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çï 'HILQLWLRQýRIýWKHý7HUPý¦-RLQWý6LWH§

7KHý1DWLRQDOý&RQWLQJHQF\ý3ODQýõ1&3ôñýWKHýUHJXODWLRQýJRYHUQLQJýWKHý6XSHUIXQGý3URJUDPñýGHILQHV
¦RQýVLWH§ýDWýéíý&ï)ï5ïý�êííïèýDVã

¦ïïïWKHýDUHDOýH[WHQWýRIýFRQWDPLQDWLRQýDQGýDOOýVXLWDEOHýDUHDVýLQýYHU\ýFORVHýSUR[LPLW\
WRýWKHýFRQWDPLQDWLRQýQHFHVVDU\ýIRUýLPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHýUHVSRQVHýDFWLRQï§

7KHýERXQGDU\ýRIýDý6XSHUIXQGýVLWHýRFFXUVýDWýWKHýOLPLWVýRIýWKHýDUHDOýH[WHQWýWRýZKLFKýFRQWDPLQDWLRQ
KDVýFRPHýWRýEHýORFDWHGïýý.QRZOHGJHýRIýWKLVýERXQGDU\ýFKDQJHVýDVýUHPHGLDOýLQYHVWLJDWLRQVýUHYHDO
DGGLWLRQDOýDUHDOýH[WHQWýWKDWýLVýFRQWDPLQDWHGñýRUýDVýWKHýFRQWDPLQDWLRQýVSUHDGVïýý,WýXVXDOO\ýLVýQRW
SRVVLEOHýWRýNQRZýZLWKýFRPSOHWHýFHUWDLQW\ýDOOýSODFHVýZKHUHýFRQWDPLQDWLRQýKDVýFRPHýWRýEHýORFDWHGñ
HYHQýDWýWKHýFRQFOXVLRQýRIýWKHýUHPHGLDOýLQYHVWLJDWLRQñýDQGýVRýLQýWXUQýWKHýVLWHýERXQGDU\ýFDQQRWýEH
NQRZQýZLWKýFRPSOHWHýFHUWDLQW\ïýý:KDWýLVýFRQVLGHUHGýWKHýERXQGDU\ýRIýDýVLWHýLVýQRWýVWDWLFýEXW
FKDQJHVýDVýWKHýNQRZOHGJHýDERXWýWKHýH[WHQWýRIýFRQWDPLQDWLRQýFKDQJHVï

7KLVý52'ýGRHVýQRWýPDNHýIRUPDOýGHWHUPLQDWLRQVýDVýWRýWKHýERXQGDULHVýRIýWKHý0RQWURVHý&KHPLFDO
6XSHUIXQGý6LWHýQRUýWKHý'HOý$PRý6XSHUIXQGý6LWHïýý$JDLQýLQýDFFRUGDQFHýZLWKýWKHýDERYHýGHILQLWLRQñ
HDFKý¦VLWH§ýLVýQHLWKHUýFRQJUXHQWýZLWKýQRUýFRQILQHGýE\ýWKHýERXQGDULHVýRIýDQ\ýVSHFLILFýSURSHUW\ýZLWK
ZKLFKýWKHýIRUPHUý0RQWURVHý&KHPLFDOýSODQWýRUýWKHýIRUPHUý'HOý$PRýSODQWýZHUHýDVVRFLDWHGïýý

,QýWKHýFDVHýRIýWKLVýUHPHG\ñýVHYHUDOýIDFWRUVýJDYHýULVHýWRýWKHýQHHGýIRUý(3$ýWRýGHILQHýDýWHUPýWRýUHIHUñ
LQýFRQFHSWýDQGýE\ýFRQYHQWLRQñýWRýWKHýDUHDýWRýZKLFKýWKHýUHPHG\ýVHOHFWHGýE\ýWKLVý52'ýLVýDVVXPHG
WRýDSSO\ã

& $VýGLVFXVVHGñýWKLVý52'ýLVýDGGUHVVLQJýWKHýFRQWDPLQDWLRQýIURPýWKHýWZRýVLWHVýDVýDýVLQJOH
WHFKQLFDOýSUREOHPï

& )RUýFRQYHQLHQFHýDQGýVLPSOLFLW\ýDýVKRUWKDQGýWHUPýZDVýQHHGHGýWRýHQFRPSDVVýWKHýOHQJWK\
DQGýDZNZDUGýUHIHUHQFHýWRýJURXQGZDWHUýDWý¦WKHý0RQWURVHý&KHPLFDOýDQGý'HOý$PR
6XSHUIXQGý6LWHVï§

& 7KHý0RQWURVHýDQGý'HOý$PRý6LWHVýOLHýLQýDQýLQGXVWULDOýDUHDýZKHUHýRWKHUýVRXUFHVýRI
JURXQGZDWHUýFRQWDPLQDWLRQýH[LVWïýý6RPHýRIýWKHVHýRWKHUýVRXUFHVýZLOOýEHýGLUHFWO\ýDIIHFWHG
E\ýWKLVýSURSRVHGýUHPHGLDOýDFWLRQñýRWKHUVýZLOOýQRWïýý7KHUHýQHHGHGýWRýEHýDýFRQFHSWXDOýõDV
RSSRVHGýWRýDEVROXWHôýEDVLVýIRUýGHWHUPLQLQJýKRZýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQýVHOHFWHGýE\ýWKLVý52'
DSSOLHVýWRýVRPHýRIýWKHVHýDUHDVýDQGýQRWýWRýRWKHUVï



5HFRUGýRIý'HFLVLRQ ,,ãý'HFLVLRQý6XPPDU\
'XDOý6LWHý*URXQGZDWHUý2SHUDEOHý8QLW 3DJHýçðë

0RQWURVHý&KHPLFDOýDQGý'HOý$PRý6XSHUIXQGý6LWHV 0DUFKýìäää

& 7KLVý52'ýGHILQHVýVHYHUDOýDUHDVýRIýFRQWDPLQDWHGýJURXQGZDWHUýZLWKLQýWKHý0RQWURVH
&KHPLFDOýDQGý'HOý$PRý6XSHUIXQGýVLWHVñýWRýZKLFKýGLIIHULQJýUHTXLUHPHQWVýVKDOOýDSSO\ýõHïJï
$5$5ýZDLYHUVñýFRQWDLQPHQWýRQO\ñýIXOOýFOHDQXSñýHWFïôïýý$OOýVXFKýDUHDVýRFFXUýE\ýGHILQLWLRQ
ZLWKLQýWKHýXQLRQýRIýWKHýWZRý6XSHUIXQGýVLWHVñýDQGýDýFRQFHSWXDOýEDVLVýIRUýWKLVýUHJLRQýZDV
QHHGHGï

%HFDXVHýRIýWKHVHýIDFWRUVñýWKLVý52'ýGRHVýQRWýUHIHUýWRýHLWKHUýVLWHýLQGLYLGXDOO\ýXQOHVVýVSHFLILFDOO\
PHQWLRQHGïý5DWKHUñýWKHý52'ýXVHVýWKHýWHUPý-RLQWý6LWHýWRýUHIHUýWRýWKHýDUHDýZLWKLQýZKLFKýWKH
VHOHFWHGýUHPHGLDOýDFWLRQýZLOOýDSSO\ïýý7KHýDUHDýZLWKLQýWKHý-RLQWý6LWHýLVýEDVHGýRQãýìôýWKHýH[WHQWýRI
WKHýFRQWDPLQDWLRQýDQGýëôýWKHýQDWXUHýDQGýOLNHO\ýHIIHFWVýRIýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQVýVHOHFWHGýE\ýWKLV
52'ïýý7KHýODWWHUýFRQVLGHUDWLRQýLVýLQFOXGHGýEHFDXVHýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQýPD\ýKDYHýDýK\GUDXOLF
LQIOXHQFHýRQýFHUWDLQýRYHUO\LQJýDQGýVXUURXQGLQJýFRQWDPLQDWLRQýVRXUFHVýWKDWýPXVWýEHýFRQVLGHUHG
SDUWýRIýWKHý-RLQWý6LWHýGXHýWRýWKHLUýSUR[LPLW\ýWRýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQïýý7KHVHýK\GUDXOLFýLQIOXHQFHVýRQ
WKHýVRXUFHVýKDYHýEHHQýLGHQWLILHGýZLWKýWKHýDVVLVWDQFHýRIýWKHýJURXQGZDWHUýPRGHOýõVHHý6HFWLRQýìïëïêñ
6HFWLRQýëñýDQGý$SSHQGL[ý%ýRIýWKHý-RLQWý*URXQGZDWHUý)HDVLELOLW\ý6WXG\ýõ-*:)6ôñý(3$ýìäååôïý
6SHFLILFDOO\ñýWKHýWHUPý¦-RLQWý6LWH§ýLQýWKLVý52'ýUHIHUVýWRã

& 7KHýIRUPHUý0RQWURVHý&KHPLFDOýDQGý'HOý$PRýSODQWýSURSHUWLHVâ

& 7KHýDUHDOýH[WHQWýRIýJURXQGZDWHUýDIIHFWHGýE\ýWKHýFRQWDPLQDWLRQýRULJLQDWLQJýRUýHPDQDWLQJ
IURPýWKHýIRUPHUý0RQWURVHý&KHPLFDOýDQGý'HOý$PRýSODQWýSURSHUWLHVâ

& $Q\ýDUHDVýRIýJURXQGZDWHUýFRQWDPLQDWLRQýRULJLQDWLQJýRUýHPDQDWLQJýIURPýVRXUFHVýLQýWKH
YLFLQLW\ýRIýWKHýIRUPHUý0RQWURVHýDQGý'HOý$PRýSODQWýSURSHUWLHVýWKDWýLVýZKROO\ýFRQWDLQHG
ZLWKLQýWKHýDUHDVýGHVFULEHGýLQýWKHýSUHFHGLQJýEXOOHWýLWHPVâ

& $Q\ýDUHDVýRIýJURXQGZDWHUýFRQWDPLQDWLRQýWKDWýDUHýSDUWLDOO\ýRYHUODSSLQJñýRUýGLVWLQFWñýEXWýLQ
SUR[LPLW\ýWRýWKHýDUHDVýRIýJURXQGZDWHUýGHVFULEHGýLQýWKHýSUHFHGLQJýEXOOHWýLWHPVýDQGýWKDW
OLNHO\ýZRXOGýEHýVLJQLILFDQWO\ýDIIHFWHGýE\ýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQýVHOHFWHGýLQýWKLVý52'ï

7KHUHýDUHýVRXUFHVýRIýJURXQGZDWHUýFRQWDPLQDWLRQýIDUWKHUýDILHOGýVXUURXQGLQJýWKHýIRUPHUý0RQWURVH
DQGý'HOý$PRýSODQWýSURSHUWLHVýWKDWýDUHýQRWýOLNHO\ýWRýEHýDIIHFWHGýE\ýWKLVýUHPHG\ïýý7KHVHýVRXUFHVýDUH
QRWýFRQVLGHUHGýWRýEHýSDUWýRIýWKHý-RLQWý6LWHïýý0RVWýRIýWKHVHýDUHýVXEMHFWýWRýFOHDQXSýLQYHVWLJDWLRQ
DQGîRUýRWKHUýFOHDQXSýDFWLRQVýGLUHFWHGýRUýRYHUVHHQýE\ýWKHý6WDWHýRIý&DOLIRUQLDïýý:KLOHý(3$ýKDV
PDGHýQRýVXFKýGHWHUPLQDWLRQýDWýSUHVHQWñýLWýLVýSRVVLEOHýWKDWýLQýWKHýIXWXUHýVXFKýVRXUFHVýZRXOGýEH
VKRZQýWRýKDYHýDQýLQIOXHQFHýRQýWKHý-RLQWý6LWHýWKDWýFDQQRWýEHýDYRLGHGïýý%\ýGHILQLWLRQñýWKHVHýVRXUFHV
ZRXOGýWKHQýEHýSDUWýRIýWKHý-RLQWý6LWHï
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7KHýXVHýRIýWKHýWHUPý-RLQWý6LWHýGRHVýQRWýLPSO\ýWKDWýDýIRUPDOý-RLQWý6LWHýERXQGDU\ýH[LVWVýWKDWýFDQýEH
GHSLFWHGýRQýDýPDSïýý5DWKHUñý(3$ýLQWHQGVýWRýJLYHýFRQFHSWXDOýJXLGHOLQHVýDVýWRýWKHýDUHDýEHLQJ
DGGUHVVHGýE\ýWKHýUHPHGLDOýDFWLRQï

,WýLVýIXUWKHUýQRWHGýWKDWý-RLQWý6LWHýUHIHUVýQRWýRQO\ýWRýWKHýH[LVWLQJýNQRZQýH[WHQWýRIýFRQWDPLQDWLRQýDV
GHVFULEHGýE\ýWKHýDERYHýEXOOHWýLWHPVñýEXWýWRýWKHýDFWXDOýH[WHQWýRIýFRQWDPLQDWLRQýVRðGHVFULEHGñ
ZKHWKHUýNQRZQýRUýQRWýNQRZQñýERWKýSUHVHQWO\ýDQGýLQýWKHýIXWXUHï


