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'LVFODLPHU

7KLVýUHSRUWýKDVýEHHQýUHYLHZHGýDQGýDSSURYHGýIRUýSXEOLFDWLRQýE\ýWKHý8ï6ïý(QYLURQPHQWDO
3URWHFWLRQý$JHQF\©Vý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVïýý0HQWLRQýRIýWUDGHýQDPHVýRU
FRPPHUFLDOýSURGXFWVýLVýQRWýLQWHQGHGýWRýFRQVWLWXWHýHQGRUVHPHQWýRUýUHFRPPHQGDWLRQýIRUýXVHï



>7KLVýSDJHýLQWHQWLRQDOO\ýOHIWýEODQNï@



$&.12:/('*0(176

129(0%(5ýìäää 75,0ý67$786ý5(3257LLL

$FNQRZOHGJPHQWV

$VýGHVFULEHGýLQýWKLVýUHSRUWñýWKHý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVýõ2$436ôýRI
WKHý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ýLVýGHYHORSLQJýWKHý7RWDOý5LVNý,QWHJUDWHGý0HWKRGRORJ\ïý
7KHýSULQFLSDOýLQGLYLGXDOVýDQGýRUJDQL]DWLRQVýLQýWKHý75,0ýGHYHORSPHQWýHIIRUWýDQGýLQýWKH
SUHSDUDWLRQýRIýWKLVýUHSRUWýDUHýOLVWHGýEHORZïýý$GGLWLRQDOO\ñýYDOXDEOHýWHFKQLFDOýVXSSRUWýIRUýUHSRUW
GHYHORSPHQWýZDVýSURYLGHGýE\ý,&)ý&RQVXOWLQJï

5REHUWý*ïý+HWHVñý(3$ñý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGV
'HLUGUHý/ïý0XUSK\ñý(3$ñý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGV
7HGý3DOPDñý(3$ñý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGV
+DUYH\ý0ïý5LFKPRQGñý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGV
$P\ý%ïý9DVXñý(3$ñý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGV

'HERUDKý+DOOý%HQQHWWñý/DZUHQFHý%HUNHOH\ý1DWLRQDOý/DERUDWRU\
5HEHFFDý$ïý(IUR\PVRQñý2DNý5LGJHý1DWLRQDOý/DERUDWRU\
6WHYHý)LQHñý0&1&ð1RUWKý&DUROLQDý6XSHUFRPSXWLQJý&HQWHU
'DQý-RQHVñý2DNý5LGJHý1DWLRQDOý/DERUDWRU\
-RKQý/DQJVWDIIñý(&î5ý,QFRUSRUDWHG
%UDGIRUGý)ïý/\RQñý2DNý5LGJHý1DWLRQDOý/DERUDWRU\
7KRPDVý(ïý0F.RQHñý/DZUHQFHý%HUNHOH\ý1DWLRQDOý/DERUDWRU\ý÷ý8QLYHUVLW\ýRIý&DOLIRUQLDñý%HUNHOH\
5DQG\ý0DGGDOHQDñý/DZUHQFHý%HUNHOH\ý1DWLRQDOý/DERUDWRU\
0LFKDHOý3ïý=HOHQNDñý,&)ý&RQVXOWLQJ
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7KHýIROORZLQJý(3$ýLQGLYLGXDOVýUHYLHZHGýDýSUHYLRXVýGUDIWýRIýWKLVýGRFXPHQWï

(3$ý0RGHOVýëíííý75,0ý5HYLHZý7HDP

5REHUWý)ïý&DURXVHO
1DWLRQDOý([SRVXUHý5HVHDUFKý/DERUDWRU\
2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQWý

ó6ïý6WHYHQý&KDQJ
2IILFHýRIý(PHUJHQF\ýDQGý5HPHGLDO
5HVSRQVH
2IILFHýRIý6ROLGý:DVWHýDQGý(PHUJHQF\
5HVSRQVH

(OOHQý&RRWHU
1DWLRQDOý([SRVXUHý5HVHDUFKý/DERUDWRU\
2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQW

6WDQý'XUNHHý
2IILFHýRIý6FLHQFHý3ROLF\
2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQW

+DUYH\ý+ROPý
1DWLRQDOý([SRVXUHý5HVHDUFKý/DERUDWRU\
2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQW

-RKQý6ïý,UZLQý
2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQG
6WDQGDUGV
2IILFHýRIý$LUýDQGý5DGLDWLRQ

/LQGDý.LUNODQGý
1DWLRQDOý&HQWHUýIRUý(QYLURQPHQWDOý5HVHDUFK
DQGý4XDOLW\ý$VVXUDQFH
2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQW

0DWWKHZý/RUEHU
1DWLRQDOý&HQWHUýIRUý(QYLURQPHQWDO
$VVHVVPHQWý
2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQW

+DOXNýg]ND\QDNý
1DWLRQDOý([SRVXUHý5HVHDUFKý/DERUDWRU\
2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQW

:LOOLDPý3HWHUVHQý
1DWLRQDOý([SRVXUHý5HVHDUFKý/DERUDWRU\
2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQW

7HGý:ïý6LPRQ
5HJLRQýé

$PLQDý:LONLQVý
1DWLRQDOý&HQWHUýIRUý(QYLURQPHQWDO
$VVHVVPHQW
2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQW

óý7HDPý/HDGHU

5HYLHZýE\ý2WKHUý3URJUDPý2IILFHV

3DPý%URGRZLF]ñý2IILFHýRIý$LUýDQGý5DGLDWLRQñý2IILFHýRIý0RELOHý6RXUFHV
:LOOLDPý5ïý(IIODQGñý2IILFHýRIý3HVWLFLGHý3URJUDPV
-RKQý*LUPDQñý2IILFHýRIý$LUýDQGý5DGLDWLRQñý2IILFHýRIý5DGLDWLRQýDQGý,QGRRUý$LU
6WHYHQý0ïý+DVVXUñý2IILFHýRIý3ROOXWLRQý3UHYHQWLRQýDQGý7R[LFV
7HUU\ý-ïý.HDWLQJñý2IILFHýRIý$LUýDQGý5DGLDWLRQñý2IILFHýRIý3ROLF\ý$QDO\VLVýDQGý5HYLHZ
5XVVHOOý.LQHUVRQñý2IILFHýRIý:DWHU
6WHSKHQý.URQHUñý2IILFHýRIý6ROLGý:DVWH
'DYLGý-ïý0LOOHUñý2IILFHýRIý3HVWLFLGHý3URJUDPV
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3UHIDFH

7KLVýGRFXPHQWñýWKHýìäääý7RWDOý5LVNý,QWHJUDWHGý0HWKRGRORJ\ýõ75,0ôý6WDWXVý5HSRUWñýLV
SDUWýRIýDýVHULHVýRIýGRFXPHQWDWLRQýIRUýWKHýRYHUDOOý75,0ýPRGHOLQJýV\VWHPïýý7KHýSXUSRVHýRIýWKLV
UHSRUWýLVýWRýSURYLGHýDýVXPPDU\ýRIýWKHýVWDWXVýRIý75,0ýDQGýDOOýRIýLWVýPDMRUýFRPSRQHQWVñýZLWK
SDUWLFXODUýIRFXVýRQýWKHýSURJUHVVýLQý75,0ýGHYHORSPHQWýVLQFHýWKHýìääåý75,0ý6WDWXVý5HSRUWýõ8ï6ï
(3$ýìääåHôïýý(3$ýSODQVýWRýLVVXHýVWDWXVýUHSRUWVýRQýDQýDQQXDOýEDVLVýZKLOHý75,0ýLVýXQGHU
GHYHORSPHQWï

7KHýGHWDLOHGýGRFXPHQWDWLRQýRIý75,0©VýORJLFñýDVVXPSWLRQVñýDOJRULWKPVñýHTXDWLRQVñýDQG
LQSXWýSDUDPHWHUVýLVýSURYLGHGýLQýFRPSUHKHQVLYHý7HFKQLFDOý6XSSRUWý'RFXPHQWVýõ76'VôýIRUýHDFKýRI
WKHý75,0ýPRGXOHVïýý7KHýSXUSRVHýRIýWKHý76'VýLVýWRýSURYLGHýIXOOýGRFXPHQWDWLRQýRIýKRZý75,0
ZRUNVýDQGýRIýWKHýUDWLRQDOHýIRUýNH\ýGHYHORSPHQWýGHFLVLRQVýWKDWýZHUHýPDGHïýý7RýGDWHñý(3$ýKDV
LVVXHGý76'VýIRUýWKHý(QYLURQPHQWDOý)DWHñý7UDQVSRUWñýDQGý(FRORJLFDOý([SRVXUHýPRGXOH
õ75,0ï)D7(ý76'ñý8ï6ïý(3$ýìäääLýDQGý8ï6ïý(3$ýìäääMñýZKLFKýVXSHUVHGHVýDQýHDUOLHUýYHUVLRQñ
8ï6ïý(3$ýìääåIôýDQGýWKHý([SRVXUHð(YHQWýPRGXOHýõ75,0ï([SRý76'ñý8ï6ïý(3$ýìäääKôïýý:KHQ
WKHý5LVNý&KDUDFWHUL]DWLRQýPRGXOHýõ75,0ï5LVNôýLVýGHYHORSHGñý(3$ýSODQVýWRýLVVXHýDý76'ýIRUýLWïý
7KHý76'VýZLOOýEHýXSGDWHGýDVýQHHGHGýWRýUHIOHFWýIXWXUHýFKDQJHVýWRýWKHý75,0ýPRGXOHVï

,QýDGGLWLRQýWRýVWDWXVýUHSRUWVýDQGý76'Vñý(3$ýLQWHQGVýWRýGHYHORSýGHWDLOHGýXVHUýJXLGDQFHýIRU
WKHý75,0ýFRPSXWHUýV\VWHPïýý7KHýSXUSRVHýRIýVXFKýJXLGDQFHýZLOOýEHýWRýGHILQHýDSSURSULDWHýõDQG
LQDSSURSULDWHôýXVHVýRIý75,0ýDQGýWRýDVVLVWýXVHUVýLQýDSSO\LQJý75,0ýWRýDVVHVVýH[SRVXUHVýDQGýULVNV
LQýDýYDULHW\ýRIýDLUýTXDOLW\ýVLWXDWLRQVï

&RPPHQWVýDQGýVXJJHVWLRQVýDUHýZHOFRPHGïýý7KHý2$436ý75,0ýWHDPýPHPEHUVñýZLWKýWKHLU
LQGLYLGXDOýUROHVýDQGýDGGUHVVHVñýDUHýSURYLGHGýEHORZï

75,0ý&RRUGLQDWLRQý 'HLUGUHý/ïý0XUSK\
5($*î(6'î2$436
0'ðìê
573ñý1&ýëææìì
>PXUSK\ïGHLUGUH#HSDïJRY@

75,0ï)D7( $P\ý%ïý9DVX
5($*î(6'î2$436
0'ðìê
573ñý1&ýëææìì
>YDVXïDP\#HSDïJRY@

75,0ï([SRý 7HGý3DOPD +DUYH\ý0ïý5LFKPRQG
5($*î(6'î2$436 +((*î$466'î2$436
0'ðìê 0'ðìè
573ñý1&ýëææìì 573ñý1&ýëææìì
>SDOPDïWHG#HSDïJRY@ >ULFKPRQGïKDUYH\#HSDïJRY@
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75,0ï5LVN 5REHUWý*ïý+HWHV
5($*î(6'î2$436
0'ðìê
573ñý1&ýëææìì
>KHWHVïERE#HSDïJRY@
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$&521<06

$3(; $LUý3ROOXWDQWý([SRVXUHý0RGHO
$7)(50 $JHQF\ý7DVNý)RUFHýRQý(QYLURQPHQWDOý5HJXODWRU\ý0RGHOLQJ
%õDô3 %HQ]RõDôS\UHQH
&$$ &OHDQý$LUý$FW
&DO72; &DOLIRUQLDý0XOWLPHGLDý7RWDOý([SRVXUHý0RGHOýIRUý+D]DUGRXVý:DVWHý6LWHV
&$57 &ODVVLILFDWLRQýDQGýUHJUHVVLRQýWUHH
&0$4 &RPPXQLW\ý0XOWLð6FDOHý$LUý4XDOLW\
&5$50 3UHVLGHQWLDOî&RQJUHVVLRQDOý&RPPLVVLRQýRQý5LVNý$VVHVVPHQWýDQGý5LVN

0DQDJHPHQW
&2 &DUERQýPRQR[LGH
(&èí (IIHFWLYHýFRQFHQWUDWLRQýDWýèíýSHUFHQWýUHVSRQVH
(&ìí (IIHFWLYHýFRQFHQWUDWLRQýDWýìíýSHUFHQWýUHVSRQVH
(3$ 8QLWHGý6WDWHVý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\
+$3 +D]DUGRXVýDLUýSROOXWDQW
+$3(0é +D]DUGRXVý$LUý3ROOXWDQWý([SRVXUHý0RGHOý9HUVLRQýéïí
+$3(0ð06 +D]DUGRXVý$LUý3ROOXWDQWý([SRVXUHý0RGHOýIRUý0RELOHý6RXUFHV
+(0 +XPDQý([SRVXUHý0RGHO
+, +D]DUGý,QGH[
+4 +D]DUGý4XRWLHQW
*,6 *HRJUDSKLFý,QIRUPDWLRQý6\VWHP
*8, *UDSKLFDOý8VHUý,QWHUIDFH
,î2ý$3, (QYLURQPHQWDOý'HFLVLRQý6XSSRUWý6\VWHPî0RGHOVýêý,QSXWî2XWSXWý$SSOLFDWLRQV

3URJUDPPLQJý,QWHUIDFH
,(0 ,QGLUHFWý([SRVXUHý0HWKRGRORJ\
,(0ë0 ,QGLUHFWý([SRVXUHý0HWKRGRORJ\ýIRUý0HUFXU\
,6&67ê ,QGXVWULDOý6RXUFHý&RPSOH[ñý6KRUWý7HUPý9HUVLRQýê
,8%. ,QWDNHñý8SWDNHñý%LRNLQHWLFý0RGHO
.DZ $LUîZDWHUýSDUWLWLRQýFRHIILFLHQW
.RD 2FWDQROîDLUýSDUWLWLRQýFRHIILFLHQW
.RZ 2FWDQROîZDWHUýSDUWLWLRQýFRHIILFLHQW
/&èí /HWKDOýFRQFHQWUDWLRQýDWýèíýSHUFHQWýUHVSRQVH
/2$(& /RZHVWýREVHUYHGýDGYHUVHýHIIHFWýFRQFHQWUDWLRQ
/62'( /LYHUPRUHý6ROYHUýIRUý2UGLQDU\ý'LIIHUHQWLDOý(TXDWLRQV
0$7& 0D[LPXPýDFFHSWDEOHýWR[LFDQWýFRQFHQWUDWLRQ
03( 0XOWLSOHý3DWKZD\VýRIý([SRVXUH
1$$46 1DWLRQDOýDPELHQWýDLUýTXDOLW\ýVWDQGDUG
1$6 1DWLRQDOý$FDGHP\ýRIý6FLHQFHV
1$7$ 1DWLRQDOý$LUý7R[LFVý$VVHVVPHQW
12$(& 1RýREVHUYHGýDGYHUVHýHIIHFWýFRQFHQWUDWLRQ
2$436 (3$ý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGV
3$+ 3RO\F\FOLFýDURPDWLFýK\GURFDUERQ
S1(0 3UREDELOLVWLFý1$$46ý([SRVXUHý0RGHOV
S1(0î&2 3UREDELOLVWLFý1$$46ý([SRVXUHý0RGHOýIRUý&DUERQý0RQR[LGH
5I& 5HIHUHQFHýFRQFHQWUDWLRQ
5I' 5HIHUHQFHýGRVH
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5,$ 5HJXODWRU\ýLPSDFWýDQDO\VLV
6$% 6FLHQFHý$GYLVRU\ý%RDUG
6(7$& 6RFLHW\ýRIý(QYLURQPHQWDOý7R[LFRORJ\ýDQGý&KHPLVWU\
6+('6 6WRFKDVWLFý+XPDQý([SRVXUHýDQGý'RVHý6LPXODWLRQ
65$ 6RFLHW\ýIRUý5LVNý$QDO\VLV
7&&5 7UDQVSDUHQF\ñýFODULW\ñýFRQVLVWHQF\ñýDQGýUHDVRQDEOHQHVV
75,0 7RWDOý5LVNý,QWHJUDWHGý0HWKRGRORJ\
75,0ï([SR 75,0ý([SRVXUHð(YHQWýPRGXOH
75,0ï)D7( 75,0ý(QYLURQPHQWDOý)DWHñý7UDQVSRUWñýDQGý(FRORJLFDOý([SRVXUHýPRGXOH
75,0ï5LVN 75,0ý5LVNý&KDUDFWHUL]DWLRQýPRGXOH
76' 7HFKQLFDOý6XSSRUWý'RFXPHQW
85( 8QLWýULVNýHVWLPDWH
:$63 :DWHUý4XDOLW\ý$QDO\VLVý6LPXODWLRQý3URJUDP
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'LVFODLPHU ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï L
$FNQRZOHGJPHQWV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï LLL
3UHIDFH ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï Y
$FURQ\PV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï YLL

ì ,QWURGXFWLRQ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìðì
ìïì *RDOVýDQGý2EMHFWLYHVýIRUý75,0 ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìðë
ìïë 75,0ý'HVLJQ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìðê

ìïëïì 'HVFULSWLRQýRIý75,0ï)D7( ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìðç
ìïëïë 'HVFULSWLRQýRIý75,0ï([SR ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìðç
ìïëïê 'HVFULSWLRQýRIý75,0ï5LVN ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìðæ

ìïê 75,0ý'HYHORSPHQW ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìðå
ìïêïì ,QLWLDOý'HYHORSPHQWý$FWLYLWLHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìðä
ìïêïë 5HFHQWý$FWLYLWLHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìðìí
ìïêïê )XWXUHý$FWLYLWLHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìðìí

ìïé 3KDVLQJý75,0ý,QWRý2$436©ý6HWýRIý0RGHOLQJý7RROV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìðìë

ë 0D\ýìääåý6FLHQFHý$GYLVRU\ý%RDUGý5HYLHZýDQGý$JHQF\ý5HVSRQVHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ëðì
ëïì ,VýWKHý2YHUDOOý75,0ý&RQFHSWXDOý$SSURDFKý$SSURSULDWH" ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ëðë
ëïë ,VýWKHý6SDWLDOý&RPSDUWPHQWDOý0DVVý%DODQFHý$SSURDFKý&RPPHQVXUDWHýZLWK

4XDQWLI\LQJý8QFHUWDLQW\ýDQGý9DULDELOLW\ýLQýDý6FLHQWLILFDOO\ý'HIHQVLEOHý
0DQQHU" ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ëðê

ëïê ,VýWKHý2YHUDOOý&RQFHSWXDOý$SSURDFKý5HSUHVHQWHGýLQýWKHý75,0ï)D7(ý0RGXOH
$SSURSULDWH" ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ëðé

ëïé 7KHý75,0ý$SSURDFKýLVý'HVLJQHGýWRýEHý)OH[LEOHýDQGýWRý$OORZý)RUýDý7LHUHG
$SSURDFK ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ëðç
ëïéïì ,VýWKHý75,0ï)D7(ý0RGXOHý$SSURSULDWHý)URPýDý6FLHQWLILF

3HUVSHFWLYH" ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ëðç
ëïéïë ,VýWKHý75,0ï)D7(ý0RGXOHýDQý$SSURSULDWHý7RROý)RUý8VHýLQý3URYLGLQJ

,QIRUPDWLRQý)RUý5HJXODWRU\ý'HFLVLRQðPDNLQJ" ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ëðå
ëïè 'RHVýWKHý75,0ï)D7(ý0RGXOHñý$Vý,Wý+DVý%HHQý&RQFHSWXDOL]HGñý$GGUHVVý

6RPHýRIýWKHý/LPLWDWLRQVý$VVRFLDWHGýZLWKý2WKHUý0RGHOV" ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ëðå
ëïç 'RHVýWKHý75,0ï)D7(ý0RGXOHñý$Vý,Wý+DVý%HHQý&RQFHSWXDOL]HGýDQGý

'HPRQVWUDWHGýWRý'DWHñý)DFLOLWDWHý)XWXUHý,QWHJUDWLRQý:LWKý$SSURSULDWHý'DWD
6RXUFHVýDQGý$SSOLFDWLRQV" ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ëðìì

ê 7UHDWPHQWýRIý8QFHUWDLQW\ýDQGý9DULDELOLW\ýLQý75,0 ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï êðì
êïì 2EMHFWLYHVýRIýWKHý,QWHJUDWHGý8QFHUWDLQW\ý$QDO\VLV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï êðì
êïë *HQHUDOý6WHSVýLQýDQý$QDO\VLVýRIý8QFHUWDLQW\ýDQGý9DULDELOLW\ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï êðë
êïê 2YHUYLHZýRIýWKHý$SSURDFKý6HOHFWHGýIRUý75,0 ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï êðé

é 5HYLVLRQVýDQGý$GGLWLRQVýWRý75,0ï)D7( ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï éðì
éïì $ELOLW\ýWRý$FFRXQWýIRUý0HWDOV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï éðì
éïë $ELOLW\ýWRý0RGHOý)DWHýDQGý7UDQVSRUWýRIý&KHPLFDOý7UDQVIRUPDWLRQý3URGXFWV ï ï éðì
éïê $ELOLW\ýWRý$FFRXQWýIRUý6HDVRQDOLW\ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï éðë
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éïé 2WKHUý$GGLWLRQVýDQGý,PSURYHPHQWVýWRý$OJRULWKPV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï éðé
éïéïì $ELRWLFý$OJRULWKPV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï éðé

éïéïìïì 'LVSHUVLYHý7UDQVSRUWý%HWZHHQý6XUIDFHý:DWHUý&RPSDUWPHQWV ï ï éðé
éïéïìïë 'LIIXVLRQýDQGý$GYHFWLRQý:LWKý6RLOý&RPSDUWPHQWV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï éðé
éïéïìïê 'LIIXVLYHý7UDQVSRUWý%HWZHHQý6XUIDFHý:DWHUýDQGý6HGLPHQW

&RPSDUWPHQWV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï éðè
éïéïë %LRWLFý$OJRULWKPV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï éðè
éïéïê &KHPLFDOðýRUý&KHPLFDOý&ODVVð6SHFLILFý$OJRULWKPV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï éðç

éïè ,QWHUIDFHýZLWKý([WHUQDOý0RGHOV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï éðæ
éïç 0HWKRGRORJ\ýIRUý'HWHUPLQLQJý3DUDPHWHUVýRIýWKHý0RGHOLQJý(QYLURQPHQW ï ï ï ï éðæ
éïæ 2YHUYLHZýRIýWKHý8QFHUWDLQW\ýDQGý9DULDELOLW\ý$QDO\VLVý$SSURDFKý6HOHFWHGýIRU

75,0 ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï éðä
éïå 0RGHOý(YDOXDWLRQ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï éðìí

è &XUUHQWý6WDWXVýRIý75,0ï)D7( ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï èðì
èïì &RPSDUWPHQWý7\SHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï èðì
èïë /LQNVýDQGý$OJRULWKPV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï èðë

èïëïì $ELRWLFý/LQNVýDQGý$OJRULWKPV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï èðë
èïëïë %LRWLFý/LQNVýDQGý$OJRULWKPV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï èðê
èïëïê &KHPLFDOðVSHFLILFý$OJRULWKPV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï èðå

ç (YDOXDWLRQý3ODQýIRUý75,0ï)D7( ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðì
çïì %DFNJURXQG ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðì
çïë 0RGHOý(YDOXDWLRQ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðë
çïê &RQFHSWXDOý0RGHOý(YDOXDWLRQ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðé

çïêïì 'HILQLWLRQýDQGý*HQHUDOý$SSURDFK ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðé
çïêïë 75,0ï)D7(ð6SHFLILFý$FWLYLWLHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðè

çïé 0HFKDQLVWLFýDQGý'DWDý4XDOLW\ý(YDOXDWLRQ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðè
çïéïì 'HILQLWLRQýDQGý*HQHUDOý$SSURDFK ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðè
çïéïë 75,0ï)D7(ð6SHFLILFý$FWLYLWLHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðæ

çïè 6WUXFWXUDOý(YDOXDWLRQ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðìí
çïèïì 'HILQLWLRQýDQGý*HQHUDOý$SSURDFK ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðìí
çïèïë 75,0ï)D7(ð6SHFLILFý$FWLYLWLHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðìì

çïç 2YHUDOOý3HUIRUPDQFHý(YDOXDWLRQ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðìë
çïçïì 'HILQLWLRQýDQGý*HQHUDOý$SSURDFK ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðìë
çïçïë 75,0ï)D7(ð6SHFLILFý$FWLYLWLHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðìê

çïæ 6XPPDU\ýRIý75,0ï)D7(ý(YDOXDWLRQý$FWLYLWLHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï çðìæ

æ 75,0ï)D7(ý0HUFXU\ý&DVHý6WXG\ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï æðì
æïì 2EMHFWLYHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï æðì
æïë &DVHý6WXG\ý&KHPLFDOý6HOHFWLRQ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï æðë
æïê &DVHý6WXG\ý6LWHý6HOHFWLRQý ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï æðë
æïé &DVHý6WXG\ý(YDOXDWLRQý$FWLYLWLHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï æðê

æïéïì 0HFKDQLVWLFýDQGý'DWDý4XDOLW\ñýDQGý6WUXFWXUDOý(YDOXDWLRQV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï æðê
æïéïë 3HUIRUPDQFHý(YDOXDWLRQ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï æðè

æïéïëïì &RPSDULVRQýZLWKý2WKHUý0RGHOV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï æðè
æïéïëïë &RPSDULVRQýZLWKý0HDVXUHPHQWý'DWD ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï æðç
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å 'HYHORSPHQWýRIý75,0ï([SR ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï åðì
åïì 3XUSRVHýRIý'HYHORSLQJý75,0ï([SR ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï åðì
åïë 2YHUYLHZýRIý75,0ï([SR ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï åðë
åïê &RQFHSWXDOL]DWLRQýRIý75,0ï([SR ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï åðè
åïé )XQFWLRQDOý$WWULEXWHVýRIý75,0ï([SR ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï åðç

åïéïì 'LPHQVLRQVýRIýWKHý([SRVXUHý$VVHVVPHQWý3UREOHP ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï åðç
åïéïë 'HVLJQý)HDWXUHVýRIý75,0ï([SR ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï åðæ

åïè $SSURDFKý8VHGýLQý'HYHORSLQJý75,0ï([SR ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï åðå
åïç 6XPPDU\ý5HYLHZýRIý([LVWLQJý([SRVXUHý0RGHOVýDQGýWKHý8QLTXHQHVV

RIý75,0ï([SR ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï åðìí
åïçïì 2YHUYLHZýRIý&XUUHQWý0RGHOV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï åðìí
åïçïë 5DWLRQDOHýDQGý1HHGýIRUý'HYHORSLQJý75,0ï([SR ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï åðìë

ä *HQHUDOý'HVFULSWLRQýDQGý&RQFHSWXDOý'HVLJQýRIý75,0ï5LVN ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðì
äïì %DFNJURXQGýRQý5LVNý&KDUDFWHUL]DWLRQ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðì
äïë 3XUSRVHýRIý75,0ï5LVN ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðê
äïê 'HVLJQý*RDOVýRIý75,0ï5LVN ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðè
äïé 2YHUYLHZýRIý75,0ï5LVN ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðç

äïéïì 'RFXPHQWDWLRQýRIý$VVXPSWLRQVýDQGý,QSXWý'DWD ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðç
äïéïë 5LVNý&DOFXODWLRQýDQGý$QDO\VLV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðç

äïéïëïì +XPDQý+HDOWKý5LVNV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðæ
äïéïëïë (QYLURQPHQWDOý5LVN ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðä

äïéïê 3UHVHQWDWLRQýRIý5HVXOWV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðìì
äïéïêïì 5LVNý'HVFULSWRUVýIRUý+XPDQý+HDOWK ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðìì
äïéïêïë 3UHVHQWDWLRQýRIý(FRORJLFDOý5LVNý$VVHVVPHQWý5HVXOWV ï ï ï ï ï ï ï äðìë
äïéïêïê 8QFHUWDLQW\ ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðìê
äïéïêïé 2XWSXWV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðìê

äïè &XUUHQWý6WDWXVýDQGý)XWXUHý3ODQVýIRUý75,0ï5LVN ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï äðìé

ìí 'HYHORSPHQWýRIý75,0ý&RPSXWHUý)UDPHZRUN ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìíðì
ìíïì $UFKLWHFWXUH ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìíðì

ìíïìïì 75,0ý&RUH ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìíðê
ìíïìïë 3URMHFWV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìíðê
ìíïìïê 75,0ý0RGXOHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìíðê
ìíïìïé /LEUDULHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìíðé
ìíïìïè ([WHUQDOý'DWDý6RXUFHVñý,PSRUWHUVñýDQGý([SRUWHUV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìíðé
ìíïìïç $QDO\VLVýDQGý9LVXDOL]DWLRQý7RROV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìíðè

ìíïë ,PSOHPHQWDWLRQý$SSURDFKHVýDQGý7HFKQRORJLHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìíðè
ìíïê 8VLQJý75,0ï)D7(ý9HUVLRQýìïí ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìíðæ
ìíïé ,PSOHPHQWDWLRQý6WDWXV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ìíðä

ìì 5HIHUHQFHV ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ï ììðì
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$ï *ORVVDU\

%ï 5HYLHZýRIý0HWKRGVýIRUý&RQGXFWLQJý8QFHUWDLQW\ý$QDO\VHV

&ï ,QSXWý9DOXHVý%HLQJý'HYHORSHGýIRUý75,0ï)D7(ý0HUFXU\ý&DVHý6WXG\

'ï 6XPPDU\ýRIý$YDLODEOHý0RQLWRULQJý'DWDýIRUý75,0ï)D7(ý0HUFXU\ý&DVHý6WXG\
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ìý+D]DUGRXVýDLUýSROOXWDQWVýõ+$3VôýLQFOXGHýDQ\ýDLUýSROOXWDQWýOLVWHGýXQGHUý&$$ýVHFWLRQýììëõEôâýFXUUHQWO\ñ
WKHUHýDUHýìååýDLUýSROOXWDQWVýGHVLJQDWHGýDVý+$3Vïýý&ULWHULDýDLUýSROOXWDQWVýDUHýDLUýSROOXWDQWVýIRUýZKLFKýQDWLRQDOýDPELHQW
DLUýTXDOLW\ýVWDQGDUGVýõ1$$46ôýKDYHýEHHQýHVWDEOLVKHGýXQGHUýWKHý&$$âýDWýSUHVHQWñýWKHýVL[ýFULWHULDýDLUýSROOXWDQWVýDUH
SDUWLFXODWHýPDWWHUñýR]RQHñýFDUERQýPRQR[LGHñýQLWURJHQýR[LGHVñýVXOIXUýGLR[LGHñýDQGýOHDGïýý

129(0%(5ýìäää ìðì 75,0ý67$786ý5(3257

ìïý ,1752'8&7,21

7KHý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVýõ2$436ôýRIýWKHý8ï6ïý(QYLURQPHQWDO
3URWHFWLRQý$JHQF\ýõ(3$ñýRUýWKHý$JHQF\ôýKDVýWKHýUHVSRQVLELOLW\ýIRUýWKHýKD]DUGRXVýDQGýFULWHULDýDLU
SROOXWDQWýSURJUDPVýGHVFULEHGýE\ýVHFWLRQVýììëýDQGýìíåýRIýWKHý&OHDQý$LUý$FWýõ&$$ôïýý6HYHUDO
DVSHFWVýRIýWKHVHýSURJUDPVýUHTXLUHýHYDOXDWLRQýRIýWKHýKHDOWKýULVNVýDQGýHQYLURQPHQWDOýHIIHFWV
DVVRFLDWHGýZLWKýH[SRVXUHýWRýWKHVHýSROOXWDQWVïìýýý,QýUHVSRQVHýWRýWKHVHýULVNðUHODWHGýPDQGDWHVýRIýWKH
&$$ñýDQGýWKHýVFLHQWLILFýUHFRPPHQGDWLRQVýRIýWKHý1DWLRQDOý$FDGHP\ýRIý6FLHQFHVýõ1$6ôýõ15&
ìääéôñýWKHý3UHVLGHQWLDOî&RQJUHVVLRQDOý&RPPLVVLRQýRQý5LVNý$VVHVVPHQWýDQGý5LVNý0DQDJHPHQW
õ&5$50ôýõ&5$50ýìääæôñýDVýZHOOýDVý(3$ýJXLGHOLQHVýDQGýSROLFLHVñý2$436ýUHFRJQL]HGýWKHýQHHG
IRUýLPSURYHGýIDWHýDQGýWUDQVSRUWñýH[SRVXUHñýDQGýULVNýPRGHOLQJýWRROVýWKDWã

& +DYHýPXOWLPHGLDýDVVHVVPHQWýFDSDELOLWLHVâ

& +DYHýKXPDQýKHDOWKýDQGýHFRORJLFDOýH[SRVXUHýDQGýULVNýDVVHVVPHQWýFDSDELOLWLHVâ

& &DQýSHUIRUPýPXOWLSOHýSROOXWDQWýDVVHVVPHQWVýõHïJïñýDELOLW\ýWRýDVVHVVýPL[WXUHVýRIýSROOXWDQWVñ
DELOLW\ýWRýWUDFNýFKHPLFDOýWUDQVIRUPDWLRQVôâ

& &DQýH[SOLFLWO\ýDGGUHVVýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\âý

& +DYHýWKHýDELOLW\ýWRýHDVLO\ýSHUIRUPýDQDO\VHVýLWHUDWLYHO\ñýPRYLQJýIURPýWKHýXVHýRIýVLPSOHU
DVVXPSWLRQVýDQGýVFHQDULRVýWRýPRUHýGHWDLOHGýDVVHVVPHQWVâýDQG

& $UHýUHDGLO\ýDYDLODEOHýDQGýXVHUðIULHQGO\ñýVRýWKDWýWKH\ýFDQýEHýXVHGýE\ý(3$ñýDVýZHOOýDVýE\ýD
YDULHW\ýRIý$JHQF\ýVWDNHKROGHUVï

,Qýìääçñý2$436ýHPEDUNHGýRQýDýPXOWLð\HDUýHIIRUWýWRýGHYHORSýWKHý7RWDOý5LVNý,QWHJUDWHG
0HWKRGRORJ\ýõ75,0ôñýDýWLPHýVHULHVýPRGHOLQJýV\VWHPýZLWKýPXOWLPHGLDýFDSDELOLWLHVýIRUýDVVHVVLQJ
KXPDQýKHDOWKýDQGýHFRORJLFDOýULVNVýIURPýKD]DUGRXVýDQGýFULWHULDýDLUýSROOXWDQWVïýý

7KHýPDLQýSXUSRVHýRIýWKLVý6WDWXVý5HSRUWýLVýWRýVXPPDUL]HýWKHýZRUNýSHUIRUPHGýGXULQJýWKH
VHFRQGýGHYHORSPHQWDOýSKDVHýRIý75,0ïýý7KHýILUVWýSKDVHñýZKLFKýLQFOXGHGýWKHýFRQFHSWXDOL]DWLRQýRI
75,0ýDQGýLPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHý75,0ýFRQFHSWXDOýDSSURDFKýWKURXJKýGHYHORSPHQWýRIýD
SURWRW\SHýRIýWKHýILUVWý75,0ýPRGXOHñý75,0ï)D7(ýõ8ï6ïý(3$ýìääåHôñýZDVýUHYLHZHGýE\ý(3$©V
6FLHQFHý$GYLVRU\ý%RDUGýõ6$%ôýLQý0D\ýìääåýõ8ï6ïý(3$ýìääåDôïýý7KHýVHFRQGýGHYHORSPHQWDO
SKDVHýKDVýLQFOXGHGýUHILQLQJý75,0ï)D7(ýDQGýGHYHORSLQJýDýPRGHOýHYDOXDWLRQýSODQñýLQLWLDWLQJ
GHYHORSPHQWýRIýWKHýVHFRQGýPRGXOHýõ75,0ï([SRôñýDQGýFRQFHSWXDOL]LQJýWKHýWKLUGýPRGXOH
õ75,0ï5LVNôïýý,QýDGGLWLRQñýSURJUHVVýKDVýEHHQýPDGHýRQýGHYHORSLQJýRYHUDUFKLQJýDVSHFWVñýVXFKýDV
WKHýFRPSXWHUýIUDPHZRUNýDQGýDQýDSSURDFKýWRýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ïýý&RQVLVWHQWýZLWKýWKH
LQWHJUDOýUROHýRIýSHHUýUHYLHZýLQýWKHý75,0ýGHYHORSPHQWýSODQñýWKHýFXUUHQWý6WDWXVý5HSRUWýDQG
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ëý)ROORZLQJýWKHýUHSRUWýRIýWKHý$JHQF\ý7DVNý)RUFHýRQý(QYLURQPHQWDOý5HJXODWRU\ý0RGHOLQJýõ8ï6ïý(3$
ìääéDôñýWKHý$JHQF\ýFRQGXFWHGýWKHý0RGHOVýëíííý&RQIHUHQFHýLQý'HFHPEHUýìääæïýý7KLVýFRQIHUHQFHýKDVýOHGýWRýUHQHZHG
HPSKDVLVýRQý$JHQF\ðZLGHýFRRUGLQDWLRQýRIýPRGHOýGHYHORSPHQWýDQGýWKHýSURSRVDOýIRUýWKHýLPSOHPHQWDWLRQýRIýDý&RXQFLO
RQý5HJXODWRU\ý(QYLURQPHQWDOý0RGHOLQJýõ&5(0ôýWRýIDFLOLWDWHýDQGýSURPRWHýVFLHQWLILFDOO\ðEDVHGñýGHIHQVLEOH
UHJXODWRU\ýFRPSXWHUýPRGHOVïýý7KHýFKDUWHUýIRUý&5(0ýKDVýEHHQýUHYLHZHGýE\ý6$%ýDQGýLVýEHLQJýXSGDWHGýIRU
LPSOHPHQWDWLRQýE\ýWKHý$JHQF\ï

129(0%(5ýìäää ìðë 75,0ý67$786ý5(3257

7HFKQLFDOý6XSSRUWý'RFXPHQWVýõ76'VôýZHUHýVXEMHFWHGýWRýUHYLHZýE\ýUHSUHVHQWDWLYHVýIURPýWKH
PDMRUýSURJUDPýRIILFHVýDWý(3$ýDQGýDQý(3$ý0RGHOVýëíííëýUHYLHZýWHDPýSULRUýWRýWKLVý6$%
DGYLVRU\ïýýý

7KHýJRDOVýDQGýREMHFWLYHVñýGHVLJQñýDQGýGHYHORSPHQWýDFWLYLWLHVýIRUý75,0ýDUHýVXPPDUL]HGýLQ
WKHýIROORZLQJýVHFWLRQVýRIý&KDSWHUýìñýDQGýFHUWDLQýDVSHFWVýRIýGHYHORSPHQWýDUHýH[SDQGHGýXSRQýLQ
ODWHUýFKDSWHUVýRIýWKHýUHSRUWïýý'HWDLOHGýGHVFULSWLRQVýRIýWKHý75,0ï)D7(ýDQGý75,0ï([SRýPRGXOHV
DUHýSUHVHQWHGýLQýDFFRPSDQ\LQJý76'Výõ8ï6ïý(3$ýìäääLñý8ï6ïý(3$ýìäääMñý8ï6ïý(3$ýìäääKôï
ý

ìïìý *2$/6ý$1'ý2%-(&7,9(6ý)25ý75,0

7KHý75,0ýPRGHOLQJýV\VWHPýLVýLQWHQGHGýWRýUHSUHVHQWýWKHýQH[WýJHQHUDWLRQýRIýKXPDQýDQG
HQYLURQPHQWDOýH[SRVXUHýDQGýULVNýPRGHOVýIRUý2$436ïýý)RUýH[DPSOHñý75,0ýLVýH[SHFWHGýWRýEHýD
XVHIXOýWRROýIRUýSHUIRUPLQJýH[SRVXUHýDQGîRUýULVNýDVVHVVPHQWVýIRUýWKHýIROORZLQJý&$$ýSURJUDPVãý
WKHý5HVLGXDOý5LVNý3URJUDPýõ&$$ýVHFWLRQýììë>I@ôâýWKHý,QWHJUDWHGý8UEDQý$LUý7R[LFVý6WUDWHJ\
õ&$$ýVHFWLRQýììë>N@ôâýVWXGLHVýRIýGHSRVLWLRQýWRýZDWHUýERGLHVýDQGýPHUFXU\ýHPLVVLRQVýIURPýXWLOLWLHV
õ&$$ýVHFWLRQVýììë>P@ýDQGýììë>Q@ôâýSHWLWLRQVýWRýGHOLVWýLQGLYLGXDOý+$3VýDQGîRUýVRXUFHýFDWHJRULHV
õ&$$ýVHFWLRQVýììë>E@>ê@ýDQGýììë>F@>ä@ôâýUHYLHZýDQGýVHWWLQJýRIýWKHýQDWLRQDOýDPELHQWýDLUýTXDOLW\
VWDQGDUGVýõ1$$46ôýõ&$$ýVHFWLRQýìíäôâýDQGýUHJXODWRU\ýLPSDFWýDQDO\VHVýõ5,$ôïýý

7KHýJRDOýLQýGHYHORSLQJý75,0ýLVýWRýFUHDWHýDýPRGHOLQJýV\VWHPñýDQGýWKHýFRPSRQHQWVýRIýWKDW
V\VWHPñýIRUýXVHýLQýFKDUDFWHUL]LQJýKXPDQýKHDOWKýDQGýHFRORJLFDOýH[SRVXUHýDQGýULVNýLQýVXSSRUWýRI
KD]DUGRXVýDQGýFULWHULDýDLUýSROOXWDQWýSURJUDPVýXQGHUýWKHý&$$ïýý7KHýJRDOýLQýGHVLJQLQJý75,0ýLVýWR
GHYHORSýDýPRGHOLQJýV\VWHPýWKDWýLVãýõìôýVFLHQWLILFDOO\ýGHIHQVLEOHñýõëôýIOH[LEOHñýDQGýõêôýXVHUðIULHQGO\ïý

õìôý &KDUDFWHULVWLFVýRIýWKHý75,0ýFRPSRQHQWVýLPSRUWDQWýWRýWKHLUýVFLHQWLILFýGHIHQVLELOLW\ýLQFOXGH
WKHýIROORZLQJï

& &RQVHUYDWLRQýRIýSROOXWDQWýPDVVïýý7KHýPRGHOHGýSROOXWDQWõVô©ýPDVVýZLOOýEHýFRQVHUYHG
ZLWKLQýWKHýV\VWHPýEHLQJýDVVHVVHGñýZKHUHYHUýDSSURSULDWHýDQGýIHDVLEOHñýLQFOXGLQJýGXULQJ
LQWHUPHGLDýWUDQVIHUVïýýý)RUýSROOXWDQWVýZKHUHýWUDQVIRUPDWLRQýLVýPRGHOHGñýWKHýPDVVýRIýWKH
FRUHýVXEVWDQFHýõHïJïñýPHUFXU\ýIRUýPHWK\OPHUFXU\ýDVýZHOOýDVýGLYDOHQWýPHUFXU\ôýZLWKLQýWKH
PRGHOLQJýVLPXODWLRQýZLOOýEHýSUHVHUYHGïý

& $ELOLW\ýWRýFKDUDFWHUL]HýSDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ïýýý)RUýFULWLFDO
SDUDPHWHUVñýWKHýLPSDFWVýRIýSDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýRQýPRGHOýRXWSXWVýZLOOýEH
WUDFNHGýDQGñýZKHUHýIHDVLEOHñýGLIIHUHQWLDWHGï

& &DSDELOLW\ýIRUýPXOWLSOHýSROOXWDQWñýPXOWLSOHýPHGLDñýPXOWLSOHýH[SRVXUHýSDWKZD\
DVVHVVPHQWïýý7KHý75,0ýPRGHOLQJýV\VWHPýLVýEHLQJýGHVLJQHGýWRýIDFLOLWDWHýDVVHVVPHQWýRI
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ULVNVýSRVHGýE\ýDJJUHJDWHýH[SRVXUHVýWRýVLQJOHýRUýPXOWLSOHýFKHPLFDOVýIURPýPXOWLSOHýVRXUFHV
DQGýYLDýPXOWLSOHýH[SRVXUHýSDWKZD\Vïý

õëôý 7RýHQVXUHýIOH[LELOLW\ñýWKHýIHDWXUHVýRIý75,0ýLQFOXGHýWKHýIROORZLQJï

� 0RGXODUýGHVLJQïýý0DMRUýFRPSRQHQWVýRIý75,0ýZLOOýEHýLQGHSHQGHQWýDQGýFDQýEHýXVHG
LQGLYLGXDOO\ñýZLWKýRXWVLGHýLQIRUPDWLRQýRUýPRGHOVñýRUýLQýFRPELQDWLRQïýý2QO\ýWKRVHýPRGHO
FRPSRQHQWVýQHFHVVDU\ýIRUýHYDOXDWLQJýWKHýSDUWLFXODUýSROOXWDQWVñýSDWKZD\VñýDQGîRUýHIIHFW
HQGSRLQWVýRIýLQWHUHVWýQHHGýEHýHPSOR\HGýLQýDQýDVVHVVPHQWï

� )OH[LELOLW\ýLQýWHPSRUDOýDQGýVSDWLDOýVFDOHïýý([SRVXUHýDQGýULVNýDVVHVVPHQWVýZLOOýEH
SRVVLEOHýIRUýDýZLGHýUDQJHýRIýWHPSRUDOýDQGýVSDWLDOýVFDOHVñýLQFOXGLQJýKRXUO\ýWRýGDLO\ýRU
\HDUO\ýWLPHýVWHSVñýDQGýIURPýORFDOýõìíýNLORPHWHUVýõNPôýRUýOHVVôýWRýJUHDWHUýVSDWLDOýVFDOHV
õGHSHQGLQJýRQýWKHýPRGXOHôïý

� $ELOLW\ýWRýDVVHVVýKXPDQýDQGýHFRORJLFDOýHQGSRLQWVïýý,PSDFWVýWRýKXPDQVýDQGîRUýELRWDýFDQ
EHýDVVHVVHGï

õêôý 7RýHQVXUHýWKDWý75,0ýZLOOýEHýXVHUðIULHQGO\ýIRUýDýYDULHW\ýRIýJURXSVñýLQFOXGLQJý(3$ñýVWDWH
DQGýORFDOýDJHQFLHVñýDQGýRWKHUýVWDNHKROGHUVñý75,0ýZLOOýKDYHýWKHýIROORZLQJýFKDUDFWHULVWLFVï

� (DVLO\ýDFFHVVLEOHïýý7KHý75,0ýPRGHOLQJýV\VWHPýZLOOýEHýDFFHVVLEOHýIRUýXVHýZLWKýDýSHUVRQDO
FRPSXWHUýõ3&ôïýý7KHýV\VWHPýPD\ýEHýDYDLODEOHýIRUýGRZQORDGýIURPýWKHý,QWHUQHWýDQG
DFFHVVLEOHýWKURXJKýDQý$JHQF\ýPRGHOýV\VWHPýIUDPHZRUNýõHïJïñý0RGHOVðêýõ8ï6ïý(3$
ìäääJôôï

� :HOOðGRFXPHQWHGïýý*XLGDQFHýPDWHULDOVýIRUýXVHýRIýWKHý75,0ýPRGHOLQJýV\VWHPýZLOOýEH
SURYLGHGýWKURXJKýDýXVHU©VýJXLGHñýZLWKýDýIRFXVýRQýWKHýPRGXODUýDVSHFWVýRIýWKHýPRGHOLQJ
V\VWHPñýOLPLWDWLRQVýRIýWKHýPRGHOLQJýV\VWHPñýDQGýDSSURSULDWHýXVHVñýXVHUýUHVSRQVLELOLWLHVñ
DQGýXVHUýRSWLRQVïý

� &OHDUýDQGýWUDQVSDUHQWïýý7KHýJUDSKLFDOýXVHUýLQWHUIDFHýRIýWKHý75,0ýFRPSXWHUýIUDPHZRUN
ZLOOýSURYLGHýWUDQVSDUHQF\ýDQGýFODULW\ýLQýWKHýIXQFWLRQLQJýRIýWKHý75,0ýPRGXOHVñýDQGýRXWSXW
IURPýWKHýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýPRGXOHýZLOOýGRFXPHQWýPRGHOLQJýDVVXPSWLRQVñýOLPLWDWLRQVñ
DQGýXQFHUWDLQWLHVï

ìïë 75,0ý'(6,*1

7KHýFXUUHQWý75,0ýGHVLJQýõ)LJXUHýìðìôýLQFOXGHVýWKUHHýLQGLYLGXDOýPRGXOHVïýý7KH
(QYLURQPHQWDOý)DWHñý7UDQVSRUWñýDQGý(FRORJLFDOý([SRVXUHýPRGXOHñý75,0ï)D7(ñýDFFRXQWVýIRU
PRYHPHQWýRIýDýFKHPLFDOýWKURXJKýDýFRPSUHKHQVLYHýV\VWHPýRIýGLVFUHWHýFRPSDUWPHQWVýõHïJïñýPHGLDñý
ELRWDôýWKDWýUHSUHVHQWýSRVVLEOHýORFDWLRQVýRIýWKHýFKHPLFDOýLQýWKHýSK\VLFDOýDQGýELRORJLFDO
HQYLURQPHQWVýRIýWKHýPRGHOHGýHFRV\VWHPýDQGýSURYLGHVýDQýLQYHQWRU\ñýRYHUýWLPHñýRIýDýFKHPLFDO
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7HPSRUDOýDQG
6SDWLDOý'LVWULEXWLRQ

RIý3ROOXWDQW
&RQFHQWUDWLRQV

7HPSRUDOýDQGý6SDWLDO
'LVWULEXWLRQýRI

([SRVXUHVýZLWKLQ
([SRVHGý+XPDQ
3RSXODWLRQ

$LUý4XDOLW\ý0RGHOV
õHïJïñý,6&êñý$(502'ô

0RQLWRULQJý'DWD

([SRVXUHý(YHQW
õ75,0ï([SRô

(QYLURQPHQWDOý)DWHñ
7UDQVSRUWñýDQG

(FRORJLFDOý([SRVXUH
õ75,0ï)D7(ô

5LVN
&KDUDFWHUL]DWLRQ

õ75,0ï5LVNô

>PHGLDýFRQFHQWUDWLRQV
UHOHYDQWýWRýKXPDQ
H[SRVXUHV@

>PHGLDýDQGýELRWD
FRQFHQWUDWLRQVýDQGýELRWD
SROOXWDQWýLQWDNHýUDWHV
UHOHYDQWýWRýHFRORJLFDO
H[SRVXUHV@

ì

ë

2WKHUý0XOWLPHGLDý0RGHOV
õHïJïñý0(1'ð72;ô

+XPDQý+HDOWK
'RVHðUHVSRQVH
$VVHVVPHQW
õHïJïñý5I&ñý85(ô

(FRORJLFDOý(IIHFWV
$VVHVVPHQW

õHïJïñýHQGSRLQWVñýFULWHULDô

y 'RFXPHQWDWLRQýRIýDVVXPSWLRQVýDQGýLQSXWýGDWD
y 4XDQWLWDWLYHýULVNýDQGýH[SRVXUH

FKDUDFWHUL]DWLRQýõKXPDQýDQGýHFRORJLFDOô
y 0HDVXUHVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\
y 'HVFULSWLRQýRIýOLPLWDWLRQVýõJUDSKLFDOîWDEXODUî

*,6ýSUHVHQWDWLRQô

,QSXWV

HïJïñ

$FWLYLW\ý'DWD
õHïJïñý&+$'ô

3RSXODWLRQý'DWD
õHïJïñýìääíý%2&ô

,QGRRUî2XWGRRU
&RQFHQWUDWLRQý5DWLRV

,QSXWV

HïJïñ

3K\VLFDOñý&KHPLFDO
3URSHUWLHV

6LWHðVSHFLILFý'DWD

*,6ý'DWD

7HPSRUDOýDQGý6SDWLDO
'LVWULEXWLRQýRIý'RVHV
ZLWKLQý([SRVHG
3RSXODWLRQ

'RVLPHWU\ý0RGHOV
õHïJïñý&2ñý3EýPRGHOVô

ê

)LJXUHýìðì
&RQFHSWXDOý'HVLJQýRIý75,0
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WKURXJKRXWýWKHýHQWLUHýV\VWHPïýý,QýDGGLWLRQýWRýSURYLGLQJýH[SRVXUHýHVWLPDWHVýUHOHYDQWýWRýHFRORJLFDO
ULVNýDVVHVVPHQWñý75,0ï)D7(ýJHQHUDWHVýPHGLDýFRQFHQWUDWLRQVýUHOHYDQWýWRýKXPDQýSROOXWDQW
H[SRVXUHVýWKDWýFDQýEHýXVHGýDVýLQSXWýWRýWKHý([SRVXUHð(YHQWýPRGXOHñý75,0ï([SRïýý,Q
75,0ï([SRñýKXPDQýH[SRVXUHVýDUHýHYDOXDWHGýE\ýWUDFNLQJýSRSXODWLRQýJURXSVýUHIHUUHGýWRýDV
¦FRKRUWV§ýDQGýWKHLUýLQKDODWLRQýDQGýLQJHVWLRQýWKURXJKýWLPHýDQGýVSDFHïýý,QýWKHý5LVNý&KDUDFWHUL]DWLRQ
PRGXOHñý75,0ï5LVNñýHVWLPDWHVýRIýKXPDQýH[SRVXUHVýRUýGRVHVýDUHýFKDUDFWHUL]HGýZLWKýUHJDUGýWR
SRWHQWLDOýULVNýXVLQJýWKHýFRUUHVSRQGLQJýH[SRVXUHðýRUýGRVHðUHVSRQVHýUHODWLRQVKLSVïýý7KHý75,0ï5LVN
PRGXOHýLVýDOVRýEHLQJýGHVLJQHGýWRýFKDUDFWHUL]HýHFRORJLFDOýULVNVýIURPýPXOWLPHGLDýH[SRVXUHVïýý7KH
RXWSXWýIURPý75,0ï5LVNýZLOOýLQFOXGHýGRFXPHQWDWLRQýRIýWKHýLQSXWýGDWDñýDVVXPSWLRQVýLQýWKH
DQDO\VLVñýDQGýPHDVXUHVýRIýXQFHUWDLQW\ñýDVýZHOOýDVýWKHýUHVXOWVýRIýULVNýFDOFXODWLRQVýDQGýH[SRVXUH
DQDO\VLVïýý

$QýRYHUDUFKLQJýIHDWXUHýRIýWKHý75,0ýGHVLJQýLVýWKHýDQDO\VLVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ïý
$ýWZRðVWDJHýDSSURDFKýIRUýSURYLGLQJýWKLVýIHDWXUHýWRýWKHýXVHUýKDVýEHHQýGHYHORSHGïýý7KHýILUVWýVWDJH
LQFOXGHVýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VHVýWKDWýDUHýXVHIXOýLQýLGHQWLI\LQJýFULWLFDOýSDUDPHWHUVñýZKLOHýPRUHýGHWDLOHG
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VHVýXVLQJý0RQWHý&DUORýPHWKRGVýõHïJïñýIRUýUHILQHGýDVVHVVPHQWýRI
WKHýLPSDFWýRIýWKHýFULWLFDOýSDUDPHWHUVôýDUHýDYDLODEOHýLQýWKHýVHFRQGýVWDJHïýý7KHýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ýIHDWXUHýDXJPHQWVýWKHý75,0ýFDSDELOLW\ýIRUýSHUIRUPLQJýLWHUDWLYHýDQDO\VHVïýý)RUýH[DPSOHñ
WKHýXVHUýPD\ýSHUIRUPýDVVHVVPHQWVýYDU\LQJýIURPýVLPSOHýGHWHUPLQLVWLFýVFUHHQLQJýDQDO\VHVýXVLQJ
FRQVHUYDWLYHýGHIDXOWýSDUDPHWHUVýWRýUHILQHGýDQGýFRPSOH[ýULVNýDVVHVVPHQWVýZKHUHýWKHýLPSDFWVýRI
SDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDUHýDVVHVVHGýIRUýFULWLFDOýSDUDPHWHUVïýý

$GGLWLRQDOO\ñýWKHýPRGXODUýGHVLJQýRIý75,0ýDOORZVýIRUýIOH[LELOLW\ýLQýERWKýLWVýGHYHORSPHQW
DQGýDSSOLFDWLRQïýý0RGXOHVýFDQýEHýGHYHORSHGýLQýDýSKDVHGýDSSURDFKñýZLWKýUHILQHPHQWVýEHLQJýPDGH
DVýVFLHQWLILFýLQIRUPDWLRQýDQGýWRROVýEHFRPHýDYDLODEOHïýý)XUWKHUPRUHñýWKHýXVHUýPD\ýVHOHFWýDQ\ýRQH
RUýPRUHýRIýWKHVHýPRGXOHVýIRUýDQýDVVHVVPHQWýGHSHQGLQJýRQýWKHýXVHU©VýQHHGVïýý)RUýH[DPSOHñýZKHQ
SHUIRUPLQJýDýKXPDQýKHDOWKýULVNýDVVHVVPHQWýIRUýDQýDLUýSROOXWDQWýIRUýZKLFKýPXOWLPHGLDýGLVWULEXWLRQ
LVýQRWýVLJQLILFDQWñý75,0ï([SRýPD\ýEHýDSSOLHGýXVLQJýDPELHQWýFRQFHQWUDWLRQýGDWDýRUýWKHýRXWSXW
IURPýDQýDLUýTXDOLW\ýPRGHOýH[WHUQDOýWRý75,0âýWKHýRXWSXWýIURPý75,0ï([SRýPD\ýWKHQýEHýXVHGýDV
LQSXWýWRý75,0ï5LVNýWRýSHUIRUPýWKHýGHVLUHGýULVNýDQDO\VHVïýý,QýWKHýFDVHýRIýDýPXOWLPHGLDýDLU
SROOXWDQWñýVXFKýDVýPHUFXU\ñýWKHýXVHUýPD\ýFKRRVHýWRýUXQýDOOýWKUHHý75,0ýPRGXOHVýWRýDVVHVVýERWK
KXPDQýDQGýHFRORJLFDOýULVNVýSRVHGýE\ýPXOWLSDWKZD\ýH[SRVXUHVýIURPýPXOWLSOHýPHGLDïýý

2YHUYLHZýGHVFULSWLRQVýRIýWKHý75,0ýPRGXOHVýDUHýSURYLGHGýLQý6HFWLRQVýìïëïìýWKURXJKýìïëïêñ
WKHýVWDWXVýDQGýSODQVýIRUýGHYHORSPHQWýDUHýSUHVHQWHGýLQý6HFWLRQýìïêñýDQGýSODQVýIRUýDSSOLFDWLRQ
DSSHDUýLQý6HFWLRQýìïéïýý$ýVXPPDU\ýRIýWKHýSUHYLRXVý6$%ýFRPPHQWVýDQGý2$436ýUHVSRQVHVýLV
SUHVHQWHGýLQý&KDSWHUýëïýý7KHýDSSURDFKýIRUýKDQGOLQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLQý75,0ýLV
GHVFULEHGýLQý&KDSWHUýêïýý&HUWDLQýDVSHFWVýRIýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýDUHýDGGUHVVHGýLQýJUHDWHUýGHWDLO
LQý&KDSWHUVýéýWKURXJKýæñýDQGýDGGLWLRQDOýGHWDLOVýRQý75,0ï([SRýDQGý75,0ï5LVNýDUHýSURYLGHGýLQ
&KDSWHUVýåýDQGýäñýUHVSHFWLYHO\ïýý&KDSWHUýìíýGLVFXVVHVýWKHýFRPSXWHUýIUDPHZRUNýWKDWýLVýEHLQJ
LPSOHPHQWHGýIRUýWKHý75,0ýV\VWHPïýý,QýDGGLWLRQñýWKHý75,0ï)D7(ýDQGý75,0ï([SRý76'VýSURYLGH
PRUHýGHWDLOHGýH[SODQDWLRQVýRIýWKRVHýPRGXOHVï
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ìïëïì '(6&5,37,21ý2)ý75,0ï)D7(

7KHýILUVWý75,0ýPRGXOHýWRýEHýGHYHORSHGñý75,0ï)D7(ñýLVýDýVSDWLDOýFRPSDUWPHQWDOýPDVV
EDODQFHýPRGHOýWKDWýGHVFULEHVýWKHýPRYHPHQWýDQGýWUDQVIRUPDWLRQýRIýSROOXWDQWVýRYHUýWLPHñýWKURXJKýD
XVHUðGHILQHGñýERXQGHGýV\VWHPýWKDWýLQFOXGHVýERWKýELRWLFýDQGýDELRWLFýFRPSRQHQWVýõFRPSDUWPHQWVôïý
7KHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýSUHGLFWVýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýLQýPXOWLSOHýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýDQG
LQýELRWDýDQGýSROOXWDQWýLQWDNHVýIRUýELRWDñýDOOýRIýZKLFKýSURYLGHýERWKýWHPSRUDOýDQGýVSDWLDOýH[SRVXUH
HVWLPDWHVýIRUýHFRORJLFDOýUHFHSWRUVýõLïHïñýSODQWVýDQGýDQLPDOVôïýý7KHýRXWSXWýFRQFHQWUDWLRQVýIURP
75,0ï)D7(ýDOVRýFDQýEHýXVHGýDVýLQSXWVýWRýDýKXPDQýH[SRVXUHýPRGHOñýVXFKýDVý75,0ï([SRñýWR
HVWLPDWHýKXPDQýH[SRVXUHVïýý

6LJQLILFDQWýIHDWXUHVýRIý75,0ï)D7(ýLQFOXGHãýýõìôýWKHýLPSOHPHQWDWLRQýRIýDýWUXO\ýFRXSOHG
PXOWLPHGLDýPRGHOâýõëôýWKHýIOH[LELOLW\ýWRýGHILQHýDýYDULHW\ýRIýVFHQDULRVñýLQýWHUPVýRIýWKHýOLQNVýDPRQJ
FRPSDUWPHQWVýDVýZHOOýDVýWKHýQXPEHUýDQGýW\SHVýRIýFRPSDUWPHQWVñýDVýDSSURSULDWHýIRUýWKHýGHVLUHG
VSDWLDOýDQGýWHPSRUDOýVFDOHýRIýDVVHVVPHQWâýõêôýWKHýXVHýRIýDýWUDQVSDUHQWýDSSURDFKýWRýFKHPLFDOýPDVV
WUDQVIHUýDQGýWUDQVIRUPDWLRQýEDVHGýRQýDQýDOJRULWKPýOLEUDU\ýWKDWýDOORZVýWKHýXVHUýWRýFKDQJHýKRZ
HQYLURQPHQWDOýSURFHVVHVýDUHýPRGHOHGâýõéôýDQýDFFRXQWLQJýIRUýDOOýRIýWKHýSROOXWDQWýDVýLWýPRYHV
DPRQJýWKHýHQYLURQPHQWDOýFRPSDUWPHQWVâýõèôýDQýHPEHGGHGýSURFHGXUHýWRýFKDUDFWHUL]HýXQFHUWDLQW\
DQGýYDULDELOLW\âýDQGýõçôýWKHýFDSDELOLW\ýWRýSURYLGHýH[SRVXUHýHVWLPDWHVýIRUýHFRORJLFDOýUHFHSWRUVïýý7KH
75,0ï)D7(ýPRGXOHýLVýWKHýPRVWýIXOO\ýGHYHORSHGýRIýWKHý75,0ýPRGXOHVýDWýWKLVýWLPHñýDQGýWKLV
GHYHORSPHQWýKDVýSURGXFHGýDýOLEUDU\ýRIýDOJRULWKPVýWKDWýDFFRXQWýIRUýWUDQVIHUýRIýFKHPLFDOýPDVV
WKURXJKRXWýDQýHQYLURQPHQWDOýV\VWHPñýDýGDWDEDVHýRIýWKHýLQIRUPDWLRQýQHHGHGýWRýLQLWLDOL]HýWKHVH
DOJRULWKPVýIRUýDýWHVWýVLWHñýDQGýDýZRUNLQJýFRPSXWHUýPRGHOï

ìïëïë '(6&5,37,21ý2)ý75,0ï([SR

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHñýVLPLODUýWRýPRVWýKXPDQýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWýPRGHOVñýSURYLGHV
DQýDQDO\VLVýRIýWKHýUHODWLRQVKLSVýEHWZHHQýYDULRXVýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVýLQýWKHýHQYLURQPHQWýDQG
H[SRVXUHýOHYHOVýRIýKXPDQVïýý%HFDXVHýPXOWLSOHýVRXUFHVýRIýHQYLURQPHQWDOýFRQWDPLQDWLRQýFDQýOHDG
WRýPXOWLSOHýFRQWDPLQDWHGýPHGLDñýLQFOXGLQJýDLUñýZDWHUñýVRLOñýIRRGñýDQGýLQGRRUýDLUñýLWýLVýXVHIXOýWR
IRFXVýRQýWKHýFRQWDPLQDWHGýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýZLWKýZKLFKýDýKXPDQýSRSXODWLRQýZLOOýFRPHýLQWR
FRQWDFWïýý7KHVHýPHGLDýW\SLFDOO\ýLQFOXGHýWKHýHQYHORSHýRIýDLUýVXUURXQGLQJýDQýLQGLYLGXDOñýWKHýZDWHU
DQGýIRRGýLQJHVWHGýE\ýDQýLQGLYLGXDOñýDQGýWKHýOD\HUýRIýVRLOýDQGîRUýZDWHUýWKDWýFRQWDFWVýWKHýVXUIDFHýRI
DQýLQGLYLGXDOïýý7KHýPDJQLWXGHýDQGýUHODWLYHýFRQWULEXWLRQýRIýHDFKýH[SRVXUHýSDWKZD\ýPXVWýEH
FRQVLGHUHGýWRýDVVHVVýWRWDOýH[SRVXUHýWRýDýSDUWLFXODUýFKHPLFDOïýý&XUUHQWO\ñýWKHýIRFXVýRIý75,0ï([SR
GHYHORSPHQWýLVýRQýLQKDODWLRQýDQGýLQJHVWLRQýH[SRVXUHâýKRZHYHUñýGHUPDOýH[SRVXUHýZLOOýEHýDGGHG
ODWHUïýý
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75,0ï([SRý.(<ý7(506ý

&RKRUWýðý$ýJURXSýRIýSHRSOHýZLWKLQýDýSRSXODWLRQýZLWK
WKHýVDPHýGHPRJUDSKLFýYDULDEOHVýZKRýDUHýDVVXPHG
WRýKDYHýVLPLODUýH[SRVXUHVï

$FWLYLW\ýSDWWHUQýðý$ýVHULHVýRIýGLVFUHWHýHYHQWVýRI
YDU\LQJýWLPHýLQWHUYDOVýGHVFULELQJýLQIRUPDWLRQýDERXW
DQýLQGLYLGXDO©VýOLIHVW\OHýDQGýURXWLQHïýý7KHýLQIRUPDWLRQ
FRQWDLQHGýLQýDQýDFWLYLW\ýSDWWHUQýW\SLFDOO\ýLQFOXGHVýWKH
ORFDWLRQVýWKDWýWKHýLQGLYLGXDOýYLVLWHGýõXVXDOO\
GHVFULEHGýLQýWHUPVýRIýPLFURHQYLURQPHQWVôñýWKH
DPRXQWýRIýWLPHýVSHQWýLQýWKRVHýORFDWLRQVñýDQGýD
GHVFULSWLRQýRIýZKDWýWKHýLQGLYLGXDOýZDVýGRLQJýLQýHDFK
ORFDWLRQýõHïJïñýVOHHSLQJñýHDWLQJñýH[HUFLVLQJôïý

0LFURHQYLURQPHQWýðý$ýGHILQHGýVSDFHýLQýZKLFK
KXPDQýFRQWDFWýZLWKýDQýHQYLURQPHQWDOýSROOXWDQWýWDNHV
SODFHýDQGýZKLFKýFDQýEHýWUHDWHGýDVýDýZHOOð
FKDUDFWHUL]HGñýUHODWLYHO\ýKRPRJHQHRXVýORFDWLRQýZLWK
UHVSHFWýWRýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýIRUýDýVSHFLILHG
WLPHýSHULRGï

([SRVXUHýGLVWULFWýðý$ýJHRJUDSKLFýORFDWLRQýZLWKLQýD
GHILQHGýSK\VLFDOýRUýSROLWLFDOýUHJLRQýZKHUHýWKHUHýLV
SRWHQWLDOýFRQWDFWýEHWZHHQýDQýRUJDQLVPýDQGýD
SROOXWDQWýDQGýIRUýZKLFKýHQYLURQPHQWDOýPHGLD
FRQFHQWUDWLRQVýKDYHýEHHQýHVWLPDWHGýHLWKHUýWKURXJK
PRGHOLQJýRUýPHDVXUHPHQWï

7KHýH[SRVXUHýDQDO\VLVýSURFHVV
FRQVLVWVýRIýUHODWLQJýFKHPLFDO
FRQFHQWUDWLRQVýLQý
HQYLURQPHQWDOýPHGLDýõHïJïñýDLUñýVXUIDFH
VRLOñýURRWý]RQHýVRLOñýVXUIDFHýZDWHUôýWR
FKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVýLQýWKHýH[SRVXUH
PHGLDýZLWKýZKLFKýDýKXPDQýRUýSRSXODWLRQ
KDVýFRQWDFWýõHïJïñýDLUñýWDSýZDWHUñýIRRGVñ
KRXVHKROGýGXVWVñýDQGýVRLOVôïýý7KHýLQLWLDO
SURWRW\SHýIRUý75,0ï([SRýZLOOýSUHGLFW
H[SRVXUHýE\ýWUDFNLQJýWKHýPRYHPHQWýRIýD
SRSXODWLRQýFRKRUWýWKURXJKýORFDWLRQV
ZKHUHýFKHPLFDOýH[SRVXUHýFDQýRFFXU
DFFRUGLQJýWRýDýVSHFLILFýDFWLYLW\ýSDWWHUQïý
,QýDýW\SLFDOýDSSOLFDWLRQñý75,0ï)D7(
FRXOGýEHýXVHGýWRýSURYLGHýDQýLQYHQWRU\ýRI
FKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVýDFURVVýWKH
HFRV\VWHPýDWýVHOHFWHGýWLPHýLQWHUYDOVýõHïJïñ
GD\VñýKRXUVôïýý)RUýFKHPLFDOVýWKDWýDUHýQRW
SHUVLVWHQWýDQGîRUýELRDFFXPXODWLYHñ
SURFHVVHGýDLUýPRQLWRULQJýGDWDýRUýDLU
GLVSHUVLRQýPRGHOLQJýUHVXOWVýFDQýEH
VXEVWLWXWHGýIRUý75,0ï)D7(ýRXWSXWýGDWDïý
7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýZRXOGýWKHQýXVH
WKHVHýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQýGDWDñ
FRPELQHGýZLWKýWKHýDFWLYLW\ýSDWWHUQVýRIýWKH
FRKRUWVñýWRýHVWLPDWHýH[SRVXUHVïýý7KH
PRYHPHQWVýDUHýGHILQHGýDVýDQýH[SRVXUHðHYHQWýVHTXHQFHýWKDWýFDQýEHýUHODWHGýWRýWLPHýSHULRGVýIRU
ZKLFKýH[SRVXUHýPHGLDýFRQFHQWUDWLRQVýDUHýDYDLODEOHýõHïJïñýIURPý75,0ï)D7(ñýDPELHQWýGDWDñýDQGîRU
GLVSHUVLRQýPRGHOLQJýUHVXOWVôïýý(DFKýH[SRVXUHýHYHQWýSODFHVýWKHýSRSXODWLRQýFRKRUWýLQýFRQWDFWýZLWK
RQHýRUýPRUHýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýZLWKLQýDýVSHFLILHGýPLFURHQYLURQPHQWýõHïJïñýLQVLGHýDýKRPHñ
DORQJýDýURDGñýLQVLGHýDýYHKLFOHôýLQýDQýH[SRVXUHýGLVWULFWýIRUýDýVSHFLILHGýWLPHýLQWHUYDOïýý,QýDGGLWLRQýWR
WKHýORFDWLRQýDVVLJQPHQWVñýWKHýH[SRVXUHýHYHQWýZRXOGýSURYLGHýLQIRUPDWLRQýUHODWLQJýWRýWKHýSRWHQWLDO
IRUýSROOXWDQWýXSWDNHñýVXFKýDVýUHVSLUDWLRQýUDWHýDQGýTXDQWLW\ýRIýZDWHUýFRQVXPHGïýý7KHý75,0ï([SR
PRGXOHýLVýLQWHQGHGýWRýFRQWULEXWHýWRýDýQXPEHUýRIýKHDOWKðUHODWHGýDVVHVVPHQWVñýLQFOXGLQJýULVN
DVVHVVPHQWVýDQGýVWDWXVýDQGýWUHQGVýDQDO\VHVïýý

ìïëïê '(6&5,37,21ý2)ý75,0ï5LVN

5LVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýLVýWKHýILQDOýVWHSýLQýULVNýDVVHVVPHQWýDQGýLVýSULPDULO\ýXVHGýWRýLQWHJUDWH
WKHýLQIRUPDWLRQýIURPýWKHýRWKHUýWKUHHýNH\ýVWHSVýõLïHïñýKD]DUGýLGHQWLILFDWLRQñýGRVHðUHVSRQVH
DVVHVVPHQWñýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWôïýý:LWKLQýWKHý75,0ýIUDPHZRUNñý75,0ï5LVNñýWKHýULVN
FKDUDFWHUL]DWLRQýPRGXOHñýZLOOýEHýXVHGýWRýLQWHJUDWHýWKHýLQIRUPDWLRQýRQýH[SRVXUHýõKXPDQýRU
HFRORJLFDOýUHFHSWRUôýZLWKýWKDWýRQýGRVHðUHVSRQVHýRUýKD]DUGýDQGýIRUýSURYLGLQJýTXDQWLWDWLYH
GHVFULSWLRQVýRIýULVNýDQGýVRPHýRIýWKHýDWWHQGDQWýXQFHUWDLQWLHVïýý7KHý75,0ï5LVNýPRGXOHýZLOOýSURYLGH
GHFLVLRQðPDNHUVýDQGýWKHýSXEOLFýZLWKýLQIRUPDWLRQýIRUýXVHýLQýGHYHORSLQJñýHYDOXDWLQJñýDQGýVHOHFWLQJ
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êý7KHýSKUDVHýLQGLYLGXDOýULVNýDVýXVHGýKHUHýGRHVýQRWýUHIHUýWRýDýULVNýHVWLPDWHýGHYHORSHGýVSHFLILFDOO\ýIRUýDýVLQJOH
PHPEHUýRIýDýSRSXODWLRQïýý5DWKHUñýLWýUHIHUVýWRýWKHýHVWLPDWHýRIýULVNýIRUýDýVXEJURXSýRIýDýSRSXODWLRQýWKDWýLVýSUHVHQWHGýDV
DQýHVWLPDWHýRIýWKHýULVNýIDFHGýE\ýDýSHUVRQýUDWKHUýWKDQýE\ýWKHýSRSXODWLRQýDVýDýZKROHï

129(0%(5ýìäää ìðå 75,0ý67$786ý5(3257

DSSURSULDWHýDLUýTXDOLW\ýVWDQGDUGVýDQGýULVNýPDQDJHPHQWýVWUDWHJLHVïýý7KHýSXUSRVHýRIý75,0ï5LVNýLV
WRýLQWHJUDWHýLQIRUPDWLRQýIURPýRWKHUý75,0ýPRGXOHVýDQGýWRýIDFLOLWDWHýWKHýSUHSDUDWLRQýRIýDýULVN
FKDUDFWHUL]DWLRQïýý7KHý75,0ï5LVNýPRGXOHýZLOOñýWKHUHIRUHñýEHýDEOHýWRýVXPPDUL]HýRUýKLJKOLJKWýWKH
PDMRUýSRLQWVýIURPýHDFKýRIýWKHýDQDO\VHVýFRQGXFWHGýLQýWKHýRWKHUý75,0ýPRGXOHVïýý:KHUHýSRVVLEOHñ
WKHý75,0ï5LVNýPRGXOHýZLOOýGRýVRýLQýDQýDXWRPDWHGýPDQQHUïýý,QýJHQHUDOñý75,0ï5LVNýZLOOýõìô
GRFXPHQWýDVVXPSWLRQVýDQGýLQSXWýGDWDñýõëôýFRQGXFWýULVNýFDOFXODWLRQVýDQGýGDWDýDQDO\VLVñýDQGýõêô
SUHVHQWýUHVXOWVýDQGýVXSSRUWLQJýLQIRUPDWLRQïýý

&XUUHQWýDQGýSURSRVHGý(3$ýJXLGDQFHýRQýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýZLOOýJXLGHýWKHýGHYHORSPHQW
RIý75,0ï5LVNïýý7KHý75,0ï5LVNýPRGXOHýZLOOýEHýGHYHORSHGýLQýDýSKDVHGýDSSURDFKýVLPLODUýWRýRWKHU
75,0ýPRGXOHVïýý,GHDOO\ñý75,0ï5LVNýZLOOýSURYLGHýDOOýRIýWKHýLQIRUPDWLRQýUHTXLUHGýWRýSUHSDUHýDýIXOO
ULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQïýý+RZHYHUñýWKHýW\SHýDQGýYDULDELOLW\ýRIýLQIRUPDWLRQýQHHGHGýIRUýWKLVýSXUSRVH
DUHýYDVWïýý7KHUHIRUHñýWKHýW\SHýRIýLQIRUPDWLRQýJHQHUDWHGýE\ý75,0ï5LVNýZLOOýHYROYHýRYHUýWLPHýDVýWKH
$JHQF\ýJDLQVýH[SHULHQFHýDQGýKDVýWKHýUHVRXUFHVýWRýLPSOHPHQWýPRUHýIOH[LELOLW\ïýý)RUýH[DPSOHñýHDUO\
YHUVLRQVýRIý75,0ï5LVNýZLOOýEHýOLPLWHGýWRýSUHSDULQJýVXPPDULHVýRIýLQSXWýGDWDýDQGýUHVXOWVñýZLWKRXW
VXSSRUWLQJýWH[Wïýý+RZHYHUñýDVýWKHý$JHQF\ýJDLQVýH[SHULHQFHñýLWýPD\ýEHýSRVVLEOHýWRýLQFRUSRUDWH
JHQHULFýODQJXDJHýWRýPRUHýIXOO\ýGHVFULEHýWKHýLQIRUPDWLRQýUHTXLUHGýIRUýDýIXOOýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQïý
0DQ\ý(3$ýULVNýDVVHVVPHQWVýZLOOýEHýH[SHFWHGýWRýDGGUHVVýRUýSURYLGHýGHVFULSWLRQVýRIýõìôýLQGLYLGXDO
ULVNñêýLQFOXGLQJýWKHýFHQWUDOýWHQGHQF\ýDQGýKLJKðHQGýSRUWLRQVýRIýWKHýULVNýGLVWULEXWLRQñýõëôýSRSXODWLRQ
ULVNñýDQGýõêôýULVNýWRýLPSRUWDQWýVXEJURXSVýRIýWKHýSRSXODWLRQýVXFKýDVýKLJKO\ýH[SRVHGýRUýKLJKO\
VXVFHSWLEOHýJURXSVýRUýLQGLYLGXDOVñýLIýNQRZQïýý6RPHýIRUPýRIýWKHVHýWKUHHýW\SHVýRIýGHVFULSWRUVýZLOO
EHýGHYHORSHGýZLWKLQý75,0ï5LVNýDQGýSUHVHQWHGýWRýVXSSRUWýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQïýý%HFDXVHýSHRSOH
SURFHVVýLQIRUPDWLRQýGLIIHUHQWO\ñýLWýLVýDSSURSULDWHýWRýSURYLGHýPRUHýWKDQýRQHýIRUPDWýIRUýSUHVHQWLQJ
WKHýVDPHýLQIRUPDWLRQïýý7KHUHIRUHñý75,0ï5LVNýZLOOýEHýGHVLJQHGýVRýWKDWýWKHýRXWSXWýFDQýEH
SUHVHQWHGýLQýYDULRXVýZD\VýLQýDQýDXWRPDWHGýPDQQHUýõHïJïñý&KDUWý:L]DUGýLQý0LFURVRIW�ý([FHOôñ
DOORZLQJýWKHýXVHUýWRýVHOHFWýDýSUHIHUUHGýIRUPDWï

ìïê 75,0ý'(9(/230(17

,QýWKHýGHYHORSPHQWýRIý75,0ñýH[LVWLQJýPRGHOVýDQGýWRROVýDUHýEHLQJýUHOLHGýXSRQýZKHUH
SRVVLEOHïýý$GRSWLQJýRUýLQFRUSRUDWLQJýH[LVWLQJýPRGHOVýRUýPRGHOýFRPSRQHQWVýLQWRýDýWRROýWKDWýPHHWV
2$436©ýQHHGVýLVýSUHIHUDEOHýDVýLWýLVýXVXDOO\ýWKHýPRVWýFRVWðHIIHFWLYHýDSSURDFKïýý&RQVHTXHQWO\ñ
UHYLHZýRIýH[LVWLQJýPRGHOVýDQGýFRQVLGHUDWLRQýRIýRWKHUýFXUUHQWýPRGHOLQJýHIIRUWVýLVýDQýLPSRUWDQW
SDUWýRIý75,0ýGHYHORSPHQWýDFWLYLWLHVïýý5HYLHZVýRIýUHOHYDQWýPRGHOVýH[LVWLQJýDWýWKHýLQLWLDWLRQýRI
GHYHORSPHQWýDFWLYLWLHVýIRUýHDFKýPRGXOHýDUHýGHVFULEHGýLQýWKHý75,0ï)D7(ýDQGý75,0ï([SRý76'Vïý
$GGLWLRQDOO\ñý2$436ýLVýFORVHO\ýIROORZLQJýVHYHUDOýFXUUHQWýDFWLYLWLHVýDVýWKH\ýUHODWHýWRý75,0ï
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éý7KHý)5$0(6ð+:,5ýGRFXPHQWDWLRQýLVýVFKHGXOHGýIRUýSXEOLFýUHOHDVHýLQýIDOOýìäääï

129(0%(5ýìäää ìðä 75,0ý67$786ý5(3257

&XUUHQWý$JHQF\ýPRGHOýGHYHORSPHQWýDFWLYLWLHVýUHOHYDQWýWRý75,0ýGHYHORSPHQWýLQFOXGHýWKH
UHFHQWO\ýSXEOLVKHGýXSGDWHGýJXLGDQFHýRQýDVVHVVLQJýKHDOWKýULVNVýDVVRFLDWHGýZLWKýLQGLUHFWýH[SRVXUH
WRýFRPEXVWRUýHPLVVLRQVýõ8ï6ïý(3$ýìäääGôïý7KLVýJXLGDQFHñýSUHYLRXVO\ýUHIHUUHGýWRýDVýWKHý,QGLUHFW
([SRVXUHý0HWKRGRORJ\ýõ,(0ôñýLVýQRZýFDOOHGýWKHý0XOWLSOHý3DWKZD\VýRIý([SRVXUHýõ03(ôýPHWKRGïý
,QýDGGLWLRQñýWKHýPXOWLPHGLDýPRGHOñý)5$0(6ð+:,5ñýKDVýUHFHQWO\ýEHHQýGHYHORSHGýE\ýWKHý$JHQF\
WRýVXSSRUWýDýVSHFLILFýULVNýDVVHVVPHQWýQHHGýUHJDUGLQJýKD]DUGRXVýFKHPLFDOVýUHOHDVHGýIURPýODQGð
EDVHGýZDVWHýPDQDJHPHQWýXQLWVïýý7KHý)5$0(6ð+:,5ýPRGHOýKDVýEHHQýGHYHORSHGýDVýSDUWýRIýD
IRFXVHGýIDVWðWUDFNýõWZRð\HDUôýHIIRUWýWRýVXSSRUWýDýULVNðEDVHGýUHJXODWLRQýUHJDUGLQJýGLVSRVDOýRI
KD]DUGRXVýZDVWHýõ+:,5ääôïéýýý$QRWKHUýPRGHOýRIýLQWHUHVWýIRUýPXOWLPHGLDýSROOXWDQWVýLVýWKH
6WRFKDVWLFý+XPDQý([SRVXUHýDQGý'RVHý6LPXODWLRQýõ6+('6ôýPRGHOýõHïJïñýg]ND\QDNýHWýDOïýìäääôïý
7KHý2$436ýZLOOýEHýFDUHIXOO\ýFRQVLGHULQJýWKHýYDULRXVýDVSHFWVýRIý03(ñý)5$0(6ð+:,5ñýDQG
6+('6ýZLWKýUHJDUGýWRý2$436ýQHHGVñýDVýZHOOýDVýFRPSDWLELOLW\ýZLWKýRUýIXWXUHýLPSURYHPHQWVýRU
HYDOXDWLRQVýRIý75,0ïýý$Vý75,0ýLVýLQWHQGHGýWRýEHýDýG\QDPLFýPHWKRGñýGHYHORSPHQWDOýDFWLYLWLHV
ZLOOýFRQVLGHUýDQGýUHVSRQGýDVýDSSURSULDWHýWRýQHZO\ýDYDLODEOHýPHWKRGVýDQGýVFLHQWLILFýLQIRUPDWLRQïýý

$ýFXUUHQWýPDMRUý$JHQF\ýUHVHDUFKýSURMHFWýLQYROYHVýWKHýGHVLJQýDQGýGHYHORSPHQWýRIýD
IOH[LEOHýVRIWZDUHýV\VWHPýWRýVLPSOLI\ýWKHýGHYHORSPHQWýDQGýXVHýRIýDLUýTXDOLW\ýPRGHOVýDQGýRWKHU
HQYLURQPHQWDOýGHFLVLRQýVXSSRUWýWRROVïýý7KLVýV\VWHPñýFDOOHGý0RGHOVðêñýLVýGHVLJQHGýIRUýDSSOLFDWLRQV
UDQJLQJýIURPýUHJXODWRU\ýDQGýSROLF\ýDQDO\VLVýWRýXQGHUVWDQGLQJýWKHýFRPSOH[ýLQWHUDFWLRQVýRI
DWPRVSKHULFýFKHPLVWU\ýDQGýSK\VLFVýõ8ï6ïý(3$ýìäääJôïýý7KHý-XQHýìäääýUHOHDVHýRIý0RGHOVðê
FRQWDLQVýDý&RPPXQLW\ý0XOWLð6FDOHý$LUý4XDOLW\ýõ&0$4ôýPRGHOLQJýV\VWHPýIRUýXUEDQðýWRýUHJLRQDOð
VFDOHýDLUýTXDOLW\ýVLPXODWLRQýRIýWURSRVSKHULFýR]RQHñýDFLGýGHSRVLWLRQñýYLVLELOLW\ñýDQGýILQHýSDUWLFOHVïý
7KHýORQJðWHUPýJRDOýLVýWRýH[WHQGýWKHýV\VWHPýWRýKDQGOHýLQWHJUDWHGýFURVVðPHGLDýDVVHVVPHQWVýDQG
VHUYHýDVýDýSODWIRUPýIRUýFRPPXQLW\ýGHYHORSPHQWýRIýFRPSOH[ýHQYLURQPHQWDOýPRGHOVïýý,Q
UHFRJQLWLRQýRIýWKHýDYDLODELOLW\ýRIý0RGHOVðêýRYHUýWKHýORQJHUýWHUPñý2$436ýKDVýGHVLJQHGýDQGýLV
GHYHORSLQJýWKHý75,0ýFRPSXWHUýIUDPHZRUNýWRýEHýFRPSDWLEOHýZLWKýWKHý0RGHOVðêýV\VWHPï

ìïêïì ,1,7,$/ý'(9(/230(17ý$&7,9,7,(6

7KHýILUVWýSKDVHýRIý75,0ýGHYHORSPHQWýLQFOXGHGýWKHýFRQFHSWXDOL]DWLRQýRIý75,0ýDQGýWKH
LPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHý75,0ýFRQFHSWXDOýDSSURDFKýWKURXJKýWKHýGHYHORSPHQWýRIýDýSURWRW\SHýRIýWKH
ILUVWý75,0ýPRGXOHñý75,0ï)D7(ýõ8ï6ïý(3$ýìääåHôïýý7KHýSURJUHVVýRQý75,0ï)D7(ýLQFOXGHGýWKH
GHYHORSPHQWýRIýõìôýDýFRQFHSWXDOýGHVLJQýIRUýWKHýPRGXOHâýõëôýDýOLEUDU\ýRIýDOJRULWKPVýWKDWýDFFRXQW
IRUýFKHPLFDOýPDVVýWUDQVIHUýWKURXJKRXWýWKHýHFRV\VWHPâýõêôýDýGDWDEDVHýWRýLQLWLDOL]HýWKHýDOJRULWKPV
IRUýDýWHVWýVLWHâýDQGýõéôýDýZRUNLQJýSURWRW\SHýLQýVSUHDGVKHHWýIRUPDWïýýý

&RQVLVWHQWýZLWKý$JHQF\ýSHHUýUHYLHZýSROLF\ýõ8ï6ïý(3$ýìääåEôýDQGýWKHýìääéý$JHQF\ý7DVN
)RUFHýRQý(QYLURQPHQWDOý5HJXODWRU\ý0RGHOLQJýõ8ï6ïý(3$ýìääéDôñýLQWHUQDOýDQGýH[WHUQDOýSHHU
UHYLHZýDUHýDQýLQWHJUDOýSDUWýRIýWKHý75,0ýGHYHORSPHQWýSODQïýý)ROORZLQJýWKHýILUVWýSKDVHýRIý75,0
GHYHORSPHQWñý2$436ýVXEPLWWHGý75,0ýWRý6$%ýXQGHUýWKHLUýDGYLVRU\ýPHWKRGýRIýUHYLHZýõ8ï6ï
(3$ýìääåDôïýýý,Qý0D\ýìääåýLQý:DVKLQJWRQñý'&ñýWKHý(QYLURQPHQWDOý0RGHOVý6XEFRPPLWWHH
õ6XEFRPPLWWHHôýRIýWKHý([HFXWLYHý&RPPLWWHHýRIý6$%ýUHYLHZHGýWKHý75,0ýSURMHFWïýý7KHý6$%
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6XEFRPPLWWHHýZDVýFKDUJHGýZLWKýDVVHVVLQJýWKHýRYHUDOOýFRQFHSWXDOýDSSURDFKýRIý75,0ýDQGýWKH
VSHFLILFýDSSURDFKýRIý75,0ï)D7(ï

7KHý6$%ý6XEFRPPLWWHHýUHSRUWHGýWKDWýWKHýGHYHORSPHQWýRIý75,0ýDQGýWKHý75,0ï)D7(
PRGXOHýZDVýFRQFHSWXDOO\ýVRXQGýDQGýVFLHQWLILFDOO\ýEDVHGýõ8ï6ïý(3$ýìääåDôïýý7KHý6$%
6XEFRPPLWWHHýSURYLGHGýVSHFLILFýUHFRPPHQGDWLRQVýUHODWHGýWRýVL[ýVSHFLILFýFKDUJHýTXHVWLRQVïýý7KH
6$%ýUHFRPPHQGDWLRQVýDUHýGHWDLOHGýLQý&KDSWHUýëýDORQJýZLWKýEULHIýUHVSRQVHVñýDQGýFKDQJHVýWR
75,0ï)D7(ýEDVHGýLQýSDUWýRQýWKHý6$%ýUHFRPPHQGDWLRQVýDUHýKLJKOLJKWHGýLQý&KDSWHUýéýRIýWKLV
UHSRUWïýý

ìïêïë 5(&(17ý$&7,9,7,(6

'XULQJýWKHýPRVWýUHFHQWýGHYHORSPHQWDOýSKDVHýRIý75,0ñýSURJUHVVýKDVýEHHQýPDGHýLQýPDQ\
DUHDVñýLQFOXGLQJýDýFKDQJHýWRýWKHýRYHUDOOýPRGXODUýGHVLJQýRIý75,0ïýý$VýVKRZQýLQý)LJXUHýìðìñýWKH
75,0ýGHVLJQýQRZýLQFOXGHVýWKUHHýPRGXOHVãý75,0ï)D7(ñý75,0ï([SRñýDQGý75,0ï5LVNïýý7KH
GHVLJQýSUHVHQWHGýWRý6$%ýLQý0D\ýìääåýLQFOXGHGýWKUHHýRWKHUýPRGXOHVýõ3ROOXWDQWý8SWDNHñ
%LRNLQHWLFVñýDQGý'RVHî5HVSRQVHôïýý,QýUHFRJQLWLRQýRIýWKHýIOH[LELOLW\ýRIýWKHý75,0ýGHVLJQñýZKLFK
SURYLGHVýDQýDELOLW\ýWRýUHO\ýRQýDýYDULHW\ýRIýLQSXWýGDWDýDQGýRXWVLGHýPRGHOVñý2$436ýGHFLGHGýQRWýWR
LQFOXGHýWKHýGHYHORSPHQWýRIýWKHVHýPRGXOHVýLQýWKHý75,0ýGHVLJQýDWýWKLVýWLPHï

,QýFRQVLGHUDWLRQýRIý6$%ýFRPPHQWVñý75,0ï)D7(ýZDVýUHILQHGñýLQFOXGLQJýWKHýGHYHORSPHQW
RIýQHZýDQGýXSGDWHGýFDSDELOLWLHVñýDVýZHOOýDVýWKHýGHYHORSPHQWýDQGýOLPLWHGýWHVWLQJýRIý
PHWKRGRORJLHVýIRUýPRGHOýVHWðXSñýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVñýDQGýHYDOXDWLRQïýý,QýDGGLWLRQñ
2$436ýGHYHORSHGýDýFRQFHSWXDOýSODQýIRUý75,0ï([SRñýLQLWLDWHGýZRUNýRQýDýSURWRW\SHýRI
75,0ï([SRýõLQLWLDOO\ýIRFXVLQJýRQýLQKDODWLRQôñýDQGýGHYHORSHGýDýFRQFHSWXDOýGHVLJQýIRUý75,0ï5LVNïý
)XUWKHUPRUHñýWKHýRYHUDOOýFRPSXWHUýIUDPHZRUNýIRUý75,0ýZDVýGHVLJQHGýDQGýLPSOHPHQWHGýLQýDý3&ð
EDVHGýSODWIRUPñýDQGýVXEVWDQWLDOýSURJUHVVýZDVýPDGHýLQýLQVWDOOLQJý75,0ï)D7(ýLQWRýWKLVýIUDPHZRUNïý
&KDQJHVýDQGýDGGLWLRQVýWRý75,0ï)D7(ýDUHýGLVFXVVHGýLQýPRUHýGHWDLOýLQý&KDSWHUýéïýý7KH
GHYHORSPHQWýRIý75,0ï([SRýLVýGLVFXVVHGýLQý&KDSWHUýåñýDQGýWKHýFRQFHSWXDOýSODQýIRUý75,0ï5LVNýLV
GHVFULEHGýLQý&KDSWHUýäïýý,QýDGGLWLRQñýWKHý75,0ï)D7(ýDQGý75,0ï([SRý76'VýSURYLGHýPRUH
GHWDLOHGýH[SODQDWLRQVýRIýWKHVHýPRGXOHVïýý

7KHýFXUUHQWý75,0ýGRFXPHQWDWLRQýKDVýJRQHýWKURXJKýLQWHUQDOý$JHQF\ýSHHUýUHYLHZñýZKLFK
LQYROYHGýUHYLHZHUVýDFURVVýWKHý$JHQF\ñýLQFOXGLQJýWKHýPDMRUýSURJUDPýRIILFHVñýWKHý2IILFHýRU
5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQWñýDQGýVWDIIýLQYROYHGýLQýWKHý$JHQF\©Vý0RGHOVýëíííýHIIRUWVïýý7KHýFXUUHQW
6$%ýDGYLVRU\ýZLOOýEHýWKHýVHFRQGýRQý75,0ýGHYHORSPHQWýDFWLYLWLHVïý

ìïêïê )8785(ý$&7,9,7,(6

)ROORZLQJýWKHýìäääý6$%ýDGYLVRU\ñýLPSURYHPHQWVýZLOOýEHýPDGHýWRýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ýDSSURDFKñý75,0ï([SRýSURWRW\SHñýDQGý75,0ï5LVNýFRQFHSWXDOýSODQïýý7KHVHýUHYLVLRQV
DUHýVFKHGXOHGýWRýEHýFRPSOHWHGýLQýëíííïýý$VýQHHGHGñýUHILQHPHQWVýZLOOýEHýPDGHýWRýWKHý75,0ï)D7(
HYDOXDWLRQýSODQñýDQGýFRPSOHWLRQýRIýWKHýEXONýRIýWKRVHýDFWLYLWLHVýDUHýDOVRýVFKHGXOHGýIRUýëíííïýý7KH
$JHQF\ýKDVýSODQQHGýIRUýDýVXEVWDQWLDOýDPRXQWýRIýSURJUHVVýRQýHDFKýRIýWKHý75,0ýPRGXOHVýIRUýëííí
DQGýëííìñýDVýGHVFULEHGýEHORZïýý
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� 75,0ï)D7(ïýý)XWXUHýZRUNýRQý75,0ï)D7(ýZLOOýLQFOXGHýPRGHOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýDQG
DGGLWLRQDOýGHYHORSPHQWýRIýWKHýPRGXOHýWRýDFFRPPRGDWHýDGGLWLRQDOýFKHPLFDOVïýý7KH
75,0ï)D7(ýPRGXOHýLVýH[SHFWHGýWRýEHýDYDLODEOHýIRUýOLPLWHGýH[WHUQDOýXVHýODWHýLQýëíííýDQG
WRýEHýSXEOLFO\ýUHOHDVHGýLQýëííìï

� 75,0ï([SRïýý)XWXUHýZRUNýRQý75,0ï([SRýLQýëíííýZLOOýLQFOXGHýWKHýIXUWKHUýGHYHORSPHQW
RIýLQJHVWLRQýDOJRULWKPVñýLQFRUSRUDWLRQýRIý(3$©Vý$LUý3ROOXWDQWý([SRVXUHý0RGHOýõ$3(;ô
FRGLQJýLQWRýWKHý75,0ýSODWIRUPýIROORZHGýE\ýDGMXVWPHQWVýWRý$3(;ýWRýLQFOXGHýLQJHVWLRQ
DOJRULWKPVñýDýWHVWýFDVHýRIýWKHýLQKDODWLRQýSDWKZD\ñýDQGýDýWHVWýFDVHýRIýLQKDODWLRQýDQG
LQJHVWLRQýSDWKZD\Vïýý2YHUýWKHýORQJHUýWHUPñýDGGLWLRQýRIýWKHýGHUPDOýSDWKZD\ýWRýWKHýPRGXOH
ZLOOýEHýLQLWLDWHGï

� 75,0ï5LVNïýý'HYHORSPHQWýRIý75,0ï5LVNýZLOOýEHJLQýDIWHUý6$%ýFRPPHQWVýDUHýUHFHLYHG
RQýWKHýFRQFHSWXDOýGHVLJQïýý0RGXOHýGHYHORSPHQWýZLOOýLQFOXGHýLGHQWLILFDWLRQýRIýGDWDýQHHGV
DQGýIRUPDWWLQJýRIýGDWDýRXWSXWVïýý3URJUDPPLQJýIRUýDý75,0ï5LVNýSURWRW\SHýLVýH[SHFWHGýWR
EHýFRPSOHWHGýLQýëíííï

� 75,0ýFRPSXWHUýIUDPHZRUNïýý)XUWKHUýGHYHORSPHQWýRIýWKHý75,0ýFRPSXWHUýIUDPHZRUNñ
LQFOXGLQJýLQFRUSRUDWLRQýRIýWKHý75,0ï([SRýõLQKDODWLRQôýPRGXOHñýZLOOýWDNHýSODFHýGXULQJ
ëíííïýý)HDWXUHVýWRýEHýUHILQHGýGXULQJýWKLVýWLPHýIUDPHýLQFOXGHýOLPLWHGýJHRJUDSKLF
LQIRUPDWLRQýV\VWHPýõ*,6ôýRUýPDSSLQJýFDSDELOLWLHVïýý$GGLWLRQDOO\ñýORQJðUDQJH
FRPSUHKHQVLYHý*,6ýSODQQLQJýZLOOýRFFXUïýý'HYHORSPHQWýRIýXVHUýJXLGDQFHýPDWHULDOVýLV
SODQQHGýIRUýëíííýõVHHýWH[WýER[ôï

,QýDGGLWLRQýWRýFRQVXOWLQJýZLWKý$JHQF\ýVFLHQWLVWVýGXULQJýIXWXUHý75,0ýGHYHORSPHQWýõLïHïñ

86(5ý*8,'$1&(

'HYHORSPHQWýRIýWKHý75,0ýXVHU©VýJXLGHýLVýVFKHGXOHGýWRýEHJLQýLQýëíííñýDORQJýZLWKýDýSODQýIRU
WUDLQLQJýDFWLYLWLHVïýý7KHý2$436ýUHFRJQL]HVýWKHýLPSRUWDQFHýRIýGHYHORSLQJýGHWDLOHGýXVHUýJXLGDQFHýWKDW
ZLOOýDVVLVWýXVHUVýLQýGHILQLQJñýIRUýDýSDUWLFXODUýPRGHOLQJýDSSOLFDWLRQñýWKHýVSDWLDOýDQGýWHPSRUDOýUHVROXWLRQñ
FRPSDUWPHQWVýDQGýOLQNDJHVñýDQGýSDUDPHWHUVýDQGýLQLWLDOýFRQGLWLRQVïýý)RUýH[DPSOHñýWKHý75,0ï)D7(
JXLGDQFHýZLOOýOLNHO\ýHPSKDVL]HýWKHýYDOXHýRIýSHUIRUPLQJýVHYHUDOýGLIIHUHQWýSUHOLPLQDU\ýVLPXODWLRQVýLQ
YHULI\LQJýWKHýDGHTXDF\ýRIýWKHýSDUFHOýDQGýFRPSDUWPHQWýVSHFLILFDWLRQVýIRUýWKHýGHVLUHGýDSSOLFDWLRQïýý
6LPLODUO\ñýGHWDLOHGýXVHUVýJXLGDQFHýZLOOýEHýGHYHORSHGýIRUý75,0ï([SRýWRýDVVLVWýXVHUVýLQýGHILQLQJ
FRKRUWVñýVWXG\ýDUHDVñýH[SRVXUHýGLVWULFWVñýDQGýPLFURHQYLURQPHQWVñýDVýZHOOýDVýYDULRXVýSDUDPHWHUVýDQG
H[SRVXUHýIDFWRUVïýý

,WýDOVRýZLOOýEHýLPSRUWDQWýIRUýWKHýJXLGDQFHýWRýQRWHýWKHýUHVSRQVLELOLW\ýRIýWKHýXVHUýLQýGHILQLQJýWKH
VLPXODWLRQýDVýDSSURSULDWHýWRýWKHýDSSOLFDWLRQïýý)RUýH[DPSOHñýLQý75,0ï)D7(ñýGHIDXOWýYDOXHVýZLOOýOLNHO\
EHýPDGHýDYDLODEOHýZLWKýWKHýPRGHOýIRUýDýYDULHW\ýRIýSDUDPHWHUVýUDQJLQJýIURPýSK\VLRORJLFDO
FKDUDFWHULVWLFVýRIýYDULRXVýELRWDýWRýSK\VLFDOýFKDUDFWHULVWLFVýRIýDELRWLFýPHGLDâýWKHýXVHUýZLOOýQHHGýWR
FRQVLGHUýDSSURSULDWHQHVVýRIýWKHVHýYDOXHVýRUýRWKHUVýõHïJïñýVLWHðVSHFLILFýGDWDôýIRUýWKHLUýDSSOLFDWLRQïý
:KLOHýWKHý75,0ýPRGXOHVýDUHýLQWHQGHGýWRýSURYLGHýYDOXDEOHýWRROVýIRUýULVNýDVVHVVPHQWñýDQGýWKHLU
GRFXPHQWDWLRQýDQGýJXLGDQFHýZLOOýLGHQWLI\ñýDVýIHDVLEOHñýXQFHUWDLQWLHVýDQGýOLPLWDWLRQVýDVVRFLDWHGýZLWK
WKHLUýDSSOLFDWLRQñýWKHýJXLGDQFHýZLOOýHPSKDVL]HýWKDWýWKHLUýDSSURSULDWHýXVHýDQGýWKHýFKDUDFWHUL]DWLRQýRI
XQFHUWDLQWLHVýDQGýOLPLWDWLRQVýVXUURXQGLQJýWKHýUHVXOWVýDUHýWKHýUHVSRQVLELOLW\ýRIýWKHýXVHUï
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èý:LWKLQýWKHýDLUýWR[LFVýSURJUDPñýWKHVHýDFWLYLWLHVýDUHýLQWHQGHGýWRýKHOSý(3$ýLGHQWLI\ýDUHDVýRIýFRQFHUQýõHïJïñ
SROOXWDQWVñýORFDWLRQVñýRUýVRXUFHVôñýFKDUDFWHUL]HýULVNVñýDQGýWUDFNýSURJUHVVýWRZDUGýPHHWLQJýWKHý$JHQF\©VýRYHUDOOýDLU
WR[LFVýSURJUDPýJRDOVñýDVýZHOOýDVýWKHýULVNðEDVHGýJRDOVýRIýWKHýYDULRXVýDFWLYLWLHVýDQGýLQLWLDWLYHVýZLWKLQýWKHýSURJUDPñýVXFK
DVýUHVLGXDOýULVNýDVVHVVPHQWVýDQGýWKHý,QWHJUDWHGý8UEDQý$LUý7R[LFVý6WUDWHJ\ïý0RUHýVSHFLILFDOO\ñý1$7$ýDFWLYLWLHV
LQFOXGHýH[SDQVLRQýRIýDLUýWR[LFVýPRQLWRULQJñýLPSURYHPHQWVýDQGýSHULRGLFýXSGDWHVýWRýHPLVVLRQVýLQYHQWRULHVñýQDWLRQDOð
DQGýORFDOðVFDOHýDLUýTXDOLW\ýPRGHOLQJñýPXOWLPHGLDýDQGýH[SRVXUHýPRGHOLQJýõLQFOXGLQJýPRGHOLQJýWKDWýFRQVLGHUV
VWDWLRQDU\ýDQGýPRELOHýVRXUFHVôñýFRQWLQXHGýUHVHDUFKýRQýKHDOWKýHIIHFWVýRIýDQGýH[SRVXUHVýWRýERWKýDPELHQWýDQGýLQGRRU
DLUñýDQGýXVHýDQGýLPSURYHPHQWýRIýH[SRVXUHýDQGýDVVHVVPHQWýWRROVïýý7KHVHýDFWLYLWLHVýDUHýLQWHQGHGýWRýSURYLGHýWKH
$JHQF\ýZLWKýLPSURYHGýFKDUDFWHUL]DWLRQVýRIýDLUýWR[LFVýULVNýDQGýRIýULVNýUHGXFWLRQVýUHVXOWLQJýIURPýHPLVVLRQVýFRQWURO
VWDQGDUGVýDQGýLQLWLDWLYHVýIRUýERWKýVWDWLRQDU\ýDQGýPRELOHýVRXUFHýSURJUDPVïýý

129(0%(5ýìäää ìðìë 75,0ý67$786ý5(3257

SHHUýLQYROYHPHQWôñýLQýODWHýëíííýRUýHDUO\ýëííìñý2$436ýZLOOýVHHNýERWKýLQWHUQDOýDQGýH[WHUQDOýSHHU
UHYLHZýRIýQHZýDVSHFWVýIROORZLQJýWKHýQH[WýSKDVHýRIý75,0ýGHYHORSPHQWïýý,QýDGGLWLRQýWRýWKHý6$%ñ
ZKLFKýSURYLGHVýWKHý$JHQF\ýZLWKýUHYLHZVñýDGYLVRULHVñýDQGýFRQVXOWDWLRQVñýRWKHUýH[WHUQDOýSHHU
UHYLHZýPHFKDQLVPVýFRQVLVWHQWýZLWKý$JHQF\ýSROLF\ýõ8ï6ïý(3$ýìääåEôýLQFOXGHýWKHýXVHýRIýDýJURXS
RIýLQGHSHQGHQWýH[SHUWVýIURPýRXWVLGHýWKHý$JHQF\ýõHïJïñýDýOHWWHUýUHYLHZýE\ýRXWVLGHýVFLHQWLVWVôñýDQýDG
KRFýSDQHOýRIýLQGHSHQGHQWýH[SHUWVñýDQGýSHHUýUHYLHZýZRUNVKRSVïýý7KHý2$436ýLQWHQGVýWRýVHHNýWKH
SHHUýUHYLHZýPHFKDQLVPýDSSURSULDWHýWRýWKHýLPSRUWDQFHñýQDWXUHñýDQGýFRPSOH[LW\ýRIýWKHýPDWHULDOýIRU
UHYLHZï

ìïé 3+$6,1*ý75,0ýý,172ý2$436©ý6(7ý2)ý02'(/,1*ý722/6

$VýPHQWLRQHGýHDUOLHUñý75,0ýLVýLQWHQGHGýWRýVXSSRUWýDVVHVVPHQWýDFWLYLWLHVýIRUýERWKýWKH
FULWHULDýDQGýKD]DUGRXVýDLUýSROOXWDQWýSURJUDPVýRIý2$436ïýý$VýDýUHVXOWýRIýWKHýJUHDWHUýOHYHOýRIýHIIRUW
H[SHQGHGýE\ýWKHý$JHQF\ýRQýDVVHVVPHQWýDFWLYLWLHVýIRUýFULWHULDýDLUýSROOXWDQWVñýWKHVHýDFWLYLWLHVýDUH
JHQHUDOO\ýPRUHýZLGHO\ýNQRZQïýý7RýLPSURYHýWKHýSXEOLFýXQGHUVWDQGLQJýRIýWKHýKD]DUGRXVýDLU
SROOXWDQWýõRUýDLUýWR[LFVôýSURJUDPñýWKHý$JHQF\ýSXEOLVKHGýDQýRYHUYLHZýRIýWKHýDLUýWR[LFVýSURJUDPýLQ
-XO\ýìäääýõ8ï6ïý(3$ýìäääHôïýý$LUýWR[LFVýDVVHVVPHQWýDFWLYLWLHVýõ1DWLRQDOý$LUý7R[LFVý$VVHVVPHQWñ
RUý1$7$ôýDUHýGHVFULEHGýDVýRQHýRIýWKHýSURJUDP©VýNH\ýFRPSRQHQWVïèýýý7KHý1$7$ýLQFOXGHVýERWK
QDWLRQDOðýDQGýORFDOðVFDOHýDFWLYLWLHVïýý7KHý75,0ýV\VWHPýLVýLQWHQGHGýWRýSURYLGHýWRROVýLQýVXSSRUWýRI
ORFDOðVFDOHýDVVHVVPHQWýDFWLYLWLHVñýLQFOXGLQJ
PXOWLPHGLDýDQDO\VHVï

2QHýRIýWKHý$JHQF\©VýPRVWýLPPHGLDWH
QHHGVýIRUý75,0ýFRPHVýLQýWKHý5HVLGXDOý5LVN
3URJUDPñýLQýZKLFKýWKHUHýDUHýVWDWXWRU\
GHDGOLQHVýZLWKLQýWKHýQH[WýWZRýWRýQLQHý\HDUV
IRUýULVNðEDVHGýHPLVVLRQVýVWDQGDUGVýGHFLVLRQVïý
$VýGHVFULEHGýLQýWKHý5HVLGXDOý5LVNý5HSRUWýWR
&RQJUHVVýõ8ï6ïý(3$ýìäääIôñý75,0ýLV
LQWHQGHGýWRýLPSURYHýXSRQýWKHý$JHQF\©V
DELOLW\ýWRýSHUIRUPýPXOWLSDWKZD\ýKXPDQýKHDOWK
ULVNýDVVHVVPHQWVýDQGýHFRORJLFDOýULVN
DVVHVVPHQWVýIRUý+$3VýZLWKýWKHýSRWHQWLDOýIRU
PXOWLPHGLDýHQYLURQPHQWDOýGLVWULEXWLRQïý
$QRWKHUýLPSRUWDQWýXSFRPLQJýXVHýIRUý75,0ýLV

(;$03/(6ý2)ý75,0ý$33/,&$7,216

& $ýKXPDQýKHDOWKýRUýHFRORJLFDOýDVVHVVPHQW
RIýPXOWLPHGLDñýPXOWLSDWKZD\ýULVNV
DVVRFLDWHGýZLWKýPHUFXU\ýHPLVVLRQVýIURP
RQHýRUýVHYHUDOýORFDOýVRXUFHVýFRXOGýEH
SHUIRUPHGýXVLQJýDOOýWKUHHýPRGXOHVýLQýWKH
75,0ýV\VWHPï

& $QýDVVHVVPHQWýRIýKXPDQýKHDOWKýULVNV
DVVRFLDWHGýZLWKýDLUýHPLVVLRQVýRIýDýFULWHULD
DLUýSROOXWDQWýõHïJïñýR]RQHôýRUýRQHýRUýVHYHUDO
YRODWLOHý+$3VýLQýDýPHWURSROLWDQýDUHDýFRXOG
EHýGHYHORSHGýXVLQJýDQýH[WHUQDOýDLUýPRGHO
RUýDPELHQWýFRQFHQWUDWLRQýGDWDýIURPýIL[HGð
VLWHýPRQLWRUVýFRXSOHGýZLWKý75,0ï([SRýDQG
75,0ï5LVNï
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çý,QýVXSSRUWýRIýWKHý0HUFXU\ý5HSRUWýWRý&RQJUHVVýõ8ï6ïý(3$ýìääæDôýDQGýWKHý6WXG\ýRIý+D]DUGRXVý$LU
3ROOXWDQWý(PLVVLRQVýIURPý(OHFWULFý8WLOLW\ý6WHDPý*HQHUDWLQJý8QLWVýððý)LQDOý5HSRUWýWRý&RQJUHVVýõ8ï6ïý(3$ýìääåGôñ
WKHý$JHQF\ýUHOLHGýXSRQýWKHý,QGLUHFWý([SRVXUHý0HWKRGRORJ\ñýZKLFKýKDVýUHFHQWO\ýEHHQýXSGDWHGýDQGýLVýQRZýWHUPHGýWKH
0XOWLSOHý3DWKZD\VýRIý([SRVXUHýPHWKRGRORJ\ýõ8ï6ïý(3$ýìäääGôïýý7KLVýPHWKRGRORJ\ýLVýEHLQJýXVHGýLQýLQLWLDO
DVVHVVPHQWýDFWLYLWLHVýIRUýWKHý5HVLGXDOý5LVNý3URJUDPýõ8ï6ïý(3$ýìäääIôï
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LQýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWýLQýVXSSRUWýRIýWKHýUHYLHZýRIýWKHýR]RQHý1$$46ïýý7KHý75,0ï([SRýDQG
75,0ï5LVNýPRGXOHVýDXJPHQWHGýZLWKýH[WHUQDOýDLUýTXDOLW\ýPRQLWRULQJýGDWDýDQGýPRGHOVýDUH
LQWHQGHGýWRýVXSSRUWýWKLVýW\SHýRIýFULWHULDýSROOXWDQWýDVVHVVPHQWýDVýZHOOýDVýULVNýDVVHVVPHQWVýIRUýQRQð
PXOWLPHGLDý+$3Vï

&RQVLVWHQWýZLWKýWKHýSKDVHGýSODQýRIý75,0ýGHYHORSPHQWñýWKHýDSSOLFDWLRQýRIý75,0ýZLOOýDOVR
EHýLQLWLDWHGýLQýDýSKDVHGýDSSURDFKïýý:LWKýWKHýIXUWKHUýGHYHORSPHQWýRIýWKHý75,0ýPRGXOHVýLQýëííí
DQGýëííìñý(3$ýZLOOýEHJLQýWRýXVHýWKHýPRGXOHVýWRýFRQWULEXWHýWRýRUýVXSSRUWý&$$ýH[SRVXUHýDQGýULVN
DVVHVVPHQWVïýý7KHVHýLQLWLDOýDSSOLFDWLRQVýDOVRýZLOOýFRQWULEXWHýWRýPRGHOýHYDOXDWLRQïýý7KHýHDUOLHVW
75,0ýDFWLYLWLHVýDUHýH[SHFWHGýWRýLQFOXGHýWKHýXVHýRIý75,0ï)D7(ýVLGHðE\ðVLGHýõDWýDýFRPSDUDEOH
OHYHOýRIýGHWDLOôýZLWKýWKHýH[LVWLQJýPXOWLPHGLDýPHWKRGRORJ\çýLQýULVNýDVVHVVPHQWVýRIýFHUWDLQ
PXOWLPHGLDý+$3VýõHïJïñýPHUFXU\ôýXQGHUýWKHý5HVLGXDOý5LVNý3URJUDPïýý$Vý75,0ï([SRýLV
GHYHORSHGýWRýDFFRPPRGDWHýLQKDODWLRQýPRGHOLQJýRIý+$3VýDQGýDIWHUýLWýKDVýXQGHUJRQHýWHVWLQJñ
2$436ýSODQVýWRýLQLWLDOO\ýUXQýLWýVLGHðE\ðVLGHýõDWýDýFRPSDUDEOHýOHYHOýRIýGHWDLOôýZLWKý(3$©VýH[LVWLQJ
LQKDODWLRQýH[SRVXUHýPRGHOñý+(0ýõ+XPDQý([SRVXUHý0RGHOýõ8ï6ïý(3$ýìäåçEôôïýý:KHQ
75,0ï5LVNýKDVýEHHQýFRPSOHWHGñýLWýZLOOýEHýXVHGñýDVýDSSURSULDWHñýLQýERWKýFULWHULDýDQGýKD]DUGRXVýDLU
SROOXWDQWýULVNýDVVHVVPHQWVïýý

,QýODWHUý\HDUVñý2$436ýLQWHQGVýWRýXVHý75,0ýDQGýWKHý75,0ýPRGXOHVýLQýDýYDULHW\ýRI
DFWLYLWLHVýLQFOXGLQJýõìôýUHVLGXDOýULVNýDVVHVVPHQWVýXVLQJý75,0ï)D7(ñý75,0ï([SRñýDQG
75,0ï5LVNñýLQýFRPELQDWLRQVýDSSURSULDWHýWRýWKHýHQYLURQPHQWDOýGLVWULEXWLRQýFKDUDFWHULVWLFVýRIýWKH
+$3VýEHLQJýDVVHVVHGâýõëôýXUEDQýVFDOHýDVVHVVPHQWVýRQýFDVHýVWXG\ýFLWLHVýDVýSDUWýRIýWKHý,QWHJUDWHG
8UEDQý$LUý7R[LFVý6WUDWHJ\âýDQGýõêôýH[SRVXUHýDQGýULVNýDVVHVVPHQWVýRIýFULWHULDýDLUýSROOXWDQWVýõHïJïñ
R]RQHñýFDUERQýPRQR[LGHôýLQýVXSSRUWýRIý1$$46ýUHYLHZVï



>7KLVýSDJHýLQWHQWLRQDOO\ýOHIWýEODQNï@
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ëï 0$<ýìääåý6&,(1&(ý$'9,625<ý%2$5'ý5(9,(:ý$1'
$*(1&<ý5(63216(6

2Qý0D\ýèýDQGýçñýìääåñýWKHý(QYLURQPHQWDOý0RGHOVý6XEFRPPLWWHHýõ6XEFRPPLWWHHôýRIýWKH
([HFXWLYHý&RPPLWWHHýRIý(3$©Vý6FLHQFHý$GYLVRU\ý%RDUGýõ6$%ôýKHOGýDýPHHWLQJýLQý:DVKLQJWRQñ
'&ýWRýSHUIRUPýDQýHDUO\ýUHYLHZýRIý75,0ïýý$WýWKHýWLPHýRIýWKHý6$%ýUHYLHZñýRQO\ýWKHýFRQFHSWXDO
DSSURDFKýIRUý75,0ýDQGýDýSURWRW\SHýRIý75,0ï)D7(ýKDGýEHHQýGHYHORSHGïýý7KHý$JHQF\ýUHTXHVWHG
DQýHDUO\ýUHYLHZýRIý75,0ýDQGýWKHý75,0ï)D7(ýSURWRW\SHýWRýHQVXUHýWKDWýWKHýGHYHORSPHQWýRIý75,0
ZDVýFRQFHSWXDOO\ýVRXQGýDQGýVFLHQWLILFDOO\ýGHIHQVLEOHýDVýZHOOýDVýFRQVLVWHQWýZLWKý$JHQF\
REMHFWLYHVïýý$GGLWLRQDOýUHYLHZVýRIý75,0ýDQGýLWVýPRGXOHVýZLOOýEHýFRQGXFWHGýE\ý6$%ýRYHUýWKHýQH[W
IHZý\HDUVï

'XULQJýWKHý0D\ýìääåý6$%ýUHYLHZñýWKHUHýZHUHýVL[ýFKDUJHýTXHVWLRQVýUHODWHGýWRý75,0ýDQG
75,0ï)D7(ï

ìï ,VýWKHýRYHUDOOýFRQFHSWXDOý75,0ýDSSURDFKýDSSURSULDWHñýJLYHQýWKHýXQGHUO\LQJýVFLHQFHñý(3$
SROLF\ñýDQGýUHJXODWRU\ýQHHGVýõLïHïñýZKDWýDUHýWKHýVWUHQJWKVýDQGýZHDNQHVVHVô"

ëï 7KHý75,0ýDSSURDFKýLVýGHVLJQHGýIRUýWKHýH[SOLFLWýWUHDWPHQWýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ñ
LQFOXGLQJýERWKýPRGHOýXQFHUWDLQW\ýDQGýSDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ïýý,VýWKHýVSDWLDOýFRPSDUWPHQWDO
PDVVýEDODQFHýDSSURDFKýFRPPHQVXUDWHýZLWKýTXDQWLI\LQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLQýD
VFLHQWLILFDOO\ýGHIHQVLEOHýPDQQHU"

êï 7KHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýLVýWKHýHQYLURQPHQWDOýIDWHñýWUDQVSRUWñýDQGýH[SRVXUHýFRPSRQHQWýRI
75,0ïýý,VýWKHýRYHUDOOýFRQFHSWXDOýDSSURDFKýUHSUHVHQWHGýLQýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOH
DSSURSULDWHñýJLYHQýWKHýXQGHUO\LQJýVFLHQFHñý(3$ýSROLF\ñýDQGýUHJXODWRU\ýQHHGVýõLïHïñýZKDW
DUHýWKHýVWUHQJWKVýDQGýZHDNQHVVHVýRIýWKHýDSSURDFKô"

éï 7KHý75,0ýDSSURDFKýLVýGHVLJQHGýWRýEHýIOH[LEOHýDQGýWRýDOORZýIRUýDýWLHUHGýDSSURDFKñýWR
IXQFWLRQýDVýDýKLHUDUFK\ýRIýPRGHOVñýIURPýVLPSOHýWRýFRPSOH[ñýDVýQHHGHGïýý

õDôýý$VýLPSOHPHQWHGýDWýWKLVýWLPHñýLVýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHñýZLWKýLWVýWKUHHðGLPHQVLRQDOñ
VSDWLDOýFRPSDUWPHQWDOýPDVVýFRQVHUYLQJýDSSURDFKýWRýSUHGLFWLQJýWKHýPRYHPHQWýRIýSROOXWDQW
PDVVýRYHUýWLPHñýDSSURSULDWHýIURPýDýVFLHQWLILFýSHUVSHFWLYH"ýý

õEôýý,VýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHñýDVýGHVLJQHGñýDQýDSSURSULDWHýWRROñýZKHQýUXQýHLWKHUýDWýD
VFUHHQLQJýOHYHOýRUýIRUýDýPRUHýUHILQHGýDQDO\VLVñýIRUýXVHýLQýSURYLGLQJýLQIRUPDWLRQýIRU
UHJXODWRU\ýGHFLVLRQðPDNLQJ"ýý*LYHQýWKHýPRGXOHýGHVLJQýõLïHïñýWKHýSRWHQWLDOO\ýODUJHýQXPEHU
RIýPRGHOýSDUDPHWHUVýDQGýDVVRFLDWHGýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ôñýLVý75,0ï)D7(ýVXLWDEOH
WRýVXSSRUWýUHJXODWRU\ýGHFLVLRQV"

èï 'RHVýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHñýDVýLWýKDVýEHHQýFRQFHSWXDOL]HGñýDGGUHVVýVRPHýRIýWKH
OLPLWDWLRQVýDVVRFLDWHGýZLWKýRWKHUýPRGHOVýõHïJïñýQRQðFRQVHUYDWLRQýRIýPDVVñýVWHDG\ðVWDWH
DSSURDFKñýLQDELOLW\ýWRýTXDQWLI\ýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ñýOLPLWHGýUDQJHýRIýUHFHSWRUVýDQG
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SURFHVVHVýFRQVLGHUHGô"ýý$UHýWKHUHýRWKHUýOLPLWDWLRQVýWKDWýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýVKRXOG
DGGUHVV"

çï 'RHVýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHñýDVýLWýKDVýEHHQýFRQFHSWXDOL]HGýDQGýGHPRQVWUDWHGýWRýGDWHñ
IDFLOLWDWHýIXWXUHýLQWHJUDWLRQýZLWKýDSSURSULDWHýGDWDýVRXUFHVýõHïJïñý*,6ôýDQGýDSSOLFDWLRQV
õHïJïñýPXOWLSDWKZD\ýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWýIRUýKXPDQVô"

7KHý6$%ýUHVSRQGHGýWRýHDFKýRIýWKHVHýTXHVWLRQVýDQGýSURYLGHGý(3$ýZLWKýUHFRPPHQGDWLRQVýIRU
LPSURYHPHQWVýLQýWKHýQH[WýYHUVLRQVýRIý75,0ýPRGXOHVýDQGý75,0ï)D7(ýLQýSDUWLFXODUýõ8ï6ïý(3$
ìääåDôïýý7KHý6$%ýFRPPHQWVýDQGý$JHQF\ýUHVSRQVHVýXQGHUýHDFKýRIýWKHýVL[ýFKDUJHýTXHVWLRQVýDUH
VXPPDUL]HGýEHORZï

2YHUDOOñý6$%ýIRXQGýWKHýGHYHORSPHQWýRIý75,0ýDQGýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýWRýEH
FRQFHSWXDOO\ýVRXQGýDQGýVFLHQWLILFDOO\ýEDVHGïýý7KHý6$%ýUHFRPPHQGHGýWKDWýWKHý75,0ýWHDPýVHHN
LQSXWýIURPýXVHUVýEHIRUHýDQGýDIWHUýWKHýPHWKRGRORJ\ýLVýGHYHORSHGýWRýPD[LPL]HýLWVýXWLOLW\â
XQGHUVWDQGýWKHýSRWHQWLDOýXVHVýRIý75,0ýWRýJXDUGýDJDLQVWýLQDSSURSULDWHýXVHVâýSURYLGH
GRFXPHQWDWLRQýRIýUHFRPPHQGHGýDQGýLQDSSURSULDWHýDSSOLFDWLRQVâýSURYLGHýWUDLQLQJýIRUýXVHUVâýWHVW
WKHýPRGHOýDQGýLWVýVXEFRPSRQHQWVýDJDLQVWýFXUUHQWýGDWDýDQGýPRGHOVýWRýHYDOXDWHýLWVýDELOLW\ýWR
SURYLGHýUHDOLVWLFýUHVXOWVâýDQGýDSSO\ýWHUPLQRORJ\ýFRQVLVWHQWO\ï

ëïì ,6ý7+(ý29(5$//ý75,0ý&21&(378$/ý$3352$&+
$335235,$7("

&200(17ãýý7KHý6$%ýIRXQGýWKHýFRQFHSWXDOýDSSURDFKýIRUý75,0ýWRýEHýWHFKQLFDOO\
GHIHQVLEOHýDQGýDSSURSULDWHýIRUýXVHýLQýUHJXODWRU\ýGHFLVLRQðPDNLQJñýEXWýQRWHGýWKDWýEHFDXVHýWKH
V\VWHPýLVýHYROYLQJñýLWýLVýXQFOHDUýKRZýWKHýRYHUDOOýPHWKRGRORJ\ýZLOOýDGGUHVVýWKHýVSHFWUXPýRI
UHJXODWRU\ýTXHVWLRQVïýý7KHý6$%ýFLWHGýWKHýIOH[LELOLW\ýRIý75,0ýWRýEHýDýVWUHQJWKñýEXWýDOVR
UHFRPPHQGHGýWKDWýFDUHýEHýH[HUFLVHGýWRýJXDUGýDJDLQVWýGHYHORSLQJýXQQHFHVVDULO\ýFRPSOH[ýRU
LQFRQVLVWHQWýPRGHOLQJýDSSOLFDWLRQVï

5(63216(ãýý7KHý2$436ýDJUHHVýZLWKýWKHýQHHGýWRýPDLQWDLQýWKHýIRFXVýRIý75,0ýXVHVýRQ
SUDFWLFDOýDSSOLFDWLRQVñýUHFRJQL]LQJýWKDWýLWýLVýQRWýLQWHQGHGýWRýEHýDýUHVHDUFKýPRGHOïýý7KHý2IILFH
LQWHQGVýWRýSURYLGHýFOHDUýGRFXPHQWDWLRQýIRUýWKRVHýDSSOLFDWLRQVýIRUýZKLFKý75,0ýLVýDQýDSSURSULDWH
WRROïýý3UHSDUDWLRQýRIýXVHUVýJXLGDQFHýPDWHULDOVýLVýSODQQHGýIRUýWKHýQH[WýSKDVHýRIý75,0
GHYHORSPHQWï

&200(17ãýý7KHý6$%ýQRWHGýWKDWýWKHýODUJHVWýFKDOOHQJHýIDFLQJý75,0ýLVýWKHýODFNýRI
DYDLODEOHýGDWDýIRUýHVWLPDWLQJýIDWHñýWUDQVSRUWñýH[SRVXUHñýDQGýULVNýSURFHVVHVñýSRVVLEO\ýOLPLWLQJýWKH
DELOLW\ýRIý75,0ýWRýPRGHOýPDQ\ýFKHPLFDOVýDQGýKLQGHULQJýPRGHOýYDOLGDWLRQýHIIRUWVïýý7KHUHIRUHñ
6$%ýUHFRPPHQGHGýLGHQWLI\LQJýDQGýDFTXLULQJýVLJQLILFDQWýDGGLWLRQDOýILHOGýGDWDýõHïJïñýDLU
PRQLWRULQJýGDWDñýVRLOýVDPSOHVôýWRýHVWLPDWHýPRGHOLQJýSDUDPHWHUVýDQGýWRý¦YDOLGDWH§ýWKHýPRGHO
FRPSRQHQWVýDQGýRWKHUýDVSHFWVýRIýWKHýPRGHOLQJýV\VWHPï

5(63216(ãýý7KHý2$436ýGHYHORSHGýDýVWUDWHJ\ýIRUýPRGHOýHYDOXDWLRQýIRUý75,0ñýDQGýWKH
75,0ï)D7(ýPRGXOHýVSHFLILFDOO\ñýDQGýLGHQWLILHGýH[LVWLQJýGDWDýVHWVýIRUýSRWHQWLDOýXVHýLQ
LPSOHPHQWLQJýWKHýDSSURDFKñýDVýGLVFXVVHGýIXUWKHUýLQý6HFWLRQýéïåýDQGý&KDSWHUVýçýDQGýæïýý7KLVýHIIRUW
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VKRXOGýIDFLOLWDWHýWKHýFRPSDULVRQýRIýPRGHOýUHVXOWVýZLWKý¦UHDOýZRUOG§ýHQYLURQPHQWDOýFRQFHQWUDWLRQ
GDWDïýý6XFKýDýFRPSDULVRQýLVýDýNH\ýHOHPHQWýRIýWKHý75,0ï)D7(ýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\ýGHVFULEHGýLQ
&KDSWHUýæïýý,QýDGGLWLRQñý2$436ýUHFRJQL]HVýWKHýQHHGýIRUýHYDOXDWLRQýRIýVSHFLILFýPRGHOýFRPSRQHQWV
DQGýRWKHUýDVSHFWVýRIýWKHýPRGHOLQJýV\VWHPïýý7KHUHIRUHñýDGMXVWPHQWVýWRýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOH
ZHUHýPDGHýWRýLQFUHDVHýWKHýWUDQVSDUHQF\ýRIýWKHýPRGXOHýDQGýWRýPRUHýUHDGLO\ýDOORZýIRUýWKHýWHVWLQJýRI
LQGLYLGXDOýFRPSRQHQWVýZLWKLQýWKHýPRGXOHï

ëïë ,6ý7+(ý63$7,$/ý&203$570(17$/ý0$66ý%$/$1&(
$3352$&+ý&200(1685$7(ý:,7+ý48$17,)<,1*
81&(57$,17<ý$1'ý9$5,$%,/,7<ý,1ý$ý6&,(17,),&$//<
'()(16,%/(ý0$11(5"

&200(17ãýý,QýLWVýUHYLHZñý6$%ýQRWHGýWKDWñýDWýWKDWýVWDJHñýLWýZDVýQRWýSRVVLEOHýWRýLQGLFDWH
ZKHWKHUýWKHýVSDWLDOýFRPSDUWPHQWDOL]DWLRQýZRXOGýEHýDýVLJQLILFDQWýVRXUFHýRIýXQFHUWDLQW\ýLQ
JHQHUDWLQJýSUHGLFWLRQVýXVLQJý75,0ñýDQGýDGGHGýWKDWýWKLVýLVVXHýVKRXOGýEHýNHSWýLQýSHUVSHFWLYH
UHODWLYHýWRýRWKHUýSRWHQWLDOýHUURUýVRXUFHVïýý7KHý6$%ýUHFRPPHQGHGýWKDWý2$436ýFRQGXFWýD
WKRURXJKýUHYLHZýRIýWKHýDYDLODEOHýOLWHUDWXUHýRQýVHQVLWLYLW\ýDQGýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýSULRUýWRýPDNLQJ
FKRLFHVýRQýWKHýVSHFLILFýDSSURDFKHVýIRUýLQFRUSRUDWLQJýVHQVLWLYLW\ýDQGýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýLQWR
75,0ïýý)XUWKHUPRUHñý6$%ýUHFRPPHQGHGýWKDWý75,0ýGHYHORSHUVýFODULI\ýKRZýWKHýDQDO\VLVýRI
XQFHUWDLQW\ýDQGýVHQVLWLYLW\ýZLOOýEHýLQFRUSRUDWHGýLQWRý75,0ýDQGýKRZýLWýZLOOýEHýSUHVHQWHGýDVýSDUWýRI
WKHýRYHUDOOýDVVHVVPHQWïýý7KHý6$%ýDOVRýVWDWHGýWKDWýWKHýUROHýDQGýOLPLWDWLRQVýRIýVHQVLWLYLW\ýDQG
XQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýEHýFOHDUO\ýUHFRJQL]HGýDQGýDFNQRZOHGJHGýE\ý75,0ýGHYHORSHUVýDQGýXVHUVï

5(63216(ãýý$VýSDUWýRIýWKHý75,0ï)D7(ýHYDOXDWLRQýSODQýõVHHý&KDSWHUýçôñý2$436ýLV
FRQGXFWLQJýVWUXFWXUDOýHYDOXDWLRQVýRQýWKHýHIIHFWýRIýVSDWLDOýFRQILJXUDWLRQýRQýPRGHOýUHVXOWVïýý)RU
H[DPSOHñýWKHýLPSDFWýRIýFRPSDUWPHQWýVL]HñýVKDSHñýDQGýORFDWLRQýRQýPRGHOýRXWSXWVýZLOOýEHýDQDO\]HGïý
7KHVHýUHVXOWVýZLOOýEHýFRQVLGHUHGýDORQJýZLWKýWKRVHýRIýRWKHUýDQDO\VHVýDVýSDUWýRIýWKHý75,0ï)D7(
HYDOXDWLRQýSURFHVVï

ý7KHý2$436ýKDVýFRQWLQXHGýWRýUHYLHZýWKHýDYDLODEOHýOLWHUDWXUHýRQýVHQVLWLYLW\ýDQG
XQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýIRUýPRGHOýSDUDPHWHUVýõVHHý$SSHQGL[ý%ôñýGHYHORSHGýDýJHQHUDOýDSSURDFKýIRU
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVýLQý75,0ýõVHHý&KDSWHUýêôñýDQGýGHYHORSHGýDýVSHFLILFýDSSURDFK
IRUýLQFRUSRUDWLQJýVHQVLWLYLW\ýDQGýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýFDSDELOLWLHVýLQWRýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHý¤
UHFRJQL]LQJýWKHýUROHVýDQGýOLPLWDWLRQVýRIýVHQVLWLYLW\ýDQGýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVý¤ýDVýGLVFXVVHGýIXUWKHU
LQý6HFWLRQýéïæýDQGýLQý&KDSWHUýçýRIý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ïýý7KHýSURSRVHGýDSSURDFKýUHIOHFWVýD
EDODQFHýEHWZHHQýWKHýDGGLWLRQDOýHIIRUWýQHHGHGýLQýGHYHORSLQJýWKHýPRGXOHýDQGýWKHýDGGHGýYDOXHýWRýWKH
PRGXOHïýý7KLVýDSSURDFKýLQFOXGHVýDGGLQJýWKHýFDSDELOLW\ýWRýSUHVHQWýWKHýUHVXOWVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ýDQDO\VLVýDVýSDUWýRIýDQýDVVHVVPHQWýXVLQJý75,0ï)D7(ïýý3ODQVýIRUýDQýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ýDQDO\VLVýIRUýDýVLPSOLILHGýHQYLURQPHQWDOýVFHQDULRýDUHýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýçýRIýWKH
75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ýDQGý&KDSWHUýæýRIýWKLVýUHSRUWï

,QýWKHý75,0ýPRGHOLQJýV\VWHPñýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýRXWSXWVýIURPýRQHýPRGXOH
õHïJïñý75,0ï)D7(ôýZLOOýEHýFDUULHGýWKURXJKýWRýWKHýRWKHUýPRGXOHVýõHïJïñý75,0ï([SRñý75,0ï5LVNôïý
7KLVýIHDWXUHýZLOOýLQVXUHýWKDWý75,0ýRXWSXWVýLQFOXGHýPHDVXUHVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ñýZKLFK
DUHýLPSRUWDQWýWRýWKHýFKDUDFWHUL]DWLRQýRIýULVNVýIRUýWKHý$JHQF\©VýGHFLVLRQðPDNLQJýSURFHVVï
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&200(17ãýý7KHý6$%ýQRWHGýWKDWýYDOLGDWLRQýRIý75,0ýLVýDýGLIILFXOWýLVVXHýEHFDXVHý75,0
ZLOOýQHYHUýEHýFDSDEOHýRIýõLQôYDOLGDWLRQýLQýWKHýFODVVLFDOýVHQVHïýý5DWKHUñýWKHýQRWLRQýRIýPRGHO
¦YDOLGDWLRQ§ýVKRXOGýEHýVHHQýDVýDýPDWWHUýRIýGHVLJQLQJýDýWRROýDSSURSULDWHýIRUýWKHýJLYHQýõSUHGLFWLYHô
WDVNïýý$FFRUGLQJO\ñý6$%ýUHFRPPHQGHGýWKDWýKLVWRU\ýPDWFKLQJýDQGýTXDOLWDWLYHýSHHUýUHYLHZýVKRXOG
QRWýEHýVHWýDVLGHýDQGýWKDWýWKHý$JHQF\ýVKRXOGýZDWFKýIRUýQHZýPHWKRGVýIRUýTXDQWLWDWLYHO\ýDVVXULQJ
WKHýTXDOLW\ýRIýPRGHOVýDVýWRROVýIRUýIXOILOOLQJýVSHFLILHGýSUHGLFWLYHýWDVNVï

5(63216(ãýý$ýPRGHOýHYDOXDWLRQýSODQýKDVýEHHQýGHYHORSHGýIRUý75,0ýWKDWýZLOOýXVHýD
ZLGHýUDQJHýRIýPRGHOýHYDOXDWLRQýWRROVýWRýDVVHVVýWKHýTXDOLW\ñýUHOLDELOLW\ñýDQGýUHOHYDQFHýRIý75,0ýDQG
75,0ï)D7(ýõVHHý6HFWLRQýéïåýDQGý&KDSWHUýçôïýý7KLVýSODQýLQFOXGHVýVRPHýUHOLDQFHýRQýKLVWRU\
PDWFKLQJýDQGýTXDOLWDWLYHýSHHUýUHYLHZïýý$VýQHZýPHWKRGRORJLHVýDUHýGHYHORSHGýDQGýUHYLHZHGýZLWKLQ
WKHýVFLHQWLILFýFRPPXQLW\ñý2$436ýZLOOýEHýDVVHVVLQJýWKHLUýDFFHSWDQFHýDQGýXVHIXOQHVVýIRUýDVVXULQJ
WKHýTXDOLW\ýRIý75,0ýDQGý75,0ï)D7(ï

ëïê ,6ý7+(ý29(5$//ý&21&(378$/ý$3352$&+ý5(35(6(17('ý,1
7+(ý75,0ï)D7(ý02'8/(ý$335235,$7("

&200(17ãýý7KHý6$%ýIRXQGýWKDWýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýLVýFRQFHSWXDOO\ýVRXQGýDQG
DLPVýDWýDQýDSSURSULDWHýOHYHOýRIýFRPSOH[LW\ïýý7KHý6XEFRPPLWWHHýQRWHGýVHYHUDOýVWUHQJWKVýRIýWKH
75,0ï)D7(ýPRGXOHñýLQFOXGLQJýõìôýPHHWLQJýWKHýUHTXLUHPHQWVýRIýVFLHQWLILFýDQGýWHFKQLFDO
GHIHQVLELOLW\ñýõëôýIOH[LELOLW\ñýõêôýDELOLW\ýWRýDGGUHVVýH[SRVXUHVýUHOHYDQWýWRýKXPDQýKHDOWKýDQG
HFRORJLFDOýULVNýDVVHVVPHQWVñýDQGýõéôýXVHUýIULHQGOLQHVVïýý/LPLWDWLRQVýWKDWýZHUHýQRWHGýLQFOXGHýõìôýWKH
XVHýRIýFRQIXVLQJýDQGýFRQWUDGLFWRU\ýWHUPLQRORJ\ñýõëôýGLIILFXOW\ýLQýXQGHUVWDQGLQJýWKHýGLIIHUHQFH
EHWZHHQýDSSOLFDWLRQVýRIýWKHýPRGXOHýLQýDýVFUHHQLQJýFDSDFLW\ýYHUVXVýDýPRUHýLQðGHSWKýDQDO\VLV
PRGHñýõêôýWKHýSUHGLVSRVLWLRQýWRZDUGýILUVWðRUGHUñýOLQHDUýDOJRULWKPVýUHSUHVHQWLQJýWKHýIDWHýDQG
WUDQVSRUWýRIýFKHPLFDOVñýõéôýWKHýHPSKDVLVýRQýWKHýVWHDG\ðVWDWHýGLVWULEXWLRQýRIýFRQWDPLQDQWVñýDQGýõèô
WKHýFRQVWUDLQWVýDQGýFRPSXWDWLRQDOýRYHUKHDGýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýVSUHDGVKHHWýVRIWZDUHýUHOLHGýRQýIRU
3URWRW\SHý,9ýRIý75,0ï)D7(ïýý7KHý6$%ýDOVRýUHFRPPHQGHGýSURYLGLQJýH[DPSOHVýRIýDSSOLFDWLRQV
RIýWKHýPRGXOHýDQGýGHYHORSLQJýDýXVHU©VýJXLGHýWKDWýGHVFULEHVýWKHýSURSHUýXVHñýVWUHQJWKVñýDQG
OLPLWDWLRQVýRIýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHï

5(63216(ãýý5HFRJQL]LQJýWKHýLQFRQVLVWHQWýDQGýVRPHWLPHVýFRQIOLFWLQJýWHUPLQRORJ\ýXVHG
WRýGHVFULEHýWKHý75,0ï)D7(ýSURWRW\SHýSUHVHQWHGýWRý6$%ñý2$436ýUHYLVHGýWKHýWHUPLQRORJ\ýWRýEH
PRUHýFRQVLVWHQWýZLWKýRWKHUýPXOWLPHGLDýPRGHOVïýý7KHVHýUHYLVLRQVýVKRXOGýKHOSýGHFUHDVHýFRQIXVLRQ
IRUýERWKýH[SHULHQFHGýDQGýQRYLFHýIDWHýDQGýH[SRVXUHýPRGHOHUVïýý7KHýQHZýVHWýRIýWHUPVñýZKLFKýLV
XVHGýFRQVLVWHQWO\ýWKURXJKRXWýWKLVýUHSRUWýDQGýWKHý75,0ï)D7(ý76'ñýLVýLQFOXGHGýLQýWKHýJORVVDU\ýRI
HDFKýGRFXPHQWïýý

2QHýRIýWKHýGHVLJQýREMHFWLYHVýIRUýWKHý75,0ýPRGHOLQJýV\VWHPýKDVýEHHQýWKHýDELOLW\ýWRýXVHýLW
LQýSHUIRUPLQJýLWHUDWLYHýDQDO\VHVïýý7KDWýLVñýWKHýXVHUýLVýDEOHýWRýVHOHFWýWKHýQHFHVVDU\ýOHYHOýRIýDQDO\VLVñ
UDQJLQJýIURPýDýVLPSOHýDQDO\VLVñýIRUýZKLFKýOHVVýVLWHðVSHFLILFýGDWDýDUHýUHTXLUHGýDQGýZKLFKýZLOOýUXQ
PRUHýTXLFNO\ñýWRýRQHýQHHGHGýIRUýDýPRUHýGHWDLOHGýULVNýDVVHVVPHQWïýý)RUýH[DPSOHñýWKHýPRUHýVLPSOH
DQDO\VLVñýSURYLGLQJýDýPRUHýLPSUHFLVHñýJHQHUDOýLGHDýRIýSROOXWDQWýGLVWULEXWLRQñýPD\ýEHýVXIILFLHQWýIRU
SULRULW\ýVHWWLQJýRUýRWKHUýVLPLODUýVFRSLQJýDFWLYLWLHVýõHïJïñýLQýDýVFUHHQLQJýDQDO\VLVýIRUýZKLFK
FRQVHUYDWLYHýGHIDXOWýLQSXWýSDUDPHWHUVýFRXOGýEHýXVHGôïýý7KLVýDOORZVýWKHý$JHQF\ýWRýIRFXVýDýPRUH
GHWDLOHGýDQDO\VLVñýZKHUHýWKHýLPSDFWVýRIýSDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ýPD\ýEHýDVVHVVHGýTXDOLWDWLYHO\ýIRU
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FULWLFDOýSDUDPHWHUVñýRQýVLWXDWLRQVýZKHUHýDýPRUHýUHILQHGýDVVHVVPHQWýLVýQHHGHGýõHïJïñýKXPDQýKHDOWK
ULVNýDVVHVVPHQWVýWRýVXSSRUWýHQYLURQPHQWDOýUHJXODWLRQôï

$OWKRXJKýLWýPD\ýDSSHDUýWKDWýWKHUHýLVýDýSUHGLVSRVLWLRQýWRZDUGýXVLQJýILUVWðRUGHUñýOLQHDU
DOJRULWKPVýLQý75,0ï)D7(ýEHFDXVHýRIýWKHýXVHýRIý/62'(ýõWKHý/LYHUPRUHý6ROYHUýIRUý2UGLQDU\
'LIIHUHQWLDOý(TXDWLRQVñýDýFDOFXODWLRQýWRROVýXVHGýZLWKLQý75,0ï)D7(ôñýWKHýPRGHOýLVýFDSDEOHýRI
XVLQJýPRUHýFRPSOH[ñýQRQðOLQHDUýFKHPLFDOýPDVVýWUDQVIHUýDOJRULWKPVïýý7KHýDSSOLFDWLRQýRIýWKHVH
KLJKHUýRUGHUýDOJRULWKPVýLVýOLPLWHGñýKRZHYHUñýGXHýWRýDýODFNýRIýXQGHUVWDQGLQJýLQýWKHýVFLHQWLILF
FRPPXQLW\ýUHJDUGLQJýWKHVHýFKHPLFDOýSURFHVVHVïýý)XUWKHUPRUHñýWKHýXVHýRIýFRPSOH[ýDOJRULWKPVýLV
VRPHWLPHVýOLPLWHGýEHFDXVHýRIýWKHýQHHGýWRýEDODQFHýDFFXUDF\ýRIýRXWSXWVýZLWKýWKHýWLPHýQHHGHGýWR
UXQýWKHýPRGHOï

,WýLVýSUREDEOHýWKDWý6$%©VýREVHUYDWLRQýWKDWý75,0ï)D7(ýIRFXVHVýRQýVWHDG\ðVWDWH
GLVWULEXWLRQVýRIýFKHPLFDOVýLVýGXHýWRýWKHýVDPSOHýUHVXOWVýWKDWýZHUHýSUHVHQWHGýDWýWKHý0D\ýìääåý6$%
PHHWLQJñýZKLFKýZHUHýYLUWXDOO\ýDOOýVWHDG\ðVWDWHýUHVXOWVïýý+RZHYHUñýWKHýRULJLQDOýDQGýFXUUHQWýLQWHQWýRI
75,0ï)D7(ýLVýWRýGHYHORSýDýPRGHOýWKDWýSURGXFHVýG\QDPLFýUHVXOWVïýý,QýWKHýSDVWý\HDUñýWKHýPDMRULW\
RIýZRUNýRQý75,0ï)D7(ýIRFXVHGýRQýSUHVHQWLQJýG\QDPLFýUHVXOWVï

7KHý$JHQF\©VýGHYHORSPHQWýRIýDýFRPSXWHUýIUDPHZRUNýIRUý75,0ýLVýGHVFULEHGýLQý&KDSWHU
ìíïýý&RQVLVWHQWýZLWKýWKHý6$%ýUHFRPPHQGDWLRQñý9HUVLRQýìïíýRIýWKHýIUDPHZRUNýKDVýEHHQ
GHYHORSHGýSULPDULO\ñýEXWýQRWýHQWLUHO\ñýLQýWKHý-DYDýSURJUDPPLQJýODQJXDJHïýý6RPHýSDUWVýDUH
LPSOHPHQWHGýLQý)RUWUDQýDQGýRWKHUVýLQý&ïýý7KHý&ýSURJUDPPLQJýODQJXDJHýDQGý)RUWUDQýDUHýXVHGýLQ
VLWXDWLRQVýZKHUHýH[LVWLQJýFRGHýLQýWKRVHýODQJXDJHVýSURYLGHVýUHTXLUHGýIXQFWLRQDOLW\ýDQGýZKHUHýKLJK
FRPSXWDWLRQDOýHIILFLHQF\ýLVýQHHGHGñýVXFKýDVýVROYLQJýV\VWHPVýRIýHTXDWLRQVïýý-DYDýSURYLGHV
SRUWDELOLW\ýDFURVVýGLIIHUHQWýKDUGZDUHýDQGýRSHUDWLQJýV\VWHPVýDQGýRIIHUVýDýJRRGýFRPELQDWLRQýRI
VSHHGýRIýGHYHORSPHQWñýUREXVWQHVVñýDQGýVXSSRUWýIRUýREMHFWðRULHQWHGýGHVLJQVï

7KHýPRGHOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýçýDQGýWKHýH[SHULHQFHýJDLQHGýWKURXJK
WKHýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\ýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýæýZLOOýDVVLVWýLQýGHVFULELQJýDSSURSULDWHýXVHVýRI
75,0ï)D7(ýDQGýLQýLGHQWLI\LQJýPRGHOýOLPLWDWLRQVïýý7KHýILQGLQJVýIURPýWKHVHýDQGýRWKHUýWHVWVýZLOOýEH
XVHGýWRýGHYHORSýJXLGDQFHýIRUýXVHUVýRIý75,0ï)D7(ñýLQFOXGLQJýJXLGDQFHýRQýWKHýLQWHUSUHWDWLRQýRI
UHVXOWVýXVLQJýOLQHDUýDOJRULWKPVïýý,QýDGGLWLRQñý2$436ýLVýGHYHORSLQJýSODQVýIRUýSURYLGLQJýWUDLQLQJ
RQýWKHýXVHVýRIý75,0ýDQGýWKHýLQGLYLGXDOýPRGXOHVïý
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ëïé 7+(ý75,0ý$3352$&+ý,6ý'(6,*1('ý72ý%(ý)/(;,%/(ý$1'ý72
$//2:ý)25ý$ý7,(5('ý$3352$&+

ëïéïì ,6ý7+(ý75,0ï)D7(ý02'8/(ý$335235,$7(ý)520ý$ý6&,(17,),&
3(563(&7,9("ýý

&200(17ãýý7KHý6$%ýQRWHGýLQýLWVýUHYLHZýRIýWKHýSURWRW\SHýRIý75,0ï)D7(ýWKDWýLWýKDG
QRWýEHHQýFKHFNHGýDJDLQVWýDýGHWDLOHGýVHWýRIýREVHUYHGñýVSDWLDOO\ýYDU\LQJý¦UHDOýZRUOG§ýHQYLURQPHQWDO
FRQFHQWUDWLRQýGDWDïýý,QýDGGLWLRQñý6$%ýVWDWHGýWKDWýEHFDXVHýRIýLWVýKLJKO\ýDJJUHJDWHýUHSUHVHQWDWLRQýRI
HQYLURQPHQWDOýFRPSDUWPHQWVñýLWýLVýXQOLNHO\ýWKDWý75,0ï)D7(ýFDQýEHýHIIHFWLYHO\ýXVHGýWRýDGGUHVV
IXOO\ýYDULDEOHýWKUHHðGLPHQVLRQDOýVSDWLDOýDQDO\VHVýDQGýFLWHGýVHYHUDOýRWKHUýPRGHOVýWKDWýPD\ýRIIHU
JUHDWHUýYDOXHýIRUýFHUWDLQýDSSOLFDWLRQVïý

5(63216(ãýý$VýGLVFXVVHGýLQý6HFWLRQýëïìñý2$436ýGHYHORSHGýDýPRGHOýHYDOXDWLRQýSODQ
DQGýLVýFRQGXFWLQJýDýFDVHýVWXG\ýXVLQJýPHUFXU\ýZKLFKýZLOOýLQFOXGHýHYDOXDWLQJýPRGHOýUHVXOWVýLQ
FRPSDULVRQýWRýPRQLWRULQJýGDWDýIURPýDýVSHFLILFýVLWHïýý7KHý75,0ýV\VWHPýZLWKýLWVýDVVXPSWLRQýRI
XQLIRUPýGLVWULEXWLRQýZLWKLQýDýFRPSDUWPHQWýPD\ýQRWýHIIHFWLYHO\ýDGGUHVVýIXOO\ýYDULDEOHýWKUHHð
GLPHQVLRQDOýVSDWLDOýDQDO\VHVýZLWKLQýDýVLQJOHýFRPSDUWPHQWïýý+RZHYHUñýZLWKý75,0©VýIHDWXUHV
SURPRWLQJýIOH[LELOLW\ñýLWýPD\ýEHýDEOHýWRýUHSUHVHQWýVSDWLDOýYDULDELOLW\ýZLWKLQýDýVLQJOHýPHGLXP
WKURXJKýWKHýXVHýRIýPXOWLSOHýFRPSDUWPHQWVïýý7KHýGHJUHHýWRýZKLFKýWKHýVSDWLDOýYDULDELOLW\ýZLWKLQýD
PHGLXPýFDQýEHýFDSWXUHGýLVýGHSHQGHQWýRQýWKHýQXPEHUýRIýFRPSDUWPHQWVýLQWRýZKLFKýWKDWýPHGLXP
FDQýEHýGLYLGHGýDQGýWKHýQXPEHUýRIýFRPSDUWPHQWVýWKDWýFDQýEHýPRGHOHGïýý5HFRJQL]LQJýWKH
LPSRUWDQFHýRIýWKLVýLVVXHñýRQHýSDUWýRIýWKHý75,0ï)D7(ýHYDOXDWLRQýHIIRUWýLVýWRýDVVHVVñýWKURXJKýWHVWV
RIýYDU\LQJýVSDWLDOýDJJUHJDWLRQñýWKHýVLPXODWLRQýRIýWKUHHðGLPHQVLRQDOýDVSHFWVï

,WýDOVRýVKRXOGýEHýQRWHGýWKDWýWKHý$JHQF\ýGRHVýQRWýLQWHQGýWRýUHO\ýVROHO\ýRQý75,0ï)D7(ýLQ
HYDOXDWLQJýWKHýPXOWLPHGLDýLPSDFWVýRIýDLUýSROOXWDQWVýLQýVXSSRUWýRIýUHJXODWRU\ýDQGýSROLF\ýGHFLVLRQVïý
)RUýWKRVHýSROOXWDQWVýEHOLHYHGýWRýKDYHýPXOWLPHGLDýLPSDFWVñý75,0ï)D7(ýDQDO\VHVñýLQFOXGLQJ
DQDO\VHVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ñýDORQJýZLWKýRWKHUýUHOHYDQWýLQIRUPDWLRQýõLQFOXGLQJýDQ\
OLPLWDWLRQVýRIýWKHýDQDO\VHVôñýDUHýLQWHQGHGýWRýEHýXVHGýWRýLQIRUPýWKRVHýGHFLVLRQVïýý)RUýSROOXWDQWVýIRU
ZKLFKýDýSDUWLFXODUýPHGLXPýLVýGRPLQDQWýDQGýIRUýZKLFKýWUDQVSRUWýDQGýFRQFHQWUDWLRQýJUDGLHQWV
ZLWKLQýWKDWýPHGLXPýGRPLQDWHýWKHýIDWHýDQGýH[SRVXUHýRXWFRPHñýDSSOLFDEOHýVLQJOHýPHGLDñýSURFHVVð
EDVHGýPRGHOVýPD\ýEHýXVHGýWRýVXSSRUWýGHFLVLRQðPDNLQJïýý

&200(17ãýý7KHý6$%ýQRWHGýWKDWý75,0ï)D7(ýODFNHGýWKHýDELOLW\ýWRýKDQGOHýSURFHVVHV
VXFKýDVýGLIIXVLYHîGLVSHUVLYHýWUDQVIHUýSHUSHQGLFXODUýWRýWKHýORQJLWXGLQDOýGLUHFWLRQïýý6SHFLILFDOO\ñ
WKH\ýFLWHGýWKHýRPLVVLRQýRIýGLVSHUVLRQýSKHQRPHQDýWKURXJKRXWýWKHýPRGXOHýDVýDQýLPSRUWDQWýLVVXH
WKDWýPD\ýOLPLWýWKHýDSSOLFDELOLW\ýDQGýFUHGLELOLW\ýRIý75,0ï)D7(ïýý

5(63216(ãýý7KHý(3$ýUHFRJQL]HVýWKHýQHHGýWRýLQFRUSRUDWHýVXFKýSURFHVVHVýLQWRýWKHýIDWH
DQGýWUDQVSRUWýPRGXOHýRIý75,0ýDQGýKDVýFRQGXFWHGýDGGLWLRQDOýLQYHVWLJDWLRQýLQWRýKRZýWKLVýPLJKWýEH
GHIHQVLEO\ýDGGUHVVHGýZLWKLQýWKHýFXUUHQWýPRGHOýDUFKLWHFWXUHïýý$WýWKLVýWLPHñýWKHVHýLQYHVWLJDWLRQV
KDYHýUHVXOWHGýLQýWKHýLQFOXVLRQýRIýDGGLWLRQDOýGLVSHUVLRQýDOJRULWKPVýLQýVXUIDFHýZDWHUñýDVýZHOOýDV
LPSOHPHQWDWLRQýRIýPHWKRGVýIRUýLQFOXGLQJýWKHýUHVXOWVýRIýH[WHUQDOýDLUýPRGHOVýWKDWýGRýFRQVLGHU
GLVSHUVLRQýSURFHVVHVýLQý75,0ï)D7(ïýý+RZHYHUñýGXHýWRýWKHýFRXSOHGýUHODWLRQVKLSýEHWZHHQ
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FRPSDUWPHQWVýLQý75,0ï)D7(ýDQGýWKHýVWDWHýRIýWKHýVFLHQFHýLQýFKDUDFWHUL]LQJýDLUýGLVSHUVLRQýZLWKLQ
JULGýPRGHOVñýGLVSHUVLRQýDQGýGLIIXVLRQýDOJRULWKPVýIRUýDLUýWUDQVSRUWýKDYHýQRWýEHHQýLQFOXGHGïýý

7KHýVWUXFWXUHýRIýWKHýFXUUHQWO\ýLPSOHPHQWHGýDLUýPRGHOýLQý75,0ï)D7(ýLVýWKDWýRIýDýJULG
PRGHOñýDOWKRXJKýLWýGHYLDWHVýIURPýWKHýWUDGLWLRQDOýJULGýPRGHOýXVHGýLQýDLUýVLPXODWLRQVýIRU
SKRWRFKHPLFDOýDVVHVVPHQWVýLQýWKDWýWKHýDLUýFRPSDUWPHQWýYROXPHýHOHPHQWVýFDQýEHýXQHTXDOýLQýVL]H
DQGýH[WHQWïýý*ULGýPRGHOVýKDYHýOLPLWDWLRQVýZLWKýUHVSHFWýWRýFKDUDFWHUL]LQJýGLVSHUVLRQïýý7KH
KRPRJHQHRXVýDVVXPSWLRQýXVHGýLQýJULGýPRGHOVýUHVXOWVýLQýDUWLILFLDOýõQXPHULFDOôýGLVSHUVLRQýWKDW
WHQGVýWRýVLPXODWHýWKHýGLOXWLRQýRIýWKHýPDWHULDOýLQýWKHýJULGýFHOOïýý)RUýWKHýW\SLFDOýJULGýFHOOýRQýWKHýRUGHU
RIýVHYHUDOýNLORPHWHUVýLQýVL]HñýLWýLVýWKLVý¦DUWLILFLDO§ýGLOXWLRQýWKDWýLVýRIýPXFKýODUJHUýPDJQLWXGHýWKDQ
WKHýH[SHFWHGýGLVSHUVLRQýWHUPïýý7KXVñýLQFOXVLRQýRIýDQýDGGLWLRQDOýGLVSHUVLRQýWHUPýPD\ýWHQGýWRýRYHUð
GLOXWHýWKHýSOXPHïýý)XUWKHUñýWKHýODUJHVWýVXUIDFHýLPSDFWVýFDQýUHVXOWýIURPýQRQKRPRJHQHRXV
FRQGLWLRQVýõHïJïñýDV\PPHWULFýYHUWLFDOýPL[LQJýLQýFRQYHFWLYHýFRQGLWLRQVôï

'XHýWRýWKHVHýOLPLWDWLRQVñýVSHFLDOýGLVSHUVLRQýFKDUDFWHUL]DWLRQVýDUHýQHFHVVDU\ýZLWKýJULG
PRGHOVñýLQYROYLQJýSDUDPHWHUL]DWLRQVýIRUýVXEJULGýSURFHVVHVýVXFKýDVýGLIIXVLRQïýý5HVHDUFKýLQGLFDWHV
WKDWýWKHUHýDUHýIHZýKRUL]RQWDOýDQGýYHUWLFDOýGLVSHUVLRQýFKDUDFWHUL]DWLRQVýIRUýJULGýPRGHOVýFXUUHQWO\
DYDLODEOHïýý)XUWKHUñýLWýKDVýEHHQýUHSRUWHGýWKDWýQXPHULFDOýGLIIXVLRQýFDQýGRPLQDWHýWKHýSK\VLFDO
GLIIXVLRQýSUHGLFWHGýE\ýWKHVHýFKDUDFWHUL]DWLRQVñýHVSHFLDOO\ýLQýVWDEOHýFRQGLWLRQVýõ1JX\HQýHWýDOï
ìääæôïýý$ýPHWKRGýRIýDGGUHVVLQJýDV\PPHWULFýYHUWLFDOýPL[LQJýGXULQJýFRQYHFWLYHýFRQGLWLRQVýKDV
EHHQýH[SORUHGýE\ý3OHLPýDQGý&KDQJýõìääëôïýý7KLVýDSSURDFKýZLOOýEHýLQYHVWLJDWHGýIRUýLQFOXVLRQýLQ
WKHý75,0ï)D7(ýDOJRULWKPýOLEUDU\ï

$QýDOWHUQDWLYHýWRýLQFRUSRUDWLQJýDýPRUHýVRSKLVWLFDWHGýDLUýPRGHOýLQWRý75,0ï)D7(ýLVýWR
LPSRUWýWKHýUHVXOWVýRIýVXFKýDýPRGHOïýý7KHýGHWDLOVýIRUýKRZýWKLVýDOWHUQDWLYHýFDQýEHýDFFRPSOLVKHGýDUH
GHVFULEHGýLQý$SSHQGL[ý%ýRIý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ïýý$VýGLVFXVVHGýLQý$SSHQGL[ý%ñýWKLV
DSSURDFKýKDVýRWKHUýOLPLWDWLRQVâýQRWDEO\ñýHLWKHUýWKHýOLQNDJHýEHWZHHQýWKHýH[WHUQDOýPRGHOýDQG
75,0ï)D7(ýLVýLQýRQHýGLUHFWLRQýRQO\ýDQGñýKHQFHñýFRQVHUYDWLRQýRIýFKHPLFDOýPDVVýLVýORVWñýRUýWKH
H[WHUQDOýPRGHOýPXVWýEHýOLQNHGýZLWKý75,0ï)D7(ýLQýVXFKýDýZD\ýWKDWýFKHPLFDOýWUDQVIHUýFDQýRFFXU
LQýERWKýGLUHFWLRQVïýý7KHýGLIILFXOW\ýRIýWKHýODWWHUýZLOOýGHSHQGýRQýWKHýSDUWLFXODUýH[WHUQDOýPRGHO
FRQVLGHUHGñýEXWýLWýLVýOLNHO\ýWKDWýLWýZRXOGýJHQHUDOO\ýUHTXLUHýDýVXEVWDQWLDOýHIIRUWýWRýLPSOHPHQWïýý7KLV
LVýEHFDXVHýWKHýXVHUýPXVWýQRWýRQO\ýSHUIRUPýWKHýSUDFWLFDOýWDVNVýDVVRFLDWHGýZLWKýFRPSXWHU
SURJUDPPLQJñýEXWýDOVRýPXVWýHQVXUHýWKDWýQRýIXQGDPHQWDOýDVVXPSWLRQVýRUýFRQFHSWVýLQKHUHQWýWR
HLWKHUýPRGHOýDUHýYLRODWHGïýý7KLVýFRXOGýRFFXUñýIRUýH[DPSOHñýLIýWKHUHýLVýRYHUODSýEHWZHHQýWKHýPRGHOV
LQýKRZýWKH\ýDGGUHVVýRWKHUýSURFHVVHVýWKDWýDUHýQRWýDQýH[SOLFLWýFRPSRQHQWýRIýWKHýPRGHOýOLQNDJHýLWVHOI
õHïJïñýWKHýH[WHUQDOýPRGHOýPD\ýEHýWUHDWLQJýGHSRVLWLRQýXVLQJýJHQHUDOýLQSXWVýIRUýYHJHWDWLYHýFRYHUñýDQG
WKHýXVHUýPXVWýLPSOHPHQWýDGGLWLRQDOýFKHFNVýWRýHQVXUHýWKDWýWKHVHýLQSXWVýDUHýFRQVLVWHQWýZLWKýWKH
YHJHWDWLYHýFRPSDUWPHQWVýXVHGýZLWKLQý75,0ï)D7(ôï

)RUýFDVHVýZKHUHýWKHýODFNýRIýDLUýGLVSHUVLRQýPRGHOLQJýFDQQRWýEHýDFFHSWHGñýLWýLVýVXJJHVWHG
WKDWýDQýH[WHUQDOýDLUýPRGHOýEHýXVHGñýWKHýUHVXOWVýRIýZKLFKýZRXOGýWKHQýEHýXVHGýDVýRQHýRIýWKHýLQSXWV
IRUý75,0ï)D7(ïýý7KHýGHWDLOVýRIýKRZýWKLVýFDQýEHýLPSOHPHQWHGýKDYHýEHHQýGHYHORSHGýõVHHý6HFWLRQ
éïèñýDQGý$SSHQGL[ý%ýRIýWKHý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ôýDQGýGHPRQVWUDWHGýXVLQJýDýFRPPRQ
UHJXODWRU\ýDLUýPRGHOýõ,QGXVWULDOý6RXUFHý&RPSOH[ñý6KRUWý7HUPý9HUVLRQýêñýRUý,6&67êôýõ8ï6ïý(3$
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ìääèFôïýý7KLVýDSSURDFKýLVýQRWýOLPLWHGýWRýXVLQJýDLUýPRGHOVýDORQHñýDVýWKHýVDPHýPHWKRGýZLOOýZRUNýIRU
DQ\ýFRPSDUWPHQWýW\SHïýý

&200(17ãýý7KHý6$%ýUHFRPPHQGHGýWKDWý75,0ï)D7(ýEHýFRQVWUXFWHGýWRýSHUPLW
GLVDJJUHJDWLRQýRIýWKHýFRPSRQHQWýUHVXOWVýDQGýWKDWýWKHýPRGXOHýEHýIXUWKHUýVWXGLHGýWRýEXLOG
FRQILGHQFHýLQýWKHýRYHUDOOýSUHGLFWLYHýDELOLW\ýRIýWKHýPRGHOïýý

5(63216(ãýý$VýQRWHGýLQý6HFWLRQýëïìñý2$436ýUHFRJQL]HVýWKHýLPSRUWDQFHýRIýWKH
HYDOXDWLRQýSURFHVVýIRUýVSHFLILFý75,0ï)D7(ýFRPSRQHQWVýDQGýRWKHUýDVSHFWVýRIýWKHýPRGHOLQJ
V\VWHPýDQGñýWKHUHIRUHñýPDGHýDGMXVWPHQWVýWRý75,0ï)D7(ýWRýDOORZýIRUýHDVLHUýWHVWLQJýRIýLQGLYLGXDO
FRPSRQHQWVýRIýWKHýPRGXOHïýý

&200(17ãýý7KHý6$%ýVXJJHVWHGýWKDWýWUDFNLQJýDQGýDFFRXQWLQJýZLWKLQýWKHý75,0ï)D7(
PRGXOHýLVýQHHGHGýWRýLVRODWHýLWVýSUHGLFWLRQVýDQGýWRýSHUPLWýEHQFKPDUNýFRPSDULVRQýZLWKýGDWDýVHWV
DQGýRWKHUýPRGHOVïýý7KHý6XEFRPPLWWHHýQRWHGýWKDWýWKLVýZRXOGýSHUPLWýVFUXWLQ\ýRIý75,0ï)D7(
WUDQVIRUPDWLRQýDOJRULWKPVýDQGýWKHýSDUDPHWHUVýWKDWýDUHýXVHGýZLWKLQýWKLVýFRPSRQHQWýRIýWKHý75,0
PRGHOïý

5(63216(ãýý7KHýDFFHVVLELOLW\ýRIýWKHýDOJRULWKPýOLEUDU\ýIRUý75,0ï)D7(ýSHUPLWVýVFUXWLQ\
RIýWKHýWUDQVIRUPDWLRQýDQGýWUDQVIHUýDOJRULWKPVýVHOHFWHGýIRUýHDFKýPRGHOLQJýVLPXODWLRQïýý7KHýLQLWLDO
SURFHVVýPRGHOVýDQGýGHIDXOWýSDUDPHWHUVýZLWKLQý75,0ï)D7(ýKDYHýEHHQýVHOHFWHGýXSRQ
FRQVLGHUDWLRQýRIýWKRVHýDYDLODEOHýLQýH[LVWLQJýPRGHOVýDQGýWKHýFXUUHQWýPRGHOLQJýOLWHUDWXUHïýý7KH
HYDOXDWLRQýVWUDWHJ\ýSURSRVHGýIRUý75,0ï)D7(ýLQFOXGHVýPHFKDQLVWLFýHYDOXDWLRQVýWRýDVVHVVýWKH
LQGLYLGXDOýSURFHVVýPRGHOVïýý)RUýH[DPSOHñý2$436ýLVýSHUIRUPLQJýDýFRPSDULVRQýRIýWKHý75,0ï)D7(
DLUýWUDQVSRUWýFRPSRQHQWýWRýDýZLGHO\ýXVHGý(3$ýDLUýGLVSHUVLRQýPRGHOñý,6&67êï

ëïéïë ,6ý7+(ý75,0ï)D7(ý02'8/(ý$1ý$335235,$7(ý722/ý)25ý86(ý,1
3529,',1*ý,1)250$7,21ý)25ý5(*8/$725<ý'(&,6,21ð0$.,1*"ý

&200(17ãýý7KHý6$%ýZDVýXQDEOHýWRýDVVHVVýWKHýDSSURSULDWHQHVVýRIýWKHýPRGXOHýDVýD
GHFLVLRQðPDNLQJýWRROýEHFDXVHýDGGLWLRQDOýWHVWLQJýDQGýHYDOXDWLRQýDUHýQHFHVVDU\ï

5(63216(ãýý7KHý2$436ýLVýFRQGXFWLQJýDGGLWLRQDOýWHVWLQJýDQGýHYDOXDWLRQýRIýWKH
75,0ï)D7(ýPRGXOHñýLQFOXGLQJýWHVWLQJýDJDLQVWýHQYLURQPHQWDOýFRQFHQWUDWLRQýGDWDýDQG
FRPSDULVRQVýRIýRXWSXWVýWRýRWKHUýPRGHOýUHVXOWVýõVHHý&KDSWHUVýçýDQGýæôñýDQGýEHOLHYHVýWKDW
75,0ï)D7(ýZLOOýEHýDýXVHIXOýWRROýWKDWýFDQýSURYLGHýLQIRUPDWLRQýLQýVXSSRUWýRIýUHJXODWRU\ýGHFLVLRQð
PDNLQJï

ëïè '2(6ý7+(ý75,0ï)D7(ý02'8/(ñý$6ý,7ý+$6ý%((1
&21&(378$/,=('ñý$''5(66ý620(ý2)ý7+(ý/,0,7$7,216
$662&,$7('ý:,7+ý27+(5ý02'(/6"

&200(17ãýý:KLOHý75,0ï)D7(ýLQFOXGHVýWKHýPDVVýFRQVHUYLQJýIHDWXUHýIRUýFKHPLFDOV
XQGHUJRLQJýILUVWðRUGHUýOLQHDUýPDVVýWUDQVIHUýDQGýWUDQVIRUPDWLRQýSURFHVVHVñý6$%ýIRXQGýLWýXQFOHDUýDV
WRýKRZý75,0ï)D7(ýFDQýEHýDGDSWHGýIRUýFKHPLFDOVýWKDWýDUHýVXEMHFWýWRýQRQðOLQHDUýKLJKHUðRUGHU
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SURFHVVHVïýý7KHý6$%ýUHFRPPHQGHGýWKDWýDGGLWLRQDOýPHWKRGVýDQGýJXLGDQFHýEHýGHYHORSHGýWRýDVVLVW
XVHUVýLQýVHOHFWLQJýWKHýDSSURSULDWHýOHYHOýRIýVSDWLDOýDQGýWHPSRUDOýUHVROXWLRQýQHFHVVDU\ýWRýREWDLQ
DGHTXDWHýSUHFLVLRQýDQGýDFFXUDF\ýLQýWKHýUHVXOWVïýý

5(63216(ãýý7KXVýIDUýLQýWKHýGHYHORSPHQWýRIý75,0ï)D7(ñýRQO\ýILUVWðRUGHUýOLQHDU
PHWKRGVýKDYHýEHHQýLPSOHPHQWHGýIRUýDOOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýSURFHVVHVïýý7KHýGHJUHHýRIýDGGLWLRQDO
HIIRUWýUHTXLUHGýWRýLQFRUSRUDWHýQRQðOLQHDUýDQGîRUýKLJKHUðRUGHUýPHWKRGVýZLOOýGHSHQGýRQýWKHýW\SHVýRI
PHWKRGVýRIýLQWHUHVWïýý)RUýH[DPSOHñýLPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHýW\SHVýRIýHTXDWLRQVýXVHGýWRýPRGHOýQRQð
OLQHDUýNLQHWLFVýZLOOýEHýVWUDLJKWIRUZDUGñýDVýWKHýRULJLQDOýV\VWHPýRIýGLIIHUHQWLDOýHTXDWLRQVýFDQýEH
XVHGñýDIWHUýDGGLQJýWKHýQRQðOLQHDUýSURGXFWýWHUPVïýý0RUHýFDUHýZLOOýEHýQHHGHGýIRUýLQFRUSRUDWLQJ
PHWKRGVýIRUýHVWLPDWLQJýJUDGLHQWVýZLWKLQýZKDWýDUHýFXUUHQWO\ýDVVXPHGýWRýEHýKRPRJHQHRXV
FRPSDUWPHQWVïýý7KHýHTXDWLRQýVROYLQJýPHWKRGýXVHGýLQý75,0ï)D7(ñý/62'(ñýDOORZVýQRQðOLQHDU
PDVVýWUDQVIHUVýWRýHDVLO\ýEHýVHWýXSýQXPHULFDOO\ïýý7KHýSULPDU\ýOLPLWDWLRQý75,0ï)D7(ýKDVýIRU
DGGUHVVLQJýVXFKýSURFHVVHVýLVýDýUHVXOWýRIýDýODFNýRIýDSSURSULDWHýGDWDñýQRWýDýUHVXOWýRIýOLPLWDWLRQVýLQ
WHFKQLFDOýFDSDELOLW\ïý

$VýSDUWýRIýWKHý75,0ï)D7(ýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\ýõVHHý&KDSWHUýæôñý2$436ýLVýFRQGXFWLQJ
DQDO\VHVýWRýH[DPLQHýWKHýOHYHOýRIýVSDWLDOýDQGýWHPSRUDOýUHVROXWLRQýQHFHVVDU\ýWRýREWDLQýDGHTXDWH
SUHFLVLRQýDQGýDFFXUDF\ýLQýWKHýUHVXOWVýIRUýYDULRXVý$JHQF\ýQHHGVïýý7KHýUHVXOWVýRIýWKHVHýDQDO\VHVýZLOO
DVVLVWý2$436ýLQýWKHýGHYHORSPHQWýRIýXVHUVýJXLGDQFHýIRUýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýWKDWýZLOOýDVVLVW
XVHUVýLQýVHOHFWLQJýDQýDSSURSULDWHýOHYHOýRIýVSDWLDOýDQGýWHPSRUDOýUHVROXWLRQýõVHHý&KDSWHUýèýRI
75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ôïýý7KHýUHVXOWVýRIýVXFKýWHVWLQJýDQGýLQLWLDOýPRGHOýDSSOLFDWLRQVýZLOO
LQIRUPýWKHýJXLGDQFHýGHYHORSPHQWýSURFHVVïý

&200(17ãýý7KHý6$%ýIRXQGýWKDWýWKHýIORZýPRGHOýIRUýDLUýWUDQVSRUWýZDVýKLJKO\
VLPSOLILHGýDQGýUHFRPPHQGHGýIXUWKHUýHYDOXDWLRQýRIýDYDLODEOHýDLUýPRGHOVýDQGýVHOHFWLRQýRI
DGGLWLRQDOýSURFHVVýPRGXOHVýRUýFRPSRQHQWVýIRUýLQFRUSRUDWLRQýLQWRý75,0ï)D7(ïýý

5(63216(ãýý7KHý(3$ýUHFRJQL]HVýWKHýQHHGýWRýLQFRUSRUDWHýPRUHýVRSKLVWLFDWHGýPHWKRGV
IRUýPRGHOLQJýDLUýWUDQVSRUWýLQý75,0ï)D7(ïýý7ZRýSULPDU\ýPHDQVýRIýGRLQJýVRýKDYHýEHHQ
LQYHVWLJDWHGýVLQFHýWKHý0D\ýìääåý6$%ýUHYLHZïýýý7KHýILUVWýRSWLRQýFRQVLVWVýRIýLQFRUSRUDWLQJ
DOJRULWKPVýIRUýDGGUHVVLQJýGLVSHUVLRQîGLIIXVLRQýGLUHFWO\ýZLWKLQýWKHý75,0ï)D7(ýDOJRULWKPýOLEUDU\
LWVHOIïýý7KHýVHFRQGýRSWLRQýFRQVLVWVýRIýHQVXULQJýWKDWýLWýLVýSRVVLEOHýWRýXVHýWKHýUHVXOWVýRIýDQýH[WHUQDO
DLUýPRGHOýWKDWýDGGUHVVHVýWKHVHýSURFHVVHVïýý(DFKýRIýWKHVHýDSSURDFKHVýKDVýGUDZEDFNVýWKDWýOLPLWýLWV
DSSOLFDELOLW\ýZLWKLQýDýFRXSOHGýPRGHOýVXFKýDVý75,0ï)D7(ï

,QFRUSRUDWLQJýKRUL]RQWDOýDQGýYHUWLFDOýDLUýGLVSHUVLRQîGLIIXVLRQýDOJRULWKPVýGLUHFWO\ýZLWKLQ
75,0ï)D7(ýZDVýSXUVXHGýXVLQJýDýPHWKRGýXWLOL]LQJýERWKýODWHUDOýDQGýYHUWLFDOý3DVTXLOOð*LIIRUG
SOXPHýGLVSHUVLRQýFRHIILFLHQWVïýý+RZHYHUñýUHYLHZýLQGLFDWHGýWKDWýVXFKýPHWKRGVýDUHýQRWýSUHIHUDEOHýDW
WKLVýWLPHýõVHHýWKHýVHFRQGýUHVSRQVHýLQý6HFWLRQýëïéïìôïýý7KHýDOWHUQDWLYHýõLïHïñýLQFRUSRUDWLQJýWKH
UHVXOWVýRIýDQýH[WHUQDOýDLUýPRGHOýWKDWýPRUHýDSSURSULDWHO\ýDGGUHVVHVýGLVSHUVLRQôýKDVýRWKHU
OLPLWDWLRQVâýQRWDEO\ñýHLWKHUýWKHýOLQNDJHýEHWZHHQýWKHýH[WHUQDOýPRGHOýDQGý75,0ï)D7(ýLVýLQýRQH
GLUHFWLRQýRQO\ýDQGñýKHQFHñýFRQVHUYDWLRQýRIýFKHPLFDOýPDVVýLVýORVWñýRUýWKHýH[WHUQDOýPRGHOýPXVWýEH
OLQNHGýZLWKý75,0ï)D7(ýLQýVXFKýDýZD\ýWKDWýFKHPLFDOýWUDQVIHUýFDQýRFFXUýLQýERWKýGLUHFWLRQVïýý7KH
GLIILFXOW\ýRIýWKHýODWWHUýZLOOýGHSHQGýRQýWKHýSDUWLFXODUýH[WHUQDOýPRGHOýFRQVLGHUHGñýEXWýLWýLVýOLNHO\ýWKDW
LWýZRXOGýJHQHUDOO\ýUHTXLUHýDýVXEVWDQWLDOýHIIRUWýWRýLPSOHPHQWïýý7KLVýLVýEHFDXVHýWKHýXVHUýPXVWýQRW
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RQO\ýSHUIRUPýWKHýSUDFWLFDOýWDVNVýDVVRFLDWHGýZLWKýFRPSXWHUýSURJUDPPLQJñýEXWýDOVRýPXVWýHQVXUH
WKDWýQRýIXQGDPHQWDOýDVVXPSWLRQVýRUýFRQFHSWVýLQKHUHQWýWRýHLWKHUýPRGHOýDUHýYLRODWHGïýý7KLVýFRXOG
RFFXUñýIRUýH[DPSOHñýLIýWKHUHýLVýRYHUODSýEHWZHHQýWKHýPRGHOVýLQýKRZýWKH\ýDGGUHVVýRWKHUýSURFHVVHV
WKDWýDUHýQRWýDQýH[SOLFLWýFRPSRQHQWýRIýWKHýPRGHOýOLQNDJHýLWVHOIýõHïJïñýWKHýH[WHUQDOýPRGHOýPD\ýWUHDW
GHSRVLWLRQýXVLQJýJHQHUDOýLQSXWVýIRUýYHJHWDWLYHýFRYHUñýDQGýWKHýXVHUýPXVWýLPSOHPHQWýDGGLWLRQDO
FKHFNVýWRýHQVXUHýWKDWýWKHVHýLQSXWVýDUHýFRQVLVWHQWýZLWKýWKHýYHJHWDWLYHýFRPSDUWPHQWVýXVHGýZLWKLQ
75,0ï)D7(ôï

7KHýXVHUVýJXLGDQFHýPDWHULDOVýWRýEHýGHYHORSHGýLQýWKHýQH[Wý75,0ýGHYHORSPHQWýSKDVHýZLOO
FDXWLRQýXVHUVýWRýFDUHIXOO\ýFRQVLGHUýZKLFKýH[WHUQDOýDLUýPRGHOVýVKRXOGýEHýXVHGýDVýLQSXWýWR
75,0ï)D7(ïýý([WHUQDOýPRGHOVýIRUýYDULRXVýPHGLDýFDQýEHýXVHGýLQýOLHXýRIýWKHý75,0ï)D7(
DOJRULWKPVâýKRZHYHUñýVWURQJýFDXWLRQýVKRXOGýEHýSODFHGýRQýWKHýXVHýRIýH[WHUQDOýPRGHOVýWKDW
WKHPVHOYHVýPD\ýQRWýFRQVHUYHýPDVVýõHïJïñý*DXVVLDQýSOXPHýPRGHOVôñýEXWýZKRVHýXVHýPD\ýEH
GLFWDWHGýRUýSUHIHUUHGýIRUýUHJXODWRU\ýUHDVRQVï

&200(17ãýý7KHý6$%ýQRWHGýWKDWýWKHýSUHGLFWLYHýFDSDELOLW\ýRIýWKHýPRGXOHýLVýOLPLWHG
EHFDXVHýRIýWKHýJURVVýWUDQVIHUýRIýPDVVýEHWZHHQýVRXUFHVñýUHFHSWRUVñýDQGýVLQNVïýý7KHUHIRUHñýLW
UHFRPPHQGHGýFRPSDULQJýUHVXOWVýIURPý75,0ï)D7(ýWRýUHVXOWVýIURPýH[LVWLQJý¦VLQJOHðPHGLDýOLQNHG
PRGHOV§ýWRýHVWDEOLVKýWKHýDGYDQWDJHVýDQGýOLPLWDWLRQVýRIý75,0ï)D7(ï

5(63216(ãýý$VýSDUWýRIýWKHýHYDOXDWLRQýSODQýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýçñý2$436ýLVýWHVWLQJ
75,0ï)D7(ýXVLQJýPRQLWRULQJýGDWDýWRýFRPSDUHýPRGHOýUHVXOWVýWRýERWKý¦UHDOýZRUOG§ýREVHUYDWLRQV
DQGýRWKHUýPRGHOýRXWSXWVñýLQFOXGLQJýWKRVHýIURPýWKHý$JHQF\©Vý,QGLUHFWý([SRVXUHý0HWKRGRORJ\
õ,(0ñýQRZýWHUPHGý0XOWLSOHý3DWKZD\VýRIý([SRVXUHýRUý03(ôñýZKLFKýLVýDýPHWKRGRORJ\ýWKDWýUHOLHV
RQýDýRQHðZD\ýWUDQVSRUWýSURFHVVýWKURXJKýDýVHULHVýRIýOLQNHGýPRGHOVýRUýDOJRULWKPVïýý,QýDGGLWLRQñ
RXWSXWVýIURPýWKHý75,0ï)D7(ýDLUýPRGHOLQJýFRPSRQHQWýDUHýEHLQJýFRPSDUHGýWRýRXWSXWVýIURP
,6&67êïýý7KHý,6&67êýLVýWKHýDLUýPRGHOýUHOLHGýXSRQýLQýWKHý03(ýPHWKRGRORJ\ï

&200(17ãýý:LWKýUHJDUGýWRýXQFHUWDLQW\ýDQGýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VHVñý6$%ýUHFRPPHQGHG
UHYLHZLQJýWKHýOLWHUDWXUHýRQýVHQVLWLYLW\ýDQGýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýõVHHý6HFWLRQýëïëýIRUýDGGLWLRQDO
GHWDLOVôïý

5(63216(ãýý$VýQRWHGýLQý6HFWLRQýëïëñýDIWHUýUHYLHZLQJýWKHýOLWHUDWXUHýõVHHý$SSHQGL[ý%ôñ
2$436ýGHYHORSHGýDýSURSRVHGýDSSURDFKýWRýLQFRUSRUDWHýVHQVLWLYLW\ýDQGýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLV
FDSDELOLWLHVýLQWRýWKHý75,0ýFRPSXWHUýIUDPHZRUNïýý7KLVýDSSURDFKýLVýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýêïýý,Q
DGGLWLRQñýLPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHýDSSURDFKýLQýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýLVýVXPPDUL]HGýLQý6HFWLRQ
éïæýDQGýGHVFULEHGýLQýPRUHýGHWDLOýLQý&KDSWHUýçýRIý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ïýý
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ëïç '2(6ý7+(ý75,0ï)D7(ý02'8/(ñý$6ý,7ý+$6ý%((1
&21&(378$/,=('ý$1'ý'(021675$7('ý72ý'$7(ñ
)$&,/,7$7(ý)8785(ý,17(*5$7,21ý:,7+ý$335235,$7(
'$7$ý6285&(6ý$1'ý$33/,&$7,216"

&200(17ãýý7KHý6$%ýIRXQGýWKDWý75,0ï)D7(ýFRXOGýFRQYHQLHQWO\ýDQGýHIIHFWLYHO\ýEH
LQWHJUDWHGýZLWKýGDWDýVRXUFHVýVXFKýDVý*,6ñýEXWýWKDWýFRXSOLQJýRIý75,0ï)D7(ýZLWKýRWKHUýPRUH
FRPSOH[ýPRGHOVýWKDWýJHQHUDWHýFRQWLQXRXVýVSDWLDOýJUDGLHQWVýPD\ýEHýSUREOHPDWLFï

7KHý6$%ýQRWHGýWKDWýWKHýUHVXOWVýIURPý75,0ï)D7(ýZRXOGýQRWýEHýGLUHFWO\ýXVDEOHýIRUýKXPDQ
KHDOWKýDVVHVVPHQWVýEHFDXVHý75,0ï)D7(ýGRHVýQRWýJHQHUDWHýGLVWULEXWLRQVýRIýLQGRRUýDLUýSROOXWDQWVñ
ZKLFKýDUHýWKHýPRVWýLPSRUWDQWýLQSXWýIRUý75,0ï([SRïýý

5(63216(ãýý7KHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýZDVýQHYHUýLQWHQGHGýWRýVROHO\ýVXSSRUWýKXPDQ
KHDOWKýDVVHVVPHQWVñýEXWýRQO\ýWRýJHQHUDWHýHVWLPDWHVýRIýFRQFHQWUDWLRQVýLQýWKHýYDULRXVýHQYLURQPHQWDO
DQGýELRWLFýPHGLDïýý7KHýH[SRVXUHýFRPSRQHQWýLVýFULWLFDOýIRUýDQ\ýKXPDQýKHDOWKýDVVHVVPHQWïý
'LVWULEXWLRQVýRIýLQGRRUýDLUýSROOXWDQWVýDUHýQRWýJHQHUDWHGýLQý75,0ï)D7(ýEHFDXVHýLWýZDVýGHWHUPLQHG
WKDWýRQýDýWRWDOýPDVVýEDVLVñýWKHýLQGRRUýHQYLURQPHQWýUHSUHVHQWVýDýQHJOLJLEOHýUHVHUYRLUýRIýPDVVýRIýDLU
SROOXWDQWVïýý+RZHYHUñý2$436ýUHFRJQL]HVýWKHýLPSRUWDQFHýRIýLQGRRUýDLUýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýWR
KXPDQýH[SRVXUHïýý)RUýWKDWýUHDVRQñýLQGRRUýDLUýFRQFHQWUDWLRQVýZLOOýEHýJHQHUDWHGýZLWKLQýWKH
75,0ï([SRýPRGXOHýE\ýDFFRXQWLQJýIRUýSHQHWUDWLRQýRIýSROOXWDQWVýLQýWKHýDPELHQWýDLUýõREWDLQHGýIURP
RXWSXWýRIý75,0ï)D7(ñýIURPýRWKHUýDLUýPRGHOVñýRUýIURPýDQDO\VLVýRIýDPELHQWýPRQLWRULQJýGDWDô
LQGRRUVýDVýZHOOýDVýVLJQLILFDQWýLQGRRUýVRXUFHVïýý7KHUHIRUHñýGLVWULEXWLRQVýRIýLQGRRUýDLU
FRQFHQWUDWLRQVýDQGýH[SRVXUHVýZLOOýEHýJHQHUDWHGýZLWKLQýWKHý75,0ï([SRýPRGXOHïýý



>7KLVýSDJHýLQWHQWLRQDOO\ýOHIWýEODQNï@
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êï 75($70(17ý2)ý81&(57$,17<ý$1'ý9$5,$%,/,7<ý,1
75,0

7KLVýFKDSWHUýVXPPDUL]HVýWKHýDSSURDFKýIRUýDVVHVVLQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLQýWKH
75,0ýPRGXOHVïýý$GGLWLRQDOýEDFNJURXQGýRQýKRZýWKLVýPHWKRGýZDVýVHOHFWHGýLVýSURYLGHGýLQ
$SSHQGL[ý%ýRIýWKLVýUHSRUWïýý$ýVSHFLILFýGLVFXVVLRQýRIýWKHýDSSURDFKýIRUý75,0ï)D7(ýLVýSUHVHQWHGýLQ
&KDSWHUýçýRIý76'ý9ROXPHý,ïýý7KHýIROORZLQJýWH[WýER[ýSUHVHQWVýGHILQLWLRQVýIRUýWKHýNH\ýWHUPVýXVHG
LQýWKLVýFKDSWHUýWRýH[SODLQýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVýIUDPHZRUNýIRUý75,0ï

êïì 2%-(&7,9(6ý2)ý7+(ý,17(*5$7('ý81&(57$,17<ý$1$/<6,6

'HYHORSPHQWýRIýWKHý75,0ýIUDPHZRUNýLQYROYHGýGHYHORSPHQWýRIýDQýDSSURDFKýWRýHVWLPDWH
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLQýDýPDQQHUýWKDWýDOORZVýIRUýLQWHJUDWLRQýEHWZHHQýWKHý75,0ýPRGXOHV
DQGýIRUýWUDFNLQJýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýWKURXJKýWKHýPRGXOHVïýý7KHý75,0ýDSSURDFKýIRU
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVýLVýLQWHQGHGýWRýDFFRPSOLVKýWKHýIROORZLQJýREMHFWLYHVã

� 3URSDJDWLRQýRIýYDULDELOLW\ñýXQFHUWDLQW\ñýDQGýSDUDPHWHUýGHSHQGHQFLHVýWKURXJKRXWý75,0ýLQ
DQýLQWHJUDWHGýPDQQHUñýWUDFNLQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýMRLQWO\ýDQGýVHSDUDWHO\â

� &KDUDFWHUL]DWLRQýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýRIýPRGHOýUHVXOWVýZLWKýUHVSHFWýWRýSDUDPHWHU
GLVWULEXWLRQVýDQGýFRUUHODWLRQVñýDQGýFDOFXODWHýVXPPDU\ýPHDVXUHVýRIýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ýRIýPRGHOýUHVXOWVýWKDWýFOHDUO\ýFRQYH\ýWKHýLPSRUWDQWýDVSHFWVýRIýPRGHOýXQFHUWDLQW\
DQGýYDULDELOLW\â

.(<ý7(506ý)25ý81&(57$,17<ý$1'ý9$5,$%,/,7<ý$1$/<6,6

9DULDELOLW\

9DULDELOLW\ýUHSUHVHQWVýWKHýGLYHUVLW\ýRUýKHWHURJHQHLW\ýLQýDýSRSXODWLRQýRUýSDUDPHWHUñýDQGýLVýVRPHWLPHV
UHIHUUHGýWRýDVýQDWXUDOýYDULDELOLW\ïýý$QýH[DPSOHýLVýWKHýYDULDWLRQýLQýWKHýKHLJKWVýRIýSHRSOHïýý9DULDELOLW\
FDQQRWýEHýUHGXFHGýE\ýXVLQJýPRUHýPHDVXUHPHQWVýRUýPHDVXUHPHQWVýZLWKýLQFUHDVHGýSUHFLVLRQýõWDNLQJ
PRUHýSUHFLVHýPHDVXUHPHQWVýRIýSHRSOH©VýKHLJKWVýGRHVýQRWýUHGXFHýWKHýQDWXUDOýYDULDWLRQýLQýKHLJKWVôïý
+RZHYHUñýLWýFDQýRIWHQýEHýUHGXFHGýE\ýDýPRUHýGHWDLOHGýPRGHOýIRUPXODWLRQýõHïJïñýPRGHOLQJýSHRSOH©V
KHLJKWVýLQýWHUPVýRIýDJHýZLOOýUHGXFHýWKHýXQH[SODLQHGýYDULDELOLW\ýRIýKHLJKWVôï

8QFHUWDLQW\

8QFHUWDLQW\ýUHIHUVýWRýWKHýODFNýRIýNQRZOHGJHýUHJDUGLQJýWKHýDFWXDOýYDOXHVýRIýSK\VLFDOýPRGHOýLQSXW
YDULDEOHVýõSDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ôýDQGýRIýSK\VLFDOýV\VWHPVýõPRGHOýXQFHUWDLQW\ôïýý)RUýH[DPSOHñ
SDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ýUHVXOWVýZKHQýQRQðUHSUHVHQWDWLYHýVDPSOLQJýõWRýPHDVXUHýWKHýGLVWULEXWLRQýRI
SDUDPHWHUýYDOXHVôýJLYHVýVDPSOLQJýHUURUVïýý0RGHOýXQFHUWDLQW\ýUHVXOWVýIURPýVLPSOLILFDWLRQýRIýFRPSOH[
SK\VLFDOýV\VWHPVïýý8QFHUWDLQW\ýFDQýEHýUHGXFHGýWKURXJKýLPSURYHGýPHDVXUHPHQWVýDQGýLPSURYHG
PRGHOýIRUPXODWLRQï

6HQVLWLYLW\

6HQVLWLYLW\ýUHIHUVýWRýWKHýUDWHýRIýFKDQJHýRIýWKHýPRGHOýRXWSXWýZLWKýUHVSHFWýWRýFKDQJHVýLQýDQýLQSXW
SDUDPHWHUï
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� ,GHQWLILFDWLRQýRIýFULWLFDOýSDUDPHWHUVýDQGýFRUUHODWLRQVýWKURXJKýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VHVâ

� ,QIRUPDWLRQýWRýJXLGHýGDWDýLPSURYHPHQWýHIIRUWVýõLQFOXGLQJýVHWWLQJýSULRULWLHVýIRUýJDWKHULQJ
GDWDýWRýGHYHORSýGLVWULEXWLRQVýRIýSDUDPHWHUVôñýJXLGHýPRGHOýVLPSOLILFDWLRQýHIIRUWVñýDQG
VXSSRUWýWHPSRUDOýDQGýVSDWLDOýDJJUHJDWLRQýFKRLFHVâ

� 5HVXOWVýWKDWýFDQýVXSSRUWýULVNýPDQDJHPHQWýGHFLVLRQðPDNLQJâýDQG

� (VWLPDWLRQýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýZLWKLQýDýUHDVRQDEOHýDPRXQWýRIýFRPSXWHU
SURFHVVLQJýWLPHï

êïë *(1(5$/ý67(36ý,1ý$1ý$1$/<6,6ý2)ý81&(57$,17<ý$1'
9$5,$%,/,7<

7KHýDQDO\VLVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLQýDýULVNýDVVHVVPHQWýWDNHVýSODFHýWKURXJKýD
VHULHVýRIýIXQFWLRQDOýVWHSVïýý6RPHýVWHSVýPD\ýEHýVNLSSHGýDQGýRWKHUVýPD\ýEHýLQFRUSRUDWHGýLQýPRUH
VRSKLVWLFDWHGýRUýUHILQHGýLWHUDWLRQVïýý8QGHUO\LQJýWKHýULVNýDVVHVVPHQWýLVýDýPHFKDQLVWLFýPRGHOýRIýWKH
ULVNýSURFHVVïýý,QýWKHýFDVHýRIýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýRIý75,0ñýWKHýPRGHOýDOJRULWKPVýUHSUHVHQWýWKH
SK\VLFDOýDQGýFKHPLFDOýSURFHVVHVýWKDWýWUDQVIHUýFKHPLFDOýPDVVýWKURXJKýGLIIHUHQWýFRPSDUWPHQWVýRIýD
SK\VLFDOýV\VWHPïýý$VýDýILUVWýVWHSñýWKHýPHFKDQLVWLFýPRGHOýFDQýEHýHYDOXDWHGýLQýDýGHWHUPLQLVWLF
PDQQHUýIRUýLWVýVHQVLWLYLW\ýWRýFKDQJHVýLQýLWVýYDULDEOHýLQSXWVïýý)RUýH[DPSOHñýRQHýYHU\ýVLPSOH
VHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýORRNVýDWýWKHýSHUFHQWýFKDQJHýLQýWKHýPRGHOýRXWSXWýõHïJïñýULVNôýJLYHQýSHUFHQW
FKDQJHVýLQýPRGHOýLQSXWVýõHïJïñýHPLVVLRQVñýZLQGýYHORFLWLHVñýDLUðWRðVRLOýGHSRVLWLRQýUDWHVñýVRLO
GHQVLW\ôïýý7KLVýWHFKQLTXHýGRHVýQRWýUHTXLUHýLQIRUPDWLRQýDERXWýWKHýUDQJHýRIýYDOXHVýRIýWKHýLQSXW
YDULDEOHVñýEXWýUHTXLUHVýRQO\ýDýVHOHFWLRQýRIýSRVVLEOHýVLQJOHýYDOXHVýIURPýZKLFKýORFDOýGHYLDWLRQVýDUH
FDOFXODWHGïýý7KLVýXQLYDULDWHýDQDO\VLVýFDQýEHýH[SDQGHGýWRýORRNýDWýSDLUVýRIýLQSXWýYDULDEOHVñýWKHUHE\
WDNLQJýLQWRýDFFRXQWýGHSHQGHQFLHVýRUýLQWHUDFWLRQVýEHWZHHQýYDULDEOHVïýý6XFKýVLPSOHýDQDO\VHVýRI
PRGHOýVHQVLWLYLW\ýDUHýYDOXDEOHýEHFDXVHýWKH\ýFDQýEHýXVHGýTXLFNO\ýDQGýHDVLO\ýWRýLGHQWLI\ýWKH
YDULDEOHVýWKDWýKDYHýWKHýJUHDWHVWýSRWHQWLDOýWRý¦LQIOXHQFH§ýWKHýPRGHOýUHVXOWVñýEDVHGýRQýWKH
UHODWLRQVKLSVýLQýWKHýPRGHOýDQGýWKHýVHOHFWHGýVHWýRIýYDOXHVï

7KHýVHFRQGýVWHSýRIýWKHýDQDO\VLVýLVýFROOHFWLQJýLQIRUPDWLRQýDERXWýWKHýUDQJHVýDQGýOLNHOLKRRGV
RIýWKHýYDOXHVýWKHýYDULDEOHVýPLJKWýWDNHïýý$IWHUýWKHýUDQJHVýDUHýHVWLPDWHGýIRUýWKHýYDULDEOHVñýLWýLV
SRVVLEOHýWRýFRQGXFWýDýGHWHUPLQLVWLFýVFHQDULRýDQDO\VLVýE\ýVHOHFWLQJýDýVHWýRIýYDOXHVýIRUýHDFKýYDULDEOH
DQGýXVLQJýWKHýPHFKDQLVWLFýPRGHOýWRýFDOFXODWHýULVNýIRUýHDFKýSRVVLEOHýFRPELQDWLRQýRIýWKHýVHOHFWHG
YDOXHVïýý$ýSUREDELOLW\ýWUHHýFDQýEHýFUHDWHGýE\ýDGGLQJýLQIRUPDWLRQýDERXWýWKHýOLNHOLKRRGýRIýHDFK
VFHQDULRïýý(LWKHUýDSSURDFKýFDQýEHýLPSOHPHQWHGýWRýLGHQWLI\ýWKHýPRVWýLPSRUWDQWýYDULDEOHVýRQýWKH
EDVLVýRIýWKHýFRPELQDWLRQýRIýPRGHOýUHVSRQVHýVHQVLWLYLW\ýDQGýLQGHWHUPLQDQF\ýõLïHïñýODFNýRI
NQRZOHGJHýRIýWKHýDFWXDOýRUý¦WUXH§ýYDOXHVôýLQýWKHýYDULDEOHVïýý$ýYDULHW\ýRIýDSSURDFKHVýDUHýDYDLODEOH
WRýHVWLPDWHýWKHýUDQJHVýDQGýOLNHOLKRRGVýRIýWKHýYDOXHVýIRUýWKHýLQSXWýYDULDEOHVïýý([DPSOHVýLQFOXGH
GLUHFWýPHDVXUHPHQWýRIýWKHýSK\VLFDOýV\VWHPýDQGýHOLFLWDWLRQýRIýH[SHUWýMXGJPHQWïýý)XUWKHUýSURFHVVLQJ
RIýWKHýLQSXWýGDWDýPD\ýEHýGHVLUDEOHýWRýILWýDQDO\WLFDOýIRUPVñýVXFKýDVýQRUPDOýRUýORJQRUPDOýSUREDELOLW\
GLVWULEXWLRQVñýRUýWRýHVWLPDWHýVWDWLVWLFVñýVXFKýDVýWKHýPHDQýDQGýYDULDQFHñýIURPýWKHýLQIRUPDWLRQýDERXW
WKHýGLVSHUVLRQýLQýWKHýYDULDEOHýYDOXHVïýý7KHýERRWVWUDSýLVýDýVWDWLVWLFDOýUHVDPSOLQJýPHWKRGýWKDWýFDQ
DVVLVWýZLWKýWKLVýVWHSýõ(IURQýìäåíôï
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7KHýSURSDJDWLRQýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLQýDýYHU\ýVLPSOHýPHFKDQLVWLFýPRGHOýPD\ýEH
FRQGXFWHGýWKURXJKýFRPELQDWRULDOýPHWKRGVñýLQFOXGLQJýWKHýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VHVýGHVFULEHGýDERYHñ
GLVFUHWHýSUREDELOLW\ýWUHHVñýDQGýDQDO\WLFDOýDSSURDFKHVýVXFKýDVýWKHýPHWKRGýRIýPRPHQWVñý7D\ORU
VHULHVýH[SDQVLRQVñýDQGýGLIIHUHQWLDOýDQDO\VLVïýý$QýDOWHUQDWLYHýWRýWKHVHýDSSURDFKHVýLVý0RQWHý&DUOR
VLPXODWLRQñýXVLQJýHLWKHUýVLPSOHýRUýVWUDWLILHGýUDQGRPýVDPSOHVýIURPýWKHýLQSXWýSUREDELOLW\
GLVWULEXWLRQVýWRýDSSUR[LPDWHýWKHýRXWSXWýGLVWULEXWLRQýIRUýULVNïýý7KHý0RQWHý&DUORýDSSURDFKýZDV
VHOHFWHGýIRUý75,0ýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVïýý7KHýVHOHFWLRQýRIýWKHý0RQWHý&DUOR
DSSURDFKýGRHVýQRWýH[FOXGHýWKHýXVHýRIýWKHýRWKHUýDSSURDFKHVïýý,QýIDFWñý0RQWHý&DUORýZDVýVHOHFWHG
EHFDXVHýLWýSURYLGHVýIOH[LELOLW\ïýý,IýLQSXWýYDOXHVýFDQýEHýWUDFNHGýDORQJýZLWKýWKHýUHVXOWVýRIýHDFK
LWHUDWLRQñýWKHVHýGDWDýFDQýEHýXVHGýLQýWKHýRWKHUýDSSURDFKHVï

,IýWKHýPHFKDQLVWLFýPRGHOýLVýYHU\ýFRPSOH[ñýFRPSXWDWLRQDOýUHVRXUFHVýPD\ýEHýFRQVHUYHGýE\
¦PRGHOLQJýWKHýPRGHOï§ýý2QHýRSWLRQýIRUýWKLVýDSSURDFKýLVýWRýGHYHORSýDýUHVSRQVHýVXUIDFHýE\
VLPXODWLQJýDýYHU\ýODUJHýQXPEHUýRIýVFHQDULRVñýDVýLQýWKHýFRPELQDWRULDOýDSSURDFKýGHVFULEHGýDERYHñ
DQGýILWWLQJýDýVXUIDFHýWRýWKHýUHVXOWVýXVLQJýUHJUHVVLRQýWHFKQLTXHVïýý7KLVýUHVSRQVHýVXUIDFHýPRGHOýFDQ
EHýVXEVWLWXWHGýIRUýWKHýPHFKDQLVWLFýPRGHOýZKHQýSURSDJDWLQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ïý
$OWHUQDWLYHýPHWKRGVýIRUý¦PRGHOLQJýWKHýPRGHO§ýLQFOXGHýJHQHUDOL]HGýOLQHDUýPRGHOVýDQGýRWKHU
UHJUHVVLRQýPRGHOVâýWKHýFODVVýRIýIX]]\ýORJLFñýQHXUDOýQHWZRUNVñýDQGýJHQHWLFýDOJRULWKPVâýDQGýD
WHFKQLTXHýNQRZQýDVýFODVVLILFDWLRQýDQGýUHJUHVVLRQýWUHHVýõ&$57ôïýý$Q\ýRIýWKHVHýDSSURDFKHVýFDQýEH
XVHGýWRýUHGXFHýWKHýIRUPýRIýWKHýPHFKDQLVWLFýPRGHOýWRýGUDPDWLFDOO\ýUHGXFHýWKHýWLPHýUHTXLUHGýWR
FRPSXWHýWKHýULVNýUHVXOWVýIRUýODUJHýQXPEHUVýRIýVFHQDULRVýRUýVDPSOHVýLQýDý0RQWHý&DUORýDSSOLFDWLRQïý
7KHVHýDSSUR[LPDWLRQVýWRýWKHýPRGHOýDUHýFDOOHGý¦UHGXFHGýIRUPýPRGHOVï§ýý'UDZEDFNVýWRýXVLQJ
UHGXFHGýIRUPýPRGHOVýLQFOXGHýLQDFFXUDFLHVýõEHFDXVHýWKH\ýDUHýRQO\ýDSSUR[LPDWLRQVôýDQGýWKH
UHVWULFWLRQýRIýQRWýH[WUDSRODWLQJýRXWVLGHýRIýWKHýVFRSHýRIýWKHýVLPXODWLRQVýSHUIRUPHGýWRýEXLOGýWKH
UHGXFHGýIRUPýPRGHOï

$ýILQDOýVWHSýLQýWKHýDQDO\VLVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLVýWKHýLQWHUSUHWDWLRQýRIýWKH
UHODWLRQVKLSýEHWZHHQýWKHýGLVWULEXWLRQVýRIýWKHýUHVXOWVýRIýWKHýPRGHOýDQGýWKHýGLVWULEXWLRQVýRIýWKH
PRGHOýLQSXWVïýý'LVWULEXWLRQVýRIýPRGHOýUHVXOWVýFDQýEHýSUHSDUHGýDQGýSUHVHQWHGýDVýSDUWýRIýWKHýULVN
FKDUDFWHUL]DWLRQýPRGXOHñý75,0ï5LVNýõVHHý&KDSWHUýäôñýHLWKHUýGLUHFWO\ýRUýLQWHUSUHWHGýLQýWHUPVýRI
LGHQWLI\LQJýLPSRUWDQWýDVVXPSWLRQVýDQGýSDUDPHWHUVñýZKLFKýDUHýDOVRýSUHVHQWHGýLQý75,0ï5LVNï
0XFKýOLNHýWKHýGHWHUPLQLVWLFýWHVWVýRIýWKHýVHQVLWLYLW\ýRIýWKHýPRGHOýWRýORFDOýFKDQJHVýLQýWKHýLQSXWVñ
WHVWVýFDQýEHýFRQVWUXFWHGýWRýLGHQWLI\ýWKHýSUREDELOLVWLFýLPSRUWDQFHýRIýWKHýLQGHWHUPLQDWHýYDULDEOHVïý
7KHýILUVWýVWHSýLQýDFFRPSOLVKLQJýWKLVýLVýWRýFDOFXODWHýDýVHQVLWLYLW\ýVFRUHýFRPSRVHGýRIýWKHýHODVWLFLW\ñ
WKHýFRHIILFLHQWýRIýYDULDWLRQñýDQGýWKHýUDWLRýRIýQRPLQDOýLQSXWýDQGýRXWSXWýYDOXHVïýý7KLVýVFRUH
FRQVLGHUVýWKHýUDQJHýRIýXQFHUWDLQW\ýLQýWKHýYDULDEOHVýDQGýWKHýFKDQJHýLQýRXWSXWýSHUýFKDQJHýLQýLQSXWñ
DQGýLWýDOVRýLGHQWLILHVýYDULDEOHVýZLWKýERWKýUHODWLYHO\ýKLJKýVHQVLWLYLW\ýLQýWKHýPRGHOýDQGýKLJK
GLVSHUVLRQïýý$GGLWLRQDOýDSSURDFKHVýIRUýFDOFXODWLQJýDQGýSUHVHQWLQJýPHDVXUHVýRIýXQFHUWDLQW\ýLQFOXGH
UDQNýFRUUHODWLRQñýDQDO\VLVýRIýGHYLDQFHñýFRQILGHQFHýLQWHUYDOVñýGLVWULEXWLRQVýRIýWKHýPRGHOýRXWSXWVñ
DQGýMRLQWýGLVWULEXWLRQVýRIýWKHýPRGHOýSDUDPHWHUVýDQGýRXWSXWVïý
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7KHUHýDUHýQXPHURXVýH[SRVLWLRQVýLQýWKHýSXEOLVKHGýOLWHUDWXUHýGHVFULELQJýWHFKQLTXHVýDQG
DSSOLFDWLRQVýRIýDQDO\VLVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ïýý6HYHUDOýWHFKQLTXHVýDUHýXVHGýLQýDýZLGH
UDQJHýRIýGLVFLSOLQHVñýLQFOXGLQJýHFRORJLFDOýULVNýDVVHVVPHQWñýPDQXIDFWXULQJñýDHURVSDFHýDSSOLFDWLRQVñ
DQGýQXFOHDUýSK\VLFVïýý5HVSHFWHGýUHIHUHQFHVýUHODWHGýWRýULVNýDQDO\VLVýLQFOXGHý%HFNýõìäåæôñý&RKUVVHQ
DQGý&RYHOORýõìäåäôñý&XOOHQýDQGý)UH\ýõìäääôñý0RUJDQýDQGý+HQULRQýõìääíôñý1DWLRQDOý5HVHDUFK
&RXQFLOýõìääéñýìääçôñýDQGý9RVHýõìääçôï

,QýDJUHHPHQWýZLWKý(3$ýJXLGDQFHýRQýSUREDELOLVWLFýDVVHVVPHQWVñý2$436ýFKRVHýDýVWDJHG
DSSURDFKýIRUýDQDO\VLVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLQý75,0ïýý7KHýXVHýRIýDýVWDJHGýDSSURDFKýKDV
DGYDQWDJHVýIRUýPRGHOVýDVýFRPSOH[ýDVý75,0ïýý7KHýILUVWýVWDJHýFRQVLVWVýRIýDQDO\VHVýWKDWýDUH
FRPSDUDWLYHO\ýHDV\ýWRýLPSOHPHQWñýLGHQWLI\LQJýLQIOXHQWLDOýSDUDPHWHUVýDQGýJLYLQJýDQ
LPSRUWDQFHðUDQNLQJýRIýSDUDPHWHUVñýZKLFKýDUHýXVHIXOýIRUýQDUURZLQJýGRZQýWKHýQXPEHUýRI
SDUDPHWHUVýWRýEHýDQDO\]HGýLQýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVïýý7KLVýILUVWýVWDJHýLV
FRQVLGHUHGýDýVHQVLWLYLW\ýDQGýVFUHHQLQJýDQDO\VLVïýý7KHýVHFRQGýVWDJHýLQYROYHVýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ýDQDO\VHVýRIýLQFUHDVLQJýGHWDLOýDQGýFRPSOH[LW\ïýý)LJXUHýêðìýLOOXVWUDWHVýWKLVýVWDJHG
DSSURDFKýDQGýKRZýWKHýIXQFWLRQDOýSDUWVýILWýWRJHWKHUïýý7KLVýDSSURDFKýSURYLGHVýWKHý75,0ýXVHUýZLWK
RSWLRQVýWRýSHUIRUPýDýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýRUýDýFRPELQHGýVHQVLWLYLW\ýDQGýXQFHUWDLQW\îYDULDELOLW\
DQDO\VLVñýZKHUHýWKHýVHQVLWLYLW\ýUHVXOWVýJXLGHýWKHýVHOHFWLRQýRIýSDUDPHWHUVýIRUýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ýDQDO\VLVïýý7KHýXVHUýDOVRýKDVýWKHýRSWLRQýWRýSHUIRUPýRQO\ýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\
DQDO\VLVñýLIýWKHýXVHUýKDVýLGHQWLILHGýVSHFLILFýSDUDPHWHUVýWRýDQDO\]Hï

7KHýVHQVLWLYLW\ýDQGýVFUHHQLQJýDQDO\VLVýFDOFXODWHVýWKHýLPSRUWDQFHýRIýSDUDPHWHUVýZLWK
UHVSHFWýWRýKRZýWKHýPRGHOýUHVXOWVýFKDQJHýZKHQýWKHýSDUDPHWHUVýYDU\ñýYDU\LQJýSDUDPHWHUVýVLQJO\ýRU
LQýSDLUVïýý7KLVýSURFHVVýSURYLGHVýIRUýDýILUVWðRUGHUýGHWHUPLQDWLRQýRIýWKHýPRUHýLQIOXHQWLDOýSDUDPHWHUV
DQGýDOORZVýIXUWKHUýDQDO\VLVýWRýIRFXVýRQýWKHýNH\ýSDUDPHWHUVï

7KHýVFUHHQLQJýFRPSRQHQWýRIýWKLVýDSSURDFKýLVýSHUIRUPHGýWRýQDUURZýGRZQýWKHýVFRSHýRIýWKH
VHFRQGðVWDJHýGHWDLOHGýDQDO\VLVñýLQýWHUPVýRIýWKHýQXPEHUýRIýSDUDPHWHUVýWRýEHýWUHDWHGñýE\ýLGHQWLI\LQJ
LQIOXHQWLDOýSDUDPHWHUVýZKLFKýVKRXOGýEHýUHWDLQHGýIRUýIXUWKHUýDQDO\VHVïýý7KLVýLVýDýFULWLFDOýVWHSýWRZDUG
WKHýJRDOýRIýSURGXFLQJýDýHFRQRPLFDOýUHSUHVHQWDWLRQýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ñýH[FOXGLQJýOHVV
LQIOXHQWLDOýWHUPVýDQGýSDUDPHWHUVýDQGýVWLOOýFDSWXULQJýDOOýRIýWKHýVLJQLILFDQWýIHDWXUHVýRIý75,0
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ï

$ý0RQWHý&DUORýDSSURDFKýZDVýVHOHFWHGýIRUýWKHýVHFRQGýVWDJHñýWKHýGHWDLOHGýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ýDQDO\VHVïýý0RQWHý&DUORýPHWKRGVýIRUýDQDO\VLVýRIýPRGHOýXQFHUWDLQW\ýXVHýVWDWLVWLFDO
VDPSOLQJýWHFKQLTXHVýWRýGHULYHýVWDWLVWLFVýWKDWýFKDUDFWHUL]HýXQFHUWDLQW\ïýý(VVHQWLDOO\ñýDý0RQWHý&DUOR
DSSURDFKýHQWDLOVýSHUIRUPLQJýPDQ\ýPRGHOýUXQVýZLWKýPRGHOýLQSXWVýUDQGRPO\ýVDPSOHGýIURP
VSHFLILHGýGLVWULEXWLRQVýIRUýWKHýPRGHOýLQSXWVïýý8VLQJýDýWZRðGLPHQVLRQDOý0RQWHý&DUORýVLPXODWLRQñ
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýFDQýEHýPRGHOHGýVHSDUDWHO\ïýý7KHVHýPRGHOýUXQVýFDQýEHýVHWýXSýWR
FKDUDFWHUL]HýWKHýSURSDJDWLRQýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýRIýWKHýPRGHOýLQSXWýSDUDPHWHUVñýWDNLQJ
LQWRýDFFRXQWýGLVWULEXWLRQVýRIýSDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQGýSDUDPHWHUýGHSHQGHQFLHVïý
7KHVHýVLPXODWLRQVýSURYLGHýXQFHUWDLQWLHVýRIýPRGHOýRXWSXWVýLQýWHUPVýRIýGLVWULEXWLRQVýRIýPRGHOý
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0HDVXUHPHQWV

,QSXW
'LVWULEXWLRQV

%RRWVWUDS

([SHUWý(OLFLWDWLRQ

75,0ï)D7(
6HQVLWLYLW\ý6LPXODWLRQV

6HQVLWLYLW\ýDQG
6FUHHQLQJý$QDO\VLV

6HQVLWLYLW\

(ODVWLFLW\

6HQVLWLYLW\ý6FRUH

$QDO\VLVýRIý6HQVLWLYLW\ý5HVXOWV

6HOHFWLRQýRI
,QIOXHQWLDOý3DUDPHWHUV

75,0ï)D7(
0RQWHý&DUORý6LPXODWLRQV

3URFHVVý6LPXODWLRQý5HVXOWV

5DQNý&RUUHODWLRQ

0HDVXUHV

'LVWULEXWLRQV

$QDO\VLVýRIý5HVXOWV

67$*(ýë67$*(ýì

1RWHãýý5HVXOWVýIURPý6WDJHýëý0RQWHý&DUORýDQDO\VHVýFDQ
EHýXVHGýWRýVXSSRUWýRWKHUýDQDO\VHVñýLQFOXGLQJýUHVSRQVH
VXUIDFHVñýFODVVLILFDWLRQýDQGýUHJUHVVLRQýWUHHVñýJHQHUDOL]HG
UHJUHVVLRQýDQDO\VHVñýDQGýFRPELQDWRULDOýDQDO\VLVî
SUREDELOLW\ýWUHHVï

)LJXUHýêðì
8QFHUWDLQW\ýDQGý9DULDELOLW\ý$QDO\VLVý)UDPHZRUN

õ,OOXVWUDWHGýIRUý75,0ï)D7(ý0RGXOHô
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RXWSXWVñýMRLQWýGLVWULEXWLRQVýRIýPRGHOýLQSXWVýDQGýRXWSXWVñýDQGýVXPPDU\ýVFDODUýPHDVXUHVïýý7KHVHýDUH
WKHýFRUHýGDWDýIURPýZKLFKýLQIRUPDWLRQýDERXWýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýFDQýEHýH[WUDFWHGï

:KLOHýWKHýLPSRUWDQFHýRIýFKDUDFWHUL]LQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýH[SOLFLWO\ýDQG
VHSDUDWHO\ýLVýZHOOýUHFRJQL]HGýõ15&ýìääéñý&5$50ýìääæñý8ï6ïý(3$ýìääæFôñýWKLVýGRHVýQRWýLPSO\
WKDWý2$436ýZLOOýGRýVRýIRUýDOOýFDVHVýDQGýDOOýSDUDPHWHUVïýý$VýVWDWHGýDERYHýDQGýGHVFULEHGýEHORZñ
75,0ýZLOOýKDYHýWKHýFDSDELOLW\ýRIýHYDOXDWLQJýDQGýWUDFNLQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýVHSDUDWHO\
YLDýWZRðGLPHQVLRQDOý0RQWHý&DUORýVLPXODWLRQïýý+RZHYHUñýWKHýSDUDPHWHUVýIRUýZKLFKýWKLVýZLOOýEH
GRQHýZLOOýEHýGHWHUPLQHGýRQýDýFDVHðVSHFLILFýEDVLVïýý7KHý2$436ýLQWHQGVýWRýFKDUDFWHUL]H
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýVHSDUDWHO\ýRQO\ýIRUýFULWLFDOýSDUDPHWHUVýDQGýZKHUHýDSSURSULDWHýEDVHGýRQ
WKHýXQGHUO\LQJýVFLHQFHýDQGýGDWDïýý

7KHýDQDO\VLVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýUHTXLUHVýHVWLPDWHVýRIýWKHýGLVWULEXWLRQVýRI
SDUDPHWHUVñýUHIOHFWLQJýERWKýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýRIýWKHýSDUDPHWHUVýLQýTXHVWLRQïýý,Q
DGGLWLRQñýHVWLPDWHVýRIýGHSHQGHQFLHVýõFRUUHODWLRQVôýEHWZHHQýSDUDPHWHUVýZRXOGýHQDEOHýDýPRUH
GHWDLOHGýDQDO\VLVýWRýEHýSHUIRUPHGïýý+RZHYHUñýW\SLFDOO\ýGDWDýDUHýQRWýFROOHFWHGýRUýPHDVXUHGýLQýD
ZD\ýWKDWýDOORZVýIRUýVHSDUDWLQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýIRUýPRVWýSDUDPHWHUVïýý:KHQýD
SDUDPHWHUýGLVWULEXWLRQýLVýDYDLODEOHñýLWýLVýUDUHO\ýVHSDUDWHGýLQWRýFRPSRQHQWVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ïýý)RUýVRPHýSDUDPHWHUVñýVXFKýDVýERG\ýZHLJKWñýWKHýLQKHUHQWýYDULDELOLW\ýZLWKLQýD
SRSXODWLRQýKDVýEHHQýFKDUDFWHUL]HGýWKURXJKýWKHýXVHýRIýODUJHýVXUYH\VýDQGýSUHFLVHýPHDVXUHPHQW
PHWKRGVïýý+RZHYHUñýHPLVVLRQýUDWHVñýVXFKýDVýVWDFNýJDVýVDPSOLQJñýKDYHýEHHQýPHDVXUHGýLQýVXFKýD
ZD\ýWKDWýVHSDUDWLQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLVýQRWýVXSSRUWHGýE\ýWKHýGDWDýDQGýZRXOGýUHTXLUH
PRUHýRIýDýQXPHULFýH[HUFLVHýWRýWHDVHýRXWýYDULDELOLW\ýEDVHGýRQýDVVXPSWLRQVýZKLFKýPD\ýWKHPVHOYHV
LQWURGXFHýXQVSHFLILHGýXQFHUWDLQW\ïýý,QýVRPHýFDVHVñýWKLVýH[HUFLVHýPD\ýUHVXOWýLQýLQWURGXFLQJ
XQFHUWDLQW\ýWRýDýJUHDWHUýGHJUHHýWKDQýWKHýYDULDELOLW\ýWKDWýLVýHVWLPDWHGïýý

7KLVýLVýDýFXUUHQWýOLPLWDWLRQýRIýWKHý0RQWHý&DUORýDSSURDFKýZKLFKýFDQýEHýDGGUHVVHGýRYHU
WLPHýE\ýGHYHORSLQJýGLVWULEXWLRQVýIRUýSDUDPHWHUVýWRýZKLFKýWKHýPRGHOýLVýPRVWýVHQVLWLYHïýý,WýVKRXOG
DOVRýEHýQRWHGýWKDWý2$436ýLQWHQGVýWRýFRQGXFWýSUREDELOLVWLFýDQDO\VLVýLQýDýWLHUHGýDSSURDFKýLQ
DFFRUGDQFHýZLWKý(3$ýJXLGDQFHýõ8ï6ïý(3$ýìääæEôïýý)LUVWñýFULWLFDOýSDUDPHWHUVýDUHýLGHQWLILHG
WKURXJKýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVñýGLVWULEXWLRQVýDUHýGHYHORSHGñýDQGýFRUUHODWLRQVýDUHýLGHQWLILHGýRQO\ýIRU
WKHýPRUHýFULWLFDOýSDUDPHWHUVïýý7KHUHIRUHñýGLVWULEXWLRQVýDUHýQRWýQHHGHGýIRUýDOOýSDUDPHWHUVýIRUýHLWKHU
FRPSRVLWHýXQFHUWDLQW\ýRUýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýVHSDUDWHO\ï

7KHýDQDO\VLVýRIýWKHý75,0ýSUHGLFWLRQVýRIýULVNýLQYROYHVýWKHýSURSDJDWLRQýRIýXQFHUWDLQW\
WKURXJKýWKHý75,0ýPRGXOHVïýý7KLVýFDQýEHýDFFRPSOLVKHGýE\ýFRQGXFWLQJýDýWZRðVWDJHýDQDO\VLVýRI
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýVHTXHQWLDOO\ýIRUýHDFKýRIýWKHý75,0ýPRGXOHVïýý7KHýGLVWULEXWLRQVýRI
RXWSXWVýDUHýSDVVHGýIURPýRQHýPRGXOHýWRýWKHýQH[WýWRýSURSDJDWHýGLVWULEXWLRQDOýLQIRUPDWLRQýWR
VXFFHHGLQJýPRGXOHVï

%HFDXVHýWKHýDPRXQWýRIýGDWDýSURGXFHGýIURPý0RQWHý&DUORýVLPXODWLRQVýLVýYROXPLQRXVñýWKH
IXOOýUHVXOWVýZLOOýEHýDUFKLYHGýDQGýDýUHGXFHGýVHWýZLOOýEHýUHWDLQHGýWRýIHHGýWKHýQH[WýPRGXOHïýý7KH
RXWSXWýYDOXHVýIURPýHDFKýRIýWKHý75,0ýPRGXOHVýDVýZHOOýDVýWKHýPRGHOýLQSXWVýõSDUDPHWHUýYDOXHVôýIRU
HDFKý0RQWHý&DUORýVLPXODWLRQýZLOOýEHýVDYHGïýý7KLVýODUJHýDPRXQWýRIýLQIRUPDWLRQýFRXOGýEHýSDVVHG
DORQJýWRýWKHýQH[WýPRGXOHýIRUýVXEVHTXHQWýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVñýEXWýWKHýDPRXQWýRIýGDWDýZRXOG
LQFUHDVHýGUDVWLFDOO\ýIURPýRQHýPRGXOHýWRýWKHýQH[Wïýý$VýLOOXVWUDWHGýE\ý)LJXUHýêðëñýWKHýRXWSXWýGDWD
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õ%ì_$ìñý$ëïïï$Q_ôýIURPý0RGXOHý,ýõLïHïñý75,0ï)D7(ôýDOVRýDUHýSDUWýRIýWKHýLQSXWýGDWDýWRý0RGXOHý,,
õLïHïñý75,0ï([SRôñýDQGýDýSRUWLRQýRIýWKHýLQSXWýGDWDýWRý0RGXOHý,,ýõ%ìôýLVýGHSHQGHQWýRQýWKHýLQSXW
SDUDPHWHUVýWRý0RGXOHý,ýõ$Lôïýý7KHýQRWDWLRQý%ì_$ìñý$ëïïï$Q_ýLQGLFDWHVýWKHýGHSHQGHQFHýRIýWKHýPRGXOH
RXWSXWVý%ìýRQýWKHýPRGXOHýLQSXWVý$ìñý$ëñýïïï$Qïýý0RGXOHý,,ýDOVRýKDVýLQSXWýGDWDýIURPýGLIIHUHQW
VRXUFHVñýDVýUHSUHVHQWHGýE\ý%ëýWKURXJKý%Qïýý6LPLODUO\ñýWKHýRXWSXWýGDWDýIURPý0RGXOHý,,ýõ&ì_%L_$L__ô
DUHýGHSHQGHQWñýLQýSDUWñýRQýWKHýLQSXWýSDUDPHWHUVýWRýERWKý0RGXOHý,ýDQGý0RGXOHý,,ïýý7KHUHIRUHñýLWýLV
LPSRUWDQWýWRýWUDFNýWKHýLQSXWýSDUDPHWHUVýWRýHDFKý75,0ýPRGXOHïýý+RZHYHUñý)LJXUHýêðëýRQO\ýGHSLFWV
WKHýLQIRUPDWLRQýIORZýIRUýDýVLQJOHýVLPXODWLRQñýDQGýWKHýDFWXDOýYROXPHýRIýLQIRUPDWLRQýZRXOGýEH
PXOWLSOLHGýE\ýWKHýQXPEHUýRIý0RQWHý&DUORýVLPXODWLRQVýSHUIRUPHGýõSRWHQWLDOO\ýWKRXVDQGVôï

7RýUHGXFHýWKHýVL]HýDQGýFRPSOH[LW\ýRIýWKHýIORZýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLQIRUPDWLRQ
EHWZHHQý75,0ýPRGXOHVñýWKHVHýUHVXOWVýZLOOýEHýVXPPDUL]HGýLQýWKHýIRUPýRIýQRQSDUDPHWULF
SUREDELOLW\ýGLVWULEXWLRQVýWKDWýFDQýEHýSDVVHGýWRýWKHýQH[WýPRGXOHñýZKHUHýHDFKýGLVWULEXWLRQýWRýEH
SDVVHGýLVýFKDUDFWHUL]HGýQRQSDUDPHWULFDOO\ýE\ýLWVýSHUFHQWLOHVïýý)LJXUHýêðêýLOOXVWUDWHVýKRZýLQSXW
SDUDPHWHUVýDQGýRXWSXWýGDWDýZLOOýEHýWUDFNHGýDVýGLVWULEXWLRQVï

$QRWKHUýZD\ýLQýZKLFKýWKHýDPRXQWýRIýLQIRUPDWLRQýWRýEHýWUDFNHGýWKURXJKýWKHýPRGXOHVýFDQ
EHýUHGXFHGýLVýWKURXJKýWKHýXVHýRIýWKHýVFUHHQLQJýDQGýVHQVLWLYLW\ýVWDJHýDQDO\VLVýGHVFULEHGýDERYHïý
7KHýVLPXODWLRQýFRXOGýEHýUXQýZLWKýWKLVýIHDWXUHýWRýVHOHFWýWKHýFULWLFDOýSDUDPHWHUVýLQýHDFKýPRGXOHýWR
EHýWUDFNHGýIRUýWKHýPRUHýGHWDLOHGýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVâýDOOýRWKHUýSDUDPHWHUVýZRXOGýEHýVHWýDWýWKHLU
FHQWUDOýWHQGHQF\ýYDOXHýLQýWKHýPRUHýGHWDLOHGýDQDO\VLVýUXQïýý7RýIXUWKHUýUHGXFHýWKHýYROXPHýRI
LQIRUPDWLRQñýDIWHUýVXPPDUL]LQJýWKHýUHVXOWVýIURPýRQHýPRGXOHýDVýSUREDELOLW\ýGLVWULEXWLRQVñýWKH
WUDQVPLVVLRQýRIýLQIRUPDWLRQýWRýWKHýQH[WýPRGXOHýLVýILOWHUHGýWRýVHOHFWýWKHýPRVWýFULWLFDOýSDUDPHWHUV
õHïJïñýWKRVHýWKDWýDFFRXQWýIRUýäèýSHUFHQWýRIýWKHýYDULDQFHýRIýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ôï

7KHý$JHQF\ýKDVýEHJXQýWHVWLQJýWKHýWZRðVWDJHýDSSURDFKýWRýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\
GHVFULEHGýLQýWKLVýVHFWLRQýDVýSDUWýRIýWKHý75,0ï)D7(ýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\ýõGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýæôïý
7KHVHýWHVWVýLQYROYHýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýIRUýRQHýPRGXOHýDQGýQRWýIRUýDýVHTXHQFHýRIýPRGXOHVñýDV
GHSLFWHGýE\ýWKHýRXWOLQHGýDUHDýLQý)LJXUHýêðêïýý:KHQýWKHý75,0ýPRGXOHVýDUHýOLQNHGýWRJHWKHUñýHDFK
PRGXOHýDIWHUýWKHýILUVWýZLOOýWUHDWýLWVýLQSXWVýIURPýWKHýSUHYLRXVýPRGXOHýLQýWKHýVDPHýZD\ýLWVýRWKHU
LQSXWVýDUHýWUHDWHGñýDVýGHWHUPLQLVWLFýYDOXHVýZLWKýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýGLVWULEXWLRQVïý
7KHUHIRUHñýQRýPRGLILFDWLRQýWRýWKHýDSSURDFKýWKDWý2$436ýLVýWHVWLQJýIRUý75,0ï)D7(ýLVýUHTXLUHGýIRU
WKHýUHPDLQLQJýPRGXOHVñýDQGýWKHýH[WHQVLRQýWRýRWKHUýPRGXOHVýZLOOýEHýVWUDLJKWIRUZDUGïý
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)LJXUHýêðê
1RQSDUDPHWULFý3UREDELOLW\ý'LVWULEXWLRQý0HWKRGýIRUý

,QIRUPDWLRQý)ORZýLQý0RQWHý&DUORý6LPXODWLRQ



>7KLVýSDJHýLQWHQWLRQDOO\ýOHIWýEODQNï@
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éï 5(9,6,216ý$1'ý$'',7,216ý72ý75,0ï)D7(

6LQFHý0D\ýìääåñýWKHý$JHQF\ýKDVýLPSOHPHQWHGýQXPHURXVýUHYLVLRQVýDQGýDGGLWLRQVýWRýWKH
75,0ï)D7(ýPRGXOHñýERWKýLQýUHVSRQVHýWRý6$%ýFRPPHQWVýõVHHý&KDSWHUýëôýDQGýDVýSDUWýRIýWKH
RQJRLQJýPRGHOýGHYHORSPHQWïýý7KLVýFKDSWHUýVXPPDUL]HVýWKHýPDMRUýUHYLVLRQVýDQGýDGGLWLRQVñ
LQFOXGLQJýWKHLUýEDVLVýDQGýFXUUHQWýVWDWXVïýý$VýDSSURSULDWHñýUHYLVLRQVýDQGýDGGLWLRQVýWRý75,0ï)D7(
ZLOOýEHýDVVHVVHGýLQýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VHVýDORQJýZLWKýWKHýPRGHOýHYDOXDWLRQ
DFWLYLWLHVýWKDWýDUHýEHLQJýFRQGXFWHGýRQýWKLVýPRGXOHïýý7HFKQLFDOýWHUPVýXVHGýLQýWKLVýFKDSWHUýDUH
GHILQHGýLQýWKHýJORVVDU\ýõ$SSHQGL[ý$ôýDQGýLQýDýWH[WýER[ýDWýWKHýEHJLQQLQJýRIý&KDSWHUýèïýý0RUH
GHWDLOHGýLQIRUPDWLRQýRQýWKHýDVSHFWVýRIýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýWKDWýDUHýGLVFXVVHGýEHORZýLV
SUHVHQWHGýLQý9ROXPHý,ýRIýWKHý75,0ï)D7(ý76'ï

éïì $%,/,7<ý72ý$&&2817ý)25ý0(7$/6

3ULRUýWRý0D\ýìääåñýWKHýFKHPLFDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýDOJRULWKPVýGHYHORSHGýIRUýDQGýLQFOXGHG
LQý75,0ï)D7(ýZHUHýVSHFLILFýWRýQRQLRQLFýRUJDQLFýFRPSRXQGVñýZLWKýSKHQDQWKUHQHýDQG
EHQ]RõDôS\UHQHýDVýWKHýH[DPSOHýFKHPLFDOVýIRUýZKLFKýDOOýWKHýQHFHVVDU\ýSDUDPHWHUýYDOXHVýZHUH
REWDLQHGýDQGýXVHGýLQýWKHýDOJRULWKPVïýý7KHýWUDQVIHUýFRHIILFLHQWVýXVHGýLQýWKHVHýDOJRULWKPVýUHO\ýXSRQ
WKHýFRQFHSWýRIýIXJDFLW\ýIRUýPRGHOLQJýVRPHýW\SHVýRIýFKHPLFDOýWUDQVIHUVâýKRZHYHUñýWKHýFRQFHSWýRI
IXJDFLW\ýFDQQRWýJHQHUDOO\ýEHýDSSOLHGýWRýPHWDOVýDQGýRWKHUýLQRUJDQLFýFRPSRXQGVïýý%HFDXVH
DGGUHVVLQJýWKHýLPSDFWVýRIýPHWDOVýDQGýRWKHUýLQRUJDQLFýFRPSRXQGVýLVýDýSULRULW\ýIRUý2$436ýDQGýWR
GHPRQVWUDWHýWKDWýWKHý75,0ï)D7(ýPHWKRGRORJ\ýLVýQRWýUHVWULFWHGýWRýPRGHOLQJýWKHýIDWHýDQGýWUDQVSRUW
RIýRUJDQLFýFRPSRXQGVñýDOJRULWKPVýKDYHýEHHQýDGGHGýWRý75,0ï)D7(ýSURWRW\SHý9ýWKDWýDGGUHVVýWKH
IDWHýDQGýWUDQVSRUWýRIýLQRUJDQLFýFRPSRXQGVïýý7KHýQHZýDOJRULWKPVýZHUHýGHYHORSHGýDQGýLQFOXGHGýLQ
75,0ï)D7(ýVSHFLILFDOO\ýIRUýPHUFXU\ýDQGýPHUFXU\ýFRPSRXQGVñýEXWýPDQ\ýRIýWKHVHýDOJRULWKPVýFDQ
EHýXVHGýIRUýRWKHUýPHWDOVýDQGýLQRUJDQLFýFRPSRXQGVïýý7KXVñý75,0ï)D7(ýQRZýKDVýWKHýIOH[LELOLW\ýWR
PRGHOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýRIýRUJDQLFýDQGýLQRUJDQLFýFKHPLFDOVýõDVVXPLQJýWKH
FKHPLFDOýSURSHUW\ýYDOXHVýUHTXLUHGýDVýLQSXWVýDUHýDYDLODEOHýRUýFDQýEHýHVWLPDWHGôï

éïë $%,/,7<ý72ý02'(/ý)$7(ý$1'ý75$163257ý2)ý&+(0,&$/
75$16)250$7,21ý352'8&76

7KHýWUDQVIRUPDWLRQýRIýFKHPLFDOýVXEVWDQFHVýLQýWKHýHQYLURQPHQWýFDQýKDYHýDýSURIRXQGýHIIHFW
RQýWKHLUýSRWHQWLDOýIRUýGLVSHUVLRQñýSHUVLVWHQFHñýDFFXPXODWLRQñýDQGýH[SRVXUHïýý&KHPLFDO
WUDQVIRUPDWLRQVñýZKLFKýPD\ýRFFXUýDVýDýUHVXOWýRIýELRWLFýõHïJïñýPLFURELDOýGHJUDGDWLRQôýRUýDELRWLF
õHïJïñýR[LGDWLRQñýK\GURO\VLVôýSURFHVVHVñýFDQýVLJQLILFDQWO\ýUHGXFHýWKHýFRQFHQWUDWLRQýRIýDýVXEVWDQFH
RUýDOWHUýLWVýVWUXFWXUHýLQýVXFKýDýZD\ýDVýWRýHQKDQFHýRUýGLPLQLVKýLWVýWR[LFLW\ïýý)RUýH[DPSOHñ
QLWURJHQRXVýFRPSRXQGVñýZKLFKýDUHýODUJHO\ýUHSUHVHQWHGýE\ýDOLSKDWLFýDQGýDURPDWLFýDPLQHVñýDUHýRI
SDUWLFXODUýLQWHUHVWýGXHýWRýWKHLUýSRWHQWLDOýJHQRWR[LFýDFWLYLWLHVâýWUDQVIRUPDWLRQýSURFHVVHVýVXFKýDV
SKRWRO\WLFýWUDQVIRUPDWLRQýDQGýR[LGDWLRQýDQGýUHGXFWLRQýUHDFWLRQVýFDQýOHDGýWRýWKHýLQWHUFRQYHUVLRQ
RIýWKHVHýFRPSRXQGVýEHWZHHQýWKHLUýUHODWHGýFRQGHQVDWLRQýSURGXFWVýõHïJïñýD]RýFRPSRXQGVôýDQG
R[LGDWLRQýSURGXFWVýõHïJïñýSULPDU\ýDPLQHVôïýý6XFKýWUDQVIRUPDWLRQVýPD\ýSURORQJýWKHýSHUVLVWHQFHýRI
WKHVHýFRPSRXQGVýLQýWKHýHQYLURQPHQWýDQGýGHWHUPLQHýWKHLUýJHQRWR[LFýSRWHQFLHVýõ/D\WRQýHWýDOï
ìääêôïýý
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3ULRUýWRý0D\ýìääåñýFKHPLFDOýWUDQVIRUPDWLRQýZDVýUHSUHVHQWHGýLQýWKHý75,0ï)D7(
SURWRW\SHVýYLDýWKHýXVHýRIýUHDFWLRQýVLQNVñýDQGýWKHýIDWHýRIýWKHýWUDQVIRUPHGýFKHPLFDOýZDVýQRWýWUDFNHGïý
7KDWýLVñýWKHýPDVVýRIýWKHýFKHPLFDOýEHLQJýWUDQVIRUPHGýGLPLQLVKHGýRYHUýWLPHñýDVýDSSURSULDWHñýEXWýWKH
IDWHýDQGýWUDQVSRUWýRIýWKHýQHZO\ýFUHDWHGýWUDQVIRUPDWLRQýSURGXFWõVôýZDVýQRWýWUDFNHGýRYHUýWLPHïý
$OJRULWKPVýKDYHýEHHQýDGGHGýWRý75,0ï)D7(ýSURWRW\SHý9ýWRýPRGHOýUHYHUVLEOHýFKHPLFDO
WUDQVIRUPDWLRQýSURFHVVHVýõHïJïñýWKHýWUDQVIRUPDWLRQýRIýHOHPHQWDOýPHUFXU\ýõ+JôýWRýGLYDOHQWýPHUFXU\
õ+JëòôýDQGýWKHQýEDFNýWRýHOHPHQWDOôïýý7KHVHýDOJRULWKPVýZHUHýGHYHORSHGýVSHFLILFDOO\ýIRUýWKUHH
VSHFLHVýRIýPHUFXU\ýõLïHïñýHOHPHQWDOñýGLYDOHQWñýPHWK\OôñýDOWKRXJKýWKHýJHQHUDOýIUDPHZRUNýLV
DSSOLFDEOHýIRUýDQ\ýFDVHýLQýZKLFKýILUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQýLVýDSSURSULDWHïýý7KLVýDGGLWLRQDOýIHDWXUH
SURYLGHVý75,0ï)D7(ýZLWKýWKHýDELOLW\ýWRýPRGHOýWKHýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýRIýFKHPLFDOýWUDQVIRUPDWLRQ
SURGXFWVñýLQýDGGLWLRQýWRýWKHýGLVDSSHDUDQFHýRIýWKHýFKHPLFDOýEHLQJýWUDQVIRUPHGïýýýý

éïê $%,/,7<ý72ý$&&2817ý)25ý6($621$/,7<

$OWKRXJKýIHZýPXOWLPHGLDýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýPRGHOVýLQFOXGHýVHDVRQDOýFRPSRQHQWVñýWKHVH
DUHýGHVLUDEOHýIRUýWZRýUHDVRQVãýõìôýIRUýWKHýPRGHOýWRýEHýDSSOLFDEOHýWRýUHJLRQVýLQýWKHý8ï6ïýZKHUH
EHORZðIUHH]LQJýWHPSHUDWXUHVýRFFXUñýDQGýõëôýIRUýPRGHOýUXQVýZLWKýGXUDWLRQVýH[WHQGLQJýEH\RQGýD
VLQJOHýJURZLQJýVHDVRQïýý+RZHYHUñýPRGHOýUHDOLVPýJDLQHGýE\ýDFFRXQWLQJýIRUýVHDVRQDOLW\ýPXVWýEH
EDODQFHGýZLWKýWKHýEXUGHQýRQýWKHýXVHUýWRýFROOHFWýVLWHðVSHFLILFýGDWDïýý7KHUHIRUHñýRQO\ýVHOHFWHG
VHDVRQDOýDOJRULWKPVýKDYHýEHHQýLPSOHPHQWHGýLQý75,0ï)D7(ýDWýWKLVýWLPHïì

6LQFHý0D\ýìääåñýWZRýSULQFLSDOýVHDVRQDOýFRPSRQHQWVýKDYHýEHHQýDGGHGýWRý75,0ï)D7(ã
OLWWHUIDOOýDOJRULWKPVýDQGýSODQWýXSWDNHýRIýFKHPLFDOVïýý7KHýDOJRULWKPVýWKDWýKDYHýEHHQýLPSOHPHQWHG
UHIOHFWýWKHýVHDVRQDOLW\ýLQýWKHýIROORZLQJýZD\Vãý

� 'XULQJýOLWWHUIDOOñýZKLFKýLVýDVVXPHGýWRýEHýHLWKHUýFRQWLQXRXVýIRUýRQHýPRQWKýRUýRQHý\HDU
õGHSHQGLQJýRQýWKHýYHJHWDWLRQýW\SHôñýWKHýPDVVýRIýFKHPLFDOýWKDWýLVýLQýDQGýRQýWKHýOHDYHVýLV
WUDQVIHUUHGýWRýWKHýVXUIDFHýVRLOýFRPSDUWPHQWVâýDQGý

� 8SWDNHýRIýFKHPLFDOVýE\ýSODQWVýRFFXUVýRQO\ýEHWZHHQýWKHýGD\ýRIýODVWýDQGýILUVWýIURVWïýý

$ýWKLUGýVHDVRQDOýSURFHVVñýKDUYHVWLQJýõLïHïñýUHPRYDOýRIýSROOXWDQWýPDVVýIURPýWKHýV\VWHPôñýPD\ýEH
HDV\ýWRýLPSOHPHQWýLQý75,0ï)D7(âýKRZHYHUñýWKHýPRGXOHýKDVýQRWý\HWýEHHQýWHVWHGýLQýDJULFXOWXUDO
UHJLRQVýZKHUHýWKLVýSURFHVVýZRXOGýEHýUHOHYDQWï

$GGLWLRQDOýVHDVRQDOýSURFHVVHVýPD\ýEHýFRQVLGHUHGýLQýIXWXUHýLPSURYHPHQWVýWRý75,0ï)D7(ïý
,QýDGGLWLRQýWRýHYDOXDWLQJýWKHýVLJQLILFDQFHýRIýWKHýSURFHVVýWRýSROOXWDQWýWUDQVIHUVýDPRQJýPHGLD
ZLWKLQýWKHýPRGHOLQJýV\VWHPýõDQGýWKHýUHVXOWDQWýPHGLDýFRQFHQWUDWLRQVôñýDQýLPSRUWDQWýSDUWýRIýWKLV
FRQVLGHUDWLRQýZLOOýEHýWKHýH[WHQWýRIýPRGHOLQJýUHYLVLRQVýQHHGHGýIRUýLPSOHPHQWDWLRQýLQý75,0ï)D7(ïý
)RUýH[DPSOHñýVRPHýVHDVRQDOýSURFHVVHVýZRXOGýUHTXLUHýWKDWýWKHýPDVVýDQGýYROXPHýRIýDýFRPSDUWPHQW
FKDQJHýGXULQJýDýPRGHOýUXQýõHïJïñýJURZWKýGLOXWLRQôñýDQGýWKHýFXUUHQWýLPSOHPHQWDWLRQýRIý75,0ï)D7(
GRHVýQRWýLQFOXGHýFKDQJHVýWRýFRPSDUWPHQWýPDVVýRUýYROXPHýZLWKýWLPHïýý0HWKRGVýPD\ýEHýGHYLVHGýWR
DFFRPPRGDWHýWKLVñýDVýLQýWKHýFDVHýRIýOLWWHUIDOOñýZKLFKýDVýLPSOHPHQWHGýLQý75,0ï)D7(ýGRHVýQRW
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LQYROYHýDýFKDQJHýLQýWKHýPDVVýRIýWKHýOHDYHVýZLWKLQýWKHýFRPSDUWPHQWïýý,QVWHDGñýIRUýOLWWHUIDOOñýXSWDNH
RIýWKHýFKHPLFDOýFHDVHVýLQýWKHýZLQWHUñýDQGýWKHýFKHPLFDOýLVýWUDQVIHUUHGýIURPýWKHýOHDIýFRPSDUWPHQWV
WRýWKHýVXUIDFHýVRLOýFRPSDUWPHQWVïý

([DPSOHVýRIýVHDVRQDOýSURFHVVHVýWKDWýPD\ýDIIHFWýSROOXWDQWýGLVWULEXWLRQýZLWKLQýWKHýPRGHOLQJ
V\VWHPýLQFOXGHýWKHýIROORZLQJï

� 7KHýG\QDPLFVýRIýVQRZïýý7KHýG\QDPLFVýRIýVQRZýDFFXPXODWLRQýDQGýVQRZPHOWýDQGýWKH
WLPLQJýRIýFKHPLFDOýWUDQVIHUVýIURPýVQRZýWRýZDWHUýPD\ýDIIHFWýORQJðWHUPýFKHPLFDOýH[SRVXUH
HVWLPDWHVï

� *URZWKýRIýRUJDQLVPVïýý7KHýGLOXWLRQýRIýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVýLQýDQýRUJDQLVPýEHFDXVH
RIýLWVýJURZWKýPD\ýDIIHFWýSUHGLFWHGýRUJDQLVPýFRQFHQWUDWLRQVýDQGýGRVHýUDWHVï

� /LWWHUIDOOýWRýVXUIDFHýZDWHUïýý/LWWHUIDOOýWRýVWUHDPVýDQGýODNHVýPD\ýDIIHFWýWKHýG\QDPLFVýRI
FKHPLFDOýEHKDYLRUýLQýVXUIDFHýZDWHUï

� 7UDQVIRUPDWLRQýRIýFKHPLFDOVýLQýOLWWHUïýý7KHýWUDQVIRUPDWLRQýRIýFKHPLFDOVýLQýOHDIýOLWWHU
PD\ýRFFXUýDWýDýGLIIHUHQWýUDWHýIURPýWKDWýLQýVXUIDFHýDQGýURRWý]RQHýVRLOâýKRZHYHUñýOLWWOH
LQIRUPDWLRQýRQýWKHVHýSURFHVVHVýLVýDYDLODEOHýDWýWKLVýWLPHï

� 6HQHVFHQFHýRIýSODQWýIROLDJHïýý6HQHVFHQFHýRIýSODQWýOHDYHVýFDQýUHVXOWýLQýDOWHUHGýJDV
H[FKDQJHýZLWKýOHDYHVñýDOWHUHGýUDWHVýRIýFKHPLFDOýWUDQVIRUPDWLRQýLQýOHDYHVñýORZHUHGýZDWHU
FRQWHQWýRIýOHDYHVñýDQGýDOWHUHGýXSWDNHýUDWHVýRIýFKHPLFDOVýIURPýVRLOï

� %ORRPLQJýRIýDOJDHïýý7KHýWLPLQJýDQGýUDWHýRIýJURZWKýRIýDOJDHñýQRWýLQFRUSRUDWHGýLQýWKH
FXUUHQWýYHUVLRQýRIý75,0ï)D7(ñýPD\ýDIIHFWýWKHýDVVXPHGýH[SRVXUHýRIýDTXDWLFýRUJDQLVPVýWR
FKHPLFDOVïýý)XUWKHUPRUHñýWKHýVHGLPHQWDWLRQýRIýDOJDHýIROORZLQJýDýEORRPýZRXOGýDIIHFWýWKH
PDVVýRIýDýFKHPLFDOýLQýWKHýVHGLPHQWï

� 'LHWDU\ýFKDQJHVýRIýZLOGOLIHïýý6RPHýZLOGOLIHýVSHFLHVýFKDQJHýGLHWVýDWýGLIIHUHQWýWLPHVýRIýWKH
\HDUñýDIIHFWLQJýFKHPLFDOýH[SRVXUHýHVWLPDWHVï

� +DELWDWýXVHïýý6RPHýZLOGOLIHýVSHFLHVýKLEHUQDWHñýZLQWHUýVOHHSñýRUýPLJUDWHýIURPýWKH
FRQWDPLQDWHGýUHJLRQýGXULQJýZLQWHUïýý7KHVHýVHDVRQDOýGLIIHUHQFHVýLQýKDELWDWýXVHýFRXOG
GHFUHDVHýH[SRVXUHýWRýFKHPLFDOýFRQWDPLQDQWVï

� ([FUHWLRQýSHULRGVïýý([FUHWLRQýRIýFKHPLFDOýERG\ýEXUGHQVýE\ýHJJðOD\LQJýDQGýODFWDWLRQ
RFFXUýGXULQJýVSULQJýDQGýVXPPHUýVHDVRQVïýý7KHVHýVHDVRQDOýH[FUHWLRQVýPD\ýDIIHFWýFKHPLFDO
ERG\ýEXUGHQVýDQGýH[SRVXUHýOHYHOVýRIýRUJDQLVPVï
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$%,27,&ý&203$570(17ý7<3(6ý,1
75,0ï)D7(

$LUý
6XUIDFHý6RLO
5RRWý=RQHý6RLO
9DGRVHý=RQHý6RLO

6XUIDFHý:DWHU
6HGLPHQW

*URXQGý:DWHU

éïé 27+(5ý$'',7,216ý$1'ý,03529(0(176ý72ý$/*25,7+06

7KLVýVHFWLRQýKLJKOLJKWVýPDMRUýFKDQJHVýDQGýDGGLWLRQVýWRýWKHý75,0ï)D7(ýDOJRULWKPVïý
'HWDLOHGýLQIRUPDWLRQýRQý75,0ï)D7(ýDOJRULWKPVýLVýSUHVHQWHGýLQý9ROXPHý,,ýRIýWKHý75,0ï)D7(
76'ïýý

éïéïì $%,27,&ý$/*25,7+06

7KHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýDGGUHVVHVýFKHPLFDO
IDWHýDQGýWUDQVSRUWýZLWKLQýDQGýEHWZHHQýVHYHQýGLIIHUHQW
DELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýõVHHýDGMDFHQWýWH[WýER[ôïý
0DQ\ýRIýWKHýFXUUHQWýDELRWLFýDOJRULWKPVýZHUHýLQFOXGHG
LQýDQýHDUOLHUýSURWRW\SHýRIý75,0ï)D7(ïýý6LQFHý0D\
ìääæñýKRZHYHUñýVHYHUDOýDGGLWLRQVýDQGýLPSURYHPHQWV
KDYHýEHHQýPDGHï

éïéïìïì 'LVSHUVLYHý7UDQVSRUWý%HWZHHQ
6XUIDFHý:DWHUý&RPSDUWPHQWV

7KHýFXUUHQWýLPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHý75,0ï)D7(ýPHWKRGRORJ\ýUHWDLQVýWKHýDVVXPSWLRQýWKDW
FKHPLFDOýPDVVýLVýKRPRJHQHRXVýZLWKLQýFRPSDUWPHQWVïýý+RZHYHUñýDOJRULWKPVýKDYHýEHHQ
GHYHORSHGýIRUýDGGUHVVLQJýGLVSHUVLYHýWUDQVSRUWýEHWZHHQýVXUIDFHýZDWHUýFRPSDUWPHQWVýõLïHïñýVXUIDFH
ZDWHUýWRýVXUIDFHýZDWHUôïýý7KLVýDGGUHVVHVýDýOLPLWDWLRQýRIýSUHYLRXVý75,0ï)D7(ýSURWRW\SHVýEHFDXVH
GLVSHUVLRQýPD\ýEHýDQýLPSRUWDQWýPHFKDQLVPýRIýWUDQVIHUýRIýVRPHýFKHPLFDOVïýý,QýVXUIDFHýZDWHU
FRPSDUWPHQWVýõVHHý&KDSWHUýéýRIýWKHý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,,ôñýWKHýDOJRULWKPVýDUHýEDVHGýRQ
WKHýPHWKRGVýXVHGýLQýWKHý:DWHUý4XDOLW\ý$QDO\VLVý6LPXODWLRQý3URJUDPýõ:$63ôýõ$PEURVHýHWýDOï
ìääèôïýý7KXVñý75,0ï)D7(ýFDQýQRZýPRGHOýWKHýWUDQVSRUWýRIýFKHPLFDOVýE\ýERWKýGLVSHUVLYHýDQG
DGYHFWLYHýSURFHVVHVýEHWZHHQýVXUIDFHýZDWHUýFRPSDUWPHQWVïý

éïéïìïë 'LIIXVLRQýDQGý$GYHFWLRQý:LWKý6RLOý&RPSDUWPHQWV

'XULQJýWKHýODVWý\HDUñý(3$ýGHYHORSHGýDýQHZýDSSURDFKýIRUýFRQVWUXFWLQJýDLUðWRðVRLOýDQGýVRLOð
WRðVRLOýFKHPLFDOýWUDQVSRUWýDOJRULWKPVýIRUý75,0ï)D7(ïýý7KLVýDSSURDFKýSURYLGHVýDýVLPSOHýEXW
UHOLDEOHýPHWKRGýIRUýVLPXODWLQJýWKHýWUDQVSRUWýRIýFKHPLFDOVýLQýVRLOïýý7KHýQHZýDOJRULWKPýDSSOLHVýWR
WKUHHýVRLOýFRPSDUWPHQWýW\SHVãýýõìôýVXUIDFHýVRLOñýõëôýURRWý]RQHýVRLOñýDQGýõêôýYDGRVHý]RQHýVRLOïýý7KHVH
GLIIHUHQWýVRLOVýFDQýEHýUHSUHVHQWHGýE\ýWZRýRUýPRUHýVRLOýFRPSDUWPHQWýW\SHVýIRUýWKHýSXUSRVHýRI
DVVHVVLQJýFKHPLFDOýPDVVýWUDQVIHUïýý7ZRýW\SHVýRIýFKHPLFDOýWUDQVSRUWýDUHýFRQVLGHUHGýE\ýWKHýVRLO
DOJRULWKPãýýõìôýGLIIXVLRQýDQGýõëôýDGYHFWLRQïýý7KHýWRSýVRLOýOD\HUýõLïHïñýVXUIDFHýVRLOýFRPSDUWPHQWô
H[FKDQJHVýFKHPLFDOýPDVVýZLWKýWKHýORZHVWýFRPSDUWPHQWýRIýWKHýDWPRVSKHUHýõVHHý6HFWLRQýèïêïìïìô
E\ýDýFRPELQDWLRQýRIýGLIIXVLRQýDQGýVHYHUDOýDGYHFWLRQýSURFHVVHVý¤ýZHWýGHSRVLWLRQñýGU\ýGHSRVLWLRQñ
DQGýUHVXVSHQVLRQïýý(DFKýVRLOýOD\HUýDOVRýFDQýKDYHýRQHýRUýPRUHýWUDQVIRUPDWLRQýSURFHVVHVïýý7KH
VSHFLILFýOLQNVýIRUýVRLOýFRPSDUWPHQWVýIRUýZKLFKý75,0ï)D7(ýLQFOXGHVýDOJRULWKPVýDUHýGLVFXVVHGýLQ
&KDSWHUýèï

4XDQWLI\LQJýWKHýH[FKDQJHýRIýFKHPLFDOýPDVVýEHWZHHQýDLUýDQGýVRLOýDQGýDPRQJýVRLOýOD\HUV
GHSHQGVýVWURQJO\ýRQýWKHýFRQFHQWUDWLRQýJUDGLHQWýZLWKLQýWKHýVRLOýOD\HUVïýý7KHý$JHQF\ýUHFRJQL]HG
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WKDWýDQ\ýDOJRULWKPýWKDWýSURSHUO\ýDGGUHVVHVýFKHPLFDOýPDVVýWUDQVIHUýIURPýDLUýDQGýLQWRýVRLOýPXVW
DFFRXQWýIRUýWKHýFRQFHQWUDWLRQýJUDGLHQWïýý7KHUHIRUHñý(3$ýGHYHORSHGýDQýH[DFWýDQDO\WLFDOýVROXWLRQýE\
DSSO\LQJýWKHýDSSURSULDWHýERXQGDU\ýFRQGLWLRQVýWRýWKHýWUDQVSRUWîWUDQVIRUPDWLRQýHTXDWLRQVýDV
SUHVHQWHGýE\ý-XU\ýõìäåêôïýý7KHý$JHQF\ýWKHQýGHYHORSHGýDýVLPSOLILHGýIRUPýRIýWKLVýVROXWLRQýDVýWKH
EDVLVýIRUýDQýHTXLYDOHQWýPDVVýH[FKDQJHýDOJRULWKPýWKDWýLVýDSSOLFDEOHýWRýHDFKýVRLOýOD\HUïýý'LIIHUHQWLDO
HTXDWLRQVýGHVFULELQJýWKHýGLVSHUVLRQñýGLIIXVLRQñýDGYHFWLRQñýDQGýWUDQVIRUPDWLRQýRIýFKHPLFDOV
GLVWULEXWHGýDPRQJýDLUýDQGýVRLOýOD\HUVýZHUHýGHYHORSHGýDQGýVROYHGýDQDO\WLFDOO\ýLQýRQHýGLPHQVLRQïý
$QýHYDOXDWLRQýRIýWKHýPDWKHPDWLFDOýEHKDYLRUýRIýWKHýDQDO\WLFDOýVROXWLRQýUHVXOWHGýLQýWKHýGHYHORSPHQW
RIýDQýDSSUR[LPDWHýPDWKHPDWLFDOýIRUPñýZKLFKýXVHVýDýVHULHVýRIýH[SRQHQWLDOýIXQFWLRQVýWRýUHSUHVHQW
WKHýYDULDWLRQýRIýFRQFHQWUDWLRQýZLWKýGHSWKïýý8QOLNHýWKHýDQDO\WLFDOýVROXWLRQñýZKLFKýUHTXLUHVýIL[HG
ERXQGDU\ýFRQGLWLRQVñýWKHVHýVLPSOHýIRUPVýFDQýEHýG\QDPLFDOO\ýOLQNHGýWRýRWKHUýFRPSDUWPHQWVýLQýD
PXOWLPHGLDýIDWHýPRGHOïýý7KHýQHZýDOJRULWKPýPDNHVýLWýSRVVLEOHýWRýFDOFXODWHýDýFKDUDFWHULVWLFýVRLO
SHQHWUDWLRQýGHSWKýIRUýHDFKýFKHPLFDOýEDVHGýRQýWKHýFKHPLFDO©VýGLIIXVLRQýDQGýGHJUDGDWLRQýUDWHVýLQ
YDULRXVýVRLOýW\SHVïýý7RýFRQILUPýWKHýDFFXUDF\ýRIýWKHýVLPSOHýPRGHOñýVHYHUDOýFKHPLFDOýSURSHUW\ýVHWV
ZHUHýXVHGýWRýFRPSDUHýUHVXOWVýRIýWKHýVLPSOHýPRGHOýDJDLQVWýWKHýDQDO\WLFDOýVROXWLRQïýý7KHý$JHQF\
RQO\ýQHHGHGýWRýFRQGXFWýWHVWLQJýZLWKýDýIHZýFKHPLFDOýSURSHUW\ýVHWVýEHFDXVHýWKHýHTXDWLRQVýDUH
QRUPDOL]HGýIRUýWKHýFKHPLFDOðVSHFLILFýVRLOýSHQHWUDWLRQýGHSWKïýý7KHUHIRUHñý75,0ï)D7(ýFDQýQRZýEH
XVHGýWRýDVVHVVýWKHýSHQHWUDWLRQýRIýFKHPLFDOVýIURPýDLUýLQWRýVRLOýDQGýSURYLGHýUHVXOWVýWKDWýDUH
FRPSDUDEOHýWRýWKRVHýREWDLQHGýIURPýPRUHýFRPSOH[ýPRGHOVïýý7KHýFXUUHQWýUHVWULFWLRQýRQýWKLV
DSSURDFKýLVýWKDWýWKHýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQýLQýDLUýPXVWýEHýJUHDWHUýWKDQýWKHýFRQFHQWUDWLRQýLQýWKH
JDVýSKDVHýRIýWKHýYDGRVHý]RQHýVRLOï

éïéïìïê 'LIIXVLYHý7UDQVSRUWý%HWZHHQý6XUIDFHý:DWHUýDQGý6HGLPHQWý&RPSDUWPHQWV

'LIIXVLYHýWUDQVSRUWýRIýFKHPLFDOVýEHWZHHQýVHGLPHQWýDQGýVXUIDFHýZDWHUýFRPSDUWPHQWVýLQ
ERWKýGLUHFWLRQVýKDVýEHHQýDGGUHVVHGýLQýWKHýFXUUHQWý75,0ï)D7(ýSURWRW\SHýXVLQJýVWDQGDUGýPHWKRGV
DVýGLVFXVVHGýLQýWKHý:DWHUý4XDOLW\ý$QDO\VLVý6LPXODWLRQý3URJUDPýõ:$63ôýõ$PEURVHýHWýDOïýìääèôïý
,QFOXVLRQýRIýWKHVHýDOJRULWKPVýLQý75,0ï)D7(ýLVýLPSRUWDQWýEHFDXVHýGLIIXVLYHýH[FKDQJHýRIýD
FKHPLFDOýEHWZHHQýVXUIDFHýZDWHUýDQGýVHGLPHQWýFDQýEHýDýSULPDU\ýPHDQVýRIýWUDQVSRUWýIRUýVRPH
FKHPLFDOVïýý7KHýPHWKRGVýDGRSWHGýIURPý:$63ýDOORZýIRUýWKHýVSHFLILFDWLRQýRIýDýGLIIXVLYHýZDWHU
IORZýYHORFLW\ñýDOORZLQJýWKHýPRYHPHQWýRIýDýFKHPLFDOýEHWZHHQýVHGLPHQWýDQGýVHGLPHQWýSRUHýZDWHU
LQýWKHýGLVVROYHGýSKDVHýWRýEHýVLPXODWHGïýý7KXVñý75,0ï)D7(ýLVýFDSDEOHýRIýPRGHOLQJýWKHýFKHPLFDO
WUDQVSRUWýEHWZHHQýVHGLPHQWýDQGýVXUIDFHýZDWHUýFRPSDUWPHQWVýõLQýHLWKHUýGLUHFWLRQôñýLQFOXGLQJ
VHGLPHQWýSRUHýZDWHUï

éïéïë %,27,&ý$/*25,7+06

,QýDGGLWLRQýWRýWKHýDELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýDQGýDOJRULWKPVñýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOH
LQFOXGHVýQXPHURXVýELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýDQGýDOJRULWKPVýUHODWHGýWRýWHUUHVWULDOýDQGýDTXDWLF
SODQWVýDQGýDQLPDOVïýý7KHýELRWLFýDOJRULWKPVýLQý75,0ï)D7(ýUHSUHVHQWýFKHPLFDOýWUDQVIHUVýWRýDQG
IURPýELRWLFýDQGýDELRWLFýFRPSDUWPHQWVñýSULPDULO\ýWKURXJKýGLIIXVLRQñýDGYHFWLRQñýDQGýGLHWDU\ýXSWDNH
SURFHVVHVýõVHHý&KDSWHUýèýIRUýDGGLWLRQDOýLQIRUPDWLRQýRQýELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýDQGýDOJRULWKPVôïý

6LQFHý0D\ýìääåñýDýQXPEHUýRIýFKDQJHVýDQGýDGGLWLRQVýWRýWKHýELRWLFýDOJRULWKPýOLEUDU\ýLQ
75,0ï)D7(ýKDYHýEHHQýLPSOHPHQWHGñýLQFOXGLQJýWKHýIROORZLQJã
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� 6HYHUDOýELRWLFýDOJRULWKPVýZHUHýDGGHGýWRýWKHýOLEUDU\ýWRýHVWLPDWHýWKHýDFFXPXODWLRQýRI
FKHPLFDOVýE\ýQHZýELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVñýLQFOXGLQJýDOJDHñýVRLOýDUWKURSRGVñýSODQW
IROLDJHýõDVýGLVWLQFWýIURPýOHDIýVXUIDFHôñýDQGýSODQWýOHDIýVXUIDFHVýõDVýGLVWLQFWýIURPýSODQW
IROLDJHôâ

� 0LQRUýLPSURYHPHQWVýZHUHýPDGHýWRýVHYHUDOýH[LVWLQJýELRWLFýDOJRULWKPVñýVXFKýDVýGLIIXVLRQýRI
FKHPLFDOVýLQWRýSODQWýIROLDJHñýSDUWLFOHýZDVKRIIýIURPýSODQWýOHDIýVXUIDFHVñýDQGýOLWWHUIDOOâ

� 6HYHUDOýDOWHUQDWLYHýELRWLFýDOJRULWKPVýZHUHýDGGHGýWRýWKHýOLEUDU\ýWRýHVWLPDWHýWKH
DFFXPXODWLRQýRIýFKHPLFDOVýE\ýYDULRXVýELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVñýLQFOXGLQJýILVKñýSODQW
URRWVñýDQGýHDUWKZRUPVâýDQG

� $QýDOJRULWKPýZDVýDGGHGýWRýWKHýOLEUDU\ýWRýUHSUHVHQWýWKHýOLQNýEHWZHHQýSODQWýVWHPVýDQG
OHDYHVï

éïéïê &+(0,&$/ðý25ý&+(0,&$/ý&/$66ð63(&,),&ý$/*25,7+06

&KHPLFDOðýRUýFKHPLFDOýFODVVðVSHFLILFýDOJRULWKPVýDUHýLQFOXGHGýLQý75,0ï)D7(ýWRýPRGHO
FKHPLFDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýSURFHVVHVýWKDWýDUHýVSHFLILFýWRýDýSDUWLFXODUýFKHPLFDOýRUýFKHPLFDOýFODVV
DQGýWKDWýFDQQRWýEHýDVýDFFXUDWHO\ýUHSUHVHQWHGýLQýWKHýPRUHýJHQHULFýDELRWLFýRUýELRWLFýDOJRULWKPVïý
%HFDXVHýRIýWKHýVSHFLILFLW\ýRIýFKHPLFDOðýDQGýFKHPLFDOýFODVVðVSHFLILFýDOJRULWKPVñýWKHý75,0ï)D7(
PRGXOHýZLOOýEHýPRVWýXVHIXOýDQGýFRVWðHIIHFWLYHýLIýRQO\ýDýVPDOOýQXPEHUýRIýFKHPLFDOðVSHFLILF
DOJRULWKPVýDUHýLQFOXGHGýõLïHïñýLIýWKHýDOJRULWKPVýLQFOXGHGýDUHýDSSOLFDEOHýWRýDýEURDGýUDQJHýRI
FKHPLFDOVýVRýQHZýDOJRULWKPVýGRýQRWýRIWHQýKDYHýWRýEHýGHYHORSHGýIRUýQHZýDSSOLFDWLRQVôïýý$WýWKLV
WLPHñýDýIHZýFKHPLFDOðVSHFLILFýELRWLFýDOJRULWKPVýDUHýQHFHVVDU\ýEHFDXVHýFHUWDLQýFKHPLFDO
SDUDPHWHUVýõHïJïñýUDWHýFRQVWDQWVñýSDUWLWLRQýFRHIILFLHQWVôýDUHýRQO\ýDSSOLFDEOHýWRýFHUWDLQýFKHPLFDOV
DQGýFKHPLFDOýFODVVHVïýý)RUýH[DPSOHñýELRWLFýXSWDNHýRIýDýVSHFLILFýFKHPLFDOýPD\ýEHýGHSHQGHQWýRQ
SDUWLFXODUýHQYLURQPHQWDOýSDUDPHWHUVïýý7KHýJRDOñýKRZHYHUñýLVýWRýLPSOHPHQWýJHQHULFýDOJRULWKPVýIRU
DOOýLPSRUWDQWýWUDQVSRUWýDQGýWUDQVIRUPDWLRQýSURFHVVHVñýVXSSOHPHQWHGýE\ýFODVVðVSHFLILFýDOJRULWKPV
õHïJïñýIRUýPHWDOVôýDVýQHHGHGñýDQGýWRýPLQLPL]HýWKHýXVHýRIýFKHPLFDOðVSHFLILFýDOJRULWKPVýWRýFKHPLFDOV
DQGýSURFHVVHVýZKHUHýDýUHDOýEHQHILWýFDQýEHýUHDOL]HGïýý,QýWKHýFXUUHQWýYHUVLRQýRIý75,0ï)D7(ñ
DOJRULWKPVýDUHýLQFOXGHGýWKDWýõìôýDUHýDSSOLFDEOHýWRýKLJKýSULRULW\ýFKHPLFDOVñýVXFKýDVýPHUFXU\ýDQG
SRO\F\FOLFýDURPDWLFýK\GURFDUERQVýõ3$+VôñýõëôýSRVHýLVVXHVýLQýPXOWLSOHýHQYLURQPHQWDOýPHGLDñýDQG
õêôýDUHýQRWýDGGUHVVHGýE\ýRWKHUý(3$ýPRGHOVï

7KHýSUHYLRXVýSURWRW\SHýRIý75,0ï)D7(ýLQFOXGHGýVRPHýFKHPLFDOýFODVVðVSHFLILFýDOJRULWKPV
IRUý3$+VýLQýVXSSRUWýRIýWKHý75,0ï)D7(ýWHVWýFDVHïýý7RýWHVWýWKHýDELOLW\ýRIý75,0ï)D7(ýWRýPRGHO
PHWDOVñýWKHý$JHQF\ýDGGHGýVRPHýFKHPLFDOðVSHFLILFýDOJRULWKPVýIRUýPHUFXU\ïýý)RUýH[DPSOHñ
75,0ï)D7(ýQRZýLQFOXGHVýDQýDOJRULWKPýWRýPRGHOýWKHýWUDQVIRUPDWLRQýRIýPHWK\OPHUFXU\ýWR
GLYDOHQWýPHUFXU\ýLQýSODQWýOHDYHVýDQGýVWHPVïýý0RUHýGHWDLOHGýLQIRUPDWLRQýRQýWKHýPHUFXU\ðVSHFLILF
DOJRULWKPVýLQFOXGHGýLQýWKHýFXUUHQWýSURWRW\SHýLVýSUHVHQWHGýLQý$SSHQGL[ý$ýRIý9ROXPHý,,ýRIýWKH
75,0ï)D7(ý76'ïý
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éïè ,17(5)$&(ý:,7+ý(;7(51$/ý02'(/6

2YHUýWKHýSDVWý\HDUñýWKHý$JHQF\ýGHYHORSHGýDQGýLPSOHPHQWHGýPHWKRGVýIRUýLQFRUSRUDWLQJýWKH
UHVXOWVýIURPýDQýH[WHUQDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýPRGHOýõHïJïñýDQýDLUýPRGHOñýVXFKýDVý,6&67êôýZLWKLQýWKH
FXUUHQWý75,0ï)D7(ýIUDPHZRUNïýý7KLVýSURYLGHVýDGGLWLRQDOýIOH[LELOLW\ýEHFDXVHñýIRUýH[DPSOHñ
H[WHUQDOýPRGHOýGDWDýFDQýEHýXVHGýLQýSODFHýRIýFHUWDLQý75,0ï)D7(ýDOJRULWKPVýGXULQJýDýVLPXODWLRQïý
7KHVHýPHWKRGVýDUHýGHVFULEHGýLQýGHWDLOýLQý$SSHQGL[ý%ýRIýWKHý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ïýý7KHVH
PHWKRGVýKDYHýEHHQýLPSOHPHQWHGýLQýSURWRW\SHý9ýRIý75,0ï)D7(ýLQýWZRýZD\VãýýõìôýWKHýUHVXOWVýRI
DQýH[WHUQDOýDLUýPRGHOýõHïJïñý,6&67êôýFDQýEHýXVHGýDVýLQSXWýGDWDñýDQGýõëôýWKHýFRQFHQWUDWLRQýFDQýEH
IL[HGýLQýVSHFLILHGýFRPSDUWPHQWVýGXULQJýDýVLPXODWLRQïýý,QýHLWKHUýFDVHñýFHUWDLQý75,0ï)D7(
DOJRULWKPVýDUHýE\SDVVHGýDQGýHVVHQWLDOO\ý¦UHSODFHG§ýE\ýPRGHOýUHVXOWVýRUýIL[HGýFRQFHQWUDWLRQVï

$VýGLVFXVVHGýLQý$SSHQGL[ý%ýRIý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ñýWKHUHýDUHýOLPLWDWLRQVýZLWKýWKLV
DSSURDFKïýý(LWKHUýWKHýOLQNDJHýEHWZHHQýWKHýPRGHOýDQGý75,0ï)D7(ýLVýLQýRQHýGLUHFWLRQýRQO\ýDQGñ
KHQFHñýFRQVHUYDWLRQýRIýFKHPLFDOýPDVVýLVýORVWñýRUýWKHýH[WHUQDOýPRGHOýPXVWýEHýOLQNHGýZLWK
75,0ï)D7(ýLQýVXFKýDýZD\ýVRýWKDWýFKHPLFDOýWUDQVIHUýFDQýRFFXUýLQýERWKýGLUHFWLRQVïýý7KHýGLIILFXOW\
RIýWKHýODWWHUýRSWLRQýZLOOýGHSHQGýRQýWKHýSDUWLFXODUýH[WHUQDOýPRGHOýFRQVLGHUHGñýEXWýLWýLVýOLNHO\ýWKDWýLW
ZRXOGýJHQHUDOO\ýUHTXLUHýDýVXEVWDQWLDOýHIIRUWýWRýLPSOHPHQWïýý7KLVýLVýEHFDXVHýWKHýXVHUýPXVWýQRWýRQO\
SHUIRUPýWKHýSUDFWLFDOýWDVNVýDVVRFLDWHGýZLWKýFRPSXWHUýSURJUDPPLQJñýEXWýDOVRýPXVWýHQVXUHýWKDWýQR
IXQGDPHQWDOýDVVXPSWLRQVýRUýFRQFHSWVýLQKHUHQWýWRýHLWKHUýPRGHOýDUHýYLRODWHGïýý6XFKýDýYLRODWLRQ
FRXOGýRFFXUñýIRUýH[DPSOHñýLIýWKHUHýLVýRYHUODSýEHWZHHQýWKHýPRGHOVýLQýKRZýWKH\ýDGGUHVVýRWKHU
SURFHVVHVýWKDWýDUHýQRWýDQýH[SOLFLWýFRPSRQHQWýRIýWKHýPRGHOýOLQNDJHýLWVHOIýõHïJïñýWKHýH[WHUQDOýPRGHO
PD\ýEHýWUHDWLQJýGHSRVLWLRQýXVLQJýJHQHUDOýLQSXWVýIRUýYHJHWDWLYHýFRYHUñýDQGýWKHýXVHUýPXVW
LPSOHPHQWýDGGLWLRQDOýFKHFNVýWRýHQVXUHýWKDWýWKHVHýLQSXWVýDUHýFRQVLVWHQWýZLWKýWKHýYHJHWDWLYH
FRPSDUWPHQWVýXVHGýZLWKLQý75,0ï)D7(ôï

7KHýXVHUýJXLGDQFHýPDWHULDOVýWRýEHýGHYHORSHGýLQýWKHýQH[Wý75,0ýGHYHORSPHQWýSKDVHýZLOO
FDXWLRQýXVHUVýWRýFDUHIXOO\ýFRQVLGHUýZKLFKýH[WHUQDOýDLUýPRGHOVýVKRXOGýEHýXVHGýDVýLQSXWýWR
75,0ï)D7(ïýý([WHUQDOýPRGHOVýIRUýYDULRXVýPHGLDýFDQýEHýXVHGýLQýOLHXýRIýWKHý75,0ï)D7(
DOJRULWKPVâýKRZHYHUñýVWURQJýFDXWLRQýVKRXOGýEHýSODFHGýRQýWKHýXVHýRIýH[WHUQDOýPRGHOVýWKDW
WKHPVHOYHVýPD\ýQRWýFRQVHUYHýPDVVýõHïJïñý*DXVVLDQýSOXPHýPRGHOVôñýEXWýZKRVHýXVHýPD\ýEH
GLFWDWHGýRUýSUHIHUUHGýIRUýUHJXODWRU\ýUHDVRQVï

éïç 0(7+2'2/2*<ý)25ý'(7(50,1,1*ý3$5$0(7(56ý2)ý7+(
02'(/,1*ý(19,5210(17

:KLOHýSUHYLRXVýSURWRW\SHVýRIý75,0ï)D7(ýDOORZHGýIRUýVSHFLILFDWLRQýRIýWKHýSDUDPHWHUVýRI
WKHýPRGHOLQJýHQYLURQPHQWýõHïJïñýVFDOHýDQGýVSDWLDOýUHVROXWLRQñýDQGýVHOHFWLRQýRIýSDUFHOVñýYROXPH
HOHPHQWVñýDQGýFRPSDUWPHQWVôñýLWýGLGýQRWýSURYLGHýDýVWUXFWXUHGýSURFHVVýIRUýWKHýXVHUýWRýIROORZïýý$VýD
ILUVWýVWHSýLQýGHVLJQLQJýWKLVýIHDWXUHñýWKHý$JHQF\ýKDVýGHYHORSHGýDýFRQVLVWHQWýJHQHUDOýVWHSZLVH
SURFHGXUHýIRUýVHWWLQJýXSýDýVLPXODWLRQýXVLQJý75,0ï)D7(ïýý7KHVHýJHQHUDOýVWHSVýDUHýGHVFULEHGýLQ
GHWDLOýLQý&KDSWHUýèýRIý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ýDQGýVXPPDUL]HGýEHORZïýý$SSHQGL[ý&ýRI
75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ýSURYLGHVñýDVýDQýH[DPSOHñýPRUHýGHWDLOHGýGLVFXVVLRQýIRUýRQHýVWHSã
GHILQLQJýWKHýSDUFHOVýXVHGýLQýVHWWLQJýXSýWKHýVSDWLDOýFRQILJXUDWLRQýRIýDýPRGHOýDSSOLFDWLRQï
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ìï 'HILQHýWKHýDQDO\VLVýREMHFWLYHïýý$VýSDUWýRIýWKHýSUREOHPýGHILQLWLRQýSKDVHýõLïHïñýWKHýILUVWýVWHS
LQýGHYHORSLQJýDý75,0ï)D7(ýVLPXODWLRQôñýWKHýXVHUýGHILQHVýWKHýREMHFWLYHýRIýWKHýDQDO\VLVñ
LQFOXGLQJýWKHýFKHPLFDOõVôýRIýFRQFHUQñýWKHýSRWHQWLDOO\ýH[SRVHGýSRSXODWLRQõVôñýDQGýWKH
KHDOWKýDQGîRUýHFRORJLFDOýHIIHFWVýHQGSRLQWõVôýWRýEHýDVVHVVHGïý

ëï 'HILQHýSDUFHOVïýý7KHýXVHUýFRQVLGHUVýIDFWRUV
LQFOXGLQJýWKHýOLNHO\ýSDWWHUQýRIýWUDQVSRUWýDQG
WUDQVIRUPDWLRQýRIýHDFKýFKHPLFDOýRIýFRQFHUQ
õLïHïñýZKHUHýVLJQLILFDQWýFRQFHQWUDWLRQ
JUDGLHQWVýDUHýOLNHO\ýWRýRFFXUôñýWKHýORFDWLRQýRI
QDWXUDOýERXQGDULHVñýDQGýORFDWLRQVýRIýNH\
UHFHSWRUVýWRýKHOSýGHWHUPLQHýWKHýDSSURSULDWH
OHYHOýRIýFRPSOH[LW\ýõHïJïñýVL]HýRIýPRGHOLQJ
UHJLRQñýORFDWLRQñýVL]HñýDQGýQXPEHUýRIýSDUFHOVôýIRUýWKHýVLPXODWLRQïý7KHý75,0ï)D7(ýPRGXOH
LVýLQWHQGHGýIRUýORFDOðVFDOHýDVVHVVPHQWVýRIýPXOWLPHGLDýSROOXWDQWýGLVWULEXWLRQïýý

êï 'HVLJQDWHýYROXPHýHOHPHQWVýDQGýFRPSDUWPHQWVïýý$IWHUýSDUFHOVýKDYHýEHHQýGHILQHGýDQG
ERXQGDULHVýHVWDEOLVKHGñýWKHýXVHUýGHVLJQDWHVýYROXPHýHOHPHQWVýDQGýWKHQýGHILQHVýDELRWLFýDQG
ELRWLFýFRPSDUWPHQWVïýý$ELRWLFýFRPSDUWPHQWVýLQFOXGHýDLUñýVXUIDFHýVRLOñýURRWý]RQHýVRLOñ
YDGRVHý]RQHýVRLOñýVXUIDFHýZDWHUñýVHGLPHQWñýDQGýJURXQGýZDWHUïýý7KHýGHSWKVýRIýHDFKýDELRWLF
FRPSDUWPHQWýFDQýEHýEDVHGýRQýJHQHULFýYDOXHVñýFKHPLFDOðVSHFLILFýYDOXHVýõHïJïñýZKHWKHUýD
FKHPLFDOýLVýOLNHO\ýWRýSHQHWUDWHýGHHSO\ýLQWRýWKHýVRLOôñýRUýVLWHðVSHFLILFýYDOXHVýõHïJïñýWKH
DYHUDJHýGHSWKýRIýDýPRGHOHGýSRQGôïýý7KHýODQGVFDSHýSURSHUW\ýYDOXHVýDVVLJQHGýWR
FRPSDUWPHQWVýõHïJïñýIUDFWLRQýRUJDQLFýFDUERQñýDPRXQWýRIýSDUWLFOHVýLQýWKHýDLUôýFDQýEHýEDVHG
RQýJHQHULFýYDOXHVýRUýVLWHðVSHFLILFýYDOXHVïýý%LRWLFýFRPSDUWPHQWVýLQFOXGHýWHUUHVWULDOýDQG
DTXDWLFýRUJDQLVPVâýRQO\ýSODQWýFRPSDUWPHQWVýDUHýUHTXLUHGýWRýEHýLQFOXGHGýLQýDýVLPXODWLRQïý
$ýXVHUýFDQýSHUIRUPýDQýDVVHVVPHQWýIRUýDQýHQWLUHýWURSKLFýJURXSýRUýIRUýDýSDUWLFXODUýDQLPDO
VSHFLHVýRIýFRQFHUQï

éï 6HOHFWýOLQNVýDQGýDOJRULWKPVïýý)ROORZLQJýWKHýHVWDEOLVKPHQWýRIý75,0ï)D7(ýFRPSDUWPHQWV
IRUýDýJLYHQýVLPXODWLRQñýWKHýDSSURSULDWHýOLQNVýDQGýDOJRULWKPVýDUHýVHOHFWHGýWRýPRGHOýPDVV
WUDQVIHUýDQGýWUDQVIRUPDWLRQïýý7KLVýVWHSýPD\ýLQFOXGHýVSHFLI\LQJýWKHýGDWDýRUýGDWDýVRXUFHýDQG
WKHýDOJRULWKPVýWRýXVHýRUýPD\ýLQýVRPHýFDVHVýUHTXLUHýDýXVHUýWRýDGGýDOJRULWKPVýWRýWKH
DOJRULWKPýOLEUDU\ïýý

èï 'HWHUPLQHýVSHFLILFDWLRQVýIRUýWKHýVLPXODWLRQïýý7KHýODVWýVWHSýRIý75,0ï)D7(ýVHWXSýLV
SUHSDULQJýWKHýVLPXODWLRQñýZKLFKýLQYROYHVýVSHFLI\LQJýWKHýVLPXODWLRQýWLPHðVWHSñýWKH
FKHPLFDOýSURSHUWLHVýRIýHDFKýPRGHOHGýFKHPLFDOñýWKHýLQLWLDOýGLVWULEXWLRQýRIýWKHýFKHPLFDO
PDVVýLQýWKHýFRPSDUWPHQWVñýWKHýGDWDýIRUýHDFKýPRGHOHGýVRXUFHñýDOOýVLWHýGDWDýQHHGHGýE\ýWKH
VHOHFWHGýDOJRULWKPVñýDQGýWKHýRXWSXWýWLPHýSHULRGõVôýRIýLQWHUHVWïýý

7KHýVWHSVýDERYHýGHVFULEHýWKHýJHQHUDOýSURFHVVýIRUýVHWWLQJýXSýDýVLPXODWLRQýXVLQJ
75,0ï)D7(ïýýý7KHýIOH[LEOHñýXVHUðIULHQGO\ýGHVLJQýRIý75,0ï)D7(ýSURYLGHVýWKHýXVHUýZLWKýWKHýDELOLW\
WRýSHUIRUPýVLPXODWLRQVýLQýDQýLWHUDWLYHýIDVKLRQïýý7KDWýLVñýWKHýXVHUýLVýDEOHýWRýVHOHFWýWKHýQHFHVVDU\
OHYHOýRIýDQDO\VLVñýUDQJLQJýIURPýDýVLPSOHýDQDO\VLVñýIRUýZKLFKýOHVVýVLWHðVSHFLILFýGDWDýDUHýUHTXLUHG
DQGýZKLFKýZLOOýUXQýPRUHýTXLFNO\ñýWRýRQHýQHHGHGýIRUýDýPRUHýGHWDLOHGýULVNýDVVHVVPHQWïýý)RU

$ýSDUFHOýLVýDýSODQDUýõLïHïñýWZRð
GLPHQVLRQDOôýJHRJUDSKLFDOýDUHDýXVHGýWR
VXEGLYLGHýDýPRGHOLQJýUHJLRQïýý3DUFHOVñ
ZKLFKýFDQýEHýYLUWXDOO\ýDQ\ýVL]HýRUýVKDSHñ
DUHýWKHýEDVLVýIRUýGHILQLQJýYROXPH
HOHPHQWVïýý7KHUHýFDQýEHýDLUñýODQGñýDQG
VXUIDFHýZDWHUýSDUFHOVïý
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H[DPSOHñýWKHýPRUHýVLPSOHýDQDO\VLVñýSURYLGLQJýDýPRUHýLPSUHFLVHñýJHQHUDOýLGHDýRIýSROOXWDQW
GLVWULEXWLRQñýPD\ýEHýVXIILFLHQWýIRUýVHWWLQJýSULRULWLHVýRUýRWKHUýVLPLODUýVFRSLQJýDFWLYLWLHVýõHïJïñýLQýD
VFUHHQLQJýDQDO\VLVýIRUýZKLFKýFRQVHUYDWLYHýGHIDXOWýLQSXWýSDUDPHWHUVýFRXOGýEHýXVHGôïýý7KLVýDOORZV
WKHýXVHUýWRýIRFXVýDýPRUHýGHWDLOHGýDQDO\VLVñýZKHUHýWKHýLPSDFWVýRIýSDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ýPD\ýEH
DVVHVVHGýIRUýFULWLFDOýSDUDPHWHUVñýRQýVLWXDWLRQVýZKHUHýDýPRUHýUHILQHGýDVVHVVPHQWýLVýQHHGHGýõHïJïñ
KXPDQýKHDOWKýULVNýDVVHVVPHQWVýWRýVXSSRUWýHQYLURQPHQWDOýUHJXODWLRQýRUýRWKHUýHQYLURQPHQWDO
FRQWUROýDFWLRQVôï

éïæ 29(59,(:ý2)ý7+(ý81&(57$,17<ý$1'ý9$5,$%,/,7<
$1$/<6,6ý$3352$&+ý6(/(&7('ý)25ý75,0

,QýDFFRUGDQFHýZLWKý1DWLRQDOý$FDGHP\ýRIý6FLHQFHVýJXLGDQFHýõ15&ýìääéôñýFXUUHQWý(3$
ULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýJXLGDQFHýõ8ï6ïý(3$ýìääèDñý8ï6ïý(3$ýìääèEôñýDQGýXSGDWHGýJXLGDQFHýEHLQJ
GHYHORSHGýõHïJïñý8ï6ïý(3$ýìääåFôñý(3$ýLVýGHYHORSLQJý75,0ýWRýDOORZýIRUýVWRFKDVWLFýPRGHOLQJýVR
WKDWýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýFDQýEHýH[SOLFLWO\ýFKDUDFWHUL]HGïýý7KLVýLQYROYHVýWKHýGHYHORSPHQWýRI
DQýDSSURDFKýWRýHVWLPDWHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýZLWKLQý75,0ýLQýDýPDQQHUýWKDWýDOORZVýIRU
LQWHJUDWLRQýEHWZHHQýWKHý75,0ýPRGXOHVýDQGýIRUýWUDFNLQJýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýWKURXJK
WKHýPRGXOHVïýý$WýWKLVýWLPHñýDQýRYHUDOOýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVýDSSURDFKýKDVýEHHQ
GHYHORSHGýIRUý75,0ñýDVýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýêýRIýWKLVýUHSRUWïýý&KDSWHUýçýRIý75,0ï)D7(ý76'
9ROXPHý,ýGHVFULEHVýWKHýVSHFLILFýDSSURDFKýEHLQJýLPSOHPHQWHGýIRUý75,0ï)D7(ï

)ROORZLQJýDýUHYLHZýRIýFXUUHQWýSHHUýUHYLHZHGýOLWHUDWXUHýDQGýDVVHVVPHQWýRIýWKHýDYDLODEOH
RSWLRQVýIRUýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VHVýõVHHý$SSHQGL[ý%ôñýWKHý$JHQF\ýVHOHFWHGýDýVWDJHG
DSSURDFKýIRUýDQDO\VLVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLQý75,0ñýZKLFKýKDVýDGYDQWDJHVýIRUýPRGHOVýDV
FRPSOH[ýDVý75,0ïýý7KLVýDSSURDFKýSURYLGHVýWKHýXVHUýZLWKýWKHýRSWLRQýWRýLQFOXGHýRQHýRIýWZRýVWDJHV
RIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VHVýLQýWKHýVLPXODWLRQïýý7KHýILUVWýVWDJHñýFRQVLVWLQJýRIýDQDO\VHV
WKDWýDUHýFRPSDUDWLYHO\ýHDV\ýWRýLPSOHPHQWñýLGHQWLILHVýLQIOXHQWLDOýSDUDPHWHUVýDQGýJLYHVýDQ
LPSRUWDQFHðUDQNLQJýRIýSDUDPHWHUVïýý7KLVýLQIRUPDWLRQýLVýXVHIXOýIRUýQDUURZLQJýGRZQýWKHýQXPEHUýRI
SDUDPHWHUVýWRýEHýDQDO\]HGýLQýDýPRUHýFRPSOH[ýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVïýý7KLVýILUVWýVWDJH
FDQýEHýFRQVLGHUHGýDýVHQVLWLYLW\ýDQGýVFUHHQLQJýDQDO\VLVïýý7KHýVHFRQGýVWDJHýLQYROYHVýXQFHUWDLQW\
DQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VHVýRIýLQFUHDVLQJýGHWDLOýDQGýFRPSOH[LW\ïýý)RUý75,0ñýDý0RQWHý&DUORýDSSURDFK
ZDVýVHOHFWHGýIRUýWKLVýVWDJHïýý7KLVýDSSURDFKýHQWDLOVýSHUIRUPLQJýQXPHURXVýPRGHOýUXQVýZLWKýPRGHO
LQSXWVýUDQGRPO\ýVDPSOHGýIURPýVSHFLILHGýGLVWULEXWLRQVýIRUýWKHýPRGHOýLQSXWVïýý)LJXUHýêðìýLOOXVWUDWHV
WKLVýVWDJHGýDSSURDFKýIRUý75,0ï)D7(ï

$VýZRUNýRQý75,0ï)D7(ýDQGýWKHýRWKHUý75,0ýPRGXOHVýSURJUHVVHVñý(3$ýSODQVýWRýFRQWLQXH
WRýHYDOXDWHýQHZýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýWHFKQLTXHVýIRUýDSSOLFDELOLW\ýWRýLPSURYLQJýWKHýFXUUHQW
PHWKRGRORJ\ïýý)RUýH[DPSOHñýPHWKRGVýXVLQJý)RXULHUýWUDQVIRUPVñýVXFKýDVýWKHý)RXULHUý$PSOLWXGH
6HQVLWLYLW\ý7HVWýõ6DOWHOOLýHWýDOïýìäääôñýZLOOýEHýHYDOXDWHGýLQýWKLVýFRQWH[Wï
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éïå 02'(/ý(9$/8$7,21

,QýLWVý0D\ýìääåýUHYLHZñý6$%ýUHFRJQL]HGýWKHýFKDOOHQJHýLQýGHYHORSLQJýDýPHWKRGRORJLFDO
IUDPHZRUNýIRUýHYDOXDWLQJýDýPRGHOýVXFKýDVý75,0ï)D7(ïýý,QýGHYHORSLQJýWKHýHYDOXDWLRQýSODQýIRU
75,0ï)D7(ñýWKHý$JHQF\ýKDVýDWWHPSWHGýWRýGHVLJQýDQýDSSURDFKýWKDWýFRQWDLQVýWKHýHVVHQWLDO
LQJUHGLHQWVýIRUýMXGJLQJýWKHýDFFHSWDELOLW\ýRIý75,0ï)D7(ýIRUýLWVýLQWHQGHGýXVHVñýZKLOHýDOORZLQJ
HQRXJKýIOH[LELOLW\ýWRýDFFRPPRGDWHýQHZýPHWKRGVýWKDWýEHFRPHýDYDLODEOHýRUýFKDQJHVýLQýGLUHFWLRQ
LQGLFDWHGýE\ýNQRZOHGJHýJDLQHGýWKURXJKýWKHýHYDOXDWLRQýSURFHVVïýý&KDSWHUýçýSUHVHQWVýDýGHWDLOHG
GHVFULSWLRQýRIýWKHýPRGHOýHYDOXDWLRQýSODQýGHVLJQHGýIRUý75,0ï)D7(ï

7KHýHYDOXDWLRQýSODQýIRUý75,0ï)D7(ýLQFOXGHVýIRXUýW\SHVýRIýPRGHOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVñ
GHVFULEHGýEHORZï

& &RQFHSWXDOýPRGHOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýIRFXVýRQýZKHWKHUýWKHýPRGHOýLVýFRQFHSWXDOO\
VRXQGïýý7KLVýW\SHýRIýHYDOXDWLRQýEHJLQVýLQýWKHýHDUO\ýVWDJHVýRIýPRGHOýGHYHORSPHQWï

& 0HFKDQLVWLFýDQGýGDWDýTXDOLW\ýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýIRFXVýRQýWKHýDOJRULWKPVýDQG
DVVXPSWLRQVýXVHGýLQýWKHýPRGHOïýý7KH\ýGHWHUPLQHýZKHWKHUýWKHýLQGLYLGXDOýSURFHVVýPRGHOV
DQGýLQSXWýGDWDýXVHGýDUHýVFLHQWLILFDOO\ýVRXQGñýDQGýLIýWKH\ýSURSHUO\ý¦ILWýWRJHWKHUï§

& 6WUXFWXUDOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýIRFXVýRQýKRZýFKDQJHVýLQýPRGHOLQJýFRPSOH[LW\ýDIIHFW
PRGHOýSHUIRUPDQFHïýý7KH\ýDGGUHVVñýIRUýH[DPSOHñýWKHýHIIHFWVýRIýYDU\LQJýWKHýOHYHOýRIýERWK
WHPSRUDOýDQGýVSDWLDOýUHVROXWLRQï

& 3HUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýIRFXVýRQýZKHWKHUýWKHýRXWSXWýRIýWKHýIXOOýPRGHOýLV
UHOHYDQWñýUHOLDEOHñýDQGýXVHIXOïýý7KH\ýLQYROYHýFRPSDULQJýPRGHOLQJýUHVXOWVýWRýVRPHýW\SHýRI
EHQFKPDUNýõHïJïñýPRQLWRULQJýGDWDñýRWKHUýPRGHOýUHVXOWVñýH[SHUWýMXGJPHQWôïýý

7KHýILUVWýWKUHHýW\SHVýRIýHYDOXDWLRQýIRFXVýSULPDULO\ýRQýPRGHOýLQSXWVýõHïJïñýWKHRU\ýDQGýGDWDôýDQG
SURFHVVLQJýõHïJïñýSURFHVVýPRGHOVñýDVVXPSWLRQVýDQGýDOJRULWKPVñýPRGHOýVHWXSôñýZKLOHýWKHýIRXUWK
IRFXVHVýPDLQO\ýRQýWKHýLQIRUPDWLRQýWKDWýFRPHVýRXWýRIýWKHýPRGHOýõHïJïñýFRPSDULQJýRYHUDOOýPRGHO
RXWSXWVýWRýHQYLURQPHQWDOýPRQLWRULQJýGDWDôï

7KHýPRGHOýHYDOXDWLRQýSODQýGHVLJQHGýIRUý75,0ï)D7(ýPXVWýEHýIOH[LEOHïýý5HVXOWVýIURP
LQLWLDOýHYDOXDWLRQýHIIRUWVýDUHýSRVLQJýQHZýTXHVWLRQVýDQGýOHDGLQJýWRýDGGLWLRQDOýUHYLHZñýDQDO\VLVñýDQG
WHVWLQJïýý$ýQXPEHUýRIýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýKDYHýEHHQýFRPSOHWHGýRUýDUHýXQGHUZD\ýõHïJïñýFRGH
YHULILFDWLRQñýPRGHOýGRFXPHQWDWLRQñýSHHUýUHYLHZñýFDVHýVWXGLHVñýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVôñýZKLOHýRWKHUV
DUHýVWLOOýLQýWKHýFRQFHSWXDOýRUýSODQQLQJýVWDJHVï
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75,0ï)D7(ý+,6725<

3URWRW\SHý,ýZDVýGHVLJQHGýLQýìääæýWRýWHVWýWKHýPDVVýWUDQVIHUýPHWKRGRORJ\ýDQGýWKHý/LYHUPRUHý6ROYHU
IRUý2UGLQDU\ý'LIIHUHQWLDOý(TXDWLRQVýõ/62'(ôýXWLOLW\ïýý$LUñýVRLOñýJURXQGýZDWHUñýVXUIDFHýZDWHUñýDQGýILVK
FRPSDUWPHQWýW\SHVýZHUHýLQFOXGHGïýý&KHPLFDOýUHDFWLRQýZDVýQRWýVLPXODWHGïýý7KHýUXQVýSURGXFHG
HVWLPDWHVýRIýEHQ]HQHýPDVVýWKURXJKRXWýWKHýV\VWHPï

3URWRW\SHý,,ñýDOVRýGHYHORSHGýLQýìääæñýLQFOXGHGýPRUHýVSDWLDOýGHWDLOýLQýWKHýW\SHVýDQGýQXPEHUýRI
FRPSDUWPHQWVïýý,WýLQFOXGHGýPXOWLSOHýYROXPHýHOHPHQWVýIRUýVRLOýDQGýDLUýFRPSDUWPHQWýW\SHVýDQG
LQFOXGHGýSODQWýDQGýVHGLPHQWýFRPSDUWPHQWVïýý3URWRW\SHý,,ýZDVýGHYHORSHGýXVLQJýEHQ]RõDôS\UHQH
õ%õDô3ôýDVýDQýH[DPSOHýFKHPLFDOïýý7KHýOLQNVýEHWZHHQýFRPSDUWPHQWVýKDGýPXOWLSOHðSKDVHýõLïHïñýJDVñ
OLTXLGñýVROLGôýPDVVýWUDQVIHUVï

3URWRW\SHý,,,ñýGHYHORSHGýODWHUýLQýìääæýXVLQJý%õDô3ýDVýDQýH[DPSOHýFKHPLFDOýDQGýJUHDWHUýFRPSOH[LW\
WKDQýSUHYLRXVýSURWRW\SHVñýLQFOXGHGýDýIRFXVýRQýFRGHýDQGýLQSXWýGDWDýVWUXFWXUHýUHILQHPHQWVïýý7KLV
SURWRW\SHýZDVýSULPDULO\ýGHYHORSHGýWRýLQFRUSRUDWHýOHVVRQVýOHDUQHGýIURPýHDUOLHUýSURWRW\SHVñýLQFOXGLQJ
DýUHILQHGýVHWýRIýDOJRULWKPVñýDQGýWRýVHWýXSýWKHýPRGXOHýIRUýDýFDVHýVWXG\ýPRGHOýUXQýXVLQJý3URWRW\SHý,9ï

3URWRW\SHý,9ñýGHYHORSHGýLQýìääåýXVLQJý%õDô3ýDVýDQýH[DPSOHýFKHPLFDOñýZDVýGHVLJQHGýWRýEHýDSSOLHG
WRýDQýDFWXDOýVLWHýUDWKHUýWKDQýIRUýHYDOXDWLRQýVLPXODWLRQVýZLWKýJHQHULFýLQSXWVýOLNHýWKHýHDUOLHUýSURWRW\SHVïý
3URWRW\SHý,9ýZDVýXVHGýWRýHYDOXDWHýWKHýOLNHO\ýOLPLWVýRIý75,0ï)D7(ýZLWKýUHVSHFWýWRýWKHýQXPEHUýRIýODQG
SDUFHOVýDQGýWKHýOHQJWKýRIýWLPHýVWHSVýXVHGï

3URWRW\SHý9ñýWKHýFXUUHQWýSURWRW\SHñýDGGUHVVHVýWKHýLVVXHVýLGHQWLILHGýE\ýWKHý6$%ýLQýWKHLUý0D\ýìääå
DGYLVRU\ýDQGýLQFOXGHVýDGGLWLRQDOýDQGýUHYLVHGýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýDOJRULWKPVïýý7KLVýSURWRW\SHýZDV
GHVLJQHGýWRýEHýDSSOLHGýWRýDQýDFWXDOýVLWHýIRUýDýPHWDOýFRQWDPLQDQWýõLïHïñýPHUFXU\ôýUDWKHUýWKDQýDQ
RUJDQLFýFRQWDPLQDQWñýDVýZDVýWKHýFDVHýIRUý3URWRW\SHý,9ï

9HUVLRQýìïíýLVýDýFRPSXWHUýIUDPHZRUNýWKDWýLVýLQWHQGHGýWRýVXSSRUWýDOOýRIý75,0ñýDOWKRXJKýRQO\
75,0ï)D7(ýLVýFXUUHQWO\ýLPSOHPHQWHGïýý:KLOHýWKHýSURWRW\SHýYHUVLRQVýRIý75,0ï)D7(ýZHUHýGHYHORSHG
XVLQJý0LFURVRIWý9LVXDOý%DVLF�ñý)RUWUDQñýDQGý0LFURVRIWý([FHO�ýVRIWZDUHñý9HUVLRQýìïíýZDVýGHYHORSHG
XVLQJý-DYDñý&ñýDQGý)RUWUDQýLQýDýPDQQHUýWKDWýDOORZVýLWýWRýUXQýRQýPXOWLSOHýRSHUDWLQJýV\VWHPVñýLQFOXGLQJ
:LQGRZVýDQGý81,;ïýý9HUVLRQýìïíýDOVRýSURYLGHVýLPSURYHGýPDQDJHPHQWýRIýPXOWLSOHýPRGHOLQJ
VFHQDULRVýDQGýLVýPRUHýXVHUðIULHQGO\ýDQGýUHOLDEOHïýý9HUVLRQýìïíýLVýGHVLJQHGýIRUýDVVHVVPHQWVýRIýDQ\
FKHPLFDOñýDOWKRXJKýLWýLQFOXGHVýVRPHýVSHFLILFýDOJRULWKPVýIRUý%õDô3ýDQGýPHUFXU\ïýý

èï &855(17ý67$786ý2)ý75,0ï)D7(

$VýGLVFXVVHGýLQý&KDSWHUýéñý(3$ýKDVýLPSOHPHQWHGýPDQ\ýFKDQJHVýDQGýDGGLWLRQVýWR
75,0ï)D7(ýVLQFHý0D\ýìääåïýý7KLVýFKDSWHUýVXPPDUL]HVýWKHýFXUUHQWýVWDWXVýRIýWKHý75,0ï)D7(
PRGXOHñýLQFOXGLQJýWKHýFRPSDUWPHQWýW\SHVýWKDWýDUHýDGGUHVVHGýDQGýWKHýOLQNVýDQGýSURFHVVHVýWKDWýDUH
UHSUHVHQWHGýE\ýWKHýDOJRULWKPVýLQFOXGHGýLQý3URWRW\SHý9ï

èïì &203$570(17ý7<3(6

7KHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýLQFOXGHVýERWKýDELRWLFýDQGýELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVïýý7KHýVHYHQ
DELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýWKDWýDUHýLQFOXGHGýLQý3URWRW\SHý9ýRIý75,0ï)D7(ýDUHýDLUñýVXUIDFHýVRLOñ
URRWý]RQHýVRLOñýYDGRVHý]RQHýVRLOñýVXUIDFHýZDWHUñýVHGLPHQWñýDQGýJURXQGýZDWHUïýý%LRWLF
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$ýFKHPLFDOýLVýDýXQLWýZKRVHýPDVVýLVýEHLQJ
PRGHOHGïýý$ýFKHPLFDOýFDQýEHýDQ\ýHOHPHQWýRU
FRPSRXQGñýRUýHYHQýJURXSýRIýFRPSRXQGVñ
DVVXPLQJýWKHýQHFHVVDU\ýSDUDPHWHUVýõHïJïñ
PROHFXODUýZHLJKWñýGLIIXVLRQýFRHIILFLHQWýLQýDLUôýDUH
GHILQHGï

$ýFRPSDUWPHQWýLVýDýKRPRJHQHRXVýXQLWýRIýVSDFH
FKDUDFWHUL]HGýE\ýLWVýSK\VLFDOýFRPSRVLWLRQýDQG
ZLWKLQýZKLFKýLWýLVýDVVXPHGñýIRUýPRGHOLQJ
SXUSRVHVñýWKDWýDOOýFKHPLFDOýPDVVýLVýLQýHTXLOLEULXPï

$ýFRPSDUWPHQWýW\SHýLVýDýVSHFLILFýNLQGýRI
FRPSDUWPHQWñýVXFKýDVýDQýDLUýFRPSDUWPHQWýW\SHýRU
DýPXOHýGHHUýFRPSDUWPHQWýW\SHïýý&RPSDUWPHQW
W\SHVýDUHýGLVWLQJXLVKHGýIURPýHDFKýRWKHUýE\ýWKH
ZD\ýWKH\ýH[FKDQJHýFKHPLFDOýPDVVýZLWKýRWKHU
FRPSDUWPHQWýW\SHVï

$QýDELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHýLVýRQHýFRQVLVWLQJ
SULPDULO\ýRIýDýQRQðOLYLQJýHQYLURQPHQWDOýPHGLXP
õHïJïñýDLUñýVRLOôýIRUýZKLFKý75,0ï)D7(ýFDOFXODWHV
FKHPLFDOýPDVVHVýDQGýFRQFHQWUDWLRQVâýLWýPD\ýDOVR
FRQWDLQýELRWDñýVXFKýDVýWKHýPLFURRUJDQLVPV
UHVSRQVLEOHýIRUýFKHPLFDOýWUDQVIRUPDWLRQï

$ýELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHýLVýRQHýFRQVLVWLQJýRI
DýSRSXODWLRQýRUýFRPPXQLW\ýRIýOLYLQJýRUJDQLVPV
õHïJïñýEDOGýHDJOHñýEHQWKLFýLQYHUWHEUDWHôñýRUýLQýWKH
FDVHýRIýWHUUHVWULDOýSODQWVñýSRUWLRQVýRIýOLYLQJ
RUJDQLVPVýõHïJïñýVWHPVñýOHDYHVôñýIRUýZKLFK
75,0ï)D7(ýFDOFXODWHVýFKHPLFDOýPDVVHVýDQG
FRQFHQWUDWLRQVï

$ýYROXPHýHOHPHQWýLVýDýERXQGHGýWKUHHð
GLPHQVLRQDOýVSDFHýWKDWýGHILQHVýWKHýORFDWLRQýRI
RQHýRUýPRUHýFRPSDUWPHQWVïýý7KLVýWHUPýLV
LQWURGXFHGýWRýSURYLGHýDýFRQVLVWHQWýPHWKRGýIRU
RUJDQL]LQJýREMHFWVýWKDWýKDYHýDýQDWXUDOýVSDWLDO
UHODWLRQVKLSï

$ýOLQNýLVýDýFRQQHFWLRQýWKDWýDOORZVýWKHýWUDQVIHUýRI
FKHPLFDOýPDVVýEHWZHHQýDQ\ýWZRýFRPSDUWPHQWVïý
(DFKýOLQNýLVýLPSOHPHQWHGýE\ýDQýDOJRULWKPýRU
DOJRULWKPVýWKDWýPDWKHPDWLFDOO\ýUHSUHVHQWýWKH
PDVVýWUDQVIHUï

$ýVRXUFHýLVýDQýH[WHUQDOýFRPSRQHQWýWKDW
LQWURGXFHVýFKHPLFDOýPDVVýGLUHFWO\ýLQWRýD
FRPSDUWPHQWï

FRPSDUWPHQWýW\SHVýDUHýJHQHUDOO\ýGHILQHGýE\
WURSKLFýJURXSïýý7HUUHVWULDOýSODQW
FRPSDUWPHQWýW\SHVýLQFOXGHýOHDYHVñýVWHPVñ
OHDIýVXUIDFHVñýDQGýURRWVïýý7DEOHýèðìýOLVWVýWKH
ëéýELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýWKDWýFXUUHQWO\
DUHýLQFOXGHGýLQý75,0ï)D7(ï

èïëý /,1.6ý$1'
$/*25,7+06

$OJRULWKPVýDUHýXVHGýWRýPRGHOýWKH
WUDQVSRUWýRIýFKHPLFDOVýIURPýRQH
FRPSDUWPHQWýWRýDQRWKHUýõLïHïñýWKURXJKýOLQNVô
DQGýWKHýWUDQVIRUPDWLRQýRIýFKHPLFDOVýIURP
RQHýIRUPýWRýDQRWKHUýZLWKLQýDýFRPSDUWPHQWïý
3URWRW\SHý9ýRIý75,0ï)D7(ýLQFOXGHV
DELRWLFñýELRWLFñýDQGýFKHPLFDOðýDQGýFKHPLFDO
FODVVðVSHFLILFýDOJRULWKPVïýý0DQ\ýDOJRULWKPV
DUHýFXUUHQWO\ýLQFOXGHGýLQýWKHýDOJRULWKP
OLEUDU\ýRIý75,0ï)D7(ñýDQGýXVHUVýFDQýDGG
DOJRULWKPVýWRýWKHýOLEUDU\ýDVýQHHGHGï

èïëïì $%,27,&ý/,1.6ý$1'
$/*25,7+06

$ELRWLFýDOJRULWKPVýLQý75,0ï)D7(
UHSUHVHQWýWKHýWUDQVIHUýRIýFKHPLFDOVýIURP
RQHýDELRWLFýFRPSDUWPHQWýWRýRWKHU
FRPSDUWPHQWVýRIýWKHýVDPHýRUýGLIIHUHQW
FRPSDUWPHQWýW\SHïýý7KHýOLQNVýEHWZHHQ
DELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýDQGýWKH
SURFHVVHVýPRGHOHGýE\ýDELRWLFýDOJRULWKPV
DUHýSURYLGHGýLQý7DEOHýèðëïýý7KHýPDMRU
FKDQJHVýDQGýDGGLWLRQVýWRýDELRWLFýDOJRULWKPV
VLQFHý0D\ýìääåýDUHýGLVFXVVHGýLQý&KDSWHUýéñ
DQGýGHWDLOHGýLQIRUPDWLRQýRQýDELRWLF
DOJRULWKPVýLVýSURYLGHGýLQý&KDSWHUVýê
WKURXJKýæýRIýWKHý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPH
,,ï
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7DEOHýèðì
&RPSDUWPHQWý7\SHVýLQý75,0ï)D7(

$ELRWLFý&RPSDUWPHQWý7\SHV %LRWLFý&RPSDUWPHQWý7\SHV

$LU
6XUIDFHýVRLO
5RRWý]RQHýVRLO
9DGRVHý]RQHýVRLO
6XUIDFHýZDWHU
6HGLPHQW
*URXQGýZDWHU

/HDI
/HDIýVXUIDFH
6WHP
5RRW
$OJDH
0DFURSK\WH
:DWHUýFROXPQýKHUELYRUH
:DWHUýFROXPQýRPQLYRUH
:DWHUýFROXPQýFDUQLYRUH
%HQWKLFýLQYHUWHEUDWH
%HQWKLFýRPQLYRUH
%HQWKLFýFDUQLYRUH
7HUUHVWULDOýRPQLYRUH
6HPLDTXDWLFýSLVFLYRUH
7HUUHVWULDOýKHUELYRUH
6HPLDTXDWLFýSUHGDWRUîVFDYHQJHU
7HUUHVWULDOýLQVHFWLYRUH
6HPLDTXDWLFýKHUELYRUH
7HUUHVWULDOýSUHGDWRUîVFDYHQJHUýD

6HPLDTXDWLFýLQVHFWLYRUH
6HPLDTXDWLFýRPQLYRUH
7HUUHVWULDOýJURXQGðLQYHUWHEUDWHýIHHGHU
)O\LQJýLQVHFW
6RLOýGHWULWLYRUH

ýDý,QFOXGHVýWHUUHVWULDOýFDUQLYRUHVýõHïJïñýKDZNVôï

èïëïë %,27,&ý/,1.6ý$1'ý$/*25,7+06

%LRWLFýFRPSDUWPHQWVýLQý75,0ï)D7(ýDUHýOLQNHGñýXVLQJýELRWLFýDOJRULWKPVñýWRýDELRWLF
FRPSDUWPHQWVýWKURXJKýWZRýSULQFLSDOýFKHPLFDOýSURFHVVHVãýýGLIIXVLRQýDQGýDGYHFWLRQïýý)RUýH[DPSOHñ
LQýWKHýSURFHVVýRIýLQJHVWLRQñýFKHPLFDOVýDUHýDGYHFWHGýLQýWKHýDLUýRUýGLHWýWRýDýPDPPDOýRUýELUGïýý$FWLYH
XSWDNHýRIýFKHPLFDOVýWKDWýPLPLFýQXWULHQWVýLVýSRVVLEOHýEXWýQRWýUHSUHVHQWHGýPHFKDQLVWLFDOO\ýLQ
75,0ï)D7(ï

([DPSOHVýRIýOLQNVýEHWZHHQýELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýDQGýEHWZHHQýDELRWLFýDQGýELRWLF
FRPSDUWPHQWýW\SHVýLQý75,0ï)D7(ýDUHýVKRZQýLQý)LJXUHýéðìýLQýWKHý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ïý
0DQ\ýRIýWKHVHýOLQNVýDOVRýDUHýVXPPDUL]HGýEHORZýLQý7DEOHýèðêñýZKLFKýVKRZVýWKHýOLQNVýEHWZHHQ
ELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýDQGýEHWZHHQýDELRWLFýDQGýELRWLFýFRPSDUWPHQWýW\SHVýDQGýWKHýSURFHVVHV
WKDWýDUHýPRGHOHGýE\ýELRWLFýDOJRULWKPVï
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7DEOHýèðë
/LQNVýDQGý3URFHVVHVý$GGUHVVHGýIRUý$ELRWLFý&RPSDUWPHQWý7\SHV

/LQNVý%HWZHHQý&RPSDUWPHQWý7\SHV

3URFHVVHVý$GGUHVVHG5HFHLYLQJ 6HQGLQJ

$LU

$LU %XONý$GYHFWLRQ

6XUIDFHý6RLO
'LIIXVLRQ
5HVXVSHQVLRQ

6XUIDFHý:DWHU 'LIIXVLRQ

6XUIDFHý6RLO

6XUIDFHý6RLO
'LIIXVLRQ
(URVLRQ
5XQRII

5RRWý=RQHý6RLO 'LIIXVLRQ

$LU
'LIIXVLRQ
'U\ý'HSRVLWLRQ
:HWý'HSRVLWLRQ

5RRWý=RQHý6RLO

5RRWý=RQHý6RLO
'LIIXVLRQ
3HUFRODWLRQ

6XUIDFHý6RLO
'LIIXVLRQ
3HUFRODWLRQ

9DGRVHý=RQHý6RLO 'LIIXVLRQ

9DGRVHý=RQHý6RLO

9DGRVHý=RQHý6RLO
'LIIXVLRQ
3HUFRODWLRQ

5RRWý=RQHý6RLO
'LIIXVLRQ
3HUFRODWLRQ

6XUIDFHý:DWHU

6XUIDFHý:DWHU
%XONý$GYHFWLRQ
'LVSHUVLRQ

6XUIDFHý6RLO
(URVLRQ
5XQRII

$LU
'U\ý'HSRVLWLRQ
:HWý'HSRVLWLRQ
'LIIXVLRQ

6HGLPHQW
5HVXVSHQVLRQ
3RUHý:DWHUý'LIIXVLRQ

6HGLPHQW 6XUIDFHý:DWHU
$ELRWLFý6ROLGVý6HWWOLQJ
3RUHý:DWHUý'LIIXVLRQ

*URXQGý:DWHU
6XUIDFHý:DWHU 5HFKDUJH

9DGRVHý=RQHý6RLO 3HUFRODWLRQ

$LUý$GYHFWLRQý6LQN $LU %XONý$GYHFWLRQý%H\RQGý6\VWHPý%RXQGDU\

6XUIDFHý:DWHUý$GYHFWLRQý6LQN 6XUIDFHý:DWHU %XONý$GYHFWLRQý%H\RQGý6\VWHPý%RXQGDU\

6HGLPHQWý%XULDOý6LQN 6HGLPHQW 6ROLGVý$GYHFWLRQý%H\RQGý6\VWHPý%RXQGDU\
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7DEOHýèðê
/LQNVýDQGý3URFHVVHVý$GGUHVVHGý)RUý%LRWLFý&RPSDUWPHQWý7\SHV

/LQNVý%HWZHHQý&RPSDUWPHQWý7\SHV
3URFHVVHVý$GGUHVVHG

5HFHLYLQJ 6HQGLQJ

/HDIý6XUIDFH

$LUýõ3DUWLFXODWHVô 'U\ý'HSRVLWLRQýE

$LUýõ5DLQý:DWHUô :HWý'HSRVLWLRQýE

/HDI 'LIIXVLRQî$GYHFWLRQ

6XUIDFHý6RLO

/HDIý6XUIDFH
3DUWLFOHý:DVKRIIýE

/LWWHUIDOOýE

/HDI /LWWHUIDOOýE

7HUUHVWULDOý*URXQGð,QYHUWHEUDWHý)HHGHU

([FUHWLRQýD

7HUUHVWULDOý+HUELYRUH

7HUUHVWULDOý2PQLYRUH

7HUUHVWULDOý,QVHFWLYRUH

6HPLDTXDWLFý2PQLYRUH

3UHGDWRUî6FDYHQJHU

6HPLDTXDWLFý,QVHFWLYRUH

6HPLDTXDWLFý+HUELYRUH

6HPLDTXDWLFý3LVFLYRUH

/HDI
/HDIý6XUIDFH
$LU
6WHP

8SWDNHýD

$LU
6WHP

/HDI 'LIIXVLRQî$GYHFWLRQ

5RRW 5RRWý=RQHý6RLO 8SWDNHýD

6WHP
5RRWý=RQHý6RLOýõ:DWHUý3KDVHô
/HDI

8SWDNHýD

6RLOý'HWULWLYRUH 5RRWý=RQHý6RLO 8SWDNHýD

5RRWý=RQHý6RLO
5RRW

(TXLOLEULXPý3DUWLWLRQLQJ
6RLOý'HWULWLYRUH

)O\LQJý,QVHFW 6HGLPHQW 8SWDNHýD

7HUUHVWULDOý*URXQGð,QYHUWHEUDWHý)HHGHU

6RLOý'HWULWLYRUH
6XUIDFHý6RLO

'LHWýE

$LU ,QKDODWLRQýE
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7HUUHVWULDOý+HUELYRUH

/HDI
/HDIý6XUIDFH
6XUIDFHý6RLO

'LHWýE

$LUý ,QKDODWLRQýE

7HUUHVWULDOý2PQLYRUH

/HDI
/HDIý6XUIDFH
6RLOý'HWULWLYRUH
6XUIDFHý6RLO

'LHWýE

$LUý ,QKDODWLRQýE

7HUUHVWULDOý,QVHFWLYRUH
6RLOý'HWULWLYRUH 'LHWýE

$LU ,QKDODWLRQýE

6HPLDTXDWLFý2PQLYRUH

%HQWKLFý,QYHUWHEUDWH
6RLOý'HWULWLYRUH
+HUELYRURXVý)LVK
2PQLYRURXVý)LVK
&DUQLYRURXVý)LVK
6XUIDFHý6RLO

'LHWýE

$LU ,QKDODWLRQýE

3UHGDWRUî6FDYHQJHU

7HUUHVWULDOý+HUELYRUH
7HUUHVWULDOý2PQLYRUH
7HUUHVWULDOý,QVHFWLYRUH
6RLOý'HWULWLYRUH
%HQWKLFý,QYHUWHEUDWHýõ,QVHFWô

'LHWýE

6HPLDTXDWLFý,QVHFWLYRUH %HQWKLFý,QYHUWHEUDWHýõ,QVHFWô 'LHWýE

6HPLDTXDWLFý+HUELYRUH
%HQWKLFý,QYHUWHEUDWH
/HDI

'LHWýE

6HPLDTXDWLFý3LVFLYRUH

7HUUHVWULDOý2PQLYRUH
7HUUHVWULDOý+HUELYRUH
7HUUHVWULDOý,QVHFWLYRUH
+HUELYRURXVý)LVK
2PQLYRURXVý)LVK
&DUQLYRURXVý)LVK

'LHWýE

6XUIDFHý:DWHU

6HPLDTXDWLFý2PQLYRUH

([FUHWLRQ
6HPLDTXDWLFý,QVHFWLYRUH

6HPLDTXDWLFý+HUELYRUH

6HPLDTXDWLFý3LVFLYRUH

$OJDH
(TXLOLEULXPý3DUWLWLRQLQJýD

0DFURSK\WH

:DWHUý&ROXPQý+HUELYRURXVý)LVK
(TXLOLEULXPý3DUWLWLRQLQJýDF

(OLPLQDWLRQýEG
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6XUIDFHý:DWHUýõFRQWLQXHGô

:DWHUý&ROXPQý2PQLYRURXVý)LVK
(TXLOLEULXPý3DUWLWLRQLQJýDF

(OLPLQDWLRQýEG

:DWHUý&ROXPQý&DUQLYRURXVý)LVK
(TXLOLEULXPý3DUWLWLRQLQJýDF

(OLPLQDWLRQýEG

%HQWKLFý2PQLYRURXVý)LVK
(TXLOLEULXPý3DUWLWLRQLQJýDF

(OLPLQDWLRQýEG

%HQWKLFý&DUQLYRURXVý)LVK
(TXLOLEULXPý3DUWLWLRQLQJýDF

(OLPLQDWLRQýEG

$OJDH 6XUIDFHý:DWHU 8SWDNHýD

0DFURSK\WH 6XUIDFHý:DWHU 8SWDNHýD

%HQWKLFý,QYHUWHEUDWH 6HGLPHQW 8SWDNHýD

6HGLPHQW %HQWKLFý,QYHUWHEUDWH (TXLOLEULXPý3DUWLWLRQLQJýD

:DWHUý&ROXPQý+HUELYRURXVý)LVKýF $OJDH 'LHWýE

:DWHUý&ROXPQý+HUELYRURXVý)LVKýG
$OJDH 'LHWýE

6XUIDFHý:DWHU *LOOýILOWUDWLRQýD

:DWHUý&ROXPQý2PQLYRURXVý)LVKýF +HUELYRURXVý)LVK 'LHWýE

:DWHUý&ROXPQý2PQLYRURXVý)LVKýG
+HUELYRURXVý)LVK 'LHWýE

6XUIDFHý:DWHU *LOOýILOWUDWLRQýD

:DWHUý&ROXPQý&DUQLYRURXVý)LVKýF :DWHUý&ROXPQý2PQLYRURXVý)LVK 'LHWýE

:DWHUý&ROXPQý&DUQLYRURXVý)LVKýG
:DWHUý&ROXPQý2PQLYRURXVý)LVK 'LHWýE

6XUIDFHý:DWHU *LOOýILOWUDWLRQýD

%HQWKLFý2PQLYRURXVý)LVKýF %HQWKLFý,QYHUWHEUDWH 'LHWýE

%HQWKLFý2PQLYRURXVý)LVKýG
%HQWKLFý,QYHUWHEUDWH 'LHWýE

6XUIDFHý:DWHU *LOOýILOWUDWLRQýD

%HQWKLFý&DUQLYRURXVý)LVKýF %HQWKLFý2PQLYRURXVý)LVK 'LHWýE

%HQWKLFý&DUQLYRURXVý)LVKýG
%HQWKLFý2PQLYRURXVý)LVK 'LHWýE

6XUIDFHý:DWHU *LOOýILOWUDWLRQýD

Dý8SWDNHñýILOWUDWLRQñýRUýSDUWLWLRQLQJýZKLFKýLQFOXGHVýGLIIXVLRQñýDGYHFWLRQñýDQGîRUýDFWLYHýDFFXPXODWLRQýE\ýRUJDQLVPï
Eý$GYHFWLRQýSURFHVVHVï
Fý(TXLOLEULXPýPRGHOýIRUýELRDFFXPXODWLRQýE\ýILVKï
Gý%LRHQHUJHWLFýPRGHOýIRUýELRDFFXPXODWLRQýE\ýILVKï
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$QýDOWHUQDWLYHýZD\ýWRýGHVFULEHýWKHýFKHPLFDOýWUDQVIHUýSURFHVVHVýDQGýW\SHVýRIýOLQNVýKDQGOHGýE\
75,0ï)D7(ýLVýDVýIROORZVã

� 'LIIXVLRQýRIýJDVHRXVýIRUPVýRIýHOHPHQWVýLQWRýDQGýRXWýRIýSODQWVýIROORZLQJýWKHýFRQFHSWVýRI
FRQGXFWDQFHýDQGýUHVLVWDQFHâ

� 'HSRVLWLRQýRIýSDUWLFOHVýWRýWKHýOHDIýVXUIDFHâ

� (TXLOLEULXPýSDUWLWLRQLQJýRIýFKHPLFDOVýIURPýRQHýHQYLURQPHQWDOýPHGLXPýWRýDQRWKHUñýXVLQJ
WKHýWLPHðWRðHTXLOLEULXPýõHïJïñýSODQWýURRWVñýVRLOýGHWULWLYRUHVñýEHQWKLFýLQYHUWHEUDWHVñýDOJDHñ
PDFURSK\WHVñýKHUELYRURXVýILVKñýRPQLYRURXVýILVKñýFDUQLYRURXVýILVKôâýDQG

� ,QJHVWLRQñýLQKDODWLRQñýDQGýH[FUHWLRQýE\ýWHUUHVWULDOýDQGýVHPLDTXDWLFýZLOGOLIHï

$OOýELRWLFýWUDQVIHUýDOJRULWKPVýLQý75,0ï)D7(ýUHSUHVHQWýILUVWðRUGHUýFKHPLFDOýWUDQVIHUV
EHWZHHQýFRPSDUWPHQWVïýý$VýIRUýWKHýDELRWLFýFRPSDUWPHQWVñýWKHUHýLVýQRýJUDGLHQWýRIýPDVVýZLWKLQýD
VLQJOHýFRPSDUWPHQWïýý)RUýH[DPSOHñýDOOýRIýWKHýSODQWýOHDYHVýRUýEHQWKLFýLQYHUWHEUDWHVýZLWKLQýDýVLQJOH
YROXPHýHOHPHQWýKDYHýDýKRPRJHQHRXVýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQýDWýDQ\ýVLPXODWLRQýWLPHýVWHSïýý,Q
DGGLWLRQñý(3$ýGHYHORSHGýPHFKDQLVPVýLQý75,0ï)D7(ýWKDWýDOORZýWKHýXVHUýWRýWXUQýRIIýRUýRQ
SDUWLFXODUýDOJRULWKPVýDWýFHUWDLQýWLPHVýõHïJïñýDWýQLJKWñýRQýDýFHUWDLQýGDWHýVXFKýDVýWKHýGDWHýRIýILUVWýRU
ODVWýIURVWôï

èïëïê &+(0,&$/ð63(&,),&ý$/*25,7+06

$VýGLVFXVVHGýLQý&KDSWHUýéñý75,0ï)D7(ý3URWRW\SHý9ýLQFOXGHVýVRPHýFKHPLFDOðýDQG
FKHPLFDOýFODVVðVSHFLILFýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýDOJRULWKPVýIRUýSURFHVVHVýWKDWýDUHýVSHFLILFýWRýSDUWLFXODU
FKHPLFDOVýDQGýFKHPLFDOýFODVVHVïýý)RUýVXFKýFKHPLFDOýFODVVHVñý75,0ï)D7(ýFDQýVXEVWLWXWHýWKH
VSHFLILFýDOJRULWKPVýIRUýFHUWDLQýRIýWKHýPRUHýJHQHULFýDELRWLFýRUýELRWLFýDOJRULWKPVïýý&XUUHQWO\ñ
75,0ï)D7(ýLQFOXGHVýFKHPLFDOðVSHFLILFýDOJRULWKPVýIRUýWKUHHýIRUPVýRIýPHUFXU\ýõHOHPHQWDOñ
GLYDOHQWñýPHWK\Oôïýý$SSHQGL[ý$ýRIýWKHý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,,ýSURYLGHVýGHWDLOHGýLQIRUPDWLRQ
RQýWKHVHýDOJRULWKPVïýý,QýDGGLWLRQñý75,0ï)D7(ýLVýGHVLJQHGýWRýDOORZýXVHUVýWRýDGGýFKHPLFDOðýDQG
FKHPLFDOýFODVVðVSHFLILFýDOJRULWKPVýWRýWKHýDOJRULWKPýOLEUDU\ñýDVýQHFHVVDU\ï

&KHPLFDOðVSHFLILFýDOJRULWKPVýFDQýDOVRýUHSUHVHQWýWKHýWUDQVIRUPDWLRQýRIýFKHPLFDOVýIURPýRQH
IRUPýWRýDQRWKHUýZLWKLQýDýFRPSDUWPHQWïýý$WýWKLVýWLPHñýWKHVHýDOJRULWKPVýFRQVLVWýRIýXVLQJýLQSXW
WUDQVIRUPDWLRQýUDWHVï
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çï (9$/8$7,21ý3/$1ý)25ý75,0ï)D7(

75,0ï)D7(ýLVýDýSUHGLFWLYHýHQYLURQPHQWDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýPRGHOýGHVLJQHGýWRýVXSSRUW
GHFLVLRQVýRQýSURJUDPPDWLFýSROLF\ýDQGýUHJXODWLRQýIRUýPXOWLPHGLDýDLUýSROOXWDQWVïýý7KHVHýGHFLVLRQV
FDQýKDYHýIDUýUHDFKLQJýKXPDQýKHDOWKñýHQYLURQPHQWDOñýDQGýHFRQRPLFýLPSOLFDWLRQVïýý,WýLVýLPSRUWDQW
WKDWýDQýDVVHVVPHQWýRIýKRZýZHOOýWKHýPRGHOýLVýH[SHFWHGýWRýSHUIRUPýWKHýWDVNVýIRUýZKLFKýLWýZDV
GHVLJQHGýLVýLQFRUSRUDWHGýZLWKLQýWKHýPRGHOýGHYHORSPHQWýSURFHVVïýý,QýRWKHUýZRUGVñýWKH
WUXVWZRUWKLQHVVýRIýPRGHOVýXVHGýWRýGHWHUPLQHýSROLF\ýRUýWRýDWWHVWýWRýSXEOLFýVDIHW\ýVKRXOGýEH
DVFHUWDLQHGýõ2UHVNHVýHWýDOïýìääéôïýý7KLVýFKDSWHUýGHVFULEHVýWKHýUROHýRIýPRGHOýHYDOXDWLRQýLQ
GHYHORSLQJýDQýDVVHVVPHQWýRIýPRGHOýTXDOLW\ýDQGýDFFHSWDELOLW\ýLQýVXSSRUWýRIýUHJXODWRU\ýGHFLVLRQVïý
7KHýFKDSWHUýSURYLGHVýEDFNJURXQGýRQýWKHýHYROXWLRQýRIýPRGHOýYDOLGDWLRQýWHUPLQRORJ\ýDQGýFRQFHSWV
DVýZHOOýDVýSUHYLRXVý$JHQF\ýHIIRUWVýõ6HFWLRQýçïìôïýý7KHýFKDSWHUýWKHQýSURYLGHVýDQýLQWURGXFWLRQýWR
PRGHOýHYDOXDWLRQýõ6HFWLRQýçïëôýDQGýSUHVHQWVýDQýHYDOXDWLRQýSODQýIRUý75,0ï)D7(ýXVLQJýIRXUýEDVLF
FRPSRQHQWVýõ6HFWLRQVýçïêýWKURXJKýçïçôïýý)LQDOO\ñýWKHý$JHQF\©VýSURJUHVVýLQýLPSOHPHQWLQJýWKHýSODQ
WRýGDWHýLVýGHVFULEHGýõ6HFWLRQýçïæôï

çïì %$&.*5281'

0RVWýRIýWKHýHDUO\ýHIIRUWVýWRýHVWDEOLVKýWKHýTXDOLW\ýRIýPRGHOVýXVHGýLQýVXSSRUWLQJýSROLF\
GHFLVLRQVýIRFXVHGýRQýPRGHOýYDOLGDWLRQïýý7KHýWHUPýYDOLGDWLRQýGRHVýQRWýQHFHVVDULO\ýGHQRWHýDQ
HVWDEOLVKPHQWýRIýWUXWKñýEXWýUDWKHUýWKHýHVWDEOLVKPHQWýRIýOHJLWLPDF\ýõ2UHVNHVýHWýDOïýìääéôïý
+RZHYHUñýFRPPRQýSUDFWLFHýKDVýEHHQýQRWýFRQVLVWHQWýZLWKýWKLVýUHVWULFWHGýVHQVHýRIýWKHýWHUPñýDQGýWKH
WHUPýYDOLGDWLRQýKDVýEHHQýFRPPRQO\ýXVHGýLQýDWýOHDVWýWZRýZD\VãýõìôýWRýLQGLFDWHýWKDWýPRGHO
SUHGLFWLRQVýDUHýFRQVLVWHQWýZLWKýREVHUYDWLRQDOýGDWDñýDQGýõëôýWRýLQGLFDWHýWKDWýWKHýPRGHOýLVýDQ
DFFXUDWHýUHSUHVHQWDWLRQýRIýSK\VLFDOýUHDOLW\ýõ.RQLNRZýDQGý%UHGHKRHIWýìääëôïýý7KHýLGHDOýRI
DFKLHYLQJý¤ýRUýHYHQýDSSUR[LPDWLQJý¤ýWUXWKýLQýSUHGLFWLQJýWKHýEHKDYLRUýRIýQDWXUDOýV\VWHPVýLV
XQDWWDLQDEOHýõ%HFNýHWýDOïýìääæôïýý$VýDýUHVXOWñýWKHýVFLHQWLILFýFRPPXQLW\ýQRýORQJHUýDFFHSWVýWKDW
PRGHOVýFDQýEHýYDOLGDWHGýýXVLQJý$670ýVWDQGDUGý(ýäæåðåéýõLïHïñýFRPSDULVRQýRIýPRGHOýUHVXOWVýZLWK
QXPHULFDOýGDWDýLQGHSHQGHQWO\ýGHULYHGýIURPýH[SHULHQFHýRUýREVHUYDWLRQýRIýWKHýHQYLURQPHQWôýDQGñ
WKHUHIRUHñýEHýFRQVLGHUHGýWRýEHý¦WUXH§ýõ8ï6ïý(3$ýìääåJôïýý,WýLVýXQUHDVRQDEOHýWRýHTXDWHýPRGHO
YDOLGLW\ýZLWKýLWVýDELOLW\ýWRýFRUUHFWO\ýSUHGLFWýWKHýIXWXUHýõXQNQRZDEOHôýWUXHýEHKDYLRUýRIýWKHýV\VWHPïý
$ýMXGJPHQWýDERXWýWKHýYDOLGLW\ýRIýDýPRGHOýLVýDýMXGJPHQWýRQýZKHWKHUýWKHýPRGHOýFDQýSHUIRUPýLWV
GHVLJQDWHGýWDVNýUHOLDEO\ýõLïHïñýPLQLPL]HýWKHýULVNýRIýDQýXQGHVLUDEOHýRXWFRPHýõ%HFNýHWýDOïýìääæôôïýý

7KHýFXUUHQWýDSSURDFKýXVHGýE\ýWKHý$JHQF\ýLVýWRýUHSODFHýPRGHOýYDOLGDWLRQñýDVýWKRXJKýLW
ZHUHýDQýHQGSRLQWýWKDWýDýPRGHOýFRXOGýDFKLHYHñýZLWKýPRGHOýHYDOXDWLRQñýDýSURFHVVýWKDWýH[DPLQHV
HDFKýRIýWKHýGLIIHUHQWýHOHPHQWVýRIýWKHRU\ñýPDWKHPDWLFDOýFRQVWUXFWLRQñýVRIWZDUHýFRQVWUXFWLRQñ
FDOLEUDWLRQñýDQGýWHVWLQJýZLWKýGDWDýõ8ï6ïý(3$ýìääåJôïýý7KHUHIRUHñýWKHýWHUPýHYDOXDWLRQýZLOOýEHýXVHG
WKURXJKRXWýWKLVýUHSRUWýWRýGHVFULEHýWKHýEURDGýUDQJHýRIýUHYLHZñýDQDO\VLVñýDQGýWHVWLQJýDFWLYLWLHV
GHVLJQHGýWRýH[DPLQHýDQGýEXLOGýFRQVHQVXVýDERXWýDýPRGHO©VýSHUIRUPDQFHïýý

2YHUýWKHýODVWýìíý\HDUVñýWKHý$JHQF\ýKDVýEHHQýFRQVLGHULQJýPRGHOýDFFHSWDQFHýRUýPRGHOýXVH
DFFHSWDELOLW\ýFULWHULDýIRUýVHOHFWLRQýRIýHQYLURQPHQWDOýPRGHOVýIRUýUHJXODWRU\ýDFWLYLWLHVïýý7KH
$JHQF\©VýHIIRUWVýLQýWKLVýDUHDýDUHýDýUHVXOWýRIý6$%ýUHFRPPHQGDWLRQVýLQýìäåäýWKDWý¦(3$ýHVWDEOLVKýD
JHQHUDOýPRGHOýYDOLGDWLRQýSURWRFROýDQGýSURYLGHýVXIILFLHQWýUHVRXUFHVýWRýWHVWýDQGýFRQILUPýPRGHOV
ZLWKýDSSURSULDWHýILHOGýDQGýODERUDWRU\ýGDWD§ýDQGýWKDWý¦DQý$JHQF\ðZLGHýWDVNýJURXSýWRýDVVHVVýDQG
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JXLGHýPRGHOýXVHýE\ý(3$ýVKRXOGýEHýIRUPHG§ýõ8ï6ïý(3$ýìäåäôïýý,QýUHVSRQVHñý(3$ýIRUPHGýWKH
$JHQF\ý7DVNý)RUFHýRQý(QYLURQPHQWDOý5HJXODWRU\ý0RGHOLQJýõ$7)(50ôïýý7KLVýFURVVðDJHQF\ýWDVN
IRUFHýZDVýFKDUJHGýWRýPDNHý¦DýUHFRPPHQGDWLRQýWRýWKHý$JHQF\ýRQýVSHFLILFýDFWLRQVýWKDWýVKRXOGýEH
WDNHQýWRýVDWLVI\ýWKHýQHHGVýIRUýLPSURYHPHQWýLQýWKHýZD\ýWKDWýPRGHOVýDUHýGHYHORSHGýDQGýXVHGýLQ
SROLF\ýDQGýUHJXODWRU\ýDVVHVVPHQWýDQGýGHFLVLRQðPDNLQJ§ýõ+DELFKWýìääëôïýý,QýLWVý0DUFKýìääé
UHSRUWñý$7)(50ýUHFRPPHQGHGýWKHýGHYHORSPHQWýRIýý¦DýFRPSUHKHQVLYHýVHWýRIýFULWHULDýIRUýPRGHO
VHOHFWLRQýõWKDWôýFRXOGýUHGXFHýLQFRQVLVWHQF\ýLQýPRGHOýVHOHFWLRQýDQGýHDVHýWKHýEXUGHQýRQýWKHýUHJLRQV
DQGýVWDWHVýDSSO\LQJýWKHýPRGHOVýLQýWKHLUýSURJUDPVñ§ýDQGýWKH\ýGUDIWHGýDýVHWýRIý¦PRGHOýXVH
DFFHSWDELOLW\ýFULWHULD§ýõ8ï6ïý(3$ýìääéDôïýý

0RUHýUHFHQWO\ñýDQý$JHQF\ýZKLWHýSDSHUýZRUNýJURXSýZDVýIRUPHGýWRýUHðHYDOXDWHýWKH
UHFRPPHQGDWLRQVýLQýWKHýìääéý$7)(50ýUHSRUWïýý$VýDýUHVXOWñýLQýìääåñý(3$ýGUDIWHGýWKHý:KLWH
3DSHUýRQýWKHý1DWXUHýDQGý6FRSHýRIý,VVXHVýRQý$GRSWLRQýRIý0RGHOý8VHý$FFHSWDELOLW\ý*XLGDQFH
õ8ï6ïý(3$ýìääåJôñýZKLFKýUHFRPPHQGVýWKHýXVHýRIýXSGDWHGýJHQHUDOýJXLGHOLQHVýRQýPRGHO
DFFHSWDQFHýFULWHULDýõWRýPDLQWDLQýFRQVLVWHQF\ýDFURVVýWKHý$JHQF\ôýDQGýWKHýLQFRUSRUDWLRQýRIýWKH
FULWHULDýLQWRýDQý$JHQF\ðZLGHýVWUDWHJ\ýIRUýPRGHOýHYDOXDWLRQýWKDWýFDQýDFFRPPRGDWHýGLIIHUHQFHV
EHWZHHQýPRGHOýW\SHVýDQGýWKHLUýXVHVïýý7KHýZRUNýJURXSýDOVRýUHFRPPHQGHGýWKHýLQLWLDOýXVHýRIýD
SURWRFROýGHYHORSHGýE\ýWKHý$JHQF\©Vý5LVNý$VVHVVPHQWý)RUXPýWRýSURYLGHýDýFRQVLVWHQWýEDVLVýIRU
HYDOXDWLRQýRIýDýPRGHO©VýDELOLW\ýWRýSHUIRUPýLWVýGHVLJQDWHGýWDVNýUHOLDEO\ïýý7KHý:KLWHý3DSHUýZDV
UHYLHZHGýE\ý6$%ýLQý)HEUXDU\ýìäääñýDQGýLWýLVýFXUUHQWO\ýEHLQJýUHYLVHGýLQýUHVSRQGýWRý6$%
FRPPHQWVïýý7KHýSURSRVHGýDSSURDFKýIRUýHYDOXDWLRQýRIý75,0ï)D7(ñýDVýGHVFULEHGýLQýWKHýHYDOXDWLRQ
SODQýSUHVHQWHGýKHUHñýLVýLQWHQGHGýWRýEHýFRQVLVWHQWýZLWKýWKHý$JHQF\©VýFXUUHQWýWKLQNLQJýRQ
DSSURDFKHVýIRUýJDLQLQJýPRGHOýDFFHSWDELOLW\ï

,QýLWVý0D\ýìääåýUHYLHZýRIý75,0ï)D7(ñý6$%ýUHFRJQL]HGýWKHýFKDOOHQJHýLQýGHYHORSLQJýD
PHWKRGRORJLFDOýIUDPHZRUNýIRUýHYDOXDWLQJýDýPRGHOýVXFKýDVý75,0ï)D7(ïýý)XUWKHUñý6$%ýVXJJHVWHG
WKDWý¦QRYHOýPHWKRGRORJLHVýPD\ýEHFRPHýDYDLODEOHýIRUýTXDQWLWDWLYHO\ýDVVXULQJýWKHýTXDOLW\ýRI
PRGHOVýDVýWRROVýIRUýIXOILOOLQJýVSHFLILHGýSUHGLFWLYHýWDVNV§ýõ8ï6ïý(3$ýìääåDôïýý,QýGHYHORSLQJýWKH
HYDOXDWLRQýSODQýIRUý75,0ï)D7(ñýWKHý$JHQF\ýKDVýDWWHPSWHGýWRýLQFRUSRUDWHýWKHýHVVHQWLDO
LQJUHGLHQWVýIRUýMXGJLQJýWKHýDFFHSWDELOLW\ýRIý75,0ï)D7(ýIRUýLWVýLQWHQGHGýXVHVñýZKLOHýUHWDLQLQJýWKH
IOH[LELOLW\ýWRýDFFRPPRGDWHýQHZýPHWKRGVýWKDWýEHFRPHýDYDLODEOHýRUýFKDQJHVýLQýGLUHFWLRQýLQGLFDWHG
E\ýNQRZOHGJHýJDLQHGýWKURXJKýWKHýHYDOXDWLRQýSURFHVVï

çïë 02'(/ý(9$/8$7,21

0RGHOýHYDOXDWLRQýLVýQHFHVVDU\ýWRýLQFUHDVHýWKHýDFFHSWDQFHýRIýDýPRGHOïýý,WýLVýQRWýDýRQHðWLPH
H[HUFLVHýEXWýDýFRQWLQXLQJýDQGýFULWLFDOýSDUWýRIýPRGHOýGHYHORSPHQWýDQGýDSSOLFDWLRQïýý6HYHUDOýPRGHO
HYDOXDWLRQýPHWKRGVýKDYHýHPHUJHGýLQýUHFHQWý\HDUVýõ'HQQLVýHWýDOïýìääíñý+RGJHVýDQGý'HZDUýìääëñ
8ï6ïý(3$ýìääéEñý&RKQýDQGý'HQQLVýìääéñý(LVHQEHUJýHWýDOïýìääèñý6SHDUýìääæñý6FKDW]PDQQýHWýDOï
ìääæñý%HFNýDQGý&KHQýìäääñý$UQROGýHWýDOïýìääåñý&KHQýDQGý%HFNýìääåôïýý$OOýRIýWKHVHýPHWKRGVýFDQ
EHýSODFHGýLQWRýRQHýRIýWZRýEDVLFýFDWHJRULHVãýýõìôýWKRVHýWKDWýIRFXVýRQýWKHýSHUIRUPDQFHýRUýRXWSXW
IURPýWKHýPRGHOñýDQGýõëôýWKRVHýWKDWýWHVWýWKHýLQWHUQDOýFRQVLVWHQF\ýõ%HFNýHWýDOïýýìääæñý%HFNýDQGý&KHQ
ìäääôýRUýVFLHQWLILFýFUHGLELOLW\ýõ(LVHQEHUJýHWýDOïýìääèôýRIýWKHýPRGHOïýý7KHVHýPHWKRGVýUDQJHýIURP
REMHFWLYHO\ýPDWFKLQJýPRGHOýRXWSXWýZLWKýPRQLWRULQJýGDWDýWRýPRUHýVXEMHFWLYHýDQGýDEVWUDFWýTXDOLW\
PHDVXUHVýõHïJïñýH[SHUWýMXGJPHQWñýSHHUýUHYLHZôïýý7KHýIRFXVýRIýPRGHOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýZLOO
FKDQJHýGXULQJýWKHýOLIHýRIýDýPRGHOïýý$VýDýPRGHOýPDWXUHVñýOHVVýHPSKDVLVýZLOOýEHýSODFHGýRQýSHHU
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,QFUHDVLQJý$FFHSWDELOLW\)LJXUHýçðìïýý&RQFHSWXDOý5HSUHVHQWDWLRQýRIýWKHý0RGHOý(YDOXDWLRQý3URFHVV

0RGHO
3HUIRUPDQFH

7DVN
6SHFLILFDWLRQ

0RGHO
&RPSRVLWLRQ

&RQFHSWXDOýPRGHOýGHYHORSPHQW
DQGýUHYLHZ

&RGHýYHULILFDWLRQ
0RGHOýGRFXPHQWDWLRQ

3HHUýUHYLHZ
6HQVLWLYLW\ýDQDO\VLV
+\SRWKHWLFDOýFDVHýVWXGLHV
0RGHOðWRðPRGHOýFRPSDULVRQ

3HUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQ
WKURXJKýDýZLGHýUDQJHýRI
DSSOLFDWLRQVýDQGýDQDO\VHV

&RQWLQXHGýVWUXFWXUDOýDQG
VHQVLWLYLW\ýDQDO\VLV

5RXQGýURELQýDQDO\VLV

,QFUHDVLQJý$FFHSWDELOLW\

UHYLHZýDQGýLQWHUQDOýFRQVLVWHQF\ýFKHFNVýDQGýPRUHýUHVRXUFHVýZLOOýEHýGLUHFWHGýWRZDUGýHYDOXDWLQJ
KRZýZHOOýWKHýPRGHOýVDWLVILHVýERWKýLWVýRULJLQDOýGHVLJQýREMHFWLYHýDQGýWKHýVSHFLILFýPRGHOLQJ
REMHFWLYHVýRIýLQGLYLGXDOýXVHUVï

0RGHOýHYDOXDWLRQýFDQýEHýYLHZHGýDVýDýFRQVHQVXVýEXLOGLQJýSURFHVVýõ)LJXUHýçðìôýLQFOXGLQJ
WKUHHýDVSHFWVýDVýLGHQWLILHGýE\ý%HFNýHWýDOïýõìääæôý¤ýõìôýPRGHOýFRPSRVLWLRQñýõëôýPRGHOýSHUIRUPDQFHñ
DQGýõêôýWDVNýVSHFLILFDWLRQý¤ýDQGýUHFRJQL]HGýLQýWKHý$JHQF\©Vý'HFHPEHUýìääåý:KLWHý3DSHUýõ8ï6ï
(3$ýìääåJôï

)LJXUHýçðì
&RQFHSWXDOý5HSUHVHQWDWLRQýRIýWKHý0RGHOý(YDOXDWLRQý3URFHVV

7KHýHYDOXDWLRQýSODQýIRUý75,0ï)D7(ýLVýSUHVHQWHGýLQýWKHýIROORZLQJýIRXUýVHFWLRQVýRIýWKLV
FKDSWHUñýZKLFKýFRUUHVSRQGýWRýGLIIHUHQWýõEXWýRYHUODSSLQJôýW\SHVýRIýPRGHOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVã

& &RQFHSWXDOýPRGHOýHYDOXDWLRQâ
& 0HFKDQLVWLFýDQGýGDWDýTXDOLW\ýHYDOXDWLRQâ
& 6WUXFWXUDOýHYDOXDWLRQâýDQG
& 3HUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQï



&+$37(5ýç
(9$/8$7,21ý3/$1ý)25ý75,0ï)$7(

129(0%(5ýìäää 75,0ý67$786ý5(3257çðé

&RQFHSWXDOýPRGHOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHV
IRFXVýRQýWKHýWKHRU\ýDQGýDVVXPSWLRQV
XQGHUO\LQJýWKHýPRGHOïýý7KHVHýDFWLYLWLHV
VHHNýWRýGHWHUPLQHýLIýWKHýPRGHOýLV
FRQFHSWXDOO\ýVRXQGï

7KHýILUVWýWKUHHýSULPDULO\ýIRFXVýRQýWKHýLQIRUPDWLRQýWKDWýJRHVýLQWRýWKHýPRGHOýõHïJïñýWKHRU\ýDQGýGDWDôâ
KRZýWKLVýLQIRUPDWLRQýLVýV\QWKHVL]HGýõHïJïñýSURFHVVýPRGHOVñýDVVXPSWLRQVñýDQGýDOJRULWKPVôâýDQG
KRZýWKHýILQLVKHGýPRGHOýLVýVHWýXSýõHïJïñýUHOHYDQWýOHYHOýRIýFRPSOH[LW\ôïýý7KHýIRXUWKýIRFXVHVýPDLQO\
RQýWKHýLQIRUPDWLRQýWKDWýFRPHVýRXWýRIýWKHýPRGHOýõHïJïñýFRPSDULQJýRYHUDOOýPRGHOýRXWSXWVýWRýYDULRXV
NLQGVýRIýEHQFKPDUNVôï

7KHýPRGHOýHYDOXDWLRQýSODQýGHVLJQHGýIRUý75,0ï)D7(ýPXVWýEHýIOH[LEOHïýý5HVXOWVýIURP
LQLWLDOý75,0ï)D7(ýHYDOXDWLRQýHIIRUWVýDUH
SRVLQJýQHZýTXHVWLRQVýDQGýOHDGLQJýWR
DGGLWLRQDOýUHYLHZñýDQDO\VLVñýDQGýWHVWLQJïý
7KHýYDULRXVýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHV
SHUIRUPHGýRQý75,0ï)D7(ýLQFUHDVHýWKH
H[SHULHQFHýDQGýXQGHUVWDQGLQJýWKDWýZLOO
XOWLPDWHO\ýOHDGýWRýDýMXGJPHQWýDERXWýLWV
TXDOLW\ñýUHOLDELOLW\ñýUHOHYDQFHñýDQG
DFFHSWDELOLW\ïýý7KHýDFWLYLWLHVýWKDW
DUHýFXUUHQWO\ýSDUWýRIýWKHýFRQVHQVXV
EXLOGLQJýSURFHVVýIRUý75,0ï)D7(ýDUH
GHVFULEHGýLQýWKHýIROORZLQJýVHFWLRQVïýý$
QXPEHUýRIýWKHVHýDFWLYLWLHVýKDYHýEHHQ
FRPSOHWHGýRUýDUHýXQGHUZD\ýõHïJïñýFRGH
YHULILFDWLRQñýPRGHOýGRFXPHQWDWLRQñýSHHU
UHYLHZñýFDVHýVWXGLHVñýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVôñ
ZKLOHýRWKHUVýDUHýVWLOOýLQýWKHýFRQFHSWXDOýRU
SODQQLQJýVWDJHVï

çïê &21&(378$/ý02'(/ý(9$/8$7,21

çïêïì '(),1,7,21ý$1'ý*(1(5$/ý$3352$&+

&RQFHSWXDOýPRGHOýHYDOXDWLRQýLVýLQLWLDWHGýLQ
WKHýHDUO\ýVWDJHVýRIýPRGHOýGHYHORSPHQWïýý'XULQJýWKH
SURFHVVýRIýIUDPLQJýWKHýSUREOHPýDQGýGHVLJQLQJýWKH
FRQFHSWXDOýPRGHOñýWKHýDSSURSULDWHýOHYHOýRI
PRGHOLQJýFRPSOH[LW\ýõHïJïñýZKDWýWRýLQFOXGHýDQG
ZKDWýWRýH[FOXGHôñýWKHýDYDLODELOLW\ýDQGýTXDOLW\ýRI
LQIRUPDWLRQýWKDWýZLOOýEHýXVHGýWRýUXQýWKHýPRGHOýõLïHïñ
LQSXWýGDWDôñýDQGýWKHýWKHRUHWLFDOýEDVLVýIRUýWKHýPRGHOýVKRXOGýEHýHYDOXDWHGïýý$ýOLWHUDWXUHýUHYLHZ
VKRXOGýEHýXQGHUWDNHQýWRýLGHQWLI\ýDQGýHYDOXDWHýWKHýVWDWHðRIðWKHðVFLHQFHýIRUýSURFHVVHVýWRýEH
LQFOXGHGýLQýWKHýPRGHOñýDVýZHOOýDVýWRýFRPSLOHýDQGýGRFXPHQWýWKHýLQLWLDOýVHWýRIýYDOXHVýWKDWýZLOOýEH
XVHGýDVýPRGHOýLQSXWVïýý

([DPSOHVýRIýFRQFHSWXDOýPRGHOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýLQFOXGHã

(9$/8$7,21ý7+528*+287ý02'(/
'(9(/230(17

$VýQRWHGýLQýWKHýWH[WñýPRGHOýHYDOXDWLRQýLVýEHLQJ
SHUIRUPHGýLQýFRQMXQFWLRQýZLWKýPRGHOýGHYHORSPHQWïý
7KHýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýSHUIRUPHGýWRýGDWHýKDYH
XVHGýWKHýPRVWýFXUUHQWý3URWRW\SHýõLïHïñý,ýWKURXJKý9ô
RIý75,0ï)D7(ýDYDLODEOHýDWýWKHýWLPHïýý$FWLYLWLHV
VLQFHýWKHý0D\ýìääåý6$%ýPHHWLQJýKDYHýIRFXVHGýRQ
3URWRW\SHý9ïýý7KHVHýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýDUHýIXOO\
DSSOLFDEOHýWRý75,0ï)D7(ý9HUVLRQýìïíñýZKLFKýLV
EHLQJýEXLOWýIURPýWKHýVDPHýVLPXODWLRQýDOJRULWKPV
DQGýGDWDýDVý3URWRW\SHý9ïýý$IWHUýYHULILFDWLRQýWKDW
9HUVLRQýìïíýSURGXFHVýLGHQWLFDOýUHVXOWVýWRý3URWRW\SH
9ñý9HUVLRQýìïíýZLOOýEHFRPHýWKHýIRFXVýRIýIXWXUH
PRGHOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVï
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0HFKDQLVWLFýDQGýGDWDýTXDOLW\
HYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýIRFXVýRQýWKH
VSHFLILFýDOJRULWKPVýDQGýDVVXPSWLRQV
XVHGýLQýWKHýPRGHOïýý7KHVHýDFWLYLWLHVýVHHN
WRýGHWHUPLQHýLIýWKHýLQGLYLGXDOýSURFHVV
PRGHOVýDQGýLQSXWýGDWDýXVHGýLQýWKHýPRGHO
DUHýVFLHQWLILFDOO\ýVRXQGñýDQGýLIýWKH\
SURSHUO\ý¦ILWýWRJHWKHUï§

& /LWHUDWXUHýUHYLHZâ
& 0RGHOýGRFXPHQWDWLRQâýDQGý
& 3HHUýUHYLHZýRIýSUREOHPýGHILQLWLRQýDQGýPRGHOLQJýFRQFHSWVýDQGýDSSURDFKHVï

çïêïë 75,0ï)D7(ð63(&,),&ý$&7,9,7,(6

&RQVLGHUDEOHýSURJUHVVýKDVýEHHQýPDGHýLQýGHYHORSLQJñýGRFXPHQWLQJñýHYDOXDWLQJñýDQG
UHILQLQJý75,0ï)D7(ñýLQFOXGLQJýWKHýIROORZLQJï

� $QýLQLWLDOýOLWHUDWXUHýUHYLHZýLGHQWLI\LQJýWKHýVWDWHðRIðWKHðVFLHQFHýDQGýWKHýUDWLRQDOHýIRU
GHYHORSPHQWýRIý75,0ï)D7(ýKDVýEHHQýFRPSOHWHGýõ8ï6ïý(3$ýìääæEñý8ï6ïý(3$ýìääæFôñ
DQGýWKHýSUREOHPýDQGýGHVLJQýREMHFWLYHýKDYHýEHHQýFOHDUO\ýGHILQHGýõ8ï6ïý(3$ýìääåHôïýý

� 0RGHOýGRFXPHQWDWLRQýKDVýEHHQýH[WHQVLYHïýý75,0ý6WDWXVý5HSRUWVýKDYHýEHHQýSXEOLVKHGýLQ
ìääåýõ86ý(3$ýìääåHôýDQGýìäääýõWKLVýGRFXPHQWôñýDQGýSUHVHQWDWLRQVýKDYHýEHHQýPDGHýDW
VFLHQWLILFýPHHWLQJVýLQFOXGLQJýWKHý6RFLHW\ýRIý(QYLURQPHQWDOý7R[LFRORJ\ýDQGý&KHPLVWU\
õ6(7$&ôýDQQXDOýPHHWLQJVýLQýìääæýõ0F.RQHýHWýDOïýìääæDñý=LPPHUýHWýDOïýìääæñý(IUR\PVRQ
HWýDOïýìääæôýDQGýìääåýõ9DVXýHWýDOïýìääåôýDQGýWKHý6RFLHW\ýIRUý5LVNý$QDO\VLVýõ65$ôýLQýìääæ
õ9DVXýHWýDOïýìääæñý*XKDýHWýDOïýìääæñý/\RQýHWýDOïýìääæñý%HQQHWWýHWýDOïýìääæñý0F.RQHýHWýDOï
ìääæEñý-RKQVRQýHWýDOïýìääæôïýý$ýGHWDLOHGý7HFKQLFDOý6XSSRUWý'RFXPHQWýIRUý75,0ï)D7(ýLV
DYDLODEOHýõ8ï6ïý(3$ýìäääLñý8ï6ïý(3$ýìäääMôñýXSGDWHGýIURPýDýSUHYLRXVýYHUVLRQýõ8ï6ïý(3$
ìääåIôïýý

� $ý0D\ýìääåýUHYLHZýE\ýWKHý6$%ýKDVýEHHQýSXEOLVKHGýõ8ï6ïý(3$ýìääåDôïýý$GGLWLRQDO
HYDOXDWLRQVýRIýWKHýFRQFHSWXDOýPRGHOýZLOOýFRQWLQXHýWRýEHýUHSRUWHGýLQýSHHUýUHYLHZHG
MRXUQDOVýDQGýZLOOýEHýVXEMHFWýWRýDGGLWLRQDOý6$%ýFRQVXOWDWLRQýDQGýUHYLHZï

$VýUHILQHPHQWVýWRý75,0ï)D7(ýDUHýPDGHýDQGýDVýQHZýDSSOLFDWLRQVýDUHýSHUIRUPHGñýFRQFHSWXDO
PRGHOýHYDOXDWLRQýZLOOýFRQWLQXHïý

çïé 0(&+$1,67,&ý$1'ý'$7$ý48$/,7<ý(9$/8$7,21

çïéïì '(),1,7,21ý$1'ý*(1(5$/ý$3352$&+

0XOWLPHGLDýIDWHýPRGHOVýDUHýEXLOWýDURXQGýD
VHULHVýRIýSURFHVVýPRGHOVýõLïHïñýDOJRULWKPVýRUýJURXSV
RIýDOJRULWKPVôýWKDWýPDNHýXSýWKHýPHFKDQLFVýRIýWKH
PRGHOïýý0DQ\ýLQGLYLGXDOýSURFHVVýPRGHOVýDUHýWDNHQ
GLUHFWO\ýIURPýWKHýOLWHUDWXUHýDQGýKDYHýEHHQýWHVWHG
SUHYLRXVO\ýIRUýSHUIRUPDQFHýDQGýSHHUýUHYLHZHGïýý7KH
SULRUýWHVWLQJýDQGýUHYLHZýSURYLGHVýDýGHJUHHýRI
FRQILGHQFHýWKDWýWKHýSURFHVVýPRGHOýFRUUHFWO\ýFDSWXUHV
WKHýEHKDYLRUýRIýWKHýSURFHVVHVýLWýLVýLQWHQGHGýWRýPRGHOïý
1HZýSURFHVVýPRGHOVýDQGýDVVXPSWLRQVýDUHýRIWHQýLQWURGXFHGýGXULQJýPRGHOýGHYHORSPHQWâýWKHVHýQHZ
FRPSRQHQWVýQHHGýWRýEHýHYDOXDWHGýLQGLYLGXDOO\ýWRýHQVXUHýWKDWýWKH\ýDUHýZRUNLQJýSURSHUO\ïýý



&+$37(5ýç
(9$/8$7,21ý3/$1ý)25ý75,0ï)$7(

129(0%(5ýìäää 75,0ý67$786ý5(3257çðç

0HFKDQLVWLFýDQGýGDWDýTXDOLW\ýHYDOXDWLRQVýKHOSýWRýHOXFLGDWHýWKHýLQWHUQDOýZRUNLQJVýRIýWKH
PRGHOýDQGñýZKHQýQHFHVVDU\ñýSURYLGHýDýEDVLVýWRýUHILQHýSURFHVVýPRGHOVýDQGýDVVXPSWLRQVýWKDWýSOD\ýD
FULWLFDOýUROHýLQýWKHýFDOFXODWLRQVïýý6HQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýPHWKRGVýDUHýXVHGýWRýLGHQWLI\ýLPSRUWDQWýPRGHO
LQSXWVýGXULQJýPHFKDQLVWLFýHYDOXDWLRQVýDQGýWRýLGHQWLI\ýWKHýSURFHVVýPRGHOVýKDYLQJýWKHýJUHDWHVW
LQIOXHQFHýRQýWKHýPRGHOýRXWSXWïýý)RUýH[DPSOHñýDOWHUQDWLYHýDOJRULWKPVýIRUýWKHýVDPHýSURFHVVýFDQýEH
PRGHOHGýDQGýWKHýUHVXOWVýFRPSDUHGïýý6LPLODUO\ñýHDFKýWLPHýWKHýPRGHOýLVýXVHGýIRUýDýQHZýNLQGýRI
DSSOLFDWLRQñýDýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýPD\ýEHýDSSURSULDWHýWRýLGHQWLI\ýLQSXWVñýDOJRULWKPVñýDQG
DVVXPSWLRQVýWKDWýKDYHýWKHýJUHDWHVWýLQIOXHQFHýRQýWKHýPRGHOýRXWFRPHýLQýWKDWýDSSOLFDWLRQïýý7KH
TXDOLW\ýDQGýUHOLDELOLW\ýRIýWKHVHýLQIOXHQWLDOýIDFWRUVýGLUHFWO\ýDIIHFWýWKHýTXDOLW\ýDQGýUHOLDELOLW\ýRIýWKH
RXWFRPHýIURPýWKHýDQDO\VLVýõ0DGGDOHQDýHWýDOïýìäääñý7D\ORUýìääêôïýý:KHQýIHDVLEOHñýWKHVH
LQIOXHQWLDOýIDFWRUVýVKRXOGýEHýUHILQHGýWRýSURYLGHýWKHýEHVWýLQSXWVýWRýWKHýDQDO\VLVýRUñýDWýWKHýYHU\ýOHDVWñ
LGHQWLILHGýDVýDýSRWHQWLDOýVRXUFHýRIýXQFHUWDLQW\ýLQýWKHýRXWFRPHïýý

6RPHýPHFKDQLVWLFýDQGýGDWDýTXDOLW\ýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýFRQVLGHUýWKHýPRGHOýLQýLWVýHQWLUHW\ïý
3URFHVVýPRGHOVýDUHýW\SLFDOO\ýGHYHORSHGýDQGýWHVWHGýLQýFRQWUROOHGýRUýVLPSOLILHGýV\VWHPVïýý7KHUHIRUHñ
KRZýZHOOýWKHVHýLQGLYLGXDOýSURFHVVýPRGHOVýZLOOýSHUIRUPýLQýDýIXOO\ýFRXSOHGýV\VWHPýLVýXQNQRZQïý
0HFKDQLVWLFýDQGýGDWDýTXDOLW\ýHYDOXDWLRQVýDUHýGHVLJQHGýDQGýXVHGýWRýPHDVXUHýFHUWDLQýERXQGHG
LQGLFHVýRIýSHUIRUPDQFHýõHïJïñýPDVVýEDODQFHñýDSSURSULDWHýDQGýUHDOLVWLFýPDVVýWUDQVIHUýUDWHVñýUHODWLYH
FRQFHQWUDWLRQVýZLWKLQýUHDVRQDEOHýERXQGVôïýý,QýDGGLWLRQñýDOJRULWKPVýRUýURXWLQHVýWKDWýDUHýXVHGýLQýD
PRGHOýWRýPDQLSXODWHýWKHýGDWDýRUýWRýVROYHýDýV\VWHPýRIýHTXDWLRQVýõHïJïñý/62'(ñýWKHýGLIIHUHQWLDO
HTXDWLRQýVROYHUýXVHGýLQý75,0ï)D7(ôýQHHGýWRýEHýWHVWHGýGXULQJýWKHýPHFKDQLVWLFýHYDOXDWLRQýWR
HQVXUHýSURSHUýSHUIRUPDQFHï

([DPSOHVýRIýPHFKDQLVWLFýDQGýGDWDýTXDOLW\ýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýLQFOXGHã

� &RPSXWHUýFRGHýYHULILFDWLRQâ

� 9HULILFDWLRQýRIýJHQHULFýDOJRULWKPVýDGDSWHGýIRUýDQGýXVHGýZLWKLQýDýPRGHOâ

� /LWHUDWXUHýUHYLHZýWRýGHWHUPLQHýWKHýH[WHQWýRIýSULRUýSURFHVVýPRGHOýWHVWLQJâ

� 3HHUýUHYLHZýRIýPRGHOýFRPSRQHQWVâ

� 6HQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýWRýLGHQWLI\ýLPSRUWDQWýSURFHVVýPRGHOVâ

� 0DVVýRUýPRODUýEDODQFHýFKHFNVâ

� 3HUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýRIýQHZýDQGýH[LVWLQJýLQGLYLGXDOýSURFHVVýPRGHOVýDQGýRIýPXOWLSOH
SURFHVVýPRGHOVýLQýDýOLQNHGýV\VWHPýõHïJïñýFRPSDUHýZLWKýH[LVWLQJýPRGHOVýRUýZLWK
PHDVXUHPHQWVñýZKHQýDYDLODEOHôâ

� &RPSDULVRQýRIýDOWHUQDWLYHýSURFHVVýPRGHOVýõHïJïñýHTXLOLEULXPýYHUVXVýELRHQHUJHWLFýPRGHO
IRUýILVKýELRDFFXPXODWLRQýRIýPHUFXU\ôâ

& 'DWDýDFTXLVLWLRQýDQGýHYDOXDWLRQýõHïJïñýGDWDýTXDOLW\ýRUýUHOLDELOLW\ýUHODWLYHýWRýWKHýRWKHUýLQSXWV
DQGýDVVXPSWLRQVôñýDQGýGHYHORSPHQWýDQGýGRFXPHQWDWLRQýRIýGHIDXOWýLQSXWýGDWDâ
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& 'LVWULEXWLRQýGHYHORSPHQWýIRUýLQSXWýGDWDýWRýVXSSRUWýSUREDELOLVWLFýDQDO\VLVâýDQGý

& *HQHULFýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýWRýKHOSýLGHQWLI\ýSDUDPHWHUVýWKDWýDUHýPRVWýLQIOXHQWLDOýRQýPRGHO
UHVXOWVñýDVýZHOOýDVýSRWHQWLDOýGDWDýOLPLWDWLRQVýõLïHïñýPRGHOýLQSXWVýWKDWýQHHGýIXUWKHU
UHILQHPHQWýRUýWKDWýDUHýSRWHQWLDOýVRXUFHVýRIýXQFHUWDLQW\ýLQýWKHýDQDO\VLVôï

çïéïë 75,0ï)D7(ð63(&,),&ý$&7,9,7,(6

3URWRW\SHý9ýõLïHïñýVSUHDGVKHHWðEDVHGýPRGHOôýLVýWKHýFXUUHQWýZRUNLQJýYHUVLRQýRI
75,0ï)D7(ñýDQGý9HUVLRQýìïíýõLïHïñý-DYDðEDVHGýSODWIRUPôýLVýXQGHUýGHYHORSPHQWýõVHHý&KDSWHUýìíôïýý
2QHýRIýWKHýIHDWXUHVýRIý75,0ï)D7(ý3URWRW\SHý9ýWKDWýDLGVýLQýPHFKDQLVWLFýDQGýGDWDýTXDOLW\
HYDOXDWLRQýLVýLWVýZHEðEDVHGýRXWSXWýIXQFWLRQVïýý7KHUHýLVýDQýRSWLRQýWRýFUHDWHýDý¦IXOOðUHFXUVLYH
RXWSXWñ§ýZKLFKýGRFXPHQWVýWKHýPDVVýIORZñýDVýZHOOýDVýWKHýDVVRFLDWHGýWUDQVIHUýIDFWRUVñýWRýDQGýIURP
HDFKýFRPSDUWPHQWïýý7KHýHTXDWLRQýIRUýHDFKýWUDQVIHUýIDFWRUýFDQýEHýYLHZHGýRQýDýVHSDUDWHýZHEýSDJHñ
DQGýDQ\ýFDOFXODWHGýTXDQWLWLHVýXVHGýLQýWKDWýHTXDWLRQýFDQýWKHQýEHýYLHZHGýRQýDGGLWLRQDOýSDJHVïýý,Q
WKLVýPDQQHUñýFKHFNVýFDQýEHýPDGHýWRýHQVXUHýWKDWýWKHýHTXDWLRQVýDUHýLQSXWýSURSHUO\ñýDQGýWKDWýWKH
FRPSXWHUýFRGHýLVýFRUUHFWO\ýFDOFXODWLQJýLQWHUPHGLDWHýYDOXHVïýý$QDO\VHVýKDYHýEHHQýFRQGXFWHGýRQ
YDULRXVýSDUWVýRIýWKHýFRGHýXVLQJýWKLVýIXQFWLRQïý

,QýDGGLWLRQýWRýWKHýVWDQGDUGýFRPSXWHUýFRGHýYHULILFDWLRQýHIIRUWVñýSHUIRUPDQFHýRIýWKHýJHQHULF
FRGHýXVHGýWRýVROYHýWKHýGLIIHUHQWLDOýHTXDWLRQVýLQý75,0ï)D7(ýõLïHïñý/62'(ôýKDVýEHHQýUHYLHZHGïý
0DVVýDQGýPRODUýEDODQFHýFKHFNVýDUHýLQFRUSRUDWHGýLQýWKHýPRGHOýIRUýQRQðWUDQVIRUPLQJýRUJDQLF
FRPSRXQGVýDQGýPHUFXU\ýWRýDOORZýIRUýWKHýTXLFNýDVVHVVPHQWýRIýPRGHOýSHUIRUPDQFHýXQGHUýDýUDQJH
RIýFRQGLWLRQVï

3ULRUýWRýFRQGXFWLQJýGHWDLOHGýHYDOXDWLRQVýRIý75,0ï)D7(©VýSURFHVVýPRGHOVñýQXPHURXV
PRGHOýUXQVýZHUHýSHUIRUPHGïýý,WýZDVýGHWHUPLQHGýWKDWýWKHUHýZDVýWRRýPXFKýLQIRUPDWLRQýLQýD
FRPSOHWHýUXQýWRýHYDOXDWHýZKHWKHUýWKHýPRGHOýZDVýSURGXFLQJýUHVXOWVýWKDWýDUHýORJLFDOñýLQWHUQDOO\
FRQVLVWHQWñýDQGýUHDVRQDEOHïýý7KXVñýDý¦VKDNHGRZQ§ýSKDVHýRIýWKHýPRGHOýHYDOXDWLRQýZDVýEHJXQýXVLQJ
DýVHWýRIýK\SRWKHWLFDOýFKHPLFDOVýZLWKýDýEURDGýUDQJHýRIýFKHPLFDOýSURSHUWLHVïýý7KHVHýK\SRWKHWLFDO
FKHPLFDOVýZHUHýGHVLJQHGýWRýV\VWHPDWLFDOO\ýSUREHýWKHýPRGHOýDFURVVýWKHýEURDGHVWýUDQJHýRIýIDWH
VFHQDULRVïýý7KHýHQYLURQPHQWýLQýLWVýVLPSOHVWýIRUPýFDQýGLYLGHGýLQWRýWKUHHýPDMRUýSKDVHVýõLïHïñýVROLGñ
DTXHRXVñýDQGýJDVHRXVôïýý7KHýUHODWLYHýVROXELOLW\ýRIýDýFKHPLFDOýLQýHDFKýRIýWKHVHýSKDVHVýLQGLFDWHV
PXFKýDERXWýZKHUHýDQGýKRZýWKHýFKHPLFDOýZLOOýSDUWLWLRQýZKHQýUHOHDVHGýWRýWKHýHQYLURQPHQWïýý7KHVH
WKUHHýVROXELOLWLHVýFDQýEHýUHSUHVHQWHGýE\ýWZRýIXQGDPHQWDOýSDUWLWLRQýFRHIILFLHQWVñý.RZýõLïHïñ
RFWDQROîZDWHUýSDUWLWLRQýFRHIILFLHQWôýDQGý.DZýõLïHïñýQRQðGLPHQVLRQDOL]HGý+HQU\©Vý/DZýFRQVWDQWñ
DLUîZDWHUýSDUWLWLRQýFRHIILFLHQWôïý

$ýVLPSOHñýOHYHOýWKUHHýõVWHDG\ðVWDWHôýPDVVýEDODQFHýPRGHOýZDVýXVHGýWRýLGHQWLI\ýWKH
HQYLURQPHQWDOýSKDVHVýIRUýDýUDQGRPO\ýJHQHUDWHGýVHWýRIýèííý¦SVHXGRFKHPLFDOV§ýSORWWHGýLQý)LJXUH
çðëïýý)URPýWKLVýSORWñýWKHýUHJLRQVýRIýSDUDPHWHUýVSDFHýWKDWýUHVXOWýLQýSUHGRPLQDQWO\ýõ!äíýSHUFHQWô
VLQJOHýPHGLXPýSROOXWDQWVýRUýPXOWLPHGLDýSROOXWDQWVýFDQýEHýLGHQWLILHGïýý7ZRýFKHPLFDOVýIURPýHDFKý
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ó 0XOWLPHGLDýGHILQHGýDVýQRWýPRUHýWKDQýåíøýRIýWRWDOýPDVV
LQýDQ\ýVLQJOHýPHGLXPïýý&KHPLFDOVýEHWZHHQýåíøýDQG
äíøýRIýWRWDOýPDVVýLQýDQ\ýVLQJOHýPHGLXPýZHUHýH[FOXGHG
IURPýVHOHFWLRQýDVý¦VKDNHGRZQ§ýFKHPLFDOVï
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VLQJOHýPHGLXPýSROOXWDQWýFODVVýDQGýWKUHHýIURPýWKHýPXOWLPHGLDýSROOXWDQWýFODVVýZHUHýVHOHFWHGýIRUýXVH
DVýWKHýLQLWLDOýVKDNHGRZQýHYDOXDWLRQýVHWïýý7KLVýDSSURDFKýLVýSDUWLFXODUO\ýXVHIXOýZKHQýSHUIRUPLQJ
GLDJQRVWLFýHYDOXDWLRQVýEHFDXVHýWKHýVHWýRIýSVHXGRFKHPLFDOVýSURYLGHVýLQVLJKWýLQWRýSRVVLEOHýUHDVRQV
IRUýXQH[SHFWHGýPRGHOýRXWFRPHVïýý)RUýH[DPSOHñýLIýWKHýPRGHOýSUHGLFWVýDQýXQXVXDOO\ýKLJK
FRQFHQWUDWLRQýLQýSODQWVýIRUýWKHýJDVýSKDVHýFKHPLFDOVýZKLOHýWKHýDTXHRXVñýVROLGñýDQGýPXOWLPHGLD
SKDVHýFKHPLFDOVýVHHPýUHDVRQDEOHñýDýSUREOHPýLQýRQHýRIýWKHýGLIIXVLRQýDOJRULWKPVýZRXOGýEH
VXVSHFWHGïýý2IWHQñýWKHýPRGHOýLVýUXQýZLWKýRQO\ýDýVXEVHWýRIýWKHýDYDLODEOHýFRPSDUWPHQWýW\SHVýWR
IRFXVýRQýDýSDUWLFXODUýDOJRULWKPýRUýVHWýRIýDOJRULWKPVïýý7RýGDWHñýWKLVýJURXSýRIýVKDNHGRZQýFKHPLFDOV
KDVýEHHQýXVHGýWRýHYDOXDWHýDQGýGHEXJýWKHýVRLOýDOJRULWKPVñýWKHýSODQWýDOJRULWKPVñýDQGýWKHýJHQHUDO
ELRWLFýDOJRULWKPVïýý7KHVHýSVHXGRFKHPLFDOVýZLOOýFRQWLQXHýWRýEHýXVHGýWRýIXUWKHUýHYDOXDWHýWKH
SURFHVVýPRGHOVýLQý75,0ï)D7(ýDQGýWKHýPRGHOýDVýDýZKROHï

7HVWVýDUHýEHLQJýSHUIRUPHGýRUýGHVLJQHGýWRýHYDOXDWHýSURFHVVýPRGHOVýWKDWñýDFFRUGLQJýWRýWKH
OLWHUDWXUHýUHYLHZñýKDYHýQRWýEHHQýWKRURXJKO\ýWHVWHGñýDVýZHOOýDVýIRUýDSSURDFKHVýDQGýDOJRULWKPV
GHYHORSHGýVSHFLILFDOO\ýIRUý75,0ï)D7(ïýý([DPSOHVýRIýSURFHVVýPRGHOVýWKDWýKDYHýEHHQýLGHQWLILHG
IRUýHYDOXDWLRQýLQFOXGHýWKHýSDUWLFOHîSODQWýOHDIýDOJRULWKPVñýWKHýVRLOýIOX[ýPRGHOñýDQGýWKHýDLUýWUDQVSRUW
DOJRULWKPVïýý$SSURDFKHVýDQGýDOJRULWKPVýWKDWýDUHýUHODWHGýWRýVHDVRQDOLW\ýõHïJïñýVQRZñýSODQWýJURZWKñ
VHQHVFHQFHôýZLOOýEHýHYDOXDWHGýVRýWKDWýWKH\ýFDQýEHýLQFRUSRUDWHGýLQWRý75,0ï)D7(ñýLIýDSSURSULDWHïýý

:KHQýGLIIHUHQWýPRGHOVýDUHýDYDLODEOHýIRUýWKHýVDPHýSURFHVVýõHïJïñýELRDFFXPXODWLRQýLQýILVKôñ
PRGHOðWRðPRGHOýHYDOXDWLRQVýPD\ýEHýSHUIRUPHGýDWýDýSURFHVVýPRGHOýOHYHOýWRýWHVWýWKHýRYHUDOO
SHUIRUPDQFHýRIý75,0ï)D7(ýXVLQJýGLIIHUHQWýLQSXWýDOJRULWKPVïýý$VýRQHýH[DPSOHýRIýWKLVñý(3$ýLV
FRPSDULQJýWKHýDLUýWUDQVSRUWýFRPSRQHQWýRIý75,0ï)D7(ýWRýDýZLGHO\ýXVHGý(3$ýDLUýGLVSHUVLRQ
PRGHOñý,6&67êýõ8ï6ïý(3$ýìääèFôïýý,QýDGGLWLRQñýPHDVXUHGýFRQFHQWUDWLRQVýWKDWýDUHýDYDLODEOHýIRUýDý
VLQJOHýPHGLXPýRUýPXOWLSOHýDGMDFHQWýPHGLDýõHïJïñýZDWHUýDQGýVHGLPHQWñýRUýZDWHUýDQGýILVKôýZLOOýEH
XVHGñýZKHUHýDYDLODEOHñýWRýWHVWýVLQJOHýRUýPXOWLSOHýSURFHVVýPRGHOVïýý

'DWDýDFTXLVLWLRQýDQGýWKHýFDUHIXOýHYDOXDWLRQýRIýPRGHOýLQSXWVýDUHýRQJRLQJïýý7RýGDWHñýWKH
PDMRULW\ýRIýHIIRUWýKDVýIRFXVHGýRQýFRPSLOLQJýDQýLQLWLDOýVHWýRIýPRGHOýLQSXWVýIRUýDýVPDOOýVHWýRIýWHVW
FKHPLFDOVýõLïHïñýSKHQDQWKUHQHñýEHQ]RõDôS\UHQHñýPHUFXU\ôýDQGýHQYLURQPHQWDOýVHWWLQJVýõ8ï6ïý(3$
ìääåIâýDOVRý&KDSWHUýæýDQGý$SSHQGL[ý&ýRIýWKLVýGRFXPHQWôïýý

,QýDGGLWLRQñýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýWHFKQLTXHVýDUHýEHLQJýXVHGýWRýSURYLGHýDýILUVWðRUGHU
GHWHUPLQDWLRQýRIýWKHýPRVWýLQIOXHQWLDOýSDUDPHWHUVýLQý75,0ï)D7(ïýý7KHýVHQVLWLYLW\ýRIýPRGHO
RXWSXWVýWRýFKDQJHVýLQýLQGLYLGXDOýSDUDPHWHUVýLVýDVVHVVHGýE\ýSHUIRUPLQJýDýVHULHVýRIýVLPXODWLRQV
ZKHUHýHDFKýSDUDPHWHUýLVýYDULHGýZLWKýWKHýRWKHUýSDUDPHWHUVýKHOGýFRQVWDQWïýý7KLVýGRHVýQRWýWDNHýLQWR
DFFRXQWýSDUDPHWHUýGHSHQGHQFLHVýRUýV\QHUJLVWLFýHIIHFWVñýEXWýLVýDQýHIILFLHQWýZD\ýWRýSHUIRUPýDQ
LQLWLDOýDVVHVVPHQWýRIýWKHýUHODWLYHýLQIOXHQFHýRIýWKHýSDUDPHWHUVïýý7KLVýLQIRUPDWLRQýVXSSRUWVýPRGHO
HYDOXDWLRQýE\ýSURYLGLQJýDýSULRULWL]HGýOLVWýRIýSDUDPHWHUVýRQýZKLFKýWRýIRFXVýWKHýHYDOXDWLRQýHIIRUWVï

7RýWDNHýIXOOýDGYDQWDJHýRIýWKHýSUREDELOLVWLFýFDSDELOLWLHVýRIý75,0ñýVRPHýLQSXWVýZLOOýQHHGýWR
EHýGHVFULEHGýXVLQJýSUREDELOLW\ýGLVWULEXWLRQVýWKDWýVHSDUDWHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ïýý7KH
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVýPHWKRGRORJ\ýWKDWýKDVýEHHQýGHYHORSHGýIRUý75,0ï)D7(ýLV
IXUWKHUýGHVFULEHGýLQý6HFWLRQýéïæýDQGýLQý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ñý&KDSWHUýçïýý)ROORZLQJýWKH
LPSOHPHQWDWLRQýRIýWKLVýPHWKRGRORJ\ñýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VHVýDUHýEHLQJýSHUIRUPHGýWRýKHOSýLGHQWLI\
SRWHQWLDOýLQIOXHQWLDOýIDFWRUVýDQGýGDWDýOLPLWDWLRQVïýý2QHýRIýWKHýNH\ýIXQFWLRQVýRIýWKHýXQFHUWDLQW\
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6WUXFWXUDOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýIRFXV
RQýKRZýFKDQJHVýLQýPRGHOLQJýFRPSOH[LW\
DIIHFWýPRGHOýSHUIRUPDQFHïýý7KHVH
DFWLYLWLHVýVHHNýWRýGHWHUPLQHýKRZýWKH
PRGHOýZLOOýUHVSRQGýWRýEHLQJýVHWýXS
GLIIHUHQWO\ýIRUýGLIIHUHQWýDSSOLFDWLRQVï

DQDO\VLVýPHWKRGRORJ\ýLVýWRýHYDOXDWHýWKHýLPSRUWDQFHñýLQýWHUPVýRIýERWKýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ñ
RIýVSHFLILFýPRGHOýLQSXWVýDQGýRIýPRGHOýFRPSRQHQWVýLQýUHODWLRQýWRýRWKHUýLQSXWVýDQGýFRPSRQHQWVïý
7KLVýJLYHVýLQVLJKWýLQWRýSULRULWLHVýIRUýUHGXFLQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýIRUýIRFXVLQJýHIIRUWVýRQýWKH
LPSURYHGýUHSUHVHQWDWLRQýRIýPRGHOýLQSXWVïýý7KHýDELOLW\ýWRýUDQNýLQSXWýSDUDPHWHUVýLQýRUGHUýRIýWKHLU
LQIOXHQFHýRQýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýRIýWKHýPRGHOýUHVXOWVýLVýDQýLPSRUWDQWýFRPSRQHQWýRI
HVWDEOLVKLQJýVXFKýSULRULWLHVï

$VýUHILQHPHQWVýWRý75,0ï)D7(ýDUHýPDGHýDQGýDVýQHZýDSSOLFDWLRQVýDUHýSHUIRUPHGñýGDWD
TXDOLW\ýHYDOXDWLRQýZLOOýFRQWLQXHýWRýEHýUHYLVLWHGïýý6HQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýFDQýEHýXVHGýWRýLGHQWLI\
LQSXWVñýDOJRULWKPVñýDQGýDVVXPSWLRQVýWKDWýKDYHýWKHýJUHDWHVWýLQIOXHQFHýRQýWKHýPRGHOýRXWFRPHýLQ
VSHFLILFýDSSOLFDWLRQVïýý:KHQýIHDVLEOHñýLQIOXHQWLDOýIDFWRUVýPD\ýEHýUHILQHGýWRýSURYLGHýWKHýEHVWýLQSXWV
WRýWKHýDQDO\VLVýRUýLGHQWLILHGýDVýDýSRWHQWLDOýVRXUFHýRIýXQFHUWDLQW\ýLQýWKHýRXWFRPHï

çïè 6758&785$/ý(9$/8$7,21

çïèïì '(),1,7,21ý$1'ý*(1(5$/ý$3352$&+

-XGJLQJýWKHýUHOLDELOLW\ýRIýDýPRGHOýUHTXLUHVýDQ
XQGHUVWDQGLQJýRIýKRZýWKHýPRGHOýUHVSRQGVýWRýFKDQJHV
LQýFRPSOH[LW\ýõLïHïñýFKDQJHVýLQýWKHýPRGHOLQJ
VWUXFWXUHôïýý%RWKýWHPSRUDOýDQGýVSDWLDOýFKDQJHVýFDQýEH
PDGHýWRýWKHýPRGHOýVWUXFWXUHïýý6WUXFWXUDOýHYDOXDWLRQ
DGGUHVVHVýWKHVHýNLQGVýRIýFKDQJHVýDQGýSURYLGHV
YDOXDEOHýLQIRUPDWLRQýDERXWýWKHýSHUIRUPDQFHýDQG
EHKDYLRUýRIýWKHýPRGHOýXQGHUýDýUDQJHýRIýFRQGLWLRQVñ
LPSURYLQJýWKHýDELOLW\ýWRýMXGJHýWKHýPRGHO©VýTXDOLW\ýDQGýUHOLDELOLW\ïýý,GHDOO\ñýWKHVHýHYDOXDWLRQVýFDQ
KHOSýGHWHUPLQHýWKHýRSWLPDOýPRGHOýVWUXFWXUHýWRýEDODQFHýWKHýOHYHOýRIýFRPSOH[LW\ýQHHGHGýWRýFUHDWH
UHOLDEOHýRXWSXWVýZLWKýWKHýVLPSOLILFDWLRQVýWKDWýFDQýPDNHýWKHýPRGHOýHDVLHUýDQGýPRUHýSUDFWLFDOýWRýXVHïý
,IýWKHýPRGHOýLVýOHVVýFRPSOH[ñýLWýLVýHDVLHUýWRýSHUIRUPýDGGLWLRQDOýDQDO\VLVñýVXFKýDVýXQFHUWDLQW\ýDQG
VHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVñýDQGýLVýPRUHýSUDFWLFDOýWRýDSSO\ýWRýVSHFLILFýVLWHVýDQGýVLWXDWLRQVïýý6WUXFWXUDO
HYDOXDWLRQýFDQýSURYLGHýLQVLJKWýDQGýJXLGDQFHýIRUýIXWXUHýPRGHOýDSSOLFDWLRQVñýDQGýLWýLVýDýYHU\ýXVHIXO
LQSXWýWRýGHYHORSLQJýXVHUýJXLGDQFHïýý

$ýODUJHýQXPEHUýRIýZHOOýGHVLJQHGýUXQVýLVýQHFHVVDU\ýWRýHYDOXDWHýWKHýZD\ýDýPRGHOýSHUIRUPV
XQGHUýGLIIHUHQWýFRQGLWLRQVïýý7KHVHýVWUXFWXUDOýHYDOXDWLRQVýFRPELQHýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLV
PHWKRGRORJ\ýZLWKýPRGHOðWRðPRGHOýFRPSDULVRQVïýý)RUýDýVWUXFWXUDOýHYDOXDWLRQñýWKHýPRGHOýLVýVHWýXS
IRUýDQýDSSOLFDWLRQñýXVLQJýHLWKHUýUHDOýRUýK\SRWKHWLFDOýGDWDïýý&KDQJHVýDUHýWKHQýPDGHýWRýWKHýVWUXFWXUH
õHïJïñýVSDWLDOýHOHPHQWVýDUHýVSOLWýRUýUHFRPELQHGâýWLPHýVWHSVýDUHýFKDQJHGâýFRPSDUWPHQWýVKDSHVñ
VL]HVñýDQGýORFDWLRQVýDUHýDOWHUHGôñýDQGýWKHýPRGHOýRXWFRPHVýDUHýFRPSDUHGýõLïHïñýWKHýPRGHOýLV
FRPSDUHGýWRýLWVHOIýXQGHUýYDULRXVýVHWðXSýFRQGLWLRQVôï

6WUXFWXUDOýHYDOXDWLRQVýHQFRPSDVVýDýVHULHVýRIýFRPSDULVRQVýGHVLJQHGýWRýPHDVXUHýWKH
PRGHO©VýUHVSRQVHýWRýYDULRXVýFKDQJHVñýZKLFKýFDQýLQFOXGHã

& 'LIIHUHQWýUXQýGXUDWLRQýDQGîRUýWLPHýVWHSýYDOXHVâ
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& 9DU\LQJýVSDWLDOýFRQILJXUDWLRQVâ

& &KDQJHVýLQýLQLWLDOýDQGýERXQGDU\ýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVâ

& &KDQJHVýLQýWKHýVRXUFHýDQGîRUýWDUJHWýORFDWLRQVâýDQG

& 2WKHUýFKDQJHVýLQýFRPSOH[LW\ýõHïJïñýLQFOXGLQJîH[FOXGLQJýELRWDñýXVLQJýDYHUDJHýSUHFLSLWDWLRQ
YHUVXVýGLVFUHWHýUDLQýHYHQWVôï

çïèïëýý75,0ï)D7(ð63(&,),&ý$&7,9,7,(6

75,0ï)D7(ýLVýLQWHQGHGýWRýEHýXVHGýLQýDýZLGHýUDQJHýRIýPRGHOLQJýDSSOLFDWLRQVýõHïJïñýYDULRXV
FKHPLFDOVñýHQYLURQPHQWDOýVHWWLQJVñýH[SRVXUHýFRQGLWLRQVôïýý%HFDXVHý75,0ï)D7(ýFDQýEHýXVHGýDW
YDULRXVýOHYHOVýRIýFRPSOH[LW\ñýLWýLVýLPSRUWDQWýWRýXQGHUVWDQGýWKHýOHYHOýRIýFRPSOH[LW\ýQHHGHGýIRUýD
SDUWLFXODUýDQDO\VLVýDQGýWKHýVWDELOLW\ýRIýPRGHOýRXWSXWýZKHQýWKHýV\VWHPýVWUXFWXUHýLVýFKDQJHGïýý*LYHQ
WKHýFRPSOH[LW\ýRIýWKHý¦UHDOýZRUOG§ýDQGýWKHýODUJHýQXPEHUýRIýLQSXWVýXVHGýLQý75,0ï)D7(ñýD
FRPSOHWHýVHWýRIýVWUXFWXUDOýHYDOXDWLRQVýFDQQRWýEHýLGHQWLILHGýDQGýSHUIRUPHGïýý7KHýIRFXVýRIýVWUXFWXUDO
HYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýIRUý75,0ï)D7(ýZLOOýEHýUHVSRQVLYHQHVVýWRýFKDQJHVýLQýPRGHOýFRPSOH[LW\ýZLWK
UHVSHFWýWRýERWKýWHPSRUDOýDQGýVSDWLDOýVFDOHVýDQGýWKHýW\SHVýRIýFRPSDUWPHQWVýLQFOXGHGïýý

6HYHUDOýVWUXFWXUDOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýKDYHýEHHQýLGHQWLILHGýIRUý75,0ï)D7(ñýLQFOXGLQJýWKH
IROORZLQJï

& 5HVSRQVHýRIýDELRWLFýFRPSDUWPHQWVýWRýWKHýH[FOXVLRQîLQFOXVLRQýRIýELRWDïýý,WýKDVýW\SLFDOO\
EHHQýDVVXPHGýWKDWýWKHýPDVVýRIýDýFKHPLFDOýLQýELRWDýFRPSDUHGýWRýWKHýPDVVýLQýDELRWLF
FRPSDUWPHQWVýõHïJïñýVRLOñýZDWHUñýDLUôýLVýQRWýODUJHýHQRXJKýWRýLQIOXHQFHýWKHýRYHUDOOýFKHPLFDO
PDVVýEDODQFHïýý+RZHYHUñýLIýERWKýWKHýIOX[ýLQWRýWKHýELRWLFýFRPSDUWPHQWýDQGýWKHýUHDFWLRQ
UDWHVýZLWKLQýWKHýFRPSDUWPHQWýDUHýUDSLGýHQRXJKñýWKHýELRWDýFDQýSRWHQWLDOO\ýLQIOXHQFHýWKH
PDVVýEDODQFHýHYHQýZKHQýDýUHODWLYHO\ýVPDOOýYROXPHýRIýELRWDýLVýSUHVHQWýõ0DGGDOHQDýìääåôïý
7HVWLQJýZLOOýEHýGRQHýWRýPHDVXUHýWKHýPRGHOýUHVSRQVHýWRýELRWDýLQFOXVLRQýWRýGHWHUPLQHýZKHQ
DQGýWRýZKDWýH[WHQWýELRWDýQHHGýWRýEHýLQFOXGHGýLQýPDVVýEDODQFHýFDOFXODWLRQVï

& 5HVSRQVHýWRýWHPSRUDOýVFDOHVýRIýDQDO\VLVýDQGýWRýDJJUHJDWHýLQSXWVïýý'HWDLOHG
PHWHRURORJLFDOýGDWDýDUHýDYDLODEOHýDQGýZLOOýEHýXVHGýLQýDýVLPSOLILHGýVFHQDULRñýDVýSDUWýRIýWKH
PHUFXU\ýFDVHýVWXG\ýõVHHý&KDSWHUýæôñýWRýWHVWýWKHýPRGHO©VýUHVSRQVHýWRýDJJUHJDWLRQýRIýLQSXW
GDWDýRYHUýYDULRXVýWLPHýSHULRGVïýý%\ýUXQQLQJýWKHýPRGHOýZLWKýYDU\LQJýGHJUHHVýRIýLQSXW
DJJUHJDWLRQñýWKHýOHYHOýRIýLQSXWýGHWDLOýUHTXLUHGýWRýDFKLHYHýDýVSHFLILHGýOHYHOýRIýGHWDLOýLQýWKH
RXWSXWýFDQýEHýGHWHUPLQHGï

& 5HVSRQVHýWRýFKDQJHVýLQýWKHýVL]HñýVKDSHñýDQGýORFDWLRQýRIýFRPSDUWPHQWVïýý$VýSDUWýRIýWKH
PHUFXU\ýFDVHýVWXG\ýõVHHý&KDSWHUýæôñý(3$ýSODQVýWRýH[DPLQHýWKHýHIIHFWýRIýYDU\LQJýVSDWLDO
FRQILJXUDWLRQVýRQý75,0ï)D7(ýUHVXOWVïýý7KLVýZLOOýLQFOXGHýFKDQJLQJýWKHýVL]HýRI
FRPSDUWPHQWVýLQýPXOWLSOHýGLPHQVLRQVýWRýGHWHUPLQHýWKHýPRVWýDSSURSULDWHýZD\ýWRýJULGýWKHý
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3HUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHV
IRFXVýRQýWKHýRXWSXWýRIýWKHýIXOOýPRGHOïý
7KHVHýDFWLYLWLHVýVHHNýWRýGHWHUPLQHýLIýWKH
RXWSXWýLVýUHOHYDQWñýUHOLDEOHñýDQGýXVHIXOï

PRGHOñýDVýZHOOýDVýDGGLQJýFRPSDUWPHQWVýDWýWKHýHGJHVýRIýWKHýPRGHOýUHJLRQýWRýH[DPLQHýWKH
ERXQGDU\ýHIIHFWVýDURXQGýWKHýPRGHOýV\VWHPýõLïHïñýIOX[ýRIýFKHPLFDOýPDVVýLQWRýRUýRXWýRIýWKH
V\VWHPôï

5HVXOWVýIURPýLQLWLDOýVWUXFWXUDOýHYDOXDWLRQýDQDO\VHVýZRXOGýOLNHO\ýOHDGýWRýIXUWKHUýWHVWLQJýõLïHïñ
GLDJQRVWLFýHYDOXDWLRQVôïýý'LIIHUHQWýWHVWVýFRXOGýEHýGHVLJQHGýDQGýH[HFXWHGýXQWLOýDýFOHDU
XQGHUVWDQGLQJýRIýWKHýEHKDYLRUýRIý75,0ï)D7(ýDWýGLIIHUHQWýOHYHOVýRIýFRPSOH[LW\ýHPHUJHVïýý7KLV
XQGHUVWDQGLQJýZLOOýXOWLPDWHO\ýEHýLQFRUSRUDWHGýLQWRýDýXVHU©VýPDQXDOýWRýSURYLGHýJXLGDQFHýRQýVHWWLQJ
XSýWKHýPRGHOýDWýDQýDSSURSULDWHýOHYHOýRIýFRPSOH[LW\ýIRUýDýJLYHQýDSSOLFDWLRQïýý)RUýSUDFWLFDOýUHDVRQVñ
LWýLVýLPSRUWDQWýWRýOLPLWýWKHýFRPSOH[LW\ýRIýPRGHOýVHWXSýWRýWKDWýZKLFKýLVýQHHGHGýWRýSURGXFH
DFFHSWDEOHýPRGHOLQJýUHVXOWVï

çïç 29(5$//ý3(5)250$1&(ý(9$/8$7,21

çïçïì '(),1,7,21ý$1'ý*(1(5$/ý$3352$&+

8QOLNHýWKHýRWKHUýW\SHVýRIýPRGHOýHYDOXDWLRQ
GLVFXVVHGýDERYHñýZKLFKýIRFXVýRQýVSHFLILFýDVSHFWVýRI
WKHýPRGHOýõHïJïñýLQSXWVñýSURFHVVýPRGHOVôñ
SHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýIRFXVHVýRQýWKHýPRGHOýDVýD
ZKROHïýý3HUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýFRPSDUHVýPRGHOLQJ
UHVXOWVýWRýVRPHýW\SHýRIýEHQFKPDUNýõHïJïñýPRQLWRULQJ
GDWDñýRWKHUýPRGHOLQJýUHVXOWVôïýý*HQHUDOO\ñýYDULRXVýSHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýDQDO\VHVýDUHýFRQGXFWHG
LQýDýVLPLODUýPDQQHUñýZLWKýRQO\ýWKHýVRXUFHýRIýWKHýFRPSDULVRQýGDWDýFKDQJLQJïýý7KHýRSWLPL]HG
PRGHOñýDVýPRGLILHGýEDVHGýRQýDOOýSULRUýHYDOXDWLRQVñýLVýXVHGýIRUýSHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQï

0DWFKLQJýPRGHOýRXWSXWýWRýPRQLWRULQJýGDWDýLVýRIWHQýFRQVLGHUHGýWKHýPRVWýGHVLUDEOHýIRUPýRI
SHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQïýý$OWKRXJKýFRPSDULQJýPRGHOýRXWSXWýWRýPHDVXUHGýYDOXHVýSURYLGHVýXVHIXO
LQIRUPDWLRQýRQýWKHýPRGHOñýKLVWRU\ýPDWFKLQJýH[SHULPHQWVýSURYLGHýRQO\ýSDUWýRIýWKHýRYHUDOOýSLFWXUH
RIýWKHýPRGHOöVýTXDOLW\ñýUHOLDELOLW\ñýDQGýUHOHYDQFHýõ%HFNýHWýDOïýìääæôïýý6HYHUDOýRWKHUýIRUPVýRI
SHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýH[LVWïýý,QýDGGLWLRQýWRýPRQLWRULQJýGDWDñýRXWSXWýRIýDQRWKHUýPRGHOýDQGýH[SHUW
RSLQLRQýDQGýMXGJPHQWýDERXWýKRZýRXWSXWýVKRXOGýORRNýFDQýEHýXVHGýDVýFRPSDULVRQýEHQFKPDUNVýLQ
SHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQïýý

0RUHRYHUñýHDFKýHYDOXDWLRQýSURYLGHVýDQýRSSRUWXQLW\ýWRýXVHýWKHýPRGHOïýý,QýDGGLWLRQýWRýWKH
XOWLPDWHýILQGLQJVýRIýWKHýSHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýLWVHOIñýWKHýH[SHULHQFHýJDLQHGýWKURXJKýWKHVH
H[HUFLVHVýFRQWULEXWHVýWRýDQýRYHUDOOýXQGHUVWDQGLQJýRIýWKHýPRGHOñýZKLFKýXOWLPDWHO\ýHQDEOHVýERWK
PRGHOýGHYHORSHUVýDQGýXVHUVýWRýMXGJHýWKHýTXDOLW\ýRIýWKHýPRGHOï

$ýGLIIHUHQWýIRUPýRIýSHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýLVýWKHý¦URXQGðURELQ§ýH[SHULPHQWýõ&RZDQýHWýDOï
ìääèôñýLQýZKLFKýVHYHUDOýGLIIHUHQWýXVHUVýLQGHSHQGHQWO\ýVHWýXSýWKHýPRGHOýDQGýJHQHUDWHýRXWSXWýXVLQJ
WKHýVDPHýGDWDýIRUýDýSDUWLFXODUýFDVHýVWXG\ýõHïJïñýVLWHýGHVFULSWLRQñýFKHPLFDOýSURSHUWLHVôïýý0RGHO
RXWSXWVýDUHýWKHQýFRPSDUHGñýDQGýWKHýXVHUV©ýH[SHULHQFHVýDUHýUHYLHZHGýWRýLGHQWLI\ýZHDNQHVVHVýDQG
DPELJXLWLHVýLQýWKHýSURJUDP©VýXVHUýLQWHUIDFHýDQGýRWKHUýXVHUýJXLGDQFHýWKDWýFRXOGýOHDGýWRýHUURUV
LQDSSO\LQJýWKHýPRGHOïýý7KHýOHVVRQVýOHDUQHGýFDQýWKHQýEHýLQFRUSRUDWHGýLQWRýXVHUýJXLGDQFHýWRýKHOS
SUHYHQWýXVHUýHUURUVýDQGýLQDSSURSULDWHýPRGHOýDSSOLFDWLRQVï
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([DPSOHVýRIýSHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýLQFOXGHã

& &RPSDULVRQýRIýPRGHOýRXWSXWýWRýPRQLWRULQJýGDWDýõHïJïñýFRQFHQWUDWLRQVýLQýHQYLURQPHQWDO
PHGLDýDQGýELRWDñýH[SRVXUHýPDUNHUVôâ

& 0RGHOðWRðPRGHOýFRPSDULVRQâ

& 5RXQGðURELQýH[SHULPHQWVâýDQG

& 6RPHýIRUPVýRIýUHJLRQDOýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýõLïHïñýRXWSXWýLVýWHVWHGýDJDLQVWýNQRZOHGJHýDERXW
DýSODXVLEOHýERXQGôï

çïçïë 75,0ï)D7(ð63(&,),&ý$&7,9,7,(6

$QýH[WHQVLYHýUHYLHZýRIýWKHýOLWHUDWXUHýZDVýXQGHUWDNHQýIROORZLQJý6$%©VýLQLWLDOýFRPPHQWV
RQýWKHýLPSRUWDQFHýRIýPRGHOýHYDOXDWLRQýIRUýWKHý75,0ýSURMHFWýõ8ï6ïý(3$ýìääåDôïýý7KHýUHYLHZ
IRFXVHGýRQýLGHQWLI\LQJýSRWHQWLDOýGDWDýVHWVýIRUýXVHýLQýHYDOXDWLQJýWKHýSHUIRUPDQFHýRIý75,0ï)D7(ïý
7KHýXVHIXOQHVVýRIýVRPHýRIýWKHýUHSRUWHGýHQYLURQPHQWDOýPHDVXUHPHQWVýZDVýOLPLWHGýEHFDXVHýLQ
PDQ\ýFDVHVýWKHýVRXUFHýRIýWKHýFKHPLFDOýFRQWDPLQDWLRQýZDVýQRWýZHOOýFKDUDFWHUL]HGïýý6HYHUDOýVWXGLHV
ZHUHýLGHQWLILHGýWKDWýUHSRUWýFKHPLFDOýPHDVXUHPHQWVýLQýPXOWLSOHýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýõ7DEOHýçðìôïý
7KHýPDMRULW\ýRIýWKHVHýVWXGLHVýIRFXVýRQýPHDVXULQJýWKHýFXUUHQWýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVýLQýWKH
HQYLURQPHQWýZLWKýOLWWOHýHPSKDVLVýRQýWHPSRUDOýYDULDELOLW\ýRUýWUHQGVïýý6HYHUDOýRIýWKHýVWXGLHVýZHUH
GHVLJQHGýWRýDVVHVVýPXOWLPHGLDýSDUWLWLRQLQJýõHïJïñýDWPRVSKHULFýSDUWLWLRQLQJýDPRQJýWKHýJDVñýDHURVROñ
DQGýZDWHUýSKDVHVôýRUýWRýLQYHVWLJDWHýVSHFLILFýHQYLURQPHQWDOýSURFHVVHVýVXFKýDVýWKHýWUDQVIHUýUDWH
DFURVVýDQýHQYLURQPHQWDOýLQWHUIDFHïýý$OWKRXJKýKLVWRULFDOýHPLVVLRQýSDWWHUQVýFDQýSRWHQWLDOO\ýEH
UHFRQVWUXFWHGýIRUýFHUWDLQýFKHPLFDOVýXVLQJýVHGLPHQWýFKURQRORJ\ýõ&RZDQýHWýDOïýìääèôñýOLWWOHýHIIRUW
KDVýJRQHýLQWRýPDWFKLQJýKLVWRULFDOýHPLVVLRQVýWRýPXOWLPHGLDýHQYLURQPHQWDOýFRQFHQWUDWLRQVï

1RQHýRIýWKHýVWXGLHVýLGHQWLILHGýGXULQJý(3$©VýOLWHUDWXUHýUHYLHZýSURYLGHVýFRPSOHWHýDQG
FRQFXUUHQWýLQIRUPDWLRQýRQýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVýLQýWKHýILYHýPDMRUýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýõLïHïñ
DLUñýZDWHUñýVHGLPHQWñýVRLOñýELRWDôýDORQJýZLWKýWKHýDVVRFLDWHGýVRXUFHýWHUPõVôýDQGýHQYLURQPHQWDO
FKDUDFWHULVWLFVýõHïJïñýPHWHRURORJ\ñýK\GURORJ\ñýODQGVFDSHýSURSHUWLHVôïýý$OWKRXJKýVRPHýRIýWKHVH
VWXGLHVýFDQýDQGýZLOOýEHýXVHGýWRýHYDOXDWHýFHUWDLQýDVSHFWVýRIýWKHýPRGHOñýLWýLVýLPSRUWDQWýQRWýWR
RYHUYDOXHýWKHVHýUHVXOWVýZKHQýMXGJLQJýWKHýRYHUDOOýTXDOLW\ýRIýWKHýPRGHOïýý

$VýQRWHGýDERYHñýFRPSDULVRQVýRIý75,0ï)D7(ýRXWSXWVýWRýPRQLWRULQJýGDWDýDUHýGLIILFXOW
EHFDXVHýFRPSOHWHýPXOWLPHGLDýGDWDýVHWVýIURPýZHOOðFKDUDFWHUL]HGýV\VWHPVýõHïJïñýNQRZQýVRXUFHñ
PHWHRURORJ\ñýDQGýODQGVFDSHôýWRýXVHýLQýDýSHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýDUHýQRWýFXUUHQWO\ýDYDLODEOHïý
+RZHYHUñýOLPLWHGýGDWDýVHWVýDUHýEHFRPLQJýDYDLODEOHýWKURXJKýWKHýOLWHUDWXUHýõVHHý7DEOHýçðìôýDQG
WKURXJKýXQSXEOLVKHGýVRXUFHVýõHïJïñýPXOWLPHGLDýPRQLWRULQJýE\ýVWDWHýRUýORFDOýDJHQFLHVôïýý7KHVH
VPDOOHUýGDWDýVHWVýZLOOýDOORZý75,0ï)D7(©VýRXWSXWýWRýEHýHYDOXDWHGýDQGýFRPSDUHGýZLWK
PHDVXUHPHQWVñýDWýOHDVWýWRýVRPHýGHJUHHï
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7DEOHýçðì
0XOWLSOHý(QYLURQPHQWDOý0HGLDý6WXGLHV

&KHPLFDO 6SHFLDWLRQ" 6RXUFH /RFDWLRQ 0HGLDý0HDVXUHG 6DPSOLQJý)UHTXHQF\ 6WXG\

%HQ]RõDôS\UHQHñ
RWKHUý3$+V

1$ 8UEDQ )ORUHQFHñý,WDO\ � $LUýSDUWLFXODWH
� 3ODQW

2QFH ,JQHVWLýHWýDOïýõìääëô

%HQ]RõDôS\UHQHñ
3$+Výõéôñý3&%V

1$ 3HWURFKHPLFDO
IDFWRULHV

6WHQXQJVXQGñ
6ZHGHQ

� 3ODQWý
� 6RLO

2QFH 7KRPDVýHWýDOïýõìäåéô

&KORUS\ULIRV 1$ 1RWýVSHFLILHG &KHVDSHDNHý%D\ � $LU
� :DWHU

ìääêýõIRXUýWLPHVýSHU
\HDUýIURPýHLJKW
VWDWLRQVô

0F&RQQHOOýHWýDOïýõìääæô

'LR[LQV 1$ 8UEDQ %ROVRYHUñý'HUE\VKLUHñ
(QJODQG

� $LUýõLQFOXGLQJýGHSRVLWLRQ
UDWHô

� 3ODQW

2QFH -RQHVýDQGý'XDUWHð
'DYLGVRQýõìääæôñý'XDUWHð
'DYLGVRQýHWýDOïýõìääæô

0HUFXU\ ,QýPDPPDOV
DQG
HDUWKZRUPV
RQO\

&KORUDONDOLýSODQW *UHDWý%ULWDLQ � $LUý
� (DUWKZRUP
� *UDVV
� 6RLO
� :RRGýPRXVHýDQGýYROH
RUJDQV

2QFH %XOOýHWýDOïýõìäææô

1RQH /LWKLXP
VHSDUDWLRQ
IDFLOLW\

2DNý5LGJHñý71 � (DUWKZRUP
� *UDVV
� 0RXVH
� 6KUHZ
� 6RLO

2QFH 7DOPDJHýDQGý:DOWRQ
õìääêô

1RQH &KORUDONDOLýSODQW ,QGLD � *RDWý
� 6RPHýSODQWýVSHFLHVýSDUWV
� 6KHHS
� 6RLO

2QFH 6KDZýDQGý3DQLJUDKL
õìäåçô

1RQH &KORUDONDOLýSODQW ,QGLD � $TXDWLFýSODQW
� &URSýSODQW
� 6RLO
� 6HGLPHQW
� :DWHU

2QFH /HQNDýHWýDOïýõìääëô



&+$37(5ýç
(9$/8$7,21ý3/$1ý)25ý75,0ï)$7(

&KHPLFDO 6SHFLDWLRQ" 6RXUFH /RFDWLRQ 0HGLDý0HDVXUHG 6DPSOLQJý)UHTXHQF\ 6WXG\

129(0%(5ýìäää 75,0ý67$786ý5(3257çðìè

0HUFXU\
õFRQWLQXHGô

1RQH &KORUDONDOLýSODQW ,WDO\ � $LU
� 6RLO
� 3ODQW

2QFH 0DVHUWLýDQGý)HUUDUD
õìääìô

1RQH &LQQDEDUñýPLQLQJ ,WDO\ � $LU
� 5DLQýZDWHUý
� 3ODQW
� 6RLO
� 6XUIDFHýZDWHUýVHGLPHQW

2QFH )HUUDUDýHWýDOïýõìääìô

6RPH
PHWK\OPHUFXU\

&KORUDONDOLýSODQW 6DOWPDUVKýHFRV\VWHP
QHDUý%UXQVZLFNñý*$

� %LUGV
� )LVK
� ,QYHUWHEUDWHV
� 0DPPDOV
� 3ODQWý3DUWV
� 6HGLPHQW

2QFH *DUGQHUýHWýDOïýõìäæåô

7RWDOñýPHWK\Oñ
GLVVROYHG
JDVHRXV

8UEDQîUXQRII &KHVDSHDNHý%D\ýDQG
VWUHDPV

� 3UHFLSLWDWLRQý
� 6HGLPHQWý
� :DWHU

6HYHUDOýVLQJOHýHYHQW
PHDVXUHPHQWVýõìääè
WKURXJKýìääæô

0DVRQýHWýDOïýõìäääñ
ìääæDñEô

0HWDOVñ
SHVWLFLGHVñý3$+V

1$ 1RWýVSHFLILHG 7ZRýGLIIHUHQWýUHJLRQV
LQý86

� $LUýõLQGRRUýDQGýRXWGRRUô
� %LRORJLFýIOXLG
� )RRGýõPDUNHWýEDVNHWôý
� 6RLO

6LQJOHýPHDVXUHPHQWV
SHUýKRXVHKROGýõHDUO\
ìääíVô

8ï6ïý(3$ýõìäääDôñ
6H[WRQýHWýDOïýõìääèô

1$ 1RWýVSHFLILHG 1RUWKHDVWHUQý86 � $LUýõLQGRRUýDQGýRXWGRRUô
� %LRORJLFýIOXLG
� )RRGýõPDUNHWýEDVNHWôý
� 6RLO

/RQJLWXGLQDOýVWXG\ýRI
VHYHUDOýKRXVHKROGV
õHDUO\ýìääíVô

8ï6ïý(3$ýõìäääDôñ
6H[WRQýHWýDOïýõìääèô

07%( 1$ 0XOWLSOH
HVWLPDWHG

&DOLIRUQLD � $LUý
� *URXQGýZDWHU
� 6XUIDFHýZDWHU

ìääæðäåýDQGýSULRU 8QLYHUVLW\ýRIý&DOLIRUQLD
õìääåô

2UJDQRFKORULQHV 1$ 1RWýVSHFLILHG /DNHý%DLNDOñý5XVVLD � )LVK
� 6HDO
� :DWHUýõGLVVROYHGýDQG
SDUWLFXODWHô

� =RRSODQNWRQ

ìääêýõ$XJXVWýð
6HSWHPEHUô

.XFNOLFNýHWýDOïýõìääçô
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2UJDQRFKORULQHV
õFRQWLQXHGô

1$ 1RWýVSHFLILHG /DNHý6XSHULRU � $TXDWLFýELRWDýõìäñýIURP
DPSKLSRGýWRýODNHýWURXWô

6XPPHUýìääéýõDW
PXOWLSOHýVLWHVô

.XFNOLFNýDQGý%DNHU
õìääåô

1$ 8UEDQ /DNHý0LFKLJDQ � 3UHFLSLWDWLRQ 6XPPHUýìääéýõDW
PXOWLSOHýVLWHVô

2IIHQEHUJýDQGý%DNHU
õìääæô

2UJDQRFKORULQHVñ
3$+V

1$ 1RWýVSHFLILHG &KHVDSHDNHý%D\ýDQG
VWUHDPV

� $LUýõYDSRUýDQGýDHURVROô
� $WPRVSKHULFýGHSRVLWLRQ
� 'LIIXVLYHýH[FKDQJH
� :DWHUýõGLVVROYHGýDQG
VXVSHQGHGýSDUWLFOHVô

� 3ODQNWRQ
� :HWýGHSRVLWLRQ

2FWREHUýìääíýðý$XJXVW
ìääëýõDWýPXOWLSOHýVLWHV
RYHUñýLQñýDQGýDGMDFHQW
WRýODNHô

.RýDQGý%DNHUýõìääèôñ
/HLVWHUýDQGý%DNHUýõìääéô

3$+Výõìíô 1$ 8UEDQ ,QGLDQD � $LUýõSDUWLFXODWHô
� *DV
� 3ODQW

(YHU\ýëíðêíýGD\VýIRU
VHYHUDOýPRQWKV

6LPRQLFKýDQGý+LWHV
õìääéô

7RWDOý3$+ 1$ 5RDG $XVWUDOLD � $LUýõSDUWLFXODWHô
� *UDVV
� 6RLO

2QFH <DQJýHWýDOïýõìääìô
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$QýLPSRUWDQWýDVSHFWýRIýWKHýSODQýIRUýSHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýRIý75,0ï)D7(ýLVýDýGHWDLOHG
FDVHýVWXG\ýRIýDýPHUFXU\ðHPLWWLQJýLQGXVWULDOýIDFLOLW\ñýZKLFKýZDVýFKRVHQýLQýSDUWýEHFDXVHýRIýWKH
DYDLODELOLW\ýRIýPXOWLPHGLDýPRQLWRULQJýGDWDýDQGýFRQFXUUHQWýHPLVVLRQýHVWLPDWHVýIURPýDýORFDO
VRXUFHïýý7KHýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\ýVLWHýDOVRýLVýSOD\LQJýDýFULWLFDOýUROHýLQýWKHýPHFKDQLVWLFýDQGýGDWD
TXDOLW\ñýDQGýVWUXFWXUDOýHYDOXDWLRQVýEHLQJýGRQHñýDVýZHOOýDVýVHUYLQJýDVýWKHýEDVLVýIRUýDýYDULHW\ýRI
VHQVLWLYLW\ýDQDO\VHVïýý&KDSWHUýæýGHVFULEHVýWKHýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\ñýLQFOXGLQJýWKHýDYDLODEOH
HQYLURQPHQWDOýDQGýELRWLFýPHDVXUHPHQWýGDWDñýLQýPRUHýGHWDLOï

7KHýSUHYLRXVýSURWRW\SHýRIý75,0ï)D7(ýZDVýFRPSDUHGýZLWKýWZRýVLPLODUýPRGHOVñý&DO72;
õ0F.RQHýìääêDñý0F.RQHýìääêEñý0F.RQHýìääêFôýDQGý6LPSOH%R[ýõYDQýGHý0HHQWýìääêñý%UDQGHV
HWýDOïýìääæôïýý7KHýSROOXWDQWVýPRGHOHGýIRUýWKLVýFRPSDULVRQýZHUHý3$+Výõ8ï6ïý(3$ýìääåIôïýý0RUH
UHFHQWO\ñýRXWSXWVýIURPý75,0ï)D7(ýDUHýEHLQJýFRPSDUHGýWRýRXWSXWVýIURPýWKHý(3$©Vý,6&67êýDQG
,(0ë0ýPRGHOVñýDVýSDUWýRIýWKHýPHUFXU\ýWHVWýFDVHýõVHHý&KDSWHUýæôïýý,6&67êýZLOOýEHýXVHGýWR
JHQHUDWHýDLUýGHSRVLWLRQýDQGýFRQFHQWUDWLRQýGDWDýWKDWýZLOOýEHýXVHGýLQý,(0ë0ýWRýHVWLPDWH
PXOWLPHGLDýFRQFHQWUDWLRQVýRIýPHUFXU\ïýý7KHVHýFRQFHQWUDWLRQVýZLOOýEHýFRPSDUHGýWRý75,0ï)D7(
RXWSXWVýWKDWýZLOOýEHýPRGHOHGýXVLQJýFRQVLVWHQWýLQSXWVñýDVýZHOOýDVýWRý75,0ï)D7(ýRXWSXWVýIURPýDQ
DQDO\VLVýZKHUHýWKHýDLUýGHSRVLWLRQVýDQGýFRQFHQWUDWLRQVýIURPý,6&67êýDUHýLQFRUSRUDWHGýLQWR
75,0ï)D7(ýõLQýHVVHQFHñýVXEVWLWXWLQJýIRUý75,0ï)D7(©VýDLUýWUDQVSRUWýFRPSRQHQWôïýý$VýSDUWýRIýWKH
PHUFXU\ýWHVWýFDVHñý75,0ï)D7(ýRXWSXWVýõHïJïñýUDQJHVýRIýSUHGLFWHGýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýDQGýELRWLF
FRQFHQWUDWLRQVýRIýPHUFXU\ôýZLOOýDOVRýEHýFRPSDUHGýWRýWKHýDYDLODEOHýPHDVXUHPHQWýGDWDýIRUýPHUFXU\
LQýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýDQGýELRWDïýý7KHýSUHGLFWHGýUDQJHVýRIýPRGHOýUHVXOWVýXVHGýIRUýWKHVH
FRPSDULVRQVýZLOOýEHýEDVHGýRQýWKHýUHVXOWVýRIý75,0ï)D7(ýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VHVñýDV
GHVFULEHGýLQý&KDSWHUýçýRIý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ï

$OWKRXJKýPRVWýPRGHOðWRðPRGHOýFRPSDULVRQVýDUHýSHUIRUPHGýRQýDýVFHQDULRðVSHFLILFýEDVLVñýD
PRUHýLQIRUPDWLYHýDSSURDFKýPD\ýEHýWRýFRPSDUHýPRGHOVýDFURVVýDýUDQJHýRIýFRQGLWLRQVýXVLQJ
PXOWLSOHýUHJUHVVLRQýRUýGDWDýPLQLQJýVRIWZDUHýõ+HOWRQýHWýDOïýìäåäñý6SHDUýHWýDOïýìääéôïýý,QýWKHýIXWXUHñ
PRUHýUREXVWýIRUPVýRIýPRGHOðWRðPRGHOýFRPSDULVRQýPD\ýEHýFRQVLGHUHGýIRUý75,0ï)D7(ïý
ý

6HQVLWLYLW\ýDQDO\VHVýDUHýRIWHQýXVHGýLQýSHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQVýWRýLGHQWLI\ýWKHýSDUWýRIýWKH
PRGHOýWKDWýLVýDFWXDOO\ýEHLQJýWHVWHGïýý*LYHQýWKHýODUJHýQXPEHUýRIýLQSXWVýXVHGýLQýPXOWLPHGLDýPRGHOV
VXFKýDVý75,0ï)D7(ñýLWýLVýQRWýDOZD\VýREYLRXVýZKLFKýSURFHVVHVýDQGýDOJRULWKPVýDUHýSDUWLFLSDWLQJýLQ
WKHýFDOFXODWLRQïýý75,0ýIHDWXUHVýIRUýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVýõVHHý&KDSWHUýêôñýVWDQGDUG
VHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýPHWKRGVñýDQGýUHJLRQDOýVHQVLWLYLW\ýRUýSDUDPHWHUýVSDFHýDQDO\VLVýPHWKRGVýõ%HFN
DQGý&KHQýìäääñý6SHDUýìääæôýPD\ýEHýXVHGýWRýXQGHUVWDQGýDQGýFRPPXQLFDWHýWKHýUHVXOWVýIURP
SHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQVýDQGýWRýLPSURYHýWKHýDELOLW\ýWRýDVVLPLODWHýWKHýUHVXOWVýIURPýDOOýWKH
HYDOXDWLRQýHIIRUWVïý

çïæ 6800$5<ý2)ý75,0ï)D7(ý(9$/8$7,21ý$&7,9,7,(6

7KHý75,0ï)D7(ýHYDOXDWLRQýSODQñýDVýGHVFULEHGýLQýWKLVýFKDSWHUñýLQFOXGHVýDýYDULHW\ýRI
DFWLYLWLHVýGHVLJQHGýWRýEXLOGýFRQVHQVXVýDERXWýWKHýPRGHO©VýSHUIRUPDQFHýDQGýLQFUHDVHýDFFHSWDQFHýRI
WKHýPRGHOýIRUýLWVýLQWHQGHGýDSSOLFDWLRQVïýý$ýIHZýRIýWKHVHýDFWLYLWLHVýKDYHýEHHQýFRPSOHWHGñýPDQ\ýDUH
LQýSURJUHVVñýDQGýVHYHUDOýRWKHUVýDUHýLQýWKHýSODQQLQJýVWDJHVïýý7DEOHýçðëýVXPPDUL]HVýNH\ýHOHPHQWVýRI
WKHýHYDOXDWLRQýSODQýE\ýSURYLGLQJýH[DPSOHVýRIý75,0ï)D7(ýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýWRýGDWHýDVýZHOOýDV
H[DPSOHVýRIýSODQQHGýIXWXUHýDFWLYLWLHVïý
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7DEOHýçðë
6XPPDU\ýRIý75,0ï)D7(ý(YDOXDWLRQý$FWLYLWLHV

7\SHýRI
(YDOXDWLRQ

(YDOXDWLRQý$FWLYLW\ ([DPSOHVýRIý3URJUHVVýWRý'DWH ([DPSOHVýRIý)XWXUHý3ODQV

&RQFHSWXDO
0RGHO
(YDOXDWLRQ

/LWHUDWXUHýUHYLHZ ([WHQVLYHýGXULQJýPRGHO
FRQFHSWXDOL]DWLRQýDQGýHDUO\
GHYHORSPHQW

3HUIRUPýWDUJHWHGýUHYLHZVýZKHQ
DGGLQJýRUýUHILQLQJýDOJRULWKPV

0RGHOýGRFXPHQWDWLRQ 6WDWXVý5HSRUWVýDQGýFRPSUHKHQVLYH
76'VýLQýìääåýDQGýìäääñ
SUHVHQWDWLRQVýDWýVFLHQWLILFýPHHWLQJV

8SGDWHýDQGýH[SDQGýGRFXPHQWDWLRQ
WKURXJKRXWýGHYHORSPHQWâýGHYHORS
XVHUýJXLGDQFH

3HHUýUHYLHZýRI
PRGHOLQJýFRQFHSWV
DQGýDSSURDFKHV

5HYLHZHGýE\ý6$%ýLQýìääåâýIXOO
LQWHUQDOý(3$ýUHYLHZýDQGý6$%
DGYLVRU\ýLQýìäää

3HULRGLFýLQWHUQDOýDQGýH[WHUQDOýSHHU
UHYLHZ

0HFKDQLVWLF
DQGý'DWD
4XDOLW\
(YDOXDWLRQ

&RPSXWHUýFRGH
YHULILFDWLRQ

([WHQVLYHýGXULQJýGHYHORSPHQWýIRU
3URWRW\SHVý,ýWRý9ýDQGý9HUVLRQýìïíâ
SHUIRUPHGýUHYLHZýRIý/62'(â
FRPSDUHGý3URWRW\SHý9ýDQGý9HUVLRQ
ìïíýUHVXOWVýIRUýVRPHýWHVWýFDVHVâ
GHYHORSHGýDXWRPDWHGýWHVWVýRI
LQWHUQDOýIXQFWLRQVýIRUý9HUVLRQýìïí

&RPSOHWHýFRPSDULVRQVýEHWZHHQ
3URWRW\SHý9ýDQGý9HUVLRQýìïíýUHVXOWV
DQGýUHFRQFLOHýDQ\ýGLIIHUHQFHVâ
GHYHORSýDQGýHYDOXDWHýDGGLWLRQDO
9HUVLRQýìïíýLQWHUQDOýWHVWV

3HUIRUPDQFH
HYDOXDWLRQýRIýSURFHVV
PRGHOVýWKDWýDUH
FRPSRQHQWVýRI
75,0ï)D7(

&RPSDUHGý75,0ï)D7(ýWRý&DO72;
RXWSXWýIRUýQLQHý¦SVHXGRFKHPLFDOV§
õLïHïñýYDU\LQJý.RZî.DZôýLQýDýVLPSOH
VFHQDULRýõLïHïñýDLUñýZDWHUñýVRLOôâ
FRPSDUHGý75,0ï)D7(ýWRý,6&67ê
IRUýDLUýWUDQVSRUWýRIýPHUFXU\

&RQWLQXHýSHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQ
IRUýSURFHVVýPRGHOVýõHïJïñ
SDUWLFOHîSODQWýOHDIýDOJRULWKPñýVRLOýIOX[
PRGHOô

&RPSDULVRQýRI
DOWHUQDWLYHýSURFHVV
PRGHOV

&RPSDUHGýFKHPLFDOýIOX[ýDFURVV
VRLOîDLUýLQWHUIDFHýZLWKýUHVXOWVýIURP
-XU\ýPRGHOâýFRPSDULQJýFKHPLFDO
WUDQVIHUýIURPýVRLOýWRýURRWýZLWK
SK\VLFDOO\ýEDVHGýPRGHOý

&RPSDUHý.RDýõLïHïñýRFWDQROîDLU
SDUWLWLRQýFRHIILFLHQWôýDHURVROýPRGHO
ZLWKýWKHý-XQJHýPRGHOâýSHUIRUP
PRGHOðWRðPRGHOýHYDOXDWLRQVýIRU
ELRDFFXPXODWLRQýLQýILVKýPRGHOV

'DWDýDFTXLVLWLRQýDQG
HYDOXDWLRQî
GHYHORSPHQWýDQG
GRFXPHQWDWLRQýRI
GHIDXOWýLQSXWýGDWD

&RPSLOHGýDQýLQLWLDOýVHWýRIýGDWDýIRU
WHVWýFKHPLFDOVýõSKHQDQWKUHQHñ
EHQ]RõDôS\UHQHñýPHUFXU\ôýDQG
HQYLURQPHQWDOýVHWWLQJV

&RQWLQXHýGDWDýDFTXLVLWLRQýDQG
HYDOXDWLRQýõHïJïñýRWKHUýFKHPLFDOV
DQGýHQYLURQPHQWDOýVHWWLQJVôý

*HQHULFýVHQVLWLYLW\
DQDO\VLVýRIýLQSXW
SDUDPHWHUV

6RPHýDQDO\VHVýRIý3URWRW\SHVý,ýWR
,9âýLQLWLDOýDQDO\VHVýWRýGHWHUPLQH
HODVWLFLWLHVýRIý!ìííýSDUDPHWHUVýIRU
3URWRW\SHý9ýXVLQJýPHUFXU\ýFDVH
VWXG\

$VVHVVýWKHýPRVWýLQIOXHQWLDOýLQSXW
SDUDPHWHUVýDVýSDUWýRIýIXWXUH
HYDOXDWLRQVýDQGýDSSOLFDWLRQV
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6WUXFWXUDO
(YDOXDWLRQ

$QDO\VLVýRIýWLPHýVWHS
UHVROXWLRQýDQGýRWKHU
WLPHðUHODWHGýDVSHFWV
RIýPRGHOLQJýDVýSDUWýRI
FDVHýVWXG\

9HU\ýOLPLWHGýDQDO\VLV 3HUIRUPýGHWDLOHGýDQDO\VHVâ
FKDUDFWHUL]HýYDULDQFHýGXHýWR
WHPSRUDOýUHVROXWLRQýFKDQJHVýLQ
LQSXWVâýHQVXUHýWKDWýWLPHðDYHUDJHG
RXWSXWýVXIILFLHQWO\ýPDSVýWKH
WHPSRUDOO\ýUHVROYHGýRXWSXW

$QDO\VLVýRIýYDU\LQJ
VSDWLDOýFRQILJXUDWLRQV
DVýSDUWýRIýFDVHýVWXG\

/LPLWHGýDQDO\VLVýIRUýDLUýFRPSRQHQW
RQO\

3HUIRUPýGHWDLOHGýDQDO\VHVýWR
FKDUDFWHUL]HýKRZýUREXVWýWKHýPRGHO
LVýWRýVSDWLDOýFRQILJXUDWLRQýFKDQJHV

$QDO\VLVýRIýFKDQJHV
LQýFRPSOH[LW\

&RPSDUHGý75,0ï)D7(ýIRUýD
VLPSOLILHGýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\
VFHQDULRýZLWKýDQGýZLWKRXWýELRWD

,GHQWLI\ýLVVXHVýWRýEHýDGGUHVVHG
ZKHQýVHWWLQJýXSýWKHýPRGHOýIRUýDQ
DSSOLFDWLRQ

2YHUDOO
3HUIRUPDQFH
(YDOXDWLRQ

5HJLRQDOýVHQVLWLYLW\
DQDO\VLV

1RQHýWRýGDWH ,GHQWLI\ýUHJLRQVýRIýSDUDPHWHUýVSDFH
WKDWýDUHýFULWLFDOýWRýFHUWDLQýPRGHO
RXWFRPHVýDVýSDUWýRIýIXWXUH
HYDOXDWLRQVýDQGýDSSOLFDWLRQV

0RGHOðWRðPRGHO
FRPSDULVRQ

&RPSDUHGýHDUO\ýSURWRW\SHVýWR
&DO72;ýDQGý6LPSOH%R[âýKDYH
EHJXQýFRPSDULVRQVýZLWK
,6&67êî,(0ë0ýIRUýPHUFXU\ýFDVH
VWXG\

&RPSOHWHý,6&67êî,(0ë0ýIRU
PHUFXU\ýFDVHýVWXG\ýFRPSDULVRQV

&RPSDULVRQýWR
PRQLWRULQJýGDWD

+DYHýEHJXQýPXOWLPHGLD
FRPSDULVRQVýIRUýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\

&RPSOHWHýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\â
LGHQWLI\ýRWKHUýWHVWýFKHPLFDOVýDQG
VLWHVñýDVýQHHGHG



>7KLVýSDJHýLQWHQWLRQDOO\ýOHIWýEODQNï@
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æï 75,0ï)D7(ý0(5&85<ý&$6(ý678'<

$VýGLVFXVVHGýLQý&KDSWHUýçñýV\VWHPDWLFýPRGHOýHYDOXDWLRQýLVýDQýLPSRUWDQWýVWHSýLQ
GHWHUPLQLQJýLIýDýPRGHOýSHUIRUPVýDVýH[SHFWHGïýý0RGHOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýKDYHýEHHQýXQGHUWDNHQ
IRUýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýVWDUWLQJýZLWKýWKHýHDUO\ýPRGHOýSURWRW\SHVýDQGýKDYHýLQFOXGHGýFDVH
VWXGLHVýZLWKýRUJDQLFýFKHPLFDOVïýý&RQVLVWHQWýZLWKý6$%ýUHFRPPHQGDWLRQVñý2$436ýKDVýFRQWLQXHG
LWVýPRGHOýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVýIRUý75,0ï)D7(ý3URWRW\SHý9ïýý$VýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýçñý2$436
LVýSHUIRUPLQJýDýYDULHW\ýRIýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVñýLQFOXGLQJýDýFDVHýVWXG\ýIRUýPHUFXU\ýDWýDýFKORUð
DONDOLýSODQWýLQýWKHý8ï6ïýý7KLVýFDVHýVWXG\ñýFXUUHQWO\ýLQýSURJUHVVñýZLOOýEHJLQýZLWKýGDWDýTXDOLW\ñ
PHFKDQLVWLFñýDQGýVWUXFWXUDOýHYDOXDWLRQVñýZKLFKýZLOOýLPSURYHýXQGHUVWDQGLQJýRIýWKHýPRVWýLPSRUWDQW
PRGHOýSURFHVVHVýDQGýLQSXWVýDQGýRIýWKHýHIIHFWVýRIýYDU\LQJýWKHýPRGHO©VýVSDWLDOýDQGýWHPSRUDO
UHVROXWLRQïýý$IWHUýJDLQLQJýDQýXQGHUVWDQGLQJýRIýDQGýFRQILGHQFHýLQýWKHýPRGHO©VýVWUXFWXUHýDQG
SHUIRUPDQFHñýWKHýFDVHýVWXG\ýZLOOýSURFHHGýWRýFRPSDUHý75,0ï)D7(ýRXWSXWVýZLWKýHQYLURQPHQWDO
DQGýELRWLFýPHDVXUHPHQWýGDWDýIRUýWKHýVHOHFWHGýVLWHýDVýZHOOýDVýZLWKýRXWSXWVýIURPýRWKHUýPRGHOVïýý7KH
FDVHýVWXG\ýVLWHýDQGýFRQGLWLRQVýDOVRýVHUYHýDVýWKHýEDVLVýIRUýH[WHQVLYHýWHVWLQJñýWURXEOHVKRRWLQJñýDQG
VHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýRIý75,0ï)D7(ïýý7KLVýFKDSWHUýSURYLGHVýVXPPDU\ýLQIRUPDWLRQýRQýWKHýPHUFXU\
FDVHýVWXG\ñýLQFOXGLQJýWKHýVWXG\ýREMHFWLYHVñýLQIRUPDWLRQýRQýVHOHFWLRQýRIýWKHýVWXG\ýFKHPLFDOýDQGýWHVW
VLWHñýDQGýDQýRYHUYLHZýRIýWKHýHYDOXDWLRQýDFWLYLWLHVïýý,QýWKHýIXWXUHñý(3$ýPD\ýSHUIRUPýDGGLWLRQDOýFDVH
VWXGLHVýDQGýDSSO\ý75,0ï)D7(ýWRýRWKHUýFKHPLFDOVýõHïJïñýGLR[LQVôýDQGýRWKHUýORFDWLRQVï

æïì 2%-(&7,9(6

7KHýVSHFLILFýREMHFWLYHVýRIýWKHý75,0ï)D7(ýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\ýDUHýWKUHHðIROGã

ìï 'HPRQVWUDWHýWKDWý75,0ï)D7(ýFDQýEH
XVHGýHIIHFWLYHO\ýIRUýPHWDOVýDQGýRWKHU
LQRUJDQLFýFKHPLFDOVâ

ëï 'HPRQVWUDWHýWKDWý75,0ï)D7(ýFDQ
DFFRXQWýIRUýUHYHUVLEOHýWUDQVIRUPDWLRQ
RIýFKHPLFDOVýDQGýFDQýWUDFNýWKH
HQYLURQPHQWDOýIDWHýRIýWUDQVIRUPDWLRQ
SURGXFWVâýDQG

êï 7HVWý75,0ï)D7(ýDQGýFRPSDUHýWKH
UHVXOWVýZLWKýPHDVXUHGýGDWDñýDVýZHOO
DVýDJDLQVWýPRGHOHGýUHVXOWVýIURP
,(0ë0ýõ(3$©Vý,QGLUHFWý([SRVXUH
0HWKRGRORJ\ñýDVýPRGLILHGýIRU
PHUFXU\ýDQGýDSSOLHGýLQýWKHý0HUFXU\
6WXG\ý5HSRUWýWRý&RQJUHVVýõ8ï6ïý(3$
ìääæDôôï

0(5&85<

0HUFXU\ýLVýRQHýRIýWKHýìååý+$3VýOLVWHGýXQGHU
VHFWLRQýììëõEôýRIýWKHý&$$ñýLVýRQHýRIýêêý+$3V
EHLQJýDGGUHVVHGýE\ýWKHý,QWHJUDWHGý8UEDQý$LU
7R[LFVý6WUDWHJ\ýXQGHUýVHFWLRQýììëõNôýõ8ï6ïý(3$
ìäääHôñýLVýDýSROOXWDQWýRIýFRQFHUQýXQGHUýWKH
VHFWLRQýììëõPôý*UHDWý:DWHUVýSURJUDPýõ8ï6ï
(3$ýìäääEôñýDQGýLVýRQHýRIýWKHýVHYHQýVSHFLILF
SROOXWDQWVýOLVWHGýIRUýVRXUFHýLGHQWLILFDWLRQýXQGHU
VHFWLRQýììëõFôõçôïýý,QýDGGLWLRQñýWKHýILQGLQJVýRI
WKHý0HUFXU\ý6WXG\ý5HSRUWýWRý&RQJUHVVýõ8ï6ï
(3$ýìääæDôýLQGLFDWHýWKDWýPHUFXU\ýDLUýHPLVVLRQV
PD\ýEHýGHSRVLWHGýWRýZDWHUýERGLHVñýUHVXOWLQJýLQ
PHUFXU\ýXSWDNHýE\ýILVKïýý$FFRUGLQJýWRýWKDW
UHSRUWñýLQJHVWLRQýRIýPHUFXU\ðFRQWDLQLQJýILVKýLVýD
FULWLFDOýHQYLURQPHQWDOýSDWKZD\ýRIýFRQFHUQýIRU
PHUFXU\ðUHODWHGýKHDOWKýHIIHFWVýLQýKXPDQVñ
SDUWLFXODUO\ýGHYHORSPHQWDOýHIIHFWVýLQýFKLOGUHQï
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æïë &$6(ý678'<ý&+(0,&$/ý6(/(&7,21

$VýSDUWýRIýWKHýHYDOXDWLRQýSURFHVVýIRUý75,0ñý(3$ýPXVWýWHVWý75,0ï)D7(ýZLWKýERWKýRUJDQLF
DQGýLQRUJDQLFýSROOXWDQWVýEHFDXVHýRIýWKHLUýGLVWLQFWO\ýGLIIHUHQWýPXOWLPHGLDýIDWHýDQGýWUDQVSRUW
SURSHUWLHVïýý7KHý(3$ýVHOHFWHGý3$+VýIRUýDQýRUJDQLFýFKHPLFDOýWHVWýFDVHñýDQGýWKHýPHWKRGRORJ\ýDQG
UHVXOWVýRIýWKDWýWHVWLQJýZHUHýUHSRUWHGýLQýWKHýìääåý75,0ý6WDWXVý5HSRUWýõ8ï6ïý(3$ýìääåHôïýý7KH
$JHQF\ýVHOHFWHGýPHUFXU\ýDVýDQýLQRUJDQLFýFKHPLFDOýIRUýWHVWLQJý75,0ï)D7(ýEHFDXVHýRIýLWVýIDWHýDQG
WUDQVSRUWýSURSHUWLHVýõHïJïñýWUDQVIRUPDWLRQýWRýPXOWLSOHýFKHPLFDOýVSHFLHVôñýWKHýFRQFHUQýIRU
PXOWLSDWKZD\ýH[SRVXUHýõSDUWLFXODUO\ýWKURXJKýLQJHVWLRQýRIýILVKôñýDQGýWKHýSRWHQWLDOýKHDOWKýHIIHFWV
DVVRFLDWHGýZLWKýH[SRVXUHïý

æïê &$6(ý678'<ý6,7(ý6(/(&7,21

$IWHUýVHOHFWLQJýPHUFXU\ýIRUýWKLVýFDVHýVWXG\ñýWKHý$JHQF\ýHYDOXDWHGýGLIIHUHQWýVWDWLRQDU\
VRXUFHVýRIýPHUFXU\ýWKDWýDUHýVLJQLILFDQWýRQýDýQDWLRQDOýEDVLVïýý7KHýIRXUýW\SHVýRIýVWDWLRQDU\ýVRXUFHV
ZLWKýWKHýKLJKHVWýWRWDOýQDWLRQDOýDLUýHPLVVLRQVýRIýPHUFXU\ñýEDVHGýRQýWKHýILQGLQJVýRIýWKHý0HUFXU\
6WXG\ý5HSRUWýWRý&RQJUHVVýõ8ï6ïý(3$ýìääæDôñýDUHý¤ýLQýRUGHUýRIýKLJKHVWýWRýORZHVWýPHUFXU\
HPLVVLRQVý¤ýHOHFWULFýXWLOLW\ýSODQWVñýPXQLFLSDOýZDVWHýFRPEXVWRUVñýPHGLFDOýZDVWHýLQFLQHUDWRUVñýDQG
FKORUðDONDOLýSODQWVïýý(OHFWULFýXWLOLW\ýSODQWVñýZKLFKýDUHýDGGUHVVHGýLQýVHFWLRQýììëõQôýRIýWKHý&$$ñýDUH
VWLOOýXQGHUJRLQJýHYDOXDWLRQýE\ý(3$ýIRUýSRVVLEOHýUHJXODWLRQýRIýPHUFXU\ýDLUýHPLVVLRQVïýý)RU
PXQLFLSDOýZDVWHýFRPEXVWRUVýDQGýPHGLFDOýZDVWHýLQFLQHUDWRUVñýQDWLRQDOýDLUýHPLVVLRQýVWDQGDUGVýKDYH
EHHQýSURPXOJDWHGýXQGHUýVHFWLRQýìëäýRIýWKHý&$$ñýDQGýWKHVHýVWDQGDUGVýDUHýH[SHFWHGýWRýUHVXOWýLQ
ODUJHýUHGXFWLRQVýRIýPHUFXU\ýDLUýHPLVVLRQVïýý

&KORUðDONDOLýSODQWVýZHUHýVHOHFWHGýIRUýIXUWKHUýDVVHVVPHQWýLQýWKHý75,0ï)D7(ýFDVHýVWXG\
EHFDXVHýWKH\ýDUHýDýODUJHýVRXUFHýRIýPHUFXU\ýDLUýHPLVVLRQVýDQGýDUHýQRWý\HWýUHJXODWHGýIRUý+$3
HPLVVLRQVïýý,QýDGGLWLRQñýWKHVHýSODQWVýDUHýPRUHýOLNHO\ýWKDQýRWKHUýPDMRUýPHUFXU\ýHPLVVLRQýVRXUFHVýWR
SRVHýORFDOL]HGýKHDOWKýFRQFHUQVýDVýDýUHVXOWýRIýWKHLUýORZHUýVWDFNýKHLJKWVýDQGýUHODWLYHO\ýKLJK
HVWLPDWHGýOHYHOýRIýIXJLWLYHýHPLVVLRQVï

7KHý$JHQF\ýVHOHFWHGýDýVLQJOHýFKORUðDONDOLýSODQWýIRUýWKHýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\ýDIWHUýHYDOXDWLQJ
GDWDýDYDLODELOLW\ýIRUýVHYHUDOýVLWHVïýý$WýWKHýWLPHýRIýWKHýVLWHýVHOHFWLRQñýìéýFKORUðDONDOLýSODQWVýZHUHýLQ
RSHUDWLRQýLQýWKHý8QLWHGý6WDWHVïýý0HUFXU\ýDLUýHPLVVLRQýHVWLPDWHVýZHUHýDYDLODEOHýIRUýDOOýìéýSODQWVâ
KRZHYHUñýGDWDýRQýPHUFXU\ýOHYHOVýLQýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýDQGýELRWDýZHUHýDYDLODEOHýIRUýRQO\ýWZRýRI
WKHýSODQWVïýý)LVKýWLVVXHñýZDWHUýTXDOLW\ñýDQGýDLUýTXDOLW\ýGDWDýKDGýEHHQýFROOHFWHGýIRUýRQHýRIýWKHýWZR
SODQWVñýEXWýXOWUDðFOHDQýWHFKQLTXHVýZHUHýQRWýXVHGýIRUýFROOHFWLQJýDQGýDQDO\]LQJýWKHýZDWHUýVDPSOHVïý
)RUýWKHýVHFRQGýSODQWñýDLUýTXDOLW\ñýVRLOñýILVKýWLVVXHñýVHGLPHQWñýDQGýDGGLWLRQDOýELRWLFýGDWDýKDGýEHHQ
FROOHFWHGýDQGýDQDO\]HGïýý,QýDGGLWLRQñýDFFXPXODWLRQýRIýPHUFXU\ýLQýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýDQGýELRWD
QHDUýWKHýVHFRQGýSODQWýZDVýSRVVLEOHýEHFDXVHýWKHýSODQWýKDVýEHHQýLQýRSHUDWLRQýVLQFHýìäçæïýý%HFDXVH
WKHýGDWDýVHWýIRUýWKHýVHFRQGýSODQWýZDVýPRUHýFRPSOHWHñýRIýKLJKHUýTXDOLW\ñýDQGýUHDGLO\ýDYDLODEOHýIRU
XVHñýWKDWýFKORUðDONDOLýSODQWýZDVýVHOHFWHGýIRUýWKHýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\ïýý$ýVLPSOLILHGýPDSýRIýWKHýVLWH
DUHDýVKRZLQJýGHOLQHDWLRQýRIýWKHýSDUFHOVýXVHGýIRUýWKHýFDVHýVWXG\ýLVýSURYLGHGýLQý)LJXUHýæðìýõIRUýD



&+$37(5ýæ
75,0ï)$7(ý0(5&85<ý&$6(ý678'<

ìýý:KLOHýWKHýFDVHýVWXG\ýVLWHýLVýDýUHDOýIDFLOLW\ýDQGýVLWHðVSHFLILFýGDWDýDUHýEHLQJýXVHGýWRýWKHýH[WHQWýDYDLODEOHñýWKH
QDPHýDQGýORFDWLRQýRIýWKHýVLWHýDUHýEHLQJýNHSWýFRQILGHQWLDOï

129(0%(5ýìäää 75,0ý67$786ý5(3257æðê

JHQHUDOýGLVFXVVLRQýRIýWKHýSURFHVVýRIýGHILQLQJýSDUFHOVñýYROXPHýHOHPHQWVñýDQGýFRPSDUWPHQWVýIRUýD
75,0ï)D7(ýDSSOLFDWLRQñýVHHý&KDSWHUýèýRIý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ôïì

æïé &$6(ý678'<ý(9$/8$7,21ý$&7,9,7,(6

$VýSDUWýRIýWKHý75,0ï)D7(ýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\ñýVHYHUDOýGLIIHUHQWýW\SHVýRIýDQDO\VHVýDUH
EHLQJýSHUIRUPHGýWKDWýFRUUHVSRQGýZLWKýWKHýW\SHVýRIýHYDOXDWLRQVýýõLïHïñýPHFKDQLVWLFýDQGýGDWDýTXDOLW\ñ
VWUXFWXUDOñýSHUIRUPDQFHôýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýçïýý7KHVHýDQDO\VHVýDUHýGHVFULEHGýEHORZïýý7KHýPRGHO
LQSXWýYDOXHVýEHLQJýGHYHORSHGýIRUýWKHý75,0ï)D7(ýPHUFXU\ýVWXG\ýDUHýGRFXPHQWHGýLQý$SSHQGL[ý&ïý
6RPHýRIýWKHVHýYDOXHVýZLOOýOLNHO\ýEHýUHYLVHGýRYHUýWKHýFRXUVHýRIýWKHýFDVHýVWXG\ýDVýEHWWHUýLQIRUPDWLRQ
LVýDFTXLUHGï

æïéïì 0(&+$1,67,&ý$1'ý'$7$ý48$/,7<ñý$1'ý6758&785$/ý(9$/8$7,216

(YDOXDWLQJýWKHýTXDOLW\ýRIýWKHýLQSXWýGDWDýIRUýDýJLYHQýPRGHOýDSSOLFDWLRQýLVýDQýLWHUDWLYH
SURFHVVïýý$ýOLWHUDWXUHýVHDUFKýLVýFRPSOHWHGýWRýGHWHUPLQHýWKHýYDOXHýDQGýLGHQWLI\ýDQ\ýDYDLODEOH
LQIRUPDWLRQýRQýWKHýSUHGLFWHGýXQFHUWDLQW\ýRUýYDULDELOLW\ýDVVRFLDWHGýZLWKýWKDWýYDOXHïýý7KHýFXUUHQW
YDOXHVýUHVXOWLQJýIURPýRXUýVHDUFKýDUHýOLVWHGýLQý$SSHQGL[ý&ïýý7KHQñýDýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýZLOOýEH
SHUIRUPHGýIRUýDOOýRIýWKHýSDUDPHWHUVýWRýHYDOXDWHýKRZýWKHýXQFHUWDLQW\ýLQýDQýLQSXWýYDOXHýLQIOXHQFHV
WKHýPRGHOýRXWSXWïýý,IýDýPRGHOýLQSXWýLVýYHU\ýXQFHUWDLQýDQGýWKLVýXQFHUWDLQW\ýVLJQLILFDQWO\ýLQIOXHQFHV
WKHýPRGHOýRXWSXWñýPRUHýUHVHDUFKýPD\ýEHýFRPSOHWHGýWRýUHILQHýWKDWýLQSXWýYDOXHïýý$GGLWLRQDOO\ñýWKH
VWDJHýëý0RQWHý&DUORýDQDO\VLVýõGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýêýRIýWKLVýUHSRUWýDQGý&KDSWHUýçýRIý75,0ï)D7(
76'ý9ROXPHý,ôýZLOOýEHýSHUIRUPHGýRQýWKHVHýFULWLFDOýLQSXWýSDUDPHWHUVï

(YDOXDWLQJýWKHýPRGHO©VýLQWHUQDOýPHFKDQLVPVýõLïHïñýPHFKDQLVWLFýHYDOXDWLRQôýLQYROYHV
DVVHVVLQJýVHOHFWHGýFKHPLFDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýDOJRULWKPVýXVHGýLQýWKHýPRGHOïýý,QýDGGLWLRQýWR
DVVHVVLQJýVHOHFWHGýFRPSRQHQWVýRIýWKHýPRGHOñýLQWHUPHGLDWHýSURFHVVHVñýVXFKýDVýIORZVýEHWZHHQ
FRPSDUWPHQWVñýZLOOýEHýDVVHVVHGýWRýHQVXUHýWKDWýWKHýPRGHOýDFFXUDWHO\ýUHSUHVHQWVýWKHýFXUUHQW
XQGHUVWDQGLQJýRIýSK\VLFDOýDQGýFKHPLFDOýSURFHVVHVïýý,WýDOVRýPXVWýEHýFRQILUPHGýWKDWýWKHýDOJRULWKPV
ZRUNýHIIHFWLYHO\ýWRJHWKHUýZLWKLQýWKHýPRGHOïýý%HFDXVHýRIýWKHýQXPEHUýRIýFRPSDUWPHQWýW\SHVýDQG
OLQNVýLQFOXGHGýLQý75,0ï)D7(ñýWKLVýZLOOýEHýDýFRPSOH[ýSURFHVVï

2QHýPHFKDQLVWLFýHYDOXDWLRQýEHLQJýSHUIRUPHGýLVýDýFRPSDULVRQýRIýWKHý75,0ï)D7(ýDLU
FRPSRQHQWýZLWKýDýFRPPRQO\ýXVHGý(3$ýDLUýGLVSHUVLRQýPRGHOñý,6&67êýõ8ï6ïý(3$ýìääèFôïý
6SHFLILFDOO\ñýWKHýFRQFHQWUDWLRQýDQGýGHSRVLWLRQýUHVXOWVýIURPý,6&67êýDUHýEHLQJýFRPSDUHGýWRýWKH
FRQFHQWUDWLRQVýDQGýWRWDOýGHSRVLWLRQýIOX[HVýHVWLPDWHGýIRUýWKHýDLUýFRPSDUWPHQWVýLQý75,0ï)D7(ýWR
SURYLGHýLQVLJKWýLQWRýKRZýWKHýPHWKRGRORJ\ýIRUýPRGHOLQJýWUDQVSRUWýDQGýIDWHýLQý75,0ï)D7(
FRPSDUHVýWRýWKHýFRQYHQWLRQDOý*DXVVLDQýSOXPHýPHWKRGRORJ\ýXVHGýLQý,6&67êï

$QRWKHUýW\SHýRIýHYDOXDWLRQýEHLQJýSHUIRUPHGýLQýWKHý75,0ï)D7(ýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\ýLVýDQ
DVVHVVPHQWýRIýWKHýLQIOXHQFHýRIýWKHýVWUXFWXUDOýUHSUHVHQWDWLRQýRIýWKHýV\VWHPýEHLQJýPRGHOHGïýý6RPHý
RIýWKHýNH\ýDVVXPSWLRQVýLQýDQ\ý75,0ï)D7(ýDSSOLFDWLRQñýLQFOXGLQJýWKLVýFDVHýVWXG\ñýLQYROYH
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ëý7KLVýGLDJUDPýVKRZVýWKHýLQLWLDOýVHWýRIýVXUIDFHýZDWHUýõLïHïñýULYHUñýSRQGôýDQGýVRLOýõLïHïñýDOOýRWKHUôýSDUFHOVýIRU
WKHý75,0ï)D7(ýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\âýWKHýDLUýSDUFHOVýDUHýVOLJKWO\ýGLIIHUHQWïýý7KHý$JHQF\ýDOVRýSODQVýWRýXVHýPRUH
FRPSOH[ýSDUFHOýOD\RXWVýDVýWKHýFDVHýVWXG\ýSURJUHVVHVï

129(0%(5ýìäää 75,0ý67$786ý5(3257æðé

ó

6RXUFH

3RQG

5LYHU

í ë é

NLORPHWHUV

1

)LJXUHýæðì
6LPSOLILHGý3DUFHOý/D\RXWýIRUý75,0ï)D7(ý0HUFXU\ý&DVHý6WXG\ë
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129(0%(5ýìäää 75,0ý67$786ý5(3257æðè

GHWHUPLQDWLRQýRIýWKHýVLPXODWLRQýWLPHýVWHSñýWKHýEDFNJURXQGýDQGýERXQGDU\ýFRQFHQWUDWLRQVñýWKH
VSDWLDOýUHSUHVHQWDWLRQýRIýWKHýPRGHOHGýV\VWHPñýDQGýWKHýFRPSDUWPHQWýW\SHVýVHOHFWHGýIRUýPRGHOLQJïý
([DPSOHVýRIýVWUXFWXUDOýHYDOXDWLRQýLQFOXGHýWKHýIROORZLQJã

� 8QGHUVWDQGLQJýWKHýHIIHFWýRIýWHPSRUDOýYDULDELOLW\ñýE\ýDVVHVVLQJýWKHýLPSDFWýRIýWKH
WHPSRUDOýUHVROXWLRQýRIýWKHýPHWHRURORJLFDOýDQGýVRXUFHýHPLVVLRQVýGDWDýRQýPRGHOýRXWSXWVâ

� 8QGHUVWDQGLQJýWKHýHIIHFWýRIýVSDWLDOýFRQILJXUDWLRQñýE\ýFRPSDULQJýUHVXOWVýREWDLQHGýXVLQJ
DýYDULHW\ýRIýVSDWLDOýOD\RXWVâýDQG

� 'HWHUPLQLQJýWKHýHIIHFWýRIýH[WHUQDOýERXQGDULHVýRQýLQWHUQDOýFRPSDUWPHQWVñýE\
DVVHVVLQJñýIRUýH[DPSOHñýZKHWKHUýZLQGýGLUHFWLRQýFKDQJHVýUHVXOWýLQýHOHYDWHGýFRQFHQWUDWLRQV
LQýWKHýDLUýDGYHFWHGýEDFNýLQWRýWKHýV\VWHPï

$IWHUýWKHýPHFKDQLVWLFýDQGýGDWDýTXDOLW\ñýDQGýVWUXFWXUDOýHYDOXDWLRQVýDUHýSHUIRUPHGýIRUýWKH
FDVHýVWXG\ýVLWHñýDQGýJUHDWHUýXQGHUVWDQGLQJýRIýDQGýFRQILGHQFHýLQýWKHýPRGHOýKDVýEHHQýJDLQHGñýWKH
SHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQýZLOOýEHJLQï

æïéïë 3(5)250$1&(ý(9$/8$7,21

0RGHOýSHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQñýDVýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýçñýFDQýLQFOXGHýFRPSDULVRQVýRI
PRGHOýRXWSXWVýWRýRXWSXWVýIURPýRWKHUýPRGHOVýDQGýWRýDYDLODEOHýPHDVXUHPHQWýGDWDýIRUýDýVSHFLILFýVLWHïý
%RWKýW\SHVýRIýSHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQVýZLOOýEHýSHUIRUPHGýDVýSDUWýRIýWKHý75,0ï)D7(ýPHUFXU\ýFDVH
VWXG\ïý

æïéïëïì &RPSDULVRQýZLWKý2WKHUý0RGHOV

7KHýREMHFWLYHýRIýWKLVýSDUWýRIýWKHýFDVHýVWXG\ýLVýWRýPRGHOýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýDQGýELRWD
FRQFHQWUDWLRQVýRIýPHUFXU\ýXVLQJý,6&67êýDQGý,(0ë0ýIRUýFRPSDULVRQýWRýWKHýIDWHýDQGýWUDQVSRUW
UHVXOWVýIURPýWKHý75,0ï)D7(ýVLPXODWLRQVïýý7KHVHýPRGHOVýZHUHýVHOHFWHGýDVýFRPSDULVRQ
EHQFKPDUNVýEHFDXVHýWKH\ýõRUýLQýFDVHýRIý,(0ë0ñýWKHýFRUHýPRGHOýIURPýZKLFKýLWýZDVýGHULYHGñý,(0â
VHHý6HFWLRQýëïìýRIý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ýIRUýPRUHýGLVFXVVLRQýRIý,(0ôýKDYHýEHHQ
H[WHQVLYHO\ýUHYLHZHGýDQGýZLGHO\ýXVHGýE\ý(3$ýWRýHVWLPDWHýDLUýDQGýPXOWLPHGLDýIDWHýDQGýWUDQVSRUW
RIýDLUýWR[LFVýIRUýUHJXODWRU\ýDSSOLFDWLRQVïýý)XUWKHUPRUHñý,(0ë0ýZDVýDSSOLHGýSUHYLRXVO\ýE\
2$436ýLQýWKHý0HUFXU\ý6WXG\ý5HSRUWýWRý&RQJUHVVýõ8ï6ïý(3$ýìääæDôïýý:KHQýSRVVLEOHñýWKHýLQSXWV
XVHGýIRUý,6&67êî,(0ë0ýZLOOýEHýLGHQWLFDOýWRýWKHý75,0ï)D7(ýLQSXWVýLQýRUGHUýWRýSURYLGHýUHVXOWV
WKDWýDUHýPRVWýDSSURSULDWHýIRUýFRPSDULVRQïýý,QýVRPHýFDVHVñýVXFKýDVýWKHýVSDWLDOýUHSUHVHQWDWLRQýRIýWKH
PRGHOHGýV\VWHPñýWKLVýZLOOýQRWýEHýSRVVLEOHýEHFDXVHýRIýIXQGDPHQWDOýGLIIHUHQFHVýLQýPRGHOLQJ
DSSURDFKHVñýDQGýDVVXPSWLRQVýZLOOýEHýQHFHVVDU\ýWRýPD[LPL]HýWKHýVLPLODULWLHVýEHWZHHQýWKHýPRGHOV
DVýDSSOLHGï

$QQXDOýDYHUDJHýDLUýFRQFHQWUDWLRQVýDQGýGHSRVLWLRQýUDWHVýSUHGLFWHGýE\ý,6&67êýZLOOýEHýXVHG
DVýWKHýFKHPLFDOýVRXUFHýLQSXWVýWRýWKHý,(0ë0ýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýDOJRULWKPVïýý(QYLURQPHQWDOýPHGLD
DQGýELRWDýFRQFHQWUDWLRQVýSUHGLFWHGýE\ý,(0ë0ýZLOOýEHýXVHGýIRUýFRPSDULVRQýWRýWKHýFRUUHVSRQGLQJ
75,0ï)D7(ýRXWSXWVïýý7KH\ýDOVRýZLOOýEHýFRPSDUHGýWRýDýVHFRQGýVHWýRIý75,0ï)D7(ýRXWSXWV
JHQHUDWHGýXVLQJý,6&67êýUHVXOWVýDVýLQSXWVýLQVWHDGýRIýWKHýEXLOWðLQý75,0ï)D7(ýDLUýFRPSRQHQWïýý7KH
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IDWHýDQGýWUDQVSRUWýRIýWKUHHýIRUPVýRIýPHUFXU\ýõLïHïñýHOHPHQWDOñýGLYDOHQWñýDQGýPHWK\OPHUFXU\ôýZLOOýEH
WUDFNHGýDQGýFRPSDUHGïýý%HFDXVHýPHUFXU\ýVSHFLDWLRQýDIIHFWVýLWVýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýSURSHUWLHVýDQG
EHFDXVHýWKHýVSHFLDWLRQýRIýWKHýFKORUðDONDOLýVRXUFHýHPLVVLRQVýLVýQRWýNQRZQýZLWKýFHUWDLQW\ñýWZRýVHWV
RIýVLPXODWLRQVýZLOOýEHýSHUIRUPHGãýýõìôýDVVXPLQJýWKDWýVRXUFHýHPLVVLRQVýDUHýFRPSRVHGýRIýìíí
SHUFHQWýHOHPHQWDOýPHUFXU\ýõLQýJDVHRXVýIRUPôñýDQGýõëôýDVVXPLQJýWKDWýVRXUFHýHPLVVLRQVýDUH
FRPSRVHGýRIýæíýSHUFHQWýHOHPHQWDOýPHUFXU\ýõLQýJDVHRXVýIRUPôýDQGýêíýSHUFHQWýGLYDOHQWýPHUFXU\ýõLQ
SDUWLFXODWHýIRUPôï

æïéïëïë &RPSDULVRQýZLWKý0HDVXUHPHQWý'DWD

7KHýREMHFWLYHýRIýWKLVýSDUWýRIýWKHýFDVHýVWXG\ýLVýWRýPRGHOýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýDQGýELRWD
FRQFHQWUDWLRQVýRIýPHUFXU\ýIRUýWKHýWHVWýVLWHýDQGýFRPSDUHýWKHýPRGHOHGýRXWSXWVýWRýWKHýDYDLODEOH
PRQLWRULQJýGDWDïýý&RPSDULVRQVýRIýPXOWLPHGLDýPRGHOýUHVXOWVýWRýPRQLWRULQJýGDWDýDUHýFKDOOHQJLQJ
EHFDXVHýLWýLVýGLIILFXOWýWRýPDWFKýPRGHOLQJýFRQGLWLRQVýWRýVLWHýFRQGLWLRQVïýý+RZHYHUñýWKHVH
FRPSDULVRQVýDUHýXVHIXOýDQDO\VHVýLQýWKHýHDUO\ýVWDJHVýRIýPRGHOýHYDOXDWLRQýDQGýPD\ýOHDGýWR
GLDJQRVWLFýDVVHVVPHQWVïýý

7KHýSDUFHOVýEHLQJýPRGHOHGýIRUýWKHýWHVWýVLWHýZHUHýFRQVWUXFWHGñýLQýSDUWñýEDVHGýRQýWKH
DYDLODEOHýPRQLWRULQJýGDWDýVRýWKDWýGDWDýFRPSDULVRQVýZRXOGýEHýPRVWýUHOHYDQWýDQGýPHDQLQJIXOïýýý7KH
UHVXOWVýõLïHïñýFRQFHQWUDWLRQVýLQýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýDQGýELRWDôýIURPýWKHý75,0ï)D7(ýVLPXODWLRQV
ZLOOýEHýFRPSDUHGýWRýDYDLODEOHýPHDVXUHPHQWýGDWDýIRUýWKHýFKORUðDONDOLýSODQWýYLFLQLW\ïýý$SSHQGL[ý'
SURYLGHVýGHWDLOVýRQýWKHýDELRWLFýDQGýELRWLFýPRQLWRULQJýGDWDýVHWVýWKDWýDUHýDYDLODEOHýIRUýXVHýLQýWKH
75,0ï)D7(ýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\ïýý)RUýHDFKýGDWDýVHWñý$SSHQGL[ý'ýLQFOXGHVýWKHýIROORZLQJ
LQIRUPDWLRQãýHQYLURQPHQWDOýPHGLXPñýQXPEHUýRIýGDWDýSRLQWVýõLQFOXGLQJýWKHýQXPEHUýRIýGXSOLFDWHV
DQGýPHDVXUHPHQWVýEHORZýWKHýGHWHFWLRQýOLPLWôñýPHDVXUHPHQWýHQGSRLQWõVôýDQGýXQLWVñýVDPSOLQJ
GDWHõVôñýVDPSOHýORFDWLRQõVôñýSXUSRVHýRIýPRQLWRULQJñýUDQJHýRIýYDOXHVñýPHDQýDQGýVWDQGDUGýGHYLDWLRQ
RIýYDOXHVñýDQGýRWKHUýLQIRUPDWLRQýõLIýUHOHYDQWôïýý

6RPHýRIýWKHýPRQLWRULQJýGDWDýVHWVýDUHýIURPýRQðVLWHýVDPSOLQJýWKDWýZDVýFRQGXFWHGýDVýSDUWýRI
VLWHýLQYHVWLJDWLRQVýLQýìääèýDQGýìääæïýý,QýPDQ\ýFDVHVñýWKHýRQðVLWHýGDWDýVHWVýDOVRýLQFOXGHýDWýOHDVWýRQH
PHDVXUHPHQWýIURPýDQýRIIðVLWHýUHIHUHQFHýORFDWLRQïýý0RVWýRIýWKHýVDPSOHýFROOHFWLRQýDQGýDQDO\VLVýIRU
WKHýVLWHýLQYHVWLJDWLRQVýZDVýSHUIRUPHGýE\ýDýFRQWUDFWRUýRUýE\ýWKHýIDFLOLW\ïýý6HYHUDOýRIýWKHýRQðVLWH
VHGLPHQWýDQGýVXUIDFHýZDWHUýGDWDýVHWVýWKDWýZHUHýDYDLODEOHýDUHýQRWýVXPPDUL]HGýLQý$SSHQGL[ý'
EHFDXVHýWKHýGDWDýDSSHDUýWRýUHSUHVHQWýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQVýLQýZDVWHýVWUHDPVñýUDWKHUýWKDQ
PHUFXU\ýLQýWKHýHQYLURQPHQWýDVýDýUHVXOWýRIýDLUýHPLVVLRQVïýý7KHUHýDUHýDOVRýGDWDýVHWVýIURPýRIIðVLWH
ORFDWLRQVñýLQFOXGLQJýDGGLWLRQDOýGDWDýFROOHFWHGýGXULQJýWKHýVLWHýLQYHVWLJDWLRQVýDQGýGDWDýFROOHFWHGýE\
LQGHSHQGHQWýUHVHDUFKHUVýGXULQJýPRQLWRULQJýHIIRUWVýQRWýUHODWHGýWRýWKHýIDFLOLW\ïýý0RVWýRIýWKH
DYDLODEOHýPHDVXUHPHQWýGDWDñýKRZHYHUñýDUHýIRUýWRWDOýPHUFXU\ñýUDWKHUýWKDQýEHLQJýVSHFLDWHGýLQWRýWKH
YDULRXVýIRUPVñýZKLFKýZLOOýOLPLWýGLUHFWýFRPSDULVRQVýWRýWKHýVSHFLDWHGýPHUFXU\ýUHVXOWVýIURP
75,0ï)D7(ïýý

7KHýDELRWLFýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýGDWDýVHWVýLQFOXGHýERWKýRQðVLWHýDQGýRIIðVLWHýPRQLWRULQJ
GDWDýVHWVïýý7KHýRQðVLWHýPRQLWRULQJýGDWDýVHWVýLQFOXGHýILYHýGDWDýVHWVýIRUýVXUIDFHýDQGýVXEVXUIDFHýVRLO
PHDVXUHPHQWVýIURPýYDULRXVýORFDWLRQVïýý7KHýRIIðVLWHýPRQLWRULQJýGDWDýVHWVýLQFOXGHýDPELHQWýDLU
PHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýPHDVXUHPHQWVýIURPýWKUHHýPRQLWRUVýZLWKLQýæñíííýIHHWýRIýWKHýIDFLOLW\â
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VXUIDFHýZDWHUýPHDVXUHPHQWVýIURPýWKHýDGMDFHQWýULYHUýERWKýGRZQVWUHDPýDQGýXSVWUHDPýRIýWKH
IDFLOLW\âýDQGýVHGLPHQWýPHDVXUHPHQWVýIURPýIRXUýQHDUE\ýSRQGVýDQGýODNHVï

7KHýELRWLFýGDWDýVHWVýDOVRýLQFOXGHýRQðVLWHýDQGýRIIðVLWHýPRQLWRULQJýGDWDýVHWVïýý'HHUýPRXVH
DQGýHDUWKZRUPýWLVVXHýPHDVXUHPHQWVýIURPýDýYDULHW\ýRIýORFDWLRQVýFRPSULVHýWKHýRQðVLWHýGDWDïýý2IIð
VLWHýGDWDýVHWVýLQFOXGHýYDULRXVýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýPHDVXUHPHQWVýLQýORRQVñýLQFOXGLQJýORFDOýOHYHO
õHïJïñýMXYHQLOHýEORRGýFRQFHQWUDWLRQVñýDGXOWýPDOHýEORRGýFRQFHQWUDWLRQVñýHJJýFRQFHQWUDWLRQVýIURP
QHDUE\ýSRQGVôýDQGýVWDWHýOHYHOýõHïJïñýVWDWHýDYHUDJHýDQGýLQGLYLGXDOýVLWHðVSHFLILFýMXYHQLOHñýPDOHýDGXOWñ
DQGýIHPDOHýDGXOWýEORRGýFRQFHQWUDWLRQVâýVWDWHýDYHUDJHýHJJýFRQFHQWUDWLRQVôýGDWDïýý7KHýRIIðVLWHýGDWD
VHWVýDOVRýLQFOXGHýPHDVXUHPHQWVýRIýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQVýLQýVNLQOHVVýILOOHWVýRIýZKLWHýSHUFKýIURP
QHDUE\ýSRQGVâýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQVýLQýVKRUWðWDLOHGýVKUHZýWLVVXHVâýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQVýLQýHHO
WLVVXHVýIURPýWKHýDGMDFHQWýULYHUâýDQGýDýVLQJOHýPHDVXUHPHQWýRIýWKHýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýLQýDýULYHU
PLQQRZýIURPýWKHýDGMDFHQWýULYHUïýý)RUýIXOOýGHWDLOVýRQýHDFKýRIýWKHVHýRQðVLWHýDQGýRIIðVLWHýGDWDýVHWVñ
UHIHUýWRý$SSHQGL[ý'ïý



>7KLVýSDJHýLQWHQWLRQDOO\ýOHIWýEODQNï@
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(;32685(

([SRVXUHýLVýWKHýFRQWDFWýEHWZHHQýDýWDUJHWýRUJDQLVP
DQGýDýSROOXWDQWýDWýWKHýRXWHUýERXQGDU\ýRIýWKH
RUJDQLVPñýTXDQWLILHGýDVýWKHýDPRXQWýRIýSROOXWDQW
DYDLODEOHýDWýWKHýERXQGDU\ýRIýWKHýUHFHSWRUýRUJDQLVP
SHUýVSHFLILHGýWLPHýSHULRGïýý$VýDQýH[DPSOHñýLQKDODWLRQ
H[SRVXUHýRYHUýDýSHULRGýRIýWLPHýPD\ýEHýUHSUHVHQWHG
E\ýDýWLPHðGHSHQGHQWýSURILOHýRIýWKHýH[SRVXUH
FRQFHQWUDWLRQVï

åï '(9(/230(17ý2)ý75,0ï([SR

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýRIý75,0ýLVýDQýH[SRVXUHðHYHQWýPRGHOýWKDWýLVýEHLQJýGHYHORSHGýWR
DVVLVWýLQýDVVHVVLQJýKHDOWKýULVNVýUHODWHGýWRýFKHPLFDOýH[SRVXUHVïýý7KHýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWýSURFHVV
FRQVLVWVýRIýUHODWLQJýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVýLQýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýõHïJïñýDLUñýVXUIDFHýVRLOñýURRW
]RQHýVRLOñýVXUIDFHýZDWHUôýWRýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVýLQýWKHýH[SRVXUHýPHGLDýZLWKýZKLFKýDýKXPDQ
SRSXODWLRQýKDVýFRQWDFWïýý7KLVýPRGHOýXVHVýFRQFHQWUDWLRQVýRIýFKHPLFDOVýLQýGLIIHUHQWýHQYLURQPHQWDO
PHGLDýRYHUýWLPHýWRýSURYLGHýLQIRUPDWLRQýVXFKýDVýWKHýQXPEHUýRIýLQGLYLGXDOVýLQýDýSRSXODWLRQýWKDWýDUH
H[SRVHGýWRýYDULRXVýOHYHOVýRIýFKHPLFDOVýRYHUýYDULRXVýWLPHýSHULRGVýRIýLQWHUHVWïýý7KHý75,0ï([SR
PRGXOHýFDQýIXQFWLRQýDVýDQýLQWHJUDOýSDUWýRIý75,0ñýXVLQJýWKHýRXWSXWýGDWDýIURPý75,0ï)D7(ýDVýLQSXW
GDWDñýRUýLWýFDQýIXQFWLRQýLQGHSHQGHQWO\ýRIý75,0ñýXVLQJýRWKHUýHQYLURQPHQWDOýIDWHýPRGHOVýRU
PRQLWRULQJýGDWDýDVýLQSXWýGDWDï
ý

åïì 385326(ý2)ý'(9(/23,1*ý75,0ï([SR

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýLVýLQWHQGHGýWRýFRQWULEXWHýWRýDýQXPEHUýRIýKHDOWKðUHODWHG
DVVHVVPHQWVñýLQFOXGLQJýULVNýDVVHVVPHQWVýDQGýVWDWXVýDQGýWUHQGVýDQDO\VHVïýý7KHý75,0ï([SR
PRGXOHñýOLNHýPRVWýH[SRVXUHýPRGHOVñ
SURYLGHVýDýNH\ýVWHSýLQýWKHýDQDO\VLVýRIýWKH
OLQNýEHWZHHQýYDULRXVýFKHPLFDOýVRXUFHV
DQGýSRWHQWLDOýKXPDQýKHDOWKýULVNVïý
0XOWLSOHýVRXUFHVýRIýHQYLURQPHQWDO
FRQWDPLQDWLRQýOHDGýWRýPXOWLSOH
FRQWDPLQDWHGýPHGLDñýLQFOXGLQJýDLUñýZDWHUñ
VRLOñýIRRGñýDQGýGXVWïýý:KHQýFRQVLGHULQJ
KXPDQýH[SRVXUHñýLWýLVýQHFHVVDU\ýWRýIRFXV
RQýWKHýPRUHýLPPHGLDWHýFRQWDFWýRU
H[SRVXUHýPHGLDñýZKLFKýLQFOXGHýWKH
HQYHORSHýRIýDLUýVXUURXQGLQJýDýKXPDQ
UHFHSWRUñýWKHýZDWHUýDQGýIRRGýLQJHVWHGñýDQG
WKHýOD\HUýRIýVRLOýDQGîRUýZDWHUýWKDWýFRQWDFWVýWKHýVNLQýVXUIDFHïýý7KHýPDJQLWXGHýDQGýUHODWLYH
FRQWULEXWLRQýRIýHDFKýH[SRVXUHýSDWKZD\ýPXVWýEHýFRQVLGHUHGýWRýDVVHVVýWKHýWRWDOýH[SRVXUHýRIýD
SDUWLFXODUýFKHPLFDOýWRýKXPDQVïý

+XPDQýH[SRVXUHVýWRýDLUýSROOXWDQWVýFDQýUHVXOWýIURPýFRQWDFWýZLWKýFRQWDPLQDWHGýDLUñýZDWHUñ
VRLOñýDQGýIRRGïýý6XFKýH[SRVXUHVýPD\ýEHýGRPLQDWHGýE\ýFRQWDFWýZLWKýDýVLQJOHýHQYLURQPHQWDO
PHGLXPýRUýPD\ýUHIOHFWýFRQFXUUHQWýRUýVXFFHVVLYHýFRQWDFWVýZLWKýPXOWLSOHýPHGLDïýý7KHýQDWXUHýDQG
H[WHQWýRIýVXFKýH[SRVXUHVýGHSHQGýODUJHO\ýRQýWZRýHOHPHQWVãýýõìôýKXPDQýIDFWRUVýDQGýõëôýWKH
FRQFHQWUDWLRQVýRIýDýFKHPLFDOýLQýWKHýH[SRVXUHýPHGLDïýý+XPDQýIDFWRUVýLQFOXGHýDOOýEHKDYLRUDOñ
VRFLRORJLFDOñýDQGýSK\VLRORJLFDOýFKDUDFWHULVWLFVýRIýDQýLQGLYLGXDOýWKDWýGLUHFWO\ýRUýLQGLUHFWO\ýDIIHFWýKLV
RUýKHUýFRQWDFWýZLWKýWKHýVXEVWDQFHVýRIýFRQFHUQïýý,PSRUWDQWýIDFWRUVýLQýWKLVýUHJDUGýLQFOXGHýFRQWDFW
UDWHVýZLWKýIRRGñýDLUñýZDWHUñýDQGýVRLOïýý$FWLYLW\ýSDWWHUQVñýZKLFKýDUHýGHILQHGýE\ýDQýLQGLYLGXDO©VýRUýD
JURXSýRIýSHRSOH©VýDOORFDWLRQýRIýWLPHýVSHQWýSDUWLFLSDWLQJýLQýGLIIHUHQWýDFWLYLWLHVýDWýYDULRXVýORFDWLRQVñ
DUHýDOVRýVLJQLILFDQWýEHFDXVHýWKH\ýGLUHFWO\ýDIIHFWýWKHýPDJQLWXGHýRIýH[SRVXUHVýWRýVXEVWDQFHVýSUHVHQW
LQýGLIIHUHQWýLQGRRUýDQGýRXWGRRUýHQYLURQPHQWVïýý7KHýLQIRUPDWLRQýRQýDFWLYLW\ýSDWWHUQVýLVýWDNHQýIURP
PHDVXUHGýGDWDýFROOHFWHGýGXULQJýILHOGýVXUYH\VýRIýLQGLYLGXDOV©ýGDLO\ýDFWLYLWLHVñýWKHýDPRXQWýRIýWLPH
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VSHQWýHQJDJHGýLQýWKRVHýDFWLYLWLHVñýDQGýWKHýORFDWLRQVýZKHUHýWKHýDFWLYLWLHVýRFFXUïýý7KHUHIRUHñýIURPýDQ
H[SRVXUHýDVVHVVPHQWýVWDQGSRLQWñýWKHýSULQFLSDOýJRDOýLVýWRýHVWLPDWHýRUýPHDVXUHýDQýLQGLYLGXDO©VýRU
JURXS©VýH[SRVXUHýDVýDýIXQFWLRQýRIýUHOHYDQWýKXPDQýIDFWRUVýDQGýWKHýPHDVXUHGýDQGîRUýHVWLPDWHG
FKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVýLQýWKHýFRQWDFWýRUýH[SRVXUHýPHGLDïýý7KLVýLVýDýFKDOOHQJHýGXHýWRýWKHýSDXFLW\
RIýLQIRUPDWLRQýUHJDUGLQJýPDQ\ýRIýWKHýKXPDQýIDFWRUVýWKDWýDIIHFWýH[SRVXUHïýý7KHUHIRUHñýDýWLHUHG
DSSURDFKýLVýEHLQJýXVHGýIRUýWKHýLQLWLDOýGHYHORSPHQWýRIý75,0ï([SRïýý6SHFLILFDOO\ñýPRGHO
GHYHORSPHQWýLVýEHLQJýIRFXVHGýRQýDSSOLFDWLRQVýZKHUHýWKHýLQSXWýSDUDPHWHUVýDUHýPRVWýFULWLFDOýDQG
ZKHUHýLQSXWýGDWDýH[LVWï

:LWKýUHVSHFWýWRýSRSXODWLRQýJURXSVñýWKHýH[SRVXUHðHYHQWýPRGXOHýZLWKLQý75,0ï([SRýXVHV
WKHýFRQFHSWýRIýDýFRKRUWïýý&RKRUWVýDUHýVXEVHWVýRIýDýSRSXODWLRQýJURXSHGýVRýWKDWýWKHýYDULDWLRQýRI
H[SRVXUHýZLWKLQýDýFRKRUWýLVýPXFKýORZHUýWKDQýWKHýYDULDWLRQýEHWZHHQýRUýDPRQJýFRKRUWVïýý7KLV
DSSURDFKýLVýXVHGýEHFDXVHýDYDLODEOHýGDWDýDUHýQRWýDGHTXDWHýWRýHVWLPDWHýWKHýH[SRVXUHýRIýHDFK
LQGLYLGXDOýLQýDýSRSXODWLRQâýWKHUHIRUHñýLQIRUPDWLRQýDERXWýSHRSOHýZKRýDUHýH[SHFWHGýWRýKDYHýVLPLODU
H[SRVXUHVýLVýDJJUHJDWHGýWRJHWKHUýWRýPDNHýPRUHýHIILFLHQWýXVHýRIýWKHýOLPLWHGýGDWDïýý7KHýFRKRUWVýDUH
DVVXPHGýWRýLQFOXGHýLQGLYLGXDOVýZLWKýH[SRVXUHVýWKDWýFDQýEHýFKDUDFWHUL]HGýE\ýWKHýVDPHýSUREDELOLW\
GLVWULEXWLRQýIRUýNH\ýFKDUDFWHULVWLFVïýý7KHýGHPRJUDSKLFýYDULDEOHVýXVHGýWRýGHVFULEHýDýFRKRUWýDUH
VHOHFWHGýWRýPLQLPL]HýWKHýGLIIHUHQFHVýEHWZHHQýLQGLYLGXDOVýZLWKLQýWKHýFRKRUWïýý7KHýPRGHOýVHOHFWVýDQ
LQGLYLGXDOýIURPýWKHýDSSURSULDWHýFRKRUWýDQGýXVHVýWKDWýLQGLYLGXDO©VýDFWLYLW\ýSDWWHUQýGDWDýWRýFUHDWHýDQ
H[SRVXUHðHYHQWýVHTXHQFHýIRUýWKDWýGD\ïýý&XUUHQWO\ñý75,0ï([SRýDFFRXQWVýIRUýYDULDELOLW\ýZLWKLQýD
FRKRUWýWKURXJKýPXOWLSOHýUXQVýRIýWKHýPRGHOýIRUýWKHýH[SRVXUHýGXUDWLRQýXQGHUýVWXG\ïýý$VýQHZ
VWDWLVWLFDOýWHFKQLTXHVýDUHýGHYHORSHGñýIXWXUHýYHUVLRQVýRIý75,0ï([SRýZLOOýEHýPRGLILHGýWRýXVHýWKH
EHVWýDYDLODEOHýDSSURDFKHVýIRUýFKDUDFWHUL]LQJýWLPHîDFWLYLW\ýSDWWHUQýGDWDïýý$WýWKHýSUHVHQWýWLPHñ
KRZHYHUñýWKHýFXUUHQWýPHWKRGýRIýXVLQJýFRKRUWVýLVýDýXVHIXOýWHFKQLTXHýIRUýPRGHOLQJýWKHýH[SRVXUHVýRI
DýODUJHýSRSXODWLRQýLQýWKHýDEVHQFHýRIýDGHTXDWHýWLPHîDFWLYLW\ýSDWWHUQýGDWDýõVHHýWKHý75,0ï([SRý76'
IRUýDýPRUHýGHWDLOHGýGLVFXVVLRQýRQýFRKRUWVôï

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýZDVýGHVLJQHGýWRýDOORZýIOH[LELOLW\ýLQýWKHýXVHU©VýDELOLW\ýWRýVHOHFWýD
FRKRUW©VýFKDUDFWHULVWLFVïýý7KHýGHPRJUDSKLFýYDULDEOHVýõHïJïñýDJHñýJHQGHUñýZRUNýVWDWXVôýWKDW
FKDUDFWHUL]HýDýFRKRUWýFDQýEHýPRGLILHGýE\ýDýXVHUýRIý75,0ï([SRýSURYLGLQJýWKDWýWKHUHýDUHýGDWD
DYDLODEOHïýý+HQFHñýWKHýFRKRUWV©ýFKDUDFWHULVWLFVýFDQýEHýFKRVHQýIRUýLQGLYLGXDOL]HGýVWXGLHVýRQýDýVLWHð
VSHFLILFýRUýFDVHðVSHFLILFýEDVLVï

8VLQJýH[SRVXUHýPRGHOLQJýDSSURDFKHVýLQVWHDGýRIýH[SRVXUHýPRQLWRULQJýVWXGLHVýKDVýVHYHUDO
DGYDQWDJHVãýõìôýGLUHFWýPRQLWRULQJýRIýWKHýH[SRVXUHýRIýKXPDQVýWRýFKHPLFDOVýõLïHïñýSHUVRQDOýH[SRVXUH
PRQLWRULQJôýLVýH[SHQVLYHñýDQGýõëôýGLUHFWýPRQLWRULQJýRIýH[SRVXUHVýUHVXOWLQJýIURPýODUJHýQXPEHUVýRI
SROOXWDQWVýFDQýSUHVHQWýODUJHýORJLVWLFDOýDQGýDQDO\WLFDOýGLIILFXOWLHVïýý7KHUHIRUHñý2$436ýKDV
GHWHUPLQHGýWKDWýH[SRVXUHýPRGHOLQJñýVXFKýDVýXVLQJý75,0ï([SRñýLVýXVHIXOýIRUýHVWLPDWLQJýH[SRVXUHV
WRýDLUýSROOXWDQWVýDQGýPD\ýEHýXVHGýLQýFRQMXQFWLRQýZLWKýOLPLWHGýSHUVRQDOýH[SRVXUHýPRQLWRULQJýGDWDïý

åïë 29(59,(:ý2)ý75,0ï([SR

(PLVVLRQVýRIýFKHPLFDOVýWRýDLUýFDQýõGHSHQGLQJýRQýWKHýFKDUDFWHULVWLFVýRIýDQýLQGLYLGXDO
FKHPLFDOôýOHDGýWRýFRQWDPLQDWLRQýRIýPXOWLSOHýHQYLURQPHQWDOýPHGLDñýLQFOXGLQJýDPELHQWýRXWGRRUýDLUñ
LQGRRUýDLUñýVXUIDFHýDQGýJURXQGýZDWHUñýVRLOñýIRRGñýDQGýGXVWïýý7KHýPRUHýLPPHGLDWHýFRQWDFWýRU
H[SRVXUHýPHGLDñýZKLFKýLQFOXGHýWKHýHQYHORSHýRIýDLUýVXUURXQGLQJýDýUHFHSWRUñýWKHýZDWHUýDQGýIRRG
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LQJHVWHGñýDQGýWKHýOD\HUýRIýVRLOýDQGîRUýZDWHUýWKDWýFRQWDFWVýWKHýVNLQýVXUIDFHñýVKRXOGýEHýWKHýPDLQ
IRFXVýRIýDQýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWïýý)XUWKHUPRUHñýWKHýPDJQLWXGHñýGXUDWLRQñýDQGýIUHTXHQF\ýRI
H[SRVXUHVýYLDýHDFKýH[SRVXUHýURXWHýõLQKDODWLRQñýLQJHVWLRQñýRUýGHUPDOýFRQWDFWôýPXVWýEHýFRQVLGHUHG
WRýDVVHVVýWKHýDJJUHJDWHýH[SRVXUHýWRýDýSDUWLFXODUýFKHPLFDOï

$VýVKRZQýLQý)LJXUHýåðìñýWKHý75,0ýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWýSURFHVVýFRQVLVWVýRIýUHODWLQJ
FKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVýLQýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýõHïJïñýDLUñýVXUIDFHýVRLOñýURRWý]RQHýVRLOñýVXUIDFH
ZDWHUñýYHJHWDWLRQñýJURXQGýZDWHUôýWRýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVýLQýWKHýLPPHGLDWHýH[SRVXUHîFRQWDFW
PHGLDýZLWKýZKLFKýDýKXPDQýSRSXODWLRQýKDVýGLUHFWýFRQWDFWýõHïJïñýSHUVRQDOýDLUñýWDSýZDWHUñýIRRGVñ
KRXVHýGXVWñýVRLOôïýý7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýVLPXODWHVýWKHýPRYHPHQWýRIýDQýLQGLYLGXDOýDQGîRUýD
VXEVHWýRIýWKHýKXPDQýSRSXODWLRQýõLïHïñýDýFRKRUWôýDFFRUGLQJýWRýDFWLYLW\ýSDWWHUQVñýWKURXJKýORFDWLRQV
õLïHïñýPLFURHQYLURQPHQWVôýRIýYDU\LQJýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVñýWKXVýDOORZLQJýWKHýHVWLPDWLRQýRI
H[SRVXUHVýWRýWKHýYDULRXVýFRKRUWVýZLWKLQýWKHýSRSXODWLRQï

,QýDýW\SLFDOý75,0ýDSSOLFDWLRQñý75,0ï)D7(ýGDWDýPD\ýEHýXVHGýWRýSURYLGHýDQýLQYHQWRU\ýRI
FKHPLFDOýPDVVýDFURVVýDQýHFRV\VWHPýIRUýVHOHFWHGýWLPHýVWHSVýõHïJïñýKRXUVñýGD\Vñý\HDUVôñýRU
PRQLWRULQJýGDWDýPD\ýEHýVXEVWLWXWHGýIRUý75,0ï)D7(ýGDWDïýý$OWHUQDWLYHO\ñýFRQFHQWUDWLRQýHVWLPDWHV
IURPýDQýDLUýGLVSHUVLRQýPRGHOýPD\ýEHýXVHGýLIýLQKDODWLRQýLVýWKHýRQO\ýH[SRVXUHýURXWHýRIýLQWHUHVWýDQG
HLWKHUýõìôýWKHýFKHPLFDOýLVýQRWýSHUVLVWHQWñýRUýõëôýWKHýLPSDFWVýRIýRQO\ýFXUUHQWýHPLVVLRQVýDUHýRI
LQWHUHVWïýý7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýXVHVýWKHVHýGDWDñýFRPELQHGýZLWKýWKHýFKDUDFWHULVWLFVýDQG
PRYHPHQWVýRIýLQGLYLGXDOVýDQGîRUýFRKRUWVñýWRýHVWLPDWHýH[SRVXUHVïýý7KHýPRYHPHQWVýDUHýGHILQHG
WKURXJKýDýVHTXHQFHýRIýH[SRVXUHýHYHQWVýWKDWýFRUUHVSRQGVýWRýWKHýWLPHýVWHSVýPRGHOHGýE\
75,0ï)D7(ïýý(DFKýH[SRVXUHýHYHQWýSODFHVýWKHýLQGLYLGXDOýRUýFRKRUWýLQýFRQWDFWýZLWKýRQHýRUýPRUHýRI
WKHýH[SRVXUHýPHGLDýIRUýDýVSHFLILHGýWLPHïýý%HVLGHVýWKHýLQGLYLGXDO©VýRUýFRKRUW©VýVHTXHQFHýRI
ORFDWLRQVñýRWKHUýFKDUDFWHULVWLFVýWKDWýUHODWHýWRýH[SRVXUHýDQGýXSWDNHñýVXFKýDVýWKHýUHVSLUDWLRQýUDWHýRU
WKHýZDWHUýFRQVXPSWLRQýUDWHñýDUHýDOVRýWUDFNHGýRYHUýWLPHïý

&XUUHQWýGHYHORSPHQWýRIý75,0ï([SRýLQFOXGHVýLQFRUSRUDWLRQýRIýWKHý3UREDELOLVWLFý1DWLRQDO
$PELHQWý$LUý4XDOLW\ý6WDQGDUGVý([SRVXUHý0RGHOVýõS1(0ôýõ-RKQVRQýHWýDOïýìääëñý-RKQVRQýHWýDOï
ìäääôýDQGý+D]DUGRXVý$LUý3ROOXWDQWý([SRVXUHý0RGHOýõ+$3(0éôìýLQWRýWKHý75,0ï([SRýSODWIRUP
IRUýVKRUWðWHUPýDQGýORQJðWHUPýLQKDODWLRQýH[SRVXUHVñýUHVSHFWLYHO\âýLQFRUSRUDWLRQýRIýLQJHVWLRQ
DOJRULWKPVýEDVHGýRQýWKHý(3$ý,QGLUHFWý([SRVXUHý0HWKRGRORJ\ýõ,(0ôëýõ8ï6ïý(3$ýìäääGôýDQGýWKH
&DOLIRUQLDý7RWDOý([SRVXUHý0RGHOýIRUý+D]DUGRXVý:DVWHý6LWHVýõ&DO72;ôýõ0F.RQHýìääêDñ
0F.RQHýìääêEñý0F.RQHýìääêFôâýDQGýWKHýSHUIRUPDQFHýRIýWHVWýFDVHVýIRUýLQKDODWLRQýDQGýLQJHVWLRQ
SDWKZD\Vïýý7KHVHýWHVWýFDVHVýZLOOýXQGHUJRýDQý6$%ýUHYLHZï
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)LJXUHýåðì
&RQFHSWXDOý'LDJUDPýRIý75,0ï([SR
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åïê &21&(378$/,=$7,21ý2)ý75,0ï([SR

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýLVýEXLOWýDURXQGýWKHýFRQFHSWýRIýVLPXODWLQJýDýVHULHVýRIýH[SRVXUH
HYHQWVïýý([SRVXUHýHYHQWVýDUHýKXPDQýDFWLYLWLHVýWKDWýEULQJýLQGLYLGXDOVýLQýFRQWDFWýZLWKýDý
FRQWDPLQDWHGýH[SRVXUHýPHGLXPýZLWKLQýDýVSHFLILHGýPLFURHQYLURQPHQWýDWýDýJLYHQýJHRJUDSKLF
ORFDWLRQïýý,Qý75,0ï([SRñýH[SRVXUHýRIýHDFKýLQGLYLGXDOýRUýFRKRUWýLVýGHWHUPLQHGýE\ýDýVHTXHQFHýRI
H[SRVXUHýHYHQWVýVSHFLILFýWRýWKHýLQGLYLGXDOýRUýFRKRUWïýý7KHýH[SRVXUHðHYHQWýVHTXHQFHýLVýD
FKURQRORJLFDOO\ðRUGHUHGýVHULHVýRIýHYHQWVýWKDWýLGHQWLILHVýWKHýORFDWLRQVýDQGýDPRXQWýRIýWLPHýVSHQWýLQ
WKRVHýORFDWLRQVïýý(DFKýH[SRVXUHðHYHQWýVHTXHQFHýFRQVLVWVýRIýDýVHULHVýRIýHYHQWVýZLWKýGXUDWLRQV
UDQJLQJýIURPýRQHýWRýçíýPLQXWHVïýý(DFKýH[SRVXUHýHYHQWýDVVLJQVýWKHýFRKRUWýWRýDýSDUWLFXODU
FRPELQDWLRQýRIýH[SRVXUHýGLVWULFWñýPLFURHQYLURQPHQWñýDQGýDFWLYLW\ýõHïJïñýFRRNLQJñýSOD\LQJñýUHVWLQJôïý
$QýH[SRVXUHýGLVWULFWýLVýDýJHRJUDSKLFýORFDWLRQýZLWKLQýDýGHILQHGýSK\VLFDOýRUýSROLWLFDOýUHJLRQñýZKHUH
WKHUHýLVýSRWHQWLDOýFRQWDFWýEHWZHHQýDQýRUJDQLVPýDQGýDýSROOXWDQWñýDQGýIRUýZKLFKýHQYLURQPHQWDO
PHGLDýFRQFHQWUDWLRQVýKDYHýEHHQýHVWLPDWHGýHLWKHUýWKRXJKýPRGHOLQJýRUýPHDVXUHPHQWïýý$
PLFURHQYLURQPHQWýLVýDýORFDWLRQýGHILQHGýE\ýDýVSHFLILFýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQýZKHUHýH[SRVXUHýPD\
RFFXUïýý7KHýIROORZLQJýLPSRUWDQWýDWWULEXWHVýRIýDQýH[SRVXUHýHYHQWýDUHýXVHGýWRýHVWLPDWHýWKH
FRUUHVSRQGLQJýH[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQVýDQGýSRWHQWLDOýGRVHVã

� &KHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQýLQýDQýHQYLURQPHQWDOýPHGLXPýõHïJïñýDPELHQWýRXWGRRUýDLUñýVXUIDFH
ZDWHUñýVRLOôâ

� $Q\ýVLJQLILFDQWýLQWHUPHGLDýWUDQVIHUýWRýWKHýH[SRVXUHýPHGLXPýõHïJïñýIURPýVRLOýWRýKRXVHýGXVWýWR
DLUýLQýDQýLQGRRUýPLFURHQYLURQPHQWôâ

� &KHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQýLQýDQýH[SRVXUHýPHGLXPýõHïJïñýSHUVRQDOýDLUñýWDSýZDWHUôâ

� 'XUDWLRQýRIýFRQWDFWýZLWKýWKHýH[SRVXUHýPHGLXPâ

� 1XPEHUýRIýFRQWDFWVýZLWKýWKHýH[SRVXUHýPHGLXPâýDQG

� 7LPHýVFDOHýRIýLQWHUHVWï

7KHý75,0ï([SRýDOJRULWKPVýZLOOýXVHýWKLVýLQIRUPDWLRQýWRýHVWLPDWHýWKHýH[SRVXUH
FRQFHQWUDWLRQýDWýHDFKýWLPHýVWHSýWRýFUHDWHýDQýH[SRVXUHýWLPHýVHULHVýRUýSURILOHïýý%\ýFRPELQLQJýWKH
H[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQýDQGýWKHýEUHDWKLQJýUDWHýDWýHDFKýWLPHýVWHSñý75,0ï([SRýZLOOýDOVRýFUHDWHýD
SRWHQWLDOýGRVHýSURILOHïýý'HSHQGLQJýXSRQýWKHýKHDOWKýHIIHFWVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýFKHPLFDOýRI
LQWHUHVWñýWKHýH[SRVXUHýDQGýSRWHQWLDOýGRVHýSURILOHýPD\ýEHýXVHGýWRýGHULYHýVHYHUDOýPHWULFVñýVXFKýDV
WKHýQXPEHUýRIýSHUVRQðKRXUVýRIýH[SRVXUHýWRýFRQFHQWUDWLRQVýDERYHýDýWKUHVKROGýYDOXHñýWKHýVXPýRIýWKH
FRQFHQWUDWLRQVýWKDWýH[FHHGýDýWKUHVKROGýYDOXHñýWKHýDYHUDJHýRIýFRQFHQWUDWLRQVýWKDWýH[FHHGýD
WKUHVKROGýYDOXHñýRUýWKHýPD[LPXPýFRQFHQWUDWLRQýFRUUHVSRQGLQJýWRýDQýDYHUDJLQJýWLPHýRIýLQWHUHVWýIRU
WKHýVLPXODWLRQýSHULRGï
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åïé )81&7,21$/ý$775,%87(6ý2)ý75,0ï([SR

7KHýJRDOýRIýWKHý75,0ýSURMHFWýLVýWRýGHYHORSýDýIUDPHZRUNýWKDWýLVýVFLHQWLILFDOO\ýGHIHQVLEOHñ
IOH[LEOHñýDQGýXVHUðIULHQGO\âýWKDWýFDQýDGGUHVVýWKHýEURDGýUDQJHýRIýULVNýDVVHVVPHQWVýUHTXLUHGýXQGHU
WKHýYDULRXVý&$$ýSURJUDPVîSURYLVLRQVâýDQGýWKDWýVXSSRUWVýWKHýUHJXODWRU\ýGHFLVLRQðPDNLQJýSURFHVV
IRUýWKHVHýSURJUDPVïýý75,0ýLVýLQWHQGHGýWRýEHýSDUWýRIýDýQHZýJHQHUDWLRQýRIýHQYLURQPHQWDOýULVNýDQG
H[SRVXUHýPRGHOVýIRUý2$436ïýý,WýZLOOýHYHQWXDOO\ýEHýDýSUHGLFWLYHýHQYLURQPHQWDOýPRGHOýRI
FKHPLFDOýWUDQVIHUVýWRýKXPDQýKHDOWKýHQGSRLQWVýWKDWýLVýIOH[LEOHýDQGýDSSOLFDEOHýWRýERWKýFULWHULD
SROOXWDQWVýDQGý+$3VñýZKLOHýLQFRUSRUDWLQJýPXOWLPHGLDñýPXOWLSDWKZD\ýHVWLPDWHVýRIýH[SRVXUHýDQG
GRVHïýý7RýEHýVXFFHVVIXOñý75,0ýPXVWýDGGUHVVýWKHýZLGHýUDQJHýRIýVSDWLDOýDQGýWHPSRUDOýVFDOHVñ
HQGSRLQWVñýDQGýSDWKZD\VýRIýLQWHUHVWýWRýVSHFLILFý&$$ýSURJUDPVïýý7RýPHHWýWKHVHýJRDOVñý75,0ï([SR
ZLOOýLQFOXGHýWKHýIROORZLQJýIXQFWLRQDOýDWWULEXWHVã

� ,QGRRUýDQGýRXWGRRUýHQYLURQPHQWVâ
� ,QGRRUýDQGýRXWGRRUýVRXUFHVâ
� 3RUWDEOHñýPRGXODUñýDQGýIOH[LEOHýDOJRULWKPVâ
� ([SOLFLWýWUHDWPHQWýRIýXQFHUWDLQW\âýDQG
� ([SOLFLWýWUHDWPHQWýRIýYDULDELOLW\ï

åïéïì ',0(16,216ý2)ý7+(ý(;32685(ý$66(660(17ý352%/(0

7KUHHýLPSRUWDQWýGLPHQVLRQVýRIýWKHýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWýSUREOHPýDUHýFRQVLGHUHGãýõìôýWKH
URXWHýRIýH[SRVXUHñýõëôýWKHýWLPHýVFDOHýRIýDQýH[SRVXUHýHYHQWýUHOHYDQWýWRýWKHýSROOXWDQW©VýDVVRFLDWHG
HIIHFWVñýDQGýõêôýGHSHQGHQFHýRIýH[SRVXUHýRQýWKHýORFDWLRQýRIýWKHýH[SRVHGýVXEMHFWýõLïHïñýKRZýVWURQJO\
RUýZHDNO\ýGHSHQGHQWýLVýH[SRVXUHýRQýWKHýORFDWLRQýRIýWKHýH[SRVXUHýVXEMHFW"ôïýý$GGUHVVLQJýWKHVH
WKUHHýLVVXHVýKDVýWKHýJUHDWHVWýLPSDFWýRQýWKHýVWUXFWXUHýRIýWKHýH[SRVXUHýPRGHOýõHïJïñýRQýWKHýH[SRVXUH
PHGLDýLQFOXGHGñýWKHýGHJUHHýRIýVSDWLDOýUHVROXWLRQñýDQGýWKHýOHYHOýRIýWHPSRUDOýDQGýVSDWLDO
DJJUHJDWLRQôïýý)RUýH[DPSOHñýFRQVLGHUýDýPRGHOýXVHGýWRýDVVHVVýLQKDODWLRQýH[SRVXUHVýWRýFKHPLFDOV
ZLWKýKHDOWKýHIIHFWVýWKDWýGHSHQGýRQýWKHýQXPEHUýDQGýGXUDWLRQýRIýFRQWDFWVýDERYHýDýWKUHVKROG
FRQFHQWUDWLRQïýý7KLVýPRGHOýUHTXLUHVýDýFRPSLODWLRQýRIýVKRUWðWHUPýH[SRVXUHýHYHQWVýDQGýPXVW
SURYLGHýUHODWLYHO\ýGHWDLOHGýLQIRUPDWLRQýRQýWKHýORFDWLRQýRIýWKHýH[SRVHGýLQGLYLGXDOïýý,QýFRQWUDVWñýDQ
H[SRVXUHýPRGHOýXVHGýWRýDVVHVVýLQJHVWLRQýFRQWDFWýZLWKýDýFKHPLFDOýWKDWýKDVýKHDOWKýHIIHFWVýWKDW
GHSHQGýSULPDULO\ýRQýWKHýOLIHWLPHýFXPXODWLYHýLQWDNHýRIýWKDWýFKHPLFDOýZRXOGýUHTXLUHýPXFKýGLIIHUHQW
WHPSRUDOýDQGýVSDWLDOýGHWDLOýDERXWýWKHýH[SRVHGýLQGLYLGXDOVïýý,QýWKLVýFDVHñýUDWKHUýWKDQýWUDFNLQJýWKH
GHWDLOHGýWLPHîORFDWLRQýSURILOHýRIýWKHýH[SRVHGýFRKRUWñýLWýLVýPRUHýLPSRUWDQWýWRýNQRZýWKHýORFDWLRQýRI
WKHýH[SRVHGýFRKRUW©VýIRRGýRUýZDWHUýVXSSO\ýDQGýWKHýFXPXODWLYHýLQWDNHýRIýIRRGýRUýZDWHUýIURPýD
VSHFLILFýVXSSO\ï

7KHýSULPDU\ýURXWHVýRIýH[SRVXUHýWRýHQYLURQPHQWDOýFKHPLFDOVýDUHýLQKDODWLRQñýLQJHVWLRQñýDQG
GHUPDOýFRQWDFWïýý7KHýSULPDU\ýWLPHýVFDOHVýIRUýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWýPRGHOVýYDU\ýIURPýVKRUWðWHUP
UHVROXWLRQýõHïJïñýPLQXWHVýWRýKRXUVýDQGýGD\VôýWRýORQJðWHUPýUHVROXWLRQýõHïJïñýGD\VýWRýPRQWKVýDQG
\HDUVôïýý6KRUWðWHUPýUHVROXWLRQýDOORZVýIRUýWKHýDVVHVVPHQWýRIýERWKýFXPXODWLYHýLQWDNHýDQGýWKH
QXPEHUýDQGýGXUDWLRQýRIýSHDNýH[SRVXUHýHYHQWVïýý/RQJðWHUPýUHVROXWLRQýDOORZVýSULPDULO\ýIRUýWKH
DVVHVVPHQWýRIýFXPXODWLYHýLQWDNHïýý7KHýTXDQWLWDWLYHýGLVWLQFWLRQýEHWZHHQýVKRUWðWHUPýDQGýORQJðWHUP
GHSHQGVýWRýVRPHýH[WHQWýRQýWKHýSKDUPDFRNLQHWLFVýõLïHïñýXSWDNHýDQGýGLVWULEXWLRQôýDQGýWR[LFRNLQHWLFV
RIýWKHýFKHPLFDOýVXEVWDQFHïýý/RFDWLRQýGHSHQGHQFHýVSHFLILHVýWKHýOHYHOýRIýGHWDLOýUHTXLUHGýIRUýWKH
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WLPHðDFWLYLW\ýEXGJHWýRIýDQýH[SRVHGýLQGLYLGXDOïýý)RUýH[DPSOHñýWRýDGGUHVVýLQKDODWLRQýH[SRVXUHV
ZKHUHýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQýYDULHVýVLJQLILFDQWO\ýIURPýDPRQJýVHYHUDOýGLVWULFWVýLQýZKLFKýWKH
H[SRVHGýFRKRUWýOLYHVýDQGýGLIIHUVýVWURQJO\ýEHWZHHQýLQGRRUýDQGýRXWGRRUýPLFURHQYLURQPHQWVñ
ORFDWLRQýGHSHQGHQFHýLVýKLJKïýý%XWñýLIýWKHýSURSHUWLHVýRIýWKHýFKHPLFDOýDUHýVXFKýWKDWýFRQFHQWUDWLRQV
DUHýVLPLODUýLQýDOPRVWýDOOýPLFURHQYLURQPHQWVñýORFDWLRQýGHSHQGHQFHýLVýORZHUïýý)RUýLQJHVWLRQ
H[SRVXUHVýWRýDýFKHPLFDOýLQýJURXQGýZDWHUýWKDWýLVýGLVWULEXWHGýWKURXJKRXWýDýUHJLRQñýWKHýORFDWLRQýRI
WKHýH[SRVHGýFRKRUWýLVýPXFKýOHVVýLPSRUWDQWýWKDQýWKHýVRXUFHýRIýWKHýFRKRUW©VýGULQNLQJýZDWHUï

7KUHHýSULPDU\ýDWWULEXWHVýDUHýXVHGýWRýGHVFULEHýDQýH[SRVXUHýSUREOHPýXVLQJý75,0ï([SRãýõìô
H[SRVXUHýURXWHñýõëôýH[SRVXUHýWLPHýVFDOHñýDQGýõêôýWKHýGHJUHHýRIýORFDWLRQýGHSHQGHQFHïýý7KLVýVHWýRI
DWWULEXWHVýJLYHVýULVHýWRýDýEURDGýVHWýRIýH[SRVXUHýSUREOHPVñýVXFKýDVýVKRUWðWHUPýLQKDODWLRQýH[SRVXUH
ZLWKýVWURQJýORFDWLRQýGHSHQGHQFHñýORQJðWHUPýLQJHVWLRQýH[SRVXUHýZLWKýZHDNýORFDWLRQýGHSHQGHQFHñ
DQGýVKRUWðWHUPýGHUPDOýFRQWDFWýH[SRVXUHïýý7KHýJHQHUDOýH[SRVXUHðHYHQWýIXQFWLRQýXVHGýLQ
75,0ï([SRýKDVýDýIRUPýWKDWýFDQýEHýDGDSWHGýDFURVVýWKHýEURDGýUDQJHýRIýSUREOHPVýGHILQHGýE\ýWKHVH
DWWULEXWHVïýý,QýVRPHýVLWXDWLRQVñýDJJUHJDWLQJýDPRQJýWZRýRUýPRUHýVHWVýRIýH[SRVXUHýPRGHOýDWWULEXWHV
PD\ýEHýQHFHVVDU\ýõLïHïñýFRPELQLQJýORQJðWHUPýLQJHVWLRQýH[SRVXUHVýWKDWýDUHýZHDNO\ýORFDWLRQ
GHSHQGHQWýZLWKýVKRUWðWHUPýLQKDODWLRQýH[SRVXUHVýWKDWýDUHýVWURQJO\ýORFDWLRQýGHSHQGHQWôïýý7KH
75,0ï([SRýPRGXOHýLVýGHVLJQHGýWRýPDNHýVXFKýDJJUHJDWLRQýSRVVLEOHïý

åïéïë '(6,*1ý)($785(6ý2)ý75,0ï([SRý

$OWKRXJKýH[SRVXUHVýWRýVRPHýW\SHVýRIýH[SRVXUHýPHGLDñýVXFKýDVýFRPPHUFLDOýIRRGVWXIIVñýDUH
QRWýORFDWLRQýRUýWLPHýGHSHQGHQWñýPRVWýRIýWKHýFKHPLFDOýH[SRVXUHVýDGGUHVVHGýE\ý75,0ï([SRýDUH
DVVRFLDWHGýZLWKýSDUWLFXODUýORFDWLRQVïýý$OVRñýEHFDXVHýRIýVSDWLDOýDQGýWHPSRUDOýGLIIHUHQFHVýLQ
FRQWDPLQDWLRQýRIýH[SRVXUHýPHGLDñýWUDFNLQJýWKHýORFDWLRQVýDQGýDFWLYLWLHVýRIýLQGLYLGXDOVýRUýFRKRUWV
WKURXJKýWLPHýDQGýVSDFHýWRýHVWLPDWHýWKHLUýH[SRVXUHýLVýLPSRUWDQWïýý7KLVýUHTXLUHVýPHWKRGVýIRU
ORJJLQJýERWKýWLPHðDFWLYLW\ðVSHFLILFýORFDWLRQVýRIýLQGLYLGXDOVýRUýFRKRUWVýDQGýWKHýWLPHðVSHFLILF
FRQFHQWUDWLRQVýRIýFKHPLFDOVýLQýUHOHYDQWýH[SRVXUHýPHGLDïýý7KHýSURFHVVýRIýFRPELQLQJýWKHVHýWKUHH
GLIIHUHQWýW\SHVýRIýLQIRUPDWLRQýõLïHïñýORFDWLRQñýDFWLYLW\ñýDQGýFRQFHQWUDWLRQôýLVýWKHýH[SRVXUH
FKDUDFWHUL]DWLRQýSURFHVVïýý7KHýH[SRVXUHýFKDUDFWHUL]DWLRQýSURFHVVýFDQýEHýVKRUWðWHUPýõLïHïñýRYHU
KRXUVýRUýGD\VôýRUýORQJðWHUPýõLïHïñýRYHUýPRQWKVýRUý\HDUVôïýý7KHýFULWLFDOýLVVXHýRIýWKHýH[SRVXUH
FKDUDFWHUL]DWLRQýSURFHVVýLVýWRýLGHQWLI\ýDSSURSULDWHýDQGýWUDQVSDUHQWýPHWKRGVýWRýFRPELQH
FRQFHQWUDWLRQýLQIRUPDWLRQýZLWKýDFWLYLW\ýWUDFNLQJýõLïHïñýWUDFNLQJýORFDWLRQVýDQGýDFWLYLWLHVýDWýGLIIHUHQW
WLPHVôýWRýDVVHVVýVKRUWðýDQGýORQJðWHUPýH[SRVXUHVïýý7RýGHYHORSýWKHýH[SRVXUHýFKDUDFWHUL]DWLRQ
SURFHVVýIRUý75,0ï([SRñýWKHýIROORZLQJýDWWULEXWHVýWKDWýGHILQHýDQýH[SRVXUHýHYHQWýZHUHýLGHQWLILHG
DQGýUDQNHGã

� 5RXWHýRIýH[SRVXUHâ
� 7LPHîVSDFHýVFDOHýRIýWKHýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQâ
� 7LPHýVFDOHýRIýWKHýKHDOWKýHIIHFWVâ
� 'XUDWLRQýRIýWKHýH[SRVXUHýHYHQWâ
� &RQWULEXWLQJýHQYLURQPHQWDOýPHGLXPâ
� ([SRVXUHýPHGLXPâýDQG
� 'HPRJUDSKLFýFKDUDFWHULVWLFVýRIýWKHýH[SRVHGýLQGLYLGXDOýõHïJïñýDJHñýJHQGHUôï
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7KHýURXWHýRIýH[SRVXUHýUHIHUVýWRýWKHýZD\ýWKHýFKHPLFDOýFDQýHQWHUýWKHýUHFHSWRUýGXULQJýWKH
H[SRVXUHýHYHQWýõLïHïñýE\ýLQKDODWLRQñýLQJHVWLRQñýRUýGHUPDOýXSWDNHôïýý7KHýURXWHýRIýSRWHQWLDOýXSWDNH
õLïHïñýDEVRUSWLRQýLQWRýWKHýERG\ôýLVýDýYHU\ýLPSRUWDQWýDWWULEXWHýRIýDQýH[SRVXUHýHYHQWïýý7KHýKHDOWK
HIIHFWVýRIýDQýH[SRVXUHýPD\ýYDU\ýVLJQLILFDQWO\ýDPRQJýWKHVHýWKUHHýURXWHVïýý%RWKýWKHýH[SRVXUH
PHGLXPýDQGýH[SRVXUHðUHODWHGýDFWLYLW\ýDUHýRIWHQýVWURQJO\ýDVVRFLDWHGýZLWKýDýSDUWLFXODUýLQWDNHýURXWHïý
)RUýH[DPSOHñýDLUýLVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýLQKDODWLRQýURXWHñýDQGýWKHýLQKDODWLRQýUDWHýYDULHV
VLJQLILFDQWO\ýZLWKýDFWLYLW\ýORFDWLRQïýý:DWHUñýIRRGñýDQGýVRLOýDUHýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýLQJHVWLRQýURXWH
DQGýZLWKýHDWLQJýDQGýKDQGðWRðPRXWKýDFWLYLWLHVïý

7KHýWLPHýVFDOHýDQGýVSDWLDOýVFDOHýRIýWKHýFKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQýYDULDWLRQýSURYLGHýFULWLFDO
LQVLJKWýRQýWLPHýDQGýVSDFHýUHVROXWLRQýQHHGHGýLQýFRQVWUXFWLQJýDQýH[SRVXUHýHYHQWïýý,IýDýFKHPLFDO
VKRZVýOLWWOHýVSDWLDOýYDULDWLRQýLQýFRQFHQWUDWLRQýRYHUýDýODUJHýUHJLRQñýHYHQýLIýWKHýFRQFHQWUDWLRQVýYDU\
ZLWKýWLPHñýWKHUHýLVýOLWWOHýQHHGýIRUýODUJHýQXPEHUVýRIýJHRJUDSKLFýUHJLRQVýLQýDQýDVVHVVPHQWïý
6LPLODUO\ñýIRUýDýFKHPLFDOýZKRVHýFRQFHQWUDWLRQVýGRýQRWýYDU\ýVLJQLILFDQWO\ýLQýWLPHñýHYHQýLIýWKH\
VKRZýODUJHýVSDWLDOýYDULDWLRQñýXVLQJýORQJHUýWLPHýVWHSVýPD\ýEHýSRVVLEOHýWKDQýWKDWýQHHGHGýIRUýD
FKHPLFDOýZKRVHýFRQFHQWUDWLRQVýYDU\ýPRUHýTXLFNO\ýLQýWLPHïýý+RZHYHUñýWKHýWLPHýVFDOHýRIýH[SRVXUH
DVVRFLDWHGýZLWKýKHDOWKýHIIHFWVýIRUýDýSDUWLFXODUýSROOXWDQWýDOVRýVWURQJO\ýHIIHFWVýWKHýWHPSRUDO
UHVROXWLRQýUHTXLUHGýRIýWKHýH[SRVXUHðHYHQWýPRGHOïýý6RPHýFKHPLFDOVñýVXFKýDVýPRVWýRIýWKHýFULWHULD
DLUýSROOXWDQWVñýUHTXLUHýWKHýHVWLPDWLRQýRIýWKHýQXPEHUýDQGýGXUDWLRQýRIýSHDNýH[SRVXUHýHYHQWVïýý)RU
KD]DUGRXVýDLUýSROOXWDQWVýZLWKýDFXWHýKHDOWKýHIIHFWVñýH[SRVXUHVýPD\ýQHHGýWRýEHýDJJUHJDWHGýRYHU
SHULRGVýDVýVKRUWýDVýRQHýKRXUýRUýOHVVïýý)RUýPDQ\ýKD]DUGRXVýDLUýSROOXWDQWVñýRQO\ýORQJðWHUP
FXPXODWLYHýH[SRVXUHýPD\ýQHHGýWRýEHýFKDUDFWHUL]HGïý

7KHýGXUDWLRQVýRIýWKHýH[SRVXUHýHYHQWVýDQGýKXPDQýDFWLYLWLHVýDUHýLPSRUWDQWýFRQVLGHUDWLRQVýLQ
WKHýVWUXFWXUHýRIýWKHýH[SRVXUHðHYHQWýPRGHOïýý2WKHUýIDFWRUVýWKDWýDIIHFWýWKHýVWUXFWXUHýRIýWKH
H[SRVXUHðHYHQWýPRGHOýDUHýWKHýGHPRJUDSKLFýFKDUDFWHULVWLFVýRIýDQýH[SRVHGýLQGLYLGXDOýRUýSRSXODWLRQ
JURXSñýVXFKýDVýDJHýRUýJHQGHUñýWKDWýPD\ýLQIOXHQFHýERWKýWKHLUýDFWLYLW\ýSDWWHUQýDQGýWKHLUýKHDOWK
UHVSRQVHýWRýH[SRVXUHïýý2WKHUýFKDUDFWHULVWLFVñýVXFKýDVýSUR[LPLW\ýWRýSDUWLFXODUýHPLVVLRQýVRXUFHVýRU
KHDOWKýVWDWXVñýDOVRýPD\ýEHýLPSRUWDQWïýý7KHýLQWHUFRQQHFWHGýQDWXUHýRIýWKHýUHODWLRQVKLSVýDPRQJýWKH
ORFDWLRQVñýPLFURHQYLURQPHQWVñýHQYLURQPHQWDOýPHGLDñýLQWHUPHGLDýWUDQVIHUVñýH[SRVXUHýPHGLDñýDQG
FRKRUWVýZLWKLQý75,0ï([SRýLVýLOOXVWUDWHGýLQý)LJXUHýåðëï

åïè $3352$&+ý86('ý,1ý'(9(/23,1*ý75,0ï([SR

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýZLOOýPRGHOýH[SRVXUHVýIURPýWKHýLQKDODWLRQñýLQJHVWLRQñýDQGýGHUPDO
FRQWDFWýURXWHVïýý)RUýWKHýILUVWýSURWRW\SHñýKRZHYHUñýWKHýH[SRVXUHýURXWHVýDUHýOLPLWHGýWRýLQKDODWLRQýDQG
LQJHVWLRQïýý'HUPDOýFRQWDFWýZLOOýEHýDGGUHVVHGýDVýDýORQJHUðWHUPýJRDOýRIý75,0ï([SRï

7KHý75,0ï([SRý76'ýLQFOXGHVýDýFRPSUHKHQVLYHýGLVFXVVLRQýRIýFXUUHQWO\ýDYDLODEOH
H[SRVXUHýPRGHOVïýý7KHVHýPRGHOVýZHUHýUHYLHZHGýWRýGHWHUPLQHýZKHWKHUýWKH\ýZRXOGýEHýVXLWDEOHýIRU
WKHýH[SRVXUHýPRGHOLQJýQHHGVýRIý2$436ïýý$OWKRXJKýQRýVLQJOHýPRGHOýRUýVHWýRIýPRGHOVýKDVýEHHQ
LGHQWLILHGýWKDWýPHHWVýDOOýWKHýUHTXLUHPHQWVýIRUýWKHýH[SRVXUHýPRGHOLQJýQHHGVýRIý2$436ñýPDQ\ýRI
WKHýFRQFHSWVýDQGýFRPSRQHQWVýGHYHORSHGýIRUýH[LVWLQJýPRGHOVýKDYHýEHHQýXVHGýLQý75,0ï([SRïýý)RU
WKHýLQKDODWLRQýSDWKZD\ñýWKHýVWUXFWXUHýIURPý(3$©VýS1(0î&2ýõSUREDELOLVWLFý1$$46ý([SRVXUH
0RGHOýIRUý&DUERQý0RQR[LGHôýDQGý+$3(0éýPRGHOVý
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,QWHUPHGLD ý
WUDQVIHU ý

0LFUR ý
HQYLURQPHQW &RKRUW

([SRVXUHýPHGLD

)LJXUHýåðë
5HODWLRQVKLSVý$PRQJý/RFDWLRQVñý0LFURHQYLURQPHQWVñý(QYLURQPHQWDOý0HGLDñý

,QWHUPHGLDý7UDQVIHUVñý([SRVXUHý0HGLDñýDQGý&RKRUWV
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KDYHýEHHQýDGRSWHGýIRUýVKRUWðWHUPýDQGýORQJðWHUPýH[SRVXUHVñýUHVSHFWLYHO\ïýý7KHVHýFRQVWUXFWVýXVH
DFWLYLW\ýSDWWHUQVýWRýWUDFNýSRSXODWLRQýJURXSVîFRKRUWVýDVýWKH\ýPRYHýDPRQJýH[SRVXUHýPHGLDïýý7KH
S1(0î&2ýPRGHOýDOVRýLQFOXGHVýDýPDVVýEDODQFHýWUHDWPHQWýRIýWKHýUHODWLRQVKLSýEHWZHHQýWKH
HQYLURQPHQWDOýPHGLXPýõLïHïñýRXWGRRUýDLUôýDQGýWKHýH[SRVXUHýPHGLXPýõLïHïñýLQGRRUýDLUôñýDVýZHOOýDV
WKHýFKDUDFWHUL]DWLRQýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ïýý)RUýWKHýLQJHVWLRQýSDWKZD\ñýDOJRULWKPVýIURP
(3$©Vý,(0ýDQGý&DO72;ýKDYHýEHHQýDGRSWHGïýý7KHý&DO72;ýPRGHOýFDQýPRGHOýPXOWLPHGLD
WUDQVSRUWýDQGýWUDQVIRUPDWLRQýRIýFKHPLFDOVñýDQGýPXOWLSDWKZD\ýH[SRVXUHýIRUýKXPDQVïýý7KHý,(0
LQFRUSRUDWHVýFXUUHQWý(3$ýJXLGDQFHýIRUýDGGUHVVLQJýH[SRVXUHVýYLDýLQKDODWLRQñýLQJHVWLRQñýDQGýGHUPDO
FRQWDFWï

åïç 6800$5<ý5(9,(:ý2)ý(;,67,1*ý(;32685(ý02'(/6ý$1'
7+(ý81,48(1(66ý2)ý75,0ï([SR

7KLVýVHFWLRQýSURYLGHVýDýEULHIýUHYLHZýRIýFXUUHQWO\ýDYDLODEOHýDQGýHPHUJLQJýH[SRVXUH
PRGHOLQJýDSSURDFKHVïýý7KHý$JHQF\ýFULWLFDOO\ýHYDOXDWHGýHDFKýRIýWKHýH[SRVXUHýPRGHOVýGHVFULEHGýLQ
WKLVýVHFWLRQñýDVVHVVLQJýWKHLUýVWUHQJWKVýDQGýOLPLWDWLRQVïýý%DVHGýRQýWKLVýUHYLHZñýQRQHýRIýWKHýPRGHOV
DGHTXDWHO\ýPHHWVýWKHýPRGHOLQJýQHHGVýRIý2$436ýõVHHý&KDSWHUýìýIRUýDýGLVFXVVLRQýRIý2$436©
QHHGVôïýý7KHýUHYLHZýLQýWKLVýVHFWLRQñýKRZHYHUñýKLJKOLJKWVýWKHýXQLTXHýIHDWXUHVýRIýWKHVHýPRGHOVýWKDW
FDQýEHýLQFOXGHGýLQý75,0ï([SRýWRýPHHWýWKHýPRGHOLQJýQHHGVï

åïçïì 29(59,(:ý2)ý&855(17ý02'(/6

,QýJHQHUDOñýWKHýPRGHOVýWKDWýPRVWýFORVHO\ýPHHWýWKHýGHVLJQýJRDOVýIRUý75,0ï([SR
GHYHORSPHQWýDUHýWKHýIRFXVýRIýWKLVýVHFWLRQïýý7KHVHýLQFOXGHýPRGHOVýWKDWýFDQýFDOFXODWHýVKRUWðWHUP
H[SRVXUHVýõLïHïñýRQHýKRXUýRUýVKRUWHUôýDQGýWKDWýFDQýEHýDGDSWHGýWRýHYDOXDWHýORQJðWHUPýH[SRVXUHVýDV
ZHOOïýý7KHýPRGHOVýVKRXOGýDOVRýEHýDEOHýWRýH[SOLFLWO\ýWUHDWýYDULDELOLW\ýDQGýXQFHUWDLQW\ïýý2WKHU
GHVLUDEOHýPRGHOýDWWULEXWHVýPHHWLQJý2$436©ýQHHGVýDUHýWKHýLQFOXVLRQýRIýPXOWLSOHýPHGLDñýWKHýXVHýRI
DýPDVVýEDODQFHýDSSURDFKýIRUýHVWLPDWLQJýLQGRRUýDLUýFRQFHQWUDWLRQVñýDQGýWKHýDELOLW\ýWRýWUDFNýH[HUWLRQ
UDWHVýFRQFXUUHQWýZLWKýH[SRVXUHïýý)RUýLQKDODWLRQñýWKLVýPHDQVýSURYLGLQJýHVWLPDWHVýRIýWKHýUHVSLUDWLRQ
UDWHýõDOVRýFDOOHGýWKHýYHQWLODWLRQýRUýEUHDWKLQJýUDWHôýIRUýYDULRXVýDFWLYLWLHVïýý$GGLWLRQDOýXVHIXO
IHDWXUHVýLQFOXGHýDFFRXQWLQJýIRUýLQGRRUýDLUýHPLVVLRQýVRXUFHVýDQGýWKHýDELOLW\ýWRýLQFOXGHýJHRJUDSKLF
PRELOLW\ýõHïJïñýFRPPXWLQJôýLQýWKHýH[SRVXUHýVLPXODWLRQï

7KHýGHYHORSPHQWýRIý75,0ýLVýGHVLJQHGýWRýIRFXVýRQýWKHýSURFHVVHVýWKDWýKDYHýWKHýJUHDWHVW
LPSDFWýRQýFKHPLFDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýDQGýRQýKXPDQýH[SRVXUHïýý7RýKDYHýWKHýVDPHýVFLHQWLILFýEDVLV
DVýWKHýUHVWýRIýWKHý75,0ýV\VWHPñý75,0ï([SRýQHHGVýWRýLQFRUSRUDWHýWKHýVDPHýDWWULEXWHVñýLQFOXGLQJ
õìôýPDVVýFRQVHUYDWLRQâýõëôýWKHýDELOLW\ýWRýFKDUDFWHUL]HýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\âýõêôýWKHýFDSDELOLW\
WRýDVVHVVýPXOWLSOHýFKHPLFDOVñýPXOWLSOHýPHGLDñýDQGýPXOWLSOHýH[SRVXUHýSDWKZD\VâýDQGýõéôýWKHýDELOLW\
WRýSHUIRUPýLWHUDWLYHýDQDO\VHVýDWýYDU\LQJýOHYHOVýRIýFRPSOH[LW\ïýý+HQFHñýWKHVHýIRXUýGHVLJQýDWWULEXWHV
DUHýWKHýEDVLVýIRUýFULWLFDOO\ýFRPSDULQJýWKHýVWUHQJWKVýDQGýOLPLWDWLRQVýRIýFXUUHQWýH[SRVXUHýPRGHOV
DQGýIRUýGHWHUPLQLQJýWKHýIHDWXUHVýWKDWýZLOOýEHýXVHGýLQý75,0ï([SRýGHYHORSPHQWï

1RýVLQJOHýPRGHOýH[LVWVýWKDWýFDQýPHHWýDOOýRIýWKHýQHHGVýRIý2$436ýIRUýDýPXOWLPHGLDñ
PXOWLFKHPLFDOýH[SRVXUHýPRGHOïýý+RZHYHUñýVHYHUDOýPRGHOVýXVHýPHWKRGRORJLHVýWKDWýFDQýEHýDGRSWHG
LQýWKHýGHYHORSPHQWýRIý75,0ï([SRïýý2QHýPRGHOýWKDWýKDVýPDQ\ýRIýWKHýGHVLUDEOHýDWWULEXWHVýLVýWKH
S1(0î&2ýõ-RKQVRQýHWýDOïýìääëñý-RKQVRQýHWýDOïýìäääôïýý$OWKRXJKýWKLVýPRGHOýLVýIRUýDýVLQJOH
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PHGLXPýRQO\ýõLïHïñýDLUôñýLWýLQFRUSRUDWHVýPDQ\ýRIýWKHýIHDWXUHVýQHHGHGýIRUýWKHýLQKDODWLRQýFRPSRQHQW
RIý75,0ï([SRïýý7KHýS1(0î&2ýEHQHILWVýIURPýKDYLQJýPRVWýRIýLWVýLQSXWýYDULDEOHVýFKRVHQ
VWRFKDVWLFDOO\ïýý7KLVýVWRFKDVWLFýDSSURDFKýDOORZVýERWKýYDULDELOLW\ýDQGýXQFHUWDLQW\ýWRýEH
LQFRUSRUDWHGýLQWRýWKHýPRGHOýRSHUDWLRQïýý7KHýS1(0î&2ýWUHDWVýKXPDQýH[SRVXUHýDVýDýWLPHýVHULHVýRI
WKHýFRQYHUJHQFHýRIýKXPDQýDFWLYLWLHVýRFFXUULQJýLQýDýSDUWLFXODUýPLFURHQYLURQPHQWýDQGýDLUýTXDOLW\ýLQ
WKRVHýPLFURHQYLURQPHQWVïýý7KHýPRGHOýDOVRýLVýGHVLJQHGýWRýSURYLGHýHVWLPDWHVýRIýWKHýLQWDNHýGRVH
DVVRFLDWHGýZLWKýH[SRVXUHVïýý,QýDGGLWLRQýWRýWKHýRWKHUýFULWHULDýOLVWHGýDERYHñýS1(0î&2ýLVýZHOO
GRFXPHQWHGýDQGýLVýDOUHDG\ýEHLQJýXVHGýE\ý2$436ýDVýDQýLQSXWýWRýUHJXODWRU\ýGHFLVLRQðPDNLQJïý
)XUWKHUPRUHñýWKHýS1(0î&2ýKDVýXQGHUJRQHýUHYLHZï

7KHýGLVDGYDQWDJHVýRIýWKHýS1(0î&2ýPRGHOýLQýLWVýFXUUHQWýIRUPýDUHýWKDWýLWýLVýGLIILFXOWýWR
H[HFXWHýDQGýFDQQRWýEHýUHDGLO\ýXSGDWHGýDQGýFDOLEUDWHGýDVýPRUHýGDWDýEHFRPHVýDYDLODEOHïý
)XUWKHUPRUHñýWKHýS1(0î&2ýPRGHOñýDVýZLWKýDOOýRIýWKHýS1(0ýPRGHOVñýLVýDýVLQJOHýSROOXWDQWñýVLQJOH
PHGLDýPRGHOï

)RUýPRGHOLQJýWKHýQRQðLQKDODWLRQýURXWHVýRIýH[SRVXUHñýWKHý&DO72;ýPRGHOñýGHYHORSHGýDWýWKH
/DZUHQFHý%HUNHOH\ý1DWLRQDOý/DERUDWRU\ñýLQFOXGHVýPDQ\ýIHDWXUHVýQHHGHGýIRUýHVWLPDWLQJýLQGLUHFW
URXWHVýRIýH[SRVXUHýõ0F.RQHýìääêDñý0F.RQHýìääêEñý0F.RQHýìääêFôïýý7KHý&DO72;ýPRGHOýFDQ
FDOFXODWHýPXOWLSDWKZD\ýH[SRVXUHVýIRUýRUJDQLFýFKHPLFDOVýDQGýVRPHýPHWDOVïýý,QýDGGLWLRQñýWKHýPRGHO
LVýVWRFKDVWLFýDQGýFDQýTXDQWLI\ýWKHýYDULDELOLW\ýDQGýXQFHUWDLQW\ýLQýWKHýH[SRVXUHýFDOFXODWLRQVïýý7KH
&DO72;ýPRGHOýFRQVLVWVýRIýWZRýPDLQýFRPSRQHQWVãýõìôýDýPXOWLPHGLDýWUDQVSRUWýDQGýWUDQVIRUPDWLRQ
PRGHOýDQGýõëôýDýPXOWLSDWKZD\ýKXPDQýH[SRVXUHýPRGHOïýý7KHý&DO72;ýPRGHOýKDVýëêýH[SRVXUH
SDWKZD\VýHQFRPSDVVLQJýDOOýWKUHHýURXWHVýRIýKXPDQýH[SRVXUHñýZKLFKýDUHýXVHGýWRýHVWLPDWHýDYHUDJH
GDLO\ýGRVHVýZLWKLQýDýKXPDQýSRSXODWLRQýQHDUýDýKD]DUGRXVýDLUýSROOXWDQWýUHOHDVHýVLWHïýý7KHýH[SRVXUH
DVVHVVPHQWýSURFHVVýFRQVLVWVýRIýUHODWLQJýFRQWDPLQDQWýFRQFHQWUDWLRQVýLQýWKHýPXOWLPHGLDýPRGHO
FRPSDUWPHQWVýWRýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýLQýWKHýPHGLDýZLWKýZKLFKýDýKXPDQýSRSXODWLRQýKDV
FRQWDFWýõHïJïñýSHUVRQDOýDLUñýWDSýZDWHUñýIRRGVñýKRXVHýGXVWôïýý7KLVýSURYLGHVýH[SOLFLWýWUHDWPHQWýRIýWKH
GLIIHUHQWLDWLQJýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýDQGýWKHýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýWR
ZKLFKýKXPDQVýDUHýH[SRVHGïýý,QýDGGLWLRQñýDOOýLQSXWýYDULDEOHVýDUHýWDNHQýIURPýGLVWULEXWLRQVýWKDWýDUH
SURYLGHGýZLWKýWKHýPRGHOï

7KHý&DO72;ýPRGHOýLVýOLPLWHGýLQýWKHýH[WHQWýRIýWKHýHQYLURQPHQWDOýVHWWLQJVýIRUýZKLFKýLWýFDQ
EHýDSSOLHGïýý)RUýH[DPSOHñýLWýKDVýOLPLWHGýHIIHFWLYHQHVVýIRUýVHWWLQJVýZKHUHýWKHUHýLVýDýODUJHýUDWLRýRI
VXUIDFHýZDWHUýDUHDýWRýODQGýDUHDïýý,QýDGGLWLRQñýLWýZDVýGHYHORSHGýIRUýDýOLPLWHGýUDQJHýRIýSROOXWDQWV
õLïHïñýRQO\ýRUJDQLFýFKHPLFDOVôïýý$VýDýUHVXOWñý&DO72;ýGRHVýQRWýSURYLGHýDGHTXDWHýIOH[LELOLW\ýLQýWKH
HQYLURQPHQWDOýVHWWLQJVýQRUýWKHýFKHPLFDOýFODVVHVýLWýPRGHOVïýý$OVRñý&DO72;ýGRHVýQRWýDOORZýVSDWLDO
WUDFNLQJýRIýDýSROOXWDQWñýKHQFHýLWýLVýQRWýGLUHFWO\ýDSSOLFDEOHýWRýWKHý75,0ýDSSURDFKï

7KHý+D]DUGRXVý$LUý3ROOXWDQWý([SRVXUHý0RGHOýõSUHYLRXVO\ýFDOOHGýWKHý+D]DUGRXVý$LU
3ROOXWDQWý([SRVXUHý0RGHOýIRUý0RELOHý6RXUFHVñýRUý+$3(0ð06ôýKDVýXQGHUJRQHýPDQ\
HQKDQFHPHQWVýLQýUHFHQWý\HDUVýõ-RKQVRQýHWýDOïýìääêñý3DOPDýHWýDOïýìääçôïýý7KHýODWHVWýYHUVLRQýRIýWKH
+$3(0ýLVýGHVLJQDWHGý+$3(0éïýý,WýDOORZVýH[SRVXUHýWRýSRSXODWLRQýFRKRUWVýWRýEHýVLPXODWHGýDWýWKH
FHQVXVýWUDFWýOHYHOïýý7KLVýLVýDýPXFKýILQHUýVSDWLDOýUHVROXWLRQýWKDQýZDVýSUHYLRXVO\ýSRVVLEOHýZLWKýWKH
PRGHOïýý,WýDOVRýPHDQVýWKDWýFDOFXODWLRQýRIýSRSXODWLRQýH[SRVXUHVýQRýORQJHUýQHHGVýWRýUHO\ýVROHO\ýRQý
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GDWDýIURPýIL[HGðVLWHýPRQLWRUVïýý7KLVýLVýDQýLPSRUWDQWýVWHSýLQýEHLQJýDEOHýWRýHVWLPDWHýH[SRVXUHVýWR
+$3VýEHFDXVHýZLGHVSUHDGýPRQLWRULQJýQHWZRUNVýIRUýWKHVHýFKHPLFDOVýDUHýQRWýDYDLODEOHï

7KHý+$3(0éýFDOFXODWHVýORQJðWHUPýDYHUDJHýH[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQVýLQýRUGHUýWRýDGGUHVV
H[SRVXUHVýWRýSROOXWDQWVýZLWKýFDUFLQRJHQLFýDQGýRWKHUýORQJðWHUPýHIIHFWVïýý7KXVñý+$3(0éýGRHVýQRW
SUHVHUYHýWKHýWLPHðVHTXHQFHýRIýH[SRVXUHýHYHQWVýZKHQýVDPSOLQJýIURPýWKHýWLPHîDFWLYLW\ýGDWDEDVHïý
7KLVýPHDQVýWKDWýLQIRUPDWLRQýWRýHYDOXDWHýSRVVLEOHýFRUUHODWLRQVýLQýH[SRVXUHVýWRýGLIIHUHQWýSROOXWDQWV
GXHýWRýDFWLYLWLHVýWKDWýDUHýUHODWHGýLQýWLPHýLVýQRWýSUHVHUYHGïýý$OVRñýWKHýPRGHOýGRHVýQRWýLQFOXGHýDQ\
PHDVXUHVýRIýWKHýYHQWLODWLRQýUDWHýDVVRFLDWHGýZLWKýDQýDFWLYLW\ñýVRýWKDWýWKHUHýLVýQRýDELOLW\ýWRýFDOFXODWH
WKHýSRWHQWLDOýGRVHýUHFHLYHGýZKHQýHQJDJLQJýLQýYDULRXVýDFWLYLWLHVï

7KHý,(0ýLQFOXGHVýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýDOJRULWKPVñýH[SRVXUHýSDWKZD\VñýDQGýH[SRVXUH
DOJRULWKPVïýý,WýIRFXVHVýRQýSURFHGXUHVýIRUýHVWLPDWLQJýWKHýLQGLUHFWýõLïHïñýQRQðLQKDODWLRQôýKXPDQ
H[SRVXUHVýDQGýKHDOWKýULVNVýWKDWýFDQýUHVXOWýIURPýWKHýWUDQVIHUýRIýFKHPLFDOVýIURPýDLUýWRýVRLOñ
YHJHWDWLRQñýDQGýZDWHUýERGLHVïýý7KHý,(0ýDGGUHVVHVýH[SRVXUHVýYLDýLQKDODWLRQñýLQJHVWLRQýRIýIRRGñ
ZDWHUñýDQGýVRLOñýDQGýGHUPDOýFRQWDFWïýý7KHýPHWKRGRORJ\ýKDVýXQGHUJRQHýH[WHQVLYHýVFLHQWLILFýSHHU
UHYLHZï

7KHý,(0ýKDVýOLPLWDWLRQVñýKRZHYHUñýUHODWHGýWRýWKHýGHVLJQýJRDOVýIRUý75,0ïýý7KH
PHWKRGRORJ\ýFDQýEHýDSSOLHGýRQO\ýWRýSROOXWDQWVýWKDWýDUHýHPLWWHGýWRýDLUïýý$QRWKHUýLPSRUWDQW
OLPLWDWLRQýRIý,(0ýLVýWKDWýLWýGRHVýQRWýSURYLGHýDýGHWDLOHGýWLPHðVHULHVýHVWLPDWLRQýRIýPHGLD
FRQFHQWUDWLRQVýDQGýUHVXOWDQWýH[SRVXUHVïýý$OVRñýWKHýPHWKRGRORJ\ýGRHVýQRWýSURYLGHýIRUýWKH
IOH[LELOLW\ýQHHGHGýE\ý2$436ýLQýVLWHðVSHFLILFýDSSOLFDWLRQVýRUýLQýHVWLPDWLQJýSRSXODWLRQýH[SRVXUHVïý
6LJQLILFDQWýVLWHðVSHFLILFýDGMXVWPHQWVýPXVWýEHýPDGHýWRýDOORZýIRUýVSDWLDOO\ýWUDFNLQJýWKHýUHODWLRQVKLS
EHWZHHQýFRQFHQWUDWLRQVýDQGýH[SRVXUHVïýý0XFKýRIýWKHýIRFXVýRIýWKHýPHWKRGRORJ\ýLVýRQýHYDOXDWLQJ
VSHFLILFýUHFHSWRUýVFHQDULRVýõHïJïñýUHFUHDWLRQDOýRUýVXEVLVWHQFHýILVKHUôýWKDWýPD\ýEHýLQGLFDWLYHýRI
KLJKðHQGýRUýDYHUDJHýH[SRVXUHVñýEXWýLWýGRHVýQRWýUHDGLO\ýDOORZýIRUýPRGHOLQJýWKHýGLVWULEXWLRQýRI
H[SRVXUHVýZLWKLQýDýSRSXODWLRQï

7KHýPRGHOVýVXPPDUL]HGýLQýWKLVýVHFWLRQýSURYLGHýEDFNJURXQGýLQIRUPDWLRQýIRUýVRPHýRIýWKH
PRVWýFRPPRQO\ýXVHGýH[SRVXUHýPRGHOVýFXUUHQWO\ýDYDLODEOHïýý0RUHýGHWDLOHGýLQIRUPDWLRQýDERXW
WKHVHýDQGýWKHýRWKHUýH[SRVXUHýPRGHOVýWKDWýZHUHýHYDOXDWHGýFDQýEHýIRXQGýLQýWKHý75,0ï([SRý76'ï

åïçïë 5$7,21$/(ý$1'ý1(('ý)25ý'(9(/23,1*ý75,0ï([SR

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýLVýLQWHQGHGýWRýFRQWULEXWHýWRýDýQXPEHUýRIýKHDOWKðUHODWHG
DVVHVVPHQWVñýLQFOXGLQJýULVNýDVVHVVPHQWVýDQGýVWDWXVýDQGýWUHQGVýDQDO\VHVïýý7KHý75,0ï([SRýPRGXOH
SURYLGHVýDýNH\ýVWHSýLQýWKHýDQDO\VLVýRIýWKHýSRWHQWLDOýIRUýYDULRXVýSROOXWDQWýVRXUFHVýWRýFRQWULEXWHýWR
KXPDQýDQGýHFRORJLFDOýKHDOWKýULVNVïýý0XOWLSOHýVRXUFHVýRIýHQYLURQPHQWDOýFRQWDPLQDWLRQýFDQýOHDGýWR
PXOWLSOHýFRQWDPLQDWHGýHQYLURQPHQWDOýPHGLDñýLQFOXGLQJýDLUñýZDWHUñýVRLOñýIRRGñýDQGýGXVWïýý:KHQ
FRQVLGHULQJýKXPDQýH[SRVXUHñýLWýLVýQHFHVVDU\ýWRýIRFXVýRQýWKHýPRUHýLPPHGLDWHýFRQWDFWýRUýH[SRVXUH
PHGLDñýZKLFKýLQFOXGHõVôýWKHýHQYHORSHýRIýDLUýVXUURXQGLQJýDýKXPDQýUHFHSWRUñýWKHýZDWHUýDQGýIRRG
LQJHVWHGñýDQGýWKHýOD\HUýRIýVRLOýDQGîRUýZDWHUýWKDWýFRQWDFWVýWKHýVNLQýVXUIDFHïýý7KHýPDJQLWXGHýDQG
UHODWLYHýFRQWULEXWLRQýRIýHDFKýH[SRVXUHýSDWKZD\ýPXVWýEHýFRQVLGHUHGýWRýDVVHVVýWKHýWRWDOýH[SRVXUHýRI
DýSDUWLFXODUýSROOXWDQWýWRýKXPDQVïý
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7KHý75,0ýGHYHORSPHQWýLVýGHVLJQHGýWRýIRFXVýRQýWKHýSURFHVVHVýWKDWýKDYHýWKHýJUHDWHVW
LPSDFWýRQýFKHPLFDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýDQGýRQýKXPDQýH[SRVXUHïýý%HVLGHVýWKHýIRXUýGHVLJQýDWWULEXWHV
IRUý75,0ï([SRýõVHHý6HFWLRQýåïçïìôñý2$436ýGHWHUPLQHGýWKDWýWKHýPRGHOýPXVWýDOVRýõìôýDGGUHVV
YDU\LQJýWLPHýVWHSVýõRQHýKRXUýRUýJUHDWHUôýDQGýSURYLGHýVXIILFLHQWýVSDWLDOýGHWDLOýDWýYDU\LQJýVFDOHVñýõëô
KDYHýWKHý¦WUDQVSDUHQF\§ýQHHGHGýWRýEHýSUDFWLFDOýWRýDýODUJHýDQGýGLYHUVHýJURXSýRIýXVHUVñýõêôýEH
PRGXODUýLQýGHVLJQñýDQGýõéôýEHýHDVLO\ýDFFHVVLEOHï

7KHýVXPPDU\ýUHYLHZýRIýPXOWLPHGLDýPRGHOVýSUHVHQWHGýKHUHñýDQGýGHVFULEHGýLQýPRUHýGHWDLO
LQý&KDSWHUýêýDQGý$SSHQGL[ý%ýRIýWKHý75,0ï([SRý76'ñýVKRZHGýWKDWýQRQHýRIýWKHýFXUUHQWO\
DYDLODEOHýPRGHOVýRIIHUVýDOOýRIýWKHýGHVLJQýIHDWXUHVýQHHGHGýE\ý2$436ýIRUýPXOWLPHGLDýH[SRVXUH
DVVHVVPHQWVïýý$OWKRXJKýVRPHýPRGHOVýLQFRUSRUDWHýLQGLYLGXDOýIHDWXUHVñýQRQHýRIýWKHVHñýVHSDUDWHO\ýRU
LQýFRPELQDWLRQýZLWKýRWKHUýPRGHOVñýFDQýIXQFWLRQýWRýSURYLGHýDQýLQWHJUDWHGýV\VWHPýWKDWýPHHWVýWKH
PRGHOLQJýUHTXLUHPHQWVýSUHYLRXVO\ýGHVFULEHGïýý,QýDGGLWLRQñýPRVWýPRGHOVýDUHýOLPLWHGýLQýWKHýW\SHýRI
PHGLDýDQGýHQYLURQPHQWDOýSURFHVVHVýDGGUHVVHGïýý1RýPRGHOýFXUUHQWO\ýH[LVWVýWKDWýDGGUHVVHVýWKH
EURDGýUDQJHýRIýFKHPLFDOVýDQGýHQYLURQPHQWDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýSURFHVVHVýWKDWýDUHýDQWLFLSDWHGýWR
EHýHQFRXQWHUHGýE\ý2$436ýDQGýRWKHUýVWDNHKROGHUVýZKHQýHYDOXDWLQJýWKHýULVNVýIURPýWKHýPXOWLWXGH
RIýKD]DUGRXVýDLUýSROOXWDQWVýDQGýFULWHULDýDLUýSROOXWDQWVïýý7KHUHIRUHñýWKHýGHYHORSHUVýRIý75,0ýKDYH
FRQVWUXFWHGýDýQHZýPRGHOýIUDPHZRUNýWKDWýLVýGLVWLQFWýIURPýWKHýRWKHUýPXOWLPHGLDýPRGHOVýDQG
XQLTXHýDPRQJýWKHýFXUUHQWýVXLWHýRIý(3$ýH[SRVXUHýPRGHOVï

$QRWKHUýUHDVRQýIRUýGHYHORSLQJý75,0ï([SRýLVýWKDWýQRQHýRIýWKHýFXUUHQWO\ýDYDLODEOH
H[SRVXUHýPRGHOVýWKDWý2$436ýLQYHVWLJDWHGýLVýDýVXIILFLHQWO\ýLQWHJUDWHGýPXOWLPHGLDýPRGHOýWKDW
DFFRXQWVýIRUýLQKHUHQWý¦IHHGEDFN§ýORRSVýLQýWKHýH[SRVXUHýFRQWLQXXPýDQGýWKDWýSURYLGHVýWKHýWHPSRUDO
DQGýVSDWLDOýUHVROXWLRQýQHHGHGýIRUýHVWLPDWLQJýKXPDQýH[SRVXUHVïýý,WýLVýQRWýNQRZQýWRýZKDWýH[WHQW
PRGHOHGýH[SRVXUHýHVWLPDWHVýZRXOGýGLIIHUýEHWZHHQýWKHýFXUUHQWO\ýDYDLODEOHýPRGHOVýDQGýDýWUXO\
LQWHJUDWHGýPXOWLPHGLDýH[SRVXUHýPRGHOïýý+RZHYHUñýPRGHOVýWKDWýDUHýQRWýIXOO\ýFRXSOHGýKDYHýORQJ
EHHQýFRQVLGHUHGýWRýODFNýVFLHQWLILFýFUHGLELOLW\ïýý7KHUHIRUHñý2$436ýKDVýGHWHUPLQHGýWKDWýLWýLV
QHFHVVDU\ýWRýXQGHUWDNHýHIIRUWVýWRýGHYHORSýDýWUXO\ýFRXSOHGýPXOWLPHGLDýH[SRVXUHýPRGHOï



>7KLVýSDJHýLQWHQWLRQDOO\ýOHIWýEODQNï@
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7KHý1DWLRQDOý$FDGHP\ýRIý6FLHQFHVýõ1$6ôýKDVýGHILQHGýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýDVýD
GHVFULSWLRQýRIýWKHýQDWXUHýDQGýPDJQLWXGHýRIýKXPDQýRUýHFRORJLFDOýULVNýDQGýWKHýDWWHQGDQW
XQFHUWDLQWLHVýõ15&ýìäåêôïýý5LVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýLVýWKHýILQDOýVWHSýLQýULVNýDVVHVVPHQWýDQGýLV
SULPDULO\ýXVHGýWRýLQWHJUDWHýWKHýLQIRUPDWLRQýIURPýWKHýRWKHUýWKUHHýNH\ýVWHSVýõLïHïñýKD]DUG
LGHQWLILFDWLRQñýGRVHðUHVSRQVHýDVVHVVPHQWñýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWôïýý:LWKLQýWKHý75,0ýIUDPHZRUNñ
WKHýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýPRGXOHýõ75,0ï5LVNôýZLOOýEHýXVHGýWRýLQWHJUDWHýWKHýLQIRUPDWLRQýRQ
H[SRVXUHýõWRýKXPDQýDQGýHFRORJLFDOýUHFHSWRUVôýZLWKýWKDWýRQýGRVHðUHVSRQVHýRUýKD]DUGýDQGýWR
SURYLGHýTXDQWLWDWLYHýGHVFULSWLRQVýRIýULVNýDQGýWKHýDWWHQGDQWýXQFHUWDLQWLHVïýý7KHý75,0ï5LVNýPRGXOH
ZLOOýSURYLGHýGHFLVLRQðPDNHUVýDQGýWKHýSXEOLFýZLWKýLQIRUPDWLRQýIRUýXVHýLQýGHYHORSLQJñýHYDOXDWLQJñ
DQGýVHOHFWLQJýDSSURSULDWHýDLUýTXDOLW\ýVWDQGDUGVýDQGýULVNýPDQDJHPHQWýVWUDWHJLHVïýý7KHýVRXUFHVýRI
LQSXWýGDWDýIRUý75,0ï5LVNýFDQýEHýRWKHUý75,0ýPRGXOHVñýLQFOXGLQJýPRGHOýDVVXPSWLRQVñýLQSXWVñýDQG
UHVXOWVñýRUýRXWVLGHýLQIRUPDWLRQýVRXUFHVýRUýPRGHOVï

äïìýý %$&.*5281'ý21ý5,6.ý&+$5$&7(5,=$7,21

,QýJHQHUDOñýWKHý$JHQF\©VýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýJXLGDQFHýGHVFULEHGýEHORZýDGGUHVVHVýWZR
HVVHQWLDOýHOHPHQWVýRIýDýIXOOýFKDUDFWHUL]DWLRQýRIýULVNïýý)LUVWñýWKHýFKDUDFWHUL]DWLRQýVKRXOGýDGGUHVV
TXDOLWDWLYHýDQGýTXDQWLWDWLYHýIHDWXUHVýRIýWKHýDVVHVVPHQWïýý7KDWýLVñýLQýDGGLWLRQýWRýTXDQWLWDWLYH
HVWLPDWHVýRIýULVNñýDýIXOOýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýVKRXOGýFOHDUO\ýGHVFULEHýõìôýWKHýKD]DUGýLQIRUPDWLRQ
DQGýDVVRFLDWHGýUHOHYDQWýLVVXHVñýõëôýWKHýGRVHðUHVSRQVHýUHODWLRQVKLSýXVHGñýDQGýõêôýZKDWýLVýNQRZQ
DERXWýWKHýSULQFLSDOýSDWKVñýSDWWHUQVñýDQGýPDJQLWXGHVýRIýH[SRVXUHïýý)XUWKHUPRUHñýIRUýHDFKýRIýWKHVH
WKUHHýLWHPVñýWKHýFKDUDFWHUL]DWLRQýVKRXOGýGHVFULEHýDQ\ýDVVXPSWLRQVñýWKHýUDWLRQDOHýEHKLQGýWKHVH
DVVXPSWLRQVñýDQGýWKHýHIIHFWýRIýUHDVRQDEOHýDOWHUQDWLYHýDVVXPSWLRQVýRQýWKHýFRQFOXVLRQVýDQG
HVWLPDWHVïýý7KHýVHFRQGýHVVHQWLDOýHOHPHQWýRIýDýIXOOýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýLVýWKHýLGHQWLILFDWLRQýDQG
GLVFXVVLRQýRIýDQ\ýLPSRUWDQWýXQFHUWDLQWLHVïýý$VýQRWHGýE\ýWKHý$JHQF\©Vý'HSXW\ý$GPLQLVWUDWRUýLQ
LVVXLQJýWKHý$JHQF\©VýLQLWLDOýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýSROLF\ýPHPRý¦ïïïýVFLHQWLILFýXQFHUWDLQW\ýLVýDýIDFW
RIýOLIHýõDQGôýïïïýDýEDODQFHGýGLVFXVVLRQýRIýUHOLDEOHýFRQFOXVLRQVýDQGýUHODWHGýXQFHUWDLQWLHVýHQKDQFHVñ
UDWKHUýWKDQýGHWUDFWVñýIURPýWKHýRYHUDOOýFUHGLELOLW\ýRIýHDFKýDVVHVVPHQWïïï§ýý7KHýXQFHUWDLQW\
GLVFXVVLRQýLVýLPSRUWDQWýIRUýVHYHUDOýUHDVRQVýõ+DELFKWýìääëôã

� ,QIRUPDWLRQýIURPýGLIIHUHQWýVRXUFHVýFDUULHVýGLIIHUHQWýNLQGVýRIýXQFHUWDLQW\ñýDQGýNQRZOHGJH
RIýWKHVHýGLIIHUHQFHVýLVýLPSRUWDQWýZKHQýXQFHUWDLQWLHVýDUHýFRPELQHGýIRUýFKDUDFWHUL]LQJýULVNñ
DOORZLQJýIRUýGHFLVLRQVýWRýEHýPDGHýDERXWýH[SHQGLQJýUHVRXUFHVýWRýDFTXLUHýDGGLWLRQDO
LQIRUPDWLRQýWRýUHGXFHýWKHýXQFHUWDLQWLHVâýDQG

� 8QFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýSURYLGHVýWKHýGHFLVLRQðPDNHUýDQGýWKHýSXEOLFýZLWKýFOHDUýDQGýH[SOLFLW
VWDWHPHQWVýRIýWKHýLPSOLFDWLRQVýDQGýOLPLWDWLRQVýRIýDýULVNýDVVHVVPHQWýDQGýRIýWKHýUHODWHG
XQFHUWDLQWLHVï

(DFKýVWHSýRIýWKHýDQDO\VLVýSKDVHýRIýULVNýDVVHVVPHQWýõLïHïñýKD]DUGýLGHQWLILFDWLRQñýGRVHð
UHVSRQVHýDVVHVVPHQWñýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWôýVKRXOGýLQFOXGHýLWVýRZQýVXPPDU\ýFKDUDFWHUL]DWLRQ
VHFWLRQïýý%HFDXVHýHYHU\ýULVNýDVVHVVPHQWýKDVýPDQ\ýXQFHUWDLQWLHVýDQGýLQYROYHVýPDQ\ýDVVXPSWLRQVñ
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WKHýFKDOOHQJHýLQýFKDUDFWHUL]LQJýULVNýIRUýGHFLVLRQðPDNHUVñýZKRVHýWLPHýLVýOLPLWHGýDQGýZKRýPD\ýQRW
EHýULVNýH[SHUWVñýLVýWRýFRQYH\ýWKDWýVPDOOýVXEVHWýRIýNH\ýVWUHQJWKVýDQGýOLPLWDWLRQVýWKDWýDUHýFUXFLDOýWR
WKHýDVVHVVPHQWýRXWFRPHïýý:KHQýLQWHJUDWHGñýWKH\ýLGHQWLI\ýWKHýIXQGDPHQWDOñýLUUHGXFLEOHýVHWýRIýNH\
SRLQWVýWKDWýPXVWýEHýFRPPXQLFDWHGýWRýFKDUDFWHUL]HýDGHTXDWHO\ýDQ\ýULVNýDVVHVVPHQWïýý7KHUHIRUHñýWKH
ULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýVKRXOGýSURYLGHýWKHýIROORZLQJã

� $ýFOHDUýGHVFULSWLRQýRIýWKHýNH\ýVWUHQJWKVýDQGýZHDNQHVVHVâ

� $ýEULHIý¦ERWWRPðOLQH§ýVWDWHPHQWýDERXWýWKHýULVNVñýLQFOXGLQJýWKHýDVVHVVRU©VýFRQILGHQFHýLQ
DQ\ýHVWLPDWHõVôýRIýULVNýDQGýLQýWKHýFRQFOXVLRQVâýDQG

� ,QIRUPDWLRQýWKDWýDOORZVýWKHýUHDGHUýWRýJUDVSýHDVLO\ýZKDWýLVýNQRZQýDERXWýWKHýQDWXUHñ
OLNHOLKRRGñýDQGýPDJQLWXGHýRIýDQ\ýULVNï

)RUýHDFKýVWHSýRIýWKHýDQDO\VLVýSKDVHýRIýULVNýDVVHVVPHQWñýWKHýDVVHVVRUýVKRXOGýLGHQWLI\ýWKH
IROORZLQJýLWHPVã

� $YDLODEOHýVWXGLHVýDQGýWKHLUýUREXVWQHVVýõHïJïñýKDYHýWKHýILQGLQJVýEHHQýUHSHDWHGýLQýDQ
LQGHSHQGHQWýODERUDWRU\"ôâ

� $VVXPSWLRQVýDQGýH[WUDSRODWLRQVýXVHGýDQGýWKHýUHVLGXDOýXQFHUWDLQWLHVâ

� 8VHýRIýGHIDXOWVñýSROLF\ýFKRLFHVñýDQGýDQ\ýULVNýPDQDJHPHQWýGHFLVLRQVâ

� 4XDOLW\ýRIýWKHýGDWDýXVHGýIRUýWKHýULVNýDVVHVVPHQWýõHïJïñýH[SHULPHQWDOñýVWDWHðRIðWKHýDUWñ
JHQHUDOO\ýDFFHSWHGýVFLHQWLILFýNQRZOHGJHôâýDQGý

� 4XDQWLWDWLYHýGDWDýSUHVHQWHGýLQýDQýHDVLO\ýXQGHUVWDQGDEOHýIRUPñýVXFKýDVýWDEOHVýDQGýJUDSKLFVï

$Wý(3$ñýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýWDNHVýPDQ\ýGLIIHUHQWýIRUPVýGHSHQGLQJýRQýWKHýQDWXUHýRIýWKH
ULVNýDVVHVVPHQWïýý7KHýOHYHOýRIýGHWDLOýLQýHDFKýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýYDULHVýDFFRUGLQJýWRýWKHýW\SHýRI
DVVHVVPHQWýIRUýZKLFKýWKHýFKDUDFWHUL]DWLRQýLVýZULWWHQýDQGýWKHýDXGLHQFHýIRUýZKLFKýWKH
FKDUDFWHUL]DWLRQýLVýLQWHQGHGïýý7KHýJRDOýRIýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýLVýWRýFOHDUO\ýFRPPXQLFDWHýWKH
VWUHQJWKVýDQGýOLPLWDWLRQVýRIýWKHýULVNýDVVHVVPHQWýVRýLWýFDQýEHýSXWýLQWRýFRQWH[WýZLWKýWKHýRWKHU
LQIRUPDWLRQýFULWLFDOýWRýHYDOXDWLQJýRSWLRQVýIRUýUXOHVñýUHJXODWLRQVñýDQGýQHJRWLDWHGýDJUHHPHQWVýõHïJïñ
HFRQRPLFVñýVRFLDOýYDOXHVñýSXEOLFýSHUFHSWLRQñýSROLFLHVôýLQýWKHýGHFLVLRQðPDNLQJýVWDJHï

7KHýJHQHUDOýFRQWHQWýRIýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýLVýGHILQHGýE\ýWKHý1$6ýDQGñýWRýDýOLPLWHG
GHJUHHñýLQýHDFKýRIýWKHý(3$ýULVNýDVVHVVPHQWýJXLGHOLQHVýõHïJïñý8ï6ïý(3$ýìääçDôïýý0RUHýVSHFLILFDOO\ñ
KRZHYHUñýWKHý$JHQF\ýLVVXHGýLWVýILUVWýSROLF\ýIRUýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýLQýìääëýõ+DELFKWýìääëôïýý7KLV
SROLF\ýZDVýLQWHQGHGýWRýVWUHQJWKHQýWKHýUHSRUWLQJýRIýWKHý$JHQF\©VýULVNýDVVHVVPHQWýUHVXOWVïý
3UHYLRXVO\ñýULVNýLQIRUPDWLRQýZDVýVRPHWLPHVýSUHVHQWHGýWRýWKHýGHFLVLRQðPDNHUýDQGýWKHýSXEOLFýLQýD
IRUPýUHGXFHGýWRýDýVLPSOHýSRLQWðHVWLPDWHýRIýULVNïýý6XFKý¦VKRUWðKDQG§ýDSSURDFKHVýGLGýQRWýIXOO\
FRQYH\ýWKHýUDQJHýRIýLQIRUPDWLRQýXVHGýLQýGHYHORSLQJýWKHýDVVHVVPHQWýEHFDXVHýWKHýQXPEHUVýDORQHýGR
QRWýSURYLGHýDQýDFFXUDWHýSLFWXUHýRIýWKHýDVVHVVPHQWï
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0RUHýUHFHQWO\ñýWKHý$JHQF\ýXSGDWHGýLWVýSROLF\ýDQGýLVVXHGýJXLGDQFHýIRUýWKHýSUHSDUDWLRQýRI
ULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQVýõ%URZQHUýìääèñý8ï6ïý(3$ýìääèDñý8ï6ïý(3$ýìääèEôïýý7KHýSROLF\ýFDOOHGýIRU
DOOýULVNýDVVHVVPHQWVýSHUIRUPHGýDWý(3$ýWRýLQFOXGHýDýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýWRýHQVXUHýWKDWýWKHýULVN
DVVHVVPHQWýSURFHVVýLVýWUDQVSDUHQWýDQGýWKDWýWKHýULVNýDVVHVVPHQWVýDUHýFOHDUñýUHDVRQDEOHñýDQG
FRQVLVWHQWýZLWKýRWKHUýULVNýDVVHVVPHQWVýRIýVLPLODUýVFRSHýSUHSDUHGýE\ýSURJUDPVýDFURVVýWKHý$JHQF\ïý
,QýLVVXLQJýWKHýSROLF\ýDQGýJXLGDQFHñýWKHý$GPLQLVWUDWRUýHPSKDVL]HGýWKHýLPSRUWDQFHýRIýDýVHWýRIýFRUH
YDOXHVýWRýJXLGHýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýDFWLYLWLHVïýý7KHVHýFRUHýYDOXHVýDUHýWUDQVSDUHQF\ñýFODULW\ñ
FRQVLVWHQF\ñýDQGýUHDVRQDEOHQHVVýõ7&&5ôï

7RýLPSOHPHQWýWKHýSROLF\ñýDQý$JHQF\ðZLGHýGRFXPHQWñýWKHý5LVNý&KDUDFWHUL]DWLRQ
+DQGERRNñýLVýEHLQJýGHYHORSHGýõ8ï6ïý(3$ýìääåFôïýý7KHýSUHYLRXVO\ýLVVXHGýSROLF\ýDQGýJXLGDQFHñýDV
ZHOOýDVýWKHý5LVNý&KDUDFWHUL]DWLRQý+DQGERRNýXQGHUýGHYHORSPHQWñýZLOOýEHýXVHGýWRýJXLGHýWKHýGHVLJQ
DQGýLPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHý75,0ï5LVNýPRGXOHïýý7KHUHIRUHñýWKLVýFKDSWHUýLQFOXGHVýWH[WýGUDZLQJ
IURPýVSHFLILFýGLVFXVVLRQVýDQGýUHFRPPHQGDWLRQVýRXWOLQHGýLQýWKHVHýGRFXPHQWVýDORQJýZLWKýD
GHVFULSWLRQýRIýKRZý75,0ï5LVNýZLOOýFRQFHSWXDOO\ýDGGUHVVýWKHVHýUHFRPPHQGDWLRQVïýý

äïëýý 385326(ý2)ý75,0ï5LVN

,QýRUGHUýWRýGHYHORSýDýIXOOýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQñýLQIRUPDWLRQýIURPýHDFKýRIýWKHýULVN
DVVHVVPHQWýFRPSRQHQWVýQHHGVýWRýEHýFKDUDFWHUL]HGýVHSDUDWHO\ïýý7KHVHýLQGLYLGXDOýFKDUDFWHUL]DWLRQV
FDUU\ýIRUZDUGýWKHýNH\ýILQGLQJVñýDVVXPSWLRQVñýVWUHQJWKVñýDQGýOLPLWDWLRQVñýDQGýSURYLGHýD
IXQGDPHQWDOýVHWýRIýLQIRUPDWLRQýWKDWýPXVWýEHýFRQYH\HGýLQýDQýLQIRUPDWLYHýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQïý
7KHýSXUSRVHýRIýWKHý75,0ï5LVNýPRGXOHýLVýWRýVXPPDUL]HýDQGýLQWHJUDWHýNH\ýLQIRUPDWLRQýIURPýRWKHU
75,0ýPRGXOHVýLQýDGGLWLRQýWRýRWKHUýLQIRUPDWLRQýVRXUFHVýõ)LJXUHýäðìôýDQGýWRýIDFLOLWDWHýWKH
SUHSDUDWLRQýRIýDýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQïýýý,QýJHQHUDOñý75,0ï5LVNýZLOOýõìôýGRFXPHQWýDVVXPSWLRQV
DQGýLQSXWýGDWDñýõëôýSHUIRUPýULVNýFDOFXODWLRQVýDQGýGDWDýDQDO\VLVñýDQGýõêôýSUHVHQWýUHVXOWVýDQG
VXSSRUWLQJýLQIRUPDWLRQïýý:KHUHýSRVVLEOHñýWKHVHýDFWLRQVýZLOOýEHýDXWRPDWHGïýý,WýVKRXOGýEHýQRWHGýWKDW
ZKLOHý75,0ï5LVNýLVýWKHýPRGXOHýZLWKýWKHýSULPDU\ýSXUSRVHýRIýSUHSDULQJýLQIRUPDWLRQýWRýVXSSRUW
ULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQñýWKHýJXLGLQJýSULQFLSOHVýIRUýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýDUHýDOVRýEHLQJýIROORZHGýLQ
WKHýGHYHORSPHQWýRIýRWKHUý75,0ýPRGXOHVýõHïJïñýGRFXPHQWLQJýVHWXSñýUXQVñýRXWSXWôñýZKLFKýZLOO
IDFLOLWDWHýWKHýGHYHORSPHQWýRIý75,0ï5LVNï

,WýLVýDQWLFLSDWHGýWKDWý75,0ï5LVNýZLOOýEHýGHYHORSHGýLQýDýSKDVHGýDSSURDFKýVLPLODUýWRýRWKHU
75,0ýPRGXOHVïýý,GHDOO\ñýWKHý75,0ï5LVNýPRGXOHýZLOOýSURYLGHýDOOýRIýWKHýLQIRUPDWLRQýUHTXLUHGýWR
SUHSDUHýDýIXOOýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQïýý+RZHYHUñýWKHýW\SHýDQGýYDULDELOLW\ýRIýLQIRUPDWLRQýQHHGHGýIRU
WKLVýSXUSRVHýLVýYDVWïýý7KHUHIRUHñýWKHýW\SHýRIýLQIRUPDWLRQýJHQHUDWHGýE\ý75,0ï5LVNýZLOOýHYROYHýRYHU
WLPHýDVýWKHý$JHQF\ýJDLQVýH[SHULHQFHýDQGýKDVýWKHýUHVRXUFHVýWRýLPSOHPHQWýPRUHýIOH[LELOLW\ïýý)RU
H[DPSOHñýHDUO\ýYHUVLRQVýRIý75,0ï5LVNýZLOOýEHýOLPLWHGýWRýSUHSDULQJýTXDQWLWDWLYHýVXPPDULHVýRI
LQSXWýGDWDýDQGýUHVXOWVñýZLWKRXWýVXSSRUWLQJýWH[Wïýý+RZHYHUñýDVýWKHý$JHQF\ýJDLQVýH[SHULHQFHñýLWýPD\
EHýSRVVLEOHýWRýLQFRUSRUDWHýODQJXDJHýWRýPRUHýIXOO\ýGHVFULEHýWKHýLQIRUPDWLRQýUHTXLUHGýIRUýDýIXOOýULVN
FKDUDFWHUL]DWLRQïýýýý
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(QYLURQPHQWDOý)DWHñ
7UDQVSRUWñýDQG

(FRORJLFDOý([SRVXUH
õ75,0ï)D7(ô

([SRVXUHý(YHQW
õ75,0ï([SRô

5LVN
&KDUDFWHUL]DWLRQ

õ75,0ï5LVNô

$VVXPSWLRQV
,QSXWý'DWD
0HDVXUHVýRIýXQFHUWDLQW\
DQGýYDULDELOLW\

'LVWULEXWLRQýRIýKXPDQ
H[SRVXUHV
y SRSXODWLRQ
y VXESRSXODWLRQ

$VVXPSWLRQV
,QSXWý'DWD
0HDVXUHVýRIýXQFHUWDLQW\
DQGýYDULDELOLW\

'LVWULEXWLRQýRIýHFRORJLFDO
H[SRVXUHV
y PHGLD

FRQFHQWUDWLRQV
y ELRWDýFRQFHQWUDWLRQV
y ELRWDýGRVHV

(FRORJLFDOý(IIHFWV
&RQFHQWUDWLRQVýõPHGLDñ
ERG\ýEXUGHQñýGRVHVô

'RVHðUHVSRQVHýRUý([SRVXUHð
UHVSRQVHý5HODWLRQVKLSV

õHïJïñý2êýYVïýHIIHFWôýRUý9DOXHV
õHïJïñý5I&ñý5I'ô

y 'RFXPHQWDWLRQýRIýDVVXPSWLRQVýDQGýLQSXWýGDWD
y 4XDQWLWDWLYHýULVNýDQGýH[SRVXUHýFKDUDFWHUL]DWLRQýõKXPDQ

DQGýHFRORJLFDOô
y 0HDVXUHVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\
y 'HVFULSWLRQýRIýOLPLWDWLRQVýõJUDSKLFDOîWDEXODUî*,6

SUHVHQWDWLRQô

)LJXUHýäðì
&RQFHSWXDOý'LDJUDPýRIýWKHý75,0ï5LVNý0RGXOH
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7KHýSXUSRVHýRIý75,0ï5LVNýLVýWRýSURYLGHýLQIRUPDWLRQýWRýULVNýPDQDJHUVñýWKHýSXEOLFñýDQG
VWDNHKROGHUVýWRýVXSSRUWýGHFLVLRQðPDNLQJïýý7RýEHýHIIHFWLYHñý75,0ï5LVNýPXVWýFRPPXQLFDWH
LQIRUPDWLRQýWKDWýLVýUHDGLO\ýXQGHUVWDQGDEOHïýý6SHFLILFDOO\ñý75,0ï5LVNýLVýUHVSRQVLEOHýIRUýFRQYH\LQJ
WKHýLQIRUPDWLRQýIRUýDýVSHFLILFýULVNýDVVHVVPHQWïýý+RZHYHUñýEHFDXVHýULVNýDVVHVVPHQWVýDUHýRIWHQýXVHG
WRýLQIRUPýFKRLFHVýEHWZHHQýSROLF\ýDOWHUQDWLYHVñýFDUHýZLOOýEHýWDNHQýWRýLQVXUHýWKDWýRXWSXWVýIURP
75,0ï5LVNýDUHýIRUPDWWHGýWRýIDFLOLWDWHýFRPSDULVRQVýõLQFOXGLQJýVWDWLVWLFDOýFRPSDULVRQVôýEHWZHHQ
DOWHUQDWLYHVïýý

äïêýý '(6,*1ý*2$/6ý2)ý75,0ï5LVN

$VýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýìñý(3$ýKDVýHVWDEOLVKHGýVSHFLILFýJRDOVýIRUýWKHýGHVLJQýRIý75,0
ZKLFKýFDQýEHýXVHGýWRýPHDVXUHýSURJUHVVýDQGýSHUIRUPDQFHýRIýHLWKHUýWKHýRYHUDOOýPRGHOLQJýV\VWHPýRU
LWVýLQGLYLGXDOýFRPSRQHQWVïýý7KHVHýRYHUDOOýGHVLJQýIHDWXUHVýRIýVFLHQWLILFýGHIHQVLELOLW\ñýIOH[LELOLW\ñ
DQGýDFFHVVLELOLW\ýõXVHUðIULHQGOLQHVVôýDSSO\ýWRýWKHý75,0ï5LVNýPRGXOHýDVýZHOOïýý+RZý75,0ï5LVN
ZLOOýPHHWýWKHVHýPDMRUýGHVLJQýJRDOVýLVýVXPPDUL]HGýEHORZïý

� 6FLHQWLILFýGHIHQVLELOLW\ïýý7KHýVFLHQWLILFýGHIHQVLELOLW\ýRIý75,0ï5LVNýZLOOýEHýDVVXUHGýE\
DGKHUHQFHýWRýWKHýDSSOLFDEOHýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýJXLGDQFHýõ8ï6ïý(3$ýìääèDñý8ï6ïý(3$
ìääåFôýDQGýE\ýIXOOýXWLOL]DWLRQýRIýWKHýDELOLWLHVýRIýWKHýRWKHUý75,0ýPRGXOHVýWRýGHVFULEH
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýVXUURXQGLQJýWKHLUýRXWSXWVïýý&RQVLVWHQWýZLWKýWKHý$JHQF\©V
JXLGDQFHýIRUýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýWRýFOHDUO\ýFRPPXQLFDWHýWKHýNH\ýVWUHQJWKVýDQG
ZHDNQHVVHVýRIýDQ\ýDVVHVVPHQWñýWKHý75,0ï5LVNýPRGXOHýZLOOýKDYHýWKHýFDSDELOLW\ýWRýSUHVHQW
WKHýYDULHW\ýRIýLPSRUWDQWýLQIRUPDWLRQýJHQHUDWHGýE\ýDQ\ýRIýWKHýRWKHUý75,0ýPRGXOHVïýý7KH
FDSDELOLW\ýRIýDGGUHVVLQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLQýDQýLQWHJUDWHGýPDQQHUýLVýFULWLFDOýWR
SUHVHQWLQJýULVNýLQIRUPDWLRQýEH\RQGýGHWHUPLQLVWLFýVLQJOHðSRLQWýHVWLPDWHVýRIýULVNñýZKLFKýLV
HVVHQWLDOýLQýDýIXOOýFKDUDFWHUL]DWLRQýRIýULVNïýý)XUWKHUPRUHñýWKHýLQWHJUDWHGýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ýDQDO\VLVýFDSDELOLWLHVýRIýWKHý75,0ýPRGXOHVýDOVRýHQKDQFHýWKHýDELOLW\ýWRýLGHQWLI\
FULWLFDOýDVVXPSWLRQVýDQGýGDWDýDQGýGHWHUPLQHýWKHLUýFRQWULEXWLRQVýWRýRYHUDOOýXQFHUWDLQW\ï

� )OH[LELOLW\ïýý7KHýIOH[LELOLW\ýGHVLJQHGýZLWKLQýWKHý75,0ýIUDPHZRUNýZLOOýEHýPDLQWDLQHGýLQ
75,0ï5LVNïýý6SHFLILFDOO\ñý75,0ï5LVNýZLOOýDFFRPPRGDWHýDQGýSUHVHQWýLQIRUPDWLRQýIRUýWKH
YDULHW\ýRIýVSDWLDOýDQGýWHPSRUDOýVFDOHVýRIýDQDO\VLVýSRVVLEOHýIRUýRWKHUý75,0ýPRGXOHVïýý7KH
YDOXHýRIýDQ\ýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýOLHVýLQýLWVýDELOLW\ýWRýFRQYH\ýXVHIXOýDQGñýPRVW
LPSRUWDQWO\ñýXQGHUVWDQGDEOHýLQIRUPDWLRQýWRýULVNýPDQDJHUVïýý$Qý2$436ýHYDOXDWLRQýRI
LQIRUPDWLRQýQHHGVýRIýULVNýPDQDJHUVýIRXQGýWKDWýEHFDXVHýGLIIHUHQWýSHRSOHýSURFHVV
LQIRUPDWLRQýGLIIHUHQWO\ñýLWýLVýDSSURSULDWHýWRýSURYLGHýPRUHýWKDQýRQHýIRUPDWýIRUýSUHVHQWLQJ
WKHýVDPHýLQIRUPDWLRQýõ8ï6ïý(3$ýìääêôïýý$VýDýUHVXOWñý75,0ï5LVNýZLOOýEHýGHVLJQHGýLQýVXFK
DýZD\ýWKDWýXVLQJýDýVSHFLILFýXVHUýLQWHUIDFHñýRXWSXWVýPD\ýEHýSUHVHQWHGýLQýXVHUðVSHFLILHG
IRUPDWVýõHïJïñýWDEOHVñýFKDUWVñýJUDSKLFVôïýý

� $FFHVVLELOLW\ïýý$VýZLWKýDOOý75,0ýPRGXOHVñý75,0ï5LVNýZLOOýEHýSXEOLFO\ýDYDLODEOHýDQG
HDVLO\ýREWDLQDEOHýE\ýDOOýLQWHUHVWHGýSDUWLHVñýDORQJýZLWKýXVHUýJXLGHVñýDQGýZLOOýEHýGHVLJQHGýWR
EHýXVHUðIULHQGO\ïý
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äïéý 29(59,(:ý2)ý75,0ï5,6.

&XUUHQWýDQGýSURSRVHGý(3$ýJXLGDQFHýRQýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýDUHýVHUYLQJýDVýWKHýEDVLVýIRU
GHVLJQLQJý75,0ï5LVNïýý7KHUHIRUHñýWKHýPDMRUýHOHPHQWVýLGHQWLILHGýLQýWKHýJXLGDQFHýZLWKýUHVSHFWýWR
7&&5ýZLOOýEHýH[SOLFLWO\ýDGGUHVVHGýLQý75,0ï5LVNýDQGýDUHýGHVFULEHGýEHORZïýý,QýDGGLWLRQñýVRPH
GLVFXVVLRQýLVýSURYLGHGýRQýKRZý75,0ï5LVNýZLOOýSURYLGHýVXFKýLQIRUPDWLRQýDQGýFRQGXFWýLWVýWKUHH
SULPDU\ýIXQFWLRQVãýõìôýGRFXPHQWLQJýDVVXPSWLRQVýDQGýLQSXWýGDWDñýõëôýULVNýFDOFXODWLRQýDQGýGDWD
DQDO\VLVñýDQGýõêôýSUHVHQWDWLRQýRIýUHVXOWVïý

äïéïìý '2&80(17$7,21ý2)ý$668037,216ý$1'ý,1387ý'$7$

2QHýSXUSRVHýRIýDýIXOOýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýLVýWRýLQIRUPýWKHýULVNýPDQDJHUýDQGýRWKHUVýRI
ZK\ý(3$ýDVVHVVHGýWKHýULVNýWKHýZD\ýLWýGLGýLQýWHUPVýRIýWKHýDYDLODEOHýGDWDñýWKHýDQDO\VLVýXVHGñ
XQFHUWDLQWLHVñýDOWHUQDWLYHýDQDO\VHVñýDQGýVFLHQFHýSROLF\ýFKRLFHVïýý5LVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýLVýQRWýRQO\
DERXWýVFLHQFHñýEXWýDOVRýDERXWýPDNLQJýFOHDUýWKDWýFXUUHQWýVFLHQWLILFýNQRZOHGJHýGRHVýQRWýSURYLGHýDOO
WKDWýLVýQHHGHGýWRýSHUIRUPýWKHýDQDO\VLVñýDQGýFRQVHTXHQWO\ýVFLHQFHýSROLF\ýMXGJPHQWVýPXVWýEHýPDGHïý
(YHU\ýULVNýDVVHVVPHQWýLQYROYHVýDýPXOWLSOLFLW\ýRIýFKRLFHVýDQGýRSWLRQVñýDQGýWKHý$JHQF\©Vý3ROLF\ýIRU
5LVNý&KDUDFWHUL]DWLRQýõ8ï6ïý(3$ýìääèEôýFDOOVýIRUýDýKLJKO\ýYLVLEOHýSUHVHQWDWLRQýRIýWKHýH[SODQDWLRQ
IRUýWKHVHýFKRLFHVïýý:KHQýDSSURSULDWHñýDýUHFRJQLWLRQýDQGýGLVFXVVLRQýRIýKRZýRWKHUVýKDYHýDVVHVVHG
WKHýVDPHýULVNVýVKRXOGýEHýLQFOXGHGïý

7KHýFRPSXWHUýIUDPHZRUNýRIý75,0ýõGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýìíôýSURYLGHVýDQýH[FHOOHQW
RSSRUWXQLW\ýIRUýGRFXPHQWLQJýDVVXPSWLRQVýDQGýLQSXWýGDWDïýý7KHýDOJRULWKPýOLEUDU\ýDQGýSDUDPHWHU
GDWDEDVHýDSSURDFKýXVHGýLQýWKHý75,0ï)D7(ýDQGý75,0ï([SRýPRGXOHVýDOORZVýIRUýHDV\
GRFXPHQWDWLRQýRIýWKHýDOJRULWKPVýDQGýSDUDPHWHUVýXVHGýLQýDQýDQDO\VLVïýý$OWKRXJKýHDFKýPRGXOH
FRQWDLQVýGHIDXOWýLQSXWVýDQGýDOJRULWKPVñýWKHýXVHUýFDQýUHSODFHýWKHVHýYDOXHVýZLWKýDOWHUQDWLYHVýWR
VXSSRUWýVLWHðVSHFLILFýDQDO\VLVýRUýDOWHUQDWLYHýDVVXPSWLRQVïýý7RýSURYLGHýWUDQVSDUHQF\ýLQýLQWHUSUHWLQJ
UHVXOWVñýWKHý75,0ýPRGXOHVýZLOOýEHýVHOIðGRFXPHQWLQJýõVHHý&KDSWHUýìíôñýZLWKýWKHýDELOLW\ýWRýFDWDORJ
WKHýGDWDýDQGýDOJRULWKPVýXVHGýIRUýHYHU\ýPRGHOýUXQñýWKHUHE\ýLGHQWLI\LQJýDQ\ýFKDQJHVýLQýSDUDPHWHUV
RUýDOJRULWKPVïýý7KHUHIRUHñýLWýFDQýEHýUHDGLO\ýGHWHUPLQHGýLIýGLIIHUHQFHVýEHWZHHQýPRGHOýUXQVýDUH
DWWULEXWDEOHýWRýGLIIHUHQFHVýLQýSDUDPHWHUVýRUýDOJRULWKPVïýý7KHýDOJRULWKPýOLEUDU\ýDQGýSDUDPHWHU
GDWDEDVHýDOVRýKDYHýFRPPHQWýILHOGVñýZKLFKýSURYLGHýWKHýRSSRUWXQLW\ýIRUýDUWLFXODWLQJýWKHýUDWLRQDOH
IRUýVXFKýFKDQJHVïýý,QýDGGLWLRQñýWKHýGHVLJQýRIýXVHUýLQWHUIDFHVýIRUýHDFKýPRGHOýUXQýZLWKLQýLQGLYLGXDO
PRGXOHVýZLOOýGRFXPHQWýWKHýPDMRUýDVVXPSWLRQVýRIýWKHýDQDO\VLVï

äïéïëýý 5,6.ý&$/&8/$7,21ý$1'ý$1$/<6,6

$ýYDULHW\ýRIýULVNýFDOFXODWLRQVýDQGýDQDO\VHVýLVýSHUIRUPHGýE\ýWKHý$JHQF\ýLQýULVN
DVVHVVPHQWVýIRUýWKHýKD]DUGRXVýDQGýFULWHULDýDLUýSROOXWDQWýSURJUDPVïýý7KHý75,0ï5LVNýPRGXOHýLV
LQWHQGHGýWRýSHUIRUPýWKLVýIXOOýVSHFWUXPýRIýDQDO\VHVýWRýVXSSRUWýFKDUDFWHUL]DWLRQVýRIýERWKýKXPDQ
KHDOWKýDQGýHQYLURQPHQWDOýULVNVï
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äïéïëïì +XPDQý+HDOWKý5LVNV

%HFDXVHýFDQFHUýDQGýQRQFDQFHUýGRVHðUHVSRQVHýDVVHVVPHQWýKDYHýWUDGLWLRQDOO\ýEHHQýGLIIHUHQW
õLïHïñýDVVXPSWLRQýRIýWKUHVKROGýIRUýQRQFDQFHUýYHUVXVýQRýWKUHVKROGýIRUýFDQFHUôñýWKHýFXUUHQWýPHWKRGV
IRUýULVNýDVVHVVPHQWýDOVRýGLIIHUýDQGýDUHýGLVFXVVHGýVHSDUDWHO\ýEHORZïýý,QýVRPHýFDVHVñýDYDLODEOHýGDWD
DQGýLQIRUPDWLRQýGRýQRWýVXSSRUWýWKHýHVWLPDWLRQýRIýTXDQWLWDWLYHýHVWLPDWHVýRIýULVNïýý,QýWKRVHýFDVHVñ
WKHýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýPD\ýUHO\ýRQýGDWDýDQDO\VHVýWKDWýVXPPDUL]HýULVNVýLQýDýVHPLðTXDQWLWDWLYHýRU
TXDOLWDWLYHýPDQQHUñýVXFKýDVýFRPSDULQJýH[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQVýWRýH[SRVXUHýOHYHOVýRIýFRQFHUQïýý

4XDQWLILFDWLRQýRIý&DQFHUý5LVNV

&DQFHUýULVNýLVýGHILQHGýDVýWKHýSUHGLFWHGýH[FHVVýSUREDELOLW\ýRIýFRQWUDFWLQJýFDQFHUýRYHUýDýæíð
\HDUýSHULRGýõLïHïñýDVVXPHGýKXPDQýOLIHVSDQôýIROORZLQJýH[SRVXUHýWRýDýSROOXWDQWýDWýWKHýHVWLPDWHG
FRQFHQWUDWLRQýIRUýDýVSHFLILHGýWLPHýSHULRGïýý7KLVýHVWLPDWHGýULVNýIRFXVHVýRQýWKHýDGGLWLRQDOýULVNýRI
FDQFHUýSUHGLFWHGýIURPýWKHýH[SRVXUHýEHLQJýDQDO\]HGñýEH\RQGýWKDWýGXHýWRýDQ\ýRWKHUýIDFWRUVïý
,QGLYLGXDOýFDQFHUýULVNVýRUýSRSXODWLRQýFDQFHUýULVNVýDVVRFLDWHGýZLWKýDQýH[SRVXUHýFDQýEHýFDOFXODWHG
E\ýPXOWLSO\LQJýWKHýLQGLYLGXDOýRUýSRSXODWLRQýH[SRVXUHýHVWLPDWHñýUHVSHFWLYHO\ñýE\ýWKHýXQLWýULVN
HVWLPDWHýõ85(ôïýý(VWLPDWHVýRIýULVNýWRýDQýLQGLYLGXDOýDUHýXVXDOO\ýH[SUHVVHGýDVýDýSUREDELOLW\
UHSUHVHQWHGýLQýVFLHQWLILFýQRWDWLRQýDVýDýQHJDWLYHýH[SRQHQWýRIýìíïýý)RUýH[DPSOHñýDQýDGGLWLRQDOýULVNýRI
FRQWUDFWLQJýFDQFHUýRIýRQHýFKDQFHýLQýìíñíííýõRUýRQHýDGGLWLRQDOýSHUVRQýLQýìíñíííôýLVýZULWWHQýDV
ì[ìíðéïý

,QýTXDQWLWDWLYHýULVNýDVVHVVPHQWñýSRSXODWLRQýULVNýLVýDQýHVWLPDWHýWKDWýDSSOLHVýWRýWKHýHQWLUH
SRSXODWLRQýZLWKLQýWKHýJLYHQýDUHDýRIýDQDO\VLVïýý7KHýSRSXODWLRQýULVNýRIWHQýLVýH[SUHVVHGýDVýD
SUHGLFWHGýDQQXDOýFDQFHUýLQFLGHQFHñýZKLFKýLVýWKHýDQQXDOýQXPEHUýRIýH[FHVVýFDQFHUýFDVHVýSUHGLFWHG
LQýWKHýH[SRVHGýSRSXODWLRQïýý(DFKýHVWLPDWHGýH[SRVXUHýOHYHOýLVýPXOWLSOLHGýE\ýWKHýQXPEHUýRI
LQGLYLGXDOVýH[SRVHGýWRýWKDWýOHYHOýDQGýE\ýWKHý85(ïýý7KLVýSURYLGHVýDýSUHGLFWLRQýRIýULVNýIRUýWKDW
JURXSýDIWHUýDýæíð\HDUýH[SRVXUHýWRýWKDWýOHYHOïýý7KHýULVNVýIRUýHDFKýH[SRVXUHýJURXSýDUHýVXPPHGýWR
SURYLGHýWKHýQXPEHUýRIýH[FHVVýFDQFHUýFDVHVýSUHGLFWHGýIRUýWKHýHQWLUHýH[SRVHGýSRSXODWLRQïýý7KLVýæíð
\HDUýULVNýHVWLPDWHýFDQýEHýGLYLGHGýE\ýæíýWRýHVWLPDWHýWKHýSUHGLFWHGýDQQXDOýLQFLGHQFHýLQýXQLWVýRI
FDQFHUýFDVHVýSHUý\HDUï

3HRSOHýRIWHQýDUHýH[SRVHGýWRýPXOWLSOHýFKHPLFDOVýUDWKHUýWKDQýDýVLQJOHýFKHPLFDOïýý)RU
DQDO\VLVýRIýFDQFHUýULVNýIURPýPXOWLSOHýFKHPLFDOýH[SRVXUHVñý75,0ï5LVNýZLOOýEHýFRQVLVWHQWýZLWKýWKH
$JHQF\©Vý*XLGHOLQHVýIRUýWKHý+HDOWKý5LVNý$VVHVVPHQWýRIý&KHPLFDOý0L[WXUHVýõ8ï6ïý(3$ýìäåçDôïýý,Q
GHYHORSLQJý75,0ï5LVNñýDFWLYLWLHVýWRýXSGDWHýWKHVHýJXLGHOLQHVýõHïJïñý8ï6ïý(3$ýìäääFôýZLOOýEH
IROORZHGýFORVHO\ýWRýHQVXUHýFRQVLVWHQF\ï

,QýWKRVHýIHZýFDVHVýZKHUHýFDQFHUýSRWHQF\ýYDOXHVýDUHýDYDLODEOHýIRUýWKHýFKHPLFDOýPL[WXUHýRI
FRQFHUQýRUýIRUýDýVLPLODUýPL[WXUHñýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýFDQýEHýFRQGXFWHGýRQýWKHýPL[WXUHýXVLQJýWKH
VDPHýSURFHGXUHVýXVHGýIRUýDýVLQJOHýFRPSRXQGïýý+RZHYHUñýFDQFHUýGRVHðUHVSRQVHýDVVHVVPHQWV
XVXDOO\ýDUHýDYDLODEOHýRQO\ýIRUýLQGLYLGXDOýFRPSRXQGVýZLWKLQýDýPL[WXUHïýý,QýVXFKýFDVHVñýEDVHGýRQ
WKHýDVVXPSWLRQýWKDWýWKHýULVNVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýLQGLYLGXDOýFKHPLFDOVýLQýWKHýPL[WXUHýDUHýDGGLWLYHñ
WKHýFDQFHUýULVNVýSUHGLFWHGýIRUýLQGLYLGXDOýFKHPLFDOVýDUHýVRPHWLPHVýDGGHGýWRýHVWLPDWHýWRWDOýULVNïý
7KHýIROORZLQJýHTXDWLRQýHVWLPDWHVýWKHýSUHGLFWHGýLQFUHPHQWDOýLQGLYLGXDOýFDQFHUýULVNýIRU
VLPXOWDQHRXVýH[SRVXUHVýWRýVHYHUDOýFDUFLQRJHQVã
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5LVN7ý ýý5LVNìýòý5LVNëýòýïïïïýòý5LVNL

ZKHUHãýý

5LVN7ý WKHýWRWDOýFDQFHUýULVNýõH[SUHVVHGýDVýDýSUREDELOLW\ýRIýFRQWUDFWLQJýFDQFHUýRYHU
DýOLIHWLPHô

5LVNLý WKHýULVNýHVWLPDWHýIRUýWKHýLWKýVXEVWDQFHï

$VýGHVFULEHGýLQýWKHýSURSRVHGýUHYLVLRQVýWRýWKHýJXLGHOLQHVýIRUýFDUFLQRJHQýULVNýDVVHVVPHQW
õ8ï6ïý(3$ýìääçEôñýZKHQýVXIILFLHQWýLQIRUPDWLRQýLVýNQRZQýRQýWKHýPRGHýRIýDFWLRQýIRUýDýSROOXWDQWñ
GRVHðUHVSRQVHýPD\ýEHýEHWWHUýGHILQHGýE\ýDýQRQðOLQHDUýUHODWLRQVKLSïýý,QýFDVHVýRIýQRQðOLQHDULW\ñýULVN
LVýQRWýH[WUDSRODWHGýDVýWKHýSUREDELOLW\ýRIýDQýHIIHFWýDWýORZýGRVHVïýý,QýWKHVHýFDVHVñýDýPDUJLQýRI
H[SRVXUHýDQDO\VLVýLVýXVHGýWRýHYDOXDWHýFRQFHUQýIRUýOHYHOVýRIýH[SRVXUHïýý7KHýPDUJLQýRIýH[SRVXUHýLV
WKHý¦SRLQWýRIýGHSDUWXUH§ýIURPýWKHýKHDOWKýHIIHFWVýGDWDýGLYLGHGýE\ýDýKXPDQýHQYLURQPHQWDO
H[SRVXUHõVôýRIýLQWHUHVWý¤ýHLWKHUýDFWXDOýRUýK\SRWKHWLFDOïýý([SRVXUHVýPD\ýEHýRIýLQWHUHVWýEHFDXVHýWKH\
DUHýDVVRFLDWHGýZLWKýDFWXDOýRUýSURMHFWHGýH[SRVXUHýVFHQDULRVýRUýEHFDXVHýWKH\ýDUHýOHYHOVýWKDWýPD\
UHVXOWýIURPýDOWHUQDWLYHýFRQWUROýDFWLRQVïýý7KHýULVNýPDQDJHUýGHFLGHVýZKHWKHUýDýJLYHQýPDUJLQýRI
H[SRVXUHýLVýDFFHSWDEOHýZLWKLQýDýJLYHQýUHJXODWRU\ýSURJUDPýFRQWH[Wïýý7KHýULVNýDVVHVVPHQWýSURYLGHV
DQýDQDO\VLVýZLWKýVXSSRUWLQJýLQIRUPDWLRQýDQGýDGYLFHýWRýDVVLVWýWKHýGHFLVLRQðPDNHUýLQýFRQVLGHULQJ
DVSHFWVýRIýWKHýH[SRVXUHýVFHQDULRVýDWýLVVXHýLQýOLJKWýRIýWKHýPRGHýRIýDFWLRQïýý$ýPDUJLQýRIýH[SRVXUH
DQDO\VLVýSUHVHQWVýDOOýRIýWKHýSHUWLQHQWýKD]DUGýDQGýGRVHðUHVSRQVHýIDFWRUVýWRJHWKHUïýý7KHý75,0ï5LVN
PRGXOHýZLOOýEHýGHVLJQHGýWRýSURYLGHýDQDO\VHVýDQGýRXWSXWýFRQVLVWHQWýZLWKýWKHýUHYLVHGýJXLGHOLQHVýIRU
FDUFLQRJHQýULVNýDVVHVVPHQWïýý

$QDO\VLVýRIý1RQFDQFHUý5LVNV

8QOLNHýFDQFHUýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQñýQRQFDQFHUýULVNVýIRUýKD]DUGRXVýDLUýSROOXWDQWVýFXUUHQWO\
DUHýQRWýH[SUHVVHGýDVýDýSUREDELOLW\ýRIýDQýLQGLYLGXDOýVXIIHULQJýDQýDGYHUVHýHIIHFWýõHïJïñýUHSURGXFWLYHñ
QHXURORJLFDOñýEHKDYLRUDOôïýý,QVWHDGñýWKHýSRWHQWLDOýIRUýQRQFDQFHUýHIIHFWVýRIWHQýLVýHYDOXDWHGýE\
FRPSDULQJýDQýH[SRVXUHýHVWLPDWHýRYHUýDýVSHFLILHGýSHULRGýRIýWLPHýõHïJïñýOLIHWLPHôýZLWKýDýKHDOWK
UHIHUHQFHýYDOXHñýVXFKýDVýDýUHIHUHQFHýFRQFHQWUDWLRQýõ5I&ôïýý¦5LVN§ýIRUýQRQFDQFHUýHIIHFWVýLV
TXDQWLILHGýE\ýFRPSDULQJýWKHýH[SRVXUHýWRýWKHýUHIHUHQFHýOHYHOýõRUýEHQFKPDUNôýDVýDýUDWLRïýý7KH
UHVXOWDQWý+D]DUGý4XRWLHQWýõ+4ôýLVýH[SUHVVHGýDVãýý

+4ý ý([SRVXUHî%HQFKPDUNï

([SRVXUHVýRUýGRVHVýEHORZýWKHýEHQFKPDUNýõ+4áìôýDUHýQRWýOLNHO\ýWRýEHýDVVRFLDWHGýZLWKýDGYHUVH
KHDOWKýHIIHFWVïýý:LWKýH[SRVXUHVýLQFUHDVLQJO\ýJUHDWHUýWKDQýWKHýUHIHUHQFHýOHYHOýõLïHïñý+4V
LQFUHDVLQJO\ýJUHDWHUýWKDQýìôñýWKHýSRWHQWLDOýIRUýDGYHUVHýHIIHFWVýLQFUHDVHVïýý7KHý+4ñýKRZHYHUñýVKRXOG
QRWýEHýLQWHUSUHWHGýDVýDýSUREDELOLW\ïýý&RPSDULVRQVýRIý+4VýDFURVVýVXEVWDQFHVýPD\ýQRWýEHýYDOLGñýDQG
WKHýOHYHOýRIýFRQFHUQýGRHVýQRWýLQFUHDVHýOLQHDUO\ýDVýH[SRVXUHVýDSSURDFKýRUýFURVVýWKHýUHIHUHQFHýOHYHOïý
7KLVýLVýEHFDXVHýUHIHUHQFHýOHYHOVýDUHýGHULYHGýXVLQJýGLIIHUHQWýPHWKRGVýDQGýEHFDXVHýWKHýVORSHýRIýWKH
GRVHðUHVSRQVHýFXUYHýDERYHýWKHýEHQFKPDUNýFDQýYDU\ýGHSHQGLQJýRQýWKHýVXEVWDQFHï

$VýZLWKýWKHýHYDOXDWLRQýRIýFDQFHUýULVNVýGHVFULEHGýDERYHñýDQDO\VLVýRIýPL[WXUHVýLQ
75,0ï5LVNýZLOOýEHýFRQVLVWHQWýZLWKý$JHQF\ýJXLGHOLQHVýõ8ï6ïý(3$ýìäåçDñý8ï6ïý(3$ýìäääFôïýý,Q
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VFUHHQLQJðOHYHOýDVVHVVPHQWVýIRUýVXFKýFDVHVñýDý+D]DUGý,QGH[ýõ+,ôýDSSURDFKýLVýVRPHWLPHVýXVHGïý
7KLVýDSSURDFKýLVýEDVHGýRQýWKHýDVVXPSWLRQýWKDWýHYHQýZKHQýLQGLYLGXDOýSROOXWDQWýOHYHOVýDUHýORZHU
WKDQýWKHýFRUUHVSRQGLQJýUHIHUHQFHýOHYHOVñýVRPHýSROOXWDQWVýPD\ýZRUNýWRJHWKHUýVXFKýWKDWýWKHLU
SRWHQWLDOýIRUýKDUPýLVýDGGLWLYHýDQGýWKHýFRPELQHGýH[SRVXUHýWRýWKHýJURXSýRIýFKHPLFDOVýSRVHVýKDUPïý
7KHýDVVXPSWLRQýRIýGRVHýDGGLWLYLW\ýLVýPRVWýDSSURSULDWHýWRýFRPSRXQGVýWKDWýLQGXFHýWKHýVDPHýHIIHFW
E\ýVLPLODUýPRGHVýRIýDFWLRQýõ8ï6ïý(3$ýìäåçDôïýý7KHý+,ýõIRUýDýPL[WXUHýRIýLýFRPSRXQGVôýLV
FDOFXODWHGýDVã

+,ý ý+4ìýòý+4ëýòýïïïòý+4Lï

$VýZLWKýULVNýPHDVXUHVýIRUýLQGLYLGXDOýSROOXWDQWVñýWKHý+,ýVKRXOGýQRWýEHýLQWHUSUHWHGýDVýD
SUREDELOLW\ýRIýHIIHFWñýQRUýDVýVWULFWýGHOLQHDWLRQýRIý¦VDIH§ýDQGý¦XQVDIH§ýOHYHOVýõ8ï6ïý(3$ýìäääIñý8ï6ï
(3$ýìäåçDôïýý5DWKHUñýWKHý+,ýLVýDýURXJKýPHDVXUHýRIýSRWHQWLDOýIRUýULVNýDQGýQHHGVýWRýEHýLQWHUSUHWHG
FDUHIXOO\ïýý$OWKRXJKýWKHý+,ýDSSURDFKýPD\ýEHýDSSURSULDWHýIRUýDýVFUHHQLQJðOHYHOýVWXG\ýõ8ï6ïý(3$
ìäääIôñýLWýLVýLPSRUWDQWýWRýQRWHýWKDWýDSSOLFDWLRQýRIýWKHý+,ýHTXDWLRQýWRýFRPSRXQGVýWKDWýPD\ýSURGXFH
GLIIHUHQWýHIIHFWVýRUýWKDWýDFWýE\ýGLIIHUHQWýPHFKDQLVPVýFRXOGýRYHUHVWLPDWHýRUýXQGHUHVWLPDWHýWKH
SRWHQWLDOýIRUýHIIHFWVïýý&DOFXODWLQJýDýVHSDUDWHý+,ýIRUýHDFKýQRQFDQFHUýHQGSRLQWýRIýFRQFHUQýZKHQ
PHFKDQLVPVýRIýDFWLRQýDUHýNQRZQýWRýEHýWKHýVDPHýLVýVFLHQWLILFDOO\ýPRUHýDSSURSULDWHýõ8ï6ïý(3$
ìäääIñý8ï6ïý(3$ýìäåçDôïý

,WýVKRXOGýEHýQRWHGýWKDWñýLQýVRPHýLQVWDQFHVñýWKHýQRQFDQFHUýWR[LFLW\ýRIýDýSDUWLFXODUýSROOXWDQW
LVýZHOOýFKDUDFWHUL]HGñýHLWKHUýEHFDXVHýWKHýELRNLQHWLFVýDQGýWR[LFRNLQHWLFVýDUHýZHOOýNQRZQýRUýEHFDXVH
VXEVWDQWLDOýLQIRUPDWLRQýRQýGRVHðýRUýH[SRVXUHðUHVSRQVHýUHODWLRQVKLSVýDUHýZHOOýNQRZQïýý,QýWKHVH
FLUFXPVWDQFHVñýSUREDELOLVWLFýULVNýHVWLPDWHVýVLPLODUýWRýWKRVHýGHVFULEHGýIRUýFDQFHUýULVNVýDERYHýPD\
EHýSRVVLEOHïýý)RUýH[DPSOHñýULVNýDVVHVVPHQWVýIRUýFULWHULDýDLUýSROOXWDQWVñýDQGýSRWHQWLDOO\ýIXWXUHýULVN
DVVHVVPHQWVýIRUýKD]DUGRXVýDLUýSROOXWDQWVñýXWLOL]HýDýYDULHW\ýRIýGRVHðýRUýH[SRVXUHðUHVSRQVHýWRROVýLQ
SODFHýRIýWKHý5I&ýRUý5I'ýYDOXHVïýý)RUýH[DPSOHñýULVNýDVVHVVPHQWVýIRUýFDUERQýPRQR[LGHýõ&2ô
LQFOXGHýDýVWHSýLQýZKLFKýDýSRSXODWLRQýGLVWULEXWLRQýRIýUHVSRQVHýõLïHïñýFDUER[\KHPRJORELQýSURGXFWLRQ
LQýWKHýEORRGôýLVýPRGHOHGýIURPýWKHýSRSXODWLRQýGLVWULEXWLRQýRIý&2ýH[SRVXUHVïýý,QýR]RQHýULVN
DVVHVVPHQWVñýSRSXODWLRQýGLVWULEXWLRQVýRIýH[SRVXUHýDUHýPRGHOHGýDJDLQVWýDQýH[SRVXUHðUHVSRQVH
UHODWLRQVKLSýõGHULYHGýIURPýHLWKHUýFRQWUROOHGýKXPDQýH[SRVXUHVýRUýHSLGHPLRORJLFDOýDQDO\VHVôýWR
SUHGLFWýWKHýGLVWULEXWLRQýRIýUHVSRQVHVýLQýWKHýH[SRVHGýSRSXODWLRQýRUýVXESRSXODWLRQïýý,QýWKHýFDVHýRI
OHDGýULVNýDVVHVVPHQWVñýH[SRVXUHýHVWLPDWHVýDUHýHQWHUHGýLQWRýWKHý,8%.ýõ,QWDNHñý8SWDNHñý%LRNLQHWLFô
PRGHOýWRýSUHGLFWýEORRGýOHYHOVýRIýOHDGñýZKLFKýFDQýEHýFRPSDUHGýWRýOHYHOVýRIýFRQFHUQýLQýWKHýULVN
FKDUDFWHUL]DWLRQýVWHSï

äïéïëïë (QYLURQPHQWDOý5LVN

6RPHýFRPSRQHQWVýRIýHQYLURQPHQWDOýULVNýDVVHVVPHQWýDUHýLQWHJUDOýWRýWKHýDVVHVVPHQWýRI
KXPDQýKHDOWKýULVNVïýý)RUýH[DPSOHñýWKHýFRQFHQWUDWLRQVýRIýSROOXWDQWVýLQýWKHýHQYLURQPHQWýDQGýWKHLU
IDWHýDQGýWUDQVSRUWýFDQýUHSUHVHQWýDýVLJQLILFDQWýSDUWýRIýKXPDQýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWïýý,QýDGGLWLRQñ
ODERUDWRU\ýDQLPDOýWR[LFLW\ýGDWDýDUHýRIWHQýXVHGýWRýH[WUDSRODWHýHIIHFWVýRIýFKHPLFDOýH[SRVXUHVýRQ
KXPDQVïýý+RZHYHUñýEHFDXVHýHFRV\VWHPVýFRQVLVWýRIýOLYLQJýDQGýQRQðOLYLQJýHQWLWLHVýOLQNHGýWRJHWKHU
LQýQXPHURXVýLQWHUGHSHQGHQWýUHODWLRQVKLSVñýWKHýVFRSHýRIýDQýHQYLURQPHQWDOýULVNýDVVHVVPHQWýFDQ
UDQJHýIURPýYHU\ýVLPSOHýWRýYHU\ýEURDGýDQGýFRPSOH[ýDQGýPXVWýEHýGHILQHGýDWýWKHýRXWVHWïýý$VýDQ
DVVHVVPHQWýPRYHVýIURPýWKHýOHYHOýRIýWKHýLQGLYLGXDOýRUJDQLVPýWRýVSHFLHVýRUýSRSXODWLRQVýRIýVSHFLHVñ
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FRPPXQLWLHVýRIýVHYHUDOýVSHFLHVñýDQGýWRýZKROHýHFRV\VWHPVñýWKHýOHYHOýRIýFRPSOH[LW\ýLQFUHDVHVïýý7R
DQýHYHQýJUHDWHUýGHJUHHýWKDQýIRUýKXPDQýKHDOWKñýHQYLURQPHQWDOýULVNýDVVHVVPHQWVýUHO\ýRQýTXDOLWDWLYH
LQIRUPDWLRQýRUýH[SHUWýMXGJPHQWVï

,QGLYLGXDOýDQGý3RSXODWLRQý/HYHOV

:KHQýWKHýVFRSHýRIýDQýHQYLURQPHQWDOýULVNýDVVHVVPHQWýLVýVHWýDWýWKHýOHYHOýRIýDQýLQGLYLGXDO
RUJDQLVPýZLWKLQýDýVSHFLHVýRUýDQýHQWLUHýSRSXODWLRQýRUýVXESRSXODWLRQýRIýWKDWýVSHFLHVýõHïJïñý
WKUHDWHQHGýRUýHQGDQJHUHGýVSHFLHVñýVHQWLQHOýVSHFLHVôñýWKHýDVVHVVPHQWýPD\ýXVHýW\SHVýRIýLQIRUPDWLRQ
DQGýWRROVýDQDORJRXVýWRýWKRVHýXVHGýIRUýKXPDQýKHDOWKýULVNýDVVHVVPHQWVïýý,QýVRPHýFDVHVñýDQLPDO
WR[LFLW\ýGDWDýGHYHORSHGýIRUýKXPDQýKHDOWKýULVNýDVVHVVPHQWVýPD\ýEHýGLUHFWO\ýDSSOLFDEOHýWRýWKH
DQLPDOýVSHFLHVýRIýFRQFHUQýõHïJïñýZKHQýVSHFLHVðVSHFLILFýWR[LFLW\ýYDOXHVñýVXFKýDVý(&èíñý(&ìíñý/&èíñ
12$(&ñý/2$(&ñý0$7&ñýDOUHDG\ýH[LVWôïýý

7KHý75,0ï5LVNýPRGXOHýZLOOýKDYHýWKHýDELOLW\ýWRýFRPSDUHýWKHVHýHFRORJLFDOýWR[LFLW\ýYDOXHV
RUýHQGSRLQWVýZLWKýWKHýRXWSXWVýRIý75,0ï)D7(ýõRUýDQRWKHUýVRXUFHýRIýGDWDôý¤ýLQFOXGLQJýõìô
FRQFHQWUDWLRQýRIýSROOXWDQWýLQýUHOHYDQWýPHGLDñýVXFKýDVýDLUñýVRLOñýZDWHUñýVHGLPHQWVñýõëôýWLVVXH
FRQFHQWUDWLRQVýRUýERG\ýEXUGHQVýLQýRUJDQLVPVýEDVHGýRQýLQJHVWLRQñýGHUPDOýFRQWDFWýRUýDEVRUSWLRQñýRU
LQKDODWLRQñýDQGýõêôýWKHýGRVHýRUýDPRXQWýHQWHULQJýRUJDQLVPýSHUýXQLWýWLPHïýý7KLVýLQIRUPDWLRQýFDQ
WKHQýEHýXVHGýWRýGHULYHýKD]DUGýTXRWLHQWVýRUýGLVSOD\ýWKHýGLVWULEXWLRQVýRIýH[SRVXUHVýUHODWLYHýWR
WR[LFLW\ýYDOXHVýRUýHQGSRLQWVïýý

%HFDXVHýRIýWKHýSDXFLW\ýRIýHFRORJLFDOýWR[LFLW\ýGDWDýIRUýPRVWýVSHFLHVñýKRZHYHUñ
H[WUDSRODWLRQýIURPýRQHýVSHFLHVýWRýWKHýRWKHUýDQGýIURPýODERUDWRU\ýWRýILHOGýFRQGLWLRQVýLVýUHTXLUHGñ
LQWURGXFLQJýVLJQLILFDQWýXQFHUWDLQWLHVýLQWRýWKHýFDOFXODWLRQýRIýULVNïýý:LWKýUHVSHFWýWRýDQLPDOVñýD
SULPDU\ýHIIHFWýRIýFRQFHUQýLVýPRUWDOLW\ïýý+RZHYHUñýEHFDXVHýPRVWýHFRORJLFDOýVSHFLHVýOLYHýLQýDýPXFK
PRUHýFRPSHWLWLYHýHQYLURQPHQWýWKDQýKXPDQVñýQRQFDQFHUýHIIHFWVýõHïJïñýUHSURGXFWLYHñýQHXURORJLFDOñ
EHKDYLRUDOñýJURZWKôýFDQýDOVRýSOD\ýDýODUJHýUROHýLQýLQGLYLGXDOýDQGýVSHFLHVýVXUYLYDOýõHïJïñýUHGXFHG
DELOLW\ýWRýDYRLGýSUHGDWRUVñýGHIHQGýWHUULWRU\ñýDWWUDFWýDýPDWHôñýWKRXJKýWKH\ýDUHýPXFKýPRUHýGLIILFXOWýWR
PHDVXUHïýý

%HFDXVHýSRSXODWLRQVýDUHýPDGHýXSýRIýLQGLYLGXDOýRUJDQLVPVñýLIýHQRXJKýLQGLYLGXDOVýRIýD
VSHFLHVýDUHýDGYHUVHO\ýDIIHFWHGýE\ýH[SRVXUHýWRýDýFKHPLFDOñýWKHýSRSXODWLRQýDOVRýZLOOýEHýDGYHUVHO\
DIIHFWHGïýý,QýRUGHUýWRýHYDOXDWHýSRSXODWLRQýHIIHFWVýIURPýGDWDýRQýLQGLYLGXDOVñýLWýLVýQHFHVVDU\ýWRýNQRZ
ZKDWýNLQGýRIýOLIHýKLVWRU\ýVWUDWHJ\ýLVýHPSOR\HGýE\ýWKDWýVSHFLHVïýý,QýDGGLWLRQýWRýGLUHFWýHIIHFWVýRI
H[SRVXUHñýDQýRUJDQLVPýPD\ýEHýLQGLUHFWO\ýDIIHFWHGýE\ýWKHýSUHVHQFHýRIýDýWR[LFýFKHPLFDOýLQýWKH
HQYLURQPHQWýõHïJïñýWKURXJKýHIIHFWVýRQýDýSUH\ýVSHFLHVýRUýRQýVRPHýRWKHUýDVSHFWýRIýWKHýHQYLURQPHQW
WKDWýUHGXFHVýKDELWDWýTXDOLW\ôïýý7KHý(3$©VýZDWHUýTXDOLW\ýFULWHULDýIRUýWKHýSURWHFWLRQýRIýDTXDWLFýOLIH
DUHýDQýH[DPSOHýRIýDQýLQGLFDWRUýDVýWRýWKHýVXLWDELOLW\ýRIýWKHýDTXDWLFýKDELWDWýIRUýFHUWDLQýVSHFLHVýDV
ZHOOýDVýSURYLGLQJýLQIRUPDWLRQýWRýDVVLVWýLQýWKHýHYDOXDWLRQýRIýWKHýSRWHQWLDOýIRUýHFRV\VWHPýLPSDFWVïýý

$VýZLWKýKXPDQVñýRWKHUýVSHFLHVýDUHýRIWHQýH[SRVHGýWRýPXOWLSOHýFKHPLFDOVýVLPXOWDQHRXVO\ýRU
LQýFORVHýWHPSRUDOýSUR[LPLW\ýVRýWKDWýWKHUHýPD\ýEHýLQWHUDFWLRQVýRFFXUULQJýEHWZHHQýWKHPýõHïJïñ
V\QHUJLVWLFýHIIHFWVñýDQWDJRQLVWLFýHIIHFWVôïýýý$OWKRXJKýOLWWOHýLVýNQRZQýDERXWýWKHVHýLQWHUDFWLRQVýLQýWKH
ILHOGñýZKHUHýLQIRUPDWLRQýGRHVýH[LVWýIRUýFKHPLFDOýPL[WXUHVñýLWýFDQýEHýXVHGýLQýWKHýVDPHýZD\ýDVýWKDW
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IRUýDýVLQJOHýFRPSRXQGïýý:KHUHýLQIRUPDWLRQýGRHVýQRWýH[LVWýDERXWýFKHPLFDOýLQWHUDFWLRQVñýLWýPD\ýEH
QHFHVVDU\ýWRýPDNHýDVVXPSWLRQVýLQýRUGHUýWRýDVVHVVýWKHýULVNýSRVHGýE\ýPL[WXUHVï

&RPPXQLWLHVýDQGý:KROHý(QYLURQPHQWV
ýý

$OWKRXJKý75,0ï5LVNýZLOOýKDYHýWKHýDELOLW\ýWRýSURYLGHýGLVWULEXWLRQVýRIýKD]DUGýTXRWLHQWV
DURXQGýWKHýPRGHOHGýVLWHýIRUýVSHFLHVýRIýFRQFHUQñýLWýLVýH[SHFWHGýWKDWýVXEVWDQWLDOýDGGLWLRQDO
LQIRUPDWLRQýZLOOýEHýQHHGHGýLQýRUGHUýWRýVXIILFLHQWO\ýFKDUDFWHUL]HýULVNVýRFFXUULQJýIURPý+$3
H[SRVXUHýDWýWKHýFRPPXQLW\ýDQGýHFRV\VWHPýOHYHOVïýý6XFKýDýUHILQHGýDQDO\VLVýPD\ýUHTXLUH
LQIRUPDWLRQýVXFKýDVýGHWDLOHGýGHVFULSWLRQVýRIýWKHýSDUWLFXODUýHFRV\VWHPýLQýZKLFKýWKHýH[SRVXUHVýDUH
RFFXUULQJâýWKHýWHPSRUDOýDQGýVSDWLDOýVFDOHVýRIýWKHýH[SRVXUHVâýWKHýVLJQLILFDQFHýRIýWKHýHIIHFWýRIýWKH
H[SRVXUHýLQýWKHýODUJHUýODQGVFDSHâýDQGýWKHýHFRV\VWHPýVHUYLFHVýDQGýIXQFWLRQVýDIIHFWHGïýý6RPHýRI
WKLVýLQIRUPDWLRQýPD\ýEHýDYDLODEOHýIURPý75,0ï)D7(ýRUýE\ýDFFHVVLQJý*,6ýGDWDEDVHVïýý7KXVñýWKH
FRPSOHWHýHFRORJLFDOýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýZRXOGýFRPELQHýWKHýRXWSXWVýRIý75,0ï5LVNýZLWKýRWKHU
UHOHYDQWýLQIRUPDWLRQýLQýDýZHLJKWðRIðHYLGHQFHýDSSURDFKï

äïéïêýý 35(6(17$7,21ý2)ý5(68/76

$VýVWDWHGýDERYHñýWKHUHýDUHýWZRýHOHPHQWVýUHTXLUHGýIRUýDýIXOOýFKDUDFWHUL]DWLRQýRIýULVNïýý)LUVWñ
WKHýFKDUDFWHUL]DWLRQýPXVWýDGGUHVVýTXDOLWDWLYHýDQGýTXDQWLWDWLYHýIHDWXUHVýRIýWKHýDVVHVVPHQWñýQDPHO\
FOHDUO\ýLGHQWLI\ýDVVXPSWLRQVýõFRYHUHGýXQGHUýGRFXPHQWDWLRQýRIýDVVXPSWLRQVýDQGýLQSXWVýDERYHôýDV
ZHOOýDVýTXDQWLWDWLYHýHVWLPDWHVýRIýULVNïýý6HFRQGñýWKHýFKDUDFWHUL]DWLRQýPXVWýLGHQWLI\ýDQ\ýLPSRUWDQW
XQFHUWDLQWLHVýLQýWKHýDVVHVVPHQWýDVýSDUWýRIýDýGLVFXVVLRQýRQýFRQILGHQFHýLQýWKHýDVVHVVPHQWïý
75,0ï5LVNñýLQýSUHVHQWLQJýUHVXOWVñýZLOOýDGGUHVVýWKHVHýWZRýSRLQWVïýýý

äïéïêïì 5LVNý'HVFULSWRUVýIRUý+XPDQý+HDOWK

7KHý$JHQF\©Vý*XLGDQFHýIRUý5LVNý&KDUDFWHUL]DWLRQýõ8ï6ïý(3$ýìääèDôýUHFRPPHQGVýWKDW
(3$ýULVNýDVVHVVPHQWVýDGGUHVVýRUýSURYLGHýGHVFULSWRUVýRIýõìôýLQGLYLGXDOýULVNñýWRýLQFOXGHýWKHýFHQWUDO
WHQGHQF\ýDQGýKLJKðHQGýSRUWLRQVýRIýWKHýULVNýGLVWULEXWLRQñýõëôýSRSXODWLRQýULVNñýDQGýõêôýLPSRUWDQW
VXEJURXSVýRIýWKHýSRSXODWLRQVýVXFKýDVýKLJKO\ýH[SRVHGýRUýKLJKO\ýVXVFHSWLEOHýJURXSVýRUýLQGLYLGXDOVñ
LIýNQRZQïýý$VVHVVRUVýPD\ýDOVRýXVHýDGGLWLRQDOýGHVFULSWRUVýRIýULVNýDVýQHHGHGýZKHQýWKHVHýDGGýWRýWKH
FODULW\ýRIýWKHýSUHVHQWDWLRQïýý:LWKýWKHýH[FHSWLRQýRIýDVVHVVPHQWVýZKHUHýSDUWLFXODUýGHVFULSWRUV
FOHDUO\ýGRýQRWýDSSO\ñýVRPHýIRUPýRIýWKHVHýWKUHHýW\SHVýRIýGHVFULSWRUVýVKRXOGýJHQHUDOO\ýEHýGHYHORSHG
DQGýSUHVHQWHGýIRUý(3$ýULVNýDVVHVVPHQWVïýý

� ,QGLYLGXDOý5LVNïýý,QGLYLGXDOýULVNýGHVFULSWRUVýDUHýLQWHQGHGýWRýHVWLPDWHýWKHýULVNýERUQHýE\
LQGLYLGXDOVýZLWKLQýDýVSHFLILHGýSRSXODWLRQýRUýVXESRSXODWLRQïýý7KHVHýGHVFULSWRUVýDUHýXVHGýWR
DQVZHUýTXHVWLRQVýFRQFHUQLQJýWKHýDIIHFWHGýSRSXODWLRQñýWKHýULVNýOHYHOVýRIýYDULRXVýJURXSV
ZLWKLQýWKHýSRSXODWLRQñýDQGýWKHýDYHUDJHýRUýPD[LPXPýULVNýIRUýLQGLYLGXDOVýZLWKLQýWKH
SRSXODWLRQVýRIýLQWHUHVWï

� 3RSXODWLRQý5LVNïýý3RSXODWLRQýULVNýGHVFULSWRUVýDUHýLQWHQGHGýWRýHVWLPDWHýWKHýH[WHQWýRIýKDUP
IRUýWKHýSRSXODWLRQýDVýDýZKROHïýý7KLVýW\SLFDOO\ýUHSUHVHQWVýWKHýVXPýRIýLQGLYLGXDOýULVNVýZLWKLQ
WKHýH[SRVHGýSRSXODWLRQïýý7ZRýLPSRUWDQWýSRSXODWLRQýULVNýGHVFULSWRUVýVKRXOGýEHýHVWLPDWHG
DQGýSUHVHQWHGýõ+DELFKWýìääëôãýýõìôýWKHýSUREDELOLVWLFýQXPEHUýRIýKHDOWKýHIIHFWýFDVHV
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HVWLPDWHGýLQýWKHýSRSXODWLRQýRIýLQWHUHVWýRYHUýDýVSHFLILHGýWLPHýSHULRGâýDQGýõëôýWKHýSHUFHQWDJH
RIýWKHýSRSXODWLRQñýRUýWKHýQXPEHUýRIýSHUVRQVñýDERYHýDýVSHFLILHGýOHYHOýRIýULVNýRUýUDQJHýRI
KHDOWKýEHQFKPDUNýOHYHOVï

� +LJKO\ý([SRVHGýRUý+LJKO\ý6XVFHSWLEOHý6XESRSXODWLRQVïýý5LVNýGHVFULSWRUVýDOVRýPD\ýEH
GHYHORSHGýIRUýVSHFLILFýVHJPHQWVýRIýWKHýH[SRVHGýSRSXODWLRQïýý7KHVHýLQFOXGHýKLJKO\
H[SRVHGýDQGýKLJKO\ýVXVFHSWLEOHýJURXSVýõ8ï6ïý(3$ýìääèDôïýý8VHýRIýDýULVNýGHVFULSWRUýIRU
KLJKO\ýH[SRVHGýVXEJURXSVýLVýXVHIXOýZKHQýWKHUHýLVýH[SHFWHGýWRýEHýDýVXEJURXSýH[SHULHQFLQJ
VLJQLILFDQWO\ýJUHDWHUýH[SRVXUHVýWKDQýWKRVHýRIýDýODUJHUýSRSXODWLRQýõHïJïñýKLJKýILVK
FRQVXPHUVñýFKLOGUHQýSOD\LQJýRXWGRRUVýDOOýGD\ôïýý8VHýRIýDýULVNýGHVFULSWRUýIRUýKLJKO\
VXVFHSWLEOHýVXEJURXSVýLVýXVHIXOýZKHQýWKHýVXVFHSWLELOLW\ýWRýWKHýKHDOWKýHIIHFWýEHLQJýDVVHVVHG
LVýH[SHFWHGýWRýEHýVLJQLILFDQWO\ýJUHDWHUýIRUýDýVSHFLILFýSRSXODWLRQýVXEJURXSýWKDQýLWýLVýIRUýWKH
ODUJHUýSRSXODWLRQïýý)RUýH[DPSOHñýXSRQýH[SRVXUHýWRýDýFKHPLFDOñýSUHJQDQWýZRPHQñýHOGHUO\
SHRSOHñýFKLOGUHQñýDQGýSHRSOHýZLWKýFHUWDLQýLOOQHVVHVýRUýQXWULWLRQDOýVWDWXVýPD\ýHDFKýEHýPRUH
VHQVLWLYHýWKDQýWKHýSRSXODWLRQýDVýDýZKROHïý

&RQVLVWHQWýZLWKý$JHQF\ýJXLGDQFHñý75,0ï5LVNýZLOOýSURYLGHýFHQWUDOýWHQGHQF\ýDQGýKLJKðHQG
HVWLPDWHVýRIýULVNïýý8VHýRIýVHYHUDOýGHVFULSWRUVñýUDWKHUýWKDQýDýVLQJOHýGHVFULSWRUñýZLOOýUHVXOWýLQýDýPRUH
FRPSOHWHýSLFWXUHýRIýULVNýWKDWýFRUUHVSRQGVýWRýWKHýUDQJHýRIýGLIIHUHQWýH[SRVXUHýFRQGLWLRQV
HQFRXQWHUHGýE\ýYDULRXVýSRSXODWLRQVýH[SRVHGýWRýPRVWýHQYLURQPHQWDOýFKHPLFDOVïýý&HQWUDOýWHQGHQF\
HVWLPDWHVýRIýULVNýDUHýLQWHQGHGýWRýJLYHýDýFKDUDFWHUL]DWLRQýRIýULVNýIRUýWKHýW\SLFDOýVLWXDWLRQýLQýZKLFK
DQýLQGLYLGXDOýLVýOLNHO\ýWRýEHýH[SRVHGïýý7KLVýPD\ýEHýHLWKHUýWKHýDULWKPHWLFýPHDQýULVNýõLïHïñýDYHUDJH
HVWLPDWHôýRUýWKHýPHGLDQýULVNýõLïHïñýPHGLDQýHVWLPDWHôýDQGýVKRXOGýEHýFOHDUO\ýODEHOHGýõ+DELFKWýìääëôïý
+LJKðHQGýHVWLPDWHVýRIýULVNýDUHýLQWHQGHGýWRýHVWLPDWHýWKHýULVNýWKDWýLVýH[SHFWHGýWRýRFFXUýLQýDýVPDOO
EXWýGHILQDEOHýVHJPHQWýRIýWKHýSRSXODWLRQïýý7KHýLQWHQWýLVýWRý¦FRQYH\ýDQýHVWLPDWHýRIýULVNýLQýWKHýXSSHU
UDQJHýRIýWKHýGLVWULEXWLRQñýEXWýWRýDYRLGýHVWLPDWHVýZKLFKýDUHýEH\RQGýWKHýWUXHýGLVWULEXWLRQïý
&RQFHSWXDOO\ñýKLJKðHQGýULVNýPHDQVýULVNýDERYHýDERXWýWKHýäíWKýSHUFHQWLOHýRIýWKHýSRSXODWLRQ
GLVWULEXWLRQñýEXWýQRWýKLJKHUýWKDQýWKHýLQGLYLGXDOýLQýWKHýSRSXODWLRQýZKRýKDVýWKHýKLJKHVWýULVN§
õ+DELFKWýìääëôï

äïéïêïë 3UHVHQWDWLRQýRIý(FRORJLFDOý5LVNý$VVHVVPHQWý5HVXOWVý

,QýWKHýSUREOHPýIRUPXODWLRQýVWDJHýRIýHFRORJLFDOýULVNýDVVHVVPHQWñýWKHýVSHFLILFýDQDO\VHVýWKDW
ZLOOýEHýSHUIRUPHGýIRUýWKHýDVVHVVPHQWýDUHýLGHQWLILHGïýý'HSHQGLQJýRQýKRZýWKHVHýDQDO\VHVýDUH
IUDPHGñýWKHýDVVHVVPHQWýFRXOGýIRFXVýRQýHLWKHUýSRSXODWLRQýULVNýRUýHFRV\VWHPýULVNïýý7KHý75,0ï5LVN
PRGXOHýZLOOýEHýGHVLJQHGýZLWKýWKHýIOH[LELOLW\ýIRUýWKHýXVHUýWRýVSHFLI\ýWKHýIRFXVýRIýWKHýDVVHVVPHQW
DQGýWKHýUHOHYDQWýULVNýDQDO\VHVïýý7KHýUHVXOWVýZLOOýEHýSUHVHQWHGýLQýDýIRUPýUHOHYDQWýWRýWKHýVSHFLILF
IRFXVýõHïJïñýDýSUHVHQWDWLRQýRIýSRSXODWLRQýULVNýRUýHFRV\VWHPýULVNýLQIRUPDWLRQôï

7RýSUHVHQWýRXWSXWVýIRUýHFRORJLFDOýULVNñýLQýVRPHýFDVHVýõHïJïñýZLWKýHQGDQJHUHGýRUýLQGLFDWRU
VSHFLHVôý+4VýPD\ýEHýXVHIXOýE\ýWKHPVHOYHVñýZKHUHýWKHýGLVWULEXWLRQýRIý+4VýPD\ýEHýJUDSKLFDOO\
GLVSOD\HGýRQýDýPDSýRIýWKHýVWXG\ýDUHDïýý,QýPRVWýFDVHVñýKRZHYHUñýDýZHLJKWðRIðHYLGHQFHýDSSURDFK
ZLOOýEHýQHHGHGïýý,QýWKHVHýFDVHVñýDýVXLWHýRIý*,6ýPDSVýVKRZLQJýGLIIHUHQWýOD\HUVýRIýLQIRUPDWLRQýFRXOG
EHýXVHGýE\ýH[SHUWVýWRýHYDOXDWHýWKHýPHDQLQJýDQGýFRQWH[WýRIýWKHý+4ïýý7KHVHý*,6ýPDSVýPLJKW
LQFOXGHýPHGLDýFRQFHQWUDWLRQVýIRUýERWKýVLQJOHýDQGýPXOWLSOHý+$3VñýODQGýXVHñýWHUUDLQîWRSRJUDSK\ñ
VRLOýW\SHVñýK\GURORJ\ñýGLVWULEXWLRQVýRIýIORUDîIDXQDñýGLVWULEXWLRQVýRIýHQGDQJHUHGýVSHFLHVñýDQG
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WHPSRUDOýYDULDWLRQVýõHïJïñýEHWZHHQý\HDUVñýVHDVRQVôïýý,QýWKHýFDVHýRIýFRQWDPLQDWLRQýE\ýRUýH[SRVXUH
WRýPXOWLSOHý+$3Vñý*,6ýRYHUOD\VýPLJKWýKHOSýZLWKýWKHýLGHQWLILFDWLRQýRIýHFRORJLFDOý¦KRWVSRWV§ýWKDW
PLJKWýQRWýEHýLGHQWLILHGýE\ýHYDOXDWLQJýWKHýSROOXWDQWVýVHSDUDWHO\ïýý,QýDGGLWLRQýWRý*,6ýPDSVñ
JUDSKLFDOýGLVSOD\VýRIýGLVWULEXWLRQVýRIýHIIHFWVýZLWKLQýDýSRSXODWLRQýZRXOGýEHýXVHIXOïýý,QýFDVHVýZKHUH
75,0ï5LVNýLVýXVHGýIRUýDýVLPSOHýVFUHHQLQJýH[HUFLVHñýVLWHðVSHFLILFýLQIRUPDWLRQýZRXOGýQRWýEHýQHHGHG
DQGý75,0ï5LVNýFDQýSURYLGHýPRUHýVLPSOHýRXWSXWVï

äïéïêïê 8QFHUWDLQW\

8QFHUWDLQW\ýFDQýEHýLQWURGXFHGýLQWRýDýULVNýDVVHVVPHQWýDWýHYHU\ýVWHSýLQýWKHýSURFHVVïýý(YHQ
XVLQJýWKHýPRVWýDFFXUDWHýGDWDýZLWKýWKHýPRVWýVRSKLVWLFDWHGýPRGHOVñýXQFHUWDLQW\ýLVýLQKHUHQWýLQýWKH
SURFHVVýEHFDXVHýULVNýDVVHVVPHQWýLVýDýFRPSOH[ýSURFHVVïýý7KHýGHJUHHýWRýZKLFKýDOOýW\SHVýRI
XQFHUWDLQW\ýQHHGýWRýEHýTXDQWLILHGýDQGýWKHýDPRXQWýRIýXQFHUWDLQW\ýWKDWýLVýDFFHSWDEOHýYDU\ñ
GHSHQGLQJýRQýWKHýSXUSRVHýDQGýLQWHQGHGýXVHýRIýWKHýULVNýDVVHVVPHQWïýý)RUýDýVFUHHQLQJðOHYHO
DQDO\VLVñýDýKLJKýGHJUHHýRIýXQFHUWDLQW\ýRIWHQýLVýDFFHSWDEOHñýSURYLGHGýWKDWýFRQVHUYDWLYHýDVVXPSWLRQV
DUHýXVHGýWRýELDVýSRWHQWLDOýHUURUýWRZDUGýSURWHFWLQJýKXPDQýKHDOWKýRUýWKHýHQYLURQPHQWïýý6LPLODUO\ñ
WKHýFRQFHQWUDWLRQVýDWýDýVSHFLILFýORFDWLRQýLQýDýUHJLRQðZLGHýRUýQDWLRQZLGHýDVVHVVPHQWýZLOOýEHýPRUH
XQFHUWDLQýWKDQýWKHýFRQFHQWUDWLRQVýDWýDýVSHFLILFýORFDWLRQýLQýDýVLWHðVSHFLILFýDVVHVVPHQWýEHFDXVHýWKHUH
LVýPRUHýYDULDELOLW\ýLQýWKHýLQSXWýSDUDPHWHUVýIRUýODUJHUýVFDOHýDVVHVVPHQWVï

äïéïêïé 2XWSXWV

%HFDXVHýWKHUHýLVýPRUHýWKDQýRQHýDXGLHQFHýIRUýHDFKýULVNýDVVHVVPHQWñýWKHUHýZLOOýSUREDEO\ýEH
PRUHýWKDQýRQHýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýIRUýDýULVNýDVVHVVPHQWïýý'LIIHUHQWýW\SHVýRIýULVNýDVVHVVPHQWýDOVR
YDU\ýLQýOHQJWKýDQGýGHJUHHýRIýGHWDLOñýDQGýHDFKýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýLVýDVýVLPSOHýRUýFRPSOH[ýDVýWKH
DVVHVVPHQWýIURPýZKLFKýLWýLVýGHULYHGïýý:KLOHýWKHýIXOOýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýLVýZULWWHQýIRUýWKHýW\SHýRI
DVVHVVPHQWýFRQGXFWHGñýDVýLWýLVýSUHVHQWHGýWRýYDULRXVýDXGLHQFHVñýWKHýFKDUDFWHUL]DWLRQýSURGXFWýVKRXOG
EHýWDLORUHGýWRýWKDWýDXGLHQFHïýý)RUýIHOORZýULVNýDVVHVVRUVýDQGýRWKHUýVFLHQWLVWVñýWKHýIXOO
FKDUDFWHUL]DWLRQýLVýPRVWýDSSURSULDWHïýý,IýWKHýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýLVýSUHVHQWHGýWRýQRQðWHFKQLFDO
FROOHDJXHVýDQGýWRýWKRVHýZKRVHýWLPHýLVýOLPLWHGýõHïJïñýPDQDJHUVôñýLWýVKRXOGýVKRUWHQHGýDQGýIRFXVHGñ
EXWýWKHýFKDUDFWHUL]DWLRQýVKRXOGýDOZD\VýLQFOXGHýWKHýIXQGDPHQWDOñýLUUHGXFLEOHýVHWýRIýNH\ýSRLQWVýWKDW
PXVWýEHýFRPPXQLFDWHGýWRýFKDUDFWHUL]HýDGHTXDWHO\ýWKHýHVVHQFHýRIýDQ\ýULVNýDVVHVVPHQWïý

2$436ýUHFRJQL]HVýWKDWýLQGLYLGXDOVýSURFHVVýLQIRUPDWLRQýGLIIHUHQWO\ýDQGýLWýLVñýWKHUHIRUHñ
DSSURSULDWHýWRýSURYLGHýPRUHýWKDQýRQHýIRUPDWýIRUýSUHVHQWLQJýWKHýVDPHýLQIRUPDWLRQïýý7KHUHIRUHñ
HDFKý75,0ýPRGXOHýZLOOýEHýGHVLJQHGýVRýWKDWýWKHýRXWSXWýFDQýEHýSUHVHQWHGýLQýYDULRXVýZD\VýLQýDQ
DXWRPDWHGýPDQQHUýõHïJïñý&KDUWý:L]DUGýLQý([FHOôñýDOORZLQJýWKHýXVHUýWRýVHOHFWýDýSUHIHUUHGýIRUPDWïýýý

7KHý75,0ï5LVNýPRGXOHýZLOOýSURYLGHýTXDQWLWDWLYHýHVWLPDWHVýRIýULVNýIRUýERWKýKXPDQýDQG
HFRORJLFDOýULVNVïýýý$WýDýPLQLPXPñýWKHýIROORZLQJýULVNýPHDVXUHVýZLOOýEHýSUHVHQWHGýDVýRXWSXWVýRI
75,0ï5LVNï
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$WýSUHVHQWñýRQO\ýWKHýFRQFHSWXDOýGHVLJQýRIý75,0ï5LVNýKDVýEHHQýGHYHORSHGïýý'HYHORSPHQW
RIýDý75,0ï5LVNýSURWRW\SHýZLOOýEHJLQýDIWHUý6$%ýFRPPHQWVýDUHýUHFHLYHGýRQýWKHýFRQFHSWXDOýGHVLJQïý
0RGXOHýGHYHORSPHQWýZLOOýLQFOXGHýLGHQWLILFDWLRQýRIýGDWDýQHHGVýDQGýIRUPDWWLQJýRIýGDWDýRXWSXWVïý
3URJUDPPLQJýIRUýDý75,0ï5LVNýSURWRW\SHýLVýH[SHFWHGýWRýEHýFRPSOHWHGýLQýëíííï

(;$03/(6ý2)ý5,6.ý0($685(6ý72ý%(ý,1&/8'('ý,1ý75,0ï5LVN

+XPDQý5LVNV
&DQFHU 'LVWULEXWLRQVýRIýH[FHVVýFDQFHUñý02(ýZLWKLQýH[SRVHGýSRSXODWLRQýý

õ1RWHãýGHWHUPLQLVWLFýYDOXHVýPD\ýEHýXVHGýIRUýVFUHHQVô
(VWLPDWHýRIýSUHGLFWHGýFDQFHUýLQFLGHQFH

1RQFDQFHU 'LVWULEXWLRQýRIý+4ýRUý+,ýZLWKLQýH[SRVHGýSRSXODWLRQ
õ1RWHãýGHWHUPLQLVWLFýYDOXHVýPD\ýEHýXVHGýIRUýVFUHHQVô

'LVWULEXWLRQýRIýH[SRVXUHýõGRVHôýUHODWLYHýWRýH[SRVXUHýõGRVHôýOHYHOVýRIýFRQFHUQ
'LVWULEXWLRQýRIýSUREDELOLW\ýRIýHIIHFWýZLWKLQýH[SRVHGýSRSXODWLRQýõHVWLPDWHG
LQFLGHQFHô

(FRORJLFDOý5LVNV 'LVWULEXWLRQýRIýFRQFHQWUDWLRQîFULWHULDýõVLPLODUýWRý+4ýRUý+,ô
'LVWULEXWLRQýRIýSUREDELOLW\ýRIýHIIHFWýZLWKLQýSRSXODWLRQ
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ìíï '(9(/230(17ý2)ý75,0ý&20387(5ý)5$0(:25.

7KLVýFKDSWHUýGHVFULEHVýWKHýFRPSXWHUýIUDPHZRUNýWKDWýZLOOýEHýXVHGýIRUýHDFKýRIýWKHý75,0
PRGXOHVýDQGýWKDWýLVýFXUUHQWO\ýEHLQJýLPSOHPHQWHGýIRUý75,0ï)D7(ïýý7KHUHIRUHñýPXFKýRIýWKLV
GLVFXVVLRQýLVýVSHFLILFýWRý75,0ï)D7(ñýEXWýLWýFDQýEHýJHQHUDOL]HGýWRýDOOýRIýWKHý75,0ýPRGXOHVïýý
$GGLWLRQDOýLQIRUPDWLRQýDERXWýWKHVHýDVSHFWVýRIý75,0ï)D7(ý9HUVLRQýìïíýFDQýEHýIRXQGýLQý$SSHQGL[
)ýRIý9ROXPHý,ýRIýWKHý75,0ï)D7(ý76'ýDQGýLQý)LQHýHWýDOïýõìääåDñýìääåEôï

7KHýGHYHORSPHQWýRIý75,0ï)D7(ý9HUVLRQýìïíýEHJDQýLQýìääåýDQGýZDVýFRPSOHWHGýLQ
6HSWHPEHUýìäääïýý9HUVLRQýìïíýGLIIHUVýIURPýWKHýSURWRW\SHýLQýVHYHUDOýZD\Vïýý6SHFLILFDOO\ñý9HUVLRQ
ìïíýõìôýLVýFRPSDWLEOHýZLWKýRSHUDWLQJýV\VWHPVýEH\RQGý0LFURVRIWý:LQGRZVñýVXFKýDVý81,;ñýõëô
SURYLGHVýLPSURYHGýPDQDJHPHQWýRIýPXOWLSOHýPRGHOLQJýVFHQDULRVñýDQGýõêôýLVýHDVLHUýWRýXVHýDQGýPRUH
UHOLDEOHïýý6LPLODUýWRý3URWRW\SHý9ýRIý75,0ï)D7(ñý75,0ï)D7(ý9HUVLRQýìïíýSURYLGHVýXVHUVýZLWKýWKH
IROORZLQJýRSWLRQVã

� 'HILQHýWKHýSDUDPHWHUVýRIýHDFKýVSHFLILFýDVVHVVPHQWñýLQFOXGLQJýWLPHýSHULRGñýJHRJUDSKLF
UHJLRQñýSROOXWDQWVñýHQYLURQPHQWDOýPHGLDñýDQGýSRSXODWLRQVýRIýLQWHUHVWâ

� &KRRVHýDSSURSULDWHýSROOXWDQWýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýDOJRULWKPVýIRUýXVHýLQýDVVHVVPHQWVâ

� 6HOHFWýPRGHOLQJýSDUDPHWHUVñýLQFOXGLQJýHPLVVLRQVýVRXUFHVñýFKDUDFWHULVWLFVýRIýWKH
HQYLURQPHQWýõHïJïñýDLUýWHPSHUDWXUHñýVRLOýSHUPHDELOLW\ôñýDQGýVLPXODWLRQýWLPHýVWHSýõHïJïñ
KRXUO\ñýGDLO\ôâ

� ,GHQWLI\ýDQGýDFFHVVýLQSXWýGDWDýVHWVñýDQGýLGHQWLI\ýDQGýFUHDWHýRXWSXWýGDWDýVHWVâ

� ([HFXWHýWKHýDVVHVVPHQWâýDQG

� ([SRUWýUHVXOWVï

ìíïì $5&+,7(&785(

$VýVKRZQýLQý)LJXUHýìíðìñýWKHý75,0ýFRPSXWHUýV\VWHPýDUFKLWHFWXUHýLVýFRPSOH[ýEXW
IOH[LEOHñýDOORZLQJýLWýWRýEHýDSSOLHGýLQýGHYHORSLQJýHDFKýRIýWKHýGLIIHUHQWý75,0ýPRGXOHVïýý7KH
DUFKLWHFWXUHýFRPSRQHQWVýXVHGýWRýGHVFULEHý75,0ýDUHýFODVVLILHGýDVýWKRVHýWKDWýSULPDULO\ýSURYLGHýõìô
IXQFWLRQDOLW\ýõUHFWDQJOHVôñýDQGýõëôýGDWDýõRYDOVôïýý+RZHYHUñýHDFKýRIýWKHýFRPSRQHQWVýH[FHSWýIRU
H[WHUQDOýGDWDýVRXUFHVýSURYLGHýERWKýIXQFWLRQDOLW\ýDQGýGDWDïýý7KHýDUFKLWHFWXUDOýFRPSRQHQWVýWKDW
KDYHýEHHQýLPSOHPHQWHGýWRýVRPHýGHJUHHýLQý9HUVLRQýìïíýDUHýGHSLFWHGýZLWKýVKDGRZVïýý7KLVýILJXUHýLV
GHVLJQHGýWRýUHSUHVHQWýWKHýUHODWLRQVKLSVýZLWKLQýWKHý75,0ýFRPSXWHUýIUDPHZRUNñýUDWKHUýWKDQýWKH
GDWDýIORZýZLWKLQýWKHýV\VWHPïýý7KHUHIRUHñýWKHýZRUGýDORQJýDQýDUURZýIRUPVýDýVHQWHQFHýZKHUHýWKH
YHUEýRQýWKHýDUURZýFRQQHFWVýWKHýWZRýDUFKLWHFWXUHýFRPSRQHQWVýDWýWKHýHQGýRIýDQýDUURZïýý)RU
H[DPSOHñýLQýWKHýXSSHUýOHIWýKDQGýFRUQHUýRIýWKHýILJXUHñýWKHý75,0ý&RUHý¦LQYRNHV§ý$QDO\VLVýDQG
9LVXDOL]DWLRQý7RROVïýý(DFKýRIýWKHý75,0ýFRPSRQHQWVýVKRZQýLQý)LJXUHýìíðìýDUHýGHVFULEHGýEHORZï
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5HDGVî:ULWHV

,QYRNHV

,QYRNH

5HIHUHQFHV

5HDGV

8VHV

2SHQV

5HIHUHQFH

,QYRNHV

5HDGî:ULWH

5HDG

6LPXODWH

&RQWDLQ

&RQWDLQ

5HIHUHQFH

75,0ý&RUH
0DSýGLVSOD\

8VHUýLQWHUIDFHýFRRUGLQDWLRQ
3URSHUW\ýHGLWRU
'DWDý,QSXWî2XWSXW
3OXJðLQýPDQDJHPHQW

6HQVLWLYLW\ý÷ýXQFHUWDLQW\ýFDOFXODWLRQV
8WLOLW\ýIXQFWLRQV

8VHUý,QSXW

7LPHð
6WHSSHGý
'DWDý)LOHV

,PSRUWHUVýDQGý
([SRUWHUV

3URMHFWV
2XWGRRU(QYLURQPHQW

2XWGRRU(QYLURQPHQWýHGLWRU
$IIHFWHGýSRSXODWLRQV
5XQýFKDUDFWHULVWLFV

/LEUDULHV

$OJRULWKPV

$QDO\VLVýDQGý
9LVXDOL]DWLRQý

7RROV

,QWHUQHWý
'DWDý

6RXUFHV

75,0ý0RGXOHV

0LVFïý'DWDý
)LOHV

3ULPDULO\
)XQFWLRQDOLW\

3ULPDULO\
'DWD

([WHUQDOý'DWDý
6RXUFHV

/HJHQG

6KDGRZýLQGLFDWHVýWKDWý
VRPHýIXQFWLRQDOLW\ýLVý
SUHVHQWýLQý9HUVLRQýìïíï

1RWHãý(DFKýDUURZý
VXPPDUL]HVýKRZý75,0ý
FRPSRQHQWVýLQWHUDFWï

)LJXUHýìíðì
75,0ý&RPSXWHUý6\VWHPý$UFKLWHFWXUH
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ìíïìïì 75,0ý&25(

7KHý75,0ý&RUHýFRPSRQHQWýSULPDULO\ýSURYLGHVýVHUYLFHVýUHTXLUHGýE\ýPXOWLSOHýDUFKLWHFWXUDO
FRPSRQHQWVýRUýLQWHJUDWHVýWKRVHýFRPSRQHQWVïýý7KHýIROORZLQJýLWHPVýDUHýLQFOXGHGýLQýWKHý&RUHï

� $ýPDSSLQJýWRROýVKRZVýYROXPHýHOHPHQWVýDQGýDVVRFLDWHGýLQIRUPDWLRQñýVXFKýDVýSUHGLFWHG
FKHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQVñýDQGýLVýEDVHGýRQýDQýRIIðWKHðVKHOIýVRIWZDUHýFRPSRQHQWýWKDW
SURYLGHVýVRPHý*,6ðOLNHýFDSDELOLWLHVïýý7KHýPDSSLQJýWRROýDOORZVýXVHUVýWRýYLHZýJHRVSDWLDO
GDWDýIURPýH[WHUQDOýVRXUFHVñýVXFKýDVýVRLOýW\SHýOD\HUVýJHQHUDWHGýE\ýDý*,6ýDQGýVWRUHGýLQýD
6+$3(ýILOHñýZLWKýDQýRYHUOD\ýRIý75,0ýLQIRUPDWLRQï

� $ýVLPSOHýJUDSKLFDOýXVHUýLQWHUIDFHýDOORZVýWKHýXVHUýWRýLQYRNHý75,0ýPRGXOHVñýVXFKýDV
75,0ï)D7(ñýDQGýWKDWýPDLQWDLQVýOLVWVýRIýRSHQýZLQGRZVï

� $ýSURSHUW\ýHGLWRUýHQDEOHVýXVHUVýWRýHGLWýDQGýYLHZýSURSHUW\ýYDOXHVñýZKHUHýDýSURSHUW\ýYDOXH
GHVFULEHVýDQýDWWULEXWHýõHïJïñýPROHFXODUýZHLJKWôýRIýDQýHQWLW\ýWKDWýLVýVLPXODWHGýE\ýWKH
PRGXOHñýVXFKýDVýDýFKHPLFDOýRUýFRPSDUWPHQWýRUýYROXPHýHOHPHQWïýý([DPSOHVýRIýDWWULEXWHV
IRUýZKLFKýSURSHUW\ýYDOXHVýDUHýXVHGýLQFOXGHýDLUýWHPSHUDWXUHñýVFDYHQJLQJýFRHIILFLHQWVñýDQG
FKHPLFDOýUHDFWLRQýUDWHVï

� $ýPDQDJHPHQWýV\VWHPýDOORZVýXVHUýWRýSOXJýLQýGDWDýLPSRUWHUVýDQGýH[SRUWHUVï

� $QýDQDO\VLVýIHDWXUHýFDOFXODWHVýVHQVLWLYLW\ñýXQFHUWDLQW\ñýDQGýYDULDELOLW\ýRIýRXWSXWVýXVLQJ
75,0ýPRGXOHVýõ1RWHãýWKLVýPD\ýQRWýEHýVXSSRUWHGýLQý9HUVLRQýìïíôï

� 8WLOLW\ýIXQFWLRQVñýVXFKýDVýURXWLQHVýWKDWýDVVLVWýZLWKýGDWDýVWRUDJHýDQGýUHWULHYDOñýDUHýXVHGýE\
75,0ýPRGXOHVï

ìíïìïë 352-(&76

3URMHFWVýLQý75,0ýDUHýXVHGýWRýVWRUHýDOOýLQIRUPDWLRQýSHUWLQHQWýWRýDQýLQGLYLGXDOýDVVHVVPHQWïý
$ýSURMHFWýFRQWDLQVý¦VFHQDULRVñ§ýZKHUHýHDFKýVFHQDULRýFRQWDLQVýDýGHVFULSWLRQýRIýWKHýRXWGRRU
HQYLURQPHQWýEHLQJýVLPXODWHGñýSRSXODWLRQVýEHLQJýVWXGLHGñýDQGýPRGHOýSDUDPHWHUVñýVXFKýDVýWKH
VLPXODWLRQýWLPHýVWHSïýý(DFKýSURMHFWýDOVRýGLVSOD\VýWKHýLQIRUPDWLRQýLWýFRQWDLQVýDQGýDOORZVýWKHýXVHU
WRýFKDQJHýWKDWýLQIRUPDWLRQïýý,QýVRPHýFDVHVñýWKHýLQIRUPDWLRQýGLVSOD\ýDQGýPDQLSXODWLRQýIXQFWLRQVýRI
DýSURMHFWýUHO\ýRQýDý75,0ý&RUHýIXQFWLRQDOLW\ñýVXFKýDVýWKHýSURSHUW\ýHGLWRUï

ìíïìïê 75,0ý02'8/(6

(DFKý75,0ýPRGXOHñýVXFKýDVý75,0ï)D7(ñýLVýDýFRPSRQHQWýWKDWýDOORZVýIRUýVLPXODWLRQýRU
DQDO\VLVïýý:KHUHýUHTXLUHGñýPRGXOHVýDOVRýSURYLGHýVSHFLDOL]HGýJUDSKLFDOýXVHUýLQWHUIDFHVýWKDWýVXSSRUW
WKHLUýIXQFWLRQDOLW\ïýý9HUVLRQýìïíýLQFOXGHVýRQO\ýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHïýý)XWXUHý75,0ýYHUVLRQV
ZLOOýLQFOXGHýDGGLWLRQDOý75,0ýPRGXOHVï
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ìíïìïé /,%5$5,(6

$ýVXEVWDQWLDOýDPRXQWýRIýUHODWLYHO\ýVWDWLFýLQIRUPDWLRQýLVýUHTXLUHGýWRýFRQGXFWýDVVHVVPHQWVýRI
PXOWLPHGLDýFKHPLFDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýDQGýVXEVHTXHQWýH[SRVXUHVýDQGýHIIHFWVýRQýVHOHFWHG
SRSXODWLRQVïýý)RUýLQVWDQFHñýVWDWLFýLQIRUPDWLRQýLQFOXGHVýWKHýPHDVXUHGýSURSHUWLHVýRIýFKHPLFDOVýWKDW
FKDQJHýLQIUHTXHQWO\ýRUýWKHýERXQGDULHVýRIýDýVWXG\ýUHJLRQýWKDWýPLJKWýVWD\ýFRQVWDQWýIRUý\HDUVïý
%HFDXVHýRIýWKHýVWDWLFýQDWXUHýRIýWKLVýLQIRUPDWLRQýDQGýEHFDXVHýDýODUJHýDPRXQWýRIýVWDWLFýLQIRUPDWLRQ
PD\ýEHýQHHGHGýIRUýDýVLQJOHýDVVHVVPHQWñýXVHUVýFDQýVWRUHýVXFKýLQIRUPDWLRQýLQý75,0ýOLEUDULHVïý
8VHUVýFDQýWKHQýHDVLO\ýUHXVHýVHOHFWHGýLQIRUPDWLRQýIURPýDýOLEUDU\ýLQýIXWXUHýSURMHFWVïýý&KDQJHVýPD\
EHýPDGHýWRýWKHýOLEUDU\ýRYHUýWLPHýWRýHQVXUHýWKDWýWKHýPRVWýFXUUHQWýVFLHQFHýLVýXVHGýLQýDVVHVVPHQWVïý
+RZHYHUñýZKHQýDýXVHUýFUHDWHVýDýSURMHFWýWKDWýDFFHVVHVýLQIRUPDWLRQýIURPýDýOLEUDU\ñýDýFRS\ýRIýWKH
LQIRUPDWLRQýLVýPDGHýWRýSURWHFWýWKHýSURMHFWýIURPýIXWXUHýFKDQJHVýWRýWKHýOLEUDU\ï

7KHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýXVHVýDýQXPEHUýRIýFKHPLFDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýDOJRULWKPVýWKDW
FRPSXWHýFKHPLFDOýWUDQVIHUýFRHIILFLHQWVýEHWZHHQýDQGýFKHPLFDOýWUDQVIRUPDWLRQýFRHIILFLHQWVýZLWKLQ
FRPSDUWPHQWVïýý$VýQHZýFKHPLFDOVñýHFRV\VWHPVñýDQGýUHODWLRQVKLSVýDUHýVWXGLHGñýQHZýDOJRULWKPV
ZLOOýEHýUHTXLUHGïýý,QýDQWLFLSDWLRQýRIýWKLVýQHHGñý75,0ï)D7(ýKDVýEHHQýGHVLJQHGýWRýDOORZýXVHUVýWR
DGGýDOJRULWKPVïýý7KHýDOJRULWKPVýDUHýVWRUHGýLQýOLEUDULHVýDQGýFDQýEHýDSSOLHGýWRýYDULRXVýSURMHFWVñýDV
GHVLJQDWHGýE\ýWKHýXVHUïýý6SHFLILFDOO\ñýDýXVHUýFDQýPDQXDOO\ýDVVLJQýDOJRULWKPVýVWRUHGýLQýOLEUDULHVýWR
OLQNVýRUýFDQýUHTXHVWýWKDWý75,0ï)D7(ýDVVLJQýDSSOLFDEOHýDOJRULWKPVýEDVHGýRQýWKHýFRPSDUWPHQWV
WKDWýDUHýFRQQHFWHGýE\ýDýOLQNïýý)RUýLQVWDQFHñýVRPHýDOJRULWKPVýPLJKWýRQO\ýEHýDSSOLFDEOHýIRUýWUDQVIHU
IURPýVXUIDFHýZDWHUýWRýILVKïýý(YHQýZKHQý75,0ï)D7(ýDVVLJQVýDOJRULWKPVñýWKHýXVHUýFDQýUHYLHZýWKH
DVVLJQPHQWVýDQGýPDNHýFKDQJHVýEHIRUHýWKHýVLPXODWLRQýVWDUWVïýý%HIRUHýRUýDIWHUýDýVLPXODWLRQñýWKHýXVHU
FDQýH[SRUWýWKHýVLPXODWLRQýVFHQDULRýDQGýLWVýUHVXOWVýõLIýDYDLODEOHôýWRýDýVHWýRIý+70/ýILOHVïýý7KHVH
+70/ýILOHVýVKRZýZKLFKýDOJRULWKPVýZHUHýXVHGýIRUýHDFKýOLQNýDQGýWKHýIRUPXODWLRQýRIýHDFK
DOJRULWKPï

ìíïìïè (;7(51$/ý'$7$ý6285&(6ñý,03257(56ñý$1'ý(;3257(56

*LYHQýWKHýGLYHUVLW\ýRIýSRWHQWLDOýDSSOLFDWLRQVýRIý75,0ñýGDWDýUHTXLUHGýWRýDGGUHVVýWKRVH
DSSOLFDWLRQVñýDQGýIRUPDWVýXVHGýIRUýVWRULQJýWKDWýGDWDñýLWýLVýGLIILFXOWýWRýFRQVWUXFWýDýFRPSXWHU
IUDPHZRUNýWKDWýSURYLGHVýDOOýSRWHQWLDOO\ýUHTXLUHGýFDSDELOLWLHVïýý7KHý75,0ýDUFKLWHFWXUHýDGGUHVVHV
WKLVýLVVXHýLQýVHYHUDOýZD\Vï

7KHýDUFKLWHFWXUHýDOORZVýWKHýXVHUýWRýDGGýGDWDýLPSRUWHUVýDQGýH[SRUWHUVýLQýDýUHODWLYHO\ýHDV\
PDQQHUñýDVýQHHGHGïýý'DWDýLPSRUWHUVýUHDGýQRQð75,0ýGDWDýVHWVýDQGýFUHDWHýDQGîRUýVHWýDSSURSULDWH
75,0ýREMHFWVýDQGýSURSHUWLHVïýý)RUýLQVWDQFHñý9HUVLRQýìïíýFRQWDLQVýDýGDWDýLPSRUWHUýWKDWýFDQýUHDGýD
WH[WýILOHýGHVFULELQJýYROXPHýHOHPHQWVýDQGýFDQýFUHDWHýWKHýFRUUHVSRQGLQJýHOHPHQWVýLQýDý75,0
SURMHFWïýý$QRWKHUýGDWDýLPSRUWHUýFDQýUHDGýDýWH[WXDOýGHVFULSWLRQýRIýDOJRULWKPVñýFRPSDUWPHQWVñ
FKHPLFDOVñýDQGýVRXUFHVýDQGýFDQýFUHDWHýWKHýFRUUHVSRQGLQJýREMHFWVýLQýDý75,0ýOLEUDU\ïýý'DWD
H[SRUWHUVýFDQýZULWHý75,0ýFRQILJXUDWLRQVýDQGýUHVXOWVýLQýDýIRUPDWýWKDWýLVýVXLWDEOHýIRUýXVHýE\
DQRWKHUýFRPSXWHUýSURJUDPýRUýIRUýLQWHUDFWLYHýUHYLHZïýý9HUVLRQýìïíýFDQýH[SRUWýWKHýFRQILJXUDWLRQýRI
DýVLPXODWLRQýVFHQDULRýDQGýLWVýUHVXOWVýWRý+70/ýILOHVýDQGýVLPXODWLRQýUHVXOWVýWRýDýWH[WýILOHýWKDWýFDQýEH
LPSRUWHGýE\ý0LFURVRIW�ý([FHOïýý)XWXUHýGDWDýLPSRUWHUVýDQGýH[SRUWHUVýFRXOGýSURYLGHýPDQ\ýRWKHU
FDSDELOLWLHVïýý([DPSOHVýLQFOXGHýUHDGLQJýGDWDýSURGXFHGýE\ýDý*,6ýõHïJïñý6+$3(ýILOHVôýDQG
LQWHUSRODWLQJýYDOXHVýWRý75,0ýYROXPHýHOHPHQWVñýZULWLQJýUHVXOWVýLQýDýIRUPDWýWKDWýFRXOGýEHýIXUWKHU
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SURFHVVHGýE\ýDý*,6ñýLPSRUWLQJýLQIRUPDWLRQýGLUHFWO\ýIURPýDýZHEýVLWHýRUýGDWDEDVHñýDQGýWUDQVIHUULQJ
UHVXOWVýWRýDýVWDWLVWLFDOýSDFNDJHýWKDWýLVýH[HFXWLQJýFRQFXUUHQWO\ýZLWKý75,0ïýý7RýSURYLGHýDGGLWLRQDO
IOH[LELOLW\ñýIXWXUHýYHUVLRQVýRIý75,0ýPD\ýDOORZýNQRZOHGJHDEOHýXVHUVýWRýDSSO\ýGDWDýLPSRUWHUVýDQG
H[SRUWHUVýWKDWýXVHUVýGHYHORSýZLWKRXWýPRGLI\LQJý75,0ï

7KHý75,0ï)D7(ýPRGXOHñýLQýVSHFLILFñýDOORZVýXVHUVýWRýSURYLGHýHQYLURQPHQWDOýGDWDýLQ
ELQDU\ýILOHVýWKDWýFDQýEHýUHDGýDVýQHHGHGýE\ýDý75,0ï)D7(ýVLPXODWLRQïýý7KLVýVWUHDPOLQHVýWKHýXVHýRI
ODUJHýGDWDýVHWVñýVXFKýDVýKRXUO\ýWHPSHUDWXUHVýRUýFRQFHQWUDWLRQVýRYHUýDýêíð\HDUýSHULRGïýý%LQDU\ýILOHV
FDQýDOVRýEHýXVHGýIRUýVWRULQJý75,0ï)D7(ýUHVXOWVïýý7KHý75,0ý&RUHýVXSSRUWVýUHDGLQJýGDWDýIURPýDQG
ZULWLQJýGDWDýWRýILOHýIRUPDWVýWKDWýDUHýEDVHGýRQýWKHý(QYLURQPHQWDOý'HFLVLRQý6XSSRUW
6\VWHPî0RGHOVðêý,QSXWî2XWSXWý$SSOLFDWLRQVý3URJUDPPLQJý,QWHUIDFHýõ,î2ý$3,ôýõ&RDWVýìääåôïý
7KHý,î2ý$3,ýIRUPDWýFDQýEHýHDVLO\ýUHDGýDQGýZULWWHQýIURPýVHYHUDOýSURJUDPPLQJýODQJXDJHVñýLV
SODWIRUPðLQGHSHQGHQWñýLVýVXLWDEOHýIRUýODUJHýGDWDýVHWVñýLVýVHOIðGHVFULELQJýõLïHïñýFRQWDLQVýLQIRUPDWLRQ
DERXWýYDULDEOHVýDQGýWLPHýSHULRGVýFRQWDLQHGýLQýWKHýILOHôñýDQGýLVýFRPSXWDWLRQDOO\ýHIILFLHQWï

ìíïìïç $1$/<6,6ý$1'ý9,68$/,=$7,21ý722/6

9HUVLRQýìïíýGRHVýQRWýLQFOXGHýDQ\ýDQDO\VLVýRUýYLVXDOL]DWLRQýWRROVïýý,QVWHDGñýVLPXODWLRQ
UHVXOWVýFDQýEHýHDVLO\ýH[SRUWHGýWRý0LFURVRIW�ý([FHOýRUýRWKHUýDQDO\VLVýSDFNDJHVïýý,QýWKHýIXWXUHñ
75,0ýZLOOýLQFOXGHýVRPHýDQDO\VLVýDQGýYLVXDOL]DWLRQýFDSDELOLWLHVýDQGýPD\ýDOORZýXVHUVýWRýGHYHORS
DQGýSOXJýLQýDGGLWLRQDOýFDSDELOLWLHVïý

ìíïë ,03/(0(17$7,21ý$3352$&+(6ý$1'ý7(&+12/2*,(6

7KHý75,0ýLVýEHLQJýGHYHORSHGýXVLQJýDQýREMHFWðRULHQWHGýDSSURDFKïýý7KHUHýKDVýEHHQýPXFK
GLVFXVVLRQýLQýWKHýVRIWZDUHýHQJLQHHULQJýOLWHUDWXUHñýVXFKýDVý%RRFKýõìääêôñýRQýWKHýEHQHILWVýRIýWKLV
DSSURDFKñýLQFOXGLQJýLQFUHDVHGýVRIWZDUHýH[WHQVLELOLW\ñýUHXVDELOLW\ñýDQGýPDLQWDLQDELOLW\ïýý7KH
HVVHQFHýRIýREMHFWðRULHQWHGýVRIWZDUHýGHYHORSPHQWýLVýWKDWýFRQFHSWVñýVXFKýDVýDýYROXPHýHOHPHQWñýDUH
UHSUHVHQWHGýDVýDýXQLWýWKDWýFRQWDLQVýLQWHUQDOýGDWDýõHïJïñýWKHýERXQGDULHVýRIýDýYROXPHýHOHPHQWôýDQG
RSHUDWLRQVýRQýWKHýGDWDýõHïJïñýFRPSXWDWLRQýRIýYROXPHôñýDQGýWKDWýRQHýFODVVýRIýREMHFWVýõHïJïñýYROXPH
HOHPHQWýZLWKýYHUWLFDOýVLGHVôýFDQýEHýDýVSHFLDOL]DWLRQýRIýDQRWKHUýFODVVýRIýREMHFWVýõHïJïñýYROXPH
HOHPHQWôïýý%HLQJýDEOHýWRýVSHFLDOL]HýFODVVHVýRIýREMHFWVýDOORZVýJHQHUDOýIXQFWLRQDOLW\ýWRýEHýVKDUHGýE\
VHYHUDOýVSHFLDOL]HGýFODVVHVïýý7KHý75,0©VýUHSUHVHQWDWLRQýRIýWKHýRXWGRRUýHQYLURQPHQWýõZLWKýYROXPH
HOHPHQWVýWKDWýFRQWDLQýFRPSDUWPHQWVôýDQGýWKHýGHYHORSPHQWýRIýDVVRFLDWHGýJUDSKLFDOýXVHUýLQWHUIDFHV
DUHýZHOOýVXLWHGýIRUýDQýREMHFWðRULHQWHGýWUHDWPHQWï

7KHý75,0ýLVýEHLQJýGHYHORSHGýLQýDQýLWHUDWLYHýPDQQHUïýý7KHýPDMRUýFRPSRQHQWVýDQG
UHVSRQVLELOLWLHVýRIýDýFODVVýRIýREMHFWVýDUHýXQGHUVWRRGýEHIRUHýLPSOHPHQWDWLRQñýEXWýVRPHýGHWDLOVýPD\
QHHGýWRýEHýUHVROYHGýDVýLPSOHPHQWDWLRQýSURFHHGVïýý3ULRUýWRýLPSOHPHQWDWLRQñýJUDSKLFDOýXVHU
LQWHUIDFHýPRFNðXSVýDQGýVLJQLILFDQWýQHZýFDSDELOLWLHVýDUHýVKRZQýWRýSRWHQWLDOýXVHUVïýý'XULQJ
LPSOHPHQWDWLRQñýWKHýGHVLJQýLVýPRGLILHGýDVýQHHGHGïýý7KLVýXVHUðRULHQWHGýGHYHORSPHQWýDSSURDFK
KHOSVýKLJKOLJKWýSRWHQWLDOýSUREOHPVýEHIRUHýXQGHVLUDEOHýDSSURDFKHVýEHFRPHýHPEHGGHGýLQýWKH
V\VWHPïýý)XUWKHUPRUHñýWKHýREMHFWðRULHQWHGñýRSHQðHQGHGýVWUXFWXUHýRIý75,0ýLVýLQWHQGHGýWRýPDNH
IXWXUHýFKDQJHVýDQGýDGGLWLRQVýDýUHODWLYHO\ýVLPSOHýSURFHVVï
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)RUý9HUVLRQýìïíýRIý75,0ñýVLPSOHUýDQGîRUýPRUHýUHOLDEOHýDSSURDFKHVýZHUHýXVHGýLQ
SUHIHUHQFHýWRýIDVWHUýDQGîRUýOHVVýUHVRXUFHðLQWHQVLYHýDSSURDFKHVïýý,QýFDVHVýZKHUHýVLPSOHýDSSURDFKHV
GLGýQRWýKDYHýDGHTXDWHýSHUIRUPDQFHýRUýVLJQLILFDQWO\ýOLPLWHGýWKHýSRWHQWLDOýIRUýIXWXUHýFKDQJHVñýPRUH
FRPSOH[ýDSSURDFKHVýZHUHýXVHGïýý2SHUDWLRQVýWKDWýFDXVHGýQRWLFHDEOHýVSHHGýRUýUHVRXUFHýSUREOHPV
ZHUHýRSWLPL]HGýDVýWLPHýDQGýUHVRXUFHVýSHUPLWWHGï

7KHý75,0ýFRPSXWHUýIUDPHZRUNýDQGý75,0ï)D7(ýPRGXOHýKDYHýEHHQýGHYHORSHGýSULPDULO\ñ
EXWýQRWýHQWLUHO\ñýLQýWKHý-DYDýSURJUDPPLQJýODQJXDJHïýý6RPHýSDUWVýRIý75,0ï)D7(ñýVXFKýDVýWKH
GLIIHUHQWLDOýHTXDWLRQýVROYHUñýDQGýRWKHUý75,0ýPRGXOHVñýVXFKýDVý75,0ï([SRñýXOWLPDWHO\ýZLOOýEH
LPSOHPHQWHGýLQýWKHý)2575$1ýSURJUDPPLQJýODQJXDJHïýý$GYDQWDJHVýRIýXVLQJý-DYDýLQFOXGHýWKH
IROORZLQJï

� -DYDýFRGHýLVýSRUWDEOHýDFURVVýGLIIHUHQWýKDUGZDUHýDQGýRSHUDWLQJýV\VWHPVïýý7KLVýLVýHVSHFLDOO\
LPSRUWDQWýIRUýJUDSKLFDOýXVHUýLQWHUIDFHVñýZKLFKýZLOOýFRPSULVHýDýODUJHýIUDFWLRQýRIýWKHý75,0
FRGHýDQGýZKLFKýFDQýEHýGLIILFXOWýWRýGHYHORSýIRUýPXOWLSOHýSODWIRUPVï

� -DYDýRIIHUVýDýFRPELQDWLRQýRIýVSHHGýRIýGHYHORSPHQWñýGHSHQGDEOHýV\VWHPýEHKDYLRUñýDQG
VXSSRUWýIRUýREMHFWðRULHQWHGýGHVLJQVï

� -DYDýLVýVXSSRUWHGýE\ýPXOWLSOHýYHQGRUVñýRIWHQýOHDGLQJýWRýFRPSHWLWLYHýSUHVVXUHVýWRýLPSURYH
GHYHORSPHQWýWRROVïýý,QýDGGLWLRQñýLWýUHGXFHVýWKHýOLNHOLKRRGýWKDWýRQHýYHQGRU©VýSURGXFW
VWUDWHJ\ýRUýILQDQFLDOýSUREOHPVýZLOOýQHJDWLYHO\ýDIIHFWý75,0ýGHYHORSPHQWï

� -DYDýSURYLGHVýEXLOWðLQýVXSSRUWýIRUýPXOWLWKUHDGLQJýõLïHïñýDOORZLQJýPXOWLSOHýRSHUDWLRQVýWR
SURFHHGýVLPXOWDQHRXVO\ôýDQGýQHWZRUNLQJýõLïHïñýFRPPXQLFDWLQJýZLWKýVRIWZDUHýRQýUHPRWH
FRPSXWHUVñýVXFKýDVýH[WUDFWLQJýVLPXODWLRQýSURSHUWLHVýIURPýDýZHEðEDVHGýGDWDýUHSRVLWRU\ôï

7KHýGLVDGYDQWDJHVýRIýXVLQJý-DYDýDVýWKHýSULPDU\ýSURJUDPPLQJýODQJXDJHýIRUý75,0ýLQFOXGH
WKHýIROORZLQJï

� 3URJUDPVýZULWWHQýLQý-DYDýW\SLFDOO\ýH[HFXWHýPRUHýVORZO\ýWKDQýSURJUDPVýZULWWHQýLQý&òòýRU
%$6,&ïýý+RZHYHUñýDVýWKHýWHFKQRORJLHVýIRUýFRPSLOLQJýDQGýH[HFXWLQJý-DYDýSURJUDPV
DGYDQFHñýWKHýH[HFXWLRQýWLPHýIRUý-DYDýSURJUDPVýVKRXOGýGHFUHDVHï

� )HZHUýSOXJðLQýFRPSRQHQWVýõHïJïñýPDSSLQJýWRROVôýDQGýOLEUDULHVýõHïJïñýPDWUL[ýPDQLSXODWLRQô
DUHýDYDLODEOHýIRUý-DYDýWKDQýDUHýDYDLODEOHýIRUýODQJXDJHVýVXFKýDVý&òòýRUý%$6,&ýRQ
:LQGRZVïýý+RZHYHUñýWKHýQXPEHUýRIýSOXJðLQýFRPSRQHQWVýDYDLODEOHýIRUý-DYDýLVýFRQWLQXLQJ
WRýJURZï

� -DYDýGHYHORSPHQWýWRROVýDUHýQRWýDVýPDWXUHýõHïJïñýIHZHUýWRROVñýORZHUýSHUIRUPDQFHñýJUHDWHU
SUREDELOLW\ýRIýV\VWHPýHUURUVôýDVýWRROVýIRUýRWKHUýODQJXDJHVñýEXWýWKDWýVLWXDWLRQýLVýLPSURYLQJï
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ìíïê 86,1*ý75,0ï)D7(ý9(56,21ýìïí

9HUVLRQýìïíýRIý75,0ï)D7(ýDVýFRPSOHWHGýLQý6HSWHPEHUýìäääïýý7KLVýVHFWLRQýSURYLGHVýD
JHQHUDOýGLVFXVVLRQýRIýKRZýDýXVHUýZRXOGýVHWýXSýDQGýUXQýDýVLPXODWLRQýXVLQJý9HUVLRQýìïíï

$IWHUýVWDUWLQJý75,0ï)D7(ý9HUVLRQýìïíñýWKHýXVHUýFDQýFUHDWHýDýQHZýSURMHFWýRUýOLEUDU\ýRU
RSHQýDQýH[LVWLQJýSURMHFWýRUýOLEUDU\ïýý$ýOLEUDU\ýSRSXODWHGýZLWKýREMHFWVýPXVWýEHýFUHDWHGýE\ýWKHýXVHU
EHIRUHýDQ\ýPHDQLQJIXOýZRUNýFDQýEHýSHUIRUPHGýZLWKýDýSURMHFWïýý1RWHýWKDWýZKHQý75,0ï)D7(ýLV
GLVWULEXWHGýLQýWKHýIXWXUHñýVRPHýSUHðORDGHGýOLEUDULHVýZLOOýEHýLQFOXGHGïýý)URPýWKHýOLEUDU\ýZLQGRZ
õVKRZQýLQý)LJXUHýìíðëôñýWKHýXVHUýFDQýFKRRVHýWRýFUHDWHýQHZýRUýH[DPLQHýH[LVWLQJýDOJRULWKPVñ
FKHPLFDOVñýFRPSDUWPHQWVñýSRLQWýVRXUFHVñýRUýSURSHUW\ýW\SHVïýý75,0ï)D7(ý9HUVLRQýìïíýDOVRýDOORZV
WKHýXVHUýWRýLPSRUWýREMHFWVýIURPýWH[WýILOHVýUDWKHUýWKDQýFUHDWLQJýREMHFWVýIURPýWKHý*UDSKLFDOý8VHU
,QWHUIDFHýõ*8,ôï

3URSHUWLHVýDUHýDQýLPSRUWDQWýFRQFHSWýLQý75,0ï)D7(ý9HUVLRQýìïíýEHFDXVHýWKH\ýVWRUH
LQIRUPDWLRQýDERXWýWKHýREMHFWVýLQýWKHýV\VWHPïýý([DPSOHVýRIýSURSHUWLHVýIRUýDýFKHPLFDOýLQFOXGH
PHOWLQJýSRLQWñýYDSRUýSUHVVXUHñýDQGýPROHFXODUýZHLJKWïýý([DPSOHVýRIýSURSHUWLHVýIRUýDQýDOJRULWKP
LQFOXGHýWKHýUHFHLYLQJýFRPSDUWPHQWýW\SHñýWKHýVHQGLQJýFRPSDUWPHQWýW\SHñýDQGýZKHWKHUýLW
WUDQVIRUPVýDýFKHPLFDOïýý(DFKýSURSHUW\ýUHIHUHQFHVýDýSURSHUW\ýW\SHýWKDWýGHILQHVýWKHýW\SHýRIýGDWD
õHïJïñýUHDOýQXPEHUñýGDWHýDQGýWLPHñýWUXHýRUýIDOVHôñýDýGHIDXOWýYDOXHñýDýGHVFULSWLRQñýXQLWVñýDQGýIRU
QXPHULFýGDWDýW\SHVýUHFRPPHQGHGýPLQLPXPýDQGýPD[LPXPýYDOXHVïýý,Qý75,0ï)D7(ý9HUVLRQýìïíñýD
*8,ýFRPSRQHQWñýWKHý3URSHUW\ý(GLWRUýõVKRZQýRQýWKHýULJKWýVLGHVýRIý)LJXUHVýìíðëýDQGýìíðêôñýLVýXVHG
WKURXJKRXWýWKHýV\VWHPýWRýDGGýSURSHUWLHVýWRýREMHFWVýDQGýWRýYLHZýDQGýHGLWýWKHýYDOXHVýRIýSURSHUWLHVïý
)RUýVRPHýSURSHUWLHVýLQý)LJXUHýìíðìñýWKHýYDOXHýILHOGýFRQWDLQVý¦á6HHý%HORZ!ï§ýý7KHVHýDUHýVSHFLDO
SURSHUWLHVýIRUýZKLFKýWKHýYDOXHýLVýDýIRUPXODïýý$QýH[DPSOHýRIýWKHýXVHýRIýIRUPXODVýDVýSURSHUWLHVýLV
VSHFLI\LQJýKRZýWUDQVIHUýIDFWRUVýDUHýFDOFXODWHGýIRUýDOJRULWKPýREMHFWVïý

$IWHUýFUHDWLQJýDýOLEUDU\ýWKDWýFRQWDLQVýWKHýDOJRULWKPVñýFKHPLFDOVñýFRPSDUWPHQWVñýDQGýSRLQW
VRXUFHVýWRýEHýXVHGýLQýWKHýVLPXODWLRQVñýDýSURMHFWýFDQýEHýFUHDWHGýZLWKýVFHQDULRVýWKDWýZLOOýUXQýWKH
VLPXODWLRQVïýý1HZýSURMHFWVýDUHýFUHDWHGýZLWKýRQHýVFHQDULRýE\ýGHIDXOWñýDQGýDGGLWLRQDOýVFHQDULRVýFDQ
EHýDGGHGýDVýQHHGHGïýý*HQHUDOO\ñýWKHýVFHQDULRVýLQýDýSURMHFWýDUHýUHODWHGýLQýVRPHýPDQQHUïýý/LEUDULHV
DUHýDWWDFKHGýWRýSURMHFWVýDQGýVHUYHýDVýVRXUFHVýRIýREMHFWVýIRUýWKHýVFHQDULRVïýý7\SLFDOO\ñýDIWHUýFUHDWLQJ
DýVFHQDULRñýWKHýXVHUýVHWVýLWVýSURSHUWLHVïýý7KHVHýLQFOXGHýWKHýEHJLQýDQGýHQGýWLPHVýIRUýDQGýWKHýWLPH
VWHSýIRUýWKHýVLPXODWLRQïý$IWHUýVHWWLQJýWKHýSURSHUWLHVñýYROXPHýHOHPHQWVýFDQýEHýLPSRUWHGýIURPýDýWH[W
ILOHýLQWRýWKHýVFHQDULRïýý,QýDýODWHUýYHUVLRQýRIý75,0ï)D7(ñýDý*8,ýZLOOýEHýDYDLODEOHýIRUýGHILQLQJýDQG
YLHZLQJýYROXPHýHOHPHQWVï

7KHýRXWGRRUýHQYLURQPHQWýZLQGRZýõVKRZQýLQý)LJXUHýìíðêôýLVýRUJDQL]HGýDVýDýVHWýRIýWDEEHG
SDQHVýWKDWýDOORZýWKHýXVHUýWRýGHILQHýWKHýVRXUFHVñýFKHPLFDOVñýFRPSDUWPHQWVñýOLQNVñýDQGýDOJRULWKPV
WKDWýFRPSULVHýWKHýRXWGRRUýHQYLURQPHQWïýý7KHýJHQHUDOýSURFHGXUHýIRUýSRSXODWLQJýWKHýRXWGRRU
HQYLURQPHQWýLVýWRýFRS\ýREMHFWVýIURPýOLEUDULHVýLQWRýWKHýVFHQDULR©VýRXWGRRUýHQYLURQPHQWñýDQGýWKHQ
WRýFXVWRPL]HýWKHýREMHFWVýDVýQHHGHGïýý$ELRWLFýFRPSDUWPHQWVýDUHýDXWRPDWLFDOO\ýDGGHGýWRýWKH
RXWGRRUýHQYLURQPHQWýZKHQýWKHýYROXPHýHOHPHQWVýDUHýLPSRUWHGñýZKHUHDVýELRWLFýFRPSDUWPHQWVýFDQ
EHýPDQXDOO\ýDGGHGýDQGýGHOHWHGýIURPýWKHý&RPSDUWPHQWVýWDEïýý$ýIXQFWLRQýFDOOHGý¦6PDUWý$GG§ýLV
DYDLODEOHýWRýLQWHOOLJHQWO\ýDGGýELRWLFýFRPSDUWPHQWVýWRýWKHýDELRWLFýFRPSDUWPHQWVýEDVHGýRQýWKHLU
SURSHUWLHVïýý7KHýYROXPHýHOHPHQWVñýFRPSDUWPHQWVñýDQGýOLQNVýLQýWKHýRXWGRRUýHQYLURQPHQWýDUH
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GLVSOD\HGýLQýDQýRXWOLQHýIRUPýWKDWýFDQýEHýH[SDQGHGýDQGýFROODSVHGýWRýGLVSOD\ýYDU\LQJýOHYHOVýRI
GHWDLOïýý/LQNVýFDQýEHýFUHDWHGýPDQXDOO\ýXVLQJýWKHý/LQNVýWDEýRUýDXWRPDWLFDOO\ýXVLQJýWKHý¦6PDUW
/LQN§ýIXQFWLRQïýý:LWKý¦6PDUWý/LQNñ§ýOLQNVýDUHýFUHDWHGýEHWZHHQýDGMDFHQWýRUýFRðORFDWHG
FRPSDUWPHQWVýLIýDOJRULWKPVýWKDWýFRQQHFWýWKHLUýFRPSDUWPHQWýW\SHVýH[LVWýLQýWKHýSURMHFW©VýOLEUDULHVïý
$OJRULWKPVýRQýOLQNVýFDQýEHýYLHZHGýDQGýDGGHGýRUýUHPRYHGýPDQXDOO\ýIURPýWKHý$OJRULWKPVýWDEï

$IWHUýWKHýSURSHUWLHVýIRUýWKHýVFHQDULRýDUHýVHWýDQGýWKHýVRXUFHVñýFKHPLFDOVñýFRPSDUWPHQWVñ
OLQNVñýDQGýDOJRULWKPVýDUHýDVVLJQHGýWRýWKHýRXWGRRUýHQYLURQPHQWñýLWýLVýSRVVLEOHýWRýUXQýDýVLPXODWLRQïý
7KHý9HULI\ýEXWWRQýRQýWKHýVFHQDULRýZLQGRZýFDQýEHýXVHGýEHIRUHýUXQQLQJýWKHýVLPXODWLRQýWRýHQVXUH
WKDWýDOOýQHFHVVDU\ýLQIRUPDWLRQýLVýDYDLODEOHýõLïHïñýDOOýSURSHUWLHVýQHHGHGýE\ýWKHýVLPXODWLRQýKDYH
YDOXHVôïýý7KHý5XQýEXWWRQýRQýWKHýZLQGRZýLVýXVHGýWRýVWDUWýWKHýVLPXODWLRQïýý$IWHUýWKHýVLPXODWLRQýLV
H[HFXWHGñýWKHýUHVXOWVýFDQýEHýH[SRUWHGýWRý+70/ýDQGýWRýWH[WýILOHVýWKDWýFDQýEHýLPSRUWHGýE\
0LFURVRIW�ý([FHOýRUýDQRWKHUýVSUHDGVKHHWýSURJUDPï

)LJXUHýìíðë
/LEUDU\ý:LQGRZýRIý75,0ï)D7(ý9HUVLRQýìïí
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)LJXUHýìíðê
2XWGRRUý(QYLURQPHQWý:LQGRZýRIý75,0ï)D7(ý9HUVLRQýìïí

ìíïé ,03/(0(17$7,21ý67$786

9HUVLRQýìïíýSURYLGHVýDOOýRIýWKHýIXQFWLRQDOLW\ýOLVWHGýDWýWKHýEHJLQQLQJýRIýWKLVýFKDSWHUïýý7KH
VRIWZDUHýLVýFXUUHQWO\ýEHLQJýHYDOXDWHGýWRýLGHQWLI\ýSUREOHPVýDQGýWRýJDLQýFRQILGHQFHýLQýWKHýV\VWHPïý
0DMRUýDGGLWLRQVýWKDWýZLOOýEHýLPSOHPHQWHGýLQýWKHýIXWXUHýLQFOXGHýGDWDýDQDO\VLVýWRROVñýVHQVLWLYLW\ýDQG
XQFHUWDLQW\ýVWXGLHVñýDQGýWKHýGLVSOD\ýRIýJHRJUDSKLFýGDWDï



>7KLVýSDJHýLQWHQWLRQDOO\ýOHIWýEODQNï@
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ììï 5()(5(1&(6

$PEURVHñý5ï$ïñý-Uïñý7ï$ïý:RROñýDQGý-ï/ïý0DUWLQïýýìääèïýý7KHý:DWHUý4XDOLW\ý$QDO\VLVý6LPXODWLRQ
3URJUDPñý:$63èñý3DUWý$ãý0RGHOýGRFXPHQWDWLRQïý$WKHQVñý*$ãýý8ï6ïý(3$ý1DWLRQDOý([SRVXUH
5HVHDUFKý/DERUDWRU\ñý(FRV\VWHPVý'LYLVLRQï

$UQROGñý-ï5ïñý5ï/ïý'HQQLVñýDQGý*ï6ïý7RQQHVHQïýìääåïýý$GYDQFHGýWHFKQLTXHVýIRUýHYDOXDWLQJ
HXOHULDQýDLUýTXDOLW\ýPRGHOVãý%DFNJURXQGýDQGýPHWKRGRORJ\ïýýìíWKý-RLQWý&RQIHUHQFHýRQýWKH
$SSOLFDWLRQVýRIý$LUý3ROOXWLRQý0HWHRURORJ\ýZLWKýWKHý$÷:0$ñý-DQXDU\ýììðìçï

%HFNñý0ï%ïýDQGý-ïý&KHQïýýìäääïýý$VVXULQJýWKHýTXDOLW\ýRIýPRGHOVýGHVLJQHGýIRUýSUHGLFWLYHýWDVNVïý,Qã
:LOH\ïýý+DQGERRNýRQý6HQVLWLYLW\ý$QDO\VLVïýý,QýSUHVVï

%HFNñý0ï%ïñý-ï5ïý5DYHW]ñý/ï$ïý0XONH\ñýDQGý7ï2ïý%DUQZHOOïýýìääæïýý2QýWKHýSUREOHPýRIýPRGHO
YDOLGDWLRQýIRUýSUHGLFWLYHýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWVïýý6WRFKDVWLFý+\GURORJ\ýDQGý+\GUDXOLFVïýýììãëëäð
ëèéï

%HFNñý0ï%ïýýìäåæïýý:DWHUýTXDOLW\ýPRGHOLQJãýý$ýUHYLHZýRIýWKHýDQDO\VLVýRIýXQFHUWDLQW\ïýý:DWHU
5HVRXUFHVý5HVHDUFKïýýëêõåôãýìêäêðìééëï

%HQQHWñý'ï+ïñý7ï(ïý0F.RQHñýDQGý0ï*ïý'XVHW]LQDïýýìääæïýý%XLOGLQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýVHQVLWLYLW\
DQDO\VLVýLQWRýWKHý75,0ýIUDPHZRUNïýý$QQXDOý0HHWLQJýRIýWKHý6RFLHW\ýRIý5LVNý$QDO\VLVñ
:DVKLQJWRQñý'&ï

%RRFKñý*ïýýìääêïýý2EMHFWð2ULHQWHGý$QDO\VLVýDQGý'HVLJQýZLWKý$SSOLFDWLRQVïýý5HGZRRGý&LW\ñý&$ãý
7KHý%HQMDPLQî&XPPLQJVý3XEOLVKLQJý&RPSDQ\ñý,QFï

%UDGHVñý/ï-ïñý+ïýGHQý+ROODQGHUñýDQGý'ïýYDQýGHUý0HHQWïýýìääæïýý6LPSOH%2;ýYýëïíïýý1HWKHUODQGVãý
1DWLRQDOý,QVWLWXWHýRIý3XEOLFý+HDOWKýDQGýWKHý(QYLURQPHQWýõ5,90ôïýý

%URZQHUñý&ïýìääèïýý0HPRýRQý5LVNý&KDUDFWHUL]DWLRQý3URJUDPïý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQ
$JHQF\ñý:DVKLQJWRQñý'&ïýý0DUFKýëìñýìääèï

%XOOñý.ï5ïñý5ï'ïý5REHUWVñý0ï-ïý,QVNLSñýDQGý*ï7ïý*RRGPDQïýýìäææïýý0HUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQVýLQ
VRLOñýJUDVVñýHDUWKZRUPVýDQGýVPDOOýPDPPDOVýQHDUýDQýLQGXVWULDOýHPLVVLRQýVRXUFHïýý(QYLURQïý3ROOXWï
ìëãìêèðìéíï

&KHQñý-ïýDQGý0ï%ïý%HFNïýýìääåïýý4XDOLW\ýDVVXUDQFHýRIýPXOWLðPHGLDýPRGHOýIRUýSUHGLFWLYHýVFUHHQLQJ
WDVNVïýý(3$îçííî5ðäåîìíçïýý1DWLRQDOý([SRVXUHý5HVHDUFKý/DERUDWRU\ï

&RDWVñý&ïýýìääåïýý7KHý('66î0RGHOVðêý,î2ý$3,ïýýKWWSãîîZZZïLFHLVïPFQFïRUJî('66îLRDSLîï

&RKQý5ï'ïýDQGý5ï/ïý'HQQLVïýýìääéïýý7KHý(YDOXDWLRQýRIýDFLGýGHSRVLWLRQýPRGHOVýXVLQJýSULQFLSDO
FRPSRQHQWýVSDFHVïýý$WPRVSKHULFý(QYLURQPHQWïýýëåõìèôãýýëèêìðëèéêï
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&RKUVVHQñý-ï-ïýDQGý9ï7ïý&RYHOORïýýìäåäïýý5LVNýDQDO\VLVãý$ýJXLGHýWRýSULQFLSOHVýDQGýPHWKRGVýIRU
DQDO\]LQJýKHDOWKýDQGýHQYLURQPHQWDOýULVNVïýý:DVKLQJWRQñý'&ãýý&RXQFLOýRQý(QYLURQPHQWDOý4XDOLW\
DQGý8ï6ïý'HSDUWPHQWýRIý&RPPHUFHï

&RZDQñý&ï(ïñý'ïý0DFND\ñý7ï&ï-ïý)HLKWHOñý'ïýYDQýGHý0HHQWñý$ïý'L*XDUGRñý-ïý'DYLHVñýDQGý1ï
0DFND\ïýýìääèïýý7KHýPXOWLðPHGLDýIDWHýPRGHOãý$ýYLWDOýWRROýIRUýSUHGLFWLQJýWKHýIDWHýRIýFKHPLFDOVïý
3HQVDFRODñý)/ãýý6(7$&ý3UHVVï

&5$50ïýýìääæïýý&RPPLVVLRQýRQý5LVNý$VVHVVPHQWýDQGý5LVNý0DQDJHPHQWïýý5LVNýDVVHVVPHQWýDQG
ULVNýPDQDJHPHQWýLQýUHJXODWRU\ýGHFLVLRQðPDNLQJïýý)LQDOýUHSRUWñý9ROXPHýëïýý:DVKLQJWRQñý'&ï

&XOOHQñý$ï&ïýDQGý+ï&ïý)UH\ïýýìäääïýý3UREDELOLVWLFýWHFKQLTXHVýLQýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWãýý$
KDQGERRNýIRUýGHDOLQJýZLWKýYDULDELOLW\ýDQGýXQFHUWDLQW\ýLQýPRGHOVýDQGýLQSXWVïýý1HZý<RUNñý1<ã
3OHQXPý3UHVVï

'HQQLVñý5ï/ïñý:ï5ïý%DUFKHWñý7ï/ïý&ODUNñý6ï.ïý6HLONRSñýDQGý3ï0ïý5RWKïýýìääíïýý$FLGýGHSRVLWLRQã
6WDWHýRIýVFLHQFHýDQGýWHFKQRORJ\ïýý5HSRUWýèïýý(YDOXDWLRQýRIý5HJLRQDOý$FLGLFý'HSRVLWLRQý0RGHOV
õ3DUWýìôýDQGý6HOHFWHGý$SSOLFDWLRQVýRIý5$'0ýõ3DUWý,,ôïýý1$3$3ñý1DWLRQDOý$FLGý3UHFLSLWDWLRQ
$VVHVVPHQWý3URJUDPï

'XDUWHð'DYLGVRQñý5ïñý$ïý6HZDUWñý5ï(ïý$OFRFNñý,ï7ïý&RXVLQVñýDQGý.ï&ïý-RQHVïýýìääæïýý([SORULQJ
WKHýEDODQFHýEHWZHHQýVRXUFHVñýGHSRVLWLRQñýDQGýWKHýHQYLURQPHQWDOýEXUGHQýRIý3&''î)VýLQýWKHý8.
WHUUHVWULDOýHQYLURQPHQWãý$QýDLGýWRýLGHQWLI\LQJýXQFHUWDLQWLHVýDQGýUHVHDUFKýQHHGVïýý(QYLURQPHQWDO
6FLHQFHýDQGý7HFKQRORJ\ïýêìõìôãìðììï

(IURQñý%ïýýìäåíïýý7KHýMDFNQLIHñýWKHýERRWVWUDSñýDQGýRWKHUýUHVDPSOLQJýSODQVïýý7HFKQLFDOý5HSRUWý1Rï
ìçêïýý'HSDUWPHQWýRIý6WDWLVWLFVñý6WDQIRUGý8QLYHUVLW\ñý6WDQIRUGñý&DOLIRUQLDï

(IUR\PVRQñý5ïñý%ïý6DPSOHñý&ïý+XQVDNHUñý%ïý/\RQñý$ïý6LPFRFNñýDQGý*ïý6XWHUïýýìääæïý$ýG\QDPLF
PRGHOýIRUýWHUUHVWULDOýHFRORJLFDOýH[SRVXUHýWRýWR[LFýDLUýSROOXWDQWVïýý6RFLHW\ýRIý(QYLURQPHQWDO
7R[LFRORJ\ýDQGý&KHPLVWU\ïýýìåWKý$QQXDOý0HHWLQJï

(LVHQEHUJñý1ïñý0ïý)HGHUOLQHñý%ïý6DJDUñý*ïý:LWWPH\HUñý-ïý$QGHUVVRQñýDQGý6ïý:LQJHIRUVïýýìääèïý
9DOLGDWLRQýIURPýDýUHJXODWRU\ýSHUVSHFWLYHïýý,Qãýý*(29$/ý¨äéãý9DOLGDWLRQýWKURXJKýPRGHOýWHVWLQJïý
2(&'ý'RFXPHQWVñý6DIHW\ý$VVHVVPHQWýRIý5DGLRDFWLYHý:DVWHý5HSRVLWRULHVïýý3URFHHGLQJVýRIýDQ
1($î6.,ý6\PSRVLXPý3DULVñý)UDQFHñýììðìéý2FWREHUýìääéïýý1XFOHDUý(QHUJ\ý$JHQF\ï

)HUUDUDñý5ïñý%ï(ïý0DVHUWLñýDQGý5ïý%UHGHUïýýìääìïýý0HUFXU\ýLQýDELRWLFýDQGýELRWLFýFRPSDUWPHQWVýRI
DQýDUHDýDIIHFWHGýE\ýDýJHRFKHPLFDOýDQRPDO\ýõ0Wïý$PLDWDñý,WDO\ôïýý:DWHUý$LUýDQGý6RLOý3ROOXWLRQïý
èçãëìäðëêêï

)LQHñý6ï6ïñý$ïý(\WKñýDQGý+ïý.DULPLïýýìääåDïýý7KHý7RWDOý5LVNý,QWHJUDWHGý0HWKRGRORJ\ýõ75,0ô
FRPSXWHUýV\VWHPýDUFKLWHFWXUHïýý5HVHDUFKý7ULDQJOHý3DUNñý1&ãýý0&1&ð1RUWKý&DUROLQD
6XSHUFRPSXWLQJý&HQWHUï
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)LQHñý6ï6ïñý$ïý(\WKñýDQGý+ïý.DULPLïýýìääåEïýý7KHý7RWDOý5LVNý,QWHJUDWHGý0HWKRGRORJ\ýõ75,0ô
FRPSXWHUýV\VWHPýGHVLJQïýý5HVHDUFKý7ULDQJOHý3DUNñý1&ãýý0&1&ð1RUWKý&DUROLQDý6XSHUFRPSXWLQJ
&HQWHUï

*DUGQHUñý:ï6ïñý'ï5ïý.HQGDOOñý5ï5ïý2GXPñý+ï/ïý:LQGRPñýDQGý-ï$ïý6WHSKHQVïýýìäæåïýý7KH
GLVWULEXWLRQýRIýPHWK\OýPHUFXU\ýLQýDýFRQWDPLQDWHGýVDOWýPDUVKýHFRV\VWHPïýý(QYLURQïý3ROOXWïýìèãëéêð
ëèìï

*XKDñý6ïñý6ïý)RUEHVñý7ï(ïý0F.RQHñý'ï+ïý%HQQHWñý%ïýDQGý)ïý/\RQïýýìääæïýý$ýJHQHUDOL]HGñýPDVVð
FRQVHUYLQJýPXOWLPHGLDýWUDQVSRUWýDQGýWUDQVIRUPDWLRQýPRGHOãý'HYHORSPHQWýRIýWUDQVIHUýIDFWRUVï
$QQXDOý0HHWLQJýRIýWKHý6RFLHW\ýRIý5LVNý$QDO\VLVñý:DVKLQJWRQñý'&ï

+DELFKWñý)ï+ïýìääëïýý0HPRUDQGXPýIURPýWKHý'HSXW\ý$GPLQLVWUDWRUýRIýWKHý8ï6ïý(3$ïý
:DVKLQJWRQñý'&ãýý8ï6ïý(3$ñý2IILFHýRIýWKHý$GPLQLVWUDWRUñý7DVNý)RUFHýRQý(QYLURQPHQWDO
5HJXODWRU\ý0RGHOLQJïýý0DUFKýëï

+HOWRQñý-ï&ïñý5ï/ïý,PDQñý-ï'ïý-RKQVRQñýDQGý&ï'ïý/HLJKïýýìäåäïýý8QFHUWDLQW\ýDQGýVHQVLWLYLW\
DQDO\VLVýRIýDýGU\ýFRQWDLQPHQWýWHVWýSUREOHPýIRUýWKHý0$(526ý$HURVROý0RGHOïýý1XFOHDUý6FLHQFH
DQGý(QJLQHHULQJïýýìíëãëëðéëï

+RGJHVñý-ï6ïýDQGý-ï$ïý'HZDUïýýìääëïýý,VýLWý\RXýRUýLVý\RXUýPRGHOýWDONLQJ"ý$ýIUDPHZRUNýIRUýPRGHO
YDOLGDWLRQïýý,6%1ãýíðåêêíðìëëêðìïýý6DQWDý0RQLFDñý&$ãýý5$1'ý&RUSRUDWLRQï

,JQHVWLý*ïñý0ïý/RGRYLFLñý3ïý'RODUDñý3ïý/XFLDñýDQGý'ïý*UHFKLïýýìääëïýý3RO\F\FOLFýDURPDWLF
K\GURFDUERQVýLQýROLYHýIUXLWVýDVýDýPHDVXUHýRIýDLUýSROOXWLRQýLQýWKHýYDOOH\ýRIý)ORUHQFHýõ,WDO\ôïý
%XOOHWLQýRIý(QYLURQPHQWDOý&RQWDPLQDWLRQýDQGý7R[LFRORJ\ïýýéåõçôãåíäðåìéï

-RKQVRQñý7ïñý*ïý0LKODQñý-ïý/D3RLQWHñý.ïý)OHWFKHUñýDQGý-ïý&DSHOïýýìäääïýý(VWLPDWLRQýRIý&DUERQ
0RQR[LGHý([SRVXUHVýDQGý$VVRFLDWHGý&DUER[\KHPRJORELQý/HYHOVýLQý'HQYHUý5HVLGHQWVý8VLQJ
S1(0î&2ýõYHUVLRQýëïíýôïýý5HSRUWýSUHSDUHGýE\ý75-ý(QYLURQPHQWDOñý,QFïñýIRUýWKHý2IILFHýRIý$LU
4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVýXQGHUý(3$ý&RQWUDFWý1Rïýçåð'çðííçéñý0DUFKýìäääï

-RKQVRQñý7ïñý*ï:ïý6XWHUñýDQGý7ïý3DOPDïýýìääæïýý75,0ï)D7(ãý$ý75,0ýPRGXOHýIRUýOLQNLQJ
PXOWLPHGLDýHQYLURQPHQWDOýV\VWHPVýZLWKýELRWLFýGRPDLQVïý$QQXDOý0HHWLQJýRIýWKHý6RFLHW\ýRIý5LVN
$QDO\VLVñý:DVKLQJWRQñý'&ï

-RKQVRQñý7ïñý0ïý0F&R\ñýDQGý-ïý&DSHOïýýìääêïýý(QKDQFHPHQWVýWRýWKHý+D]DUGRXVý$LUý3ROOXWDQW
([SRVXUHý0RGHOýõ+$3(0ôýDVý$SSOLHGýWRý0RELOHý6RXUFHý3ROOXWDQWVïýý5HSRUWýSUHSDUHGýE\
,QWHUQDWLRQDOý7HFKQRORJ\ý&RUSRUDWLRQñýIRUýWKHý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGV
XQGHUý(3$ý&RQWUDFWý1Rïýçåð'2ðííçëñý6HSWHPEHUýìääêï

-RKQVRQñý7ïñý-ïý&DSHOñý5ïý3DXOñýDQGý/ïý:LMQEHUJïýýìääëïýý(VWLPDWLRQýRIý&DUERQý0RQR[LGH
([SRVXUHVýDQGý$VVRFLDWHGý&DUER[\KHPRJORELQý/HYHOVýLQý'HQYHUý5HVLGHQWVý8VLQJýDý3UREDELOLVWLF
9HUVLRQýRIý1(0ïýý5HSRUWýSUHSDUHGýE\ý,QWHUQDWLRQDOý7HFKQRORJ\ý&RUSRUDWLRQñýIRUýWKHý2IILFHýRI
$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVýXQGHUý(3$ý&RQWUDFWý1Rïýçåð'2ðííçëñý-XO\ýìääëï
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-RQHVñý.ï&ïýDQGý5ïý'XDUWHð'DYLGVRQïýýìääæïýý7UDQVIHUVýRIýDLUERUQHý3&''î)VýWRýEXONýGHSRVLWLRQ
FROOHFWRUVýDQGýKHUEDJHïýý(QYLURQPHQWDOý6FLHQFHýDQGý7HFKQRORJ\ïýýêìõìíôãëäêæðëäéêï

-XU\ñý:ïñý:ïý6SHQFHUñýDQGý:ïý)DUPHUïýýìäåêïýý%HKDYLRUýDVVHVVPHQWýPRGHOýIRUýWUDFHýRUJDQLFVýLQ
VRLOãý,ïý0RGHOýGHVFULSWLRQïýý-ïý(QYLURQïý4XDOïýýìëãèèåðèçéï

.Rñý)ï&ïýDQGý-ï(ïý%DNHUïýýìääèïýý3DUWLWLRQLQJýRIýK\GURSKRELFýRUJDQLFýFRQWDPLQDQWVýWR
UHVXVSHQGHGýVHGLPHQWVýDQGýSODQNWRQýLQýWKHýPHVRKDOLQHý&KHVDSHDNHý%D\ïýý0DULQHý&KHPLVWU\ïý
éäãìæìðìååï

.RQLNRZý/ï)ïýDQGý-ï'ïý%UHGHKRHIWïýýìääëïýý*URXQGðZDWHUýPRGHOVýFDQQRWýEHýYDOLGDWHGïýý$GY
:DWHUý5HVRXUïýýìèõìôãæèðåêï

.XFNOLFNñý-ï5ïñý+ï5ïý+DUYH\ñý3ï+ïý2VWURPñý1ï(ïý2VWURPñýDQGý-ï(ïý%DNHUïýýìääçïýý2UJDQRFKORULQH
G\QDPLFVýLQýWKHýSHODJLFýIRRGýZHEýRIý/DNHý%DLNDOïýý(QYLURQPHQWDOý7R[LFRORJ\ýDQGý&KHPLVWU\ïý
ìèõåôãìêååðìéííï

.XFNOLFNñý-ï5ïýDQGý-ï(ïý%DNHUïýýìääåïýý2UJDQRFKORULQHVýLQý/DNHý6XSHULRU©VýIRRGýZHEïýý
(QYLURQPHQWDOý6FLHQFHýDQGý7HFKQRORJ\ïýýêëãììäëðììäåï

/D\WRQñý'ï:ïñý7ï(ïý0F.RQHñý-ï3ïý.QH]RYLFKñýDQGý-ï-ïý:RQJïýýìääêïýý$VVHVVPHQWýRIý([SRVXUHVýWR
*HQRWR[LFý6XEVWDQFHVïýý,Qãýý0HWKRGVýIRUý*HQHWLFý5LVNý$VVHVVPHQWïýý$QQý$UERUñý0,ãýý/HZLV
3XEOLVKHUVï

/HLVWHUñý'ï/ïýDQGý-ï(ïý%DNHUïýýìääéïýý$WPRVSKHULFýGHSRVLWLRQýRIýRUJDQLFýFRQWDPLQDQWVýWRýWKH
&KHVDSHDNHý%D\ïýý$WPRVSKHULFý(QYLURQPHQWïýýëìõåôãìéääðìèëíï

/HQNDñý0ïñý.ï.ïý3DQGDñýDQGý%ï%ïý3DQGDïýýìääëïýý0RQLWRULQJýDQGýDVVHVVPHQWýRIýPHUFXU\ýSROOXWLRQ
LQýWKHýYLFLQLW\ýRIýDýFKORUðDONDOLýSODQWïýýéïýý%LRFRQFHQWUDWLRQýRIýPHUFXU\ýLQýLQýVLWXýDTXDWLFýDQG
WHUUHVWULDOýSODQWVýDWý*DQMDPñý,QGLDïýý$UFKLYHVýRIý(QYLURQPHQWDOý&RQWDPLQDWLRQýDQGý7R[LFRORJ\ï
ëëõëôãìäèðëíëï

/\RQñý%ï)ïñý6ïý*XKDñýDQGý7ï(ïý0F.RQHïýýìääæïýý75,0ãý0DWKHPDWLFDOýDQGýQXPHULFDOýDVSHFWVïý
$QQXDOý0HHWLQJýRIýWKHý6RFLHW\ýRIý5LVNý$QDO\VLVñý:DVKLQJWRQñý'&ï

0DGGDOHQDý5ï/ïñý7ï(ïý0F.RQHñý'ï3ï+ïý+VLHKñýDQGý6ïý*HQJïýýìäääïýý,QIOXHQWLDOýSDUDPHWHU
FODVVLILFDWLRQýLQýSUREDELOLVWLFýPXOWLPHGLDýPRGHOVïý6WRFKDVWLFý(QYLURQPHQWDOý5HVHDUFKýDQGý5LVN
$VVHVVPHQWï

0DGGDOHQDñý5ï/ïýýìääåïýý0RGHOýGLUHFWHGýLQYHVWLJDWLRQýDQGýPHDVXUHPHQWýRIýWKHýIDWHýRIýSRO\F\FOLF
DURPDWLFýK\GURFDUERQVýDPRQJýWKHýDWPRVSKHUHýDQGýYHJHWDWLRQïýý3Kï'ïý'LVVHUWDWLRQñý8QLYHUVLW\ýRI
&DOLIRUQLDñý'DYLVï

0DVHUWLñý%ï(ïýDQGý5ïý)HUUDUDïýýìääìïýý0HUFXU\ýLQýSODQWVñýVRLOýDQGýDWPRVSKHUHýQHDUýDýFKORUðDONDOL
FRPSOH[ïýý:DWHUý$LUýDQGý6RLOý3ROOXWLRQïýýèçãìèðëíï
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0DVRQñý5ï3ïñý1ï0ïý/DZVRQñý$ï/ïý/DZUHQFHñý-ï-ïý/HDQHUñý-ï*ïý/HHñýDQGý*ï5ïý6KHXïýýìäääïý
0HUFXU\ýLQýWKHý&KHVDSHDNHý%D\ïýý0DULQHý&KHPLVWU\ïýýçèõìðëôãææðäçï

0DVRQñý5ï3ïñý1ï0ïý/DZVRQñýDQGý.ï$ïý6XOOLYDQïýýìääæDïýý$WPRVSKHULFýGHSRVLWLRQýWRýWKH
&KHVDSHDNHý%D\ý:DWHUVKHGý¤ý5HJLRQDOýDQGýORFDOýVRXUFHVïýý$WPRVSKHULFý(QYLURQPHQWïýýêìõëìôã
êèêìðêèéíï

0DVRQñý5ï3ïñý1ï0ïý/DZVRQñýDQGý.ï$ïý6XOOLYDQïýýìääæEïýý7KHýFRQFHQWUDWLRQñýVSHFLDWLRQýDQG
VRXUFHVýRIýPHUFXU\ýLQý&KHVDSHDNHý%D\ýSUHFLSLWDWLRQïýý$WPRVSKHULFý(QYLURQPHQWïýýêìõëìôã
êèéìðêèèíï

0F&RQQHOOý/ï/ïñý(ïý1HOVRQñý&ï3ïý5LFHñý-ï(ïý%DNHUñý:ï(ïý-RKQVRQñý-ï$ïý+DUPDQñýDQGý.ïý%LDOHNïý
ìääæïýý&KORUS\URIRVýLQýWKHýDLUýDQGýVXUIDFHýZDWHUýRIý&KHVDSHDNHý%D\ãý3UHGLFWLRQVýRIýDWPRVSKHULF
GHSRVLWLRQýIOX[HVïýý(QYLURQPHQWDOý6FLHQFHýDQGý7HFKQRORJ\ïýýêìãìêäíðìêäåï

0F.RQHñý7ï(ïñý6ïý*XKDñý7ïý-RKQVRQñý%ïý/\RQñý*ïý6XWHUñýDQGý$ïý9DVXïýýìääæDïýý$ýPXOWLPHGLD
KHDOWKýDQGýHFRORJLFDOýULVNýDVVHVVPHQWýPHWKRGRORJ\ýIRUýDLUýSROOXWDQWVïýý6RFLHW\ýRIý(QYLURQPHQWDO
7R[LFRORJ\ýDQGý&KHPLVWU\ïýýìåWKý$QQXDOý0HHWLQJï

0F.RQHñý7ï(ïñý7ï5ïý-RKQVRQñýDQGý*ï:ïý6XWHUý,,ïýýìääæEïýý(VWLPDWLQJýPXOWLðSDWKZD\ýKXPDQýDQG
HFRV\VWHPýH[SRVXUHVýZLWKLQýWKHý7RWDOý5LVNý,QWHJUDWHGý0RGHOýõ75,0ôïýý$QQXDOý0HHWLQJýRIýWKH
6RFLHW\ýRIý5LVNý$QDO\VLVñý:DVKLQJWRQñý'&ï

0F.RQHñý7ï(ïýýìääêDïýý&DO72;ñý$ý0XOWLPHGLDý7RWDOð([SRVXUHý0RGHOýIRUý+D]DUGRXVý:DVWHV
6LWHVý3DUWý,ãý([HFXWLYHý6XPPDU\ñý/DZUHQFHý/LYHUPRUHý1DWLRQDOý/DERUDWRU\ñý/LYHUPRUHñý&$ñ
85/ð&5ðììéèçñý3Wïý,ï

0F.RQHñý7ï(ïýýìääêEïýý&DO72;ñý$ý0XOWLPHGLDý7RWDOð([SRVXUHý0RGHOýIRUý+D]DUGRXVý:DVWHV
6LWHVý3DUWý,,ãý7KHý'\QDPLFý0XOWLPHGLDý7UDQVSRUWýDQGý7UDQVIRUPDWLRQý0RGHOñý/DZUHQFH
/LYHUPRUHý1DWLRQDOý/DERUDWRU\ñý/LYHUPRUHñý&$ñý8&5/ð&5ðìììéèçñý3Wïý,,ï

0F.RQHñý7ï(ïýýìääêFïýý&DO72;ñý$ý0XOWLPHGLDý7RWDOð([SRVXUHý0RGHOýIRUý+D]DUGRXVý:DVWHV
6LWHVý3DUWý,,,ãý7KHý0XOWLSOHð3DWKZD\ý([SRVXUHý0RGHOñý/DZUHQFHý/LYHUPRUHý1DWLRQDOý/DERUDWRU\ñ
/LYHUPRUHñý&$ñý8&5/ð&5ðìììéèçñý3Wïý,,,ï

0RUJDQñý*ï0ïýDQGý0ïý+HQULRQïýýìääíïýý8QFHUWDLQW\ãý$ýJXLGHýWRýGHDOLQJýZLWKýXQFHUWDLQW\ýRQ
TXDQWLWDWLYHýULVNýDQGýSROLF\ýDQDO\VLVïýý1HZý<RUNñý1<ãýý&DPEULGJHý8QLYHUVLW\ý3UHVVï

1JX\HQñý.ï&ïñý-ï$ïý1RRQRQñý,ï(ïý*DOEDOO\ñýDQGý:ï/ïý3K\VLNïýý3UHGLFWLRQVýRIýSOXPHýGLVSHUVLRQýLQ
FRPSOH[ýWHUUDLQãý(XOHULDQýYHUVXVý/DJUDQJLDQýPRGHOVïýý$WPRVSKHULFý(QYLURQPHQWïýýêìõæôãý
äéæðäèåï

15&ïýìääçïýý1DWLRQDOý5HVHDUFKý&RXQFLOïýý8QGHUVWDQGLQJý5LVNïýý:DVKLQJWRQñý'&ãýý1DWLRQDO
$FDGHP\ý3UHVVï
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15&ïýìääéïýý1DWLRQDOý5HVHDUFKý&RXQFLOïýý6FLHQFHýDQGýMXGJPHQWýLQýULVNýDVVHVVPHQWïýý:DVKLQJWRQñ
'&ãýý1DWLRQDOý$FDGHP\ý3UHVVï

15&ïýýìäåêïýý1DWLRQDOý5HVHDUFKý&RXQFLOïýý5LVNý$VVHVVPHQWýLQýWKHý)HGHUDOý*RYHUQPHQWã
0DQDJLQJýWKHý3URFHVVïýý:DVKLQJWRQñý'&ãý1DWLRQDOý$FDGHP\ý3UHVVï
ý
2IIHQEHUJñý-ï+ïýDQGý-ï(ïý%DNHUïýýìääæïýý3RO\FKORULQDWHGýELSKHQ\OVýLQý&KLFDJRýSUHFLSLWDWLRQã
(QKDQFHGýZHWýGHSRVLWLRQýWRýQHDUðVKRUHý/DNHý0LFKLJDQïýý(QYLURQPHQWDOý6FLHQFHýDQGý7HFKQRORJ\ï
êìãìèêéðìèêåï

2UHVNHVñý1ïñý.ïý6KUDGHUð)UHFKHWWHñýDQGý.ïý%HOLW]ïýýìääéïýý9HULILFDWLRQñýYDOLGDWLRQñýDQG
FRQILUPDWLRQýRIýQXPHULFDOýPRGHOVýLQýWKHýHDUWKýVFLHQFHVïýý6FLHQFHïýýëçêãçéìðçéçï

g]ND\QDNñý+ïñý0ïïý=XIDOOñý-ïý%XUNHñý-ïý;XHñýDQGý-ïý=LGHNïýýìäääïýý$ýSUREDELOLVWLFýSRSXODWLRQ
H[SRVXUHýPRGHOýIRUý30ìíýDQGý30ëïèïýý3UHVHQWHGýDWýä

WKý&RQIHUHQFHýRIýWKHý,QWHUQDWLRQDOý6RFLHW\ýRI
([SRVXUHý$QDO\VLVñý$WKHQVñý*UHHFHñý6HSWHPEHUýèðåñýìäääï

3DOPDñý7ïñý0ïý5LOH\ñýDQGý-ï(ïý&DSHOïýýìääçïýý'HYHORSPHQWýDQGý(YDOXDWLRQýRIý(QKDQFHPHQWVýWRýWKH
+D]DUGRXVý$LUý3ROOXWDQWý([SRVXUHý0RGHOýõ+$3(0ð06êôïýý5HSRUWýSUHSDUHGýE\ý,QWHUQDWLRQDO
7HFKQRORJ\ý&RUSRUDWLRQñýIRUýWKHý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVýXQGHUý(3$
&RQWUDFWý1Rïýçêð'2ðêííäéñý6HSWHPEHUýìääçï

3OHLPñý-ï(ïýDQGý-ïý&KDQJïýìääëïýý$ýQRQðORFDOýFORVXUHýPRGHOýIRUýYHUWLFDOýPL[LQJýLQýWKHýFRQYHFWLYH
ERXQGDU\ýOD\HUïýý$WPRVSKHULFý(QYLURQPHQWïýýëç$ãýýäçèðäåìï

6DOWHOOLñý$ïñý6ïý7DUDQWXODñýDQGý.ïý&KDQïýýìäääïýý$ýTXDQWLWDWLYHýPRGHOýLQGHSHQGHQWýPHWKRGýIRU
JOREDOýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýRIýRXWSXWïýý7HFKQRPHWULFVïýýéìõìôãýêäðèçï

6FKDW]PDQQñý0ïñý6ïý5DIDLOLGLVñýDQGý0ïý3DYDJHDXïýýìääæïýý6RPHýUHPDUNVýRQýWKHýYDOLGDWLRQýRI
VPDOOðVFDOHýGLVSHUVLRQýPRGHOVýZLWKýILHOGýDQGýODERUDWRU\ýGDWDïýý-RXUQDOýRIý:LQGý(QJLQHHULQJýDQG
,QGXVWULDOý$HURG\QDPLFVïýýçæõåôãååèðåäêï

6H[WRQñý.ïñý'ï(ïý.OHIIPDQñýDQGý0ï$ïý&DOODKDQïýýìääèïýý$QýLQWURGXFWLRQýWRýWKHý1DWLRQDOý+XPDQ
([SRVXUHý$VVHVVPHQWý6XUYH\ýõ1+(;$6ôýDQGýUHODWHGý3KDVHý,ýILHOGýVWXGLHVïýý-RXUQDOýRIý([SRVXUH
$QDO\VLVýDQGý(QYLURQPHQWDOý(SLGHPLRORJ\ïýýèõêôãëëäðëêëï

6KDZñý%ï3ïýDQGý$ï.ïý3DQLJUDKLïýýìäåçïýý8SWDNHýDQGýWLVVXHýGLVWULEXWLRQýRIýPHUFXU\ýLQýVRPHýSODQW
VSHFLHVýFROOHFWHGýIURPýDýFRQWDPLQDWHGýDUHDýLQý,QGLDãý,WVýHFRORJLFDOýLPSOLFDWLRQVïýý$UFKïý(QYLURQï
&RQWDPïý7R[LFROïýìèãéêäðééçï

6LPRQLFKý6ï/ïýDQGý5ï$ïý+LWHVïýýìääéïýý9HJHWDWLRQðDWPRVSKHUHýSDUWLWLRQLQJýRIýSRO\F\FOLFýDURPDWLF
K\GURFDUERQVïýý(QYLURQPHQWDOý6FLHQFHýDQGý7HFKQRORJ\ïýýëåõèôãäêäðäéêï

6SHDUñý&ï5ïýýìääæïýý/DUJHýVLPXODWLRQýPRGHOVãý&DOLEUDWLRQñýXQLTXHQHVVýDQGýJRRGQHVVýRIýILWïý
(QYLURQý0RGHOLQJýDQGý6RIWZDUHïýýìëãëìäðëëåï
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6SHDUñý5ï&ïñý7ï0ïý*ULHEñýDQGý1ïý6KDQJïýýìääéïýý3DUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ýDQGýLQWHUDFWLRQýLQýFRPSOH[
HQYLURQPHQWDOýPRGHOVïýý:DWHUý5HVRXUFHVý5HVHDUFKïýýêíõììôãêìèäðêìçäï

7DOPDJHñý6ï6ïýDQGý%ï7ïý:DOWRQïýýìääêïýý)RRGýFKDLQýWUDQVIHUýDQGýSRWHQWLDOýUHQDOýWR[LFLW\ýRI
PHUFXU\ýWRýVPDOOýPDPPDOVýDWýDýFRQWDPLQDWHGýWHUUHVWULDOýILHOGýVLWHïýý(FRWR[LFROïýëãëéêðëèçï

7D\ORUñý$ï&ïýýìääêïýý8VLQJýREMHFWLYHýDQGýVXEMHFWLYHýLQIRUPDWLRQýWRýGHYHORSýGLVWULEXWLRQVýIRU
SUREDELOLVWLFýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWïýýý-RXUQDOýRIý([SRVXUHý$QDO\VLVýDQGý(QYLURQPHQWDO
(SLGHPLRORJ\ïýýêãëåèðëäåï

7KRPDVñý:ïñý$ïý5XKOLQJñýDQGý+ïý6LPRQïýýìäåéïýý$FFXPXODWLRQýRIýDLUERUQHýSROOXWDQWVýõ3$+ñ
FKORULQDWHGýK\GURFDUERQVñýKHDY\ýPHWDOVôýLQýYDULRXVýSODQWýVSHFLHVýDQGýKXPXVïýý(QYLURQïý3ROOXW
õ6HULHVý$ôïýýêçãëäèðêìíï

8ï6ïý(3$ïýýìäääDïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý$Qý6$%ý$GYLVRU\ãýý7KHý1DWLRQDO
+XPDQý([SRVXUHý$VVHVVPHQWý6XUYH\ýõ1<+(;$66ôý3LORWý6WXGLHVïýý(3$ð6$%ð,+(&ð$'9ðääð
ííéïýý,QWHJUDWHGý+XPDQý([SRVXUHý&RPPLWWHHñý6FLHQFHý$GYLVRU\ý%RDUGïýý)HEUXDU\ï

8ï6ïý(3$ïýýìäääEïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý'HSRVLWLRQýRIýDLUýSROOXWDQWVýWRýWKH
*UHDWý:DWHUVãýý7KLUGý5HSRUWýWRý&RQJUHVVïýý,QýSUHVVïýý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQG
6WDQGDUGVï

8ï6ïý(3$ïýìäääFïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý*XLGDQFHýIRUý&RQGXFWLQJý+HDOWK
5LVNý$VVHVVPHQWýRIý&KHPLFDOý0L[WXUHVïý([WHUQDOý6FLHQWLILFý3HHUý5HYLHZý'UDIWïýý1&($ð&ðíìéåïý
$SULOýìäääïýý2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQWñý:DVKLQJWRQñý'&ï

8ï6ïý(3$ïýýìäääGïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý0HWKRGRORJ\ýIRUý$VVHVVLQJý+HDOWK
5LVNVý$VVRFLDWHGýZLWKý0XOWLSOHý3DWKZD\VýRIý([SRVXUHýWRý&RPEXVWRUý(PLVVLRQVïýý2IILFHýRI
5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQWñý1DWLRQDOý&HQWHUýIRUý(QYLURQPHQWDOý$VVHVVPHQWïýý(3$ýçííî5ð
äæîìêæï

8ï6ïý(3$ïýýìäääHïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý1DWLRQDOý$LUý7R[LFVý3URJUDPãý7KH
,QWHJUDWHGý8UEDQý6WUDWHJ\ïýý)HGHUDOý5HJLVWHUýçéãýêåæíèðêåæéíïýý-XO\ýìäï

8ï6ïý(3$ïýýìäääIïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý5HVLGXDOý5LVNý5HSRUWýWRý&RQJUHVVïý
2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVñý5HVHDUFKý7ULDQJOHý3DUNñý1&ïýý0DUFKï

8ï6ïý(3$ïýýìäääJïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý6\VWHPVý,QVWDOODWLRQýDQGý2SHUDWLRQ
0DQXDOýIRUýWKHý(3$ý7KLUGð*HQHUDWLRQý$LUý4XDOLW\ý0RGHOLQJý6\VWHPýõ0RGHOVðêý9HUVLRQýêïíôïý
$WPRVSKHULFý0RGHOLQJý'LYLVLRQñý1DWLRQDOý([SRVXUHý5HVHDUFKý/DERUDWRU\ñý5HVHDUFKý7ULDQJOH
3DUNñý1&ýDQGý(3$ý6\VWHPVý'HYHORSPHQWý&HQWHUýõ$ýFRQWUDFWRUýRSHUDWHGýIDFLOLW\ôñý6FLHQFH
$SSOLFDWLRQVý,QWHUQDWLRQDOý&RUSRUDWLRQñý$UOLQJWRQñý9$ïýý-XQHï

8ï6ïý(3$ïýýìäääKïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý7RWDOý5LVNý,QWHJUDWHGý0HWKRGRORJ\
õ75,0ôý75,0ï([SRý7HFKQLFDOý6XSSRUWý'RFXPHQWïýý([WHUQDOý5HYLHZý'UDIWïýý(3$ðéèêî'ðääðííìïý
5HVHDUFKý7ULDQJOHý3DUNñý1&ãý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVïýý1RYHPEHUï
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8ï6ïý(3$ïýýìäääLïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý7RWDOý5LVNý,QWHJUDWHGý0HWKRGRORJ\
õ75,0ôý75,0ï)D7(ý7HFKQLFDOý6XSSRUWý'RFXPHQWñý9ROXPHý,ãý'HVFULSWLRQýRIý0RGXOHïýý([WHUQDO
5HYLHZý'UDIWïýý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVïý(3$ðéèêî'ðääðííë$ïýý1RYHPEHUï

8ï6ïý(3$ïýýìäääMïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý7RWDOý5LVNý,QWHJUDWHGý0HWKRGRORJ\
õ75,0ôý75,0ï)D7(ý7HFKQLFDOý6XSSRUWý'RFXPHQWñý9ROXPHý,,ãý'HVFULSWLRQýRIý&KHPLFDO
7UDQVSRUWýDQGý7UDQVIRUPDWLRQý$OJRULWKPVïýý([WHUQDOý5HYLHZý'UDIWïýý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\
3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVïýý(3$ðéèêî'ðääðííë%ïýý1RYHPEHUï

8ï6ïý(3$ïýýìääåDïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý$GYLVRU\ýRQýWKHý7RWDOý5LVN
,QWHJUDWHGý0HWKRGRORJ\ýõ75,0ôïýý(3$ð6$%ð(&ð$'9ðääðííêïýý6FLHQFHý$GYLVRU\ý%RDUGï

8ï6ïý(3$ïýýìääåEïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý3HHUý5HYLHZý+DQGERRNïýý(3$îìííð
%ðäåðííìïýý-DQXDU\ïýý:DVKLQJWRQñý'&ãýý2IILFHýRIý6FLHQFHý3ROLF\ïýý

8ï6ïý(3$ïýýìääåFïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý5LVNý&KDUDFWHUL]DWLRQý+DQGERRNïý
'UDIWïýý(3$ýìííð%ðääðíí;ïýý6FLHQFHý3ROLF\ý&RXQFLOï

8ï6ïý(3$ïýýìääåGïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý6WXG\ýRIý+D]DUGRXVý$LUý3ROOXWDQWV
IURPý(OHFWULFý8WLOLW\ý6WHDPý*HQHUDWLQJý8QLWVý¤ý)LQDOý5HSRUWýWRý&RQJUHVVïýý(3$ýéèêî5ðäåäðííéDïý
)HEUXDU\ï

8ï6ïý(3$ïýýìääåHïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý7KHý7RWDOý5LVNý,QWHJUDWHG
0HWKRGRORJ\ãýý,PSOHPHQWDWLRQýRIýWKHý75,0ýFRQFHSWXDOýGHVLJQýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHïýý6WDWXV
UHSRUWïýý(3$ðéèëî5ðäåðííìïýý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVï

8ï6ïý(3$ïýýìääåIïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý7KHý7RWDOý5LVNý,QWHJUDWHG
0HWKRGRORJ\ãý7HFKQLFDOý6XSSRUWý'RFXPHQWýIRUýWKHý75,0ï)D7(ý0RGXOHïýý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\
3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVïýý0DUFKýìääåïýý(3$ðéèëî'ðäåðííìï

8ï6ïý(3$ïýýìääåJïý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý:KLWHýSDSHUýRQýWKHýQDWXUHýDQGýVFRSH
RIýLVVXHVýRQýDGRSWLRQýRIýPRGHOýXVHýDQGýDFFHSWDELOLW\ýJXLGDQFHïýý([WHUQDOýUHYLHZýGUDIWïýý
:DVKLQJWRQñý'&ãý6FLHQFHý3ROLF\ý&RXQFLOï

8ï6ïý(3$ïýýìääæDïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý0HUFXU\ý6WXG\ý5HSRUWýWRý&RQJUHVV
õ9ROXPHVý,ð9,,,ôïýý(3$ðéèëî5ðäæðííèïýý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVï

8ï6ïý(3$ïýýìääæEïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïý*XLGLQJýSULQFLSOHVýIRUý0RQWHý&DUOR
DQDO\VLVïýý(3$îçêíî5ðäæîííìïý:DVKLQJWRQñý'&ãýý2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQWï

8ï6ïý(3$ïýýìääæFïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý*XLGDQFHýRQý&XPXODWLYHý5LVN
$VVHVVPHQWï

8ï6ïý(3$ïýýìääçDïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý*XLGHOLQHVýIRUý5HSURGXFWLYH
7R[LFLW\ý5LVNý$VVHVVPHQWïýý(3$îçêíî5ðäçîííäïýý:DVKLQJWRQñý'&ãýý2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQG
'HYHORSPHQWï
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8ï6ïý(3$ïýýìääçEïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý3URSRVHGý*XLGHOLQHVýIRUý&DUFLQRJHQ
5LVNý$VVHVVPHQWïýý(3$ðçííî3ðäëðííêFïýý:DVKLQJWRQñý'&ãý2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQWï

8ï6ïý(3$ïýýìääèDïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý*XLGDQFHýIRUý5LVNý&KDUDFWHUL]DWLRQïý
2IILFHýRIý6FLHQFHý3ROLF\ñý:DVKLQJWRQñý'&ï

8ï6ïý(3$ïýýìääèEïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý3ROLF\ýIRUý5LVNý&KDUDFWHUL]DWLRQýDW
WKHý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý2IILFHýRIýWKHý$GPLQLVWUDWRUñý:DVKLQJWRQñý'&ï

8ï6ïý(3$ïýýìääèFïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý8VHU©Vý*XLGHýIRUýWKHý,QGXVWULDO
6RXUFHý&RPSOH[ýõ,6&êôý'LVSHUVLRQý0RGHOVãý9ROXPHý,ãý8VHU©Vý,QVWUXFWLRQVïýý2IILFHýRIý$LU
4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVñý(PLVVLRQVñý0RQLWRULQJñýDQGý$QDO\VLVý'LYLVLRQñý5HVHDUFK
7ULDQJOHý3DUNñý1RUWKý&DUROLQDï

8ï6ïý(3$ïýìääéDïý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý5HSRUWýRIýWKHý$JHQF\ý7DVNý)RUFHýRQ
(QYLURQPHQWDOý5HJXODWRU\ý0RGHOLQJïý*XLGDQFHñýVXSSRUWýQHHGVñýGUDIWýFULWHULDýDQGýFKDUWHUïýý(3$
èííð5ðäéðííìïý:DVKLQJWRQñý'&ãýý2IILFHýRIý6ROLGý:DVWHýDQGý(PHUJHQF\ý5HVSRQVHï

8ï6ïý(3$ïýýìääéEïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý9DOLGDWLRQý6WUDWHJ\ýIRUýWKH
,QWHJUDWHGý([SRVXUHý8SWDNHý%LRNLQHWLFý0RGHOýIRUý/HDGýLQý&KLOGUHQïýý3%äéðäçêèíéñý(3$ýèéíî5ð
äéðíêäñý3XEOLFDWLRQý1XPEHUýäëåèïæðëìïýý:DVKLQJWRQñý'&ãýý7HFKQLFDOý5HYLHZý:RUNJURXSýIRU
/HDGñý2IILFHýRIý(PHUJHQF\ýDQGý5HPHGLDOý5HVSRQVHïý

8ï6ïý(3$ïýýìääêïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý&RPPXQLFDWLQJý5LVNýWRý6HQLRUý(3$
3ROLF\ý0DNHUVãý$ý)RFXVý*URXSý6WXG\ñý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQGý6WDQGDUGVñý5HVHDUFK
7ULDQJOHý3DUNñý1&ïýý0DUFKýìääêï

8ï6ïý(3$ïýìäåäïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý5HVROXWLRQýRQýWKHýXVHýRIýPDWKHPDWLFDO
PRGHOVýE\ý(3$ýIRUýUHJXODWRU\ýDVVHVVPHQWýDQGýGHFLVLRQýPDNLQJïýý(3$ð6$%ð((&ðåäðíìëï
:DVKLQJWRQñý'&ãýý6FLHQFHý$GYLVRU\ý%RDUGñý(QYLURQPHQWDOý(QJLQHHULQJý&RPPLWWHHï

8ï6ïý(3$ïýýìäåçDïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý*XLGHOLQHVýIRUýWKHýKHDOWKýULVN
DVVHVVPHQWýRIýFKHPLFDOýPL[WXUHVïýý)HGHUDOý5HJLVWHUýèìãýêéíìéðêéíëèïýý6HSWHPEHUýëéïýý

8ï6ïý(3$ïýýìäåçEïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý8VHUVý0DQXDOýIRUýWKHý+XPDQ
([SRVXUHý0RGHOýõ+(0ôïýý5HVHDUFKý7ULDQJOHý3DUNñý1&ãý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJýDQG
6WDQGDUGVïýý(3$ðèéíîèðåçðííìïýý-XQHï

8QLYHUVLW\ýRIý&DOLIRUQLDïýýìääåïýý+HDOWKýDQGýHQYLURQPHQWDOýDVVHVVPHQWýRIý07%(ï
KWWSãîîWVUWSïXFGDYLVïHGXîPWEHUSWïýý

YDQýGHý0HHQWñý'ïýýìääêïýý6,03/(%2;ãýý$ýJHQHULFýPXOWLPHGLDýIDWHýHYDOXDWLRQýPRGHOïýý5HSRUW
1Rïýçæëæëíýííìïýý1DWLRQDOý,QVWLWXWHýRIý3XEOLFý+HDOWKýDQGý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQýõ5,90ôïý
%LOWKRYHQñý1HWKHUODQGVï
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9DVXñý$ï%ïñý5ï*ïý+HWHVñý7ïý3DOPDñýDQGý7ï(ïý0F.RQHïýýìääåïýý75,0ãý$ýPXOWLPHGLDñ
PXOWLSDWKZD\ýIUDPHZRUNýIRUýDVVHVVLQJýKXPDQýDQGýHFRORJLFDOýH[SRVXUHýDQGýULVNïýý6RFLHW\ýRI
(QYLURQPHQWDOý7R[LFRORJ\ýDQGý&KHPLVWU\ïýýìäWKý$QQXDOý0HHWLQJïý

9DVXñý$ïñý0ïý'XVHW]LQDñý5ïý+HWHVñý7ïý3DOPDñý+ïý5LFKPRQGñý7ïý0F.RQHñýDQGý7ïý-RKQVRQïýýìääæïý
,QWURGXFWLRQýWRýWKHý7RWDOý5LVNý,QWHJUDWHGý0HWKRGRORJ\ýõ75,0ôïýý$QQXDOý0HHWLQJýRIýWKHý6RFLHW\
RIý5LVNý$QDO\VLVñý:DVKLQJWRQñý'&ïý

9RVHñý'ïýýìääçïýý4XDQWLWDWLYHýULVNýDQDO\VLVãý$ýJXLGHýWRý0RQWHý&DUORýVLPXODWLRQïýý:HVWý6XVVH[ñ
(QJODQGãýý-RKQý:LOH\ý÷ý6RQVý/WGï

<DQJñý6ï<ï1ïñý'ï:ïý&RQQHOOñý'ï:ïý+DZNHUñýDQGý6ï,ïý.D\DOïýýìääìïýý3RO\F\FOLFýDURPDWLF
K\GURFDUERQVýLQýDLUñýVRLOñýDQGýYHJHWDWLRQýLQýWKHýYLFLQLW\ýRIýDQýXUEDQýURDGZD\ïýý7KHý6FLHQFHýRIýWKH
7RWDOý(QYLURQPHQWïýýìíëãëëäðëéíï

=LPPHUñý5ñý-ïý'HHñý'ïý-RQHVñý%ïý6DPSOHñýDQGý*ïý6XWHUïýýìääæïýý8VHýRIý(FR)D7(ýLQýPRGHOLQJ
SROOXWDQWýPDVVýWUDQVIHUVýDQGýVXEVHTXHQWýULVNVýZLWKLQýDTXDWLFýV\VWHPVïýý6RFLHW\ýRIý(QYLURQPHQWDO
7R[LFRORJ\ýDQGý&KHPLVWU\ïýýìåWKý$QQXDOý0HHWLQJï
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$33(1',;ý$
*ORVVDU\

$ELRWLFý&RPSDUWPHQWý7\SH $ýFRPSDUWPHQWýW\SHýFRQVLVWLQJýSULPDULO\ýRIýDýQRQðOLYLQJ
HQYLURQPHQWDOýPHGLXPýõHïJïñýDLUñýVRLOôýIRUýZKLFKý75,0ï)D7(
FDOFXODWHVýFKHPLFDOýPDVVHVýDQGýFRQFHQWUDWLRQVâýLWýPD\ýDOVR
FRQWDLQýELRWDñýVXFKýDVýWKHýPLFURRUJDQLVPVýUHVSRQVLEOHýIRU
FKHPLFDOýWUDQVIRUPDWLRQýõVHHýDOVRýFRPSDUWPHQWýW\SHôï

$FWLYLW\ý3DWWHUQV $ýVHULHVýRIýGLVFUHWHýHYHQWVýRIýYDU\LQJýWLPHýLQWHUYDOVýGHVFULELQJ
LQIRUPDWLRQýDERXWýDQýLQGLYLGXDO©VýOLIHVW\OHýDQGýURXWLQHïýý7KH
LQIRUPDWLRQýFRQWDLQHGýLQýDQýDFWLYLW\ýSDWWHUQýW\SLFDOO\ýLQFOXGHV
WKHýORFDWLRQVýWKDWýWKHýLQGLYLGXDOýYLVLWHGýõXVXDOO\ýGHVFULEHGýLQ
WHUPVýRIýPLFURHQYLURQPHQWVôñýWKHýDPRXQWýRIýWLPHýVSHQWýLQýWKRVH
ORFDWLRQVñýDQGýDýGHVFULSWLRQýRIýZKDWýWKHýLQGLYLGXDOýZDVýGRLQJýLQ
HDFKýORFDWLRQýõHïJïñýVOHHSLQJñýHDWLQJñýH[HUFLVLQJôïýý$OOýRIýWKH
LQIRUPDWLRQýIRUýDQýDFWLYLW\ýSDWWHUQýLVýJDWKHUHGýGXULQJýDQ
¦DFWLYLW\ýSDWWHUQýVXUYH\ñ§ýXVXDOO\ýWKURXJKýWKHýXVHýRI
TXHVWLRQQDLUHVýRUýGLDULHVïýý(DFKýDFWLYLW\ýSDWWHUQýVXUYH\ýLV
GHVLJQHGýWRýFROOHFWýLQIRUPDWLRQýRQýDFWLYLWLHVýQHHGHGýIRUýD
SDUWLFXODUýVWXG\ýRUýSXUSRVHïýý$FWLYLW\ýSDWWHUQVýDUHýDOVRýUHIHUUHG
WRýDVý¦WLPHîDFWLYLW\ýSDWWHUQVï§

%LRWLFý&RPSDUWPHQWý7\SH $ýFRPSDUWPHQWýW\SHýFRQVLVWLQJýRIýDýSRSXODWLRQýRUýFRPPXQLW\
RIýOLYLQJýRUJDQLVPVýõHïJïñýEDOGýHDJOHñýEHQWKLFýLQYHUWHEUDWHôñýRUýLQ
WKHýFDVHýRIýWHUUHVWULDOýSODQWVñýSRUWLRQVýRIýOLYLQJýRUJDQLVPVýõHïJïñ
VWHPVñýOHDYHVôñýIRUýZKLFKý75,0ï)D7(ýFDOFXODWHVýFKHPLFDO
PDVVHVýDQGýFRQFHQWUDWLRQVýõVHHýDOVRýFRPSDUWPHQWýW\SHôï

&KHPLFDO $ýXQLWýZKRVHýPDVVýLVýEHLQJýPRGHOHGýE\ý75,0ï)D7(ïýý$
FKHPLFDOýFDQýEHýDQ\ýHOHPHQWýRUýFRPSRXQGñýRUýHYHQýJURXSýRI
FRPSRXQGVñýDVVXPLQJýWKHýQHFHVVDU\ýSDUDPHWHUVýõHïJïñ
PROHFXODUýZHLJKWñýGLIIXVLRQýFRHIILFLHQWýLQýDLUôýDUHýGHILQHGï

&RKRUW $ýJURXSýRIýSHRSOHýZLWKLQýDýSRSXODWLRQýZKRýDUHýDVVXPHGýWR
KDYHýVLPLODUýH[SRVXUHVýDQGýZKRVHýGHPRJUDSKLFýYDULDEOHVýDUH
WDNHQýIURPýWKHýVDPHýSUREDELOLW\ýGLVWULEXWLRQýGXULQJýDýVSHFLILHG
H[SRVXUHýSHULRGï

7KHýXVHýRIýFRKRUWVýLVýXVHIXOýZKHQýPRGHOLQJýWKHýH[SRVXUHVýRIýD
ODUJHýSRSXODWLRQïýý6LQFHýDGHTXDWHýGDWDýRQýWKHýH[SRVXUHVýRIýHDFK
LQGLYLGXDOýLQýDýSRSXODWLRQýGRHVýQRWýH[LVWñýLQIRUPDWLRQýDERXW
SHRSOHýZKRýDUHýH[SHFWHGýWRýKDYHýVLPLODUýH[SRVXUHVýDUH
DJJUHJDWHGýWRJHWKHUýLQýRUGHUýWRýPDNHýEHWWHUýXVHýRIýWKHýOLPLWHG
GDWDýWKDWýLVýDYDLODEOHï
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&RKRUWVýFDQýEHýGHILQHGýIRUýHDFKýDSSOLFDWLRQýRUýVLWXDWLRQïýý,QýWKH
ODWHVWýS1(0î&2ýPRGHOñýIRUýH[DPSOHñýFRKRUWýH[SRVXUHýZDV
WDNHQýWRýEHýDýIXQFWLRQýRIýGHPRJUDSKLFýJURXSñýORFDWLRQýRI
UHVLGHQFHñýORFDWLRQýRIýZRUNýSODFHñýDQGýW\SHýRIýFRRNLQJýIXHO
õQDWXUDOýJDVýRUýRWKHUôïýý6SHFLI\LQJýWKHýKRPHýDQGýZRUNýGLVWULFWýRI
HDFKýFRKRUWýSURYLGHGýDýPHDQVýRIýOLQNLQJýFRKRUWýH[SRVXUHýWR
DPELHQWý&2ýFRQFHQWUDWLRQVïýý6SHFLI\LQJýWKHýGHPRJUDSKLFýJURXS
SURYLGHGýDýPHDQVýRIýOLQNLQJýFRKRUWýH[SRVXUHýWRýDFWLYLW\
SDWWHUQVýZKLFKýYDU\ýZLWKýDJHñýZRUNýVWDWXVñýDQGýRWKHU
GHPRJUDSKLFýYDULDEOHVïýý6SHFLI\LQJýWKHýW\SHýRIýFRRNLQJýIXHO
SURYLGHGýDýPHDQVýRIýOLQNLQJýFRKRUWýH[SRVXUHýWRýSUR[LPLW\ýWRýD
SDUWLFXODUýHPLVVLRQýVRXUFHïýý,QýVRPHýDQDO\VHVñýFRKRUWVýDUH
IXUWKHUýGLVWLQJXLVKHGýDFFRUGLQJýWRýIDFWRUVýUHODWLQJýWRýWLPHýVSHQW
LQýSDUWLFXODUýPLFURHQYLURQPHQWVïýý,QýWKHýS1(0ýDQDO\VHVñýWKH
SRSXODWLRQðRIðLQWHUHVWýLVýGLYLGHGýLQWRýDýVHWýRIýFRKRUWVýVXFKýWKDW
HDFKýSHUVRQýLVýDVVLJQHGýWRýRQHýDQGýRQO\ýRQHýFRKRUWï

&RPSDUWPHQW $ýKRPRJHQHRXVýXQLWýRIýVSDFHýFKDUDFWHUL]HGýE\ýLWVýSK\VLFDO
FRPSRVLWLRQýDQGýZLWKLQýZKLFKýLWýLVýDVVXPHGñýIRUýPRGHOLQJ
SXUSRVHVñýWKDWýDOOýFKHPLFDOýPDVVýLVýLQýHTXLOLEULXPï

&RPSDUWPHQWý7\SH $ýVSHFLILFýNLQGýRIýFRPSDUWPHQWñýVXFKýDVýDQýDLUýFRPSDUWPHQW
W\SHýRUýDýPXOHýGHHUýFRPSDUWPHQWýW\SHïýý&RPSDUWPHQWýW\SHVýDUH
GLVWLQJXLVKHGýIURPýHDFKýRWKHUýE\ýWKHýZD\ýWKH\ýH[FKDQJH
FKHPLFDOýPDVVýZLWKýRWKHUýFRPSDUWPHQWýW\SHVï

&RQFHSWXDOý0RGHOý(YDOXDWLRQV (YDOXDWLRQVýIRFXVHGýRQýWKHýWKHRU\ýDQGýDVVXPSWLRQVýXQGHUO\LQJ
WKHýPRGHOïýý7KHVHýDFWLYLWLHVýVHHNýWRýGHWHUPLQHýLIýWKHýPRGHOýLV
FRQFHSWXDOO\ýVRXQGï

&ULWHULDý$LUý3ROOXWDQWV $LUýSROOXWDQWVýIRUýZKLFKýQDWLRQDOýDPELHQWýDLUýTXDOLW\ýVWDQGDUGV
õ1$$46ôýKDYHýEHHQýHVWDEOLVKHGýXQGHUýWKHý&OHDQý$LUý$FW
õ&$$ôâýDWýSUHVHQWñýWKHýVL[ýFULWHULDýDLUýSROOXWDQWVýDUHýSDUWLFXODWH
PDWWHUñýR]RQHñýFDUERQýPRQR[LGHñýQLWURJHQýR[LGHVñýVXOIXU
GLR[LGHñýDQGýOHDGï

([SRVXUH 7KHýFRQWDFWýEHWZHHQýDýWDUJHWýRUJDQLVPýDQGýDýSROOXWDQWýDWýWKH
RXWHUýERXQGDU\ýRIýWKHýRUJDQLVPïýý([SRVXUHýPD\ýEHýTXDQWLILHG
DVýWKHýDPRXQWýRIýSROOXWDQWýDYDLODEOHýDWýWKHýERXQGDU\ýRIýWKH
UHFHSWRUýRUJDQLVPýSHUýVSHFLILHGýWLPHýSHULRGïýý$VýDQýH[DPSOHñ
LQKDODWLRQýH[SRVXUHýRYHUýDýSHULRGýRIýWLPHýPD\ýEHýUHSUHVHQWHG
E\ýDýWLPHðGHSHQGHQWýSURILOHýRIýWKHýH[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQVï

([SRVXUHý'LVWULFW $ýJHRJUDSKLFýORFDWLRQýZLWKLQýDýGHILQHGýSK\VLFDOýRUýSROLWLFDO
UHJLRQýZKHUHýWKHUHýLVýSRWHQWLDOýFRQWDFWýEHWZHHQýDQýRUJDQLVP
DQGýDýSROOXWDQWñýDQGýIRUýZKLFKýHQYLURQPHQWDOýPHGLD
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FRQFHQWUDWLRQVýKDYHýEHHQýHVWLPDWHGýHLWKHUýWKURXJKýPRGHOLQJýRU
PHDVXUHPHQWï

([SRVXUHý(YHQW $ýKXPDQýDFWLYLW\ýWKDWýUHVXOWVýLQýFRQWDFWýZLWKýDýFRQWDPLQDWHG
PHGLXPýZLWKLQýDýVSHFLILHGýPLFURHQYLURQPHQWýDWýDýJLYHQ
JHRJUDSKLFýORFDWLRQï

)XQFWLRQDOLW\ 7KHýFDSDELOLW\ýWRýSHUIRUPýFRPSXWDWLRQDOýRSHUDWLRQVï

+D]DUGRXVý$LUý3ROOXWDQW $Q\ýDLUýSROOXWDQWýOLVWHGýXQGHUý&OHDQý$LUý$FWýõ&$$ôýVHFWLRQ
ììëõEôâýFXUUHQWO\ñýWKHUHýDUHýìååýDLUýSROOXWDQWVýGHVLJQDWHGýDV
+D]DUGRXVý$LUý3ROOXWDQWVýõ+$3Vôï

/LQN $ýFRQQHFWLRQýWKDWýDOORZVýWKHýWUDQVIHUýRIýFKHPLFDOýPDVVýEHWZHHQ
DQ\ýWZRýFRPSDUWPHQWVïýý(DFKýOLQNýLVýLPSOHPHQWHGýE\ýDQ
DOJRULWKPýRUýDOJRULWKPVýWKDWýPDWKHPDWLFDOO\ýUHSUHVHQWýWKHýPDVV
WUDQVIHUï

0HFKDQLVWLFýDQGý'DWD (YDOXDWLRQVýIRFXVHGýRQýWKHýVSHFLILFýDOJRULWKPVýDQG
4XDOLW\ý(YDOXDWLRQV DVVXPSWLRQVýXVHGýLQýWKHýPRGHOïýý7KHVHýDFWLYLWLHVýVHHNýWR

GHWHUPLQHýLIýWKHýLQGLYLGXDOýSURFHVVýPRGHOVýDQGýLQSXWýGDWDýXVHG
LQýWKHýPRGHOýDUHýVFLHQWLILFDOO\ýVRXQGñýDQGýLIýWKH\ýSURSHUO\ý¦ILW
WRJHWKHUï§

0LFURHQYLURQPHQW $ýGHILQHGýVSDFHýLQýZKLFKýKXPDQýFRQWDFWýZLWKýDQýHQYLURQPHQWDO
SROOXWDQWýWDNHVýSODFHýDQGýZKLFKýFDQýEHýWUHDWHGýDVýD
ZHOOðFKDUDFWHUL]HGñýUHODWLYHO\ýKRPRJHQHRXVýORFDWLRQýZLWK
UHVSHFWýWRýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýIRUýDýVSHFLILHGýWLPHýSHULRGï

0RGHOý(YDOXDWLRQ 7KHýEURDGýUDQJHýRIýUHYLHZñýDQDO\VLVñýDQGýWHVWLQJýDFWLYLWLHV
GHVLJQHGýWRýH[DPLQHýDQGýEXLOGýFRQVHQVXVýDERXWýDýPRGHO©V
SHUIRUPDQFHï

3DUFHO $ýSODQDUýõLïHïñýWZRðGLPHQVLRQDOôýJHRJUDSKLFDOýDUHDýXVHGýWR
VXEGLYLGHýDýPRGHOLQJýUHJLRQïýý3DUFHOVñýZKLFKýFDQýEHýYLUWXDOO\
DQ\ýVL]HýRUýVKDSHñýDUHýWKHýEDVLVýIRUýGHILQLQJýYROXPHýHOHPHQWVïý
7KHUHýFDQýEHýDLUñýODQGñýDQGýVXUIDFHýZDWHUýSDUFHOVï

3HUIRUPDQFHý(YDOXDWLRQV (YDOXDWLRQVýIRFXVHGýRQýWKHýRXWSXWýRIýWKHýIXOOýPRGHOïýý7KHVH
DFWLYLWLHVýVHHNýWRýGHWHUPLQHýLIýWKHýRXWSXWýLVýUHOHYDQWñýUHOLDEOHñ
DQGýXVHIXOï

6FHQDULR $ýVSHFLILHGýVHWýRIýFRQGLWLRQVýõHïJïñýVSDWLDOñýWHPSRUDOñ
HQYLURQPHQWDOñýVRXUFHñýFKHPLFDOôýXVHGýWRýGHILQHýDýPRGHOýVHWXS
IRUýDýSDUWLFXODUýVLPXODWLRQýRUýVHWýRIýVLPXODWLRQVï
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6HQVLWLYLW\ 7KHýUDWHýRIýFKDQJHýRIýWKHýPRGHOýRXWSXWýZLWKýUHVSHFWýWRýFKDQJHV
LQýDQýLQSXWýSDUDPHWHUï

6LPXODWLRQ $ýVLQJOHýDSSOLFDWLRQýRIýDýPRGHOýWRýHVWLPDWHýHQYLURQPHQWDO
FRQGLWLRQVñýEDVHGýRQýDýJLYHQýVFHQDULRýDQGýDQ\ýLQLWLDOýLQSXW
YDOXHVýQHHGHGï

6RXUFH $QýH[WHUQDOýFRPSRQHQWýWKDWýLQWURGXFHVýFKHPLFDOýPDVVýGLUHFWO\
LQWRýDýFRPSDUWPHQWï

6WUXFWXUDOýHYDOXDWLRQV (YDOXDWLRQVýIRFXVHGýRQýKRZýFKDQJHVýLQýPRGHOLQJýFRPSOH[LW\
DIIHFWýPRGHOýSHUIRUPDQFHïýý7KHVHýDFWLYLWLHVýVHHNýWRýGHWHUPLQH
KRZýWKHýPRGHOýZLOOýUHVSRQGýWRýEHLQJýVHWýXSýGLIIHUHQWO\ýIRU
GLIIHUHQWýDSSOLFDWLRQVï

8QFHUWDLQW\ 7KHýODFNýRIýNQRZOHGJHýUHJDUGLQJýWKHýDFWXDOýYDOXHVýRIýPRGHO
LQSXWýYDULDEOHVýõSDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ôýDQGýRIýSK\VLFDOýV\VWHPV
õPRGHOýXQFHUWDLQW\ôï

9DULDELOLW\ 7KHýGLYHUVLW\ýRUýKHWHURJHQHLW\ýLQýDýSRSXODWLRQýRUýSDUDPHWHUâ
VRPHWLPHVýUHIHUUHGýWRýDVýQDWXUDOýYDULDELOLW\ï

9ROXPHý(OHPHQW $ýERXQGHGýWKUHHðGLPHQVLRQDOýVSDFHýWKDWýGHILQHVýWKHýORFDWLRQýRI
RQHýRUýPRUHýFRPSDUWPHQWVïýý7KLVýWHUPýLVýLQWURGXFHGýWRýSURYLGH
DýFRQVLVWHQWýPHWKRGýIRUýRUJDQL]LQJýREMHFWVýWKDWýKDYHýDýQDWXUDO
VSDWLDOýUHODWLRQVKLSï
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$33(1',;ý%
5HYLHZýRIý0HWKRGVýIRUý&RQGXFWLQJý8QFHUWDLQW\ý$QDO\VHV

$VýSDUWýRIýWKHý75,0ýPRGHOýGHYHORSPHQWýSURFHVVñýWKHý$JHQF\ýKDVýFRQGXFWHGýDQGýZLOO
FRQWLQXHýWRýFRQGXFWýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VHVïýý7RýHQVXUHýWKDWýWKHýPRVWýDSSURSULDWH
PHWKRGVýZHUHýVHOHFWHGýIRUýXVHýLQýWKLVýHIIRUWñý(3$ýFRQGXFWHGýDýOLWHUDWXUHýVHDUFKýWRýLGHQWLI\ýWKHýIXOO
UDQJHýRIýWKHýDYDLODEOHýPHWKRGVýDQGýGHYHORSHGýDýVHWýRIýVHOHFWLRQýFULWHULDýDJDLQVWýZKLFKýWRýFRPSDUH
WKRVHýPHWKRGVïýý7KLVýDSSHQGL[ýGHVFULEHVýWKHýVHOHFWLRQýFULWHULDýDQGýWKHýUHYLHZýRIýDYDLODEOH
PHWKRGVýIRUýXVHýLQýFRQQHFWLRQýZLWKýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VHVýIRUý75,0ïýý7KHýPHWKRG
WKDWýZDVýVHOHFWHGýLVýDýWZRðVWDJHýDSSURDFKýFRQVLVWLQJýRIýDýVHQVLWLYLW\îVFUHHQLQJýDQDO\VLVýIROORZHG
E\ýDýGHWDLOHGýDQDO\VLVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ñýDVýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýêýDQGý6HFWLRQýéïæýRI
WKLVýUHSRUWýDQGýLQý&KDSWHUýçýRIýWKHý75,0ï)D7(ý76'ý9ROXPHý,ï

%ïì &5,7(5,$ý)25ý0(7+2'ý6(/(&7,21

7KHýSULPDU\ýREMHFWLYHVýIRUýWKHýRYHUDOOýDSSURDFKýIRUý75,0ýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\
DQDO\VHVýZHUHýDUWLFXODWHGýDVýGHWDLOHGýFULWHULDýWKDWýFKDUDFWHUL]HýWKHýGHVLUDEOHýDQGýXQGHVLUDEOH
IHDWXUHVýRIýWKHýFDQGLGDWHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVýPHWKRGVïýý7KHVHýFULWHULDýZHUHýXVHG
WRýGLVWLQJXLVKýWKHýDYDLODEOHýPHWKRGVýDFFRUGLQJýWRýKRZýZHOOýWKH\ýPLJKWýVHUYHýWKHýREMHFWLYHVïýý0RVW
RIýWKHýFULWHULDýGHVFULEHGýEHORZýDUHýQHFHVVDU\ýRUýKLJKO\ýGHVLUDEOHýWRýVXSSRUWýWKHýDQDO\VLVýRI
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýIRUý75,0ïýý7KHýUHTXLUHGýFULWHULDýIRUýDýPHWKRGýWRýEHýXVHGýDUHýOLVWHG
ILUVWñýIROORZHGýE\ýDGGLWLRQDOýFULWHULDýWKDWýDUHýGHVLUDEOHýEXWýQRWýDEVROXWHO\ýQHFHVVDU\ýIRUýDýPHWKRG
WRýEHýXVHGýLQý75,0ýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VHVï

%ïìïì 5(48,5('ý&5,7(5,$

& (VWLPDWHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýVHSDUDWHO\ñýDQGýPDLQWDLQýWKLVýVHSDUDWLRQ
WKURXJKRXWýULVNýFKDUDFWHUL]DWLRQýDQGýDFURVVýPRGXOHýLQWHUIDFHVïýý8QFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ýKDYHýGLIIHUHQWýPHDQLQJVñýDQGýXQFHUWDLQW\ýPD\ýEHýUHGXFLEOHñýZKLOHýYDULDELOLW\ýLV
QRWïýý7KHýPHWKRGýVKRXOGýIROORZýWKHýGLVWULEXWLRQVýRIýERWKýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\
WKURXJKýWKHýPRGHOñý\LHOGLQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýGLVWULEXWLRQVýRIýWKHýPRGHOýRXWSXWVïý
7KHýPRGXODUýGHVLJQýRIý75,0ýSRVHVýFKDOOHQJHVýIRUýWKHýSURSDJDWLRQýDQGýDQDO\VLVýRI
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ñýDQGýLWýLVýLPSRUWDQWýWKDWýWKHýVHOHFWHGýPHWKRGýEHýDEOHýWRýILW
VPRRWKO\ýDQGýDFFXUDWHO\ýZLWKLQýWKHýPRGXODUýGHVLJQýDQGýEHýDEOHýWRýWUDQVIHUýLQIRUPDWLRQ
EHWZHHQýFRQQHFWHGý75,0ýPRGXOHVï

& (YDOXDWHýVHQVLWLYLW\ýRIýERWKýVSHFLILFýPRGHOýLQSXWVýDQGýPRGHOýFRPSRQHQWVïýý,QýDGGLWLRQ
WRýWKHýFKDQJHVýLQýWKHýUHVXOWVýZKLFKýRFFXUýZKHQýWKHýYDOXHVýRIýLQSXWýYDULDEOHVýDUHýFKDQJHGñ
LWýLVýXVHIXOýWRýH[DPLQHýWKHýFKDQJHVýLQýWKHýUHVXOWVýZKLFKýRFFXUýZKHQýGLIIHUHQWýDOJRULWKPV
DUHýXVHGýLQýWKHýPHFKDQLVWLFýPRGHOï
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& (YDOXDWHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLPSRUWDQFHïýý2QHýRIýWKHýNH\ýIXQFWLRQVýRIýWKH
DQDO\VLVýPHWKRGRORJ\ýLVýWRýHYDOXDWHýWKHýLPSRUWDQFHñýLQýWHUPVýRIýERWKýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ñýRIýVSHFLILFýPRGHOýLQSXWVýDQGýPRGHOýFRPSRQHQWVýLQýUHODWLRQýWRýRWKHUýLQSXWVýDQG
FRPSRQHQWVïýý7KLVýW\SHýRIýDQDO\VLVýSURYLGHVýLQVLJKWýLQWRýSULRULWLHVýIRUýUHGXFLQJýXQFHUWDLQW\
DQGýDOORFDWLQJýUHVRXUFHVýWRýWKHýLPSURYHGýUHSUHVHQWDWLRQýRIýXQFHUWDLQýDQGýYDULDEOHýLQSXWVïý
7KHýDELOLW\ýWRýUDQNýLQSXWýSDUDPHWHUVýLQýRUGHUýRIýWKHLUýLQIOXHQFHýRQýWKHýXQFHUWDLQW\ýRIýWKH
PRGHOýUHVXOWVýLVýDQýLPSRUWDQWýFRPSRQHQWýRIýWKLVýIXQFWLRQï

& ,GHQWLI\ýDQGýUHSUHVHQWýFRUUHODWLRQVýDQGýRWKHUýLQWHUGHSHQGHQFLHVïýý3K\VLFDOýSURFHVVHV
RUýUHODWLRQVKLSVýFDQýGLFWDWHýWKDWýFHUWDLQýYDULDEOHýYDOXHVýFKDQJHýLQýFRQFHUWýZLWKýRWKHU
YDULDEOHýYDOXHVïýý7KHýFRUUHODWLRQVýFDQýEHýZHDNýRUýVWURQJýDQGýFDQýEHýQHJDWLYHýRUýSRVLWLYHïý
,JQRULQJýWKHVHýUHODWLRQVKLSVýFDQýLQWURGXFHýHUURUýLQWRýWKHýULVNýDVVHVVPHQWýHIIRUWïýý7UDFNLQJ
WKHVHýUHODWLRQVKLSVýFDQýDGGýVXEVWDQWLDOýFRPSOH[LW\ýDQGýLQFUHDVHýWKHýFRPSXWDWLRQDO
UHVRXUFHVýQHFHVVDU\ýIRUýWKHýULVNýDVVHVVPHQWýHIIRUWïýý7KHVHýFRUUHODWLRQVýFDQýH[LVWýEHWZHHQ
PRGHOýLQSXWýSDUDPHWHUVýRUýFDQýEHýLQWURGXFHGýZLWKLQýWKHýPRGHOïýý7KHýVHOHFWHGýPHWKRG
VKRXOGýUHSUHVHQWýWKHýLQSXWýSDUDPHWHUýFRUUHODWLRQVýDQGýIROORZýWKHVHýWKURXJKýWKHýPRGHOýZLWK
WKHýVWUXFWXUDOýFRUUHODWLRQVýLQWURGXFHGýE\ýWKHýPRGHOïýý,WýDOVRýVKRXOGýEHýDEOHýWRýLGHQWLI\
FRUUHODWLRQVýEHWZHHQýVHWVýRIýPRGHOýLQSXWVýDQGýRXWSXWVýDQGýEHWZHHQýVHWVýRIýLQWHUPHGLDWH
YDULDEOHVï

& 7UHDWýWDLOVýRIýGLVWULEXWLRQVïýý6RPHýPHWKRGVýIRFXVýPRUHýRQýWKHýFHQWUDOýUHJLRQýRI
SUREDELOLW\ýGLVWULEXWLRQVýDQGýDUHýOHVVýDFFXUDWHýLQýWKHLUýWUHDWPHQWýRIýH[WUHPHýYDOXHVïýý)RU
ULVNýDVVHVVPHQWýDSSOLFDWLRQVñýDFFXUDF\ýLQýWKHýWDLOVýRIýWKHýSUREDELOLW\ýGLVWULEXWLRQVýLVýYHU\
LPSRUWDQWïýý7KHUHIRUHñýWKHýVHOHFWHGýPHWKRGýVKRXOGýDGHTXDWHO\ýWUHDWýLQIUHTXHQWýEXW
LPSRUWDQWýHYHQWVï

& (YDOXDWHýUHOHYDQWýWHPSRUDOýDQGýVSDWLDOýVFDOHVïýý7KHýVHOHFWHGýPHWKRGýVKRXOGýIDFLOLWDWH
FRPSDULVRQýRIýWKHýUHVXOWVýZKHQýGLIIHUHQWýWHPSRUDOýRUýVSDWLDOýVFDOHVýDUHýXVHGñýDVýWKH
DSSURSULDWHýVFDOHýWRýXVHýIRUýPRGHOLQJýFDQýGLUHFWO\ýLPSDFWýPRGHOýXQFHUWDLQWLHVï

& /LPLWýFRPSXWDWLRQDOýUHTXLUHPHQWVïýý7KHýPHWKRGýVKRXOGýEHýFRPSXWDWLRQDOO\ýHIILFLHQW
DQGýVKRXOGýQRWýUHTXLUHýH[FHVVLYHýHIIRUWýWRýVHWýXSýRUýUXQï

& +DQGOHýFRPSOH[ýPDWKHPDWLFDOýUHODWLRQVKLSVïýý6RPHýDYDLODEOHýPHWKRGVýDUHýGHVLJQHGýIRU
DQGýPRUHýVXLWHGýWRýPRGHOVýZLWKýVLPSOHýPDWKHPDWLFDOýFRQVWUXFWVýDQGýFDQQRWýIHDVLEOHO\
KDQGOHýPRUHýFRPSOH[ýPRGHOVïýý2WKHUýPHWKRGVýDUHýGHVLJQHGýWRýKDQGOHýYHU\
PDWKHPDWLFDOO\ýFRPSOH[ýPRGHOVïýý7KHýVHOHFWHGýPHWKRGýIRUý75,0ýPXVWýEHýDEOHýWRýKDQGOH
FRPSOH[ýPRGHOVï

& %HýHDVLO\ýDXWRPDWHGïýý3URSDJDWLRQýDQGýDQDO\VLVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýFDQýUHTXLUH
FRQVLGHUDEOHýHIIRUWñýRIWHQýLQýWKHýIRUPýRIýODUJHýQXPEHUVýRIýUHSHWLWLRQVýRIýPRGHOýUXQVýIRU
QXPHULFDOýWHFKQLTXHVýDQGýODUJHýQXPEHUVýRIýDOJHEUDLFýPDQLSXODWLRQVýIRUýDQDO\WLFDO
WHFKQLTXHVïýý7KHýDELOLW\ýWRýDXWRPDWHýWKHýSURFHGXUHVýLVýKLJKO\ýGHVLUDEOHýWRýPLQLPL]HýHIIRUW
DQGýFDQýSURYLGHýWKHýDGGHGýDGYDQWDJHýRIýUHGXFLQJýKXPDQýHUURUVï
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%ïìïë '(6,5$%/(ý&5,7(5,$

& 8VHýLQSXWýGLVWULEXWLRQVýGLUHFWO\ýZLWKRXWýIXUWKHUýDSSUR[LPDWLRQVýRUýQHHGýWRýILWýLQSXW
GLVWULEXWLRQVýWRýVWDQGDUGýDQDO\WLFDOýIRUPVïýý:KHQýWKHýYDOXHVýIRUýWKHýLQSXWýYDULDEOHV
DULVHýIURPýFHUWDLQýVSHFLILFýW\SHVýRIýSK\VLFDOýSURFHVVHVýRUýKDYHýFHUWDLQýQDWXUDOýSURSHUWLHVñ
WKH\ýPD\ýEHýDFFXUDWHO\ýUHSUHVHQWHGýE\ýVWDQGDUGýDQDO\WLFDOýIRUPVýõHïJïñýQRUPDOýRU
ORJQRUPDOýSUREDELOLW\ýGHQVLW\ýIXQFWLRQVôïýý:KHQýFRQGLWLRQVýDUHýOHVVýWKDQýLGHDOñýILWWLQJýWKH
YDOXHVýWRýVXFKýGLVWULEXWLRQVýFDQýLQWURGXFHýXQQHFHVVDU\ýHUURUýLQWRýWKHýULVNýDVVHVVPHQW
HIIRUWñýDQGýWKHýXVHýRIýQRQSDUDPHWULFýUHSUHVHQWDWLRQVýPD\ýEHýSUHIHUDEOHïýý6RPHýRIýWKH
PHWKRGVýHYDOXDWHGýDVVXPHýDQDO\WLFDOýIRUPVñýZKLOHýRWKHUýPHWKRGVýKDQGOHýDýZLGHýYDULHW\ýRI
UHSUHVHQWDWLRQVýRIýSUREDELOLW\ýGLVWULEXWLRQVïýý6RPHýDYDLODEOHýPHWKRGVýUHTXLUH
GLVFUHWL]DWLRQýRIýFRQWLQXRXVýGLVWULEXWLRQVýWRýEHýDSSOLHGïýý7KHýVHOHFWHGýPHWKRGýVKRXOGýEH
DEOHýWRýKDQGOHýWKHýEDVLFýW\SHVýRIýGLVWULEXWLRQVýWKDWýZLOOýEHýHQFRXQWHUHGï

& ,QFUHDVHýWKHýOHYHOýRIýSUHFLVLRQýLQýDýVLPSOHýPDQQHUïýý0RVWýRIýWKHýXQFHUWDLQW\
PHWKRGRORJLHVýKDYHýVRPHýPHDQVýRIýLQFUHDVLQJýWKHýSUHFLVLRQýRIýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLV
UHVXOWVïýý)RUýVRPHýPHWKRGVñýKRZHYHUñýWKHýSURFHGXUHVýIRUýGRLQJýVRýDUHýVXEVWDQWLDOO\ýPRUH
GLIILFXOWýRUýUHTXLUHýVXEVWDQWLDOO\ýPRUHýHIIRUWïýý7KHýPHWKRGýVHOHFWHGýIRUý75,0ýQHHGVýWR
SURYLGHýDýEDODQFHýEHWZHHQýSUHFLVLRQýDQGýQHFHVVDU\ýHIIRUWï

& 6XSSRUWýLQYHVWLJDWLRQýRIýPRGHOýEHKDYLRUýDQGýFKDQJHVýWRýWKHýPRGHOïýý,QVLJKWýLQWRýWKH
VWUXFWXUHýRIýWKHýPRGHOýFDQýUHYHDOýWKHýHIIHFWVýRIýPRGHOýFKDQJHVýDQGýZK\ýFKDQJHVýDIIHFW
XQFHUWDLQW\ýDVýWKH\ýGRïýý2EWDLQLQJýWKLVýLQVLJKWýW\SLFDOO\ýLQYROYHVýDQDO\VLVýRIýWKH
LQWHUPHGLDWHýFDOFXODWLRQVýSHUIRUPHGýZLWKLQýWKHýPRGHOýDQGýNHHSLQJýWUDFNýRIýWKH
XQFHUWDLQWLHVýRIýWKHýLQWHUPHGLDWHýYDOXHVýFDOFXODWHGï

& 5HGXFHýRSSRUWXQLWLHVýIRUýKXPDQýHUURUýLQýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVïý
&RPSOH[ýPRGHOVñýODUJHýQXPEHUVýRIýYDULDEOHVñýVLJQLILFDQWýDPRXQWVýRIýKDQGýSURFHVVLQJýIRU
GDWDýHQWU\ñýGHEXJJLQJñýDQGýSURJUDPPLQJýRIýWUDQVIHUVýDFURVVýPRGXOHVýDPRQJýRWKHU
SURFHVVHVýDOOýFUHDWHýVLJQLILFDQWýRSSRUWXQLWLHVýIRUýHUURUïýý$ýGHVLUDEOHýPHWKRGýIRUýXQFHUWDLQW\
DQDO\VLVýZLOOýQRWýLQFUHDVHýWKHýRSSRUWXQLWLHVýIRUýHUURUýDQGñýLGHDOO\ñýZLOOýH[SRVHýHUURUVýRIýWKLV
W\SHï

& 0DLQWDLQýDELOLW\ýWRýWUDFNýFDXVDOýOLQNVýDQGýVXSSRUWýDXGLWLQJïýý7KLVýIHDWXUHýLQYROYHV
PDLQWDLQLQJýDQýDXGLWýWUDLOýRIýSURFHVVLQJýZLWKLQýWKHýPRGHOñýNHHSLQJýWUDFNýRIýZKHUH
VLJQLILFDQWýFKDQJHVýRFFXUýWKURXJKýWKHýPRGHOýGDWDýIORZïýý3ULPDULO\ýXVHIXOýGXULQJýWKH
GHYHORSPHQWýRIýDQýDSSOLFDWLRQñýWKLVýDELOLW\ýVXSSRUWVýWKHýLQWHUSUHWDWLRQýRIýWKHýPHDQLQJýRI
UHVXOWVýDVýZHOOýDVýWKHýQHHGýWRýFKHFNýIRUýHUURUVïýý7KLVýGHVLUHGýFKDUDFWHULVWLFýFDQýEHýSDUWLDOO\
IXOILOOHGýE\ýUHWDLQLQJýLQWHUPHGLDWHýUHVXOWVýõHïJïñýLQSXWýDQGýRXWSXWýGLVWULEXWLRQVôýDQG
WUDFNLQJýOLQNDJHVýZLWKLQýWKHýPRGHOï

& 3URYLGHýFDSDELOLWLHVýIRUýDGGLWLRQDOýDQDO\VLVïýý$ýVLQJOHýPHWKRGýPD\ýQRWýEHýDEOHýWR
SHUIRUPýDOOýRIýWKHýHQYLVLRQHGýW\SHVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VHVñýDQGýRWKHUýPHWKRGVýPLJKWýEH
XVHGýWRýSHUIRUPýVSHFLILFýDQDO\VHVýLQýFRQMXQFWLRQýZLWKýWKHýSULPDU\ýPHWKRGýVHOHFWHGïýý,WýLV
GHVLUDEOHýIRUýDýPHWKRGýWRýEHýDEOHýWRýLQWHUIDFHýZLWKýRWKHUýDQDO\VLVýWRROVï
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& 6XSSRUWýPRGHOýHYDOXDWLRQýHIIRUWVïýý$ýPDMRUýHIIRUWýGXULQJýWKHýGHYHORSPHQWýRIý75,0ýLV
PRGHOýHYDOXDWLRQýõVHHý&KDSWHUýçýRIýWKLVýUHSRUWôñýDQGýLWýZRXOGýEHýDGYDQWDJHRXVýIRUýWKH
PHWKRGýWRýEHýFDSDEOHýRIýVXSSRUWLQJýWKLVýHIIRUWï

& %XLOGýDýUHGXFHGýIRUPýPRGHOïýý:KLOHýQRWýDýPHWKRGýIRUýDQDO\VLVýRIýXQFHUWDLQW\ýSHUýVHñ
VRPHýPHWKRGVýXVHGýLQýFRQQHFWLRQýZLWKýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VHVýDUHýDEOHýWRýSURGXFHýD
¦UHGXFHGýIRUPýPRGHO§ýõDQýDSSUR[LPDWLRQýWRýWKHýVLPXODWLRQýPRGHOýZKLFKýUXQVýPXFKýIDVWHU
ZKLOHýJLYLQJýUHVXOWVýUHDVRQDEO\ýFRQVLVWHQWýZLWKýWKHýUHVXOWVýRIýWKHýIXOOýVLPXODWLRQýPRGHOôïý
7KLVýFDQýEHýDGYDQWDJHRXVýZKHQýWKHýXQFHUWDLQW\ýPHWKRGýUHTXLUHVýWKRXVDQGVýRIýVLPXODWLRQV
E\ýXVLQJýWKHýUHGXFHGýIRUPýPRGHOýIRUýVRPHýRIýWKHýVLPXODWLRQVï

%ïë '(6&5,37,21ý2)ý$9$,/$%/(ý0(7+2'6

7DEOHý%ðìýSUHVHQWVýGHVFULSWLRQVýRIýDýQXPEHUýRIýDYDLODEOHýPHWKRGVýIRUýDQDO\VLVýRIýPRGHO
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýWKDWýZHUHýLGHQWLILHGýE\ý(3$ýLQýLWVýOLWHUDWXUHýUHYLHZïýý)RUýHDFKýPHWKRGñ
WKHýVWUHQJWKVñýZHDNQHVVHVñýDQGýDSSOLFDELOLW\ýIRUý75,0ýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýDUHýVXPPDUL]HGñýZLWK
SDUWLFXODUýIRFXVýRQý75,0ï)D7(ïýý7KHýUHFRPPHQGHGýXVHVýRIýWKHýPHWKRGVýUHYLHZHGñýZKLFKýDUH
DSSURSULDWHýIRUýDý75,0ýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVñýDUHýVXPPDUL]HGýLQý7DEOHý%ðëýDQGýDUH
GHVFULEHGýEHORZï

%ïëïì 7+(ý&25(ý81&(57$,17<ý$1$/<6,6ý0(7+2'

7KHýFRUHýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýPHWKRGýVHOHFWHGýIRUýXVHýLQý75,0ýPXVWýEHýDEOHýWRýKDQGOH
SURSDJDWLRQýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýRIýWKHýPRGHOýLQSXWýSDUDPHWHUVñýWDNLQJýLQWRýDFFRXQW
GLVWULEXWLRQVýRIýSDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQGýSDUDPHWHUýGHSHQGHQFLHVïýý7KHýPHWKRG
ZLOOýEHýXVHGýWRýSURYLGHýXQFHUWDLQWLHVýRIýPRGHOýRXWSXWVýLQýWHUPVýRIýGLVWULEXWLRQVýRIýPRGHOýRXWSXWVñ
MRLQWýGLVWULEXWLRQVýRIýPRGHOýLQSXWVýDQGýRXWSXWVñýDQGýVXPPDU\ýVFDODUýPHDVXUHVï

)RUýSHUIRUPLQJýDýWKRURXJKýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVñýWKHý0RQWHý&DUORýPHWKRG
KDVýDýQXPEHUýRIýDGYDQWDJHVýRYHUýRWKHUýPHWKRGVýGHVFULEHGýLQý7DEOHý%ðìñýDQGýWKHUHIRUHýLWýKDVýEHHQ
VHOHFWHGýDVýWKHýFRUHýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýPHWKRGýIRUý75,0ïýý7KHýSULPDU\ýDGYDQWDJHVýRIýWKLV
PHWKRGýDUHýWKHýUHGXFWLRQýRIýWKHýQXPEHUýRIýVLPXODWLRQVýUHTXLUHGñýWKHýDELOLW\ýWRýXVHýGLIIHUHQWýZD\V
RIýVSHFLI\LQJýSDUDPHWHUýGLVWULEXWLRQVñýWKHýDELOLW\ýWRýKDQGOHýYHU\ýFRPSOH[ýPRGHOVñýDQGýWKH
SURSDJDWLRQýRIýYDULDELOLW\ñýXQFHUWDLQW\ñýDQGýSDUDPHWHUýGHSHQGHQFLHVýWKURXJKýWKHýPRGHOýWKDWýDUH
UHIOHFWHGýLQýWKHýGLVWULEXWLRQVýRIýPRGHOýRXWSXWVïýý7KHý0RQWHý&DUORýPHWKRGýLVýDýZLGHO\ýXVHG
PHWKRGñýZLWKýQXPHURXVýSDSHUVýDQGýRWKHUýSXEOLFDWLRQVýGHVFULELQJýWKHýPHWKRGýDQGýKRZýWRýDSSO\ýLW
õ)UH\ýDQGý5KRGHVýìääçñý0RUJDQýDQGý+HQULRQýìääíñý7KRPSVRQýHWýDOïýìääëñý8ï6ïý(3$ýìääæñý9RVH
ìääçñý65$ýìääêôï
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7DEOHý%ðì
$YDLODEOHý0HWKRGVýIRUý$QDO\VLVýRIý0RGHOý8QFHUWDLQW\ýDQGý9DULDELOLW\

0HWKRG 7HFKQLTXH ý$VVXPSWLRQV 6WUHQJWKV :HDNQHVVHV
$SSOLFDELOLW\ýWR

75,0

0RQWHý&DUOR 0RQWHý&DUORýXVHVýPXOWLSOH
LWHUDWLRQVýRIýUDQGRPýVDPSOHV
IURPýPRGHOýLQSXWýGLVWULEXWLRQVïý
)RXUýVDPSOLQJýWHFKQLTXHV
LQFOXGHã
& 6LPSOHý0RQWHý&DUORâ
& /DWLQý+\SHUFXEHý6DPSOLQJ
õ/+6ôâ

& 0LGSRLQWý/+6âýDQG
& ,PSRUWDQFHýVDPSOLQJï

& 7KHUHýDUHýQRýVSHFLILF
DVVXPSWLRQVâýLWýZRUNV
ZLWKýDQ\ýUHDVRQDEOH
GDWDýVHWýDQGýGRHVýQRW
UHTXLUHýGLVWULEXWLRQDO
DVVXPSWLRQVýRWKHUýWKDQ
UHDVRQDEO\ýFRPSOHWH
GLVWULEXWLRQVýDQG
FRUUHODWLRQVï

& 9DULHGýSDUDPHWHUýGLVWULEXWLRQV
FDQýEHýVSHFLILHGï

& ,WýFDQýKDQGOHýFRUUHODWLRQVñ
GHSHQGHQFLHVñýDQGýFRPSOH[
PRGHOýDOJRULWKPVï

& &RPSOH[LW\ýLVýOLQHDUýZLWKýWKH
QXPEHUýRIýSDUDPHWHUVï

& ,WýFDQýILQGýFRQILGHQFHýERXQGV
IRUýHVWLPDWHVýRIýRXWSXW
GLVWULEXWLRQVï

& $GGLWLRQDOýLWHUDWLRQVýLQFUHDVH
SUHFLVLRQï

& ,WýSURYLGHVýLQVLJKWýLQWRýEHKDYLRU
RIýWKHýPRGHOï

& ,WýLVýZLGHO\ýXVHGýDQGýDFFHSWHG
E\ýWKHýVFLHQWLILFýFRPPXQLW\ï

& /DUJHýQXPEHUVýRI
SDUDPHWHUVýDQG
FRUUHODWLRQVýEHWZHHQ
SDUDPHWHUVýFDQýUHTXLUH
PDQ\ýLWHUDWLRQVýDQG
ODUJHýFRPSXWLQJýWLPH
UHTXLUHPHQWVïýýõ1RWHãýýD
UHGXFHGýIRUPýRIýWKH
PRGHOýFDQýEHýXVHGýIRU
VRPHýDSSOLFDWLRQVýWKDW
VLJQLILFDQWO\ýUHGXFHVýWKH
UHTXLUHGýFRPSXWLQJ
WLPHïô

+LJKO\ýDSSOLFDEOHãý
OLVWHGýVWUHQJWKVýDUH
DOOýGHVLUDEOHýIRU
75,0ï)D7(
XQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVñ
DQGýDQ\ýRIýWKHýIRXU
0RQWHý&DUOR
WHFKQLTXHVýGHVFULEHG
ZRXOGýEHýDSSOLFDEOH
WRý75,0
UHTXLUHPHQWVï

0HWKRGýRI
0RPHQWV
õ7D\ORUý6HULHV
([SDQVLRQô

7KHýPHWKRGýRIýPRPHQWV
FDOFXODWHVýSDUWLDOýGHULYDWLYHVýRI
WKHýPDWKHPDWLFDOýH[SUHVVLRQV
LQýWKHýPRGHOýDQGýXVHVýWKHVHýWR
FDOFXODWHýHIIHFWVýRIýSHUWXUELQJ
WKHýGDWDïýý7KHý7D\ORUýVHULHV
H[SDQVLRQýLVýDýFDVHýRIýWKLV
PHWKRGýLQYROYLQJýRQO\ýILUVWýRUGHU
GHULYDWLYHVïýý$QDO\WLFDO
H[SUHVVLRQVýIRUýSDUWLDO
GHULYDWLYHVýIRUýHDFKýHTXDWLRQ
DUHýFRGHGýLQWRýWKHýPRGHOýDVýD
FRPSDQLRQýVHWýRIýHTXDWLRQVïý
'LVWULEXWLRQVýRIýLQWHUHVWýFDQýEH
SURSDJDWHGýWKURXJKýWKHýPRGHO
XVLQJýGHULYDWLYHVýWRýWUDQVIRUP
LQSXWýGLVWULEXWLRQýSDUDPHWHUVýWR
RXWSXWýGLVWULEXWLRQýSDUDPHWHUVï

& 'LVWULEXWLRQVýFDQýEH
DGHTXDWHO\
SDUDPHWHUL]HGýE\ýWKHLU
PHDQVñýYDULDQFHVñýDQG
RWKHUýPRPHQWVâ
GLVWULEXWLRQýW\SHîVKDSH
NQRZQýDýSULRULï

& $OOýSDUDPHWHUVýDUH
LQGHSHQGHQWýRIýHDFK
RWKHUï

& 0DWKHPDWLFDO
H[SUHVVLRQVýLQýWKH
PRGHOýDUHýFRQWLQXRXVO\
GLIIHUHQWLDEOHï

& $ýZHOOðNQRZQýPHWKRGñýLWýKDV
EHHQýH[WHQVLYHO\ýDSSOLHGýWRýD
YDULHW\ýRIýDSSOLFDWLRQVï

& ,WýFDQýEHýHIIHFWLYHýIRUýPRGHOV
ZKHUHýDQDO\WLFýH[SUHVVLRQVýIRU
DOOýGHULYDWLYHVýFDQýEHýGHULYHG
DQGýFRGHGï

& 7HFKQLTXHVýDUHýXVXDOO\
YHU\ýFRPSOH[ï

& (UURUVýFDQýEHýHDVLO\
LQWURGXFHGýZKHQýFRGLQJ
H[SUHVVLRQVýIRU
FDOFXODWLQJýGHULYDWLYHVï

& &RPSXWDWLRQýRI
GHULYDWLYHVýFDQýEH
LQWUDFWDEOHýIRUýDOOýEXW
IDLUO\ýVLPSOHýPRGHOVï

& 0HWKRGVýDUHýQRW
DSSURSULDWHýIRUýVRPH
QRUPDOLW\ýDVVXPSWLRQV
DQGýGLVWULEXWLRQDOýIRUPVï

1RWýHDVLO\ýDSSOLFDEOHãý
75,0ï)D7(
DOJRULWKPVýDUHýWRR
FRPSOH[ýWRýDSSO\ýWKLV
PHWKRGýIHDVLEOHO\ï
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'LIIHUHQWLDO
6HQVLWLYLW\
$QDO\VLV
õ'6$ô

'6$ýFDOFXODWHVýSDUWLDO
GHULYDWLYHVýRIýWKHýPDWKHPDWLFDO
H[SUHVVLRQVýLQýWKHýPRGHOýõOLNH
PHWKRGýRIýPRPHQWVñýEXWýXVHV
DGGLWLRQDOýWHFKQLTXHVýWRýUHGXFH
LQWUDFWDELOLW\ýRIýFRPSXWLQJ
GHULYDWLYHVýLQýFRPSOH[ýPRGHOVôïý
7ZRýFODVVHVýRIý'6$ýPHWKRGV
H[LVWãýýõìôýVSHFLDOL]HGýQXPHULFDO
SURFHGXUHVýWRýHIILFLHQWO\
FDOFXODWHýGHULYDWLYHVñýDQGýõëô
V\PEROLFýGLIIHUHQWLDWLRQ
PHWKRGVýWRýREWDLQýGHULYDWLYHV
WKURXJKýWKHýXVHýRIýFRPSXWHU
SURJUDPVýWKDWýDOVRýJHQHUDWH
FRGHï

& )XQFWLRQVýLQýPRGHOýDUH
FRQWLQXRXVO\
GLIIHUHQWLDEOHï

& 2XWSXWýGLVWULEXWLRQVýDQG
WKHýGLVWULEXWLRQV
SURSDJDWHGýWKURXJKRXW
WKHýPRGHOýDUHýQRUPDOï

& ,WýFDQýEHýDýSRZHUIXOýWRROýIRU
ORFDOýPRGHOýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLV
ZKHQýFRXSOHGýZLWKýDXWRPDWHG
SURFHGXUHVýIRUýJHQHUDWLQJýFRGH
UHTXLUHGýWRýFDOFXODWH
GHULYDWLYHV

& ,WýFDQýREWDLQýGHULYDWLYHVýHYHQ
IRUýFRPSOH[ýPRGHOV

& 3URFHGXUHVýIRU
FDOFXODWLQJýGHULYDWLYHV
FDQýEHýGLIILFXOWýDQGýWLPHð
FRQVXPLQJýWRýLPSOHPHQW

& 6PRRWKQHVV
DVVXPSWLRQVýPD\ýEH
YLRODWHGýE\ýVWHSð
IXQFWLRQVýRUýGLVFUHWH
GLVWULEXWLRQVýXVHGýLQýULVN
DVVHVVPHQW

& 0D\ýQRWýEHýDEOHýWR
LQWHJUDWHýFRUUHODWLRQV
XQOHVVý'6$ýPHWKRGýLV
QHVWHGýZLWKLQýDýPHWKRG
WKDWýFDQ

1RWýHDVLO\ýDSSOLFDEOH
IRUýDOOýFDVHVâ
DGGLWLRQDOýFRGHýZRXOG
QHHGýWRýEHýGHYHORSHG
WRýKDQGOHýDQ\
GLVFUHWHýGLVWULEXWLRQV
GXHýWRýWKH
VPRRWKQHVV
DVVXPSWLRQVýRIý'6$ï

&ODVVLILFDWLRQ
DQG
5HJUHVVLRQ
7UHHVýõ&$57ô

&$57ýXVHVýDýQRQSDUDPHWULFñ
ELQDU\ýWUHHýPHWKRGýWR
VLPXOWDQHRXVO\ýWUHDWýRUGHUHG
DQGýFDWHJRULFDOýGDWDýLQýWKH
VDPHýSUREOHPïýý,WýSURGXFHVýWUHH
VWUXFWXUHVýUDWKHUýWKDQýSUHGLFWLYH
DOJRULWKPVï

& 1RýVSHFLILF
DVVXPSWLRQVâýýLWýZRUNV
ZLWKýDQ\ýUHDVRQDEOH
GDWDýVHWýDQGýGRHVýQRW
UHTXLUHýGLVWULEXWLRQDO
DVVXPSWLRQVýRWKHUýWKDQ
UHDVRQDEO\ýFRPSOHWH
GLVWULEXWLRQVýDQG
FRUUHODWLRQV

& ,WýLVýDSSOLFDEOHýWRýODUJHñýKLJKð
GLPHQVLRQDOýGDWDýVHWVñýQRQð
KRPRJHQHRXVýGDWDñýDQGýVHWV
ZLWKýPLVVLQJýGDWDï

& ,WýFDQýDFFRXQWýIRUýPDVNLQJýRI
YDULDEOHVýLQýUDQNLQJýSDUDPHWHUV
DFFRUGLQJýWRýWKHLUýLQIOXHQFHýRQ
WKHýFODVVLILFDWLRQýRIýRXWFRPHVï

& ,WýLVýUREXVWýZLWKýUHVSHFWýWRZDUG
RXWOLHUVï

& ,WýXVHVýFRQGLWLRQDOýLQIRUPDWLRQ
DQGýGHSHQGHQFLHVýLQýWKHýGDWD

& *UDSKLFDOýWUHHýVWUXFWXUH
SURGXFHGýFDQýEHýUHODWLYHO\
HDV\ýWRýXQGHUVWDQGýDQG
LQWHUSUHWï

& &RPSOH[LW\ýRIýUHVXOWVýIRU
FRPSOH[ýPRGHOVýFDQ
KLQGHUýLQWHUSUHWDWLRQýRI
DQDO\VLVï

3RVVLEO\ýDSSOLFDEOH
WKURXJKýWKUHHýXVHVã
& 5HGXFHGðIRUP
PRGHOýWKDWýDOORZV
IRUýIDVWHU
VLPXODWLRQVâ

& $ýWRROýWRýH[DPLQH
PRGHOýVHQVLWLYLW\
WRýLQGLYLGXDO
SDUDPHWHUVâýRU

& $ýPHWKRGýWKDW
SURYLGHVýLQLWLDO
LPSRUWDQFHð
UDQNLQJýRI
SDUDPHWHUVñýWDNLQJ
LQWRýDFFRXQW
GHSHQGHQFLHVï
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%RRWVWUDS
0HWKRG

%RRWVWUDSýXVHVý0RQWHý&DUOR
DOJRULWKPVýWRýVDPSOHýWKHýGDWD
IRUýPXOWLSOHýUHSOLFDWLRQVýLQýRUGHU
WRýREWDLQýDýFRQILGHQFHýLQWHUYDO
RUýRWKHUýPHDVXUHýRIýDFFXUDF\
IRUýDQýHVWLPDWHGýVWDWLVWLFïýý,WýLV
XVHGýSULPDULO\ýWRýDVVHVVýWKH
DFFXUDF\ýRIýHVWLPDWHG
SDUDPHWHUVýDQGýPRGHO
SUHGLFWLRQVï

& 6XIILFLHQWýGDWDýDUH
DYDLODEOHýWRýJHQHUDWH
GLVWULEXWLRQVýõVSHFLILF
DPRXQWýRIýGDWD
UHTXLUHGýGHSHQGVýRQ
WKHýSDUWLFXODU
DSSOLFDWLRQôï

& ,WýFDQýEHýXVHGýWRýDVVHVV
DFFXUDF\ýIRUýFRPSOH[
SURFHGXUHVýUHODWLYHO\ýHDVLO\ï

& ,WýFDQýEHýDSSOLHGýSDUDPHWULFDOO\
RUýQRQSDUDPHWULFDOO\

& ,WýFDQýXVHýLPSRUWDQFHýVDPSOLQJ
PHWKRGVýWRýLPSURYHýHIILFLHQF\
RIýHVWLPDWLQJýWDLOýSUREDELOLWLHVï

& :LWKýFDUHIXOýVHWXSñýLWýFDQýEH
XVHGýZLWKýGDWDýKDYLQJ
GHSHQGHQFLHVï

& ,WýFDQýJLYHýLQFRUUHFW
UHVXOWVýLIýWKH
QRQSDUDPHWULFýHPSLULFDO
GLVWULEXWLRQýIXQFWLRQ
GHYLDWHVýIURPýWKHýWUXH
GLVWULEXWLRQýIXQFWLRQýLQ
WKHýWDLOV

& ,WýFDQýJLYHýGRZQZDUGO\
ELDVHGýHVWLPDWHVýZKHQ
XVHGýIRUýDVVHVVPHQWýRI
PRGHOýSUHGLFWLRQ
DFFXUDF\ïýýýõ1RWHãý
PRGLILHGýERRWVWUDS
PHWKRGVýFDQýKHOSýWR
DOOHYLDWHýWKLVýSUREOHPïô

3RVVLEO\ýDSSOLFDEOHãý
LWýFDQýEHýXVHGýIRU
HVWLPDWLQJýVWDWLVWLFV
RIýWKHýLQSXW
SDUDPHWHUVýõHïJïñ
PHDQñýYDULDQFHñ
GLVWULEXWLRQVñýDQG
FRQILGHQFHýLQWHUYDOVôï

5HVSRQVH
6XUIDFH
(VWLPDWLRQ

5HVSRQVHý6XUIDFHý(VWLPDWLRQ
XVHVýVHWVýRIýLQSXWVýDQGýRXWSXWV
IURPýQXPHURXVýPRGHOýUXQVýLQýD
JHQHUDOýUHJUHVVLRQýPRGHOýWR
SURGXFHýDýVDPSOHýUHVSRQVH
VXUIDFHýWKDWýIXQFWLRQVýDVýDQ
HVWLPDWHýRIýWKHýDFWXDOýPRGHO
UHVSRQVHýVXUIDFHïýý7KHýILWWHG
UHVSRQVHýVXUIDFHýFDQýEHýXVHG
WRýSUHGLFWýRXWFRPHVýRIýWKH
PRGHOýJLYHQýYDOXHVýRIýWKHýLQSXW
SDUDPHWHUVïýý8VXDOO\ñýIDFWRULDOð
W\SHýGHVLJQVýDUHýXVHGýWR
VSHFLI\ýWKHýPRGHOýUXQVýXVHGýWR
ILWýWKHýVXUIDFHïýý0RGHOýLQSXWV
FDQýEHýVDPSOHGýFDUHIXOO\ýWR
JLYHýKLJKHUýLPSRUWDQFHýWRýPRUH
LQIOXHQWLDOýSDUDPHWHUVýDQGýWR
HQVXUHýIXOOýUHSUHVHQWDWLRQýRI
GLVWULEXWLRQýWDLOVï

& 6LPXODWLRQVýSHUIRUPHG
WRýGHYHORSýWKHýVXUIDFH
ZLOOýSURYLGHýDGHTXDWH
FRYHUDJHýRIýWKH
SDUDPHWHUðRXWFRPH
VSDFHýDWýUHVROXWLRQV
WKDWýZLOOýFDSWXUH
YDULDELOLW\ýDQG
GHSHQGHQFLHVï

& &RQWLQXLW\ýDQG
ERXQGHGQHVVýRI
UHVSRQVHýVXUIDFH
IXQFWLRQýH[LVWVï

& 5HVSRQVHýVXUIDFH
VKRXOGýQRWýEHýH[WHQGHG
EH\RQGýWKHýUHJLRQ
UHSUHVHQWHGýE\ýWKH
VLPXODWLRQVï

& ,WýLVýZLGHO\ýXVHGñýZHOO
XQGHUVWRRGñýDQGýVLPSOHýWR
LQWHUSUHWï

& ,WýLVýXVHIXOýDVýDQýDSSUR[LPDWLRQ
RIýDýUHGXFHGýIRUPýRIýDýFRPSOH[
PRGHOï

& ,WýSURYLGHVýDQýRYHUYLHZýRIýKRZ
DýPRGHOýUHVSRQGVýWRýYDULDWLRQV
LQýWKHýLQSXWýYDOXHVï

& ,WýUHTXLUHVýDýYHU\ýODUJH
QXPEHUýRIýPRGHOýUXQVýWR
HVWLPDWHýWKHýILWWHG
UHVSRQVHýVXUIDFHñ
SDUWLFXODUO\ýLIýWKHUHýDUH
PDQ\ýFRUUHODWHG
SDUDPHWHUVï

& ,WýFDQýEHýWHGLRXVýWR
HVWLPDWHýWKHýDFFXUDF\ýRI
WKHýVDPSOHýUHVSRQVH
VXUIDFHýZLWKýUHVSHFWýWR
WKHýIXOOýPRGHOýUHVSRQVH
VXUIDFHâýWKLVýXVXDOO\
UHTXLUHVýDýVHFRQGýVHWýRI
VLPXODWLRQVýï

,WýFDQýVHUYHýDVýD
UHGXFHGýIRUP
UHSODFHPHQWýIRU
75,0ï)D7(ýIRUýIDVW
VLPXODWLRQVïýý$OVRñýLW
FRXOGýEHýXVHGýIRU
VHQVLWLYLW\ýDQDO\VHVýLQ
WKHýLQLWLDOýUDQNLQJýRI
PRGHOýLQSXWV
DFFRUGLQJýWR
FRQWULEXWLRQVýWR
PRGHOýYDULDELOLW\ï
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&RPELQDWRULDO
6FHQDULRVýî
'LVFUHWH
3UREDELOLW\
7UHHV

,WýSURGXFHVýFRPELQDWRULDO
VFHQDULRVýE\ýVHOHFWLQJýDýVPDOO
VHWýRIýYDOXHVýIRUýHDFKýLQSXW
SDUDPHWHUýDQGýWKHQýUXQQLQJýWKH
PRGHOýIRUýDOOýSK\VLFDOO\ýSRVVLEOH
FRPELQDWLRQVýRIýWKHVH
SDUDPHWHUVýWRýIRUPýDýJULGýRQ
WKHýUHVSRQVHýVXUIDFHýRIýWKH
PRGHOïýý$ýGLVFUHWHýSUREDELOLW\
WUHHýWKHQýDQDO\]HVýUHVXOWVýRI
WKHVHýVFHQDULRVýE\ýXVLQJ
LQIRUPDWLRQýDERXWýHDFK
SDUDPHWHU©VýSUREDELOLW\ï

& &KRVHQýVFHQDULRVýDUH
UHSUHVHQWDWLYHýRIýD
UDQJHýRIýVFHQDULRVï

& )RUýPRGHOVýZLWKýIHZ
SDUDPHWHUVñýLWýSURYLGHVýLQVLJKW
LQWRýWKHýVWUXFWXUHýRIýWKH
LQIOXHQFHýRIýSDUDPHWHU
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýRQ
WKHýPRGHOýRXWFRPHVï

& 7UHHýGLDJUDPVýSUHVHQWýUHVXOWV
UHODWLYHO\ýFOHDUO\ýIRUýPRGHOV
ZLWKýIHZýSDUDPHWHUVï

& 1XPEHUýRIýFRPELQDWRULDO
VFHQDULRVýLQFUHDVHV
H[SRQHQWLDOO\ýZLWKýWKH
QXPEHUýRIýSDUDPHWHUVñ
OHDGLQJýWRýH[WUHPHO\ýORQJ
DQDO\VLVýWLPHVýIRU
PRGHOVýZLWKýPDQ\
YDULDEOHV

1RWýDSSOLFDEOHãýýWKH
ODUJHýQXPEHUýRI
XQFHUWDLQýSDUDPHWHUV
DQGýWKHýFRPSOH[LW\
LQKHUHQWýWR
75,0ï)D7(ýUHQGHUV
WKHýXVHýRIýWKHVH
PHWKRGV
FRPSXWDWLRQDOO\
LQIHDVLEOHï

*HQHUDOL]HG
/LQHDUý0RGHOV
õ*/0ô

7KLVýFODVVýRIýFODVVLFDOýOLQHDU
PRGHOVýLQFOXGHVýWKHýXVHýRI
WHFKQLTXHVýOLNHýDQDO\VLVýRI
YDULDQFHýõ$129$ôñýOLQHDU
UHJUHVVLRQñýORJLWîSURELWñýORJð
OLQHDUñýDQGýPXOWLQRPLDO
UHVSRQVHýPRGHOVïýý7KHVH
PRGHOVýFDQýFDOFXODWHýDQ
XQFHUWDLQW\ýSDUWLWLRQLQJýEDVHG
RQýGHYLDQFHýRUýWKHýJHQHUDOL]HG
3HDUVRQýFKLðVTXDUHGýVWDWLVWLFï

& ,WýXVHVýVHFRQGðRUGHU
PRPHQWýDVVXPSWLRQVñ
SULPDULO\ýRQýKRZ
PRPHQWVýYDU\ýZLWK
UHVSHFWýWRýHDFKýRWKHUï

& 5HVWULFWLYHýDVVXPSWLRQVýRQýWKH
IRUPýRIýGLVWULEXWLRQVýDUHýQRW
QHHGHGï

& ,WýKDQGOHVýERWKýGLVFUHWHýDQG
FRQWLQXRXVýFRYDULDWHVï

& ,WýLVýUHODWLYHO\ýHDV\ýWRýDSSO\ï

& $VýDýSDUDPHWULFýPHWKRGñ
LWýGRHVýQRWýKDYHýWKH
IOH[LELOLW\ýRI
QRQSDUDPHWULFýPHWKRGV
OLNHýFODVVLILFDWLRQýDQG
UHJUHVVLRQýWUHHýPHWKRGVï

0D\ýEHýDSSOLFDEOHýDV
DýILUVWðRUGHUýW\SH
DQDO\VLVýRI
LPSRUWDQFHýRI
SDUDPHWHUVñýWDNLQJ
LQWRýDFFRXQW
LQWHUDFWLRQVýEHWZHHQ
SDLUVýRIýSDUDPHWHUVï

1HXUDO
1HWZRUNV
õDUWLILFLDOô

1HXUDOý1HWZRUNVýFRQVLVWýRIýD
FROOHFWLRQýRIýWHFKQLTXHVýIRU
HVWLPDWLQJýIXQFWLRQVïýý1HWZRUNV
DUHýFRPSRVHGýRIýDýODUJH
QXPEHUýRIýVLPSOHýSURFHVVLQJ
HOHPHQWVýDQGýFRQQHFWLRQV
EHWZHHQýWKHýHOHPHQWVïý
(OHPHQWVýRSHUDWHýRQO\ýRQýORFDO
LQIRUPDWLRQýDQGýVWRUH
LQIRUPDWLRQýYLDýDýWUDLQLQJ
SURFHVVýZKHUHýWKHýQHWZRUN
¦OHDUQV§ýDERXWýWKHýGDWDýXVLQJ
REVHUYHGýGDWDïýý7KHýWUDLQHG
QHWZRUNýFDQýWKHQýPDNH
SUHGLFWLRQVýRIýPRGHOýRXWSXWVï

& )RUýQHXUDOýQHWZRUNV
ZLWKRXWýVPRRWKLQJñýQR
DVVXPSWLRQVýPDGH
UHJDUGLQJýSDUDPHWHU
GLVWULEXWLRQVýRU
FRPSOH[LW\ýRIýWKH
PRGHOïýý1HWZRUNVýZLWK
VPRRWKLQJýOLPLWýWKH
FRPSOH[LW\ýRIýWKHýILWWHG
PRGHOï

& ,WýSURYLGHVýPRGHOVýWKDWýDUH
IOH[LEOHýDQGýQRQðOLQHDUï

& :LWKýVXIILFLHQWýWUDLQLQJýGDWDñýLW
FDQýDSSUR[LPDWHýDQ\
UHDVRQDEOHýIXQFWLRQýRIýDQ\
GHJUHHýRIýFRPSOH[LW\ï

& &RPSOH[LW\ýRIýWKHýQHWZRUNýFDQ
EHýFRQWUROOHGï

& $VýWKHýQXPEHUýRIýPRGHOýLQSXW
SDUDPHWHUVýLQFUHDVHVñ
FRPSXWDWLRQDOýFRPSOH[LW\ýRI
WKHýQHWZRUNýGRHVýQRWýLQFUHDVH
H[SRQHQWLDOO\ï

& ,WýKDVýDýWHQGHQF\ýWR
RYHUILWýE\ýXVLQJýWRRýPDQ\
SDUDPHWHUVï

& 7KHUHýDUHýKLJKýWLPH
UHTXLUHPHQWVýIRUýWKH
DQDO\VWýWRýSURSHUO\ýDSSO\
WKHýDSSURSULDWHýQHXUDO
QHWZRUNýWHFKQLTXHVï

& )RUýPDQ\ýDSSOLFDWLRQVñýLW
RIIHUVýQRýDGYDQWDJHýRYHU
PRUHýVLPSOHýVWDQGDUG
VWDWLVWLFDOýPHWKRGVï

& 3RRUýPRGHOýSHUIRUPDQFH
UHVXOWVýLIýDýVPDOOýDPRXQW
RIýGDWDýLVýDYDLODEOHýIRU
WUDLQLQJýWKHýQHWZRUNïý

$SSOLFDELOLW\
XQFHUWDLQãýýSUREDEO\
QRWýHQRXJKýGDWDýWR
PDNHýXVHýRIýQHXUDO
QHWZRUNVýGLUHFWO\ýIRU
75,0ï)D7(
XQFHUWDLQW\
SURFHGXUHVïýý0HWKRG
PD\ýEHýDSSOLFDEOHýIRU
GHYHORSLQJýDýUHGXFHG
PRGHOýWKDWýZRXOG
H[HFXWHýIDVWHUýWKDQ
75,0ï)D7(â
KRZHYHUñýRWKHU
DSSURDFKHVýPD\ýEH
PRUHýIDYRUDEOHýIRU
WKHýDQDO\VLVýGXHýWR
WKHýZHDNQHVVHVï



$33(1',;ý%
5(9,(:ý2)ý0(7+2'6ý)25ý&21'8&7,1*ý81&(57$,17<ý$1$/<6(6

129(0%(5ýìäää 75,0ý67$786ý5(3257%ðä

7DEOHý%ðë
5HFRPPHQGHGý8VHVýRIý$SSOLFDEOHý0HWKRGV

0HWKRG
8QFHUWDLQW\
$QDO\VLV
0HWKRGV

6HQVLWLYLW\
$QDO\VLV
0HWKRGV

6XSSOHPHQWDU\
$QDO\VLV
0HWKRGV

5HGXFHGý)RUP
0RGHOV

'LUHFWý6HQVLWLYLW\
&DOFXODWLRQV

8

0RQWHý&DUOR 8 8

&ODVVLILFDWLRQýDQG
5HJUHVVLRQý7UHHV

8 8

5HVSRQVHý6XUIDFHV 8

&RPELQDWRULDOý0HWKRGV 8

*HQHUDOL]HGý/LQHDU
0RGHOV

8

&RPSDUHGýWRýWKHý0RQWHý&DUORýDSSURDFKñýWKHýRWKHUýPHWKRGVýUHYLHZHGýLQý7DEOHý%ðìýZRXOG
QRWýIXQFWLRQýDVýZHOOýIRUýWKHýFRUHýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýPHWKRGýIRUý75,0ï)D7(ñýIRUýGLIIHUHQW
UHDVRQVïýý7D\ORUýVHULHVýH[SDQVLRQýDQGýPHWKRGVýRIýPRPHQWVýRQO\ýWUHDWýORFDOýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VHV
DQGýDUHýQRWýIHDVLEOHýIRUýWKLVýDSSOLFDWLRQýGXHýWRýWKHýFRPSOH[LW\ýRIýWKHý75,0ï)D7(ýDOJRULWKPVïý
7KHýQXPEHUýRIýXQFHUWDLQýSDUDPHWHUVýDQGýWKHýFRPSOH[LW\ýRIý75,0ï)D7(ýDOVRýPDNHýWKHýXVHýRI
FRPELQDWRULDOýPHWKRGVýõHïJïñýGLVFUHWHýSUREDELOLW\ýWUHHVôýFRPSXWDWLRQDOO\ýLQIHDVLEOHýIRUýDýIXOO
DQDO\VLVïýý1HXUDOýQHWZRUNýDSSURDFKHVýUHTXLUHýPRUHýVLPXODWLRQVýWKDQý0RQWHý&DUORýDQGýRSHUDWHýRQ
DQýDSSUR[LPDWLRQýWRýWKHýPRGHOïýý7UHDWPHQWýRIýSDUDPHWHUýDQGýPRGHOýGHSHQGHQFLHVýLQýDýQHXUDO
QHWZRUNýDSSURDFKýLVýQRWýVWUDLJKWIRUZDUGýDQGýZRXOGýHQWDLOýGHYHORSPHQWýRIýDGGLWLRQDOýWHFKQLTXHVñ
DVýZRXOGýWKHýXVHýRIýGLIIHUHQWLDOýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVïýý7KHýUHPDLQLQJýPHWKRGVýUHYLHZHGýõLïHïñ
UHVSRQVHýVXUIDFHýHVWLPDWLRQñýERRWVWUDSñýJHQHUDOL]HGýOLQHDUýPRGHOVñýDQGýFODVVLILFDWLRQýDQG
UHJUHVVLRQýWUHHVýõ&$57ôôýGRýQRWýDGHTXDWHO\ýDGGUHVVýWKHýSULPDU\ýUHTXLUHPHQWVýIRUýXQFHUWDLQW\
DQDO\VLVýõHïJïñýSURSDJDWLRQýRIýXQFHUWDLQW\ôï

%ïëïë 6(16,7,9,7<ý$1$/<6,6ý0(7+2'6

6HQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýDQGýVFUHHQLQJýDQDO\VLVýDUHýIDVWýWHFKQLTXHVýIRUýPHDVXULQJýFKDQJHVýLQ
PRGHOýUHVXOWVýUHODWLYHýWRýFKDQJHVýLQýLQSXWýSDUDPHWHUVïýý7KHVHýDQDO\VHVýSURYLGHýDýILUVWðRUGHU
GHWHUPLQDWLRQýRIýWKHýLQIOXHQWLDOýSDUDPHWHUVýWKDWýZLOOýQHHGýWRýEHýLQFOXGHGýLQýWKHýGHWDLOHG
XQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVïýý6HQVLWLYLW\ýDQDO\VHVýRIWHQýDUHýFRQGXFWHGýQRWýRQO\ýIRUýWKHýIXOOýPRGHOñýEXW
DOVRýIRUýHDFKýPRGXODUýFRPSRQHQWýZLWKLQýWKHýPRGHOïýý7KH\ýDOVRýFDQýEHýHPSOR\HGýWRýXQFRYHU
DQRPDOLHVýDQGýYHULI\ýWKDWýWKHýPRGHOýLVýSHUIRUPLQJýDVýH[SHFWHGï

,QýDGGLWLRQýWRýGLUHFWO\ýFDOFXODWLQJýSDUDPHWHUýVHQVLWLYLWLHVýõHïJïñýHODVWLFLW\ýDQGýQRUPDOL]HG
VHQVLWLYLW\ýVFRUHVôñýUHVSRQVHýVXUIDFHýHVWLPDWLRQýDQGýJHQHUDOL]HGýOLQHDUýPRGHOVýõ*/0ôýFDQýEHýXVHG
WRýFKDUDFWHUL]HýPRGHOýVHQVLWLYLW\ïýý7KHVHýDSSURDFKHVýUHTXLUHýWKDWýDýVHWýRIýPRGHOýVLPXODWLRQVýEH
SHUIRUPHGýWKDWýYDU\ýWKHýSDUDPHWHUýYDOXHVýDFFRUGLQJýWRýVRPHýH[SHULPHQWDOýGHVLJQïýý5HVSRQVH
VXUIDFHVýLQYROYLQJýPDQ\ýSDUDPHWHUVýDUHýGLIILFXOWýWRýGLVSOD\ýDQGýLQWHUSUHWýDQGýUHTXLUHýPRUH
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VLPXODWLRQVýWKDQýGLUHFWýFDOFXODWLRQýDQGýWKHUHIRUHýDUHýQRWýDSSURSULDWHýIRUý75,0ýVHQVLWLYLW\
DQDO\VLVïýý0HDVXUHVýRIýSDUDPHWHUýLPSRUWDQFHýDUHýWKHýSULPDU\ýUHVXOWýRIýVHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVýDQGýFDQ
EHýSUHVHQWHGýYLVXDOO\ýXVLQJýJUDSKVï

%ïëïê 6833/(0(17$5<ý$1$/<6,6ý0(7+2'6

0XFKýRIýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVýZLOOýLQYROYHýGLUHFWýFRPSXWDWLRQýRI
PHDVXUHVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQGýVXPPDULHVýRIýUHODWLRQVKLSVýEHWZHHQýGLIIHUHQWýLQSXW
SDUDPHWHUýYDULDELOLW\îXQFHUWDLQW\ýGLVWULEXWLRQVýDVýZHOOýDVýGHSHQGHQFLHVýRIýWKHýLQSXWýGLVWULEXWLRQV
ZLWKýPRGHOýRXWSXWýGLVWULEXWLRQVïýý6RPHýRIýWKHýPHWKRGVýGHVFULEHGýLQý7DEOHý%ðìýFDQýEHýXVHGýWR
SHUIRUPýVXSSOHPHQWDU\ýDQDO\VHVýRIýUHVXOWVýRIýWKHý0RQWHý&DUORýVLPXODWLRQVïýý7KHýXVHýRIýWKHVH
PHWKRGVýFDQýSURYLGHýDýEHWWHUýXQGHUVWDQGLQJýRIýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýSURFHVVýDQGýFDQ
SURYLGHýDGGLWLRQDOýPHDVXUHVïýý7KHVHýPHWKRGVýLQFOXGHýUHVSRQVHýVXUIDFHýHVWLPDWLRQñýFRPELQDWRULDO
VFHQDULRVñýGLVFUHWHýSUREDELOLW\ýWUHHVñý*/0ñýDQGý&$57ï

%ïëïé 5('8&('ý)250ý02'(/6

6RPHýRIýWKHýDYDLODEOHýPHWKRGVýFDQýEHýXVHGýWRýFRQVWUXFWýUHGXFHGýIRUPýPRGHOVýõLïHïñ
VLPSOLILHGý¦PRGHOVýRIýWKHýPRGHO§ôýWKDWñýLQýWKHýFRQWH[WýRIýDQýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVñýFRXOGýEHýXVHG
IRUýXQFHUWDLQW\ýSURSDJDWLRQýVLPXODWLRQVïýý%\ýVXEVWDQWLDOO\ýUHGXFLQJýWKHýFRPSXWDWLRQDOýEXUGHQýRI
PRGHOýUXQVñýWKHýXVHýRIýDýUHGXFHGýIRUPýPRGHOýDOORZVýIRUýDýODUJHUýQXPEHUýRIýSDUDPHWHUVýWRýEH
WUHDWHGýDQGýIRUýPRUHýGHWDLOHGýUHVXOWVýWRýEHýJHQHUDWHGïýý7KLVýDQDO\VLVýZRXOGýRQO\ýQHHGýWRýEH
SHUIRUPHGýLIýWKHýFRPSXWDWLRQDOýUHTXLUHPHQWVýIRUýWKHýGHWDLOHGýDQDO\VLVýXVLQJýWKHýIXOOýPRGHOýDUH
H[FHVVLYHïýý5HGXFHGýIRUPýPRGHOVýFDQýEHýEXLOWýXVLQJýDýYDULHW\ýRIýQRQðOLQHDUýUHJUHVVLRQýPHWKRGVïý
&$57ýFRXOGýEHýXVHGýIRUýWKLVýEHFDXVHýLWýW\SLFDOO\ýSURGXFHVýJRRGýPRGHOVýRIýQRQðOLQHDUýV\VWHPVñýLW
LVýUHODWLYHO\ýHDV\ýWRýLPSOHPHQWñýLWýSURYLGHVýLQVLJKWýLQWRýWKHýPRGHOýLWVHOIñýDQGýWKHýZD\ýWKDWý&$57
IXQFWLRQVýLVýQRWýGLIILFXOWýWRýFRQFHSWXDOL]HýDQGýH[SODLQï
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5HIHUHQFHVýIRUý$SSHQGL[ý%

)UH\ý+ï&ïýDQGý'ï6ïý5KRGHVïýýìääçïýý&KDUDFWHUL]LQJñýVLPXODWLQJñýDQGýDQDO\]LQJýYDULDELOLW\ýDQG
XQFHUWDLQW\ãý$QýLOOXVWUDWLRQýRIýPHWKRGVýXVHGýDQGýDLUýWR[LFVýHPLVVLRQVýVDPSOHïýý+XPDQýDQG
(FRORJLFDOý5LVNý$VVHVVPHQWïýýëõéôãæçëï

0RUJDQýDQGý+HQULRQïýýìääíïýý8QFHUWDLQW\ãý$ýJXLGHýWRýGHDOLQJýZLWKýXQFHUWDLQW\ýRQýTXDQWLWDWLYH
ULVNýDQGýSROLF\ýDQDO\VLVïýý1HZý<RUNñý1<ãý&DPEULGJHý8QLYHUVLW\ý3UHVVï

65$ïýýìääêïýý6RFLHW\ýIRUý5LVNý$QDO\VLVïýý:RUNVKRSýRQýWKHý$SSOLFDWLRQýRIý0RQWHý&DUORý0RGHOLQJ
WRý([SRVXUHýDQGý5LVNý$VVHVVPHQWïýý7KHý$QQXDOý0HHWLQJýRIýWKHý6RFLHW\ýIRUý5LVNý$QDO\VLVñ
6DYDQQDKñý*HRUJLDï

7KRPSVRQñý.ï0ïñý'ï(ïý%XUPDVWHUñýDQGý(ï$ï&ïý&URXFKïýýìääëïýý0RQWHý&DUORýWHFKQLTXHVýIRU
TXDQWLWDWLYHýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVýLQýSXEOLFýKHDOWKýDVVHVVPHQWVïýý5LVNý$QDO\VLVïýýìëõìôï

8ï6ïý(3$ïýýìääæïýý*XLGLQJýSULQFLSOHVýIRUý0RQWHý&DUORýDQDO\VLVïýý(3$îçíêî5ðäæîííìïýý2IILFHýRI
5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQWï

9RVHñý'ïýýìääçïýý4XDQWLWDWLYHýULVNýDQDO\VLVãý$ýJXLGHýWRý0RQWHý&DUORýVLPXODWLRQïýý:HVWý6XVVH[ñ
(QJODQGãý-RKQý:LOH\ý÷ý6RQVý/WGï



>7KLVýSDJHýLQWHQWLRQDOO\ýOHIWýEODQNï@



$33(1',;ý&
,1387ý9$/8(6ý%(,1*ý'(9(/23('ý)25ý75,0ï)$7(ý0(5&85<ý&$6(ý678'<

129(0%(5ýìäää &ðì 75,0ý67$786ý5(3257

$33(1',;ý&
,QSXWý9DOXHVý%HLQJý'HYHORSHGýIRUý75,0ï)D7(ý0HUFXU\ý&DVHý6WXG\

,QSXWý3DUDPHWHU ,QSXWý8QLWV 9DOXHD 5HIHUHQFH

6285&(ý'$7$ý
õIRUýHDFKýVRXUFHô

/RFDWLRQýRIýVRXUFH
870ýFRRUGLQDWHV

õ[ñ\ô
>VSHFLILFýFRRUGLQDWHV@ VXSSOLHGýE\ýVWDWHýDJHQF\

+HLJKWýRIýHPLVVLRQýVRXUFH P
VSHFLILHGýE\ýKHLJKWýRIýVRXUFH

FRPSDUWPHQW
VXSSOLHGýE\ýVWDWHýDJHQF\

(PLVVLRQýUDWH
õIRUýHDFKýFKHPLFDOô

JîV ìïæè(ðíê VXSSOLHGýE\ýVWDWHýDJHQF\

%$&.*5281'ý'$7$
õIRUýHDFKýPRGHOHGýFKHPLFDOô

%DFNJURXQGýFRQFHQWUDWLRQýLQ
HDFKýFRPSDUWPHQW

6RLOãýQJîPê

:DWHUãýQJîO
$LUãýQJîPê

6RLOãýìííý>äåøý+Jõëôñýëøý0+J@
:DWHUãýìíííý>äíøý+Jõëôñýìíøý0+J@

$LUãýìý>ìííøý+Jõíô@
EDVHGýRQýUDQJHVýUHSRUWHGýLQý8ï6ïý(3$ýìääæ

0(7(252/2*,&$/ý'$7$

+RUL]RQWDOýZLQGýVSHHG PîV YDULHVýRYHUýWLPH 1&'&ýìääæ
+RUL]RQWDOýZLQGýGLUHFWLRQ GHJUHHV YDULHVýRYHUýWLPH 1&'&ýìääæ
9HUWLFDOýZLQGýVSHHG PîV YDULHVýRYHUýWLPH 1&'&ýìääæ
$LUýWHPSHUDWXUH (. YDULHVýRYHUýWLPH 1&'&ýìääæ
3UHFLSLWDWLRQ PîGD\ YDULHVýRYHUýWLPH 1&'&ýìääæ
0L[LQJýKHLJKW P YDULHVýRYHUýWLPH 1&'&ýìääæ
5HODWLYHýKXPLGLW\ XQLWOHVV YDULHVýRYHUýWLPH 1&'&ýìääæ

63$7,$/ý'$7$

+HLJKWýRIýHDFKýDLUý9(E P (TXDOýWRýPL[LQJýKHLJKW 1&'&ýìääæ
6XUIDFHýVRLOýGHSWK
ýõIRUýHDFKýVXUIDFHýVRLOý9(ô

P íïíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

5RRWý]RQHýGHSWKý
õIRUýHDFKýURRWý]RQHý9(ô

P íïèè 0F.RQHýHWýDOïýìääå

9DGRVHý]RQHýGHSWKý
õIRUýHDFKýYDGRVHý]RQHý9(ô

P íïæç 0F.RQHýHWýDOïýìääå
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*URXQGýZDWHUýOD\HUýGHSWKý
õIRUýHDFKýDTXLIHUýOD\HUý9(ô

P ê SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

6XUIDFHýZDWHUýGHSWKý
õIRUýHDFKýVXUIDFHýZDWHUý9(ô

P
SRQGVãýêïí

ULYHUVãý>EHLQJýGHYHORSHG@
VXSSOLHGýE\ýVWDWHýDJHQF\

6HGLPHQWýOD\HUýGHSWKý
õIRUýHDFKýVHGLPHQWýOD\HUý9(ô

P
SRQGVãýíïíè

ULYHUVãý>EHLQJýGHYHORSHG@
EDVHGýRQýGHIDXOWýIURPý8ï6ïý(3$ýìääæ

$%,27,&ý(19,5210(17$/ý6(77,1*ý'$7$
$LU

õDVVXPHGýVDPHýIRUýDOOýDLUýFRPSDUWPHQWVô
$WPRVSKHULFýGXVWýORDG NJ>GXVW@ýîýPê>DLU@ çïìè(ðíå %LGOHPDQýìäåå
'XVWýGHQVLW\ NJ>GXVW@ýîýPê>GXVW@ ìïéí(òíê %LGOHPDQýìäåå

'U\ýGHSRVLWLRQýYHORFLW\ýRIýDLU
SDUWLFXODWHV

PýîýGD\ èïíí(òíë
0F.RQHýHWýDOïýìääå

:DVKRXWýUDWLR
>PDVVýFKHPîYROXPH

UDLQ@ýî>ýPDVV
FKHPîYROXPHýDLU@

ëïíí(òíè 8ï6ïý(3$ýìääæ

6XUIDFHýDUHDýSHUýYROXPHýRI
SDUWLFOHV

Pë>DUHD@ýî
Pê>SDUWLFOHV@

èïæì(ðíé %LGOHPDQýìäåå

-XQJHB& Pð3D ìïæë(ðíì 3DQNRZýìäåæ
'HQVLW\ýRIýDLU JîFPê ìïëí(ðíê 8ï6ïý(3$ýìääæ
)UDFWLRQýRUJDQLFýPDWWHUýRQ
SDUWLFXODWHV

XQLWOHVV ëïííðíì +DUQHUýDQGý%LGOHPDQýìääå

'LIIXVLRQýFRHIILFLHQWýRI
ZDWHUýLQýDLU

PëîG ëïìç(òíí 5LHGHUHUýìääè

%RXQGDU\ýOD\HUýWKLFNQHVVýLQ
DLUýDERYHýVRLO

P èïíí(ðíê 0F.RQHýHWýDOïýìääå

6XUIDFHý6RLO
õDVVXPHGýVDPHýIRUýDOOýVXUIDFHýVRLOýFRPSDUWPHQWVô

:DWHUýFRQWHQW
YROXPH>ZDWHU@ýî

YROXPH>FRPSDUWPHQW@
ìïçí(ðíì 0F.RQHýHWýDOïýìääå

$LUýFRQWHQW
YROXPH>DLU@ýî

YROXPH>FRPSDUWPHQW@
éïêå(ðíì 0F.RQHýHWýDOïýìääå

6RLOýPDWHULDOýGHQVLW\ NJ>VRLO@ýîýPê>VRLO@ ëïçí(òíê 0F.RQHýHWýDOïýìääå
2UJDQLFýFDUERQýIUDFWLRQ XQLWOHVV ìïçç(ðíë 0F.RQHýHWýDOïýìääå
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$LUýVRLOýERXQGDU\ýWKLFNQHVV P èïíí(ðíê 7KLERGHDX[ýìääç

'HIDXOWýGHSWKýRIýUXQRIIýZDWHU P èïíí(ðíê
DSSUR[LPDWHGýIURPýDýW\SLFDOýUXQRIIýUDWHýDQGýQXPEHUýRIýUDLQ

HYHQWV
)UDFWLRQýRIýDUHDýDYDLODEOHýIRU
YHUWLFDOýGLIIXVLRQ

Pë>DUHDýDYDLODEOH@ýî
Pë>WRWDO@

ìïíí(òíí DUHDýDVVXPHGýUXUDO

)UDFWLRQýRIýDUHDýDYDLODEOHýIRU
HURVLRQ

Pë>DUHDýDYDLODEOH@ýî
Pë>WRWDO@

ìïíí(òíí DUHDýDVVXPHGýUXUDO

)UDFWLRQýRIýDUHDýDYDLODEOHýIRU
UXQRII

Pë>DUHDýDYDLODEOH@ýî
Pë>WRWDO@

ìïíí(òíí DUHDýDVVXPHGýUXUDO

5RRWý=RQH
õDVVXPHGýVDPHýIRUýDOOýURRWý]RQHýFRPSDUWPHQWVô

:DWHUýFRQWHQW
YROXPH>ZDWHU@ýî

YROXPH>FRPSDUWPHQW@
ìïçì(ðíì 0F.RQHýHWýDOïýìääå

$LUýFRQWHQW
YROXPH>DLU@ýî

YROXPH>FRPSDUWPHQW@
êïçí(ðíì 0F.RQHýHWýDOïýìääå

6RLOýPDWHULDOýGHQVLW\ NJ>VRLO@ýîýPê>VRLO@ ëïçí(òíê 6LHYHUýìäåç
2UJDQLFýFDUERQýIUDFWLRQ XQLWOHVV ìïçç(ðíë 0F.RQHýHWýDOïýìääå

9DGRVHý=RQH
õDVVXPHGýVDPHýIRUýDOOýYDGRVHý]RQHýFRPSDUWPHQWVô

:DWHUýFRQWHQW
YROXPH>ZDWHU@ýî

YROXPH>FRPSDUWPHQW@
ìïçí(ðíì 0F.RQHýHWýDOïýìääå

$LUýFRQWHQW
YROXPH>DLU@ýî

YROXPH>FRPSDUWPHQW@
ëïìç(ðíì 0F.RQHýHWýDOïýìääå

6RLOýPDWHULDOýGHQVLW\ NJ>VRLO@ýîýPê>VRLO@ ëïçí(òíê 0F.RQHýHWýDOïýìääå
2UJDQLFýFDUERQýIUDFWLRQ XQLWOHVV ìïëå(ðíê 0F.RQHýHWýDOïýìääå

*URXQGý:DWHU
õDVVXPHGýVDPHýIRUýDOOýJURXQGýZDWHUýFRPSDUWPHQWVô

3RURVLW\
YROXPH>WRWDOýSRUH

VSDFH@ýî
YROXPH>FRPSDUWPHQW@

ëïíí(ðíì 0F.RQHýHWýDOïýìääå

6ROLGýPDWHULDOýGHQVLW\ýLQ
DTXLIHU

NJ>VRLO@ýîýPê>VRLO@ ëïçí(òíê 0F.RQHýHWýDOïýìääå

2UJDQLFýFDUERQýIUDFWLRQ XQLWOHVV ìïíí(ðíë 6FKZDU]HQEDFKýHWýDOïýìääê
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6XUIDFHý:DWHU
õGHSHQGVýRQýZDWHUýERG\ýW\SHýðýYDOXHVýSURYLGHGýKDYHýEHHQýGHYHORSHGýIRUýDQýLQLWLDOýVLPSOHýZDWHUýERG\ýVFHQDULRô

)OXVKýUDWH IOXVKHVî\HDU éïêì VXSSOLHGýE\ýVWDWHýDJHQF\
6XVSHQGHGýVHGLPHQW
FRQFHQWUDWLRQ

NJ>VHGLPHQW@ýîý
Pê>ZDWHUýFROXPQ@

íïå(ðíê 6FKZDOHQýDQGý.LHIHUýìääç

(YDSRUDWLRQýRIýZDWHU
Pê>ZDWHU@ýîý
Pë>DUHD@ðGD\

äïéè(ðíè YDQýGHUý/HHGHQýHWýDOïýýìääí

&XUUHQWýYHORFLW\ PîV í SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
2UJDQLFýFDUERQýIUDFWLRQýLQ
VXVSHQGHGýVHGLPHQWV

XQLWOHVV íïíë 0F.RQHýHWýDOïýìääå

6XVSHQGHGýVHGLPHQWýGHQVLW\
NJ>VHGLPHQW@ýî
Pê>VHGLPHQW@

ëçíí 0F.RQHýHWýDOïýìääå

%RXQGDU\ýOD\HUýWKLFNQHVV
DERYHýVHGLPHQW

P ëïíí(ðíë 0F.RQHýHWýDOïýìääå

'UDJýFRHIILFLHQWýIRUýZDWHU
ERG\

XQLWOHVV íïííìì $PEURVHýHWýDOïýìääè

9LVFRXVýVXEOD\HUýWKLFNQHVV P é $PEURVHýHWýDOïýìääè
S+ XQLWOHVV çïè VXSSOLHGýE\ýVWDWHýDJHQF\
&KORULGHýFRQFHQWUDWLRQ PJî/ èç VXSSOLHGýE\ýVWDWHýDJHQF\

6HGLPHQW
õGHSHQGVýRQýDVVRFLDWHGýZDWHUýERG\ýW\SHô

2UJDQLFýFDUERQýIUDFWLRQ XQLWOHVV ëïíí(ðíë 0F.RQHýHWýDOïýìääå
6ROLGýPDWHULDOýGHQVLW\ýLQ
VHGLPHQW

NJ>VHGLPHQW@ýî
Pê>VHGLPHQW@

ëïçí(òíê 0F.RQHýHWýDOïýìääå

3RURVLW\ýRIýWKHýVHGLPHQWý]RQH

YROXPH>WRWDOýSRUH
VSDFH@ýî

YROXPH>VHGLPHQW
FRPSDUWPHQW@

ëïíí(ðíì 0F.RQHýHWýDOïýìääå

%HQWKLFýVROLGVýFRQFHQWUDWLRQ
NJ>VHGLPHQW@ýî
Pê>VHGLPHQW
FRPSDUWPHQW@

ëïíå(òíê SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
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$%,27,&ý&+(0,&$/ð63(&,),&ý'$7$
õIRUýHDFKýFKHPLFDOô
*HQHUDOýWRý$OOý0HGLD

+Jõíô +Jõëô 0+J
0ROHFXODUýZHLJKW JîPRO ëïíì(òíë ëïíì(òíë ëïìç(òíë 8ï6ïý(3$ýìääæ
2FWDQROðZDWHUýSDUWLWLRQ
FRHIILFLHQWýõ.RZô

/>ZDWHU@ýîý/>RFWDQRO@ éïìè(òíí êïêê(òíí ìïæí(òíí 0DVRQýHWýDOïýìääç

0HOWLQJýSRLQW (. ëïêé(òíë èïèí(òíë éïéê(òíë &$5%ýìääé
:DWHUýVROXELOLW\ PROýîýPê êïíí(ðíé êïêí(òíë 1$ &$5%ýìääé
+HQU\öVý/DZýFRQVWDQW 3DðPêýîýPRO æïìí(ðíê æïìí(ðìí éïæí(ðíæ 8ï6ïý(3$ýìääæ
'LIIXVLRQýFRHIILFLHQWýLQýSXUH
DLU

PëýîýGD\ éïæå(ðíì éïæå(ðíì éïèç(ðíì 8ï6ïý(3$ýìääæ

'LIIXVLRQýFRHIILFLHQWýLQýSXUH
ZDWHU

PëýîýGD\ èïèé(ðíè èïèé(ðíè èïëå(ðíè 8ï6ïý(3$ýìääæ

6XUIDFHý6RLO

0HWK\ODWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôýWRý0+J

ìîGD\ ìïíí(ðíê
UDQJHýUHSRUWHGýLQý3RUYDULýDQGý9HUWDýõìääèôýLVýë(ðéýWRýì(ðê
îGD\âýYDOXHýLVýDYHUDJHýPD[LPXPýSRWHQWLDOýPHWK\ODWLRQýUDWH

FRQVWDQWýXQGHUýDQDHURELFýFRQGLWLRQV

'HPHWK\ODWLRQýUDWHýFRQVWDQW
IRUý0+JýWRý+Jõëô

ìîGD\ íïíç
UDQJHýUHSRUWHGýLQý3RUYDULýDQGý9HUWDýõìääèôýLVýê(ðëýWRýç(ðë
îGD\âýYDOXHýLVýDYHUDJHýPD[LPXPýSRWHQWLDOýGHPHWK\ODWLRQýUDWH

FRQVWDQWýXQGHUýDQDHURELFýFRQGLWLRQV

5HGXFWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôýWRý+Jõíô

ìîGD\ ìïëè(ðíè

YDOXHýXVHGýIRUýXQWLOOHGýVXUIDFHýVRLOýõëFPôñýìíøýPRLVWXUH
FRQWHQWñýLQý8ï6ïý(3$ýìääæâýJHQHUDOýUDQJHýLV

õíïííìêîGD\ôóPRLVWXUHýFRQWHQWýWRýõíïíííìîGD\ôóPRLVWXUH
FRQWHQWýIRUýIRUHVWHGýUHJLRQýõ/LQGEHUJýìääçâý&DUSLýDQG

/LQGEHUJýìääæô
2[LGDWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôýWRý+Jõëô

ìîGD\ ìïíí(ðíå VPDOOýGHIDXOWýQRQ]HURýYDOXHýõíýDVVXPHGýLQý8ï6ïý(3$ýìääæô

5RRWý=RQH

0HWK\ODWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôýWRý0+J

ìîGD\ ìïíí(ðíê
UDQJHýUHSRUWHGýLQý3RUYDULýDQGý9HUWDýõìääèôýLVýë(ðéýWRýì(ðê
îGD\âýYDOXHýLVýDYHUDJHýPD[LPXPýSRWHQWLDOýPHWK\ODWLRQýUDWH

FRQVWDQWýXQGHUýDQDHURELFýFRQGLWLRQV

'HPHWK\ODWLRQýUDWHýFRQVWDQW
IRUý0+JýWRý+Jõëô

ìîGD\ íïíç
UDQJHýUHSRUWHGýLQý3RUYDULýDQGý9HUWDýõìääèôýLVýê(ðëýWRýç(ðë
îGD\âýYDOXHýLVýDYHUDJHýPD[LPXPýSRWHQWLDOýGHPHWK\ODWLRQýUDWH

FRQVWDQWýXQGHUýDQDHURELFýFRQGLWLRQV
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5HGXFWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôýWRý+Jõíô

ìîGD\ êïëè(ðíç
YDOXHýXVHGýIRUýWLOOHGýVXUIDFHýVRLOýõëíFPôñýìíøýPRLVWXUHýFRQWHQWñ
LQý8ï6ïý(3$ýìääæýýõ/LQGEHUJýìääçâý&DUSLýDQGý/LQGEHUJñýìääæô

2[LGDWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôýWRý+Jõëô

ìîGD\ ìïíí(ðíå VPDOOýGHIDXOWýQRQ]HURýYDOXHýõíýDVVXPHGýLQý8ï6ïý(3$ýìääæô

9DGRVHý=RQH

0HWK\ODWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôýWRý0+J

ìîGD\ ìïíí(ðíê
UDQJHýUHSRUWHGýLQý3RUYDULýDQGý9HUWDýõìääèôýLVýë(ðéýWRýì(ðê
îGD\âýYDOXHýLVýDYHUDJHýPD[LPXPýSRWHQWLDOýPHWK\ODWLRQýUDWH

FRQVWDQWýXQGHUýDQDHURELFýFRQGLWLRQV

'HPHWK\ODWLRQýUDWHýFRQVWDQWý
IRUý0+JýWRý+Jõëô

ìîGD\ íïíç
UDQJHýUHSRUWHGýLQý3RUYDULýDQGý9HUWDýõìääèôýLVýê(ðëýWRýç(ðë
îGD\âýYDOXHýLVýDYHUDJHýPD[LPXPýSRWHQWLDOýGHPHWK\ODWLRQýUDWH

FRQVWDQWýXQGHUýDQDHURELFýFRQGLWLRQV
5HGXFWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôýWRý+Jõíô

ìîGD\ êïëè(ðíç
YDOXHýXVHGýIRUýWLOOHGýVXUIDFHýVRLOýõëíFPôñýìíøýPRLVWXUHýFRQWHQWñ
LQý8ï6ïý(3$ýìääæýýõ/LQGEHUJýìääçâý&DUSLýDQGý/LQGEHUJýìääæô

2[LGDWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôýWRý+Jõëô

ìîGD\ ìïíí(ðíå VPDOOýGHIDXOWýQRQ]HURýYDOXHýõíýDVVXPHGýLQý8ï6ïý(3$ýìääæô

*URXQGý:DWHU

0HWK\ODWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôýWRý0+J

ìîGD\ ìïíí(ðíê
UDQJHýUHSRUWHGýLQý3RUYDULýDQGý9HUWDýõìääèôýLVýë(ðéýWRýì(ðê
îGD\âýYDOXHýLVýDYHUDJHýPD[LPXPýSRWHQWLDOýPHWK\ODWLRQýUDWH

FRQVWDQWýXQGHUýDQDHURELFýFRQGLWLRQV

'HPHWK\ODWLRQýUDWHýFRQVWDQWý
IRUý0+JýWRý+Jõëô

ìîGD\ íïíç
UDQJHýUHSRUWHGýLQý3RUYDULýDQGý9HUWDýõìääèôýLVýê(ðëýWRýç(ðë
îGD\âýYDOXHýLVýDYHUDJHýPD[LPXPýSRWHQWLDOýGHPHWK\ODWLRQýUDWH

FRQVWDQWýXQGHUýDQDHURELFýFRQGLWLRQV
5HGXFWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôýWRý+Jõíô

ìîGD\ êïëè(ðíç
YDOXHýXVHGýIRUýWLOOHGýVXUIDFHýVRLOýõëíFPôñýìíøýPRLVWXUHýFRQWHQWñ
LQý8ï6ïý(3$ýìääæýýõ/LQGEHUJýìääçâý&DUSLýDQGý/LQGEHUJñýìääæô

2[LGDWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôýWRý+Jõëô

ìîGD\ ìïíí(ðíå VPDOOýGHIDXOWýQRQ]HURýYDOXHýõíýDVVXPHGýLQý8ï6ïý(3$ýìääæô

6XUIDFHý:DWHU
0HWK\ODWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôýWRý0+J

ìîGD\ ìïíí(ðíê
YDOXHýXVHGýLQý8ï6ïý(3$ýìääæâýUDQJHýLVýIURPýì(ðéýWRýê(ðéîGD\

õ*LOPRXUýDQGý+HQU\ýìääìô
'HPHWK\ODWLRQýUDWHýFRQVWDQWý
IRUý0+JýWRý+Jõëô

ìîGD\ íïíìêí
DYHUDJHýRIýUDQJHýRIýì(ðêýWRýëïè(ðëîGD\ýIURPý*LOPRXUýDQG

+HQU\ýõìääìô
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5HGXFWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôýWRý+Jõíô

ìîGD\ æïèí(ðíê

YDOXHýXVHGýLQý8ï6ïý(3$ýìääæâýUHSRUWHGýYDOXHVýUDQJHýIURPýOHVV
WKDQýè(ðêîGD\ýIRUýGHSWKVýJUHDWHGýWKDQýìæPñýXSýWRýêïèîGD\ýõ;LDR
HWýDOïýìääèâý9DQGDOýHWýDOïýìääèâý0DVRQýHWýDOïýìääèDâý$P\RWýHW

DOïýìääæô
2[LGDWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôýWRý+Jõëô

ìîGD\ ìïíí(ðíå VPDOOýGHIDXOWýQRQ]HURýYDOXHýõíýDVVXPHGýLQý8ï6ïý(3$ýìääæô

6HGLPHQW
0HWK\ODWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôýWRý0+J

ìîGD\ ìïíí(ðíé
YDOXHýXVHGýLQý8ï6ïý(3$ýìääæâýUDQJHýLVýIURPýì(ðèýWRýì(ðìîGD\

õ*LOPRXUýDQGý+HQU\ýìääìô
'HPHWK\ODWLRQýUDWHýFRQVWDQWý
IRUý0+JýWRý+Jõëô

ìîGD\ íïíèíì
DYHUDJHýRIýUDQJHýRIýë(ðéýWRýì(ðìîGD\ýIURPý*LOPRXUýDQGý+HQU\

õìääìô
5HGXFWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôýWRý+Jõíô

ìîGD\ ìïíí(ðíç
LQIHUUHGýYDOXHýEDVHGýRQýSUHVHQFHýRIý+JõíôýLQýVHGLPHQW

SRUHZDWHUýõ8ï6ïý(3$ýìääæâý9DQGDOýHWýDOïýìääèô
2[LGDWLRQýUDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôýWRý+Jõëô

ìîGD\ ìïíí(ðíå VPDOOýGHIDXOWýQRQ]HURýYDOXHýõíýDVVXPHGýLQý8ï6ïý(3$ýìääæô

$%,27,&ý)/2:ý'$7$

7RWDOýHURVLRQýUDWHýIURPýVRLO NJ>VRLO@ýîýPë>DUHD@ðGD\ ëïåä(ðíé YDQýGHUý/HHGHQýHWýDOïýýìääí
(URVLRQýUDWHVýEHWZHHQýVRLO
DQGýVRLO

NJ>VRLO@ýîýPë>DUHD@ðGD\ SDUFHOðVSHFLILF SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

(URVLRQýUDWHVýEHWZHHQýVRLO
DQGýVXUIDFHýZDWHU

NJ>VRLO@ýîýPë>DUHD@ðGD\ SDUFHOðVSHFLILF SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

7RWDOýUXQRIIýUDWHýIURPýVRLO
Pê>ZDWHU@ýîýPë>DUHD@ð

GD\
ìïíì(ðíê YDQýGHUý/HHGHQýHWýDOïýìääí

5XQRIIýUDWHVýEHWZHHQýVRLO
DQGýVRLOý

Pê>ZDWHU@ýîýPë>DUHD@ð
GD\

SDUFHOðVSHFLILF SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

5XQRIIýUDWHVýEHWZHHQýVRLO
DQGýVXUIDFHýZDWHU

Pê>ZDWHU@ýîýPë>DUHD@ð
GD\

SDUFHOðVSHFLILF SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

3HUFRODWLRQýUDWHVýEHWZHHQ
VRLOýDQGýVRLO

Pê>ZDWHU@ýîýPë>DUHD@ð
GD\

íïëý[ýUDLQIDOOýUDWH SURIHVVLRQDOýMXGJHPHQW

6XUIDFHýZDWHUýIORZýEHWZHHQ
VXUIDFHýZDWHUýFRPSDUWPHQWV

Pê>ZDWHU@ýîýPë>DUHD@ð
GD\

SRQGVãýí
ULYHUVãý1$

SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

5HFKDUJHýIURPýJURXQGýZDWHU
WRýVXUIDFHýZDWHU

Pê>ZDWHU@ýîýPë>DUHD@ð
GD\

EHLQJýGHYHORSHG SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
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'HSRVLWLRQýRIýVXVSHQGHG
VHGLPHQWýLQýWKHýZDWHUýFROXPQ
WRýWKHýVHGLPHQWýEHG

NJ>VHGLPHQW@ýî
Pë>DUHD@ðGD\

ìïê(òíì 0F.RQHýHWýDOïýìääå

5HVXVSHQVLRQýRIýVHGLPHQW
IURPýWKHýVHGLPHQWýEHGýWRýWKH
ZDWHUýFROXPQ

NJ>VHGLPHQW@ýî
Pë>DUHD@ðGD\

ìïíí(ðíé 0F.RQHýHWýDOïýìääå

%XULDOýUDWHýRIýVHGLPHQWýLQýWKH
VHGLPHQWýEHG

NJ>VHGLPHQW@ýî
Pë>DUHD@ðGD\

FDOFXODWHGýDVVXPLQJýQHWýVROLG
GHSRVLWLRQýWRýVHGLPHQWýLVý]HUR

SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

%,27,&ý(19,5210(17$/ý6(77,1*ý'$7$
õIRUýHDFKýUHOHYDQWýFRPSDUWPHQWô
$1,0$/6ýðý$48$7,&

:DWHUý&ROXPQý&DUQLYRUHýðý%DVV
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ ëïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýOLSLGýZHLJKW XQLWOHVV ìïíí(ðíì YDOXHýIURPý7KRPDQQýìäåä
%LRPDVVýSHUýDUHD NPîýPë èïäæ(ðíé PHDQýRIýGDWDýIURPýììýODNHVýLQý.HOVRýDQGý-RKQVRQýõìääìô
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë FDOFXODWHG ELRPDVVýSHUýDUHDýGLYLGHGýE\ýERG\ýZHLJKWýRIýLQGLYLGXDO
9HQWLODWLRQýUDWH POýîýPLQýîýNJ èïíí(òíë ORZýHQGýRIýUDQJHñýèííðçíííñýLQý7KRPDQQýìäåä
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýILVKýRPQLYRUHV

XQLWOHVV ìïíí(òíí YDOXHýVHWýEDVHGýRQýGHILQLWLRQýRIýWURSKLFýOHYHOV

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýILVKýKHUELYRUHV

XQLWOHVV íïíí(òíí YDOXHýVHWýEDVHGýRQýGHILQLWLRQýRIýWURSKLFýOHYHOV

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýILVKýFDUQLYRUHV

XQLWOHVV íïíí(òíí YDOXHýVHWýEDVHGýRQýGHILQLWLRQýRIýWURSKLFýOHYHOV

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýPD\IO\ýQ\PSK

XQLWOHVV íïíí(òíí YDOXHýVHWýEDVHGýRQýGHILQLWLRQýRIýWURSKLFýOHYHOV

:DWHUý&ROXPQý+HUELYRUHýðý%OXHJLOO
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ ëïèí(ðíë SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýOLSLGýZHLJKW XQLWOHVV ìïíí(ðíì YDOXHýIURPý7KRPDQQýìäåä
%LRPDVVýSHUýDUHD NJýîýPë ìïçè(ðíê EDVHGýRQýGDWDýIURPýììýODNHVýLQý.HOVRýDQGý-RKQVRQýõìääìô
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë FDOFXODWHG ELRPDVVýSHUýDUHDýGLYLGHGýE\ýERG\ýZHLJKWýRIýLQGLYLGXDO
9HQWLODWLRQýUDWH POýîýPLQýîýNJ èïíí(òíë ORZýHQGýRIýUDQJHñýèííðçíííñýLQý7KRPDQQýìäåä
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýSK\WRSODQNWRQ
õDOJDHô

XQLWOHVV ìïíí(òíí YDOXHýVHWýEDVHGýRQýGHILQLWLRQýRIýWURSKLFýOHYHOV
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)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýPDFURSK\WH

XQLWOHVV íïíí(òíí YDOXHýVHWýEDVHGýRQýGHILQLWLRQýRIýWURSKLFýOHYHOV

)UDFWLRQýRIýGLHWBPD\IO\ XQLWOHVV íïíí(òíí YDOXHýVHWýEDVHGýRQýGHILQLWLRQýRIýWURSKLFýOHYHOV
:DWHUý&ROXPQý2PQLYRUHýðý&KDQQHOý&DWILVK

%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýOLSLGýZHLJKW XQLWOHVV íïì YDOXHýIURPý7KRPDQQýìäåä
%LRPDVVýSHUýDUHD NJîýPë ìïçæ(ðíé PHDQýRIýGDWDýIURPýììýODNHVýLQý.HOVRýDQGý-RKQVRQýõìääìô
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë FDOFXODWHG ELRPDVVýSHUýDUHDýGLYLGHGýE\ýERG\ýZHLJKWýRIýLQGLYLGXDO
9HQWLODWLRQýUDWH POýîýPLQýîýNJ èíí ORZýHQGýRIýUDQJHñýèííðçíííñýLQý7KRPDQQýìäåä
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýPDFURSK\WH

XQLWOHVV íïíí(òíí YDOXHýVHWýEDVHGýRQýGHILQLWLRQýRIýWURSKLFýOHYHOV

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýPD\IO\ýQ\PSK

XQLWOHVV íïíí(òíí YDOXHýVHWýEDVHGýRQýGHILQLWLRQýRIýWURSKLFýOHYHOV

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýRPQLYRUH

XQLWOHVV íïíí(òíí YDOXHýVHWýEDVHGýRQýGHILQLWLRQýRIýWURSKLFýOHYHOV

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýILVKýKHUELYRUHV

XQLWOHVV ìïíí(òíí YDOXHýVHWýEDVHGýRQýGHILQLWLRQýRIýWURSKLFýOHYHOV

%HQWKLFý2PQLYRUH
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ íïèíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýOLSLGýZHLJKW XQLWOHVV íïì YDOXHýIURPý7KRPDQQýìäåä
%LRPDVVýSHUýDUHD NJîPë ìïêä(ðíê PHDQýRIýGDWDýIURPýììýODNHVýLQý.HOVRýDQGý-RKQVRQýõìääìô
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë FDOFXODWHG ELRPDVVýSHUýDUHDýGLYLGHGýE\ýERG\ýZHLJKWýRIýLQGLYLGXDO
9HQWLODWLRQýUDWH POýîýPLQýîýNJ èíí ORZýHQGýRIýUDQJHñýèííðçíííñýLQý7KRPDQQýìäåä
)UDFWLRQýRIýGLHWýFRPSULVHGýRI
EHQWKLFýLQYHUWHEUDWHV

XQLWOHVV ìïíí(òíí YDOXHýVHWýEDVHGýRQýGHILQLWLRQýRIýWURSKLFýOHYHOV

%HQWKLFý&DUQLYRUH
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ ëïí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýOLSLGýZHLJKW XQLWOHVV íïì YDOXHýIURPý7KRPDQQýìäåä
%LRPDVVýSHUýDUHD NJîPë æïìé(ðíé PHDQýRIýGDWDýIURPýììýODNHVýLQý.HOVRýDQGý-RKQVRQýõìääìô
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë FDOFXODWHG ELRPDVVýSHUýDUHDýGLYLGHGýE\ýERG\ýZHLJKWýRIýLQGLYLGXDO
9HQWLODWLRQýUDWH POýîýPLQýîýNJ èíí ORZýHQGýRIýUDQJHñýèííðçíííñýLQý7KRPDQQýìäåä
)UDFWLRQýRIýGLHWýFRPSULVHGýRI
EHQWKLFýRPQLYRUHV

XQLWOHVV ìïíí(òíí YDOXHýVHWýEDVHGýRQýGHILQLWLRQýRIýWURSKLFýOHYHOV
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3/$176ýðý$48$7,&
0DFURSK\WH

%LRPDVVýSHUýDUHD NJîPë íïì %RQDUýHWýDOïýìääê
'HQVLW\ýRIýPDFURSK\WHV NJîPê ìííí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

3K\WRSODQNWRQýðý$OJDH
'LDPHWHUýRIýDOJDH µP ëïè 0DVRQýHWýDOïýìääèE

$YHUDJHýFHOOýGHQVLW\ýõSHUýYRO
FHOOñýQRWýZDWHUô

JîµPê ìïíí(ðìë 0DVRQýHWýDOïýìääèEñý0DVRQýHWýDOïýìääç

$OJDHýJURZWKýUDWH ìîGD\ íïæ +XGVRQýHWýDOïýìääéýDVýFLWHGýLQý0DVRQýHWýDOïýìääèE
$OJDHýGHQVLW\ýLQýZDWHU
FROXPQ

J>DOJDH@î/>ZDWHU@ ëïèí(ðíê GHULYHGýIURPý0LOODUGýHWýDOïýìääç

$OJDHýFDUERQýFRQWHQW
õIUDFWLRQô

XQLWOHVV éïçè(ðíì $3+$ýìääè

$OJDHýZDWHUýFRQWHQW
õIUDFWLRQô

XQLWOHVV äïíí(ðíì $3+$ýìääè

$1,0$/6ýðý7(55(675,$/
6RLOý'HWULWLYRUHýðý(DUWKZRUP

'HQVLW\ýSHUýVRLOýDUHDñ
GHFLGXRXVýIRUHVW

NJ>ZRUP@ýîýPëý>DUHD@ éïèí(ðíë DYJýRIýRDNýDQGýEHHFKýYDOXHVýLQý6DWFKHOOýìäåê

'HQVLW\ýSHUýVRLOýDUHDñ
FRQLIHURXVýIRUHVW

NJ>ZRUP@ýîýPëý>DUHD@ ëïëí(ðíë SLQHýIRUHVWýLQý6DWFKHOOýìäåê

'HQVLW\ýSHUýVRLOýDUHDñ
JUDVVîKHUE

NJ>ZRUP@ýîýPëý>DUHD@ èïíí(ðíê
DYJýRIýíïííêëýDQGýíïííæèñýUDQJHýRQýJUDVVODQGýLQý7HQQHVVHHñ

/HHýìäåè
'HQVLW\ NJ>ZRUP@ýîý/>YROXPH@ ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
:DWHUýFRQWHQWýRIýZRUP PDVVýIUDFWLRQ åïéí(ðíì 8ï6ïý(3$ýìääê

6RLOý'HWULWLYRUHýðý6RLOý$UWKURSRG
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ ìïêì(ðíé JUDVVKRSSHUñý3RUWHUýHWýDOïýìääç
%LRPDVVýSHUýDUHD NJýîýPë êïíì(ðíé JUDVVKRSSHUñý3RUWHUýHWýDOïýìääç

7HUUHVWULDOý*URXQGð,QYHUWHEUDWHý)HHGHUýðý%ODFNðFDSSHGý&KLFNDGHH
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ ìïíå(ðíë 'XQQLQJýìääê
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë êïèí(ðíè DYJýRIýíïëýDQGýíïêýîKDýLQý%ULWLVKý&ROXPELDñý6PLWKýìääê
6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ íïíí(òíí DVVXPHGñýUDUHO\ýREVHUYHGýRQýJURXQGñý6PLWKýìääê
:DWHUBD XQLWOHVV èïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE XQLWOHVV çïæí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
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,QKDODWLRQBD XQLWOHVV éïíä(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ æïéí(ðíì FDOFXODWHGýIURPý%HOOýìääíñý'XQQLQJýìääê
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRQýSODQWV

XQLWOHVV êïíí(ðíì 6DPSOHýHWýDOïýìääêñý6PLWKýìääêñý0DUWLQýHWýDOïýìäèì

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýEHQWKLF
LQYHUWHEUDWHV

XQLWOHVV æïíí(ðíì 6DPSOHýHWýDOïýìääêñý6PLWKýìääêñý0DUWLQýHWýDOïýìäèì

)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

6HPLDTXDWLFý3LVFLYRUHýðý.LQJILVKHU
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ ìïéå(ðíì 'XQQLQJýìääê
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë éïíí(ðíæ )U\ýDQGý)U\ýìääë
6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
:DWHUBD XQLWOHVV èïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE XQLWOHVV çïæí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
,QKDODWLRQBD XQLWOHVV éïíä(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ æïéí(ðíë $OH[DQGHUýìäææ
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýZDWHUýFROXPQ
KHUELYRUH

XQLWOHVV íïìç
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýZDWHUýFROXPQ
RPQLYRUH

XQLWOHVV íïìç
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýEHQWKLF
RPQLYRUH

XQLWOHVV íïêëè
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV

)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

6HPLDTXDWLFý3UHGDWRUî6FDYHQJHUýðý%DOGýHDJOH
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ éïæé(òíí 'XQQLQJýìääê
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë ìïêí(ðíå VXSSOLHGýE\ýVWDWHýDJHQF\
6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
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:DWHUBD XQLWOHVV èïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE XQLWOHVV çïæí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
,QKDODWLRQBD XQLWOHVV éïíä(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ æïéí(ðíë ý8ï6ïý(3$ýìääè
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýPRXVH

XQLWOHVV ëïêí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýFKLFNDGHH

XQLWOHVV ìïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýZDWHUýFROXPQ
KHUELYRUH

XQLWOHVV íïìì
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýZDWHUýFROXPQ
RPQLYRUH

XQLWOHVV íïìì
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýZDWHUýFROXPQ
FDUQLYRUH

XQLWOHVV íïìì
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýEHQWKLF
RPQLYRUH

XQLWOHVV íïìæ
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýEHQWKLF
FDUQLYRUH

XQLWOHVV íïìæ
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV

)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

6HPLDTDXWLFý3LVFLYRUHýðý&RPPRQý/RRQ
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ éïìê(òíí 'XQQLQJýìääê

3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë éïäí(ðíå :ïý-DNXEDVñý0DLQHý'HSWý,QODQGý)LVKHULHVý÷ý:LOGOLIH

6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
:DWHUBD XQLWOHVV èïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE XQLWOHVV çïæí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
,QKDODWLRQBD XQLWOHVV éïíä(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ ëïêí(ðíì %DUUýìääç
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)UDFWLRQýRIýGLHWýFRPSULVHGýRI
ZDWHUýFROXPQýKHUELYRUH

XQLWOHVV ìïíí(òíí DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýVL]HýUDQJHýRIýILVKýFRQVXPHG

)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

6HPLDTXDWLFý2PQLYRUHýðý0DOODUG
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ ìïìê(òíí 1HOVRQýDQGý0DUWLQýìäèê
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë äïêí(ðíç DYHUDJHýRIýíïíìëýDQGýíïìæéîKDñý1RUWKý'DNRWDñý8ï6ïý(3$ýìääê
6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ êïêí(ðíê %H\HUýHWýDOïýìääé
:DWHUBD XQLWOHVV èïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE XQLWOHVV çïæí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
,QKDODWLRQBD XQLWOHVV éïíä(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ ìïíí(ðíì +HLQ]ýHWýDOïýìäåæ
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýSODQW

XQLWOHVV çïçè(ðíì 0DUWLQýHWýDOïýìäèì

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýEHQWKLF
LQYHUWHEUDWH

XQLWOHVV êïêè(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

7HUUHVWULDOý3UHGDWRUî6FDYHQJHUýðý5HGðWDLOHGý+DZN
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ ìïìê(òíí 1RUWKý$PHULFDñý'XQQLQJýìääê

3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë æïíí(ðíæ
DYHUDJHýRIýUDQJHýíïííêéýDQGýíïíìýIRUý&RORUDGRñý8ï6ïý(3$

ìääê
6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
:DWHUBD XQLWOHVV èïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE XQLWOHVV çïæí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
,QKDODWLRQBD XQLWOHVV éïíä(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ ìïëí(ðíì 3UHVWRQýDQGý%HDQHýìääê
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýVRLOýDUWKURSRG

XQLWOHVV éïíí(ðíë DSSUR[LPDWHýIURPý6KHUURGýìäæå

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýFKLFNDGHH

XQLWOHVV ëïèæ(ðíì DSSUR[LPDWHýIURPý6KHUURGýìäæå
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)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýPRXVH

XQLWOHVV êïíê(ðíì DSSUR[LPDWHýIURPý6KHUURGýìäæå

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýVKRUWýWDLOHG
VKUHZ

XQLWOHVV ëïíí(ðíì DSSUR[LPDWHýIURPý6KHUURGýìäæå

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýYROH

XQLWOHVV ëïíí(ðíì DSSUR[LPDWHýIURPý6KHUURGýìäæå

)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

7HUUHVWULDOý,QVHFWLYRUHýðý7UHHý6ZDOORZ
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ ëïíì(ðíë 'XQQLQJýìääê
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë æïíí(ðíé 'Hý*UDDIýHWýDOïýìäåì
6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
:DWHUBD XQLWOHVV èïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE XQLWOHVV çïæí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
,QKDODWLRQBD XQLWOHVV éïíä(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì /DVLHZVNLýDQGý&DOGHUýìäæì
)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ ìïäå(ðíì 3UHVWRQýDQGý%HDQHýìääê
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýEHQWKLF
LQYHUWHEUDWH

XQLWOHVV ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

7HUUHVWULDOý+HUELYRUHýðý0HDGRZý9ROH
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ éïéì(ðíë 5HLFKýìäåì

3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë çïíí(ðíê
DYHUDJHýRIýíïíììîPëñý.ODDVýHWýDOïýìääåñýDQGýíïííìèîPëñý*HW]

ìäçì
6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ ëïêí(ðíê %H\HUýHWýDOïýìääé
:DWHUBD XQLWOHVV äïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE XQLWOHVV äïíí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
,QKDODWLRQBD XQLWOHVV èïéç(ðíì 6WDKOýìäçæ
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì 6WDKOýìäçæ
)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ äïæí(ðíë PHDQýIRUý0LFURWXVýVSSïñý'DUNýHWýDOïýìäåê
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)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýSODQW

XQLWOHVV ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

7HUUHVWULDOý3UHGDWRUî6FDYHQJHUýðý/RQJðWDLOHGý:HDVHO
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ ìïéæ(ðíì 0XPIRUGýDQGý:KLWDNHUýìäåë
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë çïèí(ðíç DYHUDJHýRIýçðæîKDñý6YHQGVHQýìäåë
6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
:DWHUBD XQLWOHVV äïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE XQLWOHVV äïíí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
,QKDODWLRQBD XQLWOHVV èïéç(ðíì 6WDKOýìäçæ
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì 6WDKOýìäçæ

)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ æïêè(ðíë
FDOFýIURPý%URZQýDQGý/DVLHZVNLýìäæëñý*ROOH\ýìäçìñý8ï6ïý(3$

ìääê
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýPRXVH

XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýYROH

XQLWOHVV ëïèí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýýVKUHZ

XQLWOHVV ëïèí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

6HPLDTXDWLFý2PQLYRUHýðý0LQN
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ åïêë(ðíì 0XPIRUGýDQGý:KLWDNHUýìäåë
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë èïæè(ðíè DYJýRIýíïíìýDQGýíïìîKDýIRUýJHQHUDOý86ñý8ï6ïý(3$ýìääê
6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
:DWHUBD XQLWOHVV äïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE XQLWOHVV äïíí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
,QKDODWLRQBD XQLWOHVV èïéç(ðíì 6WDKOýìäçæ
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì 6WDKOýìäçæ
)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ ìïéí(ðíì PLQNýLQýFDSWLYLW\ñý%OHDYLQVýDQGý$XOHULFKýìäåì
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýPRXVH

XQLWOHVV ëïêí(ðíì
+DPLOWRQýìäéíñý6HDODQGHUýìäéêñý.RUVFKJHQýìäèåñý%XUJHVVýDQG

%LGHUýìäåí
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)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýYROH

XQLWOHVV ëïêí(ðíì
+DPLOWRQýìäéíñý6HDODQGHUýìäéêñý.RUVFKJHQýìäèåñý%XUJHVVýDQG

%LGHUýìäåí
)UDFWLRQýRIýGLHWýFRPSULVHGýRI
ZDWHUýFROXPQýKHUELYRUH

XQLWOHVV æïíí(ðíë
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV
)UDFWLRQýRIýGLHWýFRPSULVHGýRI
ZDWHUýFROXPQýRPQLYRUH

XQLWOHVV æïíí(ðíë
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV
)UDFWLRQýRIýGLHWýFRPSULVHGýRI
EHQWKLFýRPQLYRUH

XQLWOHVV ìïèí(ðíì
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýEHQWKLF
LQYHUWHEUDWH

XQLWOHVV ìïæí(ðíì
+DPLOWRQýìäéíñý6HDODQGHUýìäéêñý.RUVFKJHQýìäèåñý%XUJHVVýDQG

%LGHUýìäåí

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýFKLFNDGHH

XQLWOHVV åïíí(ðíë
+DPLOWRQýìäéíñý6HDODQGHUýìäéêñý.RUVFKJHQýìäèåñý%XUJHVVýDQG

%LGHUýìäåí
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

7HUUHVWULDOý2PQLYRUHýðý:KLWHðIRRWHGý0RXVH
%RG\ýZHLJKW NJ ëïìë(ðíë 1RUWKý$PHULFDñý6LOYDýDQGý'RZQLQJýìääè
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë êïìè(ðíê DYHUDJHýRIýUDQJHýçðèæîKDñý:ROIIýìäåè
6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ ëïíí(ðíë %H\HUýHWýDOïýìääé
:DWHUBD XQLWOHVV äïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE XQLWOHVV äïíí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
,QKDODWLRQBD XQLWOHVV èïéç(ðíì 6WDKOýìäçæ
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì 6WDKOýìäçæ
)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ ìïèì(ðíì *UHHQýDQGý0LOODUýìäåæ
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýZRUP

XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýSODQW

XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

7HUUHVWULDOý+HUELYRUHýðý:KLWHðWDLOHGý'HHU
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ æïéå(òíì 6LOYDýDQGý'RZQLQJýìääè

3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë éïçí(ðíè
ìëðåíîKDñýIRUHVWýDYJýIURPý6PLWKýìäåæñý7RUJHUVRQýDQGý3RUDWK

ìäåéñ:LVKDUWýìäåéñ&RRNýìäåé
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6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ ìïíí(ðíê %H\HUýHWýDOïýìääé
:DWHUBD />ZDWHU@ýîýNJý%:ðGD\ äïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE />ZDWHU@ýîýNJý%:ðGD\ äïíí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
,QKDODWLRQBD XQLWOHVV èïéç(ðíì 6WDKOýìäçæ
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì 6WDKOýìäçæ
)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ èïíí(ðíë 0DXW]ýHWýDOïýìäæç
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýSODQW

XQLWOHVV ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

6HPLDTXDWLFý2PQLYRUHýðý5DFFRRQ
%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ çïêè(òíí /RW]HýDQGý$QGHUVRQýìäæä
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë ëïìè(ðíè DYHUDJHýRIýUDQJHýíïíëêýWRýíïëîKDñý/RW]HýDQGý$QGHUVRQýìäæä
6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ äïéí(ðíë %H\HUýHWýDOïýìääé
:DWHUBD />ZDWHU@ýîýNJý%:ðGD\ äïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE />ZDWHU@ýîýNJý%:ðGD\ äïíí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
,QKDODWLRQBD XQLWOHVV èïéç(ðíì 6WDKOýìäçæ
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì 6WDKOýìäçæ

)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ èïëí(ðíì
FDOFýIURPý7HXEQHUýDQGý%DUUHWWýìäåêñý7\VRQýìäèíñý8ï6ïý(3$

ìääê
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýEHQWKLF
LQYHUWHEUDWH

XQLWOHVV çïäí(ðíì UHSUHVHQWLQJýPROOXVFVñýFUXVWDFHDñý7\VRQýìäèí

)UDFWLRQýRIýGLHWýFRPSULVHGýRI
ZDWHUýFROXPQýKHUELYRUH

XQLWOHVV êïíí(ðíë
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV
)UDFWLRQýRIýGLHWýFRPSULVHGýRI
ZDWHUýFROXPQýRPQLYRUH

XQLWOHVV êïíí(ðíë
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV
)UDFWLRQýRIýGLHWýFRPSULVHGýRI
EHQWKLFýRPQLYRUH

XQLWOHVV éïíí(ðíë
DVVXPHGýEDVHGýRQýDSSUR[LPDWHýWURSKLFýOHYHOVýRIýVHYHUDO

FRQVXPHGýILVKýVSHFLHV
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýZRUP

XQLWOHVV ëïìí(ðíì FRDVWDOýPXGIODWVýRIý6:ý:DVKLQJWRQñý7\VRQýìäèí

)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV èïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
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7HUUHVWULDOý*URXQGð,QYHUWHEUDWHý)HHGHUýðý6KRUWðWDLOHGý6KUHZ

%RG\ýZHLJKWýõ%:ô NJ ëïëí(ðíë
íïíìèðíïíëäýNJýUHSRUWHGýIRUý0DQLWREDñý6LOYDýDQGý'RZQLQJ

ìääè
3RSXODWLRQýSHUýDUHD úýîýPë çïìí(ðíé DYHUDJHýYDOXHýIRUý0DLQHñý$ïý)XOOHUñý8ïý0DLQH
6RLOýLQJHVWLRQýUDWH NJ>VRLO@ýîýNJý%:ðGD\ çïìì(ðíë 7DOPDJHýDQGý:DOWRQýìääê
:DWHUBD />ZDWHU@ýîýNJý%:ðGD\ äïäí(ðíë &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
:DWHUBE />ZDWHU@ýîýNJý%:ðGD\ äïíí(ðíì &DOGHUýDQGý%UDXQýìäåê
,QKDODWLRQBD XQLWOHVV èïéç(ðíì 6WDKOýìäçæ
,QKDODWLRQBE XQLWOHVV åïíí(ðíì 6WDKOýìäçæ
)RRGýLQJHVWLRQýUDWH NJ>IRRG@ýîýNJý%:ðGD\ éïæí(ðíì %DUUHWWýDQGý6WXHFNýìäæç
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýZRUP

XQLWOHVV èïåè(ðíì
:KLWDNHUýDQGý)HUUDURýìäçêñýVOXJVýUHSUHVHQWHGýE\ýHDUWKZRUPVñ

,WKDFDñý1<
)UDFWLRQýRIýIRRGýGLHW
FRPSULVHGýRIýVRLOýDUWKURSRG

XQLWOHVV éïìè(ðíì :KLWDNHUýDQGý)HUUDURýìäçê

)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýVRLO XQLWOHVV ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
)UDFWLRQýH[FUHWLRQýWRýZDWHU XQLWOHVV íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

3/$176ýðý7(55(675,$/
'HFLGXRXVý)RUHVWý/HDI

:DWHUýFRQWHQW XQLWOHVV åïíí(ðíì 3DWHUVRQýHWýDOïýìääì
/LSLGýFRQWHQW NJîNJýZHWýZHLJKW ëïëé(ðíê (XURSHDQýEHHFKñý5LHGHUHUýìääè
&RUUHFWLRQýH[SRQHQWñýRFWDQRO
WRýOLSLG

XQLWOHVV æïçí(ðíì IURPýURRWVñý7UDSSýìääè

9ROXPHýRIýZHWýOHDIýZHLJKW
SHUýXQLWýDUHD

PêýîýPë FDOFXODWHG FDOFXODWHG

'HQVLW\ýRIýZHWýOHDI NJýîýPê åïëí(òíë 3DWHUVRQýHWýDOïýìääì

0DVVýRIýOHDIýSHUýXQLWýDUHD
NJ>IUHVKýOHDI@ýî

Pë>DUHD@
çïíí(ðíì

FDOFýIURPý/$,FñýOHDIýWKLFNQHVVýõ6LPRQLFKýDQGý+LWHVýìääéôñ
GHQVLW\ýRIýZHWýIROLDJH

'U\ýPDVVýRIýOHDIýSHUýXQLWýDUHD NJ>GU\ýOHDI@ýîýPë>DUHD@ FDOFXODWHG FDOFXODWHG

/HDIýZHWWLQJýIDFWRU P êïíí(ðíé
ì(ðíéýWRýç(ðíéýIRUýGLIIHUHQWýFURSVýDQGýHOHPHQWVñý0XOOHUýDQG

3URKOýìääê

ìðVLGHGýOHDIýDUHDýLQGH[F Pë>OHDI@ýîýPë>DUHD@ êïéí(òíí
+DUYDUGý)RUHVWñýGRPïýUHGýRDNýDQGýUHGýPDSOHñ

KWWSãîîFGLDFïHVGïRUQOïJRYî
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9HJHWDWLRQýDWWHQXDWLRQýIDFWRU
õWRýFDOFýLQWHUFHSWLRQýIUDFWLRQô

XQLWOHVV ëïäí(òíí JUDVVîKD\ñý%DHVýHWýDOïýìäåé

3DUWLFOHýZDVKRIIýUDWHýFRQVWDQW ìýîýGD\ èïæç(òíì
FRQLIHUýOHDYHVñý0F&XQHýDQGý/DXYHUýìäåç

/HQJWKýRIýOHDI P ìïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
&RQLIHURXVý)RUHVWý/HDI

:DWHUýFRQWHQW XQLWOHVV åïíí(ðíì 3DWHUVRQýHWýDOïýìääì
/LSLGýFRQWHQW NJîNJýZHWýZHLJKW ëïëé(ðíê (XURSHDQýEHHFKñý5LHGHUHUýìääè
&RUUHFWLRQýH[SRQHQWñýRFWDQRO
WRýOLSLG

XQLWOHVV æïçí(ðíì IURPýURRWVñý7UDSSýìääè

9ROXPHýRIýZHWýOHDIýZHLJKW
SHUýXQLWýDUHD

PêýîýPë FDOFXODWHG FDOFXODWHG

'HQVLW\ýRIýZHWýOHDI NJýîýPê åïëí(òíë 3DWHUVRQýHWýDOïýìääì

0DVVýRIýOHDIýSHUýXQLWýDUHD
NJ>IUHVKýOHDI@ýî

Pë>DUHD@
ëïíí(òíí

FDOFýIURPý/$,FñýOHDIýWKLFNQHVVýõ6LPRQLFKýDQGý+LWHVýìääéôñ
GHQVLW\ýRIýZHWýIROLDJH

'U\ýPDVVýRIýOHDIýSHUýXQLWýDUHD NJ>GU\ýOHDI@ýîýPë>DUHD@ FDOFXODWHG FDOFXODWHG

/HDIýZHWWLQJýIDFWRU P êïíí(ðíé
ì(ðíéýWRýç(ðíéýIRUýGLIIHUHQWýFURSVýDQGýHOHPHQWVñý0XOOHUýDQG

3URKOýìääê
ìðVLGHGýOHDIýDUHDýLQGH[F Pë>OHDI@ýîýPë>DUHD@ èïíí(òíí UHSïýYDOXHýIRUýFRQLIHUVñý1HGý1LNRORYñý2DNý5LGJHý1DWLRQDOý/DE
9HJHWDWLRQýDWWHQXDWLRQýIDFWRU
õWRýFDOFýLQWHUFHSWLRQýIUDFWLRQô

XQLWOHVV ëïäí(òíí JUDVVîKD\ñý%DHVýHWýDOïýìäåé

3DUWLFOHýZDVKRIIýUDWHýFRQVWDQW ìýîýGD\ èïæç(òíì FRQLIHUýOHDYHVñý0F&XQHýDQGý/DXYHUýìäåç
/HQJWKýRIýOHDI P ìïíí(ðíë SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

+HUEî*UDVVODQGý/HDI
:DWHUýFRQWHQW XQLWOHVV åïíí(ðíì 3DWHUVRQýHWýDOïýìääì
/LSLGýFRQWHQW NJîNJýZHWýZHLJKW ëïëé(ðíê (XURSHDQýEHHFKñý5LHGHUHUýìääè
&RUUHFWLRQýH[SRQHQWñýRFWDQRO
WRýOLSLG

XQLWOHVV æïçí(ðíì IURPýURRWVñý7UDSSýìääè

9ROXPHýRIýZHWýOHDIýZHLJKW
SHUýXQLWýDUHD

PêýîýPë FDOFXODWHG FDOFXODWHG

'HQVLW\ýRIýZHWýOHDI NJýîýPê åïëí(òíë 3DWHUVRQýHWýDOïýìääì

0DVVýRIýOHDIýSHUýXQLWýDUHD
NJ>IUHVKýOHDI@ýî

Pë>DUHD@
ìïíí(òíí FDOFýIURPý/$,FýDQGý0DGGHOHQDýìääå

'U\ýPDVVýRIýOHDIýSHUýXQLWýDUHD NJ>GU\ýOHDI@ýîýPë>DUHD@ FDOFXODWHG SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
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/HDIýZHWWLQJýIDFWRU P êïíí(ðíé
ì(ðíéýWRýç(ðíéýIRUýGLIIHUHQWýFURSVýDQGýHOHPHQWVñý0XOOHUýDQG

3URKOýìääê

ìðVLGHGýOHDIýDUHDýLQGH[F Pë>OHDI@ýîýPë>DUHD@ èïíí(òíí
UDQJHýIRUýROGýILHOGýDERXWýéýWRýçñý5ïý-ïý/X[PRRUHñý2DNý5LGJH

1DWLRQDOý/DEï
9HJHWDWLRQýDWWHQXDWLRQýIDFWRU
õWRýFDOFýLQWHUFHSWLRQýIUDFWLRQô

XQLWOHVV ëïäí(òíí JUDVVîKD\ñý%DHVýHWýDOïýìäåé

3DUWLFOHýZDVKRIIýUDWHýFRQVWDQW ìýîýGD\ èïæç(òíì FRQLIHUýOHDYHVñý0F&XQHýDQGý/DXYHUýìäåç
/HQJWKýRIýOHDI P èïíí(ðíë SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

5RRWý¤ý1RQZRRG\ý2QO\
:HWýGHQVLW\ýRIýURRW NJýîýPê åïêí(òíë VR\EHDQñý3DWHUVRQýHWýDOïýìääì
:DWHUýFRQWHQWýRIýURRW XQLWOHVV íïå SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
/LSLGýFRQWHQWýRIýURRW NJîNJýZHWýZHLJKW ìïìí(ðíë FDOFXODWHG
&RUUHFWLRQýH[SRQHQWýIRUýWKH
GLIIHUHQFHVýEHWZHHQýRFWDQRO
DQGýOLSLGV

XQLWOHVV íïæç 7UDSSýìääè

7RWDOýYROXPHýRIýGU\ýURRWVýLQ
GRPDLQýSHUýXQLWýDUHD

PêýîýPë FDOFXODWHG FDOFXODWHG

$UHDOýGHQVLW\ýJUDVVîKHUE NJýîýPë ìïéí(òíí WHPSHUDWHýJUDVVODQGýñý-DFNVRQýHWýDOïýìääç
6WHPý¤ý1RQZRRG\ý2QO\

'HQVLW\ JîFPê äïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
:DWHUýFRQWHQWýRIýVWHP XQLWOHVV åïíí(ðíì 3DWHUVRQýHWýDOïýìääì
/LSLGýFRQWHQW NJîNJýZHWýZHLJKW ëïëé(ðíê OHDYHVýRIý(XURSHDQýEHHFKñý5LHGHUHUýìääè
9ROXPHýRIýZHWýVWHPýSHUýXQLW
DUHD

PêîPë ìíøýRIýYROXPHýRIýIROLDJH SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

'HQVLW\ýRIýSKORHPýIOXLG NJîPê ìïíí(òíê SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
'HQVLW\ýRIý[\OHPýIOXLG NJîFPê äïíí(òíë SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
9ROXPHýRIýZHWýZHLJKWýLQ
GRPDLQýSHUýXQLWýDUHD

PêîPë íïéýWLPHVýYROXPHýRIýIROLDJHýSHUýXQLW
DUHD

SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)ORZýUDWHýRIýWUDQVSLUHGýZDWHU
SHUýOHDIýDUHD

Pê>ZDWHU@îPëý>OHDI@ éïåí(ðíê &UDQNýHWýDOïýìäåì

)UDFWLRQýRIýWUDQVSLUDWLRQýIORZ
UDWHýWKDWýLVýSKORHPýUDWH

XQLWOHVV íïíè 3DWHUVRQýHWýDOïýìääì

&RUUHFWLRQýH[SRQHQWýEHWZHHQ
IROLDJHýOLSLGVýDQGýRFWDQRO

XQLWOHVV æïçí(ðíì 7UDSSýìääè
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7(0325$/ý(19,5210(17$/ý6(77,1*ý'$7$
6LWHðVSHFLILF

'D\ýRIýILUVWýIURVW XQLWOHVV 6HSWýêí +DPSGHQñý0(ñýYDOXHýIRUýQRUWKHDVWHUQý86
'D\ýRIýODVWýIURVW XQLWOHVV 0D\ýìë +DPSGHQñý0(ñýYDOXHýIRUýQRUWKHDVWHUQý86

'HFLGXRXVý)RUHVWýDQGý*UDVVODQG

/LWWHUIDOOýEHJLQýGDWH XQLWOHVV 'D\ýëæêýõ6HSWýêíô
DVVXPHGýHTXLYDOHQWýWRýGDWHýRIýILUVWýIURVWýõ:ïý:ïý+DUJURYHñý8ï

RIý7HQQïñýSHUVïýFRPPïñýëîääô
/LWWHUIDOOýHQGýGDWH XQLWOHVV 'D\ýêíëýõ2FWýëäô SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

8SWDNHýE\ýOHDIñýHQGýGDWH XQLWOHVV 'D\ýëæêýõ6HSWýêíô
DVVXPHGýHTXLYDOHQWýWRýGDWHýRIýILUVWýIURVWýõ:ïý:ïý+DUJURYHñý8ï

RIý7HQQïñýSHUVïýFRPPïñýëîääô
8SWDNHýE\ýURRWýõKHUEîJUDVVôñ
HQGýGDWH

XQLWOHVV 'D\ýëæêýõ6HSWýêíô
DVVXPHGýHTXLYDOHQWýWRýGDWHýRIýILUVWýIURVWýõ:ïý:ïý+DUJURYHñý8ï

RIý7HQQïñýSHUVïýFRPPïñýëîääô

/$,Fý ýíñýGDWH XQLWOHVV 'D\ýëæêýõ6HSWýêíô
DVVXPHGýHTXLYDOHQWýWRýGDWHýRIýILUVWýIURVWýõ:ïý:ïý+DUJURYHñý8ï

RIý7HQQïñýSHUVïýFRPPïñýëîääô

8SWDNHýE\ýOHDIñýEHJLQýGDWH XQLWOHVV 'D\ýìêëýõ0D\ýìëô
DVVXPHGýHTXLYDOHQWýWRýGDWHýRIýODVWýIURVWýõ:ïý:ïý+DUJURYHñý8ïýRI

7HQQïñýSHUVïýFRPPïñýëîääô

/$,Fý ýGHIDXOWýYDOXHñýGDWH XQLWOHVV 'D\ýìêëýõ0D\ýìëô
DVVXPHGýHTXLYDOHQWýWRýGDWHýRIýODVWýIURVWýõ:ïý:ïý+DUJURYHñý8ïýRI

7HQQïñýSHUVïýFRPPïñýëîääô
/LWWHUIDOOýUDWHýFRQVWDQW ìîýGD\ ìïèí(ðíì DVVXPHVýääøýRIýOHDYHVýKDYHýIDOOHQýGXULQJýêíýGD\VýRIýOLWWHUIDOO

&RQLIHURXVý)RUHVW
8SWDNHýE\ýOHDIñýHQGýGDWH XQLWOHVV 'D\ýêíêýõ2FWýêíô DVVXPHGýWRýEHýRQHýPRQWKýDIWHUýGDWHýRIýILUVWýIURVWý
8SWDNHýE\ýOHDIñýHQGýGDWH XQLWOHVV 'D\ýìíëýõ$SUýìëô DVVXPHGýWRýEHýRQHýPRQWKýEHIRUHýGDWHýRIýODVWýIURVWý
/LWWHUIDOOýUDWHýFRQVWDQW ìîýGD\ EHLQJýGHYHORSHG ëðìíý\UýWXUQRYHUñý:0ý3RVWñý2DNý5LGJHý1DWO

%,27,&ý&+(0,&$/ð63(&,),&ý'$7$

$1,0$/6ýðý$48$7,&
:DWHUðFROXPQý&DUQLYRUHýðý%DVV

+Jõíô +Jõëô 0+J
&DUQLYRUHðRPQLYRUHýSDUWLWLRQ
FRHIILFLHQW

NJîNJ 1$ åïåì(ðíë êïèí(òíí
ìýWURSKLFýOHYHOýWUDQVIHUñý+Jõëôýðý:DWUDVýDQGý%ORRPýìääëñý0+J

ðý/LQGTYVWýHWýDOïýìääì
$OSKDýIRUýFDUQLYRUH XQLWOHVV 1$ äïèí(ðíì äïèí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
WDOSKD GD\ 1$ éïêå(òíé éïêå(òíé GHULYHGýIURPý/LQGTYLVWýHWýDOïýìääì
$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ SHUFHQW 1$ ä äí +Jõëôãý7UXGHOýDQGý5DVPXVVHQýìääæâý0+Jãý2GLQýHWýDOïýìääèý



$33(1',;ý&
,1387ý9$/8(6ý%(,1*ý'(9(/23('ý)25ý75,0ï)$7(ý0(5&85<ý&$6(ý678'<

,QSXWý3DUDPHWHU ,QSXWý8QLWV 9DOXHD 5HIHUHQFH

129(0%(5ýìäää &ðëë 75,0ý67$786ý5(3257

:DWHUðFROXPQý+HUELYRUHýðý%OXHJLOO
+Jõíô +Jõëô 0+J

+HUELYRUHðDOJDHýSDUWLWLRQ
FRHIILFLHQW

NJîNJ 1$ ìïéì(ðíì ìïëí(òíì
]RRSODQNWRQýLQWHUPHGLDWHýWURSKLFýOHYHOñý+Jõëôýðý:DWUDVýDQG

%ORRPýìääëâý0+Jýðý/LQGTYVWýýHWýDOïýìääì
$OSKDýIRUýKHUELYRUH XQLWOHVV 1$ äïèí(ðíì äïèí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
WDOSKD GD\ 1$ èïéå(òíë èïéå(òíë GHULYHGýIURPý/LQGTYLVWýHWýDOïýìääì
$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ SHUFHQW 1$ ä äí +Jõëôãý7UXGHOýDQGý5DVPXVVHQýìääæâý0+Jãý2GLQýHWýDOïýìääèý

:DWHUðFROXPQý2PQLYRUHýðý&KDQQHOý&DWILVK
+Jõíô +Jõëô 0+J

2PQLYRUHðKHUELYRUHýSDUWLWLRQ
FRHIILFLHQW

NJîNJ 1$ åïåì(ðíë êïèí(òíí
]RRSODQNWRQýWRýSODQNWLYHURXVýILVKñý+Jõëôýðý:DWUDVýDQGý%ORRP

ìääëâý0+Jýðý/LQGTYVWýHWýDOïýìääì
$OSKDýIRUýRPQLYRUH XQLWOHVV 1$ äïèí(ðíì äïèí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
WDOSKD GD\V 1$ ìïéç(òíê ìïéç(òíê GHULYHGýIURPý/LQGTYLVWýHWýDOïýìääì
$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ SHUFHQW 1$ ä äí +Jõëôãý7UXGHOýDQGý5DVPXVVHQýìääæâý0+Jãý2GLQýHWýDOïýìääè

%HQWKLFý,QYHUWHEUDWHýõUHSUHVHQWHGýE\ý0D\IO\ô
+Jõíô +Jõëô 0+J

%HQWKLFýLQYHUWHEUDWHð
VHGLPHQWýSDUWLWLRQýFRHIILFLHQW

NJîNJ 1$ åïëé(ðíë èïíé(òíí
+JõíôýðýDVVXPHGýEDVHGýRQý+JõëôýYDOXHâý+JõëôýDQGý0+Jýð

6DRXWHUýHWýDOïýìääì
$OSKDýIRUýRPQLYRUH XQLWOHVV 1$ äïèí(ðíì äïèí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
WDOSKD GD\V 1$ ìïéí(òíì ìïéí(òíì H[SHULPHQWýGXUDWLRQýIURPý6DRXWHUýìääì

%HQWKLFý&DUQLYRUHýõUHSUHVHQWHGýE\ý/DUJHPRXWKý%DVVô
&DUQLYRUHðRPQLYRUHýSDUWLWLRQ
FRHIILFLHQW

NJîNJ 1$ åïåì(ðíë êïèí(òíí
]RRSODQNWRQýWRýSODQNWLYHURXVýILVKñý+Jõëôýðý:DWUDVýDQGý%ORRP

ìääëâý0+Jýðý/LQGTYVWýHWýDOïýìääì
$OSKDýIRUýRPQLYRUH XQLWOHVV 1$ äïèí(ðíì äïèí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
WDOSKD GD\ 1$ éïêå(òíé éïêå(òíé GHULYHGýIURPý/LQGTYLVWýHWýDOïýìääì
$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ SHUFHQW 1$ ä äí +Jõëôãý7UXGHOýDQGý5DVPXVVHQýìääæâý0+Jãý2GLQýHWýDOïýìääè

%HQWKLFý2PQLYRUHýõUHSUHVHQWHGýE\ý&KDQQHOý&DWILVKô
+Jõíô +Jõëô 0+J

2PQLYRUHðLQYHUWHEUDWH
SDUWLWLRQýFRHIILFLHQW

NJ@îNJ 1$ åïåì(ðíë êïèí(òíí
]RRSODQNWRQýWRýSODQNWLYHURXVýILVKñý+Jõëôýðý:DWUDVýDQGý%ORRP

ìääëâý0+Jýðý/LQGTYVWýHWýDOïýìääìý
$OSKDýIRUýRPQLYRUH XQLWOHVV 1$ äïèí(ðíì äïèí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
WDOSKD GD\ 1$ ìïéç(òíê ìïéç(òíê GHULYHGýIURPý/LQGTYLVWýHWýDOïýìääì
$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ SHUFHQW 1$ å åí +Jõëôãý7UXGHOýDQGý5DVPXVVHQýìääæâý0+Jãý2GLQýHWýDOïýìääè
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3/$176ýðý$48$7,&
0DFURSK\WH

+Jõíô +Jõëô 0+J
0DFURSK\WHðZDWHUýSDUWLWLRQ
FRHIILFLHQW

/îJ 1$ åïåê(ðíì éïéí(òíí (ORGHDýGHQVDñý5LEH\UHýDQGý%RXGRXýìääé

$OSKDýIRUýPDFURSK\WH XQLWOHVV 1$ äïèí(ðíì äïèí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
WDOSKD GD\V 1$ ìïåí(òíì ìïåí(òíì H[SHULPHQWýGXUDWLRQýIURPý5LEH\UHýDQGý%RXGRXýìääé

3K\WRSODQNWRQýðý$OJDH
+Jõíô +Jõëô 0+J

'RZ XQLWOHVV 1$
GHSHQGVýRQ
S+ýDQGý&O
FRQF

GHSHQGVýRQ
S+ýDQGý&O
FRQF

ORRNðXSýWDEOHýRIýýS+ýDQGý&OýFRQFHQWUDWLRQVýGHULYHGýIURPýJUDSK
LQý0DVRQýHWýDOïýìääç

8SWDNHýUDWH µPðëðGðìð/ 1$ éïíí(ðìì æïíæ(ðìì
DVVXPHVýUDGLXVý ýëïèPPñý0DVRQýHWýDOïýìääèEñý0DVRQýHWýDOï

ìääç
$1,0$/6ýðý7(55(675,$/
6RLOý'HWULWLYRUHýðý(DUWKZRUP

+Jõíô +Jõëô 0+J
(DUWKZRUPðVRLOýSDUWLWLWLRQ
FRHIILFLHQWñýGU\

PJîNJýSHUýPJîNJ 1$ êïçí(ðíì êïçí(ðíì %XOOýHWýDOïýìäææ

WDOSKDýIRUýZRUPýÛýVRLO GD\ ëïìí(òíì ëïìí(òíì ëïìí(òíì DVVXPHGýVDPHýDVýHDUWKZRUPVñý-DQVVHQýHWýDOïýìääæ
$OSKDýIRUýZRUPýÛýVRLO XQLWOHVV äïèí(ðíì äïèí(ðíì äïèí(ðíì VSHFLILHG

6RLOý'HWULWLYRUHýðý6RLOý$UWKURSRG
+Jõíô +Jõëô 0+J

$UWKURSRGðVRLOýSDUWLWLRQ
FRHIILFLHQW

NJîNJýZHWýZHLJKW 1$ éïçí(ðíì ëïäí(òíí
+JõëôýðýPHGLDQýIURPý7DOPDJHýDQGý:DOWRQýìääêâý0+Jýð

PHGLDQýIURPý1XRUWHYDýDQGý1XRUWHYDýìäåë
WDOSKDýIRUýDUWKURSRGýÛýVRLO GD\ ëïìí(òíì ëïìí(òíì ëïìí(òíì DVVXPHGýVDPHýDVýHDUWKZRUPVñý-DQVVHQýHWýDOïýìääæ
$OSKDýIRUýDUWKURSRGýÛýVRLO XQLWOHVV äïèí(ðíì äïèí(ðíì äïèí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

7HUUHVWULDOý*URXQGð,QYHUWHEUDWHý)HHGHUýðý%ODFNðFDSSHGý&KLFNDGHH
)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôÚ+Jõëô

ìîGD\ ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
0+JÚ+Jõëô

ìîGD\ äïíí(ðíë FDOFXODWHGýIURPýUDWVýLQý7DNHGDýDQGý8NLWDýìäæí
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)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôÚ0+J

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôÚ0+J

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôÚ+Jõíô

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
0+JÚ+Jõíô

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý+Jõíô

XQLWOHVV íïæè KXPDQñý$76'5ýìääæñý7HLVLQJHUýDQGý)LVHURYDð%HUJRYDýìäçè

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý+Jõëô

XQLWOHVV íïé YDOXHýIRUýGRJñý8ï6ïý(3$ýìääæ

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý0+J

XQLWOHVV íïæè DVVXPHýVDPHýDVýYDOXHýRIý+Jõíô

6HPLDTXDWLFý3LVFLYRUHýðý.LQJILVKHU
)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôÚ+Jõëô

ìîGD\ ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
0+JÚ+Jõëô

ìîGD\ äïíí(ðíë FDOFXODWHGýIURPýUDWVýLQý7DNHGDýDQGý8NLWDýìäæí

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôÚ0+J

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôÚ0+J

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôÚ+Jõíô

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
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)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
0+JÚ+Jõíô

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý+Jõíô

XQLWOHVV íïæè KXPDQñý$76'5ýìääæñý7HLVLQJHUýDQGý)LVHURYDð%HUJRYDýìäçè

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý+Jõëô

XQLWOHVV íïé YDOXHýIRUýGRJñý8ï6ïý(3$ýìääæ

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý0+J

XQLWOHVV íïæè DVVXPHýVDPHýDVýYDOXHýRIý+Jõíô

6HPLDTXDWLFý3UHGDWRUî6FDYHQJHUýðý%DOGý(DJOH
)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôÚ+Jõëô

ìîGD\ ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
0+JÚ+Jõëô

ìîGD\ äïíí(ðíë FDOFXODWHGýIURPýUDWVýLQý7DNHGDýDQGý8NLWDýìäæí

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôÚ0+J

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôÚ0+J

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôÚ+Jõíô

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
0+JÚ+Jõíô

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý+Jõíô

XQLWOHVV íïæè KXPDQñý$76'5ýìääæñý7HLVLQJHUýDQGý)LVHURYDð%HUJRYDýìäçè

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý+Jõëô

XQLWOHVV íïé YDOXHýIRUýGRJñý8ï6ïý(3$ýìääæ

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý0+J

XQLWOHVV íïæè DVVXPHýVDPHýDVýYDOXHýRIý+Jõíô
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)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôÚ0+J

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôÚ+Jõíô

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
0+JÚ+Jõíô

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý+Jõíô

XQLWOHVV íïæè KXPDQñý$76'5ýìääæñý7HLVLQJHUýDQGý)LVHURYDð%HUJRYDýìäçè

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý+Jõëô

XQLWOHVV íïé YDOXHýIRUýGRJñý8ï6ïý(3$ýìääæ

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý0+J

XQLWOHVV íïæè DVVXPHýVDPHýDVýYDOXHýRIý+Jõíô

6HPLDTXDWLFý2PQLYRUHýðý5DFFRRQ
)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôÚ+Jõëô

ìîGD\ ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
0+JÚ+Jõëô

ìîGD\ äïíí(ðíë FDOFXODWHGýIURPýUDWVýLQý7DNHGDýDQGý8NLWDýìäæí
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)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôÚ0+J

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôÚ0+J

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôÚ+Jõíô

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
0+JÚ+Jõíô

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý+Jõíô

XQLWOHVV íïæè KXPDQñý$76'5ýìääæñý7HLVLQJHUýDQGý)LVHURYDð%HUJRYDýìäçè

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý+Jõëô

XQLWOHVV íïé YDOXHýIRUýGRJñý8ï6ïý(3$ýìääæ

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý0+J

XQLWOHVV íïæè DVVXPHýVDPHýDVýYDOXHýRIý+Jõíô

7HUUHVWULDOý*URXQGð,QYHUWHEUDWHý)HHGHUýðý6KRUWðWDLOHGý6KUHZ

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôÚ+Jõëô

ìîGD\ ìïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
0+JÚ+Jõëô

ìîGD\ äïíí(ðíë FDOFXODWHGýIURPýUDWVýLQý7DNHGDýDQGý8NLWDýìäæí

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôÚ0+J

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôÚ0+J

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôÚ+Jõíô

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
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)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
0+JÚ+Jõíô

ìîGD\ íïíí(òíí SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý+Jõíô

XQLWOHVV íïæè KXPDQñý$76'5ýìääæñý7HLVLQJHUýDQGý)LVHURYDð%HUJRYDýìäçè

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý+Jõëô

XQLWOHVV íïé YDOXHýIRUýGRJñý8ï6ïý(3$ýìääæ

$VVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýIRU
LQKDODWLRQýIRUý0+J

XQLWOHVV íïæè DVVXPHýVDPHýDVýYDOXHýRIý+Jõíô

3/$176ýðý7(55(675,$/
/HDI

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõíôÚ+Jõëô

ìîGD\ ìïíí(òíç
YDOXHýXVHGýIRUýUDWHýFRQVWDQWVýWKDWýDUHýMXGJHGýWRýEHýFORVHýWR

LQVWDQWDQHRXV

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRU
+JõëôÚ0+J

ìîGD\ íïíí(òíí
DVVXPHGýIURPý*D\ýìäæèñý%DFKHýHWýDOïýìäæêñý/LQGEHUJýSHUV

FRPP

)LUVWðRUGHUýWUDQVIRUPDWLRQ
UDWHýFRQVWDQWýIRUý0+J
Ú+Jõëô

ìîGD\ êïíí(ðíë FDOFýIURPý%DFKHýHWýDOïýýìäæê

:DVKRXWýUDWLRý+JõëôýYDSRU ýXQLWOHVV ìïçí(òíç 8ï6ïý(3$ýìääæýEDVHGýRQý3HWHUVHQýHWýDOïýìääè
:DVKRXWýUDWLRý+JõíôýYDSRU ýXQLWOHVV ìïëí(òíê 8ï6ïý(3$ýìääæýEDVHGýRQý3HWHUVHQýHWýDOïýìääè
:DVKRXWýUDWLRý+JýSDUWLFXODWH ýXQLWOHVV èïíí(òíè 8ï6ïý(3$ýìääæýEDVHGýRQý3HWHUVHQýHWýDOïýìääè

5RRW
+Jõíô +Jõëô 0+J

$OSKDýIRUýURRWýÛýURRWð]RQH
VRLO

XQLWOHVV äïèí(ðíì äïèí(ðíì äïèí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

WDOSKD GD\ 1$ ëïìí(òíì ëïìí(òíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW
'U\ýURRWîURRWð]RQHðVRLO
SDUWLWLRQýFRHIILFLHQW

PJîNJýSHUýPJîNJ 1$ äïíí(ðíì çïíí(òíí
+JõëôýðýJHRPýPHDQý/HRQDUGýHWýDOïýìääåñý-RKQýìäæëñý+RJJýHWýDOï

ìäæåâý0+JýðýDVVXPHGñýEDVHGýRQý+RJJýHWýDOïýìäæå

6WHP
7UDQVSLUDWLRQýVWUHDP
FRQFHQWUDWLRQýIDFWRU

NJîPêýSHUýNJîPê í íïë íïè FDOFXODWLRQýIURPý1RUZD\ýVSUXFHñý6FRWVýSLQHñý%LVKRSýHWýDOïýìääå
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/HDIý6XUIDFH
7UDQVIHUýIDFWRUýIURPýOHDIýWR
OHDIýVXUIDFHýõ+Jô

ìîGD\ ëïíí(ðíê FDOFXODWHGýõìøýRIýWUDQVIHUýIDFWRUýIURPýOHDIýVXUIDFHýWRýOHDIô

7UDQVIHUýIDFWRUýIURPýOHDI
VXUIDFHýWRýOHDIýõ+J
SDUWLFXODWHô

ìîGD\ ëïíí(ðíì SURIHVVLRQDOýMXGJPHQW

Dýý1$ý ýQRWýDSSOLFDEOHñýSDUDPHWHUýGRHVýQRWýDSSO\ýWRýWKLVýVSHFLHVýRIýPHUFXU\
Eýý9(ý ýYROXPHýHOHPHQW
Fýý/$,ý ýOHDIýDUHDýLQGH[
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5()(5(1&(6

$OH[DQGHUñý*ïý5ïýýìäææïýý)RRGýRIýYHUWHEUDWHýSUHGDWRUVýRQýWURXWýZDWHUVýLQý1RUWKý&HQWUDOý/RZHU
0LFKLJDQïýý0LFKLJDQý$FDGHPLFLDQïýýìíãìåìðìäèï

$PEURVHñý5ï$ïñý-Uïñý7ï$ïý:RROñýDQGý-ï/ïý0DUWLQïýýìääèïýý7KHýZDWHUýTXDOLW\ýDQDO\VLVýVLPXODWLRQ
SURJUDPñý:$63èñý3DUWý$ãý0RGHOýGRFXPHQWDWLRQïýý$WKHQVñý*$ãýý8ï6ïý(3$ý1DWLRQDOý([SRVXUH
5HVHDUFKý/DERUDWRU\ñý(FRV\VWHPVý'LYLVLRQï

$P\RWñý0ïñýý'ïý/HDQñýDQGý*ïý0LHUOHïýýìääæïýý3KRWRFKHPLFDOýIRUPDWLRQýRIýYRODWLOHýPHUFXU\ýLQýKLJK
DUFWLFýODNHVïýý(QYLURQPHQWDOý7R[LFRORJ\ýDQGý&KHPLVWU\ïýýìçõìíôãëíèéðëíçêï

$3+$ïýýìääèïýý$PHULFDQý3XEOLFý+HDOWKý$VVRFLDWLRQïýý6WDQGDUGýPHWKRGVýIRUýWKHýH[DPLQDWLRQýRI
ZDWHUýDQGýZDVWHýZDWHUïýý:DVKLQJWRQñý'&ï

$UWKXUñý:ï-ïñý,,,ýDQGý$ï:ïý$OOGUHGJHïýýìäæäïýý6RLOýLQJHVWLRQýE\ý0XOHýGHHUýLQýQRUWKýFHQWUDO
&RORUDGRïýý-ïý5DQJHý0DQDJHïýýêëãçæðæíï

$76'5ïýýìääæïýý$JHQF\ýIRUý7R[LFý6XEVWDQFHVýDQGý'LVHDVHý5HJLVWU\ïýý7R[LFRORJLFDOýSURILOHýIRU
PHUFXU\ïýý'UDIWýIRUýSXEOLFýFRPPHQWýõ8SGDWHôïýý$76'5ðæ3ðäæðæýõ'UDIWôïýý8ï6ïý'HSDUWPHQWýRI
+HDOWKýDQGý+XPDQý6HUYLFHVï

%DFKHñý&ï$ïñý:ï-ïý*XWHQPDQQñý/ï(ïý6Wïý-RKQñý-Uïñý5ï'ïý6ZHHWñý+ï+ïý+DWILHOGñýDQGý'ï-ïý/LVNïý
ìäæêïýý0HUFXU\ýDQGýPHWK\OPHUFXU\ýFRQWHQWýRIýDJULFXOWXUDOýFURSVýJURZQýRQýVRLOVýWUHDWHGýZLWK
YDULRXVýPHUFXU\ýFRPSRXQGVïýý-ïý$JUïý)RRGý&KHPïýýëìãçíæðçìêï

%DHVñý&ï)ïñý,,,ñý5ï'ïý6KDUSñý$ï/ïý6MRUHHQñýDQGý5ï:ïý6KRUïýýìäåéïýý$ýUHYLHZýDQGýDQDO\VLVýRI
SDUDPHWHUVýIRUýDVVHVVLQJýWUDQVSRUWýRIýHQYLURQPHQWDOO\ýUHOHDVHGýUDGLRQXFOLGHVýWKURXJKýDJULFXOWXUHïý
251/ðèæåçïýý2DNý5LGJHý1DWLRQDOý/DERUDWRU\ñý2DNý5LGJHñý71ï

%DUUñý-ï)ïýìääçïýý$VSHFWVýRIýFRPPRQýORRQýõ*DYLDýLPPHUôýIHHGLQJýELRORJ\ýRQýLWVýEUHHGLQJýJURXQGï
+\GURELRORJLDïýýêëìãììäðìééï

%DUUHWWñý*ï:ïñýDQGý.ï/ïý6WXHFNïýýìäæçïýý&DORULFýLQJHVWLRQýUDWHýDQGýDVVLPLODWLRQýHIILFLHQF\ýRIýWKH
VKRUWðWDLOHGýVKUHZñý%ODULQDýEUHYLFDXGDïýý2KLRý-ïý6FLïýýæçãëèðëçï

%HOOñý*ï3ïýýìääíïýý%LUGVýDQGýPDPPDOVýRQýDQýLQVHFWýGLHWãýDýSULPHUýRQýGLHWýFRPSRVLWLRQýDQDO\VLVýLQ
UHODWLRQýWRýHFRORJLFDOýHQHUJHWLFVïýý6WXGïý$YLDQý%LROïýýìêãéìçðéëëï

%H\HUñý:ï1ïñý(ïý&RQQHUñýDQGý6ïý*HURXOGïýýìääéïýý(VWLPDWHVýRIýVRLOýLQJHVWLRQýE\ýZLOGOLIHïýý-ïý:LOGOï
0JPWïýýèåãêæèðêåëï

%LGOHPDQñý7ï)ïýýìäååïýý$WPRVSKHULFýSURFHVVHVïýý(QYLURQPHQWDOý6FLHQFHýDQGý7HFKQRORJ\ïý
ëëãêçìðêçæï
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%LVKRSñý.ï+ïñý<ï+ïýý/HHñý-ïý0XQWKHñýDQGý(ïý'DPEULQHïýýìääåïýý;\OHPýVDSýDVýDýSDWKZD\ýIRUýWRWDO
PHUFXU\ýDQGýPHWK\OPHUFXU\ýWUDQVSRUWýIURPýVRLOVýWRýWUHHýFDQRS\ýLQýWKHýERUHDOýIRUHVWïý
%LRJHRFKHPLVWU\ïýýéíãìíìðììêï

%OHDYLQVñý0ï5ïýDQGý5ï-ïý$XOHULFKïýýìäåìïýý)HHGýFRQVXPSWLRQýDQGýIRRGýSDVVDJHýWLPHýLQýPLQN
õ0XVWHODýYLVRQôýDQGý(XURSHDQýIHUUHWVýõ0XVWHODýSXWRULXVýIXURôïýý/DEïý$QLPïý6FLïýýêìãëçåðëçäï

%RQDUñý6ïý$ïñý*ïý/ïý7KRPDVñý6ïý/ïý7KHLVILHOGñý*ïý%ïý3DXOH\ñýDQGý7ïý%ïý6WDEOHVïýýìääêïýý(IIRUWýRI
WULSORLGýJUDVVýFDUSýRQýWKHýDTXDWLFýPDFURSK\WHýFRPPXQLW\ýRIý'HYLOVý/DNHñý2UHJRQïýý1RUWK
$PHULFDQý-RXUQDOýRIý)LVKHULHVý0DQDJHPHQWïýýìêãæèæðæçèï

%URZQñý-ï+ïñýDQGý5ï&ïý/DVLHZVNLïýýìäæëïýý0HWDEROLVPýRIýZHDVHOVãýWKHýFRVWýRIýEHLQJýORQJýDQGýWKLQïý
(FRORJ\ïýýèêãäêäðäéêï

%XOOñý.ïýý5ïñý5ïýý'ïýý5REHUWVñý0ïýý-ïýý,QVNLSñýDQGý*ïýý7ïýý*RRGPDQïýýìäææïýý0HUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQV
LQýVRLOñýJUDVVñýHDUWKZRUPVñýDQGýVPDOOýPDPPDOVýQHDUýDQýLQGXVWULDOýHPLVVLRQýVRXUFHïý
(QYLURQPHQWDOýý3ROOXWLRQïýýìëãìêèðìéíïý

%XUJHVVñý6ï$ïýDQGý-ï5ïý%LGHUïýýìäåíïýý(IIHFWVýRIýVWUHDPýKDELWDWýLPSURYHPHQWVýRQýLQYHUWHEUDWHVñ
WURXWýSRSXODWLRQVñýDQGýPLQNýDFWLYLW\ïýý-ïý:LOGOïý0DQDJHïýýééãåæìðååíï

&DOGHUñý:ï$ïýDQGý(ï-ïý%UDXQïýýìäåêïýý6FDOLQJýRIýRVPRWLFýUHJXODWLRQýLQýPDPPDOVýDQGýELUGVïýý$Pï
-ïý3K\VLROïýëëéã5çíçï

&$5%ïýýìääéïýý&DOLIRUQLDý$LUý5HVRXUFHVý%RDUGïýý'HYHORSPHQWýRIýLQWHUPHGLDýWUDQVIHUýIDFWRUVýIRU
SROOXWDQWVñý9ROXPHý,,ãý0HWDOVýDQGýQRQðYRODWLOHýRUJDQLFýFRPSRXQGVïýý3%äèðëçíçäìïýý&DOLIRUQLDãý
$LUý5HVRXUFHVý%RDUGïýý0DUFKï

&DUSLñý$ïýDQGý6ï(ïý/LQGEHUJïýýìääæïýý6XQOLJKWðPHGLDWHGýHPLVVLRQýRIýHOHPHQWDOýPHUFXU\ýIURPýVRLO
DPHQGHGýZLWKýPXQLFLSDOýVHZDJHýVOXGJHïýý(QYLURQPHQWDOý6FLHQFHýDQGý7HFKQRORJ\ïý
êìõæôãëíåèðëíäìï

&RRNñý5ïý/ïýýìäåéïýý7H[DVïýý,Qãýý/ïý.ïý+DOOVñýHGïýý:KLWHðWDLOHGýGHHUãý(FRORJ\ýDQGýPDQDJHPHQWïý
+DUULVEXUJñý3$ãýý6WDFNSROHý%RRNVïýýSSïýéèæðéæéï

&UDQNñý-ïñý1ï5ïý0F)DUODQHñý-ï&ïý1HZE\ñý*ï'ïý3DWHUVRQñýDQGý-ï%ïý3HGOH\ïýýìäåìïýý'LIIXVLRQ
SURFHVVHVýLQýHQYLURQPHQWDOýV\VWHPVïýý,Qãýý3DWHUVRQýHWýDOïýìääìïýý/RQGRQãýý0DFPLOODQý3UHVVñý/WGï

'DUNñý-ïñý,ïý=XFNHUñýDQGý*ï1ïý:DGHïýýìäåêïýý3KRWRSHULRGLFýUHJXODWLRQýRIýERG\ýPDVVñýIRRGýLQWDNHñ
DQGýUHSURGXFWLRQýLQýPHDGRZýYROHVïýý$Pïý-ïý3K\VLROïýýëéèã5êêéð5êêåï

GHý*UDDIñý5ïý0ïñý*ïý0ïý:LWPDQñý-ïý:ïý/DQLHUñý%ïý-ïý+LOOñýDQGý-ïý0ïý.HQLVWRQïýýìäåìïýý)RUHVW
KDELWDWýIRUýELUGVýRIýWKHýQRUWKHDVWïýý86'$ý)RUHVWý6HUYLFHïýý1RUWKHDVWý)RUHVWý([SHULPHQWý6WDWLRQ
DQGý(DVWHUQý5HJLRQïýýèäåýSSï
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'XQQLQJñý-ï%ïïýýìääêïýý&5&ýKDQGERRNýRIýDYLDQýERG\ýPDVVHVïýý%RFDý5DWRQñý)/ãýý&5&ý3UHVVïýýSSïýêæìï

)U\ñý&ïý+ïýDQGý.ïý)U\ïýýìääëïýý.LQJILVKHUVãý%HHðHDWHUVýDQGýUROOHUVïýý$ý+DQGERRNïýý3ULQFHWRQñý3$ãý
3ULQFHWRQý8QLYHUVLW\ý3UHVVï

*D\ñý'ï'ïýýìäæèïýý%LRWUDQVIRUPDWLRQýDQGýFKHPLFDOýIRUPýRIýPHUFXU\ýLQýSODQWVïýý,QWHUQDWLRQDO
&RQIHUHQFHýRQý+HDY\ý0HWDOVýLQýWKHý(QYLURQPHQWñýSSïýåæðäèïýý9ROïý,,ñý3DUWýìïýý2FWREHUï

*HW]ñý/ïý/ïýýìäçìïýý)DFWRUVýLQIOXHQFLQJýWKHýORFDOýGLVWULEXWLRQýRIý0LFURWXVýDQGý6\QDSWRP\VýLQ
VRXWKHUQý0LFKLJDQïýý(FRORJ\ïýýéëãììíðììäïý

*LOPRXUñý&ï&ïýDQGý(ï$ïý+HQU\ïýýìääìïýý0HUFXU\ýPHWK\ODWLRQýLQýDTXDWLFýV\VWHPVýDIIHFWHGýE\ýDFLG
GHSRVLWLRQïýý(QYLURQPHQWDOý3ROOXWLRQïýýæìãìêìðìçäï

*ROOH\ñý)ï%ïýýìäçìïýý(QHUJ\ýYDOXHVýRIýHFRORJLFDOýPDWHULDOVïýý(FRORJ\ïýýéëãèåìðèåéï

*UHHQñý'ïý$ïñýDQGý-ïý6ïý0LOODUïýýìäåæïýý&KDQJHVýLQýJXWýGLPHQVLRQVýDQGýFDSDFLW\ýRIý3HURP\VFXV
PDQLFXODWXVýUHODWLYHýWRýGLHWýTXDOLW\ýDQGýHQHUJ\ýQHHGVïýý&DQïý-ïý=RROïýýçèãëìèäðëìçëï

+DPLOWRQñý:ï-ïñ-Uïýýìäéíïýý7KHýVXPPHUýIRRGýRIýPLQNVýDQGýUDFFRRQVýRQýWKHý0RQWH]XPDýPDUVKñ
1HZý<RUNïýý-ïý:LOGOïý0DQDJHïýýéãåíðåéï

+DUQHUýDQGý%LGOHPDQïýýìääåïýý2FWDQROðDLUýSDUWLWLRQýFRHIILFLHQWýIRUýGHVFULELQJýSDUWLFOHîJDV
SDUWLWLRQLQJýRIýDURPDWLFýFRPSRXQGVýLQýXUEDQýDLUïýý(67ïýýêëãìéäéðìèíëï

+HLQ]ñý*ï+ïñý'ï-ïý+RIIPDQñý$ï-ïý.U\QLWVN\ñýDQGý'ï0ï*ïý:HOOHUïýýìäåæïýý5HSURGXFWLRQýLQ
PDOODUGVýIHGýVHOHQLXPïýý(QYLURQïý7R[LFROïýý&KHPïýýçãéëêðéêêï

+RJJñý7ïý-ïñý-ïý5ïý%HWWDQ\ñýDQGý-ïý:ïý%ïý6WHZDUWïýýìäæåïýý7KHýXSWDNHýRIýëíê+JðODEHOHGýPHUFXU\
FRPSRXQGVýE\ýEURPHJUDVVýIURPýLUULJDWHGýXQGLVWXUEHGýVRLOýFROXPQVïýý-ïý(QYLURQïý4XDOïýýæãééèð
éèíï

+XGVRQñý5ïñý6ï$ïý*KHULQLñý&ï-ïý:DWUDVñýDQGý'ïý3RUFHOODïýýìääéïýý0RGHOLQJýWKHýELRJHRFKHPLFDO
F\FOHýRIýPHUFXU\ýLQýODNHVãý7KHý0HUFXU\ý&\FOLQJý0RGHOýõ0&0ôýDQGýLWVýDSSOLFDWLRQýWRýWKHý07/
6WXG\ý/DNHVïýý,Qãýý&ï-ïý:DWUDVýDQGý-ï:ïý+XFNDEHHñýHGVïýý0HUFXU\ýSROOXWLRQýLQWHJUDWLRQýDQG
V\QWKHVLVïýý/HZLVý3XEOLVKHUVïýýSSïýéæêðèëêï

-DFNVRQñý5ïý%ïñý-ïý&DQDGHOOñý-ïý5ïý(KOHULQJHUñý+ïý$ïý0RRQH\ñý2ïý(ïý6DODýDQGý(ïý'ïý6FKXO]Hïýýìääçïý
$ýJOREDOýDQDO\VLVýRIýURRWýGLVWULEXWLRQVýIRUýWHUUHVWULDOýELRPHVïýý2HFRORJLDïýýìíåãêåäðéììïý

-DQVVHQñý5ïý3ïý7ïñý/ïý3RVWKXPDñý5ïý%DHUVHOPDQñý+ïýý$ïý'HQ+ROODQGHUñý5ïý3ïý0ïýYDQý9HHQñýDQGý:ïý
-ïý*ïý0ïý3HLMQHQEXUJïýýìääæïýý(TXLOLEULXPýSDUWLWLRQLQJýRIýKHDY\ýPHWDOVýLQý'XWFKýILHOGýVRLOVïýý,,ïý
3UHGLFWLRQýRIýPHWDOýDFFXPXODWLRQýLQýHDUWKZRUPVïýý(QYLURQïý7R[LFROïý&KHPïýýìçãëéæäðëéååï

-RKQñý0ïý.ïýýìäæëïýý0HUFXU\ýXSWDNHýIURPýVRLOýE\ýYDULRXVýSODQWýVSHFLHVïýý%XOOïý(QYLURQïý&RQWDPï
7R[LFROïýåãææðåíï
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.HOVRñý-ïý5ïý0ïýDQGý0ïý*ïý-RKQVRQïýýìääìïý)DFWRUVýUHODWHGýWRýWKHýELRPDVVýDQGýSURGXFWLRQýRIýILVK
FRPPXQLWLHVýLQýVPDOOñýROLJRWURSKLFýODNHVýYXOQHUDEOHýWRýDFLGLILFDWLRQïýý&DQDGLDQý-RXUQDOýRI
)LVKHULHVýDQGý$TXDWLFý6FLHQFHVýéåãëèëêðëèêëï

.ODDVñý%ïý$ïñý%ïý-ïý'DQLHOVRQñýDQGý.ïý$ïý0RORQH\ïýýìääåïýý,QIOXHQFHýRIýSRFNHWýJRSKHUVýRQ
PHDGRZýYROHVýLQýDýWDOOJUDVVýSUDLULHïýý-ïý0DPPïýýæäãäéëðäèëï

.RUVFKJHQñý/ï-ïýýìäèåïýý'HFHPEHUýIRRGýKDELWVýRIýPLQNýLQý0LVVRXULïýý-ïý0DPPïýýêäãèëìðèëæï

/DVLHZVNLñý5ï&ïñýDQGý:ï$ïý&DOGHUñý-Uïýýìäæìïýý$ýSUHOLPLQDU\ýDOORPHWULFýDQDO\VLVýRIýUHVSLUDWRU\
YDULDEOHVýLQýUHVWLQJýELUGVïýý5HVSïý3K\VLROïýýììãìèëðìççï

/HHñý.ïý(ïýýìäåèïýý(DUWKZRUPVãýý7KHLUýHFRORJ\ýDQGýUHODWLRQVKLSVýZLWKýVRLOVýDQGýODQGýXVHïýý6\GQH\ñ
$XVWUDOLDãýý$FDGHPLFý3UHVVï

/HRQDUGñý7ï/ïñý*ï(ïýý7D\ORUñý-Uïñý0ï6ïýý*XVWLQñýDQGý*ï&ï-ïýý)HUQDQGH]ïýýìääåïýý0HUFXU\ýDQGýSODQWV
LQýFRQWDPLQDWHGýVRLOVãýýìïýý8SWDNHñýSDUWLWLRQLQJñýDQGýHPLVVLRQýWRýWKHýDWPRVSKHUHïýý(QYLURQï
7R[LFROïýý&KHPïýýìæãëíçêðëíæìï

/LQGEHUJñý6ï(ïýýìääçïýý)RUHVWVýDQGýWKHýJOREDOýELRJHRFKHPLFDOýF\FOHýRIýPHUFXU\ãýý7KHýLPSRUWDQFH
RIýXQGHUVWDQGLQJýDLUîYHJHWDWLRQýH[FKDQJHýSURFHVVHVïýý,Qãýý:ïý%DH\DQVýHWýDOïñýHGVïýý*OREDOýDQG
UHJLRQDOýPHUFXU\ýF\FOHVãýý6RXUFHVñýIOX[HVñýDQGýPDVVýEDODQFHVïýýSSïýêèäðêåíï

/LQGTYLVWñý2ïñý.ïý-RKDQVVRQñý0ïý$DVWUXSñý$ïý$QGHUVVRQñý/ïý%ULQJPDUNñý*ïý+RYVHQLXVñý/ï
+DNDQVRQñý$ïý,YHUIHOGWñý0ïý0HLOLýDQGý%ïý7LPPïýìääìïýý0HUFXU\ýLQýWKHý6ZHGLVKýHQYLURQPHQWýð
UHFHQWýUHVHDUFKýRQýFDXVHVñýFRQVHTXHQFHVýDQGýFRUUHFWLYHýPHWKRGVïýý:DWHUý$LUýDQGý6RLOý3ROOXWLRQïý
èèõìðëôã5ììð÷ï

/RW]Hñý-ï+ïñýDQGý6ïý$QGHUVRQïýýìäæäïýý3URF\RQýORWRUïýý0DPPDOLDQý6SHFLHVïýýììäãìðåï

0DGGDOHQDñý5ï/ïñýìääåïýý0RGHOðGLUHFWHGýLQYHVWLJDWLRQýDQGýPHDVXUHPHQWýRIýWKHýIDWHýRIýSRO\F\FOLF
DURPDWLFýK\GURFDUERQVýDPRQJýWKHýDWPRVSKHUHýDQGýYHJHWDWLRQïýý'LVVHUWDWLRQïýý'DYLVñý&$ãý
8QLYHUVLW\ýRIý&DOLIRUQLDñý'DYLVïýýSSïýìééï

0DUWLQñý$ï&ïñý+ï6ïý=LPñýDQGý$ï/ïý1HOVRQïýýìäèìïýý$PHULFDQýZLOGOLIHýDQGýSODQWVãý$ýJXLGHýWR
ZLOGOLIHýIRRGýKDELWVïýý1HZý<RUNñý1<ãýý'RYHUý3XEOïý&RïýýSSïýèííï

0DVRQñý5ï3ïñý)ï0ï0ïý0RUHOñýDQGý+ï)ïý+HPRQGïýýìääèDïýý7KHýUROHýRIýPLFURRUJDQLVPVýLQ
HOHPHQWDOýPHUFXU\ýIRUPDWLRQýLQýQDWXUDOýZDWHUVïýý:DWHUñý$LUñýDQGý6RLOý3ROOXWLRQïýýåíãææèðæåæï

0DVRQñý5ï3ïñý-ï5ïý5HLQIHOGHUýDQGý)ï0ï0ïý0RUHOïýýìääèEïýý%LRDFFXPXODWLRQýRIýPHUFXU\ýDQG
PHWK\OPHUFXU\ïýý:DWHUý$LUýDQGý6RLOý3ROOXWLRQïýýåíõìðéôãäìèðäëìï

0DVRQñý5ï3ïñý-ï5ïý5HLQIHOGHUýDQGý)ï0ï0ïý0RUHOïýýìääçïýý8SWDNHñýWR[LFLW\ñýDQGýWURSKLFýWUDQVIHUýRI
PHUFXU\ýLQýDýFRDVWDOýGLDWRPïýý(QYLURQPHQWDOý6FLHQFHý÷ý7HFKQRORJ\ïýýêíõçôãìåêèðìåéèï
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0DXW]ñý:ï:ïñý+ïý6LOYHUñý-ï%ïý+D\HVñýDQGý:ï(ïý8UEDQïýýìäæçïýý'LJHVWLELOLW\ýDQGýUHODWHGý
QXWULWLRQDOýGDWDýIRUýVHYHQýQRUWKHUQýGHHUýEURZVHýVSHFLHVïýý-ïý:LOGOïý0JPWïýýéíãçêíðçêåï

0F&XQHñý'ï&ïñýDQGý7ï/ïý/DXYHUïýýìäåçïýý([SHULPHQWDOýPRGHOLQJýRIýWKHýLQWHUDFWLRQýRIýZHWýDQGýGU\
GHSRVLWLRQýRQýFRQLIHUVïýý,Qãýý/HHñý6ïý)ïñý7ïý6FKQHLGHUñý/ïý'ïý*UDQWñýDQGý3ïý-ïý9HUNHUNñýHGVïý
$HURVROVãýý5HVHDUFKñýULVNýDVVHVVPHQWñýDQGýFRQWUROýVWUDWHJLHVïýý3URFHHGLQJVýRIýWKHý6HFRQGý8ïý6ïð
'XWFKý,QWHUQDWLRQDOý6\PSRVLXPñý:LOOLDPVEXUJñý9$ïýýSSïýåæìðåæåïýý0D\ýìäåèï

0F.RQHñý7(ñý$ý%RGQDUýDQGý(ý+HUWZLFKïýýìääåïýý'HYHORSPHQWýDQGýHYDOXDWLRQýRIýVWDWHðVSHFLILF
ODQGVFDSHýGDWDýVHWVýIRUýOLIHðF\FOHýLPSDFWýDVVHVVPHQWïýý'5$)7ïýý&LQFLQQDWLñý2KLRãýý8ï6ï
(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ñý6XVWDLQDEOHý7HFKRQRORJ\ý'LYLVLRQñý1DWLRQDOý5LVN
0DQDJHPHQWý5HVHDUFKý/DERUDWRU\ñýDQGý(QYLURQPHQWDOý'HIHQVHý)XQGïý2FWREHUïý

0LOODUGñý(ï6ïñý'ï'ïý0\OHVñý2ï(ïý-RKDQQVVRQñýDQGý.ï0ïý5DOSKïýýìääçïýý3K\WRSODQNWRQ
SKRWRV\QWKHVLVýDWýWZRýLQGH[ýVWDWLRQVýLQý/DNHý2QWDULRýìäåæðìääëãý$VVHVVPHQWýRIýWKHýORQJðWHUP
UHVSRQVHýWRýSKRVSKRUXVýFRQWUROïýý&DQDGLDQý-RXUQDOýRIý)LVKHULHVýDQGý$TXDWLFý6FLHQFHVïýýèêãìíäëð
ììììï

0XOOHUñý+ïñýDQGý*ïý3URKOïýýìääêïýý(FRV\Vðåæãýý$ýG\QDPLFýPRGHOýIRUýDVVHVVLQJýUDGLRORJLFDO
FRQVHTXHQFHVýRIýQXFOHDUýDFFLGHQWVïýý+HDOWKý3K\Vïýýçéãëêëðëèëï

0XPIRUGñý5ïý(ïñýDQGý-ïý2ïý:KLWDNHUñý-Uïýýìäåëïýý0DPPDOVýRIý,QGLDQDïýý%ORRPLQJWRQñý,1ãýý,QGLDQD
8QLYHUVLW\ý3UHVVï

1&'&ïýýìääæïýý1DWLRQDOý&OLPDWLFý'DWDý&HQWHUïýý+RXUO\ý8QLWHGý6WDWHVýZHDWKHUýREVHUYDWLRQVýìääíð
ìääèïýý&'ð520ïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ï

1HOVRQñý$ï/ïñýDQGý$ï&ïý0DUWLQïýìäèêïýý*DPHELUGýZHLJKWVïýý-ïý:LOGOïý0DQDJHïýýìæãêçðéëï

1XRUWHYDñý3ïñýDQGý6ïý/ïý1XRUWHYDïýýìäåëïýý7KHýIDWHýRIýPHUFXU\ýLQý6DUFRVDSURSKDJRXVýIOLHVýDQGýLQ
LQVHFWVýHDWLQJýWKHPïýý$PELRïýýììãêéðêæïý

2GLQý0ïñý)ïý5LEH\UHñýDQGý$ïý%RXGRXïýýìääèïýý&DGPLXPýDQGýPHWK\OPHUFXU\ýELRDFFXPXODWLRQýE\
Q\PSKVýRIýWKHýEXUURZLQJýPD\IO\ý+H[DJHQLDýULJLGDýIURPýWKHýZDWHUýFROXPQýDQGýVHGLPHQWïý
(QYLURQPHQWDOý6FLHQFHýDQGý3ROOXWLRQý5HVHDUFKïýýëãìéèðìèëï

3DQNRZñý-ï)ïýýìäåæïýý$WPRVSKHULFý(QYLURQPHQWïýýëìãëëæèðëëåêïýý

3DWHUVRQñý6ïñý'ïý0DFND\ñýDQGý$ïý*ODGPDQïýýìääìïýý$ýIXJDFLW\ýPRGHOýRIýFKHPLFDOýXSWDNHýE\ýSODQWV
IURPýVRLOýDQGýDLUïýý&KHPRVSKHUHïýýëêãèêäðèçèï

3HWHUVHQñý*ïñý$ïý,YHUIHOGWñýDQGý-ïý0XQWKHïýýìääèïýý$WPRVSKHULFýPHUFXU\ýVSHFLHVýRYHUý&HQWUDOýDQG
1RUWKHUQý(XURSHïýý0RGHOýFDOFXODWLRQVýDQGýFRPSDULVRQýZLWKýREVHUYDWLRQVýIURPýWKHý1RUGLFý$LUýDQG
3UHFLSLWDWLRQý1HWZRUNýIRUýìäåæýDQGýìäååïýý$WPRVSKHULFý(QYLURQPHQWïýýëäãéæðçåï
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3RUWHUñý(ïý(ïñý5ïý$ïý5HGDNñýDQGý+ïý(ïý%DNHUïýýìääçïýý'HQVLW\ñýELRPDVVñýDQGýGLYHUVLW\ýRI
JUDVVKRSSHUVýõ2UWKRSWHUDãýý$FULGLGDHôýLQýDý&DOLIRUQLDýQDWLYHýJUDVVODQGïýý*UHDWý%DVLQý1DWïýýèçãìæëð
ìæçï

3RUYDULñý3ïýDQGý0ïý9HUWDïýýìääèïýý0HWK\OPHUFXU\ýSURGXFWLRQýLQýIORRGHGýVRLOVãýý$ýODERUDWRU\ýVWXG\ïý
:DWHUñý$LUñýDQGý6RLOý3ROOXWLRQïýýåíãæçèðææêï

3UHVWRQñý&ï5ïñýDQGý5ï'ïý%HDQHïýýìääêïýý5HGðWDLOHGý+DZNïýõ%XWHRýMDPDLFHQVLVôïýý,Qãýý3RROHñý$ïýDQG
)ïý*LOOñýHGVïýý7KHýELUGVýRIý1RUWKý$PHULFDñý1Rïýèëïýý7KHý$FDGHP\ýRIý1DWXUDOý6FLHQFHVñ
3KLODGHOSKLDñýDQGýWKHý$PHULFDQý2UQLWKRORJLVWV©ý8QLRQñý:DVKLQJWRQñý'ï&ï

5HLFKñý/ï0ïýýìäåìïýý0LFURWXVýSHQQV\OYDQLFXVïýý0DPPïý6SHFLHVïýýìèäãìðåï

5LEH\UHñý)ïýDQGý$ïý%RXGRXïýìääéïýý([SHULPHQWDOðVWXG\ýRIýLQRUJDQLFýDQGýPHWK\OPHUFXU\
ELRDFFXPXODWLRQýE\ýéýVSHFLHVýRIýIUHVKðZDWHUýURRWHGýPDFURSK\WHVýIURPýZDWHUýDQGýVHGLPHQW
FRQWDPLQDWLRQýVRXUFHVïýý(FRWR[LFRORJ\ýDQGý(QYLURQPHQWDOý6DIHW\ïýýëåõêôãëæíðëåçï

5LHGHUHUñý0ïýýìääèïýý3DUWLWLRQLQJýDQGýWUDQVSRUWýRIýRUJDQLFýFKHPLFDOVýEHWZHHQýWKHýDWPRVSKHULF
HQYLURQPHQWýDQGýOHDYHVïýý,Qãýý7UDSSñý6ïýDQGý-ïýý&ïýý0F)DUODQHñýHGVïýý3ODQWýFRQWDPLQDWLRQã
0RGHOLQJýDQGýVLPXODWLRQýRIýRUJDQLFýFKHPLFDOýSURFHVVHVïýý%RFDý5DWRQñý)/ãýý/HZLVý3XEOLVKHUVïýýSSï
ìèêðìäíï

6DPSOHñý%ï(ïñý5ï-ïý&RRSHUñýDQGý5ï&ïý:KLWPRUHïýìääêïýý'LHWDU\ýVKLIWVýDPRQJýVRQJELUGVýIURPýD
GLIOXEHQ]XURQðWUHDWHGýIRUHVWïýý&RQGRUïýýäèãçìçðçëéï

6DRXWHUñý(ïñý)ïý5LEH\UHñý$ïý%RXGRXýDQGý5ïý0DXU\EUDFKHWïýìääìïýý+H[DJHQLDðULJLGD
õ(SKHPHURSWHUDôýDVýDýELRORJLFDOýPRGHOýLQýDTXDWLFýHFRWR[LFRORJ\ýðý([SHULPHQWDOýVWXGLHVýRQ
PHUFXU\ýWUDQVIHUVýIURPýVHGLPHQWïýý(QYLURQïý3ROOXWïýýçäãèìðçæïý

6DWFKHOOñý-ïý(ïýýìäåêïýý(DUWKZRUPýHFRORJ\ýLQýIRUHVWýVRLOVïýý,Qãýý-ïý(ïý6DWFKHOOïýý(DUWKZRUPýHFRORJ\ãý
)URPý'DUZLQýWRý9HUPLFXOWXUHïýý/RQGRQñý(QJODQGãýý&KDSPDQýDQGý+DOOïýýSSïýìçìðìææï

6FKZDOHQñý(ï7ïýDQGý.ï/ý.LHIHUïýýìääçïýý7KHýGLVWULEXWLRQýRIý&DOLIRUQLDýODQGVFDSHýYDULDEOHVýIRU
&DO72;ïýý&DOLIRUQLDý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ñý'HSDUWPHQWýRIý7R[LFý6XEVWDQFHý&RQWUROñ
+XPDQýDQGý(FRORJLFDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý)HEUXDU\ï

6FKZDU]HQEDFKñý5ï3ñý3ï0ïý*VFKZHQGýDQGý'ï0ïý,PERGHQïýýìääêïýý(QYLURQPHQWDOýRUJDQLF
FKHPLVWU\ïýý1HZý<RUNñý1<ãý-RKQý:LOH\ý÷ý6RQVñý,QFïýýSSïýèåíï

6HDODQGHUñý-ï$ïýýìäéêïýý:LQWHUýIRRGýKDELWVýRIýPLQNýLQýVRXWKHUQý0LFKLJDQïýý-ïý:LOGOïý0DQDJHïý
æãéììðéìæï

6KHUURGñý6ï.ïýýìäæåïýý'LHWVýRIý1RUWKý$PHULFDQý)DOFRQLIRUPHVïýý5DSWRUý5HVïýýìëãéäðìëìï

6LHYHUñý5ïýýìäåçïýý(DUWKïýý1HZý<RUNñý1<ãý:ï+ïý)UHHPDQýDQGý&RPSDQ\ï
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6LOYDñý0ïñýDQGý-ï$ïý'RZQLQJïýýìääèïýý&5&ýKDQGERRNýRIýPDPPDOLDQýERG\ýPDVVHVïýý%RFDý5DWRQñ
)/ãýý&5&ý3UHVVïýýSSïýêèäï

6LPRQLFKñý6ïý/ïñýDQGý5ïý$ïý+LWHVïýýìääéïýý,PSRUWDQFHýRIýYHJHWDWLRQýLQýUHPRYLQJýSRO\F\FOLF
DURPDWLFýK\GURFDUERQVýIURPýWKHýDWPRVSKHUHïýý1DWXUHïýýêæíãéäðèìï

6PLWKñý6ï0ïýýìääêïýý%ODFNðFDSSHGý&KLFNDGHHýõ3DUXVýDWULFDSLOOXVôïýý,Qãýýý$ïý3RROHýDQGý)ïý*LOOñýHGVï
7KHýELUGVýRIý1RUWKý$PHULFDñý1Rïýêäïýý7KHý$FDGHP\ýRIý1DWXUDOý6FLHQFHVñý3KLODGHOSKLDñýDQGýWKH
$PHULFDQý2UQLWKRORJLVWV©ý8QLRQñý:DVKLQJWRQñý'ï&ï

6PLWKñý:ïý3ïýýìäåæïýý'LVSHUVLRQýDQGýKDELWDWýXVHýE\ýV\PSDWULFý&ROXPELDQýZKLWHðWDLOHGýGHHUýDQG
&ROXPELDQýEODFNðWDLOHGýGHHUïýý-ïý0DPPDOïýýçåãêêæðêéæï

6WDKOñý:ï5ïýýìäçæïýý6FDOLQJýRIýUHVSLUDWRU\ýYDULDEOHVýLQýPDPPDOVïýý-ïý$SSOïý3K\VLROïýýëëõêôãéèêð
éçíï

7DNHGDñý<ïýDQGý7ïý8NLWDïýýìäæíïýý0HWDEROLVPýRIýHWK\OPHUFXULFýFKORULGHðëíê+JýLQýUDWVïýý7R[LFROï
$SSOLHGý3KDUPïýýìæãìåìðìååï

7DOPDJHñý6ï6ïñýDQGý%ï7ïý:DOWRQïýýìääêïýý)RRGýFKDLQýWUDQVIHUýDQGýSRWHQWLDOýUHQDOýWR[LFLW\ýRI
PHUFXU\ýWRýVPDOOýPDPPDOVýDWýDýFRQWDPLQDWHGýWHUUHVWULDOýILHOGýVLWHïýý(FRWR[LFRORJ\ïýýëãëéêðëèçï

7HLVLQJHUñý-ïýDQGý9ïý)LVHURYDð%HUJHURYDïýýìäçèïýý3XOPRQDU\ýUHWHQWLRQýDQGýH[FUHWLRQýRIýPHUFXU\
YDSRUVýLQýPDQïýý,QGXVWïý0HGïý6XUJHU\ïýý-XO\ãèåìðèåéï

7HXEQHUñý9ï$ïñýDQGý*ï:ïý%DUUHWWïýýìäåêïýý%LRHQHUJHWLFVýRIýFDSWLYHýUDFFRRQVïýý-ïý:LOGOïý0DQDJHïý
éæãëæëðëæéï

7KLERGHDX[ñý/ï-ïýýìääçïýý(QYLURQPHQWDOýFKHPRG\QDPLFVãý0RYHPHQWýRIýFKHPLFDOVýLQýDLUñýZDWHUñ
DQGýVRLOïýý1HZý<RUNñý1<ãý-RKQý:LOH\ýDQGý6RQVñý,QFï

7KRPDQQñý5ï9ïýýìäåäïýý%LRDFFXPXODWLRQýPRGHOýRIýRUJDQLFðFKHPLFDOýGLVWULEXWLRQýLQýDTXDWLFýIRRGð
FKDLQVïýý(QYLURQPHQWDOý6FLHQFHý÷ý7HFKQRORJ\ïýýëêõçôãçääðæíæï

7RUJHUVRQñý2ïý$QGý:ïý5ïý3RUDWKïýýìäåéïýý:KLWHðWDLOHGýGHHUýSRSXODWLRQVýDQGýKDELWDWVýRIýWKH
PLGZHVWýRDNîKLFNRU\ýIRUHVWVïýý,Qãýý/ïý.ïý+DOOVñýHGïýý:KLWHðWDLOHGýGHHUýHFRORJ\ýDQGýPDQDJHPHQWï
+DUULVEXUJñý3$ãýý6WDFNSROHý%RRNVïýýSSïýéììðéëçï

7UDSSñý6ïýýìääèïýý0RGHOýIRUýXSWDNHýRIý[HQRELRWLFVýLQWRýSODQWVïýý,Qãýý7UDSSñý6ïýDQGý-ïý&ïý
0F)DUODQHñýHGVïýý3ODQWýFRQWDPLQDWLRQãýý0RGHOLQJýDQGýVLPXODWLRQýRIýRUJDQLFýFKHPLFDOýSURFHVVHVïý
%RFDý5DWRQñý)/ãýý/HZLVý3XEOLVKHUVïýýSSïýìíæðìèìï

7UXGHOñý0ïýDQGý-ï%ïý5DVPXVVHQïýýìääæïýý0RGHOLQJýWKHýHOLPLQDWLRQýRIýPHUFXU\ýE\ýILVKïý
(QYLURQPHQWDOý6FLHQFHýDQGý7HFKQRORJ\ïýýêìãìæìçðìæëëï
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7\VRQñý(ï/ïýýìäèíïýý6XPPHUýIRRGýKDELWVýRIýWKHýUDFFRRQVýLQýVRXWKZHVWý:DVKLQJWRQïýý-ïý0DPPDOïý
êìãééåðééäï

8ïý6ïý(3$ïýýìääæïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý0HUFXU\ýVWXG\ýUHSRUWýWRýFRQJUHVVïý
9ROXPHý,,,ãýý)DWHýDQGýWUDQVSRUWýRIýPHUFXU\ýLQýWKHýHQYLURQPHQWïýý2IILFHýRIý$LUý4XDOLW\ý3ODQQLQJ
DQGý6WDQGDUGVýDQGý2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQGý'HYHORSPHQWï

8ï6ïý(3$ïýýìääèïýý8ï6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý7URSKLFýOHYHOýDQGýH[SRVXUHýDQDO\VHV
IRUýVHOHFWHGýSLVFLYRURXVýELUGVýDQGýPDPPDOVïýý9ROXPHýìãý$QDO\VHVýRIýVSHFLHVýLQýWKHý*UHDWý/DNHV
%DVLQïýý:DVKLQJWRQñý'ï&ïãýý2IILFHýRIý:DWHUï

8ï6ïý(3$ïýýìääêïýý8ïý6ïý(QYLURQPHQWDOý3URWHFWLRQý$JHQF\ïýý:LOGOLIHý([SRVXUHý)DFWRUV
+DQGERRNïýý9ROXPHý,ïýý'&ï(3$îçííî5ðäêîìåæDïýý:DVKLQJWRQãýý2IILFHýRIý5HVHDUFKýDQG
'HYHORSPHQWï

9DQGDOñý*ï0ïñý:ï)ïý)LW]JHUDOGñý.ï5ïý5ROIKXVñýDQGý&ï+ï/DPERUJïýýìääèïýý0RGHOLQJýWKHýHOHPHQWDO
PHUFXU\ýF\FOHýLQý3DOOHWWHý/DNHñý:LVFRQVLQñý86$ïýý:DWHUñý$LUñýDQGý6RLOý3ROOXWLRQïýýåíãæåäðæäåï

YDQýGHUý/HHGHQñý)ïñý)ï/ïý7URLVHýDQGý'ï.ïý7RGGïýýìääíïýý7KHýZDWHUýHQF\FORSHGLDïýýëQGýHGïýý&KHOVHDñ
0,ãýý/HZLVý3XEOLVKHUVïýýSSïýæíñýåêñýäéï

:DWUDVñý&ï-ïýDQGý1ï6ïý%ORRPïýìääëïýý0HUFXU\ýDQGýPHWK\OPHUFXU\ýLQýLQGLYLGXDOý]RRSODQNWRQýð
,PSOLFDWLRQVýIRUýELRDFFXPXODWLRQïýý/LPQRORJ\ýDQGý2FHDQRJUDSK\ïýýêæõçôãìêìêðìêìåï

:KLWDNHUñý-ï2ïñý-UïýDQGý0ï*ïý)HUUUDURïýýìäçêïýý6XPPHUýIRRGýRIýëëíýVKRUWðWDLOHGýVKUHZVýIURP
,WKDFDñý1HZý<RUNïýý-ïý0DPPïýýééãéìäï

:LVKDUWñý:ïý'ïýýìäåéïýý:HVWHUQý&DQDGDïýý,Qãýý/ïý.ïý+DOOVñýHGïýý:KLWHðWDLOHGýGHHUýHFRORJ\ýDQG
PDQDJHPHQWïýý+DUULVEXUJñý3$ãýý6WDFNSROHý%RRNVïýýSSïýéæèðéåçï

:ROIIñý-ïý2ïýýìäåèïýý7KHýHIIHFWVýRIýGHQVLW\ñýIRRGñýDQGýLQWHUVSHFLILFýLQWHUIHUHQFHýRQýKRPHýUDQJH
VL]HýLQý3HURP\VFXVýOHXFRSXVýDQGý3HURP\VFXVýPDQLFXODWXVïýý&DQý-ïý=RROïýýçêãëçèæðëççëï

;LDRñý=ï)ïñý'ïý6WURPEHUJñýDQGý2ïý/LQGTYLVWïýýìääèïýý,QIOXHQFHýRIýKXPLFýVXEVWDQFHVýRQýSKRWRO\VLV
RIýGLYDOHQWýPHUFXU\ýLQýDTXHRXVýVROXWLRQïýý:DWHUñý$LUñýDQGý6RLOý3ROOXWLRQïýýåíãæåäðæäåï
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$33(1',;ý'
6XPPDU\ýRIý$YDLODEOHý0RQLWRULQJý'DWDýIRUý

75,0ï)D7(ý0HUFXU\ý&DVHý6WXG\

7KHýWHVWýVLWHýXVHGýWRýFRPSDUHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýRXWSXWVýWRýHQYLURQPHQWDOýPRQLWRULQJ
GDWDýZDVýVHOHFWHGñýLQýSDUWñýGXHýWRýWKHýDPRXQWýDQGýNLQGVýRIýPRQLWRULQJýGDWDýDYDLODEOHýIRU
FRPSDULVRQïýý7KLVýDSSHQGL[ýSURYLGHVýDýVXPPDU\ýRIýWKHýPHUFXU\ýPRQLWRULQJýGDWDýWKDWýDUH
FXUUHQWO\ýDYDLODEOHýIRUýWKHýVHOHFWHGýWHVWýVLWHïýý7KHýGDWDýVHWVýDUHýRUJDQL]HGýLQWRýSULPDULO\ýRQðVLWH
DQGýSULPDULO\ýRIIðVLWHýPRQLWRULQJýHIIRUWVñýZLWKýDELRWLFýGDWDýVHWVýSUHVHQWHGýILUVWýIROORZHGýE\ýELRWLF
GDWDýVHWVïýý1RWHýWKDWýVHYHUDOýRIýWKHýGDWDýVHWVýWKDWýDUHýOLVWHGýDVýRQðVLWHýLQFOXGHýRQHýRUýWZRýRIIðVLWH
UHIHUHQFHýORFDWLRQýPHDVXUHPHQWVï

1RWHãý'DWDýVRXUFHVýDUHýQRWýSURYLGHGýEHFDXVHýWKH\ýFRXOGýUHYHDOýWKHýORFDWLRQýDQGýLGHQWLW\ýRIýWKH
FDVHýVWXG\ýVLWHï

'ïì 21ð6,7(ý021,725,1*ý'$7$

'ïìïì 21ð6,7(ý62,/ý021,725,1*ý'$7$

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý6XUIDFHýVRLO

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýììýGDWDýSRLQWVýIURPýììýORFDWLRQV

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý7RWDOýPHUFXU\ýGU\ýZHLJKWýFRQFHQWUDWLRQýõPJîNJô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý-XQHýçðæñýìääèñý2FWREHUýëæñýìääæ

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãýìíýGDWDýSRLQWVýIURPýìíýRQðVLWHýDQGýìýGDWDýSRLQWýIURPýDýUHIHUHQFHýORFDWLRQ

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãýìääèýDQGýìääæýVLWHýLQYHVWLJDWLRQV

5DQJHãýíïìåýðýìíïêýPJîNJñýGU\ýZHLJKW

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãýèïíèý�ýêïéæýPJîNJñýGU\ýZHLJKWýõPHGLDQý ýéïåýPJîNJñýGU\
ZHLJKWô

2WKHUý,QIRUPDWLRQãý7KHVHýGDWDýFRUUHVSRQGýLQýWLPHýDQGýORFDWLRQýWRýWKHýHDUWKZRUPýPRQLWRULQJ
GDWDýõVHHýEHORZôýDQGýRYHUODSýZLWKýçýRIýWKHýçìýVXUIDFHýVRLOýVDPSOHVýOLVWHGýEHORZïýý6RPHýRIýWKHVH
VDPSOHVýPD\EHýFRQWDPLQDWHGýE\ýRQðVLWHýSRLQWýVRXUFHýUHOHDVHVï
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(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý6XUIDFHýDQGýVXEVXUIDFHýVRLO

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýììêýGDWDýSRLQWVýRIýZKLFKýçìýDUHýIURPýíýðýíïèýIHHWýLQFOXGLQJýëýQRW
DQDO\]HGýõ1$ôýDQGýçýGXSOLFDWHVñýDQGýèëýDUHýIURPýìýðýìïèýIHHWýLQFOXGLQJýëý1'ýDWýGHWHFWLRQýOHYHOýRI
íïìýPJîNJñýéý1$ñýDQGýéýGXSOLFDWHV

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý7RWDOýPHUFXU\ýGU\ýZHLJKWýFRQFHQWUDWLRQýõPJîNJô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý$XJXVWýìçñýìääéñý$XJXVWýìæñýìääéñý$XJXVWýìåñýìääéñý0D\ýêñýìääèñý0D\ýéñ
ìääèñý-XQHýçñýìääèñý-XQHýæñýìääè

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãý2QðVLWHýIURPýèçýORFDWLRQV

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãýìääèýDQGýìääæýVLWHýLQYHVWLJDWLRQV

5DQJHã õìôý$WýíýðýíïèýIHHWãýíïìéýðýêìíýPJîNJ
õëôý$WýìýðýìïèýIHHWãýý&ýíïìýðýåíýPJîNJ

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQã õìôý$WýíýðýíïèýIHHWãýêíïìý�ýéæïçýPJîNJýõPHGLDQý ýìêýPJîNJô
õëôý$WýìýðýìïèýIHHWãýìëïéý�ýìçïêýPJîNJýõPHGLDQý ýçïëýPJîNJô

2WKHUý,QIRUPDWLRQãý7KHVHýGDWDýDOVRýLQFOXGHýPHDVXUHPHQWýRIýVRLOýS+ýLQýVRPHýFDVHVïýý6RPHýRI
WKHVHýVDPSOHVýPD\EHýFRQWDPLQDWHGýE\ýRQðVLWHýSRLQWýVRXUFHýUHOHDVHVï

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý6XUIDFHýVRLO

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýèçýGDWDýSRLQWVýLQFOXGLQJýçýGXSOLFDWHVýIURPýèíýGLIIHUHQWýVDPSOLQJýVLWHV

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý7RWDOýPHUFXU\ýGU\ýZHLJKWýFRQFHQWUDWLRQýõPJîNJô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý6HSWHPEHUî2FWREHUýìääæ

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãý2QðVLWHýIURPýèíýORFDWLRQV

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãýìääæýVLWHýLQYHVWLJDWLRQ

5DQJHãýáýíïëíýðýêìíýPJîNJýGU\ýZHLJKW

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãýèïêæý�ýììïéýPJîNJñýGU\ýZHLJKWýõPHGLDQý ýìïëýPJîNJñýGU\
ZHLJKWô

2WKHUý,QIRUPDWLRQãý6RPHýRIýWKHVHýVDPSOHVýPD\EHýFRQWDPLQDWHGýE\ýRQðVLWHýSRLQWýVRXUFH
UHOHDVHVï
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(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý6XUIDFHýDQGýVXEVXUIDFHýVRLOï

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýêêýGDWDýSRLQWVýIURPýéýORFDWLRQVñýLQFOXGLQJýìäýIURPýíýðýíïèýIHHWñýåýIURP
íýðýíïëýIHHWñýDQGýçýIURPýìýðýìïèýIHHW

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý7RWDOýPHUFXU\ýGU\ýZHLJKWýFRQFHQWUDWLRQýõPJîNJô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý1RYHPEHUýêñýìääæñý1RYHPEHUýçñýìääæñý1RYHPEHUýìéñýìääæ

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãý2QðVLWHýIURPýìéýVLWHVýFOXVWHUHGýDURXQGýìýORFDWLRQñýììýVLWHVýFOXVWHUHGýDURXQG
DQRWKHUýORFDWLRQñýDQGýéýVLWHVýHDFKýFOXVWHUHGýDURXQGýëýRWKHUýORFDWLRQV

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãý'HOLQHDWLRQýVRLOýVDPSOLQJýIRUýìääæýVLWHýLQYHVWLJDWLRQ

5DQJHã õìôýíýðýíïèýIHHWãýíïìýðýéëïèýPJîNJñýGU\ýZHLJKW
õëôýíýðýíïëýIHHWãýéïèýðýìëçïäýPJîNJñýGU\ýZHLJKW
õêôýìðìïèýIHHWãýíýðýçïéýPJîNJñýGU\ýZHLJKW

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQã õìôýíýðýíïèýIHHWãýåïêý�ýìëïçýPJîNJñýGU\ýZHLJKW
õëôýíýðýíïëýIHHWãýëêïåý�ýéìïåýPJîNJñýGU\ýZHLJKW
õêôýìðìïèýIHHWãýêïèý�ýëïèýPJîNJñýGU\ýZHLJKW

2WKHUý,QIRUPDWLRQãý6RPHýRIýWKHVHýVDPSOHVýPD\EHýFRQWDPLQDWHGýE\ýRQðVLWHýSRLQWýVRXUFH
UHOHDVHVï

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý6XEVXUIDFHýVRLO

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýìíæýGDWDýSRLQWVñýLQFOXGLQJýëèýGDWDýSRLQWVýIURPýëýFRUHVýLQýGLIIHUHQW
ORFDWLRQVýLQýìääèýLQFOXGLQJýêýGXSOLFDWHýVDPSOHVýDQGýäý1'ñýDQGýåëýGDWDýSRLQWVýIURPýåýFRUHVýLQ
GLIIHUHQWýORFDWLRQVýLQýìääæýLQFOXGLQJýåýGXSOLFDWHýVDPSOHVýDQGýëý1'ïýý'DWDýDUHýSURYLGHGýLQýëýIRRW
LQWHUYDOVýIURPýíýIHHWýWRýXSýWRýèæýIHHWýLQýVRPHýFRUHVï

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý7RWDOýPHUFXU\ýGU\ýZHLJKWýFRQFHQWUDWLRQýõPJîNJô

6DPSOLQJý'DWHõVôãýìääèýDQGýìääæ

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãý2QðVLWHýIURPýìíýGLIIHUHQWýORFDWLRQV

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãýìääèýDQGýìääæýVLWHýLQYHVWLJDWLRQV

5DQJHãýíïííýðýëêäïêíýPJîNJýõIRUýHQWLUHýGDWDýVHWñýUHJDUGOHVVýRIýGHSWKýDQGý\HDUô

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãý'XHýWRýWKHýQDWXUHýRIýWKLVýGDWDýVHWñýDýPHDQýDQGýVWDQGDUG
GHYLDWLRQýZHUHýQRWýFDOFXODWHGï
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2WKHUý,QIRUPDWLRQãý6RPHýRIýWKHVHýVDPSOHVýPD\EHýFRQWDPLQDWHGýE\ýRQðVLWHýSRLQWýVRXUFH
UHOHDVHVï

'ïìïë 21ð6,7(ý%,27$ý021,725,1*ý'$7$

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý'HHUýPRXVHýõ3HURP\VFXVýPDQLFXODWXVô

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýäýGDWDýSRLQWVýIURPýäýORFDWLRQV

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôã õìôý7RWDOý0HUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýõPJîNJñýZHWýZHLJKWñýZKROH
ERG\ô
õëôý3HUFHQWýPRLVWXUHýõøô

6DPSOLQJý'DWHõVôãýý-XQHýìääè

6DPSOHý/RFDWLRQõVôã õìôýæýIURPýRQðVLWHýORFDWLRQVý
õëôýëýIURPýDQýRIIðVLWHýUHIHUHQFHýORFDWLRQ

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãýìääèý6LWHý,QYHVWLJDWLRQ

5DQJHã õìôý2QðVLWHãýýíïíçýðýíïìäåýPJîNJñýZHWýZHLJKWâýýæíïéýðýææïìýøýPRLVWXUHý
õëôý2IIðVLWHãýýíïíìçýðýíïíåæýPJîNJñýZHWýZHLJKWâýæêïèýðýææïêýøýPRLVWXUHý

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãý õìôý2QðVLWHãýýíïìííý�ýíïíçêýPJîNJñýZHWýZHLJKWâýæéïëý�ýëïê
øýPRLVWXUHý
õëôý2IIðVLWHãýýíïíèìèý�ýíïíèíýPJîNJñýZHWýZHLJKWâýæèïéý�ýëïæ
øýPRLVWXUHý

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý(DUWKZRUPýõ6SHFLHVýQRWýVSHFLILHGô

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýììýGDWDýSRLQWVýIURPýììýORFDWLRQV

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôã õìôý7RWDOýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýõPJîNJñýZHWýZHLJKWô
õëôý3HUFHQWýPRLVWXUHýõøô

6DPSOLQJý'DWHõVôãýý-XQHýçðæñýìääèñý2FWREHUýëæñýìääæ

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãýìíýGDWDýSRLQWVýRQðVLWHýDQGýìýGDWDýSRLQWýIURPýDýUHIHUHQFHýORFDWLRQ

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãýìääèýDQGýìääæýVLWHýLQYHVWLJDWLRQV

5DQJHã õìôý2QðVLWHãýíïíåæýðýëïåëýPJîNJñýZHWýZHLJKWâýåéïêýðýååïçø
õëôý2IIðVLWHãýíïíééýPJîNJñýZHWýZHLJKWâýåæïäýøýõVLQJOHýYDOXHVô
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0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãý õìôý2QðVLWHãýíïíééýPJîNJñýZHWýZHLJKWâýåæïäýøýõVLQJOHýYDOXHñ
QRýVWDQGDUGýGHYLDWLRQô
õëôý2IIðVLWHãýíïäåëý�ýíïæäýPJîNJñýZHWýZHLJKWâýåçïêý�ýìïëýø

2WKHUý,QIRUPDWLRQãý7KHVHýGDWDýFRUUHVSRQGýLQýWLPHýDQGýORFDWLRQýWRýRQHýVHWýRIýVRLOýPRQLWRULQJ
GDWDýõVHHýDERYHô

'ïë 2))ð6,7(ý021,725,1*ý'$7$

'ïëïì 2))ð6,7(ý$,5ý021,725,1*ý'$7$

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý$PELHQWýDLU

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãý$SSUR[LPDWHO\ýäñíííýGDWDýSRLQWVýIURPýêýFRQWLQXRXVýPRQLWRULQJ
VWDWLRQVïýý'DWDýTXDOLW\ýIODJVýDUHýLQFOXGHGýLQGLFDWLQJýDXWRPDWLFýFDOLEUDWLRQñýSRZHUýIDLOXUHñýYDOLG
PHDVXUHPHQWñýVWDQGDUGýDGGLWLRQñýPDLQWHQDQFHýDQGýPDQXDOýFDOLEUDWLRQVñýHTXLSPHQWýIDLOXUHýRU
PDOIXQFWLRQñýQRýSHDNýõLïHïñýEHORZýGHWHFWLRQýOLPLWôñýRYHUORDGýõEH\RQGýDQDO\]HUýUDQJHôñýDQGýVXVSHFW
GDWDýõEDVHGýRQýTXDOLW\ýDVVXUDQFHýPHDVXUHVôï

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWýõ8QLWVôãý2QHðKRXUýDYHUDJHýWRWDOýJDVHRXVýPHUFXU\ýõQJîPêô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý6HSWHPEHUýéñýìääåýWRý-DQXDU\ýäñýìäääýõKRXUO\ýVDPSOHVýWKURXJKRXWýSHULRGô

6DPSOHý/RFDWLRQõVôã õìôý$SSUR[LPDWHO\ýìñèííýIHHWýVRXWKHDVWýRIýIDFLOLW\
õëôýDSSUR[LPDWHO\ýéñêííýIHHWýQRUWKðQRUWKZHVWýRIýWKHýIDFLOLW\
õêôýDSSUR[LPDWHO\ýçñéííýIHHWýQRUWKðQRUWKZHVWýRIýWKHýIDFLOLW\

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãý7RýSURYLGHýGDWDýWRýWKHýVWDWHýHQYLURQPHQWDOýDJHQF\ýDVýDýUHVXOWýRIýD
FRQVHQWýDJUHHPHQWýHQIRUFHPHQWýRUGHU

5DQJHã õìôýíïåêéýðýìèæýQJîPê

õëôýíïääêýðýëèïåýQJîPê

õêôýíïèçèýðýìéïåýQJîPê

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQã õìôýäïäçý�ýìèïèëýQJîPêýõLQFOXGHVýYDOXHVýZLWKýDOOýW\SHVýRI
GDWDýIODJVô
õëôýëïéçý�ýëïìèýýQJîPêýõLQFOXGHVýYDOXHVýZLWKýDOOýW\SHVýRI
GDWDýIODJVô
õêôýìïåèý�ýìïççýQJîPêýõLQFOXGHVýYDOXHVýZLWKýDOOýW\SHVýRIýGDWD
IODJVô

2WKHUý,QIRUPDWLRQãý&RUUHVSRQGLQJýPHWHRURORJLFDOýGDWDýDUHýDOVRýDYDLODEOHýIURPýDQýRQðVLWH
PRQLWRULQJýVWDWLRQñýLQFOXGLQJýDSSUR[LPDWHO\ýìñçåíýGDWDýSRLQWVýHDFKýIRUýõìôýDYHUDJHýKRXUO\ýZLQG
VSHHGýõPSKôñýõëôýDYHUDJHýKRXUO\ýZLQGýGLUHFWLRQýõ(1ôñýõêôýDYHUDJHýKRXUO\ýDPELHQWýWHPSHUDWXUH
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õ(&ôñýDQGýõéôýDYHUDJHýKRXUO\ýVRODUýUDGLDWLRQýõ:îPëôýIURPýìýFRQWLQXRXVýPRQLWRULQJýVWDWLRQýIURP
1RYHPEHUýìñýìääåýWRý-DQXDU\ýäñýìäääïýý$QRWKHUýGDWDýVHWýRIýPHWHRURORJLFDOýSDUDPHWHUVýWKDWýFDQýEH
XVHGýDVýLQSXWVýWRý75,0ï)D7(ýLVýDYDLODEOHýIURPýDýFRQWLQXRXVýPRQLWRULQJýVWDWLRQýLQý3RUWODQGñý0(ïý
7KLVýGDWDýVHWýLQFOXGHVýDSSUR[LPDWHO\ýåñæçíýKRXUO\ýDYHUDJHGýPHDVXUHPHQWVýIURPýHDFKý\HDUýIURP
ìääíýWRýìääèýIRUýZLQGýVSHHGýõPîVôñýZLQGýGLUHFWLRQýõGHJUHHVôñýUXUDOýDQGýXUEDQýPL[LQJýKHLJKWýõPôñ
SUHFLSLWDWLRQýUDWHýõPPîKRXUôñýSUHFLSLWDWLRQýW\SHýõXQLWOHVVôñýDPELHQWýWHPSHUDWXUHýõ(.ôñýVWDELOLW\
FODVVýõXQLWOHVVôñýIULFWLRQýYHORFLW\ýõPîVôñýPRQLQðREXNKRYýOHQJWKýõPôñýDQGýVXUIDFHýURXJKQHVVýOHQJWK
õPôï

'ïëïë 2))ð6,7(ý685)$&(ý:$7(5ý021,725,1*ý'$7$

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý6XUIDFHýZDWHU

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýèýGDWDýSRLQWVýLQýèýORFDWLRQV

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý7RWDOýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýõXJî/ôýõXQILOWHUHGýVDPSOHVô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý-XQHýìääè

6DPSOHý/RFDWLRQõVôã õìôýëýVDPSOHVýORFDWHGýLQýDGMDFHQWýULYHUýXSVWUHDPýRIýIDFLOLW\
õëôýêýVDPSOHVýORFDWHGýLQýDGMDFHQWýULYHUýGRZQVWUHDPýRIýIDFLOLW\ý

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãýìääèýVLWHýLQYHVWLJDWLRQ

5DQJHã õìôý8SVWUHDPãýýíïííêèäýðýíïííèëäýXJî/
õëôý'RZQVWUHDPãýíïíííçéçýðýíïíæíêýXJî/

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQã õìôý8SVWUHDPãýíïííéý�ýíïííìýXJî/ýõPHGLDQý ýíïííéýXJî/ô
õëôý'RZQVWUHDPãýíïíêéý�ýíïíêêýXJî/ýõPHGLDQý ýíïíëæýXJî/ô

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý6XUIDFHýZDWHU

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýèíýGDWDýSRLQWVýSOXVýçýQRWýDQDO\]HGýIURPýìéýORFDWLRQVýDWýHEEýWLGHñýIORRG
WLGHñýKLJKýWLGHñýDQGýORZýWLGH

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý7RWDOýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýõQJî/ô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý$XJXVWýìåðìäñýìääæ

6DPSOHý/RFDWLRQõVôã ,QýDGMDFHQWýULYHU

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãýìääèýVLWHýLQYHVWLJDWLRQ

5DQJHã éïíäýõIORRGýWLGHôýðýìæêýõHEEýWLGHôýQJî/
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0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQã ìèý�ýêæïæìýQJî/

'ïëïê 2))ð6,7(ý6(',0(17ý021,725,1*ý'$7$

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý6HGLPHQW

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýìýGDWDýSRLQWýEDVHGýRQýDýVLQJOHýPHDVXUHPHQWýHDFKýIURPýéýGLIIHUHQWýRIIð
VLWHýSRQGVýDQGýODNHVñýLQFOXGLQJýPHDVXUHPHQWVýIURPýWKHýSRQGýWKDWýLVýSDUWýRIýWKHýPHUFXU\ýFDVH
VWXG\

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý7RWDOýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýLQýWKHýXSSHUýëýFPýRIýWKH
VHGLPHQWýLQýWKHýGHHSHVWýSDUWýRIýWKHýZDWHUERG\ýõPJîNJñýGU\ýZHLJKWô

6DPSOLQJý'DWHõVôã õìôý6HSWHPEHUýìäñýìääç
õëôý6HSWHPEHUýëçñýìääç
õêôý6HSWHPEHUýëíñýìääç
õéôý6HSWHPEHUýëíñýìääç

6DPSOLQJý/RFDWLRQõVôãýIRXUýQHDUE\ýRIIVLWHýODNHVýDQGýSRQGVïýý'HHSHVWýSDUWýRIýHDFKýZDWHUERG\ï

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãý7RýGHWHUPLQHýLIýODNHVýDQGýSRQGVýDUHýPHDVXUDEO\ýDIIHFWHGýE\ýVPDOOñýORFDO
DLUýHPLVVLRQýVRXUFHVýRIýPHUFXU\

5DQJHãý1î$ýõVLQJOHýYDOXHýSURYLGHGô

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãý õìôýíïêìäýPJîNJýõQRý6'ýDYDLODEOHô
ýý õëôýíïìèæýPJîNJýõQRý6'ýDYDLODEOHô
ýý õêôýíïëíìýPJîNJýõQRý6'ýDYDLODEOHô
ýý õéôýíïìêëýPJîNJýõQRý6'ýDYDLODEOHô

'ïëïé 2))ð6,7(ý%,27$ý021,725,1*ý'$7$

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý-XYHQLOHýORRQ

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýìýGDWDýSRLQWýIURPýìýORFDWLRQ

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãýý%ORRGýWRWDOýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýõSSPñýZHWýZHLJKWôýIURP
VLQJOHýORRQý

6DPSOLQJý'DWHõVôãý-XO\ýìääå

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãý3RQGýORFDWHGýVRXWKHDVWýRIýWKHýIDFLOLW\ýWKDWýLVýSDUWýRIýWKHýPHUFXU\ýFDVHýVWXG\

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãý0HUFXU\ýULVNýDVVHVVPHQW
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5DQJHãý1î$

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãýìïêýSSPñýZHWýZHLJKWýõVLQJOHýYDOXHñýQRýVWDQGDUGýGHYLDWLRQô

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý/RRQýHJJ

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýêýGDWDýSRLQWVýIURPýìýORFDWLRQ

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý7RWDOýDYHUDJHýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýõSSPñýZHWýZHLJKWô
IURPýPXOWLSOHýPHDVXUHPHQWV

6DPSOLQJý'DWHõVôãýý-XQHýìääå

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãý3RQGýORFDWHGýHDVWýRIýWKHýIDFLOLW\

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãýý0HUFXU\ýULVNýDVVHVVPHQW

5DQJHãýìïçýðýìïåýSSPñýZHWýZHLJKW

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãýìïæêý�ýíïìëýSSPñýZHWýZHLJKW

2WKHUý,QIRUPDWLRQãý7KHýVHGLPHQWýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýLQýWKLVýSRQGýLVýíïêìäýPJîNJï

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý/RRQýHJJ

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýìýVWDWHýDYHUDJHýEDVHGýRQýDýVDPSOHýVL]HýRIýéê

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý7RWDOýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýõSSPñýZHWýZHLJKWô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý-XQHýìääå

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãý3RQGVýDQGýODNHVýLQýIDFLOLW\©VýVWDWH

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãý0HUFXU\ýULVNýDVVHVVPHQW

5DQJHãý1î$

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãýíïäêý�ýíïèèýSSP

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý$GXOWýPDOHýORRQ

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãý õìôýçýGDWDýSRLQWVýIURPýçýORFDWLRQVý
õëôýìýVWDWHýDYHUDJHýEDVHGýRQýDýVDPSOHýVL]HýRIýçæý
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0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý%ORRGýWRWDOýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýõSSPñýZHWýZHLJKWô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý-XO\ýðý$XJXVWñýìääæðìääå

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãý3RQGVýDQGýODNHVýLQýIDFLOLW\©VýVWDWH

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãý0HUFXU\ýULVNýDVVHVVPHQW

5DQJHã õìôýíïçìýðýêïæìýSSPñýZHWýZHLJKWýIRUýçýORFDWLRQV
õëôý1RWýSURYLGHG

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãý õìôýëïçëý�ýìïëêýSSPñýZHWýZHLJKWýIRUýçýORFDWLRQV
õëôýëïèý�ýìïìýSSPñýZHWýZHLJKWýIRUýVWDWHýDYHUDJH

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý$GXOWýIHPDOHýORRQ

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãý õìôýìýGDWDýSRLQWýIURPýìýORFDWLRQý
õëôýìýVWDWHýDYHUDJHýEDVHGýRQýDýVDPSOHýVL]HýRIýçé

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý0HUFXU\ýWRWDOýEORRGýFRQFHQWUDWLRQýõSSPñýZHWýZHLJKWô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý-XO\ýìääå

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãýý3RQGVýDQGýODNHVýLQýIDFLOLW\©VýVWDWH

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãý0HUFXU\ýULVNýDVVHVVPHQW

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãý õìôýìïìçýSSPñýZHWýZHLJKWýõVLQJOHýYDOXHñýQRýVWDQGDUG
GHYLDWLRQôýIRUýìýORFDWLRQ
õëôýëïìý�ýìïèýSSPñýZHWýZHLJKWýIRUýVWDWHýDYHUDJH

5DQJHãý õìôý1î$ýIRUýìýORFDWLRQ
õëôý1RWýSURYLGHG

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý-XYHQLOHýORRQ

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVã õìôýèýGDWDýSRLQWVýIURPýèýORFDWLRQV
õëôýìýVWDWHýDYHUDJHýEDVHGýRQýDýVDPSOHýVL]HýRIýèë

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý7RWDOýPHUFXU\ýEORRGýFRQFHQWUDWLRQýõSSPñýZHWýZHLJKWô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý-XO\ýðý$XJXVWñýìääæýðýìääå

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãý3RQGVýDQGýODNHVýLQýIDFLOLW\©VýVWDWH
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3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãý0HUFXU\ýULVNýDVVHVVPHQW

5DQJHã õìôýíïíìýðýíïçéýSSPñýZHWýZHLJKWýIRUýèýORFDWLRQV
õëôý1î$

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQã õìôýíïëëý�ýíïëéýSSPñýZHWýZHLJKWýIRUýèýORFDWLRQV
õëôýíïëëý�ýíïëäýSSPñýZHWýZHLJKWýIRUýVWDWHýDYHUDJH

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý:KLWHýSHUFK

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýêèýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýDQGýILVKýOHQJWKýGDWDýSRLQWVýIURPýé
ZDWHUERGLHVñýLQFOXGLQJýõìôýìíýGDWDýSRLQWVýIURPýìýSRQGñýõëôýåýGDWDýSRLQWVýIURPýìýSRQGñýõêôýììýGDWD
SRLQWVýIURPýìýSRQGñýDQGýõéôýçýGDWDýSRLQWVýIURPýìýODNH

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý õìôý7RWDOýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýLQýVNLQOHVVýILOOHW
õPJîNJñýZHWýZHLJKWô
õëôý)LVKýOHQJWKýõPPô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý õìôý6HSWHPEHUýìäñýìääç
õëôý6HSWHPEHUýëíñýìääç
õêôý6HSWHPEHUýëçñýìääç
õéôý6HSWHPEHUýëíñýìääç

6DPSOHý/RFDWLRQõVôã õìôý6RXWKHDVWýRIýIDFLOLW\
õëôý(DVWýRIýIDFLOLW\
õêôý(DVWýRIýIDFLOLW\
õéôý(DVWýRIýIDFLOLW\

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãý7RýGHWHUPLQHýLIýODNHVýDQGýSRQGVýDUHýPHDVXUDEO\ýDIIHFWHGýE\ýVPDOOñýORFDO
DLUýHPLVVLRQýVRXUFHVýRIýPHUFXU\

5DQJHã õìôýíïèíýðýìïêìýPJîNJñýZHWýZHLJKWýDQGýëéíýðýêèíýPPýLQýOHQJWK
õëôýíïëåýðýíïæëýPJîNJñýZHWýZHLJKWýDQGýìêèýðýëæíýPPýýLQýOHQJWK
õêôýíïçíýðýëïëíýPJîNJñýZHWýZHLJKWýDQGýìåçýðýêíèýPPýLQýOHQJWK
õéôýíïêëýðýíïèêýPJîNJñýZHWýZHLJKWýDQGýìåèýðýëíëýPPýLQýOHQJWK

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãý õìôýíïäåý�ýíïëèýPJîNJñýZHWýZHLJKWýDQGýêíåý�ýêëýPPýLQ
OHQJWK
õëôýíïéèý�ýíïìéýPJîNJñýZHWýZHLJKWýDQGýëëéý�ýéåýPPýLQ
OHQJWK
õêôýìïíæý�ýíïéêýPJîNJñýZHWýZHLJKWýDQGýëêìý�ýêéýPPýLQ
OHQJWK
õéôýíïéìý�ýíïíåýPJîNJñýZHWýZHLJKWýDQGýìäèý�ýåýPPýLQ
OHQJWK
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(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý6KRUWðWDLOHGý6KUHZýõ%ODULQDýEUHYLFDXGDô

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýìýGDWDýSRLQWýIURPýìýORFDWLRQ

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôã õìôý7RWDOýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýõPJîNJñýZHWýZHLJKWñýZKROH
ERG\ô
õëôý3HUFHQWýPRLVWXUHýõøô

6DPSOLQJý'DWHõVôãýý-XQHýìääè

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãý2IIðVLWHýUHIHUHQFHýORFDWLRQ

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãýìääèý6LWHý,QYHVWLJDWLRQ

5DQJHãý1î$

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãý õìôýíïíçéýPJîNJñýZHWýZHLJKWýõVLQJOHýYDOXHñýQRýVWDQGDUG
GHYLDWLRQô
õëôýæêïéýøýõVLQJOHýYDOXHñýQRýVWDQGDUGýGHYLDWLRQô

(QYLURQPHQWDOý0HGLXPãý(HOýõ$QJXLOODýURVWUDWDô

1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýìèýGDWDýSRLQWVñýLQFOXGLQJýõìôýçýIURPýXSVWUHDPýRIýWKHýVLWHýDQGýõëôýäýIURP
GRZQVWUHDPýRIýWKHýVLWHýý

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôã õìôý7RWDOýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýõPJîNJñýGU\ýZHLJKWñýILOOHWVô
õëôý3HUFHQWýPRLVWXUHýõøô
õêôý7RWDOýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýõPJîNJñýZHWýZHLJKWñýILOOHWVô
õéôý(HOýZHLJKWýõJUDPVô
õèôý(HOýOHQJWKýõFPô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý-XQHýçñýìääè

6DPSOHý/RFDWLRQVãý2QHýORFDWLRQýHDFKýLQýWKHýULYHUýXSVWUHDPýDQGýGRZQVWUHDPýRIýWKHýIDFLOLW\

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãýìääèýVLWHýLQYHVWLJDWLRQ

5DQJHã õìôý8SVWUHDPãýýìïíåýðýéïéäýPJîNJñýGU\ýZHLJKWâýæéïäýðýåíïèýøýPRLVWXUHâýíïëæìýð
íïåæçýPJîNJñýZHWýZHLJKWâýèíýðýëííýJâýêíýðýéçýFP
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íïçæåýPJîNJñýZHWýZHLJKWâýèíýðýêæèýJâýëåýðýèçýFP

0HDQýDQGý6WDQGDUGý'HYLDWLRQãýý õìôý8SVWUHDPãýëïèý�ýìïìýPJîNJñýGU\ýZHLJKWâýæåý�ýëýø
PRLVWXUHâýíïèêý�ýíïëýPJîNJñýZHWýZHLJKWâýììíý�ýèçïíìýJâýêæ
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1XPEHUýRIý'DWDý3RLQWVãýìýGDWDýSRLQWýIURPýìýORFDWLRQ

0HDVXUHPHQWý(QGSRLQWõVôýõ8QLWVôãý7RWDOýPHUFXU\ýFRQFHQWUDWLRQýõPJîNJñýGU\ýZHLJKWñýFRPSRVLWH
ZKROHýERG\ô

6DPSOLQJý'DWHõVôãý$XJXVWýìñýìääè

6DPSOHý/RFDWLRQõVôãý,QýULYHUýGRZQVWUHDPýRIýWKHýIDFLOLW\

3XUSRVHýRIý0RQLWRULQJãýìääèýVLWHýLQYHVWLJDWLRQ
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