
´7KH#:KDW0,I#6ROXWLRQ#IRU#$QDORJ#)#5)#&LUFXLW#'HVLJQµ�

$YLVWD#6SHFWUH2;/#'HPRQVWUDWLRQ
8VHU·V#*XLGH

$YLVWD#'HVLJQ#6\VWHPV

9HUVLRQ#4%#IRU#0LFURVRIW#([FHO
1RYHPEHU#4<<9



&RS\ULJKWý�ýìääåý$YLVWDý'HVLJQý6\VWHPVïý$OOý5LJKWVý5HVHUYHGï

6SHFWUHî;/ñý¦WKHýQHZýPDWKýIRUýDQDORJý÷ý5)ýGHVLJQ§ñýDQGý¦WKHýZKDWðLIýVROXWLRQýIRUýDQDORJý÷ý5)ýFLUFXLWýGHVLJQ§ýDUH
WUDGHPDUNVýRIý$YLVWDý'HVLJQý6\VWHPVïý6SHFWUHýDQGý63,&(ýDUHýWUDGHPDUNVýRIýWKHý5HJHQWVýRIýWKHý8QLYHUVLW\ýRIý&DOLIRUQLDï
/LEUDýDQGý7RXFKVWRQHýDUHýWUDGHPDUNVýRIý+HZOHWWð3DFNDUGý&RUSRUDWLRQïý0LFURVRIWýLVýDýUHJLVWHUHGýWUDGHPDUNýDQGý0LFURVRIW
([FHOñý:RUGýIRUý:LQGRZVñýDQGý:LQGRZVýDUHýWUDGHPDUNVýRIý0LFURVRIWý&RUSRUDWLRQï

$YLVWD#'HVLJQ#6\VWHPV$YLVWD#'HVLJQ#6\VWHPV$YLVWD#'HVLJQ#6\VWHPV$YLVWD#'HVLJQ#6\VWHPV
:43#)LJXUHURD#6WUHHW
)ROVRP/#&DOLIRUQLD##<8963

;330<;8093;3#6DOHV
<490<;8093;3#)$;
<490<;8093;3#7HFKQLFDO#6XSSRUW



&RQWHQWV##########LLL

&RQWHQWV

'HPRQVWUDWLRQý4XLFNð6WDUWý,QVWUXFWLRQV ì

+RZýWRý8VHý$YLVWDý6SHFWUHî;/ý5LJKWý$ZD\ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïì
:KDWý<RXý1HHGýWRý5XQý$YLVWDý6SHFWUHî;/ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïì
4XLFNý,QVWDOODWLRQýDQGý2SHUDWLRQ ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïì
7U\LQJýWKHý'HPRQVWUDWLRQý&LUFXLWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïë
$QDO\VLV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï ê
:KDWýWRý'RýLIý6RPHWKLQJý'RHVý1RWý:RUN ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïê

2YHUYLHZ è

,QWURGXFWLRQïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïè
:KDWýLVý$YLVWDý6SHFWUHî;/" ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïè
:KRý6KRXOGý8VHý$YLVWDý6SHFWUHî;/" ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïç
:KDW©Vý1HZýLQý7KLVý5HOHDVH ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïç
7HFKQLFDOý,QQRYDWLRQïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïç
&RPSRQHQWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïå
1RQOLQHDUý'HYLFHVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïå
63,&(ý&RPSDWLELOLW\ ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïå

(OHFWULFDOý5HVXOWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïä
4XLHVFHQWý1RQOLQHDUýõ'&ôý5HVXOWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïä
/LQHDUý)UHTXHQF\ý'RPDLQýõ$&ôý5HVXOWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïä
1RQOLQHDUý7LPHý'RPDLQýõ+%ôý5HVXOWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïä
1RQOLQHDUý)UHTXHQF\ð7UDQVODWLRQýõ+$&ôý5HVXOWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïä
/LQHDUý1RLVHý5HVXOWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïä
)UHTXHQF\ð&RQYHUWHGý1RLVHýõ+12,6(ôý5HVXOWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïä
6ð3DUDPHWHUýõ63ôý5HVXOWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïä

6XLWDEOHý1RQOLQHDUý&LUFXLWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìí

'HPRQVWUDWLRQý&LUFXLWV ìì

,W©VýDý&DQG\ð0LQWñý,W©VýDý%UHDWKð0LQWñý,W©Vý6SHFWUHî;/üïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìì
:KDW©Vý$OOý7KLVý(PEHGGLQJý6WXIIñý$Q\KRZ"ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìë

$FWLYDWLRQý&KDQJHVý([FHOý:LQGRZïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìë
$ý6DPSOHý&LUFXLWïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìë

9LHZLQJýWKHý6DPSOHý&LUFXLW ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìê
(YDOXDWLQJýWKHý6DPSOHý&LUFXLWïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìê

$ý/LQHDUý$PSOLILHUý&LUFXLW ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìé
2WKHUý&LUFXLWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìè

8VLQJý$YLVWDý6SHFWUHî;/ ìä

&RPSDULQJý6SHFWUHî;/ýWRý63,&(ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìä
6ZHHSLQJïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìä
&KDUWLQJýDQGý3ORWWLQJ ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìä
)UHTXHQF\ý'RPDLQïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìä
7LPHý'RPDLQ ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïìä
1RLVHïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï ëí



LY###########&RQWHQWV

6ð3DUDPHWHUýDQGý7ZRð3RUWý$QDO\VLVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëì
:KHQý6KRXOGý,ý8VHý63,&(" ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëì
8VLQJý([LVWLQJý63,&(ý1HWOLVWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëì

:RUNVKHHWý)XQFWLRQV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëì
$&ýIRUý6PDOOð6LJQDOý5HVSRQVH ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëë
'&ýIRUý'&ý%LDVð3RLQWïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëê
+$&ýIRUý+HWHURG\QHGý$&ýõ)UHTXHQF\ð&RQYHUWHGý6PDOOð6LJQDOý5HVSRQVHôïïïïïïïïïïïïïïëê
+%ýIRUý7LPHý'RPDLQý5HVSRQVH ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëé
+12,6(ýIRUý+HWHURG\QHGý1RLVHýõ)UHTXHQF\ð&RQYHUWHGý1RLVHô ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëè
12,6(ýIRUý/LQHDUý1RLVH ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëç
63ýIRUý6ð3DUDPHWHUýDQGý7ZRð3RUWý$QDO\VLV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëæ
/$%(/ýIRUý,GHQWLI\LQJý&RQWUROVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïëä
:RUNLQJýZLWKý$UUD\Vïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïêí

2UGHUý)RUP êì



&KDSWHU#4######+RZ#WR#8VH#$YLVWD#6SHFWUH2;/#5LJKW#$ZD\##########4

'HPRQVWUDWLRQ#4XLFN06WDUW#,QVWUXFWLRQV

+RZ#WR#8VH#$YLVWD#6SHFWUH2;/#5LJKW#$ZD\
7KHýEHVWýZD\ýWRýIDPLOLDUL]Hý\RXUVHOIýZLWKý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýLVýE\ýUHDGLQJýWKHýWKURXJKýWKHý$YLVWD
6SHFWUHî;/ý'HPRQVWUDWLRQý8VHU©Vý*XLGHýDQGýH[HUFLVLQJýHDFKýRIýWKHýH[DPSOHýFLUFXLWVýIRXQGýLQýWKH
(;$03/(6?63;/ýVXEGLUHFWRU\ýRIýWKHý0LFURVRIWý([FHOýKRPHýGLUHFWRU\ïý7KLVýVHFWLRQýFRYHUVýRQO\ýD
IHZýRIýWKHýPRVWýFRPPRQO\ýXVHGýFDSDELOLWLHVýRIý$YLVWDý6SHFWUHî;/âýSOHDVHýUHDGýWKHýUHVWýRIýWKHýJXLGH
WRýOHDUQýDERXWýWKHýRWKHUVï

:KDW#<RX#1HHG#WR#5XQ#$YLVWD#6SHFWUH2;/
� $Q\ýåíéåçýRUýKLJKHUý3&ýZLWKýDWýOHDVWýåýPHJDE\WHVýRIýPHPRU\ýDQGýêýPHJDE\WHVýRIýGLVNýVSDFHï

� 2QHýRIý0LFURVRIWý([FHOýIRUý:LQGRZVýäèýYHUVLRQýæïíñý0LFURVRIWý([FHOýIRUý:LQGRZVýYHUVLRQýèïíï

4XLFN#,QVWDOODWLRQ#DQG#2SHUDWLRQ

Ç 7RýLQVWDOOý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýIRUý0LFURVRIWý([FHOýæïíýIRUý:LQGRZVýäè

ìïý ,QVHUWýWKHýHQGýRIýWKHýDXWKRULQJýSOXJýPDUNHGý&20387(5ýLQWRýDýSULQWHUýSRUWýRQý\RXUýFRPSXWHUï

ëïý 6WDUWý0LFURVRIWý:LQGRZVýLIýLWýLVýQRWýUXQQLQJï

êïý ,QVHUWýWKHýGLVNýODEHOHG

'LVNýìýðý6HWXS
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýYHUVLRQýì%æýIRUý0LFURVRIWý([FHOýæïí

LQýGULYHý$ýõRUý%ôï

éïý &OLFNýWKHý6WDUWýEXWWRQýDQGýWKHQýFOLFNý5XQï

èïý 7\SHýDãVHWXSýõRUýEã?VHWXSôï

çïý 3UHVVý(17(5ï

æïý )ROORZýWKHý6HWXSýLQVWUXFWLRQVýRQýWKHýVFUHHQï

Ç 7RýLQVWDOOý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýIRUý0LFURVRIWý([FHOýèïí

ìïý ,QVHUWýWKHýHQGýRIýWKHýDXWKRULQJýSOXJýPDUNHGý&20387(5ýLQWRýDýSULQWHUýSRUWýRQý\RXUýFRPSXWHUï

ëïý 6WDUWý0LFURVRIWý:LQGRZVýLIýLWýLVýQRWýUXQQLQJï

& + $ 3 7 ( 5 ý ì



5##########&KDSWHU#4######'HPRQVWUDWLRQ#4XLFN06WDUW#,QVWUXFWLRQV

êïý ,QVHUWýWKHýGLVNýODEHOHG

'LVNýìýðý6HWXS
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýYHUVLRQýì%èýIRUý0LFURVRIWý([FHOýèïí

LQýGULYHý$ýõRUý%ôï

éïý &KRRVHý5XQýIURPýWKHý)LOHýPHQXýLQý3URJUDPý0DQDJHUï

èïý 7\SHýDãVHWXSýõRUýEã?VHWXSôï

çïý 3UHVVý(17(5ï

æïý )ROORZýWKHý6HWXSýLQVWUXFWLRQVýRQýWKHýVFUHHQï

Ç 7RýVWDUWý0LFURVRIWý([FHOýDQGý$YLVWDý6SHFWUHî;/

ìïý 'RXEOHðFOLFNýWKHý0LFURVRIWý([FHOýSURJUDPýLFRQï

7U\LQJ#WKH#'HPRQVWUDWLRQ#&LUFXLWV
3RLQWVýWRý5HPHPEHU 7KHýIROORZLQJýSRLQWVýQHHGýWRýEHýUHPHPEHUHGã

� ,GHQWLILHUVýDQGýSDUDPHWHUVýLQýFLUFXLWýGHVFULSWLRQVýDUHýFDVHðVHQVLWLYHï

� $YLVWDý6SHFWUHî;/ýOLQNVýFHOOVýRQýWKHýZRUNVKHHWýZLWKýSDUDPHWHUVýLQýWKHýFLUFXLWýGHVFULSWLRQïý7KLV
OLQNýLVýFDOOHGýDýFRQWUROïý,QýWKHýGHPRQVWUDWLRQýYHUVLRQýWKHVHýFRQWUROVýKDYHýEHHQýSXWýLQýWKH
H[DPSOHýFLUFXLWVýIRUý\RXïý<RXýFDQQRWýDGGýRUýGHOHWHýDýFRQWUROýLQýWKHýGHPRQVWUDWLRQýYHUVLRQï

� :RUNVKHHWýIXQFWLRQVýUHWXUQýWKHý'&ñýVPDOOðVLJQDOýDQGýQRQOLQHDUýUHVXOWVïý<RXýFDQýDGGýRUýGHOHWH
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýZRUNVKHHWýIXQFWLRQVýLQýWKHýGHPRQVWUDWLRQýYHUVLRQï

� 'RXEOHðFOLFNýRQýDQý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýFLUFXLWýREMHFWýWRýYLHZýWKHýFLUFXLWýGHVFULSWLRQýõQHWOLVWôï
7KHýGHPRQVWUDWLRQýYHUVLRQýGRHVýQRWýDOORZýFKDQJHVýWRýWKHýQHWOLVWýRUýWKHýFUHDWLRQýRIýDýQHZ
FLUFXLWVï

� 7KHýFLUFXLWýHGLWRUýõMXVWýDýYLHZHUýLQýWKHýGHPRQVWUDWLRQýYHUVLRQôýUHPDLQVýDFWLYHýXQWLOý\RXýFOLFN
RXWVLGHýWKHýFLUFXLWýREMHFWýRUýSUHVVýWKHý(6&ýNH\ï

1RWHýýý$OZD\VýFKRRVHý12ýZKHQý([FHOýDVNVýWRýUHðHVWDEOLVKýOLQNVýZKHQý\RXýRSHQýWKHýH[DPSOH
ZRUNERRNVïý,Iý\RXýVDYHýWKHýZRUNERRNýDIWHUýRSHQLQJýLWñýWKLVýUHTXHVWýZLOOýQRWýDSSHDUýDJDLQï

ÇÇÇÇ 7RýRSHQýDQý6SHFWUHî;/ýGHPRQVWUDWLRQýZRUNERRN

ìïý 6WDUWý([FHOïý7KHý([FHOýZLQGRZýDSSHDUVïý,IýQHFHVVDU\ñýHQODUJHýWKHýZLQGRZýE\ýFOLFNLQJýWKH
0D[LPL]HýEXWWRQýLQýWKHýXSSHUðULJKWýFRUQHUýRIýWKHýZLQGRZï

ëïý &KRRVHý2SHQýIURPýWKHý)LOHýPHQXï

êïý 1DYLJDWHýWRýWKHý(;$03/(6?63;/ýGLUHFWRU\ýZKLFKýLVýDýVXEGLUHFWRU\ýRIýZKHUHý([FHOýLV
LQVWDOOHGýõXVXDOO\ý?062)),&(?(;&(/ôï

éïý ([FHOýæïíãý&OLFNý ñWKHý3URSHUWLHVýEXWWRQñýWRýYLHZýWKHýVXPPDU\ýRIýDýGHPRýILOHýEHIRUH
RSHQLQJýLWïý&OLFNýRQýHDFKýRIýWKHýGHPRýILOHVýWRýVHHýWKHýVXPPDU\ýFRPPHQWVýIRUýWKDWýZRUNERRNï
,QýWKHý/LVWHGý)LOHVýER[ñýVHOHFWýRQHýRIýWKHýGHPRVýOLVWHGñýIRUýH[DPSOHñý5)GHPRBìï;/6ï

(;&(/ýèïíãý&OLFNý)LQGý)LOHýWRýYLHZýDýGHPRýILOHýEHIRUHýRSHQLQJýLWïý6HWý9LHZýHQWU\ýõERWWRP
OHIWýFRUQHUýRIýWKHýGLDORJýER[ôýWRý6XPPDU\ïý&OLFNýRQýHDFKýRIýWKHýGHPRýILOHVýWRýVHHýWKH
VXPPDU\ýFRPPHQWVýIRUýWKDWýZRUNERRNïý,QýWKHý/LVWHGý)LOHVýER[ñýVHOHFWýRQHýRIýWKHýGHPRV
OLVWHGñýIRUýH[DPSOHñý5)GHPRBìï;/6ï

èïý &OLFNýWKHý2SHQýEXWWRQï



&KDSWHU#4######+RZ#WR#8VH#$YLVWD#6SHFWUH2;/#5LJKW#$ZD\##########6

çïý ([FHOýZLOOýDVNýZKHWKHUýWRýUHðHVWDEOLVKýOLQNVýDVýVKRZQïý&KRRVHý12ï

æïý :DLWýVHYHUDOýVHFRQGVýIRUýWKHýZRUNVKHHWVýLQýWKHýZRUNERRNýWRýEHýUHFDOFXODWHGïý&OLFNýRQýWKHýWDE
ODEHOHGý¦$ERXWý'HPR§ýIRUýPRUHýH[SODQDWLRQïý7KHýFHOOVýRXWOLQHGýLQýEOXHýFKDQJHýWKHýFLUFXLWï

$QDO\VLV
7KHýH[DPSOHýZRUNERRNVýSURYLGHGýZLWKýWKHýGHPRQVWUDWLRQýSDFNDJHýFRQYHQLHQWO\ýLOOXVWUDWHýWKH
DQDO\VLVýIHDWXUHVýRIý$YLVWDý6SHFWUHî;/ïý<RXýFDQýDGGý\RXUýRZQýDQDO\VHVýWRýWKHVHýVKHHWVïý)RUýPRUH
LQIRUPDWLRQýRQýDGGLQJý\RXUýRZQýDQDO\VHVýVHHý&KDSWHUýéý¦8VLQJý$YLVWDý6SHFWUHî;/ï§

:KDW#WR#'R#LI#6RPHWKLQJ#'RHV#1RW#:RUN
&DOOý$YLVWDý'HVLJQý6\VWHPVý7HFKQLFDOý6XSSRUWýDWýäìçðäåèðçíåíïý3OHDVHýVHQGýDýID[ýLIý\RXýZLVKýWR
FRQWDFWý7HFKQLFDOý6XSSRUWýRXWVLGHýRIýWKHýKRXUVýRIýäãííý$0ýWRýèãííý30ý3DFLILFý7LPHï

&KRRVHý12



7##########&KDSWHU#4######'HPRQVWUDWLRQ#4XLFN06WDUW#,QVWUXFWLRQV

7KLVýSDJHýLVýLQWHQWLRQDOO\ýOHIWýEODQNï



&KDSWHU#5######,QWURGXFWLRQ##########8

2YHUYLHZ

,QWURGXFWLRQ

:KDW#LV#$YLVWD#6SHFWUH2;/"
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýEULQJVýDFFXUDWHýFLUFXLWýDQDO\VLVýWRý0LFURVRIWý([FHOñýWKHýPRVWýSRSXODUýVSUHDGVKHHW
IRUý0LFURVRIWý:LQGRZVï

3RZHUIXO
,QWHJUDWLRQ

$YLVWDý6SHFWUHî;/ýHQKDQFHVý0LFURVRIWý([FHO©VýLQWHUDFWLYHýZKDWðLIýDQDO\VLVýE\ýLQWHJUDWLQJýWKH
6SHFWUH�ýVLPXODWLRQýHQJLQHïý)URPýZLWKLQý0LFURVRIWý([FHOñý\RXýHPEHGýDýFLUFXLWý¦REMHFW§ñýZLWKýD
63,&(ðOLNHýGHVFULSWLRQñýRQWRýDýZRUNVKHHWýõVSUHDGVKHHWôïý<RXýWKHQýVHWðXSýOLQNVýEHWZHHQýZRUNVKHHW
FHOOVýDQGýFRPSRQHQWýYDOXHVýLQýWKHýFLUFXLWïý&KDQJLQJýWKHýFHOOýYDOXHñýE\ýKDQGñýE\ýIRUPXODñýRUýE\
SURJUDPPLQJ°ñýDXWRPDWLFDOO\ýFKDQJHVýWKHýFLUFXLWýYDOXHïý:RUNVKHHWýIXQFWLRQVýUHWXUQýQRQOLQHDUý'&
õRSHUDWLQJýSRLQWôñýOLQHDUý$&ýõVPDOOýVLJQDOôñýQRQOLQHDUýWLPHýGRPDLQ�ýõKDUPRQLFôñýOLQHDUýQRLVHýDQGýVð
SDUDPHWHUýUHVSRQVHVïý/LNHýDQ\ýRWKHUý0LFURVRIWý([FHOýZRUNVKHHWýIXQFWLRQñý\RXýFDQýXVHý$YLVWD
6SHFWUHî;/ýZRUNVKHHWýIXQFWLRQVýLQýFDOFXODWLRQVñýRUJDQL]HGýLQWRýWDEOHVýRUýFKDUWHGï

$YLVWDý6SHFWUHî;/ýLVýDýUHVSRQVLYHýDQGýDFFXUDWHýZKDWðLIýWRROýIRUýDQDORJýFLUFXLWýGHVLJQï

6SHFWUHî;/ý:RUNVý,QVLGHý0LFURVRIWý([FHO

6SHFWUH
6LPXODWLRQ
(QJLQH

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý
�ý6SHFWUHñý9HUVLRQýìDìñý'HSWïýRIý(OHFWULFDOý(QJLQHHULQJýDQGý&RPSXWHUý6FLHQFHVñý8QLYHUVLW\ýRIý&DOLIRUQLDñý%HUNHOH\ï
°ý3URJUDPPLQJýFDQýEHý0LFURVRIWý([FHOýPDFURýVFULSWVýRUý9LVXDOý%DVLFýIRUý$SSOLFDWLRQVýõ9%$ôýFRGHï
�ý1RQOLQHDUýWLPHýGRPDLQýUHVSRQVHýLVýXVHGýIRUýWKHýDFFXUDWHýHYDOXDWLRQýRIýORQJýODWHQF\ýDQGýKLJKðIUHTXHQF\ýFLUFXLWVýWKDWýDUHýWRXJKýWRýDQDO\]HýZLWK
63,&(ðOLNHýWLPHýGRPDLQýVLPXODWRUVï

& + $ 3 7 ( 5 ý ë



9##########&KDSWHU#5######2YHUYLHZ

:KR#6KRXOG#8VH#$YLVWD#6SHFWUH2;/"
7KH#1RYLFH

(DV\ýWRý8VH $YLVWDý6SHFWUHî;/ýLVýHDV\ýWRýOHDUQïý:LWKýRQO\ýPRGHVWý0LFURVRIWý([FHOýVNLOOVñý\RXýFDQýDQDO\]H
DQDORJýFLUFXLWVýZLWKRXWýOHDUQLQJýDýVHSDUDWHñýREVFXUHñý&$'ýSURJUDPïý0DQ\ýFRPSXWHUýXVHUVýKDYH
DOUHDG\ýZRUNHGýZLWKýVSUHDGVKHHWýSURJUDPVýVRýWKH\ýZLOOýILQGý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýHDV\ýWRýOHDUQïý,Iý\RX
KDYHýQRýSUHYLRXVýVSUHDGVKHHWýH[SHULHQFHñýWLPHýVSHQWýOHDUQLQJý0LFURVRIWý([FHOýPD\ýEHýYDOXDEOH
VLQFHýWKHýILHOGVýRIýHQJLQHHULQJýDQGýVFLHQFHýRIWHQýXVHýVSUHDGVKHHWVýIRUýQXPEHUýFUXQFKLQJï

7KH#([SHUW
7RXJKýWRý%HDW $YLVWDý6SHFWUHî;/ýOHWVý\RXýEXLOGýEHWWHUýFLUFXLWVýIDVWHUïý)URPýZLWKLQýWKHýIOH[LEOHýVSUHDGVKHHW

HQYLURQPHQWñýPXOWLSOHýFLUFXLWýLGHDVýDQGýV\VWHPýFDOFXODWLRQVýFDQýEHýH[SORUHGýDQGýFRPSDUHGïý<RX
FDQýHDVLO\ýVDYHñýH[SRUWñýDQGýUHXVHý\RXUýFRPSOHWHGýFLUFXLWVñýRUýVKDUHýWKHPýZLWKýRWKHUýGHVLJQHUVï
$YLVWDý6SHFWUHî;/©VýLQWHJUDWLRQýLQWRý0LFURVRIWý2IILFHýPDNHVýGRFXPHQWDWLRQýHDVLHUñýDQGýPRUH
DFFXUDWHýVLQFHýDQDO\VLVýGDWDñýJUDSKVñýDQGýFLUFXLWýGHVFULSWLRQVýDUHýRQO\ýDýGUDJðDQGðGURSýDZD\ýIURPýD
UHSRUWýRUýSUHVHQWDWLRQï

:KDW·V#1HZ#LQ#7KLV#5HOHDVH
� )DVWýVLPXODWLRQýRIýRVFLOODWRUýFLUFXLWVï

� 026)(7ýDQGýDGYDQFHGýELSRODUýGHYLFHýVXSSRUWï

� /LQHDUý1RLVHýDQDO\VLVï

� 6ðSDUDPHWHUýDQDO\VLVýDQGýVXSSRUWýIRUý6PLWKýFKDUWýFLUFOHVï

� &LUFXLWýWHPSHUDWXUHýFRQWUROï

� 6XSSRUWýRIýERWKýìçðELWýDQGýêëðELWýYHUVLRQVýRIý0LFURVRIWý([FHOï

,Iý\RXýSXUFKDVHý6SHFWUHî;/ýIRUý5)ý÷ý0LFURZDYHý'HVLJQñýWKHQýWKHýIROORZLQJýDGGLWLRQDOýIHDWXUHVýDUH
DYDLODEOHã

� )DVWýDQDO\VLVýRIýWKHýLQWHUPRGXODWLRQýSURGXFWVýDQGýFRQYHUWHGýQRLVHýRIýPL[HUVñýPXOWLSOLHUVñýDQG
UHFHLYHUVï

� /LEUDU\ýRIýRYHUýìííýQRQOLQHDUýGHYLFHVýIURPýPDQXIDFWXUHUVýVXFKýDVý+DUULVñý+HZOHWWð3DFNDUGñ
0RWRURODýDQGý1(&

7HFKQLFDO#,QQRYDWLRQ
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýSURYLGHVýDý¨KRPHýEDVH©ýIRUýERWKýFLUFXLWýVLPXODWLRQýDQGýGHVLJQýDQDO\VLVïý$YLVWD
6SHFWUHî;/ýH[WHQGVýWKHýZRUNEHQFKýPHWDSKRUýRIýWUDGLWLRQDOýVLPXODWRUñýOLNHý63,&(ñýE\ýSURYLGLQJ
RSHQýDFFHVVýWRýWKHýVLPXODWLRQýHQJLQHïý7UDGLWLRQDOýVLPXODWRUVýORFNý\RXýLQWRýIL[HGýIRUPDWVýIRUýKRZ
\RXýXVHýWKHPïý,QVWHDGýRIýILJKWLQJýWKHýVLPXODWRUýWRýJHWýDQVZHUVñý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýFDQýFXVWRPL]H
DQDO\VLVýDQGýSUHVHQWDWLRQýIRUýWKHýSUREOHPýDWýKDQGï

/LYHý$QDO\VLV $YLVWDý6SHFWUHî;/ýVKRUWHQVýGHVLJQýWLPHýWKURXJKýHIILFLHQWý¦OLYH§ýDQDO\VLVñýZKLFKýHOLPLQDWHVýWKHýHGLWð
VLPXODWHðSRVWSURFHVVðYLHZýF\FOHýRIý¦VHDPOHVVO\ýLQWHJUDWHG§ýWRROVïý/LYHýLQWHUDFWLRQýZLWKýDýFLUFXLW
LGHDýOHWVý\RXýLPSURYHý\RXUýGHVLJQýTXLFNO\ñýDQGýLQYLWHVý\RXýWRýH[SORUHýPRUHýGHVLJQýDOWHUQDWLYHVï

,Qý$YLVWDý6SHFWUHî;/ñý\RXýFRPELQHýDQ\ýFLUFXLWýUHVSRQVHýZLWKý0LFURVRIWý([FHOýIRUPXODVýWRýSURYLGH
KLJKðOHYHOýDQVZHUVýDERXWýWKHýSHUIRUPDQFHýRIý\RXUýGHVLJQïý)RUýH[DPSOHñýLWýZRXOGýEHýGLIILFXOWýWR
LPDJLQHýXVLQJý63,&(ýWRýJHQHUDWHýWKHýUHVXOWVýDQGýFKDUWýêUGýKDUPRQLFýGLVWRUWLRQýYHUVXVýVLJQDOýJDLQñ
IRUýDýELSRODUýGLIIHUHQWLDOýSDLUñýDVýDýIXQFWLRQýRIýHPLWWHUýUHVLVWDQFHïý7KLVýLVýHDV\ýWRýGRýLQý$YLVWD
6SHFWUHî;/ï



&KDSWHU#5######,QWURGXFWLRQ##########:

$YLVWDý6SHFWUHî;/ýHQFDSVXODWHVýFLUFXLWVýIRUýGHVLJQýLPSURYHPHQWýDQGýUHðXVHïý$ýVLQJOHý0LFURVRIW
([FHOýILOHýFDSWXUHVý\RXUýGHVLJQýIRUýHDV\ýGLVWULEXWLRQýWRýRWKHUýGHVLJQHUVñýZKRýPD\ýGHYHORSýODWHU
JHQHUDWLRQVýRIýWKHýGHVLJQïý6LQFHý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýDOORZVýIOH[LEOHýVHOHFWLRQýRIýGHVLJQýJRDOVýDQGýFDQ
PDNHýSHUIRUPDQFHýHQKDQFHPHQWVýIRUý\RXñýDýVLQJOHýFLUFXLWýGHVLJQýPD\ýEHýTXLFNO\ýUHðWDUJHWHGñýRU
WXQHGñýWRýQHZýGHVLJQýUHTXLUHPHQWVï

:KDW0,I#$QDO\VLV
:KDWð,Iý0HWKRGV $YLVWDý6SHFWUHî;/ýWDNHVýDGYDQWDJHýRIý0LFURVRIWý([FHO©VýZKDWðLIýDQDO\VLVýPHWKRGVýWKDWýSURYLGH

JUHDWHUýLQVLJKWýDQGýHDV\ýLPSURYHPHQWýRIý\RXUýGHVLJQVï

� 'DWDý7DEOHVýýý6HHýWKHýHIIHFWVýRIýYDU\LQJýRQHýRUýPRUHýFRPSRQHQWVýLQý\RXUýFLUFXLWïý)RUýH[DPSOHñ
DýWDEOHýRIýUHVSRQVHýYHUVXVýIUHTXHQF\ýYHUVXVýFRPSRQHQWýYDOXHïý&UHDWHýêð'ýFKDUWVýRIý\RXUýWDEOH
GDWDï

� *RDOý6HHNý&RPPDQGýýý$QVZHUVýVLPSOHýZKDWðLIýTXHVWLRQVñýVXFKýDVñý¦:KDWýYDOXHýGRHVý5ëýQHHG
WRýEHýWRýSURGXFHýWKHýUHTXLUHGýYROWDJHýDWýWKLVýQRGH"§ý7KHý*RDOý6HHNýFRPPDQGýVROYHVýOLQHDU
SUREOHPVï

� 6ROYHUýýý$QVZHUVýZKDWðLIýTXHVWLRQVñýVXFKýDVñý¦:KDWýYDOXHVýGRý5èýDQGý&éýQHHGýWRýEHýWR
PD[LPL]HýJDLQñýDQGýNHHSý5HýJUHDWHUýWKDQýèíï§ý6ROYHUýWDFNOHVýFRPSOH[ñýQRQOLQHDUýSUREOHPVï

� 6FHQDULRý0DQDJHUýýý6DYHýDQGýUHYLHZýGHVLJQýDOWHUQDWLYHVñýDQGýNHHSýWUDFNýRIý\RXUýGLIIHUHQW
WULDOVï

6ZHHSLQJ
3ROLF\ð)UHHý6ZHHSV ,Qý63,&(ñýVZHHSLQJýLVýDýSDUWýRIýWKHýï'&ýVWDWHPHQWïý,QýPDQ\ýFRPPHUFLDOýYHUVLRQVñýDýï67(3

VWDWHPHQWýLVýDOVRýLQFOXGHGýIRUýYDU\LQJýDýFRPSRQHQWýDFURVVýPXOWLSOHýVPDOOðVLJQDOýõ1$&ôýDQG
WUDQVLHQWýõ175$1ôýUXQVýDVýZHOOïý6LQFHý63,&(ýFRPELQHVýDýVZHHSýDQGýFLUFXLWýPHDVXUHPHQWýLQWRýRQH
RSHUDWLRQýRUýVWDWHPHQWñýLWýUHVWULFWVýWKHýNLQGýDQGýQXPEHUýRIýVZHHSVýDYDLODEOHï

6SHFWUHî;/ýVHSDUDWHVýWKHýVZHHSýIHDWXUHýIURPýWKHýOLQHDUýDQGýQRQðOLQHDUýHYDOXDWLRQýRIýWKHýFLUFXLWïý<RX
FDQýYDU\ýDQ\ýQXPEHUýDQGýDOOýW\SHVýRIýSDUDPHWHUVýIURPýWKHýZRUNVKHHWýWRýLQYHVWLJDWHýSHUIRUPDQFH
WUDGHRIIVïý)RUýH[DPSOHñýLWýLVýYHU\ýVLPSOHýLQý6SHFWUHî;/ýWRýVZHHSýWZRýUHVLVWRUVñýLQGHSHQGHQWO\ñýDQG
FKDUWý$&ýUHVSRQVHýYHUVXVýDýUDQJHýRIýYDOXHVïý7KLVýZRXOGýEHýGLIILFXOWýWRýLPSRVVLEOHýLQýPRVWýYHUVLRQV
RIý63,&(ýZLWKRXWýFUHDWLQJýSRVWðSURFHVVLQJýURXWLQHVï

6SHFWUHî;/ýLVý¦SROLF\ðIUHH§ýZKHQýLWýFRPHVýWRýJHWWLQJýWKHýFLUFXLWýLQIRUPDWLRQýIURPý\RXUýFLUFXLWï



;##########&KDSWHU#5######2YHUYLHZ

&KDUWLQJ#DQG#3ORWWLQJ
*UHDWHUýLQVLJKW <RXýFDQýHDVLO\ýYLVXDOL]Hý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýIXQFWLRQýUHVXOWVýZLWKý0LFURVRIWý([FHOýFKDUWVïý1RWýRQO\

FDQýFLUFXLWýSHUIRUPDQFHýEHýSORWWHGýDFURVVýIUHTXHQF\ñýFRPSRQHQWýFKDQJHVñýDQGýRSHUDWLQJ
FRQGLWLRQVñýEXWý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýFDQýHDVLO\ýGLVSOD\ýêð'ýSORWVýRIý'DWDý7DEOHVï

8VLQJýHYDOXDWLRQýUHVXOWVýLQýIRUPXODVýRQýWKHýZRUNVKHHWñýHQDEOHVýDýFKDUWýWRýVKRZýQRWýRQO\ýHOHFWULFDO
TXDQWLWLHVýVXFKýDVýYROWDJHýRUýSRZHUñýEXWýFLUFXLWýVSHFLILFDWLRQVýVXFKýDVýJDLQñýDQGýEDQGZLGWKï

$YLVWDý6SHFWUHî;/ýSURYLGHVýDýULFKýVHOHFWLRQýRIýRYHUýìííýGLIIHUHQWýFKDUWýW\SHVï

&RPSRQHQWV
&RPSDWLELOLW\ $YLVWDý6SHFWUHî;/ýHYDOXDWHVýFLUFXLWVýFRQWDLQLQJýUHVLVWRUVñýFDSDFLWRUVñýLQGXFWRUVñýWUDQVIRUPHUVñ

ORVVOHVVýDQGýORVV\ýWUDQVPLVVLRQýOLQHVñýPLFURVWULSýOLQHVñýLQGHSHQGHQWýYROWDJHýDQGýLQGHSHQGHQW
FXUUHQWýVRXUFHVñýYROWDJHðFRQWUROOHGýYROWDJHýDQGýYROWDJHðFRQWUROOHGýFXUUHQWýVRXUFHVñýGLRGHVñý%-7Vñ
*D$Vý0(6)(7Vñý-)(7Vñý026)(7VñýSRUWVñýDQGý1ðSRUWVýGHVFULEHGýE\ýVðSDUDPHWHUýGDWDï

1RQOLQHDU#'HYLFHV
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýXVHVýWKHýVDPHýGHYLFHýHTXDWLRQVýDVý63,&(ýIRUýPRGHOLQJýWKHýGLRGHñýELSRODU
MXQFWLRQýWUDQVLVWRUýõ%-7ôñýJDOOLXPðDUVHQLGHýILHOGðHIIHFWýWUDQVLVWRUýõ*D$Vý0(6)(7ôñýMXQFWLRQýILHOGð
HIIHFWýWUDQVLVWRUýõ-)(7ôñýDQGý026ýILHOGðHIIHFWýWUDQVLVWRUýõ026)(7ôïý$VýZLWKý63,&(ñýWKHýPRGHOV
DUHýEXLOWðLQñýVRý\RXýQHHGýRQO\ýWKHýUHOHYDQWýSDUDPHWHUVýWRýGHVFULEHýDýGHYLFHñýDQGý\RXýPD\ýILQGýWKHVH
LQýDQ\ý63,&(ýPRGHOýOLEUDU\ï

'HYLFH#(TXDWLRQV
� 7KHýGLRGHýPRGHOýPD\ýEHýXVHGýIRUýHLWKHUýMXQFWLRQýGLRGHVýRUý6FKRWWN\ýEDUULHUýGLRGHVýDQG

LQFOXGHVýUHYHUVHýEUHDNGRZQýõ=HQHUôýHIIHFWVï

� 7KHýPRGHOýIRUýWKHý%-7ýLVýEDVHGýRQýWKHýLQWHJUDOýFKDUJHýPRGHOýRIý*XPPHOýDQGý3RRQïý7KHýPRGHO
UHGXFHVýWRýWKHýVLPSOHUý(EHUVð0ROOýPRGHOýLIý\RXýGRýQRWýVSHFLI\ýWKHý*XPPHOð3RRQýSDUDPHWHUVï
<RXýFDQýLQFOXGHýFKDUJHýVWRUDJHñýSDUDVLWLFýUHVLVWDQFHVñýDQGýFXUUHQWðGHSHQGHQWýRXWSXW
FRQGXFWDQFHýZLWKýHLWKHUýPRGHOï

� 7KHý*D$Vý0(6)(7ýPRGHOýZDVýGHYHORSHGýE\ý6WDW]ñý1HZPDQñý6PLWKñý3XFHOýDQGý+DXVýDQGýLV
FRPSOHWHO\ýV\PPHWULFï

� 7KHý-)(7ýPRGHOýLVýEDVHGýRQýWKHý)(7ýPRGHOýRIý6FKLFKPDQýDQGý+RGJHVï

� 7KHý026)(7ýPRGHOýLVýWKHý63,&(ý026ýOHYHOýêñýWKHý¦VHPLðHPSLULFDOýPRGHO§ñýWKDWýLQFOXGHV
VPDOOðJHRPHWU\ýHIIHFWVï

63,&(#&RPSDWLELOLW\
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýKDVýEXLOWðLQýDýWUDQVODWRUýIRUýLPSRUWLQJý63,&(ýQHWOLVWVýLQWRý$YLVWDý6SHFWUHî;/
FLUFXLWýGHVFULSWLRQVïý,WýVXSSRUWVýWKHýWUDQVODWLRQýRIýERWKý63,&(ëýDQGý63,&(êýQHWOLVWVïý$YLVWD
6SHFWUHî;/ýSUHVHUYHVýWKHýWLPHýDQGýHIIRUWý\RXýSXWýLQýGHYHORSLQJýFLUFXLWVýXVLQJý63,&(ï

7KHýQHWOLVWýWUDQVODWRUýLVýQRWýDYDLODEOHýLQýWKHýGHPRQVWUDWLRQýYHUVLRQï



&KDSWHU#5######(OHFWULFDO#5HVXOWV##########<

(OHFWULFDO#5HVXOWV
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýFDQýFDOFXODWHýWKHýRSHUDWLQJýSRLQWñýVPDOOðVLJQDOñýQRQOLQHDUýIUHTXHQF\ñýQRLVHýDQGýVð
SDUDPHWHUýUHVSRQVHýRIýFLUFXLWVïý)XUWKHUPRUHñý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýFDQýSHUIRUPýWKHVHýWDVNVýZKLOH
FKDQJLQJýVXSSOLHVñýIUHTXHQF\ñýRUýDQ\ýRIýDýODUJHýQXPEHUýRIýGHYLFHýSDUDPHWHUVï

4XLHVFHQW#1RQOLQHDU#+'&,#5HVXOWV
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýGHWHUPLQHVýWKHýTXLHVFHQWýRSHUDWLRQýRIýDýFLUFXLWýE\ýSHUIRUPLQJýDý63,&(ðW\SHý'&
ELDVðSRLQWýFDOFXODWLRQïý7KLVýVWDWLFýDQDO\VLVýLQFOXGHVýWKHýQRQOLQHDUýEHKDYLRUýRIýGHYLFHVýDQGýHYDOXDWHV
WKHýVWDWHýRIýWKHýFLUFXLWýZLWKýRQO\ý'&ýVRXUFHVýDSSOLHGï

/LQHDU#)UHTXHQF\#'RPDLQ#+$&,#5HVXOWV
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýGHWHUPLQHVýWKHýOLQHDUýIUHTXHQF\ýUHVSRQVHýRIýDýFLUFXLWýE\ýSHUIRUPLQJýD
63,&(ðW\SHý$&ýVPDOOðVLJQDOýFDOFXODWLRQïý7KLVýDQDO\VLVýOLQHDUL]HVýDQ\ýQRQOLQHDUýGHYLFHVýLQýWKH
FLUFXLWñýDWýWKHLUý'&ýELDVýSRLQWñýDQGýHYDOXDWHVýWKHýVWDWHýRIýWKHýFLUFXLWýZLWKýDOOýVPDOOðVLJQDOýVRXUFHVýVHW
WRýWKHýVDPHýIUHTXHQF\ï

1RQOLQHDU#7LPH#'RPDLQ#++%,#5HVXOWV
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýGHWHUPLQHVýWKHýVSHFWUDOýUHVSRQVHýõVWHDG\ðVWDWHýRSHUDWLRQñýZKHUHýWLPHýoýfôýRIýD
FLUFXLWýE\ýDýKDUPRQLFýEDODQFHýõ+%ôýPHWKRGïý7KLVýG\QDPLFýHYDOXDWLRQýLQFOXGHVýWKHýQRQOLQHDU
EHKDYLRUýRIýGHYLFHVýDQGýVLJQDOýVRXUFHVïý8QOLNHý63,&(ðW\SHýVLPXODWRUVñý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýGRHVýQRW
KDYHýWRýFRQWLQXHýFDOFXODWLRQýXQWLOýWKHýVWDUWðXSýWUDQVLHQWýYDQLVKHVïý7KHýDGYDQWDJHýRIýWKLVýWHFKQLTXHñ
IRUýH[DPSOHñýLVýWKHýIDVWýDQGýDFFXUDWHýHYDOXDWLRQýRIýKLJKý4ýDQGýQDUURZýEDQGýFLUFXLWVï

1RQOLQHDU#)UHTXHQF\07UDQVODWLRQ#++$&,#5HVXOWV
6SHFWUHî;/ýIRUý5)ý÷ý0LFURZDYHý'HVLJQýFDOFXODWHVýWKHýLQWHUPRGXODWLRQýSURGXFWVýRIýPL[HUVýDQG
UHFHLYHUVýXVLQJý¦ODUJHðVLJQDOîVPDOOðVLJQDO§ýDQDO\VLVïý7KLVýIUHTXHQF\ýWUDQVODWLRQýDQDO\VLVýXVHV
KDUPRQLFýEDODQFHýWRýOLQHDUL]HýGHYLFHVýDERXWýWKHLUýWLPHðGRPDLQýõVWHDG\ðVWDWHôýRSHUDWLQJýSRLQWñýWKHQ
HYDOXDWHVýFLUFXLWýVLJQDOVýLQýWKHýIUHTXHQF\ýGRPDLQïý6LJQDOý¦XSðFRQYHUVLRQ§ýDQGý¦GRZQðFRQYHUVLRQ§
DUHýERWKýVXSSRUWHGï

/LQHDU#1RLVH#5HVXOWV
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýGHWHUPLQHVýWKHýQRLVHýDWýDQ\ýQRGHýLQý\RXUýFLUFXLWñýXVLQJýDýOLQHDUý63,&(ðW\SHýQRLVH
DQDO\VLVïý,WýFDQýDOVRýGHWHUPLQHýLQGLYLGXDOýGHYLFHýQRLVHýFRQWULEXWLRQVñýDQGýILQGýZKLFKýGHYLFHVýDUH
WKHýGRPLQDQWýQRLVHýVRXUFHVï

)UHTXHQF\0&RQYHUWHG#1RLVH#++12,6(,#5HVXOWV
6SHFWUHî;/ýIRUý5)ý÷ý0LFURZDYHý'HVLJQ©VýXQLTXHý¦ODUJHðVLJQDOîVPDOOðVLJQDO§ýDQDO\VLVýFDOFXODWHV
FRQYHUVLRQýQRLVHýLQýPL[HUVýDQGýSKDVHýQRLVHýLQýRVFLOODWRUVïý7KHý¦7RSýìí§ýOLVWýSURYLGHVýLQVWDQW
LGHQWLILFDWLRQýRIýGRPLQDQWýQRLVHýVRXUFHVïý1RLVHý¦XSðFRQYHUVLRQ§ýDQGý¦GRZQðFRQYHUVLRQ§ýDUHýERWK
VXSSRUWHGï

603DUDPHWHU#+63,#5HVXOWV
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýGHWHUPLQHVýWKHýVFDWWHULQJýSDUDPHWHUVýõVðSDUDPHWHUVôýIRUýPXOWLðSRUWýFLUFXLWVïý)RU
WZRðSRUWýDPSOLILHUVñý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýFDOFXODWHVýVWDELOLW\ýDQGýJDLQýIDFWRUVñýDQGý6PLWKýFKDUW



43##########&KDSWHU#5######2YHUYLHZ

ORFDWLRQVýIRUýVWDELOLW\ýDQGýJDLQýFLUFOHVïý6ðSDUDPHWHUýUHVXOWVýFRPSOHPHQWýWKHý1ðSRUWýGHYLFHýWKDW
FKDUDFWHUL]HVýDýPXOWLðSRUWýEORFNýXVLQJýVðSDUDPHWHUýGDWDï

6XLWDEOH#1RQOLQHDU#&LUFXLWV
$XGLR#DQG#5DGLR#)UHTXHQF\#&LUFXLWV
<RXýFDQýILQGýVLJQDOýGLVWRUWLRQýDWýDQ\ýIUHTXHQF\ýZLWKý$YLVWDý6SHFWUHî;/ïý<RXýFDQýHDVLO\ýGHWHUPLQH
QRQOLQHDUýJDLQñýFURVVRYHUýDQGýSKDVHýGLVWRUWLRQýHIIHFWVýLQýDPSOLILHUVñýILOWHUVñýDQGýRWKHUýVLJQDO
SURFHVVLQJýFLUFXLWVïý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýHDVLO\ýKDQGOHVýSUHFLVLRQýFLUFXLWVýZLWKýQRQOLQHDULWLHVýWKDW
SURGXFHýGLVWRUWLRQýPXFKýOHVVýWKDQýWKHýLQWHQGHGýVLJQDOñýZKLFKýDUHýWRXJKýWRýDQDO\]HýZLWKýWLPHð
GRPDLQýVLPXODWRUVïý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýDOVRýDFFXUDWHO\ýHYDOXDWHVýWKHýHIIHFWVýRIýIHHGEDFNñýIHHGð
IRUZDUGñýPXOWLðSDWKýDQGýSDUDVLWLFýFLUFXLWU\ï

+LJK#)UHTXHQF\#DQG#0LFURZDYH#&LUFXLWV
<RXýFDQýDOVRýXVHý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýZLWKýFLUFXLWVýWKDWýRSHUDWHýDERYHýUDGLRýIUHTXHQFLHVïý%HVLGHVýWKH
GHVLJQýGLIILFXOWLHVýIDFHGýE\ýORZHUýIUHTXHQF\ýFLUFXLWVñýWKHVHýFLUFXLWVýRIWHQýKDYHýGLVWULEXWHGýHOHPHQWVñ
VXFKýDVýWUDQVPLVVLRQýOLQHVñýZKLFKýPRGHOýORVVñýGLVSHUVLRQýDQGýFRXSOLQJýHIIHFWVïý7LPHýGRPDLQ
HYDOXDWLRQýõDVýLQý63,&(ôýRIýWKHVHýFLUFXLWVýEHFRPHVýLPSUDFWLFDOýZKHQýWKHýSDUWLDOýGLIIHUHQWLDO
HTXDWLRQVýWKDWýGHVFULEHýWKHVHýHOHPHQWVýDUHýYHU\ýFRPSOH[ýRUýGRýQRWýKDYHýVROXWLRQVïý$YLVWD
6SHFWUHî;/ýDYRLGVýWKHVHýGLIILFXOWLHVýE\ýXVLQJýWKHýIUHTXHQF\ýGRPDLQýGHVFULSWLRQýRIýWKHVHýFLUFXLW
HOHPHQWVñýZKLFKý\RXýFDQýPHDVXUHýZLWKýDýQHWZRUNýDQDO\]HUïý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýFDQýSURYLGHýDFFXUDWH
UHVXOWVýTXLFNO\ï

2VFLOODWRU#&LUFXLWV
$YLVWDý6SHFWUHî;/ýILQGVýWKHýH[DFWýIUHTXHQF\ýRIýRVFLOODWLRQýIRUýRVFLOODWRUýFLUFXLWVýE\ýFRPELQLQJýWKH
KDUPRQLFýEDODQFHýPHWKRGýZLWKý([FHO©Vý6ROYHUýDQDO\VLVýWRROïý%\ýXVLQJýVLPSOHýPDFURVñý\RXýFDQýVHH
KRZýFKDQJHVýLQýFRQWUROýVLJQDOVñýFRPSRQHQWýYDOXHVýDQGýWHPSHUDWXUHýDIIHFWýRVFLOODWRUýRSHUDWLRQï

/LPLWV#RQ#1RQOLQHDU#&LUFXLW#7\SHV
&XUUHQWO\ñý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýFDQýFDOFXODWHýUHVXOWVýIRUýIRUFHGýSHULRGLFýV\VWHPVñýZKLFKýLQFOXGH
FLUFXLWVýVXFKýDVýDPSOLILHUVñýILOWHUVñýDWWHQXDWRUVñýDQGýGHWHFWRUVïý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýVXSSRUWVýWKH
DQDO\VLVýRIýVHOIðVWDUWLQJýFLUFXLWVýVXFKýDVýRVFLOODWRUVïý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýLVýLGHDOýIRUýWKRVHýFLUFXLWVýWKDW
KDYHýDýPL[ýRIýORQJýDQGýVKRUWýWLPHðFRQVWDQWVïý6SHFWUHî;/ýIRUý5)ý÷ý0LFURZDYHý'HVLJQýFDOFXODWHV
WKHýIUHTXHQF\ðWUDQVODWHGýUHVSRQVHýRIýPXOWLSOLHUVñýPL[HUVñýDQGýUHFHLYHUVï

$YLVWDý6SHFWUHî;/ýGRHVýQRWýDQDO\]HýWKHýQRQOLQHDUýEHKDYLRUýRIýVZLWFKLQJñýPL[HGýDQDORJîGLJLWDOýRU
GLJLWDOýFLUFXLWU\ïý$QDO\VLVýRIýWKHVHýNLQGVýRIýFLUFXLWVýZLOOýEHýDGGHGýLQýDýIXWXUHýUHOHDVHï



&KDSWHU#6######,W¶V#D#&DQG\00LQW/#,W¶V#D#%UHDWK00LQW/#,W¶V#6SHFWUH2;/$##########44

'HPRQVWUDWLRQ#&LUFXLWV

:HýDUHýDVVXPLQJý\RXýDUHýIDPLOLDUýZLWKý0LFURVRIWý([FHOýõKHUHDIWHUýZULWWHQýDVý([FHOôýDQGýWKDWý\RX
KDYHýWKHýIROORZLQJýEDVLFýVNLOOVã

� 2SHQLQJýDýZRUNERRN

� $ZDUHQHVVýRIý([FHOýVFUHHQýIHDWXUHV

� (QWHULQJýDQGýHGLWLQJýGDWD

� %XLOGLQJýIRUPXODVýWRýFDOFXODWHýYDOXHV

� 6DYLQJýDýZRUNERRN

,QýWKLVýFKDSWHUýZHýZLOOýRSHQýH[DPSOHýZRUNERRNVýHDFKýZLWKýDQý$YLVWDý6SHFWUHî;/ýõKHUHDIWHUýZULWWHQ
DVý6SHFWUHî;/ôýFLUFXLWýREMHFWýõFLUFXLWýGHVFULSWLRQôýHPEHGGHGýLQýLWïý6XFKýDýZRUNVKHHWýZLOOýEHýFDOOHGýD
6SHFWUHî;/ýZRUNVKHHWïý$ý6SHFWUHî;/ýZRUNVKHHWýFDQýKDYHýRWKHUýREMHFWVýVXFKýDVý3LFWXUHýRUý0LFURVRIW
:RUGýREMHFWVýHPEHGGHGýDVýZHOOï

,W·V#D#&DQG\00LQW/#,W·V#D#%UHDWK00LQW/#,W·V#6SHFWUH2;/$
6SHFWUHî;/ýFLUFXLWýREMHFWVýSUHVHQWýWZRýGLIIHUHQWýZD\VýRIýZRUNLQJýZLWKý\RXýDQGý([FHOï

� 7KHýILUVWýZD\ýLVýZKHQý\RXýHQWHUýRUýHGLWýWKHýFLUFXLWýGHVFULSWLRQïý6XSSRUWýRIý,QFOXGHýVKHHWVñ
VðSDUDPHWHUýGHVFULSWLRQVñýDQGýFRQWH[WðVHQVLWLYHýKHOSýDUHýVRPHýRIýWKHýIHDWXUHVýSURYLGHGýWRýDVVLVW
LQýWKHýFRQVWUXFWLRQýRIý\RXUýFLUFXLWVïý,QýWKHýGHPRQVWUDWLRQýYHUVLRQýRIý6SHFWUHî;/ý\RXýFDQýYLHZ
FLUFXLWýGHVFULSWLRQVýEXWýFDQQRWýFKDQJHýRUýFUHDWHýWKHPï

� 7KHýVHFRQGýZD\ýLVýDIWHUýWKHýGHVFULSWLRQýKDVýEHHQýHQWHUHGýDQGýHYDOXDWLRQýRIý\RXUýGHVLJQýLV
FDUULHGýRXWïý&HOOVýRQý\RXUýZRUNVKHHWýFDQýFRQWUROýWKHýYDOXHVýRIýGHYLFHVýDQGýSDUDPHWHUVýLQýWKH
FLUFXLWñýDQGý6SHFWUHî;/ýZRUNVKHHWýIXQFWLRQVýUHWXUQýFLUFXLWýUHVSRQVHVýõQXPEHUVôï

:KHQý\RXýFKRRVHýDýFHOOýRQý\RXUýZRUNVKHHWýWRýEHýDýFRQWUROýWKHýIROORZLQJýGLDORJýER[ýDSSHDUVï
<RXýVHOHFWýZKLFKýGHYLFHýDQGýSDUDPHWHUýZLOOýEHýFRQWUROOHGýE\ýWKDWýFHOOïý7KLVýIHDWXUHýLVýQRW
DYDLODEOHýLQýWKHýGHPRQVWUDWLRQýYHUVLRQñýVLQFHýFRQWUROVýKDYHýEHHQýSURYHGýIRUý\RXï

)LJXUHýêðìýýý([DPSOHý&RQWUROý'LDORJý%R[ï

& + $ 3 7 ( 5 ý ê



45##########&KDSWHU#6######'HPRQVWUDWLRQ#&LUFXLWV

)URPýWKHýGHVLJQHU©VýSRLQWðRIðYLHZñý6SHFWUHî;/ýLVýDý¦FLUFXLWýHGLWRU§ýZKHQýYLHZLQJýRUýHGLWLQJýD
GHVFULSWLRQïý+RZHYHUñýZKHQý([FHOýFDOFXODWHVýWKHýFRQWHQWVýRIýFHOOVñýLWýVHHVý6SHFWUHî;/ýDVýVHWýRI
ZRUNVKHHWýIXQFWLRQVñýDQGýOLQNVýõ&RQWUROVôýEHWZHHQýZRUNVKHHWýFHOOVýDQGýWKHýFLUFXLWï

:KDW·V#$OO#7KLV#(PEHGGLQJ#6WXII/#$Q\KRZ"
6SHFWUHî;/ýWDNHVýDGYDQWDJHýRIýWKHýHPEHGGLQJýIHDWXUHVýLQý:LQGRZVýVRIWZDUHýVXFKýDVý([FHOï
(PEHGGLQJýPHDQVý¦WRýLQVHUWýDQýLQIRUPDWLRQýREMHFW§¥VXFKýDVýDý6SHFWUHî;/ýFLUFXLWýGHVFULSWLRQýRUýD
ZRUGýSURFHVVRUýPHPR¥LQWRýDQý([FHOýZRUNVKHHWïý$OOýWKHýGDWDýDVVRFLDWHGýZLWKýDQýHPEHGGHGýREMHFW
LVýVWRUHGýLQýWKHýZRUNVKHHWïý7KLVýPDNHVýLWýVLPSOHýWRýWUDQVIHUýRUýGLVWULEXWHýWKHýZRUNýGRQHýLQý([FHOýWR
RWKHUýFRPSXWHUVñýVLQFHýRQO\ýDýVLQJOHý([FHOýï;/6ýILOHýQHHGVýWRýEHýFRSLHGï

,Qð3ODFHý$FWLYDWLRQ 7KHý6SHFWUHî;/ýFLUFXLWýREMHFWýUHPDLQVýLQýSODFHýZKHQý\RXýGRXEOHðFOLFNýRQýLWýIRUýHGLWLQJïý7KHýHGLWRU
LVýDFWLYHýDQGýXVHGýLQðSODFHýLQý([FHOïý<RXýVWLOOýVHHýWKHýVXUURXQGLQJýZRUNVKHHWýHYHQýWKRXJKýWKHý([FHO
PHQXVýDQGýWRROEDUVýKDYHýFKDQJHGýWRýWKRVHýIRUýWKHý6SHFWUHî;/ýFLUFXLWýHGLWRUïý7KHý0LFURVRIW
:LQGRZVýMDUJRQýIRUýWKLVýIHDWXUHýLVýLQðSODFHýDFWLYDWLRQï

$FWLYDWLRQ#&KDQJHV#([FHO#:LQGRZ
7KHýIROORZLQJýFKDQJHVýWDNHýSODFHýLQýWKHý([FHOýZLQGRZýZKHQýDý6SHFWUHî;/ýFLUFXLWýREMHFWýLV
VHOHFWHGï

� $ýKDWFKHGýERUGHUýDSSHDUVñýVXUURXQGLQJýWKHýFLUFXLWýGHVFULSWLRQï

� 7KHýQDPHýLQýWKHýZLQGRZýWLWOHýEDUýFKDQJHVýIURPý¦([FHOýðýZRUNERRNï[OV§ýWRý¦([FHOýð
6SHFWUHî;/ý&LUFXLWýLQýZRUNERRNï[OVï§

� $OOýWKHýPHQXVýH[FHSWýWKHý)LOHýDQGý:LQGRZýPHQXVýFKDQJHýWRýWKRVHýIRUýWKHý6SHFWUHî;/ýFLUFXLW
HGLWRUï

� 7KHýWRROEDUVýFKDQJHýWRýWKHý6SHFWUHî;/ýFLUFXLWýHGLWRUýWRROEDUï

<RXýUHWXUQýWRý([FHOýE\ýFOLFNLQJýDQ\ZKHUHýRXWVLGHýWKHý6SHFWUHî;/ýFLUFXLWýREMHFWýRUýE\ýSUHVVLQJýWKH
(6&ýNH\ï

$#6DPSOH#&LUFXLW
:HýZLOOýRSHQýDQýH[DPSOHýZRUNERRNýWKDWýKDVýGLRGHýPL[HUýVDPSOHýFLUFXLWýWRýGHPRQVWUDWHýWKH
QRQOLQHDUýDQDO\VLVýRIý$YLVWDý6SHFWUHî;/ï

1RWHýýý$OZD\VýFKRRVHý12ýZKHQý([FHOýDVNVýWRýUHðHVWDEOLVKýOLQNVýZKHQý\RXýRSHQýWKHýH[DPSOH
ZRUNERRNVï

ÇÇÇÇ 7RýRSHQýWKHýGLRGHýPL[HUýH[DPSOHýLQý([FHO

ý 6WDUWý([FHOïý7KHý([FHOýZLQGRZýDSSHDUVïý,IýQHFHVVDU\ñýHQODUJHýWKHýZLQGRZýE\ýFOLFNLQJýWKH
0D[LPL]HýEXWWRQýLQýWKHýXSSHUðULJKWýFRUQHUýRIýWKHýZLQGRZï

ìïý &OLFNýWKHý2SHQýEXWWRQï

ëïý 1DYLJDWHýWRýWKHý(;$03/(6?63;/ýGLUHFWRU\ýZKLFKýLVýDýVXEGLUHFWRU\ýRIýZKHUHý([FHOýLV
LQVWDOOHGýõXVXDOO\ý?062)),&(?(;&(/ôï

êïý (;&(/ýæïíãý,QýWKHý/LVWHGý)LOHVýER[ñýVHOHFWý5)GHPRBìï;/6ïý&OLFNýWKHý2SHQýEXWWRQï

(;&(/ýèïíãý,QýWKHý)LOHý1DPHýER[ñýVHOHFWý5)GHPRBìï;/6ïý&OLFNýWKHý2.ýEXWWRQï



&KDSWHU#6######$#6DPSOH#&LUFXLW##########46

éïý ([FHOýZLOOýDVNýZKHWKHUýWRýUHðHVWDEOLVKýOLQNVýDVýVKRZQýLQý)LJXUHýêðëïý&KRRVHý12ï

èïý :DLWýIRUýDýIHZýPRPHQWVýIRUýWKHýZRUNVKHHWVýLQýWKHýZRUNERRNýWRýEHýUHFDOFXODWHGï
7KHUHýDUHýWKUHHýZRUNVKHHWVýODEHOHGý¦$ERXWý'HPR§ñý¦'LRGHýPL[HU§ñýDQGý¦)XQFWLRQV§ï

)LJXUHýêðëýýý5Hð(VWDEOLVKý/LQNVý'LDORJý%R[ï

9LHZLQJ#WKH#6DPSOH#&LUFXLW

&ë

/2ýõODUJHýVLJQDOô

2875ì 'ì

5ë/ì

5)ýõVPDOOýVLJQDOô

)LJXUHýêðêýýý'LRGHý0L[HUý6FKHPDWLFï

7KHýVDPSOHýFLUFXLWýZLOOýRSHQýWRýDýZRUNVKHHWýWKDWýFDOFXODWHVýWKHýUHVXOWVïý7RýYLHZýDýGLVFXVVLRQýRIýWKH
PL[HUýH[DPSOHñýFKRRVHýWKHýWDEýODEHOHGý¦$ERXWý'HPR§ýDWýWKHýERWWRPýRIýWKHýVKHHWïý$WýWKHýWRSýRIýWKH
GLRGHýPL[HUýZRUNVKHHWñý\RXýZLOOýVHHýVHYHUDOýOLQHVýRIýWH[WýERXQGHGýE\ýDýERUGHUïý7KLVýLVýWKH
HPEHGGHGý6SHFWUHî;/ýFLUFXLWýGHVFULSWLRQïý'RXEOHðFOLFNýRQýLWýWRýDFWLYDWHýWKHýFLUFXLWýHGLWRUýWRýYLHZ
WKHýFLUFXLWýLQðSODFHï

7KHýFLUFXLWýHGLWRUýLVýYHU\ýVLPLODUýWRýWKHý1RWHSDGýWH[WýILOHýHGLWRUýWKDWýLVýVXSSOLHGýZLWKý0LFURVRIW
:LQGRZVïý<RXýFDQýSHUIRUPýVHYHUDOýNLQGVýRIýHGLWýRSHUDWLRQVýRQýWH[WýE\ýXVLQJýWKHýPRXVHýRU
NH\ERDUGïý7KHVHýRSHUDWLRQVýLQFOXGHýFRS\LQJñýFXWWLQJñýFOHDULQJñýDQGýSDVWLQJïý%HFDXVHñýWKHýFLUFXLW
HGLWRUýXVHVýWKHý:LQGRZVý&OLSERDUGñýWH[WýFDQýEHýPRYHGýEHWZHHQýWKHýFLUFXLWýHGLWRUýDQGýRWKHU
DSSOLFDWLRQVýVXFKýDVýDýZRUGýSURFHVVRUï

,QýWKHýGHPRQVWUDWLRQýYHUVLRQñýWKHýFLUFXLWýHGLWRUýDFWVýDVýDýFLUFXLWýYLHZHUýRQO\ïý<RXýFDQQRWýPDNHýDQ\
FKDQJHVýWRýWKHýFLUFXLWýGHVFULSWLRQýLQýWKHýGHPRQVWUDWLRQýYHUVLRQï

(YDOXDWLQJ#WKH#6DPSOH#&LUFXLW
&OLFNýRXWVLGHýWKHýFLUFXLWýGHVFULSWLRQýVRPHZKHUHýRQýWKHýVSUHDGVKHHWýWRýUHWXUQýWRý([FHOïý)ROORZýWKH
KLQWVýVKRZQýRQýWKHýZRUNVKHHWýIRUýFKDQJLQJýWKHýYDOXHVýRIýWKHýWZRýVLJQDOýIUHTXHQFLHVýDQGýVLJQDO
OHYHOVýRXWOLQHGýLQýEOXHïý(YHU\ýWLPHý\RXýFKDQJHýDýYDOXHýWKHýFLUFXLWýLVýUHFDOFXODWHGïý8VHýWKHý)äýNH\ýWR
UHFDOFXODWHýDýWDEOHýLIýVKRZQï

&KRRVHý12



47##########&KDSWHU#6######'HPRQVWUDWLRQ#&LUFXLWV

:RUNVKHHW
)XQFWLRQV

(YHU\ýSLHFHýRIýHOHFWULFDOýLQIRUPDWLRQýLVýDYDLODEOHýWKURXJKýWKHýXVHýRIýZRUNVKHHWýIXQFWLRQVïý<RXýFDQ
XVHýWKHý([FHOý)XQFWLRQý:L]DUGýWRýSODFHý6SHFWUHî;/ýVSHFLILFýZRUNVKHHWýIXQFWLRQVýLQýFHOOVýDQG
GLVSOD\ýWKHýHOHFWULFDOýSURSHUWLHVýRIýWKHýVDPSOHýFLUFXLWï

6HHýWKHýQH[WýFKDSWHUñý¦8VLQJý6SHFWUHî;/ñ§ýIRUýPRUHýLQIRUPDWLRQýRQý6SHFWUHî;/ýIXQFWLRQVï

ÇÇÇÇ 7Rý,QVHUWýDý6SHFWUHî;/ýZRUNVKHHWýIXQFWLRQýLQýDýFHOO

ìïý 6HOHFWýDQýHPSW\ýFHOOï

ëïý &KRRVHý)XQFWLRQýIURPýWKHý,QVHUWýPHQXñýRUýVHOHFWýWKHý)XQFWLRQý:L]DUGýIURPýWKHý6WDQGDUG
WRROEDUï

êïý 6FUROOýWKHý)XQFWLRQý&DWHJRU\ýER[ýDQGýVHOHFWý6SHFWUHî;/ï

éïý 6HOHFWý'&ýIURPýWKHý)XQFWLRQý1DPHýER[ï

èïý 6HOHFWýWKHý1H[WýEXWWRQýWRýJHWýWRýWKHýQH[WýVWHSýRIýWKHý)XQFWLRQý:L]DUGï

çïý (QWHUýORýIRUýWKHý,WHPý1DPHýDQGýSUHVVýWKHý7DEýNH\ïý6LQFHýQRGHýQDPHVýDQGýSDUDPHWHUVýLQ
FLUFXLWýGHVFULSWLRQVýDUHýFDVHýVHQVLWLYHýLïHïý/2ýLVýGLIIHUHQWýIURPýORñýEHýVXUHýWRýXVHýWKHýFRUUHFW
LGHQWLILHUï

æïý 6HOHFWý)LQLVKï

7KHýYDOXHýRIýWKHýYROWDJHýDWýQRGHýORýLQýWKHýFLUFXLWýGHVFULSWLRQýLVýGLVSOD\HGýLQýWKHýVHOHFWHGýFHOOï

4XLFNý6XPPDU\ 7KLVýIROORZLQJýVXPPDU\ýKLJKOLJKWVýZKDWý\RXýKDYHýOHDUQHGã

� 'RXEOHðFOLFNýRQýDý6SHFWUHî;/ýFLUFXLWýREMHFWýWRýYLHZýWKHýFLUFXLWýGHVFULSWLRQï

� 7KHýFLUFXLWýHGLWRUýUHPDLQVýDFWLYHýXQWLOý\RXýFOLFNýRXWVLGHýWKHýFLUFXLWýREMHFWýRUýE\ýSUHVVLQJýWKH
(6&ýNH\ï

� ,GHQWLILHUVýDQGýSDUDPHWHUVýLQýFLUFXLWýGHVFULSWLRQVýDUHýFDVHýVHQVLWLYHï

� &RQWUROVýOLQNýFHOOVýRQýWKHýZRUNVKHHWýZLWKýSDUDPHWHUVýLQýWKHýFLUFXLWýGHVFULSWLRQï

� :RUNVKHHWýIXQFWLRQVýUHWXUQýWKHýHOHFWULFDOýSURSHUWLHVýRIýWKHýFLUFXLWï

$#/LQHDU#$PSOLILHU#&LUFXLW
7KHýGHVFULSWLRQýIRUýDýOLQHDUýDPSOLILHUýKDVýEHHQýHQWHUHGýLQýWKHýZRUNERRNý5)GHPRBëï;/6ýZKLFKýLV
IRXQGýLQýWKHý(;&(/?(;$03/(6?63;/ýGLUHFWRU\ïý6HHý)LJXUHýêðéýIRUýDýVFKHPDWLFýRIýWKHýFLUFXLWï
7KLVýZRUNERRNýXVHVý([FHO©VýRSWLPL]HUýWRýIODWWHQýWKHýJDLQýDQGýPLQLPL]HýLQSXWýDQGýRXWSXW
UHIOHFWLRQVï

ÇÇÇÇ 7RýRSHQýWKHýOLQHDUýDPSOLILHUýH[DPSOHýLQý([FHO

ìïý &OLFNýWKHý2SHQýEXWWRQï

ëïý 1DYLJDWHýWRýWKHý(;$03/(6?63;/ýGLUHFWRU\ýZKLFKýLVýDýVXEGLUHFWRU\ýRIýZKHUHý([FHOýLV
LQVWDOOHGýõXVXDOO\ý?062)),&(?(;&(/ôï

êïý (;&(/ýæïíãý,QýWKHý/LVWHGý)LOHVýER[ñýVHOHFWý5)GHPRBëï;/6ïý&OLFNýWKHý2SHQýEXWWRQï

(;&(/ýèïíãý,QýWKHý)LOHý1DPHýER[ñýVHOHFWý5)GHPRBëï;/6ïý&OLFNýWKHý2.ýEXWWRQï

éïý ([FHOýZLOOýDVNýZKHWKHUýWRýUHðHVWDEOLVKýOLQNVýDVýVKRZQýLQý)LJXUHýêðìïý&KRRVHý12ï

èïý :DLWýVHYHUDOýPRPHQWVýIRUýWKHýZRUNVKHHWVýLQýWKHýZRUNERRNýWRýEHýUHFDOFXODWHGï
<RXýZLOOýVHHýDýZRUNVKHHWýWKDWýGHVFULEHVýWKHýH[DPSOHïý&OLFNýRQýWKHýWDEýODEHOHGý¦'LIIHUHQWLDOð
3DLUý$PSOLILHU§ýWRýVHHýWKHýFDOFXODWLRQVýDQGýUHVXOWVï



&KDSWHU#6######2WKHU#&LUFXLWV##########48

)ROORZýWKHýLQVWUXFWLRQVýRQýWKHýVFUHHQýWRýRSWLPL]HýWKHýSHUIRUPDQFHýRIýWKHýDPSOLILHUïý7KLVýPD\ýWDNH
VHYHUDOýPLQXWHVýWRýUHFDOFXODWHï

&ë

&ì

/ì,1
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5ì /ë

5ë

4ì

/ê

)LJXUHýêðéýýý/LQHDUý$PSOLILHUý6FKHPDWLFï

2WKHU#&LUFXLWV
$QDO\VLVýRIýFRQYHUVLRQýQRLVHýRIýDýPL[HUýLVýLOOXVWUDWHGýLQýWKHýZRUNERRNý5)GHPRBêï;/6ýZKLFKýLV
IRXQGýLQýWKHý(;&(/?(;$03/(6?63;/ýGLUHFWRU\ïý7KLVýZRUNERRNýSORWVýERWKýOLQHDUýDQGýFRQYHUWHG
QRLVHýYHUVXVýIUHTXHQF\ï

7KHýGHVFULSWLRQýIRUýDýGLIIHUHQWLDOýDPSOLILHUýKDVýEHHQýHQWHUHGýLQýWKHýZRUNERRNý'(02Bëï;/6ýZKLFK
LVýIRXQGýLQýWKHý(;&(/?(;$03/(6?63;/ýGLUHFWRU\ïý6HHý)LJXUHýêðèýIRUýDýVFKHPDWLFýRIýWKHýFLUFXLWï
7KLVýZRUNERRNýKDVýêð'ýSORWVýVKRZLQJýWKHýWUDGHðRIIýRIýODUJHðVLJQDOýJDLQýDQGýGLVWRUWLRQýYHUVXV
HPLWWHUýDQGýEDVHýUHVLVWDQFHï

4ì 4ë

YFFýýòìí9

5Fì 5Fë

5Eì 5Eë

5Hì 5Hë

Fë

Eë

HëHì

Eì

Fì

UHH

LQ

,HH

)LJXUHýêðèýýý'LIIHUHQWLDOð3DLUý$PSOLILHUý6FKHPDWLFï



49##########&KDSWHU#6######'HPRQVWUDWLRQ#&LUFXLWV

7KHýGHVFULSWLRQýIRUýDýèýSROHý&KHE\FKHYýDFWLYHýILOWHUýZLWKý%RGHýSORWVýKDVýEHHQýHQWHUHGýLQýWKH
ZRUNERRNý'(02Bêï;/6ýZKLFKýLVýIRXQGýLQýWKHý(;&(/?(;$03/(6?63;/ýGLUHFWRU\ïý6HHý)LJXUH
êðçýIRUýDýVFKHPDWLFýRIýWKHýFLUFXLWï

5ì 5ê 5é 5ç
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&ì &ë &ê

&è&é

5ìë

ð$ ð$ ð$ ð$

ð$ð$ð$

)LJXUHýêðçýýý&KHE\FKHYý)LOWHUý6FKHPDWLFï

7KHýGHVFULSWLRQýIRUýDýWRWHPðSROHýRXWSXWýFLUFXLWýõ77/ýJDWHôýVKRZLQJýû'&ýVZHHSûýFKDUWLQJýKDVýEHHQ
HQWHUHGýLQýWKHýZRUNERRNý'(02Béï;/6ýZKLFKýLVýIRXQGýLQýWKHý(;&(/?(;$03/(6?63;/
GLUHFWRU\ïý7KLVýH[DPSOHýXVHVý([FHOöVýû*RDOý6HHNûýWRROýIRUýVHWWLQJýFLUFXLWýYDOXHVïý6HHý)LJXUHýêðæýIRU
DýVFKHPDWLFýRIýWKHýFLUFXLWï

5ê5ë

5/

5ì

YFFýýòè9

4ì

4ë

4ê

Fì

LQ
RXW

Hì
Hë

JQG

)LJXUHýêðæýýý7RWHPð3ROHý2XWSXWý6FKHPDWLFï



&KDSWHU#6######2WKHU#&LUFXLWV##########4:

7KHýGHVFULSWLRQýIRUýDýFRPPRQðHPLWWHUýDPSOLILHUýKDVýEHHQýHQWHUHGýLQýWKHýZRUNERRNý'(02Bèï;/6
ZKLFKýLVýIRXQGýLQýWKHý(;&(/?(;$03/(6?63;/ýGLUHFWRU\ïý7KLVýH[DPSOHýXVHý([FHOöVý6ROYHUýWR
ûRSWLPL]HûýDQýDPSOLILHUýWRýVDWLVI\ýGHVLJQýUHTXLUHPHQWVïý6HHý)LJXUHýêðåýIRUýDýVFKHPDWLFýRIýWKH
FLUFXLWï

YFF

4ì

5Eì

5Hì5Eë

5Hë

5F

&H

F

H
E

FDS

)LJXUHýêðåýýý&RPPRQð(PLWWHUý$PSOLILHUý6FKHPDWLFï

7KHýH[DPSOHý'(02Bçï;/6ýVKRZVýVðSDUDPHWHUýH[WUDFWLRQýDQGýFDOFXODWLRQVýIRUýDýëðSRUWýDPSOLILHU
FLUFXLWñýLQFOXGLQJýVWDELOLW\ýDQGýJDLQýFLUFOHýORFDWLRQVýRQýDý6PLWKýFKDUWïý7KHýFLUFXLWýLVýDýVLQJOH
QðSRUWýGHYLFHïý7KLVýH[DPSOHýLVýGHULYHGýIURPý0DDVñý1RQOLQHDUý0LFURZDYHý&LUFXLWVñý3UHQWLFHý+DOO
ìääìï

7KHýH[DPSOHý'(02Bæï;/6ýVKRZVýWKHýQRLVHýFRQWULEXWLRQVýRIýVHYHUDOýFRPSRQHQWVýLQýDý%-7
FRPPRQðHPLWWHUýDPSOLILHUýDFURVVýDýEDQGýRIýIUHTXHQFLHVïý$OVRýVKRZQýLVýDQýRUGHUHGýOLVWýRIýGHYLFHV
WKDWýDUHýWKHýVLJQLILFDQWýQRLVHýFRQWULEXWRUVï



4;##########&KDSWHU#6######'HPRQVWUDWLRQ#&LUFXLWV

7KLVýSDJHýLVýLQWHQWLRQDOO\ýOHIWýEODQNï



&KDSWHU#7######&RPSDULQJ#6SHFWUH2;/#WR#63,&(##########4<

,17(532/$7(

8VLQJ#$YLVWD#6SHFWUH2;/

&RPSDULQJ#6SHFWUH2;/#WR#63,&(

6ZHHSLQJ
,Qý63,&(ñýVZHHSLQJýLVýDýSDUWýRIýWKHýï'&ýVWDWHPHQWVïý,QýPDQ\ýFRPPHUFLDOýYHUVLRQVñýDýï67(3
VWDWHPHQWýLVýDOVRýLQFOXGHGýIRUýYDU\LQJýDýFRPSRQHQWýDFURVVýPXOWLSOHýVPDOOðVLJQDOýõ1$&ôýDQG
WUDQVLHQWýõ175$1ôýUXQVýDVýZHOOïý6LQFHýVZHHSLQJýDQGýFLUFXLWýPHDVXUHPHQWýDUHýFRPELQHGýLQWRýRQH
RSHUDWLRQýRUýVWDWHPHQWñýWKLVýUHVWULFWVýWKHýNLQGýDQGýQXPEHUýRIýVZHHSVýDYDLODEOHï

6SHFWUHî;/ýVHSDUDWHVýWKHýVZHHSýIHDWXUHýIURPýLWVýIXQFWLRQýHYDOXDWLRQVïý0XOWLSOHýSDUDPHWHUVýRIýDQ\
W\SHýFDQýEHýYDULHGýIURPýWKHýZRUNVKHHWýWRýLQYHVWLJDWHýSHUIRUPDQFHýWUDGHRIIVïý)RUýH[DPSOHñýLWýLVýYHU\
VLPSOHýWRýVZHHSýWZRýUHVLVWRUVñýLQGHSHQGHQWO\ñýDQGýFKDUWýWKHý$&ýFKDUDFWHULVWLFVýRIýDýFLUFXLWýDFURVV
WKHýUDQJHýRIýYDOXHVýLQý6SHFWUHî;/ïý7KLVýZRXOGýEHýGLIILFXOWýWRýLPSRVVLEOHýLQýPRVWýYHUVLRQVýRIý63,&(
ZLWKRXWýFUHDWLQJýFXVWRPýSRVWðSURFHVVLQJýURXWLQHVïý6SHFWUHî;/ýLVý¦SROLF\ðIUHH§ýZKHQýLWýFRPHVýWR
JHWWLQJýWKHýGHVLUHGýLQIRUPDWLRQýIURPý\RXUýFLUFXLWï

&KDUWLQJ#DQG#3ORWWLQJ
6SHFWUHî;/ýLVýXQLTXHýLQýLWVýDELOLW\ýWRýFKDUWýêð'ýVXUIDFHýSORWVýRIýGDWDýWDEOHVïý)RUýH[DPSOHñýFKDUWLQJýD
PHDVXUHPHQWýYHUVXVýYDU\LQJýWZRýFRPSRQHQWýSDUDPHWHUVýLVýVLPSOHýWRýGRïý6LQFHýHYDOXDWLRQýUHVXOWV
FDQýEHýPDQLSXODWHGýDQGýDQDO\]HGýRQýWKHýZRUNVKHHWñýFKDUWVýFDQýVKRZýQRWýRQO\ýHOHFWULFDOýTXDQWLWLHV
VXFKýDVýYROWDJHýRUýSRZHUñýEXWýFLUFXLWýVSHFLILFDWLRQVýVXFKýDVýJDLQñýDQGýEDQGZLGWKï

*UDSKLQJýRIý'&ýDQGýRWKHUýVLQJOHýGDWDðSRLQWýUHVXOWVýLVýDOVRýVXSSRUWHGïý0RVWý63,&(ðW\SHýJUDSKLQJ
SURJUDPVýRQO\ýDOORZýVHWVýRUýFXUYHVýRIýGDWDýWRýEHýSORWWHGï

([FHOýVXSSRUWVýRYHUýìííýNLQGVýRIýFKDUWVñýSURYLGLQJýWKHýULFKHVWýVHOHFWLRQýDYDLODEOHï

)UHTXHQF\#'RPDLQ
6SHFWUHî;/ýPDNHVýWKHýPHDVXUHPHQWýDWýWKHýH[DFWýIUHTXHQF\ýVSHFLILHGñýLQFOXGLQJý'&ýõíýKHUW]ôïý0RVW
63,&(ðW\SHýVLPXODWRUVýGRýQRWýDOORZý$&ýUXQVýDWýDýVLQJOHýIUHTXHQF\ïý<RXýGRýQRWýKDYHýWRýLQVSHFWýDQ
RXWSXWýõï287ôýILOHýRUýUHDGýDQýLQWHUSRODWHGýUHVXOWýIURPýDýSORWï

([FHO©Vý*RDOý6HHNýFDQýILQGýWKHýH[DFWýIUHTXHQF\ýIRUý\RXñýJLYHQýDýUHVSRQVHýJRDOïý$QýH[DPSOHýLV
VHDUFKLQJýIRUýDýðêG%ýUHVSRQVHýE\ýDGMXVWLQJýWKHýIUHTXHQF\ýIRUýDQý$&ýIXQFWLRQïý7RýILQGýWKHýH[DFW
IUHTXHQF\ýIRUýSHDNVýDQGýQXOOVýLQýDýVSHFLILHGýUDQJHñý\RXýFDQýXVHý([FHO©Vý6ROYHUï

7LPH#'RPDLQ
63,&(ýGHWHUPLQHVýWLPHðGRPDLQýUHVSRQVHýE\ýOLQHDUýDSSUR[LPDWLRQVýWKDWýVWHSýIRUZDUGñýSRLQWýE\
SRLQWñýLQýWLPHïý1RQOLQHDUýEHKDYLRUýLVýHYDOXDWHGýRQO\ýDWýWKHVHýSRLQWVýDQGýWKHýHQHUJ\ýVWRUHGýLQ
FDSDFLWRUVýDQGýLQGXFWRUVýLVýLQWHJUDWHGýEHWZHHQýWKHýSRLQWVïý1HHGOHVVýWRýVD\ñý63,&(ýPXVWýVWDUWýIURP
¦WLPHý ýí§ýDQGýZRUNýIRUZDUGïý,Iý\RXýDUHýLQWHUHVWHGýLQýWKHýVWHDG\ðVWDWHýRSHUDWLRQýRIýDQýRVFLOODWRUñ
63,&(ýPXVWýEHýXVHGýFDUHIXOO\ýDQGýWKHýIXOOýVWDUWðXSýRIýWKHýRVFLOODWRUýPXVWýEHýVLPXODWHGïý,Iý\RXýDUH

& + $ 3 7 ( 5 ý é



53##########&KDSWHU#7######8VLQJ#$YLVWD#6SHFWUH2;/

287387#),/(6

ORRNLQJýIRUýGLVWRUWLRQýSURGXFWVýZD\ýEHORZýWKHýPDLQýVLJQDOñý63,&(©VýSLHFHZLVHðOLQHDUýPHWKRGýLV
ZRUNLQJýDJDLQVWý\RXï

6SHFWUHî;/ýGHWHUPLQHVýWLPHðGRPDLQýUHVSRQVHñýIRUýV\VWHPVýZLWKýDQýLQSXWýVLJQDOñýE\ýKDUPRQLF
DQDO\VLVïý7KLVýDQDO\VLVýXVHVýWKHýIDFWýWKDWýHYHU\ýWLPHýYDU\LQJýVLJQDOýKDVýDQýHTXLYDOHQWýIUHTXHQF\ð
GRPDLQýUHSUHVHQWDWLRQïý6SHFWUHî;/ýXVHVýWKHýKDUPRQLFýEDODQFHýPHWKRGýWRýGHWHUPLQHýWKHýVLJQDOVýLQ
WKHýFLUFXLWñýXSýWRýDýIUHTXHQF\ýOLPLWýWKDWýLVýDXWRPDWLFDOO\ýDGMXVWHGýWRýHQVXUHýDFFXUDWHýUHVXOWVïý7KLV
DSSURDFKýPDNHVý6SHFWUHî;/ýLGHDOýIRUýDQDO\]LQJýORZðGLVWRUWLRQýFLUFXLWVñýRVFLOODWRUVñýDQGýKLJKð
IUHTXHQF\ýFLUFXLWVýWKDWýRIWHQýDUHýQRWýõRUýFDQQRWôýEHýPRGHOHGýLQý63,&(ïý6SHFWUHî;/ýLVýIDVWýIRU
ILQGLQJýVWHDG\ðVWDWHýUHVXOWVýVLQFHýLWýZRUNVýZLWKRXWýVWDUWLQJýIURPýDQýLQLWLDOýFRQGLWLRQýõWLPHý ýíôï

8VLQJýKDUPRQLFVýõ)RXULHUýFRHIILFLHQWVôýWRýUHSUHVHQWýVLJQDOVýLVýQRWýDVýOLPLWHGýDVýLWýPLJKWýVRXQGïý-XVW
VHYHQýKDUPRQLFVýZLOOýSURYLGHýDýVXUSULVLQJO\ýDFFXUDWHýUHSUHVHQWDWLRQýIRUýDýKDOIZDYHðUHFWLILHG
VLQHZDYHñýDQGýLWýZLOOýEHýIDUýPRUHýDFFXUDWHýWKDQý\RXýZRXOGýSUREDEO\ýXVHýGRLQJý¦EDFNýRIýWKH
HQYHORSH§ýFDOFXODWLRQVýIRUýDýFLUFXLWïý+RZHYHUñý6SHFWUHî;/ýLVýQRWýDEOHñýLQýWKLVýUHOHDVHñýWRýVLPXODWH
VWDUWðXSýWUDQVLHQWVñýRUýWKHýHYROXWLRQýRIýVLJQDOVýWKDWýGRQ©WýUHSHDWï

2QHýDVSHFWýRIý5)ýDQGýPLFURZDYHýFLUFXLWVýLVýXVLQJýPL[HUýFLUFXLWU\ýIRUýIUHTXHQF\ýFRQYHUVLRQïý0L[HUV
FRQYHUWýõKHWHURG\QHôýRQHýLQSXWýIUHTXHQF\ýWRýDQRWKHUýIUHTXHQF\ñýZKHUHýILOWHULQJýDQGýDPSOLILFDWLRQ
DUHýHDVLHUýWRýLPSOHPHQWïý%HFDXVHýRIýWKHýGLVSDUDWHýIUHTXHQFLHVýLQYROYHGýWKLVýLVýDýFKDOOHQJLQJ
SUREOHPýIRUýDýFLUFXLWýVLPXODWRUïý63,&(ðW\SHýWUDQVLHQWýDQDO\VLVýPXVWýVLPXODWHýHYHU\ýF\FOHýRIýWKH
KLJKHVWýIUHTXHQF\ýZDYHIRUPýLQýWKHýFLUFXLWñýIRUýDVýPDQ\ýF\FOHVýDVýLVýQHHGHGýWRýH[WUDFWýDQýDFFXUDWH
UHVXOWïý6LQJOHðWRQHýKDUPRQLFýEDODQFHýZLOOýZRUNýRQO\ýLIýWKHýVLJQDOVýEHLQJýPL[HGýDUHýFRPPHQVXUDWH
IUHTXHQFLHVýõWKHLUýGLIIHUHQFHýIUHTXHQF\ýLVýDýFRPPRQýGLYLVRUýIRUýERWKýVLJQDOVôïý+RZHYHUñýWKH
QXPEHUýRIýKDUPRQLFVýUHTXLUHGýWRýLQFOXGHýDOOýLQWHUPRGXODWLRQýSURGXFWVýZLOOýSUREDEO\ýVZDPSýWKH
VLPXODWRUïý0XOWLðWRQHýKDUPRQLFýEDODQFHýLVýHIIHFWLYHýEXWýDWýWKHýFRVWýRIýFDOFXODWLQJýDQGýVWRULQJýGDWD
IURPýWKHýPXOWLGLPHQVLRQDOý)RXULHUýWUDQVIRUPVýUHTXLUHGýIRUýHDFKýQRQOLQHDUýGHYLFHýLQýWKHýFLUFXLWï

%HFDXVHýFRPPXQLFDWLRQVýVLJQDOVýDUHýJHQHUDOO\ýZHDNñýOLQHDUýDQDO\VLVýLVýZLGHO\ýXVHGýIRUýPDQXDO
FDOFXODWLRQýDQGýFRPSXWHUýVLPXODWLRQýRIýILOWHUVýDQGýDPSOLILHUVïý7KHýVLJQDOVýDUHýFOHDUO\ýZHDNýHQRXJK
WKDWýWKH\ýZLOOýQRWýLQYRNHýDýVLJQLILFDQWýQRQOLQHDUýUHVSRQVHýIURPýWKHýFLUFXLWñýVXFKýDVýFKDQJLQJýLWVýELDV
SRLQWýRUýGULYLQJýLWýLQWRýVDWXUDWLRQïý/LQHDUýVLPXODWRUVñýVXFKýDVý7RXFKVWRQH�ñýPXVWýEHýJLYHQýWKH
OLQHDUýLQIRUPDWLRQýõVXFKýDVýK\EULGðSLýYDOXHVýIRUýELSRODUýWUDQVLVWRUVñýRUýVðSDUDPHWHUýWDEOHVôýIRU
QRQOLQHDUýGHYLFHVýLQýWKHýFLUFXLWïý1RQOLQHDUýVLPXODWRUVñýVXFKýDVý63,&(ýDQGý/LEUDñýFDQýGHYHORSýOLQHDU
LQIRUPDWLRQý¦RQýWKHýIO\§ýE\ýILQGLQJýDý'&ýELDVðSRLQWýDQGýFDOFXODWLQJýWKHýOLQHDUýHTXLYDOHQWýIRUýHDFK
QRQOLQHDUýGHYLFHïý7KLVýLVýKRZýDýVLQJOHñýQRQOLQHDUý*XPPHOð3RRQýõELSRODUýWUDQVLVWRUôýPRGHOýFDQ
SURGXFHýDQýDFFXUDWHñýOLQHDUýK\EULGðSLýPRGHOýIRUýZLGHýYDULHW\ýRIýELDVýVLWXDWLRQVïý$IWHUýWKHýOLQHDU
HTXLYDOHQWýLVýNQRZQñýWKHýVLPXODWRUýFDQýSURFHHGýZLWKýVPDOOðVLJQDOýõ$&ôýDQDO\VLVïý+RZHYHUñýLWýLVýXS
WRýWKHýHQJLQHHUýWRýGHWHUPLQHýWKDWýWKHýVLJQDOýOHYHOVýFDOFXODWHGýLQýOLQHDUýDQDO\VLVýGRýQRWýLQYRNHýD
QRQOLQHDUýUHVSRQVHýWKDWýZRXOGýOHDGýWRýLQDFFXUDWHýUHVXOWVï

6SHFWUHî;/ýSURYLGHVýOLQHDUýVLPXODWLRQýIRUýIUHTXHQF\ðFRQYHUVLRQýFLUFXLWVñýVXFKýDVýPL[HUVñýE\
DSSO\LQJýWKHý¦ELDVðSRLQWîVPDOOðVLJQDO§ýWHFKQLTXHý63,&(ýDQGý/LEUDýXVHýWRýGHYHORSýDýOLQHDU
HTXLYDOHQWýFLUFXLWýIURPýDýQRQOLQHDUýELDVðSRLQWïý,QVWHDGýRIýXVLQJýDýQRQOLQHDUý'&ýELDVðSRLQWñ
6SHFWUHî;/ýXVHVýDýQRQOLQHDUýKDUPRQLFýEDODQFHýVROXWLRQýDVýDýVWDUWLQJýSRLQWýIRUýVPDOOðVLJQDOýDQDO\VLVï
7KLVý¦ODUJHðVLJQDOîVPDOOðVLJQDO§ýWHFKQLTXHýSURYLGHVýTXLFNýDQGýDFFXUDWHýUHVXOWVï

1RLVH
63,&(ýSURYLGHVýWKHýï12,6(ýVWDWHPHQWýWRýUHSRUWýWKHýOLQHDUýQRLVHýLQý\RXUýFLUFXLWýEXWýDOORZVýRQO\ýRQH
ï12,6(ýVWDWHPHQWýSHUýVLPXODWLRQïý7RýFRQVLGHUýDQRWKHUýRXWSXWñý\RXýDUHýUHTXLUHGýWRýUXQýWKH
VLPXODWLRQýDJDLQïý$OVRñý\RXýDUHýUHTXLUHGýWRýYLHZýWKHý63,&(ýRXWSXWýõï287ôýILOHýWRýPDQXDOO\
GHWHUPLQHýZKLFKýGHYLFHVýDUHýWKHýODUJHVWýQRLVHýFRQWULEXWRUVïý8QIRUWXQDWHO\ñýWKHýOLVWýRIýQRLVHýVRXUFHV
LVýQRWýVRUWHGýE\ýVL]HýRIýFRQWULEXWLRQâýWKLVýWDVNýLVýOHIWýWRýWKHýXVHUïý6SHFWUHî;/ýFRQYHQLHQWO\ýUHSRUWVýWKH
QRLVHýDWýDQ\ýQRGHýLQý\RXUýFLUFXLWýDQGýPDLQWDLQVýDýVRUWHGýOLVWýRIýQRLVHýFRQWULEXWRUVïý63,&(ýFDQQRW
DQDO\]HýWKHýIUHTXHQF\ýWUDQVODWLRQýRIýQRLVHýLQýDýFLUFXLWïý)UHTXHQF\ðWUDQVODWHGýQRLVHýDQGýSKDVHýQRLVH
DQDO\VLVýLVýDYDLODEOHýLQýRQO\ý6SHFWUHî;/ýIRUý5)ý÷ýý0LFURZDYHý'HVLJQï
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,17(532/$7(

603DUDPHWHU#DQG#7ZR03RUW#$QDO\VLV
%HUNHOH\ý63,&(ýGRHVýQRWýSURYLGHýVðSDUDPHWHUýRUýWZRðSRUWýDQDO\VLVýRIýDýFLUFXLWïý6FDWWHULQJ
SDUDPHWHUVýõVðSDUDPHWHUVôýWHOOý\RXý¦HYHU\WKLQJý\RXýQHHGýWRýNQRZ§ýDERXWýVPDOOðVLJQDOýDPSOLILHU
GHVLJQýH[FHSWýIRUýQRLVHïý7KLVýDQDO\VLVýWUHDWVýDýFLUFXLWýDVýDý¦EODFNýER[§ýZLWKýPXOWLSOHýSRUWVïý8VLQJýVð
SDUDPHWHUVñýLPSHGDQFHýPDWFKLQJñýJDLQñýLQSXWýDQGýRXWSXWý96:5ñýDQGýVWDELOLW\ýFDQýEHýH[SUHVVHGýLQ
HTXDWLRQVýïý7ZRðSRUWýDQDO\VLVýLVýDýFRQYHQLHQWýPHWKRGýRIýILQGLQJýDQýDPSOLILHUöVýVWDELOLW\ýDQGýJDLQ
RYHUýFKDQJHVýLQýIUHTXHQF\ñýDQGýLQSXWýDQGýRXWSXWýORDGLQJï

:KHQ#6KRXOG#,#8VH#63,&("
<RXýVKRXOGýXVHý63,&(ýZKHQý\RXýQHHGýWRýYHULI\ýWKHýRSHUDWLRQýRIýFLUFXLWVýZLWKýVLJQDOVýWKDWýDUHýSLHFHð
ZLVHýOLQHDUýõ3:/ôýDQGýQRQðUHSHDWLQJïý,QýWKHVHýVLWXDWLRQVýWKHUHýLVýQRýVLQJOHýVWHDG\ðVWDWHýVROXWLRQï
+RZýWKHýFLUFXLWýRSHUDWHVýGXULQJýWKHýWUDQVLWLRQýIURPýRQHýVWDWHýWRýDQRWKHUýLVýZKDWýQHHGVýWRýEH
GHWHUPLQHGïý63,&(ýWUDQVLHQWýDQDO\VLVýVKRXOGýEHýXVHGýWRýVKRZýWKLVýEHKDYLRUïý'LJLWDOýORJLFýLVýW\SLFDO
H[DPSOHýRIýWKLVýFLUFXLWýW\SHï

,IýWKHýUHVSRQVHýRIýDýFLUFXLWýWRýDýVTXDUHýZDYHýQHHGVýWRýGHWHUPLQHGýLQý6SHFWUHî;/ñý\RXýFDQ
DSSUR[LPDWHýWKHýVKDSHýRIýDýVTXDUHýZDYHýE\ýVSHFLI\LQJýDýVRXUFHýWKDWýXVHVýDOOýìíýSRVVLEOHýKDUPRQLFVï

8VLQJ#([LVWLQJ#63,&(#1HWOLVWV
6SHFWUHî;/ýVXSSRUWýWKHýLPSRUWýRIý63,&(ýQHWOLVWVýYLDýWKHý3DVWHý6SHFLDOýFRPPDQGýRQýWKHý(GLWýPHQX
LQýWKHýFLUFXLWýHGLWRUïý7KHý3DVWHý6SHFLDOýFRPPDQGýJLYHVý\RXýWKHýFKRLFHýRIýDýWUDQVODWLRQýIURPý63,&(ë
RUý63,&(êýV\QWD[ïý7KLVýFRPPDQGýLVýQRWýDYDLODEOHýLQýWKHýGHPRQVWUDWLRQýYHUVLRQï

&RPSDULQJ#6SHFWUH2;/#WR#/LEUD#DQG#7RXFKVWRQH

6ZHHSLQJ
,Qý/LEUDýDQGý7RXFKVWRQHñýVZHHSLQJýLVýDýSDUWýRIýWKHý)5(4ýEORFNïý6LQFHýVZHHSLQJýDQGýFLUFXLW
PHDVXUHPHQWýDUHýFRPELQHGýLQWRýRQHýEORFNñýWKLVýUHVWULFWVýWKHýNLQGýDQGýQXPEHUýRIýVZHHSVýDYDLODEOHï

6SHFWUHî;/ýVHSDUDWHVýWKHýVZHHSýIHDWXUHýIURPýLWVýIXQFWLRQýHYDOXDWLRQVïý0XOWLSOHýSDUDPHWHUVýRIýDQ\
W\SHýFDQýEHýYDULHGýIURPýWKHýZRUNVKHHWýWRýLQYHVWLJDWHýSHUIRUPDQFHýWUDGHRIIVïý)RUýH[DPSOHñýLWýLVýYHU\
VLPSOHýWRýVZHHSýWZRýUHVLVWRUVñýLQGHSHQGHQWO\ñýDQGýFKDUWýWKHýFKDUDFWHULVWLFVýRIýDýFLUFXLWýDFURVVýWKH
UDQJHýRIýYDOXHVýLQý6SHFWUHî;/ïý6SHFWUHî;/ýLVý¦SROLF\ðIUHH§ýZKHQýLWýFRPHVýWRýJHWWLQJýWKHýGHVLUHG
LQIRUPDWLRQýIURPý\RXUýFLUFXLWï

&KDUWLQJ#DQG#3ORWWLQJ
6SHFWUHî;/ýLVýXQLTXHýLQýLWVýDELOLW\ýWRýFKDUWýêð'ýVXUIDFHýSORWVýRIýGDWDýWDEOHVïý)RUýH[DPSOHñýFKDUWLQJýD
PHDVXUHPHQWýYHUVXVýYDU\LQJýWZRýFRPSRQHQWýSDUDPHWHUVýLVýVLPSOHýWRýGRïý6LQFHýHYDOXDWLRQýUHVXOWV
FDQýEHýPDQLSXODWHGýDQGýDQDO\]HGýRQýWKHýZRUNVKHHWñýFKDUWVýFDQýEHýDGMXVWHGýZLWKRXWýUHYLVLWLQJýWKH
FLUFXLWýQHWOLVWï

([FHOýVXSSRUWVýRYHUýìííýNLQGVýRIýFKDUWVñýSURYLGLQJýWKHýULFKHVWýVHOHFWLRQýDYDLODEOHï

*HW#WKH#5HVXOW#<RX#1HHG
6SHFWUHî;/ýPDNHVýWKHýPHDVXUHPHQWýDWýWKHýH[DFWýIUHTXHQF\ýVSHFLILHGñýLQFOXGLQJý'&ýõíýKHUW]ôïý<RX
GRýQRWýVWUXJJOHýZLWKýWKHýVLPXODWRUýWRýJHWýWKHýUHVXOWý\RXýQHHGïý<RXýGRýQRWýKDYHýWRýLQVSHFWýDQý6&1
ILOHýRUýUHDGýDQýLQWHUSRODWHGýUHVXOWýIURPýDýSORWï

([FHO©Vý*RDOý6HHNýFDQýILQGýWKHýH[DFWýIUHTXHQF\ýIRUý\RXñýJLYHQýDýUHVSRQVHýJRDOïý$QýH[DPSOHýLV
VHDUFKLQJýIRUýDýðêG%ýUHVSRQVHýE\ýDGMXVWLQJýWKHýIUHTXHQF\ýIRUýDQý$&ýIXQFWLRQïý7RýILQGýWKHýH[DFW
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IUHTXHQF\ýIRUýSHDNVýDQGýQXOOVýLQýDýVSHFLILHGýUDQJHñý\RXýFDQýXVHý([FHO©Vý6ROYHUïý6SHFWUHî;/ýLVýQRW
OLPLWHGýWRýVHWWLQJýIUHTXHQF\ýRUýSRZHUýEXWýFDQýVHWýH[DFWýYDOXHVýIRUýDQ\ýFRPSRQHQWýRIý\RXUýGHVLJQï

7HPSHUDWXUHýGHSHQGHQWýHIIHFWVýLQýVHPLFRQGXFWRUVýDUHýVLPXODWHGýLQý6SHFWUHî;/ýEXWýQRWýLQý/LEUDýQRU
7RXFKVWRQHï

1RQOLQHDU
6SHFWUHî;/ýGHWHUPLQHVýWLPHðGRPDLQýUHVSRQVHñýIRUýV\VWHPVýZLWKýDQýLQSXWýVLJQDOñýE\ýKDUPRQLF
DQDO\VLVïý7KLVýDQDO\VLVýXVHVýWKHýIDFWýWKDWýHYHU\ýWLPHýYDU\LQJýVLJQDOýKDVýDQýHTXLYDOHQWýIUHTXHQF\ð
GRPDLQýUHSUHVHQWDWLRQïý6SHFWUHî;/ýXVHVýWKHýKDUPRQLFýEDODQFHýPHWKRGýWRýGHWHUPLQHýWKHýVLJQDOVýLQ
WKHýFLUFXLWñýXSýWRýDýIUHTXHQF\ýOLPLWýWKDWýLVýDXWRPDWLFDOO\ýDGMXVWHGýWRýHQVXUHýDFFXUDWHýUHVXOWVïý7KLV
DSSURDFKýPDNHVý6SHFWUHî;/ýLGHDOýIRUýDQDO\]LQJýORZðGLVWRUWLRQýFLUFXLWVñýRVFLOODWRUVñýDQGýKLJKð
IUHTXHQF\ýFLUFXLWVýWKDWýRIWHQýDUHýQRWýõRUýFDQQRWôýEHýPRGHOHGýLQý63,&(ïý6SHFWUHî;/ýLVýIDVWýIRU
ILQGLQJýVWHDG\ðVWDWHýUHVXOWVýVLQFHýLWýZRUNVýZLWKRXWýVWDUWLQJýIURPýDQýLQLWLDOýFRQGLWLRQýõWLPHý ýíôï

2QHýDVSHFWýRIý5)ýDQGýPLFURZDYHýFLUFXLWVýLVýPL[HUýFLUFXLWU\ýIRUýIUHTXHQF\ýFRQYHUVLRQïý0L[HUV
FRQYHUWýõKHWHURG\QHôýRQHýLQSXWýIUHTXHQF\ýWRýDQRWKHUýIUHTXHQF\ñýZKHUHýILOWHULQJýDQGýDPSOLILFDWLRQ
DUHýHDVLHUýWRýLPSOHPHQWï

6SHFWUHî;/ýSURYLGHVýOLQHDUýVLPXODWLRQýIRUýIUHTXHQF\ðFRQYHUVLRQýFLUFXLWVñýVXFKýDVýPL[HUVñýE\
DSSO\LQJýWKHý¦ELDVðSRLQWîVPDOOðVLJQDO§ýWHFKQLTXHý63,&(ýDQGý/LEUDýXVHýWRýGHYHORSýDýOLQHDU
HTXLYDOHQWýFLUFXLWýIURPýDýQRQOLQHDUýELDVðSRLQWïý,QVWHDGýRIýXVLQJýDýQRQOLQHDUý'&ýELDVðSRLQWñ
6SHFWUHî;/ýXVHVýDýQRQOLQHDUýKDUPRQLFýEDODQFHýVROXWLRQýDVýDýVWDUWLQJýSRLQWýIRUýVPDOOðVLJQDOýDQDO\VLVï
7KLVý¦ODUJHðVLJQDOîVPDOOðVLJQDO§ýWHFKQLTXHýSURYLGHVýTXLFNýDQGýDFFXUDWHýUHVXOWVï

1RLVH
/LEUDýDQGý7RXFKVWRQHýSURYLGHýQRLVHýDQDO\VLVýIRUýOLQHDUýQRLVHýLQý\RXUýFLUFXLWïý<RXýDUHýOLPLWHGýLQýWKH
NLQGVýRIýQRLVHýLQIRUPDWLRQýWKDWýFDQýEHýIRXQGïý7KHUHýLVýQRýHDV\ýPHDQVýWRýILQGýRXWýZKDWýDUHýWKH
ODUJHVWýQRLVHýFRQWULEXWRUVïý6SHFWUHî;/ýFRQYHQLHQWO\ýUHSRUWVýWKHýQRLVHýDWýDQ\ýQRGHýLQý\RXUýFLUFXLWýDQG
PDLQWDLQVýDýVRUWHGýOLVWýRIýQRLVHýFRQWULEXWRUVïý1HLWKHUý/LEUDýQRUý7RXFKVWRQHýFDQýDQDO\]HýWKH
IUHTXHQF\ýWUDQVODWLRQýRIýQRLVHýLQýDýFLUFXLWïý)UHTXHQF\ðWUDQVODWHGýQRLVHýDQGýSKDVHýQRLVHýDQDO\VLVýLV
DYDLODEOHýLQýRQO\ý6SHFWUHî;/ýIRUý5)ý÷ýý0LFURZDYHý'HVLJQï

:RUNVKHHW#)XQFWLRQV
6SHFWUHî;/ýSURYLGHVýZRUNVKHHWýIXQFWLRQVýWRýGHOLYHUýWKHýUHVXOWVýIURPýFLUFXLWýHYDOXDWLRQVïý7KH\ýDUH
XVHGýLQýWKHýVDPHýZD\ýDVýRWKHUý([FHOýIXQFWLRQVïý$UJXPHQWVýWRýWKHýIXQFWLRQVýLQýEROGýW\SHýDUH
UHTXLUHGýDQGýWKHýUHPDLQLQJýDUJXPHQWVýLQýUHJXODUýW\SHýDUHýRSWLRQDOï

1RWHýýý(DFKýRIýWKHýDUJXPHQWVýWRýWKHýIXQFWLRQVýEHORZýFDQýEHýDýWH[WýVWULQJýRUýQXPEHUñýDýUHIHUHQFHýWRýD
FHOOýFRQWDLQLQJýDýWH[WýVWULQJýRUýDýQXPEHUñýRUýDýPDFURýUHWXUQLQJýDýWH[WýVWULQJýRUýDýQXPEHUï

$&#IRU#6PDOO06LJQDO#5HVSRQVH
7KHý$&ýIXQFWLRQýUHWXUQVýDýVPDOOðVLJQDOýUHVSRQVHýõYROWDJHôýDVýDýìðE\ðëýDUUD\ýFRQVLVWLQJýRIýWKH
PDJQLWXGHýDQGýSKDVHýUHVSHFWLYHO\ï

'HILQLWLRQ $&ýõ,WHPñý)UHT+]ô

,WHP LVýWKHýQHWýQDPHýIRUýWKHýYROWDJHýWRýUHWXUQï

)UHT+] LVýWKHýIUHTXHQF\ýDWýZKLFKýWKHýUHVSRQVHýLVýHYDOXDWHGï

7KHý$&ýVPDOOðVLJQDOýSRUWLRQýRIý6SHFWUHî;/ýFRPSXWHVýWKHýUHVXOWýLQýSKDVRUýIRUPï



&KDSWHU#7######:RUNVKHHW#)XQFWLRQV##########56

,IýWKHýFLUFXLWýKDVýRQO\ýRQHý$&ýVRXUFHñýLWýLVýRIWHQýFRQYHQLHQWýWRýVHWýLWVýPDJQLWXGHýWRýXQLW\ýDQGýLWV
SKDVHýWRý]HURïý,QýWKLVýZD\ýWKHýVPDOOðVLJQDOýWUDQVIHUýIXQFWLRQýLVýGLUHFWO\ýFRPSXWHGïý6RPHýH[DPSOH
XVHVýDUHã

I

� 'HWHUPLQLQJýIUHTXHQF\ýUHVSRQVHýRIýDPSOLILHUVýDQGýILOWHUVï

� 'HWHUPLQLQJýSKDVHýUHVSRQVHýDQGýJURXSýGHOD\ï

� 'HWHUPLQLQJýLQSXWýDQGýRXWSXWýLPSHGDQFHï

� 'HWHUPLQLQJýXQVWDEOHýORRSýJDLQï

$&ý([DPSOHV ,QýWKHýILUVWýH[DPSOHñýWKHýYDOXHýRIýWKHýQRGHý2XWSXWýDWýDýIUHTXHQF\ýRIýìííýPHJDKHUW]ýLVýUHWXUQHGïý,Q
WKHýVHFRQGýH[DPSOHñýLIýWKHýZRUNVKHHWýFHOOý-ìéýFRQWDLQVýWKHýVWULQJý2XWSXWýDQGýWKHýZRUNVKHHWýFHOO
.ìéýFRQWDLQVýWKHýQXPEHUýìíí(òçýWKHQýWKHýILUVWýWZRýH[DPSOHVýUHWXUQýWKHýVDPHýUHVXOWïý7KHýWKLUG
H[DPSOHýUHWXUQVýWKHý$&ýUHVSRQVHýIRUý2XWSXW4ýDWýçíýKHUW]ïý7KHýIRXUWKýH[DPSOHýUHWXUQVýWKH
UHVSRQVHýRIýWKHýQRGHýRXWýQRUPDOL]HGýWRýWKHý'&ýUHVSRQVHýRIýQRGHýRXWï

 $&+%2XWSXW%/#433(.9,

 $&+-47/#.47,

 $&+&RQFDWHQDWH+%2XWSXW%/4,/93,

'&#IRU#'&#%LDV03RLQW
7KHý'&ýIXQFWLRQýUHWXUQVýDý'&ýRSHUDWLQJýYDOXHýõYROWDJHôï

'HILQLWLRQ '&ýõ,WHPô

,WHP LVýWKHýQHWýQDPHýRIýWKHýYROWDJHýWRýUHWXUQï

'&ýHYDOXDWLRQýGHWHUPLQHVýWKHýELDVðSRLQWýRIýWKHýFLUFXLWýZLWKýLQGXFWRUVýVKRUWHGñýFDSDFLWRUVýRSHQHGñ
DQGýDOOýWLPHýYDU\LQJýVRXUFHVýVHWýWRýWKHLUýTXLHVFHQWýYDOXHï

6RPHýH[DPSOHýXVHVýDUHã

9

� 6HWWLQJý'&ýELDVýSRLQWýRUýILQGLQJýELDVýSRLQWýVHQVLWLYLW\ýWRýFRPSRQHQWýFKDQJHVï

� 'HWHUPLQLQJýTXLHVFHQWýSRZHUýGLVVLSDWLRQýRIýGHYLFHVï

� 'HWHUPLQLQJýVPDOOðVLJQDOýJDLQýYHUVXVý'&ýLQSXWï

� 'HWHUPLQLQJýDýWUDQVIHUýIXQFWLRQýRUý'&ýORDGýOLQHýIRUýDQýDPSOLILHUï

'&ý([DPSOHV ,QýWKHýILUVWýH[DPSOHñýWKHýYROWDJHýDWýQRGHý9EDVHýLVýUHWXUQHGïý,IýWKHýZRUNVKHHWýFHOOý$äýFRQWDLQVýWKH
VWULQJý9EDVH/ýWKHQýWKHýVHFRQGýH[DPSOHýSHUIRUPVýWKHýVDPHýIXQFWLRQýDVýWKHýILUVWïý7KHýWKLUGýH[DPSOH
UHWXUQVýWKHýYROWDJHýDWýQRGHýçï

 '&+%9EDVH%,

 '&+$<,

 '&+5-6,

+$&#IRU#+HWHURG\QHG#$&#+)UHTXHQF\0&RQYHUWHG#6PDOO06LJQDO
5HVSRQVH,
7KHý+$&ýIXQFWLRQýUHWXUQVýWKHýLQWHUPRGXODWLRQýSURGXFWVýõYROWDJHôýGXHýWRýDýSHULRGLFýVWLPXOXVñýDVýD
ìðE\ðëýDUUD\ýFRQVLVWLQJýRIýWKHýPDJQLWXGHýDQGýSKDVHýUHVSHFWLYHO\ï

'HILQLWLRQ +$&ýõ,WHPñý)XQG+]ñý+DUPñý)UHT+]ô

,WHP LVýWKHýQHWýQDPHýRIýWKHýYROWDJHýWRýUHWXUQï

)XQG+] LVýWKHýIUHTXHQF\ýIRUýWKHýODUJHðVLJQDOýVRXUFHõVôï
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+DUP LVýWKHýKDUPRQLFýDURXQGýZKLFKýLQWHUPRGXODWLRQýSURGXFWVýZLOOýEHýFDOFXODWHGïý6SHFLI\LQJ
ìýFDOFXODWHVýLQWHUPRGXODWLRQýSURGXFWVýDURXQGýWKHýIXQGDPHQWDOýRIýWKHýODUJHðVLJQDO
VRXUFHïý6SHFLI\LQJýíýFDOFXODWHVýSURGXFWVýDURXQGý'&ýõíý+]ôï

)UHT+] LVýWKHýIUHTXHQF\ýIRUýWKHýVPDOOðVLJQDOýVRXUFHõVôïý,WýLVýDOVRýWKHýRIIVHWýIUHTXHQF\ýIURPýWKH
KDUPRQLFýDWýZKLFKýDQýLQWHUPRGXODWLRQýSURGXFWýZLOOýEHýFDOFXODWHGï

7KHý+$&ýHYDOXDWLRQýFRPSXWHVýWKHýKHWHURG\QHýõIUHTXHQF\ýFRQYHUVLRQôýUHVSRQVHýRIýDýFLUFXLWïý7KH
ODUJHðVLJQDOýVRXUFHýHVWDEOLVKHVýWKHýIUHTXHQF\ýFRQYHUVLRQýRIýWKHýFLUFXLWïý7KHýVPDOOðVLJQDOýVRXUFH
VWLPXODWHVýWKHýFLUFXLWýWRýSURGXFHýLQWHUPRGXODWLRQýSURGXFWVïý)RUýDýFRPSOHWHýGLVFXVVLRQýVHH
+HWHURG\QHý$&ýõ+$&ôýLQýWKHý&KDSWHUýæñý¦$GYDQFHGý7RSLFVï§

6RPHýH[DPSOHýXVHVýDUHã

� 'HWHUPLQLQJýWKHýLQWHUPRGXODWLRQýGLVWRUWLRQýRIýDQýDPSOLILHUï

� 'HWHUPLQLQJýFRQYHUVLRQýJDLQýRIýDýPL[HUï

� 'HWHUPLQLQJýRSWLPDOýORFDOýRVFLOODWRUýõ/2ôýSRZHUýIRUýDýPL[HUï

� 'HWHUPLQLQJýIUHTXHQF\ýDQGýKDUPRQLFýFRQWHQWýRIýDýFRQYHUWHUï

I ëI êI

6RPHýH[DPSOHýXVHVýDUHã

� 'HWHUPLQLQJýWKHýLQWHUPRGXODWLRQýGLVWRUWLRQýRIýDQýDPSOLILHUï

� 'HWHUPLQLQJýFRQYHUVLRQýJDLQýRIýDýPL[HUï

� 'HWHUPLQLQJýRSWLPDOýORFDOýRVFLOODWRUýõ/2ôýSRZHUýIRUýDýPL[HUï

� 'HWHUPLQLQJýIUHTXHQF\ýDQGýKDUPRQLFýFRQWHQWýRIýDýFRQYHUWHUï

+$&ý([DPSOHV ,QýWKHýILUVWýH[DPSOHñýWKHýPDJQLWXGHýDQGýSKDVHýRIýWKHýILIWKýKDUPRQLFýRIýQRGHý2XWSXWýLVýUHWXUQHGýLQ
DQýDUUD\ýEDVHGýRQýDýODUJHðVLJQDOýVWLPXOXVýDWýìý0+]ñýDQGýDýVPDOOðVLJQDOýVWLPXOXVýRIýééíý+]ïý,QýWKH
VHFRQGýH[DPSOHñýLIýWKHýZRUNVKHHWýFHOOVý$éñý%éñý&éñý'éýKDYHýWKHýVDPHýDUJXPHQWVýDVýWKHýSUHYLRXV
H[DPSOHñýWKHýVDPHýIXQFWLRQýZLOOýEHýSHUIRUPHGïý7KHýWKLUGýH[DPSOHýILQGVýWKHýQWKýRGGýKDUPRQLFýRI
QRGHý83ýDWýDýODUJHðVLJQDOýIUHTXHQF\ýVSHFLILHGýE\ý&$55,(5ýDQGýWKHýVPDOOðVLJQDOýIUHTXHQF\
VSHFLILHGýE\ýWKHýH[SUHVVLRQý5-%$6()54ï

 +$&+%2XWSXW%/#4(9/#8/#773,

 +$&+$7/#%7/#&7/#'7,

 +$&+83/#&$55,(5)54/#5-104/#5-%$6()54,

+%#IRU#7LPH#'RPDLQ#5HVSRQVH
7KHý+%ýIXQFWLRQýUHWXUQVýWKHýSHULRGLFýVWHDGðVWDWHýUHVSRQVHýõYROWDJHôýWRýDýSHULRGLFýVWLPXOXVýDVýD
ìðE\ðëýDUUD\ýFRQVLVWLQJýRIýWKHýPDJQLWXGHýDQGýSKDVHýUHVSHFWLYHO\ï

'HILQLWLRQ +%ýõ,WHPñý)XQG+]ñý+DUPô

,WHP LVýWKHýQHWýQDPHýRIýWKHýYROWDJHýWRýUHWXUQï

)XQG+] LVýWKHýIXQGDPHQWDOýIUHTXHQF\ýRQýZKLFKýDOOýUHVSRQVHVýDUHýEDVHGï

+DUP LVýWKHýQXPEHUýRIýWKHýKDUPRQLFýWKDWýZLOOýEHýFDOFXODWHGïý6SHFLI\LQJýíýFDOFXODWHVýWKH
DYHUDJHý'&ýOHYHOïý6SHFLI\LQJýìýFDOFXODWHVýWKHýIXQGDPHQWDOï

7KHý+%ýHYDOXDWLRQýFRPSXWHVýWKHýSHULRGLFýVWHDG\ðVWDWHýUHVSRQVHýRIýDýFLUFXLWï

6RPHýH[DPSOHýXVHVýDUHã
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I ëI êI

WLPH

� 'HWHUPLQLQJýWKHýOLQHDULW\ýRIýDQýDPSOLILHUï

� 'HWHUPLQLQJýKRZýFRPSRQHQWýFKDQJHVýDIIHFWýWKHýODUJHðVLJQDOýSHUIRUPDQFHï

� 'HWHUPLQLQJýPD[LPXPýLQSXWýGULYHýOHYHOýIRUýDýILOWHUï

� 'HWHUPLQLQJýIUHTXHQF\ýDQGýKDUPRQLFýFRQWHQWýRIýDQýRVFLOODWRUï

� 9HULI\ýFRUUHFWýODUJHðVLJQDOýRSHUDWLRQýZKHQýRSWLPL]LQJý'&ýDQGý$&ýFKDUDFWHULVWLFVýVXFKýDV
SRZHUýFRQVXPSWLRQýDQGýEDQGZLGWKï

+%ý([DPSOHV ,QýWKHýILUVWýH[DPSOHñýWKHýPDJQLWXGHýDQGýSKDVHýRIýWKHýVHYHQWKýKDUPRQLFýRIýQRGHý2XWSXWýLV
UHWXUQHGýLQýDQýDUUD\ýEDVHGýRQýDýIXQGDPHQWDOýRIýìý0+]ïý,QýWKHýVHFRQGýH[DPSOHñýLIýWKHýZRUNVKHHW
FHOOVý$éñý%éñý&éýKDYHýWKHýVDPHýDUJXPHQWVýDVýWKHýSUHYLRXVýH[DPSOHñýWKHýVDPHýIXQFWLRQýZLOOýEH
SHUIRUPHGïý7KHýWKLUGýH[DPSOHýILQGVýWKHýQWKýRGGýKDUPRQLFýRIýQRGHý8ýDWýDýIUHTXHQF\ýVSHFLILHGýE\ýWKH
H[SUHVVLRQý5-%$6()54ï

 +%+%2XWSXW%/#4(9/#:,

 +%+$7/#%7/#&7,

 +%+8/#5-%$6()54/#5-104,

+12,6(#IRU#+HWHURG\QHG#1RLVH#+)UHTXHQF\0&RQYHUWHG#1RLVH,
7KHý+12,6(ýIXQFWLRQýUHWXUQVýWKHýKHWHURG\QHGýõIUHTXHQF\ýFRQYHUWHGôýVSHFWUDOýQRLVHýGHQVLW\ñ
LQ YROW î +] ñýDWýWKHýVSHFLILHGýQHWýQDPHýDQGýIUHTXHQF\ñýRUýUHWXUQVýDýWH[WýVWULQJýFRQWDLQLQJýWKH
GHYLFHýQDPHýIRUýWKHý'HY1XPWKýJUHDWHVWýQRLVHýFRQWULEXWRUñýRUýUHWXUQVýWKHýQRLVHýFRQWULEXWLRQýRIýWKH
GHYLFHýVSHFLILHGýLQý'HY1DPHïý)RUýXQFRQYHUWHGýOLQHDUýQRLVHýVHHý12,6(ï

'HILQLWLRQ +12,6(ýõ,WHPñý)XQG+]ñý+DUPñý)UHT+]ñý^'HY1XPý_ý'HY1DPH`ô

,WHP LVýWKHýQHWýQDPHýRIýWKHýQRLVHýYROWDJHýWRýUHWXUQï

)XQG+] LVýWKHýIXQGDPHQWDOýIUHTXHQF\ýRIýWKHýODUJHðVLJQDOýVRXUFHõVôï

+DUP LVýWKHýQXPEHUýRIýWKHýKDUPRQLFýDURXQGýZKLFKýWKHýQRLVHýYROWDJHýLVýFDOFXODWHGï
6SHFLI\LQJýìýFDOFXODWHVýQRLVHýDURXQGýWKHýIXQGDPHQWDOýRIýWKHýODUJHðVLJQDOýVRXUFHï
6SHFLI\LQJýíýFDOFXODWHVýQRLVHýDURXQGý'&ýõíý+]ôï

)UHT+] LVýWKHýRIIVHWýIUHTXHQF\ýIURPýWKHýKDUPRQLFýDWýZKLFKýWKHýQRLVHýYROWDJHýLVýFDOFXODWHGï

'HY1XP õRSWLRQDOôýLVýWKHýLQGH[ýLQWRýWKHýOLVWýRIýWKHý¦7RSýìí§ýQRLVHýFRQWULEXWRUVïý6SHFLI\LQJýì
FDXVHVý+12,6(ýWRýUHWXUQýWKHýQDPHýRIýWKHýODUJHVWýQRLVHýFRQWULEXWRUïý6SHFLI\LQJýDQ
LQGH[ýJUHDWHUýWKDQýWKHýQXPEHUýRIýQRLVHýVRXUFHVñýRUýìíñýFDXVHVý+12,6(ýWRýUHWXUQýDQ
([FHOý&12$ýYDOXHï

'HY1DPH õRSWLRQDOôýLVýWKHýQDPHýRIýWKHýGHYLFHýZKRVHýQRLVHýFRQWULEXWLRQýLVýFDOFXODWHGï
6SHFLI\LQJýDýGHYLFHýWKDWýLVýQRWýLQýWKHýFLUFXLWýFDXVHVý+12,6(ýWRýUHWXUQýDQý([FHO
&12$#YDOXHï

1RLVHýLVýSURGXFHGýE\ýSRUWVñýUHVLVWRUVñýDQGýVHPLFRQGXFWRUýGHYLFHVïý+HWHURG\QHGýõIUHTXHQF\
FRQYHUWHGôýQRLVHýUHVXOWVýIURPýQRLVHýSDVVLQJýWKURXJKýDýIUHTXHQF\ðFRQYHUVLRQýFLUFXLWýVXFKýDVýDýPL[HU
RUýPXOWLSOLHUñýDQGýRWKHUýFLUFXLWVýWKDWýRSHUDWHýQRQOLQHDUO\ïýý7KHýQRLVHýWUDQVODWLRQýEHKDYLRUýRIýDýFLUFXLW
LVýHVWDEOLVKHGýE\ýWKHýODUJHðVLJQDOýVRXUFHVýLQýWKHýFLUFXLWýDWýWKHýIUHTXHQF\ýVSHFLILHGýE\ý)XQG+]ï
1RLVHýUHVXOWVýDUHýFDOFXODWHGýDURXQGýWKHýIXQGDPHQWDOñýRUýDWýRQHýRIýLWVýKDUPRQLFVýEDVHGýRQýWKHýYDOXH
RIý+DUPïý&KRRVLQJýDýYDOXHýRIýíýIRUý+DUPýFDOFXODWHVýQRLVHýDURXQGý'&ýõíý+]ôïý)UHT+]ýVSHFLILHV
WKHýIUHTXHQF\ýRIIVHWýIURPýWKHýKDUPRQLFýDWýZKLFKýWKHýQRLVHýYROWDJHýLVýFDOFXODWHGïý)RUýDýFRPSOHWH
GLVFXVVLRQýVHHý+HWHURG\QHý1RLVHýõ+12,6(ôýLQý&KDSWHUýæñý¦$GYDQFHGý7RSLFVï§
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9 î +]
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1RLVHýLVýSURGXFHGýE\ýSRUWVñýUHVLVWRUVñýDQGýVHPLFRQGXFWRUýGHYLFHVïý6RPHýH[DPSOHýXVHVýDUHã

� 'HWHUPLQLQJýWKHýSKDVHýQRLVHýRIýDQýRVFLOODWRUï

� 'HWHUPLQLQJýWKHýFRQYHUVLRQýQRLVHýRIýDýPL[HUï

� 'HWHUPLQLQJýZKLFKýFRPSRQHQWVýDUHýWKHýGRPLQDQWýQRLVHýVRXUFHVï

+12,6(ý([DPSOHV ,QýWKHýILUVWýH[DPSOHñýWKHýKHWHURG\QHGýQRLVHýIRUýWKHýQRGHý2XWSXWýDWýìïíèý0+]ýLVýFDOFXODWHGýDURXQG
Dýìý0+]ýIXQGDPHQWDOïý,QýWKHýVHFRQGýH[DPSOHñýLIýWKHýZRUNVKHHWýFHOOVý$éñý%éñý&éñý'éýKDYHýWKHýVDPH
DUJXPHQWVýDVýWKHýSUHYLRXVýH[DPSOHñýWKHýVDPHýFDOFXODWLRQýZLOOýEHýSHUIRUPHGïý7KHýWKLUGýH[DPSOH
ILQGVýWKHýQWKýKLJKHVWýKHWHURG\QHGýQRLVHýFRQWULEXWRUýWRýQRGHý8ýDWýDýIUHTXHQF\ýRIýýìííý+]ñýEDVHGýRQýD
IXQGDPHQWDOýVSHFLILHGýE\ýWKHýH[SUHVVLRQý513-65&)54ïý7KHýIRXUWKýH[DPSOHýUHWXUQVýWKHýQRLVH
FRQWULEXWLRQýRIýWKHýODUJHVWýVRXUFHýWRýQRGHý2XWýDURXQGýWKHýIXQGDPHQWDOýIUHTXHQF\ýýVSHFLILHGýE\
&DUULHUï

 +12,6(+%2XWSXW%/#4(9/#4/#4138(9,

 +12,6(+$7/#%7/#&7/#'7,

 +12,6(+8/#513-65&)54/#3/#433/#Q,

 +12,6(+%2XW%/#&DUULHU/#4/#)UHT/#+12,6(+%2XW%/&DUULHU/4/)UHT/#4,,

12,6(#IRU#/LQHDU#1RLVH
7KHý12,6(ýIXQFWLRQýUHWXUQVýWKHýQRLVHýYROWDJHñýLQ YROW î +] DWýWKHýVSHFLILHGýQHWýQDPHýDQG
IUHTXHQF\ñýRUýUHWXUQVýDýWH[WýVWULQJýFRQWDLQLQJýWKHýGHYLFHýQDPHýIRUýWKHý'HY1XPWKýJUHDWHVWýQRLVH
FRQWULEXWRUñýRUýUHWXUQVýWKHýQRLVHýFRQWULEXWLRQýRIýWKHýGHYLFHýVSHFLILHGýLQý'HY1DPHï

'HILQLWLRQ 12,6(ýõ,WHPñý)UHT+]ñý^'HY1XPý_ý'HY1DPH`ô

,WHP LVýWKHýQHWýQDPHýRIýWKHýQRLVHýYROWDJHýWRýUHWXUQï

)UHT+] LVýWKHýIUHTXHQF\ýDWýZKLFKýWKHýUHVSRQVHýLVýHYDOXDWHGï

'HY1XP õRSWLRQDOôýLVýWKHýLQGH[ýLQWRýWKHýOLVWýRIýWKHý¦7RSý7HQ§ýQRLVHýFRQWULEXWRUVïý6SHFLI\LQJýì
FDXVHVý12,6(ýWRýUHWXUQýWKHýQDPHýRIýWKHýODUJHVWýQRLVHýFRQWULEXWRUïý6SHFLI\LQJýDQýLQGH[
JUHDWHUýWKDQýWKHýQXPEHUýRIýQRLVHýVRXUFHVñýRUýìíñýFDXVHVý12,6(ýWRýUHWXUQýDQý([FHO
&12$ýYDOXHï

'HY1DPH õRSWLRQDOôýLVýWKHýQDPHýRIýWKHýGHYLFHýZKRVHýQRLVHýFRQWULEXWLRQýLVýFDOFXODWHGï
6SHFLI\LQJýDýGHYLFHýWKDWýLVýQRWýLQýWKHýFLUFXLWýFDXVHVý12,6(ýWRýUHWXUQýDQý([FHOýý&12$
YDOXHï

I

9 î +]

1RLVHýLVýSURGXFHGýE\ýSRUWVñýUHVLVWRUVñýDQGýVHPLFRQGXFWRUýGHYLFHVïý6RPHýH[DPSOHýXVHVýDUHã

� 'HWHUPLQLQJýWKHýQRLVHýRIýDQýDPSOLILHUï

� 'HWHUPLQLQJýZKLFKýFRPSRQHQWVýDUHýWKHýGRPLQDQWýQRLVHýVRXUFHVï

12,6(ý([DPSOHV ,QýWKHýILUVWýH[DPSOHñýWKHýQRLVHýIRUýWKHýQRGHý2XWSXWýDWýìý0+]ïý,QýWKHýVHFRQGýH[DPSOHñýLIýWKH
ZRUNVKHHWýFHOOVý$éñý%éýKDYHýWKHýVDPHýDUJXPHQWVýDVýWKHýSUHYLRXVýH[DPSOHñýWKHýVDPHýIXQFWLRQýZLOO
EHýSHUIRUPHGïý7KHýWKLUGýH[DPSOHýILQGVýWKHýQWKýKLJKHVWýQRLVHýFRQWULEXWRUýWRýQRGHý8ýDWýDýIUHTXHQF\
VSHFLILHGýE\ýWKHýH[SUHVVLRQý5-%$6()54ïý7KHýIRXUWKýH[DPSOHýUHWXUQVýWKHýQRLVHýFRQWULEXWLRQýRIýWKH
ODUJHVWýVRXUFHýWRýQRGHý2XWï

 12,6(+%2XWSXW%/#4(9,

 12,6(+$7/#%7,

 12,6(+8/#5-%$6()54/#1,

 12,6(+%2XW%/#)UHT/#12,6(+%2XW%/#)UHT/#4,,
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63#IRU#603DUDPHWHU#DQG#7ZR03RUW#$QDO\VLV
7KHý63ýIXQFWLRQýUHWXUQVýDQýVðSDUDPHWHUýDQDO\VLVñýZKLFKýLVýDýVPDOOðVLJQDOýDQDO\VLVñýRIýDýFLUFXLW
FRQWDLQLQJýSRUWýGHYLFHVïý7KHVHýGHYLFHVýLGHQWLI\ýWKHýSRUWVýRIýDýFLUFXLWñýVXSSO\ýDýUHIHUHQFH
LPSHGDQFHýDQGýSRVVLEO\ýDýVWLPXOXVïý%HVLGHVýVðSDUDPHWHUVñýPDQ\ýRWKHUýYDOXHVýXVHIXOýIRUýDQDO\]LQJ
DPSOLILHUVýDQGýV\VWHPVýDUHýUHWXUQHGï

'HILQLWLRQ 63ýõ,WHPñý)UHT+]ñý*DLQô

,WHP LGHQWLILHVýWKHýW\SHýRIýYDOXHýWRýUHWXUQïý,WýLVýQRWýFDVHýVHQVLWLYHïý,WHPVý¦N§ýDQGýEHORZýDUH
IRUýOLQHDUýWZRðSRUWýDPSOLILHUVïý,WHPVý¦FO§ýDQGýEHORZýDUHýFLUFOHVýRQýDý6PLWKýFKDUWïý)RU
WKRVHýLWHPVýWKDWýUHWXUQýDýFHQWHUýSRLQWñýWKHýUHVXOWýLVýDýìðE\ðëýDUUD\ýõRQHýURZýDQGýWZR
FROXPQVôï

)UHT+] LVýWKHýIUHTXHQF\ýDWýZKLFKýWKHýUHVSRQVHýLVýHYDOXDWHGï

*DLQ õRSWLRQDOôýLVýDýQXPHULFýYDOXHýIRUýWKHýFSñýUSñýFDñýUDýDQDO\VLVýIXQFWLRQVïý6SHFLI\ýWKH
DPRXQWýRIýJDLQýDVýDýUDWLRýõQRWýLQýG%ôï

7KHý63ýIXQFWLRQýLVýDýVSHFLDOL]HGýIRUPýRIýVPDOOðVLJQDOýDQDO\VLVýWKDWýVLPXODWHVýWKHýRSHUDWLRQýRIýD
YHFWRUýQHWZRUNýDQDO\]HUïý6RPHýH[DPSOHýXVHVýDUHã

� 'HWHUPLQHýKRZýDýFLUFXLWýZLOOýIXQFWLRQýDVýDýFRPSRQHQWýLQýDýODUJHUýV\VWHPï

� &UHDWLQJýLPSHGDQFHðPDWFKLQJýQHWZRUNVï

6LQFHýHDFKý¦SRUW§ýGHYLFHýKDVýDQýLGHQWLI\LQJýQXPEHUñýWKHVHýDUHýXVHGýIRUýVSHFLI\ýWKHýSRUWVýZKHQ
HYDOXDWLQJýVðSDUDPHWHUýYDOXHVïý)RUýWKHýWZRðSRUWýDPSOLILHUýDQDO\VLVýIXQFWLRQVãý7KHýORZHUýSRUW
QXPEHUýLGHQWLILHVýWKHýVRXUFHýõLQSXWôýSRUWýDQGýWKHýKLJKHUýSRUWýQXPEHUýLGHQWLILHVýWKHýORDG
õRXWSXWôýSRUWï

,WHP 'LVFXVVLRQ

6LM 5HWXUQVýDQýVðSDUDPHWHUïý)RUýH[DPSOHý¦V54§ýZRXOGýUHWXUQýWKHýWUDQVPLVVLRQ
FRHIILFLHQWýIURPýSRUWýìýWRýSRUWýëïý,IýHLWKHUýSRUWýQXPEHUýLVýìíýRUýJUHDWHUñýWKHQýLQVHUWýD
FRORQýEHWZHHQýWKHýSRUWýQXPEHUVñýIRUýH[DPSOHý¦V46=48§ï

GHW 5HWXUQVýWKHýGHWHUPLQDQWý'ýRIýWKHýVðPDWUL[ýIRUýDýWZRðSRUWýFLUFXLWï
'  � ð �V V V Vìì ëë ìë ëì

.ý 5HWXUQVýWKHýVWDELOLW\ýIDFWRUý.ýGHILQHGýIRUýFKHFNLQJýXQFRQGLWLRQDOýVWDELOLW\ñýIRUýOLQHDU
WZRðSRUWýDPSOLILHUVï

.  
ð ð ò
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ì

ë
ìì

ë
ëë

ë ë

ìë ëì

V V

V V

'

7KHýQHFHVVDU\ýDQGýVXIILFLHQWýFRQGLWLRQVýIRUýXQFRQGLWLRQDOýVWDELOLW\ýDUHã

. ! ìñýý Vìì ìá ñýý Vëë ìá ñýý V V Vìë ëì ìì
ë

ì� á ð ñýý V V Vìë ëì ëë
ë

ì� á ð

PX 5HWXUQVýWKHýVWDELOLW\ýSDUDPHWHUýPýGHILQHGýXVLQJýDýJHRPHWULFýDSSURDFKñýIRUýOLQHDUýWZRð
SRUWýDPSOLILHUVï

P  
ð

ð � ò �ó

ì ìì
ë

ëë ìì ìë ëì

V

V V V V'

7KLVýSDUDPHWHUýFDQýUHSODFHýWKHý/LQYLOOñý5ROOHWñýDQGýDX[LOLDU\ýFRQGLWLRQVýõVHHý.
DERYHôïýPý!ýìýDORQHýLVýQHFHVVDU\ýDQGýVXIILFLHQWýIRUýDýFLUFXLWýWRýEHýXQFRQGLWLRQDOO\
VWDEOHï

PVJ 5HWXUQVýWKHýPD[LPXPýVWDEOHýJDLQñýIRUýOLQHDUýWZRðSRUWýDPSOLILHUVñýGHILQLQJýWKHýKLJKHVW
DYDLODEOHýJDLQýZKHQýWKHýVWDELOLW\ýIDFWRUý.ý ýìï

*06*  
V

V
ëì

ìë
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FOý 5HWXUQVýWKHýFHQWHUýSRLQWýRIýWKHýORDGýVWDELOLW\ýFLUFOHýRQýWKHý6PLWKýFKDUWñýIRUýOLQHDUýWZRð
SRUWýDPSOLILHUVï
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UOý 5HWXUQVýWKHýUDGLXVýRIýWKHýORDGýVWDELOLW\ýFLUFOHýRQýWKHý6PLWKýFKDUWñýIRUýOLQHDUýWZRðSRUW
DPSOLILHUVï
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ð
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FVý 5HWXUQVýWKHýFHQWHUýSRLQWýRIýWKHýVRXUFHýVWDELOLW\ýFLUFOHýRQýWKHý6PLWKýFKDUWñýIRUýOLQHDU
WZRðSRUWýDPSOLILHUVï
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ð
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V

ìì ëë
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UVý 5HWXUQVýWKHýUDGLXVýRIýWKHýVRXUFHýVWDELOLW\ýFLUFOHýRQýWKHý6PLWKýFKDUWñýIRUýOLQHDUýWZRðSRUW
DPSOLILHUVï
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FSý 5HWXUQVýWKHýFHQWHUýSRLQWýRIýWKHýFRQVWDQWýSRZHUýJDLQýRQýWKHý6PLWKýFKDUWñýIRUýOLQHDUýWZRð
SRUWýDPSOLILHUVïý7KHýRSWLRQDOýDUJXPHQWýRIýWKHý63ýIXQFWLRQýLQGLFDWHVýWKHýDPRXQWýRI
JDLQñýH[SUHVVHGýDVýDýUDWLRýõQRWýLQýG%ôï
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USý 5HWXUQVýWKHýUDGLXVýRIýWKHýFRQVWDQWýSRZHUýJDLQýRQýWKHý6PLWKýFKDUWñýIRUýOLQHDUýWZRðSRUW
DPSOLILHUVïý7KHýRSWLRQDOýDUJXPHQWýRIýWKHý63ýIXQFWLRQýLQGLFDWHVýWKHýDPRXQWýRIýJDLQñ
H[SUHVVHGýDVýDýUDWLRýõQRWýLQýG%ôï
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FDý 5HWXUQVýWKHýFHQWHUýSRLQWýRIýWKHýFRQVWDQWýDYDLODEOHýJDLQýFLUFOHýRQýWKHý6PLWKýFKDUWñýIRU
OLQHDUýWZRðSRUWýDPSOLILHUVïý7KHýRSWLRQDOýDUJXPHQWýRIýWKHý63ýIXQFWLRQýLQGLFDWHVýWKH
DPRXQWýRIýJDLQñýH[SUHVVHGýDVýDýUDWLRýõQRWýLQýG%ôï
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UDý 5HWXUQVýWKHýUDGLXVýRIýWKHýFRQVWDQWýDYDLODEOHýJDLQýFLUFOHýRQýWKHý6PLWKýFKDUWñýIRUýOLQHDU
WZRðSRUWýDPSOLILHUVïý7KHýRSWLRQDOýDUJXPHQWýRIýWKHý63ýIXQFWLRQýLQGLFDWHVýWKHýDPRXQW
RIýJDLQñýH[SUHVVHGýDVýDýUDWLRýõQRWýLQýG%ôï
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63ý([DPSOHV ,QýWKHýILUVWýH[DPSOHñýWKHýVðSDUDPHWHUý6ëìýLVýFDOFXODWHGýDWýìý0+]ïý,QýWKHýVHFRQGýH[DPSOHñýLIýWKH
ZRUNVKHHWýFHOOVý$éñý%éýKDYHýWKHýVDPHýDUJXPHQWVýDVýWKHýSUHYLRXVýH[DPSOHñýWKHýVDPHýIXQFWLRQýLV
SHUIRUPHGïý7KHýWKLUGýH[DPSOHýILQGVýWKHýVWDELOLW\ýSDUDPHWHUýPýDWýDýIUHTXHQF\ýVSHFLILHGýE\ýWKH
H[SUHVVLRQý5-%$6()54ïý7KHýIRXUWKýH[DPSOHýUHWXUQVýWKHýUDGLXVýRIýWKHýFRQVWDQWýDYDLODEOHýJDLQ
FLUFOHýDWýDýIUHTXHQF\ýVSHFLILHGýE\ý)UHTýDQGýDýJDLQýRIý4518ï

 63+«V54¬/#4(9,

 63+$7/#%7,

 63+«PX¬/#5-%$6()54,

 63+«UD¬/#)UHT/#4518,

/$%(/#IRU#,GHQWLI\LQJ#&RQWUROV
7KHý/$%(/ýIXQFWLRQýUHWXUQVýDýWH[WýVWULQJýLGHQWLI\LQJýWKHýFRQWUROýDVVRFLDWHGýZLWKýDýVSUHDGVKHHW
FHOOï

'HILQLWLRQ /$%(/ýõ&HOO5HIñý)RUPDWLQJô

&HOO5HI LVýDýUHIHUHQFHýWRýWKHýFHOOýWKDWýKDVýDýFRQWUROýDVVRFLDWHGýZLWKýLWï

)RUPDWLQJ $QýRSWLRQDOýWH[WýVWULQJýWKDWýVSHFLILHVýWKHýIRUPDWýRIýWKHýWH[WýVWULQJýWKHýIXQFWLRQýUHWXUQVï
7KHýGHIDXOWýIRUPDWýLVý¦(G=(S#+(V(X,§ï

,WHP ,QFOXGHVýWKLVý7H[W

øG 'HYLFHýQDPHï

øS 3DUDPHWHUýQDPHï

øV 6FDOHýIDFWRUýIRUýFHOOï

øX 3DUDPHWHUýXQLWVï

7KHý/$%(/ýIXQFWLRQýPDNHVýLWýHDV\ýWRýLGHQWLI\ýWKRVHýVSUHDGVKHHWýFHOOVýWKDWýDUHýFRQWUROVýIRUýWKH
6SHFWUHî;/ýFLUFXLWýGHVFULSWLRQïý:KHQýWKHý)RUPDWLQJýDUJXPHQWýLVýRPLWWHGýIURPýWKHýIXQFWLRQñýWKH
GHIDXOWýIRUPDWý¦øGãøSýõøVøXô§ýLVýXVHGïý7KHýHDVLHVWýZD\ýWRýXQGHUVWDQGýWKLVýIRUPDWýLVýWRýORRNýDW
DQýH[DPSOHïý&RQVLGHUýDýFHOOýWKDWýLVýFRQWUROOLQJýWKHýYGFý'&ýYROWDJHýSDUDPHWHUýRIýDýYROWDJHýVRXUFH
QDPHGý9FFýDQGýWKHýVFDOHýIDFWRUýIRUýWKHýFHOOýLVý.ýõì(òêôïý7KHýUHVXOWDQWýWH[WýVWULQJýZRXOGýEHýWKH
VXEVWLWXWLRQýIRUýHDFKýRIýWKHýLWHPVýDVýGHVFULEHGýLQýWKHýIRUPDWýGHILQLWLRQïý3XWWLQJýLWýDOOýWRJHWKHUýZH
ZRXOGýKDYHý¦9FF=YGF#+.YROW,§ï

/$%(/ý([DPSOHV )RUýWKHýH[DPSOHVýVKRZQñýDVVXPHýWKHýZRUNVKHHWýFHOOý$äýLVýDýFRQWUROýWKDWýUHIHUVýWRýWKHýYGFý'&
YROWDJHýSDUDPHWHUýRIýDýYROWDJHýVRXUFHýQDPHGý9FFýDQGýWKHýVFDOHýIDFWRUýIRUýWKHýFHOOýLVý.ýõì(òêôïý,Q
WKHýILUVWýH[DPSOHñýWKHýODEHOýVWULQJýIRUýWKHýFRQWUROýDVVRFLDWHGýZLWKýFHOOý$äýLVýIRUPDWWHGýXVLQJýWKH
GHIDXOWýIRUPDWý¦(G=(S#+(V(X,§ýDQGýKDVýWKHýYDOXHý¦9FF=YGF#+.YROW,§ïý,QýWKHýVHFRQG
H[DPSOHñýWKHýUHWXUQHGýODEHOýVWULQJýFRQWDLQVýRQO\ýWKHýGHYLFHýQDPHý¦9FF§ýIRUýFRQWUROý$äïý7KHýWKLUG
H[DPSOHýUHWXUQVýWKHýODEHOýVWULQJýIRUýFRQWUROýFHOOý$äýXVLQJýWKHýIRUPDWýVWULQJýLQýFHOOý.ìæïý,QýWKH
IRXUWKýH[DPSOHñýWKHýODEHOýVWULQJýLVý¦YGF#RI#YFF§ï

 /$%(/+$<,

 /$%(/+$</%(G%,



63##########&KDSWHU#7######8VLQJ#$YLVWD#6SHFWUH2;/

 /$%(/+$</.4:,

 /$%(/+$</¬(S#RI#(G¬,

:RUNLQJ#ZLWK#$UUD\V
7KHý6SHFWUHî;/ýIXQFWLRQVý$&ñý+%ñýDQGýSRVVLEO\ý63ýUHWXUQýWZRýYDOXHVýLQýDýìðE\ðëýDUUD\ýõRQHýURZ
DQGýWZRýFROXPQVôïý(QWHUHGýLQWRýDýFHOOýDVýDýUHJXODUýFHOOýIRUPXODñýRQO\ýWKHýILUVWýYDOXHýLVýGLVSOD\HGýRU
DYDLODEOHýLQýDýFDOFXODWLRQïý,IýWKHVHýDUUD\ýIXQFWLRQVýDUHýHQWHUHGýDVýDQýDUUD\ýIRUPXODñýWKHQýERWKýYDOXHV
ZLOOýEHýDYDLODEOHïý7RýLOOXVWUDWHýWKHýGLIIHUHQFHýFRQVLGHUýWKHýIROORZLQJýIRUPXODýZKLFKýQRUPDOL]HVýWKH
VPDOOýVLJQDOýJDLQýDWýDýIUHTXHQF\ýZLWKýUHVSHFWýWRýWKHýJDLQýDWý'&ýõíýKHUW]ôã

 $&+%RXW%/#IUHT,#2#$&+%RXW%/#3,

DQGýIXUWKHUýOHWVýDVVXPH

$&+%RXW%/#IUHT,#UHWXUQVý^6:/#<3`ýDQG
$&+%RXW%/#3,####UHWXUQVý^43/#78`

,Iý\RXýKDGýHQWHUHGýLWýDVýDýFHOOýIRUPXODýWKHQýRQO\ýWKHýPDJQLWXGHýUHWXUQHGýE\ýHDFKý$&ýIXQFWLRQýLV
XVHGýLQýWKHýGLYLVLRQýFDOFXODWLRQïý7KHýUHVXOWýZRXOGýEHýêïæýZKLFKýLVýWKHýFRUUHFWýDQVZHUýIRUýWKH
GLYLVLRQýRIýPDJQLWXGHVïý,Iý\RXýKDGýHQWHUHGýLWýDVýDQýDUUD\ýIRUPXODýWKHQýERWKýWKHýPDJQLWXGHýDQGýWKH
SKDVHýZRXOGýEHýXVHGýLQýWKHýGLYLVLRQýFDOFXODWLRQñýUHVSHFWLYHO\ñýWKHýUHVXOWýZRXOGýEHý^êïæñýë`ïý6LQFH
WKHýUHVXOWVýIURPýWKHý$&ýIXQFWLRQýDUHýQRWýWUHDWHGýDVýFRPSOH[ýQXPEHUVýEXWýMXVWýDUUD\VñýRQO\ýWKH
PDJQLWXGHýFDOFXODWLRQýLVýFRUUHFWï

<RXýFDQýUHFRJQL]HýDQýDUUD\ýIRUPXODýE\ýWKHýEUDFHVýõ^ý`ôýHQFORVLQJýLWýLQýWKHýIRUPXODýEDUïý<RXýGRQ©W
W\SHýWKHýEUDFHVý\RXUVHOIïý([FHOýDXWRPDWLFDOO\ýSXWVýWKHýEUDFHVýDURXQGýDýIRUPXODýZKHQý\RXýHQWHUýLWýDV
DQýDUUD\ï

(QWHULQJýDQý$UUD\
)RUPXOD

7RýHQWHUýDQýDUUD\ýIRUPXODñýSUHVVýERWKýWKHý&75/ýDQGýWKHý6+,)7ýWKHQýWKHý(17(5ýNH\ýõLQVWHDGýRIýMXVW
SUHVVLQJý(17(5ýIRUýDýFHOOýIRUPXODôïý6HHý([FHOý+HOSýIRUýPRUHýKHOSýZLWKýDUUD\Vï

7LSV#RQ#(QWHULQJ#$UUD\#)RUPXODH
<RXýVKRXOGýHQWHUýDQýDUUD\ýIRUPXODýLQýDýUDQJHýRIýFHOOVýZLWKýWKHýVDPHýGLPHQVLRQVýDVýWKHýUHVXOWLQJ
DUUD\ýSURGXFHGýE\ýWKHýIRUPXODïý([FHOýFDQýWKHQýSODFHýHDFKýYDOXHýLQýWKHýUHVXOWLQJýDUUD\ýLQWRýRQHýFHOO
RIýWKHýDUUD\ýUDQJHï

� ,IýDQýDUUD\ýIRUPXODýSURGXFHVýDQýDUUD\ýVPDOOHUýWKDQýWKHýVHOHFWHGýDUUD\ýUDQJHñý([FHOýH[SDQGVýWKH
UHVXOWLQJýDUUD\ýWRýILOOýWKHýUDQJHï

� ,Iý([FHOýH[SDQGVýDQýDUUD\ýWRýILOOýDýUDQJHýODUJHUýWKDQýWKHýDUUD\ýIRUPXODñý&12$ýHUURUýYDOXHV
DSSHDUýLQýFHOOVýIRUýZKLFKýQRýYDOLGýH[SDQGDEOHýYDOXHýLVýDYDLODEOHï

� ,IýDQýDUUD\ýIRUPXODýSURGXFHVýDQýDUUD\ýODUJHUýWKDQýWKHýVHOHFWHGýDUUD\ýUDQJHñýWKHýH[FHVVýYDOXHVýGR
QRWýDSSHDUýRQýWKHýZRUNVKHHWï

� ,Iý\RXýVHOHFWýDQ\ýFHOOýLQýDýUDQJHýFRQWDLQLQJýDQýDUUD\ýIRUPXODñýWKHýVDPHýDUUD\ýIRUPXODýLV
GLVSOD\HGýLQýWKHýIRUPXODýEDUï

� <RXýFDQQRWýFKDQJHýRUýGHOHWHýLQGLYLGXDOýFHOOVýLQýWKHýDUUD\ýUDQJHýEHFDXVHýDOOýWKHýFHOOVýVKDUHýD
VLQJOHýIRUPXODï

)RUýPRUHýLQIRUPDWLRQñýVHHýWKHýSULQWHGýDQGýRQOLQHýGRFXPHQWDWLRQýIRUý([FHOï
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3ULFH

:LQGRZV#614/#<8217
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60SDUDPHWHUV

6SHFWUH2;/ 6SHFWUH2;/#IRU#5)#)
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1RLVH#$QDO\VLV
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7HPSHUDWXUH

&LUFXLW#7XQLQJ
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1RQOLQHDU#0L[HU#)
5HFHLYHU#$QDO\VLV
&RQYHUVLRQ#1RLVH
3KDVH#1RLVH
5)#1RQOLQHDU
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Â#'6<8#([FHO#DGG0RQ#&U\VWDO#%DOO/#IURP#'HFLVLRQHHULQJ1

0RQWH#&DUOR
6WDWLVWLFDO#$QDO\VLV

2UGHU#)RUP
)D[#WR#.40<490<;8093;3#WR#RUGHU/#RU#FDOO#40;330<;8093;3#+8161$1#)#&DQDGD,
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1DPH

&RPSDQ\

$GGUHVV#+PDLO#VWRS,

$GGUHVV#+VWUHHW,

&LW\

6WDWH23URYLQFH

3RVWDO#&RGH

&RXQWU\

3KRQH

)D[

(0PDLO

4XDQWLW\ 'HVFULSWLRQ 3ULFH 7RWDO

6SHFWUH2;/#IRU#5)#)#0LFURZDYH#'HVLJQ

6SHFWUH2;/

4/<83�

4/583�

:158(#VDOHV#WD[#IRU#&DOLIRUQLD#RQO\#+'47416;#SHU#'4/<83>#'<3196#SHU#'4/583,

6KLSSLQJ#+QR#FKDUJH#IRU#SUHSDLG#RUGHUV,

7RWDO�3UHSDLG#RUGHUV1

:H#DFFHSW#9LVD/#0DVWHU&DUG/#DQG#$PHULFDQ#([SUHVV#FDUGV/#RU#D#FKHFN#GUDZQ#RQ#D#81#61#%DQN1

&DUG#1XPEHU

6LJQDWXUH

([S1#'DWH

'DWH


