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

åï '(9(/230(17ý2)ý75,0ï([SR

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

åïì 385326(ý2)ý'(9(/23,1*ý75,0ï([SR

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

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

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

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

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

åïë 29(59,(:ý2)ý75,0ï([SR

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

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

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

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

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

� &KHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQýLQýDQýHQYLURQPHQWDOýPHGLXPýõHïJïñýDPELHQWýRXWGRRUýDLUñýVXUIDFH
ZDWHUñýVRLOôâ

� $Q\ýVLJQLILFDQWýLQWHUPHGLDýWUDQVIHUýWRýWKHýH[SRVXUHýPHGLXPýõHïJïñýIURPýVRLOýWRýKRXVHýGXVWýWR
DLUýLQýDQýLQGRRUýPLFURHQYLURQPHQWôâ

� &KHPLFDOýFRQFHQWUDWLRQýLQýDQýH[SRVXUHýPHGLXPýõHïJïñýSHUVRQDOýDLUñýWDSýZDWHUôâ

� 'XUDWLRQýRIýFRQWDFWýZLWKýWKHýH[SRVXUHýPHGLXPâ

� 1XPEHUýRIýFRQWDFWVýZLWKýWKHýH[SRVXUHýPHGLXPâýDQG

� 7LPHýVFDOHýRIýLQWHUHVWï

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

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

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

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

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

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

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

åïéïë '(6,*1ý)($785(6ý2)ý75,0ï([SRý

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

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

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

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

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

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

7KHý75,0ï([SRý76'ýLQFOXGHVýDýFRPSUHKHQVLYHýGLVFXVVLRQýRIýFXUUHQWO\ýDYDLODEOH
H[SRVXUHýPRGHOVïýý7KHVHýPRGHOVýZHUHýUHYLHZHGýWRýGHWHUPLQHýZKHWKHUýWKH\ýZRXOGýEHýVXLWDEOHýIRU
WKHýH[SRVXUHýPRGHOLQJýQHHGVýRIý2$436ïýý$OWKRXJKýQRýVLQJOHýPRGHOýRUýVHWýRIýPRGHOVýKDVýEHHQ
LGHQWLILHGýWKDWýPHHWVýDOOýWKHýUHTXLUHPHQWVýIRUýWKHýH[SRVXUHýPRGHOLQJýQHHGVýRIý2$436ñýPDQ\ýRI
WKHýFRQFHSWVýDQGýFRPSRQHQWVýGHYHORSHGýIRUýH[LVWLQJýPRGHOVýKDYHýEHHQýXVHGýLQý75,0ï([SRïýý)RU
WKHýLQKDODWLRQýSDWKZD\ñýWKHýVWUXFWXUHýIURPý(3$©VýS1(0î&2ýõSUREDELOLVWLFý1$$46ý([SRVXUH
0RGHOýIRUý&DUERQý0RQR[LGHôýDQGý+$3(0éýPRGHOVý
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,QWHUPHGLDý7UDQVIHUVñý([SRVXUHý0HGLDñýDQGý&RKRUWV
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KDYHýEHHQýDGRSWHGýIRUýVKRUWðWHUPýDQGýORQJðWHUPýH[SRVXUHVñýUHVSHFWLYHO\ïýý7KHVHýFRQVWUXFWVýXVH
DFWLYLW\ýSDWWHUQVýWRýWUDFNýSRSXODWLRQýJURXSVîFRKRUWVýDVýWKH\ýPRYHýDPRQJýH[SRVXUHýPHGLDïýý7KH
S1(0î&2ýPRGHOýDOVRýLQFOXGHVýDýPDVVýEDODQFHýWUHDWPHQWýRIýWKHýUHODWLRQVKLSýEHWZHHQýWKH
HQYLURQPHQWDOýPHGLXPýõLïHïñýRXWGRRUýDLUôýDQGýWKHýH[SRVXUHýPHGLXPýõLïHïñýLQGRRUýDLUôñýDVýZHOOýDV
WKHýFKDUDFWHUL]DWLRQýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ïýý)RUýWKHýLQJHVWLRQýSDWKZD\ñýDOJRULWKPVýIURP
(3$©Vý,(0ýDQGý&DO72;ýKDYHýEHHQýDGRSWHGïýý7KHý&DO72;ýPRGHOýFDQýPRGHOýPXOWLPHGLD
WUDQVSRUWýDQGýWUDQVIRUPDWLRQýRIýFKHPLFDOVñýDQGýPXOWLSDWKZD\ýH[SRVXUHýIRUýKXPDQVïýý7KHý,(0
LQFRUSRUDWHVýFXUUHQWý(3$ýJXLGDQFHýIRUýDGGUHVVLQJýH[SRVXUHVýYLDýLQKDODWLRQñýLQJHVWLRQñýDQGýGHUPDO
FRQWDFWï

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

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

åïçïì 29(59,(:ý2)ý&855(17ý02'(/6

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýLVýLQWHQGHGýWRýFRQWULEXWHýWRýDýQXPEHUýRIýKHDOWKðUHODWHG
DVVHVVPHQWVñýLQFOXGLQJýULVNýDVVHVVPHQWVýDQGýVWDWXVýDQGýWUHQGVýDQDO\VHVïýý7KHý75,0ï([SRýPRGXOH
SURYLGHVýDýNH\ýVWHSýLQýWKHýDQDO\VLVýRIýWKHýSRWHQWLDOýIRUýYDULRXVýSROOXWDQWýVRXUFHVýWRýFRQWULEXWHýWR
KXPDQýDQGýHFRORJLFDOýKHDOWKýULVNVïýý0XOWLSOHýVRXUFHVýRIýHQYLURQPHQWDOýFRQWDPLQDWLRQýFDQýOHDGýWR
PXOWLSOHýFRQWDPLQDWHGýHQYLURQPHQWDOýPHGLDñýLQFOXGLQJýDLUñýZDWHUñýVRLOñýIRRGñýDQGýGXVWïýý:KHQ
FRQVLGHULQJýKXPDQýH[SRVXUHñýLWýLVýQHFHVVDU\ýWRýIRFXVýRQýWKHýPRUHýLPPHGLDWHýFRQWDFWýRUýH[SRVXUH
PHGLDñýZKLFKýLQFOXGHõVôýWKHýHQYHORSHýRIýDLUýVXUURXQGLQJýDýKXPDQýUHFHSWRUñýWKHýZDWHUýDQGýIRRG
LQJHVWHGñýDQGýWKHýOD\HUýRIýVRLOýDQGîRUýZDWHUýWKDWýFRQWDFWVýWKHýVNLQýVXUIDFHïýý7KHýPDJQLWXGHýDQG
UHODWLYHýFRQWULEXWLRQýRIýHDFKýH[SRVXUHýSDWKZD\ýPXVWýEHýFRQVLGHUHGýWRýDVVHVVýWKHýWRWDOýH[SRVXUHýRI
DýSDUWLFXODUýSROOXWDQWýWRýKXPDQVïý



&+$37(5ýå
'(9(/230(17ý2)ý75,0ï(;32

129(0%(5ýìäää 75,0ý67$786ý5(3257åðìê

7KHý75,0ýGHYHORSPHQWýLVýGHVLJQHGýWRýIRFXVýRQýWKHýSURFHVVHVýWKDWýKDYHýWKHýJUHDWHVW
LPSDFWýRQýFKHPLFDOýIDWHýDQGýWUDQVSRUWýDQGýRQýKXPDQýH[SRVXUHïýý%HVLGHVýWKHýIRXUýGHVLJQýDWWULEXWHV
IRUý75,0ï([SRýõVHHý6HFWLRQýåïçïìôñý2$436ýGHWHUPLQHGýWKDWýWKHýPRGHOýPXVWýDOVRýõìôýDGGUHVV
YDU\LQJýWLPHýVWHSVýõRQHýKRXUýRUýJUHDWHUôýDQGýSURYLGHýVXIILFLHQWýVSDWLDOýGHWDLOýDWýYDU\LQJýVFDOHVñýõëô
KDYHýWKHý¦WUDQVSDUHQF\§ýQHHGHGýWRýEHýSUDFWLFDOýWRýDýODUJHýDQGýGLYHUVHýJURXSýRIýXVHUVñýõêôýEH
PRGXODUýLQýGHVLJQñýDQGýõéôýEHýHDVLO\ýDFFHVVLEOHï

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

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