
 

 

%LUG LQ (\H )DUP  8FNILHOG 

5HVSRQVH WR &RPPHQWV RQ $SSOLFDWLRQ 1R  $33 &     :            

2XU 5HI  $:         /HWWHU 

 WK -XQH      

'HDU 0U %URZQ  

 

)XUWKHU WR WKH UHVSRQVHV RQ EHKDOI RI (VVH[ &RXQW\ &RXQFLO     WK 2FWREHU       $UGHQW &RQVXOWLQJ (QJLQHHUV  $&(  
KDV EHHQ LQVWUXFWHG WR UHYLHZ WKH FRQVXOWHH FRPPHQWV SURYLGHG E\ \RXUVHOI DQG SURYLGH D UHVSRQVH LQ UHODWLRQ WR WKH 
UDLVHG FRPPHQWV UHJDUGLQJ GUDLQDJH GUDZLQJ DQG WKH VXUIDFH ZDWHU PRGHOOLQJ  :H KDYH VHW RXW WKH EHORZ  DQVZHULQJ 
\RXU TXHULHV RQ WKH DSSOLFDWLRQ  

 

8FNILHOG 7RZQ &RXQFLO &RPPHQWV 

)ORRGLQJ  ϙ

    ,W LV QRWHG WKDW DOWKRXJK WKH VLWH LWVHOI LV LQ )ORRG =RQH    WZR DFFHVV SRLQWV IURP )UDPILHOG 5RDG GLUHFWLRQ DV 
ZHOO DV WKH F\FOH SHGHVWULDQ URXWH DUH LQ ]RQHV   DQG    8FNILHOG 7& IHHOV VWURQJO\ WKDW WKH IORRGLQJ VHHQ HDFK 
ZLQWHU RI WKH KLJKZD\ DUHD DQG ULYHU FDWFKPHQW DUHD LV LPSRUWDQW DQG FRQVLGHUDWLRQ VKRXOG EH JLYHQ WR WKH 
VDIHW\ RI SHGHVWULDQV  F\FOLVWV DQG URDG XVHUV   

    :H QRWH WKDW UHIHUHQFH KDV EHHQ PDGH WR WKH 8FNILHOG 6XUIDFH :DWHU PDQDJHPHQW SODQ  -XQH       KRZHYHU 
WKLV GRFXPHQW LV FRQVLGHUHG WR EH RXW RI GDWH E\ 8FNILHOG 7& DQG ZH KDYH UHSHDWHGO\ DVNHG IRU WKLV WR EH 
UHYLHZHG DQG XSGDWHG RYHU WKH ODVW VL[ \HDUV  :H IHHO WKDW IXUWKHU LQYHVWLJDWLRQV RU LQGHHG GRFXPHQWDWLRQ 
SURYLGHG DW WKH SUHYLRXV LQTXLU\ K EHHQ WDNHQ LQ WR FRQVLGHUDWLRQ LQ WKLV UHJDUG   

    $V GHPRQVWUDWHG ZLWKLQ WKH SUHYLRXV LQTXLU\ GRFXPHQWDWLRQ IURP WKH 5XOH   SDUW\  :'           0$2  
$33 &     :             WKLV DUHD LV SURQH WR IORRGLQJ  ERWK IURP WKH )UDPILHOG 6WUHDP FDWFKPHQW DUHD DQG 
IURP VXUIDFH ZDWHU UXQ RII GRZQ %LUG LQ H\H KLOO  ,W VLWV DGMDFHQW WR WKH VLWH ERXQGDU\ DQG 8FNILHOG 7& IHHOV LW 
PXVW EH FRQVLGHUHG DV D PDWHULDO DVSHFW IRU WKLV DSSOLFDWLRQ GXH WR WKH F\FOH SHGHVWULDQ URXWHV SURSRVHG DQG  
URDG XVHUV VDIHW\ WU\LQJ WR SDVV WKURXJK IORRG ZDWHUV    

    :LWKLQ WKH DERYH LQTXLU\ WKHUH LV GRFXPHQWDWLRQ IURP WKH 5XOH   SDUW\ VKRZLQJ KRZ GHHS WKLV IORRGLQJ FDQ JHW   
6HH 3URRI RI (YLGHQFH GRFXPHQW  )ORRG 5LVN DQG 'UDLQDJH  +HUULQJWRQ &RQVXOWLQJ DSSHQGLFHV   

    :LWK DQ DQWLFLSDWHG LQFUHDVH LQ VXUIDFH ZDWHU UXQ RII IURP WKH SURSRVHG URXQGDERXW V\VWHP E\ WKRVH OLYLQJ DQG 
ZRUNLQJ LQ WKLV DUHD  DW SUHVHQW WKLV SRLQW KDVQ¶W EHHQ IXOO\ FRQVLGHUHG RU GHWDLOHG ZLWKLQ WKH GRFXPHQWDWLRQ    

    7KH VHZDJH SODQW LV DW ULVN DQG DOUHDG\ YXOQHUDEOH IURP IORRG ZDWHU  /RFDO UHVLGHQWV KDYH ZLWQHVVHG 
RSHUDWLRQDO LVVXHV IURP SUHYLRXV VHDVRQDO IORRGLQJ  &RQVLGHUDWLRQ QHHGV WR EH JLYHQ WR SROOXWLRQ WR WKH 
)UDPILHOG 6WUHDP DQG ZLGHU ZDWHUFRXUVHV  

    &RQVLGHUDWLRQ RI VXLWDEOH KLJKZD\ GUDLQDJH LV DOVR PLVVLQJ IURP WKH DSSOLFDWLRQ   :KHUHDV WKH DSSOLFDQW IRU D 
IRUWKFRPLQJ DSSOLFDWLRQ IRU WKH %LUG LQ (\H 1RUWK VLWH KDV DGYLVHG WKDW WKH\ ZLOO LPSURYH GUDLQDJH RQ WKH 
KLJKZD\ E\ WKH LQVWDOODWLRQ RI KLJKZD\ GUDLQV LQ WKHLU FDWFKPHQW DUHD   

$QFLHQW ZRRGODQG  

    :KLOVW ZH QRWH DQG DSSUHFLDWH WKH EXIIHU WR WKH DQFLHQW ZRRGODQG EHLQJ VKRZQ DV    PHWUHV  ZH GR VWLOO KDYH 
WZR FRQFHUQV    



 

 

 L   ZH QRWH WKDW WKHUH DUH 68'6 EDVLQV ZLWKLQ WKH $QFLHQW :RRGODQG EXIIHU ]RQH  RQH RQO\ SDUWLDO   2XU 
FRQFHUQ LV ZLOO WKLV DIIHFW WKH FXUUHQW QDWXUDO K\GURORJ\ WR WKH ZRRGODQG" 7KLV ZRRGODQG KDV DQ DQFLHQW 
*K\OO DQG SRQG VLWXDWHG ZLWKLQ LW  :RXOG WKHVH 68'6 GDPDJH WKH QDWXUDO ZDWHU IORZ WR WKH ZRRGODQGV 
DQG VXEVHTXHQW ZDWHU FRXUVHV" 6XUHO\ DQ\ IRUP RI VWUXFWXUH ZRXOG QRW EH DOORZHG ZLWKLQ WKLV EXIIHU 
]RQH  6HH ,OOXVWUDWLYH GUDZLQJ        725 6.     WR VHH 68'6 %DVLQ SRVLWLRQV   

$&( 5HVSRQVH 

)ORRGLQJ  ϙ

    ,W LV QRWHG WKDW DOWKRXJK WKH VLWH LWVHOI LV LQ )ORRG =RQH    WZR DFFHVV SRLQWV IURP )UDPILHOG 5RDG GLUHFWLRQ DV 
ZHOO DV WKH F\FOH SHGHVWULDQ URXWH DUH LQ ]RQHV   DQG    8FNILHOG 7& IHHOV VWURQJO\ WKDW WKH IORRGLQJ VHHQ HDFK 
ZLQWHU RI WKH KLJKZD\ DUHD DQG ULYHU FDWFKPHQW DUHD LV LPSRUWDQW DQG FRQVLGHUDWLRQ VKRXOG EH JLYHQ WR WKH 
VDIHW\ RI SHGHVWULDQV  F\FOLVWV DQG URDG XVHUV   

7KLV LV QRW FRUUHFW   7KHUH LV QR IORRGLQJ RQ WKH IRRWZD\ F\FOH URXWH DW DOO DQG RQO\ RQ WKH H[LVWLQJ URDG RIIVLWH  %LUG 
LQ (\H +LOO  DURXQG WKH H[WHQWV RI WKH H[LVWLQJ ULYHU   ZLWK PHDQV RI HVFDSH DYDLODEOH RIIVLWH DQG WR WKH HDVW LI 
UHTXLUHG GXULQJ IORRG HYHQWV  $V LV HYLGHQW IURP WKH DEVHQFH RI //)$ REMHFWLRQ  WKLV LV DFFHSWDEOH WR WKH HPHUJHQF\ 
SODQQHUV LQ WHUPV RI VDIH DFFHVV DQG HJUHVV WR WKH VLWH  $V UHIHUHQFHG ZLWKLQ WKH SUHYLRXV LQTXLU\ IRU WKH ODUJHU VLWH 
SURSRVDOV  WKH FDWFKPHQW DUHD IRU WKH DUHD LV UHODWLYHO\ VPDOO  ZLWK DQ\ IORRGLQJ DQWLFLSDWHG WR GLVSHUVH DQG UHFHGH 
TXLFNO\  ZLWKLQ D PDWWHU RI KRXUV  7KH QHDUHVW JDXJHG GDWD LV IRU ,VILHOG :HLU DQG DW %X[WHG RQ WKH 5LYHU 8FN  ZKLFK 
VKRZV µIORRGLQJ SRVVLEOH¶ ZLWKLQ UDQJHV RI    KRXUV DQG    KRXUV UHVSHFWLYHO\  7KHVH DUH IRU ODUJHU FDWFKPHQWV 
WKDQ WKDW RI WKH )UDPILHOG 6WUHDP ZKLFK LV D WULEXWDU\  DSSUR[        RI WKH FDWFKPHQW  WR WKH 5LYHU 8FN  DQG ZLWK 
WKH VPDOOHU FDWFKPHQW  WKH IORRGLQJ HYHQWV DUH XVXDOO\ VKRUWHU LQ GXUDWLRQ DQG ZLOO OLNHO\ UHFHGH TXLFNHU  OLNHO\ WR EH 
DQ KRXU RU D IHZ KRXUV DW PRVW   7KH IORRGLQJ DV UHIHUHQFHG DW WKH ODVW LQTXLU\ FDQ EH VHHQ WR EH VKDOORZ  ZLWK 
YHKLFOHV GULYLQJ WKURXJK LW  QRW KLQGHULQJ DFFHVV  +RZHYHU  HYHQ LI DFFHVV LV REVWUXFWHG  WKLV GRHV QRW SUHVHQW ORQJ 
WHUP LVVXHV IRU DFFHVV WR DQG IURP 8FNILHOG  ZLWK DOWHUQDWLYH DFFHVV KHDGLQJ HDVW  ORRSLQJ EDFN URXQG XVLQJ WKH 
%      IRU WKH XVH RI IDFLOLWLHV LQ )UDPILHOG   %URRNKRXVH /DQH DQG WKHQ (DVWERXUQH 5RDG DV DOWHUQDWLYH DFFHVV 
EDFN WR 8FNILHOG  

    :H QRWH WKDW UHIHUHQFH KDV EHHQ PDGH WR WKH 8FNILHOG 6XUIDFH :DWHU PDQDJHPHQW SODQ  -XQH       KRZHYHU 
WKLV GRFXPHQW LV FRQVLGHUHG WR EH RXW RI GDWH E\ 8FNILHOG 7& DQG ZH KDYH UHSHDWHGO\ DVNHG IRU WKLV WR EH 
UHYLHZHG DQG XSGDWHG RYHU WKH ODVW VL[ \HDUV  :H IHHO WKDW IXUWKHU LQYHVWLJDWLRQV RU LQGHHG GRFXPHQWDWLRQ 
SURYLGHG DW WKH SUHYLRXV LQTXLU\ K EHHQ WDNHQ LQ WR FRQVLGHUDWLRQ LQ WKLV UHJDUG   

:H KDYH LQFOXGHG D UHYLHZ RI WKH ODWHVW :HDOGHQ /HYHO   6WUDWHJ\ )ORRG 5LVN $VVHVVPHQW LV 0D\      ZLWKLQ WKH 
)5$  ZKLFK LV QHZHU WKDQ WKH µRXW RI GDWH¶ 6:03  7KHUH LV QR 8FNILHOG 6XUIDFH :DWHU 0DQDJHPHQW 3ODQ IURP P\ 
UHYLHZ  DQG LW LV QRW ZLWKLQ RXU SRZHU WR XSGDWH WKH 6:03  ,Q DGGLWLRQ WR WKH DERYH  RXU UHYLHZ LQFOXGHV DOO 
DYDLODEOH PDSSLQJ DQG PRGHOOLQJ LQIRUPDWLRQ IURP WKH ($ DQG WKHUHIRUH RXU DVVHVVPHQW LV UREXVW  

    $V GHPRQVWUDWHG ZLWKLQ WKH SUHYLRXV LQTXLU\ GRFXPHQWDWLRQ IURP WKH 5XOH   SDUW\  :'           0$2  
$33 &     :             WKLV DUHD LV SURQH WR IORRGLQJ  ERWK IURP WKH )UDPILHOG 6WUHDP FDWFKPHQW DUHD DQG 
IURP VXUIDFH ZDWHU UXQ RII GRZQ %LUG LQ H\H KLOO  ,W VLWV DGMDFHQW WR WKH VLWH ERXQGDU\ DQG 8FNILHOG 7& IHHOV LW 
PXVW EH FRQVLGHUHG DV D PDWHULDO DVSHFW IRU WKLV DSSOLFDWLRQ GXH WR WKH F\FOH SHGHVWULDQ URXWHV SURSRVHG DQG  
URDG XVHUV VDIHW\ WU\LQJ WR SDVV WKURXJK IORRG ZDWHUV    

7KH GHYHORSPHQW LWVHOI DQG DOO DFFHVV SRLQWV DUH QRW DW ULVN RI IORRGLQJ  ZLWK VDIH DFFHVV DQG HJUHVV WR WKH VLWH 
DYDLODEOH ZLWK DOWHUQDWLYH DFFHVV WR WKH HDVW LQ FDVH RI HPHUJHQFLHV  

    :LWKLQ WKH DERYH LQTXLU\ WKHUH LV GRFXPHQWDWLRQ IURP WKH 5XOH   SDUW\ VKRZLQJ KRZ GHHS WKLV IORRGLQJ FDQ JHW   
6HH 3URRI RI (YLGHQFH GRFXPHQW  )ORRG 5LVN DQG 'UDLQDJH  +HUULQJWRQ &RQVXOWLQJ DSSHQGLFHV   

7KHUH LV QR IORRGLQJ WKDW ZLOO DIIHFW RXU VLWH DQG WKH IORRGLQJ ZLOO QRW EH LQFUHDVHG RIIVLWH GXH WR FDSWXULQJ IORZV DQG 
UHVWULFWLQJ WKH IORZV UDWHV WR 4%DU JUHHQILHOG UDWHV  XS WR DQG LQFOXGLQJ WKH   LQ     \HDU SOXV FOLPDWH FKDQJH VWRUP 
HYHQ  7KH VLWH KDV HPHUJHQF\ URXWHV IRU DFFHVV DQG HJUHVV DQG WKXV WKHUH LV QRW DQ LVVXH GXULQJ HPHUJHQFLHV  



 

 

    :LWK DQ DQWLFLSDWHG LQFUHDVH LQ VXUIDFH ZDWHU UXQ RII IURP WKH SURSRVHG URXQGDERXW V\VWHP E\ WKRVH OLYLQJ DQG 
ZRUNLQJ LQ WKLV DUHD  DW SUHVHQW WKLV SRLQW KDVQ¶W EHHQ IXOO\ FRQVLGHUHG RU GHWDLOHG ZLWKLQ WKH GRFXPHQWDWLRQ    

$Q\ DGGLWLRQDO LPSHUPHDEOH DUHD IURP WKH URXQGDERXW FDQ GUDLQ LQWR WKH RQVLWH GUDLQDJH DQG 6X'6 V\VWHP  WR QRW 
LQFUHDVH RIIVLWH IORZV DORQJ %LUG LQ (\H +LOO  

    7KH VHZDJH SODQW LV DW ULVN DQG DOUHDG\ YXOQHUDEOH IURP IORRG ZDWHU  /RFDO UHVLGHQWV KDYH ZLWQHVVHG 
RSHUDWLRQDO LVVXHV IURP SUHYLRXV VHDVRQDO IORRGLQJ  &RQVLGHUDWLRQ QHHGV WR EH JLYHQ WR SROOXWLRQ WR WKH 
)UDPILHOG 6WUHDP DQG ZLGHU ZDWHUFRXUVHV  

5HLQIRUFHPHQW ZRUNV ZLOO OLNHO\ EH UHTXLUHG DQG WKH ORFDO ZDWHU DXWKRULW\  6RXWKHUQ :DWHU  KDYH LGHQWLILHG WKLV 
ZLWKLQ RXU SUH GHYHORSPHQW HQTXLU\  6RXWKHUQ :DWHU KDYH QRWHG WKDW UHLQIRUFHPHQW ZRUNV ZLOO EH SURYLGHG E\ WKHP 
DQG ZLOO FRPPHQFH IROORZLQJ DSSURYDO RI RXWOLQH SODQQLQJ DSSURYDO  7KLV LV OLNHO\ WR DOOHYLDWH VRPH RI WKH SRWHQWLDO 
H[LVWLQJ LVVXHV DV SDUW RI DQ\ SRWHQWLDO XSJUDGH ZRUNV DV SDUW RI WKH GHYHORSPHQW  7KLV ZLOO EH DGGUHVVHG ZLWK 
6RXWKHUQ :DWHU LQ WKH FRXUVH RI GLVFKDUJLQJ WKH SURSRVHG *UDPSLDQ VW\OH FRQGLWLRQ WKDW ZLOO VHFXUH WKHVH PDWWHUV 
IRU FRQVLGHUDWLRQ DW WKH UHVHUYHG PDWWHUV VWDJH  7KH VXUIDFH ZDWHU VWUDWHJ\ LV DLPHG DW UHGXFLQJ IORZV RIIVLWH  ZKLFK 
VKRXOG UHGXFH WKH LPSDFW RQ WKH IORRGLQJ WR WKH VXUURXQGLQJ DUHD  UHVXOWLQJ LQ D QHW EHWWHUPHQW LQ FRQVHTXHQFH RI 
WKH DSSHDO VFKHPH  

    &RQVLGHUDWLRQ RI VXLWDEOH KLJKZD\ GUDLQDJH LV DOVR PLVVLQJ IURP WKH DSSOLFDWLRQ   :KHUHDV WKH DSSOLFDQW IRU D 
IRUWKFRPLQJ DSSOLFDWLRQ IRU WKH %LUG LQ (\H 1RUWK VLWH KDV DGYLVHG WKDW WKH\ ZLOO LPSURYH GUDLQDJH RQ WKH 
KLJKZD\ E\ WKH LQVWDOODWLRQ RI KLJKZD\ GUDLQV LQ WKHLU FDWFKPHQW DUHD   

:H KDYH DOORZHG IRU VRPH RI WKH DFFHVV WR GUDLQ WR RXU GUDLQDJH V\VWHP DQG ZH FDQ DOORZ IRU IXUWKHU DUHD WR GUDLQ 
WR RXU GUDLQDJH V\VWHP DQG KDYH VSDFH WR LQFUHDVH DWWHQXDWLRQ LI UHTXLUHG  WR HQVXUH WKHUH LV QR LQFUHDVH LQ WKH 
DUHD GUDLQLQJ WR WKH KLJKZD\ GUDLQV  $V WKLV LV DQ RXWOLQH DSSOLFDWLRQ  D VXLWDEOH FRQGLWLRQ ZLOO EH LPSRVHG WR VHFXUH 
WKHVH PDWWHUV   7KH DSSHDO VFKHPH LV OLNHO\ WR UHVXOW LQ D QHW UHGXFWLRQ LQ KLJKZD\ UXQRII ZKHQ WKH SURSRVHG 
FRQGLWLRQ GHWDLOV FRPH WR EH DJUHHG  

 

$QFLHQW ZRRGODQG  

    :KLOVW ZH QRWH DQG DSSUHFLDWH WKH EXIIHU WR WKH DQFLHQW ZRRGODQG EHLQJ VKRZQ DV    PHWUHV  ZH GR VWLOO KDYH 
WZR FRQFHUQV    

 L   ZH QRWH WKDW WKHUH DUH 68'6 EDVLQV ZLWKLQ WKH $QFLHQW :RRGODQG EXIIHU ]RQH  RQH RQO\ SDUWLDO   2XU 
FRQFHUQ LV ZLOO WKLV DIIHFW WKH FXUUHQW QDWXUDO K\GURORJ\ WR WKH ZRRGODQG" 7KLV ZRRGODQG KDV DQ DQFLHQW 
*K\OO DQG SRQG VLWXDWHG ZLWKLQ LW  :RXOG WKHVH 68'6 GDPDJH WKH QDWXUDO ZDWHU IORZ WR WKH ZRRGODQGV 
DQG VXEVHTXHQW ZDWHU FRXUVHV" 6XUHO\ DQ\ IRUP RI VWUXFWXUH ZRXOG QRW EH DOORZHG ZLWKLQ WKLV EXIIHU 
]RQH  6HH ,OOXVWUDWLYH GUDZLQJ        725 6.     WR VHH 68'6 %DVLQ SRVLWLRQV   

$OO GUDLQDJH IHDWXUHV VKRXOG EH DV SHU GUDZLQJ         $&( ;; ;; '5 &      5HY      7KHUH DUH QR GUDLQDJH 
IHDWXUHV ZLWKLQ WKH UHTXLUHG   P    P LV WKH LQFUHDVHG ]RQH DQG WKH GHYHORSPHQW SURYLGLQJ D EHWWHUPHQW  DQFLHQW 
ZRRGODQG EXIIHU DQG 6X'6 DUH DOORZHG ZLWKLQ WKH   P EXIIHU   DOWKRXJK ZH KDYH NHSW 6X'6 RXWVLGH RI WKH   P  
VXEMHFW WR QRW FDXVLQJ KDUP RU FKDQJH LQ WKH ZDWHU WDEOH ZLWKLQ WKH DQFLHQW ZRRGODQG  7KHUH DUH DOUHDG\ VXEVWDQWLDO 
IORZV IURP XSVWUHDP IORZLQJ WKURXJK WKH ZDWHUFRXUVH ZLWKLQ WKH DQFLHQW ZRRGODQG EXIIHU DQG LW LV QRW GHHPHG WR 
FDXVH GHWULPHQWDO HIIHFW WR WKH DQFLHQW ZRRGODQG  7KH SRVW GHYHORSPHQW K\GUDXOLF FDWFKPHQW IRU WKH DUHD WKDW LV 
GUDLQLQJ WRZDUGV WKH $QFLHQW :RRGODQG LV ODUJHO\ XQDIIHFWHG  ZLWK WKH ODUJHU K\GURORJ\ FRPLQJ IURP XSVWUHDP DQG 
WR WKH VRXWKHDVW RI WKH VLWH DQG WKH GHYHORSPHQW RQO\ FRQWULEXWLQJ DSSUR[LPDWHO\      RI WKH WRWDO FDWFKPHQW  3DUW 
RI WKH ZDWHU FRQYH\HG DQG VWRUHG ZLWKLQ WKH 6X'6 IHDWXUHV ZLOO DOORZ D VPDOO DPRXQW RI LQILOWUDWLRQ  VXSSO\LQJ 
DGGLWLRQDO IORZV WRZDUGV WKH $QFLHQW :RRGODQG YLD LQWHUIORZ  ,Q DGGLWLRQ  WKH H[LVWLQJ GLWFKHV RQ VLWH ZLOO UHPDLQ  
FRQYH\LQJ IORZV IURP WKH ODQGVFDSH DUHDV DQG XSVWUHDP RI WKH VLWH  :LWK WKH VPDOO FKDQJHV WR WKH H[LVWLQJ 
FDWFKPHQW DUHD  H[LVWLQJ GLWFKHV DQG VPDOO OHYHOV RI LQILOWUDWLRQ  LW LV GHHPHG WKDW WKH VLWH ZLOO KDYH QHJOLJLEOH HIIHFW 



 

 

RQ WKH $QFLHQW :RRGODQG DQG WKH JURXQGZDWHU WDEOH OHYHOV   ([WHQVLYH HYLGHQFH DV VXPPDULVHG DERYH ZDV 
SUHVHQWHG LQ WKH ODVW DSSHDO  IRU D ODUJHU VFKHPH  DQG  DV ZH XQGHUVWDQG  ZDV QRW FKDOOHQJHG DW WKH LQTXLU\  

 

7RZQ /HJDO &RPPHQWV 

)ORRG 5LVN ± 2IIVLWH 

    7KLV URXWH FRQWLQXHV WR SDVV   DOEHLW RIIVLWH   WKURXJK IORRG ]RQHV     ZKLFK DUH SURQH WR VXUIDFH ZDWHU 
IORRGLQJ  7KLV LVVXH ZDV UDLVHG DW WKH )LUVW $SSHDO EXW QRW VSHFLILFDOO\ DGGUHVVHG E\ WKH LQVSHFWRU LQ KHU 
GHFLVLRQ OHWWHU  

    3DUDJUDSK     RI WKH ODWHVW 133) FRQWLQXHV WR UHTXLUH WKDW IORRG ULVN LV QRW LQFUHDVHG HOVHZKHUH  7KLV $SSHDO 
RIIHUV RQO\ RQH SHGHVWULDQ DFFHVV SRLQW WR 8FNILHOG  LQGHHG RQO\ RQH SHGHVWULDQ DFFHVV SRLQW RXW RI WKH VLWH  
ZKLFK LV DW ULVN RI VXUIDFH ZDWHU IORRGLQJ  )ORRGLQJ UHJXODUO\ RFFXUV LQ WKLV ORFDWLRQ DV RXU HYLGHQFH LQ UHVSHFW RI 
WKH )LUVW $SSHDO  VHW RXW DW $SSHQGL[ $   SDJHV       RI WKH 5XOH   3URRI RI (YLGHQFH IRU WKH )LUVW $SSHDO  
VKRZV  DQ H[WUDFW RI ZKLFK LV LQFOXGHG DW $QQH[    

    $Q XS WR GDWH FKHFN RQ WKH ORQJ WHUP ULVN DVVHVVPHQW WKDW *RYHUQPHQW SURYLGHV VKRZV WKDW )UDPILHOG 5RDG LV 
DW KLJK ULVN RI VXUIDFH ZDWHU IORRGLQJ WRGD\  3ODLQO\ PRUH UHVLGHQWV ZRXOG EH H[SRVHG WR WKH ULVNV RI VXUIDFH 
ZDWHU IORRGLQJ ZKHUH GHYHORSPHQW RQ WKH DSSHDO VLWH LV SHUPLWWHG  6XFK DQ RFFXUUHQFH ZRXOG PHDQ WKDW 
UHVLGHQWV FRXOG QRW DFFHVV DQ\ ORFDO VHUYLFHV RWKHU WKDQ E\ FDU DQG  HYHQ WKHQ  E\ JRLQJ D ORQJ ZD\ URXQG WR 
JDLQ DFFHVV WR 8FNILHOG DW WLPHV RI VXUIDFH ZDWHU  IORRGLQJ  :KLOVW ZH UHFRJQLVH WKDW PXFK RI WKH SROLF\ 
JXLGDQFH LV IRFXVHG RQ IORRG ULVN RQ D GHYHORSPHQW VLWH  LW ZRXOG XQGHUPLQH WKH SROLF\ DSSURDFK WR IORRG ULVN WR 
VLPSO\ LJQRUH WKH IDFW WKDW WKLV GHYHORSPHQW UHOLHV HQWLUHO\ IRU SHGHVWULDQ DQG F\FOH DFFHVV RQ D URXWH NQRZQ WR 
IORRG DW WLPHV RI KHDY\ UDLQIDOO  

    &OLPDWH FKDQJH PHDQV VXFK UDLQIDOO HYHQWV DUH VHW WR ULVH  \HW WKH GHYHORSHU  DQG IRU DOO ZH NQRZ WKH //)$  
FRQWLQXHV WR LJQRUH WKLV  0RUH SHRSOH ZLOO EH H[SRVHG WR WKLV ULVN LI WKH SURSRVHG GHYHORSPHQW SURFHHGV  <HW 
WKHUH LV QR UHFRJQLWLRQ RI WKLV LQ WKH )5$  7KH H[FHSWLRQ WHVW LV QRW PHW  7R VXJJHVW WKLV LV HQWLUHO\ WKH 
UHVSRQVLELOLW\ RI WKH //)$ WR PDQDJH ZRXOG EH LQFRQVLVWHQW ZLWK 133) SDUDJUDSKV     D  DQG E   7KH 
LQVSHFWRU GLG QRW DGMXGLFDWH RQ WKLV ODVW WLPH EHFDXVH RI WKH IDLOXUH RI WKH $SSHOODQW WR SDVV WKH VHTXHQWLDO WHVW 
WR ZKLFK ZH QRZ WXUQ      

 

)ORRG 5LVN ± 2QVLWH 

    5HFRJQLVLQJ WKDW ZLWKLQ WKH UHGOLQH RI WKH VLWH WKHUH DUH DUHDV RI ODQG SURQH WR IORRGLQJ DQG LQ DFFRUGDQFH ZLWK 
WKH &RXQFLO¶V SUHDSSOLFDWLRQ DGYLFH  WKH $SSHOODQWV KDYH VXEPLWWHG D 6HTXHQWLDO 7HVW  67  H[HUFLVH  7KLV 
H[HUFLVH QHHGV WR EH GRQH REMHFWLYHO\ LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH 33*  ,Q FRQGXFWLQJ WKH 67 H[HUFLVH WKH 
FRQVXOWDQWV KDYH DGRSWHG DQ DSSURDFK ZKLFK LV QRW ERUQH RXW RI WKH 3**  EXW RXW RI D PHWKRGRORJ\ WKDW ZDV 
DGRSWHG E\ RWKHU FRQVXOWDQWV SURPRWLQJ D PL[HG XVH VFKHPH LQFOXGLQJ D VFKRRO  EXLOW FRPPXQLW\ IDFLOLWLHV DQG 
D VFKRRO  7KLV LQYROYHV DGRSWLQJ DQ DSSURDFK RI ORRNLQJ DW VLWHV WKDW DUH RQO\ D IL[HG SHUFHQWDJH      KLJKHU RU 
ORZHU  WKDQ WKH DSSOLFDWLRQ VLWH  ,Q IDFW  WKH LQVSHFWRU LQ WKH 0HDG FDVH GLG QRW DFFHSW WKDW WKH DSSURDFK WR WKH 
VHTXHQWLDO WHVW ZDV IOH[LEOH HQRXJK LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH 33*  7KH FKDOOHQJH WR WKDW GHFLVLRQ IDLOHG LQ WKH 
+LJK &RXUW  VHH 0HDG 5HDOLVDWLRQV /WG 9 7KH 6HFUHWDU\ RI 6WDWH IRU /8 + &   $QRU >    @ (:+&     
 $GPLQ   7KH &RXUW RI $SSHDO KDV GLVPLVVHG WKH DSSHDO DW >    @ (:&$ &LY     

 

$&( 5HVSRQVH 

)ORRG 5LVN ± 2IIVLWH 



 

 

    7KLV URXWH FRQWLQXHV WR SDVV   DOEHLW RIIVLWH   WKURXJK IORRG ]RQHV     ZKLFK DUH SURQH WR VXUIDFH ZDWHU 
IORRGLQJ  7KLV LVVXH ZDV UDLVHG DW WKH )LUVW $SSHDO EXW QRW VSHFLILFDOO\ DGGUHVVHG E\ WKH LQVSHFWRU LQ KHU 
GHFLVLRQ OHWWHU  

7KH GHYHORSPHQW LWVHOI DQG DOO DFFHVV SRLQWV DUH QRW DW ULVN RI IORRGLQJ  ZLWK VDIH GU\ DFFHVV DQG HJUHVV WR WKH VLWH 
DYDLODEOH ZLWK DOWHUQDWLYH DFFHVV WR WKH HDVW LQ FDVH RI HPHUJHQFLHV  6LWH RFFXSLHUV DQG HPHUJHQF\ VHUYLFHV ZLOO EH 
DEOH WR DFFHVV DQG HYDFXDWH WKH VLWH VDIHO\  YLD D GU\ URXWH  HYHQ GXULQJ DQ H[WUHPH IORRG HYHQW DERYH DQG EH\RQG WKH 
UHTXLUHG GHVLJQ IORRG HYHQW IRU SODQQLQJ   

    3DUDJUDSK     RI WKH ODWHVW 133) FRQWLQXHV WR UHTXLUH WKDW IORRG ULVN LV QRW LQFUHDVHG HOVHZKHUH  7KLV $SSHDO 
RIIHUV RQO\ RQH SHGHVWULDQ DFFHVV SRLQW WR 8FNILHOG  LQGHHG RQO\ RQH SHGHVWULDQ DFFHVV SRLQW RXW RI WKH VLWH  
ZKLFK LV DW ULVN RI VXUIDFH ZDWHU IORRGLQJ  )ORRGLQJ UHJXODUO\ RFFXUV LQ WKLV ORFDWLRQ DV RXU HYLGHQFH LQ UHVSHFW RI 
WKH )LUVW $SSHDO  VHW RXW DW $SSHQGL[ $   SDJHV       RI WKH 5XOH   3URRI RI (YLGHQFH IRU WKH )LUVW $SSHDO  
VKRZV  DQ H[WUDFW RI ZKLFK LV LQFOXGHG DW $QQH[    

)ORRG ULVN ZLOO QRW EH LQFUHDVHG RIIVLWH  ZLWK WKH VXUIDFH ZDWHU EHLQJ DWWHQXDWHG RQVLWH DQG WKH IORZV UHVWULFWHG 4%DU 
JUHHQILHOG UDWHV  XS WR DQG LQFOXGLQJ WKH   LQ     \HDU SOXV FOLPDWH FKDQJH VWRUP HYHQW  7KLV LV UHGXFLQJ WKH IORZ UDWHV 
RIIVLWH DQG UHGXFLQJ WKH LPSDFW RQ WKH IORRG ULVN RII VLWH  (PHUJHQF\ DFFHVV LV DYDLODEOH WR WKH HDVW RI WKH VLWH DQG 
SHGHVWULDQ DFFHVV WR WKH ZHVW PD\ EH OLPLWHG GXULQJ H[WUHPH VWRUP HYHQWV  )ORRGLQJ RQ %     WR WKH HDVW RI WKH 
DFFHVV URDG  LV OLPLWHG GXULQJ WKH     \HDU HYHQW DQG LV GXH WR ZDWHU SRQGLQJ RQ WKH URDG UDWKHU WKDQ D IORZSDWK  
3UHGLFWHG IORRG KD]DUG FRXOG EH YHU\ ORZ ZKLFK PHDQV WKDW WKH VLWH RFFXSLHUV FRXOG HYHQ HYDFXDWH RQ IRRW GXULQJ D 
IORRG HYHQW  LI QHFHVVDU\  +RZHYHU  WKH DGYLFH RI WKH HPHUJHQF\ VHUYLFHV ZLOO QHHG WR EH IROORZHG LQ FDVH RI D IORRG 
HYHQW  $V UHIHUHQFHG ZLWKLQ WKH SUHYLRXV LQTXLU\ IRU WKH ODUJHU VLWH SURSRVDOV  WKH FDWFKPHQW DUHD IRU WKH DUHD LV 
UHODWLYHO\ VPDOO  ZLWK DQ\ IORRGLQJ DQWLFLSDWHG WR GLVSHUVH DQG UHFHGH TXLFNO\  ZLWKLQ D PDWWHU RI KRXUV  7KH QHDUHVW 
JDXJHG GDWD LV IRU ,VILHOG :HL U DQG DW %X[WHG RQ WKH 5LYHU 8FN  ZKLFK VKRZV µIORRGLQJ SRVVLEOH¶ ZLWKLQ UDQJHV RI    
KRXUV DQG    KRXUV UHVSHFWLYHO\  7KHVH DUH IRU ODUJHU FDWFKPHQWV WKDQ WKDW RI WKH )UDPILHOG 6WUHDP ZKLFK LV D WULEXWDU\ 
 DSSUR[        RI WKH FDWFKPHQW  WR WKH 5LYHU 8FN  DQG ZLWK WKH VPDOOHU FDWFKPHQW  WKH IORRGLQJ HYHQWV DUH XVXDOO\ 
VKRUWHU LQ GXUDWLRQ DQG ZLOO OLNHO\ UHFHGH TXLFNHU  7KH IORRGLQJ DV UHIHUHQFHG  DW WKH ODVW LQTXLU\ FDQ EH VHHQ WR EH 
VKDOORZ  ZLWK YHKLFOHV GULYLQJ WKURXJK LW  QRW KLQGHULQJ DFFHVV IRU YHKLFOHV   

    $Q XS WR GDWH FKHFN RQ WKH ORQJ WHUP ULVN DVVHVVPHQW WKDW *RYHUQPHQW SURYLGHV VKRZV WKDW )UDPILHOG 5RDG LV 
DW KLJK ULVN RI VXUIDFH ZDWHU IORRGLQJ WRGD\  3ODLQO\ PRUH UHVLGHQWV ZRXOG EH H[SRVHG WR WKH ULVNV RI VXUIDFH 
ZDWHU IORRGLQJ ZKHUH GHYHORSPHQW RQ WKH DSSHDO VLWH LV SHUPLWWHG  6XFK DQ RFFXUUHQFH ZRXOG PHDQ WKDW 
UHVLGHQWV FRXOG QRW DFFHVV DQ\ ORFDO VHUYLFHV RWKHU WKDQ E\ FDU DQG  HYHQ WKHQ  E\ JRLQJ D ORQJ ZD\ URXQG WR 
JDLQ DFFHVV WR 8FNILHOG DW WLPHV RI VXUIDFH ZDWHU  IORRGLQJ  :KLOVW ZH UHFRJQLVH WKDW PXFK RI WKH SROLF\ 
JXLGDQFH LV IRFXVHG RQ IORRG ULVN RQ D GHYHORSPHQW VLWH  LW ZRXOG XQGHUPLQH WKH SROLF\ DSSURDFK WR IORRG ULVN WR 
VLPSO\ LJQRUH WKH IDFW WKDW WKLV GHYHORSPHQW UHOLHV HQWLUHO\ IRU SHGHVWULDQ DQG F\FOH DFFHVV RQ D URXWH NQRZQ WR 
IORRG DW WLPHV RI KHDY\ UDLQIDOO  

(PHUJHQF\ DFFHVV LV DYDLODEOH WR WKH HDVW RI WKH VLWH DQG SHGHVWULDQ DFFHVV WR WKH ZHVW PD\ EH OLPLWHG GXULQJ H[WUHPH 
VWRUP HYHQWV  ,W LV QRW DQWLFLSDWHG WKDW WKHUH ZLOO EH D KLJK SHGHVWULDQ IRRWIDOO GXULQJ WKHVH H[WUHPH VWRUP HYHQWV  $V 
UHIHUHQFHG ZLWKLQ WKH SUHYLRXV LQTXLU\ IRU WKH ODUJHU VLWH SURSRVDOV  WKH FDWFKPHQW DUHD IRU WKH DUHD LV UHODWLYHO\ VPDOO  
ZLWK DQ\ IORRGLQJ DQWLFLSDWHG WR GLVSHUVH DQG UHFHGH TXLFNO\  ZLWKLQ D PDWWHU RI KRXUV  7KH QHDUHVW JDXJHG GDWD LV IRU 
,VILHOG :HLU DQG DW %X[WHG RQ WK H 5LYHU 8FN  ZKLFK VKRZV µIORRGLQJ SRVVLEOH¶ ZLWKLQ UDQJHV RI    KRXUV DQG    KRXUV 
UHVSHFWLYHO\  7KHVH DUH IRU ODUJHU FDWFKPHQWV WKDQ WKDW RI WKH )UDPILHOG 6WUHDP ZKLFK LV D WULEXWDU\  DSSUR[        RI 
WKH FDWFKPHQW  WR WKH 5LYHU 8FN  DQG ZLWK WKH VPDOOHU FDWFKPHQW  WKH IORRGLQJ HYHQWV DUH XVXDOO\ VKRUWHU LQ GXUDWLRQ DQG 
ZLOO OLNHO\ UHFHGH TXLFNHU  7KH IORRGLQJ DV UHIHUHQFHG DW WKH ODVW LQTXLU\ FDQ EH VHHQ WR EH VKDOORZ  ZLWK YHKLFOHV GULYLQJ 
WKURXJK LW  QRW KLQGHULQJ DFFHVV IRU YHKLFOHV  

    &OLPDWH FKDQJH PHDQV VXFK UDLQIDOO HYHQWV DUH VHW WR ULVH  \HW WKH GHYHORSHU  DQG IRU DOO ZH NQRZ WKH //)$  
FRQWLQXHV WR LJQRUH WKLV  0RUH SHRSOH ZLOO EH H[SRVHG WR WKLV ULVN LI WKH SURSRVHG GHYHORSPHQW SURFHHGV  <HW 
WKHUH LV QR UHFRJQLWLRQ RI WKLV LQ WKH )5$  7KH H[FHSWLRQ WHVW LV QRW PHW  7R VXJJHVW WKLV LV HQWLUHO\ WKH 



 

 

UHVSRQVLELOLW\ RI WKH //)$ WR PDQDJH ZRXOG EH LQFRQVLVWHQW ZLWK 133) SDUDJUDSKV     D  DQG E   7KH 
LQVSHFWRU GLG QRW DGMXGLFDWH RQ WKLV ODVW WLPH EHFDXVH RI WKH IDLOXUH RI WKH $SSHOODQW WR SDVV WKH VHTXHQWLDO WHVW 
WR ZKLFK ZH QRZ WXUQ      

:LWKLQJ WKH )5$  LW LV RXWOLQHG WKDW D FOLPDWH FKDQJH DOORZDQFH RI     KDV EHHQ XVHG ZLWKLQ WKH FDOFXODWLRQV IRU WKH 
RQVLWH GUDLQDJH  7KH SURSRVHG GHYHORSPHQW DQG GUDLQDJH IHDWXUHV DUH ORFDWHG RXWVLGH WKH     \U HYHQW IRU ERWK IOXYLDO 
DQG VXUIDFH ZDWHU IORRG HYHQWV  7KH     \U IORRG H[WHQWV DUH JUHDWHU WKDQ WKH    \U &OLPDWH &KDQJH IORRG H[WHQWV 
UHTXLUHG IRU SODQQLQJ DFFRUGLQJ WR WKH 133)  7KHUHIRUH  WKH H[FHSWLRQ WHVW LV PHW ZLWK HYHQ PRUH RQHURXV 
UHTXLUHPHQWV WKDQ WKH RQHV RXWOLQHG LQ WKH 133)   

)ORRG 5LVN ± 2QVLWH 

    5HFRJQLVLQJ WKDW ZLWKLQ WKH UHGOLQH RI WKH VLWH WKHUH DUH DUHDV RI ODQG SURQH WR IORRGLQJ DQG LQ DFFRUGDQFH ZLWK 
WKH &RXQFLO¶V SUHDSSOLFDWLRQ DGYLFH  WKH $SSHOODQWV KDYH VXEPLWWHG D 6HTXHQWLDO 7HVW  67  H[HUFLVH  7KLV 
H[HUFLVH QHHGV WR EH GRQH REMHFWLYHO\ LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH 33*  ,Q FRQGXFWLQJ WKH 67 H[HUFLVH WKH 
FRQVXOWDQWV KDYH DGRSWHG DQ DSSURDFK ZKLFK LV QRW ERUQH RXW RI WKH 3**  EXW RXW RI D PHWKRGRORJ\ WKDW ZDV 
DGRSWHG E\ RWKHU FRQVXOWDQWV SURPRWLQJ D PL[HG XVH VFKHPH LQFOXGLQJ D VFKRRO  EXLOW FRPPXQLW\ IDFLOLWLHV DQG 
D VFKRRO  7KLV LQYROYHV DGRSWLQJ DQ DSSURDFK RI ORRNLQJ DW VLWHV WKDW DUH RQO\ D IL[HG SHUFHQWDJH      KLJKHU RU 
ORZHU  WKDQ WKH DSSOLFDWLRQ VLWH  ,Q IDFW  WKH LQVSHFWRU LQ WKH 0HDG FDVH GLG QRW DFFHSW WKDW WKH DSSURDFK WR WKH 
VHTXHQWLDO WHVW ZDV IOH[LEOH HQRXJK LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH 33*  7KH FKDOOHQJH WR WKDW GHFLVLRQ IDLOHG LQ WKH 
+LJK &RXUW  VHH 0HDG 5HDOLVDWLRQV /WG 9 7KH 6HFUHWDU\ RI 6WDWH IRU /8 + &   $QRU >    @ (:+&     
 $GPLQ   7KH &RXUW RI $SSHDO KDV GLVPLVVHG WKH DSSHDO DW >    @ (:&$ &LY     

:LWK WKH XSGDWHG IORRG ULVN GDWD UHOHDVHG WKLV \HDU  IORRG ULVN KDV UHGXFHG RQ DQG DGMDFHQW WR WKH VLWH  ZLWK RQO\ VPDOO 
SRFNHWV RI ORZ IORRG ULVN RQ WKH VLWH  7KH GHYHORSPHQW LV NHSW RXWVLGH RI WKHVH ORZ IORRG ULVN  ZLWK WKH H[FHSWLRQ RI 
EXULHG VHZHUV   ,VVXHV UHJDUGLQJ WKH QHHG IRU DQG UHVXOWV RI WKH VHTXHQWLDO WHVW DUH GHDOW ZLWK E\ RWKHUV   

 

,QWHUHVWHG 3DUW\ &RPPHQWV 

     )ORRGLQJ KDV DOZD\V EHHQ D SUREOHP DW WKH ERWWRP RI %LUG LQ (\H +LOO ZLWK )UDPILHOG 6WUHDP EXUVWLQJ LWV EDQNV 
DQG IORRGLQJ WKH URDG PDNLQJ LW LPSDVVDEOH  :LWK PRUH FRQFUHWH DW WKH WRS RI WKH KLOO WKLV ZLOO XQGRXEWDEO\ 
EHFRPH PRUH IUHTXHQW   

    /RVV RI WKHVH JUHHQ ILHOGV LV DOVR D SUREOHP DV WKH\ DUH D QDWXUDO GUDLQDJH V\VWHP DQG FRQFUHWLQJ RYHU OHDGV WR 
IORRGLQJ DQG LV \HW DJDLQ WKH GHVWUXFWLRQ RI IDUPODQG WKDW LVQHHGHG IRU IRRG VHFXULW\  8FNILHOG LV VLWXDWHG 
EHWZHHQ WKH 1RUWK DQG 6RXWK 'RZQV LQ WKH :HDOG RQ WKH 5LYHU 8FN  7KH FHQWUDO SDUW RI WKH WRZQ VLWV DW WKH 
ORZHVW SRLQW EHWZHHQ WKH KLJKHU JURXQG WR WKH QRUWK  WKH HDVW   %LUG LQ (\H +LOO  DQG WKH VRXWK LQ 1HZ 7RZQ  
0RXQW (SKUDLP  7KH FHQWUDO SDUW RI WKH WRZQ VLWV LQ WKH ULYHU YDOOH\ EHWZHHQ WKHVH DUHDV RI KLJKHU JURXQG  
5DLQIDOO ZRXOG EH DEVRUEHG E\ WKHVH ILHOGV EXW ZKHQ EXLOW XSRQ FDQ OHDG WR IORRGLQJ UXQ RII  7KH WRZQ KDV D ULVN 
RI IORRGLQJ ZKHQ WKH ULYHU EXUVWV LW V EDQNV  DV KDSSHQHG LQ WKH \HDU       7KLV ULVN LV LQFUHDVHG ZKHQ WKH 
QDWXUDO ZDWHU F\FOH LV GLVUXSWHG  

    7KH GHYHORSPHQW SURSRVDO GRHV QRW VWDWH KRZ LW KDV PLWLJDWHG WKH SRWHQWLDO IORRG ULVN DQG KRZ LW VDWLVILV WKH 
UHTXLUHPHQWV RI WKH )UDPHZRUN DQG WKH 3ODQQLQJ 3UDFWLFH *XLGDQFH  

    7KH SURSRVHG GHYHORSPHQW SRVHV D VLJQLILFDQW WKUHDW WR WKH QHDUE\ DQFLHQW ZRRGODQG DQG LWV DVVRFLDWHG 
ZLOGOLIH  7KH LQFOXVLRQ RI D VPDOO 68'6 VZDOH RU SRQG DW WKH HGJH RI WKH ZRRGODQG LQFUHDVHV WKH ULVN RI 
IORRGLQJ  ZKLFK FRXOG FDXVH LUUHYHUVLEOH GDPDJH WR WKLV IUDJLOH HFRV\VWHP  7KH ZRRGODQG LV DOUHDG\ YXOQHUDEOH 
GXH WR LWV QDUURZ  OLQHDU QDWXU H DQG SUR[LPLW\ WR WKH QHZ µKRVSLWDO¶ GHYHORSPHQW  OHDYLQJ ZLOGOLIH ZLWK OLWWOH VSDFH 
IRU UHWUHDW  (QFURDFKLQJ RQ WKLV KDELWDW ZLOO IXUWKHU LVRODWH DQG GLPLQLVK WKH ELRGLYHUVLW\ RI WKH DUHD  

    )ORRGLQJ UHPDLQV D VHULRXV FRQFHUQ  SDUWLFXODUO\ DW WKH ERWWRP RI WKH KLOO QHDU WKH KRVSLWDO  /RFDO H[SHULHQFH 
FRQILUPV UHJXODU IORRGLQJ LQ WKLV DUHD  DQG WKH OLPLWHG 68'6 SURSRVHG IRU WKLV GHYHORSPHQW DUH ZKROO\ 



 

 

LQDGHTXDWH WR DGGUHVV WKH LQFUHDVHG UXQRII IURP     GZHOOLQJV  7KLV ZLOO RQO\ H[DFHUEDWH H[LVWLQJ SUREOHPV  
FUHDWLQJ VLJQLILFDQW ULVNV IRU ORFDO UHVLGHQWV DQG LQIUDVWUXFWXUH  $GGLWLRQDOO\  DV KLJKOLJKWHG LQ SUHYLRXV 
DSSOLFDWLRQV IRU WKLV VLWH  WKHUH DUH FRQFHUQV IRU WKH VHZDJH V\VWHP WKDW WKLV VLWH LV OLNHO\ WR QHHG FRQQHFWLRQ 
ZLWK  ZKLFK LV DOUHDG\ DW FDSDFLW\  :KLOVW WKHUH LV D VWDWXWRU\ UHTXLUHPHQW IRU VHUYLFH SURYLVLRQ  LW GRHVQ¶W 
FKDQJH WKH IDFW WKDW WKHUH LVQ¶W SURYLVLRQ QRZ   

    )ORRGLQJ DW WKH ERWWRP RI %LUG LQ (\H KLOO KDV DOZD\V EHHQ D SUREOHP HVSHFLDOO\ LQ SHULRGV RI LQFOHPHQW 
ZHDWKHU  7KH URDG UHJXODUO\ IORRGV PDNLQJ LW LPSDVVDEOH RQ IRRW RU F\FOH DQG WKH QHDUE\ VHZHUDJH SXPSLQJ 
VWDWLRQ RIWHQ ZLOO RYHUIORZ DQG GLVFKDUJH XQWUHDWHG VHZHUDJH LQWR WKH QHDUE\ VWUHDP  %XLOGLQJ RYHU     QHZ 
KRPHV LV RQO\ JRLQJ WR PDNH WKHVH VLWXDWLRQV ZRUVH  7KH UHFHQW 0DOODUGV 'ULYH GHYHORSPHQW GHVSLWH SURPLVHV 
DQG DVVXUDQFHV KDV FDXVHG DQ LQFUHDVH LQ ORFDOLVHG IORRGLQJ DW %LUG LQ (\H  

$&( 5HVSRQVH 

    )ORRGLQJ KDV DOZD\V EHHQ D SUREOHP DW WKH ERWWRP RI %LUG LQ (\H +LOO ZLWK )UDPILHOG 6WUHDP EXUVWLQJ LWV EDQNV 
DQG IORRGLQJ WKH URDG PDNLQJ LW LPSDVVDEOH  :LWK PRUH FRQFUHWH DW WKH WRS RI WKH KLOO WKLV ZLOO XQGRXEWDEO\ 
EHFRPH PRUH IUHTXHQW  

6XUIDFH :DWHU IORZV IURP WKH GHYHORSPHQW ZLOO EH WDNHQ LQWR WKH RQVLWH GUDLQDJH V\VWHP  ZLWK D VHULHV RI FDVFDGLQJ 
6X'6 IHDWXUHV WR DWWHQXDWH WKH IORZV DQG D IORZ UHVWULFWLRQ  UHVWULFWLQJ IORZV WR WKH 4%DU JUHHQILHOG UDWH  XS WR DQG 
LQFOXGLQJ WKH   LQ     \HDU SOXV FOLPDWH FKDQJH VWRUP HYHQW  SULRU WR GLVFKDUJLQJ LQWR WKH ULYHU   7KXV  WKH DSSHDO 
VFKHPH ZLOO QRW LQFUHDVH IORRG ULVN RIIVLWH   2WKHU DVSHFWV RI WKLV FRPPHQW KDYH EHHQ DGGUHVVHG DERYH  

    /RVV RI WKHVH JUHHQ ILHOGV LV DOVR D SUREOHP DV WKH\ DUH D QDWXUDO GUDLQDJH V\VWHP DQG FRQFUHWLQJ RYHU OHDGV WR 
IORRGLQJ DQG LV \HW DJDLQ WKH GHVWUXFWLRQ RI IDUPODQG WKDW LV QHHGHG IRU IRRG VHFXULW\  8FNILHOG LV VLWXDWHG 
EHWZHHQ WKH 1RUWK DQG 6RXWK 'RZQV LQ WKH :HDOG RQ WKH 5LYHU 8FN  7KH FHQWUDO SDUW RI WKH WRZQ VLWV DW WKH 
ORZHVW SRLQW EHWZHHQ WKH KLJKHU JURXQG WR WKH QRUWK  WKH HDVW   %LUG LQ (\H +LOO  DQG WKH VRXWK LQ 1HZ 7RZQ  
0RXQW (SKUDLP  7KH FHQWUDO SDUW RI WKH WRZQ VLWV LQ WKH ULYHU YDOOH\ EHWZHHQ WKHVH DUHDV RI KLJKHU JURXQG  
5DLQIDOO ZRXOG EH DEVRUEHG E\ WKHVH ILHOGV EXW ZKHQ EXLOW XSRQ FDQ OHDG WR IORRGLQJ UXQ RII  7KH WRZQ KDV D ULVN 
RI IORRGLQJ ZKHQ WKH ULYHU EXUVWV LW V EDQNV  DV KDSSHQHG LQ WKH \HDU       7KLV ULVN LV LQFUHDVHG ZKHQ WKH 
QDWXUDO ZDWHU F\FOH LV GLVUXSWHG  

6XUIDFH :DWHU IORZV IURP WKH GHYHORSPHQW ZLOO EH WDNHQ LQWR WKH RQVLWH GUDLQDJH V\VWHP  ZLWK D VHULHV RI FDVFDGLQJ 
6X'6 IHDWXUHV WR DWWHQXDWH WKH IORZV DQG D IORZ UHVWULFWLRQ  UHVWULFWLQJ IORZV WR WKH 4%DU JUHHQILHOG UDWH XS WR DQG 
LQFOXGLQJ WKH   LQ     \HDU SOXV FOLPDWH FKDQJH VWRUP HYHQW  SULRU WR GLVFKDUJLQJ LQWR WKH ULYHU  $ VHULHV RI VZDOHV DUH 
SURSRVHG DURXQG WKH GHYHORSPHQW WR FDSWXUH DQ\ DGGLWLRQDO IORZV GXULQJ H[FHHGDQFH HYHQWV   $FFRUGLQJO\  WKH DSSHDO 
VLWH ZLOO QRW LQFUHDVH IORRG ULVN RIIVLWH  

    7KH GHYHORSPHQW SURSRVDO GRHV QRW VWDWH KRZ LW KDV PLWLJDWHG WKH SRWHQWLDO IORRG ULVN DQG KRZ LW VDWLVILHV WKH 
UHTXLUHPHQWV RI WKH )UDPHZRUN DQG WKH 3ODQQLQJ 3UDFWLFH *XLGDQFH  

7KH GHYHORSPHQW KDV EHHQ NHSW RXWVLGH RI WKH DUHDV RI PHGLXP DQG KLJK IORRG ULVN  WR QRW FDXVH WKH IORRG ULVN WR EH 
SXVKHG RIIVLWH  )ORZ UDWHV KDYH EHHQ UHVWULFWHG WR WKH 4%DU JUHHQILHOG UDWH XS WR DQG LQFOXGLQJ WKH   LQ     \HDU SOXV 
FOLPDWH FKDQJH VWRUP HYHQW  WR UHGXFH WKH IORZV RIIVLWH DQG UHGXFH WKH LPSDFW IURP WKH VLWH RQ WKH VXUURXQGLQJ DUHD  

    7KH SURSRVHG GHYHORSPHQW SRVHV D VLJQLILFDQW WKUHDW WR WKH QHDUE\ DQFLHQW ZRRGODQG DQG LWV DVVRFLDWHG 
ZLOGOLIH  7KH LQFOXVLRQ RI D VPDOO 68'6 VZDOH RU SRQG DW WKH HGJH RI WKH ZRRGODQG LQFUHDVHV WKH ULVN RI 
IORRGLQJ  ZKLFK FRXOG FDXVH LUUHYHUVLEOH GDPDJH WR WKLV IUDJLOH HFRV\VWHP  7KH ZRRGODQG LV DOUHDG\ YXOQHUDEOH 
GXH WR LWV QDUURZ  OLQHDU QDWXU H DQG SUR[LPLW\ WR WKH QHZ µKRVSLWDO¶ GHYHORSPHQW  OHDYLQJ ZLOGOLIH ZLWK OLWWOH VSDFH 
IRU UHWUHDW  (QFURDFKLQJ RQ WKLV KDELWDW ZLOO IXUWKHU LVRODWH DQG GLPLQLVK WKH ELRGLYHUVLW\ RI WKH DUHD  

7KH 6X'6 IHDWXUHV KDYH EHHQ NHSW RXWVLGH RI WKH   P DQFLHQW ZRRGODQG EXIIHU DQG WKH SRQGV ZLOO EH OLQHG WR DYRLG 
LPSDFW XSRQ WKH ZRRGODQG GRZQ WKH KLOO  $Q DOORZDQFH IRU D    PP IUHHERDUG KDV EHHQ DOORZHG IRU ZLWKLQ WKH 6X'6 
IHDWXUHV  ZKLFK SURYLGHV VXEVWDQWLDO DGGLWLRQDO VWRUDJH VKRXOG D IORRG HYHQW RFFXU DQG UHGXFLQJ WKH ULVN RI RYHUWRSSLQJ 
LQWR WKH DQFLHQW ZRRGODQG   7KH SRVW GHYHORSPHQW K\GUDXOLF FDWFKPHQW IRU WKH DUHD WKDW LV GUDLQLQJ WRZDUGV WKH $QFLHQW 



 

 

:RRGODQG LV ODUJHO\ XQDIIHFWHG  ZLWK WKH ODUJHU K\GURORJ\ FRPLQJ IURP XSVWUHDP DQG WR WKH VRXWKHDVW RI WKH VLWH DQG 
WKH GHYHORSPHQW RQO\ FRQWULEXWLQJ DSSUR[LPDWHO\      RI WKH WRWDO FDWFKPHQW  3DUW RI WKH ZDWHU FRQYH\HG DQG VWRUHG 
ZLWKLQ WKH 6X'6 IHDWXUHV ZLOO DOORZ D VPDOO DPRXQW RI LQILOWUDWLRQ  VXSSO\LQJ DGGLWLRQDO IORZV WRZDUGV WKH $QFLHQW 
:RRGODQG YLD LQWHUIORZ  ,Q DGGLWLRQ  WKH H[LVWLQJ GLWFKHV RQ VLWH ZLOO UHPDLQ  FRQYH\LQJ IORZV IURP WKH ODQGVFDSH DUHDV 
DQG XSVWUHDP RI WKH VLWH  :LWK WKH VPDOO FKDQJHV WR WKH H[LVWLQJ FDWFKPHQW DUHD  H[LVWLQJ GLWFKHV DQG VPDOO OHYHOV RI 
LQILOWUDWLRQ  LW LV GHHPHG WKDW WKH VLWH ZLOO KDYH QHJOLJLEOH HIIHFW RQ WKH $QFLHQW :RRGODQG DQG WKH JURXQGZDWHU WDEOH 
OHYHOV  

    )ORRGLQJ UHPDLQV D VHULRXV FRQFHUQ  SDUWLFXODUO\ DW WKH ERWWRP RI WKH KLOO QHDU WKH KRVSLWDO  /RFDO H[SHULHQFH 
FRQILUPV UHJXODU IORRGLQJ LQ WKLV DUHD  DQG WKH OLPLWHG 68'6 SURSRVHG IRU WKLV GHYHORSPHQW DUH ZKROO\ 
LQDGHTXDWH WR DGGUHVV WKH LQFUHDVHG UXQRII IURP     GZHOOLQJV  7KLV ZLOO RQO\ H[DFHUEDWH H[LVWLQJ SUREOHPV  
FUHDWLQJ VLJQLILFDQW ULVNV IRU ORFDO UHVLGHQWV DQG LQIUDVWUXFWXUH  $GGLWLRQDOO\  DV KLJKOLJKWHG LQ SUHYLRXV 
DSSOLFDWLRQV IRU WKLV VLWH  WKHUH DUH FRQFHUQV IRU WKH VHZDJH V\VWHP WKDW WKLV VLWH LV OLNHO\ WR QHHG FRQQHFWLRQ 
ZLWK  ZKLFK LV DOUHDG\ DW FDSDFLW\  :KLOVW WKHUH LV D VWDWXWRU\ UHTXLUHPHQW IRU VHUYLFH SURYLVLRQ  LW GRHVQ¶W 
FKDQJH WKH IDFW WKDW WKHUH LVQ¶W SURYLVLRQ QRZ   

7KH VXUIDFH ZDWHU GUDLQDJH V\VWHP KDV EHHQ GHVLJQHG WR WKH ODWHVW VWDQGDUGV DQG GHVLJQ VRIWZDUH  ZLWK DOO IORZV 
DFFRPPRGDWHG ZLWKLQ WKH   DWWHQXDWLRQ EDVLQV DQG PXOWLSOH VZDOHV DFURVV WKH VLWH  )ORZ UDWHV DUH UHVWULFWHG WR 4%DU 
UDWHV SULRU WR GLVFKDUJLQJ WR WKH ULYHU  WR XWLOLVH WKH VWRUDJH SURYLGHG ZLWKLQ WKH EDVLQV  $Q DGGLWLRQDO    PP IUHHERDUG 
KDV EHHQ SURYLGHG  ZKLFK FDQ EH XVHG LQ H[WUHPH HYHQWV DERYH WKH   LQ     \HDU SOXV FOLPDWH FKDQJH HYHQW RU GXULQJ 
H[FHHGDQFH HYHQWV  :LWK WKH UHGXFHG IORZV RIIVLWH  WKH HTXLYDOHQW JUHHQILHOG UXQRII UDWHV KDYH EHHQ UHGXFHG DQG 
VKRXOG DLG WKH IORRG ULVN DVVRFLDWHG ZLWK WKH ULYHU   $ *UDPSLDQ FRQGLWLRQ ZLOO VHFXUH WKH QHHG IRU D VFKHPH WKH GHWDLOV 
RI ZKLFK DUH OLNHO\ WR IDFLOLWDWH WKDW WKH ORFDO VHZDJH V\VWHP LV LQ IDFW XSJUDGHG DQG LPSURYHG  ± KHQFH D QHW EHWWHUPHQW 
ZLWK WKH DSSHDO VFKHPH  

    )ORRGLQJ DW WKH ERWWRP RI %LUG LQ (\H KLOO KDV DOZD\V EHHQ D SUREOHP HVSHFLDOO\ LQ SHULRGV RI LQFOHPHQW 
ZHDWKHU  7KH URDG UHJXODUO\ IORRGV PDNLQJ LW LPSDVVDEOH RQ IRRW RU F\FOH DQG WKH QHDUE\ VHZHUDJH SXPSLQJ 
VWDWLRQ RIWHQ ZLOO RYHUIORZ DQG GLVFKDUJH XQWUHDWHG VHZHUDJH LQWR WKH QHDUE\ VWUHDP  %XLOGLQJ RYHU     QHZ 
KRPHV LV RQO\ JRLQJ WR PDNH WKHVH VLWXDWLRQV ZRUVH  7KH UHFHQW 0DOODUGV 'ULYH GHYHORSPHQW GHVSLWH SURPLVHV 
DQG DVVXUDQFHV KDV FDXVHG DQ LQFUHDVH LQ ORFDOLVHG IORRGLQJ DW %LUG LQ (\H  

7KHVH FRPPHQWV KDYH EHHQ DGGUHVVHG DERYH   6XUIDFH :DWHU IORZV IURP WKH GHYHORSPHQW ZLOO EH WDNHQ LQWR WKH RQVLWH 
GUDLQDJH V\VWHP  ZLWK D VHULHV RI FDVFDGLQJ 6X'6 IHDWXUHV WR DWWHQXDWH WKH IORZV DQG D IORZ UHVWULFWLRQ  UHVWULFWLQJ 
IORZV WR WKH 4%DU JUHHQILHOG UDWH XS WR DQG LQFOXGLQJ WKH   LQ     \HDU SOXV FOLPDWH FKDQJH VWRUP HYHQW  SULRU WR 
GLVFKDUJLQJ LQWR WKH ULYHU  7KLV UHGXFHV WKH IORZV RIIVLWH DQG UHGXFHV WKH LPSDFW IURP WKH VLWH RQ WKH VXUURXQGLQJ DUHD  
$ VHULHV RI VZDOHV DUH SURSRVHG DURXQG WKH GHYHORSPHQW WR FDSWXUH DQ\ DGGLWLRQDO IORZV GXULQJ H[FHHGDQFH HYHQWV  

 

5HJDUGV 

 

 

$VVRFLDWH 

$UGHQW &RQVXOWLQJ (QJLQHHUV  


