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3DSHU��� /LYLQJ�ZLWK�WKH�SK\VLFDO�HQYLURQPHQW

6HFWLRQ�$��7KH�FKDOOHQJH�RI�QDWXUDO�KD]DUGV

1DWXUDO�KD]DUGV

.H\�LGHD��1DWXUDO�KD]DUGV�SRVH�PDMRU�ULVNV�WR�SHRSOH�DQG�SURSHUW\�

�� 'HILQH µQDWXUDO�KD]DUG¶ DQG�JLYH�H[DPSOHV��

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�� $GG�WKH�HYHQWV WR�WKH�WDEOH�EHORZ��(YHQWV��HDUWKTXDNH��YROFDQLF�HUXSWLRQ��WVXQDPL��WURSLFDO�VWRUP��
KXUULFDQH�W\SKRRQ�F\FORQH��FOLPDWH�FKDQJH

(YHQW 0HDQLQJ
/DYD�HUXSWV�IURP�D�YHQW�LQ�WKH�HDUWK¶V�FUXVW��7KLV�RFFXUV�DW�GHVWUXFWLYH�DQG�FRQVWUXFWLYH�SODWH�ERXQGDULHV�

&KDQJHV�WR�WKH�HDUWK¶V�DWPRVSKHULF�SDWWHUQV��HVSHFLDOO\�UDLQIDOO�DQG�WHPSHUDWXUH��7KHVH�FKDQJHV�YDU\�
UHJLRQ�WR�UHJLRQ��EXW�LQ�PDQ\�SODFHV�WKH\ LQYROYH�LQFUHDVHV�LQ�WHPSHUDWXUH�
'LIIHUHQW�QDPHV�DUH�JLYHQ�WR�WURSLFDO�VWRUPV�GHSHQGLQJ�RQ�ZKHUH�WKH\�RFFXU�

6KDNLQJ�RI�WKH�JURXQG�GXH�WR�WHFWRQLF�PRYHPHQW��7KLV�RFFXUV�DW�DOO�SODWH�ERXQGDU\�W\SHV�

$�VHULHV�RI�IDVW�PRYLQJ��ORQJ�DQG�KLJK�ZDYHV�UHVXOWLQJ�IURP�WHFWRQLF�PRYHPHQW�XQGHU�WKH�RFHDQ�IORRU�

$�SRZHUIXO�VWRUP�WKDW�PRYHV�DW�PRUH�WKDQ����PLOHV�SHU�KRXU��7KH\�IRUP�RYHU�ZDWHU�DQG�VSLQ�LQ�DQ�
DQWLFORFNZLVH�GLUHFWLRQ��JDWKHULQJ�SRZHU�DV�WKH\�PRYH�RYHU�ZDWHU�	�ORVLQJ�SRZHU�ZKHQ�WKH\�UHDFK�ODQG�

�� &RPSOHWH�WKH�SDUDJUDSK�DERXW KD]DUG�ULVN E\�ILOOLQJ�LQ�WKH�JDSV�ZLWK�WKH�SURYLGHG�YRFDEXODU\��9RFDEXODU\��HTXLSSHG��
HDUWKTXDNHV��SUREDELOLW\��GHQVLW\��PDJQLWXGH��QDWXUH��GHIHQFHV��IORRGLQJ��UHEXLOG��JUHDWHU��KXPDQ��IUHTXHQWO\��FRSH��VHYHUH�

+D]DUG�ULVN�LV�WKH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB WKDW�D�QDWXUDO�KD]DUG�RFFXUV��7R�FRXQW�DV�D�KD]DUG��WKH�HYHQW�KDV�WR�DIIHFW�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB DFWLYLWLHV��6HYHUDO�IDFWRUV�LQIOXHQFH�KD]DUG�ULVN��2QH�LV�YXOQHUDELOLW\� 7KH�GHQVHU WKH�SRSXODWLRQ�LV�LQ�DQ�
DUHD�H[SRVHG�WR�QDWXUDO�KD]DUGV��WKH�JUHDWHU�WKH�ULVN�WKDW�WKH\�ZLOO�EH�DIIHFWHG�E\�D�QDWXUDO�KD]DUG��)RU�H[DPSOH��DQ�DUHD�ZLWK�D�
KLJK�SRSXODWLRQ BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB DORQJ�D�YHU\�DFWLYH�SODWH�ERXQGDU\��H�J��6DQ�)UDQFLVFR��LV�HVSHFLDOO\ YXOQHUDEOH�WR�
HDUWKTXDNHV��DQG�D�GHQVHO\�SRSXODWHG�IORRGSODLQ��H�J��%DQJODGHVK��LV�HVSHFLDOO\�YXOQHUDEOH�WR�BBBBBBBBBBBBBBBBBB FDXVHG�E\�
H[WUHPH�ZHDWKHU��$QRWKHU�IDFWRU�LV�FDSDFLW\�WR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��7KH�EHWWHU�D�SRSXODWLRQ�FDQ�FRSH�ZLWK�DQ�H[WUHPH�HYHQW��
WKH�ORZHU WKH�LPSDFW ZLOO�EH��)RU�H[DPSOH��+,&V�DUH�RIWHQ�EHWWHU�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB WKDQ�/,&V�WR�GHDO�ZLWK�WKH�LPSDFWV�RI�
QDWXUDO�KD]DUGV�VXFK�DV�IORRGLQJ�RU�YROFDQLF�HUXSWLRQV���EHFDXVH�WKH\�DUH�PRUH�DEOH�WR�EXLOG�BBBBBBBBBBBBBBBBBB��HYDFXDWH�
SHRSOH��SURYLGH�VZLIW�PHGLFDO�DVVLVWDQFH�DQG�BBBBBBBBBBBBBBBB TXLFNO\� $QRWKHU�IDFWRU�LV�WKDW�WKH�BBBBBBBBBBBBBBBBB RI�QDWXUDO�
KD]DUGV�YDULHV�FRQVLGHUDEO\��6RPH�KD]DUGV�FDQ�EH�SUHGLFWHG �H�J��WURSLFDO�VWRUPV��JLYLQJ�SHRSOH�DQG�JRYHUQPHQWV�WLPH�WR�
SUHSDUH�DQG�HYDFXDWH��ZKLOH�RWKHUV�FDQQRW�EH�SUHGLFWHG�DQG�KDSSHQ�VXGGHQO\��H�J��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��PHDQLQJ�WKDW�
SHRSOH�DUH�FDXJKW�XQDZDUH��6RPH�KD]DUGV�RFFXU�PRUH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB WKDQ�RWKHUV��LQFUHDVLQJ�KD]DUG�ULVN��6RPH�
KD]DUGV�DUH�PRUH�BBBBBBBBBBBBBBB WKDQ�RWKHUV��H�J��DQ�HDUWKTXDNH�RI�����RQ�WKH�5LFKWHU�VFDOH�ZLOO�KDYH�D�IDU�BBBBBBBBBBBBBBB
KD]DUG�ULVN�WKDQ�RQH�WKDW�UHJLVWHUV�LQ�DW������7R�VXPPDULVH��VRPH�NH\�IDFWRUV�DIIHFWLQJ�KD]DUG�ULVN�DUH��YXOQHUDELOLW\��SRSXODWLRQ�
GHQVLW\��FDSDFLW\�WR�FRSH��OHYHO�RI�SUHSDUDWLRQ��KD]DUG�W\SH��KD]DUG�IUHTXHQF\��DQG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

&RPPDQG�ZRUGV� S��



ϭϭ

�� :RXOG�KD]DUG�ULVN�EH�JUHDWHVW�IRU�$�RU�%"�,Q�WKH�ILQDO�FROXPQ��JLYH�UHDVRQV�IRU \RXU�FKRLFH��$Q�H[DPSOH�KDV�EHHQ�GRQH�IRU�
\RX�

4XHVWLRQ� $ % 5LVN�ZRXOG�
EH�JUHDWHVW�
LQ«��$�RU�%�

5HDVRQV�

:KHUH�ZLOO�
HFRQRPLF FRVW�
EH�JUHDWHVW"

9ROFDQLF�
HUXSWLRQ�LQ�D�
UXUDO�DUHD

9ROFDQLF�
HUXSWLRQ�LQ�DQ�
XUEDQ�DUHD

%
8UEDQ�DUHDV�KDYH�PRUH�EXLOGLQJV�DQG�EXVLQHVVHV�VR�LQVXUDQFH�
DQG�UHFRQVWUXFWLRQ�FRVWV�ZRXOG�EH�KLJKHU��5HSODFHPHQW�RI�
EHORQJLQJV�LV�FRVWO\�IRU�LQGLYLGXDOV�

:KHUH�ZLOO�
HFRQRPLF FRVW�
EH�JUHDWHVW"

(DUWKTXDNH�
LQ�DQ�XUEDQ�
DUHD�LQ�D�
+,&

(DUWKTXDNH�LQ�
DQ�XUEDQ�DUHD�
LQ�D�/,&

:KHUH�ZLOO�
KXPDQ FRVW�EH�
JUHDWHVW"

$�WVXQDPL�
VWULNHV�D�
GHQVHO\�
SRSXODWHG�
FRDVWOLQH

$�WVXQDPL�
VWULNHV�D�
VSDUVHO\�
SRSXODWHG�
FRDVWOLQH

:KHUH�ZLOO�
KXPDQ FRVW�EH�
JUHDWHVW"

5LVLQJ�VHD�
OHYHOV�
PRXQWDLQRXV�
UHJLRQ

5LVLQJ�VHD�
OHYHOV� VPDOO�
3DFLILF�LVODQGV

7HFWRQLF�KD]DUGV

.H\�LGHD��(DUWKTXDNHV�DQG�YROFDQLF�HUXSWLRQV�DUH�WKH�UHVXOW�RI�SK\VLFDO�SURFHVVHV�
�� 7KH�WKHRU\�RI�SODWH�WHFWRQLFV�LV WKDW«�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�� /RRN�DW�WKH�PDS� 7KH�EODFN�OLQHV�VKRZ�SODWH�PDUJLQV� ,Q RQH�

VHQWHQFH��VD\�ZKDW�D�SODWH�PDUJLQ�LV�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�� :K\�GR�PRVW�HDUWKTXDNHV�DQG�YROFDQRHV�RFFXU�QHDU�SODWH�
PDUJLQV" ,Q�\RXU�DQVZHU��WU\�WR�XVH�JHRJUDSKLFDO�WHUPV�VXFK�
DV��FRQYHFWLRQ�FXUUHQWV��WHFWRQLF�SODWHV��SODWH�ERXQGDULHV��FROOLVLRQ��HQHUJ\��HWF�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



ϭϮ

�� :KHUH�GR�PRUH�WHFWRQLF�KD]DUGV�RFFXU"�&LUFOH�WKH�FRUUHFW�DQVZHUV�

D� 2Q�RU�QHDU�SODWH�PDUJLQV���IDU�IURP�SODWH�PDUJLQV

E� 1HDU�WKH�3DFLILF�5LQJ�RI�)LUH���IDU�IURP�WKH�3DFLILF�5LQJ�RI�)LUH

F� 1HDU�FRDVWDO�DUHDV���LQODQG�DUHDV

G� 7KH�ZHVWHUQ�FRDVWOLQH�RI�1RUWK�DQG�6RXWK�$PHULFD���WKH�HDVWHUQ�FRDVWOLQH�RI�1RUWK�DQG�6RXWK�$PHULFD

H� 6RXWKHUQ�$IULFD���VRXWK�DQG�HDVWHUQ $VLD

�� 7KHUH�DUH�WKUHH�PDLQ�W\SHV�RI�SODWH�PDUJLQ��GHVWUXFWLYH��FRQVWUXFWLYH�DQG�FRQVHUYDWLYH���)RU�HDFK�SODWH�PDUJLQ�W\SH�
D� 'UDZ�D�GLDJUDP�VKRZLQJ�KRZ�WKH�SODWHV�PRYH �7RZDUGV�HDFK�RWKHU"�$SDUW"�$ORQJVLGH�HDFK�RWKHU"�
E� :ULWH�D�VHQWHQFH�GHVFULELQJ�ZKDW�KDSSHQV
F� ,QGLFDWH ZKHWKHU�HDUWKTXDNHV�DQG�RU�YROFDQLF�HUXSWLRQV�RFFXU�DV�D�UHVXOW
G� *LYH�DQ�H[DPSOH��XVH�WKH�PDS�DERYH�WR�KHOS�\RX� H�J��µZKHUH�WKH�6RXWK�$PHULFDQ�DQG�1D]FD�SODWHV�PHHW¶

'HVWUXFWLYH�SODWH�PDUJLQ

D� 7KH�SODWHV�PRYH�WRJHWKHU���DSDUW���DORQJVLGH�HDFK�RWKHU
E� $W�D�GHVWUXFWLYH�SODWH�PDUJLQ��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

F� (DUWKTXDNHV�RFFXU�KHUH���YROFDQRHV�RFFXU�KHUH���HDUWKTXDNHV�DQG�
YROFDQRHV�RFFXU�KHUH

G� ([DPSOH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

&RQVWUXFWLYH SODWH�PDUJLQ

D� 7KH�SODWHV�PRYH�WRJHWKHU���DSDUW���DORQJVLGH�HDFK�RWKHU
E� $W�D�FRQVWUXFWLYH SODWH�PDUJLQ��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

F� (DUWKTXDNHV�RFFXU�KHUH���YROFDQRHV�RFFXU KHUH���HDUWKTXDNHV�DQG�
YROFDQRHV�RFFXU�KHUH

G� ([DPSOH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

&RQVHUYDWLYH SODWH�PDUJLQ

D� 7KH�SODWHV�PRYH�WRJHWKHU���DSDUW���DORQJVLGH�HDFK�RWKHU
E� $W�D�FRQVHUYDWLYH�SODWH�PDUJLQ��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

F� (DUWKTXDNHV�RFFXU�KHUH���YROFDQRHV�RFFXU�KHUH���HDUWKTXDNHV�DQG�
YROFDQRHV�RFFXU�KHUH

G� ([DPSOH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
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.H\�LGHD��7KH�HIIHFWV�RI��DQG�UHVSRQVHV�WR��D�WHFWRQLF�KD]DUG�YDU\�EHWZHHQ�DUHDV�RI�FRQWUDVWLQJ�OHYHOV�RI�ZHDOWK�

��� %HORZ�VRPH HIIHFWV RI�DQG�UHVSRQVHV WR�WHFWRQLF�KD]DUGV DUH�OLVWHG��&RGH�HDFK�RQH�DV�HLWKHU�3( �SULPDU\�HIIHFW���6(
�VHFRQGDU\�HIIHFW���,5 �LPPHGLDWH�UHVSRQVH��RU�/5 �ORQJ�WHUP�UHVSRQVH��

EXLOGLQJV�FROODSVH

ZDWHU�SLSHV�EXUVW

GLVHDVH�VSUHDGV

HYDFXDWLRQ

FRPPXQLFDWLRQ�OLQNV�GHVWUR\HG

EXLOGLQJ�UHJXODWLRQV�LPSURYHG

YROXQWHHUV�DUULYH�WR�VHDUFK�IRU�VXUYLYRUV

ILUHV�VSUHDG�GXH�WR�JDV�SLSHV�EXUVWLQJ

SHRSOH�DUH�LQMXUHG�RU�NLOOHG

LQFRPH�LV�ORVW

LQYHVWPHQW�LQ�WKH�DUHD�LV�IRFXVVHG�RQ�UHEXLOGLQJ

VHDUFK�DQG�UHVFXH�WHDPV�GHSOR\HG

HYDFXDWLRQ�VHUYLFHV

PHGLFDO�WHQWV�VHW�XS

PRQH\�LV�GRQDWHG�WR�SXUFKDVH�PHGLFLQHV�DQG�RWKHU�VXSSOLHV

KRPHV�DUH�UHEXLOW�DW�KXJH�H[SHQVH

WUDGH�LV�PDGH�PRUH�GLIILFXOW

HFRQRPLF�JURZWK�VORZV

SHRSOH�PRYHG�SHUPDQHQWO\�IURP�WKH�DUHD

KRPHOHVVQHVV�

SHRSOH�GLH�RI�FROG�DQG�H[SRVXUH

ODQGVOLGHV

QHZ�MREV�LQ�WKH�FRQVWUXFWLRQ�LQGXVWU\

WHQWV�JLYHQ�RXW�E\�FKDULWLHV

VFKRROV�DQG�KRVSLWDOV�UHEXLOW

SHRSOH�OLYH�LQ�UHIXJHH�FDPSV

VKRSV�DQG�EXVLQHVVHV�UXLQHG

JDV�SLSHV�EXUVW

ULRWLQJ�

IDUPODQG��FURSV�DQG�OLYHVWRFN�GHVWUR\HG

ZDWHU�VRXUFHV�FRQWDPLQDWHG

WKH�JRYHUQPHQW�KDV�WR�ERUURZ�PRQH\�IRU�UHFRQVWUXFWLRQ

VLWHV�RI�UHOLJLRXV�DQG�FXOWXUDO�LPSRUWDQFH�DUH�ORVW

ZDWHU�LV�FRQWDPLQDWHG

��� 7KH�HIIHFWV�RI�WHFWRQLF�KD]DUGV�DUH�RIWHQ�ZRUVH�LQ�SODFHV�WKDW�KDYH�ORZ�LQFRPHV��6HOHFW�RQH�HIIHFW�IURP�WKH�OLVW�DERYH��DQG�
FUHDWH D�IORZ�FKDUW�LQ�WKH�VSDFH�EHORZ�WR�VKRZ�ZK\�WKH�HIIHFWV PD\�EH�PRUH�GHYDVWDWLQJ�LQ�D�/,&�WKDQ�D�+,&�



ϭϰ

1DPHG�H[DPSOHV DOHUW�

��� 7R�KHOS�\RX�GR�WKLV��FRPSOHWH�WKH�WDEOH�EHORZ��7U\�WR�LQFOXGH�SODFH�VSHFLILF�GHWDLOV �H�J��SODFH�QDPHV��DQG�IDFWV�DQG�
ILJXUHV �H�J��QXPEHU�RI�GHVWUR\HG�KRXVHV�DQG�OLYHV�ORVW��

+,&�QDPHG�H[DPSOH
(DUWKTXDNH�RU�YROFDQR"�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
3ODFH"�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
<HDU"�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

/,&�QDPHG�H[DPSOH
(DUWKTXDNH�RU�YROFDQR"�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
3ODFH"�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
<HDU"�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

3ULPDU\�HIIHFWV

6HFRQGDU\�
HIIHFWV

,PPHGLDWH�
UHVSRQVHV

/RQJ�WHUP�
UHVSRQVHV

7LS��\RX�QHHG�WR�EH�DEOH�WR�DVVHVV ZKLFK�HIIHFWV�ZHUH�PRVW�OHDVW�VHYHUH�DQG�ZKLFK�UHVSRQVHV�ZHUH�PRVW�OHDVW�HIIHFWLYH��'HYHORS�
D�FRGLQJ�V\VWHP LQ�WKH�VSDFH�EHORZ�DQG�ODEHO�WKH�LQIRUPDWLRQ�LQ�\RXU�WDEOH�DERYH��

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR�µ8VH�QDPHG�H[DPSOHV�WR�VKRZ�KRZ�
WKH�HIIHFWV�DQG�UHVSRQVHV�WR�D�WHFWRQLF�KD]DUG�YDU\�EHWZHHQ�WZR�DUHDV�RI�

FRQWUDVWLQJ�OHYHOV�RI�ZHDOWK�¶�

&RPPDQG�ZRUGV��S��
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:KLFK�NH\�WHUPV VKRXOG�\RX�
KLJKOLJKW�LQ�WKLV�TXHVWLRQ"

.H\�LGHD��0DQDJHPHQW�FDQ�UHGXFH�WKH�HIIHFWV�RI�D�WHFWRQLF�KD]DUG�

��� 8VLQJ�WKH�YRFDEXODU\�SURYLGHG��H[SODLQ ZK\�SHRSOH�FRQWLQXH�WR�OLYH�LQ�DUHDV�DW�ULVN�IURP�D�WHFWRQLF�KD]DUG� 9RFDEXODU\��
DGYDQWDJHV��RSSRUWXQLWLHV��IHUWLOH� WRXULVP��DSDWK\��VLWHV�RI�UHOLJLRXV�RU�FXOWXUDO�LPSRUWDQFH��GHQLDO��ILQDQFLDO�KDUGVKLS

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� 7KLQN�DERXW WKH�H[DPSOHV�RI�PRQLWRULQJ��SUHGLFWLRQ��SURWHFWLRQ�DQG�SODQQLQJ�
EHORZ��WKHQ�VD\�KRZ�HDFK�FDQ�UHGXFH�WKH�ULVNV�IURP�D�WHFWRQLF�KD]DUG�

0RQLWRULQJ�H[DPSOHV� VHLVPRPHWHUV��WKHUPDO�LPDJLQJ��YROFDQR�REVHUYDWRU\��ODVHU�EHDPV�WR�GHWHFW�SODWH�PRYHPHQW��JDV�VDPSOHV�
WR�PHDVXUH�VXOSKXU�OHYHOV��PRQLWRU�UDGRQ�JDV�OHYHOV��JURXQGZDWHU�OHYHO�FKDQJHV��
0RQLWRULQJ�KHOSV�WR�UHGXFH WHFWRQLF�KD]DUG�ULVNV E\«�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

3UHGLFWLRQ�H[DPSOHV��WUDFNLQJ�KD]DUG�IUHTXHQF\��WUHPRU�GHWHFWLRQ��YROFDQR�REVHUYDWLRQ
3UHGLFWLRQ KHOSV�WR�UHGXFH WHFWRQLF�KD]DUG�ULVNV E\«�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

3URWHFWLRQ�H[DPSOHV� HDUWKTXDNH�SURRILQJ�EXLOGLQJV� VWURQJ�DQG�IOH[LEOH�PDWHULDOV�IRU�EULGJHV�DQG�URDGV� ODKDU�FKDQQHOV
3URWHFWLRQ KHOSV�WR�UHGXFH WHFWRQLF�KD]DUG�ULVNV E\«�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

3ODQQLQJ�H[DPSOHV� WUDLQLQJ�SHRSOH�H�J��HDUWKTXDNH�GULOOV��HPHUJHQF\�VXSSOLHV�VWRUHG�E\�ORFDO�VHUYLFHV�DQG�HPHUJHQF\�NLWV�LQ�WKH�
KRPH��JRRG�FRPPXQLFDWLRQ�V\VWHPV��EHLQJ�UHDG\�WR�HYDFXDWH� FRQVWUXFWLQJ�QHZ�EXLOGLQJV�DZD\�IURP�DUHDV�RI�ULVN
3ODQQLQJ KHOSV�WR�UHGXFH WHFWRQLF�KD]DUG�ULVNV E\«�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
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:HDWKHU�KD]DUGV

.H\�LGHD��*OREDO�DWPRVSKHULF�FLUFXODWLRQ�KHOSV�WR�GHWHUPLQH�SDWWHUQV�RI�ZHDWKHU�DQG�FOLPDWH�

��� 2Q�WKH�EODQN�JOREDO�FLUFXODWLRQ�PRGHO��ODEHO�
D� 3RODU FHOOV
E� )HUUHO�FHOOV
F� +DGOH\�FHOOV
G� 7KH�QRUWK�HDVW�WUDGH�ZLQGV��WKH�VRXWK�HDVW

WUDGH�ZLQGV��DQG�WKH�ZHVWHUO\�ZLQGV
H� 5LVLQJ�ZDUP�PRLVW�DLU�ORZ�SUHVVXUH
I� 6LQNLQJ�FRRO�GU\�DLU�KLJK�SUHVVXUH

<RX�PD\�ZLVK�WR�XVH�WKH�OHWWHUV�D�I WR�GR�WKLV�
VR�WKDW�\RX�FDQ�ILW�LW�DOO�LQ�

.H\�LGHD��7URSLFDO�VWRUPV��KXUULFDQHV��F\FORQHV��W\SKRRQV��GHYHORS�DV�D�UHVXOW�RI�SDUWLFXODU�SK\VLFDO�FRQGLWLRQV�

��� 5HPLQG�\RXUVHOI�RI�ZKDW�µGLVWULEXWLRQ¶�PHDQV��SDJH�����

��� 8VLQJ�WKH�PDS�SURYLGHG��GHVFULEH WKH�JOREDO�GLVWULEXWLRQ RI�WURSLFDO�VWRUPV�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� <RX�QHHG�WR�EH�DEOH�WR�VHH�WKH�OLQNV�EHWZHHQ�WKH�WURSLFDO�VWRUPV�DQG�DWPRVSKHULF�FLUFXODWLRQ��8VLQJ�WKH�PDS�RQ�WKLV�SDJH��
WKH�PRGHO�RQ�WKH�SUHYLRXV�SDJH�DQG�ZKDW�\RX�KDYH�OHDUQW�LQ�FODVV��PDNH�D�VHULHV�RI�GRW�SRLQWV WR�H[SODLQ�ZK\�WURSLFDO�
VWRUPV�IRUP�ZKHUH�WKH\�GR��DQG�ZK\�WKH\�GR�QRW IRUP�LQ�RWKHU�DUHDV����<RX�VKRXOG�UHIHU�WR�IDFWRUV�VXFK�DV�ORZ�DQG�KLJK�
SUHVVXUH��ZDWHU�WHPSHUDWXUH��ZLQG��HWF�

D�

E�

F�

G�

H�

&RPPDQG�ZRUGV�� S��
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��� %HORZ�LV�D�MXPEOHG�OLVW�RI�WKH�HYHQWV�WKDW�RFFXU�LQ�RUGHU�IRU�D�WURSLFDO�VWRUP�WR�IRUP��,Q�WKH�ER[��GUDZ�WKH�IRUPDWLRQ�RI�D�

WURSLFDO�VWRUP��DQG�FRS\�DQG�QXPEHU�WKH�HYHQWV�RQWR�WKH�GLDJUDP�WR�VKRZ�WKDW�\RX�NQRZ�WKH�FRUUHFW�RUGHU�

-XPEOHG�VHTXHQFH�RI�HYHQWV��WUDGH�ZLQGV�ZHVWHUOLHV�PHUJH�VPDOOHU�FORXGV���FRRO�DLU�VLQNV�GRZQZDUGV�FDXVLQJ�YDSRXU�LQ�WKH�

ZDUP�DLU�WR�FRQGHQVH�� DV�WKH�FORXG�PRYHV�RYHU�ZDUP�ZDWHUV�PRUH�FRQGHQVDWLRQ�RFFXUV�LQFUHDVLQJ WKH�FORXG¶V�VL]H�DQG�

LQWHQVLW\���FORXG�IRUPV�� LI�WKH�VWRUP�UHDFKHV���PSK��LW�LV�FODVVHG�DV�D�WURSLFDO�VWRUP���WUDGH�ZLQGV�ZHVWHUOLHV�VSLQ�WKH�ODUJH�

FORXG�DQWLFORFNZLVH�� RFHDQV�ZLWK�WHPSHUDWXUHV�RI�����&��FDXVH�PDVV�HYDSRUDWLRQ

/DEHOOHG�GLDJUDP��IRUPDWLRQ�RI�D�WURSLFDO�VWRUP

��� 7KH�SDUDJUDSK�EHORZ�LV�DERXW�WKH�VWUXFWXUH�DQG�IHDWXUHV�RI�WURSLFDO�VWRUPV��8VLQJ�WKH�YRFDEXODU\�SURYLGHG��ILOO�LQ�WKH�EODQN�
VSDFHV� 9RFDEXODU\��GHVFHQGLQJ��ZLQGV��FLUFXODU��OHVV��VSHHG��FORFNZLVH��KLJK��VPDOOHU��H\H��H\HZDOO��UDLQ��DQWLFORFNZLVH��
LQFUHDVHV��KXQGUHGV����������NP��UDLQ��ORZ

7URSLFDO�VWRUPV�DUH�BBBBBBBBBBBBBBBBBB LQ�VKDSH��BBBBBBBBBBBBBBBBBB RI�NLORPHWUHV�ZLGH�DQG�XVXDOO\�ODVW�BBBBBBBBBBBBBBB

GD\V��7KH\�VSLQ�BBBBBBBBBBBBBBBBBB LQ�WKH�VRXWKHUQ�KHPLVSKHUH�DQG�BBBBBBBBBBBBBBBBBB LQ�WKH�QRUWKHUQ�KHPLVSKHUH��7KH�

FHQWUH�RI�WKH�VWRUP�LV�FDOOHG�WKH�BBBBBBBBBBBBBBBBBB��,W�LV�XS�WR�BBBBBBBBBBBBBBBBBB DFURVV�DQG�LV�FDXVHG�E\�

BBBBBBBBBBBBBBBBBB DLU��,Q�WKH�H\H�WKHUH�LV�YHU\�BBBBBBBBBBBBBBBBBB SUHVVXUH��OLJKW�ZLQGV��QR�FORXGV��QR�

BBBBBBBBBBBBBBBBBB DQG�D�BBBBBBBBBBBBBBBBBB WHPSHUDWXUH��7KH�H\H�LV�VXUURXQGHG�E\�WKH�BBBBBBBBBBBBBBBBBB��+HUH�WKHUH�

LV�VSLUDOOLQJ�ULVLQJ�DLU��YHU\�VWURQJ�BBBBBBBBBBBBBBBBBB �DURXQG�����PLOHV�SHU�KRXU���VWRUP�FORXGV��WRUUHQWLDO

BBBBBBBBBBBBBBBBBB DQG�D�ORZ�WHPSHUDWXUH��7RZDUGV�WKH�HGJHV�RI�WKH�VWRUP�WKH�ZLQG�BBBBBBBBBBBBBBBBBB IDOOV��WKH�FORXGV�

EHFRPH�BBBBBBBBBBBBBBBBBB DQG�PRUH�VFDWWHUHG��WKH�UDLQ�EHFRPHV�BBBBBBBBBBBBBBBBBB LQWHQVH�DQG�WKH�WHPSHUDWXUH�

BBBBBBBBBBBBBBBBBB�

��� 2Q�WKH�DHULDO�LPDJH�RI�D�WURSLFDO�VWRUP��ODEHO�
D� WKH�H\H
E� H\HZDOO
F� HGJH�RI�WKH�VWRUP
G� IDVWHVW�ZLQGV
H� WRUUHQWLDO�UDLQ
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1DPHG�H[DPSOH DOHUW�

��� 0DQ\�H[SHUWV�DUH�ZRUULHG�WKDW�FOLPDWH�FKDQJH�ZLOO�LQFUHDVH�WKH�LQWHQVLW\��IUHTXHQF\ DQG�GLVWULEXWLRQ RI�WURSLFDO�VWRUPV��
6XJJHVW DQG�H[SODLQ UHDVRQV�ZK\�WKH\�DUH�FRQFHUQHG�

2QH�UHDVRQ�ZK\�WKH�LQWHQVLW\ RI�76¶V�PD\�LQFUHDVH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

2QH�UHDVRQ�ZK\�WKH�IUHTXHQF\ RI�76¶V�PD\�LQFUHDVH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

2QH�UHDVRQ�ZK\�WKH�GLVWULEXWLRQ RI�76¶V�PD\�LQFUHDVH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

.H\�LGHD��7URSLFDO�VWRUPV�KDYH�VLJQLILFDQW�HIIHFWV�RQ�SHRSOH�DQG�WKH�HQYLURQPHQW�

��� %DVHG�RQ�\RXU�OHDUQLQJ�RI�D�QDPHG�H[DPSOH�RI�D�WURSLFDO�VWRUP��FRPSOHWH WKH�WDEOH�EHORZ��7U\�WR�LQFOXGH�SODFH�VSHFLILF�
GHWDLOV �H�J��SODFH�QDPHV��DQG�IDFWV�DQG�ILJXUHV �H�J��QXPEHU�RI�GHVWUR\HG�KRXVHV�DQG�OLYHV�ORVW��
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3ODFH"�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��<HDU"�BBBBBBBBBBBBBBBBB
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&RPPDQG�ZRUGV��SDJHV���DQG��

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR�µ8VH�D�QDPHG�H[DPSOH�RI�D�
WURSLFDO�VWRUP WR VKRZ�LWV�HIIHFWV�DQG�UHVSRQVHV�¶�
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��� <RX�QHHG�WR�EH�DEOH�WR�DVVHVV ZKLFK�HIIHFWV�ZHUH�PRVW�OHDVW�VHYHUH�DQG�KRZ�HIIHFWLYH�WKH�UHVSRQVHV�ZHUH�IRU�\RXU�
QDPHG�H[DPSOH�

7KH�PRVW�VHYHUH�HIIHFWV RI�WKH�WURSLFDO�VWRUP�ZHUH�WKH�SULPDU\���VHFRQGDU\ HIIHFWV��EHFDXVH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

7KH�PRVW�HIIHFWLYH�UHVSRQVH WR�WKH�WURSLFDO�VWRUP�ZDV��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��EHFDXVH�BBBBBBB��

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

7KH�OHDVW�HIIHFWLYH�UHVSRQVH WR�WKH�WURSLFDO�VWRUP�ZDV��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��EHFDXVH�BBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� $QQRWDWH HDFK�EXEEOH�EHORZ�ZLWK�H[DPSOHV DQG�VD\�KRZ�WKH\�FDQ�KHOS�WR�UHGXFH�WKH�HIIHFWV RI�WURSLFDO�VWRUPV��)RU�
H[DPSOH��IRU�µ3URWHFWLRQ¶��\RX�FRXOG�ZULWH�µ$IIRUHVWDWLRQ�DEVRUEV�PXFK�RI�WKH�VWRUP¶V�HQHUJ\ ZKHQ�LW�KLWV�WKH�FRDVWOLQH��
UHGXFLQJ�WKH�LPSDFW�RQ�SURWHFWLQJ�SHRSOH��SURSHUW\�DQG�WKH�HQYLURQPHQW�IXUWKHU�LQODQG¶��<RX�VKRXOG�KDYH�DW�OHDVW�WZR�
H[DPSOHV�IRU�HDFK�EXEEOH�
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1DPHG�H[DPSOH DOHUW�

.H\�LGHD��7KH�8.�LV�DIIHFWHG�E\�D�QXPEHU�RI�ZHDWKHU�KD]DUGV�

��� 7KH�8.�H[SHULHQFHV�D�ZLGH�UDQJH�RI�ZHDWKHU�KD]DUGV��ZKLFK�FDQ�KDYH�VHULRXV�HIIHFWV��/LQN�WKH�KD]DUGV�WR�WKH�HIIHFWV�
XVLQJ�QHDW�OLQHV�

7KXQGHUVWRUPV

5DLQ�

6QRZ�DQG�LFH

+DLOVWRUPV

:LQG

'URXJKW�

+HDWZDYHV

.H\�LGHD��([WUHPH�ZHDWKHU�HYHQWV�LQ�WKH�8.�KDYH�LPSDFWV�RQ�KXPDQ�DFWLYLW\�

��� 8VLQJ�WKH�LQIRUPDWLRQ�WKDW�\RX�KDYH�OHDUQHG�LQ�OHVVRQ�DV�ZHOO�DV�\RXU�RZQ�UHVHDUFK��FRPSOHWH�WKH�WDEOH�EHORZ�ZLWK�IDFWV�
DQG�ILJXUHV�
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6RFLDO� :KLFK�PDQDJHPHQW�VWUDWHJLHV�ZHUH�XVHG��EHIRUH��

GXULQJ�DQG�RU�DIWHU�"

(FRQRPLF� 'LG�WKH\�UHGXFH�ULVN"�,I�VR��KRZ"�,I�QRW��ZK\�QRW"

(QYLURQPHQWDO�

+HDY\�UDLQ��OLJKWQLQJ�DQG�
VWURQJ�ZLQGV��OLJKWQLQJ�FDQ�
FDXVH�GHDWKV�DQG�ILUHV��
ZKLFK�UXLQ�SURSHUW\�

&DQ�FDXVH�GHDWKV�IURP�EUHDWKLQJ�GLIILFXOWLHV�
RU�KHDW�H[KDXVWLRQ��5RDGV�FDQ�PHOW�ZKLFK�
GLVUXSWV�WUDQVSRUW��EXW�WRXULVP�PD\�EHQHILW�

:DWHU�VXSSOLHV�PD\�UXQ�ORZ��
OHDGLQJ�WR�FURS�IDLOXUH��5XOHV�
PD\�EH�LPSRVHG�WR�FRQVHUYH�
ZDWHU��H�J��KRVHSLSH�EDQV�

7RR�PXFK�RI�WKLV�LQ�D�VKRUW�WLPH�FDQ�FDXVH�
IORRGLQJ��ZKLFK�SXWV�SHRSOH��SURSHUW\��

EXVLQHVVHV�DQG�WKH�HQYLURQPHQW�DW�ULVN��,W�
FDQ�GLVUXSW�WUDQVSRUW�QHWZRUNV��GHVWUR\�

FRPPXQLFDWLRQ�OLQHV��FDXVH�GURZQLQJV��DQG�
PD\�FRVW�PLOOLRQV�RI�SRXQGV�WR�UHFRYHU�

0D\�FDXVH�LQMXULHV�IURP�
VOLSSLQJ�RU�GHDWKV�GXH�
WR�FROG��6FKRROV DQG�
EXVLQHVVHV�PD\�EH�
IRUFHG�WR�FORVH��DQG�
FURSV�PD\�EH�UXLQHG�

7KLV�FDQ�GDPDJH�FURSV��GDPDJH�SURSHUW\�
DQG�PDNH�GULYLQJ�YHU\�GDQJHURXV��

7KLV�PD\�XSURRW�WUHHV�DQG�GHVWUR\�SURSHUW\�H�J��ULSSLQJ�RII�URRIV��)O\LQJ�
GHEULV�FDQ�NLOO��)RUHVWV�PD\�EH�GDPDJHG�ZKHQ�WUHHV�DUH�EORZQ�RYHU���

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR NQRZ µ$Q�H[DPSOH�RI�D�UHFHQW�H[WUHPH�
ZHDWKHU�HYHQW�LQ�WKH�8.��FDXVHV� VRFLDO��HFRQRPLF�DQG�HQYLURQPHQWDO�

LPSDFWV� DQG�KRZ�PDQDJHPHQW�VWUDWHJLHV�FDQ�UHGXFH�ULVN¶�
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7KH�VSHFLILFDWLRQ�UHTXLUHV�WKDW�\RX�NQRZ�HYLGHQFH�WR�VKRZ�WKDW�ZHDWKHU�LV�EHFRPLQJ�PRUH�H[WUHPH�LQ�WKH�8.��7R�EH�DEOH�WR�DQVZHU�
WKH�TXHVWLRQ�EHORZ��\RX�VKRXOG�UHYLVH�WKH�HYLGHQFH��IRU�H[DPSOH�HYLGHQFH�VKRZLQJ�WKDW�WHPSHUDWXUHV KDYH�EHFRPH�PRUH�
H[WUHPH LQ�UHFHQW�\HDUV��HYLGHQFH�WR�VKRZ�WKDW�LW·V�UDLQLQJ�PRUH��DQG�HYLGHQFH�WR�VKRZ�WKDW�IORRGLQJ�RFFXUV�PRUH�RIWHQ��
(YLGHQFH�VKRXOG�LQFOXGH�H[DPSOHV�DQG�GDWD� ZLWKRXW�WKLV��\RX�FDQQRW�DWWDLQ�PRUH�WKDQ���PDUNV�RXW�RI���

��� (;$0�67</(�48(67,21��µ7KH�ZHDWKHU�RI�WKH�8.�LV�EHFRPLQJ�PRUH�H[WUHPH�¶�8VH�HYLGHQFH�WR�VXSSRUW�WKLV�VWDWHPHQW��
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BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

&OLPDWH�FKDQJH

.H\�LGHD��&OLPDWH�FKDQJH�LV�WKH�UHVXOW�RI�QDWXUDO�DQG�KXPDQ�IDFWRUV��DQG�KDV�D�UDQJH�RI�HIIHFWV�

��� :KDW�GRHV�WKH�WHUP�µFOLPDWH�FKDQJH¶�UHIHU�WR"

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� :KDW�GRHV�µ4XDWHUQDU\�SHULRG¶�UHIHU�WR"

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� 6RPH�HYLGHQFH�IRU�FOLPDWH�FKDQJH�LV�IRXQG�XVLQJ�GDWD�FROOHFWHG�IURP�WUHH�ULQJV��LFH�FRUH VDPSOHV��SROOHQ�DQDO\VLV�DQG�
WHPSHUDWXUH�UHFRUGV��6HOHFW�RQH RI�WKHVH�DQG�VD\ KRZ�LW�SURYLGHV�HYLGHQFH�WKDW�FOLPDWH�FKDQJH�LV�RFFXUULQJ�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB SURYLGHV�HYLGHQFH�WKDW�FOLPDWH�FKDQJH�LV�RFFXUULQJ�EHFDXVH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



ϮϮ

��� 7KH�ILJXUH�EHORZ�VKRZV�VRPH�RI�WKH�SRVVLEOH�FDXVHV�RI�FOLPDWH�FKDQJH��8QGHUQHDWK�HDFK�IDFWRU� EULHIO\ H[SODLQ KRZ�LW�

LV�WKRXJKW�WR�FDXVH�FOLPDWH�FKDQJH�

��� 2XWOLQH�WKH�HIIHFWV RI�FOLPDWH�FKDQJH�RQ�SHRSOH DQG�WKH�HQYLURQPHQW� <RX�PD\�ZLVK�WR�ZULWH�D�SDUDJUDSK�IRU�HDFK��RU�
FUHDWH�D�EUDLQVWRUP� 7U\�WR�UHIHU�WR�VSHFLILF�SODFHV�LQ�\RXU�DQVZHU�

&RPPDQG�ZRUGV��S��



Ϯϯ

.H\�LGHD��0DQDJLQJ�FOLPDWH�FKDQJH�LQYROYHV�ERWK�PLWLJDWLRQ��UHGXFLQJ�FDXVHV��DQG�DGDSWDWLRQ��UHVSRQGLQJ�WR�FKDQJH��

0LWLJDWLRQ DQG�DGDSWDWLRQ KHOS�WR�PDQDJH�FOLPDWH�FKDQJH�

��� 0LWLJDWLRQ PHDQV�UHGXFLQJ�WKH�FDXVHV��RI�FOLPDWH�FKDQJH���7KHUH�DUH�ORWV�RI�ZD\V�WKDW�FOLPDWH�FKDQJH�FDQ�EH�PLWLJDWHG��
7KH�WDEOH�EHORZ�VKRZV�IRXU�PLWLJDWLRQ�VWUDWHJLHV��<RX�QHHG�WR�ILOO�LQ�WKH�JDSV VR�WKDW�HDFK�VWUDWHJ\�LV�GHVFULEHG �VD\�ZKDW�
LW�LV��DQG�H[SODLQHG �VD\�KRZ�LW�UHGXFHV�WKH�FDXVHV�RI�FOLPDWH�FKDQJH��

675$7(*,(6�72�5('8&(�7+(�&$86(6�2)��0,7,*$7(� &/,0$7(�&+$1*(

$/7(51$7,9(�(1(5*<�
352'8&7,21

&$5%21�&$3785( 3/$17,1*�75((6 ,17(51$7,21$/�
$*5((0(176

'(6&5,%(�7+(�
675$7(*<

7KLV�PHDQV�SURGXFLQJ�
HQHUJ\�IURP�VRXUFHV�WKDW�
DUH�QRW�IRVVLO�IXHOV��)RU�
H[DPSOH��ZLQG��VRODU�DQG�
ZDYH�HQHUJ\�DUH�DOO�
UHQHZDEOH�HQHUJ\�VRXUFHV�
WKDW�SURYLGHV�DOWHUQDWLYHV�WR�
WKH�µGLUW\¶�IXHOV�RI�FRDO��RLO�
DQG�JDV�

3ODQWLQJ�WUHHV�FDQ�WDNH�
SODFH�RQ�D�VPDOO�RU�ODUJH�
VFDOH��,QGLYLGXDOV�FDQ�SODQW�
H[WUD�WUHHV�DURXQG�WKHLU�
KRPH��ORFDO�RUJDQLVDWLRQV�
FDQ�RUJDQLVH�YROXQWHHUV�WR�
SODQW�WUHHV�LQ�WKH�ORFDO�DUHD��
DQG�JRYHUQPHQWV�FDQ�SD\�
FRXQFLOV�WR�PDVV�SODQW�
DFURVV�WKH�FRXQWU\�

,QWHUQDWLRQDO�DJUHHPHQWV�
VXFK�DV�WKH�.\RWR�3URWRFRO�
DQG�WKH�3DULV�$JUHHPHQW�
HQFRXUDJH�JRYHUQPHQWV�WR�
VHW�FDUERQ�HPLVVLRQV�
WDUJHWV��WR�LQFUHDVH�WKHLU�
DOWHUQDWLYH�HQHUJ\�
SURGXFWLRQ��DQG�WR�UHGXFH�
WKHLU�JUHHQKRXVH�JDV�
HPLVVLRQV�

(;3/$,1�+2:�
,7�5('8&(6�
7+(�&$86(6�
2)�&/,0$7(�
&+$1*(

&DSWXULQJ�FDUERQ�UHGXFHV�WKH�
DPRXQW�RI�FDUERQ�LQ�WKH�
DWPRVSKHUH��&DUERQ�WKLFNHQV�
WKH�DWPRVSKHUH�DQG�WUDSV�WKH�
VXQ¶V�UDGLDWLRQ��VR�UHGXFLQJ�
WKH�DPRXQW�RI�FDUERQ�LQ�WKH�
DWPRVSKHUH�ZLOO�UHGXFH�WKH�
DPRXQW�RI�KHDW�WKDW�EHFRPHV
WUDSSHG��WKHUHE\�UHGXFLQJ�RQH�
RI�WKH�NH\�FDXVHV�RI�FOLPDWH�
FKDQJH�

��� 0,1,�,668(�(9$/8$7,21�7$6.

7KHUH�DUH�PDQ\�DGDSWLRQ VWUDWHJLHV�WR�KHOS�XV�PDQDJH�FOLPDWH�FKDQJH�DQG�UHGXFH�ULVN��7R�KHOS�\RX�UHYLVH�WKLV�WRSLF�DQG�DOVR�WR�
SUDFWLFH�WKH�,668(�(9$/8$7,21�FRPSRQHQW�RI�3DSHU����\RX�QHHG�WR�GHFLGH�ZKLFK�VWUDWHJ\�\RX�WKLQN�VKRXOG�EH�SULRULWLVHG��2Q�WKH�
OLQHV�EHORZ��VD\�ZKLFK�VWUDWHJ\�VKRXOG�EH�SULRULWLVHG�DQG�KRZ�LW�KHOSV�WR�PDQDJH�FOLPDWH�FKDQJH�

2SWLRQV���� &KDQJLQJ�DJULFXOWXUDO�V\VWHPV���� 0DQDJLQJ�ZDWHU�VXSSO\���� 5HGXFLQJ�ULVN�IURP�ULVLQJ�VHD�OHYHOV�

&KRVHQ�RSWLRQ��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



Ϯϰ

:KLFK�NH\�WHUPV VKRXOG�\RX�
KLJKOLJKW�LQ�WKLV�TXHVWLRQ"

6HFWLRQ�%��7KH�OLYLQJ�ZRUOG

x ,Q�WKLV�VHFWLRQ��\RX�0867�VWXG\�(FRV\VWHPV DQG�7URSLFDO�5DLQIRUHVWV
x <RX�ZLOO�DOVR�VWXG\�HLWKHU�+RW�GHVHUWV 25 &ROG�(QYLURQPHQWV
x :KLFK�RSWLRQDO�WRSLF�GR�,�VWXG\" BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
x *R�GRZQ�DQG�SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�WRSLF WKDW�\RX�GR�127�VWXG\�

(FRV\VWHPV

.H\�LGHD��(FRV\VWHPV�H[LVW�DW�D�UDQJH�RI�VFDOHV�DQG�LQYROYH�WKH�LQWHUDFWLRQ�EHWZHHQ�ELRWLF�DQG�DELRWLF�FRPSRQHQWV�

�� 5HDG�WKH�SDUDJUDSKV�EHORZ�WR�KHOS�\RX�UHYLVH�HFRV\VWHPV��+LJKOLJKW�RU�XQGHUOLQH�NH\�WHUPV�DQG�LPSRUWDQW LQIRUPDWLRQ�

$Q�HFRV\VWHP LV�D�XQLW�WKDW�LQFOXGHV�DOO�WKH�ELRWLF �OLYLQJ��SDUWV��H�J��SODQWV�DQG�DQLPDOV��DQG�WKH�DELRWLF �QRQ�OLYLQJ��SDUWV��H�J��
VRLO�DQG�FOLPDWH��LQ�DQ�DUHD��7KH�RUJDQLVPV�LQ�DQ�HFRV\VWHP�FDQ�EH�FODVVHG�DV�SURGXFHUV��FRQVXPHUV RU�GHFRPSRVHUV��

$�SURGXFHU LV�DQ�RUJDQLVP�WKDW�XVHV�VXQOLJKW�HQHUJ\�WR�SURGXFH�IRRG��H�J��D�EDQDQD�WUHH���$�FRQVXPHU LV�DQ�RUJDQLVP�WKDW�JHWV�
LWV�HQHUJ\�E\�HDWLQJ�RWKHU�RUJDQLVPV��H�J��D�PRQNH\�HDWV�D�EDQDQD���$�GHFRPSRVHU LV�DQ�RUJDQLVP�WKDW�JHWV�LWV�HQHUJ\�IURP�
EUHDNLQJ�GRZQ�GHDG�PDWHULDO��LQFOXGLQJ�GHDG�SURGXFHUV��GHDG�FRQVXPHUV�RU�IDOOHQ�OHDYHV��H�J��EDFWHULD�DQG�IXQJL�EUHDN�GRZQ�GHDG�
PRQNH\V�RU�EDQDQD�SHHOV��

:KHQ�GHDG�PDWHULDO�LV�GHFRPSRVHG��QXWULHQWV DUH�UHOHDVHG�LQWR�WKH�VRLO��7KH�QXWULHQWV�DUH�WKHQ�WDNHQ�XS�IURP�WKH�VRLO�LQWR�SODQWV��
7KH�SODQWV�PD\�EH�HDWHQ�E\�FRQVXPHUV��:KHQ�WKH�SODQWV�RU�FRQVXPHUV�GLH��WKH�QXWULHQWV�UHWXUQ�WR�WKH�VRLO��7KLV�WUDQVIHU�RI�
QXWULHQWV�LV�FDOOHG�QXWULHQW�F\FOLQJ��

�� 'UDZ�D�IRRG�FKDLQ�RU�IRRG�ZHE�LQ�WKH�VSDFH�SURYLGHG��/DEHO�HDFK�FRPSRQHQW�DV�HLWKHU�SURGXFHU��FRQVXPHU RU�
GHFRPSRVHU�

�� 8VLQJ�WKH�LQIRUPDWLRQ�DERYH�DQG�\RXU�RZQ�NQRZOHGJH��H[SODLQ KRZ�FKDQJLQJ�
RQH�FRPSRQHQW�FDQ�LPSDFW�DQ�HFRV\VWHP��7U\�WR�LQFOXGH�VRPH�RI�WKH�EROGHG�
WHUPLQRORJ\�DERYH DQG�VRPH�H[DPSOHV�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



Ϯϱ

1DPHG�H[DPSOH DOHUW�

�� &RPSOHWH�WKH�WHPSODWH�EHORZ�WR�KHOS�\RX�OHDUQ�DQG�UHYLVH�\RXU�H[DPSOH�RI�D�VPDOO�VFDOH�8.�HFRV\VWHP�

$1�(;$03/(�2)�$�60$//�6&$/(�8.�(&26<67(0
0\�H[DPSOH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

:KDW�LV�WKH�HFRV\VWHP�OLNH" �$ELRWLF�FKDUDFWHULVWLFV�VXFK�DV�FOLPDWH�
DQG�VRLOV��ELRWLF�IHDWXUHV�VXFK�DV�SODQW�DQG�DQLPDO�W\SHV��ORFDWLRQ�HWF��

'LDJUDP�RU�SLFWXUH�RI�WKH�HFRV\VWHP

:KDW�DUH VRPH�RI WKH�SURGXFHUV��FRQVXPHUV�DQG�GHFRPSRVHUV�LQ�
WKH�HFRV\VWHP"

([SODLQ�KRZ�QXWULHQW�F\FOLQJ�WDNHV�SODFH�LQ�WKH�HFRV\VWHP�

'LDJUDP�RI�D�IRRG�FKDLQ�RU�IRRG�ZHE�LQ�WKH�HFRV\VWHP ([SODLQ�KRZ�FKDQJHV�WR�RQH�FRPSRQHQW�LPSDFWV�WKH�HFRV\VWHP�

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR NQRZ µ$Q�H[DPSOH�RI�D�VPDOO�
VFDOH�8.�HFRV\VWHP WR�LOOXVWUDWH�WKH�FRQFHSW�RI�LQWHUUHODWLRQVKLSV�ZLWKLQ�D�
QDWXUDO�V\VWHP��DQ�XQGHUVWDQGLQJ�RI�SURGXFHUV��FRQVXPHUV��GHFRPSRVHUV��

IRRG�FKDLQ��IRRG�ZHE�DQG�QXWULHQW�F\FOLQJ�¶



Ϯϲ

�� )RU�HDFK�RI�WKH�PDMRU�JOREDO�HFRV\VWHPV EHORZ��FRPSOHWH�VXPPDU\�QRWHV LQ�WKH�HPSW\�ER[HV�

(&26<67(0 ,0$*( /2&$7,21�6 %,27,&�)($785(6 $%,27,&�)($785(6
*UDVVODQG

+RW�GHVHUW

7HPSHUDWH�
GHFLGXRXV�
IRUHVW

7URSLFDO�
UDLQIRUHVW

7XQGUD�

3RODU�



Ϯϳ

7URSLFDO�UDLQIRUHVWV

.H\�LGHD��7URSLFDO�UDLQIRUHVW�HFRV\VWHPV�KDYH�D�UDQJH�RI�GLVWLQFWLYH�FKDUDFWHULVWLFV�

�� &UHDWH�D�EUDLQVWRUP�WR�VKRZ�WKH�SK\VLFDO�FKDUDFWHULVWLFV�RI�D�WURSLFDO�UDLQIRUHVW��<RX�VKRXOG�UHIHU�WR�IHDWXUHV�VXFK�DV�
WKH�OD\HUV�RI�75)V��WKH�FOLPDWH��SUHFLSLWDWLRQ�DQG�WHPSHUDWXUH���ORFDWLRQV�DURXQG�WKH�ZRUOG�HWF�

�� ([SODLQ�KRZ�LQ�WURSLFDO�UDLQIRUHVW�HFRV\VWHPV��FOLPDWH��ZDWHU��VRLOV��SODQWV��DQLPDOV DQG�SHRSOH DUH�LQWHUGHSHQGHQW�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�� 3ODQWV�DQG�DQLPDOV�DGDSW�WR�WKH�SK\VLFDO�FRQGLWLRQV�RI�WURSLFDO�UDLQIRUHVWV��,GHQWLI\ RQH SODQW�DQG�RQH DQLPDO�EHORZ��DQG�
GHVFULEH KRZ�HDFK�KDV�DGDSWHG�WR�OLYH�LQ�WKH�HFRV\VWHP�

&KRVHQ�SODQW��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

&KRVHQ�DQLPDO��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



Ϯϴ

�� 'HILQH µELRGLYHUVLW\¶��

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� ([SODLQ KRZ�KXPDQ�DFWLYLWLHV KDYH�UHGXFHG�ELRGLYHUVLW\ LQ�WURSLFDO�UDLQIRUHVWV�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

.H\�LGHD��'HIRUHVWDWLRQ�KDV�HFRQRPLF�DQG�HQYLURQPHQWDO�LPSDFWV�

��� 'HVFULEH WKH�JHQHUDO�SDWWHUQ�RI�
GHIRUHVWDWLRQ�UDWHV EHWZHHQ�����������

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� &RPSDUH UDWHV�RI�GHIRUHVWDWLRQ�LQ�WKH�WKUHH�UHJLRQV�VKRZQ�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
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(FRQRPLF�GHYHORSPHQW

/RJJLQJ�

5RDG�EXLOGLQJ 6RLO�HURVLRQ

0LQHUDO�H[WUDFWLRQ

(QHUJ\�GHYHORSPHQW &RQWULEXWLRQ�WR�FOLPDWH�FKDQJH

6HWWOHPHQW�

3RSXODWLRQ�JURZWK /RFDO�OLYHOLKRRGV�GHVWUR\HG��H�J��UXEEHU�WDSSLQJ�

:KLFK�RI�WKHVH�FDXVHV DQG�LPSDFWV GR�\RX�FRQVLGHU�WR�EH�WKH�PRVW�VLJQLILFDQW"�+LJKOLJKW�WKHP LQ�\RXU�WDEOH�DQG�WKLQN�
DERXW�:+<�\RX�FRQVLGHU�WKHP�WR�EH�WKH�PRVW�VLJQLILFDQW��<RX�PD\�EH�DVNHG�WR�DVVHVV�HYDOXDWH�WKLV�LQ�WKH�H[DP�

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR�NQRZ�µ$�FDVH�VWXG\�RI�D�WURSLFDO�UDLQIRUHVW¶
WR�LOOXVWUDWH�WKH�FDXVHV DQG�LPSDFWV RI�GHIRUHVWDWLRQ�
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.H\�LGHD��7URSLFDO�UDLQIRUHVWV�QHHG�WR�EH�PDQDJHG�WR�EH�VXVWDLQDEOH�

��� :K\�GR�WURSLFDO�UDLQIRUHVWV�QHHG�WR�EH�PDQDJHG"�<RXU�DQVZHU�VKRXOG�RXWOLQH�WKHLU�LPSRUWDQFH WR�SHRSOH DQG�WKH�
HQYLURQPHQW��

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� 0,1,�,668(�(9$/8$7,21�7$6.

��D��7KHUH�DUH�PDQ\�VWUDWHJLHV�WR�PDQDJH WKH�UDLQIRUHVW�VXVWDLQDEO\��7R�KHOS�\RX�UHYLVH�WKLV�WRSLF�DQG�DOVR�WR�SUDFWLFH�WKH�,668(�
(9$/8$7,21�FRPSRQHQW�RI�3DSHU����\RX�QHHG�WR�GHFLGH�ZKLFK�VWUDWHJ\�\RX�WKLQN�VKRXOG�EH�SULRULWLVHG��,Q�HDFK�ER[�EHORZ��
GHVFULEH�HDFK�VWUDWHJ\��WKHQ�VXPPDULVH NH\ DGYDQWDJHV DQG�GLVDGYDQWDJHV��

675$7(*,(6 ,0$*( %5,()�'(6&5,37,21 $'9$17$*(6 ',6$'9$17$*(6
6HOHFWLYH�
ORJJLQJ

5HSODQWLQJ�

&RQVHUYDWLRQ�
DQG�

HGXFDWLRQ

(FRWRXULVP�

,QWHUQDWLRQDO�
KDUGZRRG�
DJUHHPHQWV�

'HEW�
UHGXFWLRQ
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��E��1RZ�WKDW�\RX�NQRZ�WKH�DGYDQWDJHV�DQG�GLVDGYDQWDJHV�RI�D�UDQJH�RI�UDLQIRUHVW�PDQDJHPHQW�VWUDWHJLHV� VHOHFW�RQH VWUDWHJ\�
DQG�MXVWLI\ ZK\�LW�LV�WKH�EHVW�RSWLRQ WR�PDQDJH�WKH�UDLQIRUHVW�VXVWDLQDEO\��

&KRVHQ�RSWLRQ��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

7KLV�LV�WKH�EHVW�RSWLRQ�WR�PDQDJH�WKH�UDLQIRUHVW�EHFDXVH«�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

5(0(0%(5� <RX�VWXG\�(,7+(5 +RW�GHVHUWV 25 &ROG�(QYLURQPHQWV�

+RW�GHVHUWV

.H\�LGHD��+RW�GHVHUW�HFRV\VWHPV�KDYH�D�UDQJH�RI�GLVWLQFWLYH�FKDUDFWHULVWLFV�

��� &RPSOHWH�WKH�EUDLQVWRUP�EHORZ�RQ�WKH�SK\VLFDO�FKDUDFWHULVWLFV�RI�D�KRW�GHVHUW E\�DGGLQJ�EULHI�QRWHV�WR�HDFK�ER[�

&RPPDQG�ZRUGV��S���
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:KLFK�NH\�WHUPV VKRXOG�\RX�
KLJKOLJKW�LQ�WKLV�TXHVWLRQ"

��� 8VLQJ�WKH�ILJXUH EHORZ��GHVFULEH DQG�H[SODLQ WKH�LQWHUGHSHQGHQFH RI�FOLPDWH��ZDWHU��VRLOV��SODQWV��DQLPDOV�DQG�SHRSOH�LQ�
D�KRW�GHVHUW�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� 5HIHUULQJ�WR�RQH SODQW�RU�DQLPDO�VSHFLHV�IRXQG�LQ�D�KRW�GHVHUW��VXPPDULVH KRZ�WKH�VSHFLHV�KDV�DGDSWHG�WR�WKH�FOLPDWH
XVLQJ�GRW�SRLQWV� &KRVHQ�VSHFLHV��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

x BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

x BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� (;$0�67</(�48(67,21��([SODLQ�ZK\�ELRGLYHUVLW\�LQ�KRW�GHVHUWV�LV�
SDUWLFXODUO\�YXOQHUDEOH�WR�FOLPDWH�FKDQJH�����

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



ϯϯ

&DVH�VWXG\ DOHUW�

.H\�LGHD��'HYHORSPHQW�RI�KRW�GHVHUW�HQYLURQPHQWV�FUHDWHV�RSSRUWXQLWLHV�DQG�FKDOOHQJHV�

¶'HYHORSPHQW�RSSRUWXQLWLHV· UHIHUV�WR�WKH�RSWLRQV�WKDW�H[LVW WR�LPSURYH�LQFRPH�DQG�TXDOLW\�RI�OLIH� ¶&KDOOHQJHV�RI�GHYHORSLQJ·
UHIHUV�WR�WKH�GLIILFXOWLHV WKDW�DUH�HQFRXQWHUHG�LQ�WU\LQJ�WR�GHYHORS�

��� &RPSOHWH�WKH�WHPSODWH�EHORZ�WR�KHOS�\RX�OHDUQ�DQG�UHYLVH�\RXU�FDVH�VWXG\�RI�D�KRW�GHVHUW�
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x ([WUHPH�WHPSHUDWXUHV
x :DWHU�VXSSO\
x ,QDFFHVVLELOLW\�

0LQHUDO�H[WUDFWLRQ�

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR�NQRZ�µ$�FDVH�VWXG\�RI�D�KRW�GHVHUW¶
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KRW�GHVHUWV�
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.H\�LGHD��$UHDV�RQ�WKH�IULQJH�RI�KRW�GHVHUWV�DUH�DW�ULVN�RI�GHVHUWLILFDWLRQ�

��� $QQRWDWH HDFK�ER[�ZLWK�����VHQWHQFHV�H[SODLQLQJ�KRZ�HDFK�IDFWRU�FDXVHV�GHVHUWLILFDWLRQ�

��� 0,1,�,668(�(9$/8$7,21�7$6.

7KHUH�DUH�VHYHUDO�VWUDWHJLHV�WR�UHGXFH�WKH�ULVN�RI�GHVHUWLILFDWLRQ��7R�KHOS�\RX�WR�SUDFWLFH�VNLOOV�QHHGHG�IRU�WKH�,668(�
(9$/8$7,21�FRPSRQHQW�RI�3DSHU����FRPSOHWH�WKH�VHQWHQFHV�EHORZ�

:DWHU�PDQDJHPHQW LQYROYHV���BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

,W�KHOSV�WR�UHGXFH�WKH�ULVN�RI�GHVHUWLILFDWLRQ�E\«��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

,WV�GLVDGYDQWDJHV�GLIILFXOWLHV�DUH«�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

6RLO PDQDJHPHQW LQYROYHV���BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

,W�KHOSV�WR�UHGXFH�WKH�ULVN�RI�GHVHUWLILFDWLRQ�E\«��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

,WV�GLVDGYDQWDJHV�GLIILFXOWLHV�DUH«�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
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7UHH�SODQWLQJ KHOSV�WR�UHGXFH�WKH�ULVN�RI�GHVHUWLILFDWLRQ�E\«��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

,WV�GLVDGYDQWDJHV�GLIILFXOWLHV�DUH«�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

8VH�RI�DSSURSULDWH�WHFKQRORJLHV LV�ZKHUH����BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

,W�KHOSV�WR�UHGXFH�WKH�ULVN�RI�GHVHUWLILFDWLRQ�E\«��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

,WV�GLVDGYDQWDJHV�GLIILFXOWLHV�DUH«�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

&ROG�HQYLURQPHQWV

.H\�LGHD��&ROG�HQYLURQPHQWV��SRODU�DQG�WXQGUD��KDYH�D�UDQJH�RI�GLVWLQFWLYH�FKDUDFWHULVWLFV�

��� /DEHO�WKH�LPDJHV�EHORZ�ZLWK�WKH SK\VLFDO�FKDUDFWHULVWLFV�RI�WXQGUD�DQG�SRODU HQYLURQPHQWV�

��� (;$0�67</(�48(67,21� 8VLQJ�)LJXUH����GHVFULEH�WKH�FOLPDWH�RI�WKLV�
HQYLURQPHQW�����

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
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0DU �� ��
$SU �� ��
0D\ � ��
-XQ � ��
-XO � ��
$XJ � ��
6HSW � ���
2FW � ���
1RY �� ���
'HF �� ��



ϯϲ

��� 8VLQJ�WKH�ILJXUH�EHORZ�DQG�\RXU�RZQ�NQRZOHGJH��GHVFULEH�KRZ�WKH�FOLPDWH�FDQ�DIIHFW�WKH�QXPEHU�RI�DQLPDO�VSHFLHV�LQ�D�
FROG�HQYLURQPHQW��

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� &RPSOHWH�WKH�JDSV�LQ�WKH�SDUDJUDSK�EHORZ�XVLQJ�WKH�YRFDEXODU\�SURYLGHG��7KLV�ZLOO�KHOS�\RX�WR�UHYLVH�WKH�ZD\V�WKDW�SODQWV�
DQG�DQLPDOV�KDYH�DGDSWHG�WR�VXUYLYH�LQ�FROG�HQYLURQPHQWV� 9RFDEXODU\��KLEHUQDWH��EDWWHULQJ��PLJUDWLQJ��SHUPDIURVW��$UFWLF�
IR[HV��SODQWV��ZHOO�LQVXODWHG��IUHH]LQJ��HQHUJ\��FROG��WUDQVSLUDWLRQ��VHDOV��URXQG�VKDSHG��GRUPDQW��$QWDUFWLF�

0RVW�SODQWV�DUH�VPDOO��ORZ�WR�WKH�JURXQG�DQG�BBBBBBBBBBBBBBB WR�KHOS�WKHP�VXUYLYH�BBBBBBBBBBBBBBB ZLQGV��/HDYHV�DUH�

JHQHUDOO\�VPDOO�DV�WKLV�UHGXFHV�WKH�DPRXQW�RI�PRLVWXUH�WKDW�LV�ORVW�WKURXJK�BBBBBBBBBBBBBBB��0RVW�SODQWV�KDYH�VKDOORZ URRWV LQ�

RUGHU�WR�DYRLG�WKH�BBBBBBBBBBBBBBB OD\HU�EHQHDWK�WKH�VRLO��0RVW�SODQWV�EHFRPH�BBBBBBBBBBBBBBB �VWRS�JURZLQJ��WR�VXUYLYH�WKH�

BBBBBBBBBBBBBBB��GDUN�ZLQWHUV��$QLPDOV�KDYH�DOVR�KDG�WR�DGDSW��7KH\�DUH�BBBBBBBBBBBBBBB DJDLQVW�WKH�FROG��IRU�H[DPSOH�YLD�D�

IDWW\�OD\HU��H�J��BBBBBBBBBBBBBBB DQG�ZKDOHV��RU�WKLFN�IXU��H�J��BBBBBBBBBBBBBBB DQG�SRODU�EHDUV���7KLV�UHGXFHV�WKH�DPRXQW�RI�

BBBBBBBBBBBBBBB WKH\�XVH�NHHSLQJ�ZDUP��6RPH�DQLPDOV�BBBBBBBBBBBBBBB WR�FRQVHUYH�HQHUJ\�DQG�VXUYLYH�WKH�ZLQWHU��H�J��

$UFWLF�JURXQG�VTXLUUHOV�KLEHUQDWH�IRU�PRUH�WKDQ�KDOI�WKH�\HDU�DQG�FDQ�HYHQ�VXUYLYH�LI�WKHLU�ERG\�WHPSHUDWXUH�GURSV�EHORZ�

BBBBBBBBBBBBBBB���7KRVH�WKDW�GR�QRW�KLEHUQDWH�DGDSW�LQ�RWKHU�ZD\V��IRU�H[DPSOH�E\�HDWLQJ�WKH�BBBBBBBBBBBBBBB WKDW�DUH�

DYDLODEOH�LQ�WKH�ZLQWHU��H�J��UHLQGHHU�HDW�OLFKHQV��RU�E\�BBBBBBBBBBBBBBB WR�ZDUPHU�DUHDV��H�J��$UFWLF�WHUPV�OHDYH�WKH�$UFWLF�ZLQWHU�

DQG�IO\�WR�WKH�BBBBBBBBBBBBBBB IRU�WKH�VRXWKHUQ�VXPPHU���

��� 3RODU�HQYLURQPHQWV�DUH�OHVV�ELRGLYHUVH WKDQ�PRVW�RWKHU�HQYLURQPHQWV��2XWOLQH�WZR UHDVRQV�ZK\�WKLV�LV�WKH�FDVH�

5HDVRQ����BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

5HDVRQ����BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� :KLFK�RI�WKH IROORZLQJ�VWDWHPHQWV�LV�WUXH"�6KDGH�RQH RYDO�RQO\�

D� %LRGLYHUVLW\�LV�KLJKHU�LQ�WKH�$UFWLF�WKDQ�LQ�WKH�$QWDUFWLF�

E� %LRGLYHUVLW\�LV�ORZHU�LQ�WURSLFDO�UDLQIRUHVWV�WKDQ�LQ�FROG�HQYLURQPHQWV�

F� %LRGLYHUVLW\�LQFUHDVHV�DV�DYHUDJH�WHPSHUDWXUH�GURSV�
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&DVH�VWXG\ DOHUW�

.H\�LGHD��'HYHORSPHQW�RI�FROG�HQYLURQPHQWV�FUHDWHV�RSSRUWXQLWLHV�DQG�FKDOOHQJHV�

¶'HYHORSPHQW�RSSRUWXQLWLHV· UHIHUV�WR�WKH�RSWLRQV�WKDW�H[LVW WR�LPSURYH�LQFRPH�DQG�TXDOLW\�RI�OLIH��¶&KDOOHQJHV�RI�GHYHORSLQJ·
UHIHUV�WR�WKH�GLIILFXOWLHV WKDW�DUH�HQFRXQWHUHG�LQ�WU\LQJ�WR�GHYHORS�

��� &RPSOHWH�WKH�WHPSODWH�EHORZ�WR�KHOS�\RX�OHDUQ�DQG�UHYLVH�\RXU�FDVH�VWXG\�RI�D�FROG�HQYLURQPHQW�
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7 ([SODLQ�KRZ�WKH�IROORZLQJ�FKDOOHQJHV�PDNH�
GHYHORSPHQW�GLIILFXOW� /LQN�WKH�FKDOOHQJHV�WR�WKH�
RSSRUWXQLWLHV�\RX¶YH�DOUHDG\�PHQWLRQHG�

x ([WUHPH�WHPSHUDWXUHV
x ,QDFFHVVLELOLW\�
x 3URYLVLRQ�RI�EXLOGLQJV
x ,QIUDVWUXFWXUH�

0LQHUDO�H[WUDFWLRQ�

(QHUJ\�

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR�NQRZ�µ$�FDVH�VWXG\�RI�D�FROG�HQYLURQPHQW¶ WR�
LOOXVWUDWH�GHYHORSPHQW�RSSRUWXQLWLHV DQG�WKH�FKDOOHQJHV�RI�GHYHORSLQJ FROG�HQYLURQPHQWV�



ϯϴ

.H\�LGHD��&ROG�HQYLURQPHQWV�DUH�DW�ULVN�IURP�HFRQRPLF�GHYHORSPHQW�

��� &UHDWH�D EUDLQVWRUP�WR VKRZ�D�UDQJH�RI�UHDVRQV�ZK\�FROG�HQYLURQPHQWV�DUH�YDOXDEOH�DV�ZLOGHUQHVV DUHDV DQG�ZK\�
WKH\�VKRXOG�EH�SURWHFWHG�

��� 7KH�NH\�WKUHDW�WR�FROG�HQYLURQPHQWV�LV�HFRQRPLF�GHYHORSPHQW��VR�VWUDWHJLHV�DUH�QHHGHG�WR�EDODQFH�HFRQRPLF�
GHYHORSPHQW�DQG�FRQVHUYDWLRQ��7KH�WDEOH�EHORZ�RXWOLQHV�IRXU�VWUDWHJLHV��,Q�WKH�EODQN�FROXPQ��\RX�QHHG�WR�H[SODLQ�KRZ�
HDFK�VWUDWHJ\�FDQ�KHOS�WR�EDODQFH�WKH�WZR�FRQFHUQV�
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8VH�RI�
WHFKQRORJ\

0RGHUQ�FRQVWUXFWLRQ�
PHWKRGV�FDQ�PLQLPLVH�WKH�
HQYLURQPHQWDO�LPSDFWV�RI�
HFRQRPLF�GHYHORSPHQW��)RU�
H[DPSOH��HOHYDWLQJ�EXLOGLQJV
RU�EXLOGLQJ�RQ�JUDYHO�EHGV
FDQ�SUHYHQW�SHUPDIURVW�
PHOWLQJ�

&RQVHUYDWLRQ�
JURXSV

7KHVH�JURXSV�SXW�SUHVVXUH�
RQ�JRYHUQPHQWV�WR�SURWHFW�
ZLOGHUQHVV�DUHDV�DQG�IUDJLOH�
FROG�HQYLURQPHQWV��H�J��
*UHHQSHDFH��

,QWHUQDWLRQDO�
DJUHHPHQWV

$JUHHPHQWV�VXFK�DV�WKH�
�����$QWDUFWLF�7UHDW\ OLPLWV�
YLVLWRUV�ODQGLQJ�DW�RQH�VLWH�
WR�����DW�D�WLPH��DQG�
SURKLELWV�QXFOHDU�DFWLYLWLHV��

5ROH�RI�
JRYHUQPHQWV

*RYHUQPHQWV�FDQ�PDNH�
ODZV�WR�SURWHFW�IUDJLOH�
HQYLURQPHQWV��VXFK�DV�WKH�
�����:LOGHUQHVV�$FW ZKLFK�
SURWHFWHG�ZLOGHUQHVV�DUHDV�
IURP�GHYHORSPHQW�
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6HFWLRQ�&��3K\VLFDO�ODQGVFDSHV�LQ�WKH�8.

x ,Q�WKLV�VHFWLRQ��\RX�0867�VWXG\�8.�SK\VLFDO�ODQGVFDSHV
x <RX�ZLOO�DOVR�VWXG\�7:2�IURP &RDVWDO�ODQGVFDSHV�LQ�WKH�8.� 5LYHU�ODQGVFDSHV�LQ�WKH�8.��DQG�*ODFLDO�ODQGVFDSHV�LQ�

WKH�8.�
x :KLFK�WZR�RSWLRQDO�WRSLFV GR�,�VWXG\" BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB DQG�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
x *R�GRZQ�DQG�SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�WRSLF WKDW�\RX�GR�127�VWXG\�

8.�SK\VLFDO�ODQGVFDSHV

.H\�LGHD��7KH�8.�KDV�D�UDQJH�RI�GLYHUVH�ODQGVFDSHV
7KH�PDS�VKRZV�D�UDQJH�RI�XSODQG��ORZODQG DQG�FRDVWDO DUHDV�LQ�WKH�8.��6WXG\�WKH�PDS��<RX�QHHG�WR�NQRZ�D�UDQJH�RI�XSODQG��
ORZODQG�DQG�FRDVWDO�DUHDV�

�� :KHUH�WKHUH�DUH�EODQN�ER[HV��ZULWH WKH�PRXQWDLQ�UDQJH�RU�ULYHU�QDPHV�



ϰϬ

�� 8VLQJ�WKH�PDS��FRPSOHWH�WKH�IROORZLQJ�VHQWHQFHV E\�ILOOLQJ�LQ�WKH�JDSV RU�GHOHWLQJ�LQFRUUHFW�WHUPV�

D� 6WHHS ODQG�WHQGV�WR�EH�IRXQG�LQ�XSODQG���ORZODQG�DUHDV�

E� )ODW ODQG�WHQGV�WR�EH�IRXQG�LQ�XSODQG���ORZODQG�DUHDV�

F� 7ZR�ORZODQG DUHDV�LQ�WKH�8.�DUH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�DQG�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

G� 7KH�5LYHU�2XVH LV�IRXQG�LQ�WKH�ORZODQG�DUHD�RI�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

H� 7KH�ORZHU�YDOOH\�RI�WKH�5LYHU�&O\GH�LV�KRPH�WR�WKH�6FRWWLVK�FLW\�RI�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

I� 7ZR�XSODQG DUHDV�LQ�WKH�8.�DUH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�DQG�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

J� 7KH�PRXQWDLQ�RI�%HQ�1HYLV LV�IRXQG�LQ WKH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�0RXQWDLQV�LQ�WKH�FRXQWU\�RI�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

K� 7KH�0RXQW 6QRZGRQ LV�IRXQG�LQ�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1DWLRQDO�3DUN�LQ�WKH�FRXQWU\�RI�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

L� 7ZR�DUHDV�LQ�(QJODQG�ZLWK�JODFLDWHG�IHDWXUHV DUH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�DQG�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

M� $ORQJ�WKH�'RUVHW�FRDVWOLQH��LW�LV�WKH�DOWHUQDWLQJ�EDQGV�RI�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�DQG�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�URFN�WKDW�KDV�FDXVHG�D�MDJJHG�FRDVWOLQH�

N� 7KH�+ROGHUQHVV�&RDVW�LV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�YHU\�TXLFNO\��DW�DURXQG��P�SHU�\HDU�DQG�XS�WR���P�LQ�VRPH�SODFHV�

&RDVWDO�ODQGVFDSHV�LQ�WKH�8.

.H\�LGHD��7KH�FRDVW�LV�VKDSHG�E\�D�QXPEHU�RI�SK\VLFDO�SURFHVVHV�

6WXG\�WKH�GLDJUDPV�RI�ZDYHV�W\SHV�

�� 'HILQH�µVZDVK¶�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



ϰϭ

�� 6WXG\�WKH�SKRWR�RI�%HDFK\�+HDG�DQG�6HYHQ�6LVWHUV�QHDU�%ULJKWRQ�LQ�(QJODQG��%DVHG�RQ�ZKDW�\RX�FDQ�VHH�LQ�WKH�SKRWR��

VD\�ZKLFK�ZDYH�W\SH�PDLQO\�RFFXUV�WKHUH��FRQVWUXFWLYH RU�GHVWUXFWLYH���WKHQ�RIIHU�UHDVRQV�IRU�\RXU�FKRLFH�

0DLQ�ZDYH�W\SH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�� ([SODLQ�KRZ�IUHH]H�WKDZ�ZHDWKHULQJ�FDQ�FDXVH�FRDVWDO�FOLIIV�WR�EUHDN�XS�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�� 7KH�SKRWRJUDSK�WR�WKH�OHIW�VKRZV�FOLIIV LQ�1RUWK�<RUNVKLUH��ZKLFK�
VXIIHUHG�PDVV�PRYHPHQW�LQ�������([SODLQ�ZKDW�FDXVHV�PDVV�PRYHPHQW�WR�
RFFXU�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

�� ,Q�WKH ER[HV�SURYLGHG��GUDZ�ODEHOOHG�GLDJUDPV WR�VKRZ�KRZ�WKH�SURFHVVHV�RI�K\GUDXOLF�SRZHU��DEUDVLRQ�DQG DWWULWLRQ
HURGH�URFN�

+\GUDXOLF�SRZHU $EUDVLRQ $WWULWLRQ
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�� /DEHO�WKH�GLDJUDP�WR�VKRZ�WKH�
SURFHVV�RI�ORQJVKRUH�GULIW�DQG�
KRZ�LW�DIIHFWV�D�FRDVWOLQH��<RX�
VKRXOG�LQFOXGH�D�UDQJH�RI�
WHUPV�VXFK�DV��VZDVK��
EDFNZDVK� HURVLRQ��
WUDQVSRUWDWLRQ��GHSRVLWLRQ�

.H\�LGHD��'LVWLQFWLYH�FRDVWDO�ODQGIRUPV�DUH�WKH�UHVXOW�RI�URFN�W\SH��VWUXFWXUH�DQG�SK\VLFDO�SURFHVVHV�

�� 7KH PDS�EHORZ�VKRZV WKH�JHRORJ\�RI SDUW�RI�WKH�'RUVHW�FRDVWOLQH��2Q�WKH�PDS��VKRZ�KRZ�WKH�FRDVWOLQH�LV�OLNHO\�WR�FKDQJH
LQ�WKH�IXWXUH��$QQRWDWH�WKH�FKDQJHV�WKDW�\RX�PDNH�ZLWK�EULHI�H[SODQDWLRQV�

��� 8VLQJ�D�GLDJUDP��H[SODLQ�WKH�IRUPDWLRQ�RI�D�VWDFN��

:KLFK�NH\�WHUPV VKRXOG�\RX�
KLJKOLJKW�LQ�WKLV�TXHVWLRQ"
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��� (;$0�67</(�48(67,21��([SODLQ�KRZ�D�ZDYH�FXW�SODWIRUP�IRUPV�����

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� :KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�VWDWHPHQWV�DUH WUXH"�6KDGH�WZR RYDOV RQO\�

D� 'HSRVLWLRQDO�ODQGIRUPV�RFFXU�ZKHUH�VZDVK�LV�VWURQJ�

E� $�VSLW�LV�DQ�HURVLRQDO�ODQGIRUP�

F� $�FRDVWDO�EDU�IRUPV�ZKHQ�ORQJVKRUH�GULIW�GHSRVLWV�VHGLPHQW�DFURVV�WKH�HQWUDQFH�WR�D�ED\�

G� $�KHDGODQG�LV�D�GHSRVLWLRQDO�ODQGIRUP�

H� $�ZDYH�FXW�SODWIRUP�LV�D�GHSRVLWLRQDO�ODQGIRUP�

��� 1H[W�WR�HDFK�LPDJH�EHORZ��QDPH�WKH�FRDVWDO�IHDWXUH DQG�VD\�ZKHWKHU�LW�LV�IRUPHG�E\�HURVLRQ RU�GHSRVLWLRQ�



ϰϰ

1DPHG�H[DPSOH DOHUW�

��� &RPSOHWH�WKH�WHPSODWH�EHORZ�WR�KHOS�\RX�OHDUQ�UHYLVH�\RXU�QDPHG�H[DPSOH�RI�D�VHFWLRQ�RI�8.�FRDVWOLQH�

$�1$0('�(;$03/(�2)�$�6(&7,21�2)�&2$67/,1(�,1�7+(�8.
0\�H[DPSOH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

,GHQWLI\�WKH�ORFDWLRQ RI�\RXU�FKRVHQ�
VWUHWFK�RI�FRDVWOLQH�RQ�WKH�PDS��

6NHWFK�PDS�RI�WKH�JHRORJ\ RI�\RXU�FKRVHQ�VWUHWFK�RI�FRDVWOLQH�

'HVFULEH�WKH�HURVLRQDO�SURFHVVHV DW�SOD\�DORQJ�WKLV�VHFWLRQ�RI�
FRDVWOLQH�

$Q�H[DPSOH�RI�RQH�HURVLRQDO�ODQGIRUP IRXQG�RQ WKLV�VHFWLRQ�RI�
FRDVWOLQH��,QFOXGH�D�GLDJUDP�RU�VNHWFK�RI�WKH�IHDWXUH�DQG�LWV�QDPH�LI�LW�
KDV�RQH� 6WUHWFK��VD\�KRZ�WKH�IHDWXUH�LV�OLNHO\�WR�FKDQJH�LQ�WKH�IXWXUH�

'HVFULEH�WKH�GHSRVLWLRQDO SURFHVVHV DW�SOD\�DORQJ�WKLV�VHFWLRQ�RI�
FRDVWOLQH�

$Q�H[DPSOH�RI�RQH�GHSRVLWLRQDO ODQGIRUP IRXQG�RQ WKLV�VHFWLRQ�RI�
FRDVWOLQH��,QFOXGH�D�GLDJUDP�RU�VNHWFK�RI�WKH�IHDWXUH�DQG�LWV�QDPH�LI�LW�
KDV�RQH� 6WUHWFK��VD\�KRZ�WKH�IHDWXUH�LV�OLNHO\�WR�FKDQJH�LQ�WKH�IXWXUH�

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR�µ8VH�D�QDPHG�H[DPSOH�RI�D�VHFWLRQ�RI�
FRDVWOLQH�LQ�WKH�8.�WR�LGHQWLI\�LWV�PDMRU�ODQGIRUPV�RI�HURVLRQ DQG�GHSRVLWLRQ�¶�



ϰϱ

.H\�LGHD��'LIIHUHQW�PDQDJHPHQW�VWUDWHJLHV�FDQ�EH�XVHG�WR�SURWHFW�FRDVWOLQHV�IURP�WKH�HIIHFWV�RI�SK\VLFDO�SURFHVVHV

��� 'HILQH�µKDUG�HQJLQHHULQJ¶�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� 8VLQJ�WKH�DQQXDO�VHD�ZDOO�PDLQWHQDQFH�FRVW�GDWD�SURYLGHG��LGHQWLI\�WKH�PRGH��PHGLDQ��PHDQ�DQG�UDQJH�

<HDU ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
$QQXDO�FRVWV��WKRXVDQG��� �� �� �� �� �� �� ��

0RGH��BBBBBBBBBBBBBBB 0HGLDQ��BBBBBBBBBBBBBBBB� 0HDQ��BBBBBBBBBBBBBBB 5DQJH��BBBBBBBBBBBBBBB

��� 6HOHFW�RQH RI�WKH�IROORZLQJ�KDUG�HQJLQHHULQJ�VWUDWHJLHV��VHD�ZDOOV��URFN�DUPRXU��JDELRQV RU JUR\QHV� 'UDZ�D�ODEHOOHG�
GLDJUDP WR�VKRZ�KRZ�\RXU�FKRVHQ�VWUDWHJ\�SURWHFWV�WKH�FRDVWOLQH��

&KRVHQ�VWUDWHJ\��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� 6HOHFW�RQH RI�WKH�IROORZLQJ�VRIW HQJLQHHULQJ�VWUDWHJLHV��EHDFK�QRXULVKPHQW�DQG�UHSURILOLQJ��RU GXQH�UHJHQHUDWLRQ��
'HVFULEH KRZ�LW�SURWHFWV�WKH�FRDVW��DQG�RXWOLQH RQH DGYDQWDJH�DQG�RQH GLVDGYDQWDJH�WR�WKH�VWUDWHJ\�

&KRVHQ�VWUDWHJ\��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

,W�SURWHFWV�WKH�FRDVW�E\«�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

$GYDQWDJH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'LVDGYDQWDJH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

&RPPDQG�ZRUGV��S��

0RGH��WKH�PRVW�FRPPRQ
0HGLDQ��WKH�PLGGOH�YDOXH��ZKHQ�YDOXHV�DUH�LQ�RUGHU�RI�VL]H�
0HDQ��WKH�DYHUDJH
5DQJH��WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKH�JUHDWHVW�DQG�VPDOOHVW�YDOXHV



ϰϲ

([DPSOH DOHUW�

��� 6XJJHVW ZK\�PDQDJHG�UHWUHDW PD\�EH�DQ�DSSURSULDWH�UHVSRQVH�WR�FRDVWDO�HURVLRQ�LQ�VRPH�FDVHV�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� &RPSOHWH�WKH�WHPSODWH�EHORZ�WR�KHOS�\RX�OHDUQ�UHYLVH�\RXU�H[DPSOH�RI�D�FRDVWDO�
PDQDJHPHQW�VFKHPH�LQ�WKH�8.�

$1�(;$03/(�2)�$�&2$67$/�0$1$*(0(17�6&+(0( ,1�7+(�8.
0\�H[DPSOH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

,GHQWLI\�WKH�ORFDWLRQ RI�\RXU�FKRVHQ�FRDVWDO�
PDQDJHPHQW�VFKHPH�RQ�WKH�PDS� %H�VXUH�WR�
ODEHO�WKH�SODFH�QDPH�

3URYLGH�D VNHWFK�GUDZLQJ RI�\RXU�FKRVHQ�FRDVWDO�PDQDJHPHQW�
VFKHPH�

([SODLQ WKH�UHDVRQV�ZK\�PDQDJHPHQW�ZDV�QHHGHG�DORQJ�WKLV�VWUHWFK�
RI�FRDVWOLQH�

'HVFULEH�WKH�PDQDJHPHQW�VFKHPH DQG�H[SODLQ�KRZ�LW�KHOSV�WR�SURWHFW�
WKH�FRDVWOLQH�

'HVFULEH�WKH�LPSDFWV�HIIHFWV�RI�WKH�PDQDJHPHQW�VFKHPH� 2XWOLQH�WKH�FRQIOLFWV�RU�SUREOHPV�WKDW�KDYH�DULVHQ�IURP�WKH�VFKHPH��
�<RX�PLJKW�UHIHU�WR�HFRQRPLF�RU�HQYLURQPHQWDO�SUREOHPV��RU�WR�
GLVDJUHHPHQWV�EHWZHHQ�VWDNHKROGHUV��

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR XVH�DQ µH[DPSOH�RI�D�FRDVWDO�PDQDJHPHQW�
VFKHPH�LQ�WKH�8.¶��127(��\RX�PXVW�UHIHU�WR�D�VSHFLILF�SODFH �H�J��JUR\QHV�DW�

0$33/(721��6LPSO\�GLVFXVVLQJ�JUR\QHV�LQ�JHQHUDO�ZRXOG�QRW�EH�QRW�VXIILFLHQW��



ϰϳ

5LYHU�ODQGVFDSHV�LQ�WKH�8.

.H\�LGHD��7KH�VKDSH�RI�ULYHU�YDOOH\V�FKDQJHV�DV�ULYHUV�IORZ�GRZQVWUHDP�
��� 7KH�ILJXUH�EHORZ�VKRZV�WKH�ORQJ�SURILOH�DQG�FURVV�SURILOH�RI�D�W\SLFDO�ULYHU��8VLQJ�WKH�ILJXUH�DQG�\RXU�RZQ�NQRZOHGJH��

FRPSDUH WKH�ZLGWK��GHSWK DQG�JUDGLHQW RI�WKH�XSSHU DQG�ORZHU FRXUVHV�RI�D�W\SLFDO�ULYHU�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� &RPSOHWH�WKH�VSLGHU�GLDJUDP�EHORZ E\�VXPPDULVLQJ HDFK�RI�WKH�IOXYLDO��ULYHU��SURFHVVHV�

7KLV�VHHPV�OLNH�D�FRPSOH[�TXHVWLRQ�EHFDXVH�\RX�KDYH�WR�GR�D�ORW��EXW�DFWXDOO\�LW¶V�VLPSOH��%UHDN�LW�GRZQ�LQWR�WKUHH�SDUWV��ILUVW��FRPSDUH�WKH�ZLGWK RI�WKH�
XSSHU�DQG�ORZHU�FRXUVHV��1H[W��FRPSDUH�WKH�GHSWK��)LQDOO\��WKH�JUDGLHQW �WKH�VWHHSQHVV���(DV\�



ϰϴ

.H\�LGHD��'LVWLQFWLYH�IOXYLDO�ODQGIRUPV�UHVXOW�IURP�GLIIHUHQW�SK\VLFDO�SURFHVVHV�

��� <RX�QHHG�WR�NQRZ�D�UDQJH�RI�ULYHU�ODQGIRUPV�UHVXOWLQJ�IURP�HURVLRQ�DQG�GHSRVLWLRQ��WKHLU�FKDUDFWHULVWLFV�DQG�IRUPDWLRQ���,Q�
WKH�WDEOHV�EHORZ��FRPSOHWH�WKH�EODQN�FROXPQV��8QGHU�¶FKDUDFWHULVWLFV·��\RX�QHHG�WR�LGHQWLI\�WKH�IHDWXUHV�RI�WKH�ODQGIRUP�
�H�J��IRU�IORRG�SODLQ�\RX�PLJKW�ZULWH�ORZ��IODW�ODQG�RQ�HLWKHU�VLGH�RI�D�ULYHU�LQ�WKH�ORZHU�FRXUVH��IHUWLOH�VRLO�IURP�DOOXYLXP DQG�
RWKHU�GHSRVLWHG�VHGLPHQWV��RIWHQ�XVHG�IRU�IDUPLQJ���8QGHU�¶IRUPDWLRQ· \RX�QHHG�WR�SURYLGH�D�VWHS�E\�VWHS�H[SODQDWLRQ�RI�
KRZ LW�IRUPV��UHIHUULQJ�WR�VSHFLILF�SURFHVVHV��H�J��VLPSO\�VD\LQJ�µGXH�WR�HURVLRQ¶�LVQ¶W�VSHFLILF�HQRXJK� VD\�ZKHWKHU�LW�LV�
K\GUDXOLF�DFWLRQ��DEUDVLRQ�RU�DWWULWLRQ��DQG�KRZ WKDW�SURFHVV�FUHDWHV�WKH�ODQGIRUP��

)OXYLDO��ULYHU��ODQGIRUPV�UHVXOWLQJ�IURP�HURVLRQ
/DQGIRUP ,PDJH &KDUDFWHULVWLFV

�DQG�ZKHUH�LW�LV�IRXQG�
XSSHU�PLGGOH�ORZHU�

)RUPDWLRQ
�VWHS�E\�VWHS�H[SODQDWLRQ�

,QWHUORFNLQJ�
VSXUV

:DWHUIDOO

*RUJH�

)OXYLDO��ULYHU��ODQGIRUPV�UHVXOWLQJ�IURP�HURVLRQ DQG�GHSRVLWLRQ
/DQGIRUP ,PDJH &KDUDFWHULVWLFV

�DQG�ZKHUH�LW�LV�IRXQG�
XSSHU�PLGGOH�ORZHU�

)RUPDWLRQ
�VWHS�E\�VWHS�H[SODQDWLRQ�

0HDQGHU�

2[ERZ�ODNH�
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)OXYLDO��ULYHU��ODQGIRUPV�UHVXOWLQJ�IURP�GHSRVLWLRQ
/DQGIRUP ,PDJH &KDUDFWHULVWLFV

�DQG�ZKHUH�LW�LV�IRXQG�
XSSHU�PLGGOH�ORZHU�

)RUPDWLRQ
�VWHS�E\�VWHS�H[SODQDWLRQ�

/HYHH�

)ORRG�SODLQ

(VWXDU\�

26�0$3�)2&86

��� 1RZ�\RX�NQRZ�DERXW�ULYHU�IHDWXUHV��EXW�DUH�\RX�FRQILGHQW�WR�LGHQWLI\�WKHP�RQ�DQ�26 PDS"�7KH�IROORZLQJ�LQIRUPDWLRQ�ZLOO�
KHOS�\RX�WR�GR�WKLV��$QVZHU�WKH�TXHVWLRQV�DW�WKH�HQG�

&RQWRXU�OLQHV�DUH�WKH�RUDQJH�OLQHV�WKDW�\RX�VHH�RQ�PDSV��7KH\�VKRZ�WKH�
KHLJKW �RU�HOHYDWLRQ��RI�WKH�ODQG�LQ�PHWUHV��DW�$ WKH�ODQG�LV����P�KLJK��

7KH�FORVHU WRJHWKHU WKH�OLQHV�DUH��WKH�VWHHSHU WKH�ODQG �µVWHHS�UHOLHI¶���,I�
WKH\�DUH�IDU�DSDUW��WKLV�LQGLFDWHV�WKDW�WKH�ODQG�LV�TXLWH�IODW �µJHQWOH�UHOLHI¶���
%DVHG�RQ�WKLV��ZH�FDQ�VHH�WKDW�WKH�PDS�VKRZV�DQ�DUHD�RI�VWHHS�ODQG��
7KLV�LQGLFDWHV WKDW�WKH�ULYHUV�VKRZQ�DUH�LQ�WKHLU�XSSHU�FRXUVH�

$�9�VKDSH LV�IRUPHG�ZKHUH�WKH�FRQWRXU�OLQHV�FURVV�D�ULYHU�����7KH�9�
VKDSH�LV�SRLQWLQJ�XSKLOO WR�ZKHUH�WKH�ULYHU�FDPH�IURP�

$QG�RI�FRXUVH�\RX�NQRZ�WKDW�ZDWHU�IORZV�GRZQKLOO��<RX�VKRXOG�EH�DEOH�
WR�WHOO�WKH�GLUHFWLRQ WKDW�WKH�ULYHUV�DUH�IORZLQJ�LQ�E\�XVLQJ�WKH�FRQWRXU�
OLQHV��WKH�ULYHU�IORZV�DZD\�IURP�% ZKHUH�WKH�ODQG�LV����P�KLJK� WRZDUGV
& ZKHUH�WKH�ODQG�LV����P�KLJK���$OVR��ZH�NQRZ�WKDW�WKH�VRXUFH��VWDUW��RI�D�ULYHU�LV�IRXQG�LQODQG�DQG�IORZV�WRZDUGV�WKH�FRDVW��VR�ZH�NQRZ�WKDW�
ZKHUH�WKH�EOXH�ULYHU�OLQH�EHJLQV�LV�WKH�VRXUFH��H�J��6��

7R�UH�FDS��WKH�PDLQ�HYLGHQFH�RQ�WKH�PDS�DERYH�WR�VKRZ�WKDW�WKHVH�DUH�ULYHUV�LQ�WKH�XSSHU�FRXUVH�LV� D��WKH�FRQWRXU�OLQHV�DUH�FORVH�WRJHWKHU
VKRZLQJ�WKDW�ODQG�LV�VWHHS��E� WKH�9�VKDSH SRLQWV�WR�ZKHUH�WKH�ULYHU�FDPH�IURP��DQG�F� ZH�FDQ�VHH�WKH�VRXUFHV RI�WKH�ULYHUV�

4XHVWLRQV�EDVHG�RQ�WKH�PDS�DERYH�

L� +RZ�KLJK�LV�WKH�ODQG�DW�SRLQW��"�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

LL� :KDW�LV�WKH�ULYHU�IHDWXUH�DW�SRLQW��"�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

LLL� :KDW�LV�WKH�GLIIHUHQFH�LQ�ODQG�KHLJKW�EHWZHHQ�SRLQWV�$�DQG�%"�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

LY� :KDW�LV�WKH�ODQG�OLNH�DW�SRLQW�&"�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
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([DPSOH DOHUW�

7KH�PDS�WR�WKH�ULJKW VKRZV�D�ULYHU�LQ�LWV�ORZHU FRXUVH��(YLGHQFH�IRU�WKLV�

D��WKH�FRQWRXU�OLQHV�DUH�IDU�DSDUW �LQGLFDWLQJ�IDLUO\�IODW�ODQG� DQG�WKH�ODQG�
HOHYDWLRQ LV�ORZ

E� WKH�ULYHU�KDV�ODUJH�PHDQGHUV

F� WKH�ULYHU�PHDQGHUV�DFURVV�D�ODUJH�IODW�DUHD �WKH�IORRG�SODLQ���DQG�

G��WKH�ULYHU�LV�ZLGH��D�ZLGH�EOXH�OLQH�

��� &RPSOHWH�WKH�WHPSODWH�EHORZ�WR�KHOS�\RX�OHDUQ�UHYLVH�\RXU�H[DPSOH�

$1�(;$03/(�2)�$�5,9(5�9$//(<�,1�7+(�8.
0\�H[DPSOH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

0DMRU�ODQGIRUP�V�FDXVHG�E\�HURVLRQ 0DMRU�ODQGIRUP�V�FDXVHG E\�GHSRVLWLRQ
$Q�H[DPSOH�RI�D�ODQGIRUP�FDXVHG�E\�HURVLRQ�LQ�WKH�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�YDOOH\�LV�D��
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��

,W�LV�ORFDWHG�

7KH�FKDUDFWHULVWLFV�RI�WKH�ODQGIRUP�DUH��

$Q�H[DPSOH�RI�D�ODQGIRUP�FDXVHG�E\�HURVLRQ�LQ�WKH�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�YDOOH\�LV�D��
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��

,W�LV�ORFDWHG�

7KH�FKDUDFWHULVWLFV�RI�WKH�ODQGIRUP�DUH��

6NHWFK�PDS�VKRZLQJ�ORFDWLRQ 6NHWFK�PDS�VKRZLQJ�ORFDWLRQ

/DEHOOHG�GLDJUDP�RI�WKH�ODQGIRUP /DEHOOHG�GLDJUDP�RI�WKH�ODQGIRUP

'HVFULSWLRQ�RI�KRZ�WKH�ODQGIRUP�PD\�FKDQJH�LQ�WKH�IXWXUH�DQG�H[SODQDWLRQ�
ZK\�

'HVFULSWLRQ�RI�KRZ�WKH�ODQGIRUP�PD\�FKDQJH�LQ�WKH�IXWXUH�DQG�H[SODQDWLRQ�
ZK\�

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR XVH�DQ ¶H[DPSOH�RI�D�ULYHU�YDOOH\�
LQ�WKH�8.¶�WR�LGHQWLI\�LWV�PDMRU�ODQGIRUPV�RI�HURVLRQ DQG�GHSRVLWLRQ�



ϱϭ

.H\�LGHD��'LIIHUHQW�PDQDJHPHQW�VWUDWHJLHV�FDQ�EH�XVHG�WR�SURWHFW�ULYHU�ODQGVFDSHV�IURP�WKH�HIIHFWV�RI�IORRGLQJ

3+<6,&$/�IDFWRUV�WKDW�DIIHFW�IORRG�ULVN LQFOXGH SUHFLSLWDWLRQ �UDLQIDOO���JHRORJ\ �URFN�W\SH���UHOLHI �ODQG�VKDSH��

��� %HORZ��H[SODLQ KRZ�HDFK�IDFWRU�DIIHFWV�IORRG�ULVN��XVLQJ�WKH�NH\�YRFDEXODU\�SURYLGHG��$Q�H[DPSOH�KDV�EHHQ�GRQH�IRU�\RX�

9RFDEXODU\��SHUPHDEOH��LPSHUPHDEOH��LQILOWUDWLRQ��VWHHS�VLGHG�YDOOH\��VXUIDFH�UXQRII��GLVFKDUJH�

3UHFLSLWDWLRQ��3URORQJHG�UDLQIDOO�FDXVHV�VRLO�WR�EHFRPH�VDWXUDWHG��7KLV�PHDQV�WKDW�LQILOWUDWLRQ�FDQQRW�RFFXU��VR�VXUIDFH�UXQRII�
LQFUHDVHV��DQG�WKLV�FDXVHV�ULYHUV�WR�ILOO�XS�TXLFNO\��,Q�WKH�FDVH�RI�KHDY\�UDLQIDOO��WKH�ZDWHU�DUULYHV�WRR�TXLFNO\�IRU�LQILOWUDWLRQ�WR�RFFXU��
VR�VXUIDFH�UXQRII�FDUULHV�ZDWHU�WR�WKH�ULYHU�FKDQQHO��$V�WKH�ULYHU�GLVFKDUJH�LQFUHDVHV��D�ULYHU�PD\�VSLOO�RYHU�LWV�EDQNV��FDXVLQJ�D�
IORRG�

*HRORJ\��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

5HOLHI��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

7KH�NH\�+80$1�IDFWRU�WKDW�DIIHFWV IORRG�ULVN LV�ODQG�XVH H�J��EXLOGLQJ�RQ�WKH IORRG�SODLQ DQG�GHIRUHVWDWLRQ�

��� %HORZ��H[SODLQ KRZ�HDFK�IDFWRU�DIIHFWV�IORRG�ULVN��XVLQJ�WKH�NH\�YRFDEXODU\�SURYLGHG��

9RFDEXODU\��LPSHUPHDEOH PDWHULDOV� FRQFUHWH��WDUPDF��LQWHUFHSWLRQ� VXUIDFH�UXQRII��GLVFKDUJH�

%XLOGLQJ�RQ�WKH�IORRG�SODLQ��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'HIRUHVWDWLRQ��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
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��� 6WXG\�WKH�VWRUP�K\GURJUDSK�WR�WKH�ULJKW�WR�UHPLQG�\RX�RI�WKH�NH\�FRPSRQHQWV�RI�D�K\GURJUDSK��%HORZ��VD\�ZKDW�HDFK�SDUW�
RI�WKH�K\GURJUDSK�WHOOV�XV�DERXW�D�ULYHU�

�� 3HDN�GLVFKDUJH��

�� /DJ�WLPH�

�� 5LVLQJ�OLPE�

�� )DOOLQJ�OLPE�

��� 8VLQJ�WKH�ULYHU�GLVFKDUJH�GDWD�SURYLGHG��LGHQWLI\�WKH�PRGH��PHGLDQ��PHDQ�DQG�UDQJH�

6DPSOH� � � � � � � �
5LYHU�GLVFKDUJH��FXPHFV� ��� �� ��� ��� �� �� ��

0RGH��BBBBBBBBBBBBBB 0HGLDQ��BBBBBBBBBBBBBB 0HDQ��BBBBBBBBBBBBBB 5DQJH��BBBBBBBBBBBBBB

��� 7KH�K\GURJUDSKV�EHORZ�VKRZ�WZR�LQVWDQFHV�ZKHUH�WKH�UDLQIDOO�GDWD�LV�H[DFWO\�WKH�VDPH��\HW�WKH�SHDN�GLVFKDUJH�DQG�ODJ�
WLPH�GLIIHU��6XJJHVW�DQG�H[SODLQ�UHDVRQV�IRU�WKHVH�GLIIHUHQFHV��7U\�WR�XVH�GDWD�LQ�\RXU�UHVSRQVH�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

0RGH��WKH�PRVW�FRPPRQ
0HGLDQ��WKH�PLGGOH�YDOXH��ZKHQ�
YDOXHV�DUH�LQ�RUGHU�RI�VL]H�
0HDQ��WKH�DYHUDJH
5DQJH��WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKH�
JUHDWHVW�DQG�VPDOOHVW�YDOXHV



ϱϯ

��� *LYH�WZR H[DPSOHV�RI�KDUG�HQJLQHHULQJ�VWUDWHJLHV�WKDW�FDQ�EH�XVHG�WR�PDQDJH�IORRG�ULVN RWKHU�WKDQ�GDPV�DQG�UHVHUYRLUV�
D� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

E� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� ([SODLQ�KRZ IORRG�ZDUQLQJV FDQ�KHOS�WR�UHGXFH�WKH�HIIHFWV�RI�IORRGLQJ�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

��� 0,1,�,668(�(9$/8$7,21�7$6.

7KHUH�DUH�PDQ\�HQJLQHHULQJ VWUDWHJLHV�WR�KHOS�UHGXFH�WKH�ULVN�RI�IORRGLQJ�RU�LWV�LPSDFWV��7R�KHOS�\RX�UHYLVH�WKLV�WRSLF�DQG�DOVR�
WR�SUDFWLFH�WKH�,668(�(9$/8$7,21�FRPSRQHQW�RI�3DSHU����\RX�QHHG�WR�WKLQN�DERXW�WKH�EHQHILWV�DQG�FRVWV�RI�D�UDQJH�RI�KDUG�DQG�
VRIW�HQJLQHHULQJ�VWUDWHJLHV��

,PDJLQH�WKDW�\RX�DUH�D�IORRGLQJ�H[SHUW�IURP�WKH�(QYLURQPHQW�$JHQF\��($��SDLG�WR�DGYLVH�WKH�ORFDO�FRXQFLO RQ�WKH�EHVW�VWUDWHJ\�WR�
XVH�LQ�%RVFDVWOH��D�VPDOO�YLOODJH LQ�&RUQZDOO�LQ�VRXWKHUQ (QJODQG WKDW�KDV�H[SHULHQFHG�D�QXPEHU�RI�IORRGV�LQ�UHFHQW�\HDUV� .H\�
SRLQWV�WR�FRQVLGHU�

x 3RSXODWLRQ�����
x $YHUDJH KRXVH�YDOXH����������
x .H\�LQGXVWULHV��WRXULVP�DQG�ILVKLQJ�
x 9LOODJH�LV�ORFDWHG�DW�WKH�FRQIOXHQFH�RI�WKUHH�ULYHUV
x 0DMRU�IORRG�LQ������ZKHUH�WKH�KRPHV��EXVLQHVVHV�DQG�FDUV�ZHUH�VZHSW�DZD\��%RVFDVWOH�IORRGHG�DJDLQ�LQ������DOWKRXJK�

WKH�LPSDFWV�ZHUH�QRW�DV�VHULRXV�DV�LQ������

2Q�WKH�OLQHV�EHORZ��H[SODLQ ZKLFK�RQH RI�WKH�IRXU HQJLQHHULQJ�VWUDWHJLHV \RX�UHFRPPHQG�WKDW�WKH�8. JRYHUQPHQW�XVHV�WR�UHGXFH�
WKH�ULVN�DQG�RU�LPSDFWV�RI�IORRGLQJ�LQ�%RVFDVWOH��<RX�VKRXOG�H[SODLQ�ZK\�WKLV�LV�WKH�EHVW�RSWLRQ��LGHQWLI\�DQ\�SUREOHPV�ZLWK�\RXU�
FKRLFH��DQG�VD\�ZK\�LW�LV�D�PRUH�DSSURSULDWH�FKRLFH�WKDQ�WKH�UHMHFWHG�RSWLRQV�

2SWLRQV� �� EXLOGLQJ�D�GDP�DQG�UHVHUYRLU�XSVWUHDP���� EXLOGLQJ�IORRG�UHOLHI�FKDQQHOV���� DIIRUHVWDWLRQ���� LQYHVWLQJ�LQ�
SUHSDUDWLRQ �H�J��HGXFDWLRQ�DQG�PRGLI\LQJ�EXLOGLQJV�PRVW�DW�ULVN�

&KRVHQ�RSWLRQ��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
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([DPSOH DOHUW�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� &RPSOHWH�WKH�WHPSODWH�EHORZ�WR�KHOS�\RX�OHDUQ�UHYLVH�WKH�H[DPSOH�

$1�(;$03/(�2)�$�)/22' 0$1$*(0(17�6&+(0( ,1�7+(�8.
0\�H[DPSOH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

,GHQWLI\�WKH�ORFDWLRQ RI�\RXU�
FKRVHQ�IORRG�PDQDJHPHQW�VFKHPH�
RQ�WKH�PDS��%H�VXUH�WR�ODEHO�WKH�
SODFH�QDPH�

3URYLGH�D�VNHWFK�GUDZLQJ RI�\RXU�FKRVHQ�IORRG�PDQDJHPHQW�
VFKHPH�

([SODLQ�WKH�UHDVRQV�ZK\�PDQDJHPHQW�VFKHPH�ZDV�QHHGHG� 'HVFULEH�WKH�PDQDJHPHQW�VFKHPH�DQG�H[SODLQ KRZ�LW�KHOSV�WR�
PDQDJH�IORRG�ULVN�DQG�LWV�LPSDFWV�

2XWOLQH�WKH�VRFLDO��HFRQRPLF�DQG�HQYLURQPHQWDO�LVVXHV��:LWKLQ�WKLV�VHFWLRQ�\RX�PLJKW�DOVR�GLVFXVV�
VWDNHKROGHU RSLQLRQV�DQG�DQ\�FRQIOLFWV��

(YDOXDWH�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�
PDQDJHPHQW�VFKHPH�

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�DQ ¶H[DPSOH�RI�D�IORRG�PDQDJHPHQW�
VFKHPH�LQ�WKH�8.¶�
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:KLFK�NH\�WHUPV VKRXOG�\RX�
KLJKOLJKW�LQ�WKLV�TXHVWLRQ"

(;$0�67</(�48(67,21��([SODLQ�KRZ�WRXULVP�KDV�KDG�HQYLURQPHQWDO�LPSDFWV�RQ�
D�QDPHG�JODFLDWHG�DUHD�����

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

3DSHU��� &KDOOHQJHV�LQ�WKH�KXPDQ�HQYLURQPHQW

6HFWLRQ $��8UEDQ�LVVXHV�DQG�FKDOOHQJHV

.H\�LGHD��$�JURZLQJ�SHUFHQWDJH�RI�WKH�ZRUOG¶V�SRSXODWLRQ�OLYHV�LQ�XUEDQ�DUHDV�

�� &RPSOHWH�WKH�JUDSK�WR�VKRZ�WKDW�WKH�XUEDQ�
SRSXODWLRQ�RI�/,&V�LQ������ZDV���ELOOLRQ�

�� 'HVFULEH WKH�WUHQGV VKRZQ�E\�WKH�JUDSK�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

7UHQG��WKH�SDWWHUQ�RU�RYHUDOO�UHVXOW�

$LP�WR�XVH�GHVFULSWLYH�ODQJXDJH �H�J��
LQFUHDVLQJ�GHFUHDVLQJ��VORZ��VWHDG\��UDSLG��

H[SRQHQWLDO��HTXDO��RYHUWDNH��DQG�GDWD �QXPEHUV��
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�� 7KH�SDUDJUDSK�EHORZ�LV�DERXW�XUEDQ�JURZWK�LQ�+,&V�DQG�/,&V��8VLQJ�WKH�YRFDEXODU\�SURYLGHG��ILOO�LQ�WKH�EODQN�VSDFHV�
9RFDEXODU\��GHYHORSPHQW��UXUDO��PLQLPDOO\��DOUHDG\��VORZ��YDULHV� PDQXIDFWXULQJ��&KLQD��*HUPDQ\��SURSRUWLRQ�������
,QGXVWULDO�5HYROXWLRQ��:RUOG�%DQN��(WKLRSLD��KLJKHVW��WUHEOHG�

8UEDQLVDWLRQ�UHIHUV�WR�WKH�JURZWK�LQ�WKH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB �SHUFHQWDJH��RI�D�FRXQWU\¶V�SRSXODWLRQ�OLYLQJ�LQ�XUEDQ�DUHDV��
8UEDQLVDWLRQ�LV�KDSSHQLQJ�DOO�RYHU�WKH�ZRUOG��DQG�RYHU�BBBBBBBBBBBBBBBBB RI�WKH�ZRUOG¶V�SRSXODWLRQ�QRZ�OLYH�LQ�XUEDQ�DUHDV��DQG�
WKLV�LV�LQFUHDVLQJ���+RZHYHU��XUEDQLVDWLRQ�LV�KDSSHQLQJ�DW�GLIIHUHQW�UDWHV LQ�SODFHV�DW�GLIIHUHQW�OHYHOV�RI BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��
,Q�KLJK�LQFRPH�FRXQWULHV��+,&V��OLNH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��XUEDQLVDWLRQ�KDSSHQHG�GXULQJ�WKH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB �LQ�
WKH���WK &HQWXU\��PHDQLQJ�WKDW�WRGD\��PRVW�SHRSOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB OLYH�LQ�XUEDQ�DUHDV��7KLV�PHDQV�WKDW�UDWHV�RI XUEDQ�
JURZWK�DUH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB LQ�+,&V�EHFDXVH�DOPRVW�HYHU\ERG\�LQ�WKH�FRXQWU\�DOUHDG\�OLYHV�WKHUH� �)RU�H[DPSOH��LQ�
*HUPDQ\��EHWZHHQ������DQG������WKH�SURSRUWLRQ�RI�SHRSOH�OLYLQJ�LQ�XUEDQ�DUHDV�URVH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB IURP�����WR�
������,Q�/,&V�VXFK�DV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��XUEDQLVDWLRQ�LV�KDSSHQLQJ�PRUH�UDSLGO\��/,&V�DUH�OHVV�HFRQRPLFDOO\�GHYHORSHG��
PHDQLQJ�WKDW�LW�LV�RQO\�LQ�UHFHQW�\HDUV�WKDW�PDQ\�/,&V�KDYH�EHJXQ�WR�GHYHORS�LQGXVWULHV�VXFK�DV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB LQ�WKH�
XUEDQ�DUHDV��ZKLFK�HQFRXUDJHV�SHRSOH�WR�PRYH�IURP�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB DUHDV�LQ�VHDUFK�RI�ZRUN��&RQVHTXHQWO\��XUEDQ�
JURZWK�UDWHV�DUH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB LQ�/,&V���)RU�H[DPSOH��LQ�(WKLRSLD��EHWZHHQ������DQG������WKH�SURSRUWLRQ�RI�SHRSOH�
OLYLQJ�LQ�XUEDQ�DUHDV�PRUH�WKDQ�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��IURP����WR�������BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB GDWD���1HZO\�HPHUJLQJ�
HFRQRPLHV��1((V��DUH�FRXQWULHV�ZKHUH�HFRQRPLF�JURZWK�LV�KDSSHQLQJ�UDSLGO\��H�J��%UD]LO��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��DQG�1LJHULD��
,Q�WKHVH�FRXQWULHV��XUEDQ�JURZWK�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�
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DERXW�PDQ\�DVSHFWV RI�\RXU�FKRVHQ�FLW\��,W�LV�SRVVLEOH�WKDW�DQ�HQWLUH���PDUN�TXHVWLRQ ZLOO�EH�EDVHG�

RQ�RQO\�RQH NH\�LGHD��VR�WDNH�WKH�WLPH�WR�UHVHDUFK�DQG�UHYLVH�HDFK�VHFWLRQ LQ�GHSWK�



ϳϮ

([DPSOH DOHUW�

��� 2XWOLQH VRPH�RI�WKH�SUREOHPV�H[SHULHQFHG�E\�WKH�HQYLURQPHQW�DV�D�UHVXOW�RI�WKH�JURZWK�RI�FRPPXWHU�VHWWOHPHQWV�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� (;$0�67</(�48(67,21� 8VLQJ�D�QDPHG�H[DPSOH��H[SODLQ�KRZ�XUEDQ�FKDQJH�FDQ�FDXVH�LQHTXDOLWLHV�LQ�KRXVLQJ�����

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� &RPSOHWH�WKH�WHPSODWH�EHORZ�WR�KHOS�\RX�UHPHPEHU�\RXU�XUEDQ�UHJHQHUDWLRQ�SURMHFW�H[DPSOH�

$1�(;$03/(�2)�$1�85%$1�5(*(1(5$7,21�352-(&7�
0\�H[DPSOH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

:K\�GLG�WKH�DUHD�QHHG�UHJHQHUDWLRQ" �7U\�WR�LGHQWLI\�VRF�HF�HQ�LVVXHV�DQG�
LQFOXGH�VWDWLVWLFV��

:KDW�GLG�WKH�SURMHFW�LQYROYH"

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR�XVH�µDQ�H[DPSOH�RI�DQ�XUEDQ�
UHJHQHUDWLRQ�SURMHFW¶�WR�VKRZ�UHDVRQV�IRU�UHJHQHUDWLRQ DQG�WKH�IHDWXUHV�

RI�WKH�SURMHFW���0DNH�VXUH�\RXU�H[DPSOH�LV�EDVHG�LQ�WKH�8.�
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.H\�LGHD��8UEDQ�VXVWDLQDELOLW\�UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�RI�UHVRXUFHV�DQG�WUDQVSRUW�

&UDPPLQJ�PLOOLRQV�RI�SHRSOH�LQWR�UHODWLYHO\�VPDOO�VSDFHV��FLWLHV��FDQ�WDNH�D�KXJH�WROO�RQ�WKH�HQYLURQPHQW��EXW�VWUDWHJLHV�H[LVW�WR�
PDNH�XUEDQ�OLYLQJ�PRUH�VXVWDLQDEOH��%HIRUH�\RX�WKLQN�DERXW�WKH�VWUDWHJLHV��\RX�QHHG�WR�HQVXUH�WKDW�\RX�NQRZ�ZKDW�µVXVWDLQDEOH¶�
PHDQV�

6XVWDLQDELOLW\�UHIHUV�WR�D�ZD\�RI�GRLQJ�WKLQJV�WKDW�HQDEOHV�D�EDODQFH�RI�HFRQRPLF��VRFLDO�DQG�HQYLURQPHQWDO�FRQFHUQV��
ZLWK�D�YLHZ�WR�WKH�ORQJ�WHUP ¶KHDOWK·�RI�SHRSOH��WKH�HFRQRP\�DQG�WKH�HQYLURQPHQW� ,I�D�JRYHUQPHQW�SULRULWLVHV�RQO\�HFRQRPLF�
JURZWK�DW�WKH�H[SHQVH�RI�FLWL]HQV�DQG�WKH�QDWXUDO�HQYLURQPHQW��LWV�DSSURDFK�LV�YHU\�XQVXVWDLQDEOH��6LPLODUO\��LI�D�JRYHUQPHQW�RQO\�
IRFXVHV RQ�SURWHFWLQJ�WKH�HQYLURQPHQW�EXW�GRHV�QRWKLQJ�DERXW�LQHTXDOLW\��WKLV�LV�DOVR�XQVXVWDLQDEOH��,I�VRPHWKLQJ�LV�VXVWDLQDEOH��LW�
FDQ�FRQWLQXH�ZHOO�LQWR�WKH�IXWXUH��,Q�ERWK H[DPSOHV��WKH DSSURDFKHV�FRXOG�QRW�FRQWLQXH�IRU�YHU\�ORQJ� WKH\�FDQQRW�EH�VXVWDLQHG�

��� 'HFLGH�ZKHWKHU�HDFK�XUEDQ�VWUDWHJ\�EHORZ�LV�VXVWDLQDEOH��6��RU�XQVXVWDLQDEOH��8���:ULWH�DQ�6 RU�8 QH[W�WR�HDFK DQG�JLYH�
D�UHDVRQ�V�IRU�\RXU�GHFLVLRQ�

6WUDWHJ\� 6XVWDLQDEOH��6��RU�
8QVXVWDLQDEOH��8��

5HDVRQ�V

&LW\�$�KDV�UDSLGO\�JURZLQJ�ZDWHU�QHHGV��7KH�
JRYHUQPHQW�GHFLGHV�WR�WUDQVSRUW�ZDWHU�IURP�
WKH�VSDUVHO\�SRSXODWHG�IDUPLQJ�UHJLRQV�WR�XVH�
LQ�WKH�GHQVHO\�SRSXODWHG�VRXWK�

&LW\ %�KDV�UDSLGO\�JURZLQJ�ZDWHU�QHHGV��7KH�
JRYHUQPHQW�RIIHU�VXEVLGLHV�VR�WKDW�SHRSOH�
DQG�FRXQFLOV�WKDW�LQVWDOO�UDLQZDWHU�WDQNV�GR�
QRW�KDYH�WR�SD\�WKH�IXOO�FRVW�RI�LQVWDOODWLRQ�

7KH�SRSXODWLRQ�RI�&LW\�&�JHQHUDWHV�D�ORW�RI�
ZDVWH��7KH�JRYHUQPHQW�GHFLGHV�WR�EXLOG�WKUHH�
QHZ�UHF\FOLQJ�SODQWV�WR�WXUQ�WKH�ZDVWH�LQWR�
QHZ�SURGXFWV�

2QH�RI�WKH�FRXQFLOV�LQ�&LW\�'�KDV�DSSURYHG�
WKH�EXLOGLQJ�RI�D�EXVLQHVV�FHQWUH�RQ�RQH�RI�LWV�
PDLQ�SDUNV��,W¶OO�JHQHUDWH�PDQ\�MREV��EXW�LW�ZLOO�
UHPRYH�FKLOGUHQ¶V�SOD\�DUHDV�DQG�KDELWDWV�IRU�
XUEDQ�ZLOGOLIH�

��� 6HOHFW�RQH�RI�WKH�VWUDWHJLHV�WR�WKH�ULJKW�DQG�DVVHVV WKH�
FRQWULEXWLRQ�WKDW�LW�FDQ�PDNH�WRZDUGV�VXVWDLQDEOH�XUEDQ�OLYLQJ��

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
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��� 'HVFULEH KRZ�WUDIILF�FRQJHVWLRQ�FDQ�FDXVH�HQYLURQPHQWDO DQG�VRFLDO SUREOHPV�LQ�XUEDQ�DUHDV�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� ,GHQWLI\ DQG�H[SODLQ RQH XUEDQ�WUDQVSRUW�VWUDWHJ\�WR�PDQDJH�WUDIILF�FRQJHVWLRQ�

6WUDWHJ\��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

0,1,�,668(�(9$/8$7,21 (;&(5&,6(��7KH�PD\RU�RI�/RQGRQ�6DGLN�.KDQ�LV�IDFHG�ZLWK�D�GHFLVLRQ�WR�WU\�WR�PLQLPLVH�WKH�
HQYLURQPHQWDO�LPSDFWV�RI�WKH�UDSLGO\�JURZLQJ�SRSXODWLRQ��ZKLFK�VXIIHUV�WKH�HQYLURQPHQWDO�DQG�VRFLDO�LPSDFWV�RI�WUDIILF�FRQJHVWLRQ�
DQG�FUDPPHG�OLYLQJ��+RZHYHU��KH�LV�ZRUNLQJ�WR�D�EXGJHW�DQG�FDQ�RQO\�LPSOHPHQW�RQH�RI�WKH�IROORZLQJ�VWUDWHJLHV��$OO�RI�WKHP�DUH�
ZRUWKZKLOH��EXW�\RX�QHHG�WR�GHFLGH�ZKLFK�RQH VKRXOG�EH�FKRVHQ�DQG�ZK\��,GHQWLI\�\RXU�FKRLFH EHORZ��RXWOLQH�LWV�DGYDQWDJHV DQG�
EULHIO\�VD\�ZK\�LW�LV�D�EHWWHU�RSWLRQ�WKDQ�WKH�RWKHU�WZR��

2SWLRQV��

�� ,QWURGXFH�KLJKHU�FRQJHVWLRQ�FKDUJHV�IRU�SHRSOH�GULYLQJ�WKURXJK�WKH�FLW\�FHQWUH�GXULQJ�SHDN�WLPHV
�� %XLOG�SDUN�DQG�ULGH�IDFLOLWLHV�LQ�WZR�ORFDWLRQV�RQ�WKH�RXWVNLUWV�RI�/RQGRQ
�� &OHDU�WKUHH�PDMRU�GHUHOLFW�VLWHV�QHDU�FRXQFLO�IODWV�DQG�WXUQ�WKHP�LQWR�XUEDQ�JUHHQ�VSDFHV�ZLWK�SOD\�DUHDV

&KRVHQ�RSWLRQ��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�
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6HFWLRQ %��7KH�FKDQJLQJ�HFRQRPLF�ZRUOG

.H\�LGHD��7KHUH�DUH�JOREDO�YDULDWLRQV�LQ�HFRQRPLF�GHYHORSPHQW�DQG�TXDOLW\�RI OLIH�

3HRSOH�RIWHQ�WKLQN�RI�µGHYHORSPHQW¶�SXUHO\�LQ�HFRQRPLF�WHUPV��EXW�WKLV�LV�D�ELW�OLPLWHG��'HYHORSPHQW�UHIHUV�WR�SURJUHVV�LQ�
HFRQRPLF�JURZWK�EXW�DOVR�LQ�VRFLDO�ZHOIDUH�DQG�WKH�XVH�RI�WHFKQRORJ\��:KHQ�D�FRXQWU\�GHYHORSV�OLIH�JHWV�EHWWHU IRU�SHRSOH�
OLYLQJ�WKHUH�EHFDXVH�WKH\�KDYH�EHWWHU�HFRQRPLF�RSSRUWXQLWLHV DQG�TXDOLW\�RI�OLIH�

7KH�OHYHO�RI�GHYHORSPHQW�YDULHV�EHWZHHQ�GLIIHUHQW�FRXQWULHV��DQG�VRPH�FRXQWULHV�DUH�GHYHORSLQJ�PRUH�UDSLGO\�WKDQ�RWKHUV��7KH�
GLIIHUHQFH�LQ�GHYHORSPHQW�EHWZHHQ�PRUH�DQG�OHVV�GHYHORSHG�FRXQWULHV�LV�FDOOHG�WKH�JOREDO�GHYHORSPHQW�JDS�

0HDVXULQJ�GHYHORSPHQW�LVQ¶W�DOZD\V�VWUDLJKWIRUZDUG�DV�WKHUH�DUH�ORWV�RI�GLIIHUHQW�PHDVXUHV��)RU�H[DPSOH��ORRNLQJ�DW�DYHUDJH�
LQFRPH�LV�RQH�ZD\�WR�JHW�DQ�LGHD�RI�TXDOLW\�RI�OLIH��EXW�LW�GRHVQ¶W�WHOO�WKH�ZKROH�VWRU\��/RRNLQJ�DW�GRFWRUV�SHU������SHRSOH WHOOV�XV�
VRPHWKLQJ�DERXW�KRZ�GHYHORSHG�WKH�FRXQWU\�LV�WRR��EXW�DJDLQ��LW�GRHVQ¶W�JLYH�WKH�ZKROH�VWRU\��7KDW¶V�ZK\�ZH�XVH�D�UDQJH�RI�
GHYHORSPHQW�LQGLFDWRUV�

�� ,Q�WKH�WDEOH�EHORZ��ILOO�LQ�WKH�JDSV�WR�HQVXUH�WKDW�\RX�NQRZ�ZKDW�HDFK�GHYHORSPHQW�LQGLFDWRU�LV��ZKDW�LW�PHDVXUHV��KRZ�LW�
FKDQJHV�DV�D FRXQWU\�GHYHORSV��DQG�H[DPSOHV��LQFOXGH GDWD���8VH�KWWS���GDWD�ZRUOGEDQN�RUJ� LI�\RX�QHHG�GDWD�

'HYHORSPHQW�
LQGLFDWRU

:KDW�LW�LV :KDW�LW�
PHDVXUHV

$V�D�FRXQWU\�
GHYHORSV��LW�

JHWV«

$Q�H[DPSOH�ZKHUH�
LW�LV�KLJK

$Q�H[DPSOH�
ZKHUH�LW�LV�

ORZ
*URVV�1DWLRQDO�
,QFRPH��*1,�

7RWDO�YDOXH�RI�JRRGV�	 VHUYLFHV�SURGXFHG�E\�
D�FRXQWU\��LQFOXGLQJ�LQFRPH�IURP�RYHUVHDV��
8VXDOO\�PHDVXUHG�LQ�86��

*HUPDQ\�
������������������

'RPLQLFD
������������

*1,�SHU�KHDG��
SHU�FDSLWD

+LJKHU�

*URVV�'RPHVWLF�
3URGXFW��*'3�

:HDOWK�

%LUWK�UDWH :RPHQ¶V�
ULJKWV

'HDWK�UDWH 7KH�QXPEHU�RI�GHDWKV�SHU������SHRSOH�LQ�D�
SRSXODWLRQ�LQ�D�\HDU�

&HQWUDO�$IULFDQ�
5HSXEOLF���

+RQGXUDV��

,QIDQW�PRUWDOLW\�
UDWH

/RZHU� 6RPDOLD��� 6ZHGHQ��

3HRSOH�SHU�GRFWRU +HDOWK�

/LWHUDF\�UDWH +LJKHU�

$FFHVV�WR�VDIH�
ZDWHU

7KH�SHUFHQWDJH�RI�SHRSOH�ZKR�KDYH�FOHDQ�
GULQNLQJ�ZDWHU�

*HUPDQ\����� (WKLRSLD����

/LIH�H[SHFWDQF\ &RWH�'¶,YRLUH�
��\UV

+XPDQ�
GHYHORSPHQW�
LQGH[��+',�

+HDOWK
(GXFDWLRQ
:HDOWK�

+LJKHU�
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(DFK�GHYHORSPHQW�LQGLFDWRU�LV�XVHIXO LQ�VRPH�ZD\��EXW�WKH\�RIWHQ�KDYH�SUREOHPV DV�ZHOO��)RU�H[DPSOH��*1,�SHU�KHDG LV�XVHIXO�LQ�
WKDW�LW�JLYHV�D�VHQVH�RI�WKH�DYHUDJH�LQFRPH RI�SHRSOH�LQ�D�FRXQWU\�DQG�DV�VXFK�LW�JLYHV�D�JHQHUDO�LGHD�RI�TXDOLW\�RI�OLIH��
+RZHYHU��DV�DQ�DYHUDJH��LW�WHOOV�XV�QRWKLQJ�DERXW�WKH�JDS EHWZHHQ�WKH�ULFK�DQG�SRRU�LQ�D�FRXQWU\��7KLV�VKRXOG�VKRZ�\RX�WKDW�
UHO\LQJ�RQ�RQH�LQGLFDWRU�DORQH�LV�QRW�D�JRRG�DSSURDFK��DQG�ZH�VKRXOG�ORRN�DW�D�YDULHW\�RI�LQGLFDWRUV�WR�JHW�D�EHWWHU�LGHD�RI�D�
FRXQWU\¶V�OHYHO�RI�GHYHORSPHQW� 7KH�+XPDQ�'HYHORSPHQW�,QGH[ �+',� ZDV�GHYHORSHG�DV�D�UHVSRQVH�WR�WKLV�SUREOHP�

�� ([SODLQ�ZK\�WKH�+',�LV�RIWHQ�VHHQ�DV�D�PRUH�XVHIXO�GHYHORSPHQW�LQGLFDWRU�WKDQ�VLQJOH�LQGLFDWRUV�VXFK�DV�*1,�SHU�FDSLWD�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�� 2XWOLQH�RQH�FULWLFLVP�RI�WKH�+',�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

:D\V�RI�JURXSLQJ�FRXQWULHV�KDV�FKDQJHG�RYHU�WLPH��,Q�WKH�SDVW��FRXQWULHV�ZHUH�GLYLGHG�LQWR�0RUH�(FRQRPLFDOO\�'HYHORSHG�
&RXQWLHV��0('&V��DQG�/HVV�(FRQRPLFDOO\�'HYHORSHG�&RXQWLHV��/('&V���1RZDGD\V�ZH�WDON�DERXW�+LJK�,QFRPH�&RXQWULHV��+,&V��
DQG�/RZ�,QFRPH�&RXQWULHV��/,&V���DQG�DQRWKHU�FDWHJRU\�KDV�EHHQ�DGGHG��1HZO\�(PHUJLQJ�(FRQRPLHV��1((V��
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$LG $LG��DVVLVWDQFH��LV�
JLYHQ��XVXDOO\�IURP�RQH�
JRYHUQPHQW�WR�DQRWKHU��
,W�LV�RIWHQ�LQ�WKH�IRUP�RI�
PRQH\��EXW�PD\�EH�LQ�
WKH�IRUP�RI�KHOS��H�J��
UHEXLOGLQJ�RU�PHGLFDO�DLG�
DIWHU�D�QDWXUDO�GLVDVWHU���
0RQH\�PD\�EH�JLYHQ�DV�
GRQDWLRQ RU�ORDQ�

$LG�LV�RIWHQ�VSHQW�RQ�SURMHFWV WR�KHOS�GHYHORS�
WKH�FRXQWU\��)RU�H[DPSOH��PRQH\�VSHQW�
GHYHORSLQJ�VFKRROV RU�KRVSLWDOV FDQ�JHQHUDWH�
ORQJ�WHUP�LPSURYHPHQWV�LQ�VNLOOV��OLWHUDF\�DQG�
OLIH�H[SHFWDQF\��7KLV�LPSURYHV�TXDOLW\�RI�OLIH��
FUHDWHV�D�PRUH�VNLOOHG�ZRUNIRUFH��DQG�KHOSV�
SHRSOH�WR�OLYH�DQG�ZRUN�ORQJHU��VR�WKH\�SD\�
WD[HV IRU�ORQJHU�DQG�UHO\�OHVV�RQ�WKH�
JRYHUQPHQW�IRU�ZHOIDUH��0RQH\ VSHQW�RQ�
LPSURYLQJ�ZDWHU�DFFHVV DQG�VDQLWDWLRQ
LPSURYHV�SHRSOH¶V�KHDOWK�DQG�UHGXFHV�WKH�
VSUHDG�RI�DYRLGDEOH�GLVHDVHV��7KLV�VWUHQJWKHQV�
WKH�ZRUNIRUFH��UHGXFHV�LQIDQW�PRUWDOLW\��
UHGXFHV�QHHG�IRU�KHDOWKFDUH DQG�LPSURYHV�OLIH�
H[SHFWDQF\�

,I�PRQH\�LV�VSHQW�ZLVHO\ E\�WKH�
UHFLSLHQW�JRYHUQPHQW��LWV�FLWL]HQV DQG�
WKH�FRXQWU\�RYHUDOO VKRXOG�EHQHILW��
$LG�FDQ�DOVR�SURYLGH�VWDELOLW\ IRU�WKH�
UHFLSLHQW�JRYHUQPHQW�EHFDXVH�WKH�
SRSXODWLRQ�LV�OHVV�LQFOLQHG�WR�XQUHVW�LI�
WKHLU�QHHGV�DUH�EHLQJ�PHW��7KH�GRQRU�
JRYHUQPHQW�DOVR�EHQHILWV�DV�WKH\�JLYH�
DLG�EDVHG�RQ�SUHIHUHQWLDO�FRQGLWLRQV��
)RU�H[DPSOH��&KLQD KDV�JLYHQ�DLG�WR�
.HQ\D��RQ�WKH�FRQGLWLRQ�WKDW�D�FHUWDLQ�
SHUFHQWDJH�RI�.HQ\D¶V�LPSRUWV DUH�
ERXJKW�IURP�&KLQD�

5HFLSLHQW�FRXQWULHV�PD\�EHFRPH�
UHOLDQW RQ�DLG��'RQRU�FRXQWULHV�
PD\�LPSRVH�FRQGLWLRQV WKDW�
EHQHILW�WKH�GRQRU�PRUH�WKDQ�WKH�
UHFLSLHQW��$LG�LQ�WKH�IRUP�RI�ORDQV�
PD\�EH�GLIILFXOW�WR SD\�EDFN��
HVSHFLDOO\�ZKHUH�KLJK�LQWHUHVW
UDWHV�H[LVW��7KLV�FDQ�OHDG�WKH�
UHFLSLHQW�LQWR�IXUWKHU GHEW DQG�
SUHYHQW�GHYHORSPHQW��&RUUXSW
JRYHUQPHQWV�PD\�QRW�VSHQG�DLG�DV�
LQWHQGHG��PHDQLQJ�WKDW�PRQH\�LV�
VLSKRQHG�RII�WR�SRZHUIXO�LQGLYLGXDOV�
ZKLOH�WKH�QHHGLHVW UHFHLYH�QR�
EHQHILW�

'HEW�UHOLHI 'HEW�UHOLHI�LV�ZKHQ�VRPH�
RU�DOO�RI�D�FRXQWU\¶V�GHEW�
LV�FDQFHOOHG��RU�LQWHUHVW�
UDWHV RQ�WKHLU�ORDQV�DUH�
ORZHUHG��)RU�H[DPSOH��
WKH�,0) DQG�:RUOG�
%DQN KDYH�JUDQWHG�
+,3& �KLJKO\�,QGHEWHG�
3RRU�&RXQWU\��VWDWXV�WR�
�� FRXQWULHV��PHDQLQJ�
WKDW�WKH\�TXDOLW\�IRU�GHEW�
DVVLVWDQFH�

'HEW�UHOLHI�RIWHQ�LQYROYHV�VWULFW�
FRQGLWLRQV WKDW�FDQ�SUHYHQW�
GHYHORSPHQW��)RU�H[DPSOH� LQ�
VRPH�FDVHV��WR�UHFHLYH�GHEW�
UHGXFWLRQ�RU�FDQFHOODWLRQ��UHFLSLHQW�
JRYHUQPHQWV�KDYH�KDG�WR�DJUHH�WR�
VHOO�WKHLU�QDWXUDO�UHVRXUFHV WR�
IRUHLJQ�FRXQWULHV��RU�WR�UHPRYH�
VXEVLGLHV WKDW�WKH\�JLYH�WR�
IDUPHUV��PHDQLQJ�WKDW�WKHLU�IDUPHUV�
FDQQRW�FRPSHWH�LQWHUQDWLRQDOO\��

)DLU�7UDGH 0RVW�RI�WKH�SURILWV�JR�WR�UHWDLOHUV
UDWKHU�WKDQ�WKH�SURGXFHUV��,W�FDQ�
EH�GLIILFXOW�WR�PRQLWRU WKH�ZRUN�
FRQGLWLRQV�RI�)DLU�7UDGH�DSSURYHG�
RUJDQLVDWLRQV��ZKLFK�FDQ�PHDQ�WKDW�
LQ�VRPH�FDVHV�HPSOR\HUV�GR�QRW�
DELGH�E\�H[SHFWDWLRQV��5HFHQW�
UHVHDUFK�KDV�DOVR�VKRZQ�WKDW�ZKLOH�
WKH�SURGXFHUV�PD\�EHQHILW�IURP�
)DLU�7UDGH��HPSOR\HHV GR�QRW�
QHFHVVDULO\�UHFHLYH�EHWWHU�
WUHDWPHQW�IURP�)7�HPSOR\HUV�WKDQ�
QRQ�)7�HPSOR\HUV��
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,QGXVWULDO�
GHYHORSPHQW

'HYHORSLQJ�LQGXVWULHV�VXFK�DV�PDQXIDFWXULQJ
FDQ�KHOS�D�FRXQWU\�WR�GHYHORS�E\�LQFUHDVLQJ�WKH�
UHYHQXH WKDW�LV�HDUQHG�IURP�H[SRUWV��,W�DOVR�
GLYHUVLILHV�WKH�HFRQRP\��PHDQLQJ�WKDW�WKH�
HFRQRP\�QRZ�UHOLHV�RQ�PRUH�WKDQ�RQH�PDLQ�
LQGXVWU\��7KLV�SURYLGHV�PRUH�ILQDQFLDO�VWDELOLW\��
,QGXVWULHV�VXFK�DV�PDQXIDFWXULQJ�JHQHUDWH�
PRUH�PRQH\�WKDQ�SULPDU\ VHFWRUV�VXFK�DV�
IDUPLQJ��VR�JRYHUQPHQWV�KDYH�PRUH�IXQGV�ZLWK�
ZKLFK�WR�LQYHVW�LQWR�VRFLDO�GHYHORSPHQW VXFK�
DV�KHDOWK��HGXFDWLRQ�DQG�KRXVLQJ� 'HYHORSLQJ�
QHZ�LQGXVWULHV�DOVR�GHYHORSV�WKH�WUDLQLQJ DQG�
VNLOOV RI�WKH�ZRUNIRUFH�

,QYHVWPHQW *RYHUQPHQWV�UHFHLYH�LQFUHDVHG
UHYHQXH��PDLQO\�IURP�WKH�WD[HV SDLG�
E\�IRUHLJQ�FRPSDQLHV��-REV DUH�
JHQHUDWHG�E\�LQYHVWLQJ�FRPSDQLHV��
ZKLFK�FDQ�LPSURYH�HPSOR\PHQW�
RSWLRQV DQG�ZDJHV IRU�ZRUNHUV��
ZKLFK�PD\�LPSURYH�TXDOLW\�RI�OLIH��
/RFDOO\�RZQHG�EXVLQHVVHV PD\�DOVR�
EHQHILW��EHFDXVH�DV�SHRSOH¶V�ZDJHV�
LPSURYH�WKH\�PD\�VSHQG PRUH�LQ�WKH�
ORFDO�HFRQRP\�

)RUHLJQ�PXOWLQDWLRQDO�FRPSDQLHV
DUH�RIWHQ�DOORZHG�WR�JHW�DZD\�ZLWK�
SRRU�WUHDWPHQW RI�ZRUNHUV��H�J��
KDUVK�FRQGLWLRQV�DQG�ORZ�ZDJHV�
DQG�HQYLURQPHQWDO�KDUP �H�J��
WR[LF�ZDVWH�GXPSLQJ��G\HV�DQG�
EOHDFKHV�LQWR�ZDWHU�V\VWHPV��
GHIRUHVWDWLRQ��H�J��IRU�SDOP�RLO�
SODQWDWLRQV�LQ�,QGRQHVLD��RU�
XQUHVWULFWHG�JUHHQKRXVH�JDV�
HPLVVLRQV��$OVR��PRVW�RI�WKH�
SURILWV IORZ�RXW RI�WKH�FRXQWU\�DQG�
EDFN�WR�WKH�µKHDGTXDUWHU¶�FRXQWU\��

0LFURILQDQFH 3RRU�SHRSOH ZKR�ZRXOGQ¶W�RUGLQDULO\�
TXDOLI\�IRU�ORDQV IURP�ELJ�EDQNV�
EHFDXVH�WKH\�KDYH�QR�DVVHWV WHQG�WR�
EHQHILW�PRVW�IURP�PLFURILQDQFH��
:RPHQ DUH�WKH�PDLQ�UHFLSLHQWV�RI�
PLFURILQDQFH�EHFDXVH�WKH\�DUH�OHVV�
OLNHO\�WR�GHIDXOW�RQ�WKHLU�ORDQV�VR�LQ�
PDQ\�FDVHV������RI�PLFURILQDQFH�
ORDQV�JR�WR�ZRPHQ��7KLV�FDQ�JLYH�
WKHP�WKH�RSSRUWXQLW\�WR�GHYHORS�WKHLU�
RZQ�EXVLQHVVHV��)DPLOLHV FDQ�
EHQHILW�EHFDXVH�WKHLU�RYHUDOO�
KRXVHKROG�LQFRPH PD\�LPSURYH��

0LFURILQDQFH�KDV�QRW�EHHQ�SURYHQ�
WR�KHOS�GHYHORSPHQW�RQ�D�QDWLRQDO�
VFDOH��2IWHQ��EHWWHU�HGXFDWHG
FRPPXQLWLHV�WHQG�WR�UHFHLYH�WKH�
ORDQV�ZKLOH�OHVV�HGXFDWHG�RU�OHVV�
OLWHUDWH FRPPXQLWLHV�PLVV�RXW
EHFDXVH�WKH\�FDQQRW�OREE\ DV�
HIIHFWLYHO\�IRU�PLFURILQDQFH�ORDQV��
7KLV�FDQ�PHDQ�WKDW�WKH�TXDOLW\�RI�
OLIH�RI�WKH�QHHGLHVW GRHV�QRW�
LPSURYH�

7RXULVP 7RXULVP�EULQJV�LQ�
HQRUPRXV�DPRXQWV�RI�
PRQH\��DQG�IRUHLJQ
FXUUHQF\ FDQ�VWUHQJWKHQ�
D�SRRU�FRXQWU\¶V�
HFRQRP\��)RU�PDQ\�
FRXQWULHV��WRXULVP�LV�LWV�
PDLQ LQGXVWU\��7RXULVP�
KDV�SURYLGHG�KXJH�
HFRQRPLF�EHQHILWV�WR�
FRXQWULHV�VXFK�DV�
-DPDLFD��%DUEDGRV��
7KDLODQG��&DPERGLD��
.HQ\D��(J\SW��6RXWK�
$IULFD��DQG�%UD]LO�

7RXULVP�EULQJV�HFRQRPLF�EHQHILWV�
WR�WRXU�FRPSDQLHV DOWKRXJK�WKH�
ILQDQFLDO�EHQHILWV�PD\�QRW�H[WHQG�
WR�WKH�QHHGLHVW��7RXULVP�FDQ�RIWHQ�
OHDYH�WKH�HQYLURQPHQW�YXOQHUDEOH��
IRU�H[DPSOH�DV�WRXULVWV�H[WHQG�LQWR�
HYHU�PRUH�UHPRWH UHJLRQV��OHDYH�
UXEELVK EHKLQG��FDXVH�HURVLRQ��
XVH�ODUJH�DPRXQWV�RI�WKH�KRVW�
FRXQWU\¶V�QDWXUDO�UHVRXUFHV �H�J��
ZDWHU���HWF��7RXULVP�FDQ�DOVR�WXUQ�
LQGLJHQRXV�FXOWXUHV LQWR�WRXULVW�
DWWUDFWLRQV��IRU�H[DPSOH�PDQ\�
SHRSOH�LQ�WKH�0DVDL WULEH�LQ�.HQ\D�
KDYH�FHDVHG�WKHLU�QRPDGLF�OLIHVW\OH�
LQ�RUGHU�WR�VWDJH�GDLO\�GDQFHV�IRU�
WRXULVWV�

8VLQJ�
LQWHUPHGLDWH�
WHFKQRORJ\

,QGLYLGXDOV DQG�FRPPXQLWLHV �RIWHQ�
WKH�QHHGLHVW��EHQHILW�IURP�
LQWHUPHGLDWH�WHFKQRORJLHV�EHFDXVH�
WKH\�DUH�FKHDS��HDV\�WR�PDLQWDLQ�DQG�
SURYLGH�DQ�LPSURYHG�TXDOLW\�RI�OLIH��)RU�
H[DPSOH��LPSURYHG�OLJKWLQJ��LPSURYHG�
VDIHW\�DQG�IHZHU�UHVSLUDWRU\�SUREOHPV�
UHVXOW�IURP�XVLQJ�WKH�UHODWLYHO\�VLPSOH�
WHFKQRORJ\�RI�/('�OLJKWV�LQ�KRPHV�
LQVWHDG�RI�EXUQLQJ�ILUHZRRG�IRU�OLJKW��
*RYHUQPHQWV DOVR�EHQHILW�EHFDXVH�
WKH\�DUH�QRW�QHFHVVDULO\�LQYHVWLQJ�LQ�
KXJHO\�H[SHQVLYH�LQIUDVWUXFWXUH�EXW�
DUH�VWLOO�KHOSLQJ�FRPPXQLWLHV�WR�
GHYHORS��
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([DPSOH DOHUW�

��� &RPSOHWH�WKH�WHPSODWH�EHORZ�

$1�(;$03/(�2)�7285,60�,1�$1�/,&�25�1((�+(/3,1*�72�5('8&(�7+(�'(9(/230(17�*$3
0\�H[DPSOH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

$�GHVFULSWLRQ�RI�WKH�WRXULVP�LQGXVWU\�LQ�\RXU�FKRVHQ�/,&�1(( ���LQFOXGH�
GDWD�H�J��QXPEHU�RI�WRXULVWV��UHYHQXH�HWF��

/RFDWLRQ �D�GUDZQ�RU�SULQWHG�PDS�VKRZLQJ�WKH�
ORFDWLRQ�RI�\RXU�FKRVHQ�/,&�RU�1((�DQG�LI�
UHOHYDQW��ZKHUH�WRXULVP�RSHUDWHV�

+RZ�LV�WRXULVP�KHOSLQJ�WR�UHGXFH�WKH�GHYHORSPHQW�JDS�LQ�\RXU�FKRVHQ�
/,&�1(("�

$UH�WKHUH�DQ\�SUREOHPV�RU�FULWLFLVPV" �VRFLDO��
HFRQRPLF��HQYLURQPHQWDO"�

��� (;$0�67</(�48(67,21��([SODLQ�KRZ�WRXULVP�FDQ�KHOS�DQ�/,&�RU�1((�UHGXFH�WKH�GHYHORSPHQW�JDS�����

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR�XVH�µDQ�H[DPSOH�RI�KRZ�WKH�JURZWK�
RI�WRXULVP�LQ�DQ�/,&�RU�1((�KHOSV�WR�UHGXFH�WKH�GHYHORSPHQW�JDS¶��
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&DVH�VWXG\ DOHUW�

.H\�LGHD��6RPH�/,&V�DQG�1((V�DUH�H[SHULHQFLQJ�UDSLG�HFRQRPLF�GHYHORSPHQW�ZKLFK�OHDGV�WR�VLJQLILFDQW�VRFLDO��HQYLURQPHQWDO�DQG
FXOWXUDO�FKDQJH�

��� 7R�KHOS�\RX�OHDUQ�UHYLVH�WKLV�FDVH�VWXG\��FRPSOHWH�WKH�WHPSODWH�EHORZ��<RX�VKRXOG�DOVR�GR�IXUWKHU�UHVHDUFK� ORRN XS�
<RX7XEH�FOLSV DQG�GRFXPHQWDULHV DERXW�\RXU�FKRVHQ�/,&�1((��)LQG UHOHYDQW�LPDJHV�RI�WKH�FRXQWU\ DQG�FUHDWH D�YLVXDO�
EUDLQVWRUP EDVHG�RQ�WKH�WRSLFV�RI�HDFK�ER[�EHORZ��/RRN XS�DUWLFOHV DERXW�WKH�FKDQJHV�WKDW�WKH�FRXQWU\�LV�H[SHULHQFLQJ��
DQG�ILQG�SDVW�DQG�FXUUHQW�GDWD�RQ�LQGXVWULDO�DQG�VRFLDO�FKDQJHV�XVLQJ�:RUOG�%DQN�'DWD �KWWS���GDWD�ZRUOGEDQN�RUJ��

&$6(�678'<�2)�$1�/,&�25�1((
0\�H[DPSOH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

%DFNJURXQG�LQIRUPDWLRQ �ZKDW�LV�WKH�VRFLDO��SROLWLFDO��HFRQRPLF DQG�
HQYLURQPHQWDO FRQWH[W"�(�*�IRU�µVRFLDO¶� SRSXODWLRQ�VL]H��OLIH�H[SHFWDQF\��OHYHO�
RI�HGXFDWLRQ��IRU�µSROLWLFDO¶� WKH�W\SH�RI�JRYHUQPHQW��LQ�VWDELOLW\��SROLF\�SULRULWLHV��
IRU�µHFRQRPLF¶� *1,��*1,�SHU�KHDG��PDLQ�LQGXVWU\�LHV�HWF��IRU�µHQYLURQPHQWDO¶�
NH\�LVVXHV��HFRV\VWHPV�XQGHU�WKUHDW�HWF�

/RFDWLRQ��LQFOXGH�D�PDS�VKRZLQJ�WKH�ORFDWLRQ�RI�\RXU�FKRVHQ�/,&�1((�ZLWKLQ�
LWV�UHJLRQ�

:KDW�LV�WKH�LPSRUWDQFH�RI�WKH�FRXQWU\ ZLWKLQ�LWV�UHJLRQ �UHJLRQDOO\��DQG�
ZLWKLQ�WKH�ZLGHU�ZRUOG �JOREDOO\�"

7KH�LQGXVWULDO�VWUXFWXUH� RXWOLQH�WKH�LPSRUWDQFH�RI�SULPDU\��VHFRQGDU\ DQG�
WHUWLDU\ LQGXVWULHV��ERWK�HPSOR\PHQW�DQG�FRQWULEXWLRQ�WR�*'3��DQG�KRZ�WKLV�
KDV�FKDQJHG�RYHU�WLPH�

+RZ�FDQ�PDQXIDFWXULQJ�VWLPXODWH�HFRQRPLF�GHYHORSPHQW LQ�WKH�
/,&�1(("

71&V� ZKDW�LV�WKHLU�UROH�LQ�WKH�FRXQWU\·V�LQGXVWULDO�GHYHORSPHQW" 71&·V� DGYDQWDJHV�DQG�GLVDGYDQWDJHV�IRU�WKH�/,&�1(("

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR�NQRZ�µ$�FDVH�VWXG\�RI�RQH�/,&�RU�1((¶�
$V�D�FDVH�VWXG\��\RX�QHHG�WR�NQRZ�DERXW�PDQ\�DVSHFWV RI�\RXU�FKRVHQ�

/,&�1((��,W�LV�SRVVLEOH�WKDW�DQ�HQWLUH���PDUN�TXHVWLRQ ZLOO�EH�EDVHG�RQ�RQO\�RQH
NH\�LGHD��VR�WDNH�WKH�WLPH�WR�UHVHDUFK�DQG�UHYLVH�HDFK�VHFWLRQ LQ�GHSWK�



ϴϯ

'HVFULEH�KRZ�WKH�FRXQWU\·V�UHODWLRQVKLSV�ZLWK�WKH�ZLGHU�ZRUOG�DUH�
FKDQJLQJ« �WUDGH DQG SROLWLFDO UHODWLRQVKLSV�

,QWHUQDWLRQDO�DLG� ZKDW�W\SHV�RI�DLG GRHV�WKH�FRXQWU\�UHFHLYH"�:KDW�DUH�WKH�
LPSDFWV RQ�WKH�/,&�1(("

(IIHFWV�RI�HFRQRPLF�GHYHORSPHQW�RQ�WKH�HQYLURQPHQW (IIHFWV�RI�HFRQRPLF�GHYHORSPHQW�RQ�TXDOLW\�RI�OLIH �XVH�GDWD�H�J��IURP�WKH�
:RUOG�%DQN�WR�VKRZ�FKDQJHV�LQ�DFFHVV�WR�ZDWHU��OLWHUDF\��OLIH�H[SHFWDQF\�HWF�

.H\�LGHD��0DMRU�FKDQJHV�LQ�WKH�HFRQRP\�RI�WKH�8.�KDYH�DIIHFWHG��DQG�ZLOO�FRQWLQXH�WR�DIIHFW��HPSOR\PHQW�SDWWHUQV�DQG�UHJLRQDO
JURZWK�

��� 3ULRU�WR�GH�LQGXVWULDOLVDWLRQ LQ�WKH�8.��ZKDW�ZHUH�WKH�8.¶V�PDLQ�LQGXVWULHV"

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� ([SODLQ�ZK\�WKH�8.�H[SHULHQFHG�GH�LQGXVWULDOLVDWLRQ�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� 6WXG\�WKH�WDEOH�µ8.�HPSOR\PHQW�VWUXFWXUH�RYHU�WLPH¶��2XWOLQH KRZ�JOREDOLVDWLRQ KDV�FRQWULEXWHG�WR�WKH�FKDQJHV�VKRZQ�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

8.�(03/2<0(17�6758&785(�29(5�7,0(
<HDU� 3ULPDU\� 6HFRQGDU\� 7HUWLDU\�
���� ��� ��� ���
���� ��� ��� ���
���� �� ��� ���
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��� :KDW�GRHV�µSRVW�LQGXVWULDO�HFRQRP\¶�PHDQ"

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� 6HUYLFHV��LQIRUPDWLRQ�WHFKQRORJ\��ILQDQFH�DQG UHVHDUFK DUH�DOO�NH\�VHFWRUV�LQ�SRVW�LQGXVWULDO�8.��)RU�HDFK�VHFWRU��
DQQRWDWH�HDFK�ER[�LQ WKH�PRGHO�EHORZ��H�J��HPSOR\PHQW�VWDWLVWLFV����FRQWULEXWLRQ�WR�*'3�RU�*1,��JRYHUQPHQW�SROLFLHV WR�
SURPRWH�WKH�VHFWRU��ZKHUH�WKH\�DUH�ORFDWHG ZLWKLQ�WKH�8.��HWF�

��� *LYH WZR UHDVRQV�ZK\�WKH�QXPEHU�RI�VFLHQFH�DQG�EXVLQHVV�SDUNV�LQ�WKH�8.�KDV�JURZQ�LQ�UHFHQW�GHFDGHV�

5HDVRQ����BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

5HDVRQ����BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

6WXG\�WKH�26�PDS�H[WUDFW VKRZLQJ�WKH�ORFDWLRQ�RI�&DPEULGJH�6FLHQFH�3DUN �RQ�WKH�IROORZLQJ�SDJH��

��� *LYH�WKH�IRXU�ILJXUH�JULG�UHIHUHQFH�ZKHUH�WKH�VFLHQFH�SDUN�LV�ORFDWHG��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



ϴϱ

([DPSOH DOHUW�

��� 6XJJHVW�ZK\�WKLV�LV�D�GHVLUDEOH�ORFDWLRQ�IRU�D�VFLHQFH�
SDUN���

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� &RPSOHWH�WKH�WHPSODWH�EHORZ�WR�UHYLVH�KRZ�PRGHUQ�LQGXVWULDO�GHYHORSPHQW�FDQ�EH�PRUH�HQYLURQPHQWDOO\�VXVWDLQDEOH��

$1�(;$03/(�2)�+2:�02'(51�,1'8675,$/�'(9(/230(17�&$1�%(�025(�(19,5210(17$//<�6867$,1$%/(
0\�H[DPSOH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'HVFULSWLRQ�RI�WKH�LQGXVWU\ �:KDW�LV�SURGXFHG"�+RZ�LV�LW�SURGXFHG"�:K\�LV�LW�LPSRUWDQW�
WR�WKH�DUHD�LQ�ZKLFK�LW�LV�SURGXFHG��DQG�WR�WKH�8."�

/RFDWLRQ� VKRZ WKH�
ORFDWLRQ�RI�WKH�LQGXVWU\��
/DEHO�UHOHYDQW�QHDUE\�
VHWWOHPHQW�V RU�
HQYLURQPHQWDO�IHDWXUHV�

+RZ�LV�WKLV�H[DPSOH�RI PRGHUQ�LQGXVWU\ VWULYLQJ�WR�EH�PRUH�VXVWDLQDEOH" $VVHVV�KRZ�VXVWDLQDEOH WKLV�H[DPSOH�RI
PRGHUQ�LQGXVWULDO�GHYHORSPHQW LV�

7KH�VSHFLILFDWLRQ�VD\V�WKDW�\RX�QHHG�WR�XVH�µDQ H[DPSOH�RI�KRZ�PRGHUQ�
LQGXVWULDO�GHYHORSPHQW�FDQ�EH�PRUH�HQYLURQPHQWDOO\�VXVWDLQDEOH¶��
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(;$0�67</(�48(67,216

6WXG\�)LJXUH����VKRZLQJ�SRSXODWLRQ�FKDQJH�LQ�WZR�UXUDO�SDUWV�RI�WKH�8.��DQG�)LJXUH����
VKRZLQJ�WKH�ORFDWLRQV�DQG�RWKHU�IHDWXUHV�RI�WKHVH�FRXQWLHV�

��� 8VLQJ�)LJXUH����FDOFXODWH�WKH�SHUFHQWDJH�SRSXODWLRQ�FKDQJH�IRU�$UJ\OH�DQG�%XWH�
DQG�1RUWK�6RPHUVHW�EHWZHHQ������DQG �����

1RUWK�6RPHUVHW��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

$UJ\OH�DQG�%XWH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

��� 6XJJHVW�RQH SRVVLEOH�UHDVRQ�IRU�WKH�SRSXODWLRQ�FKDQJH�LQ�HDFK�DUHD�

1RUWK�6RPHUVHW��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

$UJ\OH�DQG�%XWH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� ([SODLQ KRZ�LPSURYLQJ�DQG�GHYHORSLQJ�QHZ�LQIUDVWUXFWXUH��H�J��URDG��UDLO��SRUW�DQG�DLUSRUW��FDQ�KHOS�DUHDV�VXIIHULQJ�IURP�
SRSXODWLRQ�GHFOLQH�WR�DGGUHVV�WKLV�SUREOHP�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

��� 6XJJHVW�ZK\�PDQ\�\RXQJ�SHRSOH�PD\�FKRRVH�WR�PRYH�DZD\�IURP�UXUDO�DUHDV�VXFK�DV�$UJ\OO�DQG�%XWH�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�
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µ1RUWK�VRXWK�GLYLGH¶�UHIHUV�WR�WKH�IDFW�WKDW�WKH�QRUWK�DQG�VRXWK�KDYH�EHHQ�DIIHFWHG�E\�LQGXVWULDO�FKDQJH�GLIIHUHQWO\��ZLWK�WKH�QRUWK�KLW�
KDUGHU�E\�GH�LQGXVWULDOLVDWLRQ DQG�WKH�VRXWK�EHQHILWLQJ�PRUH�IURP�JURZLQJ�WHUWLDU\�DQG�TXDWHUQDU\�LQGXVWULHV��DQG�WKH�IDFW�WKDW�LQ�
JHQHUDO��VRFLDO�DQG�HFRQRPLF�LQGLFDWRUV WHQG�WR�EH�EHWWHU�LQ�WKH�VRXWK�

7KH�PDS�EHORZ�VKRZV�\RX�WKH�DUHDV�JHQHUDOO\�FRQVLGHUHG�WR�EH�¶WKH�QRUWK· �WKH�QRUWK�RI�(QJODQG�DQG�PRVW�RI�:DOHV��DOO�RI�
1RUWKHUQ�,UHODQG�DQG�6FRWODQG��DQG�¶WKH�VRXWK· �GHQVHO\�SRSXODWHG�VRXWKHUQ�(QJODQG��LQFOXGLQJ�WKH�FDSLWDO�FLW\�RI�/RQGRQ���

��� $QQRWDWH�WKH�PDS�ZLWK�VRFLDO�DQG�HFRQRPLF�LQGLFDWRUV DQG�RWKHU�UHOHYDQW�GHWDLOV IRU�GLIIHUHQW�SDUWV�RI�WKH�µQRUWK¶�DQG�
WKH�µVRXWK¶ �OLIH�H[SHFWDQFLHV��\HDUV�RI�HGXFDWLRQ��ZDJHV��ORFDWLRQV�RI�GHFOLQLQJ�FORVHG�LQGXVWULHV��H�J��FRDO��DQG�JURZLQJ�
LQGXVWULHV��H�J��ILQDQFH���DUHDV�ZKHUH�PRVW�IRUHLJQ�LQYHVWPHQW�RFFXUV��HWF��

��� 8VLQJ�HYLGHQFH��GLVFXVV WKH�FODLP�WKDW�D�µQRUWK�VRXWK�GLYLGH¶�H[LVWV�LQ�WKH�8.��

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��� ([SODLQ�KRZ�FUHDWLQJ�HQWHUSULVH�]RQHV FDQ�KHOS�WR�UHGXFH�WKH�QRUWK�VRXWK�GLYLGH�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

&RPPDQG�ZRUGV��S��

7LS��<RX�VKRXOG�DOVR�UHYLVH�KRZ�GHYROYLQJ�SRZHUV DQG�WKH�
µ1RUWKHUQ�3RZHUKRXVH¶�DWWHPSW�WR�UHVROYH�UHJLRQDO�GLIIHUHQFHV�



ϴϴ

��� 7KH�8.�KDV�IRUPHG�VWURQJ�OLQNV�ZLWK�RWKHU�FRXQWULHV��8VLQJ�ZKDW�\RX�DOUHDG\�NQRZ��LQIRUPDWLRQ�OHDUQW�LQ�FODVV��DQG�
LQGHSHQGHQW�UHVHDUFK�FRPSOHWH�WKH�WDEOH�EHORZ��7KLV�ZLOO�JLYH�\RX�FRQILGHQFH�WR�ZULWH�DERXW�WKH�8.¶V�JOREDO�OLQNV�

/,1. +2:�'2(6�,7�/,1.�7+(�8.�72�
27+(5�&28175,(6"

(;$03/(�'(7$,/

7UDGH 7KH�8.�WUDGHV�LWV�JRRG�DQG�VHUYLFHV�JOREDOO\

&XOWXUH 7KH�(QJOLVK�ODQJXDJH�VSUHDG�YLD�
FRORQLVDWLRQ��OLQNLQJ�WKH�8.�ZLWK�FRXQWULHV�DOO�
RYHU�WKH�ZRUOG��&UHDWLYH�LQGXVWULHV��H�J��ILFWLRQ�
DQG�ILOPV��DUH�H[SRUWHG�JOREDOO\�

7UDQVSRUW 7KH�&KDQQHO�7XQQHO�OLQNV�WKH�8.�WR�(XURSH�E\�UDLO��+HDWKURZ�OLQNV�WKH�8.�
WR�WKH�UHVW�RI�WKH�ZRUOG��EULQJLQJ�SHRSOH�DQG�JRRGV�LQ�DQG�RXW�RI�WKH�
FRXQWU\�

(OHFWURQLF�
FRPPXQLFDWLRQV

7KH�8.�LV�KRPH�WR�PDQ\�IRUHLJQ�,7�ILUPV��
0RVW�SKRQH�DQG�LQWHUQHW�FDEOHV�OLQNLQJ�WKH�
8.�ZLWK�(XURSH�DQG�WKH�86$�DUH�URXWHG�YLD�
WKH�8.�

(XURSHDQ�8QLRQ�
�(8�

7KH�
&RPPRQZHDOWK

7KH�&RPPRQZHDOWK�LV�DQ�DVVRFLDWLRQ�RI����
LQGHSHQGHQW�VWDWHV�LQFOXGLQJ�WKH�8.��

7KH�&RPPRQZHDOWK�SURPRWHV�GHPRFUDF\��HFRQRPLF�GHYHORSPHQW�DQG�
SDUWLFLSDWHV�LQ�WUDGH�QHJRWLDWLRQV��7KLV�OLQNV�WKH�8.�WR�RWKHU�FRXQWULHV�DQG�
SURYLGHV�D�IRUXP�IRU�WKHP�WR�QHJRWLDWH WRJHWKHU�DERXW�WKHLU�FXUUHQW�DQG�
IXWXUH�UHODWLRQVKLSV��

0,1,�,668(�(9$/8$7,21�(;&(5&,6(��7KH�FRXQFLO�UHVSRQVLEOH�IRU�%DUQVOH\�LQ�<RUNVKLUH LV�IDFHG�ZLWK�D�GHFLVLRQ�WR�WU\�WR�
LPSURYH�WKH�DUHD��ZKLFK�KDV�VXIIHUHG IURP�VLJQLILFDQW�GHSULYDWLRQ DQG�XQHPSOR\PHQW�VLQFH�WKH�FRDO�LQGXVWU\�GHFOLQHG�LQ�WKH�����¶V�
%DUQVOH\ KDV�D�SRSXODWLRQ�RI�DSSUR[LPDWHO\���������'HVSLWH�LWV�LQGXVWULDO�KHULWDJH������RI�%DUQVOH\¶V�VXUURXQGLQJ�DUHD�LV�UXUDO�
ZKLFK�PDNHV�LW�DWWUDFWLYH�DV�D�SODFH�WR�OLYH� 7KH�FRXQFLO�LV�ZRUNLQJ�XQGHU�WKH�EDQQHU�µ5H�PDNLQJ�%DUQVOH\¶�DQG�LV�WU\LQJ�WR�GHFLGH�
ZKLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�WKUHH�VWUDWHJLHV�WR�LPSOHPHQW�WR�UHJHQHUDWH�WKH�WRZQ� $OO�RI�WKHP�DUH�ZRUWKZKLOH��EXW�\RX�QHHG�WR�GHFLGH�
ZKLFK�RQH VKRXOG�EH�FKRVHQ�DQG�ZK\��,GHQWLI\�\RXU�FKRLFH EHORZ��RXWOLQH�LWV�DGYDQWDJHV DQG�EULHIO\�VD\�ZK\�LW�LV�D�EHWWHU�RSWLRQ�
WKDQ�WKH�RWKHU�WZR��2SWLRQV��

�� $�VXEVLGLVHG�KRXVLQJ�VFKHPH ZKHUHE\�ILUVW�KRPH�RZQHUV�DQG�SHRSOH�PRYLQJ�LQWR�WKH�DUHD�SD\�QR�VWDPS�GXW\
�� ,PSURYH�WKH�WUDLQ�VHUYLFHV VR�WKDW�WUDLQV�WR�/HHGV��6KHIILHOG��+XGGHUVILHOG�DQG�RWKHU�WRZQV�DQG�FLWLHV�DUH�PRUH�IUHTXHQW�

DQG�UHOLDEOH��WKH�FXUUHQW�SURYLGHU�KDV�FRPH�XQGHU�ILUH�IRU�SRRU�VHUYLFHV�DQG�KLJK�FRVWV�
�� ([WHQG�WKH�H[LVWLQJ�HQWHUSULVH�]RQH�DQG�GHYHORS�D�QHZ�EXVLQHVV�SDUN�MXVW�RXWVLGH�WKH�QRUWKHUQ�OLPLWV�RI�%DUQVOH\

ZKHUH�LW�LV�HDVLO\�DFFHVVLEOH�IURP�:DNHILHOG��+XGGHUVILHOG�DQG�/HHGV

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



ϭϮϲ

6HFWLRQ�%��)LHOGZRUN

)LHOGZRUN�LV�DVVHVVHG�LQ�3DSHU����*HRJUDSKLFDO�$SSOLFDWLRQV��(YHQ�WKRXJK�\RX�KDYH�QR�FRXUVHZRUN��\RX�GR�FRPSOHWH�WZR VHWV�
RI�ILHOGZRUN��RQH�KXPDQ DQG�RQH�SK\VLFDO��DQG�\RX�QHHG�WR�EH�DEOH�WR�ZULWH�DERXW�WKHVH�LQ�WKH�H[DP��<RX�PD\�EH�DVNHG�DERXW�
HLWKHU \RXU�SK\VLFDO�RU KXPDQ�ILHOGZRUN��RU�ERWK��

7KH�ILHOGZRUN�SDUW�RI�WKH�H[DP�LV�VSOLW�LQWR�WZR�SDUWV��IDPLOLDU�ILHOGZRUN FRQWH[WV DQG�XQIDPLOLDU�ILHOGZRUN�FRQWH[WV��7KH�IDPLOLDU�
ILHOGZRUN�TXHVWLRQV�UHODWH�WR�\RXU�RZQ�ILHOGZRUN��7KH�XQIDPLOLDU�ILHOGZRUN�TXHVWLRQV�UHODWH�WR�XQIDPLOLDU�VLWXDWLRQV��H�J��\RX�
PLJKW�QHHG�WR�DQVZHU�TXHVWLRQV�DERXW�GDWD�FROOHFWLRQ�WHFKQLTXHV��RU�KRZ�EHVW�WR�SUHVHQW D�VHW�RI�GDWD��RU�WR�DVVHVV KRZ�XVHIXO�
FHUWDLQ�WHFKQLTXHV�DUH� /HW¶V�EHJLQ�ZLWK�XQIDPLOLDU�ILHOGZRUN�

8QIDPLOLDU ILHOGZRUN

�� )RU�HDFK�RI�WKH�WKUHH�PDLQ�VDPSOLQJ�VWUDWHJLHV�EHORZ��DQQRWDWH�WKH�PRGHO�E\�GHVFULELQJ�ZKDW�WKH�VWUDWHJ\�LQYROYHV�DQG�LWV�
DGYDQWDJHV�ZK\�LW�LV�XVHG�

'DWD�FROOHFWLRQ�PHWKRGV�YDU\�EHWZHHQ�KXPDQ DQG�SK\VLFDO ILHOGZRUN��H�J��SHGHVWULDQ�FRXQW YV��VHGLPHQW�DQDO\VLV���7KH\�DOVR�
YDU\�GHSHQGLQJ�RQ�\RXU�DUHD�RI�HQTXLU\��H�J��IRU�FRDVWV�\RX�PLJKW�PHDVXUH�EHDFK�SURILOH ZKHUHDV�IRU�ULYHUV�\RX�PLJKW�PHDVXUH�
YHORFLW\��7KHUH�DUH�PDQ\�GDWD�FROOHFWLRQ�WHFKQLTXHV �PRUH�WKDQ�\RX�FDQ�SRVVLEO\�GHVFULEH�KHUH���,Q�FODVV�DQG�LQ�\RXU�RZQ�WLPH�
\RX�VKRXOG�HQVXUH�WKDW�\RX�XQGHUVWDQG�D�YDULHW\ RI�GDWD�FROOHFWLRQ�WHFKQLTXHV�

�� )RU�QRZ��VHOHFW�D�UDQJH�RI�KXPDQ�DQG SK\VLFDO�SULPDU\�GDWD�FROOHFWLRQ�WHFKQLTXHV�IURP�WKH�VHOHFWHG�OLVW EHORZ��RU�RWKHUV�
WKDW�\RXU�WHDFKHU�PHQWLRQV���<RX�VKRXOG�VHOHFW�GLIIHUHQW�WHFKQLTXHV WR�WKH�RQHV�\RX�XVHG�LQ�\RXU�SK\VLFDO�DQG�
KXPDQ�SK\VLFDO�ILHOGZRUN�HQTXLULHV��)RU�HDFK��VD\�ZKHWKHU�LW�LV�XVHG�IRU�KXPDQ�RU�SK\VLFDO�ILHOGZRUN��RU�ERWK���
GHVFULEH�ZKDW�LW�LV��LWV�DLPV��DQG�PHQWLRQ�DQ\�FRQVLGHUDWLRQV��$Q�H[DPSOH�KDV�EHHQ�GRQH�IRU�\RX���7KH 5*6�ZHEVLWH LV�
KHOSIXO��KWWS���ZZZ�UJV�RUJ�2XU:RUN�6FKRROV�)LHOGZRUN�DQG�ORFDO�OHDUQLQJ�)LHOGZRUN�WHFKQLTXHV�)LHOGZRUN�WHFKQLTXHV�KWP �

6HOHFWHG�OLVW�RI SULPDU\�GDWD�FROOHFWLRQ�WHFKQLTXHV��ELSRODU�DQDO\VLV��TXHVWLRQQDLUHV��SHGHVWULDQ�IORZ��HQYLURQPHQWDO�TXDOLW\�VXUYH\��
HQYLURQPHQWDO�LPSDFW�VXUYH\��ODQG�XVH�VXUYH\��GLYHUVLW\�LQGH[��PHQWDO�PDSV��SHUFHSWLRQ�DQDO\VLV���IRU�&RDVWV��EHDFK�SURILOH��
LQILOWUDWLRQ�UDWH��VHGLPHQW�DQDO\VLV���IRU�5LYHUV��ULYHU�FURVV�VHFWLRQV��YHORFLW\��VHGLPHQW�DQDO\VLV

'DWD�FROOHFWLRQ�
WHFKQLTXH

'HVFULSWLRQ� $LPV� &RQVLGHUDWLRQV�

8UEDQ�ODQG�XVH�
WUDQVHFW

�KXPDQ�
ILHOGZRUN�
HQTXLU\�

'HYHORS�D�ODQG�XVH�FODVVLILFDWLRQ�NH\�EDVHG�
RQ�ODQG�XVH�W\SH��UHVLGHQWLDO��LQGXVWULDO��HWF���
:DON�WKH�WUDQVHFW�URXWH�DQG�JUDGXDOO\�EXLOG�XS�
LQIRUPDWLRQ�RQ�WKH�EDVH�PDS�E\�DGGLQJ�
FRORXUV�RU�FRGHV�IURP�WKH�NH\��7KH�PDS�FDQ�
EH�UHGUDZQ�IROORZLQJ�ILHOGZRUN�WR�HQVXUH�WKDW�
DOO�RI�WKH�ODQG�XVHV�DUH�FOHDUO\�VKRZQ��,W�LV�
XVHIXO�WR�KDYH�EDVH�PDSV�RI�WKH�VWXG\�
ORFDWLRQV��D ODQG�XVH�FODVVLILFDWLRQ�NH\��SHQFLO��
FOLSERDUG��QRWHSDG�RU�UHFRUG�VKHHWV DQG�D�
GLJLWDO�FDPHUD

7R�LQYHVWLJDWH�ODQG�XVH�SDWWHUQV�DQG�
FKDQJH�RYHU�WLPH��WR�LQYHVWLJDWH�UHWDLO�DQG�
FRPPHUFH�DQG�WR�LGHQWLI\�DQ\�LVVXHV�
FRQFHUQLQJ�WKH�PDQDJHPHQW�RI�WKH�XUEDQ�
DUHD��WR�XQGHUWDNH�D�VWXG\�RI�WKH�IXQFWLRQ�RI�
D�WRZQ�RU�RI�GLIIHUHQW�SDUWV�RI�D�WRZQ�FLW\��RU�
WR�FRPSDUH�WKH�IXQFWLRQ�RI�GLIIHUHQW�WRZQV�
DQG�FLWLHV��WR�LQYHVWLJDWH�VSDWLDO�GLIIHUHQFHV�
LQ�IXQFWLRQ�ZLWKLQ�DQ�XUEDQ�DUHD��WR�VWXG\�
FKDQJHV�LQ�IXQFWLRQ�RYHU�WLPH��WHPSRUDO�
VWXGLHV���WR�LQYHVWLJDWH�LQGXVWULDO�ODQG�XVH�

0DSSLQJ�ODUJH�DUHDV�FDQ�EH�WLPH�
FRQVXPLQJ�DQG�ODERXU�LQWHQVLYH��JURXS�
ZRUN�LV�D�JRRG�LGHD���D VXLWDEOH�VDPSOLQJ�
VWUDWHJ\�VKRXOG�EH�GHYLVHG�WR�UHGXFH�
ELDV�LQ�ODQG�XVH�VXUYH\V��REWDLQLQJ�VLWH�
PDSV��HVSHFLDOO\�KLVWRULFDO�RQHV��FDQ�EH�
GLIILFXOW��DQG�WKHUH�PD\�EH�D�FRVW�
LQYROYHG���VXEMHFWLYLW\�LV�LQHYLWDEOH�ZKHQ�
FODVVLI\LQJ�ODQG�XVH�DQG�HUURUV�FDQ�
VRPHWLPHV�EH�PDGH�LQ�MXGJLQJ�WKH�DJH�
DQG�VW\OH�RI�EXLOGLQJV



ϭϮϳ

'DWD�FROOHFWLRQ�
WHFKQLTXH

'HVFULSWLRQ� $LPV� &RQVLGHUDWLRQV�



ϭϮϴ

'DWD�QHHGV�WR�EH�SUHVHQWHG�LQ�ZD\V�WKDW�PDNH�LW�HDV\�WR�XQGHUVWDQG��+RZHYHU��WKHUH�DUH�GLIIHUHQW�W\SHV�RI�GDWD��ZKLFK�PHDQV�
WKDW�GLIIHUHQW�SUHVHQWDWLRQ�WHFKQLTXHV DUH�QHHGHG��<RX�DUH�OLNHO\�WR�EH�TXHVWLRQHG�RQ�GDWD�SUHVHQWDWLRQ�LQ�WKH�XQIDPLOLDU�
ILHOGZRUN�VHFWLRQ�RI�SDSHU����VR�\RX�QHHG�WR�NQRZ�ZK\�GLIIHUHQW�GDWD�SUHVHQWDWLRQ�PHWKRGV�DUH�XVHG��

�� &RPSOHWH�WKH�WDEOH�EHORZ��GHVFULELQJ ZKDW�HDFK�SUHVHQWDWLRQ�WHFKQLTXH�LV��DQG�H[SODLQLQJ ZK\�LW�LV�XVHG��$Q�H[DPSOH�
KDV�EHHQ�GRQH�IRU�\RX�

'DWD�SUHVHQWDWLRQ�WHFKQLTXH 'HVFULSWLRQ�RI�WHFKQLTXH :K\�LW�LV�XVHG��DQG�ZKLFK�GDWD�W\SH�LW�LV�VXLWDEOH�IRU�

$�GLDJUDP�GUDZQ�E\�KDQG�WR�VKRZ�
SK\VLFDO�DQG�RU�KXPDQ�IHDWXUHV�RI�D�
SODFH��,W�VKRXOG�FRPSOHPHQW�WKH�RWKHU�):�
WHFKQLTXHV�	�VKRZ�VFDOH�DQG�GLUHFWLRQ�
�FRPSDVV�SRLQWV��

'DWD�W\SH��ODQGVFDSH�SODFH�LPDJH

8VHG�WR�LQWURGXFH�WKH�VWXG\�VLWH�WUDQVHFWV��WR�H[DPLQH�WKH�
KXPDQ�DQG�SK\VLFDO�IHDWXUHV�RI�D�ODQGVFDSH��WR�H[DPLQH�
FKDQJHV�RYHU�WLPH��H�J��FRPSDULQJ�PRGHUQ�GD\�XVHV�WR�
WKRVH�VKRZQ�E\�VHFRQGDU\�SKRWRJUDSKLF�GDWD��WR�FRQVLGHU�
WKH�FDXVHV�DQG�FRQVHTXHQFHV�RI�FKDQJHV��WR�PDNH�
TXDOLWDWLYH�MXGJHPHQWV�DERXW�D�SODFH�
�'DWD�W\SH������������������������������������������������������������������������

�'DWD�W\SH������������������������������������������������������������������������

�'DWD�W\SH��������������������������������������� �

�'DWD�W\SH������������������������������������������������������������������������

�'DWD�W\SH������������������������������������������������������������������������
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�'DWD�W\SH������������������������������������������������������������������������

�'DWD�W\SH������������������������������������������������������������������������

�'DWD�W\SH������������������������������� �

�'DWD�W\SH������������������������������������������������������������������������

�'DWD�W\SH������������������������������������������������������������������������

3LFWRJUDP �'DWD�W\SH������������������������������������������������������������������������

�'DWD�W\SH������������������������������������������������������������������������

�'DWD�W\SH�������� �



ϭϯϬ

(;$0�67</(�48(67,216

�� 6WXG\�)LJXUH����D�SKRWRJUDSK�RI�6WUDWIRUG�VKRSSLQJ�FHQWUH�LQ�(DVW�/RQGRQ� DQG�)LJXUH����D�SKRWRJUDSK�RI�D�FRUULH�DQG�
VWUHDP�LQ�WKH�/DNH�'LVWULFW�1DWLRQDO�3DUN�

D� 6XJJHVW�RQH�TXHVWLRQ�WKDW�FRXOG�IRUP�WKH�EDVLV�RI�D�KXPDQ�JHRJUDSK\�HQTXLU\�LQ�WKH�HQYLURQPHQW�VKRZQ�LQ�)LJXUH�������

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

E� 2XWOLQH�RQH SULPDU\�GDWD�FROOHFWLRQ�WHFKQLTXH�WKDW�FRXOG�EH�XVHG�LQ�WKH�HQYLURQPHQW�VKRZQ�LQ�)LJXUH�� WR�KHOS�DQVZHU�
WKLV�TXHVWLRQ� ���

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

F� 6XJJHVW�RQH SRVVLEOH�WHFKQLTXH�WR�SUHVHQW�WKH�GDWD�FROOHFWHG�YLD�WKH�WHFKQLTXH�RXWOLQHG�DERYH� ���

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

G� 6XJJHVW�RQH SRVVLEOH�ULVN�RI�FROOHFWLQJ�GDWD�LQ�WKH�HQYLURQPHQW�VKRZQ�LQ�)LJXUH��� ���

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

H� 6XJJHVW�RQH�TXHVWLRQ�WKDW�FRXOG�IRUP�WKH�EDVLV�RI�D�SK\VLFDO�JHRJUDSK\�HQTXLU\�LQ�WKH�HQYLURQPHQW�VKRZQ�LQ�)LJXUH���
���

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

I� 2XWOLQH�RQH SULPDU\�GDWD�FROOHFWLRQ�WHFKQLTXH�WKDW�FRXOG�EH�XVHG�LQ�WKH�HQYLURQPHQW�VKRZQ�LQ�)LJXUH�� WR�KHOS�DQVZHU�
WKLV�TXHVWLRQ� ���
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