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1 http://www.dnrc.mt.gov/trust/about_us/overview.asp 
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Introduction  

�
�� ������ ����� ����	������ ��������� ��� �
�� ������ ��� �������� ����������� ��� ������
�
���������� ���� ������������� ������������ ���� ����	��� �
�� ������ ������ ��� ��!� �������!� ����
������
� ���������� ���� �
��  ������� ��� �
�� ������� ��
 ��
�� ���� �
�� ��
��� ����"���
������������� ��� �������!� ������ �
�� ���������� ��� �
� � ������ #����� ��� ����� �������������$ 2�
���� ����	��� &$%� ��

���� �������� ������ "��
� �����'�� ���
(� %)!&))� ������������ "�����
��	
��$��
�
����������� "��
� ���*�� �������� ��� 	�������� �������� � ���� ������ 
���� ���� ������
� ������!�
�
���� ��� ��� �'�������� ��������� ��� ������������	� �
� � ��
��� ��� �
���� "����� ������$� ����
��9������� �
��� ������ �'������ ���*�� "����� ��	
��� ��� � ���������� �� 
�	
-
���
� ��
������� ���
"�������	
������������������
�����������������
���� ������$�.�"����!�"�������	
����
������������
	����
(����
������� (�"�������	
������������������� -�������������� ����$�+��������
�!����������	�
�
����
����������"�������	
���������
���"��
������� 
(,��	��������������	������
�����������
�
"����� ��	
��*� ����� ����� ��������� �� �
�

��	�$� �
�� � ���
(���� "��� ���������� "��
���� "�����
��	
��������������
������������
����������������
�� ��������������������
���
���������*��"�����
��	
�� ������
��$� 0������!� �
�� ���
(���� �������� ��� � ���� ��
��� ���	��� ���� "����� ��	
��� ���
�������*���� ��������	����
����
���	����$��
����
�� �����������������������
��� 
��������*��
������
������"�������	
��$��
����
����������������� ��������������/�����
������������������
����
���*��"�������	
��$�0������!��
���������
��������
� ������������������
�	
-
���
����	�����"�����
��	
����
��������������� ���������
���������������� �����
���������$�
�
�

�  

���������������������������������������� �������������������
2 1 Ibid. 
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Water Right Value Drivers 
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��� ����  �� ���� ��� ������������� ����� � ������� ���� ������� �� 
�	
���9������(� ���
"����� ��� 
��	�� ������������!� ��� ��(�  �� ���� ��� �� 
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�,�� 
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�,��� (�
�� ��"� ����� ��� 
������� ��� �
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(� ����� ������ �
�� "����� ��	
�$ 5�
.�����������������"�������	
������������� (�+������ ����������
��5<$%2$%4)2!�=�
������������
"�����  ���	� �
��	��� ���� ���
� "����� ��	
�� ������� �'� ���� ��� ��������� �
�� �
�"� �����

��������

(� ��������� ������ �
�� 
�������� ���!� ���� � '����� ��� ��������� �
�� 
�������� ��
����
�����������
(� ����� ������ �
�� �'�����	� ���$> 6� �8����� �
���� ��
��!� ��� 	�����
!� �� "����� ��	
��
������������������	����
����
������������� �������� ��
�������������
��	������
����������9��
�
����
��
��������
����������������$��
�
�
�����
���'�
������
���
�������������������������� ������
��������
������������"������������?�
(�
%!�%4@5�����
������������������:���������
�:������� ��A�����"���������������������
����������
��
����� �
�� ������� ��� ����
������ "��� ��
��$ &� B�	
�(� �������� ��� �
�� "����� ��	
��� ��� ���*��
������
��� ���� ����������� ��� �
����$� #����� ��� �
�� 
� 	
-
���
� ������� ��� �
�� ���
(���!� �
��
������������ ���� ��
���� ���� �

� ���*�� "����� ��	
��� � ���  ����� ��� �
�� ��������� ����
���������������
����!����-%4@5�����	��������������� $���������
���������
��������
������	�"�����
���������������������%4@5!��
�������
�������
������ ����������������������
��
�����������
����	������ "����� ��	
��$� �
���� ���������� ����  ����� ��� ���������� ����� "����� ��9����������
�����
��
���
�(����������(������	����������������(� �������$��
�������������!������������+���

���������������������������������������� �������������������
3 36-12-1901 (5) 

4 36-12-1902 (3) 

5 4 Ibid., (1) 
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���� ��� ���� "��
���� �� 
���� ���
�������(!� ��� �
�� �
��	�� ����  �� ����� "��
���� ������� � ������� ��� �'�����	� ��	
��$ <� ��� �
��	�� ��
"����� ��	
�!� ��� ���
������ ����� ����
���� ����� 7���� < )<!� +��
�������� ���� �
��	�� ���
+���������������������	
�$��
���
��	�����
��������� �������������� ��������������� �����
��
��������� �
��	�� ���
����	�9������(!� 
�������!� �
��� � ��� ���������!� �
���� ������!� ���� ��������
������$� �(����

(!� �
�� �������� ������� ��������� ���� �
�� ����� �����������	� ��� �
�(� ����

�"� �
��
�
��	��������������(���������"���������������
���(� ���$��
������������
(�����������������
��
=�����1��(���
�>$�0���������!��
������������������� ���������������

�"�D�=�
������������
��	��
�������������������	
��"�

������������
(���������
 ����������
���'�����	�"�������	
��������
���
�������� ��� ��
��� ���������� ��� �
������ ����� ��� ����
 �������� ���� "
��
� �� ������� ���
������������
��� ����������$> @��

�

����
����
��
�����

+� /�(� ����� ��� �� "����� ��	
�� ��
������� ���
(���� ��� � �� �������(� �
�� ���/��� 
�� ��	���!� ��� �
��
����� 
����	�������"
��
��
������������ ����������� ��$��
�����/��� 
����	�������� ����������
 (� �
(����
� ��� ������
� 
����������� ��� �����	� �
�� "� ���� ��	
�� ��� �� ��"� ����$ 3� �
�� � �
��(� ���
����� �� "����� ��	
�� ��� ����� ��"� �������� ����  �� ��
�� ����  (� ������� �'�����	� ��� ��"�
��������������$�7����'���
�!������"�������	
������� ��� 
�������������
������(������(������
��
��������� 
�� ��	���� "�

�  �� ��
��	��� ��� ���
���� �
� � ������� ����
� �������� ����$� 0�����������
�
�����������������
������
�������
�����/��� 
����	�� �������"�������	
�$�7����'���
�!���������
������� ���������
� ��������� 
���� ����������� �������� �	� "����� ���������� ������� �����(�
 ������$� �
��� ���������
(� 
������ �
�� ���/��� 
�� ��	 ���� ��� "����� ��	
��� ��� "��
��� �����(�
 ������$��
�

���������������������������������������� �������������������
6 4 Ibid. 

7 MCA 85-2-402 (a) 

8 Herzong, Steven J., CH2MHill, “Guidelines for the Appraisal of Water Rights in California”,  Prepared for U.S. 
Fish and Wildlife Services, August 31, 2006,  pages ES6, ES11, 2-19 
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<http://www.dnrc.mt.gov/wrd/water_rts/appro_info/basinclose-cgw_areas.pdf>. 
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18 As noted below, the claimed irrigated acres may be overstated due to the likely existence of supplemental water 

rights in TLM’s portfolio. 

19 Trust Land Management Division, Department of Natural Resources and Conservation Montana, “Report on 
Return on Asset Value by Trust and Land Office for State Trust Lands Fiscal Year 2010”, Table 1.  
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20 MCA § 85-2-306. There are some exceptions to this in controlled groundwater areas and when combined 

appropriations are involved. 
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21 The 183 water rights with no volume or animal units are assumed to be under the exempt well criteria. Of these 

183 water rights, 38 have flow rates. All of these flow rates are under 35 GPM. Thus it is assumed all 183 with 
no volume or animal units are under the exempt well criteria and are not considered transferable in this analysis.  

22 Deer Lodge and Daniels counties do not have estimated IWR or management factors. For Deer Lodge county the 
Granite county figures were utilized as an approximation. For Daniels county the Roosevelt county figures were 
utilized. 
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24 DRNC Application to Change a Water Right, Form No. 606 R 06/2010, Section C. 
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25 Herzog, Steven. “The Appraisal of Water Rights: Valuation Methodology.” Appraisal Journal (2008) Spring. 

26 25 Ibid., page 123. 
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29 NASS Montana Farm Real Estate, series update March 4, 2011, Irrigated Crop Land Rent to Value Ratio, average 
of 1998 to 2010. 
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30 Transactions involving shares of ditch/canal companies or shares of water users associations were not included in 

the value range. There are unique rules surrounding the transferability of these assets and thus the transactions 
are not comparable to TLM’s assets identified in this analysis. There is one transaction included that involves a 
sale of an agricultural water right to a speculator. The speculator has changed the water right to instream flow at 
the current time and hopes to eventually sell for municipal or mitigation purposes. 

31 Review of approved and pending DNRC change applications as of August 30, 2011. Lotic water transactions 
database. 

32 Lotic water transactions database. 
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Transactions download, August 22, 2011. Various Fish, Wildlife, Parks leasing reports and communications, 
Fish, Wildlife & Parks Biennial Progress Reports 2008, 2009, 2010, 2011. Lotic water transactions database.  
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42 32, 38 Ibid. 
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44 35 Ibid., Technical Memorandum 2.2, Page 7 and Table 2. Figures were reported in 2007 dollars in the 
ECONNorthwest study. They are adjusted here in this analysis to 2011 dollars. 
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46 http://dnrc.mt.gov/wrd/water_proj/default.asp 
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Figure 6: DNRC State Water Projects and Bureau of Reclamation Reservoir Locations 
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51 85-1-207, 85-1-211, 85-1-631. Personal Communications with Kevin Smith, DNRC Water Projects Bureau, July, 
August, September 2011. 

52 Norberg, Matt, DNRC State Projects Bureau Resource Program Specialist, Memo titled “Water Value-Irrigation 
District ac-ft analysis”, Prepared on December 5, 2008. 

53 Figures in 2008 analysis adjusted using Consumer Price Index - All Urban Consumers; 1982-84=100; Series ID # 
CUUR0000SA0 
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57 http://www.nass.usda.gov/Statistics_by_State/Montana/Publications/economic/realest.htm 
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