
&RPKDLUOH 'K�Q %KUHDWDLQQ�
DQ (DU 'UHDFK� 3ODQD *jLGKOLJ
���� � ����

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ
���� � ����

7KD DP SODQD VHR DLU D�EKLWK DLU XOODFKDGK IR (DUUDQQ � GH GK¶$FKG QD *jLGKOLJ �$OED� �����
DJXV FKDLGK DRQWDFKDGK OH %zUG QD *jLGKOLJ DLU ��PK GHQ W�6XOWDLQ ����

7KLV SODQ KDV EHHQ SUHSDUHG� XQGHU 6HFWLRQ � RI WKH *DHOLF /DQJXDJH �6FRWODQG� $FW �����
DQG ZDV DSSURYHG E\ %zUG QD *jLGKOLJ RQ �� 6HSWHPEHU ����



&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��





7KD PLVH GKHQ EKHDFKG JX EKHLO DP 3ODQD VHR QD GKHDJK EKXQ�VWqLGK� DLUVRQ *jLGKOLJ D OHDVDFKDGK DQQ DQ
'�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU�7KD H D¶ WRJDLO DLU DQ GHDJK REDLU DJDLQQ JX UXLJH VHR DJXV WKD H D¶ VHDOOWDLQQ PDU DV�
XUUDLQQ� GKXLQQ� FXPDLO D¶ GRO JXV *jLGKOLJ D EKURVQDFKDGK� DJXV DLWKQH QD FjQDLQ jUGDFKDGK DQQV DQ VJuUH�

5KRQGGD *HHNLH
&HDQQDUG
&RPKDLUOH��'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

)DFDO 7RLVLFK

'XLOOH �
7KD $FKG QD *jLGKOLJ �$OED�� ���� JD FKXU PDU GKOHDVWDQDV DLU EXLGKQHDQ SREODFK DLU IHDGK $OED 3ODQD�
*jLGKOLJ XOODFKDGK� D¶ PuQHDFKDGK� PDU D EKURVQDLFKHDV� LDG DJXV PDU D FKOHDFKGDV LDG *jLGKOLJ DLU IHDGK
QD VJuUH�

7KD &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�DLU GHDODV D GKqDQDPK JXV 3ODQD *jLGKOLJ� XOODFKDGK� D UqLU $FKG
����� D¶PuQHDFKDGK� PDU D WKD *jLGKOLJ DLU D EURVQDFKDGK� PX WKUjWK� DQQ DQ '�Q� %KUHDWDLQQ� DQ (DU DJXV�
D¶PuQHDFKDGK� PDU D GK¶IKDRGDGK� L D EKLWK� DLU D OHDVDFKDGK DJXV D EURVQDFKDGK� IKDWKDVW IDU D EKHLO H�
FRPDVDFK� JX VzQUDLFKWH OHLV�QD G�EKODLQ HDFRQDPDFK D WKD PX DU FRLQQHDPK� DLJ DQ jP VHR�

7KD GHDJK WKUDLGLVHDQ DLJ '�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU D�WKDREK VRODUDFKDGK QD *jLGKOLJ PX WKUjWK�7KD DQ�
VOXDJK�JKDLUP *jLGKOLJ µ$LU $GKDUW &zPKOD¶ DLU VXDLFKHDQWDV QD FRPKDLUOH� D FKDLGK D VWqLGKHDFKDGK� DQQ�
DQ ����� DJXV WKD VLQ D¶ WRLUW DLWKQH GR GKXDOFKDV *jLGKOLJ QD VJuUH�7KD DRQDG *jLGKOLJ DJXV VJRLO�DUDLFK�
VKRLUEKHDFKDLO DJDLQQ DLJ %XQ�6JRLO�,QQLV DQ 8LOOW DQQ DQ 'URFKDLG� DQ (DVEDLJ� OH EXLGKQHDQ SjUDQW�
FOXEDLFKHDQ REDLU�GDFKDLJK�� DJXV VJHDPDLFKHDP OjLWKHDQ�VDRUD�� &XLGHDFKG� WKD OXFKG�WHDJDLVJ DJDLQQ D WKD�
DLU DQ WUqDQDGK� DLUVRQ *jLGKOLJ D WKHDJDVJ DQQ DQ LRPDGDFK� VJRLO HLOH WURQ VJuUH DJXV DQQ DQ $FDGDPDLGK�
'KURFKDLG DQ (DVEDLJ� IDU DP IDRG VJRLOHDUDQ WHLVWHDQDVDQ IKDLJKLQQ DQQV D¶ FKjQDLQ�

7KD EDUUDFKG FKODVDLFKHDQ FRLPKHDUVQDFKG� DLU IHDGK QD VJuUH DJXV WKD VLQQ D¶ VJU�GDGK QDQ FRWKURPDQ� JXV�
EDUUDFKG FKHDQJDODLFKHDQ D GKqDQDPK OH VJuUHDQ QDV WUDLGLVHDQWD D WKDREK� QD *jLGKOLJ DQQ DQ $OED� JX
K�jUDLG WUR�6KOLJKH 7DREK� 6LDU QD *jLGKHDOWDFKG� DJXV DQ FHDQJDO GuUHDFK D WKD DJDLQQ ULV D¶*KjLGKHDOWDFKG�



, EHOLHYH WKLV 3ODQ SURYLGHV� D JRRG� EDVLV IRU GHYHORSLQJ� WKH *DHOLF ODQJXDJH LQ (DVW 'XQEDUWRQVKLUH�
,W EXLOGV RQ RXU JRRG SUDFWLFH WR GDWH DQG GHPRQVWUDWHV KRZZH FDQ FRQWLQXH WR SURPRWH DQG UDLVH�
DZDUHQHVV RI *DHOLF LQ WKLV DUHD�

5KRQGGD *HHNLH
/HDGHU
(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

)RUHZRUG

7KH *DHOLF /DQJXDJH �6FRWODQG� $FW ���� UHTXLUHV SXEOLF ERGLHV WKURXJKRXW� 6FRWODQG WR GHYHORS� D *DHOLF
/DQJXDJH 3ODQ� RXWOLQLQJ KRZ WKH\ ZLOO SURPRWH� DQG XVH *DHOLF WKURXJKRXW� WKH DUHD�

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH� &RXQFLO� KDV PDGH D FRPPLWPHQW WR GHYHORS� WKLV *DHOLF� /DQJXDJH 3ODQ� LQ OLQH ZLWK�
WKH ���� $FW� GHWDLOLQJ KRZ*DHOLF LV DOUHDG\ SURPRWHG� DQG XVHG LQ (DVW 'XQEDUWRQVKLUH DQG RXWOLQLQJ�
KRZ LW FRXOG EH IXU WKHU GHYHORSHG DQG SURPRWHG� ZKHUH WKLV LV SRVVLEOH� SDUWLFXODUO\ JLYHQ WKH FKDOOHQJLQJ�
HFRQRPLF FOLPDWH�ZH FXUUHQWO\ IDFH�

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH KDV D�JRRG WUDGLWLRQ� RI *DHOLF ODQJXDJH SURYLVLRQ�� 2XU &RXQFLO FUHVW� HVWDEOLVKHG�
ZKHQ (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO ZDV IRUPHG LQ ���� LQFOXGHV WKH *DHOLF PRWWR ³$LU $GKDUW &RPKOD´�
�)RUZDUG 7RJHWKHU� LQ UHFRJQLWLRQ RI RXU *DHOLF KHULWDJH� :H KDYH D VXFFHVVIXO *DHOLF ODQJXDJH XQLW DQG�
QXUVHU\ SURYLVLRQ DW0HDGRZEXUQ 3ULPDU\ 6FKRRO� %XQ 6JRLO ,QQLV DQ 8LOOW LQ %LVKRSEULJJV� ZLWK DVVRFLDWHG�
SDUHQW JURXSV� KRPHZRUN� FOXEV DQG KROLGD\ VFKHPHV� :H DOVR KDYH WHDFKHUV WUDLQHG LQ *DHOLF /DQJXDJH�
3URYLVLRQ LQ D QXPEHU� RI RWKHU SULPDU\ VFKRROV WKURXJKRXW� WKH DUHD DQG LQ %LVKRSEULJJV $FDGHP\� ZKHUH�
SXSLOV FDQ VWXG\ IRU TXDOLILFDWLRQV LQ WKH ODQJXDJH�

7KHUH DUH DFWLYH FRPPXQLW\ ODQJXDJH FODVVHV WKURXJKRXW� WKH DUHD DQG ZH DUH H[SORULQJ WKH RSSRUWXQLW\�
WR HVWDEOLVK OLQNV ZLWK PRUH� WUDGLWLRQDO� *DHOLF VSHDNLQJ DUHDV RI WKH 6FRWODQG� SDUWLFXODUO\ WKURXJK WKH�
:HVW +LJKODQG:D\ DQG RXU GLUHFW OLQN WR WKH +LJKODQGV�

3DJH �



&XLU ILRV GXLOOH ��

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

&OjU�JQRWKDLFK

'XLOOH �
*HjUU�FKXQQWDV

6WUXFWDU� 3ODQD QD *jLGKOLJ

&DLELGHLO � 5R�UjGK
6HDOODGK IDUVDLQJ DLU GOHDVWDQDV &RPKDLUOH� 'K�Q
%KUHDWDLQQ DQ (DU DJXV FOHDFKGDGK QD
*jLGKOLJ WDREK D�VWDLJK DU UDRLQ REUDFK

GXLOOH ��

&DLELGHLO � 3UuRPK 'KHDODVDQ (DUUDQQ
�� 'HDUEK�DLWKQH� (DUUDQQ ��
&RQDOWUDGK� (DUUDQQ ��
)RLOOVHDFKDLGKHDQ (DUUDQQ ��
/XFKG�REUDFK

GXLOOH ��

&DLELGHLO � %XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ *KjLGKOLJ� D¶ FXU 3ODQD�
&jQDLQ 1jLVHDQWD QD *jLGKOLJ DQ JQuRPK�
'HDODV DLU $PDVDQ D¶ 3KODQD

GXLOOH ��

&DLELGHLO � &XU DQ JQuRPK DJXV 6JU�GDGK GXLOOH ��



(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

&RQWHQWV

6XPPDU\

6WUXFWXUH RI *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

3DJH �

&KDSWHU � ,QWURGXFWLRQ
2YHUYLHZ RI IXQFWLRQV RI (DVW 'XQEDU WRQVKLUH�
&RXQFLO DQG XVH RI *DHOLF ZLWKLQ RXU DUHD RI�
RSHUDWLRQ

SDJH ��

&KDSWHU � &RUH &RPPLWPHQWV
6HFWLRQ �� ,GHQWLW\
6HFWLRQ �� &RPPXQLFDWLRQV�
6HFWLRQ �� 3XEOLFDWLRQV�
6HFWLRQ �� (PSOR\HHV

SDJH ��

&KDSWHU � 3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU *DHOLF� ,PSOHPHQWDWLRQ�
RI 1DWLRQDO� *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ�
&RPPLWPHQW WR 2EMHFWLYHV RI WKH 3ODQ

SDJH ��

&KDSWHU � ,PSOHPHQWDWLRQ DQG 0RQLWRULQJ SDJH ��

&RQWDFW 'HWDLOV SDJH ��



&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

*HjUU�FKXQQWDV

'XLOOH �
7KD &RPKDLUOH� 'K�Q��%KUHDWDLQQ DQ (DU DJ DLWKQHDFKDGK JX EKHLO D¶*KjLGKOLJ QD SjLU W GKHDWDPDFK GH�
GKXDOFKDV� DJXV GH EKHDWKD� FKXOWDUDLO� QD K�$OED�� 0DU� VLQ� WKD GHDODV DLJ &RPKDLUOH��'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU�
ULV QD K�DPDVDQ D WKD DLU DP PuQHDFKDGK DQQ DP 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD *jLGKOLJ DJXV WKD L DJ REDLU�
JXV WDLF D FKXU UL LRPDGDFK VWUXFWDU DJXV LRPDLUW D WKD DJ DPDV�DLU GqDQDPK FLQQWHDFK JXP EL *jLGKOLJ�
VHDVPKDFK DQQ DQ $OED DQQV DQ jP UL WHDFKG�

¶6 H 3ODQ *jLGKOLJ &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�D WKD DQQV DQ VJUuREKDLQQ VHR� D FKDLGK XOODFKDGK� D�
UqLU UDRQ�REUDFK $FKG QD *jLGKOLJ $OED �������7KD H D¶PuQHDFKDGK� PDU D FKOHDFKGDV VLQQ *jLGKOLJ QDU�
JQuRPKDQ� PDU D FKRLOHDQDV VLQQ FOHDFKGDGK� QD *jLGKOLJ DQ XDLU D EKLRV VLQQ D¶ FRQDOWUDGK� ULV DQ W�VOXDJK�
DJXV SUuRPK� FKRPSjLU WHDFKDVDQ DJXV PDU D EKURVQDLFKHDV� DJXV PDU D OHDVDLFKHDV�VLQQ *jLGKOLJ�

7KD GHDODV DLJ &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�JXV REUDFKDGK� OH %zUG QD *jLGKOLJ� DU FRP�
SjLU WHDFKDVDQ�DQQ DP 3OjQDGK &RLPKHDUVQDFKG� DJXV SUuRPK� OXFKG��LGK� HLOH JXV *jLGKOLJ D FKXLGHDFKDGK�
DJXV D OHDVDFKDGK DLUVRQ QDQ JLQHDODFKDQ UL WKLJKLQQ� %KHLU VLQQ FRWKURPDQ� DJXV EURVQDLFKLGK� VLQQ �LGK DQQ�
DQ *jLGKOLJ DJXV FXOWDU QD *jLGKOLJ QDU FRLPKHDUVQDFKGDQ� DJXV EKHLU VLQQ DLU DGKDUW DP 3ODQD DQQ DQ
GzLJK D WKD LRPFKDLGK� DJXV GqDQDGDFK�

7KD 3ODQD *jLGKOLJ &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�DLU D EKLWK DLU XOODFKDGK D UqLU PRGKDQ�REUDFK�
UHDFKGDLO D�WKD DLU DP PuQHDFKDGK DQQ DQ $FKG ����� OH EHDFKG UL 3OjQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD *jLGKOLJ�
DJXV 6WL�LUHDGK DLU /HDVDFKDGK 3KODQDLFKHDQ *jLGKOLJ�



(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

6XPPDU\

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO UHFRJQLVHV WKDW *DHOLF LV DQ LQWHJUDO SDUW RI 6FRWODQG¶V KHULWDJH DQG FXOWXUDO�
OLIH� $V VXFK� (DVW 'XQEDU WRQVKLUH &RXQFLO LV FRPPLWWHG� WR WKH REMHFWLYHV VHW RXW LQ WKH 1DWLRQDO *DHOLF
/DQJXDJH 3ODQ DQG LV�ZRUNLQJ� WR VXSSRUW YDULRXV VWUXFWXUHV DQG LQLWLDWLYHV ZKLFK DLP WR HQVXUH WKDW�
*DHOLF KDV D VXVWDLQDEOH IXWXUH� LQ 6FRWODQG�

7KLV GRFXPHQW LV (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO¶V *DHOLF� /DQJXDJH 3ODQ� SUHSDUHG ZLWKLQ WKH IUDPHZRUN RI�
WKH *DHOLF /DQJXDJH �6FRWODQG� $FW ����� ,W VHWV RXW KRZZH ZLOO XVH *DHOLF LQ WKH RSHUDWLRQ RI RXU�
IXQFWLRQV� KRZZH ZLOO HQDEOH WKH XVH RI *DHOLF ZKHQ FRPPXQLFDWLQJ ZLWK WKH SXEOLF DQG NH\ SDU WQHUV�DQG
KRZZH ZLOO SURPRWH DQG GHYHORS *DHOLF�

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO LV NHHQ WR ZRUN ZLWK %zUG QD *jLGKOLJ� RXU &RPPXQLW\ 3ODQQLQJ SDUWQHUV�
DQG RWKHU NH\ VWDNHKROGHUV WR KHOS VDIHJXDUG DQG GHYHORS WKH XVH RI WKH *DHOLF ODQJXDJH IRU IXWXUH�
JHQHUDWLRQV� :H ZLOO IDFLOLWDWH�DQG HQFRXUDJH�LQWHUHVW LQ *DHOLF ODQJXDJH DQG FXOWXUH ZLWKLQ� RXU�
FRPPXQLWLHV DQG WDNH IRUZDUG RXU 3ODQ LQ D ZD\ WKDW LV�SURSRUWLRQDWH DQG SURDFWLYH�

7KH (DVW 'XQEDU WRQVKLUH� *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ KDV EHHQ SUHSDUHG� LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH VWDWXWRU \�
IUDPHZRUN VHW RXW LQ WKH ���� $FW� DQG KDYLQJ UHJDUG WR WKH 1DWLRQDO� *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ DQG WKH�
*XLGDQFH RQ WKH 'HYHORSPHQW RI *DHOLF /DQJXDJH 3ODQV�

3DJH �



&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

6WUXFWDU 3ODQD
&jQDLQ 1jLVHDQWD�
QD *jLGKOLJ

'XLOOH �
¶6 LDG QD SUuRPK� SKjLU WHDQ QDU 3ODQD *jLGKOLJ�

&DLELGHLO � � 5R�UjGK

7KD D¶ FKDLELGHLO VHR D¶ WRLU W ILRVUDFKDGK DJXV FR�WKHDFVD DLU XOODFKDGK 3KODQDLFKHDQ *jLGKOLJ IR $FKG �����
DJXV DQ VWUXFWDU DQQ DP SUuRPK� UDRLQWHDQ� JQuRPK &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�7KD H FXLGHDFKG� D¶�
WRLUW JHjUU�FKXQQWDV DLU ILRVUDFKDGK VOXDLJK OXFKG�ODEKDLUW QD *jLGKOLJ�

&DLELGHLO � � 3UuRPK 'KHDODVDQ

7KD D¶ FKDLELGHLO VHR D¶PuQHDFKDGK� PDU D FKOHDFKGDV DJXV PDU D Qu &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�H�
FRPDVDFK *jLGKOLJ D�FKOHDFKDGK D�UqLU QDP SUuRPK� JKQuRPKDQ REUDFK DJDLQQ�7KD H D¶ JDEKDLO D�VWHDFK
QDP SUuRPK UDRLQWHDQ JQuRPK�OHLWKLG GHDUEK�DLWKQH FRUSRUUD� VRLGKQLFKHDQ� FRQDOWUDGK� ULV D¶PKzU�VKOXDJK�
DJXV FOHDFKGDGK QD *jLGKOLJ DLU DQ OjUDFK�OuQ DJDLQQ�

&DLELGHLO � � %XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ *KjLGKOLJ� D¶ FXU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD *jLGKOLJ DQ JQuRPK

7KD D¶ FKDLELGHLO VHR D¶PuQHDFKDGK� PDU D FKXLGLFKHDV &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU JXV 3ODQD &j�
QDLQ 1jLVHDQWD QD *jLGKOLJ D FKXU DQ JQuRPK�7KD H FXLGHDFKG� D¶ VHDOOWDLQQ PDU D�WKD VLQQ DQ G�LO FOHDFK�
GDGK QD *jLGKOLJ D EKURVQDFKDGK� QDU SOjQDGK VHLUEKHLV DJXV VRODUDFKDGK� PDU HLVLPSOHLU DQQ DQ�
VHLUEKHLVHDQ )RJKODLP DJXV ,RQQVDFKDGK 	 /HDVDFKDGK &RLPKHDUVQDFKG�

&KDSWHU � � &XU DQ JQuRPK DJXV 6JU�GDGK

7KD D¶ FKDLELGHLO VHR D¶PuQHDFKDGK� PDU D EKLRV DP 3ODQD�*jLGKOLJ DJDLQQ DLU D WKRLUW DLU DGKDU W� DJXV PDU D�
EKLRV QD GzLJKHDQ DQQV DP EL H DLU D FKXU DQ JQuRPK DJXV QD EXLOHDQ DLJH DLU DQ VJU�GDGK�



(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

6WUXFWXUH RI
WKH *DHOLF
/DQJXDJH 3ODQ

7KH NH\ FRPSRQHQWV RI RXU *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ DUH�

&KDSWHU � � ,QWURGXFWLRQ

7KLV FKDSWHU SURYLGHV WKH EDFNJURXQG DQG FRQWH[W UHODWLQJ WR WKH SUHSDUDWLRQ RI *DHOLF /DQJXDJH 3ODQV�
XQGHU WKH ���� $FW DQG WKH VWUXFWXUH RI (DVW 'XQEDU WRQVKLUH &RXQFLO¶V PDLQ DUHDV RI RSHUDWLRQ� ,W DOVR�
SURYLGHV� D VXPPDU\ RI WKH GHPRJUDSK\ RI WKH *DHOLF ODQJXDJH�

&KDSWHU � � &RUH &RPPLWPHQWV

7KLV FKDSWHU VHWV RXW KRZ (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO ZLOO XVH� DQG HQDEOH WKH XVH RI *DHOLF LQ UHODWLRQ�
WR RXU PDLQ EXVLQHVV IXQFWLRQV� ,W FRYHUV NH\ DUHDV�RI RSHUDWLRQ� VXFK DV FRUSRUDWH LGHQWLW\� VLJQDJH��
FRPPXQLFDWLRQ ZLWK WKH SXEOLF DQG WKH XVH RI *DHOLF RQ RXU ZHEVLWH�

&KDSWHU � � 3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU *DHOLF� LPSOHPHQWLQJ WKH 1DWLRQDO *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

7KLV FKDSWHU VHWV RXW KRZ (DVW 'XQEDU WRQVKLUH &RXQFLO ZLOO KHOS LPSOHPHQW WKH 1DWLRQDO *DHOLF /DQJXDJH�
3ODQ� ,W DOVR VKRZV KRZ ZH LQWHQG SURPRWLQJ��WKH XVH RI *DHOLF LQ VHUYLFH SODQQLQJ DQG GHOLYHU\� IRU H[DPSOH�
LQ (GXFDWLRQ DQG &RPPXQLW\� /HDUQLQJ 	 'HYHORSPHQW VHUYLFHV�

&KDSWHU � � ,PSOHPHQWDWLRQ DQG 0RQLWRULQJ

7KLV FKDSWHU VHWV RXW KRZ WKH LPSOHPHQWDWLRQ RI RXU *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ ZLOO EH WDNHQ IRUZDUG� DQG�
KRZ LPSOHPHQWDWLRQ DQG RXWFRPHV ZLOO EH PRQLWRUHG�

3DJH �



&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

&DLELGHLO � �
5R�UjGK

'XLOOH ��
&KDLGK JDEKDLO UL $FKG QD *jLGKOLJ �$OED� ���� OH 3jUODPDLG QD K�$OED OH DPDV JXP ELRGK LQEKH QD
*jLGKOLJ DLU D�GKuRQ PDU FKjQDQ RLILJHLO QD K�$OED OH FR�LRQQDQDFKG� VSqLV UL %HXUOD�

¶6 H IHDU GKH QD SUuRPK IKHDUWDQ DLJ $FKG� ����� JXP EL FRPDV DLJ %zUG QD *jLGKOLJ WRLUW DLU EXLGKQHDQ�
SREODFK� 3ODQDLFKHDQ *jLGKOLJ XOODFKDGK� &KDLGK� D¶ SKjLUW VHR D GKHDOEKDFKDGK� JXV GqDQDPK FLQQWHDFK�
JXP ELRGK� DQ 5RLQQ 3KREODFK DQQ DQ $OED D¶ FOXLFK SjLUW DQQ D EKLWK� D¶ FUXWKDFKDGK� VHDVPKDFKG DLUVRQ�
QD *jLGKOLJ DQQV DQ jP UL WHDFKG OH EKLWK DJ jUGDFKDGK LQEKH DJXV DLWKQH QD *jLGKOLJ DJXV OH EKLWK D¶�
FUXWKDFKDGK FKRWKURPDQ� SKUDFWDLJHDFK DLUVRQ D�FOHDFKGDGK�

7KD $FKG� ����� JD FKXU PDU IKLDWKDFKDLEK� DLU EXLGKQHDQ� SREODFK� XOODFKDGK D¶ 3KODQD *jLGKOLJ D WKRLUW DP�
IROODLV GKDLEKVDQ DLU IDG DLJ DP ELRGK �LGK DQQ� 7KD &RPKDLUOH��'K�Q %KUHDWDLQQ DLU FRQDOWUDGK SREODFK�
IDUVDLQJ D GKqDQDPK DLU DQ GUHDFK GKHQ 3KODQD *jLGKOLJ WUjWK DQQ DQ ���� DJXV IDU DQ JDEK H GqDQDPK��
WKD VLQQ DLU EHDFKG D JKDEKDLO DLU QD FKDLGK D ULRFKGDFKDGK� PDU SKjLUW GKHQ SKUzLVHDV FRQDOWUDLGK�

*DEKDLO UL 3ODQD *jLGKOLJ &RPKDLUOH 'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU�

%LGK 3ODQD *jLGKOLJ &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�DLU D FKXU JX %zUG QD *jLGKOLJ DLUVRQ�
EHDFKGDFKDGK DLU DJXV DRQWDFKDGK UR FKRLQQHDPK� D¶ %K�LUG��DLU DQ ��PK� GKHQ W�6XOWDLQ� �����



(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

&KDSWHU � �
,QWURGXFWLRQ

7KH *DHOLF /DQJXDJH �6FRWODQG� $FW ���� ZDV SDVVHG E\ WKH 6FRWWLVK 3DUOLDPHQW ZLWK D YLHZ WR VHFXULQJ�
WKH VWDWXV RI WKH *DHOLF ODQJXDJH DV DQ RIILFLDO ODQJXDJH RI 6FRWODQG�FRPPDQGLQJ HTXDO UHVSHFW WR WKH�
(QJOLVK ODQJXDJH�

2QH RI WKH NH\ IHDWXUHV RI WKH ���� $FW LV WKH SURYLVLRQ HQDEOLQJ %zUG QD *jLGKOLJ WR UHTXLUH SXEOLF�
ERGLHV WR SUHSDUH� *DHOLF /DQJXDJH 3ODQV�7KLV SURYLVLRQ� ZDV GHVLJQHG WR HQVXUH WKDW WKH SXEOLF VHFWRU�
LQ 6FRWODQG SOD\V�LWV SDUW LQ FUHDWLQJ D VXVWDLQDEOH IXWXUH� IRU *DHOLF E\ UDLVLQJ LWV VWDWXV DQG SURILOH DQG�
FUHDWLQJ SUDFWLFDO RSSRUWXQLWLHV IRU LWV XVH�

7KH ���� $FW UHTXLUHV SXEOLF ERGLHV WR EULQJ WKH SUHSDUDWLRQ RI LWV *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ WR WKH DWWHQWLRQ�
RI DOO LQWHUHVWHG� SDUWLHV�� (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO KDV FRQVXOWHG SXEOLFO\ RQ WKH GUDIW RI LWV *DHOLF�
/DQJXDJH 3ODQ LQ HDUO\ ���� DQG ZKHUH��SRVVLEOH KDV WDNHQ LQWR DFFRXQW UHSUHVHQWDWLRQV PDGH GXULQJ
WKH FRQVXOWDWLRQ SURFHVV�

$SSURYDO RI (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO¶V *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ�

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO¶V *DHOLF 3ODQ ZDV VXEPLWWHG� WR %zUG QD *jLGKOLJ IRU FRQVLGHUDWLRQ�
DQG DSSURYDO LQ DGYDQFH RI WKH %zUG PHHWLQJ RI ��WK 6HSWHPEHU �����

3DJH ��



&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

6HDOODGK IDUVDLQJ DLU GOHDVWDQDV &RPKDLUOH
'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�DJXV FOHDFKGDGK�
QD *jLGKOLJ WDREK D�VWDLJK DU UDRLQ REUDFK

��� 6JuUH 'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU

7KD '�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU�JX WXDWK DLU *ODVFKX DJXV WKD H DLU D FKXDUWDFKDGK OH %HDQQWDQ &KDPSVDLGK�
DJXV %HDQQWDQ &KLOO 3KjGUDLJ�7KD D VKXLGKHDFKDGK�� FXGURPDFK� D WKDREK� OHDVDFKDGK HDFRQDPDFK��
VzLVHDOWD DJXV jUDLQQHDFKGDLO HDGDU DP EDLOH PzU DJXV IRVJODGK GKDQ *KjLGKHDOWDFKG� WUR�6KOLJKH 7DREK�
6LDU QD *jLGKHDOWDFKG� DJXV DQ HDU WUR�6KUDWK &KHLOEKHDQ�

'XLOOH ��

/H jLUHDPK�VOXDLJK� GH ��������� WKD '�Q� %KUHDWDLQQ� DQ (DU DQQV D¶PKHDGKDQ� DP PHDVJ �JKGDUUDVDQ�
LRQDGDLO QD K�$OED D WKDREK� jLUHDPK�VOXDLJK DJXV WKD H D¶ JDEKDLO D�VWHDFK �� PuOH FHjUQDJDFK� DLU DQ�
WDODPK�7KD� PHDVJDFKDGK WDUUDLQJHDFK� GH VJuUHDQ EKDLOWHLO� DJXV GK�WKFKDLO� D WKD D¶ JDEKDLO D�VWHDFK QD�
OHDQDV� %HDUVGHQ� 'URFKDLG DQ (DVEDLJ� &DWKDLU &HDQQ7XOODLFK� 0XLOHDQQ 'KjLEKLGK� /qDQDLGK� 0LOWRQ� RI�
&DPSVLH� /HQQR[WRZQ�7RUUDQDQ DJXV 7ZHFKDU�

7KD jUDLQQHDFKG�QjGDUUD DLU OHWK DLJ '�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU� ¶6 H jLWH D WK¶ DQQ D WKD D¶ VRLUEKHDFKDGK�� OH�
uUHDQ jUGD GH GKDRLQH DLJ D EKHLO VHDOEK DLU DQ WDLJKHDQ DJXV DQ FjUDLFKHDQ IKqLQ�7KD VRLUEKHDFKDGK� DQQ�
DP IRJKODP DLJ uUH jUG� DJXV WKD uUHDQ FLRQ�FRVQDLGK� JX PDWK QDV uVOH QD D¶ FKXLG� DV PRWKD GH GK¶jLWHDFKDQ�
DQQ DQ $OED� ¶6 H '�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU�FXLGHDFKG IHDU GKH QD K�jLWHDFKDQ DV VjEKDLOWH DLU WuU�PzU� QD
K�$OED� DLUVRQ D EKLWK� D¶ IXLUHDFK� DQQ� 0DU WKRUDGK� DLU VLQ� WKD '�Q� %KUHDWDLQQ� DQ (DU D¶ WRLUW jUDLQQHDFKG�
IKDODLQQ OH uUHDQ G�LO EHDWKD GR GK¶IKLU DJXV GR PKQDWKDQ JX PDWK QDV jLUGH QD uUHDQ FXLEKLVHDFK QjLVHDQWD��
$FK� WKD SjLU WHDQ DQQ WKDU QD VJuUH IDU D EKHLO ERFKGDLQQ�7KD DQ W��UDFKDGK PX GKHLUHDGK GH &KOjU�
%RFKGDLQQ� QD K�$OED� DQQ DQ ����� D¶ VHDOOWDLQQ JX EKHLO EHjUQ� JX PDWK� PzU DQQ HDGDU DU FRLPKHDUVQDFKGDQ�
EHDUWDFK DJXV LDGVDQ DLJ D EKHLO LRPDGDFK� GXLOJKHDGDV� uUHDQ jUGD FLRQ�FRVQDLGK� GURFK� VKOjLQWH� HDJDO
HXFRLU� DJXV GURFK� uUHDQ FRLOHDQDLGK� IRJKODLP� QDP PHDVJ VLQ�7KD D¶&KRPKDLUOH� FXLGH UL &RPSjLUWHDFKDVDQ�
3OjQDGK &RLPKHDUVQDFKG� DLU JDEKDLO UL VWRLGKOH REUDFK �U JXV GqLOLJHDGK� ULV QD F�LVHDQ VHR�DJXV ¶V H�
SUzLVHDFW� DLU D EKHLO µ+LOOKHDG� 3ODFH 3URMHFW¶ D¶ FKLDG IKHDU GKLXEK� VLQ�

��� &RPKDLUOH 'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU

¶6 H &RPKDLUOH��'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU DRQ GH �� �JKGDUUDV LRQDGDLO DQQ DQ $OED� 7KD L DQ XUUD UL�
IDUVDLQJHDFKG��VKHLUEKHLVHDQ� DJXV QDP PHDVJ VLQ WKD IRJKODP� REDLU� VKzLVHDOWD� VWL�LUHDGK� VJXGDLO� FjUDGK�
UDWKDLGHDQ� SOjQDGK DJXV VPDFKGDQ WRJDLO� WDLJKHDGDV UR�LQQOHDFKGDLO�� VOjLQWH jUDLQQHDFKGDLO DJXV SOjQDGK�
qLJLQQHDFK�

7KjLQLJ D¶&KRPKDLUOH� JX ELWK� DLU D¶ �G GKHQ *KLEOHDQ ���� DQ GqLGK DWKDUUDFKDGK DLU ULDJKDOWDVDQ LRQDGDLO�
DQQ DQ $OED� &KDLGK &RPKDLUOH��'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU D FKUXWKDFKDGK OH EKLWK D¶ FXU VHDQQ�
&KRPKDLUOHDQ 6JuUHLO 6UDWK &KHLOEKHDQ� DJXV %HDUVGHQ DJXV 0XLOHDQQ 'KjLEKLGK� UL FKqLOH� $ EKDUUDFKG DLU�
VLQ� FKDLGK� LRPDGK� GOHDVWDQDV URLQQHLO �&RPKDLUOH 5RLQQHLO�6UDWK &KOXDLGK� D JKOXDVDG FKXQ DQ �JKGDUUDLV�
�LU �L�H� IRJKODP� REDLU VKzLVHDOWD� UDWKDLGHDQ� PVDD��

%KR &KXQQWDV�VOXDLJK QD K�$OED ���� � &LDG )KRLOVHDFKDGK � &OjUDQ 1jLVHDQWD QD K�$OED�$Q *HDUUDQ ����



(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

2YHUYLHZ RI WKH IXQFWLRQV RI (DVW
'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO DQG WKH XVH�
RI *DHOLF ZLWKLQ RXU DUHD RI RSHUDWLRQ

��� (DVW 'XQEDUWRQVKLUH $UHD

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH� ZKLFK OLHV WR WKH QRUWK RI *ODVJRZ LV ERXQGHG� E\ WKH &DPSVLH )HOOV DQG WKH�
.LOSDWULFN +LOOV� ,W LV D VWUDWHJLFDOO\ VLJQLILFDQW ORFDWLRQ� IRU HFRQRPLF� VRFLDO DQG HQYLURQPHQWDO� GHYHORSPHQW�
EHWZHHQ WKH FLW\ DQG WKH JDWHZD\ WR WKH +LJKODQGV WKURXJK WKH:HVW +LJKODQG:D\ DQG HDVWZDUGV�
WKURXJK WKH .HOYLQ9DOOH\�

:LWK�D SRSXODWLRQ� RI ��������� (DVW 'XQEDUWRQVKLUH� LV�LQ WKH PLG�UDQJH RI 6FRWWLVK ORFDO DXWKRULWLHV LQ�
WHUPV RI SRSXODWLRQ DQG FRYHUV DQ DUHD RI �� VTXDUH PLOHV� ,W FRPSULVHV�DQ DWWUDFWLYH PL[WXUH RI XUEDQ�
DQG UXUDO DUHDV WKDW LQFOXGH WKH VXEXUEDQ DQG UXUDO VHWWOHPHQWV� RI %HDUVGHQ��%LVKRSEULJJV� .LUNLQWLOORFK��
0LOQJDYLH� /HQ]LH� 0LOWRQ RI &DPSVLH� /HQQR[WRZQ�7RUUDQFH DQG7ZHFKDU�

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH KDV DQ RXWVWDQGLQJ QDWXUDO HQYLURQPHQW� ,W LV D IORXULVKLQJ� DUHD ZLWK UHODWLYHO\ KLJK�
OHYHOV RI KRPH DQG FDU RZQHUVKLS� (GXFDWLRQDO� DFKLHYHPHQW� LV KLJK� ZKLOH XQHPSOR\PHQW� LV VXEVWDQWLDOO\�
ORZHU� WKDQ PRVW RWKHU� DUHDV RI 6FRWODQG� (DVW 'XQEDUWRQVKLUH LV DOVR RQH RI WKH VDIHVW DUHDV LQ PDLQODQG�
6FRWODQG LQ ZKLFK WR OLYH� $V D FRQVHTXHQFH� (DVW 'XQEDU WRQVKLUH RIIHUV D KHDOWK\ HQYLURQPHQW� ZLWK OLIH�
H[SHFWDQF\ UDWHV IRU PHQ DQG ZRPHQ ZHOO DERYH WKH QDWLRQDO�DYHUDJH� +RZHYHU� WKHUH DUH SRFNHWV RI�
GHSULYDWLRQ� DFURVV WKH DUHD� 7KH ODWHVW XSGDWH WR WKH 6FRWWLVK ,QGH[ RI 0XOWLSOH 'HSULYDWLRQ LQ �����
LQGLFDWHV WKDW D�VXEVWDQWLDO JDS VWLOO SHUVLVWV EHWZHHQ� RXU SURVSHURXV FRPPXQLWLHV DQG WKRVH WKDW IDFH�
PXOWLSOH SUREOHPV LQFOXGLQJ DERYH DYHUDJH OHYHOV RI XQHPSOR\PHQW��LOO KHDOWK� IHDU RI FULPH� DQG SRRU�
HGXFDWLRQDO DFKLHYHPHQW�� 7KH &RXQFLO WRJHWKHU ZLWK &RPPXQLW\ 3ODQQLQJ 3DUWQHUV KDV DGRSWHG� D
QHZ VW\OH RI ZRUNLQJ WR DGGUHVV WKHVH LVVXHV ± WKH ILUVW LV WKH µ+LOOKHDG 3ODFH 3URMHFW�¶

��� (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO LV RQH RI �� XQLWDU\ ORFDO DXWKRULWLHV LQ 6FRWODQG� ,W LV UHVSRQVLEOH� IRU D�
UDQJH RI VHUYLFHV�LQFOXGLQJ HGXFDWLRQ� VRFLDO ZRUN� ZDVWH PDQDJHPHQW� PDLQWHQDQFH RI URDGV SODQQLQJ�
DQG EXLOGLQJ FRQWURO� VWUDWHJLF KRXVLQJ� HQYLURQPHQWDO� KHDOWK DQG HPHUJHQF\ SODQQLQJ�

7KH &RXQFLO FDPH LQWR EHLQJ RQ � $SULO ���� IROORZLQJ 6FRWWLVK ORFDO JRYHUQPHQW UHRUJDQLVDWLRQ��
(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO ZDV IRUPHG E\ MRLQLQJ WKH IRUPHU 6WUDWKNHOYLQ DQG %HDUVGHQ DQG�
0LOQJDYLH 'LVWULFW� &RXQFLOV� ,Q DGGLWLRQ� VHYHUDO UHJLRQDO IXQFWLRQV �6WUDWKFO\GH 5HJLRQDO &RXQFLO��
ZHUH WUDQVIHUUHG WR WKH QHZ XQLWDU\ DXWKRULWLHV �L�H� HGXFDWLRQ� VRFLDO ZRUN� URDGV HWF��

)URP &HQVXV 6FRWODQG� ���� � )LUVW 5HOHDVH � 1DWLRQDO 5HFRUGV RI 6FRWODQG )HEUXDU\ ����

3DJH ��



6HDOODGK IDUVDLQJ DLU GOHDVWDQDV &RPKDLUOH
'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�DJXV FOHDFKGDGK�
QD *jLGKOLJ WDREK D�VWDLJK DU UDRLQ REUDFK

7KD &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU DLU D GKqDQDPK DQ jLUGH OH �� FRPKDLUOLFKH� D WKD DLU DQ WDJKDGK DQQ�
DQ � URLQQHDQ�WDJKDLGK�� ¶6 L D¶ FKRPKDLUOH DP EXLGKHDQQ ULDJKODLGK DLUVRQ FR�GK�QDLGKHDQ 'K�Q %KUHDWDLQQ�
DJXV ¶V DQQ DLFH D WKD JDFK FXPKDFKG URLQQWH� JX &RPDWDLGKHDQ� UR�LQQOHDFKGDLO� )R�FKRPDWDLGKHDQ� %�LUG�
�D EKDUUDFKG� DLU %�LUG &HDGDFKDLGK� DJXV 3ODQDLGK�� 3DQDLOHDQ PVDD� ¶6 LDG QD OHDQDV &RPDWDLGKHDQ� HLOH�

O /HDVDFKDGK DJXV 5R�LQQOHDFKG
O &RPDWDLGK )RJKODLP
O 7DLJKHDGDV DJXV &RPDWDLGK� 6HLUEKHLVHDQ &RLPKHDUVQDFKG
O &RPDWDLGKHDQ� 3RLOHDVDLGK DJXV*RLUHDVDQ
O &RPDWDLGK 2EDLU 6KzLVHDOWD

7KD D¶ FKRVJDLV LRPODQ� DLJ D¶ FKRPKDLUOH� FKD PKzU� DLJ ������� PLOOHDQ DJXV WKD VLQQ D¶ WRLUW FRVQDGK GR
����� DQQV QD UDRLQWHDQ� D OHDQDV�

'XLOOH ��

O 5LDJKODGK DJXV 5LDJKDLOWHDQ
O )RJKODP DJXV 2EDLU� 6KzLVHDOWD
O /HDVDFKDGK DJXV $WK�QXDGKDFKDGK
O 6HLUEKHLVHDQ 1jEDLGKHDFKG
O ,RQPKDV DJXV 6HLUEKHLVHDQ &R�URLQQWH
O 6HLUEKHLVHDQ /XFKG�FOHDFKGDLGK DJXV�$WKDUUDFKDGK

7KD $RQWD� %XLO 6LQJLOWH 'K�Q� %KUHDWDLQQ� DQ (DU D¶PuQHDFKDGK� QDP EXLOHDQ D WKD D¶ &KRPKDLUOH� DJXV D�
&RPSjLU WHDFKDVDQ�3OjQDGK &RLPKHDUVQDFKG�� DJ LDUUDLGK D FKRLOHDQDGK OH VOXDJK 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU��
7KD H DJ REDLU� PDU DP SUuRPK� SKODQD DLUVRQ JDFK Qu D EKLRV VLQQ D¶ GqDQDPK�� 7KD DQ W�$RQWD� %XLO 6LQJLOWH�
FXLGHDFKG� D¶PuQHDFKDGK� PDU D WKD &RPSjLU WHDFKDV 3OjQDGK &RLPKHDUVQDFKG� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�D¶�
FXU UL VLD EXLOHDQ QjLVHDQWD GHXJ 5LDJKDOWDV QD K�$OED�

��� *jLGKOLJ WDREK D�VWDLJK 'KXQ %KUHDWDLQQ DQ (DU

$ UqLU QDQ WRUDLGKHDQ��EKRQ &KXQQWDV�VOXDLJK� DQQ DQ ����� EKD ����� GH VKOXDJK 'K�Q��%KUHDWDLQQ DQ (DU�
FRPDVDFK DLU *jLGKOLJ D EKUXLGKLQQ�� DJXV WKD HzODV DLJ �� DLU *jLGKOLJ� 7KD VLQ D¶ FRPKDUUDFKDGK JXU DQQ�
DQQ DQ '�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU�D WKD DQ VLDWKDPK jLUHDPK VD FKHXG DV jLUGH DQQ DQ $OED GKHQ W�VOXDJK JX�
OqLU� 7KD DQ FOjU D OHDQDV D¶ WRLUW EDUUDFKG ILRVUDFKDLGK�

¬LUHDPK GKDRLQH DRLV � QR QDV VLQH D WKD DLU FKRPDV *jLGKOLJ D EKUXLGKLQQ� D OHXJKDGK QR D VJUuREKDGK

'�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU $OED

%KUXLGKQHDV� OHXJKDV QR D VJUuREKDV *jLGKOLJ ����� ������
� GKHQ W�VOXDJK D EKUXLGKQHDV���D OHXJKDV QR D VJUuREKDV ���� �����
$ EKUXLGKQHDV *jLGKOLJ ��� ������
$ OHXJKDV *jLGKOLJ ��� ������
$ VJUuREKDV *jLGKOLJ ��� ������
$ WKXLJHDV *jLGKOLJ ����� ������

$LJ jP XOODFKDGK D¶ 3KODQD *jLGKOLJ VHR �GHLUHDGK� ������ FKDQ HLO jLUHDPKDQ IKDWKDVW ULP IDLJKLQQ EKR &KXQQWDV�VOXDLJK �����

7KD DQ IKHDGKDLQQ� DLJ D EKHLO HzODV DLU *jLGKOLJ D¶ IXLUHDFK� WKDU 'K�Q� %KUHDWDLQQ� DQ (DU� DFK OH EHDJDQ D�
EKDUUDFKG� G�PKODFKG� DQQ DP %HDUVGHQ� 'URFKDLG� DQ (DVEDLJ DJXV 0XLOHDQQ� 'KjLEKLGK�

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



2YHUYLHZ RI WKH IXQFWLRQV RI (DVW
'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO DQG WKH XVH�
RI *DHOLF ZLWKLQ RXU DUHD RI RSHUDWLRQ

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO LV PDGH XS RI �� ORFDOO\ HOHFWHG &RXQFLOORUV FRYHULQJ � ZDUGV�7KH &RXQFLO� LV�
WKH JRYHUQLQJ ERG\ IRU (DVW 'XQEDUWRQVKLUH
V GHFLVLRQ PDNLQJ DQG LV WKH VRXUFH RI DOO GHOHJDWHG SRZHUV
WR VXERUGLQDWH VWUDWHJLF &RPPLWWHHV� 6XE�&RPPLWWHHV� %RDUGV �ZLWK WKH H[FHSWLRQ RI WKH /LFHQVLQJ DQG
3ODQQLQJ %RDUGV�� 3DQHOV HWF� 2WKHU &RPPLWWHHV� DUH�

O 'HYHORSPHQW DQG ,QIUDVWUXFWXUH
O (GXFDWLRQ &RPPLWWHH
O +RXVLQJ DQG &RPPXQLW\� 6HUYLFHV &RPPLWWHH
O 3ROLF\ DQG 5HVRXUFHV &RPPLWWHH
O 6RFLDO:RUN &RPPLWWHH

7KH QHW DQQXDO H[SHQGLWXUH� RI WKH &RXQFLO LV DOPRVW ������ PLOOLRQ DQG ZH HPSOR\ ����� HPSOR\HHV�
LQ WKH IROORZLQJ DUHDV�

O *RYHUQDQFH DQG 5HJXODWLRQ
O (GXFDWLRQ� DQG 6RFLDO:RUN
O 'HYHORSPHQW DQG 5HJHQHUDWLRQ
O 1HLJKERXUKRRG 6HUYLFHV
O )LQDQFH DQG 6KDUHG 6HUYLFHV
O &XVWRPHU 6HUYLFHV DQG7UDQVIRUPDWLRQ

7KH (DVW 'XQEDU WRQVKLUH 6LQJOH 2XWFRPH� $JUHHPHQW VHWV RXW WKH RXWFRPHV WKDW WKH &RXQFLO DQG LWV�
&RPPXQLW\ 3ODQQLQJ 3DU WQHUV ZDQW WR DFKLHYH ZLWK WKH SHRSOH RI (DVW 'XQEDU WRQVKLUH� ,W DFWV DV WKH�
FRUH SODQ IRU HYHU\WKLQJ ZH GR� 7KH 6LQJOH 2XWFRPH� $JUHHPHQW DOVR VHWV RXW KRZ WKH (DVW
'XQEDUWRQVKLUH &RPPXQLW\ 3ODQQLQJ 3DUWQHUVKLS FRQWULEXWHV WR WKH 6FRWWLVK *RYHUQPHQW¶V�
VL[WHHQ QDWLRQDO RXWFRPHV�

��� *DHOLF ZLWKLQ (DVW 'XQEDUWRQVKLUH

$FFRUGLQJ WR UHVXOWV IURP WKH ���� &HQVXV � ����� � RI WKH (DVW 'XQEDU WRQVKLUH SRSXODWLRQ� FDQ VSHDN�
*DHOLF LQ (DVW 'XQEDU WRQVKLUH� DQG �� RI WKH SRSXODWLRQ� KDV NQRZOHGJH� RI WKH *DHOLF /DQJXDJH�7KLV�
LQGLFDWHV WKDW LQ (DVW 'XQEDUWRQVKLUH� WKH QXPEHU RI *DHOLF VSHDNHUV H[SUHVVHG� DV D SHUFHQWDJH� RI WKH�
WRWDO SRSXODWLRQ� LV WKH �WK ODUJHVW LQ 6FRWODQG� 7KH IROORZLQJ WDEOH SURYLGHV PRUH GHWDLOHG LQIRUPDWLRQ�

1XPEHU RI 3HRSOH DJHG�� DQG RYHU DEOH WR VSHDN� UHDG� RU ZULWH *DHOLF

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH 6FRWODQG

6SHDNV� UHDGV RU ZULWHV *DHOLF ����� ������
� RI WKH SRSXODWLRQ ZKR VSHDN� UHDG RU ZULWH ���� �����
6SHDNV *DHOLF ��� ������
5HDGV *DHOLF ��� ������
:ULWHV *DHOLF ��� ������
8QGHUVWDQGV *DHOLF ����� ������

7KRVH ZLWK NQRZOHGJH RI *DHOLF UHVLGH DFURVV (DVW 'XQEDUWRQVKLUH� EXW ZLWK VOLJKWO\ KLJKHU�
FRQFHQWUDWLRQV LQ %HDUVGHQ� %LVKRSEULJJV DQG 0LOQJDYLH�

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



WKD FzPKGKDLO� DQ DVJDLGK PD WKD DQ VJRLO FzUU DLU PuOH EKRQ GDFKDLJK DFD�

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

6HDOODGK IDUVDLQJ DLU GOHDVWDQDV &RPKDLUOH
'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�DJXV FOHDFKGDGK�
QD *jLGKOLJ WDREK D�VWDLJK DU UDRLQ REUDFK

��� /HDVDFKDGK QD *jLGKOLJ DQQ DQ &RPKDLUOH� 'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU

7KD &RPKDLUOH 'K�Q %KUHDWDLQQ� DQ (DU D¶ VRODUDFKDGK� DJXV D¶ FXU WDLF UL LRPDGDFK JQuRPK D WKDREK� D�
EKLWK DJ jUGDFKDGK QDQ jLUHDPPKDQ D WKD FRPDVDFK DLU *jLGKOLJ D EKUXLGKLQQ� D¶ EURVQDFKDGK FOHDFKGDGK�
QD *jLGKOLJ� DJXV D¶ WRLUW FRWKURP� LQQWULJHDGK IKDLJKLQQ DLU D¶*KjLGKOLJ DJXV FXOWDU QD *jLGKOLJ�� $LJ DQ jP�
VHR� WKD &RPKDLUOH 'K�Q %KUHDWDLQQ� DQ (DU D¶ IDVWDGK FR�LRQQDQ� UL � OXFKG�REUDFK� OjQ��LQH DLU VJjWK QDQ�
FRPDVDQ D WK¶ DFD DQQ DQ *jLGKOLJ� $LJ DQ uUH VHR� FKDQ HLO IKLRV DJDLQQ Fz PKHXG GKHQ OXFKG�REUDFK� D�
EKUXLGKQHDV D¶ FKjQDQ VDQ GDFKDLJK PDU FKLDG QHR��PDU GKjUQD��FjQDQ� DFK� PDU SKjLU W GKHQ 3KODQD�*jLGKOLJ
VHR JKHLEK VLQQ ILRV DLU DQ jLUHDPK GH OXFKG�REUDFK� DLJ D EKHLO *jLGKOLJ�

��� )RJKODP

7KD 6HLUEKHLV DQ )KRJKODLP DLU D EKLWK DLJ WHLV�PHDGKDQ OHDVDFKDGK QD *jLGKOLJ WDREK D�VWDLJK &RPKDLUOH�
'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU� &KDLGK EXQ�VJRLO ,QQLV DQ 8LOOW D�VWqLGKHDFKDGK PDU $RQDG� *jLGKOLJ VDQ VJuUH DQQ�
DQ ������ %KRQ XDLU VLQ WKD DP IRJKODP� D WKDWKDU� D¶ WRLUW DQQ DQ FR�FKHDQJDO UL *jLGKOLJ DLU D EKLWK DLU D�
OHDVDFKDGK�� 0DU� VLQ� VHR PDU D WKD *jLGKOLJ DLU D VRODUDFKDGK DQ�GUjVWD�

'XLOOH ��

O $RQ FKODV VJRLO�jUDLFK DLJ %XQ�VJRLO ,QQLV DQ 8LOOW� 'URFKDLG� DQ (DVEDLJ�
O )RJKODP WUR�PKHDGKDQ� QD *jLGKOLJ DLJ %XQ�VJRLO ,QQLV DQ 8LOO�
O )RJKODP WUR�PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ VDQ jUG�VJRLO DQQ DQ $FDGDPDLGK 'KURFKDLG� DQ (DVEDLJ�
O 3UzJUDP *jLGKOLJ DQQ DP EXQ�VRLOWHDQ HLOH �VJHDPD */36���7KD VHR D¶ JDEKDLO D�VWHDFK ���

QHDFK�WHDJDLVJ D WKD DLU RLGHDFKDGK IKDLJKLQQ JXV DP SUzJUDP� D OuEKULJHDGK� OH DRQ FKHDQQDUG�
VJRLOH PDU 1HDFK�WUqDQDLGK� *jLGKOLJ�

%XQ�VJRLO ,QQLV DQ 8LOOW � $RQDG *jLGKOLJ

&KDLGK $RQDG� *jLGKOLJ 'K�Q��%KUHDWDLQQ DQ (DU IKRVJODGK DLJ %XQ�VJRLO ,QQLV DQ 8LOOW DQQ DQ �����$Q�
GUjVWD� WKD �� VJRLOHDU DQQ DP 3UuRPK � JX � DJXV WUL�LU� OXFKG�REUDFK� OjQ��LQH�

¶6 H WRJDODFK �U D WKD DQQ DJXV WKD DQ W�$RQDG� *jLGKOLJ DQQ DQ VjU VKXLGKHDFKDGK DLJ FULGKH QD VJRLOH� *HG�
D EKLRV LDG D¶ IDLJKLQQ D¶ FKXLG DV PRWKD� GKHQ RLGHDFKDGK� WUR�PKHDGKDQ� QD *jLGKOLJ� ELGK D¶ FKODQQ D¶ GRO�
FzPKOD� ULV D¶ FKzUU GKHQ VJRLO DLUVRQ FR�FKUXLQQHDFKDLGKHDQ� WXUVDQ VJRLOH� JQuRPKDQ DQ GqLGK QD VJRLOH�DJXV
WDFKDUWDVDQ�FRLWFKHDQQ� QD VJRLOH�7KD PRGKDQ DLU DQ FXU DLU GzLJK GR FKODQQ &DLWOLJHDFK RLGHDFKDGK�
IKDLJKLQQ FXLGHDFKG�7KD PzUDQ FKRWKURPDQ� FXOWDUDLO DQQ OH PzUDQ D¶ GRO DQ VjV DQQ DP PzGDQ� LRQDGDLO�
DJXV QjLVHDQWD� )qLV 'UjPD� *KODVFKX DJXV DQQV QD PHDGKDQDQ�7KD� FRWKURP DLJ D¶ FKORLQQ� D¶ FKOjUVDFK�
LRQQVDFKDGK FXLGHDFKG�

7KD QD SjUDQWDQ� D¶ GRO DQ VjV JX OjLGLU DQQ DQ REDLU� DQ DRQDLG� DJXV DQQV DQ VJRLO DQQV DQ IKDUVDLQJHDFKG��
7KD EXLGKHDQQ OjLGLU &RPPDQ� QDP 3jUDQW DQQ D�EKLRV DJ REDLU JX GO�WK OHLV DQ VJRLO�7KD QD SjUDQWDQ�
FXLGHDFKG DLU DQ ULRFKGDFKDGK� DLU &RPKDLUOH� QDP 3jUDQW DJXV &RPDQQ� QDP 3jUDQW�

7KD D¶ FKXLG DV PRWKD� GH FKORLQQ� D EKLRV D¶ GRO FKXQ DQ DRQDLG D¶ WLJKLQQ� EKR� GKDFKDLJKHDQ IDU QDFK HLO
*jLGKOLJ VDQ GDFKDLJK� %LGK FODQQ D¶ VLXEKDO EKR� DLU IHDGK 'K�Q� %KUHDWDLQQ� JXV D GKRO� FKXQ QD VJRLOH DJXV



IURP� DFURVV (DVW 'XQEDU WRQVKLUH WR DWWHQG DQG IUHH WUDQVSRUW LV�SURYLGHG� LI WKH GLVWDQFH�LV PRUH WKDQ RQH
PLOH IURP WKHLU KRPH�

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

2YHUYLHZ RI WKH IXQFWLRQV RI (DVW
'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO DQG WKH XVH�
RI *DHOLF ZLWKLQ RXU DUHD RI RSHUDWLRQ

��� *DHOLF 'HYHORSPHQW LQ (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO

(DVW 'XQEDU WRQVKLUH &RXQFLO FXUUHQWO\ FDUULHV RXW DQG VXSSRU WV D UDQJH RI DFWLYLW\ LQ UHODWLRQ WR LQFUHDVLQJ�
WKH QXPEHU DEOH WR VSHDN *DHOLF� HQFRXUDJLQJ� LWV XVH DQG IDFLOLWDWLQJ� DFFHVV WR *DHOLF ODQJXDJH DQG FXOWXUH��
(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO FXUUHQWO\ HPSOR\V � )7( PHPEHUV RI HPSOR\HHV GXH WR WKHLU DELOLW\ WR
VSHDN *DHOLF� :H DUH FXUUHQWO\ XQDZDUH RI KRZPDQ\ HPSOR\HHV VSHDN WKH ODQJXDJH LQ WKHLU� KRPHV DV D�
ILUVW RU VHFRQG ODQJXDJH� KRZHYHU� DV SDUW RI WKLV *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ ZH ZLOO HVWDEOLVK WKH QXPEHU RI�
*DHOLF VSHDNLQJ HPSOR\HHV�

��� (GXFDWLRQ

7KH (GXFDWLRQ 6HUYLFH KDV DOZD\V EHHQ DW WKH IRUHIURQW RI *DHOLF 'HYHORSPHQW� ZLWKLQ (DVW
'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO� 0HDGRZEXUQ 3ULPDU\ 6FKRRO� ZDV HVWDEOLVKHG� DV D *DHOLF 0HGLXP 6FKRRO�
IRU WKH DUHD LQ ������ 6LQFH WKDW WLPH D ZLGH UDQJH RI HGXFDWLRQ SURYLVLRQ LQ UHODWLRQ WR *DHOLF KDV�
EHHQ GHYHORSHG�� $V VXFK WKH FXUUHQW� HGXFDWLRQ� SURYLVLRQ� LV DV IROORZV�

O 2QH *DHOLF QXUVHU\ FODVV DW 0HDGRZEXUQ 3ULPDU\ 6FKRRO��%LVKRSEULJJV�
O *DHOLF PHGLXP SULPDU\ HGXFDWLRQ DW0HDGRZEXUQ 3ULPDU\ 6FKRRO�
O *DHOLF PHGLXP VHFRQGDU\ HGXFDWLRQ DW %LVKRSEULJJV $FDGHP\�
O $ *DHOLF SURJUDPPH LQ RWKHU� SULPDULHV �*/36 VFKHPH�� 7KLV LQYROYHV �� WHDFKHUV ZKR KDYH�

EHHQ WUDLQHG WR GHOLYHU WKH SURJUDPPH� ZLWK RQH KHDG WHDFKHU DV D *DHOLF /DQJXDJH 7UDLQHU�

0HDGRZEXUQ 3ULPDU\ 6FKRRO � *DHOLF 8QLW %XQ 6JRLO ,QQLV DQ 8LOOW

7KH (DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF 0HGLXP 8QLW ZDV RSHQHG DW 0HDGRZEXUQ 3ULPDU\ 6FKRRO LQ ����� $W�
SUHVHQW WKHUH DUH �� FKLOGUHQ LQ 3ULPDU\ � WR � DQG WKUHH IXOO�WLPH WHDFKHUV�

7KH VFKRRO LV D�PRGHUQ� EXLOGLQJ DQG WKH *DHOLF 8QLW RFFXSLHV KLJK�TXDOLW\ DFFRPPRGDWLRQ� DW WKH KHDUW�
RI WKH VFKRRO� $OWKRXJK HGXFDWHG WKURXJK *DHOLF� WKH FKLOGUHQ MRLQ WKH UHVW RI WKH VFKRRO IRU DVVHPEOLHV��
VFKRRO WULSV� H[WUD�FXUULFXODU� DFWLYLWLHV DQG JHQHUDO VFKRRO HYHQWV� 3URYLVLRQ LV LQ SODFH IRU 5RPDQ &DWKROLF�
FKLOGUHQ WR KDYH DFFHVV WR LQVWUXFWLRQ�7KHUH� DUH PDQ\ FXOWXUDO RSSRUWXQLWLHV ZLWK FRQVLGHUDEOH�
LQYROYHPHQW LQ ORFDO DQG QDWLRQDO 0RGV� WKH *ODVJRZ *DHOLF 'UDPD )HVWLYDO DQG WKH PHGLD� &KLOGUHQ
FDQ DOVR OHDUQ WR SOD\ WKH FODUVDFK�

7KH SDUHQWV DUH VWURQJO\ LQYROYHG LQ WKH ZRUN RI WKH XQLW DQG WKH ZLGHU VFKRRO�7KHUH LV D YHU\ DFWLYH�
&RPPDQ QDP 3DUDQW �*DHOLF 3DUHQWV *URXS�� ZKLFK ZRUNV LQ FORVH FROODERUDWLRQ ZLWK WKH VFKRRO�7KH SDU�
HQWV DUH DOVR UHSUHVHQWHG RQ WKH 3DUHQW &RXQFLO DQG WKH 3DUHQWV¶$VVRFLDWLRQ�

0RVW RI WKH FKLOGUHQ ZKR DWWHQG GR QRW FRPH IURP D *DHOLF�VSHDNLQJ KRPH EDFNJURXQG� &KLOGUHQ WUDYHO

3DJH ��



IKRLUPHLO�7KD� SjUDQWDQ PHDVDLO DLU D JKRLUHDV VHR DJXV WKD VLQQ DP EHDFKG D FKXPDLO D¶ GRO OH WDLF�DLUJLG
EKRQ &KRPKDLUOH�

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

6HDOODGK IDUVDLQJ DLU GOHDVWDQDV &RPKDLUOH
'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�DJXV FOHDFKGDGK�
QD *jLGKOLJ WDREK D�VWDLJK DU UDRLQ REUDFK

)RJKODP7UR 0KHDGKDQ QD *jLGKOLJ

5R GKHLUHDGK 3UuRPK � ELGK D¶ FKODQQ D FKDLGK WUR�IKRJKODP WUR�PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ DLU DQ FXUDLFHDODP�
DLU IDG D GKqDQDPK� DJXV ELGK LDG FXLGHDFKG� ILOHDQWD DQQ DQ *jLGKOLJ�7KD� D¶ FKjQDQ DLU D OuEKULJHDGK DQQ DQ�
GuRIDU uUHDQ� $QQV D¶ FKLDG Gj EKOLDGKQD� ELGK LDG DLU DP ERJDGK� DQQ DQ *jLGKOLJ JX WXU� IDU D EKHLO DQ�
FXUDLFHDODP� DLU D WKHDJDVJ WUR�PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ D�PKjLQ DJXV IDU D EKHLO FXLGHDP DLU FRPDVDQ
ODEKDLU W� 5R GKHLUHDGK QD K�uUH VHR DQ XDLU D�WKD FRPDVDQ FjQDLQ DLU DQ VWqLGKHDFKDGK JX PDWK� ELGK�
%HXUOD� DLU D WHDJDVJ� 5R 3KUuRPK �� WKD FRWKURPDFKG� Gj�FKjQDQDFK DQQ JXV FRWKURP� D WKRLUW GR�
VJRLOHDUDQ D EKLWK� FRPDVDFK DQQV DQ Gj FKjQDQ�

6RODUDFKDGK QD *jLGKOLJ UR DRLV �

7KD 6JRLO�jUDLFK ,QQLV DQ 8LOOW DLU D VWqLGKHDFKDGK WDREK D�VWDLJK OjUDFK QD %XQ�VJRLOH� %LGK FODQQ D¶ GRO DQQ�
DQ XDLU D WKD LDG � EOLDGKQD D GK¶DRLV DJXV ELGK LDG D¶ OHDQWDLQQ DQ DRQ FKXUDLFHDODP� UL VJRLOWHDQ�jUDLFK HLOH�
DFK JX EKHLO FXLGHDP JD FKXU DLU OHDVDFKDGK VJLOHDQ ODEKDLU W QD *jLGKOLJ EKRQ FKLDG GRO�D�PDFK� $Q�GUjVWD��
WKD VRODUDFKDGK� PDLGQH� DLU D WKDEKDQQ� OH jLWH DQQ GKD �� VJRLOHDU DLU D¶ FKDU DV PRWKD�7KD� DRQ WLGVHDU DQQ�
DJXV DRQ QHDFK�WDLF VJRLO�jUDLFK�

'XLOOH ��
7KD QD JQuRPKDQ D�OHDQDV FXLGHDFKG DLU DQ WDEKDQQ DLJ %XQ�VJRLO ,QQLV DQ 8LOOW�

6JLRED ,RPDLQ ,QQLV $Q 8LOOW�
7KD DQ FOXE IRVJDLOWH GKDQ K�XLOH GXLQH �EDODLFK DJXV QLJKHDQDQ� DQQV DQ VJRLO DJXV DQQV DQ VJuUH PXQ�
FXDLU W� $LJ DQ jP VHR� WKD VJLREDLGKHDQ� D¶ FOXLFK DLJ uUH IR �� DJXV IR �� EOLDGKQD D GK¶DRLV DQQ DQ /uRJ�
,RPDLQ 0HDGKDQ QD K�$OED� DJXV WKD DQ FOXE DJ REDLU JXV VJLRED IR �� DJXV IR �� EOLDGKQD D GK¶DRLV D�
VWqLGKHDFKDGK�

6UDGDJDQ�
¶V H FOXE zLJULGK *jLGKOLJ D�WKD DQQ GR FKORLQQ D WKD DRLV FRLJ ± VLD GHXJ� %LGK H D¶ GRO RLGKFKH &KLDGDLQ�
EKR� ����I JX ����I DQQV DQ VJRLO� %LGK DQ FOXE zLJULGK� D¶ FOHDFKGDGK� DQ WDOOD VSzUV DJXV VHzPDU � IDU DP EL�
JHDPDLFKHDQ DLU DQ FOXLFK� DJXV IDU DP EL JQuRPKDQ DJXV LRPDGDFK WDFKDUWDV D¶ GRO DLU DGKDUW�

)qLVHDQ QDQ *jLGKHDO )qLVHDQ�
7KD )qLV ,QQLV $Q 8LOOW� D¶ UXLWK� DLJ DQ jP VHR OH WDLF EKR� )KqLVHDQ QDQ *jLGKHDO DJXV ELGK FODVDLFKHDQ DLU �
'LVDWKDLUQH� DV W�(DUUDFK OH FqLOLGK WHDJKODLFK DLU DQ 'LVDWKDLUQH� JXV HzODV D WKRLUW GKD QD VJRLOHDUDQ DLU FHzO�
DJXV FXOWDU QD *jLGKOLJ� $P PHDVJ QDQ FXVSDLUHDQ WKD LRPDLQ� GUjPD� IuGHDJ� zUDLQ *KjLGKOLJ DJXV GDQQVD�

&OXE 2EDLU�GDFKDLJK�
7KD VHR DLU D�EKLWK DLU D�OHDVDFKDGK OH WDLF EKR 3KUuRPK7KLGVHDU QD *jLGKOLJ DJXV &RPKDLUOH� 'K�Q�
%KUHDWDLQQ DQ (DU� %LGK 1HDFK�WDLF� WHDJDLVJ DQ $RQDLG� *KjLGKOLJ D¶ UXLWK� D¶ FKOXE REDLU�GKDFKDLJK� DLU IHDVJDU�
'LFLDGDLQ EKR ����I JX ����I�7KD H DLU D GKHDOEKDFKDGK� JXV SjUDQWDQ� D FKXLGHDFKDGK� JXV DQ FXLG FKORLQQH�
D FKXLGHDFKDGK� OH DQ REDLU�GKDFKDLJK� DJXV ELGK H DLU D WKDEKDQQ DQQV DQ VJRLO DQQ DQ VXLGKHDFKDGK QHR�



(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

2YHUYLHZ RI WKH IXQFWLRQV RI (DVW
'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO DQG WKH XVH�
RI *DHOLF ZLWKLQ RXU DUHD RI RSHUDWLRQ

*DHOLF�0HGLXP 3ULPDU\ (GXFDWLRQ

%\ WKH HQG RI 3ULPDU\ � FKLOGUHQ HGXFDWHG WKURXJK WKH PHGLXP RI *DHOLF ZLOO KDYH FRYHUHG WKH ZKROH�
FXUULFXOXP DQG DOVR EH IOXHQW LQ *DHOLF�7KHUH LV D SKDVHG DSSURDFK� WR WKH ODQJXDJH� )RU WKH ILUVW WZR�
\HDUV� WKH WRWDO LPPHUVLRQ SKDVH� WKH ZKROH FXUULFXOXP LV WDXJKW VROHO\ WKURXJK WKH PHGLXP RI *DHOLF�
ZLWK HPSKDVLV RQ RUDO DWWDLQPHQW� %\ WKH HQG RI WKLV SHULRG� ZKHQ UHDGLQJ DQG ODQJXDJH VNLOOV DUH ZHOO�
HVWDEOLVKHG� (QJOLVK ZRUN LV LQWURGXFHG�� %\ 3ULPDU\ �� WKHUH� LV�D EDODQFHG ELOLQJXDO DSSURDFK� WR HQVXUH�
WKDW SXSLOV KDYH WKH RSSRUWXQLW\ WR UHDFK EURDGO\ HTXDO FRPSHWHQFH LQ ERWK ODQJXDJHV�

*DHOLF 3UH�� 3URYLVLRQ

0HDGRZEXUQ� *DHOLF 1XUVHU\ LV VLWXDWHG ZLWKLQ WKH JURXQGV RI WKH 3ULPDU\ 6FKRRO� &KLOGUHQ� DWWHQG IURP�
WKUHH \HDUV RI DJH DQG IROORZ� WKH VDPH FXUULFXOXP� DV PDLQVWUHDP QXUVHULHV ZLWK *DHOLF RUDO GHYHORSPHQW�
EHLQJ D�SUHGRPLQDQW� IRFXV WKURXJKRXW�$W SUHVHQW PRUQLQJ SURYLVLRQ LV RIIHUHG ZLWK D PD[LPXP� RI ���
FKLOGUHQ DWWHQGLQJ�7KHUH LV RQH WHDFKHU DQG RQH QXUVHU\ DVVLVWDQW�

7KH IROORZLQJ� DFWLYLWLHV DUH DOVR DYDLODEOH DW 0HDGRZEXUQ 3ULPDU\�

0HDGRZEXUQ ��,QQLV $Q 8LOOW 6KLQW\ &OXE�
7KH SDUHQWV DUH VWURQJO\ LQYROYHG LQ WKH ZRUN RI WKH XQLW DQG WKH ZLGHU VFKRRO� 7KHUH LV D YHU\ DFWLYH
&RPPDQ QDP 3DUDQW �*DHOLF 3DUHQWV *URXS�� ZKLFK ZRUNV LQ FORVH FROODERUDWLRQ ZLWK WKH VFKRRO��
7KH SDUHQWV DUH DOVR UHSUHVHQWHG RQ WKH 3DUHQW &RXQFLO DQG WKH 3DUHQWV¶$VVRFLDWLRQ�

6UDGDJDQ�
,V D *DHOLF \RXWK� FOXE IRU FKLOGUHQ DJHG ILYH � VL[WHHQ \HDUV UXQV RQ D :HGQHVGD\ QLJKW IURP ����SP WLOO
����SP LQ WKH VFKRRO�7KH \RXWK FOXE KDV XVH RI WKH J\P KDOO DQG URRP ZKHUH��JDPHV DUH SOD\HG� FUDIW DQG�
YDULRXV DFWLYLWLHV WDNH SODFH�

)HLVHDQ QDQ *DLGKHDO 7KH 1DWLRQDO $VVRFLDWLRQ RI *DHOLF $UWV<RXWK 7XLWLRQ )HVWLYDOV�
)HLV ,QQLV $Q 8LOOW LV FXUUHQWO\ UXQ ZLWK IXQGLQJ VXSSRUW IURP� )HLVHDQ QDQ *DLGKHDO DQG KDV � IXOO�
6DWXUGD\V LQ WKH 6SULQJ ZLWK D IDPLO\ &HLOLGK� RQ WKH 6DWXUGD\ WR LQWURGXFH� *DHOLF PXVLF�DQG FXOWXUH�
WR SXSLOV� 6XEMHFWV LQFOXGH DUW� 6KLQW\� GUDPD� WLQ ZKLVWOH� *DHOLF VRQJ DQG GDQFH�

+RPHZRUN &OXE�
7KLV KDV EHHQ GHYHORSHG� ZLWK WKH DVVLVWDQFH DQG VXSSRUW RI WKH 3ULQFLSDO 7HDFKHU� �37�� DQG (DVW 'XQEDU
WRQVKLUH &RXQFLO�7KH *DHOLF 8QLW 7HDFKLQJ $VVLVWDQW UXQV WKH KRPHZRUN FOXE RQ D:HGQHVGD\ HYHQLQJ�
IURP ����SP WLOO ����SP� ,W LV GHVLJQHG� WR VXSSRUW SDUHQWV DVVLVW WKHLU� FKLOGUHQ� ZLWK WKHLU�KRPHZRUN DQG�
WDNHV SODFH ZLWKLQ WKH VFKRRO LQ D YHU\ UHOD[HG DQG LQIRUPDO� EDVLV� 7KLV LV�SURYLQJ� D YHU\�SRSXODU�
UHVRXUFH ZLWK SDUHQWV DQG ZH DLP WR FRQWLQXH ZLWK WKH VXSSRUW RI IXQGLQJ IURP WKH &RXQFLO�

3DJH ��



&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

6HDOODGK IDUVDLQJ DLU GOHDVWDQDV &RPKDLUOH
'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�DJXV FOHDFKGDGK�
QD *jLGKOLJ WDREK D�VWDLJK DU UDRLQ REUDFK

��� ,RQQVDFKDGK� DJXV /HDVDFKDGK &RLPKHDUVQDFKG

7KD IDUVDLQJHDFKG FKRWKURPDQ� DQQ DLUVRQ *jLGKOLJ LRQQVDFKDGK DQ�GUjVWD DLU IHDGK 'K�Q��%KUHDWDLQQ DQ�
(DU� 1DP� PHDVJ VLQ WKD FODVDLFKHDQ *jLGKOLJ DQQ DQ 'URFKDLG� DQ (DVEDLJ� &DWKDLU &HDQQ 7XOODLFK DJXV DQQ�
DQ /qDQDLGK DLJ GLRIDU uUHDQ FRPDVDFKG�7KDWKDU� D¶ GqDQDPK� REDLU� DQ�GUjVWD JXV GHDUEKDGK� IKDLJKLQQ DLU�
QD K�jLUHDPKDQ GH OXFKG�LRQQVDFKDLGK DQQV DQ VJuUH�

/H WDLF EKR $RQDG *jLGKOLJ�,QQLV DQ 8LOOW� WKD WDFKDU WDVDQ WHDJKODLFK DQQ DP %RJDGK VD *KjLGKOLJ DQQ
�VDQ (LOHDQ 6JLWKHDQDFK� DJXV )qLV *KjLGKOLJ JDFK EOLDGKQD

7KD &RPKDLUOH� 'K�Q��%KUHDWDLQQ DQ (DU FXLGHDFKG QD EDOO GH %XLGKHDQQ 6JU�GDLGK ,RQQVDFKDGK DJXV
/HDVDFKDGK &RLPKHDUVQDFKG� DLUVRQ *jLGKOLJ�

��� /HDEKDUODQQDQ

'XLOOH ��

%LGK &R�zUGDQDLFKH��%RRNEXJ /HDEKDUODQQDQ 'K�Q� %KUHDWDLQQ� DQ (DU D¶ OuEKULJHDGK� 3UzJUDP� %RRNEXJ� QDQ�
7UjWK�EKOLDGKQDLFKHDQ� D WKD DLU D PKDRLQHDFKDGK� OH 5LDJKDOWDV QD K�$OED�7KD� DRQWD FRPSjLU WHDFKDLV DQQ OH�
8UUDV /HDEKUDLFKHDQ QD K�$OED� 6HLUEKHLVHDQ )RJKODLP 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�DJXV 8UUDV 6DRU��LQH DJXV�
&XOWDUDLO 'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU�

0DU WKRUDGK DLU DQ DRQWD VLQ� WKD 3DVJDLQ %RRNEXJ� *jLGKOLJ� ULP IDLJKLQQ DQQ DQ '�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU�
GR FKORLQQ� D WKD D¶ IjV VXDV OH *jLGKOLJ VDQ GDFKDLJK�7KD 8UUDV /HDEKUDLFKHDQ� QD K�$OED� DJ REDLU DQQ DQ�
FRPSjLU WHDFKDV OH %zUG QD *jLGKOLJ JXV OHDEKUDLFKHDQ *jLGKOLJ D WKRLUW DQ DVJDLGK GR ����� WHDJKODFK
OH *jLGKOLJ EKRQ 0KjU W ���� DLU DGKDUW�

$ EKDUUDFKG� DLU HDGDU�WKHDQJDFKDLGKHDQ GKH QD OHDEKUDLFKHDQ jEKDLVWHDFK DQQ DP SDVJDLQ %RRNEXJ
� WKD�
FXLGHDFKG ILRVUDFKDGK IHXPDLO DQQ EKR %KzUG QD *jLGKOLJ�GR SKjUDQWDQ� D WKD DJ LDUUDLGK� *jLGKOLJ D WKRLU W�
GKDQ FXLG FKORLQQH�

�
GK¶IKDRGDGK QD WKD DQQV QD SDVJDLQ DWKDUUDFKDGK D UqLU D EKHLO HDGDU�WKHDQJDFKDGK *jLGKOLJ GH OHDEKDU�
DQQ DP %HXUOD UL IKDLJKLQQ��

��� ,RPDLUW �U�JXV )RJKODP7UR 0KHDGKDQ� QD *jLGKOLJ D EKURVQDFKDGK

7KD &RPKDLUOH� 'K�Q��%KUHDWDLQQ DQ (DU DLU D�EKLWK DJ REDLU OH %zUG QD *jLGKOLJ DQQV QD PuRVDQ D�FKDLGK�
VHDFKDG DLU LRPDLU W LRQDGDLO �U JXV DLWKQH PX IKRJKODP WUR�PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ DQQ DQ '�Q %KUHDWDLQQ�
DQ (DU jUGDFKDGK� DJXV QD EXDQQDFKGDQ� DQ FRLV Gj�FKjQDQDV D WKRLUW DP IROODLV� 0DU� VLQ� ELGK SUzJUDP GH�
WKDFKDUWDVDQ DLU DQ FXPDLO DQQ DQ '�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU JXV ILRVUDFKDGK D WKRLUW DLU IRJKODP *jLGKOLJ�
DQQV DQ VJuUH� VRODUDFKDGK� DRLV ��� QDP PHDVJ VLQ� %LGK VHR FXLGHDFKG� DLU D VKDQDVDFKG DQQ DQ�
OHDEKDUODQQDQ DLU IHDGK 'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU�7KD DQ REDLU� D¶ GRO DLU DGKDUW JX PDWK DJXV ELGK�
JQuRPKDQ D�EKXLQHDV GKDQ LRPDLUW VHR D¶ QRFKGDGK� DLU IHDGK D¶ 3KODQD *jLGKOLJ VHR�



(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

2YHUYLHZ RI WKH IXQFWLRQV RI (DVW
'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO DQG WKH XVH�
RI *DHOLF ZLWKLQ RXU DUHD RI RSHUDWLRQ

��� &RPPXQLW\� /HDUQLQJ DQG 'HYHORSPHQW

$Q H[WHQVLYH UDQJH RI *DHOLF OHDUQLQJ DFWLYLWLHV IRU DGXOW OHDUQHUV DUH FXUUHQWO\� SURYLGHG� DFURVV (DVW�
'XQEDUWRQVKLUH� 7KHVH LQFOXGH *DHOLF /DQJXDJH &ODVVHV LQ %LVKRSEULJJV� .LUNLQWLOORFK� DQG /HQ]LH DW�
YDULRXV FRPSHWHQF\� OHYHOV�� :RUN LV FXUUHQWO\� WDNLQJ SODFH WR DVFHUWDLQ QXPEHUV RI *DHOLF OHDUQHUV�
DFURVV WKH DUHD�

:LWK�WKH VXSSRUW RI 0HDGRZEXUQ� *DHOLF 8QLW� DFWLYLWLHV�DOVR LQFOXGH *DHOLF /DQJXDJH ,PPHUVLRQ� IDPLO\�
UHVLGHQWLDO HYHQWV �6N\H�� DQG DQ DQQXDO *DHOLF )HVWLYDO �)HLV��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH� &RXQFLO� LV DOVR D PHPEHU� RI WKH QDWLRQDO &RPPXQLW\� /HDUQLQJ DQG 'HYHORSPHQW
5HYLHZ *URXS IRU *DHOLF�

��� /LEUDULHV

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH /LEUDULHV¶ %RRNEXJ &R�RUGLQDWRU GHOLYHUV WKH 6FRWWLVK *RYHUQPHQW IXQGHG�(DUO\�
<HDUV %RRNEXJ 3URJUDPPH LQ (DVW 'XQEDUWRQVKLUH�$ SDUWQHUVKLS DJUHHPHQW H[LVWV ZLWK 6FRWWLVK %RRN�
7UXVW� (DVW 'XQEDUWRQVKLUH¶V (GXFDWLRQ 6HUYLFH DQG (DVW 'XQEDUWRQVKLUH /HLVXUH DQG &XOWXUDO 7UXVW�

$V SDUW RI WKLV DJUHHPHQW� %RRNEXJ� *DHOLF 3DFNV DUH DYDLODEOH LQ (DVW 'XQEDUWRQVKLUH IRU FKLOGUHQ�
JURZLQJ XS LQ *DHOLF�VSHDNLQJ KRPHV� 6FRWWLVK %RRN 7UXVW LV ZRUNLQJ� LQ SDUWQHUVKLS ZLWK %zUG QD�
*jLGKOLJ WR SURYLGH IUHH *DHOLF ERRNV WR ����� *DHOLF�VSHDNLQJ IDPLOLHV IURP 0DUFK ���� RQZDUGV�

$V ZHOO DV *DHOLF WUDQVODWLRQV RI ERRNV LQ UHJXODU %RRNEXJ SDFNV
� WKHUH LV DOVR XVHIXO LQIRUPDWLRQ�
IURP %zUG QD *jLGKOLJ IRU SDUHQWV ZKRZDQW WR VKDUH *DHOLF ZLWK WKHLU FKLOGUHQ�

�
SDFN FRQWHQWV PD\ YDU\ ZKHUH *DHOLF WUDQVODWLRQ RI (QJOLVK WLWOH LV QRW DYDLODEOH��

��� 1HZ FDPSDLJQ WR SURPRWH*DHOLF�0HGLXP (GXFDWLRQ

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO KDV EHHQ ZRUNLQJ� ZLWK %zUG QD *jLGKOLJ LQ UHFHQW PRQWKV RQ D QHZ ORFDO�
FDPSDLJQ WR UDLVH DZDUHQHVV LQ (DVW 'XQEDUWRQVKLUH RQ *DHOLF�PHGLXP HGXFDWLRQ DQG WKH EHQHILWV RI�
ELOLQJXDOLVP� $V VXFK� D SURJUDPPH RI HYHQWV ZLOO EH KHOG LQ (DVW 'XQEDU WRQVKLUH JLYLQJ LQIRUPDWLRQ� RQ�
*DHOLF�PHGLXP HGXFDWLRQ LQ WKH DUHD� LQFOXGLQJ SURYLVLRQ� IRU ����7KLV ZLOO DOVR EH DGYHUWLVHG LQ OLEUDULHV�
DFURVV (DVW 'XQEDUWRQVKLUH�7KLV ZRUN LV SURJUHVVLQJ ZHOO DQG DFWLRQV UHOHYDQW WR WKLV FDPSDLJQ DSSHDU�
WKURXJKRXW WKLV *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ�

3DJH ��



O
O�
O�
O

)LRVUDFKDGK DLU QD WKDWKDU� D¶ GqDQDPK DQ�GUjVWD
3UuRPK UDRLQWHDQ�JQuRPKDQ� OHDVDFKDLGK
&OjU��LQH
3UuRPK VKHLUEKHLV

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

&DLELGHLO � �
3UuRPK 'KHDODVDQ

'XLOOH ��
&KDSWHU � � &RUH &RPPLWPHQWV

$QQV DQ 6WL�LUHDGK� 5HDFKGDLO DLU /HDVDFKDGK 3KODQDLFKHDQ *jLGKOLJ� WKD %zUG� QD *jLGKOLJ D¶ WRLUW DP IROODLV�
JXU H D EKLWK� D¶ FUXWKDFKDGK� jUDLQQHDFKG� FKHDUW DLUVRQ FOHDFKGDGK QD *jLGKOLJ DQQ DQ VXLGKHDFKDLGKHDQ�
SREODFK IHDU GH QD SUuRPK IKHDUWDQ DQQ DQ DWK�QXDGKDFKDGK FjQDLQ�7KD DP %zUG DLU FHLWKLU SUuRPK�
UDRLQWHDQ VRODUDFKDGK VHLUEKHLV�D FKRPKDUUDFKDGK ULV D EKHLO LDG DJ LDUUDLGK EXLGKQHDQ SREODFK GqLOLJHDGK�
DQ XDLU D EKLRV LDG DJ XOODFKDGK 3KODQDLFKHDQ *jLGKOLJ�

'HDUEK�DLWKQH &RQDOWUDGK )RLOOVHDFKDLGKHDQ /XFKG�REUDFK

'HDUEK� DLWKQH )jLOWHDFKDV 'jLPKHDQ SREODFK 7UqDQDGK
FRUSRUUD� )zQ DJXV QD PHDGKDQDQ ,RQQVDFKDGK QD
VRLGKQLFKHDQ 3RVWD DJXV SRVWGHDODLQ 6WXWKDQ FOR�EKXDLOWH FjQDLQ

)RLUPLFKHDQ /jUDLFKHDQ�OuQ )DVWDFKG
&RLQQHDPKDQ 3REODFK 7DLVEHDQDLGKHDQ 6DQDVDFKG
*HDUDLQQHDQ
0RGKDQ REUDFK

%LGK DQ HDUUDQQ� VHR D¶ GqLOLJHDGK� OHLV QD SUuRPK� GKHDODVDQ DLJ &zPKDLUOH� 'K�Q��%KUHDWDLQQ DQ (DU D�UqLU
³6WL�LUHDGK� DLU /HDVDFKDGK 3ODQDLFKHDQ*jLGKOLJ´ D¶ %K�LUG�7KD� JDFK GHDODV DLU D PKuQHDFKDGK DQ VHR�



(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

&KDSWHU � � &RUH &RPPLWPHQWV

,Q LWV VWDWXWRU \ *XLGDQFH RQ WKH 'HYHORSPHQW RI *DHO�
FUHDWLQJ WKH ULJKW HQYLURQPHQW IRU WKH XVH RI *DHOLF LQ�
ODQJXDJH UHJHQHUDWLRQ�7KH� %zUG KDV LGHQWLILHG� IRXU FR�
ERGLHV WR DGGUHVV ZKHQ SUHSDULQJ *DHOLF /DQJXDJH 3OD

LF /DQJXDJH 3ODQV� %zUG� QD *jLGKOLJ� QRWHV� WKDW�
SXEOLF OLIH LV RQH RI WKH NH\ FRPSRQHQWV RI
H DUHDV RI VHUYLFH GHOLYHU\ WKDW LW ZLVKHV SXEOLF�
QV�

,GHQWLW\ &RPPXQLFDWLRQV 3XEOLFDWLRQV (PSOR\HHV

&RUSRUDWH ,GHQWLW\ 5HFHSWLRQ
6LJQDJH 7HOHSKRQH

0DLO DQG HPDLO
)RUPV
3XEOLF 0HHWLQJV
&RPSODLQWV 3URFHGXUHV

3XEOLF UHODWLRQV DQG PHGLD 7UDLQLQJ
3ULQWHG PDWHULDO /DQJXDJH /HDUQLQJ�
:HEVLWHV 5HFUXLWPHQW�
([KLELWLRQV $GYHUWLVLQJ

&KDSWHU � �
&RUH &RPPLWPHQWV

3DJH ��

U

7KLV VHFWLRQ RI WKH SODQ ZLOO GHWDLO (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO¶V FRUH FRPPLWPHQWV LQ UHODWLRQ WR WKH
%zUG¶V ³*XLGDQFH RQ 'HYHORSPHQW RI *DHOLF /DQJXDJH 3ODQV´� (DFK FRPPLWPHQW� LV VHW RXW DV IROORZV�

O ,QIRUPDWLRQ RQ FXUUHQW SUDFWLFH
O .H\ DUHDV RI GHYHORSPHQW�DFWLRQV



O
O�
O�
O

)LRVUDFKDGK DLU QD WKDWKDU� D¶ GqDQDPK DQ�GUjVWD
3UuRPK UDRLQWHDQ�JQuRPKDQ� OHDVDFKDLGK
&OjU��LQH
3UuRPK VKHLUEKHLV

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

O 7LPHVFDOH
O /HDG 6HUYLFH



3UuRPK 'KHDODVDQ

(DUUDQQ � � 'HDUEK�DLWKQH

)HDOOVDQDFKG 7KD *jLGKOLJ DLU GHDUEK�DLWKQH FRUSRUUD DJXV DLU VRLGKQLFKHDQ �JKGDUUDV SREODFK
%KzUG QD *jLGKOLJ D¶ FXU JX PzU UL IDLFVLQQHDFKG QD FjQDLQ� WKD H DJ jUGDFKDGK� D K�LQEKH� DJXV WKD H�

D¶ WRLUW WHDFKGDLUHDFKG� OjLGLU DLU DQ OXDFK D WKDWKDU� D¶ WRLUW GKDQ *KjLGKOLJ DJXV�
PDU D JKHLEK L DLWKQH�7KD &RPKDLUOH 'K�Q %KUHDWDLQQ� DQ (DU D¶ JDEKDLO ULV JX�
EKHLO H FXGURPDFK� D EKLWK� D¶ VJDRLOHDGK IDLFVLQQHDFKG QD *jLGKOLJ DJXV D EKLWK
DJ jUGDFKDGK� D K�LQEKH�

6XLGKHDFKDGK 7KD *jLGKOLJ DLU D FOHDFKGDGK PDU VKOXDJK�JKDLUP DLU VXDLFKHDQWDV QD &RPKDLUOH�
DQ�GUjVWD $LU $GKDUW &zPKOD� D WKD D¶ QRFKGDGK� DLU JDFK VRLGKQH� FUuRFK DQQ DQ '�Q

%KUHDWDLQQ DQ (DU�

3ULRPK� 'KHDODV� 'HDUEK�$LWKQH

5DRQ JQuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LUHDGK

'XLOOH ��
���� /HDVDLFKLGK VLQQ SRLOHDVDLGK DLU FOHDFKGDGK QD %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�

*jLGKOLJ DQQV DQ GHDUEK�DLWKQH� FKRUSRUUD� FOHDFKGDLGK� DJXV�
0uQLFKLGK DP SRLOHDVDLGK GHDODV DLUVRQ $WKDUUDFKDGK�
VXDLFKHDQWDVDQ Gj�FKjQDQDFK� D FKXU� DQ VjV� OH
FR�LRQQDQDFK� VSqLV DLUVRQ *jLGKOLJ DJXV %qXUOD�
DQ XDLU D WKqLG �UDFKDGK GHDUEK�DLWKQH� D�
GKqDQDPK�� *DEKDLGK VHR D�VWHDFK *jLGKOLJ DLU�
FDUEDGDQ QD FRPKDLUOH� FXLGHDFKG�

��� 'XLOOHDJ UR�UjGK DLU HDUUDQQ *jLGKOLJ DLU %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�
OjUDFK�OuQ QD &RPKDLUOH� DLU D GKqDQDPK� JX FOHDFKGDLGK DJXV
Gj�FKjQDQDFK� $WKDUUDFKDGK

���� &XLULGK� VLQQ VRLGKQLFKHDQ Gj�FKjQDQDFK DQ VjV %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�
DQQ DQ VJRLOWHDQ IDU D EKHLO *jLGKOLJ DLU D WHDJDVJ DJXV FOHDFKGDLGK� DJXV�
DJXV DQQ DQ WRJDODLFKHDQ FRUSRUUD PDU SKjLUW GH OHDQWDLQQHDFK $WKDUUDFKDGK
WKRJDODLFKHDQ �UD QR �UDFKDGK VDP ELWK� 6HLUEKHLVHDQ 1jEDFKG

���� 0HDQ� DLU PKHDQ� FXLULGK� VLQQ DQ VjV VRLGKQLFKHDQ %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ 1jEDFKG�
VUjLGH Gj�FKjQDQDFK� IDLVJ DLU DQ VJRLO IDU D EKHLO DJXV )RJKODP DJXV 2EDLU�
IRJKODP WUR�PKHDGKDQ� QD *jLGKOLJ� D¶ VHDOOWDLQQ OHDQWDLQQHDFK 6KzLVHDOWD
FR�LRQQDQDFKG VSqLV GKD QD FjQDQDQ� DQ XDLU D�
WKD LDG �U QR JDQ �UDFKDGK�

���� &�PDLGK� VLQQ RLUQQ� D EKLWK� D¶ FOHDFKGDGK� WLRWDODQ /HDQWDLQQHDFK /HDVDFKDGK DJXV $WK�
Gj�FKjQDQDFK DLUVRQ IqLVHDQ DJXV LRPDLUWHDQ QXDGKDFKDGK
*jLGKOLJ D EKLRV D¶ FKzPKDLUOH� D¶ VWL�LUHDGK� D¶ )RJKODP DJXV 2EDLU�
VHDOOWDLQQ FR�LRQQDQDFKG� VSqLV GKD QD FjQDQDQ� 6KzLVHDOWD

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



&RUH &RPPLWPHQWV

6HFWLRQ � � ,GHQWLW\

%zUG QD *jLGKOLJ 7KH SUHVHQFH RI *DHOLF LQ WKH FRUSRUDWH LGHQWLW\ DQG VLJQV RI D SXEOLF� DXWKRULW\
5DWLRQDOH JUHDWO\ HQKDQFHV WKH YLVLELOLW\ RI WKH ODQJXDJH� LQFUHDVHV LWV VWDWXV DQG PDNHV DQ�

LPSRUWDQW VWDWHPHQW DERXW KRZ*DHOLF LV�YDOXHG DQG KRZ LW ZLOO EH JLYHQ�
UHFRJQLWLRQ� (DVW 'XQEDU WRQVKLUH &RXQFLO DFNQRZOHGJHV WKH LPSRUWDQFH RI�
H[WHQGLQJ WKH YLVLELOLW\ RI *DHOLF DQG LQFUHDVLQJ LWV VWDWXV�

&XUUHQW 3UDFWLFH *DHOLF LV XVHG LQ WKH PRWWR RQ WKH &RXQFLO¶V &RDW RI DUPV�$LU $GKDUW &RPKOD
�)RUZDUG 7RJHWKHU�� ZKLFK IHDWXUHV RQ DOO ERXQGDU\ VLJQV LQ (DVW
'XQEDUWRQVKLUH�

&RUH &RPPLWPHQW� ,GHQWLW\

$UHD IRU $FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH

���� :H ZLOO GHYHORS D SROLF\ IRU WKH XVH RI *DHOLF LQ <HDU � &XVWRPHU 6HUYLFHV DQG�
WKH FRUSRUDWH LGHQWLW\�7KH SROLF\ ZLOO VHW RXW D 7UDQVIRUPDWLRQ�
FRPPLWPHQW WR LQWURGXFH� ELOLQJXDO ORJRV� ZLWK
HTXDO UHVSHFW IRU *DHOLF DQG (QJOLVK DW WKH WLPH�
RI DQ\ IXWXUH UHEUDQGLQJ H[HUFLVH� 7KLV ZLOO DOVR�
FRYHU XVH RI *DHOLF RQ &RXQFLO YHKLFOHV�

��� 7KH LQWURGXFWRU\ SDJH RI WKH *DHOLF ODQJXDJH <HDU � &XVWRPHU 6HUYLFHV DQG�
VHFWLRQ RI WKH &RXQFLO ZHEVLWH ZLOO EH SURYLGHG 7UDQVIRUPDWLRQ�
ELOLQJXDOO\�

���� :H ZLOO LQWURGXFH ELOLQJXDO VLJQDJH LQ VFKRROV <HDU � DQG &XVWRPHU 6HUYLFHV DQG�
ZKHUH *DHOLF LV WDXJKW DQG FRUSRUDWH� EXLOGLQJV RQJRLQJ 7UDQVIRUPDWLRQ
DV SDUW RI DQ\ QHZ EXLOG RU UHSODFHPHQW 1HLJKERXUKRRG 6HUYLFHV�
SURJUDPPH�

���� :H ZLOO LQWURGXFH� WKH SKDVLQJ LQ RI ELOLQJXDO����������� <HDU � DQG�������� 1HLJKERXUKRRG 6HU YLFHV�
VWUHHW QDPHV LQ DUHDV�DGMDFHQW WR RXU *DHOLF����������� RQJRLQJ����������� (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
PHGLXP VFKRRO� GHPRQVWUDWLQJ HTXDO UHVSHFW
IRU WKH� ODQJXDJHV� ZKHQ� WKH\� DUH QHZ� RU EHLQJ�
UHQHZHG�

���� :H ZLOO FRQWLQXH WR XVH ELOLQJXDO WLWOHV IRU 2QJRLQJ 'HYHORSPHQW DQG
*DHOLF IHVWLYDOV DQG FDPSDLJQV WKDW DUH &RXQFLO���������������������������������� 5HJHQHUDWLRQ
OHG RU IXQGHG� GHPRQVWUDWLQJ HTXDO UHVSHFW (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
IRU WKH ODQJXDJHV�

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



3UuRPK 'KHDODVDQ

(DUUDQQ � � &RQDOWUDGK

)HDOOVDQDFKG %KzUG 7KD FOHDFKGDGK� QD *jLGKOLJ� DLJ D¶ FKLDG jLWH D EKLRV PXLQQWLU DQ W�VOXDLJK� D¶ GRO��DQ
QD *jLGKOLJ VjV OH �JKGDUUDVDQ SREODFK� DJ jUGDFKDGK IDLFVLQQHDFKG DJXV VXLGKHDFKDGK QD�

FjQDLQ� DJXV WKD D¶ FXU ULV DQ IKDLUHDFKGDLQQ JX EKHLO FRPDV DJXV IjLOWH DLU D¶�
*KjLGKOLJ� &KR PDWK UL EKLWK� DJ jUGDFKDGK LQEKH QD FjQDLQ� WKD H FXLGHDFKG D¶�
FUXWKDFKDGK FKRWKURPDQ� SUDFWDLJHDFK DLUVRQ D FOHDFKGDGK� DJXV�WKD H D¶�
EURVQDFKDGK� PXLQQWLU� DQ W�VOXDLJK JXV *jLGKOLJ D FKOHDFKGDGK DQQ DQ WXUVDQ HLOH�
D EKLRV� LDG D¶ GqLOLJHDGK OHLV DQ �JKGDUUDV SKREODFK�

'XLOOH ��

7KD FOHDFKGDGK QD *jLGKOLJ DQQ DQ FRQDOWUDGK� OHLV DQ �JKGDUUDV WURQ SKRVW� SRVW�
GHDODLQ DJXV DLU DP IzQ FXGURPDFK� DQQ D EKLWK� D¶ FUXWKDFKDGK FKRWKURPDQ�
SUDFWDLJHDFK� DLUVRQ FOHDFKGDGK� QD FjQDLQ DJXV WKD D¶ FXU ULV DQ IKDLUHDFKGDLQQ JX�
EKHLO FRPDV��DJXV IjLOWH DLU D¶*KjLGKOLJ� %KHLU *jLGKOLJ� D EKLWK� DLU IDUVDLQJHDFKG�
IKRLUPLFKHDQ Gj�FKjQDQDFK DJXV IRLUPLFKHDQ� OH *jLGKOLJ D�PKjLQ WRJDLO GR�
GK¶IKDLFVLQQHDFKG� DJXV FOL� QD FjQDLQ� )DRGDLGK D EKLWK� DJ XOODFKDGK FKUXWKDQ�
*jLGKOLJ GH GK¶IKRLUPHDQ�� IRLUPHDQ� WDJUDLGK DJXV VJUuREKDLQQHDQ GKH OHLWKLG�
FXLGHDFKDGK� DQQ D EKLWK� D¶ OHXGDFKDGK� EULDWKUDFKDV� QD *jLGKOLJ� DJXV DLU DQ HzODV D�
WKD DLJ�OXFKG�ODEKDLUW QD *jLGKOLJ� DLU D¶ EKULDWKUDFKDV VLQ� DJXV PDU� VLQ D¶ WRLUW WDLF�
GR OHDVDFKDGK QD FjQDLQ IKqLQ�

6XLGKHDFKDGK %LGK VLQQ D¶ VRODUDFKDGK FUXWKDQ *jLGKOLJ GKHQ FKRQDOWUDGK� DLJ DQ 6JRLO *KjLGKOLJ
DQ�GUjVWD DJDLQQ� DJXV OH LDUUWDV DJXV D UqLU IHXPDODFKG WURQ 3KRLOHDVDLGK )LRVUDFKDGK

5XLJVLQQHDFK��

3ULRPK� 'KHDODV� &RQDOWUDGK

5DRQ JQuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ�

��� &RPKDUUDLFKLGK� VLQQ OXFKG�REUDFK� DLJ D¶ %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK
&KRPKDLUOH� D EKLRGK� DJ LDUUDLGK RLGHDFKDGK DJXV�$WKDUUDFKDGK�
IKDLJKLQQ DLU DLWKQH QD *jLGKOLJ DQQ DQ FR�EKDQQ
OH EXLGKQHDQ FRPSjLU WHDFKDLGK DJXV DP�
EURVQDFKDGK� JXV DEDLU WHDQ IjLOWHDFKDLGK D�
FKOHDFKGDGK� IDU D EKHLO H LRPFKDLGK�

���� %URVQDLFKLGK VLQQ FOHDFKGDGK QD *jLGKOLJ� DQ Gj %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK�
FKXLG ODEKDLU WHDFK DJXV VJUuREKWH� OH OXFKG�REUDFK DJXV�$WKDUUDFKDGK
D WKD DJ REDLU� DLU QHR D¶ FXU WDLF ULV DQ W�VRODU )RJKODP 	 2EDLU 6KzLVHDOWD
*KjLGKOLJ DJDLQQ�

���� &XLULGK� VLQQ GUHDFKDQ Gj�FKjQDQDFK GKHQ %OLDGKQD � )RJKODP 	 2EDLU 6KzLVHDOWD�
IKLRVUDFKDGK FR�FKHDQJDLOWH UL EKLWK� D¶ GRO
D�VWHDFK JX IRJKODP WUR�PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



&RUH &RPPLWPHQWV

6HFWLRQ � � &RPPXQLFDWLRQV

%zUG QD *jLGKOLJ 7KH XVH RI *DHOLF DW WKH LQLWLDO SRLQW RI FRQWDFW WKDW PHPEHUV RI WKH SXEOLF�KDYH
5DWLRQDOH ZLWK D SXEOLF DXWKRULW\� LQFUHDVHV WKH YLVLEOH DQG DXGLEOH SUHVHQFH RI WKH ODQJXDJH��

DQG FRQWULEXWHV WR WKH VHQVH WKDW WKH XVH RI *DHOLF LV�SRVVLEOH DQG ZHOFRPH�
,Q DGGLWLRQ WR UDLVLQJ WKH SURILOH RI WKH ODQJXDJH� LW DOVR FUHDWHV RSSRUWXQLWLHV IRU�
LWV SUDFWLFDO XVH DQG HQFRXUDJHV PHPEHUV RI WKH SXEOLF�WR XVH *DHOLF LQ�
VXEVHTXHQW GHDOLQJV ZLWK WKH SXEOLF�DXWKRULW\�

7KH XVH RI *DHOLF LQ LQWHUDFWLRQV ZLWK WKH DXWKRULW\� E\ PDLO� H�PDLO DQG E\�
WHOHSKRQH� LV LPSRUWDQW LQ FUHDWLQJ SUDFWLFDO RSSRUWXQLWLHV IRU WKH XVH RI WKH�
ODQJXDJH� DQG LQ FRQWULEXWLQJ WR WKH VHQVH WKDW LWV XVH LV SRVVLEOH DQG ZHOFRPH��
7KH SUHVHQFH RI *DHOLF LQ D ZLGH UDQJH RI ELOLQJXDO IRUPV DQG *DHOLF RQO\ IRUPV�
FDQ DOVR JUHDWO\ HQKDQFH WKH YLVLELOLW\ DQG SUHVWLJH RI WKH ODQJXDJH�
7KH SUHSDUDWLRQ RI *DHOLF YHUVLRQV RI IRUPV� DSSOLFDWLRQV DQG VLPLODU GRFXPHQWV��
FDQ DOVR DVVLVW LQ H[SDQGLQJ WKH UDQJH RI *DHOLF WHUPLQRORJ\ DQG WKH DZDUHQHVV�
RI WKH *DHOLF�VSHDNLQJ SXEOLF RI VXFK WHUPLQRORJ\� WKXV KHOSLQJ WKH GHYHORSPHQW�
RI WKH ODQJXDJH LWVHOI�

&XUUHQW 3UDFWLFH :H PDNH *DHOLF SURYLVLRQ LQ RXU FRPPXQLFDWLRQ PHWKRGV DW RXU�
*DHOLF 0HGLXP� 6FKRRO� DQG RQ UHTXHVW DQG DFFRUGLQJ WR QHHG YLD RXU�
$FFHVVLEOH ,QIRUPDWLRQ� 3ROLF\�

&RUH &RPPLWPHQW� ,GHQWLW\

$UHD IRU $FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH

���� :H ZLOO LGHQWLI\ HPSOR\HHV DFURVV WKH &RXQFLO <HDU � &XVWRPHU 6HUYLFHV DQG
ZKRZRXOG OLNH WR UHFHLYH *DHOLF DZDUHQHVV 7UDQVIRUPDWLRQ
WUDLQLQJ LQ FRQMXQFWLRQ ZLWK SDU WQHU RUJDQLVDWLRQV�
DQG HQFRXUDJH�WKHP WR XVH WKH XVH RI NH\�
ZHOFRPH SKUDVHV� ZKHUH� DSSURSULDWH�

���� :H ZLOO HQFRXUDJH�WKH XVH RI *DHOLF� ERWK <HDU � &XVWRPHU 6HUYLFHV DQG�
VSRNHQ DQG ZULWWHQ� E\ HPSOR\HHV ZRUNLQJ 7UDQVIRUPDWLRQ
RQ RU VXSSRUWLQJ RXU *DHOLF SURYLVLRQ� (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN

���� :H ZLOO LQWURGXFH ELOLQJXDO YHUVLRQV RI WKH <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
GRFXPHQWDWLRQ� DVVRFLDWHG ZLWK HQWU\ WR
*DHOLF PHGLXP HGXFDWLRQ�

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



3UuRPK 'KHDODVDQ

3ULRPK� 'KHDODV� &RQDOWUDGK

5DRQ JQuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ�

���� 1u VLQQ VJU�GDGK DLU VJUuREKDLQQHDQ FRUSRUUD %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK�
HLOH JXV EHDFKGDFKDGK� DLU *jLGKOLJ� D FKXU DQQWD� DJXV $WKDUUDFKDGK
IDU DP ELRGK VLQ IUHDJDUUDFK�

'XLOOH ��

���� 1u VLQQ FLQQWHDFK JXP EL WDFKDU WDVDQ *jLGKLJ %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK�
DQQ DQ '�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU DLU DP DJXV�$WKDUUDFKDGK�
EURVQDFKDGK DQQV QD PHDGKDQDQ *jLGKOLJ�

���� %KHLU VLQQ EURVQDFKDGK GR FKOHDFKGDGK %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK�
GUHDFKDQ Gj�FKjQDQDFK GH WKLRWDODQ GUHXFKG� DJXV DJXV�$WKDUUDFKDGK
DJXV VXDLFKHDQWDVDQ *jLGKOLJ DLU SRVW�GHDODLQ GR OHDQWDLQQHDFK )RJKODP 	 2EDLU 6KzLVHDOWD�
OXFKG�REUDFK� DLJ D EKHLO GOHDVWDQDV DLUVRQ QD
*jLGKOLJ� )DRGDLGK WLRWDODQ GUHXFKG� Gj�FKjQDQDFK�
D EKLWK DLU DQ WRLU W GR OXFKG�REUDFK VDP ELWK PD�
WKqLG LDUUWDV D FKXU D�VWHDFK�

���� %KHLU PRGKDQ QDQ JHDUDLQQHDQ FRUSRUUD DLWKQH %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK�
GKDQ *KjLGKOLJ OH EKLWK� D¶ JDEKDLO UL JHDUDLQQHDQ� DJXV DJXV $WKDUUDFKDGK
EHDFKGDQ DLU QD VHLUEKHDLVHDQ *jLGKOLJ DQQ DQ OHDQWDLQQHDFK
*jLGKOLJ�

���� %LGK ILRVUDFKDGK DLU *jLGKOLJ DJXV %zUG QD %OLDGKQD � ('/&7�
*DLGKOLJ DLU D EKURVQDFKDGK� WUR�QD DJXV
OHDEKDUODQQDQ� OHDQWDLQQHDFK

���� &XPDLGK� 3RLOHDVDLGK 5XLJVLQQHDFKG )LRVUDFKDLGK %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK�
QD &RPKDLUOH��DLU GqDQDPK FLQQWHDFK JXP EL DJXV DJXV�$WKDUUDFKDGK
HDGDU�PKuQHDFKDGK� DJXV HDGDU�WKHDQJDFKDGK OHDQWDLQQHDFK 5LDJKDODGK�DJXV 5LDJKDLOWHDQ
*jLGKOLJ DLU D FKRLOHDQDGK DQ XDLU D WKD IHXP DLU�
D OHLWKLG�� 7KD VHR D¶ EXQWDLQQ� UL VHLUEKLVHDQ DLJ�
IjLOWHDFKDV� DLU DP IzQ� DQQ DP IRLUPHDQ� DJXV
DLJ FRLQQHDPKDQ� SREODFK�

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



&RUH &RPPLWPHQWV

&RUH &RPPLWPHQW� ,GHQWLW\

$UHD IRU $FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH

���� :H ZLOO DXGLW RWKHU FRUSRUDWH GRFXPHQWV WR <HDU � &XVWRPHU 6HUYLFHV DQG�
FRQVLGHU WKH LQFOXVLRQ RI D *DHOLF SUHVHQFH� 7UDQVIRUPDWLRQ
ZKHUH DSSURSULDWH�

���� :H ZLOO HQVXUH WKDW *DHOLF DFWLYLW\ LQ (DVW <HDU � &XVWRPHU 6HUYLFHV 	�
'XQEDUWRQVKLUH LV SURPRWHG� WR UHOHYDQW 7UDQVIRUPDWLRQ
*DHOLF PHGLD�

���� :H ZLOO SURPRWH� WKH XVH RI ELOLQJXDO MRE WLWOHV <HDU � DQG &XVWRPHU 6HUYLFHV 	
DQG HPDLO VLJQDWXUHV�IRU HPSOR\HHV ZLWK RQJRLQJ 7UDQVIRUPDWLRQ
*DHOLF LQ WKHLU UHPLW� %LOLQJXDO MRE WLWOHV FDQ (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
EH PDGH DYDLODEOH RQ UHTXHVW IRU DOO RWKHU
HPSOR\HHV�

�� 7KH FRUSRUDWH FRPSODLQWV SURFHGXUH ZLOO <HDU � DQG &XVWRPHU 6HUYLFHV 	�
DFFRPPRGDWH PHPEHUV RI WKH SXEOLF�PDNLQJ RQJRLQJ 7UDQVIRUPDWLRQ�
FRPSODLQWV�FRPPHQWV RQ *DHOLF VHUYLFHV LQ
*DHOLF�

��� ,QIRUPDWLRQ� RQ *DHOLF DQG WKH %zUG QD *jLGKOLJ <HDU � DQG ('/&7
ZLOO EH SURPRWHG WKURXJK OLEUDULHV RQJRLQJ

��� 7KH &RXQFLO¶V $FFHVVLEOH�,QIRUPDWLRQ� 3ROLF\ ZLOO <HDU � DQG &XVWRPHU 6HUYLFHV 	
FRQWLQXH WR HQVXUH WKDW ZKHUH��WKHUH LV D�QHHG RQJRLQJ 7UDQVIRUPDWLRQ
IRU *DHOLF LQWHUSUHWDWLRQ DQG�RU WUDQVODWLRQ WKLV *RYHUQDQFH DQG 5HJXODWLRQ�
ZLOO EH SURYLGHG� 7KLV H[WHQGV WR VHUYLFHV DW
UHFHSWLRQ� RQ WKH WHOHSKRQH� LQ IRUPV DQG DW�
SXEOLF PHHWLQJV�

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



3UuRPK 'KHDODVDQ

(DUUDQQ � � )RLOOVHDFKDLGKHDQ

)HDOOVDQDFKG %KzUG )DRGDLGK FOHDFKGDGK QD *jLGKOLJ DLU VWXWKDQ IRLOOVLFKWH OHDVDFKDGK QD *jLGKOLJ
QD *jLGKOLJ DGKDUWDFKDGK DQQ DQ LRPDGK GzLJK�7KD H DJ�jUGDFKDGK� IDLFVLQQHDFKG QD FjQDLQ��

WKD H DJ jUGDFKDGK LQEKH QD *jLGKOLJ OH EKLWK� JD FOHDFKGDGK DLU IRLOOVHDFKDLGKHDQ�
DLJ�D EKHLO jUG LQEKH� DJXV�¶V XUUDLQQ� GKD FXLGHDFKDGK� JXV EULDWKUDFKDV� �U D�
FKUXWKDFKDGK� DJXV DP EULDWKUDFKDV D WKD DQQ FKHDQD D EKURVQDFKDGK�� 7KD�
FOHDFKGDGK� QD *jLGKOLJ� DQQV QD PHDGKDQDQ� D¶ FXLGHDFKDGK� JXV GHDODV DQ�
�JKGDUUDLV SKREODLFK DLUVRQ D EKLWK D¶ WRLUW ILRVUDFKDLGK WUR PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ��
FKR PDWK UL EKLWK� DJ jUGDFKDGK LQEKH DJXV IDLFVLQQHDFKG QD FjQDLQ�

'XLOOH ��

6XLGKHDFKDGK 7KD GHDODV DLJ &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�JXV EDUUDFKG *jLGKOLJ D
DQ�GUjVWD FKOHDFKDGK DQQ DP IRLOOVHDFKDLGKHDQ FRUSRUUD IDU D EKHLO H D¶ EXQWDLQQ� UL F�LVHDQ�

*jLGKOLJ� $Q�GUjVWD� FKDQ HLO DFK JOq EKHDJ GH GK¶IKLRVUDFKDGK DLU IKRLOOVHDFKDGK�OH
&RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�DQQ DQ *jLGKOLJ� QR PX FK�LVHDQ FR�
FKHDQJDLOWH UL *jLGKOLJ� 7KD *jLGKOLJ DLU DQ OLRVWD GH FKjQDQDQ�FRLPKHDUVQDFKG
�D WKD DQQV JDFK IRLOOVHDFKDGK EKRQ &KRPKDLUOH� GKDQ XUUDLQQ D¶&KRPKDLUOH�
HDGDU�WKHDQJDFKDGK D GKqDQDPK�� $FK� IHXPDU EHDFKG D JKDEKDLO JX EKHLO QD�
FRVJDLVHDQ HDGDU�WKHDQJDFKDLGK� DLU DQ JDEKDLO OHLV D¶ &KRPKDLUOH��D UqLU IHXPDODFKG�

3ULRKP� 'KHDODV� )RLOOVHDFKDLGKHDQ

5DRQ JQuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ�

���� &UXWKDLFKLGK� VLQQ jLWH VzQUDLFKWH DLU OjUDFK�OuQ QD %OLDGKQD � 5LDJKODGK 	 5LDJKDLOWHDQ
&RPKDLUOH� DJXV 8UUDV ('/& D EKHLU ILRVUDFKDGK������������������������������ ('/&7
DLU D K�XLOH UXG D WKD D¶ WDFKDLU W�D WKDREK� QD *jLGKOLJ�
DJXV IRLOOVHDFKDLGKHDQ D WKD DLU DQ JDEKDLO RV OjLPK�
QR DLU DP PDRLQHDFKDGK� OHLV D¶&KRPKDLUOH�

���� %LGK DP 3ODQD *jLGKOLJ DJDLQQ DJXV %OLDGKQD � 5LDJKODGK 	 5LDJKDLOWHDQ�
SODQDLFKHDQ DJXV DLWKLVJHDQ DQ GqLGK VHR 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�
Gj�FKjQDQDFK� FOHDFKGDLGK DJXV

$WKDUUDFKDGK

���� /HDVDLFKLGK VLQQ OLWULFKHDQ�QDLGKHDFKG� Gj WKXUDV %OLDGKQD � DQ 5LDJKODGK 	 5LDJKDLOWHDQ�
VD EKOLDGKQD� D EKLRV� D¶ WRLUW LRPUDGK DLU VRODU XDLU VLQ D¶
*jLGKOLJ WURQ VJuUH� OHDQWDLQQ

���� 1u VLQQ VDQDVDFKG DLU VRODU IRJKODP WUR�PKHDGKDQ %OLDGKQD � )RJKODP 	 2EDLU 6KzLVHDOWD�
QD *jLGKOLJ DJDLQQ DQ Gj FKXLG DQQ DP %HXUOD
DJXV DQQ DQ *jLGKOLJ�

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



&RUH &RPPLWPHQWV

6HFWLRQ � � 3XEOLFDWLRQV

%zUG QD *jLGKOLJ 7KH XVH RI *DHOLF LQ D UDQJH RI SULQWHG� PDWHULDO� FDQ DVVLVW *DHOLF GHYHORSPHQW LQ
5DWLRQDOH D YDULHW\� RI ZD\V��,W KHOSV LQFUHDVH WKH YLVLELOLW\ RI WKH ODQJXDJH� LW HQKDQFHV�

*DHOLF¶V VWDWXV E\ EHLQJ XVHG LQ KLJK�SURILOH SXEOLFDWLRQV� DQG LW FDQ KHOS GHYHORS�
QHZ DQG HQKDQFH�H[LVWLQJ WHUPLQRORJ\� 7KH XVH RI *DHOLF LQ WKH PHGLD KHOSV�
GHPRQVWUDWH� D�SXEOLF DXWKRULW\¶V FRPPLWPHQW WR PDNLQJ LPSRUWDQW LQIRUPDWLRQ�
DYDLODEOH WKURXJK� WKH PHGLXP� RI *DHOLF� DV ZHOO DV HQKDQFLQJ WKH YLVLELOLW\ DQG�
VWDWXV RI WKH ODQJXDJH� $V PRUH� SHRSOH� DFFHVV LQIRUPDWLRQ DERXW SXEOLF�
DXWKRULWLHV WKURXJK WKHLU ZHEVLWHV� PDNLQJ SURYLVLRQ IRU WKH XVH RI *DHOLF FDQ�
VLJQLILFDQWO\ HQKDQFH WKH VWDWXV DQG YLVLELOLW\ RI WKH ODQJXDJH�

&XUUHQW 3URYLVLRQ (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO LV FRPPLWWHG� WR LQFUHDVLQJ WKH XVH RI *DHOLF LQ�
&RUSRUDWH SXEOLFDWLRQV ZKHUH WKH VXEMHFW PDWWHU UHODWHV VSHFLILFDOO\ WR *DHOLF�
LVVXHV� &XUUHQWO\� WKHUH LV YHU\ OLPLWHG LQIRUPDWLRQ� SXEOLVKHG E\ (DVW
'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO LQ *DHOLF� RU DURXQG� *DHOLF LVVXHV� *DHOLF LV�LQ WKH OLVW�RI�
&RPPXQLW\ ODQJXDJHV �ZKLFK� LV�LQFOXGHG� RQ DOO &RXQFLO SXEOLFDWLRQV� LQWR ZKLFK�
WKH &RXQFLO FDQ DUUDQJH WR WUDQVODWH GRFXPHQWV�� +RZHYHU� LW VKRXOG EH QRWHG�
WKDW WKH FRVW RI WUDQVODWLRQ UHTXHVWV DUH PHW E\ WKH &RXQFLO DFFRUGLQJ WR QHHG�

&RUH &RPPLWPHQW� 3XEOLFDWLRQV

$UHD IRU $FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH

���� :H ZLOO FUHDWH D VSHFLILF DUHD RQ WKH &RXQFLO <HDU � *RYHUQDQFH 	 5HJXODWLRQ�
DQG ('/&7UXVW ZHEVLWH ZKLFK ZLOO LQFOXGH ('/&7
LQIRUPDWLRQ RQ DOO *DHOLF DFWLYLW\ DQG SXEOLFDWLRQV�
XQGHUWDNHQ E\ RU IXQGHG E\ WKH &RXQFLO�

���� 2XU *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ DQG VXEVHTXHQW <HDU � *RYHUQDQFH 	 5HJXODWLRQ�
SODQV DQG UHSRUWV ZLOO EH ELOLQJXDO� &XVWRPHU 6HUYLFHV DQG

7UDQVIRUPDWLRQ

���� :H ZLOO GHYHORS ELDQQXDO QHZVOHWWHUV UHIHUULQJ <HDU � DQG *RYHUQDQFH 	 5HJXODWLRQ�
WR *DHOLF SURYLVLRQ WKURXJKRXW� WKH DUHD� WKHQ RQJRLQJ

���� :H ZLOO DGYHUWLVH RXU *DHOLF PHGLXP HGXFDWLRQ <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
SURYLVLRQ LQ ERWK� (QJOLVK DQG *DHOLF�

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



3UuRPK 'KHDODVDQ

3ULRPK� 'KHDODV� &RQDOWUDGK

5DRQ JQuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ�

'XLOOH ��

���� /HDVDLFKLGK VLQQ VJUuREKDLQQ Gj�FKjQDQDFK %OLDGKQD � 5LDJKODGK 	 5LDJKDLOWHDQ
�IDU D EKHLOHDU� D¶PuQHDFKDGK� QDQ VHLUEKHLVHDQ ('/&7
D WKD DLU DQ WDEKDQQ� OHLV D¶ &KRPKDLUOH� DJXV�
8UUDV &XU�VHDFKDGDQ DJXV &XOWDLU� 'K�Q�
%KUHDWDLQQ� DQ (DU DJXV PDU D JKHLEKHDU�
EDUUDFKG ILRVUDFKDLGK�

���� &XPDLGK DP 3RLOHDVDLGK )LRVUDFKDGK $¶ OHDQWDLQQ 5LDJKODGK 	 5LDJKDLOWHDQ
5XLJVLQQHDFK DJDLQQ DLU IRLOOVHDFKDLGKHDQ 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�
HDGDU�WKHDQJDFKDGK� JX *jLGKOLJ D UqLU FOHDFKGDLGK� DJXV�
IHXPDODFKG� $WKDUUDFKDGK

���� 1u VLQQ DWK�VJU�GDGK� DLU WDLVEHDQDLGKHDQ D EKLRV %OLDGKQD � )RJKODP 	 2EDLU 6KzLVHDOWD�
DLU DQ VHDOOWDLQQ DQQ DQ OHDEKDUODQQDQ DJXV ('/&7
VHLUEKHLVHDQ &/'� DJXV FRLPKHDGDLGK� VLQQ DLU�
GzLJKHDQ JXV *jLGKOLJ D FKXU DQQWD�

��� &RPKDUUDLFKLGK� OjUDFK�OuQ QD &RPKDLUOH��DJXV %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�
OjUDFK�OuQ ('/&7� OjUDLFKHDQ�OuQ DJXV JRLUHDVDQ FOHDFKGDLGK DJXV�
DLUVRQ *jLGKOLJ LRQQVDFKDGK OHLWKLG $WKDUUDFKDGK�
ZZZ�OHDUQJDHOLF�QHW ('/&7

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



&RUH &RPPLWPHQWV

&RUH &RPPLWPHQW� ,GHQWLW\

$UHD IRU $FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH

���� :H ZLOO GHYHORS D�ELOLQJXDO GRFXPHQW <HDU � *RYHUQDQFH 	 5HJXODWLRQ�
GHVFULELQJ WKH VHUYLFHV RIIHUHG E\ WKH &RXQFLO ('/&7
DQG WKH (DVW 'XQEDU WRQVKLUH /HLVXUH DQG�
&XOWXUH 7UXVW DQG KRZ WR DFFHVV DGGLWLRQDO�
LQIRUPDWLRQ�

���� 2XU $FFHVVLEOH ,QIRUPDWLRQ� 3ROLF\ ZLOO FRQWLQXH 2QJRLQJ *RYHUQDQFH 	 5HJXODWLRQ�
WR RIIHU WUDQVODWLRQ RI SXEOLFDWLRQV LQWR *DHOLF &XVWRPHU 6HUYLFHV 	�
DFFRUGLQJ WR QHHG� 7UDQVIRUPDWLRQ

���� :H ZLOO UHYLHZ GLVSOD\V DQG SUHVHQWDWLRQV <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
RUJDQLVHG E\ OLEUDULHV DQG &/' VHUYLFHV DQG ('/&7
ORRN IRU ZD\V WR LQFOXGH *DHOLF HOHPHQWV�

��� 7KH &RXQFLO ZHEVLWH DQG ('/&7 ZHEVLWH ZLOO <HDU � &XVWRPHU 6HUYLFHV 	
VLJQSRVW *DHOLF ODQJXDJH OHDUQLQJ ZHEVLWHV DQG 7UDQVIRUPDWLRQ�
WRROV VXFK DV ZZZ�OHDUQJDHOLF�QHW ('/&7

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ ���� � ��



3UuRPK 'KHDODVDQ

(DUUDQQ � � /XFKG�REUDFK

)HDOOVDQDFKG %KzUG *XV VHLUEKHLVHDQ D VKRODUDFKDGK� WUR PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ� IHXPDU QD VJLOHDQ
QD *jLGKOLJ REUDFK LRPFKDLGK� DJXV VJLOHDQ FjQDLQ DQ OXFKG�REUDFK� D�OHDVDFKDGK� 7KD QD�

FRWKURPDQ GR OXFKG�REUDFK D¶ FKjQDQ LRQQVDFKDGK� D¶ EURVQDFKDGK LRQQVDFKDGK
QD *jLGKOLJ DP PHDVJ LQEKLFK DJXV WKD H D¶ EURVQDFKDGK *jLGKOLJ PDU VJLO IKHXPDLO�
DQQV DQ jLWH�REUDFK�7KD� D EKLWK� D¶ FRPKDUUDFKDGK� GKUHXFKGDQ� DQQV D�EKHLO�
*jLGKOLJ QD VJLO GKHDUEKWH� D¶ FXU JX PzU UL LQEKH QD FjQDLQ DJXV JX EKLWK� JD�
FRPKDUUDFKDGK� PDU VJLO DGKDUWDFK DLUVRQ IKDLJKLQQ�

7KD FOHDFKGDGK� QD *jLGKOLJ� DQQ DQ VDQDVDFKG FXLGHDFKG� D¶ FXLGHDFKDGK� JXV DLWKQH�
D WKRLUW JXP EX FKzLU *jLGKOLJ D�EKLWK DLU D�FOHDFKDGK DQQ DQ VDRJKDO SREODFK
DJXV JX EKHLO SjLUW FKXGURPDFK� DLJ OXFKG�ODEKDLUW QD *jLGKOLJ DQQ DQ �JKGDUUDV�
SREODFK� *H EULWK Gq DQ�uUH GH *KjLGKOLJ DLU D EKHLO IHXP� WKD H FXGURPDFK JXQ�
GqDQ �JKGDUUDV FLQQWHDFK JXU H IHXPDODFKG REUDFK FKHDUW D WKD DQQ DQ *jLGKOLJ��
%X FKzLU GR GK¶�JKGDUUDVDQ VODWDQ�WRPKDLV FRWKURPDFK� D FKOHDFKGDGK DQQV JDFK�
VXLGKHDFKDGK DQQ DQ�GzLJK FKRWKURPDFK� DJXV FKXQEKDODFK� DJXV JX EKHLO LDG D¶�
GRO D�UqLU QDQ VJLOHDQ FRPKDUUDLFKWH� DLUVRQ QD GUHXFKG�

6XLGKHDFKDGK $LJ DQ jP VHR� WKD &RPKDLUOH 'K�Q %KUHDWDLQQ D¶ IDVWDGK FR�LRQQDQ� UL �
DQ�GUjVWD OXFKG�REUDFK� OjQ��LQH DLU VJjWK�QDQ FRPDVDQ D WK¶ DFD DQQ DQ *jLGKOLJ� $LJ DQ uUH�

VHR� FKDQ HLO IKLRV DJDLQQ FzPKHXG GKHQ OXFKG�REUDFK D EKUXLGKQHDV� D¶ FKjQDQ�
VDQ GDFKDLJK PDU FKLDG QHR PDU GKjUQD��FjQDQ� DFK� PDU SKjLUW GKHQ 3KODQD�
*jLGKOLJ VHR JKHLEK VLQQ ILRV DLU DQ jLUHDPK GH OXFKG�REUDFK� DLJ D�EKHLO *jLGKOLJ�

'XLOOH ��

3ULRKP� 'KHDODV� &RQDOWUDGK

5DRQ JQuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ�

���� 1u VLQQ VJU�GDGK WURQ &KHLVWHDFKDQ )LRVUDFKDGK %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK
/XFKG�REUDFK� DJDLQQ JXV jLUHDPKDQ OXFKG�ODEKDLU W DJXV�$WKDUUDFKDGK�
QD *jLGKOLJ DQQV D¶ EKXLGKLQQ� D FKRPKDUUDFKDGK�

��� %KHLU VLQQ ILRVUDFKDGK PX PKRWKDFKDGK PXQ %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK
*KjLGKOLJ�FODVDLFKHDQ *jLGKOLJ GKDQ OXFKG�REUDFK DJXV�$WKDUUDFKDGK
JX OqLU WURQ ,RQWUD�OuRQ�*ORZ� 5LDJKODGK 	 5LDJKDLOWHDQ

���� %KHLU VLQQ WDLF GR OXFKG�REUDFK� D WKD DJ REDLU $¶ OHDQWDLQQ 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK�
DQQ DQ VRODU QD *jLGKOLJ� DJXV IRJKODP� JXV DQ DJXV $WKDUUDFKDGK
VJLOHDQ *jLGKOLJ D OHDVDFKDGK�

���� %URVQDLFKLGK VLQQ OXFKG�REUDFK� JXV *jLGKOLJ D %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK�
FKOHDFKGDGK DQQV DQ jLWH�REUDFK� IDU DQ H VHLUE� DJXV�$WKDUUDFKDGK
KHLVHDQ *jLGKOLJ QR IRJKODP�SUuRPK JKQuRPKDQ�
QD K�REUDFK�� %KHLU VLQQ DQ GHDODV VLQ DP IROODLV�
WUR�FKRQDOWUDGK� OHLWKLG (',7 �LULV OXFKG�REUDFK�

���� 3OjQDLGK VLQQ IDUVDLQJHDFKG GH OjLWKHDQ� %OLDGKQD � 5LDJKODGK 	 5LDJKDLOWHDQ
WDFKDUWDVDQ�FRLQQHDPKDQ JXV DLWKQH PXQ 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK
*KjLGKOLJ jUGDFKDGK� DJXV�$WKDUUDFKDGK�� ('/&7

��� &XPDLGK GUHXFKGDQ�REUDLFKHDQ� LRPFKDLGK D %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK�
EKLWK DLU DP PHDVDGK PDU GKUHXFKGDQ IDU D DJXV $WKDUUDFKDGK
EKHLO *jLGKOLJ�GHDWDPDFK� EXDQQDFKGDLO�

���� %KHLU VDQDVDQ REUDFK� DLUVRQ GUHXFKGDQ� %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ OXFKG�FOHDFKGDLGK�
REUDLFKHDQ *jLGKOLJ ILRVUDFKDGK DLU DQ IKHXP DJXV�$WKDUUDFKDGK
DLUVRQ HzODV DJXV ILOHDQWDV DQQ DQ *jLGKOLJ�

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



&RUH &RPPLWPHQWV

6HFWLRQ � � (PSOR\HHV

%zUG QD *jLGKOLJ ,Q RUGHU WR GHOLYHU VHUYLFHV WKURXJK WKH PHGLXP RI *DHOLF� LW LV QHFHVVDU\ WR
5DWLRQDOH GHYHORS WKH UHTXLVLWH MRE VNLOOV DQG ODQJXDJH VNLOOV RI VWDII�7KH SURYLVLRQ RI�

ODQJXDJH OHDUQLQJ IRU VWDII KHOSV SURPRWH� DGXOW *DHOLF OHDUQLQJ DQG SURPRWHV�
*DHOLF� DV D XVHIXO VNLOO LQ WKH ZRUNSODFH�7KH LGHQWLILFDWLRQ RI MREV LQ ZKLFK *DHOLF�
LV D GHVLJQDWHG VNLOO ZLOO FRQWULEXWH� JUHDWO\ WR WKH VWDWXV RI WKH ODQJXDJH DQG WR�
LGHQWLI\LQJ LW DV D SRVLWLYH� VNLOO WR DFTXLUH�

7KH XVH RI *DHOLF LQ DGYHUWLVLQJ DOVR KHOSV UHFRJQLVH WKDW *DHOLF VKRXOG EH XVHG�
LQ SXEOLF OLIH DQG WKDW *DHOLF XVHUV�KDYH DQ LPSRUWDQW UROH WR SOD\ ZLWKLQ� D SXEOLF�
DXWKRULW\�:KDWHYHU WKH OHYHO RI *DHOLF VNLOOV UHTXLUHG� LW LV LPSRUWDQW WKDW�
DXWKRULWLHV� HQVXUH WKDW *DHOLF LV D JHQXLQH RFFXSDWLRQDO UHTXLUHPHQW�
$XWKRULWLHV VKRXOG DGRSW DQG DSSO\ REMHFWLYH FULWHULD WR HQVXUH DSSRLQWPHQWV�
DUH PDGH LQ HDFK FDVH RQ D IDLU DQG FRQVLVWHQW EDVLV� DQG UHIOHFW� WKH� LGHQWLILHG�
VNLOOV QHHGV RI WKH SRVW�

&XUUHQW 3URYLVLRQ (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO FXUUHQWO\� HPSOR\V HLJKW )7( PHPEHUV RI�HPSOR\HHV
IRU WKHLU DELOLW\ WR VSHDN *DHOLF� :H DUH FXUUHQWO\ XQDZDUH RI KRZ�PDQ\
HPSOR\HHV VSHDN WKH ODQJXDJH LQ WKHLU KRPHV DV D ILUVW RU VHFRQG ODQJXDJH��
KRZHYHU� DV SDUW RI WKLV *DHOLF 3ODQ ZH ZLOO HVWDEOLVK WKH QXPEHU RI *DHOLF�
VSHDNLQJ HPSOR\HHV ZLWKLQ� WKH RUJDQLVDWLRQ�

&RUH &RPPLWPHQW� 3XEOLFDWLRQV

$UHD IRU $FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH

���� :H ZLOO FDUU\ RXW DQ DXGLW WKURXJK RXU (PSOR\HH <HDU � &XVWRPHU 6HUYLFHV 	�
,QIRUPDWLRQ 4XHVWLRQQDLUH WR LGHQWLI\ QXPEHUV RI 7UDQVIRUPDWLRQ
*DHOLF VSHDNHUV ZLWKLQ� WKH RUJDQLVDWLRQ�

���� :H ZLOO SURYLGH LQIRUPDWLRQ RQ *DHOLF DZDUHQHVV� <HDU � &XVWRPHU 6HUYLFHV 	�
*DHOLF ODQJXDJH FODVVHV WR DOO HPSOR\HHV� YLD WKH 7UDQVIRUPDWLRQ
,QWUDQHW �*ORZ� *RYHUQDQFH 	 5HJXODWLRQ

���� :H ZLOO VXSSRUW HPSOR\HHV LQYROYHG LQ WKH 2QJRLQJ &XVWRPHU 6HUYLFHV 	�
SURYLVLRQ RI *DHOLF VHUYLFHV DQG HGXFDWLRQ WR 7UDQVIRUPDWLRQ�
GHYHORS� WKHLU ODQJXDJH VNLOOV�

���� :H ZLOO HQFRXUDJH�HPSOR\HHV WR XVH *DHOLF LQ WKH <HDU � &XVWRPHU 6HUYLFHV 	
ZRUNSODFH� ZKHUH WKH FRUH IXQFWLRQ LV WKH GHOLYHU\ 7UDQVIRUPDWLRQ�
RI *DHOLF VHUYLFHV RU HGXFDWLRQ� :H ZLOO KLJKOLJKW
WKLV HQFRXUDJHPHQW WKURXJK FRPPXQLFDWLRQV VXFK�
DV (',7 �HPSOR\HH� PDJD]LQH�

���� :H ZLOO SODQ D UDQJH RI *DHOLF DZDUHQHVV GD\V� <HDU � *RYHUQDQFH 	 5HJXODWLRQ�
HYHQWV�PHHWLQJV &XVWRPHU 6HUYLFHV 	

7UDQVIRUPDWLRQ� ('/&7

��� 5HOHYDQW�UROHV�MREV ZLOO FRQWLQXH WR EH DVVHVVHG <HDU � &XVWRPHU 6HUYLFHV 	
DV *DHOLF HVVHQWLDO�GHVLUDEOH� SRVWV� 7UDQVIRUPDWLRQ

���� -RE DGYHUWLVHPHQWV IRU *DHOLF VSHFLILF MREV�UROHV <HDU � &XVWRPHU 6HUYLFHV 	�
ZLOO SURYLGH LQIRUPDWLRQ RQ WKH QHHG IRU 7UDQVIRUPDWLRQ�
NQRZOHGJH DQG IOXHQF\ RI WKH *DHOLF ODQJXDJH�

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

&DLELGHLO � � %XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ
*KjLGKOLJ� D¶ FXU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD�
QD *jLGKOLJ DQ JQuRPK

'XLOOH ��
&DLELGHLO � � %XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ *KjLGKOLJ� D¶ FXU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD *jLGKOLJ DQ JQuRPK

%LGK DQ LRPDGK� SUuRPKDFKDV D FKDLGK D FKRPKDUUDFKDGK� DQQ DP 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD *jLGKOLJ DLU D�
FKXU DQ JQuRPK WURQ 3KODQD *jLGKOLJ� 7KD &RPKDLUOH� 'K�Q��%KUHDWDLQQ DQ (DU FXLGHDFKG PRWKDFKDLO DLU QD�
FRWKURPDQ D QRFKGDV JXV D¶ FKjQDQ D EKURVQDFKDGK� DJXV D OHDVDFKDGK WUR�QD SRLOHDVDLGKHDQ D WKD DQQ
DQ�GUjVWD�

1u &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�VJU�GDGK DLU QD GHDODVDQ SRLOHDVDLGK D WKD DQ VjV DLJ DQ jP VHR�
JXV UDRLQWHDQ� D FKRPKDUUDFKDGK� IDU DQ XUUDLQQ GR *KjLGKOLJ D EKLWK� DLU D JDEKDLO D�VWHDFK DQQWD DJXV�
SUuRPKDFKDVDQ� 3OjQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD *jLGKOLJ D EKLWK� DLU DQ FXU DQ VjV WUR�JKQuRPKDQ HLOH� 7KD VLQQ�
D¶ IDLFLQQ DQ OHDVDFKDLGK VHR PDU UXG D FKXLUHDV UL SUuRQQVDEDODQ� JXV *jLGKOLJ D GKqDQDPK� jEKDLVWHDFK D�
WKD D¶ IHXFKDLQQ��DLU *jLGKOLJ D FKXU PDU SKjLUW GH EKHDWKD OjLWKHLO DQQ DQ $OED�

$QQ DQ FUXWKDFKDGK� �UDFKDGK DJXV VJU�GDGK SKRLOHDVDLGKHDQ� Qu &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�
FLQQQWHDFK� JX EKHLO D¶ EKXDLGK� DLU *jLGKOLJ D¶ GRO D UqLU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD *jLGKOLJ�



&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

&KDSWHU � � 3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU
*DHOLF� ,PSOHPHQWDWLRQ RI WKH
1DWLRQDO� *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

&KDSWHU � � 3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU *DHOLF� ,PSOHPHQWDWLRQ� RI WKH 1DWLRQDO *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

7KH YDULRXV SULRULW\� DUHDV LGHQWLILHG LQ WKH 1DWLRQDO� *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ ZLOO EH SULPDULO\ LPSOHPHQWHG�
WKURXJK RXU *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ� (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO DOVR DFNQRZOHGJHV WKDW RSSRUWXQLWLHV�
ZLOO DULVH WR SURPRWH DQG GHYHORS WKH ODQJXDJH WKURXJK� H[LVWLQJ SROLF\ PHDVXUHV�

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO ZLOO H[DPLQH FXUUHQW SROLF\ FRPPLWPHQWV WR LGHQWLI\ DUHDV ZKHUH��*DHOLF
FDQ EH SUR�DFWLYHO\ LQFRUSRUDWHG��DQG WKH SULRULWLHV RI WKH 1DWLRQDO� *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ LQLWLDWHG� WKURXJK�
DGGLWLRQDO PHWKRGV� :H VHH WKLV GHYHORSPHQW� DV FRUUHVSRQGLQJ WR WKH QRUPDOLVDWLRQ SULQFLSOH ZKLFK DLPV�
WR LQFOXGH� *DHOLF DV DQ HYHU\GD\ SDUW RI OLIH LQ 6FRWODQG�

,Q WKH IRUPDWLRQ� UHQHZDO DQG PRQLWRULQJ RI SROLFLHV� (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO ZLOO HQVXUH WKDW WKH�
LPSDFWV RQ *DHOLF ZLOO EH LQ OLQH ZLWK WKH 1DWLRQDO� *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

3DJH ��



(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

%XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ *KjLGKOLJ�
D¶ FXU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD
*jLGKOLJ DQ JQuRPK

6HDOODGK IDUVDLQJ DLU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD *jLGKOLJ

7KD 3ODQD�&jQDLQ 1jLVHDQWD� QD *jLGKOLJ D¶ FRPKDUUDFKDGK FHLWKLU UDRLQWHDQ SOjQDGK FjQDLQ HDGDU�
FKHDQJDODLFKWH ULV DP IHXPDU GqLOLJHDGK� DJXV WDREK D�VWDLJK QDP IHDGKDLQQ VLQ WKD LRPDGK JQuRPK�
SUuRPKDFKDLV DLU D�EKLWK DLU DQ FRPKDUUDFKDGK

��7RJDLO &jQDLQ

$J jUGDFKDGK jLUHDPKDQ OXFKG�ODEKDLU W QD *jLGKOLJ OH EKLWK� D¶ GqDQDPK� FLQQWHDFK� JXP EL *jLGKOLJ DLU�
D WRLUW VHDFKDG WDREK� D�VWDLJK WKHDJKODLFKHDQ� DJXV OH EKLWK� D¶ GqDQDPK� FLQQWHDFK� JXP EL FRWKURPDQ�
LRPFKDLGK DLU DQ GDLQJQHDFKDGK DLUVRQ *jLGKOLJ LRQQVDFKDGK� WUR�D EKLWK�

O DJ jUGDFKDGK� FOHDFKGDGK� DJXV WRLUW VHDFKDG QD *jLGKOLJ DQQV DQ GDFKDLJK
O DJ jUGDFKDGK jLUHDPKDQ FORLQQH� D EKLRV DJ LRQQVDFKDGK *jLGKOLJ VDQ VJRLO
O DJ jUGDFKDGK� jLUHDPKDQ� DJXV UXLJVLQQHDFKG� )RJKODP7UR 0KHDGKDQ QD *jLGKOLJ
O DJ jUGDFKDGK jLUHDPKDQ LQEKLFK D WKD DJ LRQQVDFKDGK QD *jLGKOLJ JX ILOHDQWDV

'XLOOH ��

�� &OHDFKGDGK FjQDLQ

$¶ EURVQDFKDGK� EDUUDFKG� FOHDFKGDGK� QD *jLGKOLJ� D¶ WRLUW FKRWKURPDQ� JXV *jLGKOLJ D�FKOHDFKGDGK DJXV�
EDUUDFKG FKRWKURPDQ� LQQWULJLGK PRGKDQ PuQHDFKDLGK QD *jLGKOLJ�WUR�EKLWK�

O DJ jUGDFKDGK FOHDFKGDGK QD *jLGKOLJ DQQ DQ FRLPKHDUVQDFKGDQ
O DJ jUGDFKDGK FOHDFKGDGK QD *jLGKOLJ DQQ DP IRJKODP DQ GqLGK uUH VJRLOH DJXV DQQ DQ�

jLWHDFKDQ REUDFK
O DJ jUGDFKDGK� *jLGKOLJ DQQV QD PHDGKDQDQ
O DJ jUGDFKDGK EURVQDFKDGK� QD *jLGKOLJ DQQV QD K�HDODLQ
O DJ jUGDFKDGK LQEKH QD *jLGKOLJ DQQ DQ URLQQHDQ� WXUDVDFKG� GXDOFKDV DJXV FXU�VHDFKDG

�� ,QEKH &jQDLQ

$J jUGDFKDGK� IDLFVLQQHDFKG DJXV FOXLQQWLQQ� QD *jLGKOLJ� D¶ EURVQDFKDGK� DLWKQH DJXV D EKLWK� D¶
FUXWKDFKDGK GHDJK uRPKDLJK DLUVRQ QD *jLGKOLJ DQQ DP EHDWKD SKREODFK QD K�$OED WUR�EKLWK�

O DJ jUGDFKDGK� jLUHDPKDQ� EKXLGKQHDQ� D EKLRV D¶ GqDQDPK� 3KODQDLFKHDQ *jLGKOLJ
O DJ jUGDFKDGK LQEKH DJXV FOL� QD *jLGKOLJ
O DJ jUGDFKDGK� IDLFVLQQHDFKG DJXV DLWKQH QD *jLGKOLJ

�� &RUSDV &jQDLQ

$¶ QHDUWDFKDGK LRPFKDLGKHDFKG� DJXV FXQEKDODFKG QD *jLGKOLJ OH EKLWK D¶ EURVQDFKDGK� UDQQVDFKDGK�
DQQV D¶ FKjQDLQ� WUR�EKLWK�

O DJ jUGDFKDGK LRPFKDLGKHDFKG� DJXV FXQEKDODFKG QD *jLGKOLJ
O DJ jUGDFKDGK uUHDQ DJXV UXLJVLQQHDFKG� HDGDU�WKHDQJDFKDLGKHDQ� *jLGKOLJ
O DJ jUGDFKDGK ILRVUDFKDGK UDQQVDFKDLGK FHDUW D WKD UL IKDLJKLQQ



&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU *DHOLF�
,PSOHPHQWDWLRQ RI WKH 1DWLRQDO
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

2YHUYLHZ RI WKH 1DWLRQDO *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

7KH 1DWLRQDO� *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ LGHQWLILHV IRXU LQWHUOLQNLQJ� DVSHFWV RI ODQJXDJH GHYHORSPHQW ZKLFK�
QHHG WR EH DGGUHVVHG� DQG ZLWKLQ� WKHP VHWV RXW D QXPEHU� RI SULRULW\� DFWLRQ DUHDV�

�� /DQJXDJH $FTXLVLWLRQ

,QFUHDVLQJ WKH QXPEHU� RI *DHOLF VSHDNHUV E\ HQVXULQJ WKH ODQJXDJH LV WUDQVIHUUHG� ZLWKLQ� IDPLOLHV DQG�
E\ VHFXULQJ HIIHFWLYH RSSRUWXQLWLHV IRU OHDUQLQJ *DHOLF� WKURXJK�

O LQFUHDVLQJ WKH XVH DQG WUDQVPLVVLRQ RI *DHOLF LQ WKH KRPH
O LQFUHDVLQJ WKH QXPEHU RI FKLOGUHQ DFTXLULQJ *DHOLF LQ WKH VFKRRO
O LQFUHDVLQJ WKH XSWDNH DQG DYDLODELOLW\ RI *DHOLF�PHGLXP HGXFDWLRQ
O LQFUHDVLQJ WKH QXPEHU RI DGXOW *DHOLF OHDUQHUV SURJUHVVLQJ WR IOXHQF\

�� /DQJXDJH 8VDJH

(QFRXUDJLQJ JUHDWHU XVH RI *DHOLF� SURYLGLQJ RSSRUWXQLWLHV WR XVH WKH ODQJXDJH� DQG SURPRWLQJ DFFHVV WR
*DHOLF IRUPV RI H[SUHVVLRQ� WKURXJK�

O LQFUHDVLQJ WKH XVH RI *DHOLF LQ FRPPXQLWLHV
O LQFUHDVLQJ WKH XVH RI *DHOLF LQ WHUWLDU\ HGXFDWLRQ DQG SODFHV RI ZRUN
O LQFUHDVLQJ WKH SUHVHQFH RI *DHOLF LQ WKH PHGLD
O LQFUHDVLQJ WKH SURPRWLRQ RI *DHOLF LQ WKH DUWV
O LQFUHDVLQJ WKH SURILOH RI *DHOLF LQ WKH WRXULVP� KHULWDJH DQG UHFUHDWLRQ VHFWRUV

�� /DQJXDJH 6WDWXV

,QFUHDVLQJ WKH YLVLELOLW\ DQG DXGLELOLW\ RI *DHOLF� HQKDQFLQJ LWV UHFRJQLWLRQ� DQG FUHDWLQJ D�SRVLWLYH LPDJH IRU
*DHOLF LQ 6FRWWLVK SXEOLF OLIH� WKURXJK�

O LQFUHDVLQJ WKH QXPEHU RI ERGLHV SUHSDULQJ *DHOLF /DQJXDJH 3ODQV
O LQFUHDVLQJ WKH SURILOH DQG SUHVWLJH RI *DHOLF
O LQFUHDVLQJ WKH YLVLELOLW\ DQG UHFRJQLWLRQ��RI *DHOLF

�� /DQJXDJH &RUSXV

6WUHQJWKHQLQJ WKH UHOHYDQFH DQG FRQVLVWHQF\ RI *DHOLF DQG SURPRWLQJ� UHVHDUFK�LQWR WKH ODQJXDJH� WKURXJK�

O LQFUHDVLQJ WKH UHOHYDQFH DQG FRQVLVWHQF\ RI WKH *DHOLF ODQJXDJH
O LQFUHDVLQJ WKH TXDOLW\ DQG DFFHVVLELOLW\ RI *DHOLF WUDQVODWLRQV
O LQFUHDVLQJ WKH DYDLODELOLW\ RI DFFXUDWH UHVHDUFK LQIRUPDWLRQ

3DJH ��



(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

%XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ *KjLGKOLJ��
D¶ FXU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD�
*jLGKOLJ DQ JQuRPK

'HDODV DLU $PDVDQ 3OjQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD *jLGKOLJ

7KD GHDODV DLJ &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�JXV GqDQDPK FLQQWHDFK JXP EL DP 3ODQD 1jLVHDQWD DLU�
D FKXU DQ JQuRPK� DJXV DQQV DQ HDUUDLQQ� VHR WKD VLQQ D¶PuQHDFKDGK� PDU D FKRLOHDQDV VLQQ DQ W�DPDV VLQ�

��7RJDLO &jQDLQ

7KD VHDVPKDFKG GKDQ *KjLGKOLJ DQQV DQ jP UL WHDFKG� D¶ FXU IHXP DLU EDUUDFKG� GKDRLQH� D EKLWK� DJ�
LRQQVDFKDGK� QD FjQDLQ DJXV IHXPDLGK� DLUH D GKRO� DLU DQ GDFKDLJK� IRJKODP� DJXV LRQQVDFKDGK� LQEKLFK� PDU�
QD SUuRPK� GKzLJKHDQ DLU VHR D�FKRLOHDQDGK�7KD &RPKDLUOH� 'K�Q��%KUHDWDLQQ DQ (DU DJ DLWKQHDFKDGK
VHR DJXV JDEKDU QD FHXPDQQDQ� D OHDQDV JXV jUDLQQHDFKG� WKDLFHLO DLUVRQ jUGDFKDGK� D WKRLUW DLU jLUHDPK�
OXFKG�ODEKDLU W QD *jLGKOLJ DQQ DQ $OED�

��� � /HDVDFKDGK QD *jLGKOLJ�$QQV DQ 'DFKDLJK

'XLOOH ��

7KD UDQQVDFKDGK DLU D WKRLUW DP IROODLV JX EKHLO WRLUW VHDFKDG FjQDLQ EKR JKLQHDODFK JX JLQHDODFK GHDWDPDFK�
DLUVRQ D EKLWK� D¶ FXPDLO DJXV DJ jUGDFKDGK� OXFKG�ODEKDLUW QD FjQDLQ� $QQ DQ VXLGKHDFKDGK QD *jLGKOLJ� FKD�
EKL D¶ FKXLG DV PRWKD� GKH QD VJRLOHDUDQ LGLU D¶ IXLUHDFK� DQQ DQ WDLJKHDQ IDU D EKHLO *jLGKOLJ DLU D EUXLGKLQQ�
DJXV PDU VLQ� WKD H GHDWDPDFK WDLF D WKRLUW GR WKHDJKODLFKHDQ JXV DQ XUUDLQQ� GKDQ FKjQDQ D EKLWK� DLU D�
FOHDFKGDGK� DQQV DQ GDFKDLJK DJXV JX EKHLO SjUDQWDQ� D¶ WRLUW WDLF GR GK¶LRQQVDFKDGK DQ FXLG FKORLQQH�
%LGK D¶&KRPKDLUOH D¶ VLUHDGK WDLF FRPSjLU WHDFKDLV� EKR SKUuRPK� EKXLGKQHDQ QjLVHDQWD *jLGKOLJ DQQV�
DQ LRPDLUW VHR� $P PHDVJ QDQ UR�LQQOHDFKGDQ� WKD QD OHDQDV�

�L� $¶ WRLUW�DP IROODLV DLUH SKjUDQWDQ PX FKR FXGURPDFK� ¶V D WKD FOHDFKGDGK QD *jLGKOLJ DQQV DQ GDFKDLJK��

�LL� $¶ WRLUW FRPKDLUOH GR SKjUDQWDQ DLU PDU DV XUUDLQQ GKDLEK WDLF D FKXU UL LRQQVDFKDGK

�LLL�$¶ WRLUW FKODVDLFKHDQ FjQDLQ DJXV D¶ EURVQDFKDGK� SKjUDQWDQ� JXV SjLU W D JKDEKDLO DQQWD

*QuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ

�� 1u VLQQ VJU�GDGK DLU EHDFKGDQ SKjUDQWDQ DLU DQ WDLF %OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU
D WKD UL IKDLJKLQQ DQ�GUjVWD JXV DP EURVQDFKDGK 6KzLVHDOWD
JXV D GKRO� DQ VjV DQQ DP IRJKODP� DQ FORLQQH� WUR
PKHDGKDQ� QD *jLGKOLJ DJXV JXV OHDVDFKDLGKHDQ
VDP ELWK D�GKqDQDPK UL OLQQ VLQ�

�� /HDVDLFKLGK VLQQ VWzU�GDWD JXV FOjUDGK D GKqDQDPK %OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU
DLU FODQQ D EKLRV DQQ DP IRJKODP WUR�PKHDGKDQ QD 6KzLVHDOWD
*jLGKOLJ DJXV JXV DQ FXLG DGKDU WDLV DQQ DQ VLRVWDP
DQ IKRJKODLP� D FKRPKDUUDFKDGK�

�� 1u VLQQ FLQQWHDFK JX EKHLO HzODV DLJ QD SjUDQWDQ DLU %OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU
QD FODVDLFKHDQ WDLF D EKLRV DLU DQ FXU DLU GzLJK OH 6KzLVHDOWD
,RQQVDFKDGK� DJXV /HDVDFKDGK &RLPKHDUVQDFKG DJXV



EURVQDLFKLGK� VLQQ GDRLQH JXV D GKRO� DQ VjV DQQWD�

���� 2EUDLFKLGK� VLQQ OH VHLUEKHLV FRPKDLUOHDFKDLGK
SKjUDQWDQ��JXV PDUJDLGKHDFKG� D GKqDQDPK� DLU QD�
EXDQQDFKGDQ DQ FRLV IRJKODP WUR�PKHDGKDQ QD�
*jLGKOLJ�

%OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU
6KzLVHDOWD
%zUG QD *jLGKOLJ

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

�LL� 3URYLGLQJ DGYLFH WR SDUHQWV RQ KRZ WKH\� FDQ V

�LLL� 3URYLGLQJ� ODQJXDJH OHDUQLQJ FODVVHV DQG HQFRXUD

SSRUW OHDUQLQJ

JLQJ SDUHQWV WR SDUWLFLSDWH

$FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH�V�

���� :H ZLOO DXGLW SDUHQWDO YLHZV RQ WKH FXUUHQW�
VXSSRUW JLYHQ WR HQFRXUDJH WKHLU LQYROYHPHQW
LQ WKHLU FKLOGUHQ¶V *DHOLF PHGLXP� HGXFDWLRQ DQG�
PDNH DQ\ DSSURSULDWH� LPSURYHPHQWV�

<HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN

���� :H ZLOO GHYHORS D�GDWDEDVH WR UHFRUG FKLOGUHQ�
HQUROOLQJ LQ *DHOLF PHGLXP HGXFDWLRQ DQG WUDFN�
WKHLU SURJUHVV WKURXJK WKH HGXFDWLRQ V\VWHP�

<HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN

���� :H ZLOO HQVXUH SDUHQWDO DZDUHQHVV RI WKH <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN

3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU *DHOLF��
,PSOHPHQWDWLRQ RI WKH 1DWLRQDO
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

&RPPLWPHQW WR WKH 2EMHFWLYHV RI WKH 1DWLRQDO *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO LV FRPPLWWHG� WR HQVXULQJ WKDW WKH 1DWLRQDO 3ODQ LV LPSOHPHQWHG��
DQG LQ WKLV VHFWLRQ ZH VHW RXW KRZZH ZLOO DFKLHYH WKDW DLP�

�� /DQJXDJH $FTXLVLWLRQ

$ VXVWDLQDEOH IXWXUH IRU *DHOLF UHTXLUHV PRUH SHRSOH WR OHDUQ WKH ODQJXDJH DQG DWWHQWLRQ� UHTXLUHV WR EH�
IRFXVHG RQ WKH KRPH� HGXFDWLRQ� DQG DGXOW OHDUQLQJ DV WKH NH\ PHDQV RI DFKLHYLQJ WKLV� (DVW 'XQEDUWRQ�
VKLUH &RXQFLO DFNQRZOHGJHV�WKLV DQG ZLOO WDNH WKH IROORZLQJ VWHSV WR KHOS FUHDWH D VXSSRU WLYH HQYLURQPHQW�
IRU JURZLQJ WKH QXPEHU RI *DHOLF VSHDNHUV LQ 6FRWODQG�

��� � *DHOLF /DQJXDJH 'HYHORSPHQW� +RPH &RQWH[W

5HVHDUFK�KDV KLJKOLJKWHG WKDW LQWHU�JHQHUDWLRQDO� WUDQVPLVVLRQ LV FUXFLDO WR PDLQWDLQLQJ DQG LQFUHDVLQJ�WKH�
QXPEHU RI VSHDNHUV RI D ODQJXDJH� ,Q WKH *DHOLF FDVH PRVW SXSLOV GR QRW OLYH LQ *DHOLF VSHDNLQJ KRPHV�
DQG WKHUHIRUH LW LV HVVHQWLDO��WR VXSSRUW IDPLOLHV VR WKDW WKH ODQJXDJH FDQ EH XVHG LQ WKH KRPH FRQWH[W�
DQG WKDW SDUHQWV FDQ VXSSRUW WKHLU FKLOGUHQ¶V OHDUQLQJ� 7KH &RXQFLO ZLOO VHHN�SDUWQHUVKLS VXSSRUW IURP�
NH\ QDWLRQDO *DHOLF RUJDQLVDWLRQV LQ WKLV LQLWLDWLYH� 7KH VWUDWHJLHV ZLOO LQFOXGH�

�L� 5DLVLQJ SDUHQWDO� DZDUHQHVV RI WKH LPSRUWDQFH RI *DHOLF XVDJH LQ WKH KRPH�

X
3DJH ��

VXSSRUW FODVVHV DUUDQJHG E\ &RPPXQLW\� /HDUQLQJ�
DQG 'HYHORSPHQW� DQG HQFRXUDJH XSWDNH�

���� :H ZLOO ZRUN ZLWK WKH SDUHQWDO DGYLVRU\ VHUYLFH <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
WR IXU WKHU PDUNHW WKH EHQHILWV RI FKRRVLQJ *DHOLF %zUG QD *jLGKOLJ
0HGLXP HGXFDWLRQ�



(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��

�� 6WqLGKLFKLGK VLQQ EXLGKHDQQ FR�FKRPKDLUOHDFKDLGK %OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU
*jLGKOLJ D EKLRV D¶ ULRFKGDFKDGK IDUVDLQJHDFKG 6KzLVHDOWD

�� 1u VLQQ VJU�GDGK�DLU OHXGDFKDGK VRODU�
FKUzLOHDJDQ�

%OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDL
6KzLVHDOWD

�� 1u VLQQ VJU�GDGK DLU QD URJKDLQQHDQ DLUVRQ SDVJDLQ
%RRN%XJ �8UUDV /HDEKUDLFKHDQ QD K�$OED� DQQ�
DQ *jLGKOLJ DQQ DQ /HDEKDUODQQ 'KURFKDLG� DQ�
(DVEDLJ DJXV EXLGKHDQQ� SjUDQW� LV SjLVWH�

%OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU
6KzLVHDOWD
('/&7

%XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ *KjLGKOLJ�
D¶ FXU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD
*jLGKOLJ DQ JQuRPK

��� � /HDVDFKDGK QD *jLGKOLJ� )RJKODP7UjWK %KOLDGKQDLFKHDQ

$Q�GUjVWD� WKD D¶ &KRPKDLUOH D¶ WRLUW IRJKODP WUjWK EKOLDGKQDLFKHDQ WUR�PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ DLJ 6JRLO�
¬UDLFK� ,QQLV DQ 8LOOW� DJXV D¶ FXU WDLF UL EXLGKHDQQ SjUDQW LV SjLVWH *jLGKOLJ� %LGK DQ VRODU VHR DLU D VJU�GDGK�
WKDU UDRQ�GOHDVWDQDLV� D¶ SKODQD FjQDLQ OH DLUH JX VzQUDLFKWH� DLU OHXGDFKDGK� JX VHLVHDQ IHDVJDLU� DLUVRQ FODQQ�
DRLV VJRLO�jUDLFK DJXV SjUDQW��LV SjLVWH DQQ DQ FRPSjLU WHDFKDV UL VHLUEKHLV FRPKDLUOHDFKDGK SjUDQW QjLVHDQWD�
DJXV DP %zUG�

'XLOOH ��

*QuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ�

VRODU *jLGKOLJ� JXV VJU�GDGK D GKqDQDPK� DLU PDU
D WKD DP SODQD JD FKXU� DQ VjV DJXV JXV FRPKDLUOH� D�
EKDUUDFKG� D WKRLUW DLU OHDVDFKDLGKHDQ D EKDUUDFKG�

���� 1u VLQQ VJU�GDGK DLU QD PRGKDQ� VDQDVDFKG JXV�
GqDQDPK FLQQWHDFK JX EKHLO DLWKQH DLJ GDRLQH
DJXV JXV �LGK DQQ DQ IRJKODP WUjWK�EKOLDGKQDLFKHDQ�
WUR�PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ D PKHDVDGK WKDU VJuUH
QD &RPKDLUOH�

%OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU
6KzLVHDOWD

���� /H FR�REUDFKDGK� OH %zUG QD *DLGKOLJ� Qu VLQQ�
VJU�GDGK DLU PDU DV XUUDLQQ GKXLQQ OHXGDFKDGK�
D WKRLUW DLU IRJKODP WUR�PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ
DLJ DRLV ��� OHLV�DQ DPDV jUGDFKDGK� GH PX ���
D WKRLUW DLU jLUHDPKDQ JDFK EOLDGKQD�

%OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU
6KzLVHDOWD



&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

WKH SODQ DQG JLYH DGYLFH RQ IXUWKHU�
GHYHORSPHQWV�

���� :H ZLOO UHYLHZ WKH SXEOLFLW\ DUUDQJHPHQWV WR�
HQVXUH DZDUHQHVV�DQG JDXJH LQWHUHVW LQ *DHOLF�
PHGLXP� HDUO\ \HDU¶V SURYLVLRQ DFURVV WKH &RXQFLO�
DUHD�

<HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN

���� ,Q OLDLVRQ ZLWK %zUG QD *DLGKOLJ� ZH ZLOO FRQGXFW�
D IHDVLELOLW\ VWXG\ LQWR KRZZH FDQ H[SDQG ���
*DHOLF PHGLXP SURYLVLRQ ZLWK WKH DLP�RI�
LQFUHDVLQJ QXPEHUV E\ DURXQG ��� SHU \HDU�

<HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN
%zUG QD *DLGKOLJ

���� :H ZLOO LQYHVWLJDWH DQ H[SDQVLRQ RI SOD\JURXS�
SURYLVLRQ�

<HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN

3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU *DHOLF�
,PSOHPHQWDWLRQ RI WKH 1DWLRQDO
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

��� � *DHOLF /DQJXDJH 'HYHORSPHQW� (DUO\<HDUV (GXFDWLRQ

&XUUHQWO\� WKH &RXQFLO SURYLGHV *DHOLF PHGLXP� HDUO\ \HDUV HGXFDWLRQ DW0HDGRZEXUQ 1XUVHU\ 6FKRRO DQG�
VXSSRU WV D *DHOLF PRWKHUV�WRGGOHUV JURXS�7KLV SURYLVLRQ ZLOO EH UHYLHZHG RYHU WKH WHUP RI WKH ODQJXDJH�
SODQ ZLWK SDUWLFXODU DWWHQWLRQ JLYHQ WR H[SDQVLRQ LQ DQ DIWHUQRRQ� VHVVLRQ IRU QXUVHU\ VFKRRO DJH FKLOGUHQ�
DQG PRWKHUV 	 WRGGOHUV¶ SURYLVLRQ LQ SDUWQHUVKLS ZLWK WKH QDWLRQDO SDUHQW DGYLVRU\ VHUYLFH DQG WKH %zUG�

$FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH�V�

���� :H ZLOO HVWDEOLVK D�FR�RUGLQDWLQJ� *DHOLF VWDQGLQJ <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
JURXS UHSUHVHQWLQJ WKH UDQJH RI *DHOLF SURYLVLRQ
DQG LQWHUHVWV WR PRQLWRU WKH LPSOHPHQWDWLRQ RI 3DJH ��

���� :H ZLOO LQYHVWLJDWH IXQGLQJ RSWLRQV IRU WKH <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
LQWURGXFWLRQ RI %RRN%XJ EDJV �6FRWWLVK %RRNWUXVW� ('/&7
LQ *DHOLF /DQJXDJH IRU %LVKRSEULJJV /LEUDU\ DQG
*DHOLF PRWKHU�WRGGOHU JURXSV�



%XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ *KjLGKOLJ�
D¶ FXU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD
*jLGKOLJ DQ JQuRPK

��� � /HDVDFKDGK QD *jLGKOLJ� )RJKODP 6JRLOH

7KD &RPKDLUOH 'K�Q %KUHDWDLQQ� DQ (DU D¶ WRLUW IRJKODP WUR�PKHDGKDQ� QD *jLGKOLJ DLJ %XQ�VJRLO ,QQLV DQ�
8LOOW� 'URFKDLG DQ (DVEDLJ�7KD IRJKODP� *jLGKOLJ jUG�VJRLOH� DLU D WKDEKDQQ� DQQV DQ jUG�VJRLO D WKD FHDQJDLOWH�
ULWKH�$FDGDPDLGK 'KURFKDLG DQ (DVEDLJ� 7KD )70*� DLU OHXGDFKDGK� EOLDGKQD DQ GqLGK EOLDGKQD� D UqLU WDLF�
OjLGLU QD &RPKDLUOH� WDEKDU WDVDQ DLUJLG D WKD UL IKDLJKLQQ DJXV LDUUWDV OjLGLU EKR SKjUDQWDQ�

$QQ DQ VHLVHDQ �������� EKD �� VJRLOHDU DQQ DP )70*�� ¶6 H VJRLO VKRLUEKHDFKDLO D�WK¶ LQQWH OH�
IDUVDLQJHDFKG GH JKQuRPKDQ FL�LO� VSzUV DJXV FXOWDUDLO IRVJDLOWH GKD QD VJRLOHDUDQ DQQ DP IRJKODP WUR�
PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ OH PzUDQ LRPDLU WHDQ HDGDU LDG DJXV QD VJRLOHDUDQ DQQ DP IRJKODP WUR�PKHDGKDQ�
QD %HXUOD�7KD JDFK WLGVHDU DQQV DQ W�VUXWK� %KHXUOD DQQ DP %XQ�VJRLO ,QQLV DQ 8LOOW DLU WUqDQDGK IKDLJKLQQ�
DQQ DQ *jLGKOLJ DQQV D¶ %KXQ�VJRLO �*/36��

$Q�GUjVWD� WKD �� VJRLOHDU D¶ GqDQDPPK FK�UVDLFKHDQ *jLGKOLJ DQQ DQ $FDGDPDLGK 'KURFKDLG� DQ (DVEDLJ��
7KD IDUVDLQJHDFKG JKQuRPKDQ� IRJKODLP� DLU DQ WDEKDQQ� FXLGHDFKG� DJXV QDP PHDVJ VLQ WKD D EKLWK� D¶ JDEKDLO�
SjLUW DQQ DQ 'HDVEDG� 1jLVHDQWD� *jLGKOLJ�7KD� DQ VJHDPD *jLGKOLJ DQQV D¶ %KXQ�VJRLO �*/36� DLU D FKXU DQ�
VjV DQQ DQ LRPDGK� VJRLO DJXV WKD F�UVDLFKHDQ WUqDQDLGK DLU DQ WDEKDQQ JDFK EOLDGKQD�� *X UXLJH VHR� WKD ���
WLGVHDU DLU D EKLWK DLU DQ WUqDQDGK DQQ DQ */36�

'XLOOH ��

*QuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ

�� 6WqLGKLFKLGK VLQQ EXLGKHDQQ FR�zUGDQDFKDLGK %OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU
*jLGKOLJ D ULRFKGDLFKHDV� DQ IKDUVDLQJHDFKG GH 6KzLVHDOWD�
VKRODU DJXV �LGKHDQ� *jLGKOLJ JXV VJU�GDGK D
GKqDQDPK� DLU FXU DQ JQuRPK� D¶ SKODQD DJXV D�
EKHLU FRPKDLUOH� DLU OHDVDFKDLGKHDQ D EKDUUDFKG�

���� 7KDLULV DLU jP D¶ SKODQD Qu VLQQ VJU�GDGK IKDUVDLQJ %OLDGKQDFKDQ )RJKODP DJXV 2EDLU�
DLU QD SRLOHDVDLGKHDQ IRJKODLP DJDLQQ DJXV DLU QD � � � 6KzLVHDOWD
GzLJKHDQ�REUDFK� DJDLQQ DQQ DP IRJKODP WUR�
PKHDGKDQ� QD *jLGKOLJ� JXV EHDFKG D JKDEKDLO DLU�
OHDVDFKDLGKHDQ� FXUDLFHDODP DLJ uUH QjLVHDQWD��
DLWKLVJHDQ�+0,H� DJXV FRPKDLUOH� EKR EKXLGKHDQQ�
VWL�LULGK� D¶ %K�LUG �1*(6*�� DJXV DWKDUUDFKDLGKHDQ�
D GKqDQDPK� D UqLU SUuRQQVDEDODQ� D¶&KXUDLFHDODP�
DLUVRQ 6jU�PKDWKDLV�

7KqLG FXLGHDP D�FKXU JX VzQUDLFKWH DLU QD OHDQDV�

O GzLJKHDQ ERJDLGK
O SUuRPK� FKzUDLFKHDQ DJXV PRGKDQ�

DWKDUUDFKDLGK
O DGKDUWDVDQ FXUDLFHDODP DQQ DQ OLWHDUDV��

jLUHDPKDFKG� DJXV VOjLQH DJXV VXQQG
O OHDVDFKDGK IRJKODP jUG�VJRLOH
O WDLF OHDVDFKDGK FjLOHDFKG
O GHDUEKDGK� FjLOHDFKG DJXV VJU�GDGK uUHDQ

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU *DHOLF�
,PSOHPHQWDWLRQ RI WKH 1DWLRQDO
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

��� � *DHOLF /DQJXDJH 'HYHORSPHQW� 6FKRRO (GXFDWLRQ

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO SURYLGHV *DHOLF PHGLXP SULPDU\ HGXFDWLRQ DW0HDGRZEXUQ 3ULPDU\�
6FKRRO��%LVKRSEULJJV� 6HFRQGDU\ SURYLVLRQ� LV RIIHUHG� DW WKH DVVRFLDWHG VHFRQGDU\� %LVKRSEULJJV $FDGHP\��
7KH SULPDU\ *0( SURYLVLRQ KDV H[SDQGHG LQ VXFFHVVLYH \HDUV� UHIOHFWLQJ� VWURQJ� &RXQFLO� VXSSRUW� WKH�
DYDLODELOLW\ RI JUDQW VXSSRUW DQG KLJK SDUHQWDO GHPDQG�

,Q VHVVLRQ �������� WKH UROO ZDV �� SXSLOV� ,W LV D KLJK SHUIRUPLQJ� VFKRRO DQG D ZLGH UDQJH RI PXVLFDO��
VSRUWLQJ DQG FXOWXUDO DFWLYLWLHV DUH DYDLODEOH IRU WKH *DHOLF PHGLXP SXSLOV ZLWK PDQ\ MRLQW LQLWLDWLYHV LQ�
WKHVH DUHDV DORQJ VLGH SXSLOV IURP� WKH PDLQ VWUHDP��(YHU\ FXUUHQW WHDFKHU LQ WKH (QJOLVK VWUHDP RI�
0HDGRZEXUQ 3ULPDU\ 6FKRRO KDV EHHQ WUDLQHG LQ *DHOLF /HDUQLQJ LQ WKH 3ULPDU\ 6FKRRO�

%LVKRSEULJJV $FDGHP\� KDV D FXUUHQW� UROO RI �� SXSLOV WDNLQJ *DHOLF FRXUVHV�� $ ZLGH UDQJH RI ZLGHU�
HGXFDWLRQDO DFWLYLWLHV�DUH DOVR RIIHUHG� LQFOXGLQJ�WKH SDUWLFLSDWLRQ LQ WKH QDWLRQDO *DHOLF 'HEDWLQJ�
6RFLHW\�7KH *DHOLF /DQJXDJH LQ 3ULPDU\ 6FKRRO 6FKHPH �*/36� RSHUDWHV LQ D QXPEHU� RI VFKRROV DQG�
HPSOR\HHV WUDLQLQJ SODFHV DUH RIIHUHG HDFK�\HDU� &XUUHQWO\� D�WRWDO RI �� WHDFKHUV KDYH EHHQ WUDLQHG
LQ */36�

$FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH�V�

���� :H ZLOO HVWDEOLVK D�FR�RUGLQDWLQJ� *DHOLF VWDQGLQJ <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
JURXS UHSUHVHQWLQJ WKH UDQJH RI *DHOLF SURYLVLRQ
DQG LQWHUHVWV WR PRQLWRU WKH LPSOHPHQWDWLRQ�
RI WKH SODQ DQG JLYH DGYLFH RQ IXUWKHU�
GHYHORSPHQWV�

��� 2YHU WKH WHUP RI WKH SODQ ZH ZLOO FRQGXFW� D <HDUV � � � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
FRPSUHKHQVLYH UHYLHZ RI RXU HGXFDWLRQ SROLFLHV
DQG SURFHGXUHV LQ *DHOLF PHGLXP HGXFDWLRQ WR�
WDNH DFFRXQW RI QDWLRQDO FXUULFXODU GHYHORSPHQWV��
+0,H UHSRUWV DQG DGYLFH IURP WKH %zUG¶V�
HGXFDWLRQ VWHHULQJ JURXS �1*(6*� DQG PDNH�
DSSURSULDWH FKDQJHV� LQ WRWDO DFFRUGDQFH ZLWK
WKH JXLGLQJ SULQFLSOHV�RI &XUULFXOXP IRU
([FHOOHQFH�

3DUWLFXODU DWWHQWLRQ ZLOO EH JLYHQ WR WKH IROORZLQJ�

O LPPHUVLRQ PHWKRGRORJLHV
O FRUH HQWLWOHPHQWV DQG WUDQVLWLRQ DUUDQJHPHQWV
O FXUULFXODU SURJUHVVLRQ LQ OLWHUDF\� QXPHUDF\�

DQG KHDOWK DQG ZHOO EHLQJ
O VHFRQGDU\ FXUULFXOXP GHYHORSPHQW
O TXDOLW\ LPSURYHPHQW VXSSRUW
O TXDOLW\ DVVXUDQFH DQG PRGHUDWLRQ RI VWDQGDUGV

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



%XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ *KjLGKOLJ�
D¶ FXU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD
*jLGKOLJ DQ JQuRPK

*QuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ

���� 1u VLQQ VJU�GDGK DLU EHDFKGDQ SKjUDQWDQ DLU %OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU�
IRJKODP WUR�PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ� 6KzLVHDOWD

���� 1u VLQQ VJU�GDGK�DLU FRWKURPDQ� DLUVRQ %OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU�
OHXGDFKDGK D EKDUUDFKG� DQQ DQ VRODU *jLGKOLJ 6KzLVHDOWD
DLJ uUH EXQ�VJRLOH� D¶ JDEKDLO D�VWHDFK EHDFKGDQ�
SKjUDQWDQ D UqLU 3OjQD &jQDLQ *jLGKOLJ 1jLVHDQWD�
D¶ %K�LUG�

'XLOOH ��

���� /HDQDLGK VLQQ OHLV�DQ OHXGDFKDGK DQQ DP IRJKODP %OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU�
WUR�PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ DQQ DQ $FDGDPDLGK DJXV D¶ 6KzLVHDOWD�'KURFKDLG
DQ (DVEDLJ� D¶ JDEKDLO� EHDFKG� DLU DQ OHDQWDLQQ
VJU�GDGK �� JX K�jUG�� �LGK QDQ VJRLOHDUDQ� DJXV�
VXLGKHDFKDGK OXFKG�REUDFK� DJXV JKRLUHDVDQ�

���� 1u VLQQ EDUUDFKG EURVQDFKDLGK DLU */36� D¶ $¶ OHDQWDLQQ )RJKODP 	 2EDLU�
JDEKDLO EHDFKG JX VzQUDLFKWH DLU EXDLGK DJXV 6KzLVHDOWD�VOLJKHDQ
DGKDUWDLV QDQ VJRLOHDUDQ

���� /HDVDLFKLGK VLQQ EDUUDFKG FKRWKURPDQ� DGKDUWDLV $¶ OHDQWDLQQ )RJKODP 	 2EDLU�
SURLIHLVHDQWD �&3'� GR OXFKG�REUDFK DQQ DP 6KzLVHDOWD�IRJKODP
WUR�PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ OH EKLWK D¶
JDEKDLO EHDFKG DLU QD WKD DLU D WKDEKDQQ DLJ uUH�
QjLVHDQWD� FR�REUDFKDGK� HDGDU��JKGDUUDLV� DJXV�
QDV XUUDLQQ GR VKHLUEKHLV (4'6 QD FRPKDLUOH
D GKqDQDPK�

���� /HDVDLFKLGK VLQQ EDUUDFKG JKRLUHDVDQ DLU�ORLGKQH� $¶ OHDQWDLQQ )RJKODP 	 2EDLU�
QDP PHDVJ VLQ */2: DJXV 6FKRODU� JXV WDLF D 6KzLVHDOWD
FKXU UL OHDVDFKDGK OHDQWDLQQHDFK SURLIHLVHDQWD�
GR OXFKG�REUDFK� DJXV GR VJRLOHDUDQ�

���� 1u VLQQ DWK�VJU�GDGK DLU QD SRLOHDVDLGKHDQ DJDLQQ $¶ OHDQWDLQQ )RJKODP 	 2EDLU�
D WKDREK� FODQQ D JKDEKDLO GKDQ VJRLO JXV GqDQDPK 6KzLVHDOWD�
FLQQWHDFK JX EKHLO IKLRV DLJ JDFK SjUDQW DLU QD
FRWKURPDQ DLU IRJKODP�WUR�PKHDGKDQ QD
*jLGKOLJ DLJ uUH FOjUDLGK�

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU *DHOLF�
,PSOHPHQWDWLRQ RI WKH 1DWLRQDO
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

$FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH�V�

���� :H ZLOO VXUYH\ SDUHQWDO YLHZV RQ *DHOLF PHGLXP <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
HGXFDWLRQ�

���� :H ZLOO XQGHUWDNH D IHDVLELOLW\ VWXG\ LQWR WKH <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
IXUWKHU H[SDQVLRQ RI *DHOLF PHGLXP SULPDU\
SURYLVLRQ��WDNLQJ DFFRXQW RI SDUHQWDO YLHZV� LQ�
DFFRUGDQFH ZLWK WKH %zUG¶V 1DWLRQDO *DHOLF�
/DQJXDJH 3ODQ�

���� :H ZLOO FRQWLQXH WKH H[SDQVLRQ RI *DHOLF <HDU � DQG (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
PHGLXP VHFRQGDU\ SURYLVLRQ DW %LVKRSEULJJV RQJRLQJ
$FDGHP\� WDNLQJ DFFRXQW RI WKH UHYLHZ
�� DERYH�� SXSLO LQWHUHVW� DQG WKH DYDLODELOLW\ RI�
HPSOR\HHV DQG UHVRXUFHV�

���� :H ZLOO IXUWKHU SURPRWH WKH */36� JLYLQJ 2QJRLQJ (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
SDUWLFXODU DWWHQWLRQ WR LPSDFW DQG SURJUHVVLRQ
URXWHV IRU SXSLOV�

���� :H ZLOO IXUWKHU GHYHORS FRQWLQXLQJ SURIHVVLRQDO 2QJRLQJ (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
GHYHORSPHQW �&3'� RSSRUWXQLWLHV IRU *DHOLF
PHGLXP HPSOR\HHV WDNLQJ DFFRXQW RI QDWLRQDO�
SURYLVLRQ� LQWHU�DXWKRULW\� FROODERUDWLRQ� DQG WKH�
FDSDFLW\ RI WKH LQ�KRXVH (4'6 VHUYLFH�

���� :H ZLOO IXUWKHU GHYHORS WKH GHSOR\PHQW RI 2QJRLQJ (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
RQ�OLQH� IDFLOLWLHV� LQFOXGLQJ */2: DQG 6FKRODU� WR
VXSSRUW &3' DQG OHDUQLQJ RSSRUWXQLWLHV IRU�
HPSOR\HHV DQG SXSLOV�

���� :H ZLOO UHYLHZ RXU VFKRRO DGPLVVLRQ SURFHGXUHV <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
WR HQVXUH WKDW DOO SDUHQWV DUH PDGH DZDUH RI WKH
DYDLODELOLW\ RI *DHOLF 0HGLXP (GXFDWLRQ DW WKH�
UHJLVWUDWLRQ VWDJH�

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

%XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ *KjLGKOLJ��
D¶ FXU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD�
*jLGKOLJ DQ JQuRPK
�� /HDVDFKDGK QD *jLGKOLJ�� )LRVUDFKDGK DJXV ,RQQVDFKDGK &RLPKHDUVQDFKG

*jLGKOLJ DQQ DQ ,RQQVDFKDGK ,QEKHDFK

7KD VLQQ FXLGHDFKG PRWKDFKDLO JX EKHLO DWK�EKHzWKDFKDGK� QD *jLGKOLJ DQ XUUD UL GDRLQH D EKLWK� D¶�
FOHDFKGDGK QD *jLGKOLJ DQQ DQ UDRLQWHDQ� QDV IKDUVDLQJH GH EKHDWKD OjLWKHLO� 7KD DQ HDUUDQQ VHR FXLGHDFKG�
D¶ JDEKDLO D�VWHDFK PKRODLGKHDQ� DLUVRQ D EKLWK� D¶ WRLU W OHXGDFKDGK DLU IDLFVLQQHDFKG QD *jLGKOLJ DQQ DQ�
UDRLQWHDQ� FXOWDUDLO� GXDOFKDLV DJXV FXU�VHDFKDG QD &RPKDLUOH�

7KD FRWKURPDQ� JX OHzU� DQQ PX WKUjWK� DLUVRQ FOHDFKGDGK� QD *jLGKOLJ DQQV DQ �JKGDUUDV� D¶ FKXLG DV PRWKD�
GKLXEK DLU DQ FXU DLU GzLJK WURQ URLQQ LRQQVDFKDGK DJXV OHDVDFKDGK FRLPKHDUVQDFKG� �&/'�� DJDLQQ D WKD�
DP EURLQQ� VHLUEKHLV DQ IKRJKODLP�� 1DP��PHDVJ VLQ WKD EXLGKQHDQ zLJULGK� EXLGKQHDQ LRQQVDFKDLGK�
WHDJKODLFK� VJHDPDLFKHDQ FOXLFK OjLWKHDQ�VDRUD� FODVDLFKHDQ FXOWDUDLO DJXV JQuRPKDQ� LRPDLQ� WDFKDUWDVDQ�
FzPKQDLGKHDFK� *jLGKOLJ DJXV FHDQJDODLFKHDQ HDGDU�QjLVHDQWD�7KD &/'� FXLGHDFKG� D¶ FXPDLO PzUDQ�
FKHDQJDODLFKHDQ OH EXLGKQHDQ FRLPKHDUVQDFKG�7KD� QD JQuRPKDQ VHR XLOH FXGURPDFK� DQQ D EKLWK� D¶ WRJDLO�
EDUUDFKG� DLUH DJXV D¶ EURVQDFKDGK LQEKH QD FjQDLQ DQQ DQ &RLPKHDUVQDFKG 'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU�
$P PHDVJ QD WKD DLU D WKDEKDQQ DQ�GUjVWD OH &/'� WKD FODVDLFKHDQ OXFKG�WzLVHDFKDLGK� HDGDU�PKHDGKDQ��
DGKDUWDFK DJXV EXLGKQHDQ 8OSDQ GR OXFKG�LRQQVDFKDLGK�

'XLOOH ��

*QuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ

�� 6WqLGKLFKLGK VLQQ EXLGKHDQQ FR�zUGDQDFKDLGK %OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU
*jLGKOLJ D ULRFKGDLFKHDV� IDUVDLQJHDFKG VRODU QD 6KzLVHDOWD
*jLGKOLJ DJXV �LGKHDQ JXV VJU�GDGK IHXPDODFKG D
GKqDQDPK� VJU�GDGK D GKqDQDPK DLU FXLU DQ�
JQuRPK� D¶ SKODQD DJXV JXV FRPKDLUOH� D WKRLUW DLU�
OHDVDFKDLGKHDQ VDQ jP UL WHDFKG� OHXGDFKDGK D�
WKRLUW DLU QD WKDWKDU� D¶ OuEKULJHDGK� DQQ DQ VJuUHDQ�
HDGDU�GKHDODLFKWH�GH 'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU�

���� 1u VLQQ VJU�GDGK DLU DQ IKDUVDLQJHDFKG GH %OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU�
JKQuRPKDQ &/'� JXV FRPKDUUD D�VWqLGKHDFKDGK 6KzLVHDOWD
DLUVRQ DGKDUWDVDQ D EKDUUDFKG�

���� 'DLQJQLFKLGK� VLQQ DJXV OHXGDLFKLGK� VLQQ QD %OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU�
FRWKURPDQ GR VJRLOHDUDQ *jLGKOLJ JXV D GKRO DQ 6KzLVHDOWD
VjV DQQ DQ JQuRPKDQ� IRJKODLP� FXOWDUDLO� DJXV VSzUV��
IR EKUDWDFK� QD VJRLOH DJXV &/'� %XLGKHDQQ
ÑLJULGK� 'KHXJDLUHDQ QDP PHDVJ VLQ�

���� 'DLQJQLFKLGK VLQQ QD WKDWKDU D¶ VRODUDFKDGK $¶ OHDQWDLQQ )RJKODP DJXV 2EDLU�
DQ�GjVWD GH FKODVDLFKHDQ *jLGKOLJ GR GK¶LQEKLFK 6KzLVHDOWD
DJXV OHXGDLFKLGK VLQQ DQQ DQ UDRLQWHDQ� �UD IDU D�
EKHLO LDUUWDV DLUVRQ D OHLWKLG� DLU D FKRPKDUUDFKDGK�

���� ¬UGDLFKLGK� VLQQ LQEKH GKXDLVHDQ D WKD DLU DQ FXU DLU %OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU�
GzLJK OH &/'� DLUVRQ LQEKLFK D�WKD DJ LRQQVDFKDGK 6KzLVHDOWD
*jLGKOLJ DQQV QD PHDGKDQDQ LRQDGDLO DJXV DLU�
OjUDLFKHDQ�OuQ DJXV OLWULFKHDQ� QDLGKHDFKG QD�
&RPKDLUOH DLU %XLGKQHDQ *jLGKOLJ�('&�



���� :H ZLOO HVWDEOLVK D�FR�RUGLQDWLQJ� *DHOLF VWDQGLQJ
JURXS UHSUHVHQWLQJ WKH UDQJH RI *DHOLF SURYLVLRQ�
DQG LQWHUHVWV WR FDUU\ RXW DQ DVVHVVPHQW RI QHHG�
H[HUFLVH� PRQLWRU WKH LPSOHPHQWDWLRQ RI WKH SODQ�
DQG JLYH DGYLFH RQ IXUWKHU GHYHORSPHQWV ��
SRVVLEOH H[SDQVLRQ RI GHOLYHU\ LQ RWKHU�
JHRJUDSKLFDO DUHDV�RI (DVW 'XQEDUWRQVKLUH�

<HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN

���� :H ZLOO DXGLW WKH UDQJH RI &/' DFWLYLWLHV WR�
HVWDEOLVK D EHQFKPDUN� IRU IXU WKHU SURJUHVV�

<HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN

���� :H ZLOO FRQVROLGDWH DQG H[WHQG WKH RSSRUWXQLWLHV�
IRU *DHOLF SXSLOV WR SDUWLFLSDWH LQ ZLGHU�
HGXFDWLRQDO� FXOWXUDO DQG VSRUWLQJ DFWLYLWLHV�
XQGHU WKH DXVSLFHV RI ERWK WKH VFKRRO DQG
&/'� LQFOXGLQJ D7HHQDJH<RXWK *URXS�

<HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN

3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU *DHOLF�
,PSOHPHQWDWLRQ RI WKH 1DWLRQDO
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ
�� *DHOLF /DQJXDJH 'HYHORSPHQW�� &RPPXQLW\ ,QIRUPDWLRQ DQG /HDUQLQJ

*DHOLF�LQ $GXOW /HDUQLQJ

:H DUH DZDUH WKDW WKH UHYLYDO RI *DHOLF LV�DOVR GHSHQGDQW� RQ SHRSOH� XVLQJ�WKH ODQJXDJH LQ DQ LQFUHDVLQJO\�
ZLGH UDQJH RI GDLO\ DFWLYLWLHV�� 7KLV VHFWLRQ DOVR FRYHUV SURSRVDOV IRU H[WHQGLQJ WKH YLVLELOLW\ RI *DHOLF LQ WKH�
FXOWXUDO� KHULWDJH DQG UHFUHDWLRQDO SURYLVLRQ PDGH E\ WKH &RXQFLO�

7KHUH DUH DOUHDG\ H[WHQVLYH RSSRUWXQLWLHV IRU *DHOLF XVDJH LQ WKH DXWKRULW\� PRVWO\ RUJDQLVHG WKURXJK RXU�
FRPPXQLW\ OHDUQLQJ DQG GHYHORSPHQW �&/'�� VHFWLRQ ZLWKLQ WKH HGXFDWLRQ VHUYLFH� 7KHVH LQFOXGH \RXWK�
JURXSV� IDPLO\ OHDUQLQJ JURXSV� KROLGD\� SOD\ VFKHPHV� FXOWXUDO� FODVVHV DQG DFWLYLWLHV� 6KLQW\� UHVLGHQWLDO *DHOLF�
HYHQWV DQG LQWHUQDWLRQDO� OLQNV� &/' DOVR PDLQWDLQV�H[WHQVLYH OLQNV ZLWK FRPPXQLW\ JURXSV� 7KHVH DFWLYLWLHV�
DOO SOD\ D VLJQLILFDQW UROH LQ EXLOGLQJ ZLGHU DZDUHQHVV DQG SURPRWLQJ� WKH VWDWXV RI WKH ODQJXDJH DFURVV WKH�
(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RPPXQLW\� &XUUHQW &/' SURYLVLRQ LQ *DHOLF /DQJXDJH OHDUQLQJ LQFOXGHV EHJLQQHUV��
LQWHUPHGLDWH� DGYDQFHG DQG 8OSDQ JURXSV RI OHDUQHUV�

$FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH�V�

3DJH ��

���� :H ZLOO FRQVROLGDWH H[LVWLQJ *DHOLF FODVV SURYLVLRQ 2QJRLQJ (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
IRU DGXOW OHDUQHUV DQG H[SDQG SURYLVLRQ WR QHZ
DUHDV ZKHUH� GHPDQG LV LGHQWLILHG

���� :H ZLOO UDLVH WKH SURILOH RI WKH &/' RUJDQLVHG <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
DZDUGV HYHQW IRU *DHOLF DGXOW OHDUQHUV E\
HQVXULQJ FRYHUDJH LQ WKH ORFDO PHGLD DQG LQ�
&RXQFLO¶V *DHOLF *URXSV ('& ZHEVLWH DQG�
QHZVOHWWHUV�

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

*QuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ

���� 1u VLQQ EDUUDFKG OHDVDFKDLGK DLU FjLOHDFKG�
LRQQVDFKDLGK� QDQ LQEKHDFK OH EKLWK� D¶ WRLUW�
WUqDQDGK JDFK EOLDGKQD GR GK¶RLGHDQ� D¶ WRLUW�
OHXGDFKDGK DLU IDUVDLQJHDFKG JKRLUHDVDQ DJXV OH�
EKLWK� D¶ OHXGDFKDGK FKRWKURPDQDQ DLU VWXWKDQ�
IKDLJKLQQ DLU�ORLGKQH�

$¶ OHDQWDLQQ )RJKODP 	 2EDLU
6KzLVHDOWD

��� %KHLU VLQQ SLVHDFK DLU DQ HzODV D WKD DLJ GDRLQH DLU
VRODU *jLGKOLJ DQ &/'� DP PHDVJ VLQ WKD�
FRWKURPDQ� LRQQVDFKDLGK GR GK¶LQEKLFK� FHzO DJXV�
FXOWDU DJXV JQuRPKDQ VSzUV OH EKLWK� D¶ FXU�
ILRVUDFKDGK DLU WRJDODLFKHDQ QD &RPKDLUOH� DJXV
DLU OjUDLFKHDQ�OuQ QD &RPKDLUOH�

%OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU
6KzLVHDOWD

%XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ *KjLGKOLJ�
D¶ FXU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD
*jLGKOLJ DQ JQuRPK

'XLOOH ��
���� %KHLU VLQQ jUGDFKDGK� DLU jLUHDPKDQ� D WKD D¶ GRO $¶ OHDQWDLQQ )RJKODP 	 2EDLU�

DLU 6HDFKGDLQ�QDQ 7HDJKODLFKHDQ� DLJ 6DEKDO 0zU 6KzLVHDOWD
2VWDLJ�

���� /HDQDLGK VLQQ DLU VJU�GDLGKHDQ IRLUPHLO� D $¶ OHDQWDLQQ )RJKODP 	 2EDLU�
GKqDQDPK DLU JQuRPKDQ GR FKRLPKHDUVQDFKG 6KzLVHDOWD
QD *jLGKOLJ DJDLQQ OH EKLWK� D¶ FOHDFKGDGK FOjU DQ
+0,H ³+RZ JRRG��LV�RXU&/'´�

��� 7KDU� �LQH D¶ SKODQD� REUDLFKLGK VLQQ OH DU EXLGKQHDQ $¶ OHDQWDLQQ )RJKODP 	 2EDLU
FRPSjLU WHDFKDLV JXV WDLF D FKXU JXV )qLV�EKOLDGKQDLO 6KzLVHDOWD
QDV IKDUVDLQJH� D VWqLGKHDFKDGK� &RPPXQ QDP 3jUDQW

��� 1u VLQQ VJU�GDGK DLU VRODU JKRLUHDVDQ *jLGKOLJ DJXV $¶ OHDQWDLQQ ('/&7�
&HLOWHDFK��QDU OHDEKDUODQQDQ DJXV WDLJKHDQ�WDVJDLGK�
JXV JRLUHDVDQ� D OHDVDFKDGK� DJXV JXV OHLJHLO OH�
UDQQVDFKDGK DLU�ORLGKQH� D�EKLWK DLU D�GKqDQDPK�
GKH QD JRLUHDVDQ�

��� /HDVDLFKLGK VLQQ SRLOHDVDLGK UR�LQQOHDFKGDLO� DLU %OLDGKQD � )RJKODP DJXV 2EDLU�
VXLGKHDFKDGK DJXV OHDVDFKDGK FXOWDU QD *jLGKOLJ 6KzLVHDOWD
DQQ DQ VRODU QD &RPKDLUOH� D¶ JDEKDLO D�VWHDFK�
VJRLOWHDQ DJXV JQuRPKDQ� &/'� )zUDP /XFKG�
LRQQVDFKDLGK� QD *jLGKOLJ DJXV WDFKDU WDVDQ JXV�
$LWKQH QD *jLGKOLJ jUGDFKDGK�

��� 1HDUWDLFKLGK VLQQ FHDQJDODQ OH �JKGDUUDVDQ $¶ OHDQWDLQQ )RJKODP 	 2EDLU
*jLGKOLJ HLOH� 6WqLGKLFKLGK� VLQQ FHDQJDODQ QDV 6KzLVHDOWD�
GO�LWKH UL DRQ HLOH DQQV DQ 5RLQQ (zUSD DJXV
EXLGKQHDQ FRLPKHDUVQDFKG DQQ DQ $OED 1XDGK�



3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU *DHOLF�
,PSOHPHQWDWLRQ RI WKH 1DWLRQDO
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

$FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH�V�

���� :H ZLOO IXU WKHU GHYHORS WKH TXDOLW\ RI WKH DGXOW 2QJRLQJ (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
OHDUQLQJ H[SHULHQFH E\ SURYLGLQJ DQ DQQXDO WUDLQLQJ
FRXUVH IRU WXWRUV� LQFUHDVLQJ WKH UDQJH RI UHVRXUFHV�
DQG E\ H[WHQGLQJ� RQ�OLQH� DFFHVV WR PDWHULDOV�

���� :H ZLOO LPSURYH� WKH DZDUHQHVV RI &/' *DHOLF <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
SURYLVLRQ� LQFOXGLQJ DGXOW OHDUQLQJ� PXVLF� DQG
FXOWXUH DQG VSRUW DFWLYLWLHV E\ SRVWLQJ LQIRUPDWLRQ�
LQ &RXQFLO EXLOGLQJV DQG RQ &RXQFLO ZHE�VLWHV�

���� :H ZLOO LQFUHDVH SDUWLFLSDWLRQ LQ WKH UHVLGHQWLDO 2QJRLQJ (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN
6DEKDO 0RU 2VWDLJ ZHHN IRU *DHOLF IDPLOLHV�

���� :H ZLOO FRQWLQXH WR FRQGXFW IRUPDO HYDOXDWLRQV 2QJRLQJ (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
RI RXU *DHOLF FRPPXQLW\� DFWLYLWLHV XVLQJ WKH
+0,H ³+RZ JRRG��LV�RXU &/'´ WHPSODWH�

��� 2YHU WKH WHUP RI WKH SODQ ZH ZLOO ZRUN ZLWK RXU 2QJRLQJ (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
SDUWQHU RUJDQLVDWLRQV WR VXSSRUW WKH GHYHORSPHQW &RPPXQ QDP 3DUDQW
RI D PRUH� H[WHQVLYH� DQQXDO )HLV�

��� :H ZLOO UHYLHZ WKH SURYLVLRQ PDGH IRU *DHOLF DQG 2QJRLQJ ('/&7�
&HOWLF UHVRXUFHV LQ RXU OLEUDULHV DQG PXVHXPV�
HQKDQFH WKH PDWHULDOV FRQWLQXH WR HQDEOH RQ�OLQH�
VHDUFKHV IRU UHVRXUFHV�

��� :H ZLOO GHYHORS D VWUDWHJLF SROLF\ RQ WKH SODFH <HDU � (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
DQG GHYHORSPHQW RI *DHOLF FXOWXUH LQ &RXQFLO
SURYLVLRQ��LQFOXGLQJ�VFKRROV DQG &/' DFWLYLWLHV�
LQFOXGLQJ D *DHOLF /HDUQHUV )RUXP DQG RWKHU�
*DHOLF $ZDUHQHVV� 5DLVLQJ HYHQWV�

��� :H ZLOO VWUHQJWKHQ RXU OLQNV ZLWK RWKHU *DHOLF 2QJRLQJ (GXFDWLRQ 	 6RFLDO:RUN�
DXWKRULWLHV� :H ZLOO HVWDEOLVK D�FORVHU OLQN ZLWK
RQH LQ (XURSH DQG ZLWK FRPPXQLW\ JURXSV LQ
1RYD 6FRWLD�

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��

%XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ *KjLGKOLJ�
D¶ FXU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD
*jLGKOLJ DQ JQuRPK

��� � /HDVDFKDGK QD *jLGKOLJ�� &RUSDV &jQDLQ

7KD &RPKDLUOH� 'K�Q��%KUHDWDLQQ DQ (DU DJ DLWKQHDFKDGK DQ IKHXP DLUVRQ QHDUW DJXV FXQEKDODFKG QD�
*jLGKOLJ D GKqDQDPK� QDV WUHDVD� JX VzQUDLFKWH� DQQ D EKLWK� D¶ OHDVDFKDGK WHLFQHzODV� DJXV JRLUHDVDQ�
HDGDU�WKHDQJDFKDLGK�

5DRQ *QuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ

���� *jLGKOLJ DQQ DQ $Q DQ FR�REUDFKDGK� OH EXLGKQHDQ %OLDGKQD � /HDVDFKDGK 	�
&RLPKHDUVQDFKGDQ��� FRPSjLU WHDFKDLV� VWqLGKLFKLGK� VLQQ OLRVWD $WK�EKHzWKDFKDGK

DRQWDLFKWH GH GK¶DLQPHDQ�jLWH *jLGKOLJ�
DQQ DQ VJuUH QD &RPKDLUOH� DJXV�
IRLOOVLFKLGK VLQQ LDG DLU OjUDFK�OuQ QD�
&RPKDLUOH�

'XLOOH ��

���� *jLGKOLJ DQQV DQ %LGK ILRVUDFKDGK DLU FODVDLFKHDQ IRJKODP %OLDGKQD � )RJKODP 	 2EDLU�
jLWH�REUDFK FRLPKHDUVQDFKG� DJXV JQuRPKDQ DJXV DQ XDLU 6KzLVHDOWD

FR�FKHDQJDLOWH UL *jLGKOLJ DLU DQ WRLUW GR VLQ D¶ 6HLUEKHLVHDQ� /XFKG�
OXFKG�REUDFK WUR�,RQWUD�OuRQ QD OHDQWDLQQ FOHDFKGDLGK 	�
&RPKDLUOH $WKDUUDFKDGK

���� *jLGKOLJ DQQV QD %LGK DOWDQ FR�FKHDQJDLOWH UL *jLGKOLJ DQQ %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ /XFKG�
0HDGKDQDQ DQ '�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU DLU DQ FXU DJXV DQ XDLU FOHDFKGDLGK 	

FKXQ QDP PHDGKDQDQ LRQDGDLO DJXV ELGK VLQ D¶ $WKDUUDFKDGK�
LDG DLU DQ FXU DLU HDUUDQQDQ QDLGKHDFKG OHDQWDLQQ
DLU OjUDFK�OuQ QD &RPKDLUOH� %LGK IHDU WDQ�
*jLGKOLJ DLU DQ OHDVDFKDGK DQQ DQ LULV QD�
&RPKDLUOH� (GOLIH�

���� *jLGKOLJ DQQV QD 7KqLG EHDFKGDFKDGK DLU JDFK SUzJUDP %OLDGKQD � )RJKODP 	 2EDLU�
FR�FKHDQJDLOWH� ULV QD K�HDODLQ D WKDREK DJXV DQ XDLU 6KzLVHDOWD�
FRWKURPDQ� JXV *jLGKOLJ D�FKXU DQQWD� VLQ D¶
%LGK SUzJUDPDQ OH LRPFKDLGKHDFKG OHDQWDLQQ�
VzQUDLFKWH D WKDREK� QD *jLGKOLJ DLU DQ
WDLVEHDQDGK DLU IHDGK QD VJuUH�

���� *jLGKOLJ DQQ DQ 7KqLG VJU�GDGK DLU OjUDLFKHDQ WXUDVDFKG� %OLDGKQD � /HDVDFKDGK 	�
7XUDVDFKG� 'XDOFKDV��� GXDOFKDV DJXV FXU�VHDFKDGDQ IR VPDFKG $WK�EKHzWKDFKDGK�
DJXV &XU�VHDFKDGDQ��� QD &RPKDLUOH� D GKqDQDPK� JXV ('/&7

VXLGKHDFKDLGKHDQ DLUVRQ OHDVDFKDGK QD�
*jLGKOLJ D VWqLGKHDFKDGK� JX VzQUDLFKWH�
FHDQJDODQ OH 6OLJKH 7DREK 6LDU QD�
*jLGKHDOWDFKG�



3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU *DHOLF�
,PSOHPHQWDWLRQ RI WKH 1DWLRQDO
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

��� � *DHOLF /DQJXDJH 'HYHORSPHQW� /DQJXDJH &RUSXV

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH UHFRJQLVHV WKH QHHG WR VWUHQJWKHQ WKH UREXVWQHVV DQG FRQVLVWHQF\ RI WKH�
*DHOLF ODQJXDJH� SDUWLFXODUO\ LQ VXSSRU WLQJ�WKH GHYHORSPHQW RI WHFKQRORJ\ DQG WKH DYDLODELOLW\ RI�
WUDQVODWLRQ IDFLOLWLHV�

$UHD $FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH�V�

���� *DHOLF LQ ,Q OLDLVRQ ZLWK SDUWQHU RUJDQLVDWLRQV� ZH <HDU � 'HYHORSPHQW 	�
&RPPXQLWLHV ZLOO HVWDEOLVK DQ DJUHHG OLVW RI *DHOLF 5HJHQHUDWLRQ

SODFH QDPHV LQ WKH &RXQFLO DUHD DQG�
SXEOLVK WKHP RQ WKH &RXQFLO ZHE VLWH�

���� *DHOLF LQ WKH ,QIRUPDWLRQ RQ FRPPXQLW\ HGXFDWLRQ <HDU � (GXFDWLRQ 	�
:RUNSODFH FODVVHV DQG DFWLYLWLHV� LQ UHODWLRQ WR DQG WKHQ 6RFLDO:RUN

*DHOLF ZLOO EH SURYLGHG WR HPSOR\HHV RQJRLQJ &XVWRPHU 6HUYLFHV�
YLD WKH &RXQFLO ,QWUDQHW 	7UDQVIRUPDWLRQ

���� *DHOLF LQ WKH $UWLFOHV LQ UHODWLRQ WR *DHOLF DFWLYLW\ LQ <HDU � &XVWRPHU 6HUYLFHV
0HGLD (DVW 'XQEDUWRQVKLUH ZLOO EH VHQW WR DQG WKHQ 	7UDQVIRUPDWLRQ�

ORFDO SUHVV DQG PDGH DYDLODEOH RQ QHZV RQJRLQJ
VHFWLRQ RI &RXQFLO ZHEVLWH� *DHOLF�
IHDWXUHV ZLOO EH GHYHORSHG LQ WKH�
&RXQFLO PDJD]LQH (GOLIH�

��� *DHOLF LQ WKH $U WV���� $OO SURJUDPPHV LQ UHODWLRQ WR WKH DU WV������ <HDU ����������� (GXFDWLRQ 	�
ZLOO EH FRQVLGHUHG IRU *DHOLF ODQJXDJH�������� DQG WKHQ������ 6RFLDO :RUN�
LQSXW� 3URJUDPPHV ZLWK SDUWLFXODU����������� RQJRLQJ
UHOHYDQFH WR *DHOLF ZLOO EH VKRZFDVHG�
DFURVV WKH DUHD�

���� *DHOLF LQ 7RXULVP� $ VXUYH\ RI WRXULVP� KHULWDJH DQG <HDU � 'HYHORSPHQW 	�
+HULWDJH DQG UHFUHDWLRQ VLWHV DQG DFWLYLWLHV XQGHU 5HJHQHUDWLRQ�
5HFUHDWLRQ &RXQFLO FRQWURO ZLOO WDNH SODFH WR ('/&7

HVWDEOLVK DUHDV IRU *DHOLF 'HYHORSPHQW��
,Q SDUWLFXODU OLQNV ZLWK WKH
:HVW +LJKODQG:D\�

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



%XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ *KjLGKOLJ�
D¶ FXU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD
*jLGKOLJ DQ JQuRPK

��� ,QEKH &jQDLQ

7KD &RPKDLUOH��'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU PRWKDFKDLO JX EKHLO LQEKH QD FjQDLQ IR EKXDLGK D�VXLGKHDFKDGK�
DQQ DP EHDWKD�OjLWKHLO� DJXV DQ uUH ¶V D EKHLO L DLU D FOHDFKGDGK� OXDFK DLU D FKXU LQQWH OHLV QD K�LQVWLWL�GDQ�
VLQ DLJ D EKHLO SjLUW FKXGURPDFK QDU EHDWKD OjLWKHLO�

5DRQ *QuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ

���� 8OODFKDGK D¶ 3ODQD DLU XOODFKDGK� DLU DRQWDFKDGK� OHLV 'jPKDU
3KODQD *jLGKOLJ D¶ &KRLPKDLUOH DJXV OH %zUG QD *jLGKOLJ ���� �

0jUW ����

'XLOOH ��

��� $¶ &UXWKDFKDGK &XPDLO DLU DOWDQ LRPFKDLGK� D WKD D¶ %OLDGKQD � 5LDJKODGK 	
EXQWDLQQ UL *jLGKOLJ D OHDVDFKDGK GKDQ DJXV DQ XDLU 5LDJKDLOWHDQ
QD PHDGKDQDQ� LULV (GOLIH QD &RPKDLUOH� VLQ D¶ 6HLUEKHLVHDQ� /XFKG�
LULV (',7 DQ OXFKG�REUDFK� DJXV DLU OHDQWDLQQ FOHDFKGDLGK 	�
IKRLOOVHFDKDGK DLU OjUDFK�OuQ QD $WKDUUDFKDGK�
&RPKDLUOH�

)LRVUDFKDGK DLU XOODFKDGK D¶ 3KODQD�
*jLGKOLJ DLU D FKXU DQQ DQ LULV (GOLIH QD�
&RPKDLUOH

��� $J jUGDFKDGK������� 0DU JX K�jUG %OLDGKQD ����� 5LDJKODGK 	�
IDLFVLQQHDFKG QD�������������������������������������������������������������������������������������������������������������5LDJKDLOWHDQ�
*jLGKOLJ /HDVDFKDGK DLU OjUDLFKHDQ�OuQ JXV

JQuRPKDQ *jLGKOLJ QD &RPKDLUOH� JX�
OqLU D�FKXU DLU

���� *jLGKOLJ DQQV QD &XPDLO� DLU FHDQJODLFKHDQ D OHDVDFKDGK OH %OLDGKQD � )RJKODP 	 2EDLU�
K�(DODLQ 8UUDV /HDEKUDLFKHDQ QD K�$OED D WKDREK DJXV DQ XDLU 6KzLVHDOWD

SDVJDLQ OHDEKUDLFKHDQ��Gj�FKjQDQDFK VLQ D¶ ('/&7�
%RRNEXJ� D WKRLUW GKD JDFK VJRLOHDU DQQ OHDQWDLQQ
DP IRJKODP WUR�PKHDGKDQ QD *jLGKOLJ�
DJXV DQQ DP EXLGKQHDQ FKUzLOHDJDQ

&XPDLO DLU WDFKDU WDVDQ *jLGKOLJ� OHLWKLG�
DP 0zG� DJXV LRPDLQ� D EKURVQDFKDGK�
DJXV D FKRPKDUUDFKDGK�

&XPDLO DLU VWXWKDQ *jLGKOLJ DQQV QD�
OHDEKDUODQQDQ D OHDVDFKDGK

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU *DHOLF�
,PSOHPHQWDWLRQ RI WKH 1DWLRQDO
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

��� /DQJXDJH 6WDWXV

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO LV DZDUH WKDW WKH VWDWXV RI D ODQJXDJH LV�DIIHFWHG E\ LWV SUHVHQFH LQ WKH GDLO\�
HQYLURQPHQW DQG WKH H[WHQW WR ZKLFK LW LV�XVHG� YDOXHG DQG SHUFHLYHG� WR EH YDOXHG E\ WKRVH LQVWLWXWLRQV�
ZKLFK SOD\ DQ LPSRUWDQW UROH LQ RXU GDLO\ OLYHV�

$UHD $FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH�V�

���� 3UHSDUDWLRQ RI D�������� 3ODQ GHYHORSHG� DJUHHG E\ &RXQFLO���������� 2FW ���� � *RYHUQDQFH�
*DHOLF /DQJXDJH������� DQG %zUG QD *jLGKOLJ 2FW ������������� 	 5HJXODWLRQ�
3ODQ

���� &UHDWLQJ� D SRVLWLYH &RQWLQXH WR LQFOXGH DUWLFOHV UHOHYDQW WR <HDU � *RYHUQDQFH
,PDJH IRU *DHOLF *DHOLF /DQJXDJH $FWLYLW\� GHYHORSHG� IRU 	 5HJXODWLRQ

WKH PHGLD� WKH &RXQFLO PDJD]LQH (GOLIH� &XVWRPHU 6HUYLFHV�
(PSOR\HH PDJD]LQH (',7 DQG SXEOLVKHG 	7UDQVIRUPDWLRQ�
RQ &RXQFLO ZHEVLWH�

,QIRUPDWLRQ RQ WKH GHYHORSPHQW RI WKH�
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ LQFOXGHG LQ WKH�
&RXQFLO PDJD]LQH (GOLIH

���� ,QFUHDVH YLVLELOLW\ $V DERYH <HDU � *RYHUQDQFH�
RI *DHOLF 	 5HJXODWLRQ

'HYHORSPHQW RI ZHE SDJHV RQ &RXQFLO�
ZHEVLWH WR LQFOXGH DOO RI WKH &RXQFLO¶V�
*DHOLF /DQJXDJH DFWLYLW\

��� *DHOLF LQ WKH $U WV���� &RQWLQXH WR GHYHORS OLQNV ZLWK 6FRWWLVK�� <HDU ����������� (GXFDWLRQ 	�
%RRN 7UXVW LQ UHODWLRQ WR ELOLQJXDO ERRN����� DQG WKHQ������ 6RFLDO:RUN�
EXJ SDFNV WR DOO *DHOLF 0HGLXP SXSLOV����� RQJRLQJ������ ('/&7
DQG WRGGOHU JURXSV

&RQWLQXH WR SURPRWH DQG FHOHEUDWH�
WUDGLWLRQDO� *DHOLF DFWLYLWLHV VXFK DV�
6KLQW\ 	 WKH 0RG

&RQWLQXH WR GHYHORS WKH *DHOLF UHDGLQJ�
PDWHULDO DYDLODEOH LQ RXU OLEUDULHV

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



%XDLGK 3RLOHDVDLGK GKDQ *KjLGKOLJ�
D¶ FXU 3ODQD &jQDLQ 1jLVHDQWD QD
*jLGKOLJ DQ JQuRPK

��� &RUSDV &jQDLQ

7KD &RPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�PRWKDFKDLO� PXQ IKHXP JXV LRPFKDLGKHDFKG� DJXV FXQEKDODFKG QD�
*jLGKOLJ� D QHDUWDFKDGK� FKR FXGURPDFK� ¶V D WKD H D¶ EKLWK� D¶ WDEKDQQ� VKHLUEKHLVHDQ� HDGDU�WKHDQJDFKDLGK�
DJXV JXV UDQQVDFKDGK� DQQV D¶ FKjQDLQ D EKURVQDFKDGK�

'XLOOH ��

*QuRPK &OjU��LQH 3UuRPK 6WL�LULFKH�DQ

���� 6JU�GDGK D GKqDQDPK� DLU DQ uUH ¶V D WKD *jLGKOLJ����� %OLDGKQD ���������� 5LDJKODGK 	�
LRPFKDLGK GR VKXUEKDLGKHDQ� DJXV UDQQVDFKDGK������������ DJXV ���������������� 5LDJKDLOWHDQ�
D WKD DLU D GKqDQDPK OH &RPKDLUOH� 'K�Q
%KUHDWDLQQ DQ (DU�

���� 'qDQDPK FLQQWHDFK JX EKHLO JDFK UDQQVDFKDGK %OLDGKQD � 5LDJKODGK 	
DJXV ILDQDLV EKR UDQQVDFKDLGKHDQ DLU *jLGKOLJ DLU DJXV � 5LDJKDLOWHDQ
DQ WRLUW GR VKHLUEKHLVHDQ 6HLUEKHLVHDQ /XFKG�

FOHDFKGDLGK 	 $WKDUUDFKDGK

���� 'qDQDPK FLQQWHDFK JX EKHLO *QjWKDFKDVDQ����������������� %OLDGKQD ���������� 5LDJKODGK 	�
6JUuREKDLGK QD *jLGKOLJ DJXV OLWUHDFKDGK���������������� DJXV���������������������� 5LDJKDLOWHDQ�
DLQPHDQ�jLWH� DLU DRQWDFKDGK OH $LQPHDQ�jLWH��������� $¶ OHDQWDLQQ
QD K�$OED� DLU DQ FOHDFKGDGK�

���� $ UqLU 3RLOHDVDLGK 5XLJVLQQHDFKG )LRVUDFKDLGK QD %OLDGKQD � 6HLUEKHLVHDQ /XFKG�
&RPKDLUOH� DJXV IDU D EKHLO LDUUWDV DQQ DLU D VKRQ� DJXV FOHDFKGDLGK 	 $WKDUUDFKDGK�
FXPDLGK VLQQ RLUQQ DLU VHLUEKHLVHDQ D¶ OHDQWDLQQ 5LDJKODGK 	
HDGDU�WKHDQJDFKDLGK� DJXV HDGDU�PKuQHDFKDLGK 5LDJKDLOWHDQ�
D WKRLUW OH OXFKG�VRODLU EKRQ WDREK D�PXLJK�

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU *DHOLF�
,PSOHPHQWDWLRQ RI WKH 1DWLRQDO
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

��� /DQJXDJH &RUSXV

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO LV DZDUH RI WKH QHHG WR VWUHQJWKHQ WKH UHOHYDQFH DQG FRQVLVWHQF\�
RI *DHOLF� WKH LPSRUWDQFH RI IDFLOLWDWLQJ WUDQVODWLRQ VHUYLFHV�DQG WR SURPRWH� UHVHDUFK LQWR
WKH ODQJXDJH�

$FWLRQ 7LPHVFDOHV /HDG 'LUHFWRUDWH�V�

��� ([DPLQH WKH H[WHQW WR ZKLFK *DHOLF LV UHOHYDQW�������� <HDUV � 	 �������� *RYHUQDQFH�
WR VXU YH\V DQG UHVHDUFK FDUULHG RXW E\ (DVW������������������������������������������������ 	 5HJXODWLRQ�
'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO

���� (QVXUH DOO *DHOLF /DQJXDJH UHVHDUFK DQG HYLGHQFH��� <HDUV � 	 �������� *RYHUQDQFH�
LV PDGH DYDLODEOH WR VHUYLFHV�����������������������������������������������������������������������������	 5HJXODWLRQ

&XVWRPHU 6HUYLFHV
	7UDQVIRUPDWLRQ

��� (QVXUH WKDW WKH UXOHV RI WKH ODWHVW *DHOLF����������������� <HDU � DQG�������� *RYHUQDQFH�
2U WKRJUDSKLF &RQYHQWLRQV� DQG SODFH QDPHV DV���������� RQJRLQJ����������� 	 5HJXODWLRQ�
DJUHHG E\ $LQPHDQ�DLWH QD K�$OED DUH XVHG�

���� ,Q OLQH ZLWK WKH &RXQFLO¶V $FFHVVLEOH ,QIRUPDWLRQ <HDU � DQG &XVWRPHU 6HUYLFHV�
3ROLF\ DQG ZKHUH� WKHUH LV D QHHG�� ZH ZLOO RQJRLQJ 	7UDQVIRUPDWLRQ�
FRQWLQXH WR IDFLOLWDWH WUDQVODWLRQ DQG LQWHUSUHWDWLRQ *RYHUQDQFH
VHUYLFHV�YLD H[WHUQDO� SURYLGHUV 	 5HJXODWLRQ

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



&DLELGHLO � �
&XU DQ JQLRPK�
DJXV 6JU�GDGK

'XLOOH ��
&OjU��LQH

%LGK DP 3ODQD *jLGKOLJ VHR DQ JQuRPK JX IRLUPHLO� DLUVRQ � EOLDGKQD�EKRQ FKHDQQ�ODWKD VHR QR JXV DQ�
WqLG SODQD �U D FKXU QD jLWH� $QQ DQ &DLELGHLO � � 3UuRPK 'KHDODVDQ DJXV &DLELGHLO � � %XDLGK 3RLOHDVDLGK�
QD *jLGKOLJ� WKD VLQQ DLU FLQQ�ODWKD D FKRPKDUUDFKDGK� DLUVRQ QDQ GHDODVDQ VzQUDLFKWH D EKLWK DLU DQ�
FRLOHDQDGK�

$¶ )RLOOVHDFKDGK D¶ 3KODQD

%LGK 3ODQD *jLGKOLJ &KRPKDLUOH� 'K�Q� %KUHDWDLQQ DQ (DU�DLU IKRLOOVHDFKDGK JX Gj�FKjQDQDFK DLU DQ�
OjUDFK�OuQ DJDLQQ �ZZZ�HDVWGXQEDU WRQ�JRY�XN�JDHOLF�� &XLGHDFKG� WKqLG QD OHDQDV D GKqDQDPK��

O EUDWK�QDLGKHDFKG D VJDRLOHDGK� D¶ FRPKDUUDFKDGK D¶ SKODQD�
O OHWK�EKUHDFDQ� GKHQ SKODQD D FKXU QDU Q�RLILVHDQ SREODFK� OHDEKDUODQQDQ DJXV jLWHDFKDQ IjLOWHDFKDLV�
O ILRV PXQ SKODQD D WKRLUW GR OXFKG�REUDFK WUR�,RQWUD�OuRQ� &RPKDLUOH��'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU �

µ7KH +XE¶ DJXV*ORZ
O OHWK�EKUHDFDQ� GKHQ SKODQD D WKRLUW GR %KXLGKQHDQ 3REODFK 1HR�URLQQHLO� DJXV GR EKXLGKQHDQ��

jLGVHDQWDQ DJXV OXFKG�VRODLU �
O OHWK�EKUHDFDQ� GKHQ SKODQD D WKRLUW GR EKXLGKQHDQ *jLGKOLJ
O OHWK�EKUHDFDQ� GKHQ SKODQD D WKRLUW GR EKXLGKQHDQ� DLJ DP EL �LGK DQQ� $RQDG� *jLGKOLJ ,QQLV DQ

8LOOW� QDP PHDVJ VLQ� DJXV
O OHWK�EKUHDFDQ� D WKRLUW DQ XDLU D WKqLG DQ LDUUDLGK�

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



&KDSWHU � �
,PSOHPHQWDWLRQ
	 0RQLWRULQJ

7LPHWDEOH

7KLV *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ ZLOO IRUPDOO\ UHPDLQ LQ IRUFH IRU D SHULRG� RI � \HDUV IURP� WKLV GDWH RU XQWLO D QHZ�
SODQ KDV EHHQ SXW LQ SODFH� ,Q &KDSWHU � ± &RUH &RPPLWPHQWV DQG &KDSWHU � ± 3ROLF\ ,PSOLFDWLRQV IRU�
*DHOLF� ZH KDYH VHW RXW WKH LQGLYLGXDO WDUJHW GDWHV IRU ZKHQ ZH H[SHFW WR LPSOHPHQW VSHFLILF
FRPPLWPHQWV�

3XEOLFLVLQJ WKH 3ODQ

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO¶V *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ ZLOO EH SXEOLVKHG ELOLQJXDOO\ RXU ZHEVLWH
�ZZZ�HDVWGXQEDUWRQ�JRY�XN�JDHOLF���,Q DGGLWLRQ� ZH VKDOO�

O LVVXH D SUHVV UHOHDVH DQQRXQFLQJ� WKH SODQ�
O PDNH FRSLHV RI WKH SODQ DYDLODEOH LQ RXU SXEOLF RIILFHV� OLEUDULHV DQG UHFHSWLRQ� DUHDV�
O PDNH WKH SODQ NQRZQ WR HPSOR\HHV� YLD (DVW 'XQEDU WRQVKLUH &RXQFLO¶V ,QWUDQHW �µ7KH +XE¶ DQG *ORZ�
O GLVWULEXWH FRSLHV RI WKH SODQ WR�1RQ�GHSDU WPHQWDO� 3XEOLF %RGLHV DQG DJHQFLHV� DJHQWV DQG FRQWUDFWRUV��
O GLVWULEXWH FRSLHV RI WKH SODQ WR *DHOLF RUJDQLVDWLRQV�
O GLVWULEXWH FRSLHV RI WKH SODQ WR RWKHU� LQWHUHVWHG ERGLHV� LQFOXGLQJ 0HDGRZEXUQ� *DHOLF 8QLW� DQG
O PDNH FRSLHV DYDLODEOH RQ UHTXHVW�

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



&DLELGHLO � �
&XU DQ JQLRPK�
DJXV 6JU�GDGK

0RGKDQ 5LDQDFKG DLUVRQ &XU DQ *QuRPK D¶ 3KODQD *jLGKOLJ

¶6 H SRLOHDVDLGK &KRPKDLUOH� 'K�Q��%KUHDWDLQQ DQ (DU D�WKD DQQV D¶ SKODQD VHR DJXV FKDLGK JDEKDLO�
ULV OH &RPKDLUOLFKHDQ� DJXV OH jUG VJLRED VWL�LULGK�

'OHDVWDQDV ,RPODQ

$LJ D¶ FKHDQQ WKDOO� ELGK &RPKDLUOLFKHDQ� DJXV ¬UG�2LILJHDU� &RPKDLUOH��'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU DQ�
XUUD UL EKLWK� D¶ GqDQDPK� FLQQWHDFK� JXP EL &RPKDLUOH 'K�Q %KUHDWDLQQ� DQ (DU D¶ FRLOHDQDGK� QDQ�
GHDODVDQ D WKD DLU DP PuQHDFKDGK� DQQV D¶ 3KODQD VHR�

'XLOOH ��
/XFKG�REUDFK ID�OHWK

%LGK ILRVUDFKDGK DLU D WKRLU W GR OXFKG�REUDFK� DLU IDG DLU QD WKD DQQV D¶ SKODQD VHR� %LGK GOHDVWDQDVDQ�
VzQUDLFKWH DLJ FXLG GH GK¶RLILJHDUDQ� PDU D WKD DLU D PKuQHDFKDGK JX K�jUG�� %LGK DLWKLVJHDQ�DGKDU WDLV�
DLU DQ FXU JX &RPDWDLGK� 3RLOHDVDLGK DJXV *RLUHDVDQ�

6HLUEKHLVHDQ DLU DQ OuEKULJHDGK OH EXLGKQHDQ EKRQ WDREK D�PXLJK

%LGK JDFK EXLGKHDQQ� EKRQ� WDREK� D�PXLJK D EKLRV D¶ OuEKULJHDGK� VKHLUEKHLVHDQ� jV OHWK QD &RPKDLUOH�
DLU DQ FRPKDLUOHDFKDGK� DLJ uUH IDVWDFKG DLU QD GHDODVDQ D WKD DQQV D¶ 3KODQD *jLGKOLJ

$J LQQVH GR EKXLGKQHDQ HLOH PXQ 3KODQD

%LGK ILRVUDFKDGK� DLU QD WKD DQQV D¶ SKODQD VHR DLU D WKRLUW GR &KRPSjLU WHDFKDVDQ�DLU 3OjQDGK�
&RLPKHDUVQDFKG JX OqLU WKDU &RPKDLUOH 'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU� %LGK H FXLGHDFKG� DLU D WKRLUW GR�
&KRPKDLUOHDQ &RLPKHDUVQDFKG� %XLGKQHDQ &R�LRQQDQDFKG DJXV GR EKXLGKQHDQ EHDFKG HLOH PDU D�
WKD H LRPFKDLGK�

$¶ PDRLQHDFKDGK� D¶ 3KODQD

%LGK QD JQuRPKDQ� XLOH DQQV D¶ SKODQD VHR DLU DP PDRLQHDFKDGK� WUR�QD EXLGVHDWDQ D�WKD DQQ DQ�GUjVWD�
DLUVRQ QD VHLUEKHLV LRPFKDLGK�� %LGK PDRLQHDFKDGK� D EKDUUDFKG� GR SKUzLVHDFWDQ VzQUDLFKWH DLU DP�
IDLJKLQQ WUR�PKDRLQHDFKDGK� EKRQ WDREK D�PXLJK OHLWKLG %zUG QD *jLGKOLJ DJXV 'XDLVHDQ GKDQ 8LOH�

$¶ 6JU�GDGK &XU DQ *QuRPK� D¶ 3KODQD

%LGK DP SODQD FXLGHDFKG DLU D VJU�GDGK JDFK EOLDGKQD OH DLWKLVJ DGKDUWDLV JDFK *LEOHDQ JX &RPDWDLGK�
3RLOHDVDLGK DJXV *RLUHDVDQ�� $Q GqLGK� VLQ� ELGK� DQ DLWKLVJ DLU D FXU DLU OjUDFK�OuQ� QD &RPKDLUOH� DJXV DLU D�
FXU JX %zUG QD *jLGKOLJ�PDU IKLRVUDFKDGK�

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



&KDSWHU � �
,PSOHPHQWDWLRQ
	 0RQLWRULQJ

$GPLQLVWUDWLYH $UUDQJHPHQWV IRU ,PSOHPHQWLQJ WKH *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ

7KLV SODQ LV WKH SROLF\ RI (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO DQG KDV EHHQ HQGRUVHG� ERWK� E\ RXU
&RXQFLOORUV DQG WKH VHQLRU PDQDJHPHQW WHDP�

2YHUDOO 5HVSRQVLELOLW\

7KH &RXQFLOORUV DQG &KLHI ([HFXWLYH RI (DVW 'XQEDU WRQVKLUH &RXQFLO ZLOO EH UHVSRQVLEOH XOWLPDWHO\�
IRU HQVXULQJ WKDW (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO GHOLYHUV RQ WKH FRPPLWPHQWV VHW RXW LQ WKLV 3ODQ�

,QGLYLGXDO (PSOR\HHV

$OO HPSOR\HHV ZLOO EH SURYLGHG ZLWK LQIRUPDWLRQ RQ WKH FRQWHQW RI WKLV SODQ� 6RPH RIILFHUV ZLOO KDYH�
SDUWLFXODU UHVSRQVLELOLWLHV� DV VHW RXW DERYH� $QQXDO UHSRU WV RQ SURJUHVV ZLOO EH VXEPLWWHG WR WKH�
3ROLF\ DQG 5HVRXUFHV &RPPLWWHH�

6HUYLFHV GHOLYHUHG E\ WKLUG SDUWLHV

$OO WKLUG SDUW\ RUJDQLVDWLRQV ZKLFK GHOLYHU VHUYLFHV RQ EHKDOI RI WKH &RXQFLO ZLOO EH DGYLVHG RI WKH�
FRPPLWPHQWV ZLWKLQ WKLV *DHOLF /DQJXDJH 3ODQ DW WKH SURFXUHPHQW VWDJH�

,QIRUPLQJ RWKHU RUJDQLVDWLRQV RI WKH 3ODQ

,QIRUPDWLRQ RQ WKH FRQWHQW RI WKLV SODQ�ZLOO EH SURYLGHG WR DOO &RPPXQLW\� 3ODQQLQJ 3DUWQHUV DFURVV�
(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO� ,W ZLOO DOVR EH SURYLGHG WR DOO &RPPXQLW\� &RXQFLOV� (TXDOLW\ *URXSV��
DQG RWKHU� IRUD DV DSSURSULDWH�

5HVRXUFLQJ WKH 3ODQ

$OO DFWLYLWLHV ZLWKLQ WKLV SODQ�ZLOO EH UHVRXUFHG WKURXJK H[LVWLQJ EXGJHWV UHOHYDQW WR WKH UHVSRQVLEOH�
VHUYLFH� $GGLWLRQDO IXQGLQJ IRU VSHFLILF SURMHFWV� ZLOO EH DFFHVVHG WKURXJK� H[WHUQDO� IXQGLQJ ERGLHV�
VXFK DV %zUG QD *jLGKOLJ DQG $ZDUGV� IRU $OO�

0RQLWRULQJ WKH ,PSOHPHQWDWLRQ RI WKH 3ODQ

7KH SODQ ZLOO EH PRQLWRUHG RQ DQ DQQXDO EDVLV E\ ZD\ RI D UHSRUW RQ SURJUHVV WR WKH 3ROLF\ DQG�
5HVRXUFHV &RPPLWWHH� 7KHUHDIWHU WKH UHSRUW ZLOO EH PDGH DYDLODEOH RQ WKH &RXQFLO ZHEVLWH� DQG�
VHQW WR %zUG QD *DLGKOLJ IRU LQIRUPDWLRQ�

3DJH ��

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



&XLU ILRV JX�
'XLOOH ��

¶6 L DQ W�jUG�RLILJHDU� OH GOHDVWDQDV JQuRPKDLO�
DLUVRQ 3ODQD *jLGKOLJ &KRPKDLUOH� 'K�Q�

%KUHDWDLQQ� DQ (DU XOODFKDGK� D OuEKULJHDGK�
DJXV D VJU�GDGK�

'LDQH &DPSEHOO
'LUHFWRU RI *RYHUQDQFH DQG�5HJXODWLRQ
(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO
�� 6WUDWKNHOYLQ� 3ODFH
.LUNLQWLOORFK
*�� �7-

)zQ� ���� ��� ����
3RVW�G� 'LDQH�FDPSEHOO#HDVWGXQEDUWRQ�JRY�XN

%X�FKzLU GR FKHLVWHDQ PX JKQuRPKDQ� D¶ SKODQD�
EKR ODWKD JX ODWKD D�EKLWK DLU DQ FXU JX�

/LQGD 0F.HQQD
(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO
�� 6WUDWKNHOYLQ� 3ODFH
.LUNLQWLOORFK
*�� �7-

)zQ� ���� ��� ����
3RVW�G��� /LQGD�PFNHQQD#HDVWGXQEDUWRQ�JRY�XN

&RPKDLUOH�'K�Q %KUHDWDLQQ DQ (DU 'UHDFK 3ODQD *jLGKOLJ ���� � ��



&RQWDFW GHWDLOV
3DJH ��

7KH VHQLRU RIILFHU ZLWK RSHUDWLRQDO UHVSRQVLELOLW\�
IRU RYHUVHHLQJ SUHSDUDWLRQ� GHOLYHU\ DQG�

PRQLWRULQJ RI (DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO¶V�
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ LV�

'LDQH &DPSEHOO
'LUHFWRU RI *RYHUQDQFH DQG�5HJXODWLRQ
(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO
�� 6WUDWKNHOYLQ� 3ODFH
.LUNLQWLOORFK
*�� �7-

7HO� ���� ��� ����
(PDLO� 'LDQH�FDPSEHOO#HDVWGXQEDUWRQ�JRY�XN

4XHULHV DERXW WKH GD\�WR�GD\ RSHUDWLRQ�
RI WKH SODQ VKRXOG EH DGGUHVVHG WR�

/LQGD 0F.HQQD
(DVW 'XQEDUWRQVKLUH &RXQFLO
�� 6WUDWKNHOYLQ� 3ODFH
.LUNLQWLOORFK
*�� �7-

7HO� ���� ��� ����
(PDLO� /LQGD�PFNHQQD#HDVWGXQEDUWRQ�JRY�XN

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



6($5&+
>5LRQQDJDQ %HDJD *DHOLF 7RGGOHUV�%LVKRSEULJJV@



(DVW 'XQEDUWRQVKLUH *DHOLF /DQJXDJH� 3ODQ ���� � ��



&RPKDLUOH 'K�Q %KUHDWDLQQ�
DQ (DU 'UHDFK� 3ODQD *jLGKOLJ
���� � ����

(DVW 'XQEDUWRQVKLUH
*DHOLF /DQJXDJH 3ODQ
���� � ����

7KD DP SODQD VHR DLU D�EKLWK DLU XOODFKDGK IR (DUUDQQ � GH GK¶$FKG QD *jLGKOLJ �$OED� �����
DJXV FKDLGK DRQWDFKDGK OH %zUG QD *jLGKOLJ DLU ��PK GHQ W�6XOWDLQ ����

7KLV SODQ KDV EHHQ SUHSDUHG� XQGHU 6HFWLRQ � RI WKH *DHOLF /DQJXDJH �6FRWODQG� $FW �����
DQG ZDV DSSURYHG E\ %zUG QD *jLGKOLJ RQ �� 6HSWHPEHU ����

2WKHU IRUPDWV DQG WUDQVODWLRQV

7KLV GRFXPHQW FDQ EH SURYLGHG LQ ODUJH�SULQW� %UDLOOH�RU RQ &' DQG FDQ EH WUDQVODWHG LQWR�
RWKHU FRPPXQLW\ ODQJXDJHV� 3OHDVH FRQWDFW� WKH� &RXQFLO¶V &RUSRUDWH &RPPXQLFDWLRQV 7HDP�
DW��(DVW 'XQEDU WRQVKLUH &RXQFLO� �� 6WUDWKNHOYLQ 3ODFH� .LUNLQWLOORFK� *ODVJRZ� *�� �7-
7HO� ���� ��� ����

'HVLJQHG E\ WKH &RUSRUDWH &RPPXQLFDWLRQV 8QLW $SULO ����


