLO�PLOO� LV�RQH�RI� WKH�PDMRU� LQGXVWULHV� LQ�0DOD\VLD� DQG� LW� LV�JURZLQJ�

UDSLGO\� WR� EHFRPH� DV� D VLJQLILFDQW� DJULFXOWXUH�EDVHG� LQGXVWU\� IRU� FRQWULEXWLQJ� WR�

0DOD\VLDQ�HFRQRP\��0DOD\VLD�LV�WKH�VHFRQG�ODUJHVW�LQ�SDOP�RLO�LQGXVWULHV�RI�WKH�ZRUOG���

7KH�WRWDO�SURGXFWLRQV�RI�FUXGH�SDOP�RLO�LQ������DQG������DUH VKRZQ�LV�7DEOH����
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7DEOH������&UXGH�RLO�SDOP�SURGXFWLRQ�RI�0DOD\VLD�LQ����� DQG����� �032%��������
������

7KH�DUHD�SODQWHG�ZLWK�RLO�SDOP�LV�HVWLPDWHG�WR�EH������PLOOLRQ�KHFWDUHV�LQ�������

DQ�LQFUHDVH�RI�����SHUFHQW�LQ������FRPSDUHG�WR������PLOOLRQ�KHFWDUHV��6DEDK�LV�VWLOO�WKH�

ODUJHVW�VWDWH�SODQWHG�ZLWK�RLO�SDOPV��ZLWK�����RI�WKH�WRWDO�DUHD�SODQWHG�ZLWK�RLO�SDOPV��

IROORZHG�E\�6DUDZDN�ZLWK������ZKLOH�3HQLQVXODU�0DOD\VLD�ZKLFK�DFFRXQWHG�IRU������

7KH�SDOP�RLO�LQGXVWU\�SURYLGHV�D�VRXUFH�RI�OLYHOLKRRG�WR�UXUDO�IDPLOLHV�LQ�JRYHUQPHQW�ODQG�

VFKHPHV�DQG�SULYDWH�VPDOO�KROGHUV��DV�ZHOO�DV�HPSOR\PHQW�RSSRUWXQLWLHV�WR�DJULFXOWXUDO�

ZRUNHUV� LQ� HVWDWHV� �:X�� 0RKDPPDG�� -DKLP�� 	� $QXDU�� ������� ,Q� DGGLWLRQ�� 0DOD\VLD�

DFFRXQWV�IRU�����DQG�����RI�WKH�ZRUOG
V�WRWDO�RLO�DQG�IDW�SURGXFWLRQ�DQG�H[SRUWV��0DGDNL�

	�6HQJ������E���0DOD\VLD�LV�NQRZQ�DV�WKH�SDOP�RLO�DQG�LWV�SURGXFWV�
�PDMRU�SURGXFHUV�DQG�

H[SRUWHUV��7KHUHIRUH��VXVWDLQDELOLW\�LQ�OLQH�ZLWK�HQYLURQPHQWDO�VXVWDLQDELOLW\�LV�LPSRUWDQW�

WR�PHHW�WKH�ZRUOGZLGH�QHHG�IRU�RLOV�DQG�IDWV�

����&KDUDFWHULVWLFV�DQG�3URSHUWLHV�RI�320(

,PSDFWV� RQ� WKH� HQYLURQPHQW� LV� WKH� PDLQ� FRQFHUQ� RI� QRQ�JRYHUQPHQWDO�

RUJDQL]DWLRQV��1*2V��DQG�JRYHUQPHQW�DJHQFLHV� UHJDUGLQJ�WKH�LQFUHDVH RI� WKH�SDOP�RLO�

LQGXVWU\�� 7KH� QHJDWLYH� LPSDFWV� LQFOXGH� GHIRUHVWDWLRQ�� ELRGLYHUVLW\� ORVV�� LQGLVFULPLQDWH�

EXUQLQJ��ZDWHU�SROOXWLRQ��DQG�VHYHUH�*+*�HPLVVLRQV��3DOP�RLO�PLOO�HIIOXHQW�LV�WKH�PRVW�

LPSRUWDQW�SROOXWDQW�IURP�SDOP�RLO�PLOOV��7R�REWDLQ�FUXGH�SDOP�RLO��&32��DQG�RWKHU�SDOP�

RLO�SURGXFWV��320(�LV�D�E\�SURGXFW�RI�SURFHVVHG�))%��320(�KDV�EHHQ D�ZDVWH�LQ�WKH�

SDOP� RLO� LQGXVWU\� LQ� WKH� SDVW�� 2IWHQ� 320(� LV� GLVFKDUJHG� LQWR� WKH� ZDWHUZD\V� E\� WKH�

LQGXVWU\��$V�320(�LV�ELRGHJUDGDEOH�DQG�FRQWDLQV�KLJK OHYHO�&2'�DQG�%2'��:LWKRXW�



�

WUHDWPHQW��320(�FDQQRW EH�GLVFKDUJHG�GLUHFWO\�IURP�WKH�PLOO��7KLV�LV�EHFDXVH�320(�LV�

DFLGLF�LQ�QDWXUH�DQG�FRQWDLQV�UHVLGXDO�RLO�WKDW�LV�QRW�HDVLO\�VHSDUDWHG�E\�WKH�FRQYHQWLRQDO�

V\VWHP�EDVHG�RQ�JUDYLW\�� 6RPHWLPHV��UDZ�320(�FDQ�KDYH�D�%2'�DQG�&2' OHYHO�����

WLPHV�KLJKHU�WKDQ�GRPHVWLF�VHZDJH��0DGDNL�	�6HQJ���������

320(�FRQVLVW RI�ZDWHU�VROXEOH�FRPSRQHQWV RI�SDOP�IUXLWV�DV�ZHOO�DV�VXVSHQGHG�

FHOOXORVLF PDWHULDOV� VXFK� DV SDOP� ILEUHV�� RLO�� IDW� JUHDVH� FHOO ZDOOV�� RUJDQHOOHV�� DQG� D�

YDULHW\�RI�FDUERK\GUDWHV��UDQJLQJ�IURP�QLWURJHQRXV�FRPSRXQGV��RUJDQLF�DFLGV��DQG�VPDOO�

DPRXQW�RI� RUJDQLF DQG�PLQHUDO FRQVWLWXHQWV��320(�FRQVLVWV RI����� ����ZDWHU����� ���

WRWDO VROLGV����� ���VXVSHQGHG VROLGV��DQG������ �����RLO DQG�JUHDVH��,W�KDV�EHHQ�HVWLPDWHG

WKDW�WKH�SURGXFWLRQ�RI[��WRQQH�RI�FUXGH�RLO�SDOP�JHQHUDWHV DERXW������ ����Pñ�RI�320(�

�$KPDG�HW�DO���������-HIIHUVRQ�HW�DO����������'XULQJ 320(�GLJHVWLRQ� PHWKDQH��&+���DQG

&2� LV�JHQHUDWHG��ZKLFK�LQ�UHOHDVHG��LQWR�WKH�DWPRVSKHUH���%RWK�&+��DQG�&2� JDV�HPLVVLRQ�

DUH�UHJDUGHG�DV�JUHHQKRXVH JDV�ZKLFK�DUH�UHVSRQVLEOH IRU�R]RQH�GHSOHWLRQ��0HWKDQH�JDV�

DUH ���WLPHV�KLJKHU�LQ�FRQWULEXWLQJ�WR�JOREDO�ZDUPLQJ�SRWHQWLDOV�FRPSDUH WR�&2� ��DQG�

320(�LV�RQH�RI�WKH�SRWHQWLDO�VRXUFH�RI�PHWKDQH��JDV�HPLVVLRQ��

320(
V�FRPSRVLWLRQ�LV�ODUJHO\�GHSHQGHQW�RQ�WKH�VHDVRQ��WKH�TXDOLW\�RI�WKH�UDZ�

PDWHULDO��DQG�WKH�RSHUDWLRQV�EHLQJ�SUDFWLFHG��320(�LV�D�WKLFN�EURZQLVK�FROORLGDO�PL[WXUH�

RI�ZDWHU��RLO��DQG�ILQH�VXVSHQGHG�VROLGV�ZKHQ�LW�LV�VWLOO�IUHVK��7KLV�HIIOXHQW�KDV�������&ࡈ�

KLJK�WHPSHUDWXUH� 320(�FRQWDLQV�KLJK�DPRXQWV�RI VROLGV��������PJ�/���RLO DQG�JUHDVH�

������PJ�/���ELRFKHPLFDO R[\JHQ�GHPDQG��%2'� RQ�DYHUDJH�������PJ�/ DQG�FKHPLFDO

R[\JHQ� GHPDQG� �&2'� DW� ������PJ�/�� 7KH� GLVWLQFWLYH FKDUDFWHULVWLFV� RI� 320(� DUH�

VKRZQ�LQ 7DEOH������1R�FKHPLFDOV DUH�DGGHG�GXULQJ�H[WUDFWLRQ�SURFHVV��KHQFH��WKH HIIOXHQW�

LV� QRQ�WR[LF GXULQJ� WKH� SURFHVV�� 'XH WR� WKH� SUHVHQFH� RI� RUJDQLF� DFLGV�� WKH� S+� RI� WKH�

HIIOXHQW�LV�ORZ�GXULQJ IHUPHQWDWLRQ�SURFHVV LQ�LWV�FRPSOH[�IRUP�


