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6\PEROV DQG XQLWV RI PHDVXUH
2XWSXW WRUTXH
3RZHU
(
6HUYLFH IDFWRU
&ULWLFDO DSSOLFDWLRQV
,QVWDOODWLRQ
0
2SHUDWLRQ   0DLQWHQDQFH RI 6SHHG YDULDWRU
/XEULFDWLRQ

4 W\ RI RLO LQ OLWUHV

'HVLJQ IHDWXUHV  3& 

([SORGHG YLHZ 
'HVLJQDWLRQ
6WHSOHVV VSHHG YDULDWRU VHOHFWLRQ FKDUWV
,(& PRWRU LQWHUIDFH
0RXQWLQJ SRVLWLRQV
3RVLWLRQV GLDJUDP
6SHHG YDULDWRU GLPHQVLRQV FKDUWV

([SORGHG YLHZ DQG  9HUVLRQV
8059 H[SORGHG YLHZ

3& H[SORGHG YLHZ

9HUVLRQV

'HVLJQDWLRQ
'LVSRVLWLRQ DQG FRPELQDWLRQV

8059 3UH GLVSRVLWLRQ

3& 8059 3RVVLEOH FRPELQDWLRQV

8059 8059 3RVVLEOH FRPELQDWLRQV

7.) 7;)  8059 3RVVLEOH FRPELQDWLRQV

,UUHYHUVLELOLW\
0HVK GDWD

'LUHFWLRQ RI URWDWLRQ

0RXQWLQJ SRVLWLRQV
$FFHVVRULHV SRVLWLRQV GLDJU
5DGLDO ORDG
:RUP JHDU XQLW VHOHFWLRQ FKDUWV

8059  8059 8059  3& 8059 3HUIRUPDQFH 

859  3HUIRUPDQFH

859 8059  3HUIRUPDQFH

7.) 7;)  8059  3HUIRUPDQFH

6SHHG UHGXFHU XQLW GLPHQVLRQV FKDUWV
8059  G LPHQVLRQV FKDUWV

3& 8059  G LPHQVLRQV FKDUWV
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3RZHU

7UDQVPLWWHG SRZHU DW LQSXW VKDIW

7UDQVPLWWHG SRZHU DW RXWSXW VKDIW

5DWHG LQSXW SRZHU

7UDQVPLWWHG WRUTXH DW RXWSXW VKDIW

&DOFXODWHG WRUTXH DW RXWSXW VKDIW

5DWHG WRUTXH DW RXWSXW VKDIW

5HTXLUHG WRUTXH DW RXWSXW VKDIW

$QJXODU LQSXW VSHHG

$QJXODU RXWSXW VSHHG

5DWLR

1XPEHU RI ZRUP WKUHDG

$[LDO PRGXOXV

6HUYLFH IDFWRU

0RPHQW RI WKH H[WHUQDO LQHUWLD UHGXFHG DW WKH GULYH VKDIW

0RPHQW RI LQHUWLD RI PRWRU

,QSXW VKDIW UDGLDO ORDG

2XWSXW VKDIW UDGLDO ORDG

NJ NJ

&ROXPQV PDUNHG ZLWK  WKLV V\PERO  LQGLFDWH  WKH UHIHUHQFH SDJH VKRZLQJ 
WKH GLPHQVLRQV RI WKH VHOHFWHG XQLW 

,(& PRWRU

6\PERO UHIHUULQJ WR ZHLJKW
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7KH IROORZLQJ KHDGLQJV FRQWDLQ  LQIRUPDWLRQ RQ HVVHQWLDO HOHPHQWV  IRU 
VHOHFWLRQ DQG FRUUHFW XVH RI JHDUER[ 
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0Q   >1P@

   
3Q   >N:@

   
3Q   >N:@

   
0U   >1P@

   
0F   >1P@

    5DWHG RXWSXW WRUTXH
0Q   >1P@

    5DWHG LQSXW SRZHU
3Q   >N:@

    5DWHG RXWSXW SRZHU
3Q   >N:@

    5HTXLUHG WRUTXH
0U   >1P@

    &DOFXODWHG WRUTXH
0F   >1P@

7KH  WRUTXH  WKDW FDQ EH  WUDQVPLWWHG FRQWLQXRXVO\  WKURXJK  WKH RXWSXW 
VKDIW  ZLWK WKH JHDU XQLW RSHUDWHG XQGHU D VHUYLFH IDFWRU IV     

7KH SDUDPHWHU FDQ EH IRXQG LQ WKH JHDUER[ UDWLQJ FKDUWV DQG UHSUHVHQWV 
WKH .: WKDW FDQ EH VDIHO\ WUDQVPLWWHG  WR  WKH JHDUER[  EDVHG RQ  LQSXW 
VSHHG Q  DQG VHUYLFH IDFWRU IV    

7KLV  YDOXH  LV  WKH  SRZHU  WUDQVPLWWHG  DW  JHDUER[  RXWSXW   LW  FDQ  EH 
FDOFXODWHG ZLWK WKH IROORZLQJ IRUPXODV 

7KH  WRUTXH  GHPDQG  EDVHG  RQ  DSSO LFDW LRQ  UHTXLUHPHQW   , W   LV 
UHFRPPHQGHG WR EH HTXDO WR RU OHVV WKDQ WRUTXH 0Q  WKH JHDUER[ XQGHU 
VWXG\ LV UDWHG IRU 

&RPSXWDWLRQDO WRUTXH YDOXH WR EH XVHG ZKHQ VHOHFWLQJ WKH JHDUER[        
,W LV FDOFXODWHG FRQVLGHULQJ WKH UHTXLUHG WRUTXH 0U  DQG VHUYLFH IDFWRU IV  
DV SHU WKH UHODWLRQVKLS KHUH DIWHU 

Q 
IV    

        ()),&,(1&<

FHUWDLQ DSSOLFDWLRQV  DQG EDVLFDOO\ GHSHQGV RQ JHDU SDLU GHVLJQHOHPHQWV 
       

5HPHPEHU WKDW WKHVH YDOXHV DUH RQO\ DFKLHYHG DIWHU  WKH XQLW KDV EHHQ 
UXQ LQ DQG LV DW WKH ZRUNLQJ WHPSHUDWXUH 
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0U  IV
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7KH VHUYLFH IDFWRU  IV   GHSHQGV RQ WKH RSHUDWLQJ FRQGLWLRQV WKH JHDUER[ LV 
VXEMHFWHG WR WKH SDUDPHWHUV WKDW QHHG WR EH WDNHQ LQWR FRQVLGHUDWLRQ WR 
VHOHFW WKH PRVW DGHTXDWH VHUYLHV IDFWRU FRUUHFWO\ FRPSULVH 
   W\SH RI ORDG RI WKH RSHUDWHG PDFKLQH   $   %   &
   OHQJWK RI GDLO\ RSHUDWLQJ WLPH  KRXUV GD\  
   VWDUW XS IUHTXHQF\  VWDUWV KRXU    
7<3( 2) /2$'   $   XQLIRUP                    ID�   

%   PRGHUDWH VKRFNV     ID� 
&   KHDY\ VKRFNV          ID�  

ID -H -P

  -H NJP
   PRPHQW RI WKH H[WHUQDO LQHUWLD UHGXFHG DW WKH GULYH VKDIW

  -P NJP
   PRPHQW RI LQHUWLD RI PRWRU

  ,I ID!   SOHDVH FRQWDFW RXU 7HFKQLFDO 6HUYLFH

$   6FUHZ  IHHGHUV  IRU  OLJKW PDWHULDOV   IDQV  DVVHPEO\  OLQHV  FRQYH\RU 
EHOWV  IRU  OLJKW PDWHULDOV  VPDOO PL[HUV   OLIWV  FOHDQLQJ PDFKLQHV   ILOOHUV  
FRQWURO PDFKLQHV 

%   :LQGLQJ  GHYLFHV  ZRRGZRUNLQJ PDFKLQH  IHHGHUV   JRRGV  OLIWV  
EDODQFHUV WKUHDGLQJ PDFKLQHV  PHGLXP PL[HUV  FRQYH\RU EHOWV IRU KHDY\ 
PDWHULDOV ZLQFKHV  VOLGLQJ GRRUV   IHUWLOL]HU VFUDSHUV  SDFNLQJ PDFKLQHV  
FRQFUHWH PL[HUV  FUDQH PHFKDQLVPV  PLOOLQJ FXWWHUV   IROGLQJ PDFKLQHV  
JHDU SXPSV 

&   0L[HUV  IRU KHDY\ PDWHULDOV  VKHDUV  SUHVVHV  FHQWULIXJHV   URWDWLQJ 
VXSSRUWV  ZLQFKHV DQG  OLIWV  IRU KHDY\ PDWHULDOV  JULQGLQJ  ODWKHV  VWRQH 
PLOOV  EXFNHW HOHYDWRUV  GULOOLQJ PDFKLQHV  KDPPHU PLOOV  FDP SUHVVHV  
IROGLQJ PDFKLQHV  WXUQWDEOHV  WXPEOLQJ EDUUHOV  YLEUDWRUV  VKUHGGHUV 
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>ǈV@

   
>ǈG@

   
>ǈV@

VKDIW 3  WR SRZHU DSSOLHG DW LQSXW VKDIW 3  

QRW VLJQLILFDQW  IDFWRU  IRU KHOLFDO JHDUV   LW PD\ EH  LQVWHDG FULWLFDO ZKHQ 
VHOHFWLQJ ZRUP JHDUPRWRUV RSHUDWLQJ XQGHU LQWHUPLWWHQW GXW\ 

3 3 

ǈG  

$   %   &

$
% 
&

I

$

%

&



        &ULWLFDO DSSOLFDWLRQV
7KH SHUIRUPDQFH JLYHQ LQ WKH FDWDORJXH FRUUHVSRQG WR PRXQWLQJ SRVLWLRQ 

RWKHU PRXQWLQJ SRVLWLRQV DQG RU SDUWLFXODU  LQSXW VSHHGV   UHIHU  WR  WKH 
WDEOHV WKDW KLJKOLJKW GLIIHUHQW FULWLFDO VLWXDWLRQV IRU HDFK VL]H RI JHDU XQLW 

,W LV DOVR QHFHVVDU\ WR WDNH GXH FRQVLGHUDWLRQ RI DQG FDUHIXOO\ DVVHVV WKH 
IROORZLQJ DSSOLFDWLRQV E\ FDOOLQJ RXU 7HFKQLFDO 6HUYLFH 
   $V D VSHHG LQFUHDVLQJ
   $SSOLFDWLRQ  WKDW FRXOG EH KD]DUGRXV  IRU SHRSOH  LI  WKH UHGXFWLRQ XQLW 
IDLOV
   $SSOLFDWLRQV ZLWK HVSHFLDOO\ KLJK LQHUWLD
   $SSOLFDWLRQ DV D OLIWLQJ ZLQFK
   $SSOLFDWLRQ ZLWK DQ KLJK G\QDPLF VWUDLQ RQ WKH FDVH RI WKH JHDU XQLW
   ,Q SODFHV ZLWK WHPSHUDWXUHV XQGHU   �& RU RYHU   �&
   8VH LQ FKHPLFDOO\ DJJUHVVXUHV HQYLURPHQWV 
   8VH LQ VDOW\ HQYLURPHQW 
   0RXQWLQJ SRVLWLRQ LV QRW HQYLVDJHG LQ WKH FDWDORJXH
    8VH LQ UDGLRDFWLYH HQYLURPHQW
   8VH LQ HQYLURPHQWV SUHVVXUH RWKHU WKDQ DWPRVSKHULF SUHVVXUH

$YRLG DSSOLFDWLRQV ZKHUH HYHQ SDUWLDO LPPHUVLRQ RI WKH UHGXFWLRQ XQLW LV 
UHTXLUHG 
7KH PD[LPXP WRUTXH        WKDW  WKH JHDU UHGXFHU FDQ VXSSRUW PXVW QRW 
H[FHHG WZR WLPHV WKH QRPLQDO WRUTXH  I V      VWDWHG LQ WKH SHUIRUPDQFH 
WDEOHV 
    ,QWHQGHG IRU PRPHQWDU\ RYHUORDGV GXH WR VWDUWLQJ DW IXOO ORDG  EUDNLQJ  
VKRFNV RU RWKHU FDXVHV  SDUWLFXODUO\ WKRVH WKDW DUH G\QDPLF 

$
%

$   $SSOLFDWLRQ QRW UHFRPPHQGHG
%   &KHFN WKH DSSOLFDWLRQ DQG RU FDOO RXU WHFKQLFDO VHUYLFH
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7R  LQVWDOO  WKH  UHGXFWLRQ  XQLW  LW  LV  QHFHVVDU\  WR  QRWH  WKH  IROORZLQJ 
UHFRPPHQGDWLRQV 
   7KH PRXQWLQJ RQ WKH PDFKLQH PXVW EH VWDEOH WR DYRLG DQ\ YLEUDWLRQ 
   &KHFN  WKH FRUUHFW GLUHFWLRQ RI  URWDWLRQ RI  WKH  UHGXFWLRQ XQLW RXWSXW 

    ,Q  WKH FDVH RI SDUWLFXODUO\  OHQJWK\ SHULRGV RI VWRUDJH      PRQWKV   
LI  WKH  RLO  VHDO  LV  QRW  LPPHUVHG  LQ  WKH  OXEULFDQW  LQVLGH  WKH  XQLW   LW  LV 
UHFRPPHQGHG WR FKDQJH  LW VLQFH WKH UXEEHU FRXOG VWLFN  WR  WKH VKDIW RU 
PD\ HYHQ KDYH ORVW WKH HODVWLFLW\ LW QHHGV WR IXQFWLRQ SURSHUO\ 
   )RU D VKDIW PRXQWLQJ   IRU  UHGXFWLRQ XQLWV ZLWK D KROORZ RXWSXW VKDIW  
XVH WKH  WRUTXH DUPV ZH FDQ VXSSO\   ,I  WKLV  LV QRW SRVVLEOH  PDNH VXUH 
WKDW  WKH FRQVWUDLQW  LV D[LDOO\  IUHH DQG ZLWK VXFK SOD\ DV  WR HQVXUH IUHH 
PRYHPHQW IRU WKH UHGXFWLRQ XQLW 
   :KHQHYHU SRVVLEOH  SURWHFW  WKH UHGXFWLRQ XQLW DJDLQVW VRODU UDGLDWLRQ 
DQG EDG ZHDWKHU 
   (QVXUH  WKH PRWRU FRROV FRUUHFWO\ E\ DVVXULQJ JRRG SDVVDJH RI DLU 
IURP WKH IDQ VLGH 
    ,Q  WKH FDVH RI DPELHQW  WHPSHUDWXUHV      �& RU !    �& FDOO  WKH 
7HFKQLFDO 6HUYLFH 
   7KH YDULRXV SDUWV  SXOOH\V  JHDU ZKHHOV  FRXSOLQJV  VKDIWV  HWF   PXVW 
EH PRXQWHG RQ WKH VROLG RU KROORZ VKDIWV XVLQJ VSHFLDO  WKUHDGHG KROHV 
RU RWKHU V\VWHPV WKDW DQ\KRZ HQVXUH FRUUHFW RSHUDWLRQ ZLWKRXW ULVNLQJ 
GDPDJH  WR  WKH EHDULQJV RU H[WHUQDO SDUWV RI  WKH XQLWV  /XEULFDWH  WKH 
VXUIDFHV LQ FRQWDFW WR DYRLG VHL]XUH RU R[LGDWLRQ 

EUHDWKHU SOXJV  LI DQ\ 
    )RU XQLWV HTXLSSHG ZLWK RLO SOXJV   UHSODFH WKH FORVHG SOXJ XVHG  IRU 
VKLSSLQJ ZLWK WKH VSHFLDO EUHDWKHU SOXJ 
    &KHFN WKH FRUUHFW OHYHO RI WKH OXEULFDQW WKURXJK WKH LQGLFDWRU  LI WKHUH 
LV RQH 
    6WDUWLQJ PXVW WDNH SODFH JUDGXDOO\  ZLWKRXW LPPHGLDWHO\ DSSO\LQJ WKH 
PD[LPXP ORDG 
    :KHQ WKHUH DUH SDUWV  REMHFWV RU PDWHULDOV XQGHU WKH PRWRU GULYH WKDW 
FDQ EH GDPDJHG E\ HYHQ OLPLWHG VSLOODJH RI RLO  VSHFLDO SURWHFWLRQ VKRXOG 

:KHQ WKH XQLW  LV VXSSOLHG ZLWKRXW PRWRU   LW  LV QHFHVVDU\ WR  IROORZ WKHVH 
UHFRPPHQGDWLRQ WR HQVXUH WKH FRUUHFW DVVHPEO\ RI WKH HOHFWULF PRWRU 

WR WKH VWDQGDUG 
   &DUHIXOO\  FOHDQ  WKH VKDIW   FRXSOLQJV DQG VXUIDFHV RI  WKH  IODQJH 

 
   )LW WKH KDOI FRXSOLQJ WR WKH PRWRU VKDIW WDNLQJ FDUH WR HQVXUH WKH PRWRU 
VKDIW DQG EHDULQJV DUH QRW GDPDJHG E\ DYRLGLQJ H[FHVVLYH IRUFH DQG 
ZKHUH QHFHVVDU\ XVLQJ DVVHPEO\ HTXLSPHQW 

WROHUDQFHV 
  /XEULFDWH WKH VXUIDFHV LQ FRQWDFW WR DYRLG VHL]XUH RU R[LGDWLRQ 

   7KH PHFKDQLFDO  VWHSOHVV VSHHG YDULDWRU  LV QRW  XVHG  LQ  VXFK DQ 
RFFDVLRQ ZKHUH RYHUORDG RU UXQQLQJ EORFNDJH KDSSHQ WR RFFXU 
   6SHHG UHJXODWLRQ VKRXOG EH HIIHFWHG LQ UXQQLQJ  'R QRW WXUQ WKH KDQG 
ZKHHO RI VSHHG UHJXODWLRQ ZKHQ WKH PDFKLQH VWRSV 
   7KH OLPLW VFUHZV RI VSHHG UHJXODWLRQ RQ WZR HQGV XQGHU WKH RSHUDWLQJ 
ER[ DUH ZHOO DGMXVWHG  3OHDVH GRQ W WRXFK WKHP 
   7KLV VHW LV QRW VXLWHG WR ZRUN LQ WKH HQYLURQPHQW RYHU   �&  HVSHFLDOO\ 
QR PRUH WKDQ   �& ZKHQ WKH WHPSHUDWXUH ULVHV  

EH UHSODFHG  FKDQJLQJ WKH OXEULFDWLQJ RLO HYHU\      KRXUV ODWHU 
   7KH OXEULFDWLQJ RLO OHYHO LQVLGH WKH VSHHG YDULDWRU VKRXOG EH NHSW DW WKH 
KHLJKW RI WZR WKLUG LQ WKH RLO VFDOH  8VHUV VKRXOG XVXDOO\ FKHFN WKH KHLJKW 
RI RLO  OHYHO  ,W  LV VWULFWO\ SURKLELWHG WR RSHUDWH LW ZKHQ VKRUW RI  OXEULFDWLQJ 
RLO  
   7KH DLU VFUHZ QXW RQ WKH RSHUDWLQJ ER[ LV VFUHZHG XS  IRU SUHYHQWLQJ 
IURP RLO  OHDNDJH  LQ PRYLQJ EHIRUH  OHDYLQJ IDFWRU\   ,W VKRXOG EH  ORRVHG 
ZKHQ LW VWDUWV WR UXQ  ,W LV VWULFWO\ IRUELGGHQ WR XVH LW EHIRUH ORRVLQJ 
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)RU WKH TXDQWLW\ RI RLO SOHDVH UHIHU WR WKH SDJHV UHODWLQJ

,Q FDVHV RI DPELHQW  WHPSHUDWXUHV QRW HQYLVDJHG  LQ WKH  WDEOH  FDOO RXU 
7HFKQLFDO 6HUYLFH ,Q WKH FDVH RI WHPSHUDWXUHV XQGHU    �& RU RYHU   �& 
LW LV QHFHVVDU\ WR XVH RLO VHDOV ZLWK VSHFLDO SURSHUWLHV 
)RU RSHUDWLQJ  UDQJHV ZLWK  WHPSHUDWXUHV XQGHU  �&  LW  LV QHFHVVDU\ WR 
FRQVLGHU WKH IROORZLQJ 
   7KH PRWRUV QHHG WR EH VXLWDEOH IRU RSHUDWLRQ DW WKH HQYLVDJHG DPELHQW 
WHPSHUDWXUH 
   7KH SRZHU RI WKH HOHFWULF PRWRU QHHGV WR EH DGHTXDWH IRU H[FHHGLQJ 
WKH KLJKHU VWDUWLQJ WRUTXHV UHTXLUHG 
    ,Q  WKH FDVH RI  UHGXFWLRQ XQLWV ZLWK D FDVW LURQ FDVH  SD\ DWWHQWLRQ 
WR  LPSDFW  ORDGV  VLQFH  FDVW  LURQ PD\ KDYH SUREOHPV RI  IUDJLOLW\  DW 
WHPSHUDWXUHV XQGHU    �& 
   'XULQJ WKH HDUO\ VWDJHV RI VHUYLFH  SUREOHPV RI  OXEULFDWLRQ PD\ DULVH 
GXH  WR  WKH KLJK  OHYHO RI YLVFRVLW\  WDNHQ RQ E\  WKH RLO DQG VR  LW  LV ZLVH 
WR KDYH D  IHZ PLQXWHV RI  URWDWLRQ XQGHU QR  ORDG 7KH RLO QHHGV  WR EH 
FKDQJHG DIWHU DSSUR[LPDWHO\        KRXUV  7KLV SHULRG GHSHQGV RQ WKH 
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