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3ODQ�5HVHDUFK�)LOH����������������������������������������������������� 
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3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH������������������������� 
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7DEOH�(���1XPEHU�RI�3HQVLRQ�3ODQV� 
E\�W\SH�RI�SODQ����������� 

7RWDO�3ODQV 
<HDU 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 
([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV�DQG�SODQV�RI�FRQWUROOHG�JURXSV�RI�FRUSRUDWLRQV�WKDW�DUH�ILOLQJ�DV�D�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQ�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�)RUP������LQVWUXFWLRQV��$OO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV� 
SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�VLQJOH�HPSOR\HU�SURJUDP�DUH�LQFOXGHG� H[FHSW�IRU�WKRVH�WKDW�LQGLFDWHG�EHLQJ�PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�RQ�WKH�)RUP������RU�)RUP������6) ��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH� 
HPSOR\HU�QRQFROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�PXOWLHPSOR\HU�SODQV�DQG�DOO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV�SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�PXOWLHPSOR\HU�SURJUDP��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH�HPSOR\HU�FROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG� 
SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 
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7RWDO 'HILQHG�%HQHILW 'HILQHG�&RQWULEXWLRQ 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 
([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 

6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 
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127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 

([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 

6RPH�WRWDOV�GR�QRW�HTXDO�WKH�VXP�RI�WKH�FRPSRQHQWV�GXH�WR�URXQGLQJ��� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV�DQG�SODQV�RI�FRQWUROOHG�JURXSV�RI�FRUSRUDWLRQV�WKDW�DUH�ILOLQJ�DV�D�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQ�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�)RUP������LQVWUXFWLRQV��$OO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV�SD\LQJ� 
SUHPLXPV�WR�3%*& V�VLQJOH�HPSOR\HU�SURJUDP�DUH�LQFOXGHG� H[FHSW�IRU�WKRVH�WKDW�LQGLFDWHG�EHLQJ�PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�RQ�WKH�)RUP������RU�)RUP������6) ��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH�HPSOR\HU� 
QRQFROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�PXOWLHPSOR\HU�SODQV�DQG�DOO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV�SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�PXOWLHPSOR\HU�SURJUDP��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH�HPSOR\HU�FROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV�� 
%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��7KH�URZ�����U�VKRZV�SDUWLFLSDQWV�IRU������FRPSXWHG�XVLQJ�WKH�UHYLVHG�GHILQLWLRQ�VXPPDUL]HG�LQ�$SSHQGL[�&��&KDQJHV�WR�3DUWLFLSDQW�&RXQWV� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 
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([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 
6RPH�WRWDOV�GR�QRW�HTXDO�WKH�VXP�RI�WKH�FRPSRQHQWV�GXH�WR�URXQGLQJ�� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV�DQG�SODQV�RI�FRQWUROOHG�JURXSV�RI�FRUSRUDWLRQV�WKDW�DUH�ILOLQJ�DV�D�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQ�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�)RUP������LQVWUXFWLRQV��$OO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV� 
SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�VLQJOH�HPSOR\HU�SURJUDP�DUH�LQFOXGHG� H[FHSW�IRU�WKRVH�WKDW�LQGLFDWHG�EHLQJ�PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�RQ�WKH�)RUP������RU�)RUP������6) ��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH� 
HPSOR\HU�QRQFROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�PXOWLHPSOR\HU�SODQV�DQG�DOO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV�SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�PXOWLHPSOR\HU�SURJUDP��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH�HPSOR\HU�FROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG� 
SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��7KH�URZ�����U�VKRZV�SDUWLFLSDQWV�IRU������FRPSXWHG�XVLQJ�WKH�UHYLVHG�GHILQLWLRQ�VXPPDUL]HG�LQ�$SSHQGL[�&��&KDQJHV�WR�3DUWLFLSDQW�&RXQWV� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 
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� HILQHG� 

&RQWULEXWLRQ 
7RWDO 

HILQHG� 
%HQHILW 

� HILQHG� 
&RQWULEXWLRQ 

7RWDO 
HILQHG� 

%HQHILW 
� HILQHG� 

&RQWULEXWLRQ 
7RWDO 

HILQHG� 
%HQHILW 

� HILQHG� 
&RQWULEXWLRQ 

���� ��������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� �������� �������� ��������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ��������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ��������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ��������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ��������� 

���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ��������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ��������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ��������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ��������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ��������� 

���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ��������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ ��������� �������� ����������� 

���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ �������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ ��������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ ��������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ ��������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ ��������� �������� ����������� 

���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ ��������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ ��������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ ��������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ ��������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ������������ ��������� ��������� ������������ ��������� �������� ����������� 

���� ��������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� ��������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� ��������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� ��������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� ��������� �������� ����������� 
���� ��������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� ��������� �������� ����������� 

����U� � ���������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� ��������� �������� ����������� 

���� ���������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� ��������� �������� ����������� 
���� ���������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� ��������� �������� ����������� 
���� ���������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� ��������� �������� ����������� 
���� ���������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� 
���� ���������� ��������� ����������� ���������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� 

���� ���������� ��������� ����������� ���������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� 
���� ���������� ��������� ����������� ���������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� 
���� ���������� ��������� ����������� ���������� ��������� ����������� ��������� �������� ����������� 
���� ���������� ��������� ����������� ���������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� 
���� ���������� ��������� ����������� ���������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� 

���� ���������� ��������� ����������� ���������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� 
���� ���������� ��������� ����������� ���������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� 
���� ���������� ��������� ����������� ���������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������� �������� �������� ����������� 

E\�W\SH�RI�SODQ����������� 
WKRXVDQGV 

7DEOH�(���1XPEHU�RI�3DUWLFLSDQWV�LQ�3HQVLRQ�3ODQV�ZLWK�����RU�0RUH�3DUWLFLSDQWV� 

<HDU 
7RWDO�3ODQV 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 

6RPH�WRWDOV�GR�QRW�HTXDO�WKH�VXP�RI�WKH�FRPSRQHQWV�GXH�WR�URXQGLQJ�� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV�DQG�SODQV�RI�FRQWUROOHG�JURXSV�RI�FRUSRUDWLRQV�WKDW�DUH�ILOLQJ�DV�D�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQ�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�)RUP������LQVWUXFWLRQV��$OO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV� 
SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�VLQJOH�HPSOR\HU�SURJUDP�DUH�LQFOXGHG� H[FHSW�IRU�WKRVH�WKDW�LQGLFDWHG�EHLQJ�PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�RQ�WKH�)RUP������RU�)RUP������6) ��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH� 
HPSOR\HU�QRQFROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�PXOWLHPSOR\HU�SODQV�DQG�DOO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV�SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�PXOWLHPSOR\HU�SURJUDP��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH�HPSOR\HU�FROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG� 
SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��7KH�URZ�����U�VKRZV�SDUWLFLSDQWV�IRU������FRPSXWHG�XVLQJ�WKH�UHYLVHG�GHILQLWLRQ�VXPPDUL]HG�LQ�$SSHQGL[�&��&KDQJHV�WR�3DUWLFLSDQW�&RXQWV� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 

� 



� �

� � � �


 � �




' ' ' ' ' ' ' '

6LQJOH�(PSOR\HU�3ODQV�� 0XOWLHPSOR\HU�3ODQV�� 
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'DWD�IRU������DQG�EH\RQG�DUH�EDVHG�RQ�DFWXDO�FRXQW��'DWD�IRU�����������DUH�LPSXWHG�� 
7KH�GHILQLWLRQ�RI�DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�LQFOXGHV�LQGLYLGXDOV�ZKR�DUH�HOLJLEOH�WR�HOHFW�WR�KDYH�WKH�HPSOR\HU�PDNH�SD\PHQWV�WR�D���� N �W\SH�SODQ� HYHQ�LI�LQGLYLGXDOV�DUH�QRW�FRQWULEXWLQJ �DQG�QRQYHVWHG�LQGLYLGXDOV�ZKR�DUH� 
HDUQLQJ�RU�UHWDLQLQJ�FUHGLWHG�VHUYLFH�XQGHU�WKH�SODQ��)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ��SOHDVH�VHH�WKH�,QVWUXFWLRQV�IRU�)RUP������DW�KWWSV���ZZZ�GRO�JRY�DJHQFLHV�HEVD�HPSOR\HUV�DQG�DGYLVHUV�SODQ�DGPLQLVWUDWLRQ�DQG�� 
FRPSOLDQFH�UHSRUWLQJ�DQG�ILOLQJ�IRUP�������)RU������DQG�HDUOLHU��DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�ZHUH�DGMXVWHG�WR�H[FOXGH�LQGLYLGXDOV�ZKR�ZHUH�QRW�FRQWULEXWLQJ�WR�WKH�UHWLUHPHQW�SODQ�DQG�QRW�HQWLWOHG�WR�UHFHLYH�EHQHILWV� 

%HWZHHQ������DQG�������EHFDXVH�RQO\�D�WRWDO�QXPEHU�RI�SDUWLFLSDQWV�ZDV�UHSRUWHG��DOO�SDUWLFLSDQWV�UHSRUWHG�RQ�WKH�)RUP������6)�ZHUH�DVVXPHG�WR�EH�DFWLYH�IRU�WKH�SXUSRVHV�RI�WKLV�%XOOHWLQ��6LQFH�������DFWLYH� 
SDUWLFLSDQWV�DUH�VHSDUDWHO\�UHSRUWHG�RQ�WKH�)RUP������6)� 
([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 
6RPH�WRWDOV�GR�QRW�HTXDO�WKH�VXP�RI�WKH�FRPSRQHQWV�GXH�WR�URXQGLQJ�� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV�DQG�SODQV�RI�FRQWUROOHG�JURXSV�RI�FRUSRUDWLRQV�WKDW�DUH�ILOLQJ�DV�D�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQ�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�)RUP������LQVWUXFWLRQV��$OO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV� 
SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�VLQJOH�HPSOR\HU�SURJUDP�DUH�LQFOXGHG� H[FHSW�IRU�WKRVH�WKDW�LQGLFDWHG�EHLQJ�PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�RQ�WKH�)RUP������RU�)RUP������6) ��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH� 
HPSOR\HU�QRQFROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�PXOWLHPSOR\HU�SODQV�DQG�DOO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV�SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�PXOWLHPSOR\HU�SURJUDP��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH�HPSOR\HU�FROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG� 
SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��7KH�URZ�����U�VKRZV�SDUWLFLSDQWV�IRU������FRPSXWHG�XVLQJ�WKH�UHYLVHG�GHILQLWLRQ�VXPPDUL]HG�LQ�$SSHQGL[�&��&KDQJHV�WR�3DUWLFLSDQW�&RXQWV� 
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7DEOH�(���1XPEHU�RI�$FWLYH�3DUWLFLSDQWV�LQ�3HQVLRQ�3ODQV�ZLWK�����RU�0RUH�$FWLYH�3DUWLFLSDQWV 
E\�W\SH�RI�SODQ����������� 

WKRXVDQGV 

7RWDO�3ODQV 
<HDU 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 

7KH�GHILQLWLRQ�RI�DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�LQFOXGHV�LQGLYLGXDOV�ZKR�DUH�HOLJLEOH�WR�HOHFW�WR�KDYH�WKH�HPSOR\HU�PDNH�SD\PHQWV�WR�D���� N �W\SH�SODQ� HYHQ�LI�LQGLYLGXDOV�DUH�QRW�FRQWULEXWLQJ �DQG�QRQYHVWHG�LQGLYLGXDOV�ZKR�DUH� 
HDUQLQJ�RU�UHWDLQLQJ�FUHGLWHG�VHUYLFH�XQGHU�WKH�SODQ��)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ��SOHDVH�VHH�WKH�,QVWUXFWLRQV�IRU�)RUP������DW�KWWSV���ZZZ�GRO�JRY�DJHQFLHV�HEVD�HPSOR\HUV�DQG�DGYLVHUV�SODQ�DGPLQLVWUDWLRQ�DQG�� 
FRPSOLDQFH�UHSRUWLQJ�DQG�ILOLQJ�IRUP�������)RU������DQG�HDUOLHU��DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�ZHUH�DGMXVWHG�WR�H[FOXGH�LQGLYLGXDOV�ZKR�ZHUH�QRW�FRQWULEXWLQJ�WR�WKH�UHWLUHPHQW�SODQ�DQG�QRW�HQWLWOHG�WR�UHFHLYH�EHQHILWV� 
%HWZHHQ������DQG�������EHFDXVH�RQO\�D�WRWDO�QXPEHU�RI�SDUWLFLSDQWV�ZDV�UHSRUWHG��DOO�SDUWLFLSDQWV�UHSRUWHG�RQ�WKH�)RUP������6)�ZHUH�DVVXPHG�WR�EH�DFWLYH�IRU�WKH�SXUSRVHV�RI�WKLV�%XOOHWLQ��6LQFH�������DFWLYH� 
SDUWLFLSDQWV�DUH�VHSDUDWHO\�UHSRUWHG�RQ�WKH�)RUP������6)� 

6RPH�WRWDOV�GR�QRW�HTXDO�WKH�VXP�RI�WKH�FRPSRQHQWV�GXH�WR�URXQGLQJ�� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV�DQG�SODQV�RI�FRQWUROOHG�JURXSV�RI�FRUSRUDWLRQV�WKDW�DUH�ILOLQJ�DV�D�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQ�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�)RUP������LQVWUXFWLRQV��$OO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV� 
SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�VLQJOH�HPSOR\HU�SURJUDP�DUH�LQFOXGHG� H[FHSW�IRU�WKRVH�WKDW�LQGLFDWHG�EHLQJ�PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�RQ�WKH�)RUP������RU�)RUP������6) ��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH� 
HPSOR\HU�QRQFROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�PXOWLHPSOR\HU�SODQV�DQG�DOO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV�SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�PXOWLHPSOR\HU�SURJUDP��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH�HPSOR\HU�FROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG� 
SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��7KH�URZ�����U�VKRZV�SDUWLFLSDQWV�IRU������FRPSXWHG�XVLQJ�WKH�UHYLVHG�GHILQLWLRQ�VXPPDUL]HG�LQ�$SSHQGL[�&��&KDQJHV�WR�3DUWLFLSDQW�&RXQWV� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 
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<HDU 
7RWDO�3ODQV 

7DEOH�(����3HQVLRQ�3ODQ�$VVHWV 
E\�W\SH�RI�SODQ����������� 

PLOOLRQV 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 
7RWDO�DVVHW�DPRXQWV�VKRZQ�GR�QRW�LQFOXGH�WKH�YDOXH�RI�DOORFDWHG�LQVXUDQFH�FRQWUDFWV�GHVFULEHG�LQ����&)5������������� 
([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 
6RPH�WRWDOV�GR�QRW�HTXDO�WKH�VXP�RI�WKH�FRPSRQHQWV�GXH�WR�URXQGLQJ� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV�DQG�SODQV�RI�FRQWUROOHG�JURXSV�RI�FRUSRUDWLRQV�WKDW�DUH�ILOLQJ�DV�D�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQ�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�)RUP������LQVWUXFWLRQV��$OO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV� 
SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�VLQJOH�HPSOR\HU�SURJUDP�DUH�LQFOXGHG� H[FHSW�IRU�WKRVH�WKDW�LQGLFDWHG�EHLQJ�PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�RQ�WKH�)RUP������RU�)RUP������6) ��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH� 
HPSOR\HU�QRQFROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�PXOWLHPSOR\HU�SODQV�DQG�DOO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV�SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�PXOWLHPSOR\HU�SURJUDP��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH�HPSOR\HU�FROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG� 
SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 
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7RWDO 'HILQHG�%HQHILW 'HILQHG�&RQWULEXWLRQ 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 

7RWDO�DVVHW�DPRXQWV�VKRZQ�GR�QRW�LQFOXGH�WKH�YDOXH�RI�DOORFDWHG�LQVXUDQFH�FRQWUDFWV�GHVFULEHG�LQ����&)5������������� 
([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 
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6LQJOH�(PSOR\HU�3ODQV�� 0XOWLHPSOR\HU�3ODQV�� 

7RWDO 
HILQHG� 

%HQHILW 
� HILQHG� 

&RQWULEXWLRQ 
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&RQWULEXWLRQ 
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���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 

����U� � ������������������ 
���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 
���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 
���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 

���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 
���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 
���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 
���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 
���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 

���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 
���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 
���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 
���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 
���� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 
([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 
6RPH�WRWDOV�GR�QRW�HTXDO�WKH�VXP�RI�WKH�FRPSRQHQWV�GXH�WR�URXQGLQJ�� 
��7KH�GHILQLWLRQ�RI�DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�LQFOXGHV�LQGLYLGXDOV�ZKR�DUH�HOLJLEOH�WR�HOHFW�WR�KDYH�WKH�HPSOR\HU�PDNH�SD\PHQWV�WR�D���� N �W\SH�SODQ� HYHQ� 
LI�LQGLYLGXDOV�DUH�QRW�FRQWULEXWLQJ �DQG�QRQYHVWHG�LQGLYLGXDOV�ZKR�DUH�HDUQLQJ�RU�UHWDLQLQJ�FUHGLWHG�VHUYLFH�XQGHU�WKH�SODQ��)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ�� 
SOHDVH�VHH�WKH�,QVWUXFWLRQV�IRU�)RUP������DW�KWWSV���ZZZ�GRO�JRY�DJHQFLHV�HEVD�HPSOR\HUV�DQG�DGYLVHUV�SODQ�DGPLQLVWUDWLRQ�DQG�� 
FRPSOLDQFH�UHSRUWLQJ�DQG�ILOLQJ�IRUP�������)RU������DQG�HDUOLHU��DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�ZHUH�DGMXVWHG�WR�H[FOXGH�LQGLYLGXDOV�ZKR�ZHUH�QRW�FRQWULEXWLQJ� 
WR�WKH�UHWLUHPHQW�SODQ�DQG�QRW�HQWLWOHG�WR�UHFHLYH�EHQHILWV��%HWZHHQ������DQG�������EHFDXVH�RQO\�D�WRWDO�QXPEHU�RI�SDUWLFLSDQWV�ZDV�UHSRUWHG��DOO� 
SDUWLFLSDQWV�UHSRUWHG�RQ�WKH�)RUP������6)�ZHUH�DVVXPHG�WR�EH�DFWLYH�IRU�WKH�SXUSRVHV�RI�WKLV�%XOOHWLQ��6LQFH�������DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�DUH� 
VHSDUDWHO\�UHSRUWHG�RQ�WKH�)RUP������6)� 
��7RWDO�DVVHW�DPRXQWV�VKRZQ�GR�QRW�LQFOXGH�WKH�YDOXH�RI�DOORFDWHG�LQVXUDQFH�FRQWUDFWV�GHVFULEHG�LQ����&)5������������� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�ERWK�HPSOR\HU�DQG�HPSOR\HH�FRQWULEXWLRQV� 
��$PRXQWV�VKRZQ�LQFOXGH�ERWK�EHQHILWV�SDLG�GLUHFWO\�IURP�WUXVW�IXQGV�DQG�SUHPLXP�SD\PHQWV�PDGH�E\�SODQV�WR�LQVXUDQFH�FDUULHUV��$PRXQWV�H[FOXGH� 
EHQHILWV�SDLG�GLUHFWO\�E\�LQVXUDQFH�FDUULHUV� 
��7KH�URZ�����U�VKRZV�SDUWLFLSDQWV�IRU������FRPSXWHG�XVLQJ�WKH�UHYLVHG�GHILQLWLRQ�VXPPDUL]HG�LQ�$SSHQGL[�&��&KDQJHV�WR�3DUWLFLSDQW�&RXQWV� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 
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3ODQV $FWLYH�3DUWLFLSDQWV 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 

7KH�GHILQLWLRQ�RI�DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�LQFOXGHV�LQGLYLGXDOV�ZKR�DUH�HOLJLEOH�WR�HOHFW�WR�KDYH�WKH�HPSOR\HU�PDNH�SD\PHQWV�WR�D���� N �W\SH�SODQ� HYHQ�LI�LQGLYLGXDOV�DUH� 
QRW�FRQWULEXWLQJ �DQG�QRQYHVWHG�LQGLYLGXDOV�ZKR�DUH�HDUQLQJ�RU�UHWDLQLQJ�FUHGLWHG�VHUYLFH�XQGHU�WKH�SODQ��)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ��SOHDVH�VHH�WKH�,QVWUXFWLRQV�IRU�)RUP� 
�����DW�KWWSV���ZZZ�GRO�JRY�DJHQFLHV�HEVD�HPSOR\HUV�DQG�DGYLVHUV�SODQ�DGPLQLVWUDWLRQ�DQG��FRPSOLDQFH�UHSRUWLQJ�DQG�ILOLQJ�IRUP�������)RU������DQG�HDUOLHU�� 
DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�ZHUH�DGMXVWHG�WR�H[FOXGH�LQGLYLGXDOV�ZKR�ZHUH�QRW�FRQWULEXWLQJ�WR�WKH�UHWLUHPHQW�SODQ�DQG�QRW�HQWLWOHG�WR�UHFHLYH�EHQHILWV��%HWZHHQ������DQG� 
������EHFDXVH�RQO\�D�WRWDO�QXPEHU�RI�SDUWLFLSDQWV�ZDV�UHSRUWHG��DOO�SDUWLFLSDQWV�UHSRUWHG�RQ�WKH�)RUP������6)�ZHUH�DVVXPHG�WR�EH�DFWLYH�IRU�WKH�SXUSRVHV�RI�WKLV� 
%XOOHWLQ��6LQFH�������DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�DUH�VHSDUDWHO\�UHSRUWHG�RQ�WKH�)RUP������6)� 
7RWDO�DVVHW�DPRXQWV�VKRZQ�GR�QRW�LQFOXGH�WKH�YDOXH�RI�DOORFDWHG�LQVXUDQFH�FRQWUDFWV�GHVFULEHG�LQ����&)5������������� 
)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�ERWK�HPSOR\HU�DQG�HPSOR\HH�FRQWULEXWLRQV� 
$PRXQWV�VKRZQ�LQFOXGH�ERWK�EHQHILWV�SDLG�GLUHFWO\�IURP�WUXVW�IXQGV�DQG�SUHPLXP�SD\PHQWV�PDGH�E\�SODQV�WR�LQVXUDQFH�FDUULHUV��$PRXQWV�H[FOXGH�EHQHILWV�SDLG� 
GLUHFWO\�E\�LQVXUDQFH�FDUULHUV� 
([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 
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$VVHWV &RQWULEXWLRQV %HQHILWV 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 
([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 

�� 
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7RWDO�3ODQV 6LQJOH�(PSOR\HU�3ODQV�� 0XOWLHPSOR\HU�3ODQV�� 

<HDU 
7RWDO� 

HILQHG� 
%HQHILW 

HILQHG� 
&RQWULEXWLRQ 

7RWDO� 
HILQHG� 

%HQHILW 
HILQHG� 

&RQWULEXWLRQ 
7RWDO� 

HILQHG� 
%HQHILW 

HILQHG� 
&RQWULEXWLRQ 

7RWDO� 
HILQHG� 

%HQHILW 
HILQHG� 

&RQWULEXWLRQ 

���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� �������� �������� 
���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� �������� �������� 
���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� ��� ��� �������� �������� 
���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� �������� �������� 
���� ���� ���� ����� ���� ���� ����� ���� ���� ���� ��������� ��������� 

���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� �������� �������� 
���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� �������� �������� 
���� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ������� ������� 
���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� �������� �������� 
���� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ������� ������� 

���� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ��������� ��������� 
���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� ��� ��� �������� �������� 
���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� �������� �������� 
���� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ������� ������� 
���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� ��� ��� �������� �������� 

���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� �������� �������� 
���� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ������� ������� 
���� ��� ��� ��� ��� ���� ��� ��� ��� ��� ������� ������� 
���� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ������� ������� 
���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� �������� �������� 

*HR��PHDQ�� 

��������� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� 
��������� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� 
��������� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���� 
��������� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� 

6WG��GHYLDWLRQ�� 

��������� ��� ��� ���� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ���� ���� 
��������� ���� ��� ���� ���� ��� ���� ��� ��� ��� ���� ���� 
��������� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� 
��������� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� 

7DEOH�(����$JJUHJDWH�5DWHV�RI�5HWXUQ�(DUQHG 
E\�3HQVLRQ�3ODQV�ZLWK�����RU�0RUH�3DUWLFLSDQWV����������� 

7RWDO� 
��� N 

7RWDO� 

(623�� 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 

5DWHV�RI�UHWXUQ�KDYH�EHHQ�GHULYHG�GLUHFWO\�IURP�WDEOHV�&��&��DQG�IURP�VLPLODU�SXEOLVKHG�VXPPDU\�WDEOHV�IRU�SULRU�\HDUV��7KH�UDWH�RI�UHWXUQ�IRUPXOD�LV�WKH�VDPH�DV�WKDW�GHVFULEHG�LQ�&KDSWHU����RI�WKH������'2/�YROXPH�HQWLWOHG��7UHQGV� 
LQ�3HQVLRQV���H[FHSW�WKDW�WKH�UHWXUQ�IRUPXOD�XVHG�KHUH�UHILQHV�WKH�WUHDWPHQW�RI�UHFHLYDEOHV��7KH�UHFHLYDEOH�OLQH�LWHP�FDOOHG��LQFRPH�UHFHLYDEOHV���ZKLFK�ILUVW�DSSHDUHG�RQ�WKH������IRUP��LV�QRW�GHGXFWHG�IURP�WRWDO�DVVHWV�EHFDXVH�VXFK� 
DVVHWV�PD\�SURGXFH�LQYHVWPHQW�LQFRPH��7KH�IRUPXOD�PDNHV�QR�DGMXVWPHQW�IRU�UHSRUWLQJ�SHULRGV�RWKHU�WKDQ�RQH�\HDU��ZKLFK�DUH�UHSRUWHG�RQ�DSSUR[LPDWHO\���SHUFHQW�RI�)RUP������ILOLQJV��%HFDXVH�WKH�)RUP������GRHV�QRW�SURYLGH� 
LQIRUPDWLRQ�RQ�WKH�WLPLQJ�RI�FDVK�IORZV�GXULQJ�WKH�\HDU��D�WLPH�ZHLJKWHG�UDWH�RI�UHWXUQ�FDQQRW�EH�GHULYHG��7KH�IRUPXOD�XVHG�DVVXPHV�WKDW�DOO�FDVK�IORZV�RFFXU�LQ�WKH�PLGGOH�RI�WKH�SODQ V�UHSRUWLQJ�SHULRG��7KH�FDVK�IORZ�IRU�ZKLFK�WKLV� 
DVVXPSWLRQ�LV�PRVW�XQFHUWDLQ�LV�FRQWULEXWLRQV��7KH�RYHUDOO������UDWH�RI�UHWXUQ�UHSRUWHG�DV������SHUFHQW�FRXOG�EH�DV�ORZ�DV�������SHUFHQW�RU�DV�KLJK�DV�������SHUFHQW�GHSHQGLQJ�RQ�WKH�DVVXPSWLRQ�UHJDUGLQJ�WKH�WLPLQJ�RI�FRQWULEXWLRQV� 
GXULQJ�WKH�\HDU� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV�DQG�SODQV�RI�FRQWUROOHG�JURXSV�RI�FRUSRUDWLRQV�WKDW�DUH�ILOLQJ�DV�D�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQ�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�)RUP������LQVWUXFWLRQV��$OO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV�SD\LQJ� 
SUHPLXPV�WR�3%*& V�VLQJOH�HPSOR\HU�SURJUDP�DUH�LQFOXGHG� H[FHSW�IRU�WKRVH�WKDW�LQGLFDWHG�EHLQJ�PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�RQ�WKH�)RUP������RU�)RUP������6) ��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH�HPSOR\HU�QRQFROOHFWLYHO\� 
EDUJDLQHG�SODQV��%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�PXOWLHPSOR\HU�SODQV�DQG�DOO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV�SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*& V�PXOWLHPSOR\HU�SURJUDP��3ULRU�WR�������WKLV�JURXS�DOVR�LQFOXGHG�PXOWLSOH�HPSOR\HU�FROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV�� 
%HJLQQLQJ�LQ�������PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�D�GLVWLQFW�JURXS� 
��(PSOR\HH�6WRFN�2ZQHUVKLS�3ODQV� 
��7KH�JHRPHWULF�PHDQ�LV�FRPSXWHG�E\� � �DGGLQJ�RQH�WR�WKH�DJJUHJDWH�UDWH�RI�UHWXUQ�IRU�HDFK�RI�WKH�Q�\HDUV�� � �WDNLQJ�WKH�SURGXFW�RI�WKH�VXPV�� � �WDNLQJ�WKH�QWK�URRW�RI�WKH�SURGXFW��DQG� � �VXEWUDFWLQJ�RQH� 
��6WDQGDUG�GHYLDWLRQ�IRUPXOD�XVHV�D�GHQRPLQDWRU�GHILQLWLRQ�RI�Q��QRW�Q��� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 

�� 



� �

� � � � � � � �

� �

�
�

<HDU 

���� ��������� 
���� ��������� 

$YHUDJH� 
,QYHVWDEOH� 

$VVHWV� 

7DEOH�(����$JJUHJDWH�,QYHVWPHQW�3HUIRUPDQFH 

$SSUHFLDWLRQ 

RI�3HQVLRQ�3ODQV�ZLWK�����RU�0RUH�3DUWLFLSDQWV����������� 
PLOOLRQV 

&ROOHFWLYH� *URZWK�RI� 
,QYHVWPHQW� 7RWDO�5HWXUQ� 7RWDO�5DWH� 

,QYHVWPHQW� ,QYHVWDEOH� 
5HDOL]HG 8QUHDOL]HG �7RWDO ,QFRPH� RQ�,QYHVW�� RI�5HWXUQ� 

9HKLFOH�,QFRPH�� $VVHWV� 

������ ������ ������� ������� ������� ������� ���� ���� 
������ ������ ������ ������� ������� ������� ���� ���� 

���� ��������� ������ ������ ������� ������� ������� ������� ���� ��� 
���� ��������� ������ ������� ������� ������� �������� �������� ���� ���� 
���� ��������� ������ ������� �������� �������� �������� �������� ���� ���� 

���� ��������� ������ ������ ������� ������� ������� ������� ���� ���� 
���� ��������� ������ ������ ������ ������� ������� ������� ���� ���� 
���� ��������� ������ ����� ������ ������ ������� ������� ��� ���� 
���� ��������� ������ ������ ������ ������� ������� ������� ���� ��� 
���� ��������� ������ ������ ������ ������ ������� ������� ��� ���� 

���� ��������� ������ ������� �������� �������� �������� ���������� ����� ��� 
���� ��������� ������ ������� ������ ������ ������� ������� ���� ����� 
���� ��������� ������ ������ ������ ������� ������� ������� ���� ���� 
���� ��������� ������ ������ ������ ������ ������ ������� ��� ���� 
���� ��������� ������ ������ ������ ������ ������� ������� ���� ��� 

���� ��������� ������ ������ ������� ������� ������� ������� ���� ��� 
���� ��������� ������� ������ ������ ������� ������� ������� ��� ���� 
���� ��������� ������� ������ ������� ������� ������� ������ ��� ��� 
���� ��������� ������� ������ ������ ������ ������� ������� ��� ���� 
���� ��������� ������� ������ ������� ������� ������� ��������� ���� ��� 

*HR��PHDQ�� 

��������� ��� ��� 
��������� ��� ��� 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 
7RWDO�DVVHW�DPRXQWV�VKRZQ�GR�QRW�LQFOXGH�WKH�YDOXH�RI�DOORFDWHG�LQVXUDQFH�FRQWUDFWV�GHVFULEHG�LQ����&)5������������� 
��$YHUDJH�RI�EHJLQQLQJ�RI�\HDU�DQG�HQG�RI�\HDU�OHYHOV�RI�DOO�DVVHWV�H[FHSW�FRQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH�DQG�YDOXH�RI�EXLOGLQJV�DQG�RWKHU�SURSHUW\�XVHG�LQ�SODQ�RSHUDWLRQV�PLQXV�RQH�KDOI�RI� 
WRWDO�UHWXUQ� 
��6XP�RI�LQWHUHVW��GLYLGHQGV��DQG�UHQWV� 
��7KH�&ROOHFWLYH�,QYHVWPHQW�9HKLFOH�,QFRPH�FDWHJRU\�LQFOXGHV�GLUHFW�ILOLQJ�HQWLWLHV� FRPPRQ�FROOHFWLYH�WUXVWV��PDVWHU�WUXVW�LQYHVWPHQW�DFFRXQWV���������,QYHVWPHQW�(QWLWLHV��DQG�SRROHG� 
VHSDUDWH�DFFRXQWV �DQG�IXQGV�LQYHVWHG�WKURXJK�UHJLVWHUHG�LQYHVWPHQW�FRPSDQLHV�DQG�LQVXUDQFH�FRPSDQ\�JHQHUDO�DFFRXQWV� 
��6XP�RI�LQYHVWPHQW�LQFRPH��WRWDO�DSSUHFLDWLRQ��DQG�WRWDO�FROOHFWLYH�LQYHVWPHQW�YHKLFOH�LQFRPH� 
��7RWDO�UHWXUQ�DV�D�SHUFHQWDJH�RI�DYHUDJH�LQYHVWDEOH�DVVHWV��6HH�WKH�QRWH�RQ�UDWHV�RI�UHWXUQ�LQ�7DEOH�(���IRU�PRUH�LQIRUPDWLRQ� 
��3HUFHQWDJH�LQFUHDVH�LQ�DYHUDJH�LQYHVWDEOH�DVVHWV� FROXPQ�� �IURP�SUHYLRXV�\HDU�WR�FXUUHQW�\HDU� 

��7KH�JHRPHWULF�PHDQ�LV�FRPSXWHG�E\� � �DGGLQJ�RQH�WR�WKH�UDWH�IRU�HDFK�RI�WKH�Q�\HDUV�� � �WDNLQJ�WKH�SURGXFW�RI�WKH�VXPV�� � �WDNLQJ�WKH�QWK�URRW�RI�WKH�SURGXFW��DQG� � �VXEWUDFWLQJ�RQH� 

6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 

�� 



7RWDO 1RQOHYHUDJHG /HYHUDJHG 

E\�(PSOR\HH�6WRFN�2ZQHUVKLS�3ODQV�DQG���� N �7\SH�3ODQV� 
7DEOH�(����$JJUHJDWH�5DWHV�RI�5HWXUQ�(DUQHG� 

ZLWK�����RU�0RUH�3DUWLFLSDQWV����������� 

<HDU ��� N �7\SH 
(PSOR\HH�6WRFN�2ZQHUVKLS�3ODQV� (623 

� �

� � � � � �
� �

� �
� �

���� ���� ���� ���� ���� 
���� ���� ���� ���� ���� 
���� ��� ��� ��� ��� 
���� ���� ���� ���� ���� 
���� ��� ��� ��� ��� 

���� ����� ����� ����� ����� 
���� ���� ���� ���� ���� 
���� ���� ���� ���� ���� 
���� ��� ��� ��� ��� 
���� ���� ���� ���� ���� 

���� ���� ���� ���� ���� 
���� ��� ��� ��� ��� 
���� ��� ��� ��� ��� 
���� ��� ��� ��� ��� 
���� ���� ���� ���� ���� 

*HRPHWULF�PHDQ�� 

��������� ��� ��� ��� ��� 
��������� ��� ��� ��� ��� 
��������� ��� ���� ���� ��� 
��������� ��� ��� ��� ��� 

6WG��GHYLDWLRQ�� 

��������� ���� ��� ���� ��� 
��������� ���� ���� ���� ��� 
��������� ��� ��� ��� ��� 
��������� ��� ��� ��� ��� 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 
��7KH�JHRPHWULF�PHDQ�LV�FRPSXWHG�E\� � �DGGLQJ�RQH�WR�WKH�DJJUHJDWH�UDWH�RI�UHWXUQ�IRU�HDFK�RI�WKH�Q�\HDUV�� � �WDNLQJ�WKH�SURGXFW�RI�WKH�VXPV�� � �WDNLQJ� 
WKH�QWK�URRW�RI�WKH�SURGXFW��DQG� � �VXEWUDFWLQJ�RQH� 
��6WDQGDUG�GHYLDWLRQ�IRUPXOD�XVHV�D�GHQRPLQDWRU�GHILQLWLRQ�RI�Q��QRW�Q��� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 

�� 
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7DEOH�(����1XPEHU�RI���� N �7\SH�3ODQV�DQG�$VVHWV� 
E\�H[WHQW�RI�SDUWLFLSDQW�GLUHFWLRQ�RI�LQYHVWPHQWV����������� 

1XPEHU�RI� 

<HDU 

3DUWLFLSDQW� LUHFWV� 
3DUWLFLSDQW� LUHFWV�$OO� 3DUWLFLSDQW� RHV�1RW� 

7RWDO ,QYHVWPHQW�RI�3RUWLRQ�2I� 
,QYHVWPHQWV LUHFW�$Q\�,QYHVWPHQWV 

$VVHWV 

7RWDO�$VVHWV� 1XPEHU�RI� 7RWDO�$VVHWV� 1XPEHU�RI� 7RWDO�$VVHWV� 1XPEHU�RI� 7RWDO�$VVHWV� 
3ODQV� PLOOLRQV 3ODQV� PLOOLRQV 3ODQV� PLOOLRQV 3ODQV� PLOOLRQV 

���� ���������� ������������� ���������� ������������� ��������� ����������� ��������� ����������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ���������� ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 
���� ���������� ������������ ���������� ������������ ��������� ���������� ��������� ���������� 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 
7RWDO�DVVHW�DPRXQWV�VKRZQ�GR�QRW�LQFOXGH�WKH�YDOXH�RI�DOORFDWHG�LQVXUDQFH�FRQWUDFWV�GHVFULEHG�LQ����&)5������������� 
([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 
6RPH�WRWDOV�GR�QRW�HTXDO�WKH�VXP�RI�WKH�FRPSRQHQWV�GXH�WR�URXQGLQJ�� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 

�� 
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7DEOH�(����1XPEHU�RI�7RWDO�DQG�$FWLYH�3DUWLFLSDQWV�LQ���� N �7\SH�SODQV� 
E\�H[WHQW�RI�SDUWLFLSDQW�GLUHFWLRQ�RI�LQYHVWPHQWV����������� 

7RWDO� 

<HDU 

WKRXVDQGV 

3DUWLFLSDQW� LUHFWV� 
3DUWLFLSDQW� LUHFWV�$OO� 3DUWLFLSDQW� RHV�1RW� LUHFW� 

7RWDO ,QYHVWPHQW�RI�3RUWLRQ�2I� 
,QYHVWPHQWV $Q\�,QYHVWPHQWV 

$VVHWV 

$FWLYH� 7RWDO� $FWLYH� 7RWDO� $FWLYH� 7RWDO� $FWLYH� 
3DUWLFLSDQWV 3DUWLFLSDQWV 3DUWLFLSDQWV 3DUWLFLSDQWV 3DUWLFLSDQWV 3DUWLFLSDQWV 3DUWLFLSDQWV 3DUWLFLSDQWV 

���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 
���� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� �������� �������� �������� 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 
([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 
6RPH�WRWDOV�GR�QRW�HTXDO�WKH�VXP�RI�WKH�FRPSRQHQWV�GXH�WR�URXQGLQJ�� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 

�� 
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PLOOLRQV 

7DEOH�(����&RQWULEXWLRQV�DQG�%HQHILWV�RI���� N �7\SH�3ODQV 
E\�H[WHQW�RI�SDUWLFLSDQW�GLUHFWLRQ�RI�LQYHVWPHQWV����������� 

7RWDO� 
&RQWULEXWLRQV 

<HDU 

3DUWLFLSDQW� LUHFWV�$OO� 3DUWLFLSDQW� LUHFWV�,QYHVWPHQW� 3DUWLFLSDQW� RHV�1RW� LUHFW�$Q\� 
7RWDO 

,QYHVWPHQWV RI�3RUWLRQ�2I�$VVHWV ,QYHVWPHQWV 

7RWDO� 7RWDO� 7RWDO� 
7RWDO�%HQHILWV 7RWDO�%HQHILWV 7RWDO�%HQHILWV 7RWDO�%HQHILWV 

&RQWULEXWLRQV &RQWULEXWLRQV &RQWULEXWLRQV 
���� ����������� ����������� ����������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� �������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� �������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 
���� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ��������� ��������� 

127(6��7KH�PHWKRGV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�VWDWLVWLFV�LQ�WKLV�UHSRUW�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��7KHVH�FKDQJHV�DUH�RXWOLQHG�LQ�$SSHQGLFHV�$�WKURXJK�,� 
)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��LQFOXGHV�ERWK�HPSOR\HU�DQG�HPSOR\HH�FRQWULEXWLRQV� 
$PRXQWV�VKRZQ�LQFOXGH�ERWK�EHQHILWV�SDLG�GLUHFWO\�IURP�WUXVW�IXQGV�DQG�SUHPLXP�SD\PHQWV�PDGH�E\�SODQV�WR�LQVXUDQFH�FDUULHUV��$PRXQWV�H[FOXGH�EHQHILWV�SDLG�GLUHFWO\�E\� 
LQVXUDQFH�FDUULHUV� 

([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 
6RPH�WRWDOV�GR�QRW�HTXDO�WKH�VXP�RI�WKH�FRPSRQHQWV�GXH�WR�URXQGLQJ� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 

�� 



$SSHQGL[�$��1RWHV�RQ�&KDQJHV�WR�WKH�3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ�+LVWRULFDO�7DEOHV 
VLQFH�'HFHPEHU����� 

'HFHPEHU������������'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQ 

,Q�7DEOH�(���WKH�³7RWDO´�FROXPQ�XQGHU�WKH�³7RWDO�3ODQV´�VHFWLRQ��ZKLFK�KDG�EHHQ�PLVVLQJ�LQ�WKH� 
�����'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQ�RI�WKHVH�WDEOHV��ZDV�LQVHUWHG� 
,Q�7DEOH�(����WKH�DJJUHJDWH�UDWH�RI�UHWXUQ�HDUQHG�E\�(623V�LQ������ZDV�XSGDWHG�WR�FRUUHFW�DQ� 
LPSURSHUO\�FDOFXODWHG�YDOXH� 
,Q�7DEOH�(����WKH�DJJUHJDWH�UDWHV�RI�UHWXUQ�HDUQHG�E\�WRWDO��QRQOHYHUDJHG��DQG�OHYHUDJHG�(623V� 
ZHUH�XSGDWHG�WR�FRUUHFW�LPSURSHUO\�FDOFXODWHG�YDOXHV� 

0DUFK�������8SGDWH WR������'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQ 

$OO�GDWD�IRU������ZDV�UHWDEXODWHG�XVLQJ�WKH�ILQDO������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK� 
)LOH���,Q�WKH������DQG������'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQV�RI�WKHVH�WDEOHV��DOO�VWDWLVWLFV�ZHUH�WDEXODWHG� 
XVLQJ�D�YHUVLRQ�RI�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH�WKDW�ZDV�QRW�ILQDO�� 

$XJXVW�������8SGDWH WR������'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQ 

7KH�7DEOH�RI�&RQWHQWV�DQG�ERRNPDUNV�ZHUH�XSGDWHG�WR�PDWFK�WKH�WLWOH�DQG�GDWH�UDQJH�RI�HDFK� 
WDEOH� 

1RYHPEHU������������'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQ 

7KH�³6DPSOLQJ�0HWKRGRORJ\�&KDQJHV´�DSSHQGL[�ZDV�DGGHG�WR�RXWOLQH�FKDQJHV�PDGH�WR�WKH� 
3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ�EHJLQQLQJ�ZLWK������GDWD���7KH�RWKHU�DSSHQGLFHV�ZHUH�UHQDPHG� 
GXH�WR�WKLV�DGGLWLRQ� 
7KH�³:HLJKWLQJ�0HWKRGRORJ\�&KDQJHV´�DSSHQGL[�ZDV�UHZULWWHQ�WR�EHWWHU�RXWOLQH�WKH� 
PHWKRGRORJLHV�XVHG�DQG�WKH�\HDUV�LQ�ZKLFK�HDFK�ZDV�XVHG� 
'DWD�LQ�7DEOH�(��DQG�7DEOH�(��ZHUH�FRUUHFWHG�IRU�\HDUV�������������3UHYLRXVO\��GLYLVLRQ�RI� 
SODQV�LQWR�WKRVH�ZLWK�����RU�PRUH�DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�DQG�IHZHU�WKDQ�����DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�ZDV� 
PDGH�XVLQJ�WRWDO�SDUWLFLSDQWV�LQVWHDG�RI�DFWLYH�SDUWLFLSDQWV� 

-XQH������������'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQ 

1R�PHWKRGRORJ\�FKDQJHV�IURP�SULRU�\HDU�GDWD�UHOHDVH� 

$XJXVW������������'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQ 

7KH�³&KDQJHV�WR�(QWLW\�7\SH�&ODVVLILFDWLRQ´�DSSHQGL[�ZDV�DGGHG�WR�RXWOLQH�FKDQJHV�PDGH�WR�WKH� 
3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ�EHJLQQLQJ�ZLWK������GDWD�� 

�� 



� �

'HFHPEHU�������8SGDWH WR������'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQ 

7KH�YDOXHV�SXEOLVKHG�IRU�\HDU������GLG�QRW�UHIOHFW�WKH�PRVW�UHFHQW�YHUVLRQ�RI�WKH������3ULYDWH� 
3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ���7KLV�YHUVLRQ�FRUUHFWV�WKDW�LVVXH� 

-XQH������������'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQ 

1R�PHWKRGRORJ\�FKDQJHV�IURP�SULRU�\HDU�GDWD�UHOHDVH� 

-XO\������������'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQ 

7KH�³&KDQJHV�WR�3ODQ�&ODVVLILFDWLRQ�DQG�3DUWLFLSDWLRQ´�DSSHQGL[�ZDV�DGGHG�WR�RXWOLQH�FKDQJHV� 
PDGH�WR�WKH�3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ�DQG�5HVHDUFK�)LOH�EHJLQQLQJ�ZLWK������GDWD�� 

-DQXDU\ �����������'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQ 

6RPH�YDOXHV�LQ�7DEOHV�(����(����DQG�(���ZHUH�UHYLVHG�WR�FRUUHFW�HUURUV�LQ�FDOFXODWLQJ�WKH�UDWH�RI� 
UHWXUQ�IRU�FHUWDLQ�SODQ�W\SHV�DQG�WR�FRUUHFW�LQFRQVLVWHQFLHV�EHWZHHQ�YDOXHV�UHSRUWHG�LQ�WKHVH� 
WDEOHV�DQG�WKH�3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ�IRU�WKH�JLYHQ�SODQ�\HDU�� 
7RWDO�&RQWULEXWLRQV�DQG�7RWDO�%HQHILWV�ZHUH�UHFDOFXODWHG�IRU�DOO���� N �W\SH�SODQV�LQ�7DEOH�(��� 
IURP������WR������� 
7KH�³&KDQJHV�WR�'HILQHG�%HQHILW�DQG�'HILQHG�&RQWULEXWLRQ�3ODQ�&ODVVLILFDWLRQ´�DSSHQGL[�ZDV� 
DGGHG�WR�RXWOLQH�FKDQJHV�PDGH�WR�WKH�FODVVLILFDWLRQ�RI�SODQV�DV�GHILQHG�EHQHILW�RU�GHILQHG� 
FRQWULEXWLRQ�EHJLQQLQJ�ZLWK������GDWD�� 

'HFHPEHU �����������'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQ 

7KH�³&KDQJHV�WR�'HILQHG�%HQHILW�DQG�'HILQHG�&RQWULEXWLRQ�3ODQ�&ODVVLILFDWLRQ´�DSSHQGL[�ZDV� 
XSGDWHG�WR�UHIOHFW�FKDQJHV�PDGH�WR�WKH�PHWKRG�IRU�VHOHFWLQJ�SODQV�IRU�PDQXDO�UHYLHZ�RI�SODQ� 
FODVVLILFDWLRQ� 

$XJXVW������������'DWD�5HOHDVH�9HUVLRQ 

7KH�³&KDQJHV�WR�3ODQ�(QWLW\�7\SH�&ODVVLILFDWLRQ´�DSSHQGL[�ZDV�DGGHG�WR�RXWOLQH�FKDQJHV�PDGH� 
WR�WKH�PHWKRGRORJ\�IRU�FODVVLI\LQJ�SODQV�E\�W\SH�RI�HQWLW\�EHJLQQLQJ�ZLWK������GDWD�� 

�� 



� �

�
�

$SSHQGL[�%��7LPLQJ�'HILQLWLRQ�&KDQJHV 
2ULJLQDWLQJ�ZLWK�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH 

%HJLQQLQJ�ZLWK�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH��WKH�GDWD�IRU�D�JLYHQ�FDOHQGDU� 
\HDU�UHIOHFWV�ILOLQJV�IRU SODQ�\HDUV�WKDW�HQG��UDWKHU�WKDQ�EHJLQ��LQ�WKH�FXUUHQW�FDOHQGDU�\HDU��)RU�H[DPSOH�� 
WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK )LOH�DQG�WKH�FRUUHVSRQGLQJ������3ULYDWH�3HQVLRQ� 
3ODQ�%XOOHWLQ��FRQWDLQ�GDWD�IRU�SODQV�ZKRVH�SODQ�\HDUV�HQG�EHWZHHQ����������DQG�������������UDWKHU�WKDQ� 
SODQ�\HDUV�ZKLFK�HQG�EHWZHHQ������������DQG�������������7KLV�WLPLQJ�GHILQLWLRQ�FKDQJH�GRHV�QRW�DIIHFW 
FDOHQGDU� \HDU� ILOHUV� L�H��� SODQV� EHJLQQLQJ� -DQXDU\� �� DQG� HQGLQJ� 'HFHPEHU� �� �� ZKLFK� PDNH XS� 
DSSUR[LPDWHO\����SHUFHQW�RI�DOO�ILOHUV IRU�D�JLYHQ�SODQ�\HDU��7KH�FKDUW�EHORZ�VXPPDUL]HV�WKH�QXPEHU�RI� 
SODQV�ZLWK�SODQ�\HDU�HQG�GDWHV�RI�������������GDWHV�HQGLQJ�LQ�HDFK PRQWK�RI������ H[FHSW�IRU�WKH�VLQJOH� 
GD\����������� ��DQG�WKHQ�VHSDUDWHO\�������������7KH�)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ 5HVHDUFK�)LOHV� 
JHQHUDWHG�SULRU�WR������FRQWDLQ�GDWD�FRUUHVSRQGLQJ�WR�DOO�EXW�WKH�ULJKW�PRVW�EDU�RI�WKH�FKDUW��%HJLQQLQJ�LQ� 
������WKH )RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOHV�DQG�WKH�FRUUHVSRQGLQJ�3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ� 
%XOOHWLQV�FRQWDLQ�GDWD�FRUUHVSRQGLQJ�WR�DOO�EXW�WKH�OHIW�PRVW�EDU�� 

&KDUW����1XPEHU�RI�3HQVLRQ�)LOLQJV��E\�3ODQ�<HDU�(QGLQJ�'DWH� 
'DWD�IRU������DQG������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOHV 

�� 
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� �

� �
� �

$SSHQGL[�&��&KDQJHV�WR�3DUWLFLSDQW�&RXQWV 
2ULJLQDWLQJ�ZLWK�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH 

3ULRU�WR�������WKH�,56�)RUP������6FKHGXOH�7�SURYLGHG�LQIRUPDWLRQ�RQ�OLQH��F � �DOORZLQJ�WKH�(PSOR\HH� 
%HQHILWV�6HFXULW\�$GPLQLVWUDWLRQ� (%6$ �WR�DGMXVW�WKH�QXPEHU�RI�³DFWLYH�SDUWLFLSDQWV´�DFWXDOO\�UHSRUWHG� 
RQ�OLQH��J�RI�WKH�PDLQ�)RUP������ WR�H[FOXGH�WZR�JURXSV�RI�LQGLYLGXDOV��7KHVH�VDPH�JURXSV�ZHUH�DOVR� 
H[FOXGHG�IURP�WKH�QXPEHU�RI�³WRWDO�SDUWLFLSDQWV�´� 

�� ,QGLYLGXDOV�HOLJLEOH�WR�SDUWLFLSDWH�LQ�D���� N �W\SH�SODQ�ZKR�KDG�QRW�HOHFWHG�WR�KDYH�WKHLU� 
HPSOR\HUV�PDNH�FRQWULEXWLRQV�DQG� 

�� 1RQ�YHVWHG�IRUPHU�HPSOR\HHV�ZKR�KDG�QRW� DW�WKH�WLPH�WKH�)RUP�����V�ZHUH�VXEPLWWHG �LQFXUUHG� 
WKH�EUHDN�LQ�VHUYLFH�SHULRG�HVWDEOLVKHG�E\�WKHLU�SODQ�� 

,Q������WKH�,56�GLVFRQWLQXHG�WKH�)RUP������6FKHGXOH�7��QHFHVVLWDWLQJ�FKDQJHV�LQ�WKH�PHWKRGRORJ\�RI� 
GHILQLQJ� DQ� ³DFWLYH� SDUWLFLSDQW´� IRU� WKH� )RUP� ����� 3ULYDWH� 3HQVLRQ� 3ODQ� 5HVHDUFK� )LOHV� DQG� WKH� 
FRUUHVSRQGLQJ�3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQV��%HJLQQLQJ�LQ�������WKH�QXPEHU�RI�³DFWLYH�SDUWLFLSDQWV´�LV� 
QR�ORQJHU�DGMXVWHG�DQG�LQVWHDG�FRUUHVSRQGV�GLUHFWO\�WR�WKH�GHILQLWLRQ�RI�³DFWLYH�SDUWLFLSDQW´�SURYLGHG�LQ� 
WKH������)RUP������,QVWUXFWLRQV�ZKLFK�VWDWHV�� 

$FWLYH�SDUWLFLSDQWV�LQFOXGH�DQ\�LQGLYLGXDOV�ZKR�DUH�FXUUHQWO\ LQ�HPSOR\PHQW�FRYHUHG�E\�D�SODQ� 
DQG� ZKR� DUH� HDUQLQJ� RU� UHWDLQLQJ� FUHGLWHG� VHUYLFH� XQGHU� D� SODQ�� 7KLV� FDWHJRU\� LQFOXGHV� DQ\� 
LQGLYLGXDOV�ZKR�DUH�HOLJLEOH�WR�HOHFW�WR�KDYH�WKH�HPSOR\HU�PDNH�SD\PHQWV�WR�D�&RGH�VHFWLRQ���� N � 
TXDOLILHG�FDVK�RU�GHIHUUHG�DUUDQJHPHQW��$FWLYH�SDUWLFLSDQWV�DOVR�LQFOXGH�DQ\�QRQYHVWHG�LQGLYLGXDOV� 
ZKR�DUH�HDUQLQJ�RU�UHWDLQLQJ�FUHGLWHG�VHUYLFH�XQGHU�D�SODQ��7KLV�FDWHJRU\�GRHV�QRW�LQFOXGH� D � 
QRQYHVWHG�IRUPHU�HPSOR\HHV�ZKR�KDYH�LQFXUUHG�WKH�EUHDN�LQ�VHUYLFH�SHULRG�VSHFLILHG�LQ�WKH�SODQ� 
RU� E IRUPHU�HPSOR\HHV�ZKR�KDYH�UHFHLYHG�D�³FDVK�RXW´�GLVWULEXWLRQ�RU�GHHPHG�GLVWULEXWLRQ�RI� 
WKHLU�HQWLUH�QRQIRUIHLWDEOH�DFFUXHG�EHQHILW�� 

(%6$�DGMXVWHG�WKH�UHSRUWHG�DFWLYH�SDUWLFLSDQW�FRXQWV�WR�SURYLGH�D�VWDWLVWLF�ZKLFK�PRUH�DFFXUDWHO\�UHIOHFWV� 
WKH�GHILQLWLRQ�XVHG�IRU�UHVHDUFK�SXUSRVHV��$OWKRXJK�(5,6$�FODVVLILHV�WKH�DERYH�JURXSV�RI�LQGLYLGXDOV�DV� 
³DFWLYH´�SDUWLFLSDQWV��WKHVH�JURXSV�RI�LQGLYLGXDOV�DUH�QRW�³DFWLYH´�LQ�WKH�PRUH�LQWXLWLYH�VHQVH�±�L�H���WKHVH� 
LQGLYLGXDOV�DUH�QRW�FRQWULEXWLQJ�WR�WKH�SHQVLRQ�SODQ�DQG�DUH�QRW�HQWLWOHG�WR�UHFHLYH�EHQHILWV�IURP�WKH�SODQ�� 
7KH�LQGLYLGXDOV�LQ�WKH�ILUVW�JURXS�DERYH�DUH�PHUHO\�TXDOLILHG�WR�SDUWLFLSDWH�LQ�WKH�SODQ��WKH\�GR�QRW�KDYH� 
DFFRXQW�EDODQFHV�DQG�DUH�QRW�FRQWULEXWLQJ�RU�UHFHLYLQJ�FRQWULEXWLRQV�IURP�WKHLU�HPSOR\HUV��7KH�LQGLYLGXDOV� 
LQ�WKH�VHFRQG�JURXS�DERYH�ZHUH�QRW�HPSOR\HG�ZLWK�WKH�SODQ¶V�VSRQVRU�ORQJ�HQRXJK�WR�KDYH�TXDOLILHG�WR� 
UHFHLYH�EHQHILWV�XQGHU�WKH�SODQ�DQG�PD\�RQO\�UHFHLYH�EHQHILWV�LI�WKH\�UHWXUQ�WR�HPSOR\PHQW�ZLWK�WKH�ILOLQJ� 
VSRQVRU�DQG�UHPDLQ�LQ�VHUYLFH�XQWLO�WKH\�YHVW�LQ�WKHLU�EHQHILWV��,Q�D�SXUHO\�HFRQRPLF�VHQVH��DQG�IRU�UHVHDUFK� 
SXUSRVHV��LQGLYLGXDOV�LQ�WKHVH�JURXSV�VKRXOG�QRW�EH�LQFOXGHG�LQ�WKH�FRXQW�RI�DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�� 

7R�LOOXVWUDWH�WKH�HIIHFW�WKLV�GHILQLWLRQDO�FKDQJH�KDV�RQ�WKH�FRXQWV�RI�DFWLYH�SDUWLFLSDQWV��WKH�IROORZLQJ�WDEOHV� 
DQG�JUDSKV�GHWDLO�WKH�QXPEHU�RI�SDUWLFLSDQWV�E\�W\SHV�RI�SODQV�XVLQJ�WKH�SUHYLRXV� ³$GMXVWHG�$FWLYHV´ � 
DQG�FXUUHQW� ³5HSRUWHG�$FWLYHV´ �GHILQLWLRQV�IRU�SODQ�\HDUV������������ 

� )RU�D�PRUH�GHWDLOHG�H[SODQDWLRQ�RI�WKH�PHWKRGRORJ\�VHH�WKH�FXUUHQW�)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH�8VHU�*XLGH�DYDLODEOH�DW� 
KWWSV���ZZZ�GRO�JRY�DJHQFLHV�HEVD�UHVHDUFKHUV�GDWD�SULYDWH�SHQVLRQ�SODQ�GDWD�� 

� )RUP������)RUPV�DQG�,QVWUXFWLRQV�DUH�DYDLODEOH�DW�KWWSV���ZZZ�GRO�JRY�DJHQFLHV�HEVD�HPSOR\HUV�DQG�DGYLVHUV�SODQ�DGPLQLVWUDWLRQ�DQG� 
FRPSOLDQFH�UHSRUWLQJ�DQG�ILOLQJ�IRUP������ 

�� 
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7DEOH����7KH�$GMXVWPHQW�WR�$FWLYH�3DUWLFLSDQWV 
LQ�'HILQHG�&RQWULEXWLRQ�3ODQV 

E\�\HDU����������� 
QXPEHUV�LQ�WKRXVDQGV 

<HDU &XUUHQW� 
0HWKRG 

7RWDO�3ODQV 
3UHYLRXV 
0HWKRG 

LIIHUHQFH 

6LQJOH�(PSOR\HU�3ODQV�� 

&XUUHQW� 3UHYLRXV 
LIIHUHQFH 

0HWKRG 0HWKRG 

0XOWLHPSOR\HU�3ODQV�� 

&XUUHQW� 3UHYLRXV 
LIIHUHQFH 

0HWKRG 0HWKRG 
���� 
���� 
���� 
���� 
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127(��([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 

127(��7RWDOV�PD\�QRW�VXP�GXH�WR�URXQGLQJ� 
� �)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�WDE OH��LQFOXGHV�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV��SODQV�RI�FRQWUROOHG�JURXSV�RI�FRUSRUDWLRQV�WKDW�DUH�ILOLQJ�DV�D�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQ�LQ� 
DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�)RUP������LQVWUXFWLRQV��DQG�PXOWLSOH�HPSOR\HU�QRQFROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV�� 
� �)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�WDE OH��LQFOXGHV�PXOWLHPSOR\HU�SODQV�DQG�PXOWLSOH�HPSOR\HU�FROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV�� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 

�� 
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7DEOH����7KH�$GMXVWPHQW�WR�$FWLYH�3DUWLFLSDQWV 
LQ�'HILQHG�%HQHILW�3ODQV 

E\�\HDU����������� 
QXPEHUV�LQ�WKRXVDQGV 

<HDU &XUUHQW� 
0HWKRG 

7RWDO�3ODQV 
3UHYLRXV 
0HWKRG 

LIIHUHQFH 

6LQJOH�(PSOR\HU�3ODQV�� 

&XUUHQW� 3UHYLRXV 
LIIHUHQFH 

0HWKRG 0HWKRG 

0XOWLHPSOR\HU�3ODQV�� 

&XUUHQW� 3UHYLRXV 
LIIHUHQFH 

0HWKRG 0HWKRG 
���� 
���� 
���� 
���� 
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127(��([FOXGHV��RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�� 

127(��7RWDOV�PD\�QRW�VXP�GXH�WR�URXQGLQJ� 
� �)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�WDE OH��LQFOXGHV�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV��SODQV�RI�FRQWUROOHG�JURXSV�RI�FRUSRUDWLRQV�WKDW�DUH�ILOLQJ�DV�D�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQ�LQ� 
DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�)RUP������LQVWUXFWLRQV��DQG�PXOWLSOH�HPSOR\HU�QRQFROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV�� 
� �)RU�SXUSRVHV�RI�WKLV�WDE OH��LQFOXGHV�PXOWLHPSOR\HU�SODQV�DQG�PXOWLSOH�HPSOR\HU�FROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV�� 
6285&(��)RUP������ILOLQJV�ZLWK�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�/DERU� 

�� 
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$SSHQGL[�'��:HLJKWLQJ�0HWKRGRORJ\ &KDQJHV 

$V�GLVFXVVHG�LQ�GHWDLO�LQ�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH�8VHU�*XLGH� WKH�)RUP� 
�����3ULYDWH 3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH XVHV�ZHLJKWV�WR�DGMXVW�WKH�XQGHUO\LQJ�GDWD�IRU�PLVVLQJ�)RUP� 
�����ILOLQJV�±�ILOLQJV�WKDW�KDYH�HLWKHU�QRW�EHHQ�UHFHLYHG��QRW�EHHQ�SURFHVVHG��RU�ZHUH�QHYHU�FRPSOHWHG��� 
:HLJKWV�IRU�WKH�3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ DUH�FDOFXODWHG�E\�GHILQLQJ�WKH�XQLYHUVH�RI�SODQV��VWUDWLI\LQJ� 
SODQV�E\�VL]H�DQG�W\SH��FUHDWLQJ�D�VDPSOH�RI�SODQV��DQG�WKHQ�GLYLGLQJ�WKH�QXPEHU�RI�SODQV�LQ�WKH�XQLYHUVH� 
E\� WKH�QXPEHU�RI�SODQV� LQ� WKH� VDPSOH� IRU� HDFK� VWUDWXP�� 7KH� 3ULYDWH� 3HQVLRQ�3ODQ� 5HVHDUFK�)LOH LV� 
FRPSRVHG�RI�DOO�ODUJH�SODQV� JHQHUDOO\�GHILQHG�DV�SODQV�ZLWK�����RU�PRUH�SDUWLFLSDQWV ��DOO�PHJD�SODQV� 
GHILQHG�DV�SODQV�ZLWK������ELOOLRQ�RU PRUH�LQ�DVVHWV ��DQG�DOO�VPDOO�SODQV� GHILQHG�DV�SODQV�ZLWK�IHZHU�WKDQ� 
����SDUWLFLSDQWV ���7KXV��ZHLJKWV�IRU�DOO�SODQV�DUH�FORVH�WR�RQH���$V�GLVFXVVHG�LQ�$SSHQGL[�(��SULRU�WR�WKH� 
����� )RUP� ����� 3ULYDWH� 3HQVLRQ� 3ODQ� 5HVHDUFK� )LOH�� D� �� SHUFHQW� VDPSOH� RI� VPDOO� SODQV� ZDV� XVHG��� 
7KHUHIRUH�� ZHLJKWV� IRU� VPDOO� SODQV� LQ� WKRVH� \HDUV� ZHUH� FORVH� WR� ���� � 'XULQJ� WKH� \HDUV� LQ� ZKLFK� WKH� 
'HSDUWPHQW� KDV� SXEOLVKHG� )RUP� ����� 3ULYDWH� 3HQVLRQ� 3ODQ� %XOOHWLQV�� WZR� PHWKRGV� IRU� GHWHUPLQLQJ� 
ZHLJKWV�KDYH�EHHQ�LQ�XVH�� 

³6WUDGGOLQJ´ 

)RU WKH�ILUVW�PHWKRG��ZHLJKWV�ZHUH�FDOFXODWHG�E\�WDEXODWLQJ�D�XQLYHUVH�RI�SHQVLRQ�SODQ�ILOLQJV�FRQVLVWLQJ� 
RI�DOO�SODQ�ILOLQJV�IRU�WKH�SXEOLFDWLRQ�\HDU�DORQJ�ZLWK�DOO�SODQ�ILOLQJV�VXEPLWWHG�LQ�HLWKHU�RI�WKH�SULRU���\HDUV� 
DQG�WKH�\HDU�IROORZLQJ� D�³VWUDGGOLQJ´�ZHLJKWLQJ�PHWKRGRORJ\ ��� )RU�H[DPSOH��WKH������3ULYDWH�3HQVLRQ� 
3ODQ� 5HVHDUFK� )LOH XVHG� ZHLJKWV� FDOFXODWHG� IURP� D� XQLYHUVH� RI� DOO� ����� ILOLQJV� DORQJ� ZLWK� DOO� ILOLQJV� 
VXEPLWWHG�LQ������DQG�HLWKHU������RU����� ���7KLV�XQLYHUVH�ZDV�GLYLGHG�LQWR�ILYH�VWUDWD��PHJD�SODQV��ODUJH� 
GHILQHG�EHQHILW�SODQV�� ODUJH�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQV�� VPDOO�GHILQHG�EHQHILW�SODQV��DQG�VPDOO�GHILQHG� 
FRQWULEXWLRQ�SODQV���1H[W��WKH�'HSDUWPHQW�FRPSLOHG�WKH�SODQV�WR�EH�XVHG�DV�WKH�EDVLV�RI�WKH�)RUP������ 
3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH���7KLV�VDPSOH�ZDV�VWUDWLILHG�LQ�WKH�VDPH�PDQQHU�DV�WKH�XQLYHUVH���7KH� 
ZHLJKW�IRU�HDFK�VWUDWXP�ZDV�FDOFXODWHG�DV�WKH�QXPEHU�RI�SODQV�LQ�WKH�XQLYHUVH�GLYLGHG�E\�WKH�QXPEHU�RI� 
SODQV�LQ�WKH�VDPSOH���2QH�OLPLWDWLRQ�RI�WKLV�PHWKRG�LV�WKDW�LW�FDQ�RQO\�EH�XVHG�ZKHQ�GDWD�IURP�WKH�IROORZLQJ� 
SODQ�\HDU�LV�DYDLODEOH���7KLV�LV�QRW�DOZD\V�WKH�FDVH� 

³$GMXVWHG�1RQWHUPLQDWLQJ�3ODQV´� 

,Q�UHVSRQVH�WR�WKLV�OLPLWDWLRQ��WKH�'HSDUWPHQW�FRQVLGHUHG�D�ZHLJKWLQJ�PHWKRGRORJ\�EDVHG�RQ D�XQLYHUVH� 
RI� WKH� )RUP� ����� SHQVLRQ� SODQ� ILOLQJV� IRU� WKH� SULRU� \HDU� ZKLFK� LQFRUSRUDWHV� LQGLFDWLRQV� RI� WKH� SODQ¶V� 
LQWHQWLRQ�WR�WHUPLQDWH� D�³QRQWHUPLQDWLQJ�SODQV´�ZHLJKWLQJ�PHWKRGRORJ\ ���7KH�XQLYHUVH�XVLQJ�WKLV�PHWKRG� 
FRQVLVWHG�RI�DOO�SODQV�ILOHG�IRU�WKH�SXEOLFDWLRQ�\HDU�DORQJ�ZLWK�DOO�SODQV�WKDW�ILOHG�LQ�WKH�SULRU�\HDU�DQG�GLG� 
QRW� LQGLFDWH� WHUPLQDWLRQ�� � &RPSDULVRQ� RI� WKH� ³VWUDGGOLQJ´� ZHLJKWLQJ� PHWKRGRORJ\� ZLWK� WKH� 
³QRQWHUPLQDWLQJ�SODQV´�ZHLJKWLQJ�PHWKRGRORJ\� UHYHDOHG� WKDW� WKH�³QRQWHUPLQDWLQJ�SODQV´�PHWKRGRORJ\ 
SURGXFHG�ZHLJKWV�VLJQLILFDQWO\�KLJKHU�WKDQ�WKRVH�SURGXFHG�XVLQJ�WKH�³VWUDGGOLQJ´�PHWKRGRORJ\���7R�DGMXVW� 
IRU� WKH�GLIIHUHQFHV�LQ�WKH�PHWKRGRORJLHV�� WKH�'HSDUWPHQW�FUHDWHG�D�KLVWRULFDO�DGMXVWPHQW�IDFWRU�XVLQJ�D� 
ZHLJKWHG�DYHUDJH�RI�WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKH WZR�PHWKRGV�IRU�WKH�SULRU���\HDUV���7R�GR�VR��ERWK�PHWKRGV� 
IRU�FDOFXODWLQJ�ZHLJKWV�ZHUH�DSSOLHG�WR�WKH�WZR�SUHYLRXV�)RUP����� 3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ 5HVHDUFK�)LOHV�� 
IRU�H[DPSOH��IRU�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH��ZHLJKWV�XVLQJ�ERWK�PHWKRGV� 
ZHUH�FDOFXODWHG�IRU�WKH������DQG �����)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOHV���7KH�'HSDUWPHQW� 

� )RU�D�PRUH�GHWDLOHG�H[SODQDWLRQ�RI�WKH�PHWKRGRORJ\�IRU�DGGLQJ�ZHLJKWV�WR�WKH�3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH��SOHDVH�VHH�WKH�FXUUHQW�)RUP������ 
3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH�8VHU�*XLGH DYDLODEOH�DW�KWWSV���ZZZ�GRO�JRY�DJHQFLHV�HEVD�UHVHDUFKHUV�GDWD�SULYDWH�SHQVLRQ�SODQ�GDWD�� 

�� 
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WKHQ� FDOFXODWHG� DGMXVWPHQW� IDFWRUV� WR� WUDQVIRUP� WKH� ³QRQWHUPLQDWLQJ� SODQV´� ZHLJKW� WR� WKH� FDOFXODWHG� 
³VWUDGGOLQJ´�ZHLJKW�IRU�HDFK�RI�WKH�WZR�SODQ�\HDUV���$Q�DULWKPHWLF�DYHUDJH�RI�WKH�DGMXVWPHQW�IDFWRUV�IRU� 
WKH��� \HDUV� IRU�HDFK�VWUDWXP�ZDV� WKHQ�DSSOLHG� WR� WKH�³QRQWHUPLQDWLQJ�SODQV´�ZHLJKW�FDOFXODWHG� IRU� WKH� 
SXEOLFDWLRQ�\HDU��DUULYLQJ�DW�DQ�³DGMXVWHG�QRQWHUPLQDWLQJ�SODQV´�PHWKRG�ZHLJKW�±�D�FORVH�DSSUR[LPDWLRQ� 
WR�WKH�³VWUDGGOH´�PHWKRG�ZHLJKW�� 

�����DQG�(DUOLHU�)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOHV 

)RU�DOO�)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOHV XS�WR�DQG�LQFOXGLQJ�WKH������SXEOLFDWLRQ�� WKH� 
³VWUDGGOLQJ´�ZHLJKWLQJ�PHWKRGRORJ\�ZDV�LQ�XVH���)RU�HDFK�RI�WKHVH�SXEOLFDWLRQ�\HDUV��WKH�GDWD�IRU�WKH�\HDU� 
IROORZLQJ�ZDV�FRQVLGHUHG�FRPSOHWH��DQG�WKH�³VWUDGGOLQJ´�ZHLJKWLQJ�PHWKRGRORJ\�ZDV�GHHPHG�VXIILFLHQW�� 

����������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOHV� 

%HJLQQLQJ�ZLWK� WKH������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH�� WKH�SURGXFWLRQ�GDWH� IRU� WKH�)RUP������ 
3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH�DQG�)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ ZDV�DGYDQFHG���$V�D� 
UHVXOW�RI�WKH�QHZ�SXEOLFDWLRQ�VFKHGXOH��WKH������)RUP������GDWD�ZHUH�QRW�VXIILFLHQWO\�FRPSOHWH�WR�FRQWLQXH� 
XVLQJ�WKH�³VWUDGGOLQJ´�ZHLJKWLQJ�PHWKRGRORJ\���7KH�VDPH�LVVXH�ZDV�SUHVHQW�LQ�SXEOLFDWLRQ�\HDUV������� 
������DQG��������7KHUHIRUH� IRU�WKHVH�SXEOLFDWLRQ�\HDUV��WKH�³DGMXVWHG�QRQWHUPLQDWLQJ�SODQV´�ZHLJKWLQJ� 
PHWKRGRORJ\�ZDV�XVHG�� 

�����)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH� 

)RU� WKH� ���� 3ULYDWH� 3HQVLRQ� 3ODQ� 5HVHDUFK� )LOH�� WKH� 'HSDUWPHQW� UHWXUQHG� WR� XVLQJ� WKH� ³VWUDGGOLQJ´� 
ZHLJKWLQJ PHWKRGRORJ\�� � (IIHFWLYH� -DQXDU\� ��� ������ WKH� 'HSDUWPHQW� UHTXLUHG� WKDW� DOO )RUP� ����� DQG� 
UHODWHG�6FKHGXOHV DQG�$WWDFKPHQWV EH�ILOHG�HOHFWURQLFDOO\�WKURXJK�WKH�()$67��SURFHVVLQJ�V\VWHP���3ULRU� 
WR�-DQXDU\����������VRPH�HPSOR\HH�EHQHILW�SODQV�PDLOHG SDSHU�)RUP����� ILOLQJV�WR�WKH�'HSDUWPHQW���3DSHU� 
)RUP������ILOLQJV�ZHUH�HQWHUHG�LQWR�DQ�HOHFWURQLF�)RUP������GDWDEDVH�XVLQJ�RSWLFDO�FKDUDFWHU�UHFRJQLWLRQ� 
2&5 � VFDQQLQJ�VRIWZDUH�� �7KLV�2&5�SURFHVV� VRPHWLPHV�SURGXFHG� LQFRQVLVWHQFLHV�EHWZHHQ� WKH�SDSHU� 
)RUP������ILOLQJV�DQG�WKH�HOHFWURQLF�)RUP������GDWDEDVH� 

2QH�UHVXOW�RI�WKH�WUDQVLWLRQ�WR�WRWDO�HOHFWURQLF�ILOLQJV�ZDV WKH�LPPHGLDWH�DYDLODELOLW\�RI�)RUP������GDWD��� 
7KHUHIRUH��WKH�GDWD�IRU�WKH������SODQ�\HDU�ZDV FRPSOHWH LQ VXIILFLHQW WLPH�WR�XVH�WKH�³VWUDGGOH´�PHWKRG� 
GXULQJ�WKH�GHYHORSPHQW�RI�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ� 

�����DQG�/DWHU�)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH 

$IWHU�SXEOLFDWLRQ�RI�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ��WKH�'HSDUWPHQW�DFFHOHUDWHG�WKH� 
SXEOLVKLQJ�VFKHGXOH RI� IXWXUH�)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQV WR�DSSUR[LPDWHO\�1RYHPEHU� 
�����IRU�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ DQG�WR�DSSUR[LPDWHO\�-XO\������IRU�WKH������ 
)RUP� ����� 3ULYDWH� 3HQVLRQ� 3ODQ� %XOOHWLQ �� � 'XH� WR� WKLV� DFFHOHUDWLRQ�� GDWD� IRU� WKH� \HDU� IROORZLQJ� WKH� 
SXEOLFDWLRQ�\HDU�LV�QRW�FRPSOHWH�GXULQJ�FUHDWLRQ�RI�WKH�)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOHV��� 
7KXV��IRU������DQG�VXEVHTXHQW�\HDUV��WKH�³DGMXVWHG�QRQWHUPLQDWLQJ�SODQV´�ZHLJKWLQJ�PHWKRGRORJ\�LV�XVHG� 

�� 
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$SSHQGL[�(��6DPSOLQJ�0HWKRGRORJ\�&KDQJHV 
2ULJLQDWLQJ�ZLWK�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH 

,Q�SUHSDULQJ� WKH� 3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH�� WKH�(PSOR\HH� %HQHILWV�6HFXULW\�$GPLQLVWUDWLRQ� 
(%6$ � RI� WKH� 'HSDUWPHQW� RI� /DERU¶V� WKH� 'HSDUWPHQW � 2IILFH� RI� 3ROLF\� DQG� 5HVHDUFK� 235 � KDV� 
KLVWRULFDOO\�XWLOL]HG�D�VDPSOLQJ�PHWKRGRORJ\�WR�FRPSLOH�DJJUHJDWH�VWDWLVWLFV�UHJDUGLQJ�WKH�FRPSRVLWLRQ�RI� 
WKH� HPSOR\HU�VSRQVRUHG� SHQVLRQ� SODQ� XQLYHUVH�� � 6SHFLILFDOO\�� 235� FUHDWHG� D� GDWDVHW� FRQVLVWLQJ� RI� 
LQIRUPDWLRQ�IURP�DOO�)RUP������SHQVLRQ�ILOLQJV�IRU�SODQV�ZLWK�����RU�PRUH�SDUWLFLSDQWV�DQG�D���SHUFHQW� 
VDPSOH�RI�)RUP������SHQVLRQ�ILOLQJV�IRU�SODQV�ZLWK�IHZHU�WKDQ���� SDUWLFLSDQWV���)RU�UHDVRQV�GLVFXVVHG� 
EHORZ��WKLV���SHUFHQW�VDPSOLQJ�PHWKRGRORJ\�IRU�VPDOO�SHQVLRQ�SODQV�KDV�EHHQ�UHYLVHG�EHJLQQLQJ�ZLWK�WKH� 
�����3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH�� 

$V�GLVFXVVHG�LQ�GHWDLO�LQ�WKH�$SSHQGL[�WR�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ�� EHJLQQLQJ� 
RQ�-DQXDU\����������WKH�'HSDUWPHQW�LPSOHPHQWHG�D�QHZ�HOHFWURQLF�ILOLQJ�V\VWHP�ZKHUHE\�ILOHUV�XSORDG� 
FRPSOHWHG�)RUP�����V�HOHFWURQLFDOO\�XVLQJ�,),/(�RU�()$67��DSSURYHG�YHQGRU�VRIWZDUH���7KH�HOHFWURQLF� 
ILOLQJ� V\VWHP� LQFUHDVHG� WKH� DFFXUDF\� RI� WKH� )RUP� ����� GDWD� ZKLFK� WKH� 'HSDUWPHQW� XVHV� WR� FRPSLOH� 
DJJUHJDWH�VWDWLVWLFV���7KH�LPSURYHG�DFFXUDF\�KDV�RFFXUUHG�ODUJHO\�EHFDXVH WKH�'HSDUWPHQW�QR�ORQJHU�VFDQV 
SDSHU�ILOLQJV�LQ�RUGHU�WR�FRPSLOH�HOHFWURQLF�GDWD���3UHYLRXVO\��PDQ\�RI�WKH�ORJLFDO�HUURUV�IRXQG�LQ�WKH�)RUP� 
����� GDWD� ZHUH� LQWURGXFHG� WKURXJK� WKLV� VFDQQLQJ� SURFHVV�� � (GLWLQJ� WKHVH� HUURUV� LQ� GDWD� ZDV� D� WLPH� 
FRQVXPLQJ� SURFHVV� HYHQ� ZKHQ� XVLQJ� RQO\� D� �� SHUFHQW� VDPSOH� RI� VPDOO� SODQV�� � :LWK� WKLV� LPSHGLPHQW� 
UHPRYHG��LW�EHFDPH�SRVVLEOH�WR�LQFRUSRUDWH�DOO�)RUP������ILOLQJV�� 

)LQDOO\��D�FRQVLGHUDWLRQ�IRU�KLVWRULFDOO\�XVLQJ�D���SHUFHQW�VDPSOH�RI�VPDOO�SODQV�ZDV�FRPSXWLQJ�SRZHU���,Q� 
SUHYLRXV�\HDUV��WKH�VDPSOH�WDNHQ�ZDV�TXLWH�ODUJH��ZLWK PRUH�WKDQ���������REVHUYDWLRQV�DQG�����YDULDEOHV��� 
,I�DOO�SODQV�KDG�EHHQ� LQFOXGHG�� WKLV�GDWDVHW�ZRXOG�KDYH� LQFUHDVHG� LQ�VL]H�E\�D� IDFWRU�RI�VHYHQ��PDNLQJ� 
PDQLSXODWLRQ�RI�WKH�GDWD�H[WUHPHO\�FXPEHUVRPH��SDUWLFXODUO\�ZLWK�ROGHU�WHFKQRORJ\���:LWK�QHZ�DQG�IDVWHU� 
WHFKQRORJ\�� D�GDWDVHW� RI� WKLV� VL]H� LV� QR� ORQJHU� WRR� ODUJH�� FOHDULQJ� WKH�ZD\� IRU� D� FRPSOHWH�� XQ�VDPSOHG� 
GDWDVHW���)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ��SOHDVH�VHH�WKH�8VHU�*XLGH IRU������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH�� 

� $YDLODEOH�DW�KWWSV���ZZZ�GRO�JRY�DJHQFLHV�HEVD�UHVHDUFKHUV�VWDWLVWLFV�UHWLUHPHQW�EXOOHWLQV�SULYDWH�SHQVLRQ�SODQ�� 

� $YDLODEOH�DW�KWWSV���ZZZ�GRO�JRY�DJHQFLHV�HEVD�UHVHDUFKHUV�GDWD�SULYDWH�SHQVLRQ�SODQ�GDWD� 

�� 
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$SSHQGL[�)��&KDQJHV�WR�(QWLW\�7\SH�&ODVVLILFDWLRQ 
2ULJLQDWLQJ�ZLWK�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH 

7KH�)RUP������DOORZV�IRU�ILOHUV�WR�LGHQWLI\�WKHPVHOYHV�DV�PXOWLHPSOR\HU�SODQV��VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV�� 
PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV��RU�'LUHFW�)LOLQJ�(QWLWLHV� ')( �LQ�3DUW�,$��7KH�)RUP������6)�DOORZV�IRU�ILOHUV� 
WR�LGHQWLI\�WKHPVHOYHV�DV�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV��PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV��RU�D�RQH�SDUWLFLSDQW�SODQ�LQ� 
3DUW�,$���)RU�SXUSRVHV�RI�WKH�3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH��')(V�DQG�RQH�SDUWLFLSDQW�SODQV�DUH� 
QRW�LQFOXGHG��)RU�WKH�VXPPDU\�WDEOHV�SUHVHQWHG�LQ�WKLV�%XOOHWLQ��PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�LQFOXGHG�LQ� 
WKH�FROXPQV�IRU�HLWKHU�VLQJOH�HPSOR\HU�RU�PXOWLHPSOR\HU�SODQV��$V�D�JHQHUDO�UXOH��PXOWLSOH�HPSOR\HU� 
SODQV�WKDW�DOVR�LGHQWLI\�DV�FROOHFWLYHO\ EDUJDLQHG�DUH�LQFOXGHG�ZLWK�WKH�PXOWLHPSOR\HU�SODQV��ZKLOH�WKRVH� 
WKDW�GR�QRW�LGHQWLI\�DV�FROOHFWLYHO\ EDUJDLQHG�DUH�LQFOXGHG�ZLWK�WKH VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV�� 

+LVWRULFDOO\��WKH�QXPEHU�RI�PXOWLHPSOR\HU�SODQV�KDV�EHHQ�RYHUVWDWHG�GXH�WR�ILOHU�HUURU�DQG�WR�GDWD� 
SURFHVVLQJ�LVVXHV�ZLWK�WKH�FRPSOHWHG�)RUP������ILOLQJV���$V�D�UHVXOW��FHUWDLQ�GDWD�FOHDQLQJ�PHWKRGV�KDYH� 
EHHQ�HPSOR\HG�WR�PRUH�DFFXUDWHO\�UHIOHFW�WKH�PL[�RI�SODQV��7KHVH�PHWKRGV�KDYH�LQFOXGHG�DXWRPDWHG� 
HGLWV�EDVHG�RQ�SODQ�QDPH��PDQXDO�HGLWV�EDVHG�RQ�WKH�SODQ�QDPH��DQG�WKH�MXGJPHQW�RI�LQGLYLGXDOV� 
SUHSDULQJ�WKH�3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH����:KLOH�WKHVH�PHWKRGV�KDYH�SURGXFHG�UHDVRQDEOH� 
HVWLPDWHV��RSSRUWXQLWLHV�WR�LPSURYH�DUH�DOZD\V�EHLQJ�H[SORUHG�� 

%HJLQQLQJ�ZLWK�WKH������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH��GDWD�IURP�WKH�3HQVLRQ�%HQHILW�*XDUDQW\� 
&RUSRUDWLRQ� 3%*& �LV�EHLQJ�XVHG�WR�LPSURYH�WKH�DFFXUDF\�RI�WKH�HVWLPDWHV��7KH�0XOWLHPSOR\HU�3HQVLRQ� 
3ODQV�DQG�6LQJOH�(PSOR\HU�3HQVLRQ�3ODQV�GDWDVHWV�ZHUH�GRZQORDGHG�IURP� 
KWWS���ZZZ�SEJF�JRY�RSHQ�LQGH[�KWPO�RQ�0D\�����������)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ�RQ�WKH�3%*&�DQG�WKHVH� 
GDWDVHWV��SOHDVH�YLVLW�WKH�ZHEVLWH�UHIHUHQFHG�DERYH��7KHVH�GDWDVHWV�ZHUH�PDWFKHG�ZLWK�WKH�)RUP������ 
GDWD�WR�EH�XVHG�LQ�WKH������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH��,Q�WKH�HYHQW�WKDW�3%*&¶V�SODQ� 
GHVLJQDWLRQ�GLVDJUHHG�ZLWK�WKH�5HVHDUFK�)LOH¶V�SODQ�GHVLJQDWLRQ� ZKLFK�PD\�EH�EDVHG�RQ�HLWKHU�WKH� 
RULJLQDO�ILOLQJ�RU�HGLWHG ��WKHQ�WKH�3%*&¶V�GHVLJQDWLRQ�ZDV�XVHG��7KH�UHVXOW�RI�XVLQJ�WKH�3%*&¶V�GDWD� 
ZDV�D�VKLIW�RI����SODQV�IURP�PXOWLHPSOR\HU�WR�VLQJOH�HPSOR\HU�DQG����SODQV�IURP�VLQJOH�HPSOR\HU�WR� 
PXOWLHPSOR\HU��7KLV�OHG�WR�D�QHW�VKLIW�RI�DSSUR[LPDWHO\���������SDUWLFLSDQWV�DQG�����ELOOLRQ�LQ�DVVHWV� 
IURP�PXOWLHPSOR\HU�WR�VLQJOH�HPSOR\HU� 

� )RU�WKH�FXUUHQW�PHWKRGRORJ\��VHH�WKH�3HQVLRQ�8VHU�*XLGH�XQGHU�)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOHV�DW� 
KWWSV���ZZZ�GRO�JRY�DJHQFLHV�HEVD�UHVHDUFKHUV�GDWD�SULYDWH�SHQVLRQ�SODQ�GDWD�� 
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$SSHQGL[�*��&KDQJHV�WR�3ODQ�&ODVVLILFDWLRQ�DQG�3DUWLFLSDWLRQ 
2ULJLQDWLQJ�ZLWK�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH 

7KH� 3ULYDWH� 3HQVLRQ� 3ODQ� %XOOHWLQ� DQG� 5HVHDUFK� )LOH KDYH� XQGHUJRQH� VHYHUDO� FKDQJHV� IRU� WKH� ����� 
YHUVLRQ�� 

$GGLWLRQ�RI�$FWLYH�3DUWLFLSDQWV�WR�WKH�)RUP������6) 

3ULRU�WR�WKH������)RUP������6)��VPDOO�HPSOR\HH�EHQHILW�SODQV�ILOLQJ�WKH�)RUP������6)�ZHUH�QRW� 
UHTXLUHG�WR�UHSRUW�WKH�QXPEHU�RI�DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�DW�HLWKHU�WKH�EHJLQQLQJ�RU�HQG�RI�\HDU���7KH�RQO\� 
ILHOGV�UHTXLUHG�ZHUH�WKH�WRWDO�QXPEHU�RI�SDUWLFLSDQWV�DW�WKH�EHJLQQLQJ�DQG�HQG�RI�\HDU�LQ�DGGLWLRQ�WR�WKH� 
QXPEHU�RI�SDUWLFLSDQWV�ZLWK�DFFRXQW�EDODQFHV�DW�WKH�HQG�RI�WKH�\HDU��7KH�����������5HVHDUFK�)LOHV 
HPSOR\HG�D�VLPSOLI\LQJ�DVVXPSWLRQ�WKDW�DOO�SDUWLFLSDQWV�UHSRUWHG�E\�)RUP������6)�ILOHUV�ZHUH�DFWLYH� 
SDUWLFLSDQWV� 

%HJLQQLQJ�LQ�������WZR�QHZ�ILHOGV�ZHUH�DGGHG�WR�FDSWXUH�WKH�QXPEHU�RI�DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�DW�WKH� 
EHJLQQLQJ�DQG�HQG�RI�\HDU�� 

7KHVH�FKDQJHV�EULQJ�WKH�LQIRUPDWLRQ�UHSRUWHG�RQ�WKH�)RUP������6)�PRUH�LQ�OLQH�ZLWK�ZKDW�LV�UHSRUWHG� 
RQ�WKH�)RUP������ZLWK�RQH�LPSRUWDQW�H[FHSWLRQ���3DUWLFLSDQWV�DUH�FODVVLILHG�RQ�WKH�)RUP������DV�RQH�RI� 
WKH�IROORZLQJ��DFWLYH��UHWLUHG�RU�VHSDUDWHG�UHFHLYLQJ�EHQHILWV��UHWLUHG�RU�VHSDUDWHG�HQWLWOHG�WR�IXWXUH� 
EHQHILWV��GHFHDVHG�ZLWK�EHQHILFLDULHV�UHFHLYLQJ�RU�HQWLWOHG�WR�UHFHLYH�EHQHILWV���2Q�WKH�)RUP������6)�� 
SDUWLFLSDQWV�FDQ�RQO\�EH�FODVVLILHG�DV�DFWLYH���7KLV�PHDQV�WKDW�WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WRWDO�SDUWLFLSDQWV� 
UHSRUWHG�DQG�WKH�QXPEHU�RI�DFWLYH�SDUWLFLSDQWV�UHSRUWHG�FRQVLVWV�RI�LQGLYLGXDOV�ZKR�DUH�SRWHQWLDOO\� 
UHWLUHG�RU�VHSDUDWHG�UHFHLYLQJ�EHQHILWV��UHWLUHG�RU�VHSDUDWHG�HQWLWOHG�WR�IXWXUH�EHQHILWV��RU�GHFHDVHG�ZLWK� 
EHQHILFLDULHV�UHFHLYLQJ�RU�HQWLWOHG�WR�UHFHLYH�EHQHILWV� 

)RU�WKH������5HVHDUFK�)LOH��WKH�QXPEHU�RI�UHWLUHG�RU�VHSDUDWHG�SDUWLFLSDQWV�HLWKHU�UHFHLYLQJ�EHQHILWV�RU� 
HQWLWOHG�WR�IXWXUH�EHQHILWV�LV�LPSXWHG�IRU�)RUP������6)�ILOHUV�EDVHG�RQ�ZKHWKHU�WKH�SODQ�LV�GHILQHG� 
EHQHILW�RU�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ���)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ��VHH�WKH�³3DUWLFLSDWLRQ�DQG�WKH�)RUP������6)´� 
VHFWLRQ�RI�WKH�8VHU�*XLGH IRU������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH�� 

,GHQWLILFDWLRQ�RI���� N �7\SH�3ODQV 

,Q�SULRU�YHUVLRQV�RI�WKH 5HVHDUFK�)LOH����� N �W\SH�SODQV�KDYH�EHHQ�LGHQWLILHG�EDVHG�RQ�VHOI�UHSRUWHG� 
EHQHILW�FRGH��-��SODQ�QDPH�VWULQJ�VHDUFKHV�IRU�SKUDVHV�WKDW�ZRXOG�LQGLFDWH�D���� N �IHDWXUH��RU�VHOI� 
UHSRUWLQJ�RI�WKH�EHQHILW�FRGH��.�IRU�D�FRGH�VHFWLRQ���� P �DUUDQJHPHQW���%HJLQQLQJ�ZLWK�WKH������ 
5HVHDUFK�)LOH��EHQHILW�FRGH��.�LV�QR�ORQJHU�XVHG�WR�LGHQWLI\���� N �W\SH�SODQV���,Q������WKHUH�ZHUH������� 
LQVWDQFHV�ZKHUH�D�SODQ�ILOHG�ZLWK�EHQHILW�FRGH��.�EXW�GLG�QRW�VHOI�UHSRUW FRGH��-�RU�KDYH�D�SODQ�QDPH� 
VWULQJ�LQGLFDWLQJ�D���� N �IHDWXUH���,Q�FRQWUDVW��WKHUH�ZHUH���������LQVWDQFHV�RI�SODQV�ILOLQJ�ZLWK�EHQHILW� 
FRGH��.�WKDW�FRXOG�DOVR�EH�LGHQWLILHG�DV���� N �W\SH�SODQV�YLD�VHOI�UHSRUWLQJ�RI�FRGH��-�DQG�RU�KDYLQJ�D� 
SODQ�QDPH�VWULQJ�LQGLFDWLQJ�D���� N �IHDWXUH�� 

� $YDLODEOH�DW�KWWSV���ZZZ�GRO�JRY�DJHQFLHV�HEVD�UHVHDUFKHUV�GDWD�SULYDWH�SHQVLRQ�SODQ�GDWD�� 

�� 
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5HFODVVLILFDWLRQ�RI�'HILQHG�&RQWULEXWLRQ�3ODQV 

%HJLQQLQJ�LQ�������D�QHZ�FODVVLILFDWLRQ�RI�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQV�ZDV�DGGHG�WR�WKH�5HVHDUFK�)LOH�LQ� 
WKH�IRUP�RI�D�QHZ�ILHOG�FDOOHG�'&7<3(���7KLV�QHZ�FODVVLILFDWLRQ�LV�UHDGLO\�DSSDUHQW�LQ�7DEOH�$��RI�WKH� 
3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ��ZKHUH�SODQ�VWDWLVWLFV�DUH�VKRZQ�IRU�WKH�IROORZLQJ�FODVVHV�RI�GHILQHG� 
FRQWULEXWLRQ�SODQV����� N �W\SH����� E ��DQG�RWKHU�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ���,W�LV�LPSRUWDQW�WR�QRWH�WKDW�WKHUH� 
DUH�FHUWDLQ�LQVWDQFHV�ZKHUH�SODQV�UHSRUW�ERWK���� N �DQG���� E �EHQHILW�FRGHV���7KHVH�DPELJXLWLHV�KDYH� 
EHHQ�PRVWO\�HOLPLQDWHG�E\�SHUIRUPLQJ�SODQ�QDPH�VWULQJ�VHDUFKHV�WR�GHWHUPLQH�ZKLFK�RI�WKH�WZR�EHQHILW� 
FRGHV�LV�PRVW�DFFXUDWH���7KHUH�LV�VWLOO�PLQLPDO�RYHUODS�RI�DSSUR[LPDWHO\�����SODQV���7KHVH�SODQV�DUH�DOO� 
FODVVLILHG�DV���� N W\SH���6HH�WKH�³3HQVLRQ�%HQHILW�&RGHV´�VHFWLRQ�RI�WKH�)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ� 
3ODQ�5HVHDUFK�)LOH 8VHU�*XLGH IRU�PRUH�LQIRUPDWLRQ�� 

7DEOH�$GGLWLRQV��5HPRYDOV��DQG�5HQXPEHULQJ 

$V�D�UHVXOW�RI�WKH�FKDQJH�LQ�WKH�FODVVLILFDWLRQ� 
RI�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQV�GLVFXVVHG� 
DERYH��WKH�VWUXFWXUH�RI�7DEOHV�$���$� D �� 
$� E ��%���'���DQG�'��RI�WKH�3ULYDWH� 
3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ�KDYH�FKDQJHG���,Q� 
DGGLWLRQ��7DEOHV�'���'����DQG�'���IURP�WKH� 
�����YHUVLRQ�RI�WKH�3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ� 
%XOOHWLQ DUH�REVROHWH�XQGHU�WKH�QHZ� 
FODVVLILFDWLRQ�DQG�KDYH�EHHQ�UHPRYHG���7R� 
SUHVHUYH�FRQVLVWHQF\�ZLWK�SUHYLRXV�EXOOHWLQV�� 
DGGLWLRQDO�6$6�WDEXODWLRQ�SURJUDPV�KDYH� 
EHHQ�PDGH�DYDLODEOH�IRU�WDEOHV�WKDW�KDYH� 
FKDQJHG�VWUXFWXUH�RU�EHHQ�UHPRYHG���7KHVH� 
SURJUDPV�GLVSOD\������GDWD�LQ�VWUXFWXUH 
FRQVLVWHQW�ZLWK�WKH����� 3ULYDWH�3HQVLRQ� 
3ODQ�%XOOHWLQ�YHUVLRQV�RI�WKH�WDEOHV�� 

$Q�DGGLWLRQDO�WDEOH��'����ZDV�DOVR�DGGHG�WR� 
VXSSOHPHQW�WKH�QHZ�7DEOH�$��� 

7KH�WDEOH�DW�ULJKW�SUHVHQWV�D�PDSSLQJ�RI�WDEOH� 
WLWOHV�DQG�VWUXFWXUH�WKDW�FKDQJHG�IURP�WKH� 
�����YHUVLRQ�WR�WKH������YHUVLRQ�RI�WKH�3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ���:KHUH�PRUH�WKDQ�RQH�6$6� 
WDEXODWLRQ�SURJUDP�LV�OLVWHG��WKH�SURJUDP�ZLWK�³ �����YHUVLRQ ´�LQ�WKH�WLWOH�LV�EDVHG�RQ�WKH�SUH������ 
GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQ�FODVVLILFDWLRQ� 

�����333� 
%XOOHWLQ 7DEOH 

�����333� 
%XOOHWLQ 7DEOH 

�����6$6�7DEXODWLRQ� 
3URJUDP V 

$� $�� 
$�� 

$�� �����YHUVLRQ 

$� D $� D 
$�D� 

$�D� �����YHUVLRQ 

$� E � $� E �� 
$�E� 

$�E� �����YHUVLRQ 

%� %�� 
%�� 

%�� �����YHUVLRQ 

'� '�� 
'� 

'�� �����YHUVLRQ 

'� '�� 
'� 

'�� �����YHUVLRQ 
'� Q�D '�� �����YHUVLRQ 

'��'�� '��'� '��'� 
'�� Q�D '��� �����YHUVLRQ 

'���'�� '���'�� '���'�� 
'�� Q�D '��� �����YHUVLRQ 
Q�D '�� '�� 

,Q�DGGLWLRQ�WR�WKHVH�FKDQJHV��7DEOHV�(��(���ZHUH�UHQXPEHUHG�WR�7DEOHV�(��(���� 

� $YDLODEOH�DW�KWWSV���ZZZ�GRO�JRY�DJHQFLHV�HEVD�UHVHDUFKHUV�GDWD�SULYDWH�SHQVLRQ�SODQ�GDWD� 
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$SSHQGL[�+��&KDQJHV�WR�'HILQHG�%HQHILW�DQG�'HILQHG�&RQWULEXWLRQ�3ODQ� 
&ODVVLILFDWLRQ�2ULJLQDWLQJ�ZLWK�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK� 

)LOH 

3ULRU�WR�WKH����� 3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�%XOOHWLQ��SODQV�ZHUH�FODVVLILHG DV�HLWKHU�GHILQHG�EHQHILW�RU� 
GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�EDVHG�RQ�D�UHYLHZ�RI�WKH�SHQVLRQ�EHQHILW�FRGHV�DQG�SODQ�QDPH�LQFOXGHG�ZLWK�HDFK� 
ILOLQJ��$IWHU�V\VWHPDWLFDOO\�UHYLHZLQJ�WKLV�DOJRULWKP�DQG�LWV�UHVXOWV��WKH�PHWKRGRORJ\�IRU�FODVVLI\LQJ� 
SODQV�DV�HLWKHU�GHILQHG�EHQHILW�RU�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�ZDV UHYLVHG�WR�ERWK�EHWWHU�UHIOHFW�VHOI�UHSRUWHG� 
EHQHILW�IHDWXUHV�DQG�WR�UHVROYH�DPELJXLWLHV�LQ�)RUP������ILOLQJV� 

,Q�JHQHUDO��SODQ�ILOLQJV�LQGLFDWLQJ�RQO\�GHILQHG�EHQHILW�RU�RQO\�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�IHDWXUHV�DUH� 
FODVVLILHG�DFFRUGLQJO\��ZLWK�RQH�H[FHSWLRQ�GLVFXVVHG�EHORZ��6RPH�SODQ�ILOLQJV�LQFOXGH�ERWK�GHILQHG� 
EHQHILW�DQG�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�IHDWXUHV��DQG�VRPH�SODQ�ILOLQJV�LQFOXGH�QHLWKHU�GHILQHG�EHQHILW�QRU� 
GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�IHDWXUHV���,Q�WKHVH�FDVHV��LQGLFDWLRQV�RI�SODQ�W\SH�PD\�DOVR�EH�JOHDQHG�IURP�RWKHU� 
VRXUFHV��VXFK�DV�WKH�SODQ�QDPH�RU�DQ�DWWDFKHG�6FKHGXOH�6%�RU�0%� 

7KH�UHYLVHG�FODVVLILFDWLRQ�PHWKRGRORJ\�LQFOXGHV�D�GHWDLOHG�UHYLHZ�IRU�WKH�ILYH�JURXSV�RI�ILOLQJV� 
GLVFXVVHG�EHORZ�� 

�� 3ODQ�ILOLQJV�ZLWK�ERWK�GHILQHG�EHQHILW�DQG�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�IHDWXUHV�WKDW�ILOHG�QHLWKHU�D� 
6FKHGXOH�6%�QRU�D�6FKHGXOH�0%� ZLWK�WKH�ER[�FKHFNHG�IRU�0XOWLHPSOR\HU�'HILQHG�%HQHILW� 
SODQ �� 

3ODQV�ZLWK�QDPHV�WKDW�LQGLFDWH�GHILQHG�EHQHILW�IHDWXUHV�DUH�FODVVLILHG�DV�GHILQHG�EHQHILW��$OO� 
UHPDLQLQJ�SODQV�DUH�GHWHUPLQHG�WR�EH�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ��$OO�SODQV�LGHQWLILHG�DV�GHILQHG� 
EHQHILW�DQG�D�VXEVHW�RI�SODQV�FRPSULVLQJ�����RI�WKH�WRWDO�DVVHWV�KHOG�E\�WKH�JURXS�DUH� 
PDQXDOO\�UHYLHZHG�WR�FRQILUP�WKH�FODVVLILFDWLRQ� 

�� 3ODQ�ILOLQJV�ZLWK�ERWK�GHILQHG�EHQHILW�DQG�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�IHDWXUHV�WKDW�ILOHG�HLWKHU�D� 
6FKHGXOH�6%�RU�D�6FKHGXOH�0%� ZLWK�WKH�ER[�FKHFNHG�IRU�0XOWLHPSOR\HU�'HILQHG�%HQHILW� 
SODQ �� 

,I�DVVHWV�DQG�RU�SDUWLFLSDQWV�UHSRUWHG�RQ�WKH�6FKHGXOH�6%�RU�0%�UHSUHVHQW�OHVV�WKDQ�����RI� 
WRWDO�SODQ�DVVHWV�SDUWLFLSDQWV��WKH�SODQ�LV�FODVVLILHG�DV�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ� $OO�RWKHUV�DUH� 
FODVVLILHG�DV�GHILQHG�EHQHILW��$�VXEVHW�RI�SODQV�FRPSULVLQJ�����RI�WKH�WRWDO�DVVHWV�KHOG�E\�WKH� 
JURXS�LV�PDQXDOO\�UHYLHZHG�WR�FRQILUP�WKH�FODVVLILFDWLRQ� 

�� 3ODQ�ILOLQJV�ZLWK�RQO\�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�IHDWXUHV�WKDW�DOVR�ILOHG�HLWKHU�D�6FKHGXOH�6%�RU�D� 
6FKHGXOH�0%� ZLWK�WKH�ER[�FKHFNHG�IRU�0XOWLHPSOR\HU�'HILQHG�%HQHILW�SODQ �� 

3ODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�LI�WKH�SODQ�QDPH�LQGLFDWHV�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ� 
EXW�QRW�GHILQHG�EHQHILW�IHDWXUHV��$OO�RWKHU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�GHILQHG�EHQHILW��$�VXEVHW�RI� 
SODQV�FRPSULVLQJ�����RI�WKH�WRWDO�DVVHWV�KHOG�E\�WKH�JURXS�LV�PDQXDOO\�UHYLHZHG�WR�FRQILUP� 
WKH�FODVVLILFDWLRQ� 

�� 
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�� 3ODQ�ILOLQJV�ZLWK�QHLWKHU�GHILQHG�EHQHILW�QRU�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�IHDWXUHV�WKDW�ILOHG�QHLWKHU�D� 
6FKHGXOH�6%�QRU�D�6FKHGXOH�0%� ZLWK�WKH�ER[�FKHFNHG�IRU�0XOWLHPSOR\HU�'HILQHG�%HQHILW� 
SODQ �� 

3ODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�GHILQHG�EHQHILW�LI�WKH�SODQ�QDPH�LQGLFDWHV�GHILQHG�EHQHILW�EXW�QRW 
GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�IHDWXUHV��$OO�RWKHU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ��$�VXEVHW� 
RI�SODQV�FRPSULVLQJ�����RI�WKH�WRWDO�DVVHWV�KHOG�E\�WKH�JURXS�LV�PDQXDOO\�UHYLHZHG�WR� 
FRQILUP�WKH�FODVVLILFDWLRQ� 

�� 3ODQ�ILOLQJV�ZLWK�QHLWKHU�GHILQHG�EHQHILW�QRU�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�IHDWXUHV�WKDW�DOVR�ILOHG� 
HLWKHU�D�6FKHGXOH�6%�RU�D�6FKHGXOH�0%� ZLWK�WKH�ER[�FKHFNHG�IRU�0XOWLHPSOR\HU�'HILQHG� 
%HQHILW�SODQ �� 

3ODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�LI�WKH�SODQ�QDPH�LQGLFDWHV�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ� 
EXW�QRW�GHILQHG�EHQHILW�IHDWXUHV��$OO�RWKHU�SODQV�DUH�FODVVLILHG�DV�GHILQHG�EHQHILW��$�VXEVHW�RI� 
SODQV�FRPSULVLQJ�����RI�WKH�WRWDO�DVVHWV�KHOG�E\�WKH�JURXS�LV�PDQXDOO\�UHYLHZHG�WR�FRQILUP� 
WKH�FODVVLILFDWLRQ� 

)RU�PRUH�GHWDLO��SOHDVH�VHH�WKH����� )RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH�8VHU�*XLGH�� 

� ,ELG�� 

�� 
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$SSHQGL[�,��&KDQJHV�WR�3ODQ�(QWLW\�7\SH�&ODVVLILFDWLRQ�2ULJLQDWLQJ�ZLWK�WKH������ 
)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH 

)RUP� ����� DQG� )RUP� �����6)� ILOHUV� LGHQWLI\� WKH� W\SH� RI� SODQ� HQWLW\� IRU� ZKLFK� WKH\� DUH� VXEPLWWLQJ� 
LQIRUPDWLRQ�IURP�FKHFNER[HV�RQ�3DUW�,��/LQH�$�RI�HLWKHU�IRUP��)RUP������ILOHUV�VHOHFW�IURP�WKH�IROORZLQJ� 
RSWLRQV��³D�PXOWLHPSOR\HU�SODQ�´�³D�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQ�´�³D�PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQ�´�DQG�³D�')(�´� 
%HFDXVH� PXOWLHPSOR\HU� SODQV� DQG� ')(V� FDQQRW� XVH� WKH� )RUP� �����6)� WR� VDWLVI\� DQQXDO� UHSRUWLQJ� 
REOLJDWLRQV�� )RUP� �����6) ILOHUV� LGHQWLI\� SODQ� HQWLW\� W\SH� DV� HLWKHU� ³D� VLQJOH�HPSOR\HU� SODQ´� RU� ³D� 
PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQ�´�� 

3ULRU�WR�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH��DOO�SODQV�ZHUH�FODVVLILHG�DV�HLWKHU�VLQJOH� 
HPSOR\HU RU�PXOWLHPSOR\HU��)LOHUV�WKDW�LQGLFDWHG�EHLQJ�D�PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQ�RQ�3DUW�,��/LQH�$�ZHUH� 
FODVVLILHG�DV�HLWKHU�VLQJOH�HPSOR\HU�RU��LQ�WKH�FDVH�RI�FROOHFWLYHO\�EDUJDLQHG�SODQV��PXOWLHPSOR\HU�� 

%HJLQQLQJ�ZLWK�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH��PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH� 
QRZ�UHFRJQL]HG�DV�D�GLVWLQFW�SODQ�HQWLW\�W\SH�FDWHJRU\�� 

3ODQ�(QWLW\�7\SH�(GLWV��5HYLHZ�RI�3ODQ�6SRQVRU�1DPH�DQG�,QGXVWU\�&RGH 

(%6$�KDV�DOVR�KLVWRULFDOO\�VXEMHFWHG�SODQV�WR�DGGLWLRQDO�UHYLHZ�WR�GHWHUPLQH�LQVWDQFHV�LQ�ZKLFK�SODQV�PD\� 
KDYH� LQFRUUHFWO\� VHOI�UHSRUWHG� WKH� SODQ� HQWLW\� W\SH�� � )LUVW�� HDFK� ILOLQJ� IRU� D� PXOWLHPSOR\HU� SODQ� ZDV 
VXEMHFWHG�WR�WKH�IROORZLQJ�ORJLFDO�HGLWV�EDVHG�RQ�SODQ�QDPH��VSRQVRU�QDPH��DQG�LQGXVWU\�FRGH�� 

7KH IROORZLQJ�IODJV�ZHUH FUHDWHG� 

,1&�±�$OO�SODQV�ZLWK�,1&���,1&��,1&25325$7('��&203$1<��&253���&25325$7,21��&2��� 
//&��RU�/7'�LQ�WKH�SODQ QDPH�RU VSRQVRU QDPH�ZHUH�IODJJHG�� 

%2$5'�±�$OO�SODQV�ZLWK�%2$5'��75867((6��RU�&281&,/�LQ�WKH�VSRQVRU QDPH�ZHUH�IODJJHG�� 

3ODQV�UHSRUWLQJ�DV�PXOWLHPSOR\HU�ZHUH�UHFODVVLILHG�DV�VLQJOH�HPSOR\HU�LI�WKH�SODQ�ZDV IODJJHG�DV�,1&�EXW� 
ZDV�QRW�IODJJHG�DV�%2$5'�� 

3ODQV�UHSRUWLQJ DV�PXOWLHPSOR\HU�ZHUH�DOVR�UHFODVVLILHG�DV�VLQJOH�HPSOR\HU�LI�WKH�EXVLQHVV�FRGH�UHSRUWHG� 
FRUUHVSRQGHG�WR�DQ\�RI�WKH�IROORZLQJ�� 

R 2IILFHV�RI�SK\VLFLDQV�RU�GHQWLVWV� �������������� � 
R 5HDO�HVWDWH� �������±������� �� 
R /HJDO�VHUYLFHV� �������±������� � 

%HJLQQLQJ� ZLWK� WKH� ����� )RUP� ����� 3ULYDWH� 3HQVLRQ� 3ODQ� 5HVHDUFK� )LOH�� SODQV� WKDW� LGHQWLI\� DV� 
PXOWLHPSOR\HU� DQG� UHSRUW� RQH� RI� WKH� EXVLQHVV� FRGHV� OLVWHG� DERYH� DUH� LQVWHDG� UHFODVVLILHG� DV� PXOWLSOH� 
HPSOR\HU�SODQV� �� 

�� 3DUW�,��/LQH�$�RI�WKH�)RUP������6)�DOVR�LQFOXGHV�FKHFNER[HV�IRU�³D�RQH�SDUWLFLSDQW�SODQ´�DQG�³D�IRUHLJQ�SODQ�´�+RZHYHU��WKHVH�SODQV�DUH�QRW�UHTXLUHG�WR� 
ILOH�D�UHSRUW�XQGHU�7LWOH�,�RI�(5,6$��,QVWHDG��WKHVH�SODQV�PD\�HOHFW�WR�ILOH�D�)RUP������6)�UDWKHU�WKDQ�ILOLQJ�D�)RUP������(=�WR�PHHW�UHSRUWLQJ�UHTXLUHPHQWV� 
IRU�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�6HUYLFH��7KHVH�SODQV�DUH�H[FOXGHG�IURP�WKH�)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH� 
�� 7KHUH�ZHUH�VL[�SODQV�ZKLFK�ZHUH�UHFODVVLILHG�IURP�PXOWLHPSOR\HU�WR�PXOWLSOH�HPSOR\HU�LQ�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH� 

�� 



� �

)RU�SODQV�UHSRUWLQJ�DV�PXOWLHPSOR\HU�WKDW�ZHUH�QRW�UHFODVVLILHG�DV�PXOWLSOH�HPSOR\HU�EDVHG�RQ�EXVLQHVV� 
FRGH��SODQ�DQG�VSRQVRU�QDPHV�FRQWLQXH�WR�EH�UHYLHZHG�IRU�WKH�IODJV�OLVWHG�DERYH��SODQV�IODJJHG�DV�,1&�EXW� 
QRW�%2$5'�DUH�UHFODVVLILHG�DV�VLQJOH�HPSOR\HU� �� 

3ODQ�(QWLW\�7\SH�(GLWV��&RPSDULVRQ�WR�/LVWV�RI�'HILQHG�%HQHILW�3ODQV�3D\LQJ�3UHPLXPV�WR�3%*&� 

+LVWRULFDOO\�� SODQ� HQWLW\� W\SH�RI�GHILQHG�EHQHILW� SHQVLRQ�SODQV� ZDV�DOVR� YHULILHG� DJDLQVW� OLVWV RI� VLQJOH� 
HPSOR\HU�DQG�PXOWLHPSOR\HU�GHILQHG�EHQHILW�SODQV�WKDW�SD\�SUHPLXPV�WR�WKH�3HQVLRQ�%HQHILW�*XDUDQW\� 
&RUSRUDWLRQ� 3%*& � )RU�LQVWDQFHV�ZKHUH�WKH�SODQ�HQWLW\�W\SH�IURP�WKH�)RUP������GLG�QRW�PDWFK�WKH�OLVW� 
RQ� ZKLFK� 3%*&� LQFOXGHG� WKH� SODQ�� WKH� ILOLQJ DQG� LWV� DWWDFKPHQWV� ZHUH� PDQXDOO\� UHYLHZHG�� )RU� WKHVH� 
ILOLQJV��SODQ�HQWLW\�W\SH�ZDV�HGLWHG�WR�EH�FRQVLVWHQW�ZLWK�WKH�3%*&�OLVW�DV�ORQJ�DV�WKH�GHVFULSWLRQ�RI�WKH� 
SODQ�LQ�WKH�DWWDFKPHQWV�GLG�QRW�FRQWUDGLFW�WKLV�GHVLJQDWLRQ��6HH�$SSHQGL[�)�IRU�PRUH�GLVFXVVLRQ�� 

:KLOH�PXOWLSOH�HPSOR\HU�SODQV�DUH�UHFRJQL]HG�DV�D�GLVWLQFW�SODQ�HQWLW\�W\SH�FDWHJRU\�EHJLQQLQJ�ZLWK�WKH� 
�����)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH��WKH\�ZRXOG�QRW�EH�GLVWLQJXLVKHG�DV�VXFK�RQ�OLVWV�RI� 
SODQV�SD\LQJ�SUHPLXPV� WR�3%*&�� �)RU� WKH� �����)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH DQG� 
VXEVHTXHQW� SXEOLFDWLRQV�� PXOWLSOH�HPSOR\HU� GHILQHG� EHQHILW� SODQV� DUH� FRPSDUHG� DJDLQVW� OLVWV� RI� SODQV� 
SD\LQJ�SUHPLXPV�WR�3%*&��KRZHYHU��WKH�SODQ�HQWLW\�W\SH�ZLOO�RQO\�EH�UHYLHZHG LI�WKH�SODQ�DSSHDUV�RQ�WKH� 
3%*&�OLVW�IRU�PXOWLHPSOR\HU�SODQV��� )RU�VLQJOH�DQG�PXOWLHPSOR\HU�SODQV��HGLWV�IRU�FRQVLVWHQF\�ZLWK�WKH� 
3%*&�OLVWV�UHPDLQ�WKH�VDPH�DV�LQ�SULRU�SXEOLFDWLRQV� 

�� 7KHUH�ZHUH����SODQV�ZKLFK�ZHUH�UHFODVVLILHG�IURP�PXOWLHPSOR\HU�WR�VLQJOH�HPSOR\HU�LQ�WKH������)RUP������3ULYDWH�3HQVLRQ�3ODQ�5HVHDUFK�)LOH� 
�� ,Q�RWKHU�ZRUGV��GHILQHG�EHQHILW�SODQV�UHSRUWLQJ�DV�PXOWLSOH�HPSOR\HU�WKDW�DSSHDU�RQ�WKH�3%*&�OLVW�IRU�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQV�ZLOO�FRQWLQXH�WR�EH�FODVVLILHG� 
DV�PXOWLSOH�HPSOR\HU�� 
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