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&ODXVH

� 6FRSH�DQG�REMHFW ����������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

��� 6FRSH ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

��� 2EMHFW ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �

� 1RUPDWLYH�UHIHUHQFHV����������������������������������������������������������������������������������������������������� �

� 7HUPLQRORJ\������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

��� 'HJUHH�RI�UHTXLUHPHQWV����������������������������������������������������������������������������������������� �

��� 8VH�RI�WHUPV ��������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

��� 'HILQLWLRQV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �

� *HQHUDO�DVSHFWV�RI�&2167$1&<�7(676 ����������������������������������������������������������������������������� �

��� *HQHUDO�FRQGLWLRQV�DIIHFWLQJ�WHVW�SURFHGXUHV ��������������������������������������������������������� �

��� (VWDEOLVKPHQW�RI�%$6(/,1(�9$/8(6 ������������������������������������������������������������������������� �

��� )UHTXHQF\�RI�&2167$1&<�7(676 ����������������������������������������������������������������������������� �

��� ,GHQWLILFDWLRQ�RI�HTXLSPHQW��LQVWUXPHQWDWLRQ�DQG�WHVW�FRQGLWLRQV ����������������������������� �

��� 0HDVXUHG�IXQFWLRQDO�SDUDPHWHUV ��������������������������������������������������������������������������� �

� 3HUIRUPDQFH�WHVWV�������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� 7HVW�HTXLSPHQW ��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� 7HVW�SURFHGXUHV�������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� 'DWD�HYDOXDWLRQ��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� &ULWHULD�WR�EH�DSSOLHG������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� $FWLRQ�WR�EH�WDNHQ ����������������������������������������������������������������������������������������������� ��

� 6WDWHPHQW�RI�FRPSOLDQFH���������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$QQH[�$��QRUPDWLYH��7HUPLQRORJ\�±�,QGH[�RI�GHILQHG�WHUPV�������������������������������������������������� ��

$QQH[�%��LQIRUPDWLYH��([DPSOH�RI�D�IRUP�IRU�WKH�VWDQGDUGL]HG�WHVW�UHSRUW ���������������������������� ��

$QQH[�&��LQIRUPDWLYH��*XLGDQFH�RQ�DFWLRQ�WR�EH�WDNHQ �������������������������������������������������������� ��

$QQH[�'��LQIRUPDWLYH��3RVVLEOH�IDXOWV�DQG�FRUUHFWLYH�DFWLRQV ����������������������������������������������� ��
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(9$/8$7,21�$1'�5287,1(�7(67,1*�,1�0(',&$/�,0$*,1*�'(3$570(176�±

3DUW������&RQVWDQF\�WHVWV�±
(TXLSPHQW�IRU�LQWUD�RUDO�GHQWDO�UDGLRJUDSK\

H[FOXGLQJ�GHQWDO�SDQRUDPLF�HTXLSPHQW

)25(:25'

�� 7KH�,(&��,QWHUQDWLRQDO�(OHFWURWHFKQLFDO�&RPPLVVLRQ��LV�D�ZRUOGZLGH�RUJDQL]DWLRQ�IRU�VWDQGDUGL]DWLRQ�FRPSULVLQJ
DOO� QDWLRQDO� HOHFWURWHFKQLFDO� FRPPLWWHHV� �,(&� 1DWLRQDO� &RPPLWWHHV��� 7KH� REMHFW� RI� WKH� ,(&� LV� WR� SURPRWH
LQWHUQDWLRQDO�FR�RSHUDWLRQ�RQ�DOO�TXHVWLRQV�FRQFHUQLQJ�VWDQGDUGL]DWLRQ� LQ� WKH�HOHFWULFDO�DQG�HOHFWURQLF� ILHOGV��7R
WKLV� HQG� DQG� LQ� DGGLWLRQ� WR� RWKHU� DFWLYLWLHV�� WKH� ,(&� SXEOLVKHV� ,QWHUQDWLRQDO� 6WDQGDUGV�� 7KHLU� SUHSDUDWLRQ� LV
HQWUXVWHG� WR� WHFKQLFDO� FRPPLWWHHV�� DQ\� ,(&� 1DWLRQDO� &RPPLWWHH� LQWHUHVWHG� LQ� WKH� VXEMHFW� GHDOW� ZLWK� PD\
SDUWLFLSDWH� LQ� WKLV� SUHSDUDWRU\� ZRUN�� ,QWHUQDWLRQDO�� JRYHUQPHQWDO� DQG� QRQ�JRYHUQPHQWDO� RUJDQL]DWLRQV� OLDLVLQJ
ZLWK� WKH� ,(&� DOVR� SDUWLFLSDWH� LQ� WKLV� SUHSDUDWLRQ�� 7KH� ,(&� FROODERUDWHV� FORVHO\� ZLWK� WKH� ,QWHUQDWLRQDO
2UJDQL]DWLRQ� IRU� 6WDQGDUGL]DWLRQ� �,62�� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� FRQGLWLRQV� GHWHUPLQHG� E\� DJUHHPHQW� EHWZHHQ� WKH
WZR�RUJDQL]DWLRQV�

�� 7KH� IRUPDO� GHFLVLRQV� RU� DJUHHPHQWV� RI� WKH� ,(&� RQ� WHFKQLFDO� PDWWHUV� H[SUHVV�� DV� QHDUO\� DV� SRVVLEOH�� DQ
LQWHUQDWLRQDO�FRQVHQVXV�RI�RSLQLRQ�RQ� WKH� UHOHYDQW�VXEMHFWV�VLQFH�HDFK� WHFKQLFDO�FRPPLWWHH�KDV� UHSUHVHQWDWLRQ
IURP�DOO�LQWHUHVWHG�1DWLRQDO�&RPPLWWHHV�

�� 7KH�GRFXPHQWV�SURGXFHG�KDYH�WKH�IRUP�RI�UHFRPPHQGDWLRQV�IRU�LQWHUQDWLRQDO�XVH�DQG�DUH�SXEOLVKHG�LQ�WKH�IRUP
RI� VWDQGDUGV�� WHFKQLFDO� VSHFLILFDWLRQV�� WHFKQLFDO� UHSRUWV� RU� JXLGHV� DQG� WKH\� DUH� DFFHSWHG� E\� WKH� 1DWLRQDO
&RPPLWWHHV�LQ�WKDW�VHQVH�

���� ,Q� RUGHU� WR� SURPRWH� LQWHUQDWLRQDO� XQLILFDWLRQ�� ,(&� 1DWLRQDO� &RPPLWWHHV� XQGHUWDNH� WR� DSSO\� ,(&� ,QWHUQDWLRQDO
6WDQGDUGV� WUDQVSDUHQWO\� WR� WKH� PD[LPXP� H[WHQW� SRVVLEOH� LQ� WKHLU� QDWLRQDO� DQG� UHJLRQDO� VWDQGDUGV�� $Q\
GLYHUJHQFH� EHWZHHQ� WKH� ,(&� 6WDQGDUG� DQG� WKH� FRUUHVSRQGLQJ� QDWLRQDO� RU� UHJLRQDO� VWDQGDUG� VKDOO� EH� FOHDUO\
LQGLFDWHG�LQ�WKH�ODWWHU�

���� 7KH� ,(&� SURYLGHV� QR�PDUNLQJ� SURFHGXUH� WR� LQGLFDWH� LWV� DSSURYDO� DQG� FDQQRW� EH� UHQGHUHG� UHVSRQVLEOH� IRU� DQ\
HTXLSPHQW�GHFODUHG�WR�EH�LQ�FRQIRUPLW\�ZLWK�RQH�RI�LWV�VWDQGDUGV�

���� $WWHQWLRQ�LV�GUDZQ�WR�WKH�SRVVLELOLW\�WKDW�VRPH�RI�WKH�HOHPHQWV�RI�WKLV�,QWHUQDWLRQDO�VWDQGDUG�PD\�EH�WKH�VXEMHFW
RI�SDWHQW�ULJKWV��7KH�,(&�VKDOO�QRW�EH�KHOG�UHVSRQVLEOH�IRU�LGHQWLI\LQJ�DQ\�RU�DOO�VXFK�SDWHQW�ULJKWV�

,QWHUQDWLRQDO� 6WDQGDUG� ,(&� ���������� KDV� EHHQ� SUHSDUHG� E\� VXEFRPPLWWHH� ��%�� 'LDJQRVWLF
LPDJLQJ�HTXLSPHQW��RI�,(&�WHFKQLFDO�FRPPLWWHH�����(OHFWULFDO�HTXLSPHQW�LQ�PHGLFDO�SUDFWLFH�

7KH�WH[W�RI�WKLV�VWDQGDUG�LV�EDVHG�RQ�WKH�IROORZLQJ�GRFXPHQWV�

)',6 5HSRUW�RQ�YRWLQJ

��%�����)',6 ��%�����59'

)XOO� LQIRUPDWLRQ�RQ� WKH�YRWLQJ� IRU� WKH�DSSURYDO�RI� WKLV�VWDQGDUG�FDQ�EH� IRXQG� LQ� WKH� UHSRUW�RQ
YRWLQJ�LQGLFDWHG�LQ�WKH�DERYH�WDEOH�

7KLV�SXEOLFDWLRQ�KDV�EHHQ�GUDIWHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�,62�,(&�'LUHFWLYHV��3DUW���

$QQH[�$�IRUPV�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDQGDUG�

$QQH[HV�%��&�DQG�'�DUH�IRU�LQIRUPDWLRQ�RQO\�
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7KLV�VWDQGDUG�IRUPV�SDUW�����RI�,(&��������ZKLFK�ZLOO�LQFOXGH�WKH�IROORZLQJ�SDUWV�

3DUW��� *HQHUDO�DVSHFWV

3DUW����� &RQVWDQF\�WHVWV�±�)LOP�SURFHVVRUV

3DUW����� &RQVWDQF\�WHVWV�±�5DGLRJUDSKLF�FDVVHWWHV�DQG�ILOP�FKDQJHUV�±�)LOP�VFUHHQ�FRQWDFW
DQG�UHODWLYH�VHQVLWLYLW\�RI�WKH�VFUHHQ�FDVVHWWH�DVVHPEO\

3DUW����� &RQVWDQF\�WHVWV�±�'DUNURRP�VDIHOLJKW�FRQGLWLRQV

3DUW����� &RQVWDQF\�WHVWV�±�+DUG�FRS\�FDPHUDV

3DUW����� &RQVWDQF\�WHVWV�±�,PDJH�GLVSOD\�GHYLFHV

3DUW����� &RQVWDQF\�WHVWV�±�;�UD\�HTXLSPHQW�IRU�FRPSXWHG�WRPRJUDSK\

3DUW����� &RQVWDQF\� WHVWV� ±� (TXLSPHQW� IRU� LQWUD�RUDO� GHQWDO� UDGLRJUDSK\� H[FOXGLQJ� GHQWDO
SDQRUDPLF�HTXLSPHQW

3DUW����� &RQVWDQF\�WHVWV�±�(TXLSPHQW�IRU�LQGLUHFW�UDGLRVFRS\�DQG�LQGLUHFW�UDGLRJUDSK\

3DUW������ &RQVWDQF\�WHVWV�±�;�UD\�HTXLSPHQW�IRU�PDPPRJUDSK\

3DUW������ &RQVWDQF\�WHVWV�±�(TXLSPHQW�IRU�JHQHUDO�GLUHFW�UDGLRJUDSK\

7KH�FRPPLWWHH�KDV�GHFLGHG�WKDW�WKLV�SXEOLFDWLRQ�UHPDLQV�YDOLG�XQWLO������

$W�WKLV�GDWH��LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�FRPPLWWHH¶V�GHFLVLRQ��WKH�SXEOLFDWLRQ�ZLOO�EH

�� UHFRQILUPHG�

�� ZLWKGUDZQ�

�� UHSODFHG�E\�D�UHYLVHG�HGLWLRQ��RU

�� DPHQGHG�

$�ELOLQJXDO�YHUVLRQ�RI�WKLV�VWDQGDUG�PD\�EH�LVVXHG�DW�D�ODWHU�GDWH�
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(9$/8$7,21�$1'�5287,1(�7(67,1*�,1�0(',&$/�,0$*,1*�'(3$570(176�±

3DUW������&RQVWDQF\�WHVWV�±
(TXLSPHQW�IRU�LQWUD�RUDO�GHQWDO�UDGLRJUDSK\

H[FOXGLQJ�GHQWDO�SDQRUDPLF�HTXLSPHQW

�� 6FRSH�DQG�REMHFW

���� 6FRSH

7KLV�SDUW�RI� ,(&�������DSSOLHV� WR�5$',2/2*,&$/� ,167$//$7,216�ZLWK�GLDJQRVWLF�;�UD\�V\VWHPV
GHVLJQHG� WR� H[SRVH� LQWUD�RUDOO\� SODFHG� UDGLRJUDSKLF� ILOPV� RU� HOHFWURQLF� HTXLSPHQW� �VHQVRUV��
EXW�H[FOXGLQJ�GHQWDO�SDQRUDPLF�HTXLSPHQW�

7KLV�VWDQGDUG�LV�D�SDUW�RI�D�VHULHV�RI�3DUWLFXODU�3XEOLFDWLRQV��VWDQGDUGV�DQG�WHFKQLFDO�UHSRUWV��
ZKLFK� JLYH� PHWKRGV� RI� WHVWV� IRU� WKH� FRQVWDQF\� RI� RSHUDWLRQ� RI� YDULRXV� VXEV\VWHPV� RI
GLDJQRVWLF�;�5$<�(48,30(17�

7KLV� SDUW� RI� ,(&������� LV� GHVLJQHG� WR� EH� DSSOLFDEOH� WR� HTXLSPHQW� IRU� LQWUD�RUDO� GHQWDO
UDGLRJUDSK\�ZLWKRXW�GLJLWDO�LPDJLQJ�GHYLFHV�

���� 2EMHFW

7KLV� VWDQGDUG� GHVFULEHV� D� PHWKRG� WR� FKHFN�� LQ� WHUPV� RI� IXQFWLRQDO� SDUDPHWHUV�� WKDW� WKH
FRQVWDQF\� RI� WKH� TXDOLW\� RI� LPDJHV� SURGXFHG� E\� LQWUD�RUDO� GHQWDO� ;�5$<� (48,30(17� LV
PDLQWDLQHG�DIWHU�LQVWDOODWLRQ��FDOLEUDWLRQ�DQG�DGMXVWPHQW�KDYH�EHHQ�FDUULHG�RXW�

7KLV�VWDQGDUG�GHILQHV

± WKH� IXQFWLRQDO� SDUDPHWHUV��ZKLFK�GHVFULEH� WKH� SHUIRUPDQFH�RI� ;�5$<� (48,30(17� IRU� LQWUD�
RUDO�GHQWDO�UDGLRJUDSKLF�H[DPLQDWLRQ�

± PHWKRGV� RI� FKHFNLQJ�� ZKHWKHU� YDULDWLRQV� LQ� PHDVXUHG� IXQFWLRQDO� SDUDPHWHUV� PHHW
(67$%/,6+('� &5,7(5,$�� LQ� RUGHU� WR� HQVXUH� WKDW� WKH� FRQGLWLRQV� IRU� DGHTXDWH� LPDJLQJ
SHUIRUPDQFH�DUH�PDLQWDLQHG��ZKLOH�XQQHFHVVDU\�,55$',$7,21�RI�WKH�3$7,(17�LV�DYRLGHG�

7KH� PHWKRGV� DUH� EDVHG� XSRQ� DVVHVVPHQW� RI� UDGLRJUDSKLF� LQIRUPDWLRQ� XVLQJ� DQ� DSSURSULDWH
7(67�'(9,&(�

7KH�SXUSRVH�RI�WKH�PHWKRGV�LV

± WR�HVWDEOLVK�D�UHIHUHQFH� OHYHO�RI�SHUIRUPDQFH� IROORZLQJ�DQ�$&&(37$1&(�7(67�DQG�DQ� LQLWLDO
&2167$1&<�7(67�

± WR� GHWHFW� DQG� YHULI\� DQ\� VLJQLILFDQW� YDULDWLRQ� LQ� IXQFWLRQDO� SDUDPHWHUV� ZKLFK� PD\� WKHQ
UHTXLUH�FRUUHFWLYH�DFWLRQV�

%HFDXVH� 5$',2/2*,&$/� ,167$//$7,216� GLIIHU� ZLGHO\� IURP� HDFK� RWKHU�� LW� LV� QRW� SRVVLEOH� LQ� WKLV
VWDQGDUG�WR�VSHFLI\�WDUJHW�YDOXHV�DQG�WROHUDQFHV�IRU�WKH�SDUDPHWHUV�ZKLFK�ZRXOG�EH�JHQHUDOO\
DSSOLFDEOH� DV� FULWHULD� RI� DFFHSWDEOH� SHUIRUPDQFH�� *XLGDQFH� LV� JLYHQ�� KRZHYHU�� DV� WR� WKH
GHJUHH�RI�YDULDWLRQ�LQ�VLQJOH�PHDVXUHPHQWV�ZKLFK�PLJKW�UHTXLUH�DSSURSULDWH�DFWLRQ�

7KLV� VWDQGDUG� JLYHV� PHWKRGV� RI� WHVWV� IRU� WKH� FRQVWDQF\� RI� SURSHUWLHV� RI� GLDJQRVWLF� ;�5$<

(48,30(17�DV�GHVFULEHG�LQ�,(&����������VHH�FODXVH����
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7KLV�VWDQGDUG�LV�QRW�LQWHQGHG�WR�GHDO�ZLWK�

± DVSHFWV�RI�PHFKDQLFDO�RU�HOHFWULFDO�VDIHW\�

± FKHFNV�RI�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�GLUHFW�PHDQV�RI�SURWHFWLRQ�DJDLQVW�;�5$',$7,21�

± RSWLPL]DWLRQ�RI�LPDJLQJ�SHUIRUPDQFH�

,Q� JHQHUDO�� WKH� XVH� RI� D� GHQVLWRPHWHU� WR� FKHFN� WKH� RSWLFDO� GHQVLWLHV� LV� UHFRPPHQGHG�
+RZHYHU�� IRU� VLPSOLFLW\�� LQ� WKLV� VWDQGDUG�RQO\� WKH�XVH�RI�D� VLPSOH�7(67�'(9,&(�DQG� WKH� YLVXDO
FRPSDULVRQ�RI�D�81,)250�&2167$1&<�7(67�),/0�ZLWK�D�UHIHUHQFH�,1,7,$/�&2167$1&<�7(67�),/0�LV
UHJDUGHG�DV�VXIILFLHQW�

:LWK� UHJDUG� WR� WKH� PHDVXUHPHQWV�� UHIHUHQFH� LV� PDGH� WR� PHWKRGV� GHVFULEHG� LQ� UHODWHG
SXEOLFDWLRQV�ZKLFK�� IRU�SUDFWLFDO� UHDVRQV��VKRXOG�EH�FDUULHG�RXW�SULRU� WR� WKH�DSSOLFDWLRQ�RI� WKH
PHWKRGV�GHVFULEHG�LQ�WKLV�VWDQGDUG��VHH�FODXVH����

�� 1RUPDWLYH�UHIHUHQFHV

7KH� IROORZLQJ� QRUPDWLYH� GRFXPHQWV� FRQWDLQ� SURYLVLRQV�ZKLFK�� WKURXJK� UHIHUHQFH� LQ� WKLV� WH[W�
FRQVWLWXWH� SURYLVLRQV� RI� WKLV� SDUW� RI� ,(&� ������� )RU� GDWHG� UHIHUHQFHV�� VXEVHTXHQW� DPHQG�
PHQWV� WR�� RU� UHYLVLRQV� RI�� DQ\� RI� WKHVH� SXEOLFDWLRQV� GR� QRW� DSSO\�� +RZHYHU�� SDUWLHV� WR
DJUHHPHQWV�EDVHG�RQ� WKLV�SDUW�RI� ,(&�������DUH�HQFRXUDJHG� WR� LQYHVWLJDWH� WKH�SRVVLELOLW\�RI
DSSO\LQJ� WKH�PRVW� UHFHQW� HGLWLRQV� RI� WKH� QRUPDWLYH� GRFXPHQWV� LQGLFDWHG� EHORZ�� )RU� XQGDWHG
UHIHUHQFHV�� WKH� ODWHVW�HGLWLRQ�RI� WKH�QRUPDWLYH�GRFXPHQW� UHIHUUHG� WR�DSSOLHV��0HPEHUV�RI� ,(&
DQG�,62�PDLQWDLQ�UHJLVWHUV�RI�FXUUHQWO\�YDOLG�,QWHUQDWLRQDO�6WDQGDUGV�

,(&�������������0HGLFDO�UDGLRORJ\�±�7HUPLQRORJ\

,(&� ��������������(YDOXDWLRQ� DQG� URXWLQH� WHVWLQJ� LQ�PHGLFDO� LPDJLQJ� GHSDUWPHQWV� ±� 3DUW� ��
*HQHUDO�DVSHFWV

,(&�����������������(YDOXDWLRQ�DQG� URXWLQH� WHVWLQJ� LQ�PHGLFDO� LPDJLQJ�GHSDUWPHQWV�±�3DUW� ����
&RQVWDQF\�WHVWV�±�)LOP�SURFHVVRUV

,(&�����������������(YDOXDWLRQ�DQG� URXWLQH� WHVWLQJ� LQ�PHGLFDO� LPDJLQJ�GHSDUWPHQWV�±�3DUW� ����
&RQVWDQF\� WHVWV� ±� 5DGLRJUDSKLF� FDVVHWWHV� DQG� ILOP� FKDQJHUV� ±� )LOP�VFUHHQ� FRQWDFW� DQG
UHODWLYH�VHQVLWLYLW\�RI�WKH�VFUHHQ�FDVVHWWH�DVVHPEO\

,(&�����������������(YDOXDWLRQ�DQG� URXWLQH� WHVWLQJ� LQ�PHGLFDO� LPDJLQJ�GHSDUWPHQWV�±�3DUW� ����
&RQVWDQF\�WHVWV�±�'DUNURRP�VDIHOLJKW�FRQGLWLRQV

,(&�����������������(YDOXDWLRQ�DQG� URXWLQH� WHVWLQJ� LQ�PHGLFDO� LPDJLQJ�GHSDUWPHQWV�±�3DUW� ����
&RQVWDQF\�WHVWV�±�+DUG�FRS\�FDPHUDV

,(&�����������������(YDOXDWLRQ�DQG� URXWLQH� WHVWLQJ� LQ�PHGLFDO� LPDJLQJ�GHSDUWPHQWV�±�3DUW� ����
&RQVWDQF\�WHVWV�±�,PDJH�GLVSOD\�GHYLFHV
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