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&RS\ULJKW � 5RGJHUV ,QVWUXPHQWV //&
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5RGJHUV 7ULOOLXP RUJDQV XVH DQG JHQHUDWH VPDOO DPRXQWV RI UDGLR�IUHTXHQF\ �5)� HQHUJ\�

7KH LQVWUXPHQW FRPSOLHV ZLWK WKH OLPLWV VHW IRU &ODVV % FRPSXWLQJ GHYLFHV� )&& 5XOHV� 3DUW

��� 6XESDUW - GHILQH WKH OLPLWV IRU UDGLR DQG WHOHYLVLRQ LQWHUIHUHQFH LQ D UHVLGHQWLDO

LQVWDOODWLRQ�

)ROORZ WKH LQVWDOODWLRQ DQG WKH XVH LQVWUXFWLRQ LQ WKH PDQXDO� RU WKH LQVWUXPHQW FRXOG

SRWHQWLDOO\ FDXVH LQWHUIHUHQFH ZLWK VRPH UDGLR RU WHOHYLVLRQ UHFHSWLRQ� ,Q WKH XQOLNHO\ HYHQW

WKLV RFFXUV� ZH HQFRXUDJH WKH XVHU WR WU\ WKH IROORZLQJ FRUUHFWLYH PHDVXUHV�

9 7XUQ WKH LQVWUXPHQW 2)) WR VHH LI LW LV WKH DFWXDO VRXUFH RI WKH LQWHUIHUHQFH�

9 'LVFRQQHFW WKH SHULSKHUDO GHYLFHV DQG WKHLU LQSXW�RXWSXW FDEOHV RQH DW D WLPH� ,I WKH

LQWHUIHUHQFH VWRSV� LW LV FDXVHG E\ WKH SHULSKHUDO GHYLFH RU LWV ,�2 FDEOH�

9 7U\ FRLOLQJ DQG XQFRLOLQJ WKH LQVWUXPHQW¶V SRZHU FRUG LQ GLIIHUHQW ZD\V�

9 &RQQHFW WKH LQVWUXPHQW¶V SRZHU FRUG WR D SRZHU RXWOHW RQ D GLIIHUHQW FLUFXLW�

9 0RYH WKH LQVWUXPHQW IXUWKHU DZD\ IURP WKH UDGLR RU WHOHYLVLRQ UHFHLYHU�

9 7XUQ WKH UDGLR RU WHOHYLVLRQ UHFHLYHU XQWLO WKH LQWHUIHUHQFH VWRSV�

9 &RQQHFW WKH UDGLR RU WHOHYLVLRQ UHFHLYHU WR D GLIIHUHQW SRZHU FLUFXLW�

9 5HRULHQW RU PRYH WKH UHFHLYHU DQWHQQD IXUWKHU DZD\ IURP WKH LQVWUXPHQW� &RQVLGHU

LQVWDOOLQJ D URRIWRS DQWHQQD ZLWK FRD[LDO FDEOH OHDG�LQ EHWZHHQ WKH DQWHQQD DQG

UHFHLYHU�

9 &RQVXOW WKH QHDUHVW 5RGJHUV GHDOHU IRU PRUH LQIRUPDWLRQ LI WKH DERYH FRUUHFWLYH

PHDVXUHV GRQ¶W UHPRYH WKH LQWHUIHUHQFH�
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,QIRUPDWLRQ LQ WKLV GRFXPHQW LV VXEMHFW WR FKDQJH ZLWKRXW QRWLFH� 1R SDUW RI WKLV PDQXDO PD\

EH WUDQVODWHG LQWR DQ\ ODQJXDJH� VWRUHG LQ D UHWULHYDO V\VWHP� UHSURGXFHG RU WUDQVPLWWHG LQ DQ\

IRUP RU E\ DQ\ PHDQV� HOHFWURQLF RU PHFKDQLFDO� LQFOXGLQJ SKRWRFRS\LQJ DQG UHFRUGLQJ� IRU

DQ\ SXUSRVH ZLWKRXW WKH H[SUHVV ZULWWHQ SHUPLVVLRQ RI 5RGJHUV ,QVWUXPHQWV //&�

52'*(56 ,167580(176 //&

���� 1�(� ��WK $YHQXH
+LOOVERUR� 2UHJRQ �����

86$
����� ��������

ZZZ�URGJHUVLQVWUXPHQWV�FRP

52'*(56 ,1 &$1$'$

���� 3DUNZRRG :D\
5LFKPRQG� %�&� 9�9 �0�

����� ��������

�&RS\ULJKW ����� 5RGJHUV ,QVWUXPHQWV //&� D PHPEHU RI WKH 5RODQG *URXS� $OO ULJKWV UHVHUYHG�

5RGJHUV�� 5RGJHUV &ODVVLF 2UJDQV�� 'LPHQVLRQDO 6RXQG 0RGHOLQJ�� 9RLFH 3DOHWWH�� '90�� 3',�� 7UXH&KLPHV
6DPSOLQJ� DQG ,QVLJQLD� DUH WUDGHPDUNV RU UHJLVWHUHG WUDGHPDUNV RI 5RGJHUV ,QVWUXPHQWV //&� +LOOVERUR� 2UHJRQ� 566�
LV D UHJLVWHUHG WUDGHPDUN RI WKH 5RODQG &RUSRUDWLRQ�
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5DGLR DQG 7HOHYLVLRQ ,QWHUIHUHQFH ������������������������������������������������������������������������������������� LY
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+RZ WR 8VH WKLV 0DQXDO������������������������������������������������������������������������������������������������������ �
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&RQVROH &RQWUROV ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

7XUQ 2Q�7XUQ 2II���������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

0DQXDOV DQG 3HGDOERDUG ����������������������������������������������������������������������������������������������������� �

$FWLYDWLQJ 6WRSV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �

&RXSOHUV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �

,QWHUPDQXDO &RXSOHUV ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

0HORG\ &RXSOHU�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

%DVV &RXSOHU ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

*HQHUDO &DQFHO �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

8VLQJ 3LVWRQV WR 6HOHFW 5HJLVWUDWLRQV���������������������������������������������������������������������������������� �

$ERXW 3LVWRQV ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6HWWLQJ D 3LVWRQ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

&RPELQDWLRQ 0HPRU\ /HYHOV��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

8QORFNLQJ RU /RFNLQJ D &RPELQDWLRQ 0HPRU\ /HYHO ������������������������������������������������������������������������������

5HYHUVLEOHV �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

([SUHVVLRQ 6KRHV DQG &RQWUROV ������������������������������������������������������������������������������������������� �

&UHVFHQGR 3HGDO ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

7UDQVSRVHU ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

7UHPXODQWV��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

3$ �&RQWLQHQWDO PRGHOV RQO\��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

3/�� 3/� �&RQWLQHQWDO PRGHOV RQO\����������������������������������������������������������������������������������������� ��

7XWWL ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

25&+�0,', &RXSOHUV ������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

2UFKHVWUDO &RXSOHU �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

0,', &RXSOHU�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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&RQVROH 'LVSOD\V DQG &RQWUROV ����������������������������������������������������������������������������������������� ��

$FFHVVLQJ 2UJDQ &RQWURO )XQFWLRQV ZLWK 6(7 DQG WKH 6HOHFW NQRE ��������������������������������������������������������

&RQVROH 0HQX 0DSV���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

7XQLQJ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��



YLLL

8QORFNLQJ DQG $GMXVWLQJ 7XQLQJ ���������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

7UHPXODQW &RQWUROV ����������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$GMXVWLQJ 7UHPXODQW 6HWWLQJV ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

0HORG\ DQG %DVV &RXSOHUV������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

$ERXW 6WRS )DPLOLHV���������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

2WKHU )DPLOLHV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

3LWFK 'HVLJQDWLRQV������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

&HOHVWH UDQNV ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

,QWHUPDQXDO FRXSOHUV ��������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

2UFKHVWUDO�0,', &RXSOHUV������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

6HWWLQJ 2UFKHVWUDO &RXSOHU 9RLFHV �������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

7HPSHUDPHQWV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$QFLHQW 7HPSHUDPHQWV�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

:HOO 7HPSHUDPHQWV������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

6HOHFWLQJ D 7HPSHUDPHQW ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

5DQGRP 'HWXQLQJ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

0LQLPXP ([SUHVVLRQ �������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

6HWWLQJ 0LQLPXP ([SUHVVLRQ ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

6HWWLQJ *7�3' (QFORVHG�8QHQFORVHG���������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

9RLFH 3DOHWWH ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

0DNLQJ D 9RLFH 3DOHWWH 6HOHFWLRQ���������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

/RFNLQJ�8QORFNLQJ WKH 9RLFH 3DOHWWH���������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

5HVHWWLQJ 9RLFH 3DOHWWH 6HOHFWLRQV �������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

0DVWHU 9ROXPH &RQWURO����������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$GMXVWLQJ 0DVWHU 9ROXPH���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$XGLR 6DYH ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

6DYLQJ $XGLR &RQWURO 6HWWLQJV �������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

6WHUHR +HDGSKRQH -DFN ����������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$GMXVWLQJ +HDGSKRQH 9ROXPH �������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$X[LOLDU\ &RQWUROV������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$GMXVWLQJ $X[LOLDU\ ,QSXW 9ROXPH�������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

5RRP 0RGHOLQJ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$GMXVWLQJ 5RRP 0RGHOLQJ 6HWWLQJV ������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

�������������������	��������������	����	�
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0,', &RXSOHU &RQWUROV ����������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

(QDEOLQJ 0,',��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

0,', 6HWWLQJV�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

0,', &KDQQHO���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

7RQH������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

2FWDYH 6KLIW ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��



L[

9HORFLW\ ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

)RRW 6ZLWFK ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

3DQ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

5HYHUE ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

&KRUXV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

([SUHVVLRQ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

*OREDO 0,', 6HWWLQJV �������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$OO 1RWHV 2II &RPPDQG ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

0DVWHU &KDQQHOV ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

5HJLVWUDWLRQV���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

/RFDO 2Q�2II ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6HTXHQFHU 8SGDWH�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6HWWLQJ 9HORFLW\ 6HQVLWLYLW\ ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

0,', 'HYLFH ,' ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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5RGJHUV L��� DQG L��� &RQVROH 'LPHQVLRQV �������������������������������������������������������������������� ��

������#��	���������$�������� 	����� 


























































 "%
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*UDQG� JORULRXV VRXQG LV WKH KDOOPDUN RI WKH 5RGJHUV ,QVLJQLD� �������� 3URYLGLQJ D ULFK

DQG VSDFLRXV HQVHPEOH VRXQG FRPSOHPHQWHG E\ FU\VWDO�FOHDU GHILQLWLRQ� WKH 5RGJHUV

L������� ZLOO WDNH \RX WR QHZ PXVLFDO KHLJKWV� ZKLOH VXVWDLQLQJ WKH WUDGLWLRQ RI TXDOLW\�

FUDIWVPDQVKLS DQG LQQRYDWLRQ \RX¶YH FRPH WR H[SHFW IURP 5RGJHUV�

'LPHQVLRQDO 6RXQG 0RGHOLQJ
�
LV WKH ��VW &HQWXU\ VWDQGDUG LQ GLJLWDO RUJDQ�EXLOGLQJ

WHFKQRORJ\� 'LPHQVLRQDO 6RXQG 0RGHOLQJ XVKHUV LQ D QHZ HUD RI FKRLFH DQG FRQWURO WR FUHDWH

DXWKHQWLF SLSH RUJDQ VRXQG DQG URRP DFRXVWLFV DV QHYHU EHIRUH SRVVLEOH� 'LPHQVLRQDO 6RXQG

0RGHOLQJ WHFKQRORJ\ WDNHV \RX IURP YLUWXDO WR UHDOLW\� :LWK XQPDWFKHG XVHU FRQWURO RYHU

HYHU\ PDMRU IDFHW RI WKH RUJDQ� \RX FDQ FUHDWH D VRXQG DQG DQ DFRXVWLFDO HQYLURQPHQW

PRGHOHG WR \RXU WDVWH DQG PXVLFDO QHHGV�

7KH 5RGJHUV ,QVLJQLD� ������� IHDWXUHV 5RGJHUV¶ H[FOXVLYH 9RLFH 3DOHWWH� V\VWHP WKDW

DOORZV \RX WR HDVLO\ DFFHVV QXPHURXV DGGLWLRQDO VRXQGV� 7KHVH YRLFHV� DYDLODEOH DV DOWHUQDWH

VHOHFWLRQV EHKLQG PDQ\ VWRSV� JUHDWO\ H[SDQG WKH WRQDO UHVRXUFHV RI WKH LQVWUXPHQW� (DFK

VHOHFWLRQ FDQ EH HDVLO\ VWRUHG LQ WKH RUJDQ¶V PHPRU\ V\VWHP� DOORZLQJ \RX WR DXWKHQWLFDOO\

UHFUHDWH YLUWXDOO\ DQ\ PXVLFDO VW\OH RU LQGLYLGXDO SHUIRUPDQFH GHVLUHG ZLWK WKH SXVK RI D

EXWWRQ�

:LWK UHPDUNDEOH IOH[LELOLW\� VXSHULRU VRXQG DQG WKH RSWLRQ RI DGGLQJ UHDO SLSHV DW DQ\ WLPH�

WKH 5RGJHUV L������� LV D SHUIHFW FKRLFH IRU DQ\ KRPH� FRQFHUW RU ZRUVKLS VHWWLQJ�

7KLV PDQXDO ZLOO KHOS ZLWK WKH H[SORUDWLRQ RI WKH H[SDQVLYH FDSDELOLWLHV DQG WKH YDULHW\ RI

IHDWXUHV DQG IXQFWLRQV RIIHUHG E\ WKLV LQVWUXPHQW� $V KLJKO\ VRSKLVWLFDWHG DV WKH 5RGJHUV

L������� LV� WKH IHDWXUHV DUH HDV\ WR XVH DQG HDV\ WR DFFHVV� FUHDWLQJ D PRVW VDWLVI\LQJ PXVLFDO

H[SHULHQFH IRU WKH SOD\HU DQG OLVWHQHU�

7R NHHS DEUHDVW RI WKH ODWHVW QHZV DQG RWKHU LWHPV RI LQWHUHVW� YLVLW WKH 5RGJHUV ZHEVLWH DW�

ZZZ�URGJHUVLQVWUXPHQWV�FRP�

!�������
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7KLV PDQXDO LV GLYLGHG LQWR IRXU PDLQ VHFWLRQV�

4XLFN 7RXU ± $Q LQWURGXFWLRQ WR WKH L�������� 8VH WKLV VHFWLRQ WR IDPLOLDUL]H

\RXUVHOI ZLWK WKH LQVWUXPHQW� �3DJH ���

)HDWXUHV ± $ PRUH GHWDLOHG GHVFULSWLRQ RI FRQWUROV DQG IHDWXUHV� 8VH WKLV

VHFWLRQ WR ILQG DGGLWLRQDO LQIRUPDWLRQ DERXW WKH FDSDELOLWLHV DQG

RSHUDWLRQ RI WKH L�������� �3DJH ����

0,', ± $ GHVFULSWLRQ RI RUJDQ IHDWXUHV DQG VHWWLQJV IRU XVH ZLWK DQ

H[WHUQDO 0,', �0XVLFDO ,QVWUXPHQW 'LJLWDO ,QWHUIDFH� GHYLFH�

�3DJH ����

6SHFLILFDWLRQV ± 'LPHQVLRQV DQG 6WRSOLVW� �3DJH ���

<RX·OO DOVR ILQG KHOSIXO KLQWV DQG DGGLWLRQDO GHWDLOV LQ ER[HV OLNH WKLV��
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7KLV VHFWLRQ SURYLGHV DQ RYHUYLHZ RI WKH EDVLF RSHUDWLRQV RI WKH 5RGJHUV L��������

��	��
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&RQVROH FRQWUROV IRU WKH L��� DQG WKH L��� �8�6� DQG &RQWLQHQWDO YHUVLRQV� DUH LOOXVWUDWHG LQ

)LJXUHV ����

)LJXUH �� L��� &RQVROH &RQWUROV �8�6� 9HUVLRQ�

)LJXUH �� L��� &RQVROH &RQWUROV �&RQWLQHQWDO 9HUVLRQ�
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)LJXUH �� L��� &RQVROH &RQWUROV �8�6�9HUVLRQ�

)LJXUH �� L��� &RQVROH &RQWUROV �&RQWLQHQWDO 9HUVLRQ�

�

���	��	����	�����

7R WXUQ WKH RUJDQ RQ�

�� 3UHVV WKH WRS SDUW � _ �RI WKH 2Q�2II VZLWFK� 52'*(56 L������� DSSHDUV LQ WKH

&RQVROH 'LVSOD\� 7KH RUJDQ WKHQ SHUIRUPV D VHOI� GLDJQRVWLF WHVW RI LWV V\VWHPV

RYHU WKH QH[W IHZ VHFRQGV� :KHQ FRPSOHWHG� WKH &RQVROH 'LVSOD\ UHDGV

75$16326(5 �� 7KH 5RGJHUV L������� LV UHDG\ WR SOD\�

7R WXUQ WKH RUJDQ RII�

�� 3UHVV WKH ORZHU SDUW � 2 � RI WKH 2Q�2II URFNHU VZLWFK�
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7KH L������� KDV WZR NH\ERDUGV SOD\HG E\ WKH KDQGV� FRPPRQO\ UHIHUUHG WR DV PDQXDOV� ,Q

RUGHU IURP ERWWRP WR WRS� WKH\ DUH WKH *UHDW PDQXDO DQG WKH 6ZHOO PDQXDO� (DFK PDQXDO

FDQ SOD\ D JURXS RI VWRSV� NQRZQ DV D GLYLVLRQ� 6WRSV SOD\HG E\ WKH *UHDW PDQXDO PDNH XS

WKH *UHDW GLYLVLRQ� DQG VWRSV SOD\HG E\ WKH 6ZHOO PDQXDO DUH UHIHUUHG WR DV WKH 6ZHOO

GLYLVLRQ�

7KH NH\ERDUG SOD\HG E\ WKH IHHW LV UHIHUUHG WR DV WKH SHGDOERDUG� DQG VWRSV� ZKLFK DUH SOD\HG

E\ WKH SHGDOERDUG� PDNH XS WKH 3HGDO GLYLVLRQ�

7KH VWRSV LQ HDFK GLYLVLRQ DUH GHVLJQDWHG E\ QDPHWDJV� *UHDW� 6ZHOO� DQG 3HGDO�

'�������	(����)�

7KH WHUP VWRS LV XVHG WR GHVFULEH D VLQJOH YRLFH RQ DQ RUJDQ� 7KH L������� KDV D ODUJH DUUD\

RI VWRSV� HDFK RI ZKLFK LV JLYHQ D QDPH� VXFK DV 3ULQFLSDO �¶� &ODULRQ �¶�0L[WXUH ,9� HWF�

$ VWRS ZLOO VRXQG LI LW LV DFWLYDWHG DQG NH\V RU SHGDOV WKDW FRQWURO LW DUH GHSUHVVHG� )RU

H[DPSOH� WKH 3ULQFLSDO �¶ VWRS LQ WKH *UHDW GLYLVLRQ ZLOO VRXQG LI LW LV DFWLYDWHG DQG QRWHV DUH

SOD\HG RQ WKH *UHDW PDQXDO�

7R DFWLYDWH D VWRS�

�� �L����� 3UHVV WKH ERWWRP KDOI RI WKH URFNHU WDEOHW XQWLO LW OLJKWV� DQG UHOHDVH�

�� �L����� 3XOO D GUDZNQRE XQWLO LW OLJKWV� DQG UHOHDVH�

7R VLOHQFH D VWRS�

�� �L����� 3UHVV WKH WRS KDOI RI WKH URFNHU WDEOHW XQWLO WKH OLJKW JRHV RII� DQG UHOHDVH�

�� �L����� 3XVK WKH GUDZNQRE XQWLO WKH OLJKW JRHV RII� DQG UHOHDVH�

���)�
��

$ FRXSOHU LV D VZLWFK �D URFNHU WDE�� ZKLFK DFWLYDWHV D OLQN EHWZHHQ D FRQWURO GHYLFH �XVXDOO\

D SDUWLFXODU GLYLVLRQ NH\ERDUG� DQG DQRWKHU IHDWXUH RI WKH RUJDQ� 7KH PRVW FRPPRQO\ XVHG

FRXSOHUV DUH WKH LQWHUPDQXDO FRXSOHUV� 2WKHU FRXSOHUV� VXFK DV WKH 25&+�0,', FRXSOHU�

DOORZ D GLYLVLRQ NH\ERDUG �*7� 6:� 3'� WR FRQWURO �SOD\� VRXQGV IURP WKH 25&+ PHPRU\

EDQN� RU DQ H[WHUQDO 0,', VRXUFH�

,QWHUPDQXDO &RXSOHUV

7KHVH FRXSOHUV DUH UHIHUUHG WR DV LQWHUPDQXDO FRXSOHUV� EHFDXVH WKH\ FRQQHFW D GLYLVLRQ

DVVRFLDWHG ZLWK RQH PDQXDO WR DQ DGGLWLRQDO PDQXDO RU WR WKH SHGDOERDUG� 7KH\ DUH

DFWLYDWHG E\ URFNHU WDEV ORFDWHG DERYH WKH 6ZHOO PDQXDO DQG DOORZ \RX WR FRQWURO PXOWLSOH

GLYLVLRQV IURP RQH PDQXDO� &RXSOHUV DOORZ \RX WR FRQWURO D ODUJHU SRUWLRQ RI WKH RUJDQ

IURP RQH PDQXDO RU WKH SHGDOERDUG DQG DUH XVHIXO LQ DFKLHYLQJ ODUJHU RU PRUH YDULHG

UHJLVWUDWLRQV� )RU H[DPSOH� E\ DFWLYDWLQJ WKH 6ZHOO WR *UHDW FRXSOHU� WKH PXVLFLDQ FRXOG

SOD\ VWRSV LQ WKH 6ZHOO GLYLVLRQ IURP WKH *UHDW PDQXDO� �³6ZHOO WR *UHDW´ OLWHUDOO\ PHDQV�

³FRQQHFW WKH 6ZHOO GLYLVLRQ WR WKH *UHDW PDQXDO´��

7R DFWLYDWH D FRXSOHU�

�� 3UHVV WKH ERWWRP KDOI RI WKH URFNHU WDEOHW XQWLO LW OLJKWV� DQG UHOHDVH�
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7R GLVHQJDJH D FRXSOHU�

�� 3UHVV WKH WRS KDOI RI WKH URFNHU WDEOHW� 7KH OLJKW ZLOO JR RXW�

0HORG\ &RXSOHU

2QH RI WKH PRVW SRSXODU RUJDQ UHJLVWUDWLRQV XWLOL]HV D PHORG\ YRLFH RQ RQH PDQXDO DQG

DFFRPSDQLPHQW RQ DQRWKHU PDQXDO� 6RPHWLPHV� KRZHYHU� LW LV GLIILFXOW WR VHSDUDWH WKH

KDQGV RQ WZR PDQXDOV� )RU WKLV UHDVRQ� WKH 5RGJHUV0HORG\ FRXSOHU ZDV GHYLVHG�

:KHQ D 0HORG\ FRXSOHU LV DFWLYDWHG� WKH KLJKHVW QRWH SOD\HG RQ WKH *UHDW PDQXDO XVHV D

UHJLVWUDWLRQ IURP WKH 6ZHOO� 7KLV DOORZV \RX WR KDYH ERWK DQ DFFRPSDQLPHQW DQG VROR

UHJLVWUDWLRQ� HYHQ WKRXJK \RX¶UH SOD\LQJ RQ RQH PDQXDO�

7KH 0HORG\ FRXSOHU LV ORFDWHG RQ D WDE ODEHOHG 6:(// 0(/2'< 21 *5($7� DQG

OLJKWV ZKHQ LW LV HQJDJHG�

:KHQ 6:(// 0(/2'< 21 *5($7 LV HQJDJHG� DQ\ VHOHFWHG VWRS RU 0,', YRLFH LQ

WKH 6ZHOO GLYLVLRQ VRXQGV IURP WKH KLJKHVW NH\ EHLQJ SOD\HG RQ WKH *UHDW PDQXDO�

7KH 0HORG\ FRXSOHU LV LQWHQGHG WR EH XVHG ZKHQ WKH FRUUHVSRQGLQJ LQWHUPDQXDO FRXSOHU

LV QRW HQJDJHG� )RU H[DPSOH� ZKHQ 0HORG\ LV HQJDJHG� WKH 6ZHOO WR *UHDW FRXSOHU VKRXOG

QRW EH XVHG WR DFKLHYH WKH SURSHU ³0HORG\´ DIIHFW�

7KH 0HORG\ FRXSOHU RSHUDWHV ZKHQ WKH WRS QRWH �WKH PHORG\ QRWH� LV EHWZHHQ NH\V �� DQG

�� RQ WKH *UHDW PDQXDO�

%DVV &RXSOHU

7KH %DVV FRXSOHU LV PXFK OLNH WKH 0HORG\ FRXSOHU GHVFULEHG DERYH� H[FHSW WKDW LW DGGV

WKH 3HGDO UHJLVWUDWLRQ WR WKH ORZHVW QRWH SOD\HG RQ WKH *UHDW PDQXDO� 7KLV DOORZV \RX WR

HDVLO\ DGG D 3HGDO SDUW WR DQ\WKLQJ SOD\HG RQ WKH *UHDW PDQXDO�

7KH %DVV FRXSOHU LV ORFDWHG RQ D FRQVROH WDE ODEHOHG %$66 21 *5($7� DQG OLJKWV ZKHQ

HQJDJHG� $Q\ VHOHFWHG UHJLVWUDWLRQ LQ WKH 3HGDO GLYLVLRQ ZLOO VRXQG IURP WKH ORZHVW NH\

EHLQJ SOD\HG RQ WKH *UHDW PDQXDO� 7KLV SURYLGHV D SHGDO EDVV VRXQG ZLWKRXW DFWXDOO\

SOD\LQJ WKH SHGDOERDUG�

7KH %DVV &RXSOHU DIIHFWV NH\V � WKURXJK �� RI WKH *UHDW PDQXDO�

7KH %DVV &RXSOHU FDQ EH VHW RQO\ LQ *HQHUDO FRPELQDWLRQ SLVWRQV��

7KH 0HORG\ &RXSOHU FDQ EH VHW RQO\ LQ *HQHUDO FRPELQDWLRQ SLVWRQV��
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$FWLYDWHG VWRSV DQG FRXSOHUV FDQ EH FOHDUHG TXLFNO\ E\ SUHVVLQJ WKH *HQHUDO &DQFHO SLVWRQ�

�ODEHOHG µ�¶� ORFDWHG XQGHU WKH *UHDW PDQXDO RQ WKH ULJKW�KDQG VLGH RI WKH NH\ERDUG� 6LPSO\

SUHVV DQG UHOHDVH WKLV SLVWRQ WR FDQFHO D UHJLVWUDWLRQ� &DQFHO FDQ DOVR EH XVHG WR H[LW WKH PHQX

V\VWHP� :KLOH RXWVLGH WKH PHQX� &$1&(/�6(7 UHWXUQV DOO 9RLFH 3DOHWWH VHOHFWLRQV WR WKH

SRZHU XS GHIDXOW� ,Q DGGLWLRQ� &$1&(/�6(7 FKDQJHV WKH WHPSHUDPHQW EDFN WR (48$/�

DQG VHWV WKH 0,', FRXSOHU SDUDPHWHUV WR WKHLU SRZHU XS GHIDXOW�

��	(�%���	�����
�
����
(�������	�

%\ QRZ� \RX PD\ KDYH H[SHULPHQWHG ZLWK FRPELQDWLRQV RI VWRSV DQG FRXSOHUV DQG KDYH

VWDUWHG WR JHW D IHHO IRU WKH WUHPHQGRXV YHUVDWLOLW\ RI WKH L�������� ,Q RUJDQ WHUPV� WKHVH

FRPELQDWLRQV RI VWRSV DQG FRXSOHUV DUH UHIHUUHG WR DV UHJLVWUDWLRQV�

2EYLRXVO\� RQFH \RX¶YH IRXQG D GHVLUDEOH UHJLVWUDWLRQ� \RX¶OO ZDQW WR EH DEOH WR UHFDOO LW

TXLFNO\ DQG HDVLO\� 7KLV LV GRQH WKURXJK WKH FRPELQDWLRQ DFWLRQ RI WKH L�������� :LWK

5RGJHUV¶ SRZHUIXO GLJLWDO WHFKQRORJ\� \RX FDQ VWRUH DQG UHFDOO VWRSV� SLVWRQV DQG HYHQ 0,',

VHWWLQJV�

7KH FRPELQDWLRQ DFWLRQ RI WKH L������� LV FRPSULVHG RI SLVWRQV� HDFK RI ZKLFK FDQ VWRUH D

FRPELQDWLRQ RI VWRSV� FRXSOHUV DQG RWKHU VHWWLQJV� 7KHVH SLVWRQV DUH ORFDWHG EHQHDWK WKH

*UHDW PDQXDO RI WKH RUJDQ �FRPPRQO\ UHIHUUHG WR DV WKXPE SLVWRQV� RU RQ WKH NQHHERDUG WR

WKH OHIW �L��� RQO\� DQG ULJKW RI WKH H[SUHVVLRQ VKRHV �FRPPRQO\ UHIHUUHG WR DV WRH SLVWRQV��

3UHVVLQJ D SLVWRQ ZLWK \RXU WKXPE RU IRRW ZLOO FDXVH LWV VWRUHG UHJLVWUDWLRQ WR EH UHFDOOHG

LQVWDQWO\�

<RXU 5RGJHUV RUJDQ KDV IDFWRU\�VHW UHJLVWUDWLRQV RQ PDQ\ SLVWRQV²WU\ WKHP�

+RZHYHU� HDFK RI WKH DYDLODEOH SLVWRQV LQ WKH 5RGJHUV FRPELQDWLRQ DFWLRQ FDQ EH HDVLO\

FKDQJHG WR VXLW \RXU SDUWLFXODU QHHGV DQG WDVWHV� 7KH QH[W VHFWLRQ LQWURGXFHV WKLV H[WUHPHO\

XVHIXO V\VWHP DQG LOOXVWUDWHV KRZ WR PDNH XVH RI LWV PDQ\ IHDWXUHV�

$ERXW 3LVWRQV

7KH L������� KDV HLJKW SLVWRQV� ZKLFK FDQ EH FRQILJXUHG DV JHQHUDO RU GLYLVLRQDO SLVWRQV�

*HQHUDO SLVWRQV DIIHFW WKH HQWLUH RUJDQ� ZKLOH GLYLVLRQDO SLVWRQV DIIHFW D VLQJOH GLYLVLRQ�

)RU H[DPSOH� \RX FRXOG XVH D VLQJOH JHQHUDO SLVWRQ WR UHFDOO VWRSV� FRXSOHUV DQG 0,',

VHWWLQJV RQ HYHU\ GLYLVLRQ DW RQFH� RU \RX FRXOG XVH D 6ZHOO GLYLVLRQDO SLVWRQ WR FKDQJH

WKH 6ZHOO DORQH�

7KH IDFWRU\ GHIDXOW VHWWLQJV IRU SLVWRQV ��� DUH FRQILJXUHG DV *HQHUDO 3LVWRQV� +RZHYHU�

WKH SLVWRQV FDQ EH FRQILJXUHG WR EH GLYLVLRQDO SLVWRQ DV IROORZV�

�� 3UHVV DQG KROG 6(7�

�� 5RWDWH WKH VHOHFW NQRE FRXQWHU�FORFNZLVH XQWLO *(1�',9 3,67216 DSSHDUV LQ

WKH GLVSOD\ ZLQGRZ�

�� 5RWDWH WKH DOSKD GLDO DQG VHOHFW 6:�*7 ',9 WR FRQILJXUH SLVWRQV ��� DV 6ZHOO

GLYLVLRQDO SLVWRQV DQG SLVWRQV ��� DV *UHDW GLYLVLRQDO SLVWRQV� RU VHOHFW 6:�*7�

7KH 5RGJHUV 0,', V\VWHP LV FRYHUHG LQ JUHDW GHWDLO� VWDUWLQJ RQ SDJH ����
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3' ',9 WR FRQILJXUH SLVWRQV ��� DV 6ZHOO GLYLVLRQDO SLVWRQV DQG SLVWRQV ��� DV

*UHDW�3HGDO GLYLVLRQDO SLVWRQV�

�� 3UHVV &DQFHO ��� WR H[LW�

�L��� RQO\�� $ UHJLVWUDWLRQ VWRUHG RQ JHQHUDO SLVWRQ ��� FDQ EH UHFDOOHG E\ SUHVVLQJ WKH

FRUUHVSRQGLQJ WKXPE SLVWRQ RU WRH SLVWRQ� )RU H[DPSOH� WR VHOHFW JHQHUDO SLVWRQ �� \RX

FRXOG HLWKHU SUHVV WKXPE SLVWRQ � XQGHU WKH 6ZHOO PDQXDO RU WRH SLVWRQ � RQ WKH

NQHHERDUG� 7KLV GXSOLFDWLRQ RI SLVWRQV DOORZV WKH PXVLFLDQ WR XVH HLWKHU WKH KDQGV RU IHHW

WR UHFDOO WKH VDPH UHJLVWUDWLRQ� GHSHQGLQJ RQ ZKDW LV PRVW FRQYHQLHQW�

6HWWLQJ D 3LVWRQ

7KH 5RGJHUV L������� LV HTXLSSHG ZLWK IDFWRU\ UHJLVWUDWLRQV� HDFK RI ZKLFK FDQ EH XVHG

IRU D ZLGH YDULHW\ RI ZRQGHUIXO PXVLFDO HIIHFWV� +RZHYHU� WKH FRQWHQWV RI DQ\ SLVWRQ FDQ

EH HDVLO\ FKDQJHG WR VXLW \RXU SDUWLFXODU QHHGV�

7R VHW D QHZ UHJLVWUDWLRQ RQ D SLVWRQ�

�� 6HOHFW WKH GHVLUHG VWRSV� FRXSOHUV DQG 0,', VHWWLQJV�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ� ORFDWHG RQ WKH OHIW KDQG VLGH XQGHU WKH *UHDW

PDQXDO�

�� :KLOH FRQWLQXLQJ WR KROG 6(7� SUHVV WKH SLVWRQ WKDW ZLOO VWRUH WKH QHZ

UHJLVWUDWLRQ�

�� 5HOHDVH ERWK SLVWRQV� 7KH QHZ UHJLVWUDWLRQ LV QRZ VWRUHG� DQG FDQ EH UHFDOOHG

E\ VLPSO\ SUHVVLQJ WKH SLVWRQ�

&RPELQDWLRQ 0HPRU\ /HYHOV

7KH L���¶V DGYDQFHG FRPELQDWLRQ DFWLRQ KDV WZR PHPRU\ OHYHOV� DQG WKH L��� KDV IRXU

PHPRU\ OHYHOV� 3LVWRQV VWRUHG RQ RQH PHPRU\ OHYHO GRQ¶W DIIHFW WKRVH VWRUHG RQ RWKHU

PHPRU\ OHYHOV� HDFK RI WKH PHPRULHV LV LQGHSHQGHQW�

0DQ\ RUJDQLVWV NHHS UHJXODUO\ XVHG UHJLVWUDWLRQV� VXFK DV WKRVH XVHG IRU K\PQV� RQ RQH

PHPRU\ DQG XVH RWKHU PHPRU\ OHYHOV IRU SUHOXGHV� SRVWOXGHV DQG FKRUDO DFFRPSDQLPHQWV�

ZKLFK PD\ FKDQJH ZHHN WR ZHHN�

$ YDULHW\ RI XVHIXO UHJLVWUDWLRQV DUH LQFOXGHG ZLWK \RXU QHZ 5RGJHUV L������� RQ

0HPRU\ /HYHO � �0���

0HPRU\ /HYHOV FDQ EH VHOHFWHG E\ SUHVVLQJ WKH FRUUHVSRQGLQJ SLVWRQ ORFDWHG RQ WKH OHIW�

KDQG VLGH XQGHU WKH *UHDW PDQXDO� 7KHVH SLVWRQV DUH ODEHOHG0� DQG0� RQ WKH L���� DQG

0��0��0� DQG0� RQ WKH L����

7R VHOHFW D PHPRU\ OHYHO�

�� 3UHVV WKH FRUUHVSRQGLQJ PHPRU\ SLVWRQ �0�� 0�� 0� RU 0��� ,W ZLOO OLJKW�

:KHQ WKH RUJDQ LV SRZHUHG RQ�0� LV DXWRPDWLFDOO\ VHOHFWHG�

$ PHPRU\ OHYHO PXVW EH XQORFNHG EHIRUH LW FDQ EH FKDQJHG� 6HH EHORZ��



�

8QORFNLQJ RU /RFNLQJ D &RPELQDWLRQ 0HPRU\ /HYHO

:KHQ VKLSSHG IURP WKH IDFWRU\� DOO PHPRU\ OHYHOV DUH XQORFNHG VR WKDW SLVWRQV FDQ EH

FKDQJHG HDVLO\� ,I GHVLUHG� HDFK PHPRU\ OHYHO FDQ EH ORFNHG LQGLYLGXDOO\ VR WKDW LW FDQQRW

EH FKDQJHG�

7R ORFN D PHPRU\ OHYHO VR WKDW LW FDQQRW EH FKDQJHG�

�� 3UHVV DQG KROG WKH PHPRU\ SLVWRQ �0��0��0� RU0�� FRUUHVSRQGLQJ WR WKH

PHPRU\ OHYHO \RX ZDQW WR ORFN� &RQWLQXH WR KROG WKH PHPRU\ SLVWRQ� $IWHU

DSSUR[LPDWHO\ � VHFRQGV�0(025< ��� 81/2&.(' RU0(025< ���

/2&.(' DSSHDUV LQ WKH &RQVROH 'LVSOD\�

�� ,I0(025< ��� /2&.(' DSSHDUV� WKH PHPRU\ OHYHO LV DOUHDG\ ORFNHG�

UHOHDVH WKH PHPRU\ SLVWRQ� ,I0(025< ��� 81/2&.(' DSSHDUV� JR WR

VWHS ��

�� :KLOH FRQWLQXLQJ WR KROG WKH PHPRU\ SLVWRQ� URWDWH WKH $OSKD GLDO XQWLO WKH

FRQVROH GLVSOD\ UHDGV0(025< ��� /2&.('�

�� 5HOHDVH WKH PHPRU\ SLVWRQ� 7KH PHPRU\ LV QRZ ORFNHG�

7R XQORFN D PHPRU\ OHYHO VR WKDW LW FDQ EH FKDQJHG�

�� 3UHVV DQG KROG WKH PHPRU\ SLVWRQ �0��0��0� RU0�� FRUUHVSRQGLQJ WR WKH

PHPRU\ OHYHO \RX ZDQW WR XQORFN� &RQWLQXH WR KROG WKH PHPRU\ SLVWRQ�

$IWHU DSSUR[LPDWHO\ � VHFRQGV�0(025< ��� 81/2&.(' RU0(025<

��� /2&.(' DSSHDUV LQ WKH &RQVROH 'LVSOD\�

�� ,I0(025< ��� 81/2&.(' DSSHDUV� WKH PHPRU\ OHYHO LV DOUHDG\

XQORFNHG� UHOHDVH WKH PHPRU\ SLVWRQ� ,I0(025< ��� /2&.(' DSSHDUV�

JR WR VWHS ��

�� :KLOH FRQWLQXLQJ WR KROG WKH PHPRU\ SLVWRQ� URWDWH WKH $OSKD GLDO XQWLO WKH

FRQVROH GLVSOD\ UHDGV0(025< ��� 81/2&.('�

�� 5HOHDVH WKH PHPRU\ SLVWRQ� 7KH PHPRU\ LV QRZ XQORFNHG�

�
�
��&�
�

7KH 5RGJHUV L������� LV HTXLSSHG ZLWK D QXPEHU RI UHYHUVLEOH FRQWUROV� VR QDPHG EHFDXVH

SUHVVLQJ WKHP RQFH ZLOO DFWLYDWH WKHP� SUHVVLQJ WKHP DJDLQ ZLOO WXUQ WKHP RII� 7KHVH

UHYHUVLEOHV� ORFDWHG RQ WKXPE DQG WRH SLVWRQV� DUH HVSHFLDOO\ XVHIXO LQ D SHUIRUPDQFH ZKHQ

\RX ZDQW WR TXLFNO\ DFWLYDWH RU UHPRYH D VLQJOH FRXSOHU� VWRS RU RWKHU VHWWLQJ�

3UHVV WKH WKXPE RU WRH SLVWRQ WR WXUQ RQ� DQG SUHVV DJDLQ WR WXUQ RII� $OO UHYHUVLEOH WKXPE

SLVWRQV OLJKW ZKHQ HQJDJHG� (DFK VSHFLILF IXQFWLRQ FRQWUROOHG E\ D UHYHUVLEOH LV DOVR

GLVFXVVHG HOVHZKHUH LQ WKH PDQXDO�
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7KH 5RGJHUV L������� KDV WZR H[SUHVVLRQ VKRHV WKDW DUH XVHG WR FRQWURO WKH YROXPH RI WKH

RUJDQ� )RU 8�6� PRGHOV� WKH OHIW VKRH QRUPDOO\ FRQWUROV WKH YROXPH RI WKH *UHDW DQG 3HGDO

GLYLVLRQV DQG WKH ULJKW VKRH FRQWUROV WKH YROXPH RI WKH 6ZHOO GLYLVLRQ� )RU &RQWLQHQWDO

PRGHOV� WKH ULJKW VKRH QRUPDOO\ FRQWUROV WKH YROXPH RI WKH *UHDW DQG 3HGDO GLYLVLRQV DQG WKH

OHIW VKRH FRQWUROV WKH YROXPH RI WKH 6ZHOO GLYLVLRQ� :KHQ DQ H[SUHVVLRQ VKRH LV SUHVVHG

IRUZDUG� WKH YROXPH RI WKH GLYLVLRQ LQFUHDVHV� ZKHQ WKH VKRH LV GUDZQ EDFN� WKH YROXPH RI

WKH GLYLVLRQ GHFUHDVHV�

&UHVFHQGR 3HGDO

7KH &5(6& WDE PXVW EH HQJDJHG IRU WKH ULJKW VKRH �OHIW VKRH IRU &RQWLQHQWDO PRGHOV� WR

DFW DV D &UHVFHQGR SHGDO� :KHQ DFWLYDWHG� WKLV VKRH JUDGXDOO\ DGGV D SUHGHWHUPLQHG

VHOHFWLRQ RI VWRSV DV LW LV SUHVVHG IRUZDUG� ,W GRHV QRW DIIHFW WKH VWRSV DOUHDG\ LQ XVH RQ WKH

RUJDQ EXW PHUHO\ DGGV WR WKHP DV WKH &UHVFHQGR LV DFWLYDWHG� &ORVLQJ WKH &UHVFHQGR VKRH

VXEWUDFWV WKH VWRSV LQ UHYHUVH RUGHU�

6WRSV DGGHG E\ WKH &UHVFHQGR VKRH GR QRW OLJKW DV WKH\ DUH DFWLYDWHG� $ &UHVFHQGR

LQGLFDWRU WKDW VKRZV WKH SRVLWLRQ RI WKH &UHVFHQGR VKRH LV ORFDWHG RQ WKH ULJKW VLGH RI WKH

FRXSOHU UDLO� :KHQ WKH &5(6& WDE LV OLW� WKH H[SUHVVLRQ IRU *UHDW� 3HGDO DQG 6ZHOO

GLYLVLRQV DUH DOO DVVLJQHG WR WKH OHIW �ULJKW IRU &RQWLQHQWDO PRGHOV� H[SUHVVLRQ VKRH�

DOORZLQJ \RX WR HDVLO\ FRQWURO WKH YROXPH RI WKH HQWLUH RUJDQ� 7KH RWKHU VKRH WKHQ

DXWRPDWLFDOO\ DFWV DV D &UHVFHQGR SHGDO�

���	)�
��

7KH 7UDQVSRVHU DOORZV \RX WR FKDQJH WKH NH\ RI PXVLF SOD\HG� &RPPRQO\� WKLV LV XVHG WR

DFFRPPRGDWH D VRORLVW RU LQVWUXPHQWDOLVW ZKR SUHIHUV DFFRPSDQLPHQW LQ D GLIIHUHQW NH\ WKDQ

ZKDW LV ZULWWHQ RU WR HDVLO\ UDLVH RU ORZHU WKH SLWFK RI D K\PQ� :KHQ DFWLYDWHG� WKH

7UDQVSRVHU ZLOO DOVR WUDQVSRVH LQFRPLQJ 0,', FKDQQHO QRWH HYHQWV� 7KH 7UDQVSRVHU SRVLWLRQ

LV QRUPDOO\ VKRZQ LQ WKH &RQVROH 'LVSOD\� ,I DQRWKHU VFUHHQ DSSHDUV LQ WKH GLVSOD\ �L�H��

ZKLOH SURJUDPPLQJ D VSHFLILF SDUDPHWHU�� \RX FDQ HDVLO\ UHWXUQ WR WKH 7UDQVSRVHU E\ SUHVVLQJ

WKH *HQHUDO &DQFHO ��� WKXPE SLVWRQ�

7XUQLQJ WKH 6HOHFW NQRE ZKLOH 75$16326(5 � LV GLVSOD\HG ORZHUV RU UDLVHV WKH SLWFK RI

WKH RUJDQ DV PXFK DV IRXU VHPLWRQHV �KDOI�VWHSV�� 5RWDWLQJ WKH 6HOHFW NQRE FORFNZLVH UDLVHV

WKH SLWFK RI WKH RUJDQ E\ VHPLWRQHV� URWDWLQJ FRXQWHU�FORFNZLVH ORZHUV WKH SLWFK E\

VHPLWRQHV�

3UHVVLQJ *HQHUDO &DQFHO UHWXUQV WKH 7UDQVSRVHU WR µ�¶� �QR WUDQVSRVLWLRQ��

��
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7UHPXODQWV FUHDWH D FKDQJH LQ SLWFK �VKDUS DQG IODW�� DPSOLWXGH �YROXPH� DQG WLPEUH �WRQH

TXDOLW\�� 7KH XVH RI WKH WUHPXODQW DGGV ZDUPWK DQG H[SUHVVLYHQHVV WR VROR RU VPDOO HQVHPEOH

FRPELQDWLRQV� ,W LV QRW FRPPRQ WR XVH WUHPXODQWV LQ ODUJHU FODVVLFDO HQVHPEOHV� ,Q VRPH

URPDQWLF HQVHPEOHV� WUHPXODQWV DUH XVHG MXGLFLRXVO\� ,Q VRPH JRVSHO DQG HYDQJHOLFDO PXVLFDO

WUDGLWLRQV� WUHPXODQWV ZLWK D ZLGHU DQG GHHSHU H[FXUVLRQ DUH IUHTXHQWO\ XVHG�

7KHUH DUH WZR W\SHV RI WUHPXODQW FRQWUROV RQ WKH 5RGJHUV L�������� GLYLVLRQDO WUHPXODQWV

ZKLFK DIIHFW RQO\ WKH VWRSV LQ WKHLU UHVSHFWLYH GLYLVLRQ DQG JHQHUDO WUHPXODQWV ZKLFK DIIHFW DOO

GLYLVLRQV�
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7KH WZR GLYLVLRQDO WUHPXODQWV DUH IRU *UHDW DQG 6ZHOO� WKH\ DUH FRQWUROOHG E\ WDEV �L���� RU

GUDZNQREV �L���� ZLWKLQ HDFK GLYLVLRQ�

7KH JHQHUDO WUHPXODQW �IRU 8�6 PRGHOV RQO\�� 7UHPXODQW ,,� LV ORFDWHG RQ D WDE ODEHOHG 75(0

,,� 7KLV WUHPXODQW ILQGV LWV EHVW XVH LQ JRVSHO� WKHDWUH DQG HYDQJHOLFDO PXVLF� 7KH 7UHP ,,

DIIHFWV DOO YRLFHV SOD\HG IURP DQ\ GLYLVLRQ�

$ WUHPXODQW LV DFWLYDWHG E\ VHOHFWLQJ LWV FRQWURO �LW ZLOO OLJKW�� 'LYLVLRQDO WUHPXODQWV FDQ EH

VWRUHG ZLWK UHJLVWUDWLRQV LQ ERWK JHQHUDO DQG FRUUHVSRQGLQJ GLYLVLRQDO SLVWRQV� JHQHUDO

WUHPXODQWV FDQ RQO\ EH VWRUHG RQ JHQHUDO SLVWRQV�

%'��&RQWLQHQWDO PRGHOV RQO\�

7KH &RQWLQHQWDO PRGHOV RI WKH 5RGJHUV L������� GR QRW KDYH D 75(0 ,, WDE FRQWURO�

,QVWHDG� WKRVH PRGHOV KDYH D 3$� RU ³3HGDO $XWRPDWLF´ WDE FRQWURO�

:KHQ DFWLYDWHG� WKH 3$ FRQWURO DXWRPDWLFDOO\ VHOHFWV WKH DSSURSULDWH 3HGDO VWRSV WKDW ZRXOG

SURSHUO\ EDODQFH WR WKH VWRSV \RX KDYH VHOHFWHG RQ WKH SDUWLFXODU PDQXDO RQ ZKLFK \RX DUH

SOD\LQJ� 7KLV LV D ³EOLQG´ FRQWURO� WKDW LV� WKH SHGDO VWRSV GR QRW OLJKW XS RU YLVXDOO\ FKDQJH

ZKHQ 3$ LV DFWLYDWHG�

$V DQ H[DPSOH� \RX PD\ FKRRVH D UHJLVWUDWLRQ DV IROORZV�

6ZHOO� %RXUGRQ �¶

*UHDW� 3ULQFLSDO �¶� 2FWDYH �¶� 6XSHU 2FWDYH �¶

3HGDO� 9LRORQH ��¶� 6XEEDVV ��¶� 2FWDYH �¶� %RXUGRQ �¶ &KRUDO %DVV �¶� *UHDW WR 3HGDO

$3� 21

:KHQ \RX SOD\ RQ WKH *UHDW ZLWK 3HGDO� \RX¶OO KHDU WKH 3HGDO VWRSV WKDW \RX VHOHFWHG�

+RZHYHU� LI \RX WKHQ SOD\ RQ WKH 6ZHOO ZLWK 3HGDO� \RX¶OO KHDU WKDW WKH 3HGDO DSSURSULDWHO\

EDODQFHV WR WKH 6ZHOO VWRS DXWRPDWLFDOO\� 7KH *UHDW WR 3HGDO FRXSOHU DQG VHYHUDO RI WKH

VHOHFWHG 3HGDO VWRSV ZLOO EH VLOHQFHG ZKHQ \RX SOD\ RQO\ RQ WKH 6ZHOO ZLWK 3HGDO� ,I \RX WKHQ

SOD\ DJDLQ RQ WKH *UHDW PDQXDO ZLWK 3HGDO� WKH 3HGDO VWRSV UHWXUQ DV \RX¶YH VHOHFWHG WKHP�

%-./�%-0��&RQWLQHQWDO PRGHOV RQO\��

7KH &RQWLQHQWDO PRGHOV RI WKH 5RGJHUV L������� KDYH WZR WRH SLVWRQV ODEHOHG 3/� DQG 3/��

$FWLYDWLQJ WKHVH WRH VWXGV LPPHGLDWHO\ JLYHV WKH RUJDQLVW D SUHVHW HQVHPEOH UHJLVWUDWLRQ� 7KLV

LV VLPLODU WR WKH ZD\ 7877, IXQFWLRQV� ,W LV D ³EOLQG´ SLVWRQ� ZKHUH WKH VHOHFWHG VWRSV GR QRW

OLJKW� 3/� DQG 3/� DUH UHYHUVLEOH SLVWRQV� 7R WXUQ LW RQ� SUHVV WKH 3/� RU 3/� WRH SLVWRQ� 7R

WXUQ LW RII� SUHVV WKH VDPH WRH SLVWRQ DJDLQ� 3/� DQG 3/� DUH IDFWRU\ VHW DQG FDQQRW EH

DGMXVWHG�

������

7KHUH DUH WLPHV ZKHQ D IXOO RUJDQ UHJLVWUDWLRQ LV QHHGHG LPPHGLDWHO\� 7XWWL FRQWUROV DOORZ

\RX WR HQJDJH IXOO RUJDQ TXLFNO\ ZLWKRXW FDQFHOLQJ WKH FXUUHQW UHJLVWUDWLRQ�

7R DFWLYDWH 7XWWL� SUHVV 7877,� 7KLV FRQWURO LV ORFDWHG RQ ERWK D WKXPE SLVWRQ DQG D WRH

SLVWRQ� $V WKLV LV D UHYHUVLEOH FRQWURO� VLPSO\ SUHVV LW DJDLQ WR WXUQ 7XWWL RII DQG UHWXUQ WR WKH

FXUUHQW UHJLVWUDWLRQ�

(DFK WUHPXODQW FDQ EH PRGLILHG HDVLO\ WR VXLW \RXU WDVWHV DQG QHHGV� 6HH SDJH ����
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:KHQ 7XWWL LV DFWLYDWHG� WKH 7XWWL LQGLFDWRU ORFDWHG GLUHFWO\ DERYH WKH &UHVFHQGR LQGLFDWRU LV

OLW� 7R FDQFHO 7XWWL� SUHVV WKH 7XWWL SLVWRQ DJDLQ� RU SUHVV &DQFHO ����

���!��� �����)�
��

7KH 25&+�0,', FRXSOHUV RQ WKH 5RGJHUV L������� DOORZ WKH RUJDQLVW JUHDW IOH[LELOLW\ DQG

FUHDWLYLW\ ZLWK WRQDO UHVRXUFHV EH\RQG SLSH RUJDQ VWRSV�

7KH 25&+�0,', FRXSOHUV DUH URFNHU WDEV ODEHOHG 25&+�0,', *5($7� 25&+�0,',

6:(//� DQG 25&+�0,', 3('$/� (DFK WDE FDQ VHOHFW LQWHUQDO 2UFKHVWUDO YRLFHV RU

FRQWURO VRXQGV DQG VHWWLQJV RI DQ H[WHUQDO 0,', GHYLFH�

2UFKHVWUDO &RXSOHU

7KH 5RGJHUV L������� KDV D ODUJH QXPEHU RI LQWHUQDO 2UFKHVWUDO YRLFHV DFFHVVLEOH WKURXJK

WKHVH WDEV� 7KH 2UFKHVWUDO YRLFHV FDQ EH SOD\HG DORQH RU ZLWK RUJDQ VWRSV� 6HH SDJH ��

IRU PRUH LQIRUPDWLRQ DQG D FRPSOHWH OLVW RI 2UFKHVWUDO YRLFHV�

0,', &RXSOHU

7KH 0,', FRXSOHUV RQ 5RGJHUV ,QVLJQLD RUJDQV FRQQHFW DQG WUDQVPLW GLJLWDO LQIRUPDWLRQ

EHWZHHQ WKH NH\ERDUG FRQWUROOHU DQG D 0,', VRXQG PRGXOH� DOORZLQJ WKH PXVLFLDQ WR

DFFHVV DGGLWLRQDO YRLFHV DQG HIIHFWV RU UHFRUG WKURXJK VHTXHQFLQJ� 6HH SDJH �� IRU PRUH

LQIRUPDWLRQ�
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7KH IROORZLQJ VHFWLRQ SUHVHQWV WKH FDSDELOLWLHV RI WKH L������� LQ JUHDWHU GHWDLO� 8VH WKLV

SRUWLRQ RI WKH 2ZQHU¶V 0DQXDO WR EHFRPH PRUH IDPLOLDU ZLWK WKH PDQ\ LQQRYDWLYH IHDWXUHV RI

\RXU ILQH 5RGJHUV LQVWUXPHQW�

��	��
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7KH 5RGJHUV L������� LV HTXLSSHG ZLWK DQ LQIRUPDWLYH GLVSOD\ IRU PDQ\ RI WKH FRQVROH

IXQFWLRQV GHVFULEHG LQ WKLV VHFWLRQ� 7KH &RQVROH 'LVSOD\ QRUPDOO\ LQGLFDWHV WKH 7UDQVSRVHU

VHWWLQJ� KRZHYHU� LW FDQ EH XVHG WR DGMXVW PDQ\ RWKHU FRQWUROV DQG SUHIHUHQFHV LQFOXGLQJ 0,',

VHWWLQJV� 9RLFH 3DOHWWH VHOHFWLRQV� 'LPHQVLRQDO 6RXQG 0RGHOLQJ SDUDPHWHUV� 7UHPXODQW UDWH

DQG GHSWK� DQG PDQ\ RWKHUV�

7ZR FRQWUROV DUH XVHG WR VHOHFW DQG PRGLI\ WKH IHDWXUHV IRXQG LQ WKH &RQVROH 'LVSOD\� 7KH

VPDOOHU NQRE LV WKH 6HOHFW NQRE� LW LV XVHG WR VHOHFW WKH PHQX LWHP WR EH FKDQJHG� 7KH ODUJHU

UHFHVVHG GLDO LV FDOOHG WKH $OSKD GLDO� LW LV XVHG WR FKDQJH WKH VHWWLQJV LQ D VHOHFWHG PHQX�

0RVW RI WKH IHDWXUHV WKDW FDQ EH PRGLILHG LQ WKH &RQVROH GLVSOD\ ZLOO IROORZ WKLV SDWWHUQ�

6HOHFW .QRE ± VHOHFWV LWHP WR FKDQJH

$OSKD 'LDO ± FKDQJHV VHOHFWHG LWHP

7KH IROORZLQJ VHFWLRQ ZLOO GHVFULEH KRZ WKH &RQVROH GLVSOD\ LV XVHG� RXWOLQH WKH EDVLF

QDYLJDWLRQ WHFKQLTXHV DQG JLYH \RX D PDS RI ZKDW FDQ EH IRXQG DQG VHW E\ WKH RUJDQLVW�

$IWHU WKDW� HDFK FRQWURO IRXQG LQ WKH GLVSOD\ ZLOO EH GHVFULEHG LQ PRUH GHWDLO�

$FFHVVLQJ 2UJDQ &RQWURO )XQFWLRQV ZLWK 6(7 DQG WKH 6HOHFW NQRE

$OO FRQVROH IXQFWLRQV FDQ EH DFFHVVHG ZLWK WKH 6(7 SLVWRQ DQG 6HOHFW .QRE�

5HOHDVH DQG WXUQ 6HOHFW NQRE

�
LQ HLWKHU GLUHFWLRQ WR PRYH

EHWZHHQ FDWHJRULHV�

�
WR PRYH EHWZHHQ PHQXV DQG LWHPV�

6HOHFWHG PHQX RU LWHP LV KLJKOLJKWHG�

� 7XUQ $OSKD GLDO WR FKDQJH VHWWLQJV�

DQG WXUQ 6HOHFW NQRE3UHVV DQG KROG 6(7

6(7

�
3UHVV ��� WR H[LW DQG LPSOHPHQW FKDQJHV�
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&RQVROH 0HQX 0DSV

7KH IROORZLQJ PHQX PDSV OLVW FRQWURO SDUDPHWHUV DQG VHWWLQJV WKDW FDQ EH DFFHVVHG DQG

FKDQJHG� 7KH ILUVW WDEOH OLVWV *HQHUDO 0HQX 6HOHFWLRQV� ZKLFK FDQ EH DFFHVVHG E\

SUHVVLQJ DQG KROGLQJ 6(7 DQG URWDWLQJ WKH VHOHFW NQRE FRXQWHU�FORFNZLVH�

7KH VHFRQG WDEOH OLVWV 25&+�0,', 0HQX 6HOHFWLRQV� ZKLFK FDQ EH DFFHVVHG E\ SUHVVLQJ

DQG KROGLQJ 6(7 DQG URWDWLQJ WKH VHOHFW NQRE FORFNZLVH� 7KH 2UFKHVWUDO RU �25&+�

PHQX VHOHFWLRQV DUH GLVFXVVHG LQ PRUH GHWDLO RQ SDJH ��� DQG WKH 0,', PHQX VHOHFWLRQV

DUH GLVFXVVHG LQ PRUH GHWDLO RQ SDJH ���

*HQHUDO 0HQX 0DS

*(1(5$/ 0(18 0$3

0HQX 6HWWLQJV &RPPHQWV

75$16326(5 �E ± ��

781,1* ����� ± �����

7KLV GHIDXOW FRQVROH PHQX DSSHDUV ZKHQ &DQFHO LV
SUHVVHG� 7XQLQJ DSSHDUV RQO\ ZKHQ WXQLQJ LV
XQORFNHG� 6HH SDJH �� IRU PRUH LQIRUPDWLRQ�

7(03(5$0(17 (TXDO�
0HDQ�7RQH�
3\WKDJRUHDQ�
.LUQEHUJHU�
:HUFNPVWHU ,�
:HUFNPVWHU ,,,�
<RXQJ ,� <RXQJ ,,

6HH SDJH �� IRU PRUH LQIRUPDWLRQ�

781,1* /2&. /RFNHG $ ����
$GMXVWDEOH�
0DQXDO 2QO\

6HH SDJH �� IRU PRUH LQIRUPDWLRQ�

9$/9( 5(/($6( 2))� � ± � $ YRLFLQJ DGMXVWPHQW IRU WKH 5RGJHUV 'HDOHU�
,QVWDOOHU� ,W LV UHFRPPHQGHG QRW WR FKDQJH WKLV
VHWWLQJ�

5$1'20
781,1*

�� ± � $ YRLFLQJ DGMXVWPHQW IRU WKH 5RGJHUV 'HDOHU�
,QVWDOOHU� ,W LV UHFRPPHQGHG QRW WR FKDQJH WKLV
VHWWLQJ�

3'� *7� 6:(;35(66,21

1RUPDO
SSS
SSSS

6HH SDJH � IRU PRUH LQIRUPDWLRQ�

*7�3'
(1&/26('

12� <(6 6HH SDJH �� IRU PRUH LQIRUPDWLRQ�

*(1�',9
3,67216

*HQHUDO� 6:�*7
'LY� 6:�*7 � 3'
'LY

6:�*7 ',9 FRQILJXUHV SLVWRQV ���� DV 6ZHOO DQG
���� DV *UHDW� 6:�*7 � 3' FRQILJXUHV SLVWRQV ���
� DV 6ZHOO DQG ���� DV *UHDW�3HGDO�

92,&( 3$/(77( /RFNHG� 8QORFNHG 6HH SDJH �� IRU PRUH LQIRUPDWLRQ�

6723 1$0( 6HOHFW IURP OLVW

92,&( 1$0( 6HOHFW IURP YRLFH
OLVW

6HH SDJH �� IRU 6WRS DQG 9RLFH FRPELQDWLRQV�

25&+ 6ZHOO� *UHDW�
3HGDO

92,&( 1$0( 6HOHFW IURP YRLFH
OLVW

6HH SDJH �� IRU PRUH LQIRUPDWLRQ� DQG D OLVW RI
2UFKHVWUDO YRLFHV�
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*(1(5$/ 0(18 0$3 �FRQWLQXHG�

75(0 0$,1� )/87(�
75(0 ,,

5$7( �����

'(37+ �����

6HH SDJH � IRU PRUH LQIRUPDWLRQ�

5220 7<3( 6PDOO 5RRP�
0HGLXP 5RRP�
/DUJH 5RRP�
6WDJH� 6PDOO +DOO�
0HGLXP +DOO�
/DUJH +DOO�
&DWKHGUDO

6HH SDJH �� IRU PRUH LQIRUPDWLRQ�

:$// 7<3( 'UDSHU\� &DUSHW�
$FRXVWLF 7LOH�
:RRG� %ULFN�
3ODVWHU� &RQFUHWH�
0DUEOH

6HH SDJH �� IRU PRUH LQIRUPDWLRQ�

$0%,(1&(
'(37+

� ± ��� 6HH SDJH �� IRU PRUH LQIRUPDWLRQ�

$8; ,1 /(9(/ � ± ��� *DLQ FRQWURO RI WKH $X[ ,Q VLJQDO�

,17� (;7$8; ,1 72

2))� 21

$XGLR URXWLQJ RI WKH $X[ ,Q VLJQDO� DQ DGMXVWPHQW IRU
WKH 5RGJHUV 'HDOHU�,QVWDOOHU� ,W LV UHFRPPHQGHG QRW
WR FKDQJH WKLV VHWWLQJ�

,17� (;70$,1 72

2))� 21

$XGLR URXWLQJ RI WZR 0DLQ FKDQQHOV� DQ DGMXVWPHQW
IRU WKH 5RGJHUV 'HDOHU�,QVWDOOHU� ,W LV UHFRPPHQGHG
QRW WR FKDQJH WKLV VHWWLQJ�

,17� (;7$/7 72

2))� 21

$XGLR URXWLQJ RI WZR $OW FKDQQHOV� DQ DGMXVWPHQW IRU
WKH 5RGJHUV 'HDOHU�,QVWDOOHU� ,W LV UHFRPPHQGHG QRW
WR FKDQJH WKLV VHWWLQJ�

)/� )5� 5/� 55$0%,(1&( 5(7

2))� ,17 /HIW�
,17 5LJKW� (;7
/HIW� (;7 5LJKW

$XGLR URXWLQJ RI $PELHQFH 5HWXUQ� DQ DGMXVWPHQW
IRU WKH 5RGJHUV 'HDOHU�,QVWDOOHU� ,W LV UHFRPPHQGHG
QRW WR FKDQJH WKLV VHWWLQJ�

3'� *7� 6:',9 92/80(

� ± ���

$ YRLFLQJ DGMXVWPHQW IRU WKH 5RGJHUV 'HDOHU�
,QVWDOOHU� ,W LV UHFRPPHQGHG QRW WR FKDQJH WKLV
VHWWLQJ�

0$67(5
92/80(

� ± ���

,17� (;7287 92/80(

� ± ���

/LQH 2XW 9ROXPH� DQ DGMXVWPHQW IRU WKH 5RGJHUV
'HDOHU�,QVWDOOHU� ,W LV UHFRPPHQGHG QRW WR FKDQJH
WKLV VHWWLQJ�

,17� (;7287 3$1

��� ± ��

/LQH 2XW 3DQ� DQ DGMXVWPHQW IRU WKH 5RGJHUV
'HDOHU�,QVWDOOHU� ,W LV UHFRPPHQGHG QRW WR FKDQJH
WKLV VHWWLQJ�

0$,1� $/7� $8;$0%,(1&(
/(9(/

� ± ���

$ YRLFLQJ DGMXVWPHQW IRU WKH 5RGJHUV 'HDOHU�
,QVWDOOHU� ,W LV UHFRPPHQGHG QRW WR FKDQJH WKLV
VHWWLQJ�

75(%/( ��� ± �� $ YRLFLQJ DGMXVWPHQW IRU WKH 5RGJHUV 'HDOHU�
,QVWDOOHU� ,W LV UHFRPPHQGHG QRW WR FKDQJH WKLV
VHWWLQJ�

,17� (;7%$66

��� ± ��

$ YRLFLQJ DGMXVWPHQW IRU WKH 5RGJHUV 'HDOHU�
,QVWDOOHU� ,W LV UHFRPPHQGHG QRW WR FKDQJH WKLV
VHWWLQJ�
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25&+�0,', 0HQX 0DS

25&+�0,', 0(18 0$3

0HQX 6HWWLQJV &RPPHQWV

',9,6,21 *57� 6:/� 3('

25&+� 0,', ,I 0,', LV VHOHFWHG� WKH PHQX FRQWLQXHV DV
VKRZQ LQ WKH 0,', PHQX OLVW EHORZ�

0,', 0(18

&+$11(/ �� �±�� ��±��

&283/(5 *5($7� 6:(//� 3('$/

721( 3*0� 06%� /6%

2&7$9( '1� ± 83�

9(/2&,7< .%'� (;3� �±���

)227 6:,7&+ 2II� 6XVWDLQ� 6RIW� 6RVWHQXWR

3$1 ��� ± ��

5(9(5% � ± ���

&+2586 � ± ���

(;35(66,21 92/� (;3� 2))

0$67(5 &+$11(/ 3'� *7� 6:

.(<%' 9(/2&,7< /,*+7� 1250$/� +($9<

6723 &+$1*(

5HFHLYH

2II� 6WRSV� 3LVWRQV� 6WRSV 	 3LVWRQV

6HQG 2II� 6WRSV� 3LVWRQV� 6WRSV 	 3LVWRQV

/2&$/ 21� 2))

6(4� 83'$7( 21� 2))

'(9,&( ,' � ± ��
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7KH 5RGJHUV L������� LV VHW WR VWDQGDUG FRQFHUW SLWFK �$ �����+]�� +RZHYHU� LW FDQ HDVLO\

DQG TXLFNO\ EH WXQHG IODW RU VKDUS WR PDWFK WKH SLWFK RI DQRWKHU PXVLFDO LQVWUXPHQW� VXFK DV D

SLDQR RU KDUS�

,Q LQVWUXPHQWV DXJPHQWHG ZLWK SLSHV� WKH 7XQLQJ IHDWXUH FDQ EH XVHG WR EULQJ WKH HOHFWURQLFV

LQ WXQH ZLWK WKH SLSHV� 7KH SLWFK UHWDLQV WKLV VHWWLQJ ZKHQ WKH RUJDQ LV WXUQHG RII�

1RUPDOO\� WKH 7XQLQJ FRQWURO LV ORFNHG DQG WKH 7UDQVSRVHU LV WKH RQO\ SDUDPHWHU LQ WKH

GHIDXOW GLVSOD\� +RZHYHU� ZKHQ WKH 7XQLQJ FRQWURO LV XQORFNHG� ERWK WKH 7UDQVSRVHU DQG

7XQLQJ VHWWLQJV DSSHDU LQ WKH GLVSOD\� HDFK FDQ EH HDVLO\ FKDQJHG�

8QORFNLQJ DQG $GMXVWLQJ 7XQLQJ

7R XQORFN 7XQLQJ DQG FKDQJH WKH VHWWLQJ�

�� 3UHVV DQG KROG 6(7�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FRXQWHU�FORFNZLVH XQWLO 781,1* /2&. DSSHDUV LQ

WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH DOSKD GLDO XQWLO $'-867$%/(� RU0$18$/ 21/< DSSHDUV LQ

WKH GLVSOD\�

�� 7XUQ WKH 6HOHFW NQRE XQWLO 781,1* DSSHDUV�

�� 5RWDWH WKH DOSKD GLDO WR DGMXVW WKH WXQLQJ�

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR VDYH \RXU FKDQJHV DQG H[LW�

7KH LQVWUXPHQW ZLOO UHPHPEHU WKLV VHOHFWLRQ ZKHQ LW LV SRZHUHG RII�

��
,���	����	�����

7KH ILUVW VHFWLRQ RI WKLV PDQXDO GHVFULEHG KRZ WUHPXODQWV DUH DFWLYDWHG� ZKDW VWRSV WKH\

FRQWURO DQG KRZ WKH\ DUH RIWHQ XVHG� $QRWKHU LPSUHVVLYH IHDWXUH RI WKH L������� DUH WKH

8VHU�$GMXVWDEOH 7UHPXODQWV� $OWKRXJK WKH WUHPXODQWV DUH FDUHIXOO\ VHW DW WKH IDFWRU\ DQG

DGMXVWHG ZKHQ WKH RUJDQ LV YRLFHG� WKH UDWH DQG GHSWK PD\ EH PRGLILHG IRU HDFK WR PHHW D

SDUWLFXODU PXVLFDO QHHG RU VXLW DQ LQGLYLGXDO WDVWH�

$GMXVWLQJ 7UHPXODQW 6HWWLQJV

7R FKDQJH WKH UDWH DQG GHSWK IRU D WUHPXODQW�

�� 3UHVV DQG KROG 6(7�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FRXQWHU�FORFNZLVH XQWLO 0$,1 75(0� 57 �5DWH� DQG

'37+ �'HSWK� DSSHDU LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE XQWLO WKH FXUVRU IODVKHV RYHU WKH YDOXH \RX ZLVK WR

FKDQJH �7UHPXODQW W\SH� 5DWH RU 'HSWK��

,Q WKH $GMXVWDEOH VHWWLQJ� SLWFK FDQ EH DGMXVWHG DW WKH FRQVROH RU YLD DQ H[WHUQDOO\

FRQQHFWHG 0,', GHYLFH� ,Q WKH 0DQXDO 2QO\ VHWWLQJ� SLWFK FDQ EH DGMXVWHG RQO\ IURP

WKH FRQVROH�
�
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�� 5RWDWH WKH DOSKD GLDO WR VHOHFW D 7UHPXODQW W\SH �0$,1� )/87(� 75(0 ,,�

RU FKDQJH D 5DWH RU 'HSWK YDOXH�

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR VDYH FKDQJHV DQG H[LW�

�
���1��	��2�����)�
��

7KHVH FRQWUROV SURYLGH JUHDW IOH[LELOLW\� 7KH 0HORG\ &RXSOHU DOORZV \RX WR XVH D GLIIHUHQW

UHJLVWUDWLRQ IRU WKH WRS QRWH SOD\HG RQ WKH *UHDW VR WKDW \RX FDQ DFFHQWXDWH WKH PHORG\ QRWH

HYHQ WKRXJK ERWK KDQGV DUH RQ RQH PDQXDO� :KHQ0(/ LV DFWLYDWHG� WKH WRS QRWH RQ WKH

*UHDW ZLOO XVH WKH 6ZHOO UHJLVWUDWLRQ�

7KH %DVV &RXSOHU LV VLPLODU LQ FRQFHSW� H[FHSW WKDW ZKHQ LW LV DFWLYDWHG �L�H�� WKH %$66 SLVWRQ

LV OLW�� WKH ERWWRP QRWH SOD\HG RQ WKH *UHDW ZLOO XVH WKH UHJLVWUDWLRQ IURP WKH 3HGDO GLYLVLRQ�

7KLV DOORZV \RX WR HDVLO\ DGG D 3HGDO SDUW WR D SLHFH RI PXVLF WKDW LV SOD\HG RQO\ RQ WKH *UHDW

PDQXDO�

7KH 0HORG\ &RXSOHU RSHUDWHV RYHU D YHU\ VSHFLILF UDQJH IURP NH\ �� WR NH\ �� RQ WKH *UHDW

PDQXDO�

7KH UDQJH RI WKH %DVV &RXSOHU DW NH\ � DQG H[WHQGV WR NH\ �� RQ WKH *UHDW PDQXDO�

'&�������)���,���
�

2UJDQ VWRSV DUH JURXSHG LQWR IRXU PDLQ IDPLOLHV� 3ULQFLSDOV� )OXWHV� 6WULQJV DQG 5HHGV� (DFK

RI WKHVH IDPLOLHV LV ZHOO UHSUHVHQWHG RQ \RXU 5RGJHUV LQVWUXPHQW�

7KH 3ULQFLSDO IDPLO\ LV WKH JURXS RI VWRSV XQLTXH WR WKH RUJDQ� WKH\ DUHQ¶W LPLWDWLYH RI RWKHU

LQVWUXPHQWV� 3ULQFLSDOV DUH RIWHQ UHIHUUHG WR DV WKH ³EDFNERQH´ RI WKH RUJDQ DQG SOD\ D VWURQJ

UROH LQ K\PQ DFFRPSDQLPHQWV DQG DV WKH IRXQGDWLRQ RI PDQ\ FKRUXV UHJLVWUDWLRQV� ([DPSOHV

RI VWRSV EHORQJLQJ WR WKH 3ULQFLSDO IDPLO\ DUH 3ULQFLSDO� 2FWDYH� 6XSHU 2FWDYH� &KRUDOEDVV

DQG 3UHVWDQW�

,Q DGGLWLRQ� PL[WXUH VWRSV� ZLWK QDPHV VXFK DV0L[WXUH DQG 3OHLQ -HX� FRQVLVW RI PXOWLSOH

3ULQFLSDO UDQNV� WKH 5RPDQ QXPHUDO IROORZLQJ WKH QDPH GHQRWHV WKH QXPEHU RI UDQNV

FRQWDLQHG LQ WKH PL[WXUH� )RU H[DPSOH� D0L[WXUH ,9 VWRS FRQWDLQV IRXU UDQNV RI 3ULQFLSDO

SLSHV�

7KH )OXWH IDPLO\ FRQVLVWV RI VWRSV WKDW DUH JHQHUDOO\ LPLWDWLYH RI RUFKHVWUDO IOXWHV DQG

UHFRUGHUV� 7KLV LV DQ H[WUHPHO\ GLYHUVH JURXS RI VWRSV ZKLFK IXQFWLRQ LQ D P\ULDG RI ZD\V�

IURP DFWLQJ DV D VROR FRORU WR VHUYLQJ DV WKH EDVLV RI HQVHPEOH UHJLVWUDWLRQV� HLWKHU E\

WKHPVHOYHV RU LQ FRPELQDWLRQ ZLWK RWKHU VWRSV� ([DPSOHV RI IOXWH VWRSV DUH WKH %RXUGRQ�

*HGDFNW� DQG )ODXWR 7UDYHUVR�

6WULQJ VWRSV GR H[DFWO\ ZKDW \RX ZRXOG LPDJLQH²WKH\ LPLWDWH WKH VRXQG RI RUFKHVWUDO

VWULQJV� 7KHVH UDQNV DUH VPDOOHU LQ VFDOH WKDQ PRVW RWKHU UDQNV DQG XVXDOO\ KDYH D ORW RI

XSSHU KDUPRQLFV DQG D ³FOHDQ´ RU ³VLOYHU\´ WLPEUH� 7KLV FKDUDFWHULVWLF PDNHV WKHP ZHOO

VXLWHG WR DFFRPSDQLPHQW DQG VRIWHU HQVHPEOHV� 6WULQJ VWRSV LQFOXGH WKH 9LROH &HOHVWH ,,�

0HPEHUV RI WKH 5HHG IDPLO\ DUH DOVR YHU\ GLYHUVH DQG DUH XVHG IRU HYHU\WKLQJ IURP VROR

FRORUV WR WKH ILHU\ FURZQ LQ D IXOO RUJDQ UHJLVWUDWLRQ� 7KHVH VWRSV� DOVR� DUH RIWHQ LPLWDWLYH RI

7KHVH VHWWLQJV DUH UHWDLQHG ZKHQ WKH LQVWUXPHQW LV WXUQHG RII��
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RUFKHVWUDO UHHGV DQG EUDVV LQVWUXPHQWV� ([DPSOHV RI UHHG VWRSV DUH WKH 7UXPSHW� +DXWERLV

DQG &ODULRQ�

��"
����,���
�

,Q DGGLWLRQ WR WKH IRXU IDPLOLHV RI VWRSV OLVWHG DERYH� \RXU L������� DOVR KDV D IHZ RWKHU VWRS

IDPLOLHV WKDW FDQ EH XVHG�

7KH 3HUFXVVLRQ IDPLO\ FRQWDLQV YRLFHV VXFK DV WKH 3LDQR DQG 7LPSDQL� 7KHVH VWRSV KDYH D

SHUFXVVLYH DWWDFN DQG JUDGXDOO\ JURZ VRIWHU DV \RX KROG WKH QRWH� 5RGJHUV¶ DGYDQFHG

7UXH&KLPHV� V\VWHP LQVXUHV WKDW DOO DVSHFWV RI WKH GLJLWDO FKLPHV YRLFH DUH H[FHSWLRQDOO\

UHDOLVWLF� 8QOLNH PDQ\ RWKHU V\VWHPV� WKH GHFD\ RI QRWHV SOD\HG RQ WKH &KLPHV LVQ¶W DIIHFWHG

E\ FKDQJHV LQ WKH UHJLVWUDWLRQ�

$OVR SUHVHQW LQ WKH L������� VSHFLILFDWLRQ DUH YRLFHV LQ WKH 2UFKHVWUDO DQG &KRUDO IDPLOLHV�

)RXQG DV 9RLFH 3DOHWWH VHOHFWLRQV� WKHVH WLPEUHV DOORZ D P\ULDG RI RSSRUWXQLWLHV IRU PXVLFDO

SHUIRUPDQFH� ([DPSOHV RI 2UFKHVWUDO FRORUV LQFOXGH WKH 6WULQJV DQG 6ORZ 6WULQJV� &KRUDO

YRLFHV DUH UHSUHVHQWHG E\ 5LFK &KRLU DQG %R\FKRLU $K WH[WXUHV�

%���"� 
�(	����	�

7KH VWRSV DQG FRXSOHUV RQ \RXU 5RGJHUV L������� HDFK KDYH D SLWFK GHVLJQDWLRQ� OLVWHG LQ

³IHHW�´ ��¶� �¶� ��¶� HWF��� �¶ UHIHUV WR FRQFHUW SLWFK� D QRWH SOD\HG RQ DQ �¶ VWRS ZLOO KDYH DQ

LGHQWLFDO SLWFK DV WKH VDPH QRWH SOD\HG RQ D SLDQR� ��¶ UHSUHVHQWV DQ RFWDYH EHORZ FRQFHUW

SLWFK� D QRWH SOD\HG RQ D ��¶ VWRS ZLOO VRXQG DQ RFWDYH EHORZ DQ �¶ VWRS�

7KLV V\VWHP RI GHVLJQDWLQJ SLWFKHV UHSUHVHQWV WKH DSSUR[LPDWH OHQJWK RI RSHQ RUJDQ SLSHV� WKH

ODUJHVW SLSH LQ DQ �¶ UDQN LV DSSUR[LPDWHO\ HLJKW IHHW ORQJ� WKH ODUJHVW SLSH LQ D ��¶ UDQN LV

DERXW VL[WHHQ IHHW ORQJ� 2WKHU IRRWDJHV DQG WKHLU UHODWLRQVKLS WR FRQFHUW SLWFK DUH OLVWHG LQ WKH

WDEOH EHORZ�

3LWFK 5HODWLRQVKLS WR FRQFHUW SLWFK

��¶ WZR RFWDYHV EHORZ

��¶ RQH RFWDYH EHORZ

�¶ HTXDO WR FRQFHUW SLWFK �DOVR NQRZQ DV µ8QLVRQ¶�

�¶ RQH RFWDYH DERYH

�¶ WZR RFWDYHV DERYH

�¶ WKUHH RFWDYHV DERYH

:KHQ ZKROH QXPEHUV DUH XVHG �DV VKRZQ LQ WKH WDEOH DERYH�� LW LPSOLHV WKDW WKH SLWFK RI WKH

VWRS LV D FHUWDLQ QXPEHU RI RFWDYHV DERYH RU EHORZ WKH �¶ SLWFK� 0XWDWLRQ VWRSV� RQ WKH RWKHU

KDQG� DUH GLIIHUHQW LQ WKDW WKH\ KDYH IUDFWLRQV LQ WKHLU SLWFK GHVLJQDWLRQV� 7KLV PHDQV WKDW

WKHLU SLWFK IDOOV VRPHZKHUH RWKHU WKDQ RQ WKH RFWDYH�

0XWDWLRQ &RPPRQ QDPH 5HODWLRQVKLS WR FRQFHUW SLWFK

�����¶ 1D]DUG RQH RFWDYH DQG D ILIWK DERYH

�����¶ 7LHUFH WZR RFWDYHV DQG D WKLUG DERYH

�����¶ 4XLQWIO|WH WZR RFWDYHV DQG D ILIWK DERYH

0XWDWLRQV DUH PRVW FRPPRQO\ IURP WKH IOXWH IDPLO\ DQG DUH RIWHQ XVHG ZLWK RWKHU IOXWH VWRSV

LQ VROR UHJLVWUDWLRQV RU HQVHPEOHV XVHG LQ HDUO\ RUJDQ PXVLF� %HFDXVH PXWDWLRQV RIWHQ DSSHDU

LQ GLYLVLRQV ZLWK D QXPEHU RI RWKHU IOXWH VWRSV� D JUHDW GLYHUVLW\ RI VROR FRORU FDQ EH DFKLHYHG
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E\ XVLQJ YDULRXV FRPELQDWLRQV RI VWRSV� 6HH WKH IROORZLQJ WDEOH IRU FRPPRQ VROR

UHJLVWUDWLRQV XWLOL]LQJ PXWDWLRQV�

5HJLVWUDWLRQV XVLQJ PXWDWLRQV ZLWK RWKHU IOXWH VWRSV

�¶ �¶ �����¶ �¶ �����¶ �����¶

 

  

  

  

    

/DUJHU RUJDQV ZLOO RIWHQ KDYH RQH RU WZR PXWDWLRQ VWRSV IURP WKH SULQFLSDO IDPLO\� ,Q PRVW

FDVHV� WKHVH UDQNV DUH XVHG WR DGG FRORU WR WKH SULQFLSDO FKRUXV�

�
�
�
���	3�

&HOHVWHV DUH XQLTXH DPRQJ RUJDQ VWRSV LQ WKDW WKH\ DUH LQWHQWLRQDOO\ WXQHG VKDUS RU IODW LQ

UHODWLRQ WR WKH UHVW RI WKH LQVWUXPHQW� &HOHVWHV DUH SDLUHG ZLWK D SDUWQHU UDQN �RIWHQ FDOOHG D

³XQLVRQ´�� ZKLFK LV VLPLODU LQ FRORU WR WKH FHOHVWH UDQN EXW LV LQ WXQH ZLWK WKH EDODQFH RI WKH

RUJDQ�

:KHQ WKH XQLVRQ DQG FHOHVWH DUH GUDZQ WRJHWKHU� WKH WXQLQJ GLVFUHSDQF\ EHWZHHQ WKH WZR

UDQNV FUHDWHV D EHDXWLIXO XQGXODWLQJ TXDOLW\ VXLWDEOH IRU OXVK� URPDQWLF WH[WXUHV� &HOHVWHV DUH

HLWKHU IURP WKH VWULQJ RU IOXWH IDPLO\� ZLWK WKH ODWWHU XVXDOO\ EHLQJ WKH TXLHWHU RI WKH WZR�

�	�
�,�	�������)�
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,QWHUPDQXDO FRXSOHUV HQDEOH VWRSV RI RQH GLYLVLRQ WR EH SOD\HG RQ DQRWKHU NH\ERDUG RU WKH

SHGDOERDUG� ([DPSOHV RI LQWHUPDQXDO FRXSOHUV DUH 6:(// 72 *5($7� DQG *5($7 72

3('$/� 7KHVH FRXSOHUV DUH ORFDWHG RQ WKH OLJKWHG WLOW WDEV DERYH WKH 6ZHOO PDQXDO�

7KH ILUVW QDPH OLVWHG LQ WKH FRXSOHU LV WKH GLYLVLRQ WKDW LV EHLQJ ³FRXSOHG´� WKH VHFRQG QDPH

GHQRWHV WKH GLYLVLRQ WR ZKLFK WKH GLYLVLRQ LV FRXSOHG� ³6ZHOO WR *UHDW´ OLWHUDOO\ PHDQV�

³&RQQHFW WKH 6ZHOO GLYLVLRQ WR WKH *UHDW PDQXDO�´

7KH 6:(// 81,621 2)) FRXSOHU LV TXLWH XQLTXH LQ WKDW LW VLOHQFHV QRWHV DW FRQFHUW RU

XQLVRQ SLWFK �KHQFH� WKH QDPH�� )RU H[DPSOH� VHOHFWLQJ WKH 6:(// 81,621 2)) FRXSOHU

ZRXOG FDXVH DFWLYDWHG VWRSV LQ WKH 6ZHOO GLYLVLRQ WR EH VLOHQW HYHQ ZKHQ QRWHV DUH SOD\HG RQ

WKH 6ZHOO PDQXDO�

7KH 6ZHOO 8QLVRQ 2II FRXSOHU LV DOVR XVHIXO ZKHQ \RX ZDQW WR FRXSOH WKH 6ZHOO VRPHZKHUH

HOVH ZLWKRXW KDYLQJ LW VRXQG RQ LWV QDWLYH PDQXDO �L�H�� \RX ZDQW WR FRXSOH VWRSV LQ 6ZHOO

GLYLVLRQ WR WKH *UHDW EXW GRQ¶W ZDQW WKHP WR SOD\ IURP WKH 6ZHOO PDQXDO��

7KH LQWUDPDQXDO 6ZHOO 8QLVRQ RII FRXSOHU RQ WKH L������� LV ORFDWHG RQ D WDE ORFDWHG DERYH

WKH 6ZHOO 0DQXDO�

���"
������� �����)�
��

7KH 5RGJHUV L������� KDV D ODUJH QXPEHU RI LQWHUQDO 2UFKHVWUDO YRLFHV DFFHVVLEOH WKURXJK WKH

URFNHU WDEV ODEHOHG 25&+�0,', *5($7� 25&+�0,', 6:(//� RU 25&+�0,',

3('$/� 7KHVH 2UFKHVWUDO YRLFHV DUH OLVWHG EHORZ� 7KH 2UFKHVWUDO YRLFHV FDQ EH SOD\HG DORQH

RU ZLWK RUJDQ VWRSV� 2QO\ RQH 2UFKHVWUDO YRLFH SHU GLYLVLRQ FDQ EH SOD\HG DW D WLPH�
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+RZHYHU� 2UFKHVWUDO 9RLFHV FDQ EH FRXSOHG YLD LQWHUPDQXDO FRXSOHUV DOORZLQJ WKH PXVLFLDQ

WR OD\HU 2UFKHVWUDO 9RLFHV LI GHVLUHG�

2UFKHVWUDO YRLFHV SOD\HG RQ WKH 6ZHOO DQG *UHDW PDQXDOV DUH NH\ERDUG YHORFLW\�VHQVLWLYH� EXW

2UFKHVWUDO YRLFHV SOD\HG RQ WKH 3HGDOERDUG DUH QRW� 0DQ\ YRLFHV DUH SURJUDPPHG WR VXVWDLQ

LI WKH VXVWDLQ IRRWVZLWFK LV DFWLYDWHG� DQG DOO 2UFKHVWUDO YRLFHV DUH DIIHFWHG E\ WKH H[SUHVVLRQ

VKRHV� 7KH RUJDQ WUHPXODQWV GR QRW DIIHFW DQ\ 2UFKHVWUDO YRLFHV� 2UFKHVWUDO YRLFHV DUH

XQDYDLODEOH LI WKH 25&+�0,', &RXSOHU LV VHW WR 0,',� 0,', 3DUDPHWHUV� VXFK DV 2FWDYH

6KLIW� &KRUXV� HWF�� GR QRW DIIHFW 2UFKHVWUDO YRLFHV�

6HWWLQJ 2UFKHVWUDO &RXSOHU 9RLFHV

7R VHOHFW DQ 2UFKHVWUDO 9RLFH�

�� 3UHVV DQG KROG 6(7�

�� 3XVK WKH ORZHU SDUW RI DQ 25&+�0,', WDE� ,W ZLOO OLJKW XS�

�� 5RWDWH WKH DOSKD GLDO XQWLO WKH GHVLUHG 2UFKHVWUDO 9RLFH QDPH DSSHDUV LQ WKH

GLVSOD\�

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

�� 7KLV 2UFKHVWUDO 9RLFH VHOHFWLRQ PD\ EH VDYHG RQ D *HQHUDO SLVWRQ�
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2UFKHVWUDO 9RLFHV LQGLFDWHG ZLWK DQ DVWHULVN �� DUH QRW DYDLODEOH RQ WKH L����
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,Q UHFHQW \HDUV� WKHUH KDV EHHQ D UHQHZHG LQWHUHVW LQ DXWKHQWLF LQWHUSUHWDWLRQ RI RUJDQ

OLWHUDWXUH ZULWWHQ EHIRUH WKH DGRSWLRQ RI (TXDO 7HPSHUDPHQW WXQLQJ� 8QWLO WKH PLGGOH RI WKH

��WK FHQWXU\� WKH UHODWLYH SLWFKHV RI WKH QRWHV RI WKH VFDOH ZHUH FKRVHQ WR IDYRU PXVLF ZULWWHQ

LQ NH\ VLJQDWXUHV ZLWK IHZ VKDUSV RU IODWV� PRUH UHPRWH NH\V SURGXFHG YDU\LQJ GHJUHHV RI

DXUDO GLVWUHVV� 0DQ\ FRPSRVHUV RI WKH GD\ XWLOL]HG PRGHUDWHO\ RXW RI WXQH LQWHUYDOV WR HYRNH

PRPHQWDU\ WHQVLRQ WR WKH OLVWHQHU� :LWK WKH DGRSWLRQ RI WKH (TXDO 7HPSHUDPHQW �:HOO�

7HPSHUHG� WXQLQJ V\VWHP� DOPRVW XQLYHUVDO WRGD\� DOO NH\V EHFDPH HTXDOO\ RXW RI WXQH� DQG

WKH LQWHQWLRQV RI WKHVH HDUOLHU FRPSRVHUV ZHUH ORVW� WR VRPH GHJUHH�

7KH 5RGJHUV L������� RIIHUV D FKRLFH RI HLJKW WHPSHUDPHQWV� (TXDO� 0HDQ�7RQH� .LUQEHUJHU�

:HUFNPHLVWHU ,� :HUFNPHLVWHU ,,,� <RXQJ ,� <RXQJ ,, DQG 3\WKDJRUHDQ� 7KLV VHOHFWLRQ RI

WHPSHUDPHQWV DOORZV WKH RUJDQLVW WR KHDU WKHVH KLVWRULFDO ZRUNV DV WKHLU FRPSRVHUV KHDUG

WKHP� RU WR H[SORUH WKH DSSOLFDWLRQ RI XQHTXDO WHPSHUDPHQW WR QHZ PXVLF�

$QFLHQW 7HPSHUDPHQWV

3\WKDJRUHDQ� 3\WKDJRUDV �������� %�&�� ZDV D EULOOLDQW *UHHN WKHRULVW DQG

PDWKHPDWLFLDQ� 7KH 3\WKDJRUHDQ WHPSHUDPHQW LV FKDUDFWHUL]HG E\ SXUH ILIWKV DQG IRXUWKV�

7KH 3\WKDJRUHDQ WKHRU\ IRXQGHG D GLDWRQLF VFDOH WKDW VHUYHG DV D PRGHO WKURXJKRXW WKH

0LGGOH $JHV�

0HDQ�7RQH� 0HDQ�7RQH WHPSHUDPHQW LPSURYHV RQ WKH 3\WKDJRUHDQ WXQLQJ E\ VOLJKWO\

FRQWUDFWLQJ HDFK RI WKH IRXU ILIWKV QHHGHG WR JHQHUDWH D PDMRU WKLUG� 0DMRU WKLUGV DQG LQ�

WXQH ILIWKV DUH VOLJKWO\ QDUURZ� DQG WKH GLIIHUHQFHV EHWZHHQ WKH PDMRU DQG PLQRU VHFRQGV

DUH VPRRWKHG RXW� 0DQ\ DUWLVWV QRZ SUHIHU 0HDQ�7RQH WHPSHUDPHQWV ZKHQ SHUIRUPLQJ

��WK WKURXJK ��WK FHQWXU\ UHSHUWRLUH�

-�6� %DFK¶V :HOO 7HPSHUHG &ODYLHU� ZULWWHQ LQ ���� DQG EHWZHHQ ���� DQG ����� LV D

FROOHFWLRQ RI �� SDLUHG SUHOXGHV DQG IXJXHV ZULWWHQ LQ HYHU\ PDMRU DQG PLQRU NH\� 7KH

WLWOH UHIHUV WR WKH XVH RI D WHPSHUDPHQW LQ ZKLFK DOO NH\V DUH VDWLVIDFWRULO\ LQ WXQH� EXW QRW

QHFHVVDULO\ DQ DEVROXWHO\ HTXDO WHPSHUDPHQW�

:HOO 7HPSHUDPHQWV

.LUQEHUJHU� -RKDQQ 3KLOLSS .LUQEHUJHU ����������� ZDV D *HUPDQ FRPSRVHU DQG SXSLO RI

%DFK IURP ���� DQG ����� +LV WHPSHUDPHQW IDYRUHG SXUH ILIWKV� DV LQ WKH 3\WKDJRUHDQ

PRGHO� EXW SHUIRUPDQFH ZDV LPSURYHG LQ PDQ\ NH\V�

:HUFNPHLVWHU , DQG ,,,� $QGUHDV :HUFNPHLVWHU H[SHULPHQWHG ZLWK WHPSHUDPHQWV LQ WKH

ODWWHU SDUW RI WKH ��WK FHQWXU\� ,Q :HUFNPHLVWHU , KH IXUWKHU UHILQHG WKH 0HDQ�7RQH

WHPSHUDPHQW� ,Q :HUFNPHLVWHU ,,,� IRXU WRQHV DUH SUDFWLFDOO\ WXQHG LGHQWLFDO WR (TXDO

7HPSHUDPHQW �&� '�� )� DQG $��

<RXQJ , DQG ,,� <RXQJ 7HPSHUDPHQWV RIIHU IXUWKHU UHILQHPHQWV WR WKH 0HDQ�7RQH PRGHO�

H[FHSW ZLWK VOLJKWO\ KLJKHU SLWFKHG VKDUSV�

(TXDO� (TXDO 7HPSHUDPHQW LV WKH PRGHUQ VWDQGDUG WKDW XVHV D VXFFHVVLRQ RI �� VHPLWRQHV

RI HTXDO VL]H� DOORZLQJ SHUIRUPDQFH LQ DOO NH\V VXFFHVVIXOO\� 7KH ILIWKV DUH VOLJKWO\

QDUURZHG DQG WKH XSZDUG WKLUGV DUH FRQVLGHUDEO\ VKDUS� EXW XQOLPLWHG PRGXODWLRQ IURP

NH\ WR NH\ LV SRVVLEOH�
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6HOHFWLQJ D 7HPSHUDPHQW

7R VHOHFW D WHPSHUDPHQW�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE XQWLO 7(03(5$0(17 DSSHDUV LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO XQWLO WKH VHOHFWHG WHPSHUDPHQW DSSHDUV�

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

��	��,� 
��	�	(�

2QH RI WKH HVVHQWLDO LQJUHGLHQWV RI D SLSH RUJDQ HQVHPEOH DULVHV IURP WKH VPDOO DPRXQW RI

SLWFK GHYLDWLRQ LQ HDFK SLSH� 1R PDWWHU KRZ FDUHIXOO\ DQ LQVWUXPHQW LV WXQHG� VPDOO FKDQJHV

LQ WHPSHUDWXUH RU KXPLGLW\ FDXVH WKH SLSHV WR GULIW VOLJKWO\ IURP WKHLU RULJLQDO SLWFKHV� 5HHG

SLSHV DUH HVSHFLDOO\ SURQH WR GULIW LQ WXQLQJ EHFDXVH RI F\FOLF WHPSHUDWXUH YDULDWLRQV�

7KH 5DQGRP 'HWXQLQJ IHDWXUH FDXVHV UDQGRP QRWHV WR UHFHLYH D VPDOO DPRXQW RI GHWXQLQJ�

7KH DPRXQW RI GHWXQLQJ LV FKRVHQ DW UDQGRP IRU HDFK QRWH RI HDFK YRLFH� 6RPH QRWHV DUH QRW

GHWXQHG DW DOO� 7KH QXPEHU RI QRWHV GHWXQHG DQG WKH PD[LPXP DPRXQW RI GHWXQLQJ DUH

VHOHFWHG IRU HDFK YRLFH WR PLPLF WKH EHKDYLRU RI DQ HTXLYDOHQW SLSH VHW� )RU LQVWDQFH� UHHGV

H[KLELW PRUH SLWFK IOXFWXDWLRQ WKDQ IOXWHV� %HFDXVH WKH GHWXQLQJ LV UDQGRP� WKHUH LV QR

GHJUDGDWLRQ RI WKH RYHUDOO WHPSHUDPHQW RI WKH LQVWUXPHQW DQG WKH DPRXQW RI GHWXQLQJ LV QR

PRUH WKDQ RQH ZRXOG H[SHULHQFH LQ D UHFHQWO\ WXQHG SLSH LQVWUXPHQW�

7KLV GHWXQLQJ SURFHVV KDSSHQV HDFK WLPH WKH RUJDQ LV WXUQHG RQ� 2QFH FRPSXWHG� WKH SLWFK RI

HDFK QRWH UHPDLQV FRQVWDQW� 7KXV� WKH WXQLQJ RI WKH LQVWUXPHQW LV D OLWWOH GLIIHUHQW HDFK WLPH LW

LV SRZHUHG RQ� DV LW ZRXOG EH ZLWK D SLSH RUJDQ� 7KH DPRXQW RI 5DQGRP 'HWXQLQJ SUHVHQW LQ

WKH RUJDQ LV VHW E\ D 5RGJHUV UHSUHVHQWDWLYH GXULQJ ILQDO YRLFLQJ�

��	�,�,��+)�
��	�

7KH PLQLPXP YROXPH RI HDFK GLYLVLRQ ZKHQ LWV H[SUHVVLRQ VKRH LV FORVHG FDQ EH DGMXVWHG WR

VXLW VSHFLILF PXVLFDO QHHGV RU SHUVRQDO WDVWHV� 7KHUH DUH WKUHH H[SUHVVLRQ VHWWLQJV�

1250$/� SSS� SSSS� 7KHVH VHWWLQJV DIIHFW WKH YROXPH RI WKH GLYLVLRQ ZKHQ WKH H[SUHVVLRQ

VKRH LV FRPSOHWHO\ FORVHG�

([SUHVVLRQ 6HWWLQJ 0LQLPXP 9ROXPH

1RUPDO VRIW

SSS TXLWH VRIW

SSSS YHU\ VRIW

:KHQ WKH RUJDQ LV WXUQHG RII� WHPSHUDPHQW UHYHUWV WR (TXDO� WKH GHIDXOW VHWWLQJ�

$OVR� WKH LQVWUXPHQW FDQ EH TXLFNO\ UHWXUQHG WR (TXDO WHPSHUDPHQW E\ KROGLQJ

*HQHUDO &DQFHO �¶�·� DQG PRPHQWDULO\ SUHVVLQJ 6(7� 7KLV 5HVHW SURFHGXUH DOVR

UHWXUQV 0,', VHWWLQJV DQG 9RLFH 3DOHWWH VHOHFWLRQV WR WKHLU GHIDXOWV�

�
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7KLV IHDWXUH LV DQDORJRXV WR DGMXVWLQJ WKH WKLFNQHVV RI H[SUHVVLRQ VKXWWHUV RQ D SLSH RUJDQ� WKH

WKLFNHU WKH VKXWWHUV� WKH OHVV VRXQG WUDQVPLWWHG ZKHQ WKH H[SUHVVLRQ VKRH LV FORVHG� ,Q DOO

FDVHV� WKH VHWWLQJV GR QRW DIIHFW WKH VRXQG ZKHQ WKH H[SUHVVLRQ VKRH LV RSHQ�

([SUHVVLRQ VHWWLQJV IRU HDFK GLYLVLRQ FDQ EH VHW LQGLYLGXDOO\�

6HWWLQJ 0LQLPXP ([SUHVVLRQ

7R VHOHFW WKH 0LQLPXP ([SUHVVLRQ IRU D GLYLVLRQ�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE XQWLO GLYLVLRQ �3('� *57 RU 6:/�� (;35(66,21�

DQG WKH H[SUHVVLRQ VHWWLQJ �1250$/� SSS� SSSS� DSSHDU LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE XQWLO WKH FXUVRU IODVKHV RYHU WKH GLYLVLRQ RU H[SUHVVLRQ

VHWWLQJ \RX ZLVK WR FKDQJH�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW WKH GHVLUHG GLYLVLRQ RU H[SUHVVLRQ VHWWLQJ�

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

1RUPDOO\� WKHVH VHWWLQJV DUH WHPSRUDU\ DQG DUH ORVW ZKHQ WKH RUJDQ LV SRZHUHG RII� ,I

GHVLUHG� DQ $XGLR 6DYH SURFHGXUH FDQ EH SHUIRUPHG ZKLFK FDXVHV WKH QHZ VHWWLQJV WR EH

UHWDLQHG ZKHQ WKH RUJDQ LV WXUQHG RII� 6HH ³$XGLR 6DYH´ RQ SDJH ���

6HWWLQJ *7�3' (QFORVHG�8QHQFORVHG

,Q PRVW FODVVLFDO SLSH RUJDQV� WKH *UHDW DQG 3HGDO GLYLVLRQV DUH XQHQFORVHG DQG DUH

XQDIIHFWHG E\ H[SUHVVLRQ VKRHV� :KHQ *7�3' (1&/26(' LV VHW WR <(6� WKH *UHDW DQG

3HGDO GLYLVLRQV UHPDLQ DW PD[LPXP YROXPH UHJDUGOHVV RI WKH SRVLWLRQ RI WKH OHIW �ULJKW IRU

&RQWLQHQWDO PRGHOV� H[SUHVVLRQ VKRH� 7KH 6ZHOO LV VWLOO H[SUHVVHG ZLWK WKH RWKHU

H[SUHVVLRQ VKRH�

7R VHW *7�3' HQFORVHG RU XQHQFORVHG�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FRXQWHU�FORFNZLVH XQWLO *7�3' (1&/26(' DSSHDUV

LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW 12 RU <(6�

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

1RUPDOO\� WKHVH VHWWLQJV DUH WHPSRUDU\ DQG DUH ORVW ZKHQ WKH RUJDQ LV SRZHUHG RII� ,I

GHVLUHG� DQ $XGLR 6DYH SURFHGXUH FDQ EH SHUIRUPHG ZKLFK FDXVHV WKH QHZ VHWWLQJV WR EH

UHWDLQHG ZKHQ WKH RUJDQ LV WXUQHG RII� 6HH ³$XGLR 6DYH´ RQ SDJH ���
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6RPH RI WKH VSHDNLQJ VWRSV RQ WKH 5RGJHUV L������� KDYH DOWHUQDWH YRLFHV WKDW FDQ EH

VHOHFWHG DQG XVHG LQ SHUIRUPDQFH YLD 5RGJHUV¶ H[FOXVLYH 9RLFH 3DOHWWH IHDWXUH� 9RLFH

3DOHWWH JLYHV \RX D WUHPHQGRXV DPRXQW RI DGGHG IOH[LELOLW\� IRU H[DPSOH� QRW RQO\ FDQ \RX

FKRRVH ZKHWKHU WR XVH WKH 6ZHOO *HLJHQ 3ULQFLSDO �¶ VWRS LQ D UHJLVWUDWLRQ� \RX FDQ DOVR

FKRRVH ZKHWKHU WKDW SDUWLFXODU VWRS XVHV WKH GHIDXOW *HLJHQ 3ULQFLSDO �¶ UDQN� RU WKH VWRS¶V

9RLFH 3DOHWWH FKRLFH� 9LROD �¶� (LWKHU VHOHFWLRQ FDQ EH XVHG�

9RLFH 3DOHWWH ZDV VR QDPHG EHFDXVH LW JUHDWO\ LQFUHDVHV WKH QXPEHU RI WRQDO FRORUV DW \RXU

GLVSRVDO� WKHUH DUH PDQ\ PRUH UDQNV DYDLODEOH WR \RX WKDQ WKH QXPEHU RI DFWXDO VWRSV RQ WKH

LQVWUXPHQW�

6WRSV ZLWK 9RLFH 3DOHWWH DOWHUQDWLYHV DUH GHQRWHG ZLWK D GRW �µ�¶� RQ WKH VWRS IDFH IRU HDV\

LGHQWLILFDWLRQ�

0DNLQJ D 9RLFH 3DOHWWH 6HOHFWLRQ

7R PDNH D 9RLFH 3DOHWWH VHOHFWLRQ�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� $FWLYDWH WKH VWRS WR EH FKDQJHG� �)RU H[DPSOH� VHOHFW WKH 6ZHOO 9LROH &HOHVWH

,, �¶��

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR YLHZ DQG VHOHFW IURP WKH DYDLODEOH 9RLFH 3DOHWWH

DOWHUQDWLYHV VKRZQ LQ WKH GLVSOD\ ZLQGRZ� 7KH YRLFH PD\ EH SUHYLHZHG �L�H��

SOD\HG� DV LW LV VHOHFWHG�

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

9RLFH 3DOHWWH VHOHFWLRQV FDQ EH VWRUHG LQ FRPELQDWLRQ SLVWRQV� DOORZLQJ \RX WR TXLFNO\

VZLWFK IURP RQH 9RLFH 3DOHWWH VHOHFWLRQ WR DQRWKHU� )RU H[DPSOH� RQH SLVWRQ FRXOG

VSHFLI\ WKH 9LROH &HOHVWH ,, �¶ YRLFH� DQRWKHU FRXOG VSHFLI\ WKH )OXWH &HOHVWH ,, �¶ YRLFH�

,Q RUGHU WR VDYH 9RLFH 3DOHWWH VHOHFWLRQV LQ FRPELQDWLRQ SLVWRQV� WKH 9RLFH 3DOHWWH PXVW

ILUVW EH XQORFNHG� 7KLV ORFNLQJ IHDWXUH RQO\ SUHYHQWV ³EOLQG´ FKDQJHV WR 9RLFH 3DOHWWH

VHOHFWLRQV� PDQXDO FKDQJHV DUH DOZD\V SRVVLEOH�

/RFNLQJ�8QORFNLQJ WKH 9RLFH 3DOHWWH

7R ORFN�XQORFN WKH 9RLFH 3DOHWWH�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 7XUQ WKH VHOHFW NQRE XQWLO 92,&( 3$/(77( DSSHDUV LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO XQWLO /2&.('� RU 81/2&.(' DSSHDUV LQ WKH

GLVSOD\�

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

:KHQ WKH 9RLFH 3DOHWWH LV ORFNHG� FRPELQDWLRQ SLVWRQV ZLOO QRW DIIHFW 9RLFH 3DOHWWH

VHOHFWLRQV� HYHQ VHOHFWLRQV SUHYLRXVO\ VDYHG LQ FRPELQDWLRQ SLVWRQV� 7KH 9RLFH 3DOHWWH

ORFN GRHV QRW DIIHFW WKH 25&+�0,', FRXSOHU LQWHUQDO VRXQGV�

$ FRPSOHWH OLVWLQJ RI L��� VWRSV DQG 9RLFH 3DOHWWH DOWHUQDWLYHV �LI DQ\� IROORZV�
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L��� 6723 /,67 :,7+ 92,&( 3$/(77( $/7(51$7,9(6 �8�6� 02'(/�

',9,6,21 6723 92,&( 3$/(77( $/7(51$7,9(6

*UHDW� %RXUGRQ ��¶ 9LRORQH ��¶

3ULQFLSDO �¶

*HGDFNW �¶ *HPVKRUQ �


2FWDYH �¶

6SLW]IO|WH �¶

6XSHU 2FWDYH �¶

4XLQWIO|WH � ���¶

0L[WXUH ,9

7UXPSHW �¶

&ODULRQ �¶ .UXPPKRUQ �¶

&KLPHV

6ZHOO� *HLJHQ 3ULQFLSDO �¶ 9LROD �¶

%RXUGRQ �¶

9LROH &HOHVWH ,, �¶ )O�WH &HOHVWH ,, �¶

3UHVWDQW �¶

)ODXWR 7UDYHUVR �¶

1D]DUG � ���¶

%ORFNIO|WH �¶

3OHLQ -HX ,9 7LHUFH � ���¶

%DVVRQ ��¶

+DXWERLV �¶

3HGDO� 9LRORQH ��¶

6XEEDVV ��¶

2FWDYH �¶

*HGDFNW �¶ 7UXPSHW �¶

&KRUDOEDVV �¶

%DVVRQ ��¶

8VLQJ D VWRS FRQWDLQLQJ D 9RLFH 3DOHWWH DOWHUQDWLYH ZLOO SOD\ HLWKHU WKH GHIDXOW

YRLFH 25 WKH 9RLFH 3DOHWWH DOWHUQDWLYH YRLFH� )RU H[DPSOH� WKH 3HGDO *HGDFNW �·

VWRS FDQ EH VHW WR SOD\ HLWKHU WKH *HGDFNW �· YRLFH 25 WKH 7UXPSHW �· YRLFH� EXW

QRW ERWK YRLFHV VLPXOWDQHRXVO\�

�
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L��� 6723 /,67 :,7+ 92,&( 3$/(77( $/7(51$7,9(6

�&217,1(17$/ 02'(/�

',9,6,21 6723 92,&( 3$/(77( $/7(51$7,9(6

*UHDW� %RXUGRQ ��¶ 9LRORQH ��¶

3ULQFLSDO �¶

*HGDFNW �¶ *HPVKRUQ �


2FWDYH �¶

6SLW]IO|WH �¶

6XSHU 2FWDYH �¶

4XLQWIO|WH � ���¶

0L[WXUH ,9

7UXPSHW �¶

&ODULRQ �¶ .UXPPKRUQ �¶

&KLPHV

6ZHOO� *HLJHQ 3ULQFLSDO �¶ 9LROD �¶

%RXUGRQ �¶

9LROH &HOHVWH ,, �¶ )O�WH &HOHVWH ,, �¶

3UHVWDQW �¶

)ODXWR 7UDYHUVR �¶

1D]DUG � ���¶

%ORFNIO|WH �¶

3OHLQ -HX ,9 7LHUFH � ���¶

%DVVRQ ��¶

7URPSHWWH +DUPRQLTXH �¶

3HGDO� 9LRORQH ��¶

6XEEDVV ��¶

2FWDYH �¶

%RXUGRQ �¶ 7UXPSHW �¶

&KRUDOEDVV �¶

%DVVRQ ��¶

8VLQJ D VWRS FRQWDLQLQJ D 9RLFH 3DOHWWH DOWHUQDWLYH ZLOO SOD\ HLWKHU WKH GHIDXOW YRLFH

25 WKH 9RLFH 3DOHWWH DOWHUQDWLYH YRLFH� )RU H[DPSOH� WKH 3HGDO %RXUGRQ �· VWRS FDQ

EH VHW WR SOD\ HLWKHU WKH %RXUGRQ �· YRLFH 25 WKH 7UXPSHW �· YRLFH� EXW QRW ERWK

YRLFHV VLPXOWDQHRXVO\�

�
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$ FRPSOHWH OLVWLQJ RI L��� VWRSV DQG WKHLU 9RLFH 3DOHWWH DOWHUQDWLYHV �LI DQ\� IROORZV�

L��� 6723 /,67 :,7+ 92,&( 3$/(77( $/7(51$7,9(6 �8�6� 02'(/�

',9,6,21 6723 92,&( 3$/(77( $/7(51$7,9(6

*UHDW� %RXUGRQ ��¶ 9LRORQH ��¶

3ULQFLSDO �¶

5RKUIO|WH �¶ *HPVKRUQ �


2FWDYH �¶

6SLW]IO|WH �¶

6XSHU 2FWDYH �¶

4XLQWIO|WH � ���¶ :DOGIO|WH �¶

0L[WXUH ,9

7UXPSHW �¶

&ODULRQ �¶ .UXPPKRUQ �¶

&KLPHV

6ZHOO� *HLJHQ 3ULQFLSDO �¶ 9LROD �¶

%RXUGRQ �¶

9LROH &HOHVWH ,, �¶ )O�WH &HOHVWH ,, �¶

3UHVWDQW �¶

)ODXWR 7UDYHUVR �¶

1D]DUG � ���¶

%ORFNIO|WH �¶

3OHLQ -HX ,9 7LHUFH � ���¶

%DVVRQ ��¶

+DXWERLV �¶

3HGDO� 3ULQFLSDO ��¶ 9LRORQH ��¶

6XEEDVV ��¶

2FWDYH �¶

%RXUGRQ �¶ 7UXPSHW �¶

&KRUDO %DVV �¶

3RVDXQH ��¶ %DVVRQ ��¶

8VLQJ D VWRS FRQWDLQLQJ D 9RLFH 3DOHWWH DOWHUQDWLYH ZLOO SOD\ HLWKHU WKH GHIDXOW YRLFH

25 WKH 9RLFH 3DOHWWH DOWHUQDWLYH YRLFH� )RU H[DPSOH� WKH 3HGDO *HGDFNW �· VWRS FDQ

EH VHW WR SOD\ HLWKHU WKH *HGDFNW �· YRLFH 25 WKH 7UXPSHW �· YRLFH� EXW QRW ERWK

YRLFHV VLPXOWDQHRXVO\�

�
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L��� 6723 /,67 :,7+ 92,&( 3$/(77( $/7(51$7,9(6

�&217,1(17$/ 02'(/�

',9,6,21 6723 92,&( 3$/(77( $/7(51$7,9(6

*UHDW� %RXUGRQ ��¶ 9LRORQH ��¶

3ULQFLSDO �¶

*HGDFNW �¶ *HPVKRUQ �


2FWDYH �¶

)OXWH �¶

6XSHU 2FWDYH �¶

4XLQWIO|WH � ���¶ :DOGIO|WH �¶

0L[WXUH ,9

7UXPSHW �¶

&ODULRQ �¶ .UXPPKRUQ �¶

&KLPHV

6ZHOO� *HLJHQ 3ULQFLSDO �¶ 9LROD �¶

%RXUGRQ �¶

9LROH &HOHVWH ,, �¶ )O�WH &HOHVWH ,, �¶

3UHVWDQW �¶

)ODXWR 7UDYHUVR �¶

1D]DUG � ���¶

%ORFNIO|WH �¶

3OHLQ -HX ,9 7LHUFH � ���¶

%DVVRQ ��¶

7URPSHWWH +DUPRQLTXH �¶

3HGDO� 3ULQFLSDO ��¶ 9LRORQH ��¶

6XEEDVV ��¶

2FWDYH �¶

%RXUGRQ �¶ 7UXPSHW �¶

&KRUDO %DVV �¶

3RVDXQH ��¶ %DVVRQ ��¶

5HVHWWLQJ 9RLFH 3DOHWWH 6HOHFWLRQV

$OO VWRS WDEV UHWXUQ WR WKHLU GHIDXOW YRLFHV ZKHQ WKH RUJDQ LV WXUQHG RII� RU ZKHQ \RX SUHVV

DQG KROG *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� DQG PRPHQWDULO\ SUHVV 6(7 �WKLV 5HVHW SURFHGXUH DOVR

UHWXUQV 0,', FRXSOHUV WR WKHLU ODVW VDYHG VWDWXV DQG UHWXUQV 7HPSHUDPHQW WR (TXDO��

���
��4���,
���	�����

6SHFLDO VLWXDWLRQV DQG LQGLYLGXDO SUHIHUHQFHV VRPHWLPHV UHTXLUH D WHPSRUDU\ FKDQJH LQ WKH

RYHUDOO YROXPH RI WKH RUJDQ� 7KLV PD\ EH GXH WR DQ RYHUO\ ODUJH DWWHQGDQFH DQG WKH QHHG IRU

8VLQJ D VWRS FRQWDLQLQJ D 9RLFH 3DOHWWH DOWHUQDWLYH ZLOO SOD\ HLWKHU WKH GHIDXOW YRLFH

25 WKH 9RLFH 3DOHWWH DOWHUQDWLYH YRLFH� )RU H[DPSOH� WKH 3HGDO %RXUGRQ �· VWRS FDQ

EH VHW WR SOD\ HLWKHU WKH %RXUGRQ �· YRLFH 25 WKH 7UXPSHW �· YRLFH� EXW QRW ERWK

YRLFHV VLPXOWDQHRXVO\�

�



��

DGGLWLRQDO VRXQG WR ILOO WKH URRP� DW RWKHU WLPHV� LW PD\ EH GHVLUDEOH WR UHGXFH WKH RYHUDOO OHYHO

RI WKH RUJDQ WR DFFRPPRGDWH D VPDOOHU DXGLHQFH� 7KHVH FKDQJHV DUH HDVLO\ DFFRPSOLVKHG�

$GMXVWLQJ 0DVWHU 9ROXPH

7R DGMXVW 0DVWHU 9ROXPH�

�� $GMXVW WKH 287387 /(9(/ NQRE ORFDWHG RQ WKH EODFN LQSXW�RXWSXW ER[

XQGHUQHDWK WKH NH\GHVN WR WKH ULJKW�

$1'�25�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 7XUQ WKH VHOHFW NQRE FRXQWHU�FORFNZLVH XQWLO0$67(5 92/80( DSSHDUV

LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR FKDQJH WKH YROXPH OHYHO�

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

'��������
�

&KDQJHV PDGH WR DXGLR VHWWLQJV DUH WHPSRUDU\� L�H�� WKH\ DUH ORVW ZKHQ WKH RUJDQ LV WXUQHG RII�

,I GHVLUHG� KRZHYHU� DXGLR VHWWLQJV FDQ EH VDYHG DQG VR WKDW WKH\ DUH UHWDLQHG ZKHQ WKH RUJDQ

LV SRZHUHG RII�

6DYLQJ $XGLR &RQWURO 6HWWLQJV

7R VDYH WKH $XGLR &RQWURO 6HWWLQJV�

�� :KLOH LQ DQ\ $XGLR &RQWUROV 0HQX� SUHVV DQG KROG 6(7� WKHQ SUHVV DQG KROG

*HQHUDO &DQFHO �µ�¶� IRU DSSUR[LPDWHO\ ILYH VHFRQGV�

�� &RQWLQXH KROGLQJ ERWK SLVWRQV XQWLO WKH GLVSOD\ VKRZV�

6$03/( &203/(7(

35(66 &$1&(/

�� 5HOHDVH 6(7 DQG *HQHUDO &DQFHO �µ�¶��

1RUPDOO\� FKDQJHV WR 0DVWHU 9ROXPH DUH WHPSRUDU\� +RZHYHU� DQ $XGLR 6DYH PD\ EH

SHUIRUPHG WR VDYH WKLV VHWWLQJ DV WKH GHIDXOW� 6HH WKH QH[W VHFWLRQ��



��

7KH $XGLR &RQWURO VHWWLQJV DUH QRZ VDYHG DQG ZLOO EH UHWDLQHG ZKHQ WKH RUJDQ LV

WXUQHG RII�

��
�
��!
��)"�	
�5��3�

7KH FRQVROH LV HTXLSSHG ZLWK D ���� VWHUHR KHDGSKRQH MDFN ORFDWHG RQ WKH EODFN LQSXW�RXWSXW

ER[ XQGHUQHDWK WKH NH\GHVN WR WKH ULJKW� 3OXJJLQJ D VHW RI KHDGSKRQHV LQWR WKLV MDFN GLVDEOHV

WKH VRXQG IURP DOO VSHDNHUV�

$GMXVWLQJ +HDGSKRQH 9ROXPH

7R DGMXVW KHDGSKRQH YROXPH�

�� ,QVHUW WKH KHDGSKRQH SOXJ LQWR WKH KHDGSKRQH MDFN�

�� $GMXVW WKH 287387 /(9(/ NQRE ORFDWHG RQ WKH EODFN LQSXW�RXWSXW ER[

XQGHUQHDWK WKH NH\GHVN WR WKH ULJKW�

�

�

'�+�����1���	�����

7KH 5RGJHUV L������� LV HTXLSSHG ZLWK VWHUHR DX[LOLDU\ LQSXW MDFNV �RQH IRU WKH OHIW FKDQQHO

DQG RQH IRU WKH ULJKW FKDQQHO� ORFDWHG RQ WKH FRQQHFWRU SDQHO XQGHU WKH NH\GHVN WR WKH ULJKW�

:KHQ XVLQJ WKHVH LQSXW MDFNV� DXGLR VLJQDOV IURP RWKHU VRXQG JHQHUDWLQJ GHYLFHV OLNH

V\QWKHVL]HUV� 0,', VRXQG PRGXOHV� DQG WDSH SOD\HUV DUH PL[HG LQWR WKH RUJDQ¶V PDLQ DXGLR

V\VWHP� $ VHULHV RI PHQXV LQ WKH $XGLR &RQWUROV FDWHJRU\ DUH XVHG WR DGMXVW WKH

FKDUDFWHULVWLFV RI WKH DX[LOLDU\ LQSXWV�

$GMXVWLQJ $X[LOLDU\ ,QSXW 9ROXPH

7R DGMXVW WKH VHWWLQJV IRU WKH $X[LOLDU\ ,QSXWV�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FRXQWHU�FORFNZLVH XQWLO $8; ,1 /(9(/ LV VKRZQ LQ

WKH GLVSOD\ ZLQGRZ�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR FKDQJH WKH YROXPH OHYHO�

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

1RUPDOO\� WKHVH VHWWLQJV DUH WHPSRUDU\ DQG DUH ORVW ZKHQ WKH RUJDQ LV SRZHUHG RII� ,I

GHVLUHG� DQ $XGLR 6DYH SURFHGXUH FDQ EH SHUIRUPHG ZKLFK FDXVHV WKH QHZ VHWWLQJV WR EH

UHWDLQHG ZKHQ WKH RUJDQ LV WXUQHG RII� 6HH ³$XGLR 6DYH´ RQ SDJH ���

3XEOLF DGGUHVV V\VWHPV VKRXOG 127 EH FRQQHFWHG WKURXJK WKH RUJDQ·V DXGLR V\VWHP��

5HPHPEHU� WKH 287387 /(9(/ NQRE FRQWUROV WKH RUJDQ VSHDNHU YROXPH DV ZHOO� VR

GR QRW IRUJHW WR UHWXUQ WKH GLDO VHWWLQJ WR LWV RULJLQDO SRVLWLRQ EHIRUH UHPRYLQJ

WKH KHDGSKRQH MDFN RU WKH RUJDQ PD\ EH WRR ORXG�
�
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7KH VRXQG ZH QRUPDOO\ KHDU DOORZV XV WR SHUFHLYH WKH GLVWDQFH IURP WKH VRXQG VRXUFH

EHFDXVH LW LV D FRPELQDWLRQ RI WZR GLIIHUHQW W\SHV RI VRXQGV� 7KH VRXQG WKDW UHDFKHV RXU HDUV

GLUHFWO\ DQG WKH VRXQG WKDW UHDFKHV XV ZLWK VRPH GHOD\ DIWHU LW UHIOHFWV RII RI ZDOOV DQG RWKHU

VXUIDFHV� $ FRPSRQHQW RI 'LPHQVLRQDO 6RXQG 0RGHOLQJ� WKH 5RGJHUV 6RXQG 0RGHOLQJ�

V\VWHP DOORZV \RX WR VSHFLI\ WKH DFRXVWLF \RX GHVLUH IRU WKH L��������

5RRP 0RGHOLQJ GRHV PRUH WKDQ DGG VLPSOH GHFD\ WR WKH VRXQG RI WKH LQVWUXPHQW� LW XVHV

OHDGLQJ�HGJH WHFKQRORJ\ WR JR EH\RQG WKUHH�GLPHQVLRQDO VRXQG DQG FUHDWH D VHQVH RI

GLVWDQFH� VKDSH DQG DPELHQFH WR ZKDW LV KHDUG LQ WKH URRP�

7KH 5RRP 0RGHOLQJ PHQXV DOORZ \RX WR VSHFLI\ WKH VL]H RI WKH URRP DQG W\SH RI ZDOO

FRYHULQJ IRU WKH L������� DFRXVWLF� )RU H[DPSOH� LI \RX ZDQWHG WR KHDU WKH LQVWUXPHQW LQ D

ODUJH URRP� \RX FRXOG VHOHFW ³&DWKHGUDO´� LI \RX ZDQWHG WR FKDQJH WKH ZDOO FRYHULQJ IURP D

VRIW WR D KDUG PDWHULDO� \RX FRXOG VHOHFW ³0DUEOH�´

,W LV DOVR SRVVLEOH WR FKDQJH WKH DPRXQW RI DFRXVWLF WUHDWPHQW KHDUG LQ WKH URRP XVLQJ WKH

$PELHQFH 'HSWK FRQWURO�

$GMXVWLQJ 5RRP 0RGHOLQJ 6HWWLQJV

7R FKDQJH WKH 5RRP 0RGHOLQJ 6HWWLQJV�

�� 3UHVV DQG KROG 6(7�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FRXQWHU�FORFNZLVH XQWLO 5220 7<3(� RU:$//

7<3( VKRZ LQ WKH GLVSOD\ ZLQGRZ�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW D URRP W\SH RU ZDOO W\SH�

�� �2SWLRQDO�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR VHOHFW $PELHQFH 'HSWK DQG DGMXVW WKH

VHWWLQJ ZLWK WKH $OSKD GLDO�

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

<RX FDQ SUHYLHZ WKH FKDQJHV E\ SOD\LQJ WKH RUJDQ ZKLOH DGMXVWLQJ WKH VHWWLQJV�

1RUPDOO\� WKHVH FKDQJHV DUH WHPSRUDU\� +RZHYHU� \RX FDQ SHUIRUP DQ $XGLR 6DYH VR

WKDW WKH FKDQJHV DUH UHWDLQHG ZKHQ WKH LQVWUXPHQW LV WXUQHG RII� 6HH ³$XGLR 6DYH´ RQ SDJH

���
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5RGJHUV RUJDQV KDYH SRZHUIXO 0,', FDSDELOLWLHV� RIIHULQJ UHPDUNDEOH SRVVLELOLWLHV IRU

PXVLFDO SHUIRUPDQFH� 0,',� ZKLFK LV DQ DFURQ\P IRU0XVLFDO ,QVWUXPHQW 'LJLWDO ,QWHUIDFH

LV D GLJLWDO SURWRFRO IRU WUDQVPLWWLQJ DQG UHFHLYLQJ PXVLF DQG VRXQG GDWD� ,W DOORZV WKH XVHU WR

DFFHVV WKH FDSDELOLWLHV RI DQRWKHU 0,', FRPSDWLEOH GHYLFH� VXFK DV D 0,', VRXQG PRGXOH RU D

0,', VHTXHQFHU� 7KH 0,', FRXSOHUV RQ 5RGJHUV ,QVLJQLD RUJDQV FRQQHFW DQG WUDQVPLW GLJLWDO

LQIRUPDWLRQ EHWZHHQ WKH NH\ERDUG FRQWUROOHU DQG D 0,', VRXQG PRGXOH� DOORZLQJ WKH

PXVLFLDQ WR DFFHVV WKHVH DGGLWLRQDO YRLFHV DQG HIIHFWV LQ SHUIRUPDQFH RU UHFRUGLQJ WKURXJK

VHTXHQFLQJ� 0,', GHYLFHV FDQ EH FRQQHFWHG WR WKH EODFN LQSXW�RXWSXW ER[ XQGHUQHDWK WKH

NH\GHVN WR WKH ULJKW�

�� �����)�
����	�����

7KH 0,', FRXSOHUV DUH DFWLYDWHG E\ WDEV ODEHOHG 25&+�0,', 6:(//� 25&+�0,',

*5($7� DQG 25&+�0,', 3('$/� 7KH WDEV DUH ODEHOHG 25&+�0,', EHFDXVH WKH\ FDQ

EH VHW DV HLWKHU 0,', &RXSOHUV RU 2UFKHVWUDO FRXSOHUV� 7KH WDE PXVW EH FRQILJXUHG DV D 0,',

&RXSOHU WR DFFHVV DQG SOD\ 0,', VRXQGV IURP DQ H[WHUQDO 0,', VRXUFH�

(QDEOLQJ 0,',

7R VHW DQ 25&+�0,', WDE DV D 0,', FRXSOHU�

�� 3UHVV DQG KROG 6(7�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FORFNZLVH XQWLO WKH GLVSOD\ ZLQGRZ VKRZV ',9,6,21

>QDPH RI GLYLVLRQ@� 5HOHDVH 6(7�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW *5($7� 6:(//� RU 3('$/�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FORFNZLVH XQWLO WKH GLVSOD\ ZLQGRZ VKRZV

25&+�0,', DQG WKH SDUDPHWHU WR VHOHFW� >25&+@ RU >0,',@�

�� ,I0,', LV GLVSOD\HG� WKH WDE LV DOUHDG\ FRQILJXUHG�

�� ,I 25&+ LV GLVSOD\HG� URWDWH WKH DOSKD GLDO XQWLO0,', LV GLVSOD\HG�

�� 3UHVV &DQFHO ��� WR H[LW WKH PHQX� RU XVH WKH 6HOHFW NQRE DQG $OSKD GLDO WR

DGMXVW RWKHU 0,', VHWWLQJV�

7KLV FDQ EH VDYHG WR DQ\ *HQHUDO FRPELQDWLRQ SLVWRQ� ,W FDQ DOVR EH VDYHG SHUPDQHQWO\

E\ SHUIRUPLQJ WKH 0,', 6DYH SURFHGXUH� 6HH ³0,', 6DYH´ RQ SDJH ���
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(DFK FRXSOHU DOVR KDV D QXPEHU RI SDUDPHWHUV DFFHVVLEOH WKURXJK WKH 25&+�0,', PHQX �VHH

SDJH ��� DQG SURYLGHV JUHDW IOH[LELOLW\ LQ WKH ZD\ D VRXQG LV FRQWUROOHG� 7KHVH SDUDPHWHUV

DUH�

3DUDPHWHU 'HVFULSWLRQ

&KDQQHO 6SHFLILHV WKH 0,', FKDQQHO XVHG E\ WKH FRXSOHU �0,', *5($7 LV FKDQJHDEOH�

7RQH 6SHFLILHV WKH VRXQG RU HIIHFW FRQWUROOHG E\ WKH 0,', FRXSOHU�

2FWDYH 6SHFLILHV WKH RFWDYH RI WKH VRXQG� RFWDYH FDQ EH VKLIWHG XS RU GRZQ

9HORFLW\ 6SHFLILHV ZKHWKHU D VRXQG KDV D IL[HG YHORFLW\ �RU DWWDFN�� RU ZKHWKHU WKH YHORFLW\ LV DIIHFWHG
E\ PRYHPHQWV RI WKH H[SUHVVLRQ VKRHV RU WKH IRUFH RI ILQJHUV ZKHQ DFWXDO QRWHV DUH SOD\HG

)RRW 6ZLWFK 6SHFLILHV ZKHWKHU D VRXQG UHVSRQGV WR WKH IRRW VZLWFK FRQWURO DQG ZKDW HIIHFW LV XVHG �2II�
6XVWDLQ� 6RVWHQXWR RU 6RIW�

3DQ 6SHFLILHV WKH ORFDWLRQ RI D VRXQG ZLWKLQ WKH VWHUHR ILHOG

5HYHUE 6SHFLILHV WKH DPRXQW RI UHYHUE IRU WKH VRXQG

&KRUXV 6SHFLILHV WKH DPRXQW RI FKRUXV IRU WKH VRXQG

([SUHVVLRQ 6SHFLILHV WKH W\SH RI YROXPH PHVVDJH XVHG WR FRQWURO WKH OHYHO RI WKH VRXQG

7KH SDUDPHWHUV IRU HDFK FRXSOHU FDQ EH VHW LQGLYLGXDOO\ DQG VDYHG LQ FRPELQDWLRQ SLVWRQV�

7KLV DOORZV JUHDW IOH[LELOLW\ DQG DGYDQFHG FRQWURO RI LQVWUXPHQWV DFFHVVHG YLD 0,',� ,Q

DGGLWLRQ� WKHVH FRQWUROV DUH HDV\ WR VHOHFW DQG FKDQJH�

(DFK RI WKHVH SDUDPHWHUV ZLOO QRZ EH GLVFXVVHG LQ PRUH GHWDLO�

0,', &KDQQHO

(DFK RI WKH L������� 0,', &RXSOHUV FDQ FRQWURO D GLIIHUHQW WRQH� 7KLV LV DFFRPSOLVKHG

E\ XVLQJ VHSDUDWH0,', &KDQQHOV� %HFDXVH WKH FKDQQHOV DUH LQGHSHQGHQW� WKH

LQVWUXPHQWV FDQ EH FRQWUROOHG LQGLYLGXDOO\�

7KH *UHDW 0,', FRXSOHU QRUPDOO\ VHQGV RQ 0,', FKDQQHO �� KRZHYHU� LW FDQ EH VHW WR
VHQG RQ DQ\ RI WKH �� DYDLODEOH 0,', FKDQQHOV� $OO RI WKH FKDQQHOV IRU RWKHU FRXSOHUV DUH

IL[HG�

)ROORZLQJ DUH WKH 0,', FRXSOHU WDEV DQG WKHLU 0,', FKDQQHOV�

'LYLVLRQ &RXSOHU 0,', &KDQQHO

*UHDW 25&+�0,', *5($7 &KDQQHO �

6ZHOO 25&+�0,', 6:(// &KDQQHO �

3HGDO 25&+�0,', 3('$/ &KDQQHO �

 0D\ EH FKDQJHG WR 0,', FKDQQHOV �� �� �� �� �� �� ��� ��� ��� ��� ��� RU ���

&KDQJLQJ WKH *UHDW 0,', &KDQQHO

*HQHUDOO\� \RX ZRQ¶W QHHG WR UHDVVLJQ WKH *UHDW 0,', FRXSOHU FKDQQHO WR XVH PRVW

0,', VRXQG PRGXOHV� +RZHYHU� WKHUH ZLOO EH WLPHV ZKHQ LW LV QHFHVVDU\ RU GHVLUDEOH

WR VHQG 0,', LQIRUPDWLRQ RQ D FKDQQHO RWKHU WKDQ WKRVH OLVWHG DERYH�
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&RPPRQ DSSOLFDWLRQV IRU FKDQJLQJ WKH *UHDW 0,', FRXSOHU FKDQQHO LQFOXGH DFFHVVLQJ

VRXQGV LQ D PRGXOH WKDW UHFHLYHV RQ D FKDQQHO RWKHU WKDQ WKRVH OLVWHG DERYH�

7R FKDQJH WKH *UHDW 25&+�0,', FRXSOHU FKDQQHO�

�� +ROG WKH 6(7 SLVWRQ DQG SUHVV WKH 25&+�0,', *5($7 WDE�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FORFNZLVH XQWLO &+$11(/ DSSHDUV LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW WKH QHZ 0,', FKDQQHO ��� � ± �� RU ����

�� 3UHVV HLWKHU WKH IODVKLQJ 25&+�0,', WDE RU *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

RU URWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR DGMXVW DQRWKHU 0,', SDUDPHWHU�

7KH *UHDW 0,', FRXSOHU FKDQQHO DVVLJQPHQW FDQ EH VDYHG ZLWK RWKHU VHWWLQJV WR D

FRPELQDWLRQ SLVWRQ� ,W FDQ DOVR EH VDYHG SHUPDQHQWO\ E\ SHUIRUPLQJ WKH 0,', 6DYH

SURFHGXUH� 6HH ³0,', 6DYH´ RQ SDJH ���

7RQH

7KLV SDUDPHWHU VHOHFWV WKH LQVWUXPHQW �RU µWRQH¶�� ZKLFK LV KHDUG ZKHQ WKH 0,', FRXSOHU

LV DFWLYDWHG DQG NH\V DUH SUHVVHG RQ WKH DSSURSULDWH PDQXDO RU SHGDOERDUG�

6HOHFWLQJ D 0,', 7RQH E\ .H\ERDUG 6KRUWFXW

7R VHOHFW D WRQH �VRXQG��

�� )LUVW RI DOO� WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE FRXSOHU�V� PXVW EH VHW WR 0,',

UDWKHU WKDQ 25&+� 3OHDVH UHIHU WR ³(QDEOLQJ 0,',´ RQ SDJH ���

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 3UHVV WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE �6:(//� *5($7� RU 3('$/�� 7KH

WDE IODVKHV� LQGLFDWLQJ D 0,', VHWWLQJ FDQ EH PDGH� 7KLV LV FDOOHG WKH

0,', 6HW 0RGH�

�� &KRRVH WKH QXPEHU IRU WKH GHVLUHG WRQH �3URJUDP &KDQJH� IURP WKH WRQH

FKDUW SURYLGHG ZLWK WKH VRXQG PRGXOH�

�� 3UHVV WKH FRUUHVSRQGLQJ NH\ RQ WKH *UHDW� 6ZHOO RU 3HGDO PDQXDO� �$

TXLFN�UHIHUHQFH NH\ERDUG WRQH FKDUW LV SURYLGHG ZLWK WKH RZQHU¶V PDQXDO

RI WKH 5RGJHUV 35���6 VRXQG PRGXOH�VHTXHQFHU�� 3URJUDP &KDQJHV ����

DUH VHQW E\ WKH *UHDW NH\V� ������ E\ WKH 6ZHOO NH\V� DQG ������� E\ WKH

3HGDO� 2QFH WKH NH\ LV SUHVVHG� WKH 25&+�0,', WDE VWRSV IODVKLQJ �DQG

WKH OLJKW UHPDLQV RQ�� DQG WKH FRQVROH GLVSOD\ VKRZV 75$16326(5 ��

7KH WRQH VHOHFWLRQ SURFHGXUH LV FRPSOHWH� 7KLV 0,', VHOHFWLRQ PD\ QRZ EH VDYHG WR

D SLVWRQ LI GHVLUHG�

6HOHFWLQJ D 0,', 7RQH E\ 1XPEHU

,I GHVLUHG� \RX FDQ VHOHFW WRQHV LQ H[WHUQDO 0,', VRXQG PRGXOHV E\ QXPEHU� UDWKHU

WKDQ QDPH� 7KLV SRZHUIXO WHFKQLTXH HQVXUHV WKDW WKH L������� FDQ VHOHFW WRQHV LQ DQ\

VRXQG PRGXOH WKDW IROORZV WKH 0,', VWDQGDUG�

:KHQ VHOHFWLQJ D WRQH LQ DQ H[WHUQDO 0,', VRXQG PRGXOH� WKH RUJDQ VHQGV XS WR WKUHH

VHSDUDWH 0,', PHVVDJHV� D 3URJUDP &KDQJH PHVVDJH DQG RQH RU WZR %DQN 6HOHFW �RU

³YDULDWLRQ´� PHVVDJHV� :KHQ VHOHFWLQJ WRQHV E\ QDPH� DV RXWOLQHG LQ WKH VHFWLRQ
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DERYH� WKHVH PHVVDJHV DUH JHQHUDWHG DXWRPDWLFDOO\� ZKHQ \RX VHOHFW DQ LQVWUXPHQW�

WKH DSSURSULDWH 3URJUDP &KDQJH DQG %DQN 6HOHFW PHVVDJHV DUH VHQW�

:KHQ VHOHFWLQJ D WRQH E\ QXPEHU� \RX VHOHFW VRXQGV E\ VSHFLI\LQJ HDFK RI WKH DFWXDO

0,', PHVVDJHV� WKH 3URJUDP &KDQJH DQG WKH %DQN 6HOHFW PHVVDJH�V�� E\ QXPEHUV�

%HIRUH VHOHFWLQJ D WRQH E\ QXPEHU� \RX¶OO QHHG WR GHWHUPLQH WKH DSSURSULDWH YDOXHV IRU

3URJUDP &KDQJH DQG %DQN 6HOHFW E\ UHIHUULQJ WR WKH FKDUWV WKDW ZHUH SURYLGHG ZLWK

\RXU VRXQG PRGXOH�

7R VHOHFW D WRQH E\ QXPEHU�

�� )LUVW RI DOO� WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE FRXSOHU�V� PXVW EH VHW WR 0,',

UDWKHU WKDQ 25&+� 3OHDVH UHIHU WR ³(QDEOLQJ 0,', ´ RQ ���

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 3UHVV WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE �6:(//� *5($7� RU 3('$/�� 7KH

WDE IODVKHV� LQGLFDWLQJ D 0,', VHWWLQJ FDQ EH PDGH� 7KLV LV FDOOHG WKH

0,', 6HW 0RGH�

�� &KRRVH WKH QXPEHU IRU WKH GHVLUHG WRQH �3URJUDP &KDQJH� IURP WKH WRQH

FKDUW SURYLGHG ZLWK WKH VRXQG PRGXOH�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FORFNZLVH XQWLO WKH ZLQGRZ GLVSOD\ VKRZV 721(

3*0� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHW WKH QXPEHU IRU WKH GHVLUHG WRQH�

�� 7R VHW WKH %DQN 6HOHFW 06%� URWDWH WKH 6HOHFW NQRE XQWLO WKH ZLQGRZ

GLVSOD\ VKRZV 06%� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHW WKH QXPEHU IRU WKH

GHVLUHG VHWWLQJ�

�� 7R VHW WKH %DQN 6HOHFW /6%� URWDWH WKH 6HOHFW NQRE XQWLO WKH ZLQGRZ

GLVSOD\ VKRZV /6%� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHW WKH QXPEHU IRU WKH GHVLUHG

VHWWLQJ�

�� 3UHVV HLWKHU WKH IODVKLQJ 25&+�0,', WDE RU *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

RU URWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR DGMXVW DQRWKHU 0,', SDUDPHWHU�

7KH WRQH VHOHFWLRQ SURFHGXUH LV FRPSOHWH� 7KLV 0,', VHOHFWLRQ PD\ QRZ EH VDYHG WR

D SLVWRQ LI GHVLUHG�

6DYLQJ D 0,', 6RXQG LQ D &RPELQDWLRQ 3LVWRQ

2QFH D 0,', VRXQG KDV EHHQ VHOHFWHG IRU D 0,', FRXSOHU WDE� WKH VDPH 3URJUDP

&KDQJH DQG %DQN 6HOHFW PHVVDJHV DUH VHQW HDFK WLPH WKH FRXSOHU SLVWRQ LV DFWLYDWHG�

$ VHOHFWHG 0,', VRXQG RQ D 0,', FRXSOHU WDE FDQ EH VDYHG RQ D *HQHUDO RU

'LYLVLRQDO FRPELQDWLRQ SLVWRQ IRU LPPHGLDWH UHFDOO�

7R VDYH D 0,', VRXQG RQ D FRPELQDWLRQ SLVWRQ�

�� 6HOHFW D 0,', VRXQG RQ WKH GHVLUHG 0,', FRXSOHU� XVLQJ WKH SURFHGXUH
DERYH�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ� WKHQ SUHVV WKH FRPELQDWLRQ SLVWRQ ZKHUH

WKH 0,', VRXQG LV WR EH VDYHG�

�� 5HOHDVH ERWK SLVWRQV�
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7KLV ZLOO VDYH WKH 0,', VRXQG LQWR WKH FRPELQDWLRQ SLVWRQ� ,I GHVLUHG� \RX FDQ DOVR

VDYH RUJDQ UHJLVWUDWLRQV ZLWK 0,', VRXQGV E\ DFWLYDWLQJ VWRSV DQG FRXSOHUV EHWZHHQ

VWHSV � DQG � DERYH�

0RUH DERXW 06% DQG /6% 0HVVDJHV

$V VWDWHG DERYH� µ06%¶ DQG µ/6%¶ DUH ³%DQN 6HOHFW´ PHVVDJHV� WKH\ DUH DFURQ\PV

IRU ³0RVW 6LJQLILFDQW %LW´ DQG ³/HDVW 6LJQLILFDQW %LW�´ 7KH\ DUH W\SLFDOO\ XVHG WR

VHOHFW YDULDWLRQV RI VRXQGV� 7KH UHDVRQ WKDW ERWK DUH VXSSRUWHG LQ WKH L������� LV WKDW

VRPH PDQXIDFWXUHUV XVH 06% IRU %DQN 6HOHFW ZKLOH RWKHUV XVH /6%�

7KH *6 )RUPDW� IRU H[DPSOH� XVHV 06% IRU %DQN 6HOHFW� 7KH *HQHUDO 0,',� RU *0�

VWDQGDUG XVHV 3URJUDP &KDQJHV RQO\� QR %DQN 6HOHFW PHVVDJHV DUH XVHG�

&RQVXOW WKH RZQHU¶V PDQXDO IRU \RXU SDUWLFXODU 0,', VRXQG PRGXOH LI \RX KDYH

TXHVWLRQV DERXW ZKDW PHVVDJHV DUH XVHG WR VHOHFW VRXQGV�

*HQHUDO 0,', DQG *6 )RUPDW

,Q WKH SDVW� PRVW 0,', VRXQG PRGXOHV SURYLGHG D PD[LPXP RI ��� VRXQGV� 7KHVH

ZHUH VHOHFWHG E\ XVLQJ 0,', 3URJUDP &KDQJH PHVVDJHV� 8QIRUWXQDWHO\� WKHUH ZHUH

QR VWDQGDUG VRXQG DVVLJQPHQWV IRU WKRVH PHVVDJHV� )RU H[DPSOH� RQH VRXQG PRGXOH

PD\ KDYH KDG D 7UXPSHW RQ 3URJUDP &KDQJH ���� \HW DQRWKHU VRXQG PRGXOH ZRXOG

KDYH &KLPHV RQ ����

:LWK WKH FUHDWLRQ RI *HQHUDO 0,', �*0�� D VWDQGDUG OLVW RI ��� VRXQGV ZDV GHILQHG�

HDFK RI ZKLFK FRUUHVSRQGV WR RQH RI WKH ��� DYDLODEOH 3URJUDP &KDQJH PHVVDJHV�

7KH *6 6WDQGDUG KRQRUV WKDW VDPH VWDQGDUG OLVW RI *0 VRXQGV� EXW DOVR DOORZV DFFHVV

WR PRUH WKDQ WKRVH ��� VRXQGV WKURXJK WKH XVH RI %DQN 6HOHFW PHVVDJHV �XVLQJ WKH

06% FRPPDQGV�� 7KH *6 6WDQGDUG DGGV WKH DELOLW\ WR VHOHFW XS WR ��� ³9DULDWLRQV´

RI HDFK RI WKH ��� VWDQGDUG *0 VRXQGV� H[SDQGLQJ WKH WRWDO QXPEHU RI SRVVLEOH

VRXQGV WR �������

)RU H[DPSOH� 3URJUDP &KDQJH �� LQ D *0 PRGXOH VSHFLILHV 3LDQR �� $ *6 PRGXOH

ZLOO DOVR KDYH 3LDQR � IRU 3URJUDP &KDQJH �� EXW� LQ DGGLWLRQ� FDQ KDYH ��� RWKHU

YDULDWLRQV RI WKDW SDUWLFXODU VRXQG�

7KH *0 LQVWUXPHQWV DUH RIWHQ UHIHUUHG WR DV ³%DQN �´ VRXQGV� WKH *6 YDULDWLRQV RI

WKDW VRXQG ZLOO EH LQ RWKHU %DQNV� %DQN �� %DQN ��� HWF�

0DQ\ PDQXIDFWXUHUV RI 0,', VRXQG PRGXOHV KDYH DGGHG²RU ZLOO VRRQ DGG²VXSSRUW

IRU *6 )RUPDW�

2FWDYH 6KLIW

1RUPDOO\� VRXQGV FRQWUROOHG E\ 0,', FRXSOHUV SOD\ DW FRQFHUW SLWFK� SOD\LQJ PLGGOH & RQ

DQ RUJDQ NH\ERDUG ZLWK D FRUUHVSRQGLQJ 0,', FRXSOHU DFWLYH ZLOO FDXVH PLGGOH & WR EH

KHDUG� 7KH 2FWDYH 6KLIW FRQWURO DOORZV \RX WR VKLIW VRXQGV FRQWUROOHG E\ 0,', FRXSOHUV

XS RU GRZQ E\ RQH RU WZR RFWDYHV� (DFK 0,', FRXSOHU FDQ EH VKLIWHG LQGHSHQGHQWO\�

7KLV LV WUHPHQGRXVO\ XVHIXO� :KHQ FRQWUROOLQJ D VLQJOH VRXQG IURP D NH\ERDUG RU SHGDO�

2FWDYH 6KLIW DOORZV WKH LQVWUXPHQW WR SOD\ LQ D UDQJH WKDW PD\ EH PRUH DSSURSULDWH� IRU

H[DPSOH� \RX FDQ VKLIW D 7XED GRZQ RQH RFWDYH VR WKDW LW SOD\V DW D PRUH QRUPDO SLWFK�
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6KLIWLQJ WKH 2FWDYH RI D 0,', &RXSOHU

7R VKLIW D 0,', FRXSOHU XS RU GRZQ E\ RFWDYHV�

�� )LUVW RI DOO� WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE FRXSOHU�V� PXVW EH VHW WR 0,',

UDWKHU WKDQ 25&+� 3OHDVH UHIHU WR ³(QDEOLQJ 0,', ´ RQ SDJH ���

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 3UHVV WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE �6:(//� *5($7� RU 3('$/�� 7KH

WDE IODVKHV� LQGLFDWLQJ D 0,', VHWWLQJ FDQ EH PDGH� 7KLV LV FDOOHG WKH

0,', 6HW 0RGH�

�� 7XUQ WKH 6HOHFW NQRE XQWLO 2&7 DSSHDUV LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW WKH GHVLUHG VHWWLQJ �83 �� 83 �� 1250�

'1 � RU '1 ���

�� 3UHVV HLWKHU WKH IODVKLQJ 25&+�0,', WDE RU *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

RU URWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR DGMXVW DQRWKHU 0,', SDUDPHWHU�

7KH 2FWDYH 6KLIW VHOHFWLRQ SURFHGXUH LV FRPSOHWH� &RPELQDWLRQ SLVWRQV WKDW DUH VHW

ZKLOH WKH 0,', FRXSOHU LV DFWLYDWHG� ZLOO DOVR VWRUH WKH VHWWLQJ� $ 0,', 6DYH PD\ EH

SHUIRUPHG WR VDYH WKLV VHWWLQJ DV WKH GHIDXOW� 6HH ³0,', 6DYH´ RQ SDJH ���

9HORFLW\

0,', QRWH YHORFLW\ FRQWUROV WKH DWWDFN TXDOLW\ DQG ORXGQHVV RI 0,', VRXQGV� ,W UHODWHV WR

WKH DPRXQW RI IRUFH XVHG E\ WKH RUJDQLVW ZKHQ VWULNLQJ D NH\ DQG UDQJHV IURP D YDOXH RI �

�H[WUHPHO\ OLJKW� WR D YDOXH RI ��� �H[WUHPHO\ KDUG�� ,Q DGGLWLRQ WR REYLRXV FKDQJHV LQ

YROXPH DW KLJKHU YHORFLWLHV� WKH WLPEUDO QDWXUH RI VRXQGV FDQ DOVR FKDQJH� XVXDOO\

FKDUDFWHUL]HG E\ DQ LQFUHDVH LQ KLJK IUHTXHQF\ FRQWHQW�

5RGJHUV RUJDQV FDQ VHQG RXW D FRQVWDQW �IL[HG� YHORFLW\ YDOXH IURP WKH NH\ERDUG� D

FKDQJHDEOH YHORFLW\ YDOXH VHQW UHODWLYH WR WKH SRVLWLRQ RI WKH H[SUHVVLRQ VKRH� RU D

NH\ERDUG�UHVSRQVLYH YHORFLW\ FRQWUROOHG E\ WKH DFWXDO IRUFH RI WKH ILQJHUV� <RXU FKRLFH RI

YHORFLW\ FRQWURO FDQ EH LQGLYLGXDOO\ VHOHFWHG RQ HDFK 25&+�0,', WDE� DQG WKHVH VHWWLQJV

FDQ WKHQ EH VDYHG RQ FRPELQDWLRQ SLVWRQV�

7R VXPPDUL]H�

x )L[HG 9HORFLW\ �NH\ERDUG VHQGV D IL[HG YDOXH EHWZHHQ ������

x ([SUHVVLRQ 9HORFLW\ �YHORFLW\ YDOXH LV FRQWUROOHG E\ WKH SRVLWLRQ RI WKH
H[SUHVVLRQ VKRH�

x .H\ERDUG 9HORFLW\ �NH\ERDUG UHVSRQGV WR YHORFLW\ IURP SOD\HU¶V ILQJHUV�

)L[HG 9HORFLW\

:LWK )L[HG 9HORFLW\� WKH VDPH YHORFLW\ YDOXH LV XVHG IRU DOO QRWHV SOD\HG E\ D 0,',

FRXSOHU� 7KH YHORFLW\ FDQ EH VHW WR DQ\ YDOXH IURP � WR ����

,W LV RIWHQ XVHIXO WR XVH WKLV SDUDPHWHU WR DGMXVW WKH RYHUDOO YROXPH DQG DWWDFN

FKDUDFWHULVWLF RI VRXQGV FRQWUROOHG YLD 0,',� 5HGXFLQJ WKH YHORFLW\ YDOXH ZRXOG

PDNH DQ LQVWUXPHQW VRIWHU� LQFUHDVLQJ WKH YDOXH ZRXOG PDNH LW ORXGHU�
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6HOHFWLQJ )L[HG 9HORFLW\

7R VHW D )L[HG 9HORFLW\ YDOXH IRU D 0,', FRXSOHU�

�� )LUVW RI DOO� WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE FRXSOHU�V� PXVW EH VHW WR 0,',

UDWKHU WKDQ 25&+� 3OHDVH UHIHU WR ³(QDEOLQJ 0,', ´ RQ SDJH ���

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 3UHVV WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE �6:(//� *5($7� RU 3('$/�� 7KH

WDE IODVKHV� LQGLFDWLQJ D 0,', VHWWLQJ FDQ EH PDGH� 7KLV LV FDOOHG WKH

0,', 6HW 0RGH�

�� 7XUQ WKH 6HOHFW NQRE XQWLO 9(/2&,7< DSSHDUV LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW WKH GHVLUHG YHORFLW\ YDOXH ��������

�� 3UHVV HLWKHU WKH IODVKLQJ 25&+�0,', WDE RU *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

RU URWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR DGMXVW DQRWKHU 0,', SDUDPHWHU�

7KH YHORFLW\ VHOHFWLRQ SURFHGXUH LV FRPSOHWH� &RPELQDWLRQ SLVWRQV WKDW DUH VHW ZKLOH

WKH 0,', FRXSOHU LV DFWLYDWHG ZLOO DOVR VWRUH WKH YHORFLW\ VHWWLQJ� $ 0,', 6DYH PD\

EH SHUIRUPHG WR VDYH WKLV VHWWLQJ DV WKH GHIDXOW� 6HH ³0,', 6DYH´ RQ SDJH ���

([SUHVVLRQ 9HORFLW\ �(;3�

:LWK ([SUHVVLRQ 9HORFLW\� WKH YHORFLW\ YDOXH LV GHWHUPLQHG E\ WKH SRVLWLRQ RI WKH

UHODWHG H[SUHVVLRQ VKRH ZKHQ WKH QRWH LV SOD\HG� $V WKH H[SUHVVLRQ VKRH LV SXVKHG

IXUWKHU RSHQ� IRU H[DPSOH� WKH YHORFLW\ YDOXH RI QRWHV SOD\HG LQFUHDVHV� DV WKH

H[SUHVVLRQ VKRH LV FORVHG� WKH YHORFLW\ YDOXH GHFUHDVHV� 7KLV PRGH DOORZV \RX WR

FRQWURO ERWK RYHUDOO OHYHO DQG WKH DWWDFN FKDUDFWHULVWLF RI LQVWUXPHQWV E\ PRYLQJ WKH

H[SUHVVLRQ VKRH�

:KHQ LQ ([SUHVVLRQ 9HORFLW\ PRGH� WKH YROXPH YDOXH IRU WKH FRXSOHU LV VHW WR ���

�³IXOO´�� DQG PRYHPHQWV RI WKH H[SUHVVLRQ VKRH ZLOO QRW FKDQJH WKH 0,', YROXPH

PHVVDJH� RQO\ WKH H[SUHVVLRQ YDOXH RI QRWHV SOD\HG ZLOO FKDQJH� 7KLV PHDQV WKDW

QRWHV ZKLFK DUH KHOG GRZQ ZLOO EH XQDIIHFWHG E\ PRYHPHQW RI WKH H[SUHVVLRQ VKRH²

RQO\ QHZ QRWHV SOD\HG ZLOO UHVSRQG WR FKDQJHV LQ WKH VKRH SRVLWLRQ�

$OVR� LQVWUXPHQWV FRQWUROOHG E\ FRXSOHUV VHW LQ ([SUHVVLRQ 9HORFLW\ PRGH ZLOO

W\SLFDOO\ EH PXFK ORXGHU ZKHQ WKH H[SUHVVLRQ VKRH LV SXVKHG RSHQ²EHFDXVH ERWK WKH

YROXPH DQG YHORFLW\ DUH VHW WR IXOO� WKH LQVWUXPHQW ZLOO EH VLJQLILFDQWO\ ORXGHU WKDQ

ZKHQ XVLQJ D ORZHU IL[HG YHORFLW\ YDOXH�

6HOHFWLQJ ([SUHVVLRQ 9HORFLW\

7R VHW D FRXSOHU WR ([SUHVVLRQ 9HORFLW\ PRGH�

�� )LUVW RI DOO� WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE FRXSOHU�V� PXVW EH VHW WR 0,',

UDWKHU WKDQ 25&+� 3OHDVH UHIHU WR ³(QDEOLQJ 0,', ´ RQ SDJH ���

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 3UHVV WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE �6:(//� *5($7� RU 3('$/�� 7KH

WDE IODVKHV� LQGLFDWLQJ D 0,', VHWWLQJ FDQ EH PDGH� 7KLV LV FDOOHG WKH

0,', 6HW 0RGH�

�� 7XUQ WKH 6HOHFW NQRE XQWLO 9(/2&,7< DSSHDUV LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW ([SUHVVLRQ 9HORFLW\ �(;3��
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�� 3UHVV HLWKHU WKH IODVKLQJ 25&+�0,', WDE RU *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

RU URWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR DGMXVW DQRWKHU 0,', SDUDPHWHU�

7KH YHORFLW\ VHOHFWLRQ SURFHGXUH LV FRPSOHWH� &RPELQDWLRQ SLVWRQV WKDW DUH VHW ZKLOH

WKH 0,', FRXSOHU LV DFWLYDWHG ZLOO DOVR VWRUH WKH YHORFLW\ VHWWLQJ� $ 0,', 6DYH PD\

EH SHUIRUPHG WR VDYH WKLV VHWWLQJ DV WKH GHIDXOW� 6HH ³0,', 6DYH´ RQ SDJH ���

.H\ERDUG 9HORFLW\

.H\ERDUG YHORFLW\ PRGH DOORZV WKH YHORFLW\ YDOXH RI HDFK QRWH WR EH GHWHUPLQHG E\

WKH DFWXDO SK\VLFDO IRUFH XVHG ZKHQ WKH NH\ LV SOD\HG� MXVW OLNH D SLDQR NH\ERDUG� 7KH

KDUGHU WKH NH\ LV GHSUHVVHG� WKH ORXGHU WKH QRWH DQG VKDUSHU WKH DWWDFN� 7KLV LV

HVSHFLDOO\ XVHIXO ZKHQ FRQWUROOLQJ SHUFXVVLYH LQVWUXPHQWV DQG�RU ZKHQ \RX ZDQW WR

XVH NH\ YHORFLW\ DV D PHDQV RI PXVLFDO H[SUHVVLRQ�

7KHUH DUH DOVR D YDULHW\ RI YHORFLW\ FXUYHV DYDLODEOH ZKLFK DOORZ \RX WR VSHFLI\ KRZ

VHQVLWLYH WKH NH\ERDUGV DUH� 6HH ³6HWWLQJ 9HORFLW\´ RQ SDJH �� IRU PRUH LQIRUPDWLRQ�

2UJDQ VWRSV DUH QRW DIIHFWHG E\ NH\ERDUG YHORFLW\� DQG WKH SHGDOV DUH QRW YHORFLW\

VHQVLWLYH�

6HOHFWLQJ .H\ERDUG 9HORFLW\

7R VHOHFW .H\ERDUG 9HORFLW\ IRU D 0,', FRXSOHU�

�� )LUVW RI DOO� WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE FRXSOHU�V� PXVW EH VHW WR 0,',

UDWKHU WKDQ 25&+� 3OHDVH UHIHU WR ³(QDEOLQJ 0,', ´ RQ SDJH ���

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 3UHVV WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE �6:(//� *5($7� RU 3('$/�� 7KH

WDE IODVKHV� LQGLFDWLQJ D 0,', VHWWLQJ FDQ EH PDGH� 7KLV LV FDOOHG WKH

0,', 6HW 0RGH�

�� 7XUQ WKH 6HOHFW NQRE XQWLO .(<%2$5' DSSHDUV LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD 'LDO WR VHOHFW .H\ERDUG 9HORFLW\ �.%'��

�� 3UHVV HLWKHU WKH IODVKLQJ 25&+�0,', WDE RU *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

RU URWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR DGMXVW DQRWKHU 0,', SDUDPHWHU�

7KH YHORFLW\ VHOHFWLRQ SURFHGXUH LV FRPSOHWH� &RPELQDWLRQ SLVWRQV WKDW DUH VHW ZKLOH

WKH 0,', FRXSOHU LV DFWLYDWHG ZLOO DOVR VWRUH WKH YHORFLW\ VHWWLQJ� $ 0,', 6DYH PD\

EH SHUIRUPHG WR VDYH WKLV VHWWLQJ DV WKH GHIDXOW� 6HH ³0,', 6DYH´ RQ SDJH ���

)RRW 6ZLWFK

7KH L������� LV HTXLSSHG ZLWK D IRRW VZLWFK WKDW FDQ EH SURJUDPPHG WR FRQWURO RQH RI

WKUHH 0,', HIIHFWV� 6XVWDLQ� 6RVWHQXWR RU 6RIW� 7KHVH WKUHH HIIHFWV DUH DQDORJRXV WR WKH

W\SHV RI SHGDOV IRXQG RQ DQ DFRXVWLF SLDQR� 7KH 6XVWDLQ IXQFWLRQ FDXVHV DOO QRWHV WR EH

VXVWDLQHG� ZKHUHDV WKH 6RVWHQXWR IXQFWLRQ VXVWDLQV RQO\ WKRVH QRWHV WKDW DUH KHOG ZKLOH WKH

VZLWFK LV DFWLYDWHG �VXEVHTXHQW QRWHV SOD\HG ZKLOH WKH VZLWFK LV GHSUHVVHG ZLOO QRW EH

VXVWDLQHG�� 7KH 6RIW IXQFWLRQ UHGXFHV WKH RYHUDOO YROXPH RI WKH YRLFH�

7KH IRRW VZLWFK LV ORFDWHG RQ WKH WRS OHIW HGJH RI WKH *UHDW�3HGDO H[SUHVVLRQ VKRH� 3UHVV

WKH VZLWFK WRZDUGV WKH OHIW WR DFWLYDWH WKH IXQFWLRQ� UHOHDVH WKH VZLWFK WR GHDFWLYDWH�

(DFK 0,', FRXSOHU FDQ EH VHW WR SHUIRUP WKHVH IXQFWLRQV�
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(QDEOLQJ�'LVDEOLQJ D )RRW 6ZLWFK )XQFWLRQ IRU D 0,', &RXSOHU

7R HQDEOH RU GLVDEOH D IRRW VZLWFK IXQFWLRQ IRU D 0,', FRXSOHU�

�� )LUVW RI DOO� WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE FRXSOHU�V� PXVW EH VHW WR 0,',

UDWKHU WKDQ 25&+� 3OHDVH UHIHU WR ³(QDEOLQJ 0,', ´ RQ SDJH ���

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 3UHVV WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE �6:(//� *5($7� RU 3('$/�� 7KH

WDE IODVKHV� LQGLFDWLQJ D 0,', VHWWLQJ FDQ EH PDGH� 7KLV LV FDOOHG WKH

0,', 6HW 0RGH�

�� 7XUQ WKH 6HOHFW NQRE XQWLO )2276:,7&+ DSSHDUV LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW WKH GHVLUHG VHWWLQJ �2II� 6XVW� 6RVW� RU 6RIW�

�� 3UHVV HLWKHU WKH IODVKLQJ 25&+�0,', WDE RU *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

RU URWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR DGMXVW DQRWKHU 0,', SDUDPHWHU�

7KH )RRW 6ZLWFK )XQFWLRQ VHOHFWLRQ SURFHGXUH LV FRPSOHWH� &RPELQDWLRQ SLVWRQV WKDW

DUH VHW ZKLOH WKH 0,', FRXSOHU LV DFWLYDWHG ZLOO DOVR VWRUH WKLV VHWWLQJ� $ 0,', 6DYH

PD\ EH SHUIRUPHG WR VDYH WKLV VHWWLQJ DV WKH GHIDXOW� 6HH ³0,', 6DYH´ RQ SDJH ���

3DQ

0,', VRXQG PRGXOHV ZKLFK FRQIRUP WR WKH *0 DQG *6 )RUPDW VWDQGDUGV VXSSRUW WKH 3DQ

PHVVDJH� ZKLFK DOORZV \RX WR SODFH DQ LQVWUXPHQW DW D VSHFLILF SRLQW ZLWKLQ D VWHUHR ILHOG�

:KHQ WKH 3DQ PHVVDJH LV VHW WR µ�¶� WKH LQVWUXPHQW LV ORFDWHG LQ WKH FHQWHU� GLUHFWO\

EHWZHHQ OHIW DQG ULJKW�

$V WKH YDOXH LV GHFUHDVHG� WKH LQVWUXPHQW PRYHV IXUWKHU DQG IXUWKHU LQWR WKH OHIW VLGH RI

WKH VWHUHR ILHOG� $ YDOXH RI µ���¶ GHQRWHV WKH LQVWUXPHQW LV DV IDU OHIW DV SRVVLEOH�

$V WKH YDOXH LV LQFUHDVHG� WKH LQVWUXPHQWV IXUWKHU DQG IXUWKHU ULJKW LQ WKH VWHUHR ILHOG� $

YDOXH RI µ��¶ GHQRWHV WKH LQVWUXPHQW LV DV IDU ULJKW DV SRVVLEOH�

(DFK 0,', FRXSOHU FDQ KDYH LWV RZQ LQGLYLGXDO 3DQ YDOXH�

6HWWLQJ WKH 3DQ YDOXH IRU D 0,', &RXSOHU

7R VHW WKH 3DQ YDOXH IRU D 0,', FRXSOHU�

�� )LUVW RI DOO� WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE FRXSOHU�V� PXVW EH VHW WR 0,',

UDWKHU WKDQ 25&+� 3OHDVH UHIHU WR ³(QDEOLQJ 0,', ´ RQ SDJH ���

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 3UHVV WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE �6:(//� *5($7� RU 3('$/�� 7KH

WDE IODVKHV� LQGLFDWLQJ D 0,', VHWWLQJ FDQ EH PDGH� 7KLV LV FDOOHG WKH

0,', 6HW 0RGH�

�� 7XUQ WKH 6HOHFW NQRE XQWLO 3$1 DSSHDUV LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD 'LDO WR VHOHFW WKH GHVLUHG 3DQ YDOXH

�� 3UHVV HLWKHU WKH IODVKLQJ 25&+�0,', WDE RU *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

RU URWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR DGMXVW DQRWKHU 0,', SDUDPHWHU�
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5HYHUE

$Q LQGHSHQGHQW UHYHUE OHYHO �IURP ������ PD\ EH VHW IRU HDFK 0,', FRXSOHU� 7KLV YDOXH

FRQWUROV WKH UHYHUE ZLWKLQ WKH 0,', GHYLFH LWVHOI� QRW WKH 566
�
5RRP 0RGHOLQJ V\VWHP

ZLWKLQ WKH RUJDQ�

6HWWLQJ WKH 5HYHUE /HYHO IRU D 0,', &RXSOHU

7R VHW WKH 5HYHUE YDOXH IRU D 0,', FRXSOHU�

�� )LUVW RI DOO� WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE FRXSOHU�V� PXVW EH VHW WR 0,',

UDWKHU WKDQ 25&+� 3OHDVH UHIHU WR ³(QDEOLQJ 0,', ´ RQ SDJH ���

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 3UHVV WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE �6:(//� *5($7� RU 3('$/�� 7KH

WDE IODVKHV� LQGLFDWLQJ D 0,', VHWWLQJ FDQ EH PDGH� 7KLV LV FDOOHG WKH

0,', 6HW 0RGH�

�� 7XUQ WKH 6HOHFW NQRE XQWLO 5(9(5% DSSHDUV LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO VHOHFW WKH GHVLUHG 5HYHUE YDOXH�

�� 3UHVV HLWKHU WKH IODVKLQJ 25&+�0,', WDE RU *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

RU URWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR DGMXVW DQRWKHU 0,', SDUDPHWHU�

7KH 5HYHUE VHOHFWLRQ SURFHGXUH LV FRPSOHWH� &RPELQDWLRQ SLVWRQV WKDW DUH VHW ZKLOH

WKH 0,', FRXSOHU LV DFWLYDWHG� ZLOO DOVR VWRUH WKH 5HYHUE YDOXH� $ 0,', 6DYH PD\ EH

SHUIRUPHG WR VDYH WKLV VHWWLQJ DV WKH GHIDXOW� 6HH ³0,', 6DYH´ RQ SDJH ���

&KRUXV

$Q LQGHSHQGHQW FKRUXV OHYHO �IURP ������ PD\ EH VHW IRU HDFK 0,', FRXSOHU� &KRUXV

DGGV D VOLJKW SLWFK IOXFWXDWLRQ WR D JLYHQ VRXQG� LW LV RIWHQ XVHG IRU JXLWDU DQG HOHFWULF

SLDQR WRQHV�

6HWWLQJ WKH &KRUXV /HYHO IRU D 0,', &RXSOHU

7R VHW WKH &KRUXV OHYHO IRU D 0,', FRXSOHU�

�� )LUVW RI DOO� WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE FRXSOHU�V� PXVW EH VHW WR 0,',

UDWKHU WKDQ 25&+� 3OHDVH UHIHU WR ³(QDEOLQJ 0,', ´ RQ SDJH ���

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 3UHVV WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE �6:(//� *5($7� RU 3('$/�� 7KH

WDE IODVKHV� LQGLFDWLQJ D 0,', VHWWLQJ FDQ EH PDGH� 7KLV LV FDOOHG WKH

0,', 6HW 0RGH�

�� 7XUQ WKH 6HOHFW NQRE XQWLO &+2586 DSSHDUV LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW WKH GHVLUHG &KRUXV YDOXH�

�� 3UHVV HLWKHU WKH IODVKLQJ 25&+�0,', WDE RU *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

RU URWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR DGMXVW DQRWKHU 0,', SDUDPHWHU�

7KH &KRUXV VHOHFWLRQ SURFHGXUH LV FRPSOHWH� &RPELQDWLRQ SLVWRQV WKDW DUH VHW ZKLOH

WKH 0,', FRXSOHU LV DFWLYDWHG ZLOO DOVR VWRUH WKH &KRUXV YDOXH� $ 0,', 6DYH PD\ EH

SHUIRUPHG WR VDYH WKLV VHWWLQJ DV WKH GHIDXOW� 6HH ³0,', 6DYH´ RQ SDJH ���
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([SUHVVLRQ

7KH 0,', ODQJXDJH VSHFLILHV WZR VHSDUDWH PHVVDJHV IRU VHWWLQJ WKH OHYHO RI D WRQH�

([SUHVVLRQ �&&���� DQG 9ROXPH �&&���� ,W LV SRVVLEOH WR VHQG HLWKHU RI WKHVH PHVVDJHV

RQ D 0,', FRXSOHU ZKHQ WKH FRUUHVSRQGLQJ VKRH LV PRYHG� 7KLV VHWWLQJ FDQ EH PDGH

LQGHSHQGHQWO\ IRU HDFK 0,', FRXSOHU�

0RVW QHZHU 0,', PRGXOHV UHVSRQG WR HLWKHU PHVVDJH� FDXVLQJ FKDQJHV LQ WKH OHYHO RI D

WRQH� ,Q PRVW 0,', DSSOLFDWLRQV� 9ROXPH �&&���� LV XVHG WR VHW UHODWLYH EDODQFHV DPRQJ

WKH YDULRXV SDUWV ZKLOH ([SUHVVLRQ �&&���� LV XVHG WR FUHDWH FKDQJHV LQ WKH OHYHO RI HDFK

SDUW�

%HFDXVH LW ZDV WKH ILUVW PHVVDJH RI WKLV W\SH� WKH L������� IDFWRU\ GHIDXOW VSHFLILHV WKH

9ROXPH �&&��� PHVVDJH IRU DOO FRXSOHUV� W\SLFDOO\� WKLV VHWWLQJ FDQ EH XVHG ZLWK PRVW

0,', VRXQG PRGXOHV� +RZHYHU� DQ\ FRXSOHU FDQ EH VHW WR XVH WKH ([SUHVVLRQ �&&����

PHVVDJH LI GHVLUHG� ,I \RX GRQ¶W ZDQW WR VHQG HLWKHU 9ROXPH RU ([SUHVVLRQ IURP WKH

VKRHV IRU D JLYHQ 0,', FRXSOHU� VHW WKLV SDUDPHWHU WR 2))�

6HWWLQJ WKH ([SUHVVLRQ�9ROXPH 3DUDPHWHU IRU D 0,', &RXSOHU

7R VHW WKH ([SUHVVLRQ�9ROXPH SDUDPHWHU IRU D 0,', FRXSOHU�

�� )LUVW RI DOO� WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE FRXSOHU�V� PXVW EH VHW WR 0,',

UDWKHU WKDQ 25&+� 3OHDVH UHIHU WR ³(QDEOLQJ 0,', ´ RQ SDJH ���

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 3UHVV WKH GHVLUHG 25&+�0,', WDE �6:(//� *5($7� RU 3('$/�� 7KH

WDE IODVKHV� LQGLFDWLQJ D 0,', VHWWLQJ FDQ EH PDGH� 7KLV LV FDOOHG WKH

0,', 6HW 0RGH�

�� 7XUQ WKH 6HOHFW NQRE XQWLO (;35(66,21 DSSHDUV LQ WKH GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW WKH GHVLUHG VHWWLQJ �9RO� ([S RU 2II��

�� 3UHVV HLWKHU WKH IODVKLQJ 25&+�0,', WDE RU *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

RU URWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR DGMXVW DQRWKHU 0,', SDUDPHWHU�

7KH ([SUHVVLRQ VHOHFWLRQ SURFHGXUH LV FRPSOHWH� &RPELQDWLRQ SLVWRQV WKDW DUH VHW

ZKLOH WKH 0,', FRXSOHU LV DFWLYDWHG ZLOO DOVR VWRUH WKH ([SUHVVLRQ YDOXH� $ 0,',

6DYH PD\ EH SHUIRUPHG WR VDYH WKLV VHWWLQJ DV WKH GHIDXOW� 6HH ³0,', 6DYH´ RQ SDJH

�� IRU PRUH LQIRUPDWLRQ�

*��&����� ���
���	(�

,Q DGGLWLRQ WR WKH YDULRXV 0,', SDUDPHWHUV WKDW FDQ EH VWRUHG UHODWLYH WR LQGLYLGXDO 0,',

FRXSOHUV� WKHUH DUH D QXPEHU RI JOREDO 0,', VHWWLQJV WKDW DIIHFW WKH HQWLUH LQVWUXPHQW� (DFK

RI WKHVH ZLOO EH GHVFULEHG LQ WKLV VHFWLRQ�

$OO 1RWHV 2II &RPPDQG

2FFDVLRQDOO\� LW LV GHVLUDEOH WR VHQG D 0,', ³$OO 1RWHV 2II´ PHVVDJH IURP D NH\ERDUG WR

UHVHW QRWHV SOD\HG E\ H[WHUQDO HTXLSPHQW�

7R VHQG DQ ³$OO 1RWHV 2II´ PHVVDJH IURP WKH L������� 0,', 287 SRUW�

�� 3UHVV DQG KROG 6(7 WKHQ PRPHQWDULO\ SUHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶�� 5HOHDVH

ERWK SLVWRQV�
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$Q ³$OO 1RWHV 2II´ PHVVDJH ZLOO EH VHQW RQ DOO �� 0,', FKDQQHOV IURP WKH0,',

287 SRUW RI WKH RUJDQ�

0DVWHU &KDQQHOV

0XFK RI WKH GLVFXVVLRQ DERXW 0,', VR IDU KDV GHDOW ZLWK WKH DFWLRQV RI WKH 0,',

FRXSOHUV� WKRVH FRQWUROV WKDW DOORZ \RX WR SOD\ WKH LQVWUXPHQWV LQ DQ H[WHUQDO 0,', VRXQG

PRGXOH� +RZHYHU� WKH VWRSV DQG GLYLVLRQV RI WKH 5RGJHUV L������� FDQ DOVR EH UHFRUGHG

E\ D VHTXHQFHU DQG SOD\HG EDFN� HLWKHU ZLWK RU ZLWKRXW VRXQGV IURP DQ H[WHUQDO VRXQG

PRGXOH�

,Q RUGHU WR NHHS WKH VRXQGV RI WKH RUJDQ VHSDUDWH IURP WKRVH RI D 0,', VRXQG PRGXOH�

FHUWDLQ0DVWHU &KDQQHOV KDYH EHHQ UHVHUYHG VSHFLILFDOO\ IRU WKH L�������� 2QH FKDQQHO

LV UHVHUYHG IRU HDFK GLYLVLRQ�

*UHDW 0DVWHU &KDQQHO ��

6ZHOO 0DVWHU &KDQQHO ��

3HGDO 0DVWHU &KDQQHO ��

7KH RUJDQ VHQGV DQG UHFHLYHV QRWH DQG YROXPH LQIRUPDWLRQ RQ WKHVH FKDQQHOV XQOHVV WKH\

DUH GLVDEOHG� 0RVW OLNHO\� WKH 0DVWHU &KDQQHOV ZLOO DOZD\V EH HQDEOHG LQ \RXU VLWXDWLRQ�

KRZHYHU� WKHUH DUH D IHZ XQLTXH VHWXSV ZKHUH LW PLJKW EH GHVLUDEOH WR VXSSUHVV WKH

WUDQVPLVVLRQ RU UHFHSWLRQ RI LQIRUPDWLRQ IRU RQH RU PRUH RUJDQ GLYLVLRQV�

:KHQ FRQWUROOLQJ WKH L������� IURP DQ H[WHUQDO 0,', NH\ERDUG� VHQGLQJ QRWH

LQIRUPDWLRQ IURP WKH NH\ERDUG WR WKH RUJDQ RQ D 0DVWHU &KDQQHO ZLOO FDXVH WKH UHVSHFWLYH

NH\ERDUG RU SHGDOERDUG WR SOD\� )RU H[DPSOH� VHQGLQJ QRWHV RQ FKDQQHO �� ZLOO FDXVH WKH

VDPH HIIHFW DV SOD\LQJ WKRVH LGHQWLFDO QRWHV RQ WKH *UHDW NH\ERDUG�

(QDEOLQJ RU 'LVDEOLQJ D 0,', 0DVWHU &KDQQHO

7KH VWDWXV RI HDFK 0DVWHU &KDQQHO FDQ EH VHW LQGLYLGXDOO\ XVLQJ WKH IROORZLQJ

SURFHGXUH� $YDLODEOH RSWLRQV DUH� 6HQG 	 5HFHLYH �WKH QRUPDO PRGH�� 6HQG RQO\�

5HFHLYH RQO\ RU 2II �QR 6HQG RU 5HFHLYH��

7R HQDEOH RU GLVDEOH 0,', 6HQG DQG�RU 5HFHLYH RQ D 0DVWHU &KDQQHO�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FORFNZLVH XQWLO0,', 0$67(5 DSSHDUV LQ WKH

GLVSOD\�

�� 7R FKDQJH WKH 0DVWHU &KDQQHO LQ WKH GLVSOD\� XVH WKH 6HOHFW NQRE WR

KLJKOLJKW WKH 0DVWHU &KDQQHO ILHOG WKHQ URWDWH WKH $OSKD GLDO WR FKDQJH WKH

VHOHFWLRQ�

�� 7R FKDQJH WKH 0DVWHU &KDQQHO VWDWXV �6HQG 	 5HFHLYH� 6HQG RQO\�

5HFHLYH RQO\ RU 2II�� XVH WKH 6HOHFW NQRE WR KLJKOLJKW WKH 0DVWHU &KDQQHO

ILHOG WKHQ URWDWH WKH $OSKD GLDO WR FKDQJH WKH VHOHFWLRQ�

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

$OO 0DVWHU &KDQQHOV DUH UHVHW WR 6HQG 	 5HFHLYH ZKHQ WKH RUJDQ LV SRZHUHG RII��



��

5HJLVWUDWLRQV

,Q DGGLWLRQ WR QRWH DQG YROXPH LQIRUPDWLRQ VHQW RQ WKH 0DVWHU &KDQQHOV� WKH 5RGJHUV

L������� VHQGV DQG UHFHLYHV 0,', LQIRUPDWLRQ UHODWHG WR UHJLVWUDWLRQV� 7KLV LQIRUPDWLRQ

FDQ EH XVHG WR FRQWURO WKH VWRSV DQG FRXSOHUV RI D VHSDUDWH 5RGJHUV RUJDQ RU� PRUH

FRPPRQO\� FDQ EH UHFRUGHG E\ D VHTXHQFHU �DORQJ ZLWK WKH QRWH DQG YROXPH LQIRUPDWLRQ

RQ WKH 0DVWHU &KDQQHOV� DQG WKHQ UHFUHDWHG GXULQJ SOD\EDFN�

5HJLVWUDWLRQ LQIRUPDWLRQ LV QRUPDOO\ WUDQVPLWWHG DQG UHFHLYHG LQ WKH IRUP RI 6\VWHP

([FOXVLYH �6\V([� PHVVDJHV� (YHU\ WLPH WKHUH LV D FKDQJH LQ D VWRS RU FRXSOHU� D 6\V([

PHVVDJH LV JHQHUDWHG E\ WKH RUJDQ WKDW JLYHV WKH XSGDWHG VWDWXV RI DOO VWRSV DQG FRXSOHUV�

(DFK RI WKHVH 6\V([ PHVVDJHV� WKHQ� FRPPXQLFDWHV WKH VWDWXV RI WKH HQWLUH LQVWUXPHQW�

,I GHVLUHG� WKH L������� FDQ WUDQVPLW 3URJUDP &KDQJHV ZKHQ FRPELQDWLRQ SLVWRQV DUH

SUHVVHG RQ WKH RUJDQ� 7KHVH PHVVDJHV RQO\ FRPPXQLFDWH ZKLFK SLVWRQV DUH SUHVVHG� QRW

WKH VWDWXV RI VWRSV DQG FRXSOHUV� 7KLV LV RIWHQ XVHIXO ZKHQ FRQWUROOLQJ WKH L������� IURP

D UHPRWH 0,', NH\ERDUG WKDW VHQGV 3URJUDP &KDQJHV RU IURP D GLIIHUHQW PRGHO RI

5RGJHUV RUJDQ� 7KH 3URJUDP &KDQJHV DUH VHQW DQG UHFHLYHG RQ RQH RI WKH 0DVWHU

&KDQQHOV�

6\VWHP ([FOXVLYH PHVVDJHV QRUPDOO\ SURYLGH WKH RSWLPXP FRQWURO RYHU UHJLVWUDWLRQV�

ERWK WKRVH PDGH E\ SUHVVLQJ SLVWRQV DQG WKRVH FKDQJHG E\ KDQG� )DFWRU\ GHIDXOW VHWWLQJV

RI ERWK 6HQG DQG 5HFHLYH DUH VHW WR 6WRSV �6\VWHP ([FOXVLYH PHVVDJHV�� $YDLODEOH

RSWLRQV DUH� 6WRSV� 3LVWRQV �3URJUDP &KDQJH PHVVDJHV�� 6WRSV DQG 3LVWRQV DQG 2II�

6HOHFWLQJ 0,', 5HJLVWUDWLRQ 6HWWLQJV

7R FKDQJH WKH 6HQG RU 5HFHLYH VWDWXV RI 5HJLVWUDWLRQ PHVVDJHV�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FORFNZLVH XQWLO 6723 &+$1*( DSSHDUV LQ WKH

GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR VHW WKH FXUVRU WR WKH 5HFHLYH RU 6HQG SDUDPHWHU�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW 5HFHLYH�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR VHW WKH FXUVRU WR WKH QH[W SDUDPHWHU�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW 2II� 6WRSV� 3LVWRQV� RU 6WRSV 	 3LVWRQV�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE EDFN WR WKH 5HFHLYH SDUDPHWHU�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW 6HQG�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE WR VHW WKH FXUVRU WR WKH QH[W SDUDPHWHU�

��� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW 2II� 6WRSV� 3LVWRQV� RU 6WRSV 	 3LVWRQV

��� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

5HJLVWUDWLRQ VHWWLQJV DUH VDYHG ZKHQ WKH RUJDQ LV WXUQHG RII��
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8VLQJ 3LVWRQV WR &RQWURO D 6HFRQG 5RGJHUV &RQVROH

,Q FDVHV ZKHUH WZR 5RGJHUV RUJDQV DUH DYDLODEOH� LW LV SRVVLEOH WR SOD\ HLWKHU RU ERWK

LQVWUXPHQWV IURP RQH ORFDWLRQ� 7KLV FRQILJXUDWLRQ LV RIWHQ VHHQ LQ VLWXDWLRQV ZKHUH

WZR 5RGJHUV RUJDQV DUH LQVWDOOHG LQ WKH VDPH EXLOGLQJ� ,Q WKHVH VHWXSV� WKH FRQWUROOLQJ

FRQVROH LV UHIHUUHG WR DV WKH ³0DVWHU´� DQG WKH FRQVROH SOD\HG IURP D UHPRWH ORFDWLRQ

LV NQRZQ DV WKH ³6ODYH´�

,Q RUGHU IRU WKH WZR FRQVROHV WR FRPPXQLFDWH� D 0,', FRQQHFWLRQ PXVW EH PDGH

EHWZHHQ WKH ³0,', 2XW´ MDFN RI WKH 0DVWHU FRQVROH DQG WKH ³0,', ,Q´ MDFN RI WKH

6ODYH� �$ QXPEHU RI WKLUG�SDUW\ FRPSDQLHV PDNH VSHFLDO V\VWHPV WR WUDQVPLW 0,',

RYHU ORQJ GLVWDQFHV��

2QFH WKLV FRQQHFWLRQ LV PDGH� WKH 0DVWHU FRQVROH FDQ DFFHVV WKH UHVRXUFHV RI WKH

VODYH FRQVROH� 0RVW RIWHQ� LW LV EHVW WR XVH SLVWRQV WR FRQWURO UHJLVWUDWLRQV DW ERWK

ORFDWLRQV� ZKHQ D FHUWDLQ SLVWRQ LV SUHVVHG RQ WKH 0DVWHU FRQVROH� WKH VDPH SLVWRQ LV

VHOHFWHG DW WKH 6ODYH FRQVROH�

7R VHW XS ERWK FRQVROHV VR WKDW SLVWRQV DUH XVHG WR FRQWURO UHJLVWUDWLRQV�

�� 6HOHFW 367 LQ WKH 6723 &+$1*(6 6(1' ILHOG RI WKH 0DVWHU FRQVROH�

�� 6HOHFW 3LVWRQV RU 6WRSV DQG 3LVWRQV LQ WKH 5HJLVWUDWLRQV 5HFHLYHG ILHOG

RI WKH 6ODYH FRQVROH�

$IWHU WKLV VHWXS LV DFFRPSOLVKHG� SUHVVLQJ D SLVWRQ RQ WKH 0DVWHU FRQVROH ZLOO VHOHFW

WKDW SLVWRQ DQG WKH VDPH QXPEHUHG SLVWRQ RQ WKH 6ODYH FRQVROH� 7KH FRQWHQWV RI HDFK

SLVWRQ FDQ EH GLIIHUHQW�

,I WKHUH DUH WLPHV \RX ZDQW WR XVH WKH UHVRXUFHV RI RQH LQVWUXPHQW DORQH �L�H�� WKH RWKHU

LV VLOHQW�� XVH D SLVWRQ WR DFWLYDWH D UHJLVWUDWLRQ RQ WKH FRQVROH WR EH KHDUG� DQG VHW WKH

VDPH SLVWRQ RQ WKH ³VLOHQW´ FRQVROH VR WKDW LW FRQWDLQV QR DFWLYH VWRSV� 7KDW ZD\� HYHQ

WKRXJK D SLVWRQ LV VHOHFWHG RQ ERWK WKH 0DVWHU DQG WKH 6ODYH FRQVROH� RQO\ WKH

LQVWUXPHQW WKDW KDV VWRSV DFWLYDWHG ZLOO EH KHDUG�

/RFDO 2Q�2II

7KH /RFDO 2Q�2II FRQWURO SURYLGHV RSSRUWXQLWLHV IRU VRPH YHU\ XQLTXH 0,', VHWXSV�

PDQ\ RI ZKLFK ZLOO QRW EH XVHG E\ PRVW RUJDQLVWV� +RZHYHU� VKRXOG WKH QHHG DULVH� WKH

FRQWURO LV DYDLODEOH�

:KHQ WKH L������� LV LQ WKH /RFDO 2Q FRQGLWLRQ� WKH LQVWUXPHQW RSHUDWHV QRUPDOO\� 7KLV
LV WKH GHIDXOW VHWWLQJ�

:KHQ WKH L������� LV LQ WKH /RFDO 2II FRQGLWLRQ� WKH VWRSV� NH\ERDUGV DQG SHGDOERDUG RI

WKH RUJDQ DUH GLVFRQQHFWHG IURP WKH LQWHUQDO �³/RFDO´� VRXQGV RI WKH LQVWUXPHQW� VR WKDW

DFWLYDWLQJ VWRSV DQG SOD\LQJ QRWHV ZRQ¶W UHVXOW LQ DQ\ VRXQG EHLQJ KHDUG�

+RZHYHU� WKH LQVWUXPHQW VWLOO WUDQVPLWV 0,', LQIRUPDWLRQ WKDW FDQ EH UHFRUGHG RU XVHG WR

FRQWURO D VHSDUDWH 5RGJHUV RUJDQ� 7KLV IHDWXUH FDQ EH XVHG WR VLOHQFH WKH 0DVWHU FRQVROH

FRPSOHWHO\ ZKHQ RQH 5RGJHUV RUJDQ LV XVH WR FRQWURO DQRWKHU 5RGJHUV FRQVROH�

<RX FDQ DOVR XVH WKH /RFDO 2II FRQWURO WR VLOHQFH WKH 0DVWHU FRQVROH� 6HH SDJH ����



��

$OVR� LQ WKH /RFDO 2II FRQGLWLRQ� ³/RFDO´ RUJDQ YRLFHV FDQ VWLOO EH SOD\HG E\ D VHTXHQFHU

RU UHPRWH NH\ERDUG FRQQHFWHG WR WKH L������� 0,', ,1 MDFN� WKLV PHDQV WKDW WKH VRXQGV

RI WKH L������� FDQ EH FRQWUROOHG E\ D UHPRWH VRXUFH HYHQ ZKHQ ³/RFDO 2II´ LV VHOHFWHG�

)LQDOO\� /RFDO 2II FDQ EH XVHIXO LQ VSHFLILF VHTXHQFLQJ DSSOLFDWLRQV ZKHQ \RX DUH

UHFRUGLQJ ERWK RUJDQ DQG 0,', YRLFHV� 7R XVH LW� 0,', 62)7 7+58 PXVW EH HQDEOHG RQ

\RXU VHTXHQFHU�

6HOHFWLQJ WKH /RFDO &RQWURO 6HWWLQJ

7R VHOHFW /RFDO 2Q RU /RFDO 2II�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FORFNZLVH XQWLO0,', /2&$/ DSSHDUV LQ WKH

GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW GHVLUHG VHWWLQJ �2)) RU 21��

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

6HTXHQFHU 8SGDWH

0,', VHTXHQFHUV JHQHUDWH 0,', PHVVDJHV ZKHQ WKH\ VWDUW DQG VWRS� QDPHO\ 6WDUW� 6WRS

DQG &RQWLQXH� 7KH RUJDQ XVHV WKHVH VHTXHQFHU PHVVDJHV WR DXWRPDWLFDOO\ UHFRUG WKH VWRS

DQG H[SUHVVLRQ VWDWXV DW WKH EHJLQQLQJ RI D VHTXHQFH� :KHQ D 0,', 6WDUW FRPPDQG LV

UHFHLYHG� WKH RUJDQ VHQGV WKH VWDWXV RI DOO VWRSV DQG FRXSOHUV SOXV WKH SRVLWLRQ RI WKH

H[SUHVVLRQ VKRHV WR WKH VHTXHQFHU VR WKDW WKH LQLWLDO VWDWXV RI WKH RUJDQ LV UHFRUGHG LQ WKH

VHTXHQFH DQG ODWHU UHFUHDWHG GXULQJ SOD\EDFN�

7KH RUJDQ DOVR VHQGV SURJUDP FKDQJH� EDQN VHOHFW DQG H[SUHVVLRQ LQIRUPDWLRQ IRU DOO

DFWLYH 0,', FRXSOHUV ZKHQ D 6WDUW FRPPDQG LV UHFHLYHG�

7KH 6HTXHQFHU 8SGDWH FRQWURO LQ WKH 0,', 6HWWLQJV PHQX GHILQHV KRZ WKH RUJDQ

UHVSRQGV WR 6WDUW� 6WRS DQG &RQWLQXH PHVVDJHV VHQW IURP D VHTXHQFHU� :KHQ WKH YDOXH LV

VHW WR 2Q� SURSHU FRPPXQLFDWLRQ LV HQVXUHG� 7KLV LV WKH FRQILJXUDWLRQ WKDW VKRXOG EH XVHG

LQ WKH YDVW PDMRULW\ RI DSSOLFDWLRQV� :KHQ VHW WR 2II� WKH RUJDQ GRHV QRW UHVSRQG WR 6WDUW�

6WRS DQG &RQWLQXH PHVVDJHV� WKLV FRQILJXUDWLRQ LV UHVHUYHG IRU YHU\ VSHFLILF XVHV DQG

ZRQ¶W EH DSSOLFDEOH WR PRVW XVHUV�

7R UHFDS WKH DFWLRQV RI WKH L������� ZKHQ 6HTXHQFHU 8SGDWH LV VHW WR 2Q� :KHQ WKH

6WDUW PHVVDJH LV UHFHLYHG� WKH RUJDQ VHQGV FXUUHQW VWRS� H[SUHVVLRQ� SURJUDP FKDQJH DQG

EDQN YDOXHV WR WKH VHTXHQFHU�

:KHQ WKH 6WRS PHVVDJH LV UHFHLYHG� WKH RUJDQ UHVWRUHV LWV H[SUHVVLRQ YDOXHV EDVHG RQ WKH

SK\VLFDO SRVLWLRQ RI WKH VKRHV� EXW VWRUHV WKH ODVW H[SUHVVLRQ YDOXH IURP WKH VHTXHQFH LQ LWV

LQWHUQDO PHPRU\� 7KLV DYRLGV DQ\ SRWHQWLDO FRQIOLFW EHWZHHQ WKH ODVW H[SUHVVLRQ YDOXH RQ

WKH VHTXHQFH DQG WKH DFWXDO SRVLWLRQ RI WKH VKRHV �UHVXOWLQJ LQ D VXGGHQ FKDQJH RI YROXPH

ZKHQ D VKRH LV WRXFKHG��

:KHQ WKH &RQWLQXH PHVVDJH LV UHFHLYHG� WKH VWRUHG H[SUHVVLRQ YDOXH LV UHVWRUHG� HQVXULQJ

WKDW WKH VHTXHQFH FRQWLQXHV WR SOD\ DW WKH FRUUHFW YROXPH�

7KH RUJDQ UHYHUWV WR /RFDO 2Q ZKHQ WKH LQVWUXPHQW LV SRZHUHG RII��
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0RVW KDUGZDUH VHTXHQFHUV �OLNH WKH 5RGJHUV 35����6� WUDQVPLW WKH 6WDUW� 6WRS DQG

&RQWLQXH YDOXHV DXWRPDWLFDOO\ XQOHVV \RX PDQXDOO\ GLVDEOH WKHP� 6RPH VRIWZDUH

VHTXHQFHUV PD\ QHHG WR KDYH WKH 6WDUW�6WRS�&RQWLQXH WUDQVPLVVLRQ HQDEOHG IURP ZLWKLQ

WKHLU 0,', FRQILJXUDWLRQ PHQXV�

7R WXUQ 6HTXHQFHU 8SGDWH 2Q RU 2II�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FORFNZLVH XQWLO 6(4� 83'$7( DSSHDUV LQ WKH

GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW GHVLUHG VHWWLQJ �2)) RU 21��

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

6HWWLQJ 9HORFLW\ 6HQVLWLYLW\

$V VWDWHG LQ WKH ³.H\ERDUG 9HORFLW\´ VHFWLRQ RQ SDJH ��� VRXQGV SOD\HG IURP 0,',

FRXSOHUV FDQ EH FRQWUROOHG E\ YHORFLW\�VHQVLWLYH NH\ERDUGV� ZKHUH WKH VWUHQJWK RI D NH\

VWULNH GHWHUPLQHV WKH YROXPH DQG DWWDFN FKDUDFWHULVWLF RI D QRWH� ,Q DGGLWLRQ WR WKLV

SDUDPHWHU LQ WKH 0,', FRXSOHU VHWWLQJV� WKHUH LV DOVR D JOREDO VHWWLQJ WKDW GHWHUPLQHV WKH

YHORFLW\ VHQVLWLYLW\ RI WKH NH\ERDUGV²KRZ PXFK SUHVVXUH LV QHHGHG WR DFKLHYH D KLJK

YHORFLW\ YDOXH�

7KHUH DUH WKUHH DYDLODEOH YHORFLW\ FXUYHV WR FKRRVH IURP�

x /,*+7� PRVW VHQVLWLYH²/LJKW NH\VWURNHV FDQ DFKLHYH D KLJKHU WKDQ QRUPDO

YHORFLW\�

x 1250$/� QRUPDO VHQVLWLYLW\²D GLUHFW UHODWLRQVKLS EHWZHHQ WRXFK DQG VRXQG

UHVXOW

x +($9<� OHDVW VHQVLWLYH²+HDYLHU WKDQ QRUPDO NH\VWURNHV DUH UHTXLUHG WR DFKLHYH
KLJK YHORFLW\ YDOXHV�

7KHVH WKUHH FXUYHV DOORZ \RX WR FKRRVH WKH NH\ERDUG UHVSRQVH WKDW LV PRVW FRPIRUWDEOH�

7KLV VHWWLQJ DIIHFWV DOO NH\ERDUGV RI WKH LQVWUXPHQW�

6HWWLQJ WKH .H\ERDUG 9HORFLW\

7R VHOHFW D NH\ERDUG YHORFLW\ VHWWLQJ�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FORFNZLVH WR KLJKOLJKW .(<%' 9(/2&,7<�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW WKH GHVLUHG VHWWLQJ �/,*+7� 1250$/ RU

+($9<��

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

$ 0,', 6DYH PD\ EH SHUIRUPHG WR VDYH WKLV VHWWLQJ DV WKH GHIDXOW� 6HH ³0,', 6DYH´

RQ SDJH �� IRU PRUH LQIRUPDWLRQ�

7KH RUJDQ UHYHUWV WR 6HTXHQFHU 8SGDWH 2Q ZKHQ WKH LQVWUXPHQW LV SRZHUHG RII��
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0,', 'HYLFH ,'

0,', 'HYLFH ,' LV DQ LGHQWLILFDWLRQ QXPEHU XVHG LQ 6\VWHP ([FOXVLYH 6WRS &RQWURO

PHVVDJHV� 7KLV ,' QXPEHU FDQ EH XVHG WR DOORZ LQGHSHQGHQW FRQWURO RYHU PXOWLSOH RUJDQ

FRQVROHV FRQQHFWHG YLD 0,', RU WR IDFLOLWDWH VWRULQJ PXOWLSOH VHWV RI UHJLVWUDWLRQ

LQIRUPDWLRQ RQ D VHTXHQFHU UHFRUGLQJ�

1RUPDOO\� WKH RUJDQ ERWK VHQGV DQG UHFRJQL]HV DQ ,' QXPEHU RI ��� VWRS PHVVDJHV ZLWK

RWKHU ,' QXPEHUV DUH LJQRUHG� :KHQ PXOWLSOH FRQVROHV DUH FRQWUROOHG YLD 0,',� HDFK FDQ

XVH D GLIIHUHQW ,' QXPEHU� WKHUHE\ DOORZLQJ LQGHSHQGHQW FRQWURO RI HDFK FRQVROH¶V

UHJLVWUDWLRQ�

7KH QXPEHU FDQ EH VHW WR �� RU �� WKURXJK ��� 6HWWLQJ WKH ,' WR � SURGXFHV 6WRS &RQWURO

PHVVDJHV WKDW DUH FRPSDWLEOH ZLWK ROGHU 5RGJHUV 3', DQG &�6HULHV RUJDQV�

,Q PRVW FDVHV� WKH ,' ZLOO QRW QHHG WR EH FKDQJHG�

6HWWLQJ 0,', 'HYLFH ,'

7R VHOHFW D GLIIHUHQW 0,', 'HYLFH ,'�

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FORFNZLVH XQWLO0,', '(9,&( ,' DSSHDUV LQ WKH

GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW D QHZ 'HYLFH ,' QXPEHU�

�� 3UHVV *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WR H[LW�

�� ����		
����	�

7KHUH DUH WKUHH 0,', MDFNV RQ WKH L�������� ODEHOHG0,', ,1�287�7+58� 7KH\ DUH

ORFDWHG RQ WKH EODFN LQSXW�RXWSXW ER[ XQGHUQHDWK WKH NH\GHVN WR WKH ULJKW�

&RQQHFW D VHTXHQFHU RU VHTXHQFHU�VRXQG PRGXOH FRPELQDWLRQ �VXFK DV WKH 5RGJHUV 35����6�

WR WKH0,', ,1�287 SRUWV RQ WKH RUJDQ� 7KH VHTXHQFHU PXVW QRW EH LQ 6RIW 7KUX PRGH�

�� �����
�

0DQ\ FKDQJHV WR 0,', VHWWLQJV DUH WHPSRUDU\ DQG DUH ORVW ZKHQ WKH RUJDQ LV WXUQHG RII�

+RZHYHU� WKH 0,', 6DYH SURFHGXUH FDQ VWRUH PDQ\ RI WKHVH QHZ VHWWLQJV DV WKH GHIDXOW� VR

WKDW WKH FKDQJH LV UHWDLQHG ZKHQ WKH RUJDQ LV SRZHUHG RII�

3OHDVH QRWH WKDW WKHUH DUH D IHZ 0,', VHWWLQJV WKDW FDQQRW EH FKDQJHG DQG VDYHG XVLQJ WKH

0,', 6DYH SURFHGXUH�

6DYLQJ 0,', &RQWURO 6HWWLQJV

7R SHUIRUP WKH 0,', 6DYH SURFHGXUH�

�� :KLOH LQ DQ\ 0,', PHQX� PDNH WKH GHVLUHG FKDQJHV�

7KH 'HYLFH ,' UHYHUWV WR D YDOXH RI �� ZKHQ WKH LQVWUXPHQW LV SRZHUHG RII��



��

�� 3UHVV DQG KROG WKH 6(7 SLVWRQ� WKHQ SUHVV DQG KROG *HQHUDO &DQFHO �µ�¶��

&RQWLQXH WR KROG ERWK SLVWRQV IRU DSSUR[LPDWHO\ ILYH VHFRQGV� XQWLO WKH

IROORZLQJ VFUHHQ LV GLVSOD\HG�

0 , ' , & R Q W U R O

6 H W W L Q J V 6 D Y H G

5HOHDVH ERWK SLVWRQV� 7KH FKDQJHV KDYH EHHQ VDYHG DV WKH GHIDXOW�

����	(�����,&�	����	��
,��1�������
8�
	�
��

7KH FRQWHQWV RI DQ\ FRPELQDWLRQ PHPRU\ PD\ EH VDYHG WR D 0,', VHTXHQFHU DQG ODWHU

UHORDGHG LQWR WKH RUJDQ� 7KLV DOORZV VWRUDJH RI UHJLVWUDWLRQV LQ DQ H[WHUQDO GHYLFH�

6DYLQJ D &RPELQDWLRQ 0HPRU\

7R VDYH D FRPELQDWLRQ PHPRU\ WR D VHTXHQFHU�

�� 0DNH VXUH WKH VHTXHQFHU LV FRQQHFWHG FRUUHFWO\ WR WKH0,', ,1 DQG0,',

287 MDFNV�

�� 6WDUW WKH VHTXHQFHU LQ 5HFRUG PRGH�

�� :DLW XQWLO VHTXHQFHU LV UHFRUGLQJ �DIWHU WKH FRXQW�LQ PHDVXUHV� LI DQ\� WKHQ

KROG 6(7 DQG PRPHQWDULO\ SUHVV WKH PHPRU\ SLVWRQ �L����0� RU0�� L����

0�� 0�� 0� RU0�� FRUUHVSRQGLQJ WR WKH PHPRU\ \RX ZLVK WR VWRUH�

�� 5HOHDVH ERWK SLVWRQV� 7KH FRQVROH GLVSOD\ ZLOO UHDG�

0 H P R U \ & R S L H G

7 R 6 H T X H Q F H U 3 R U W

:DLW ILYH VHFRQGV� WKHQ SHUIRUP VWHSV � DQG � DERYH WR VHQG DQRWKHU PHPRU\ WR WKH

VHTXHQFHU� LI GHVLUHG� 0DNH FHUWDLQ \RX OHDYH D IHZ PHDVXUHV RI VSDFH EHWZHHQ WKH

PHPRULHV WKDW DUH VDYHG�

:KHQ DOO PHPRULHV KDYH EHHQ UHFRUGHG� VWRS WKH VHTXHQFHU�

5HPHPEHU WR VDYH WKH VHTXHQFH DIWHU DOO PHPRULHV KDYH EHHQ UHFRUGHG�



��

5HVWRULQJ D &RPELQDWLRQ 0HPRU\

7R UHVWRUH D PHPRU\ WKDW KDV EHHQ VDYHG WR D VHTXHQFHU�

�� 0DNH FHUWDLQ VHTXHQFHU LV FRQQHFWHG FRUUHFWO\ WR WKH0,', ,1 DQG0,',

287 MDFNV�

�� %HJLQ SOD\EDFN RI WKH VHTXHQFH FRQWDLQLQJ WKH SLVWRQ LQIRUPDWLRQ�

�� 6WRS WKH VHTXHQFHU DV VRRQ DV D PHPRU\ SLVWRQ �L����0� RU0�� L����0��

0�� 0� RU0�� EHJLQV WR IODVK� 7KLV LQGLFDWHV WKDW D PHPRU\ ZDV UHFHLYHG

E\ WKH RUJDQ� �7KH SDUWLFXODU PHPRU\ SLVWRQ WKDW IODVKHV GHQRWHV ZKLFK

PHPRU\ OHYHO KDV EHHQ UHFHLYHG IURP WKH VHTXHQFHU��

�� +ROG 6(7 DQG SUHVV WKH PHPRU\ SLVWRQ ZKHUH \RX¶G OLNH WKH PHPRU\ VWRUHG�

7KLV VHOHFWLRQ FDQ EH DQ\ RI WKH DYDLODEOH PHPRU\ SLVWRQV �L����0� RU0��

L����0�� 0�� 0� RU0���

�� 5HOHDVH ERWK SLVWRQV� 7KH PHPRU\ ZLOO EH VDYHG�

�� ,I PRUH PHPRULHV H[LVW LQ WKH VHTXHQFHU UHFRUGLQJ �DQG \RX ZDQW WR ORDG

WKHP LQWR WKH LQVWUXPHQW� SUHVV 3OD\ WR VWDUW WKH VHTXHQFHU IURP WKDW SRLQW

DQG WKHQ IROORZ VWHSV � WKURXJK � DJDLQ�

:KHQ FRS\LQJ PRUH WKDQ RQH PHPRU\ WR WKH VHTXHQFHU� LW LV QHFHVVDU\ WR ZDLW D IHZ

PHDVXUHV EHWZHHQ VDYLQJ LQGLYLGXDO PHPRULHV� RU SODFH WKHP RQ GLIIHUHQW WUDFNV� 7KLV

SURFHGXUH UHGXFHV FRQIXVLRQ UHJDUGLQJ WKH ORFDWLRQ RI WKH PHPRULHV RQ WKH VHTXHQFHU�

�
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5RGJHUV L��� 6WRS 6SHFLILFDWLRQ

*5($7 �0DQXDO ,�

%RXUGRQ ��¶ �9LRORQH ��¶�

3ULQFLSDO �¶

*HGDFNW �¶ �*HPVKRUQ �
�

2FWDYH �¶

6SLW]IO|WH �¶

6XSHU 2FWDYH �¶

4XLQWIO|WH � ���¶

0L[WXUH ,9

7UXPSHW �¶

&ODULRQ �¶ �.UXPPKRUQ �¶�

&KLPHV

7UHPXODQW

6ZHOO WR *UHDW

25&+�0,', *UHDW

3LDQR

+DUSVLFKRUG

)DQWDVLD

&KRUXV 2UJDQ

1\ORQ *XLWDU

+DUS

6WULQJV

6ORZ 6WULQJV

5LFK &KRLU

%R\ &KRLU

2UFKHVWUDO 3HUFXVVLRQ

([WHUQDO 0,',

6:(// �0DQXDO ,,�

*HLJHQ 3ULQFLSDO �¶ �9LROD �¶�

%RXUGRQ �¶

9LROH &HOHVWH ,, �¶ �)O�WH &HOHVWH ,, �¶�

3UHVWDQW �¶

)ODXWR 7UDYHUVR �¶

1D]DUG � ���¶

%ORFNIO|WH �¶

3OHLQ -HX ,9 �7LHUFH � ���¶�

%DVVRQ ��¶

+DXWERLV �¶

7UHPXODQW

6ZHOO 8QLVRQ 2II

25&+�0,', 6ZHOO

3LDQR

5RWDU\ 2UJDQ

9LROLQ

6ORZ 9LROLQ

)OXWH

2ERH

&ODULQHW

0XOWL�5HHG

7UXPSHW

)UHQFK +RUQ

%UDVV

&KRLU $DKV

([WHUQDO 0,',

3('$/

9LRORQH ��¶

6XEEDVV ��¶

2FWDYH �¶

*HGDFNW �¶ �7UXPSHW �¶�

&KRUDO %DVV �¶

%DVVRQ ��


*UHDW WR 3HGDO

6ZHOO WR 3HGDO

25&+�0,', 3HGDO

3LDQR

+DUSVLFKRUG

$FRXVWLF %DVV

)LQJHUHG %DVV

��¶ 3L]] 6WULQJV

��¶ 6\Q 6WULQJV

3L]] 6WULQJV

6WULQJV

%UDVV

7LPSDQL

([WHUQDO 0,',

,WDOLFL]HG YRLFH QDPHV LQ SDUHQWKHVHV DUH DYDLODEOH WKURXJK 9RLFH 3DOHWWH V\VWHP�
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*5($7 �0DQXDO ,�

%RXUGRQ ��¶ �9LRORQH ��¶�

3ULQFLSDO �¶

*HGDFNW �¶ �*HPVKRUQ �
�

2FWDYH �¶

6SLW]IO|WH �¶

6XSHU 2FWDYH �¶

4XLQWIO|WH � ���¶

0L[WXUH ,9

7UXPSHW �¶

&ODULRQ �¶ �.UXPPKRUQ �¶�

&KLPHV

7UHPXODQW

6ZHOO WR *UHDW

25&+�0,', *UHDW

3LDQR

+DUSVLFKRUG

)DQWDVLD

&KRUXV 2UJDQ

1\ORQ *XLWDU

+DUS

6WULQJV

6ORZ 6WULQJV

5LFK &KRLU

%R\ &KRLU

2UFKHVWUDO 3HUFXVVLRQ

([WHUQDO 0,',

6:(// �0DQXDO ,,�

*HLJHQ 3ULQFLSDO �¶ �9LROD �¶�

%RXUGRQ �¶

9LROH &HOHVWH ,, �¶ �)O�WH &HOHVWH ,, �¶�

3UHVWDQW �¶

)ODXWR 7UDYHUVR �¶

1D]DUG � ���¶

%ORFNIO|WH �¶

3OHLQ -HX ,9 �7LHUFH � ���¶�

%DVVRQ ��¶

7URPSHWWH +DUPRQLTXH �¶

7UHPXODQW

6ZHOO 8QLVRQ 2II

25&+�0,', 6ZHOO

3LDQR

5RWDU\ 2UJDQ

9LROLQ

6ORZ 9LROLQ

)OXWH

2ERH

&ODULQHW

0XOWL�5HHG

7UXPSHW

)UHQFK +RUQ

%UDVV

&KRLU $DKV

([WHUQDO 0,',

3('$/

9LRORQH ��¶

6XEEDVV ��¶

2FWDYH �¶

%RXUGRQ �¶ �7UXPSHW �¶�

&KRUDO %DVV �¶

%DVVRQ ��


*UHDW WR 3HGDO

6ZHOO WR 3HGDO

25&+�0,', 3HGDO

3LDQR

+DUSVLFKRUG

$FRXVWLF %DVV

)LQJHUHG %DVV

��¶ 3L]] 6WULQJV

��¶ 6\Q 6WULQJV

3L]] 6WULQJV

6WULQJV

%UDVV

7LPSDQL

([WHUQDO 0,',

,WDOLFL]HG YRLFH QDPHV LQ SDUHQWKHVHV DUH DYDLODEOH WKURXJK 9RLFH 3DOHWWH V\VWHP�
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*5($7 �0DQXDO ,�

%RXUGRQ ��¶ �9LRORQH ��¶�

3ULQFLSDO �¶

5RKUIO|WH �¶ �*HPVKRUQ �
�

2FWDYH �¶

6SLW]IO|WH �¶

6XSHU 2FWDYH �¶

4XLQWIO|WH � ���¶ �:DOGIO|WH �¶�

0L[WXUH ,9

7UXPSHW �¶

&ODULRQ �¶ �.UXPPKRUQ �¶�

&KLPHV

7UHPXODQW

6ZHOO WR *UHDW

25&+�0,', *UHDW

3LDQR

( 3LDQR

'HWXQHG (3

+DUSVLFKRUG

:DUP 3DG

)DQWDVLD

&KRUXV 2UJDQ

7XEXODU %HOOV

*ORFNHQVSLHO

1\ORQ *XLWDU

+DUS

6WULQJV

6ORZ 6WULQJV

5LFK &KRLU

%R\ &KRLU

2UFKHVWUDO 3HUFXVVLRQ

([WHUQDO 0,',

6:(// �0DQXDO ,,�

*HLJHQ 3ULQFLSDO �¶ �9LROD �¶�

%RXUGRQ �¶

9LROH &HOHVWH ,, �¶ �)O�WH &HOHVWH ,, �¶�

3UHVWDQW �¶

)ODXWR 7UDYHUVR �¶

1D]DUG � ���¶

%ORFNIO|WH �¶

3OHLQ -HX ,9 �7LHUFH � ���¶�

%DVVRQ ��¶

+DXWERLV �¶

7UHPXODQW

6ZHOO 8QLVRQ 2II

25&+�0,', 6ZHOO

3LDQR

5RWDU\ 2UJDQ

9LROLQ

6ORZ 9LROLQ

&HOOR

)OXWH

2ERH

&ODULQHW

0XOWL�5HHG

7UXPSHW

)UHQFK +RUQ

%UDVV

&KRLU $DKV

:DUP 6WULQJV

([WHUQDO 0,',

3('$/

3ULQFLSDO ��¶ �9LRORQH ��¶�

6XEEDVV ��¶

2FWDYH �¶

*HGDFNW �¶ �7UXPSHW �¶�

&KRUDO %DVV �¶

3RVDXQH ��¶ �%DVVRQ ��
�

*UHDW WR 3HGDO

6ZHOO WR 3HGDO

25&+�0,', 3HGDO

3LDQR

+DUSVLFKRUG

$FRXVWLF %DVV

)LQJHUHG %DVV

��¶ 3L]] 6WULQJV

��¶ 6\Q 6WULQJV

3L]] 6WULQJV

6WULQJV

%UDVV

7LPSDQL

([WHUQDO 0,',

,WDOLFL]HG YRLFH QDPHV LQ SDUHQWKHVHV DUH DYDLODEOH WKURXJK 9RLFH 3DOHWWH V\VWHP�
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*5($7 �0DQXDO ,�

%RXUGRQ ��¶ �9LRORQH ��¶�

3ULQFLSDO �¶

5RKUIO|WH �¶ �*HPVKRUQ �
�

2FWDYH �¶

)OXWH �¶

6XSHU 2FWDYH �¶

4XLQWIO|WH � ���¶ �:DOGIO|WH �¶�

0L[WXUH ,9

7UXPSHW �¶

&ODULRQ �¶ �.UXPPKRUQ �¶�

&KLPHV

7UHPXODQW

6ZHOO WR *UHDW

25&+�0,', *UHDW

3LDQR

( 3LDQR

'HWXQHG (3

+DUSVLFKRUG

:DUP 3DG

)DQWDVLD

&KRUXV 2UJDQ

7XEXODU %HOOV

*ORFNHQVSLHO

1\ORQ *XLWDU

+DUS

6WULQJV

6ORZ 6WULQJV

5LFK &KRLU

%R\ &KRLU

2UFKHVWUDO 3HUFXVVLRQ

([WHUQDO 0,',

6:(// �0DQXDO ,,�

*HLJHQ 3ULQFLSDO �¶ �9LROD �¶�

%RXUGRQ �¶

9LROH &HOHVWH ,, �¶ �)O�WH &HOHVWH ,, �¶�

3UHVWDQW �¶

)ODXWR 7UDYHUVR �¶

1D]DUG � ���¶

%ORFNIO|WH �¶

3OHLQ -HX ,9 �7LHUFH � ���¶�

%DVVRQ ��¶

7URPSHWWH +DUPRQLTXH �¶

7UHPXODQW

6ZHOO 8QLVRQ 2II

25&+�0,', 6ZHOO

3LDQR

5RWDU\ 2UJDQ

9LROLQ

6ORZ 9LROLQ

&HOOR

)OXWH

2ERH

&ODULQHW

0XOWL�5HHG

7UXPSHW

)UHQFK +RUQ

%UDVV

&KRLU $DKV

:DUP 6WULQJV

([WHUQDO 0,',

3('$/

3ULQFLSDO ��¶ �9LRORQH ��¶�

6XEEDVV ��¶

2FWDYH �¶

%RXUGRQ �¶ �7UXPSHW �¶�

&KRUDO %DVV �¶

3RVDXQH ��¶ �%DVVRQ ��
�

*UHDW WR 3HGDO

6ZHOO WR 3HGDO

25&+�0,', 3HGDO

3LDQR

+DUSVLFKRUG

$FRXVWLF %DVV

)LQJHUHG %DVV

��¶ 3L]] 6WULQJV

��¶ 6\Q 6WULQJV

3L]] 6WULQJV

6WULQJV

%UDVV

7LPSDQL

([WHUQDO 0,',

,WDOLFL]HG YRLFH QDPHV LQ SDUHQWKHVHV DUH DYDLODEOH WKURXJK 9RLFH 3DOHWWH V\VWHP�
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�L��� LV VKRZQ� ERWK PRGHOV DUH LGHQWLFDO LQ VL]H��

&RQVROH ZLGWK� ��´ ����� PP�

&RQVROH KHLJKW� ��´ ����� PP�

&RQVROH KHLJKW WR WRS RI PXVLF UDFN� ��ó´ ������� PP�

&RQVROH GHSWK� ��´ ���� PP�
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7KH 5RGJHUV L������� LV VKLSSHG IURP WKH IDFWRU\ ZLWK D GHIDXOW VHWWLQJ LQ FRPELQDWLRQ

PHPRU\0�� 5HJLVWUDWLRQV RQ WKHVH PHPRULHV FDQ EH FKDQJHG� EXW LI WKH RULJLQDO IDFWRU\

GHIDXOW VHWWLQJV DUH GHVLUHG� WKH\ FDQ EH UHVWRUHG E\ WKH IROORZLQJ SURFHGXUH�

5HVWRULQJ )DFWRU\ 'HIDXOW &RPELQDWLRQ 6HWWLQJV

7R UHVWRUH WKH )DFWRU\ 'HIDXOW &RPELQDWLRQ 6HWWLQJV�

�� 3UHVV DQG KROG0� IRU DSSUR[LPDWHO\ ILYH VHFRQGV� 7KH GLVSOD\ VKRZV

/2&.(' RU 81/2&.('�

�� :KLOH KROGLQJ0�� SUHVV DQG KROG 6(7 IRU DQ DGGLWLRQDO ILYH VHFRQGV XQWLO

WKH GLVSOD\ VKRZV0(025< � )$&725< '()$8/7�

�� 5HOHDVH ERWK SLVWRQV�

7KH PHPRU\ KDV EHHQ UHWXUQHG WR IDFWRU\ GHIDXOWV�
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7KH L������� LV HTXLSSHG ZLWK D 'HPR 6RQJ SOD\HU WKDW ZLOO SOD\ 0,', VHTXHQFHV VWRUHG

LQVLGH WKH LQVWUXPHQW� 7KLV IHDWXUH DOORZV \RX WR GHPRQVWUDWH WKH L������� RU WR KHDU KRZ WKH

LQVWUXPHQW VRXQGV IURP DQRWKHU ORFDWLRQ LQ WKH URRP �E\ VWDUWLQJ D GHPR VRQJ DQG WKHQ

ZDONLQJ DURXQG��

7KHUH DUH D QXPEHU RI IDFWRU\ LQFOXGHG GHPR VRQJV VWRUHG LQVLGH \RXU LQVWUXPHQW� 7KHVH

VRQJV DUH QRQ�FKDQJHDEOH�

3OD\LQJ WKH 'HPR 6RQJV

7R SOD\ VRQJV�

�� 3UHVV DQG KROG 6(7�

�� 5RWDWH WKH 6HOHFW NQRE FRXQWHU�FORFNZLVH XQWLO '(02 621* DSSHDUV LQ WKH

ZLQGRZ GLVSOD\�

�� 5RWDWH WKH $OSKD GLDO WR VHOHFW WKH GHVLUHG VRQJ�

�� 3UHVV 6(7 WR ORDG WKH VHOHFWHG VRQJ� 7KH 6(7 SLVWRQ IODVKHV ZKHQ WKH VRQJ

LV ORDGHG DQG UHDG\ WR SOD\�

�� 3UHVV 6(7 DJDLQ WR EHJLQ SOD\EDFN RI WKH VHOHFWHG VRQJ� �3UHVV *HQHUDO

&DQFHO LQVWHDG LI \RX ZDQW WR H[LW ZLWKRXW SOD\LQJ WKH VRQJ��

�� 'XULQJ SOD\EDFN� SUHVVLQJ 6(7 ZLOO SDXVH WKH VRQJ DQG FDXVHV WKH 6(7

SLVWRQ WR IODVK� SUHVVLQJ 6(7 DJDLQ ZLOO FDXVH SOD\EDFN WR UHVXPH IURP WKDW

SRLQW� 3UHVVLQJ *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� GXULQJ SOD\EDFN ZLOO FDXVH WKH VRQJ WR

UHVHW WR WKH EHJLQQLQJ�

�� 3UHVVLQJ *HQHUDO &DQFHO �µ�¶� WZLFH GXULQJ SOD\EDFN RU RQFH IURP D SDXVHG

VWDWH ZLOO H[LW WKH 'HPR VRQJ PHQX�
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$V ZLWK DQ\ ILQH PXVLFDO LQVWUXPHQW� UHDVRQDEOH FDUH LV QHFHVVDU\ WR SURWHFW \RXU LQYHVWPHQW�

1RUPDOO\ QR GLIILFXOWLHV VKRXOG EH H[SHULHQFHG� DV RQO\ WKH ILQHVW FRPSRQHQW SDUWV DUH XVHG

E\ 5RGJHUV� ,I \RXU LQVWUXPHQW VKRXOG UHTXLUH VHUYLFH� \RXU 5RGJHUV 6HUYLFH 5HSUHVHQWDWLYH

LV IXOO\ HTXLSSHG DQG TXDOLILHG WR KDQGOH DQ\ VHUYLFH SUREOHPV WKDW PD\ DULVH�

<RXU QHZ 5RGJHUV RUJDQ LV QRW RQO\ D ILQH PXVLFDO LQVWUXPHQW� EXW DOVR D ILQH SLHFH RI

FXVWRP�PDGH IXUQLWXUH ILQLVKHG WR KROG LWV DWWUDFWLYHQHVV WKURXJK JHQHUDWLRQV RI XVH� 2QO\

WKH EHVW ZRRGV DUH XVHG� FDUHIXOO\ FKHFNHG IRU XQLIRUPLW\ RI JUDLQ DQG LQWHQVLW\ RI ILJXUH DQG

FDUHIXOO\ KDQG DVVHPEOHG� (DFK ILQLVK FRDW LV WKRURXJKO\ GULHG EHIRUH WKH QH[W FRDW LV

DSSOLHG� $ ILQDO FDWDO\WLF SURFHVV SURWHFWLYH FRDW PDNHV WKH 5RGJHUV FRQVROH LPSHUPHDEOH WR

PDQ\ KDUPIXO VXEVWDQFHV� 7KH UHVXOWLQJ ILQLVK LV ODVWLQJ DQG HDV\ WR NHHS ORRNLQJ EHDXWLIXO�

)ROORZLQJ DUH D IHZ WLSV RQ FDULQJ IRU \RXU 5RGJHUV RUJDQ�

��	��
��	��%
���&�����

$ IUHTXHQW GXVWLQJ ZLWK D VRIW� FOHDQ FORWK LV XVXDOO\ DOO WKDW LV UHTXLUHG� $ ILQH�TXDOLW\

IXUQLWXUH RLO ZLOO HQKDQFH WKH EHDXW\ RI WKH ZRRG� $OZD\V ZLSH WKH VXUIDFHV ZLWK WKH JUDLQ�

XVLQJ VWUDLJKW� HYHQ VWURNHV�

6LQFH H[WUHPH FROG� KHDW RU H[SRVXUH WR VXQOLJKW PD\ LQMXUH WKH ILQLVK RI DQ\ ILQH SLHFH RI

IXUQLWXUH� QHLWKHU WKH FRQVROH QRU ILQLVKHG VSHDNHU FDELQHWV VKRXOG EH SODFHG RYHU D KHDW

UHJLVWHU RU QHDU D ZLQGRZ�

$
1&������	�����)���&�

.H\ERDUGV DQG WDEV VKRXOG EH FOHDQHG ZLWK D VRIW FORWK VOLJKWO\ GDPSHQHG ZLWK ZDWHU DQG D

PLOG VRDS� $YRLG GULSSLQJ ZDWHU EHWZHHQ WKH NH\V� '2 127 86( 62/9(176 �DOFRKRO�

JDVROLQH� FDUERQ WHWUDFKORULGH� HWF���

%�)
��	�%�)
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7KH SLSHV VKRXOG QHYHU EH KDQGOHG RU WRXFKHG E\ DQ\RQH EXW D TXDOLILHG RUJDQ VHUYLFH

UHSUHVHQWDWLYH�
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DX[LOLDU\ LQSXWV

DGMXVWLQJ� ��

EDVLF RSHUDWLRQV� �

FKRUXV

0,',� ��

FOHDQLQJ NH\ERDUGV DQG VWRS WDEV� ��

FRPELQDWLRQ PHPRU\

VDYLQJ YLD 0,',� ��

FRQQHFWLQJ D VHTXHQFHU� ��

FRXSOHU SLVWRQV� 0,',� ��

FRXSOHUV� ��

GHWXQLQJ

UDQGRP� ��

GHYLFH ,'� ��

0,',� ��

'LPHQVLRQDO 6RXQG 0RGHOLQJ� �

(QDEOLQJ 0,',� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

��

H[SUHVVLRQ

VHWWLQJ� ��

)&& QRWLFH� LL

*0 �*HQHUDO 0,',� 6WDQGDUG� ��

*6 6WDQGDUG� ��

KHDGSKRQH MDFN� ��

KHDGSKRQH VHWWLQJV

DGMXVWLQJ� ��

KROG

VHH 6XVWDLQ� ��

LQWHUIHUHQFH

UDGLR DQG 79� LL

LQWHUPDQXDO 	 LQWUDPDQXDO

H[SODQDWLRQ� ��

NH\ERDUGV DQG VWRS WDEV� FOHDQLQJ� ��

PDLQWHQDQFH� ��

0DVWHU 7XQLQJ� ��

IRU SLSH DXJPHQWDWLRQ� ��

0DVWHU 9ROXPH� ��� ��

PHQXV

FRQVROH� ��

0,',

FRXSOHU SLVWRQV� ��

GHYLFH ,'� ��

QRWH YHORFLW\� ��

0,', VHWWLQJV� ��

VDYH� ��

0,', XSGDWH ZLWK 6WDUW� 6WRS� &RQWLQXH�

��

PRGLI\LQJ IHDWXUHV� ��

QRWLFH� )&&� LL

RFWDYH VKLIW� ��

RII

WXUQLQJ RII�RQ� �

2UFKHVWUDO 9RLFHV� ��

3',� ��

3LSH 0RGHOLQJ

VKXWWHU WKLFNQHVV� ��

SLSHV� �� ��� ��

WRXFKLQJ RU KDQGOLQJ� ��

SLWFK

UDQGRP GHWXQLQJ� ��

WHPSHUDPHQWV� ��

SRZHU RII� �

SRZHU RQ� �

3URJUDP &KDQJH� ��� ��

UDQGRP GHWXQLQJ� ��

UHYHUVLEOH SLVWRQV� �

VHTXHQFHU� FRQQHFWLQJ� ��

VKLIW
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RFWDYH� ��

VKRHV� �

VKXWWHU WKLFNQHVV� ��

VWHUHR KHDGSKRQH MDFN� ��

VXVWDLQ� ��

VXVWDLQ VZLWFK� ��

VZLWFK

VXVWDLQ� ��

WHPSHUDPHQWV� ��

DQFLHQW� ��

VHOHFWLQJ� ��

ZHOO� ��

WRH SLVWRQV� �

7UDQVSRVHU� �� ��

WUHPXODQWV

SXUSRVH RI� �

YHORFLW\

0,',� ��

9RLFH 3DOHWWH� �� ��� ��

DFFHVVLQJ� ��

YROXPH

PDVWHU YROXPH� ��
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