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/DKRQWDQ�FXWWKURDW�WURXW���2QFRUK\QFKXV�FODUNL�KHQVKDZL� � � � � � ��
%RQQHYLOOH�FXWWKURDW�WURXW���2QFRUK\QFKXV�FODUNL�XWDK� � � � � � � � ��
&RORUDGR�5LYHU�FXWWKURDW�WURXW���2QFRUK\QFKXV�FODUNL�SOHXULWLFXV� � � � ��
%HDU�/DNH�ZKLWHILVK���3URVRSLXP�DE\VVLFROD� � � � � � � � � � ��
%RQQHYLOOH�FLVFR���3URVRSLXP�JHPPLIHU� � � � � � � � � � � � ��
%RQQHYLOOH�ZKLWHILVK���3URVRSLXP�VSLORQRWXV� � � � � � � � � � ��
OHDWKHUVLGH�FKXE���*LOD�FRSHL� � � � � � � � � � � � � � � ��
KXPSEDFN�FKXE���*LOD�F\SKD� � � � � � � � � � � � � � � ���
ERQ\WDLO���*LOD�HOHJDQV� � � � � � � � � � � � � � � � ����
URXQGWDLO�FKXE���*LOD�UREXVWD� � � � � � � � � � � � � � � ���
9LUJLQ�5LYHU�FKXE���*LOD�VHPLQXGD� � � � � � � � � � � � � ����
9LUJLQ�VSLQHGDFH���/HSLGRPHGD�PROOLVSLQLV� � � � � � � � � � � ����
ZRXQGILQ���3ODJRSWHUXV�DUJHQWLVVLPXV� � � � � � � � � � � � ����
&RORUDGR�VTXDZILVK���3W\FKRFKHLOXV�OXFLXV� � � � � � � � � � � ����
GHVHUW�VXFNHU���&DWRVWRPXV�FODUNL� � � � � � � � � � � � � ����
EOXHKHDG�VXFNHU���&DWRVWRPXV�GLVFREROXV� � � � � � � � � � � ����
IODQQHOPRXWK�VXFNHU���&DWRVWRPXV�ODWLSLQQLV� � � � � � � � � � ����
-XQH�VXFNHU���&KDVPLVWHV�OLRUXV� � � � � � � � � � � � � � ����
UD]RUEDFN�VXFNHU���;\UDXFKHQ�WH[DQXV� � � � � � � � � � � � ����
3DLXWH�VFXOSLQ���&RWWXV�EHOGLQJL� � � � � � � � � � � � � ����
8WDK�/DNH�VFXOSLQ���&RWWXV�HFKLQDWXV� � � � � � � � � � � � ����
%HDU�/DNH�VFXOSLQ���&RWWXV�H[WHQVXV� � � � � � � � � � � � ���
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ZHVWHUQ�WRDG���%XIR�ERUHDV� � � � � � � � � � � � � � � ����
VRXWKZHVWHUQ�WRDG���%XIR�PLFURVFDSKXV� � � � � � � � � � � ����
3DFLILF�FKRUXV�IURJ���3VHXGDFULV�UHJLOOD� � � � � � � � � � � � ����
UHOLFW�OHRSDUG�IURJ���5DQD�RQFD� � � � � � � � � � � � � � ����
&ROXPELD�VSRWWHG�IURJ���5DQD�OXWHLYHQWULV� � � � � � � � � � �������
<DYDSDL�OHRSDUG�IURJ���5DQD�\DYDSDLHQVLV� � � � � � � � � � � ����

5HSWLOHV

GHVHUW�WRUWRLVH���*RSKHUXV�DJDVVL]LL� � � � � � � � � � � � � ����
ZHVWHUQ�EDQGHG�JHFNR���&ROHRQ\[�YDULHJDWXV� � � � � � � � � � ����
]HEUD�WDLOHG�OL]DUG���&DOOLVDXUXV�GUDFRQRLGHV� � � � � � � � � � ����
GHVHUW�LJXDQD���'LSVRVDXUXV�GRUVDOLV� � � � � � � � � � � � ����
FKXFNZDOOD���6DXURPDOXV�REHVXV� � � � � � � � � � � � � ����
PDQ\�OLQHG�VNLQN���(XPHFHV�PXOWLYLUJDWXV� � � � � � � � � � � ����
SODWHDX�VWULSHG�ZKLSWDLO���&QHPLGRSKRUXV�YHOR[� � � � � � � � � ����
GHVHUW�QLJKW�OL]DUG���;DQWXVLD�YLJLOLV� � � � � � � � � � � � � ����
*LOD�PRQVWHU���+HORGHUPD�VXVSHFWXP� � � � � � � � � � � � ����
ZHVWHUQ�EOLQG�VQDNH���/HSWRW\SKORSV�KXPLOLV� � � � � � � � � � ����
JORVV\�VQDNH���$UL]RQD�HOHJDQV� � � � � � � � � � � � � � ����
FRUQ�VQDNH���(ODSKH�JXWWDWD� � � � � � � � � � � � � � � ����
FRPPRQ�NLQJVQDNH���/DPSURSHOWLV�JHWXOD� � � � � � � � � � � ����
6RQRUDQ�PRXQWDLQ�NLQJVQDNH���/DPSURSHOWLV�S\URPHODQD� � � � � � ����
PLON�VQDNH���/DPSURSHOWLV�WULDQJXOXP� � � � � � � � � � � � ����
VPRRWK�JUHHQ�VQDNH���2SKHRGU\V�YHUQDOLV� � � � � � � � � � � ����
VSRWWHG�OHDI�QRVHG�VQDNH���3K\OORUK\QFKXV�GHFXUWDWXV� � � � � � � ����
ZHVWHUQ�SDWFK�QRVHG�VQDNH���6DOYDGRUD�KH[DOHSLV� � � � � � � � ����
JURXQG�VQDNH���6RQRUD�VHPLDQQXODWD� � � � � � � � � � � � ����
VRXWKZHVWHUQ�EODFN�KHDGHG�VQDNH���7DQWLOOD�KREDUWVPLWKL� � � � � � ����
O\UH�VQDNH���7ULPRUSKRGRQ�ELVFXWDWXV� � � � � � � � � � � � ����
VLGHZLQGHU���&URWDOXV�FHUDVWHV� � � � � � � � � � � � � � ����
VSHFNOHG�UDWWOHVQDNH���&URWDOXV�PLWFKHOOLL� � � � � � � � � � � ����
0RMDYH�UDWWOHVQDNH���&URWDOXV�VFXWXODWXV� � � � � � � � � � � ����
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FRPPRQ�ORRQ���*DYLD�LPPHU� � � � � � � � � � � � � � � ���
$PHULFDQ�ZKLWH�SHOLFDQ���3HOHFDQXV�HU\WKURUK\QFKRV� � � � � � � � ����
OHDVW�ELWWHUQ���,[REU\FKXV�H[LOLV� � � � � � � � � � � � � � ����
JUHHQ�KHURQ���%XWRULGHV�YLUHVFHQV� � � � � � � � � � � � � ����
WUXPSHWHU�VZDQ���&\JQXV�EXFFLQDWRU� � � � � � � � � � � � ����
OHVVHU�VFDXS���$\WK\D�DIILQLV� � � � � � � � � � � � � � � ����
FRPPRQ�PHUJDQVHU���0HUJXV�PHUJDQVHU� � � � � � � � � � � ����
&DOLIRUQLD�FRQGRU���*\PQRJ\SV�FDOLIRUQLDQXV� � � � � � � � � � ����
RVSUH\���3DQGLRQ�KDOLDHWXV� � � � � � � � � � � � � � � ����
EDOG�HDJOH���+DOLDHHWXV�OHXFRFHSKDOXV� � � � � � � � � � � � ����
QRUWKHUQ�JRVKDZN���$FFLSLWHU�JHQWLOLV� � � � � � � � � � � � ����
FRPPRQ�EODFN�KDZN���%XWHRJDOOXV�DQWKUDFLQXV� � � � � � � � � ����
6ZDLQVRQ
V�KDZN���%XWHR�VZDLQVRQL� � � � � � � � � � � � � ����
IHUUXJLQRXV�KDZN���%XWHR�UHJDOLV� � � � � � � � � � � � � � ���
PHUOLQ���)DOFR�FROXPEDULXV� � � � � � � � � � � � � � � ����
SHUHJULQH�IDOFRQ���)DOFR�SHUHJULQXV� � � � � � � � � � � � � ����
VDJH�JURXVH���&HQWURFHUFXV�XURSKDVLDQXV� � � � � � � � � � � ����
VKDUS�WDLOHG�JURXVH���7\PSDQXFKXV�SKDVLDQHOOXV� � � � � � � � � ����
FRPPRQ�PRRUKHQ���*DOOLQXOD�FKORURSXV� � � � � � � � � � � ����
VDQGKLOO�FUDQH���*UXV�FDQDGHQVLV� � � � � � � � � � � � � ����
ZKRRSLQJ�FUDQH���*UXV�DPHULFDQD� � � � � � � � � � � � � ����
PRXQWDLQ�SORYHU���&KDUDGULXV�PRQWDQXV� � � � � � � � � � � ����
ORQJ�ELOOHG�FXUOHZ���1XPHQLXV�DPHULFDQXV� � � � � � � � � � � ����
&DVSLDQ�WHUQ���6WHUQD�FDVSLD� � � � � � � � � � � � � � � ����
EODFN�WHUQ���&KOLGRQLDV�QLJHU� � � � � � � � � � � � � � � ���
ZKLWH�ZLQJHG�GRYH���=HQDLGD�DVLDWLFD� � � � � � � � � � � � ����
SDVVHQJHU�SLJHRQ��(FWRSLVWHV�PLJUDWRULXV� � � � � � � � � � � ����
\HOORZ�ELOOHG�FXFNRR���&RFF\]XV�DPHULFDQXV� � � � � � � � � � ����
IODPPXODWHG�RZO���2WXV�IODPPHROXV� � � � � � � � � � � � � ����
EXUURZLQJ�RZO���6SHRW\WR�FXQLFXODULD� � � � � � � � � � � � ����
VSRWWHG�RZO���6WUL[�RFFLGHQWDOLV� � � � � � � � � � � � � � ����
JUHDW�JUD\�RZO���6WUL[�QHEXORVD� � � � � � � � � � � � � � ����
VKRUW�HDUHG�RZO���$VLR�IODPPHXV� � � � � � � � � � � � � � ���
/HZLV
�ZRRGSHFNHU���0HODQHUSHV�OHZLV� � � � � � � � � � � � ����
DFRUQ�ZRRGSHFNHU���0HODQHUSHV�IRUPLFLYRUXV� � � � � � � � � � ����
:LOOLDPVRQ
V�VDSVXFNHU���6SK\UDSLFXV�WK\URLGHXV� � � � � � � � � ����
WKUHH�WRHG�ZRRGSHFNHU���3LFRLGHV�WULGDFW\OXV� � � � � � � � � � ����
VRXWKZHVWHUQ�ZLOORZ�IO\FDWFKHU���(PSLGRQD[�WUDLOOLL�H[WLPXV� � � � � � ����
YHUPLOLRQ�IO\FDWFKHU���3\URFHSKDOXV�UXELQXV� � � � � � � � � � ����
EURZQ�FUHVWHG�IO\FDWFKHU���0\LDUFKXV�W\UDQQXOXV� � � � � � � � � ����
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EODFN�WDLOHG�JQDWFDWFKHU���3ROLRSWLOD�PHODQXUD� � � � � � � � � � ����
YHHU\���&DWKDUXV�IXVFHVFHQV� � � � � � � � � � � � � � � ����
JUD\�FDWELUG���'XPHWHOOD�FDUROLQHQVLV� � � � � � � � � � � � ����
FULVVDO�WKUDVKHU���7R[RVWRPD�FULVVDOH� � � � � � � � � � � � ����
/H�&RQWH
V�WKUDVKHU���7R[RVWRPD�OHFRQWHL� � � � � � � � � � � ����
SKDLQRSHSOD���3KDLQRSHSOD�QLWHQV� � � � � � � � � � � � � ����
%HOO
V�YLUHR���9LUHR�EHOOLL� � � � � � � � � � � � � � � � ����
FRPPRQ�\HOORZWKURDW���*HRWKO\SLV�WULFKDV� � � � � � � � � � � ����
$PHULFDQ�UHGVWDUW���6HWRSKDJD�UXWLFLOOD� � � � � � � � � � � � ����
SDLQWHG�UHGVWDUW���0\LRERUXV�SLFWXV� � � � � � � � � � � � � ����
\HOORZ�EUHDVWHG�FKDW���,FWHULD�YLUHQV� � � � � � � � � � � � � ����
VXPPHU�WDQDJHU���3LUDQJD�UXEUD� � � � � � � � � � � � � � ���
$EHUW
V�WRZKHH���3LSLOR�DEHUWL� � � � � � � � � � � � � � � ���
UXIRXV�FURZQHG�VSDUURZ���$LPRSKLOD�UXILFHSV� � � � � � � � � � ����
JUDVVKRSSHU�VSDUURZ���$PPRGUDPXV�VDYDQQDUXP� � � � � � � � ����
KRRGHG�RULROH���,FWHUXV�FXFXOODWXV� � � � � � � � � � � � � ����
HYHQLQJ�JURVEHDN���&RFFRWKUDXVWHV�YHVSHUWLQXV� � � � � � � � � ����

0DPPDOV

3UHEOH
V�VKUHZ���6RUH[�SUHEOHL� � � � � � � � � � � � � � ����
0HUULDP©V�VKUHZ��6RUH[�PHUULDPL� � � � � � � � � � � � �������
GZDUI�VKUHZ���6RUH[�QDQXV� � � � � � � � � � � � � � � ����
GHVHUW�VKUHZ���1RWLRVRUH[�FUDZIRUGL� � � � � � � � � � � � � ����
IULQJHG�P\RWLV���0\RWLV�WK\VDQRGHV� � � � � � � � � � � � � ����
ZHVWHUQ�VPDOO�IRRWHG�P\RWLV���0\RWLV�FLOLRODEUXP� � � � � � � � � ����
ZHVWHUQ�UHG�EDW���/DVLXUXV�EORVVHYLOOLL� � � � � � � � � � � � ����
7RZQVHQG
V�ELJ�HDUHG�EDW���&RU\QRUKLQXV�WRZQVHQGLL� � � � � � � � ����
$OOHQ
V�ELJ�HDUHG�EDW���,GLRQ\FWHULV�SK\OORWLV� � � � � � � � � � ����
%UD]LOLDQ�IUHH�WDLOHG�EDW���7DGDULGD�EUDVLOLHQVLV� � � � � � � � � � ����
ELJ�IUHH�WDLOHG�EDW���1\FWLQRPRSV�PDFURWLV� � � � � � � � � � � ����
$PHULFDQ�SLND���2FKRWRQD�SULQFHSV� � � � � � � � � � � � � ����
\HOORZ�SLQH�FKLSPXQN���7DPLDV�DPRHQXV� � � � � � � � � � � ����
%HOGLQJ
V�JURXQG�VTXLUUHO���6SHUPRSKLOXV�EHOGLQJL� � � � � � � � � ����
WKLUWHHQ�OLQHG�JURXQG�VTXLUUHO���6SHUPRSKLOXV�WULGHFHPOLQHDWXV� � � � � ����
VSRWWHG�JURXQG�VTXLUUHO���6SHUPRSKLOXV�VSLORVRPD� � � � � � � � ����
:\RPLQJ�JURXQG�VTXLUUHO���6SHUPRSKLOXV�HOHJDQV� � � � � � � � ����
8WDK�SUDLULH�GRJ���&\QRP\V�SDUYLGHQV� � � � � � � � � � � � ����
$EHUW
V�VTXLUUHO���6FLXUXV�DEHUWL� � � � � � � � � � � � � � ����
QRUWKHUQ�IO\LQJ�VTXLUUHO���*ODXFRP\V�VDEULQXV� � � � � � � � � � ����



YLL

0DPPDOV��FRQW��

,GDKR�SRFNHW�JRSKHU���7KRPRP\V�LGDKRHQVLV� � � � � � � � � � ����
ROLYH�EDFNHG�SRFNHW�PRXVH���3HURJQDWKXV�IDVFLDWXV� � � � � � � � ����
VLON\�SRFNHW�PRXVH���3HURJQDWKXV�IODYXV� � � � � � � � � � � ����
GDUN�NDQJDURR�PRXVH��0LFURGLSRGRSV�PHJDFHSKDOXV� � � � � � �������
GHVHUW�NDQJDURR�UDW���'LSRGRP\V�GHVHUWL� � � � � � � � � � � ����
0HUULDP
V�NDQJDURR�UDW���'LSRGRP\V�PHUULDPL� � � � � � � � � � ����
URFN�SRFNHW�PRXVH���&KDHWRGLSXV�LQWHUPHGLXV� � � � � � � � � ����
GHVHUW�SRFNHW�PRXVH���&KDHWRGLSXV�SHQLFLOODWXV� � � � � � � � � ����
FDFWXV�PRXVH���3HURP\VFXV�HUHPLFXV� � � � � � � � � � � � ����
QRUWKHUQ�URFN�PRXVH���3HURP\VFXV�QDVXWXV� � � � � � � � � � ����
VRXWKHUQ�JUDVVKRSSHU�PRXVH���2Q\FKRP\V�WRUULGXV� �� � � � � � � ����
6WHSKHQV
�ZRRGUDW���1HRWRPD�VWHSKHQVL� � � � �� � � � � � � ����
0H[LFDQ�YROH���0LFURWXV�PH[LFDQXV� � � � � � � � � � � � � ����
JUD\�ZROI���&DQLV�OXSXV� � � � � � � � � � � � � � � � ����
EURZQ��JUL]]O\��EHDU���8UVXV�DUFWRV� � � � � � � � � � � � � ����
ULQJWDLO���%DVVDULVFXV�DVWXWXV� � � � � � � � � � � � � � � ���
$PHULFDQ�PDUWHQ���0DUWHV�DPHULFDQD� � � � � � � � � � � � ����
ILVKHU���0DUWHV�SHQQDQWL� � � � � � � � � � � � � � � � ����
EODFN�IRRWHG�IHUUHW���0XVWHOD�QLJULSHV� � � � � � � � � � � � ����
ZROYHULQH���*XOR�JXOR� � � � � � � � � � � � � � � � � ���
QRUWKHUQ�ULYHU�RWWHU���/XWUD�FDQDGHQVLV� � � � � � � � � � � � ����
O\Q[���/\Q[�O\Q[� � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���

,19(1725<�2)�6(16,7,9(�,19(57(%5$7(�63(&,(6 � � � � � � � ���

6287+(51�5(*,21�'$7$�'(9(/230(17�352-(&7 � � � � � � � ���

/,7(5$785(�&,7(' � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���

$SSHQGL[�$���$JHQF\�6WDWXV�'HILQLWLRQV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV
86',�)LVK�	�:LOGOLIH�6HUYLFH
86'$�)RUHVW�6HUYLFH
86',�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW
86',�1DWLRQDO�3DUN�6HUYLFH

$SSHQGL[�%���1DWXUDO�+HULWDJH�5DQN�'HILQLWLRQV

$SSHQGL[�&���8WDK�9HUWHEUDWH�6SHFLHV�/LVW



YLLL

$SSHQGL[�'��&RXQW\�DQG�(FRUHJLRQ�6WDWXV�7HUPLQRORJ\

$SSHQGL[�(��*ORVVDU\�RI�7HUPV

$SSHGL[�)��,QGH[�RI�6SHFLHV�$FFRXQWV

/,67�2)�7$%/(6

7DEOH��� 3UHOLPLQDU\�8WDK�PROOXVN�WUDFNLQJ�OLVW � � � � � � � � � ����

7DEOH��� 6XPPDU\�RI�ELUG�DQG�PDPPDO�UHFRUGV�FROOHFWHG
LQ�WKH�'LYLVLRQ©V�6RXWKHUQ�5HJLRQ � � � � � � � � � � ���

7DEOH��� 1XPEHU�RI�VHQVLWLYH�ELUG�DQG�PDPPDO�UHFRUGV�UHFHLYHG
IURP�WKH�'LYLVLRQ©V�6RXWKHUQ�5HJLRQ� � � � � � � � � � ����

/,67�2)�),*85(6

)LJXUH��� (FRUHJLRQV�RI�WKH�ZHVWHUQ�8QLWHG�6WDWHV � � � � � � � � ��

)LJXUH��� 2FFXUUHQFHV�RI�(XUHND�PRXQWDLQVQDLO��2UHRKHOL[�HXUHNHQVLV� � � ��

)LJXUH��� 8WDK�RFFXUUHQFHV�RI�*DPEHO©V�FUD\ILVK��3DFLIDVWDFXV�JDPEHOLL� � � ��

)LJXUH��� 2FFXUUHQFHV�RI�OHDVW�FKXE��,RWLFKWK\V�SKOHJHWKRQWLV� � � � � � ��

)LJXUH��� 8WDK�RFFXUUHQFHV�RI�EODFN�VZLIW��&\SVHORLGHV�QLJHU� � � � � � ��

)LJXUH��� 8WDK�RFFXUUHQFHV�RI�VSRWWHG�EDW��(XGHUPD�PDFXODWXP� � � � � ��

)LJXUH��� 'LVWULEXWLRQ�RI�UHFRUGV�FRPSLOHG�E\�8':5�6RXWKHUQ�5HJLRQ � � � ���
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6HFWLRQ�,

,QWURGXFWLRQ
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7KH�8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV� �'LYLVLRQ���XQGHU�DQ�DJUHHPHQW�ZLWK� WKH�8�6�
'HSDUWPHQW� RI� WKH� ,QWHULRU�� EHJDQ�ZRUN� LQ�0DUFK� ����� WR� GHYHORS� D� VWXG\� SODQ� IRU� D
VWDWHZLGH�LQYHQWRU\�RI�VHQVLWLYH�VSHFLHV�DQG�HFRV\VWHPV���$FWLYLWLHV�HQXPHUDWHG�LQ�WKH�SODQ
LQFOXGH�����FRQGXFWLQJ�DQ�H[KDXVWLYH�OLWHUDWXUH�UHYLHZ�RI��YHUWHEUDWH��LQYHUWHEUDWH��DQG�SODQW
VSHFLHV������FRQGXFWLQJ�ILHOG�VWXGLHV�RQ�VHQVLWLYH�VSHFLHV�LGHQWLILHG�LQ�WKH�SODQ��DQG����
XVLQJ� LQIRUPDWLRQ�REWDLQHG�IURP�WKH� OLWHUDWXUH�UHYLHZ�DQG�ILHOG�VWXGLHV�WR�HQKDQFH�DQG
XSJUDGH�WKH�'LYLVLRQ©V�FHQWUDO�GDWDEDVH���7KH�'LYLVLRQ©V�VWXG\�SODQ�ZDV�DSSURYHG�E\�WKH
8WDK�5HFODPDWLRQ�0LWLJDWLRQ�DQG�&RQVHUYDWLRQ�&RPPLVVLRQ��0LWLJDWLRQ�&RPPLVVLRQ��LQ
)HEUXDU\�������DQG�D�VXEVHTXHQW�FRRSHUDWLYH�DJUHHPHQW�IXQGHG�WKH�'LYLVLRQ�WR�FDUU\�LW
WR�WKH�SUHVHQW�

7KLV�GRFXPHQW�VXPPDUL]HV�WKH�ZRUN�WKDW�KDV�EHHQ�FRPSOHWHG�IRU�DQLPDO�VSHFLHV�LQ�WKH
ILUVW� WZR�\HDUV�RI�SODQ� LPSOHPHQWDWLRQ�� LQFOXGLQJ�� � ����GHWDLOHG� UHYLHZV�RI� WKH�HFRORJ\�
VWDWXV�� GLVWULEXWLRQ�� DQG�DEXQGDQFH�RI� ILYH� VHQVLWLYH� VSHFLHV�� ����PRUH� FRQFLVH� VWDWXV
VXPPDULHV�IRU�����VHQVLWLYH�YHUWHEUDWH�VSHFLHV������VWDWXV�UDQNLQJV�IRU�VHQVLWLYH�PROOXVN
VSHFLHV��DQG�����D�VXPPDU\�RI�WKH�ORFDOLW\�GDWD�FROOHFWLRQ�SURMHFW�IRU�VHQVLWLYH�ELUG�DQG
PDPPDO�VSHFLHV�LQ�WKH�'LYLVLRQ©V�6RXWKHUQ�5HJLRQ���7KH�RYHUDOO�HPSKDVLV�WKXV�IDU�KDV
EHHQ�RQ�GDWDEDVH�GHYHORSPHQW�WKURXJK�LGHQWLILFDWLRQ�RI�GDWD�JDSV�DQG�UHYLHZ�RI�H[LVWLQJ
OLWHUDWXUH���7KH�DXWKRU�RI�WKLV�UHSRUW�LV�*HRUJH�9��2OLYHU��=RRORJLVW�ZLWK�WKH�'LYLVLRQ©V�8WDK
1DWXUDO�+HULWDJH�3URJUDP���8VHUV�RI�WKLV�GRFXPHQW��VKRXOG�EHDU�LQ�PLQG�WKDW�WKH�GRFXPHQW
PD\�FRQWDLQ�VRPH�VHQVLWLYH�ORFDOLW\�LQIRUPDWLRQ�ZKLFK�VKRXOG�QRW�EH�GLVFORVHG�WR�WKH�SXEOLF�

7KLV�SURGXFW�LV�D�SUHOLPLQDU\�LQYHQWRU\�RI�WKH�VHQVLWLYH�YHUWHEUDWH�DQG�LQYHUWHEUDWH�VSHFLHV
WKDW�LQKDELW�8WDK��DQG�GLUHFWO\�UHIOHFWV�WKH�GHYHORSPHQW�RI�WKH�'LYLVLRQ©V�FHQWUDO�GDWDEDVH
WKURXJK� DQ� LQWHQVLYH� UHYLHZ� RI� H[LVWLQJ� OLWHUDWXUH�� � 6XFK� DQ� LQYHQWRU\� LV� QHHGHG� WR
XQGHUVWDQG�WKH�VWDWH©V�ELRORJLFDO�GLYHUVLW\�DQG�WR�LPSURYH�RXU�FDSDELOLW\�WR�HYDOXDWH�WKH
SRWHQWLDO�LPSDFWV�RQ�8WDK©V�QDWLYH�VSHFLHV�DQG�HFRV\VWHPV���+RZHYHU��WKH�ZRUN�LV�IDU�IURP
FRPSOHWH��7KH�OLWHUDWXUH�UHYLHZ�DQG�HQKDQFHPHQW�RI�GDWDEDVH�UHFRUGV�KDV�LGHQWLILHG�JDSV
LQ�RXU�NQRZOHGJH�WKDW�ZLOO�GLUHFW�IXWXUH�HIIRUWV�WRZDUG�D�FRPSUHKHQVLYH�LQYHQWRU\�WKDW�ZLOO
EHVW� VXLW� WKH� QHHGV� RI� FRRSHUDWLQJ� DJHQFLHV� DQG�RWKHU� XVHUV� RI� WKH� GDWD�� �$GGLWLRQDO
LQYHQWRU\�QHHGV�KDYH�EHHQ�DGGUHVVHG�LQ�WKH�LQGLYLGXDO�VSHFLHV�DFFRXQWV��LQFOXGHG�LQ�WKLV
UHSRUW���,Q�DGGLWLRQ��D�GHWDLOHG�ZRUNSODQ��VXEPLWWHG�WR�WKH�0LWLJDWLRQ�&RPPLVVLRQ�LQ�-XO\�
������DGGUHVVHV�LQYHQWRU\�QHHGV�IRU�WKH�SXUSRVHV�RI�WKLV�SURMHFW�RYHU�WKH�QH[W�WZR�\HDUV�

7KH�'LYLVLRQ�ZRXOG�OLNH�WR�DFNQRZOHGJH�WKH�0LWLJDWLRQ�&RPPLVVLRQ�IRU�LWV�FRPPLWPHQW�WR
WKLV� LQYHQWRU\���7KH�IXQGLQJ�WKDW�KDV�EHHQ�SURYLGHG�E\�WKH�0LWLJDWLRQ�&RPPLVVLRQ�DQG
WKURXJK�DQ�HDUOLHU� FRRSHUDWLYH�DJUHHPHQW�ZLWK� WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI� WKH� ,QWHULRU�� LV
VXEVWDQWLDO� DQG� LV�KHOSLQJ�RXU� FHQWUDO� GDWDEDVH� WR�DFKLHYH�DQ�XQSUHFHGHQWHG� OHYHO� RI
DFFXUDF\�DQG�UHOHYDQF\���7KH�ZRUN�FRPSOHWHG�E\�WKH�'LYLVLRQ�WR�GDWH�LV�DOVR�DVVLVWLQJ�WKH
0LWLJDWLRQ�&RPPLVVLRQ�WR�PHHW�LWV�PLWLJDWLRQ�REOLJDWLRQV�XQGHU�WKH�&HQWUDO�8WDK�3URMHFW
&RPSOHWLRQ�$FW���7KH�'LYLVLRQ��ORRNV�IRUZDUG�WR�FRQWLQXHG�LQWHUDJHQF\�FRRSHUDWLRQ�RQ�WKLV
LPSRUWDQW�HIIRUW�
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7KH�8WDK� ,QWHUDJHQF\�&RQVHUYDWLRQ�&RPPLWWHH�ZDV�HVWDEOLVKHG�XQGHU�DQ� LQWHUDJHQF\
0HPRUDQGXP�RI�8QGHUVWDQGLQJ��028��UHDFKHG�LQ�)HEUXDU\�������DPHQGHG�LQ�-XO\������
DQG�WLWOHG��8WDK�&RQVHUYDWLRQ�(IIRUW�IRU�6HQVLWLYH��&DQGLGDWH�DQG�/LVWHG�6SHFLHV����3DUWLHV
WR�WKLV�028�LQFOXGH�WKH�86',�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW��1DWLRQDO�3DUN�6HUYLFH��DQG
)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��WKH�86'$�)RUHVW�6HUYLFH��DQG�WKH�6WDWH�RI�8WDK
V�'LYLVLRQ�RI
:LOGOLIH�5HVRXUFHV�� �7KH� LQWHQW�RI� WKH�028�LV� WR�SURYLGH�D� IUDPHZRUN� IRU� LQWHUDJHQF\
FRRSHUDWLRQ�RQ�WKH�FRQVHUYDWLRQ�DQG�PDQDJHPHQW�RI�VHQVLWLYH�VSHFLHV��HVSHFLDOO\�WKRVH
WHQGLQJ�WRZDUG�IHGHUDO�OLVWLQJ�XQGHU�WKH�(QGDQJHUHG�6SHFLHV�$FW�

7KH�SDUWLFLSDWLQJ�IHGHUDO�DQG�VWDWH�DJHQFLHV�KDYH�HDFK�GHYHORSHG�WKHLU�RZQ�VHW�RI�VWDWXV
GHILQLWLRQV��VHH��$SSHQGL[�$����)RU�WKH�SXUSRVHV�RI�WKLV�UHSRUW��KRZHYHU��¦VHQVLWLYH�VSHFLHV§
DUH�GHILQHG�DV�WKRVH�WKDW�DUH�RI�FRQFHUQ�WR�RQH�RU�PRUH�DJHQFLHV�GXH�WR�VPDOO�RU�GHFOLQLQJ
SRSXODWLRQV�� OLPLWHG� JHRJUDSKLF� GLVWULEXWLRQ�� RU� ORVVHV� RI� KDELWDW�� � %HFDXVH� RI� OLPLWHG
IXQGLQJ�DQG�RWKHU�IDFWRUV��FRQVHUYDWLRQ�DQG�PDQDJHPHQW�HIIRUWV�IRU�WKHVH�VSHFLHV�PXVW
EH�FDUHIXOO\�SODQQHG�DQG�SULRULWL]HG���

7KH� 'LYLVLRQ©V� 8WDK�1DWXUDO� +HULWDJH� 3URJUDP� DVVLVWV� WKHVH� HIIRUWV� E\� V\VWHPDWLFDOO\
UHYLHZLQJ�WKH�VWDWH©V�DQLPDO�DQG�SODQW�VSHFLHV�DFFRUGLQJ�WR�WKHLU�JHRJUDSKLF�GLVWULEXWLRQ
DQG�DEXQGDQFH�� �$�QXPHULF� UDQN���� WKURXJK���� LV�DVVLJQHG� WR� LQGLFDWH� WKH�VWDWXV�RI�D
VSHFLHV�DW�ERWK�WKH�*OREDO��UDQJHZLGH��DQG�6WDWH�OHYHOV��VHH�$SSHQGL[�%�IRU�GHILQLWLRQV��
7KH�SURJUDP�DOVR�PDLQWDLQV�D�VHQVLWLYH�VSHFLHV�¦WUDFNLQJ�OLVW§�WKDW�LQFOXGHV�DOO�YHUWHEUDWH
DQG�LQYHUWHEUDWH�VSHFLHV�PHHWLQJ�RQH�RU�PRUH�RI�WKH�IROORZLQJ�FULWHULD�

�� &XUUHQWO\�OLVWHG�DV�WKUHDWHQHG��HQGDQJHUHG��RU�VHQVLWLYH�E\�WKH�IHGHUDO
ODQG�DQG�UHVRXUFH�PDQDJHPHQW�DJHQFLHV�

�� &XUUHQWO\�RQ�WKH�8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV©�VHQVLWLYH�VSHFLHV
OLVW���RU

�� &XUUHQWO\�DVVLJQHG�D�1DWXUDO�+HULWDJH�UDQN�RI�6���6�6���6���6;��6+�
6$%��6�%��6�6�%��RU�6�%�

2I�WKH�����IXOO�VSHFLHV�RI�YHUWHEUDWHV�NQRZQ�WR�RFFXU�RU�WR�KDYH�RFFXUUHG�LQ�8WDK�ZLWKLQ
KLVWRULFDO�WLPHV������VSHFLHV�DQG�ILYH�VXEVSHFLHV�FXUUHQWO\�PHHW�WKH�DERYH�GHILQHG�FULWHULD
IRU�LQFOXVLRQ�RQ�WKH�1DWXUDO�+HULWDJH�WUDFNLQJ�OLVW��VHH�$SSHQGL[�&����7KHUH�DUH�DOVR����
VSHFLHV�RI�PROOXVNV�WKDW�DUH�NQRZQ�IURP�8WDK�HLWKHU�FXUUHQWO\�RU�KLVWRULFDOO\��DQG�RI�WKHVH
WKHUH�DUH����PROOXVN�VSHFLHV�FXUUHQWO\�RQ�WKH�1DWXUDO�+HULWDJH�WUDFNLQJ�OLVW�



�

+XQGUHGV�RI�OLWHUDWXUH�VRXUFHV�KDYH�EHHQ�H[DPLQHG�WKXV�IDU�LQ�WKH�GHYHORSPHQW�RI�WKH
WUDFNLQJ�OLVW���0DQ\�RI�WKHVH�VRXUFHV�DUH�UHIHUHQFHG�LQ�WKH�LQGLYLGXDO�VSHFLHV�DFFRXQWV�
DOWKRXJK�PDQ\�PRUH�WKDW�ZHUH�FRQVXOWHG�KDYH�QRW�EHHQ�GLUHFWO\�XWLOL]HG�LQ�WKH�SUHSDUDWLRQ
RI�WKH�GRFXPHQW���$V�PRUH�LQIRUPDWLRQ�LV�JDWKHUHG��WKH�UDQNV�RI�LQGLYLGXDO�VSHFLHV�ZLOO�EH
UHHYDOXDWHG�DQG�SHULRGLFDOO\�DGMXVWHG���2FFDVLRQDOO\�WKLV�PD\�FDXVH�VRPH�VSHFLHV�WR�EH
DGGHG�DQG�RWKHUV�WR�EH�UHPRYHG�IURP�WKH�WUDFNLQJ�OLVW�

'RFXPHQWDWLRQ�ZDV�FRQGXFWHG�HQWLUHO\�LQ�WKH�'LYLVLRQ©V�FHQWUDO�%LRORJLFDO�DQG�&RQVHUYDWLRQ
'DWDEDVH� �%&'��� � 7KH� WH[WV� IRU� WKH� YHUWHEUDWH� VSHFLHV� DFFRXQWV� LQ� WKLV� UHSRUW� ZHUH
JHQHUDWHG�GLUHFWO\�IURP�WKH�%&'���&RGHG�LQIRUPDWLRQ�ZDV�WUDQVODWHG�LQWR�D�UHDGDEOH�IRUPDW�
ZKLOH�WH[W�ILHOGV�ZHUH�H[WUDFWHG�GLUHFWO\�ZLWKRXW�PRGLILFDWLRQ�VLQFH�WKH\�DOUHDG\�H[LVW�DV
UHDGDEOH�VXPPDULHV�
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(FRORJ\�RI�6HOHFWHG�$QLPDO�6SHFLHV
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7KH� SXUSRVH� RI� WKLV� VHFWLRQ� LV� WR� GHPRQVWUDWH� WKH� SURJUHVV� WKDW� KDV� EHHQ� PDGH� LQ
FRPSLOLQJ� DQG� LQWHUSUHWLQJ� H[LVWLQJ� GDWD� UHJDUGLQJ� WKH� GLVWULEXWLRQ� DQG� DEXQGDQFH� RI
VHQVLWLYH�DQLPDO�VSHFLHV�LQ�8WDK��7R�GDWH��H[KDXVWLYH�ORFDOLW\�GDWD�KDYH�EHHQ�JDWKHUHG
VWDWHZLGH�IRU�ILYH�DQLPDO�VSHFLHV�RI�FRQVHUYDWLRQ�FRQFHUQ���7KH�H[DPSOH�VSHFLHV�SUHVHQWHG
KHUH� DUH�� ���� (XUHND� PRXQWDLQVQDLO� �2UHRKHOL[� HXUHNHQVLV��� ���� *DPEHO©V� FUD\ILVK
�3DFLIDVWDFXV� JDPEHOLL��� ���� OHDVW� FKXE� �,RWLFKWK\V� SKOHJHWKRQWLV��� ���� EODFN� VZLIW
�&\SVHORLGHV�QLJHU���DQG�����VSRWWHG�EDW��(XGHUPD�PDFXODWXP��

)RU�HDFK�RI�WKHVH�VSHFLHV�D�FRPSOHWH�VWDWXV�VXPPDU\�LV�SURYLGHG�LQ�WKH�SDJHV�WKDW�IROORZ�
(DFK�VXPPDU\�LQFOXGHV�D�GLVFXVVLRQ�RI�WD[RQRP\��VXEVSHFLHV�GHVLJQDWLRQV��DJHQF\�VWDWXV
�VHH�$SSHQGL[�$�IRU�GHILQLWLRQV���1DWXUDO�+HULWDJH�UDQNLQJ��VHH�$SSHQGL[�%�IRU�GHILQLWLRQV��
VSHFLHV�LGHQWLILFDWLRQ��HVWLPDWHG�QXPEHU�RI�SRSXODWLRQV��SURWHFWHG�SRSXODWLRQV��DEXQGDQFH�
SRSXODWLRQ�WUHQGV��WKUHDWV��LQYHQWRU\�QHHGV��KDELWDW��IRRG�KDELWV��HFRORJ\��UHSURGXFWLRQ��DQG
PRELOLW\�

3URYLGHG�ZLWK�HDFK�VSHFLHV�VXPPDU\� LV�DQ� LQGLFDWLRQ�RI�GLVWULEXWLRQ�E\�FRXQW\�DQG�E\
HFRUHJLRQ�� � 7KH� HFRUHJLRQDO� ERXQGDULHV� DUH� DGDSWHG� IURP� WKH�1DWXUH�&RQVHUYDQF\©V
:HVWHUQ�(FRUHJLRQDO�3ODQQLQJ�8QLWV��ZKLFK�WKHPVHOYHV�DUH�PRGLILHG�IURP�%DLOH\��������
�6HH�)LJXUH���IRU�D�PDS�RI�WKH�VWDWH©V�HFRUHJLRQV����$OVR��HDFK�GHWDLOHG�VWDWXV�UHYLHZ�LV
DFFRPSDQLHG�ZLWK�D�PDS�RI�WKH�VWDWH�VKRZLQJ�WKH�ORFDWLRQ�RI�NQRZQ�RFFXUUHQFHV��VHH
)LJXUHV���WKURXJK������'RFXPHQWDWLRQ�RI�VSHFLHV�RFFXUUHQFHV�ZDV�FRQGXFWHG�HQWLUHO\�LQ�WKH
'LYLVLRQ©V� FHQWUDO� %LRORJLFDO� DQG� &RQVHUYDWLRQ� 'DWDEDVH� �%&'��� � 7KH� JHRJUDSKLF
FRRUGLQDWHV�UHSUHVHQWLQJ�WKH�ORFDWLRQ�RI�HDFK�RFFXUUHQFH�ZHUH�WKHQ�WUDQVODWHG�LQWR�D�VHW
RI� $5&9,(:� FRYHUDJHV� IURP�ZKLFK� WKH� VWDWHZLGH� GLVWULEXWLRQ�PDSV�ZHUH� JHQHUDWHG�
7KHVH�PDSV�DUH�D�JRRG�H[DPSOH�RI�KRZ�ORFDOLW\�GDWD�FDQ�EH�LQWHUSUHWHG�LQ�ZD\V�WKDW�DUH
XVHIXO�WR�ELRORJLVWV�DQG�QDWXUDO�UHVRXUFH�SODQQHUV���6LPLODU�PDSV�ZLOO�EH�SURGXFHG�IRU�DOO
DQLPDO� VSHFLHV� RQ� WKH� 1DWXUDO� +HULWDJH� WUDFNLQJ� OLVW� DV� ORFDOLW\� GDWD� GHYHORSPHQW� LV
FRPSOHWHG�IRU�WKHVH�VSHFLHV�RYHU�WKH�QH[W�WZR�\HDUV���7KH�ORFDOLW\�GDWDEDVH�IURP�ZKLFK
WKHVH�PDSV�ZHUH�JHQHUDWHG�LV�DOVR�EHLQJ�XVHG�E\�WKH�'LYLVLRQ�DQG�FRRSHUDWLQJ�DJHQFLHV
RQ�DQ�RQ�JRLQJ�EDVLV�DV�D�WRRO�IRU�SURMHFW�VSHFLILF�LPSDFW�DQDO\VLV�DQG�PLWLJDWLRQ�SODQQLQJ�

,W�PXVW�EH�HPSKDVL]HG�WKDW�VSHFLHV�VWDWXV�DVVHVVPHQW�LV�DQ�RQJRLQJ�SURFHVV�DQG�WKDW�QR
ILHOG�ZRUN�KDV�EHHQ�FRQGXFWHG�WR�GDWH���7KH�OLWHUDWXUH�VHDUFK�WKXV�IDU�UHYHDOV�QXPHURXV
LQVWDQFHV�LQ�ZKLFK�GLVWULEXWLRQV�DQG�DEXQGDQFHV�DUH�SRRUO\�XQGHUVWRRG���&RQWLQXHG�GDWD
GHYHORSPHQW�ZLOO�LQGLFDWH�ZKHUH�IXWXUH�LQYHQWRU\�HIIRUW�VKRXOG�EH�GLUHFWHG�



��

)LJXUH����(FRUHJLRQV�RI�WKH�ZHVWHUQ�8QLWHG�6WDWHV�
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(85(.$�02817$,161$,/����������������������������������������

2UHRKHOL[�HXUHNHQVLV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV ��������������������������������������������������������
2ULJLQDOO\�GHVFULEHG�DV�2UHRKHOL[�KHPSKLOOL�HXUHNHQVLV�E\�+HQGHUVRQ�DQG�'DQLHOV
��������VXEVHTXHQWO\�HOHYDWHG�WR�IXOO�VSHFLILF�VWDWXV�DV�2UHRKHOL[�HXUHNHQVLV�E\
+HQGHUVRQ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
��������������������������������
0DQ\�ZRUNHUV�KDYH�FDOOHG�WKLV�VQDLO�2UHRKHOL[�HXUHNHQVLV�HXUHNHQVLV��H�J��������
3LOVE\�������&ODUNH�������&ODUNH�DQG�+RYLQJK��������WKHVH�DXWKRUV�KDYH����������
FRQVLGHUHG�WKH�WD[RQ�XLQWD�WR�EH�D�UDFH�RI�WKH�VSHFLHV�HXUHNHQVLV��7KH�$PHULFDQ�
)LVKHULHV�6RFLHW\
V�PROOXVNV�OLVW��7XUJHRQ�HW�DO��������DVVLJQHG�IXOO�VSHFLHV���
VWDWXV�WR�2��XLQWD��XQGHU�WKLV�WD[RQRPLF�DUUDQJHPHQW�2��HXUHNHQVLV�LV�D���������
PRQRW\SLF�VSHFLHV��L�H���KDV�QR�VXEVSHFLHV��������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�SUREOHP�RI�VSHFLHV�OLPLWV��VSHFLHV��DQG�VXEVSHFLHV��DV�ZHOO�DV�ZKDW�DUH�QRZ�
FDOOHG��HFRPRUSKV���LQ�WKH�JHQXV�2UHRKHOL[�ZDV�GLVFXVVHG�E\�+HQU\�$��3LOVEU\����
ZKRP�PDQ\�UHJDUG�DV�KDYLQJ�EHHQ�WKH�JUHDWHVW�RI�DOO�$PHULFDQ�PDODFRORJLVWV������
3LOVEU\�FRQVLGHUHG�LQ�VRPH�GHWDLO�WKH�GLIILFXOWLHV�HQFRXQWHUHG�LQ�XQGHUVWDQGLQJ�
WKH�YDULDWLRQ�DQG�GLYHUVLW\��DQG�WKXV�WKH�V\VWHPDWLFV��RI�WKH�JHQXV�2UHRKHOL[���
DQG�FRQFOXGHG�ZLWK�WKH�REVHUYDWLRQ�WKDW��WKH�DVVLJQHG�UDQN�RI�
VSHFLHV
���������

VXEVSHFLHV
�DQG�
IRUPV
�LV�OHVV�GHILQLWH�LQ�2UHRKHOL[�WKDQ�LQ�PRUH�FRQVHUYDWLYH
JHQHUD���3LOVEU\��������+H�DOVR�FRPPHQWHG���,W�LV�H[WUDRUGLQDU\�WKDW�VR�DQFLHQW�
D�JHQXV�>NQRZQ�IURP�DW�OHDVW�&UHWDFHRXV�WLPHV@�LV�QRZ�LQ�D�VWDJH�RI�SUROLILF����
VSHFLDWLRQ���3LOVEU\������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,I�2UHRKHOL[�XLQWD�LV�D�GLVWLQFW�VSHFLHV��DV�FXUUHQWO\�DUUDQJHG�LQ�WKH�$PHULFDQ�
)LVKHULHV�6RFLHW\
V�PROOXVNV�OLVW��7XUJHRQ�HW�DO���������WKHQ�2UHRKHOL[���������
HXUHNHQVLV�LV�PRQRW\SLF��L�H���KDV�QR�VXEVSHFLHV���+RZHYHU��LI�XLQWD�LV�QRW�����
VSHFLILFDOO\�GLVWLQFW��DV�DUUDQJHG�E\�HDUOLHU�DXWKRUV��H�J���3LOVEU\��������WKHQ
2UHRKHOL[�HXUHNHQVLV�KDV�WZR�VXEVSHFLHV��2��H��HXUHNHQVLV�DQG�2��H��XLQWD�������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������



��

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*���������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
��������������������������������������������������������������������������������

$�8WDK�HQGHPLF�NQRZQ�IURP�RQO\�RQH��SRVVLEO\�WZR��ORFDOLWLHV�LQ�WKH�(DVW�7LQWLF�
0RXQWDLQV�RQ�WKH�-XDE�8WDK�FRXQW\�OLQH��3RSXODWLRQ�PD\�KDYH�GHFOLQHG�VLQFH�LWV��
RULJLQDO�GLVFRYHU\��0LQLQJ�RSHUDWLRQV�DQG�ILUH�DUH�WKUHDWV����������������������

,GHQWLILFDWLRQ������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�VPDOO�VL]H�RI�WKLV�VSHFLHV��GLDPHWHU���WR����PP��VHUYHV�WR�GLVWLQJXLVK�LW���
IURP�PRVW�RI�WKH�RWKHU�VSHFLHV�RI�WKLV�JHQXV��2UHRKHOL[��LQ�8WDK����������������
��������������������������������������������������������������������������������
2��SDUDZDQHQVLV��ZKLFK�RFFXUV�RQO\�RQ�%ULDQ�+HDG�3HDN��DERXW�����PLOHV�WR�WKH���
VRXWK��LQ�,URQ�&RXQW\���LV�VOLJKWO\�ODUJHU��GLDPHWHU������PP��DQG�LV�UHDGLO\����
GLVWLQJXLVKHG�IURP�2��HXUHNHQVLV�E\�LWV�PXFK�ZLGHU�XPELOLFXV���ZKLFK�LV���������
FRQWDLQHG�DERXW�������WLPHV�LQ�WKH�GLDPHWHU�RI�WKH�VKHOO���3LOVEU\�������DQG�LWV
PRUH�SURPLQHQW�NHHO�RQ�WKH�RXWHU�ZKRUO�RI�WKH�VKHOO�����������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2��\DYDSDL��NQRZQ�LQ�8WDK�RQO\�IURP�1DYDMR�0RXQWDLQ��6DQ�-XDQ�&RXQW\��LV��������
VRPHZKDW�ODUJHU��GLDPHWHU����PP�������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2��XLQWD��HQGHPLF�WR�RQH�ORFDOLW\�LQ�8LQWDK�&RXQW\��LV��KRZHYHU��YHU\�VLPLODU�WR
2��HXUHNHQVLV��GLIIHULQJ�IURP�2��HXUHNHQVLV�E\�LWV��VRPHZKDW�ZLGHU�XPELOLFXV����
FRQWDLQHG�DERXW�������WLPHV�LQ�WKH�GLDPHWHU�RI�WKH�VKHOO���%URRNV��������ZKHUHDV
LQ�2��HXUHNHQVLV�WKH��XPELOLFXV�>LV@�FRQWDLQHG�����WR���WLPHV�LQ�WKH�GLDPHWHU���
�3LOVEU\������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)URP�LPPDWXUH�2��VWULJRVD��WKH�RQO\�VSHFLHV�RI�2UHRKHOL[�ZLWK�ZKLFK�2�����������
HXUHNHQVLV�LV�V\PSDWULF��2��HXUHNHQVLV�LV�GLVWLQJXLVKHG�E\�KDYLQJ�PRUH�ZKRUOV���
IRU�D�JLYHQ�VL]H��WKDQ�LWV�XVXDOO\�ODUJHU�FRQJHQHU�DQG�E\�WKH�VKDSH�RI�LWV������
VKHOO���������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�RU�WZR�RFFXUUHQFH�V���������������������������������������������������������

3URWHFWHG�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� ���������������������������������������������
�
7KH�RQH��RU�WZR��RFFXUUHQFH�V��LV��DUH��QRW�SURWHFWHG���������������������������



��

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$�UHFHQW�HVWLPDWH�RI�WKH�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�ZDV��������WR���������������
LQGLYLGXDOV�RQ�0DPPRWK�3HDN�DQG�*RGLYD�0RXQWDLQ��ZLWK�SHUKDSV�D�YHU\�VPDOO������
SRSXODWLRQ�RQ�/LPH�3HDN��&ODUNH�������&ODUNH�DQG�+RYLQJK��������WKLV�HVWLPDWH���
ZDV�EDVHG�RQ�WKH�ILQGLQJ�RI�D�FRPELQHG�WRWDO��IURP�WKH�WKUHH�PHQWLRQHG����������
ORFDOLWLHV��RI�RQO\����GHDG�VKHOOV�DQG���OLYH�LQGLYLGXDOV�DQG�DSSHDUV�WR�EH�D���
JURVV�RYHUHVWLPDWH��,W�VHHPV�PXFK�PRUH�UHDVRQDEOH�WR�FRQFOXGH��IURP�WKH�UHFHQW��
ILQGLQJ�RI�D�WRWDO�RI�RQO\����GHDG�VKHOOV��VRPH��SHUKDSV�PDQ\��RI�WKHP�ROG��DQG�
��OLYH�LQGLYLGXDOV��DOO�RQ�*RGLYD�0RXQWDLQ���WKDW�WKH�DFWXDO�WRWDO�SRSXODWLRQ�RI
WKLV�UHOLFW�VSHFLHV�LV�OHVV��SHUKDSV�PXFK�OHVV��WKDQ�RQH�WHQWK�WKH�QXPEHU�V�����
HVWLPDWHG�E\�&ODUNH��,W�LV�LQGHHG�GLIILFXOW�WR�HQYLVLRQ�WKH�IRUPXOD�XVHG�WR�����
DUULYH�DW�DQ�HVWLPDWHG�OLYLQJ�SRSXODWLRQ�RI��������WR���������IURP�D�ILHOG������
FHQVXV�WKDW�UHYHDOHG�RQO\���OLYLQJ�LQGLYLGXDOV����������������������������������

5DQJH�&RPPHQWV
��������������������������������������������������������������������������������
(QGHPLF�WR�WKH�QRUWKHUQ�SDUW�RI�WKH�(DVW�7LQWLF�0RXQWDLQV��RQ�WKH�-XDE�8WDK�����
FRXQW\�OLQH��ZKHUH�LW�LV�NQRZQ�RQO\�IURP�RQH�SRSXODWLRQ�RQ�0DPPRWK�3HDN�DQG�����
*RGLYD�0RXQWDLQ�DQG�DQRWKHU��SUHVXPDEO\�YHU\�PXFK�VPDOOHU��SRSXODWLRQ��DFWXDOO\�
RQO\�D�VLQJOH�GHDG�VKHOO��RQ�/LPH�3HDN������������������������������������������

&RXQW\������������������ 6WDWXV

-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ����� 6WDWXV

8WDK�+LJK�3ODWHDXV�����������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
��������������������������������������������������������������������������������
+HQGHUVRQ�DQG�'DQLHOV���������LQ�WKH�W\SH�GHVFULSWLRQ��PHQWLRQHG�WKDW�WKLV�VQDLO
ZDV�IRXQG��RQ�WKH�QRUWK�VLGH�RI�*RGLYD�0RXQWDLQ��RQ�3DOHR]RLF�OLPHVWRQH��XQGHU��
VKUXEV��HWF����3LOVEU\��������&ODUNH��������UHSRUWHG�WKDW�WKH�VSHFLHV�LV��������
�>I@RXQG�XQGHU�S\JP\�VDJHEUXVK�DQG�DW�WKH�EDVHV�RI�OHGJHV�RQ�QRUWK�IDFLQJ�VORSHV
DW�DOWLWXGHV�RI�DERXW������WR������PHWHUV���������������������������������������

0LQLPXP�(OHYDWLRQ��������P������0D[LPXP�(OHYDWLRQ��������P



��

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&ODUNH�DQG�+RYLQJK��������VWDWHG���$OWKRXJK�ZH�GLG�QRW�ILQG�WKH�ODUJH�SRSXODWLRQ
RI�WKLV�VSHFLHV�VHHQ�RQ�*RGLYD�0RXQWDLQ�E\�+HQGHUVRQ�	�'DQLHOV���������RXU������
ILQGLQJV�WKHUH�DUH�TXLWH�VLPLODU�WR�WKHLU�HDUOLHU�ILQGLQJV��+HQGHUVRQ�	�'DQLHOV�
�������2XU�ZRUN�DOVR�PDWHULDOO\�H[WHQGHG�WKH�NQRZQ�UDQJH�RI�WKH�VSHFLHV�>WR�����
0DPPRWK�3HDN�DQG�/LPH�3HDN@��:H�WKHUHIRUH�EHOLHYH�WKDW�QR�JHQHUDO�SRSXODWLRQ����
GHFOLQH�KDV�RFFXUUHG���7KLV�VWDWHPHQW�PXVW�EH�YLHZHG�VNHSWLFDOO\��2QO\�RQ�*RGLYD
0RXQWDLQ��+HQGHUVRQ�DQG�'DQLHOV
�W\SH�ORFDOLW\��GLG�&ODUNH�DQG�KLV�FR�ZRUNHUV���
ILQG�DQ\�OLYLQJ�LQGLYLGXDOV�RI�WKLV�VSHFLHV��DQG�WKHUH�RQO\����,Q�WKH�WZR�DUHDV�
WKDW��PDWHULDOO\�H[WHQGHG�WKH�NQRZQ�UDQJH�RI�WKH�VSHFLHV���0DPPRWK�3HDN�DQG�/LPH
3HDN��WKH\�IRXQG�RQO\�GHDG�VKHOOV��,Q�IDFW��RQ�0DPPRWK�3HDN��ZKLOH�VHDUFKLQJ�IRU
2UHRKHOL[�HXUHNHQVLV�EXW�ILQGLQJ�RQO\�GHDG�VKHOOV��WKH\�IRXQG����OLYLQJ�VQDLOV��
RI�D�UHODWHG�VSHFLHV��2UHRKHOL[�VWULJRVD��ZKLFK�VKRZV�WKDW�ERWK�WKH�VDPSOLQJ����
WHFKQLTXHV�WKDW�ZHUH�XVHG�DQG�WKH�FOLPDWLF�FRQGLWLRQV�DW�WKH�WLPH�ZHUH����������
DSSURSULDWH�IRU�ILQGLQJ�OLYLQJ�VQDLOV�RI�WKH�JHQXV�2UHRKHOL[��0RUHRYHU��RQ�/LPH�
3HDN�WKHLU�VHDUFK�\LHOGHG�RQO\����ROG�VKHOO���DQG�LW�VKRXOG�EH�UHFRJQL]HG�WKDW��
ROG�VKHOOV�RIWHQ�DUH�YHU\�ROG��KXQGUHGV��LI�QRW�WKRXVDQGV��RI�\HDUV�ROG��7KXV���
ZKLOH�LW�LV�FOHDU�WKDW�WKLV�VSHFLHV�KDV�LQKDELWHG�0DPPRWK�3HDN�DQG��SUREDEO\����
/LPH�3HDN�DW�VRPH�WLPH�LQ�WKH�SDVW��WKHUH�LV�QR�FRQYLQFLQJ�HYLGHQFH�WKDW�DQ�����
H[WDQW�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LV�SUHVHQW�DW�HLWKHU�RI�WKHVH�VLWHV�WKDW������
�PDWHULDOO\�>H[WHQG@�WKH�NQRZQ�UDQJH�RI�WKH�VSHFLHV���7KXV��&ODUNH�DQG�+RYLQJK
V
�������IDLOXUH�WR�ILQG�WKH�ODUJH�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�GLVFRYHUHG�HDUOLHU��
LQ�WKLV�FHQWXU\�RQ�*RGLYD�0RXQWDLQ��ZKHUH�WKH\�IRXQG�RQO\���OLYLQJ�LQGLYLGXDOV��
VKRXOG�EH�FRQVLGHUHG��DW�OHDVW�XQWLO�D�PRUH�WKRURXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�
LV�FRQGXFWHG��DV�HYLGHQFH�RI�D�SRSXODWLRQ�GHFOLQH�������������������������������

7KUHDWV
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�SULQFLSDO�WKUHDW�WR�WKLV�UHOLFW��HQGHPLF�VSHFLHV�LV�PLQLQJ�DFWLYLWLHV�������
&ODUNH��������SRLQWHG�RXW�WKDW��>W@KH�ZKROH�DUHD�>LQKDELWHG�E\�WKLV�VSHFLHV@�LV�
FRYHUHG�E\�SDWHQWHG�PLQLQJ�FODLPV�FRQWUROOHG�E\�WKH�.HQQLFRWW�>VLF@�&RSSHU������
&RPSDQ\���+H�QRWHG�DV�ZHOO�WKDW��*RGLYH�>VLF@�0RXQWDLQ�KDV�VHYHUDO�DEDQGRQHG����
PLQHV�RQ�LW�DQG�WKHVH��RU�RWKHUV��FRXOG�EH�DFWLYDWHG�LI�SURSHU�HFRQRPLF���������
FRQGLWLRQV�GHYHORS���DQG��>P@LQLQJ�RSHUDWLRQV��QRZ�DEDQGRQHG��KDYH�UHGXFHG�WKH��
DYDLODEOH�KDELWDW�IRU�WKLV�VSHFLHV���2Q�WKH�ILHOG�VKHHW�IRU�*RGLYD�0RXQWDLQ��KH�
UHSRUWHG���$UHD�WR�����ZD\�XS�PRXQWDLQ�KDV�EHHQ�VHULRXVO\�GLVWXUEHG�E\�PLQLQJ���
DFWLYLWLHV��VODJ�KHDSV��WUDVK�SLOHV��DUHDV�IODWWHQHG�E\�YHKLFOHV����������������
H[FDYDWLRQV��������&ODUNH�DOVR�FRQVLGHUHG�ILUH�WR�EH�D�SRWHQWLDO�WKUHDW�WR�WKLV��
VSHFLHV���

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV ������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�8LQWD�PRXQWDLQVQDLO��2UHRKHOL[�XLQWD��LV�OLVWHG�LQ�WKH�$PHULFDQ�)LVKHULHV���



��

6RFLHW\
V�PROOXVNV�OLVW��7XUJHRQ�HW�DO���������ZKLFK�LV�FRQVLGHUHG�WKH�VWDQGDUG�
IRU�PROOXVFDQ�QRPHQFODWXUH�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�DQG�&DQDGD��DV�D�GLVWLQFW�������
VSHFLHV�RI�2UHRKHOL[��+RZHYHU��LW�VKRXOG�EH�QRWHG�WKDW�WKH�WD[RQ�XLQWD�ZDV������
RULJLQDOO\�GHVFULEHG��%URRNV�������DV�D�UDFH�RI�2��HXUHNHQVLV��DQG�WKLV���������
WD[RQRPLF�DUUDQJHPHQW�ZDV�IROORZHG�E\�RWKHU�ZRUNHUV��H�J���3LOVEU\�������XQWLO��
WKH�SXEOLFDWLRQ�RI�WKH�$)6�OLVW��2��XLQWD�LV�DOVR�D�8WDK�HQGHPLF��NQRZQ�IURP����
RQO\�RQH�ORFDOLW\�LQ�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��8LQWDK�&RXQW\��DW�D�FRQVLGHUDEOH������
GLVWDQFH��DSSUR[LPDWHO\�����PLOHV��IURP�WKH�DUHD�LQKDELWDWHG�E\�2��HXUHNHQVLV���
DQG��DV�DOUHDG\�PHQWLRQHG��LQ�D�FRPSOHWHO\�GLIIHUHQW�PRXQWDLQ�UDQJH�������������
���������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�LV�QHHGHG�WR�UHVROYH�TXHVWLRQV�UHJDUGLQJ�WKH�KHDOWK�DQG�H[WHQW�RI�WKH�
*RGLYD�0RXQWDLQ�SRSXODWLRQ�DV�ZHOO�DV�WR�HVWDEOLVK�ZKHWKHU�WKHVH�VQDLOV�VXUYLYH�
RQ�0DPPRWK�3HDN��ZKHUH�RQO\�GHDG�VKHOOV�KDYH�EHHQ�GLVFRYHUHG�WKXV�IDU��DQG������
VLPLODUO\�WR�GHWHUPLQH�ZKHWKHU�WKH�VSHFLHV�LV�SUHVHQW�RQ�/LPH�3HDN��IURP�ZKLFK��
RQO\�RQH�ROG�VKHOO�LV�NQRZQ��$OWKRXJK�&ODUNH��������VXUYH\HG�DGGLWLRQDO�VLWHV�LQ
WKH�(DVW�7LQWLF�0RXQWDLQV�ZLWKRXW�ILQGLQJ�WKLV�VSHFLHV��IXUWKHU�SURVSHFWLYH�����
VHDUFKHV�VKRXOG�EH�FRQGXFWHG����������������������������������������������������

6SHFLHV�+DELWV

)RRG����������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
1R�GLHWDU\�LQIRUPDWLRQ�KDV�EHHQ�UHSRUWHG����������������������������������������

(FRORJ\�������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�UHODWHG�5RFN\�PRXQWDLQVQDLO��2UHRKHOL[�VWULJRVD��RFFXUV�LQ�FORVH�SUR[LPLW\��
ZLWK�WKLV�VSHFLHV�RQ�*RGLYD�0RXQWDLQ��DQG�VHHPLQJO\�RQ�0DPPRWK�3HDN�DQG�/LPH����
3HDN�DV�ZHOO��WKRXJK�RQO\�GHDG�VKHOOV�RI�2��HXUHNHQVLV�KDYH�EHHQ�IRXQG�LQ�WKHVH�
ODVW�WZR�ORFDWLRQV��2Q�*RGLYD�0RXQWDLQ�WKHUH�LV�DSSDUHQW�HFRORJLFDO�VHJUHJDWLRQ�
RI�WKH�WZR�FRH[LVWLQJ�FRQJHQHUV��2��HXUHNHQVLV�EHLQJ�IRXQG�XQGHU�S\JP\�VDJHEUXVK
DQG�2��VWULJRVD�XQGHU�ODUJH�VDJHEUXVK��,W�LV�WHPSWLQJ�WR�VSHFXODWH�WKDW�WKLV����
ORFDO�HFRORJLFDO�VHSDUDWLRQ�LV�D�IRUP�RI�UHVRXUFH�SDUWLWLRQLQJ��RU�DYRLGDQFH�RI�
FRPSHWLWLRQ��WKDW�HQDEOHV�WKHVH�WZR�UHODWHG�VSHFLHV�WR�FRH[LVW������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&ODUNH��������QRWHG�RQ�WKH�ILHOG�VKHHW�IRU�*RGLYD�0RXQWDLQ���%DQG�RQ������������
PRXQWDLQVLGH�FRQWDLQLQJ�VQDLOV�ZDV�DERXW����
�ZLGH��DQG��6QDLOV�FROOHFWHG�KHUH��
WRGD\�ZHUH�DOO�FORVH�WR�IDOOHQ�SROH�XVHG�IRU�SRZHU�OLQH�IRU�QRZ�DEDQGRQHG�PLQH��

5HSURGXFWLRQ��������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
1R�UHSRUWHG�LQIRUPDWLRQ�RQ�UHSURGXFWLRQ�����������������������������������������
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0RELOLW\������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
([WUHPHO\�ORZ�YDJLOLW\��UHVWULFWHG�WR�D�YHU\�VPDOO�DUHD�������������������������
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)LJXUH����2FFXUUHQFHV�RI�(XUHND�PRXQWDLQVQDLO��2UHRKHOL[�HXUHNHQVLV��
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*$0%(/
6�&5$<),6+�������������������������������������������

3DFLIDVWDFXV�JDPEHOLL

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�DUH�FXUUHQWO\�UHFRJQL]HG������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV�����������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�*�������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
��������������������������������������������������������������������������������

7KH�RQO\�FUD\ILVK�QDWLYH�WR�8WDK��WKLV�VSHFLHV�LV�NQRZQ�IURP�RQO\�HLJKW���������
ORFDWLRQV�LQ�IRXU�FRXQWLHV�LQ�WKH�H[WUHPH�QRUWKHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH��KRZHYHU���
LW�LV�RFFDVLRQDOO\�DEXQGDQW�DW�VRPH�RI�WKH�NQRZQ�ORFDOLWLHV��7KUHDWV�LQFOXGH����
DOWHUDWLRQV�WR�DTXDWLF�V\VWHPV�DQG�GHJUDGDWLRQ�RI�ZDWHU�TXDOLW\��H[RWLF���������
SUHGDWRU\�VSRUW�ILVKHV��DQG�WKH�VSUHDG�RI�LQWURGXFHG�FUD\ILVKHV�����������������

,GHQWLILFDWLRQ������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�FDQ�EH�GLVWLQJXLVKHG�IURP�WKH�LQWURGXFHG�YLULOH�FUD\ILVK�����������
�2UFRQHFWHV�YLULOLV��DQG�IURP�WKH�LQWURGXFHG�UHG�VZDPS�FUD\ILVK��3URFDPEDUXV����
FODUNLL��E\�WKH�DEVHQFH��UDWKHU�WKDQ�SUHVHQFH��RI�KRRNV�RQ�WKH�LVFKLD��WKLUG����
VHJPHQWV��RI�DQ\�RI�LWV�SHUHLRSRGV��OHJV����������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,W�GLIIHUV�IURP�WKH�LQWURGXFHG�VLJQDO�FUD\ILVK��3DFLIDVWDFXV�OHQLXVFXOXV��LQ����
SRVVHVVLQJ�PXOWLSOH�SDLUV�RI�PDUJLQDO�VSLQHV�RQ�WKH�URVWUXP��VQRXW���DV�RSSRVHG�
WR�QRQH��DQG�LQ�SRVVHVVLQJ�WZR�FRQVSLFXRXV�FOXVWHUV�RI�VHWDH��EULVWOHV��RQ�WKH��
GRUVDO�VXUIDFH�RI�WKH�SDOP��EDVH��RI�WKH�FKHOD��ODUJH�SDUW�RI�WKH�SLQFHU�RU�����
FODZ���DV�RSSRVHG�WR�QRQH�������������������������������������������������������



��

)URP�WKH�FUD\ILVK�3DFLIDVWDFXV�FRQQHFWHQV��QR�FRPPRQ�QDPH���ZKLFK�SRVVLEO\�FRXOG
RFFXU�LQ�8WDK��LW�LV�GLVWLQJXLVKHG�E\�WKH�IROORZLQJ�FRPELQDWLRQ�RI�FKDUDFWHUV���
SRVWRUELWDO��EHKLQG�WKH�H\HV��ULGJHV�RI�WKH�FDUDSDFH��VKHOO��ODFNLQJ��DV�RSSRVHG
WR�SRVVHVVLQJ��SRVWHULRU�VSLQHV�RU�WXEHUFOHV��EXPSV���URVWUXP��VQRXW��RIWHQ�����
ZLWK��DV�RSSRVHG�WR�DOZD\V�ZLWKRXW��D�PHGLDQ�FDULQD��ULGJH�RU�NHHO���DQG�GRUVDO�
VXUIDFH�RI�FKHOD��FODZ��ZLWK�RQO\�PLQXWH��DV�RSSRVHG�WR�SURPLQHQW��WXEHUFOHV����
�EXPSV��������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
(LJKW�NQRZQ�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK�������������������������������������������������

3URWHFWHG�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� ���������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
1RQH�RI�WKH�NQRZQ�RFFXUUHQFHV�LV�NQRZQ�WR�EH�SURWHFWHG��������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
-RKQVRQ��������PHQWLRQHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�ZDV�DEXQGDQW�DW�VHYHUDO�RI�WKH�������
ORFDOLWLHV�IURP�ZKLFK�LW�LV�NQRZQ�LQ�8WDK��EXW�DFWXDO�SRSXODWLRQ�HVWLPDWHV�DUH��
ODFNLQJ��WKXV��WKH�DEXQGDQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�PXVW�EH�H[SUHVVHG�LQ�������
TXDOLWDWLYH�WHUPV�XQWLO�ILHOG�ZRUN�LV�FRQGXFWHG�WR�SURYLGH�D�TXDQWLWDWLYH�EDVLV�
IRU�HVWLPDWLQJ�LWV�DEXQGDQFH�LQ�WKH�VWDWH�

5DQJH�&RPPHQWV
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�NQRZQ�LQ�8WDK�IURP�RQO\�HLJKW�ORFDWLRQV�LQ�IRXU�FRXQWLHV��%R[���
(OGHU��&DFKH��5LFK��DQG�0RUJDQ��WZR�ORFDWLRQV�LQ�HDFK�FRXQW\���-RKQVRQ����������
��������������������������������������������������������������������������������
%DVHG�RQ�WKHVH�GDWD�DQG�GUDLQDJH�V\VWHPV��-RKQVRQ��������PDSSHG�WKH�K\SRWKHWLFDO
UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�WR�LQFOXGH�PRVW�RI�WKH�DUHD�QRUWK�DQG�HDVW�RI�6DOW
/DNH�&LW\��WR�WKH�:\RPLQJ�DQG�,GDKR�ERUGHUV��DV�ZHOO�DV�WZR�VHSDUDWH��VPDOOHU���
DUHDV�LQ�%R[�(OGHU�&RXQW\��WKH�5DIW�5LYHU�0RXQWDLQV�DQG�D�VPDOO�DUHD�RQ�WKH�����
QRUWK�VLGH�RI�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH���+LV�PDSSHG�K\SRWKHWLFDO�GLVWULEXWLRQ��������
LQFOXGHV�HLJKW�FRXQWLHV��DERXW�RQH�HLJKWK��H[FOXGLQJ�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH��RI�%R[
(OGHU��DERXW�WZR�WKLUGV�WR�WKUHH�IRXUWKV�RI�&DFKH��DOO�RI�5LFK��DERXW�RQH�KDOI��
�H[FOXGLQJ�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH��RI�:HEHU��DOO�RI�0RUJDQ��DERXW�WKUHH�IRXUWKV����
�H[FOXGLQJ�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH��RI�'DYLV��OHVV�WKDQ�KDOI�RI�6XPPLW��DQG�OHVV����
WKDQ�RQH�WHQWK�RI�6DOW�/DNH�&RXQW\����������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�HLJKW�NQRZQ�8WDK�RFFXUUHQFHV�DUH�ORFDWHG�LQ�WKH�IROORZLQJ�GUDLQDJHV��%HDU���
5LYHU��IRXU���:HEHU�5LYHU��RQH���/RVW�&UHHN��RQH���DQG�6DOW�&UHHN��RQH���DOO�RI�
WKHVH�GUDLQLQJ�GLUHFWO\�LQWR�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH��DQG�&RWWRQ�7KRPDV�%DVLQ��RQH��
RI�WKH�5DIW�5LYHU�GUDLQDJH��&ROXPELD�5LYHU�V\VWHP�������������������������������



��

&RXQW\������������������������������������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ�������������������������������� 6WDWXV

&ROXPELD�3ODWHDX����������� ��� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ������������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
��������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�ERWK�OHQWLF��H�J���%HDU�/DNH�DQG�:HOOVYLOOH������
+\UXP��DQG�/RVW�&UHHN�UHVHUYRLUV��DQG�ORWLF��H�J���:HEHU�5LYHU��ZDWHUV����������

0LQLPXP�(OHYDWLRQ��������P������0D[LPXP�(OHYDWLRQ��������P

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3HUKDSV�GHFOLQLQJ��DOWKRXJK�DFWXDO�SRSXODWLRQ�WUHQG�LV�XQNQRZQ������������������

7KUHDWV
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�DTXDWLF�KDELWDWV�RI�QRUWKHUQ�8WDK�DUH�VXEMHFW�WR�FRQWLQXLQJ�DOWHUDWLRQ��DV��
ZHOO�DV�DJULFXOWXUDO��LQGXVWULDO��DQG�XUEDQ�SROOXWLRQ��,QWURGXFHG�H[RWLF�VSRUW��
ILVKHV�SUHVHQW�LQ�WKH�ZDWHUV�ZKHUH�WKLV�QDWLYH�FUD\ILVK�RFFXUV�DUH�NQRZQ��������
SUHGDWRUV�RI�FUD\ILVKHV��7KH�YLULOH�FUD\ILVK��2UFRQHFWHV�YLULOLV��DQ�LQWURGXFHG�
H[RWLF�VSHFLHV��KDV�EHHQ��FROOHFWHG�IURP�WKH�LQOHW�RI�:LOODUG�5HVHUYRLU��D������
IUHVKZDWHU�LPSRXQGPHQW�RI�WKH�%HDU�5LYHU�DUP�RI�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH������7KH�����
FROOHFWLRQ�VLWH�ZDV�EHORZ�D�ODUJH�GURS�VWUXFWXUH�WKDW�PD\�VHUYH�DV�D�EDUULHU�WR�
XSVWUHDP�PLJUDWLRQ�RI�FUD\ILVK�WR�WKH�:HEHU�5LYHU���-RKQVRQ��������ZKHUH�WKH����
QDWLYH�FUD\ILVK��3DFLIDVWDFXV�JDPEHOLL��RFFXUV��,I�WKH�H[RWLF�FUD\ILVK�VKRXOG���
EHFRPH�HVWDEOLVKHG�LQ�WKH�:HEHU�5LYHU�RU�RWKHU�ZDWHUV�LQKDELWHG�E\�WKH�QDWLYH���
VSHFLHV��WKH�H[RWLF�PD\�RXWFRPSHWH�WKH�QDWLYH�VSHFLHV��-RKQVRQ��������FRPPHQWHG�
�,I�FUD\ILVK�ZHUH�QDWLYH�WR�WKH�3URYR�5LYHU�GUDLQDJH��WKH�VSHFLHV�VKRXOG�KDYH���
EHHQ�3DFLIDVWDFXV�JDPEHOLL��WKH�GRFXPHQWHG�QDWLYH�RI�WKH�%RQQHYLOOH�EDVLQ������1R



��

VSHFLPHQV�RI�3��JDPEHOLL�IURP�WKH�3URYR�5LYHU�KDYH�FRPH�WR�P\�DWWHQWLRQ���������
KRZHYHU��>WKH�LQWURGXFHG�H[RWLF@�2��YLULOLV�EHJDQ�DSSHDULQJ�LQ�ILVK�VDPSOLQJ����
JHDU�LQ������DW�'HHU�&UHHN�5HVHUYRLU�DQG�ZHUH�UHSRUWHG�WR�KDYH�EHHQ�VHHQ�LQ�WKH�
3URYR�5LYHU�GRZQVWUHDP�RI�'HHU�&UHHN�'DP��6DNDJXFKL���������-RKQVRQ�������������
IXUWKHU�UHSRUWHG���6SHFLPHQV�IURP�6DOHP�DQG�6SULQJ�SRQGV�QHDU�3D\VRQ��8WDK������
&RXQW\��8WDK��FROOHFWHG�>LQ�����@�E\�'��6DNDJXFKL��ZHUH�WHQWDWLYHO\�LGHQWLILHG��
DV�3DFLIDVWDFXV�OHQLXVFXOXV���D�VSHFLHV�EHOLHYHG�WR�EH�DQ�LQWURGXFHG�H[RWLF�LQ��
8WDK��-RKQVRQ�������7D\ORU�HW�DO������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3D\QH��������PHQWLRQHG�SHVWLFLGHV�DQG�VWUHDP�FKDQQHOL]DWLRQ�DV�JHQHUDO�WKUHDWV��
WR�FUD\ILVKHV��+H�QRWHG�WKDW��>F@UD\ILVK�DUH�VHQVLWLYH�WR�FKORULQDWHG�����������
K\GURFDUERQ�LQVHFWLFLGHV�VXFK�DV�''7��'LHOGULQ��(QGULQ��$OGULQ��DQG�0LUH[��DV���
ZHOO�DV�WR�URWHQRQH��DQWLP\FLQ�� �)LQWURO���DQG�RWKHU�ILVK�WR[LFDQWV��VWDWLQJ���
WKDW��>L@Q�DGGLWLRQ�WR�EHLQJ�WR[LF�HVSHFLDOO\�WR�MXYHQLOH�DQG�UHFHQWO\�PROWHG���
VSHFLPHQV�LQ�ZKLFK�WKH�H[RVNHOHWRQ�LV�WKLQ���VXFK�SRLVRQV�PD\��DOVR�LQWHUIHUH���
ZLWK�RU�LQWHUUXSW�W\SHV�RI�SKHURPRQDO�FRPPXQLFDWLRQ��HVVHQWLDO�WR�PDWLQJ�DQG����
VXFFHVVIXO�UHSURGXFWLRQ���������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV ������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7D\ORU�HW�DO���������HUURQHRXVO\�LQGLFDWHG�WKDW�2UFRQHFWHV�YLULOLV��WKH�YLULOH�FUD\ILVK��LV
QDWLYH�WR�8WDK��SHUKDSV�PHUHO\�D�SULQWHU
V�HUURU���DOO�RWKHU�DXWKRUV�KDYH�FRQVLGHUHG�LW�WR
EH�DQ�H[RWLF�LQWURGXFWLRQ�LQ�WKLV�VWDWH��+REEV�������6DNDJXFKL�������-RKQVRQ�������
8QJHU��������PHQWLRQHG�WKDW�LQ�&RORUDGR�WKH��>R@QH�VSHFLPHQ�RI�2��YLULOLV�>WKDW@�KDV
EHHQ�FROOHFWHG�ZHVW�RI�WKH�&RQWLQHQWDO�'LYLGH�����DOPRVW�FHUWDLQO\�UHSUHVHQWV�DQ
LQWURGXFWLRQ���2��YLULOLV�LV�QDWLYH�HDVW�RI�WKH�FRQWLQHQWDO�GLYLGH�LQ�VRXWKHUQ�&DQDGD�DQG
WKH�QRUWKHUQ�8QLWHG�6WDWHV�EXW�KDV�EHFRPH�H[WHQVLYHO\�HVWDEOLVKHG�WKURXJK
LQWURGXFWLRQV��ZKLFK������KDYH�UHVXOWHG�LQ�LWV�EHLQJ�RQH�RI�WKH�PRVW�ZLGHO\�GLVSHUVHG
FUD\ILVKHV�LQ�1RUWK�$PHULFD���+REEV�����������������������������������������������������������������
7KHUH�LV�WKH�SRVVLELOLW\�WKDW�3��JDPEHOLL�PD\�QRW�EH�WKH�RQO\�FUD\ILVK�QDWLYH�WR
8WDK��(QJ�DQG�'DQLHOV��������LQGLFDWHG�SDUHQWKHWLFDOO\�WKDW�WKH�FUD\ILVK�3������
FRQQHFWHQV�RFFXUV�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�EXW�GLG�QRW�FLWH�D�VRXUFH�RU�SURYLGH���������
VXEVWDQWLDWLQJ�GHWDLOV�IRU�WKLV�DVVHUWLRQ��-RKQVRQ��������PHQWLRQHG�WKDW�3������
FRQQHFWHQV�RFFXUV�LQ�,GDKR��DQG�PD\�EH�QDWLYH�WR�8WDK�ZDWHUV��KRZHYHU��WKLV�����
SRVVLELOLW\�KDV�\HW�WR�EH�FRQILUPHG���+H�IXUWKHU�QRWHG�WKDW��>L@I�3��FRQQHFWHQV�
LV�LQGHHG�UHSUHVHQWHG�LQ�8WDK��LW�PLJKW�EH�H[SHFWHG�WR�EH�SUHVHQW�LQ�WKH��������
&ROXPELD�GUDLQDJH���ZKHUH��WKXV�IDU�LQ�8WDK��RQO\�3��JDPEHOLL�KDV�EHHQ�IRXQG����
+REEV��������DQG�7D\ORU�HW�DO���������OLVWHG�3��FRQQHFWHQV�DV�RFFXUULQJ�RQO\�LQ�
,GDKR�DQG�2UHJRQ����������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�LV�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�WKH�H[WHQW�RI�GLVWULEXWLRQ�LQ�8WDK�DQG���������
SDUWLFXODUO\�ZKHWKHU�WKH�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�WKH�IRXU�FRXQWLHV��:HEHU��'DYLV������
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6XPPLW��DQG�6DOW�/DNH��IURP�ZKLFK�LW�LV�QRW�NQRZQ�EXW�ZKHUH�-RKQVRQ��������PDS��
VSHFXODWHG�LW�VKRXOG�RFFXU������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RVVLEO\�WKH�VHDUFK�IRU�WKLV�VSHFLHV�VKRXOG�LQFOXGH�WKH�8WDK�/DNH�DQG�3URYR�����
5LYHU�DUHD�DV�ZHOO�VLQFH�-RKQVRQ��������SRLQWHG�RXW�WKDW�WKLV�LV�WKH�VSHFLHV����
WKDW�VKRXOG�KDYH�RFFXUUHG�LQ�WKLV�V\VWHP�LI�WKHUH�KDG�EHHQ�D�QDWLYH�FUD\ILVK����
WKHUH��-RKQVRQ�IXUWKHU�QRWHG�WKDW�KH�KDG�UHFHLYHG�UHSRUWV�RI�FUD\ILVK�DQG�WKHLU�
EXUURZV�DURXQG�8WDK�/DNH�EXW�WKDW�QR�VSHFLPHQV�KDG�EHHQ�FROOHFWHG�IRU�����������
LGHQWLILFDWLRQ��(YHQ�YHU\�ROG�FUD\ILVK�UHPDLQV��H[RVNHOHWRQV��IURP�WKH�3URYR����
5LYHU�8WDK�/DNH�DUHD�ZRXOG�EH�RI�FRQVLGHUDEOH�LQWHUHVW��IRU�VXFK�VSHFLPHQV�FRXOG
UHYHDO�ZKHWKHU�WKHUH�KDG�EHHQ�D�QDWLYH�FUD\ILVK�WKDW�KDV�EHHQ�UHSODFHG�E\�WKH���
H[RWLF�YLULOH�FUD\ILVK��2��YLULOLV��LQ�WKDW�DUHD��WKLV��LQ�WXUQ��ZRXOG�KDYH�����
PDQDJHPHQW�LPSOLFDWLRQV��H�J���WKH�SRVVLEOH�UHLQWURGXFWLRQ�RI�WKH�QDWLYH��������
FUD\ILVK�WR�WKLV�HFRV\VWHP���,W�VKRXOG�EH�UHPHPEHUHG�WKDW�WKH�GURXJKW�\HDUV�RI��
WKH�HDUO\�����V�ZHUH�GHYDVWDWLQJ�WR�WKH�QDWLYH�ILVKHV�RI�8WDK�/DNH�DQG�ZRXOG����
OLNHO\�KDYH�JUDYHO\�DIIHFWHG�DQ\�FUD\ILVK�WKDW�LQKDELWHG�WKH�DUHD�DV�ZHOO�������

6SHFLHV�+DELWV

)RRG����������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
1R�LQIRUPDWLRQ�UHJDUGLQJ�IRRG�KDELWV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�UHSRUWHG��DQG�VHHPLQJO\�QR
GLHWDU\�LQIRUPDWLRQ�LV�DYDLODEOH�IRU�WKLV�VSHFLHV�HOVHZKHUH��7KH�VSHFLHV�PD\�EH�
DQ�RSSRUWXQLVWLF�RPQLYRUH��EXW�WKLV�KDV�QRW�EHHQ�YHULILHG�����������������������

(FRORJ\�������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OPRVW�QRWKLQJ�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�UHJDUGLQJ�WKH�HFRORJ\�RI�WKH�QDWLYH�FUD\ILVK�LQ
8WDK��&RPSHWLWLRQ�RI�WKH�QDWLYH�FUD\ILVK�ZLWK�DQ\�RI�WKH�WKUHH�LQWURGXFHG�������
VSHFLHV��WKH�VLJQDO�FUD\ILVK��3DFLIDVWDFXV�OHQLXVFXOXV��WKH�YLULOH�FUD\ILVK�����
2UFRQHFWHV�YLULOLV��DQG�WKH�UHG�VZDPS�FUD\ILVK��3URFDPEDUXV�FODUNLL��FRXOG�KDYH�
GLVDVWURXV�UHVXOWV�IRU�WKH�QDWLYH�VSHFLHV��%RXFKDUG��������ZDUQHG���2QH�RI�WKH��
JUHDWHVW�FRQFHUQV�IRU�WKH�FRQVHUYDWLRQ�VWDWXV�RI�FUD\ILVKHV�LV�WKH��������������
WUDQVSODQWDWLRQ�RI�>FUD\ILVK@�VSHFLHV�WKDW�PD\�OHDG�WR�WKH�HUDGLFDWLRQ�RI�QDWLYH
RQHV����������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%RXFKDUG��������FLWHG�H[DPSOHV�LQYROYLQJ�WKH�LQWURGXFWLRQV��LQ�&DOLIRUQLD��RI���
WZR�VSHFLHV�RI�FUD\ILVKHV��WKH�YLULOH�FUD\ILVK��2UFRQHFWHV�YLULOLV��DQG�WKH�����
VLJQDO�FUD\ILVK��3DFLIDVWDFXV�OHQLXVFXOXV���ERWK�RI�ZKLFK�KDYH�EHHQ�LQWURGXFHG��
LQ�8WDK��7KH�PRUH�DJJUHVVLYH�YLULOH�FUD\ILVK��2��YLULOLV��LV�GLVSODFLQJ�D�UDUH��
HQGHPLF�VSHFLHV��WKH�6KDVWD�FUD\ILVK��3DFLIDVWDFXV�IRUWLV��WR�WKH�H[WHQW�WKDW���
WKH�QDWLYH�VSHFLHV�PD\�VRRQ�EH�H[WLQFW��DQG�DQRWKHU�HQGHPLF�VSHFLHV��WKH�VRRW\��
FUD\ILVK��3DFLIDVWDFXV�QLJUHVFHQV��LV�EHOLHYHG�WR�EH�DOUHDG\�H[WLQFW��KDYLQJ����
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EHHQ��SUHHPSWHG�IURP�LWV�OLPLWHG�UDQJH�E\�LQWURGXFWLRQV�RI�����3�����������������
OHQLXVFXOXV����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
(QJ�DQG�'DQLHOV��������KDYH�UHLWHUDWHG�WKLV��SRLQWLQJ�RXW�WKDW�WKH�YLULOH�������
FUD\ILVK���2UFRQHFWHV�YLULOLV>�@�LV�DQ�DJJUHVVLYH�VSHFLHV�����NQRZQ�WR�KDYH�������
GLVSODFHG�QDWLYH�FUD\ILVK�VSHFLHV�LQ�VRPH�DUHDV�ZKHUH�LW�KDV�EHHQ�LQWURGXFHG�����
DQG�WKDW�WKH�VLJQDO�FUD\ILVK���3DFLIDVWDFXV�OHQLXVFXOXV>�@�LV�DOVR�DQ�DJJUHVVLYH
VSHFLHV�����EHOLHYHG�WR�KDYH�FRQWULEXWHG�WR�WKH�H[WLQFWLRQ�RI�WKH�HQGHPLF�3�������
QLJUHVFHQV�������(QJ�DQG�'DQLHOV��������H[SUHVVHG�FRQFHUQ�UHJDUGLQJ�WKH�HIIHFW�RI
WKH�WZR�LQWURGXFHG�FUD\ILVKHV��WKH�VLJQDO�FUD\ILVK��3��OHQLXVFXOXV��DQG�WKH�����
YLULOH�FUD\ILVK��2��YLULOLV���RQ�WKH�QDWLYH�6KDVWD�FUD\ILVK��3��IRUWLV���VLQFH��
ERWK�RI�WKHVH�H[RWLF�VSHFLHV�VHHP�WR�KDYH�WKH�FRPSHWLWLYH�DGYDQWDJH��ERWK�EHLQJ�
�IDVWHU�JURZLQJ��IDVWHU�PDWXULQJ��PRUH�IHFXQG��DQG�PRUH�DJJUHVVLYH��WKDQ�WKH����
QDWLYH�VSHFLHV��0RUHRYHU��(QJ�DQG�'DQLHOV��������EHOLHYHG�WKDW��>D@QRWKHU�������
FRQFHUQ�LV�SRVVLEOH�K\EULGL]DWLRQ�RI�>WKH�H[RWLF@�3��OHQLXVFXOXV�ZLWK�>WKH������
QDWLYH@�3��IRUWLV���7KH�FRQFHUQ�UHJDUGLQJ�K\EULGL]DWLRQ�PD\�DSSO\�LQ�8WDK�DV����
ZHOO�LI�WKH�H[RWLF�VSHFLHV�RI�3DFLIDVWDFXV��3��OHQLXVFXOXV��WKH�VLJQDO����������
FUD\ILVK���LV�LQWURGXFHG�LQWR�ZDWHUV�LQKDELWHG�E\�WKH�QDWLYH�3DFLIDVWDFXV��3����
JDPEHOLL��*DPEHO
V�FUD\ILVK�����������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%RXFKDUG��������PHQWLRQHG�VRPH�RWKHU��XQGHVLUDEOH�TXDOLWLHV��RI�D�VSHFLHV�WKDW��
KDV�EHHQ�LQWURGXFHG�LQ�8WDK��WKH�UHG�VZDPS�FUD\ILVK��3URFDPEDUXV�FODUNLL��������
�%HFDXVH�RI�WKH�EXUURZLQJ�DFWLYLWLHV�RI�3��FODUNLL��WKH�VSHFLHV�KDV�EHFRPH�D����
QXLVDQFH�E\�GDPDJLQJ�LUULJDWLRQ�GLWFKHV�DQG�HDUWKHQ�GDPV���)XUWKHUPRUH���>W@KH��
UHVXOWLQJ�FKLPQH\V�IURP�EXUURZLQJ�DFWLYLWLHV�LQWHUIHUH�ZLWK�WKH�RSHUDWLRQ�RI����
IDUP�PDFKLQHU\��DQG�WKH�VSHFLHV�IHHGV�RQ�FXOWLYDWHG�FURSV������������������������

5HSURGXFWLRQ��������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�UHSURGXFWLYH�ELRORJ\�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��DV�HOVHZKHUH��LV�XQNQRZQ������

0RELOLW\������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
0RELOLW\��GLVSHUVDO��DQG�FRORQL]LQJ�SRWHQWLDO�DUH�XQNQRZQ�LQ�WKLV�VSHFLHV�LQ����
8WDK�RU�HOVHZKHUH���������������������������������������������������������������
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)LJXUH����8WDK�RFFXUUHQFHV�RI�*DPEHO©V�FUD\ILVK��3DFLIDVWDFXV�JDPEHOLL��
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/($67�&+8%��������������������������������������������������

,RWLFKWK\V�SKOHJHWKRQWLV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV ��������������������������������������������������������
7KH�W\SH�ORFDOLW\�RI�WKLV�VSHFLHV�LV�WKH�%HDYHU�5LYHU�>FRXQW\�QRW�VSHFLILHG@��LQ�8WDK�
ZKHUH�LW�LV�QRZ�H[WLUSDWHG����������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
0RQRW\SLF��QR�VXEVSHFLHV�KDYH�EHHQ�SURSRVHG�LQ�WKLV�VSHFLHV���������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 3URSRVHG�(QGDQJHUHG�������������������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� &RQVHUYDWLRQ�6SHFLHV��VSHFLDO�PJPW��XQGHU�
&RQVHUYDWLRQ�$JUHHPHQW

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV� &RQVHUYDWLRQ�6SHFLHV��VSHFLDO�PJPW��XQGHU�
&RQVHUYDWLRQ�$JUHHPHQW

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*���������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
��������������������������������������������������������������������������������

(QGHPLF�WR�8WDK�DQG�WKH�%RQQHYLOOH�%DVLQ��UHGXFHG�WR�����QDWXUDO�SRSXODWLRQV��DQG�
��LQWURGXFHG�SRSXODWLRQ��E\�KDELWDW�GHJUDGDWLRQ�DQG�ORVV�DQG�E\�SUHGDWLRQ�E\��
FRPSHWLWLRQ�ZLWK��DQG�K\EULGL]DWLRQ�ZLWK�H[RWLF�ILVKHV�

,GHQWLILFDWLRQ������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�VPDOO�VL]H��XVXDOO\�OHVV�WKDQ����PP�WRWDO�OHQJWK���YHU\�REOLTXH��XSWXUQHG���
PRXWK��ODUJH�VFDOHV��IHZHU�WKDQ����DORQJ�WKH�VLGH��XVXDOO\����WR������DQG�������
DEVHQFH�RI�D�ODWHUDO�OLQH��RU�UDUHO\�RQH�RU�WZR�SRUHG�VFDOHV��ZLOO�GLVWLQJXLVK��
WKLV�VSHFLHV�IURP�DOO�RWKHU�ILVKHV�LQ�8WDK��$GGLWLRQDOO\��WKH�ERG\�LV�GHHS�DQG��
VWURQJO\�FRPSUHVVHG��WKH�RULJLQ�RI�WKH�GRUVDO�ILQ�LV�EHKLQG�WKH�SHOYLF�ILQ�LQVHUWLRQV
�RULJLQV���WKH�FDXGDO�SHGXQFOH�LV�VOHQGHU��WKH�H\H�LV�ODUJH��DQG�WKH�VQRXW�LV�VKRUW�DQG



��

URXQGHG��7KHUH�DUH�GLVWLQFWLYH�EODFN�VSHFNV�RQ�WKH�EDFN�DQG�VLGH�������������������������������������
�

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)RUPHUO\�DSSUR[LPDWHO\����QDWXUDO�RFFXUUHQFHV��PRVW�KDYH�EHHQ�H[WLUSDWHG��)RXU��
WR�VHYHQ�QDWXUDO�RFFXUUHQFHV�DUH�H[WDQW����WR���LQ�WKH�6QDNH�9DOOH\�DUHD�RI�WKH�
:HVW�'HVHUW��ZHVWHUQ�0LOODUG�DQG�-XDE�FRXQWLHV��DQG���LQ�HDVWHUQ�-XDE�&RXQW\��$W
OHDVW���LQWURGXFWLRQV�KDYH�EHHQ�DWWHPSWHG����KDYH�EHHQ�XQVXFFHVVIXO��EXW��������
LQWURGXFHG�SRSXODWLRQ��DW�)LVK�6SULQJV�1DWLRQDO�:LOGOLIH�5HIXJH��-XDE�&RXQW\����
VHHPV�WR�EH�WKULYLQJ������������������������������������������������������������

3URWHFWHG�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV�
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�PDQDJHV�WKH�ODQG�DURXQG�WKH�/HODQG�+DUULV�6SULQJ��
FRPSOH[��6LJOHU�DQG�6LJOHU��������7KH�8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�RZQV��
WKH�SURSHUW\�LQ�7KH�0HDGRZV�RI�0LOO�9DOOH\�ZKHUH�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV��7KH�RQO\��
VXFFHVVIXO�LQWURGXFWLRQ�LV�DW�:DOWHU�6SULQJ��ZKLFK�LV�SDUW�RI�)LVK�6SULQJV������
1DWLRQDO�:LOGOLIH�5HIXJH��������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�IRUPHUO\�ZDV��H[FHVVLYHO\�FRPPRQ�LQ�SRQGV�DQG�ZDUP�SRROV���-RUGDQ��
DQG�(YHUPDQ��������'HFOLQH�LQ�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�ZDV�ILUVW�QRWHG�LQ�WKH�
����V�DQG�����V��+ROGHQ�HW�DO���������DQG�WKLV�GHFOLQH�LV�FRQWLQXLQJ��86):6�����
�������3RSXODWLRQV�RI�WKH�����H[WDQW�QDWXUDO�RFFXUUHQFHV�DUH��UHODWLYHO\�ODUJH��
DW�WZR�RI�WKH�ORFDWLRQV��/HODQG�+DUULV�6SULQJ�FRPSOH[��-XDE�&RXQW\��DQG�*DQG\���
6DOW�0DUVK�FRPSOH[��0LOODUG�&RXQW\���VPDOO��LI�H[WDQW��DW�WZR�RWKHUV��&HQWUDO���
6SULQJ�>%LVKRS�6SULQJ�FRPSOH[@��0LOODUG�&RXQW\��DQG�0LOOHU�6SULQJ��-XDE�&RXQW\��
VSHFXODWHG�WR�EH�VPDOO��LI�H[WDQW��DW�DQRWKHU��6QDNH�&UHHN��0LOODUG�&RXQW\���DQG
LQFRPSOHWHO\�VXUYH\HG�EXW�VHHPLQJO\�PRGHUDWHO\�ODUJH�DW�RQH��SHUKDSV�ERWK��RI���
WKH�WZR�PRVW�UHFHQWO\�GLVFRYHUHG�ORFDWLRQV��$PHULFDQ�'UHDP�VSULQJV�FRPSOH[�DQG��
0LOO�9DOOH\��-XDE�&RXQW\���86):6�������SHUV��FRPPV������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
��������������������������������������������������������������������������������
+LVWRULFDOO\�ZLGHO\�GLVWULEXWHG�LQ�WKH�%RQQHYLOOH�%DVLQ��LQ�VWUHDPV�QHDU�6DOW���
/DNH�&LW\��IUHVKZDWHU�SRQGV�DQG�PDUVKHV�DURXQG�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH��8WDK�/DNH���
DQG�WKH�3URYR�5LYHU��%HDYHU�5LYHU��3DURZDQ�&UHHN��&OHDU�&UHHN��6LJOHU�DQG�0LOOHU
�������DQG�6HYLHU�/DNH�RU�LWV�WULEXWDULHV��-RUGDQ�DQG�(YHUPDQ�������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)RXU�WR�VHYHQ�QDWXUDO�SRSXODWLRQV�DUH�H[WDQW��/HODQG�+DUULV�6SULQJ�FRPSOH[��-XDE
&RXQW\��*DQG\�6DOW�0DUVK�FRPSOH[��0LOODUG�&RXQW\��&HQWUDO�6SULQJ��%LVKRS�6SULQJ�
FRPSOH[���0LOODUG�&RXQW\��0LOOHU�6SULQJ��-XDE�&RXQW\��6QDNH�&UHHN��0LOODUG������
&RXQW\��$PHULFDQ�'UHDP�6SULQJV�FRPSOH[��-XDE�&RXQW\��DQG�7KH�0HDGRZV�LQ�0LOO����
9DOOH\��-XDE�&RXQW\��$Q�LQWURGXFWLRQ�DW�:DOWHU�6SULQJ��)LVK�6SULQJV�1DWLRQDO����
:LOGOLIH�5HIXJH��-XDE�&RXQW\��VHHPV�WR�EH�HVWDEOLVKHG�DQG�WKULYLQJ��������������



��

&RXQW\����������� 6WDWXV

%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
%R[�(OGHU��������� ,QWURGXFHG��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG���������
'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

(FRUHJLRQ����������������� 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ������������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
��������������������������������������������������������������������������������
)RUPHUO\�RFFXUUHG�LQ�DOPRVW�DOO�DTXDWLF�KDELWDWV��ERWK�ORWLF�DQG�OHQWLF��LQ�WKH�
%RQQHYLOOH�%DVLQ�ZLWK�WKH�H[FHSWLRQ�RI�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH�DQG�SUREDEO\�WKH�IHZ�
KLJK�JUDGLHQW�VWUHDPV�DQG�ULYHUV��7KH�YHU\�IHZ�H[WDQW�SRSXODWLRQV�RFFXU�PRVWO\��
LQ�DONDOLQH�PDUVKHV�ZLWK�DVVRFLDWHG�VSULQJV��DOWKRXJK�DW�OHDVW�RQH�SRSXODWLRQ���
LI�H[WDQW��LQKDELWV�D�VWUHDP����������������������������������������������������
��������
������������������������������������������������������������������������
2VPXQGVRQ��������IRXQG�OHDVW�FKXEV�LQ�����RI�����VXUYH\HG�VLWHV��7KH�SRROV������
RFFXSLHG�E\�OHDVW�FKXEV�YDULHG�JUHDWO\�LQ�VL]H��UDQJLQJ�LQ�VXUIDFH�DUHD�IURP����
WR�����VTXDUH�PHWHUV����WR�������VTXDUH�IHHW��DQG�LQ�GHSWK�IURP�����WR����������
PHWHUV������WR����IHHW����������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&UDZIRUG��������FKDUDFWHUL]HG�FXUUHQW�RFFXUUHQFHV�RI�WKH�OHDVW�FKXE�DV����������
ORZ�GLYHUVLW\��L�H���ELRWLFDOO\�GHSDXSHUDWH���KLJKO\�VHYHUH�DQG�IOXFWXDWLQJ�����
HQYLURQPHQWV��6KH��/DPDUUD�������VSHFXODWHG�WKDW�FXUUHQW�KDELWDW�XVH�PD\�EH�DQ��
LQGLFDWLRQ�WKDW�WKH�VSHFLHV�LV�QRZ�OLPLWHG�WR�WKH�PDUJLQV�RI�LWV�UDQJH�DQG�WR���
VXERSWLPDO�KDELWDWV�ZKHUH�LW�KDV�PDQDJHG�WR�DYRLG�WKH�FRPSHWLWLRQ��SDUWLFXODUO\�
ZLWK�LQWURGXFHG�VSHFLHV�RI�ILVKHV��WKDW�KDV�HOLPLQDWHG�LW�IURP�WKH�ZLGHU��������
JHRJUDSKLFDO�DUHD�DQG�ZLGHU�UDQJH�RI�KDELWDWV�WKDW�LW�IRUPHUO\�LQKDELWHG��������
��������������������������������������������������������������������������������
6XEVWUDWHV�VHHP�WR�EH�XQLPSRUWDQW��ZKLOH�WKH�SUHVHQFH�DTXDWLF�YHJHWDWLRQ�LV�YHU\
LPSRUWDQW��LQ�IDFW��D�KDELWDW�UHTXLUHPHQW��/DPDUUD������������������������������

0LQLPXP�(OHYDWLRQ��������P������0D[LPXP�(OHYDWLRQ��������P



��

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UHFLSLWRXV�GHFOLQH�ZDV�ILUVW�QRWHG�LQ�WKH�����V�DQG�����V��+ROGHQ�HW�DO��������
DQG�LV�FRQWLQXLQJ���>6@WXGLHV�FRQGXFWHG�LQ�WKH�ODVW����\HDUV�LQGLFDWH�D�VWHDG\��
GHFOLQH�LQ�����GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH���86):6��������:RUNPDQ�HW�DO������������
IRXQG�WKLV�VSHFLHV�LQ���VSULQJ�FRPSOH[HV�LQ�6QDNH�9DOOH\�LQ������DQG�������EXW��
LQ������2VPXQGVRQ��������IRXQG�WKDW�WKH�VSHFLHV�VWLOO�H[LVWHG�LQ�RQO\���RI�WKHVH
VSULQJ�FRPSOH[HV��DSSDUHQWO\�KDYLQJ�EHHQ�H[WLUSDWHG�IURP�WKH�5HGGHQ��%DJOH\��DQG
%LVKRS�VSULQJ�FRPSOH[HV�GXULQJ�WKH����WR���\HDU�SHULRG�EHWZHHQ�WKH�WZR�VXUYH\V��
�/HDVW�FKXE�QXPEHUV�DUH�QRZ�GHFOLQLQJ�ZLWKLQ�WKH�*DQG\�6DOW�0DUVK�DQG�/HODQG����
+DUULV�6SULQJ�&RPSOH[�>WKH�WZR�ODUJHVW�SRSXODWLRQV@��5HFHQW�FROOHFWLRQV�E\�8':5�
SHUVRQQHO�LQGLFDWH�WKDW�OHDVW�FOXE�>VLF@�RFFXUV�LQ�RQO\���RI���VSULQJV�VDPSOHG��
LQ�WKH�/HODQG�+DUULV�&RPSOH[�DQG�RQO\���RI����VSULQJV�LQ�WKH�*DQG\�6DOW�0DUVK���
�86):6��������:RUNPDQ�HW�DO���������KDG�IRXQG�WKH�VSHFLHV�LQ����VSULQJV�LQ�WKH��
*DQG\�6DOW�0DUVK�FRPSOH[�GXULQJ�WKH�����������VXUYH\��DQG�2VPXQGVRQ��������KDG��
IRXQG�WKH�VSHFLHV�DW�DOO���RI�WKH�VSULQJV�LQ�WKH�*DQG\�FRPSOH[�WKDW�KH�ZDV�DEOH�
WR�UHORFDWH�WKDW�KDG�EHHQ�LQYHQWRULHG�SUHYLRXVO\�E\�:RUNPDQ�DQG�FR�ZRUNHUV������

7KUHDWV
��������������������������������������������������������������������������������
+ROGHQ�HW�DO���������VWDWHG���7KH�PDMRU�UHDVRQ�IRU�GHFOLQH�RI�OHDVW�FKXE��������
SRSXODWLRQV�DSSHDUV�WR�EH�ORVV�RI�KDELWDW�WKURXJK�ZDWHU�GLYHUVLRQ��$�FDVH�LQ����
SRLQW�LV�WKH�W\SH�ORFDOLW\�LQ�WKH�%HDYHU�5LYHU��ZKLFK�LV�SUHVHQWO\�GU\�PXFK�RI��
WKH�\HDU��0DQ\�RI�WKH�VPDOO�VWUHDPV�HPDQDWLQJ�IURP�WKH�:DVDWFK�5DQJH�DUH��������
GLYHUWHG�RU�SROOXWHG�RQFH�WKH\�UHDFK�WKH�YDOOH\���������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,W�KDV�DOVR�EHHQ�SRLQWHG�RXW�WKDW��>P@DLQWHQDQFH�RI�FHUWDLQ�ZDWHU�OHYHOV�LV�YHU\
LPSRUWDQW�WR�OHDVW�FKXE�EHFDXVH�WKHVH�OHYHOV�PXVW�EH�KLJK�HQRXJK�WR�DOORZ�WKH���
ILVK�WR�PLJUDWH�EHWZHHQ�VSULQJV�DQG�VXUURXQGLQJ�PDUVK�DUHDV�DV�HQYLURQPHQWDO����
FRQGLWLRQV�FKDQJH���$GGLWLRQDOO\��PDLQWHQDQFH�RI�ZDWHU�OHYHOV�DQG�GLVFKDUJH�����
YROXPHV�LV�FULWLFDO�LQ�SUHVHUYLQJ�QDWXUDO�VHGLPHQW�WUDQVSRUW�SURFHVVHV��WKHUHE\�
PDLQWDLQLQJ�XQGHUZDWHU�KDELWDW�FRQILJXUDWLRQV�DQG�UHGXFLQJ�DTXDWLF�YHJHWDWLRQ���
HQFURDFKPHQW�LQWR�VHQVLWLYH�VSULQJ�DUHDV������>3@URSRVHG�ZHOOV�>SHUPLW�UHTXHVWHG�
E\�WKH�/DV�9HJDV�9DOOH\�:DWHU�'LVWULFW@�LQ�WKH�VRXWKHUQ�SDUW�RI�6QDNH�YDOOH\�DQG�
VXUURXQGLQJ�DUHDV�FRXOG�ORZHU�WKH�ZDWHU�WDEOH��UHVXOWLQJ�LQ�GU\LQJ�XS�RU�ORZHULQJ�WKH
ZDWHU�OHYHO�LQ�VSULQJV�DQG�PDUVKHV�SRSXODWHG�E\�OHDVW�FKXE��7KHVH�VSULQJV�DUH
GHSHQGDQW�>VLF@�RQ�XQGHUJURXQG�ZDWHU�VRXUFHV�WKDW�IORZ�IURP�WKH�'HHS�&UHHN
0RXQWDLQV�WR�WKH�6QDNH�9DOOH\������,W�LV�LPSRUWDQW�WR�QRWH�WKDW�DOO�VXUIDFH�VWUHDPV�IURP
WKH�'HHS�&UHHN�0RXQWDLQV�DUH�FXUUHQWO\�GLYHUWHG�IRU�DJULFXOWXUDO�XVH���86):6�����������
�2WKHU�WKUHDWV�LQFOXGH�SUHGDWLRQ�E\�LQWURGXFHG�DTXDWLF�VSHFLHV��EXOOIURJV��JDPH��
ILVKHV�>HVSHFLDOO\�ODUJHPRXWK�EDVV@��DQG�WUDQVSODQWHG�8WDK�FKXEV���WUDPSOLQJ�DQG
RUJDQLF�SROOXWLRQ�E\�OLYHVWRFN��SDUWLFXODUO\�DW�/HODQG�+DUULV�6SULQJ�FRPSOH[����
NQRZQ�K\EULGL]DWLRQ�ZLWK�8WDK�FKXE�DQG�VSHFNOHG�GDFH��DQG�SHUKDSV�FRPSHWLWLRQ���
ZLWK�WKHVH�WZR�VSHFLHV���DQG�SUHGDWLRQ�E\�JXOOV��WHUQV��KHURQV��DQG�SLVFLYRURXV�
GXFNV��6LJOHU�DQG�6LJOHU��������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������



��

<HW�RWKHU�WKUHDWV�KDYH�EHHQ�SRLQWHG�RXW��86):6��������2QH�RI�WKHVH�LV�RLO�DQG���
JDV�H[SORUDWLRQ�DQG�SURGXFWLRQ�LQ�WKH�:HVW�'HVHUW��ZKLFK�UHVXOWV�QRW�RQO\�LQ�WKH
FUHDWLRQ�RI�QHZ�URDGV��WKXV�SURYLGLQJ�HQWUDQFH�WR�DUHDV�SUHYLRXVO\�SURWHFWHG�E\�
WKHLU�LQDFFHVVLELOLW\��EXW�DOVR�LQ�SROOXWLRQ�RI�JURXQG�ZDWHU�DQG�DTXDWLF�KDELWDWV��$QRWKHU
LV�WKH�SURSRVHG�-XDE�&RXQW\�PRVTXLWR�DEDWHPHQW�SURJUDP���UHMHFWHG�E\�WKH�%/0�RQ�LWV
ODQGV�EXW�VWLOO�EHLQJ�FRQVLGHUHG�RQ�FRXQW\�DQG�SULYDWH�ODQGV��VSUD\LQJ�RI�LQVHFWLFLGHV�RQ
ZHWODQGV�LQ�-XDE�&RXQW\�ZRXOG�OLNHO\�DIIHFW�OHDVW�FKXEV�GLUHFWO\�DV�ZHOO�DV�WKURXJK�WKHLU
IRRGV��ZKLFK�FRQVLVW�ODUJHO\�RI�LQVHFWV��HVSHFLDOO\�PRVTXLWR�ODUYDH��6WLOO�DQRWKHU�WKUHDW
WKDW�KDV�EHHQ�PHQWLRQHG�LV�VWRFKDVWLF�HYHQWV���$�VLQJOH�FDWDVWURSKLF�HYHQW�FRXOG
GHVWUR\�D�VLJQLILFDQW�SRUWLRQ�RI�UHPDLQLQJ�OHDVW�FKXEV��RU�RQH�RU�PRUH�RI�WKHLU
SRSXODWLRQV��7KHVH�UHPDLQLQJ�SRSXODWLRQV�DUH�YLWDO�LQ�PDLQWDLQLQJ�WKH�JHQHWLF�GLYHUVLW\
RI�WKH�VSHFLHV���86):6�������������������������������������������������������������������������������������������������
������������������������������
/DPDUUD��������FRQVLGHUHG�FRPSHWLWLRQ�ZLWK�RWKHU�ILVKHV��SDUWLFXODUO\�LQWURGXFHG
VSHFLHV�VXFK�DV�WKH�PRVTXLWRILVK��*DPEXVLD�DIILQLV���WR�EH�D�PDMRU�WKUHDW��DQG��
SHUKDSV�WKH�IDFWRU�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�JUHDWO\�UHGXFHG�GLVWULEXWLRQ�DQG���������
DEXQGDQFH�RI�WKH�OHDVW�FKXE��ZKLFK�VKH�VSHFXODWHG�KDV�IRXQG�UHIXJH��SRVVLEOH����
EHFDXVH�RI�LWV�DELOLW\�WR�WROHUDWH�DQ�H[WUHPHO\�EURDG�UDQJH�RI�KDUVK������������
HQYLURQPHQWDO�FRQGLWLRQV��LQ�VHYHUH��VXERSWLPDO�DTXDWLF�KDELWDWV��H�J���DONDOLQH
VSULQJV�DQG�PDUVKHV���LQ�ZKLFK�LQWURGXFHG�FRPSHWLWRUV�KDYH�EHHQ�OHVV�VXFFHVVIXO�

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV ������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
(IIRUWV�DUH�XQGHUZD\�WR�HVWDEOLVK�DUWLILFLDO�SRSXODWLRQV�RI�WKLV�VSHFLHV�WKURXJK
LQWURGXFWLRQ��XVXDOO\�IROORZLQJ�WRWDO�NLOO�RXWV�XVLQJ�ILVK�WR[LFDQWV�WR���������
HOLPLQDWH�RWKHU�VSHFLHV�RI�ILVKHV�WKDW�PD\�FRPSHWH�ZLWK��SUH\�XSRQ��RU�K\EULGL]H
ZLWK�OHDVW�FKXEV��$JHQFLHV�LQYROYHG�LQ�WKLV�ZRUN��H�J���WKH�8WDK�'LYLVLRQ�RI����
:LOGOLIH�5HVRXUFHV��VKRXOG�EH�HVSHFLDOO\�FDUHIXO�WR�FRQGXFW�WKRURXJK�LQYHQWRULHV
RI�QDWLYH�DTXDWLF�PROOXVNV�SUHVHQW�LQ�ZDWHUERGLHV�VHOHFWHG�IRU�OHDVW�FKXE�������
LQWURGXFWLRQV�EHIRUH�WKH�WRWDO�NLOO�RXWV�DUH�FRQGXFWHG��7KH�DTXDWLF�PROOXVFDQ���
IDXQD�RI�8WDK�LQFOXGHV�PDQ\�HQGHPLF�VSHFLHV�DV�ZHOO�DV�RWKHUV�RI�JUHDW����������
FRQVHUYDWLRQDO�FRQFHUQ��DQG�ILVK�WR[LFDQWV�DUH�OHWKDO�WR�DTXDWLF�PROOXVNV�������
SDUWLFXODUO\�ZKHQ�WKHVH�WR[LFDQWV�DUH�XVHG�IRU�WRWDO�NLOO�RXWV�RI�ILVK����������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RQWLQXHG�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LV�QHHGHG�WKURXJKRXW�WKH�%RQQHYLOOH�%DVLQ��
7KH�VXUSULVLQJ�GLVFRYHULHV�LQ������DQG������RI�WZR�SUHYLRXVO\�XQNQRZQ�����������
SRSXODWLRQV�RI�WKLV�VSHFLHV�GHPRQVWUDWHV�WKDW�SURVSHFWLYH�VHDUFKHV�IRU�WKLV�����
VSHFLHV�DUH�VWLOO�ZDUUDQWHG�����������������������������������������������������

6SHFLHV�+DELWV

)RRG����������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
:RUNPDQ�HW�DO���������H[DPLQHG�WKH�VWRPDFK�FRQWHQWV�RI�����OHDVW�FKXEV�IURP�����
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VSULQJV������RI�WKH�LQGLYLGXDOV�H[DPLQHG�FRQWDLQHG�IRRG�LWHPV��7KH\�IRXQG�������
IRRG�W\SHV�RU�FDWHJRULHV��7KH�PRVW�LPSRUWDQW�IRRGV��E\�IUHTXHQF\��DV�RSSRVHG�WR�
YROXPH���ZHUH��JUHHQ�DOJDO�ILODPHQWV�DQG�GLDWRPDFHRXV�PDWHULDO��������FKLURQRPLG
�PLGJH��ODUYDH��������FRSHSRGV��������ORQJ��VLQJOH�ILODPHQW�JUHHQ�DOJDH���������
FKLURQRPLG�SXSDH�������WKH�UHPDLQGHU�������EHLQJ�PDLQO\�VPDOO�FUXVWDFHDQV�������
�RVWUDFRGV�DQG�FODGRFHUDQV��DQG�LQVHFWV��PRVWO\�LPPDWXUH�VWDJHV��GUDJRQIO\������
QDLDGV��FRUL[LGV��HWF����%\�YROXPH�WKH�WKUHH�PRVW�LPSRUWDQW�IRRG�W\SHV�ZHUH�����
FKLURQRPLG�DGXOWV��SXSDH��DQG�ODUYDH��7KH\�LGHQWLILHG�DW�OHDVW����SUH\�WD[D�����
�SOXV�GHWULWXV������LQYHUWHEUDWH�WD[D�����LQVHFW����FUXVWDFHDQ��DQG���DUDFKQLG��
WD[D�����SODQW�WD[D����GLDWRPV�DQG���DOJDH���DQG�GHWULWXV��,W�VKRXOG�EH�QRWHG���
WKDW�WKH\�IRXQG�FRQVLGHUDEOH�YDULDWLRQ�LQ�GLHW�EHWZHHQ�ORFDOLWLHV��7KHUH�ZDV����
DOVR�VHDVRQDO�YDULDWLRQ�LQ�IRRG�KDELWV��7KHVH�GDWD�LQGLFDWH�WKDW�WKH�OHDVW�FKXE�
LV�DQ�RPQLYRUH�DQG�VHHPLQJO\�LV�RSSRUWXQLVWLF�LQ�LWV�IHHGLQJ��������������������
��������������������������������������������������������������������������������
9DULRXV�DXWKRUV��H�J���3HQGOHWRQ�DQG�6PDUW�������KDYH�PHQWLRQHG�PRVTXLWR�ODUYDH�
DV�SUH\�RI�OHDVW�FKXEV����������������������������������������������������������

(FRORJ\�������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&UDZIRUG��������FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�D�JHQHUDOLVW��6KH�IRXQG�WKDW�LW���������
SRVVHVVHV�FRQFXUUHQW�H[WUHPHO\�EURDG�WROHUDQFH�OLPLWV�WR�SK\VLFDO�IDFWRUV�������
LQFOXGLQJ�WHPSHUDWXUH��FRQGXFWLYLW\��DONDOLQLW\��S+��DQG�ZDWHU�OHYHO��6KH�������
UHSRUWHG�WKDW�OHDVW�FKXEV�ZHUH��UHSURGXFLQJ�LQ�WKH�>/HODQG�+DUULV@�PDUVK�ZKHQ���
WHPSHUDWXUH��DONDOLQLW\��SK�>VLF@�DQG�FRQGXFWLYLW\�ZHUH�IRXQG�WR�EH�DW�D��������
PD[LPXP���,Q�WKH�ILHOG�VKH�IRXQG�OHDVW�FKXEV�LQKDELWLQJ�H[WUHPHO\�ZDUP�ZDWHU����
&���DQG�LQ�WKH�ODERUDWRU\�IRXQG�WKDW�OHDVW�FKXEV�DFFOLPDWHG�WR����&�FRXOG�������
WROHUDWH�WHPSHUDWXUHV�RI����WR����&��6KH�UHSRUWHG�KLJK�WROHUDQFHV�E\�WKLV�������
VSHFLHV�WR�FRQGXFWLYLW\�FKDQJHV��ZLWK�FRQGXFWLYLWLHV�RYHU�WKH�VSULQJ�FRPSOH[����
UDQJLQJ�RQ�D�JLYHQ�GDWH�IURP�����WR�������PLFURPKRV�SHU�FHQWLPHWHU��6KH�HYHQ����
IRXQG�OHDVW�FKXEV�VSDZQLQJ�ZKHUH�WKH�FRQGXFWLYLW\�PHDVXUHG�DOPRVW���������������
PLFURPKRV�SHU�FHQWLPHWHU��%DVHG�RQ�WKHVH�ILQGLQJV�RI�VXFK�H[WUHPH�WROHUDQFH�WR��
SK\VLFDO�HQYLURQPHQWDO�IDFWRUV��VKH�FRQFOXGHG�WKDW�WKH�SUREDEOH�UHDVRQ�IRU�WKH��
GHFOLQH�LQ�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�RI�WKH�OHDVW�FKXE�KDV�QRW�EHHQ�KDELWDW����
ORVV�RU�HQYLURQPHQWDO�FKDQJH�EXW�UDWKHU�FRPSHWLWLRQ�ZLWK�VXFK�VSHFLHV�DV�WKH����
H[RWLF�PRVTXLWRILVK��*DPEXVLD�DIILQLV�������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2VPXQGVRQ��������OLNHZLVH�IRXQG�WKHUPDO�YDULDWLRQ�LQ�ZDWHUV�LQKDELWHG�E\�OHDVW��
FKXEV�WR�EH�JUHDW��LQ�D����KRXU�SHULRG�KH�IRXQG�WKDW�WKH�WHPSHUDWXUHV�RI�WZR����
DTXDWLF�VLWHV�RFFXSLHG�E\�OHDVW�FKXEV�YDULHG�EHWZHHQ������&�DQG������&����������

5HSURGXFWLRQ��������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&UDZIRUG��������IRXQG�WKDW�VSDZQLQJ�RFFXUUHG�DW�WKH�/HODQG�+DUULV�VSULQJ�FRPSOH[
IURP�ODWH�$SULO�WR�$XJXVW��WKH�SHDN�SHULRG�EHLQJ�WKH�ILUVW�ZHHN�LQ�0D\��6KH�����
UHSRUWHG�WKDW�OHDVW�FKXEV�DUH�SDUWLDO�DQG�LQWHUPLWWHQW�VSDZQHUV��OD\LQJ�D�IHZ���
HJJV�DW�D�WLPH�RYHU�DQ�H[WHQGHG�SHULRG��6KH�IRXQG�WKDW�OHDVW�FKXEV�XWLOL]HG�D���
YDULHW\�RI�KDELWDWV�IRU�VSDZQLQJ��SURYLGHG�WKDW�YHJHWDWLRQ�ZDV�SUHVHQW��/HDVW���



��

FKXEV�DUH�SRO\DQGURXV��6SDZQLQJ�WDNHV�SODFH�RYHU�RU�ZLWKLQ�DUHDV�RI�YHJHWDWLRQ��
XVXDOO\�ILODPHQWRXV�JUHHQ�DOJDH��ZKHUH�JDPHWHV�DUH�EURDGFDVW��7KH�IHUWLOL]HG����
HJJV�VLQN��DQG��EHLQJ�DGKHVLYH��XVXDOO\�EHFRPH�DWWDFKHG�WR�WKH�DTXDWLF����������
YHJHWDWLRQ��7KH�DTXDWLF�YHJHWDWLRQ�PD\�EHQHILW�WKH�HJJV�DQG�ODUYDH�E\�SURYLGLQJ�
D�PLFURHQYLURQPHQW�ULFK�LQ�R[\JHQ�DQG�IRRG��$GXOWV�GR�QRW�JXDUG�WKH�HJJV�RU�����
EXLOG�QHVWV��/DPDUUD��������WKRXJK�WKHLU�WXQQHOLQJ�WKURXJK�DOJDH�GXULQJ�VSDZQLQJ
PD\�SURGXFH�D�SULPLWLYH�QHVW��/\WOH��������7KH�IDLOXUH�WR�JXDUG�WKH�HJJV�DQG����
ODUYDH�VXJJHVWV�DQ�HYROXWLRQDU\�SDVW�LQ�ZKLFK�IHZ�SUHGDWRUV�RI�HJJV�RU�ODUYDH���
ZHUH�SUHVHQW�ZKHUH�OHDVW�FKXEV�RFFXUUHG��LQWURGXFHG�ILVKHV��HYHQ�YHU\�VPDOO�RQHV
VXFK�DV�WKH�PRVTXLWRILVK��*DPEXVLD�DIILQLV���QRZ�UHSUHVHQW�VHULRXV�WKUHDWV�WR���
HJJV�DQG�ODUYDH�RI�WKH�OHDVW�FKXE��7KH�LQFXEDWLRQ�SHULRG�LV�VLPLODU�WR�WKDW�RI��
RWKHU�ZDUP�ZDWHU�VSHFLHV�RI�ILVKHV��&UDZIRUG��������HJJV�KDWFK�LQ�DERXW���GD\V��
DW����&�������������������������������������������������������������������������

0LJUDWLRQ�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�OHDVW�FKXE�LV�EHOLHYHG�WR�GLVSHUVH�EHWZHHQ�VSULQJV�ZKHQ�WHPSRUDU\�����������
FRQQHFWLRQV�RFFXU�ZLWKLQ�VSULQJ�FRPSOH[HV�GXULQJ�SHULRGV�RI�KLJK�ZDWHU��WKXV����
SHUPLWWLQJ�JHQH�IORZ��RXW�FURVVLQJ��DQG�FRORQL]DWLRQ�RI�QHZ�VLWHV���������������

,Q�VWXGLHV�RI�VSDZQLQJ��OHDVW�FKXEV�KDYH�EHHQ�IRXQG�WR�PRYH�IURP�VSULQJV�WR�����
PDUVKHV�IRU�VSDZQLQJ�DQG�WKHQ�EDFN�WR�WKH�VSULQJV�DIWHU�WKH�VSDZQLQJ�SHULRG�����
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)LJXUH����2FFXUUHQFHV�RI�OHDVW�FKXE��,RWLFKWK\V�SKOHJHWKRQWLV��





��
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%/$&.�6:,)7�������������������������������������������������

&\SVHORLGHV�QLJHU

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�&\SVHORLGHV�QLJHU�ERUHDOLV����������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*���������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
��������������������������������������������������������������������������������

$Q�H[FHHGLQJO\�UDUH�VSHFLHV�LQ�8WDK��WKH�RQO\�NQRZQ�EUHHGLQJ�VLWHV�LQ�WKH�VWDWH�
EHLQJ�LQ�3URYR�&DQ\RQ�DQG�QHDU�$VSHQ�*URYH�QHDU�0W��7LPSDQRJRV�LQ�8WDK�
&RXQW\���,QFLGHQWDO�REVHUYDWLRQV�UHSRUWHG�IRU�&DFKH��6DOW�/DNH��8WDK��'XFKHVQH��
:DVDWFK��8LQWDK��6HYLHU��,URQ��DQG�:DVKLQJWRQ�FRXQWLHV��%UHHGLQJ�VLWHV�DUH�
DQFHVWUDO��PHHWLQJ�XQLTXH�DQG�UHVWULFWHG�HFRORJLFDO�UHTXLUHPHQWV��DV�D�UHVXOW��
QHVWLQJ�VLWHV�DUH�DOPRVW�FHUWDLQO\�WKH�OLPLWLQJ�IDFWRU�IRU�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK����������

,GHQWLILFDWLRQ������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�WKH�EODFN�VZLIW�LV�TXLWH�GLVWLQFW�IURP�DOO�RWKHU�VZLIWV�LQ�8WDK��DQG���
WKH�86$�DQG�&DQDGD��LQ�JURVV�H[WHUQDO�PRUSKRORJ\��EHLQJ�YHU\�PXFK�ODUJHU�WKDQ���
DQ\�RI�WKH�RWKHU�1HDUFWLF�VZLIWV��ELUGV�LQ�IOLJKW�FDQ�QHYHUWKHOHVV�EH�YHU\������
GLIILFXOW�WR�GLVWLQJXLVK�IURP�HYHQ�WKH�OHDVW�VLPLODU�VZLIW��WKH�ZKLWH�WKURDWHG��
�PXFK�VPDOOHU�DQG�ZLWK�EROG�EODFN�DQG�ZKLWH�PDUNLQJV���ZKLFK�LV�WKH�PRVW��������
DEXQGDQW�DQG�ZLGHVSUHDG�VZLIW�LQ�8WDK��7KLV�LV�EHFDXVH�VZLIWV�FXVWRPDULO\�IRUDJH
DW�KLJK�DOWLWXGHV�DQG�IO\�DW�H[WUHPHO\�KLJK�VSHHGV��DPRQJ�WKH�IDVWHVW�RI�DOO����
ELUGV���DQG�WKH�EODFN�VZLIW�LV�QRWDEOH�IRU�IRUDJLQJ�HYHQ�KLJKHU�WKDQ�RWKHU������
VZLIWV��7KXV��ZKHQ�D�EODFN�VZLIW�LV��IRU�H[DPSOH��IRUDJLQJ�DW�KLJK�DOWLWXGH�DQG�
QXPHURXV�ZKLWH�WKURDWHG�VZLIWV�DUH�IRUDJLQJ�VHYHUDO�WKRXVDQG�IHHW�EHORZ�LW��ERWK
WKH�VL]H�GLIIHUHQFH�DQG�WKH�GLIIHUHQFHV�LQ�PDUNLQJV�PD\�QRW�EH�SHUFHSWLEOH��%RWK
9DX[
V�VZLIW��D�UDUH�WUDQVLHQW�LQ�8WDK��DQG�WKH�FKLPQH\�VZLIW��DFFLGHQWDO�LQ����



��

8WDK��DUH�YHU\�PXFK�VPDOOHU�WKDQ�WKH�EODFN�VZLIW��EXW��VLQFH�VL]H�LV�RIWHQ������
GLIILFXOW�WR�HVWLPDWH�LQ�WKHVH�IDVW�DQG�KLJK�IO\LQJ�VSHFLHV��ERWK�FRXOG�EH������
PLVWDNHQ�IRU�EODFN�VZLIWV��2WKHU�ELUGV�IUHTXHQWO\�PLVLGHQWLILHG�DV�EODFN�VZLIWV�
DUH�SXUSOH�PDUWLQV��SDUWLFXODUO\�PDOHV��WKRXJK�WKLV�VSHFLHV�LV�UDUH�LQ�8WDK��DQG
HVSHFLDOO\�(XURSHDQ�VWDUOLQJV��ILGH�(��6RUHQVHQ���������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7ZR�RFFXUUHQFHV��WKDW�PHHW�(OHPHQW�2FFXUUHQFH�6SHFLILFDWLRQV��DQG�VL[WHHQ�������
LQFLGHQWDO�REVHUYDWLRQV��WKDW�GR�QRW�PHHW�(OHPHQW�2FFXUUHQFH�6SHFLILFDWLRQV�����

3URWHFWHG�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV�
��������������������������������������������������������������������������������
1HLWKHU�RI�WKH�WZR�RFFXUUHQFHV��PHHWLQJ�(OHPHQW�2FFXUUHQFH�6SHFLILFDWLRQV��LV���
NQRZQ�WR�EH�SURWHFWHG���)RXU�LQFLGHQWDO�UHFRUGV�RI�WKLV�VSHFLHV�DUH�IURP�=LRQ���
1DWLRQDO�3DUN��LI�WKHVH�UHFRUGV�VDWLVILHG�(OHPHQW�2FFXUUHQFH�6SHFLILFDWLRQV�����
=LRQ�1DWLRQDO�3DUN�ZRXOG�FRQVWLWXWH�D�SURWHFWHG�RFFXUUHQFH����������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7RWDO�8WDK�SRSXODWLRQ�SUREDEO\�FRQVLVWV�RI�IHZHU�WKDQ�WHQ�QHVWLQJ�SDLUV���������

5DQJH�LQ�8WDK
��������������������������������������������������������������������������������
.QRUU��������QRWHG�WKDW�ZLWKLQ�LWV�EUHHGLQJ�UDQJH��WKH�ELUG�RFFXUV�RQO\�LQ������
LVRODWHG�FRORQLHV�GXH�WR�FHUWDLQ�HFRORJLFDO�FRQVLGHUDWLRQV���.QRZQ�IURP�WKUHH���
ORFDWLRQV�LQ�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��%HKOH�HW�DO��������:DXHU�DQG
&DUWHU��������IURP�$VSHQ�*URYH�5HFUHDWLRQDO�$UHD�HDVW�RI�0W��7LPSDQRJRV��WZR����
QHVWV�ZLWK�\RXQJ��DQG�IURP�IRXU�VLWHV�LQ�3URYR�&DQ\RQ��8SSHU�)DOOV��%ULGDO�9HLO�
)DOOV�>DW�OHDVW�RQH�QHVW@��DQG�WZR�FDVFDGHV�EHWZHHQ�8SSHU�)DOOV�DQG�%ULGDO�9HLO�
)DOOV���8WDK�&RXQW\��.QRUU��������IURP�&HGDU�9DOOH\��,URQ�&RXQW\��.LQJHU\�������
IURP�/DNH�3RZHOO��.LQJHU\��������IURP���PL��QRUWK�RI�5LFKILHOG��6HYLHU�&RXQW\���
�%/0��������IURP�/RJDQ��&DFKH�&RXQW\��.LQJHU\��������IURP�6DOW�/DNH�&LW\��6DOW��
/DNH�&RXQW\��.DVKLQ��������IURP�5HG�&UHHN�QHDU�)UXLWODQG��'XFKHVQH�&RXQW\�������
�.DVKLQ��������DQG�IURP�9HUQDO��8LQWDK�&RXQW\��.LQJHU\��������6RUHQVHQ����������
PHQWLRQHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�UHJXODUO\�IRU�PDQ\�\HDUV�LQ�3URYR�
&DQ\RQ��6WDFNKRXVH��������SHUV��FRPP���PHQWLRQHG�VHYHQ�UHFRUGV�RI�WKLV�VSHFLHV��
IURP�WKH�PRXWK�RI�3URYR�&DQ\RQ�GXULQJ�WKH�VXPPHUV�RI����������������������������
������DQG�������DV�ZHOO�DV�VLQJOH�REVHUYDWLRQV�IURP�WZR�RWKHU�VLWHV�LQ�8WDK�����
&RXQW\��QHDU�*HQROD��������DQG�VRXWK�GLNH�RI�WKH�3URYR�$LUSRUW��������6WDFNKRXVH
�������SHUV��FRPP���DOVR�KDG�VLQJOH�UHFRUGV�RI�WKH�VSHFLHV�IURP�MXVW�EHORZ������
-RUGDQHOOH�'DP��:DVDWFK�&RXQW\��������DQG�DW�'RXJKQXW�)DOOV��%LJ�&RWWRQZRRG�����
&DQ\RQ��6DOW�/DNH�&RXQW\��FD����������������������������������������������������
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&RXQW\�1DPH����������� 6WDWXV

8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ��������������������� 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ������������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
��������������������������������������������������������������������������������
$Q�HFRORJLFDO�VSHFLDOLVW��KDELWXDOO\�IRUDJHV�DW�YHU\�KLJK�DOWLWXGHV��DQG�QHVWV��
LQ�8WDK��EHKLQG�RU�QHDU�ZDWHUIDOOV�LQ�VWHHS��URFN\�FDQ\RQV����������������������
��������������������������������������������������������������������������������
.QRUU��������LGHQWLILHG�ILYH�SK\VLFDO�UHTXLUHPHQWV�WKDW�FKDUDFWHUL]HG�QHVWLQJ���
FRORQLHV�LQ�&RORUDGR������7KH�SUHVHQFH�RI�ZDWHU��:DWHU�ZDV�SUHVHQW�DW�HYHU\�����
QHVWLQJ�VLWH��ZLWKRXW�H[FHSWLRQ��DQG�YDULHG�IURP�D�WULFNOH�WR�D�WRUUHQW��XVXDOO\
WKH�ODWWHU��1R�QHVWV�ZHUH�IRXQG�RQ�DQ\�WUXO\�LQWHUPLWWHQW�VWUHDPV��DQG�HYHQ�����
GXULQJ�WKH�GULHVW�\HDUV�ZDWHU�FRQWLQXHG�WR�IORZ�DW�DOO�QHVWLQJ�VLWHV��7KH�������
GLVWDQFH�RI�QHVWV�IURP�ZDWHU�YDULHG�IURP���LQFKHV�WR����IHHW��6SUD\�IURP�WKH����
PRUH�KHDYLO\�IORZLQJ�VWUHDPV�SHUPLWWHG�PRUH�GLVWDQW�QHVW�SODFHPHQW���7KH�PRVV�RI
ZKLFK�QHVWV�DUH�FRQVWUXFWHG�FRQWLQXHV�WR�JURZ�LQ�PRVW�FDVHV��HPSKDVL]LQJ�WKH����
UROH�RI�WKH�VSUD\�DQG�GDPS�VXUURXQGLQJV����>$@�FXUWDLQ�RI�IDOOLQJ�ZDWHU�LV�QR���
EDUULHU�WR�WKHVH�ELUGV�ZKLFK�IO\�WKURXJK�LW�WR�UHDFK�D�VXLWDEOH�QHVWLQJ�FUDQQ\��
����+LJK�UHOLHI��7KH�QHVWLQJ�VLWH�PXVW��KDYH�D�FRPPDQGLQJ�SRVLWRQ�DERYH�WKH�����
VXUURXQGLQJ�WHUUDLQ�VR�WKDW�ELUGV�IO\LQJ�RXW�IURP�WKH�QHVWV�RQ�D�KRUL]RQWDO�����
FRXUVH�ILQG�WKHPVHOYHV�DXWRPDWLFDOO\�DW�IHHGLQJ�DOWLWXGH�DERYH�WKH�DGMDFHQW�����
YDOOH\���3RWHQWLDO�QHVW�VLWHV�WKDW�ZHUH�ORFDWHG�QHDU�WKH�YDOOH\�IORRU�ZHUH�QRW��
XWLOL]HG������,QDFFHVVLELOLW\���1R�QHVW�ZDV�HYHU�IRXQG�ZKLFK�ZDV�DFFHVVLEOH�WR��
DQ\WKLQJ�ZLWKRXW�ZLQJV���.QRUU�VXJJHVWHG�WKDW�WKH�IDFW�WKDW�WKLV�VSHFLHV�OD\V���
RQO\�RQH�HJJ�LV�UHODWHG�WR�WKH�VHFXULW\�RI�WKH�QHVW�VLWH�IURP�SUHGDWRUV���������
'DUNQHVV��.QRUU��QHYHU�IRXQG�DQ�RFFXSLHG�QHVW�XSRQ�ZKLFK�WKH�VXQ�VKRQH��DQG�����
LQGLFDWHG�WKDW�WKH�GDUNHU�WKH�VLWH��WKH�PRUH�SUHIHUUHG�LW�ZDV�E\�WKH�ELUGV��ZLWK
PRUH�LOOXPLQDWHG�QHVW�VLWHV�EHLQJ�PDUJLQDO�LQ�D�FRORQ\���7KH�\RXQJ�ELUG���������
LQYDULDEO\�IDFHV�DZD\�IURP�WKH�OLJKW�ZKLOH�LQ�WKH�QHVW�H[FHSW�ZKHQ�DQWLFLSDWLQJ�



��

WKH�UHWXUQ�RI�DQ�DGXOW�������8QREVWUXFWHG�IO\ZD\V���>7@KH�DLU�LPPHGLDWHO\�LQ����
IURQW�RI�D�QHVWLQJ�VLWH�PXVW�EH�IUHH�RI�REVWUXFWLRQV���7KH�ELUGV�DUH�XQGDXQWHG��
E\�ZDWHUIDOOV��ZKLFK�WKH\�IO\�WKURXJK��DQG�E\�QDUURZ��WRUWXRXV�JRUJHV��EXW��QR��
>EODFN@�VZLIW�FRORQ\�KDV�EHHQ�IRXQG�LQ�ZKLFK�LW�ZDV�QHFHVVDU\�IRU�WKH�ELUGV�WR��
GRGJH�WUHHV�RQ�WKHLU�ZD\�WR�WKH�QHVWV�������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,Q�DGGLWLRQ�WR�WKH�ILYH�UHTXLUHPHQWV��.QRUU�QRWHG�WZR�RWKHUV���7KH�LPSRVVLELOLW\
RI�VHHLQJ�WKH�QHVWV�IURP�DERYH�����LV�DQRWKHU�SK\VLFDO�IDFWRU�SUHVHQW�LQ�DOO�FDVHV
EXW�LW�LV�QRW�WR�EH�UDQNHG�ZLWK�WKH�RWKHUV���DQG��>D@Q�DGGLWLRQDO�IDFWRU�PD\�EH�
VRXQG��VLQFH�,�KDYH�QHYHU�VHHQ��UHDG�DERXW��RU�KHDUG�DERXW�D�%ODFN�6ZLIW�QHVW���
ZKLFK�ZDV�QRW�ZLWKLQ�UDQJH�RI�WKH�VRXQG�RI�ZDWHU�LQ�PRWLRQ��XVXDOO\�YLROHQW�����
PRWLRQ��������������������������������������������������������������������������

0LQLPXP�(OHYDWLRQ��������P������0D[LPXP�(OHYDWLRQ��������P

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3HUKDSV�GHFOLQLQJ��QR�EUHHGLQJ�UHSRUWHG�LQ�8WDK�VLQFH�������EXW�WKLV�FRXOG������
PHUHO\�UHIOHFW�ODFN�RI�HIIRUW�DQG�WKH�GLIILFXOW\�RI�VXUYH\LQJ�IRU�WKLV�VSHFLHV��
VLQFH�DGXOWV�KDYH�EHHQ�REVHUYHG�UHJXODUO\�GXULQJ�WKH�EUHHGLQJ�VHDVRQ�LQ�UHFHQW��
\HDUV�DW�RQH�RI�WKH�NQRZQ�QHVWLQJ�ORFDWLRQV�LQ�8WDK�����������������������������

7KUHDWV
��������������������������������������������������������������������������������
6LQFH�WKLV�VSHFLHV�LV�GHSHQGHQW�XSRQ�ZDWHUIDOOV�IRU�QHVWLQJ�VLWHV�DQG�VLQFH�����
ZDWHUIDOOV�DUH�HVSHFLDOO\�DWWUDFWLYH�IHDWXUHV�IRU�UHFUHDWLRQDO�DQG�WRXULVW������
DFWLYLWLHV��WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�DW�OHDVW�PRGHUDWHO\����������
WKUHDWHQHG�E\�KXPDQ�YLVLWDWLRQ�SUHVVXUH��WKRXJK��LURQLFDOO\��WKH�YHU\�DWWUDFWLRQ
RI�ZDWHUIDOOV�WR�SHRSOH�WKDW�PD\�OHDG�WR�GLVWXUEDQFH�RI�WKH�EUHHGLQJ�ELRORJ\�RI�
WKLV�VSHFLHV�PD\�DOVR�OHDG�WR�VRPH�GHJUHH�RI�SURWHFWLRQ�RI�WKHVH�VLWHV��$�PRUH��
JHQHUDO�WKUHDW�PD\�EH�WKH�WUHQG�WRZDUG�GHZDWHULQJ�RI�QDWXUDO�ZDWHUFRXUVHV�WKDW��
LV�RFFXUULQJ�WKURXJKRXW�WKH�VWDWH��0RVTXLWR�DEDWHPHQW�DQG�RWKHU�SURJUDPV�DLPHG��
DW�FRQWURO�RI�LQVHFWV�LQ�DUHDV�ZKHUH�EODFN�VZLIWV�RFFXU�UHGXFH�WKH�SUH\�EDVH�DV�
ZHOO�DV�PDNLQJ�DYDLODEOH�SUH\�WR[LF�WR�ERWK�DGXOWV�DQG�QHVWOLQJV����������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV ������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
.QRUU��������GHWHUPLQHG�ILYH�HFRORJLFDO�UHTXLUHPHQWV�IRU�QHVWLQJ�FRORQLHV�LQ����
&RORUDGR���WKH�SUHVHQFH�RI�ZDWHU��KLJK�UHOLHI�DV�UHJDUGV�WKH�FRQILJXUDWLRQ�RI���
WKH�WHUUDLQ��LQDFFHVVLELOLW\��GDUNQHVV��DQG�ODFN�RI�IO\ZD\�REVWUXFWLRQV���.QRUU�
�������DOVR�VSHFXODWHG�WKDW��>D@Q�DGGLWLRQDO�UHTXLUHPHQW�PD\�EH�VRXQG��VLQFH�,��
KDYH�QHYHU�VHHQ��UHDG�DERXW��RU�KHDUG�DERXW�D�%ODFN�6ZLIW�QHVW�WKDW�ZDV�QRW�����
ZLWKLQ�UDQJH�RI�WKH�VRXQG�RI�ZDWHU�LQ�PRWLRQ��XVXDOO\�YLROHQW�PRWLRQ���.QRUU����
�������REVHUYHG�DV�ZHOO�WKDW��%ODFN�6ZLIW�EUHHGLQJ�VLWHV�DUH�DQFHVWUDO�E\�YLUWXH
RI�WKHLU�XQLTXH�DQG�QDUURZ�HFRORJLFDO�UHTXLUHPHQWV���1HVWLQJ�VLWHV�PD\�EH�������



��

FRQVLGHUHG�WKH�PDLQ�OLPLWLQJ�IDFWRU�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QWHQVLYH�LQYHQWRU\�RI�NQRZQ�KLVWRULFDO�ORFDOLWLHV��SDUWLFXODUO\�WKH�3URYR������
&DQ\RQ�DQG�$VSHQ�*URYH�0W��7LPSDQRJRV�DUHD��DV�ZHOO�DV�ZHW�FDQ\RQV�LQ�=LRQ������
1DWLRQDO�3DUN��VKRXOG�EH�FRQGXFWHG��3URVSHFWLYH�VHDUFKHV�LQ�RWKHU�DUHDV���������
SRVVHVVLQJ�VXLWDEOH�KDELWDW�FKDUDFWHULVWLFV��IROORZLQJ�.QRUU
V�>����@�ILYH������
HFRORJLFDO�UHTXLUHPHQWV��VKRXOG�EH�XQGHUWDNHQ�DV�ZHOO��7KH�GLIILFXOW\�RI��������
LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�VKRXOG�QRW�EH�XQGHUHVWLPDWHG��DV�QRWHG�E\�6RUHQVHQ���
��������ZKR�FRPPHQWHG���7KH�%ODFN�6ZLIWV�LQ�3URYR�&DQ\RQ��DOWKRXJK�UHSRUWHG�����
UHJXODUO\�IRU�PDQ\�\HDUV��FDQ�EH�IUXVWUDWLQJO\�GLIILFXOW�WR�ILQG��6HDUFKHV������
UHVXOW�LQ�PRUH�QHJDWLYH�UHSRUWV�WKDQ�VXFFHVVIXO���(DUOLHU��.QRUU���������WRR����
KDG�FDXWLRQHG���8QOHVV�RQH�NQRZV�KRZ�DQG�ZKHUH�WR�VHDUFK��WKH�ELUG�FDQ�EH�������
HQWLUHO\�RYHUORRNHG�������������������������������������������������������������

6SHFLHV�+DELWV

)RRG����������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
1R�GLHWDU\�LQIRUPDWLRQ�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�IRU�8WDK��3UREDEO\�IHHGV�RQ�IO\LQJ�����
LQVHFWV��HVSHFLDOO\�IO\LQJ�DQWV��IUHTXHQWO\�DW�KLJK�DOWLWXGH��LQ�8WDK�DV�LW�GRHV
HOVHZKHUH�����������������������������������������������������������������������

(FRORJ\�������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OPRVW�QR�HFRORJLFDO�LQIRUPDWLRQ�KDV�EHHQ�SUHVHQWHG�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK����
.QRUU��������UHSRUWHG�WKH�RQO\�QHVWLQJ�UHFRUGV�IRU�8WDK��+H�PHQWLRQHG�WKDW�WZR��
RI�WKH�QHVWV�WKDW�KH�IRXQG�LQ�8WDK�ZHUH��EHKLQG�D�WKLQ�FDVFDGLQJ�IDOOV���+H�����
IXUWKHU�FRPPHQWHG���(YHU\WKLQJ�DERXW�WKH�VLWHV�VHHPHG�W\SLFDO�H[FHSW�WKDW�WKH���
QHVWV�DSSHDUHG�WR�KDYH�PRUH�IHUQ�LQFRUSRUDWHG�ZLWK�WKH�PRVV�WKDQ�QHVWV�LQ�������
&RORUDGR�>ZKHUH�.QRUU�KDG�SUHYLRXVO\�FRQGXFWHG�H[WHQVLYH�VWXGLHV�RI�WKH�QHVWLQJ�
HFRORJ\�RI�WKLV�VSHFLHV��.QRUU������@�������������������������������������������

5HSURGXFWLRQ��������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�WZR�8WDK�QHVWV�IRU�ZKLFK�WKH�FRQWHQWV�KDYH�EHHQ�UHSRUWHG�HDFK�FRQWDLQHG��D��
IHDWKHUHG�\RXQJ�ELUG��RQ����$XJXVW��WKHVH�WZR�QHVWV�ZHUH��EHKLQG�D�WKLQ���������
FDVFDGLQJ�IDOOV���SUHVXPDEO\�FORVH�WR�HDFK�RWKHU��EXW��>W@KH�VL]H�RI�WKH�FRORQ\�
LV�XQNQRZQ���.QRUU��������������������������������������������������������������

0LJUDWLRQ�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6RPH�RI�WKH�LQFLGHQWDO�UHFRUGV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�SUREDEO\�UHSUHVHQW�������
PLJUDWLQJ�LQGLYLGXDOV��:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������FRQVLGHUHG�UHFRUGV�IURP������



��

�ODWLORQJ��EORFNV������������DQG����WR�UHSUHVHQW�PLJUDQWV��DQG�RQO\�UHFRUGV�IURP
EORFNV���DQG�����L�H���YLFLQLWLHV�RI�3URYR�&DQ\RQ�DQG�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN��WR����
UHSUHVHQW�VXPPHU�UHVLGHQW�RU�SRWHQWLDOO\�EUHHGLQJ�LQGLYLGXDOV�������������������



��



��

)LJXUH����8WDK�RFFXUUHQFHV�RI�EODFN�VZLIW��&\SVHORLGHV�QLJHU�





��
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63277('�%$7�������������������������������������������������

(XGHUPD�PDFXODWXP

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�KDYH�EHHQ�SURSRVHG������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 6HQVLWLYH����������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV� 6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
KDELWDW�����������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*���������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
��������������������������������������������������������������������������������

7KLV�VSHFLHV�LV�SRRUO\�NQRZQ�DQG�LV�FRQVLGHUHG�UDUH�WKURXJKRXW�LWV�UDQJH��������
LQFOXGLQJ�8WDK��2YHUFROOHFWLQJ�LV�WKH�PDLQ�WKUHDW�LQ�8WDK��DORQJ�ZLWK�SHVWLFLGH�
XVH�����������������������������������������������������������������������������

,GHQWLILFDWLRQ������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
8QPLVWDNDEOH��EODFN�DERYH�ZLWK�WKUHH�ODUJH�ZKLWH�VSRWV��RQH�RQ�HDFK�VKRXOGHU�DQG
RQH�RQ�WKH�UXPS��([WUHPHO\�ODUJH��ORQJ��SLQNLVK�UHG�HDUV��WKH�ODUJHVW�HDUV�RI���
DOO�1RUWK�$PHULFDQ�EDWV��6RPHWLPHV�FDQ�EH�LGHQWLILHG�LQ�IOLJKW��IOLHV�VORZO\�DQG
ZLWK�WKH�YHU\�ODUJH�HDUV�KHOG�VWUDLJKW�IRUZDUG��DOVR��WKH�YHQWHU��EHOO\��DSSHDUV�
ZKLWH��RU�ZKLWLVK��LQ�IOLJKW��9RFDOL]DWLRQV�DUH�DXGLEOH�WR�WKH�KXPDQ�HDU��EHLQJ��
RI�H[FHSWLRQDOO\�ORZ�IUHTXHQF\�IRU�D�EDW���ORXG��DQG�GLVWLQFWLYH��RIWHQ����������
UHFRJQL]DEOH�E\�WKRVH�IDPLOLDU�ZLWK�WKH�YRFDOL]DWLRQV�RI�WKLV�DQG�RWKHU�EDWV����
6RQRJUDPV�RI�WKH�YRFDOL]DWLRQV�RI�WKLV�VSHFLHV�JHQHUDOO\�DUH�HDVLO\�������������
LGHQWLILDEOH��������������������������������������������������������������������



��

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
���NQRZQ�RFFXUUHQFHV������������������������������������������������������������

3URWHFWHG�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV�
��������������������������������������������������������������������������������
$W�OHDVW�ILYH�SURWHFWHG�RFFXUUHQFHV��=LRQ�1DWLRQDO�3DUN��%U\FH�&DQ\RQ�1DWLRQDO��
3DUN��&DSLWRO�5HHI�1DWLRQDO�3DUN��1DWXUDO�%ULGJHV�1DWLRQDO�3DUN��%RJDQ����������
DQG�'LQRVDXU�1DWLRQDO�0RQXPHQW��6WRU]�������%RJDQ�������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
*HQHUDOO\�WKRXJKW�WR�EH�UDUH��)RUW�3HDUFH�:DVK�LV�RQH�RI�WKH�IHZ�ORFDOLWLHV�����
ZKHUH�WKLV�VSHFLHV�DSSHDUV�WR�EH�PRGHUDWHO\�FRPPRQ���)HQWRQ�HW�DO��>����@�������
ZRUNLQJ�WKURXJKRXW�WKH�UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�DQG�&DQDGD����
LQFOXGLQJ�8WDK��WHVWHG�WKH�K\SRWKHVLV�WKDW�VSRWWHG�EDWV�DUH�ZLGHVSUHDG�DQG������
FRPPRQ�EXW�PHUHO\�GLIILFXOW�WR�FDWFK��7KHLU�UHVXOWV�OHG�WKHP�WR�UHMHFW�WKLV�����
K\SRWKHVLV��7KH\�IRXQG�WKDW��WKRXJK�ZLGHO\�GLVWULEXWHG��VSRWWHG�EDWV�ZHUH�QRW���
FRPPRQ��UDWKHU�WKH\��ZHUH�HQFRXQWHUHG�OHVV�RIWHQ�WKDQ�RWKHU�VSHFLHV�>RI�EDWV@���

5DQJH�LQ�8WDK
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�ILUVW�UHFRUG�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�ZDV�IURP�6DOW�/DNH�&LW\��'XUUDQW��������
7KH�QH[W�VHYHUDO�UHSRUWV�RI�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK�DOO�ZHUH�IURP�WKH�H[WUHPH�VRXWKHUQ�������
FRXQWLHV��(DVWHUOD�������DQG�VHH�+DVHQ\DJHU��������7KH�IDFW�WKDW�WKH�VSHFLHV�ZDV
DOUHDG\�NQRZQ�IURP�DOO�VWDWHV�ERUGHULQJ�8WDK�VXJJHVWHG�WKDW�WKH�VSHFLHV�FRXOG���
RFFXU�WKURXJKRXW�WKH�VWDWH��VHH�+DOO�DQG�.HOVRQ�������+DOO�������HWF����5HFHQW��
UHFRUGV�VXSSRUW�WKH�EHOLHI�WKDW�WKH�VSHFLHV�PD\�EH�RI�VWDWHZLGH�RFFXUUHQFH��7KH�
VSHFLHV�KDV�EHHQ�GRFXPHQWHG�IURP�WHQ�FRXQWLHV�LQ�8WDK��6DOW�/DNH��8WDK��8LQWDK��
*UDQG��:D\QH��6DQ�-XDQ��*DUILHOG��,URQ��:DVKLQJWRQ��DQG�.DQH��1RWDEOH��KRZHYHU��
LV�WKH�DEVHQFH�RI�UHFRUGV�RI�WKLV�VSHFLHV�IURP�PRVW�RI�WKH�*UHDW�%DVLQ�LQ�������
8WDK��WKH��:HVW�'HVHUW��DUHD����������������������������������������������������

&RXQW\�1DPH����������� 6WDWXV

%HDYHU������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
%R[�(OGHU��������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
&DFKH������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
&DUERQ������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
'DJJHWW����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
'DYLV������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
'XFKHVQH���������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



��

*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
-XDE�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0LOODUG����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
0RUJDQ������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
3LXWH������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
5LFK�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQSHWH����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
6HYLHU������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
6XPPLW������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
7RRHOH������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:HEHU������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
(PHU\������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH

(FRUHJLRQ��������������������������� 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ������������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV����������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0RMDYH�'HVHUW����������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
��������������������������������������������������������������������������������
(DVWHUOD���������WKH�ILUVW�WR�UHSRUW�PXOWLSOH�FDSWXUHV�RI�VSRWWHG�EDWV����������
LQFOXGLQJ�UHSURGXFWLYHO\�DFWLYH�LQGLYLGXDOV��IURP�D�VLQJOH�8WDK�VLWH��GHVFULEHG�
WKH�KDELWDW�RI�KLV�*DUILHOG�&RXQW\�ORFDOLW\��DW�������IW�HOHYDWLRQ��VD\LQJ���7KH
VXUURXQGLQJ�ODQG�IRU�VHYHUDO�PLOHV�LV�WUHHOHVV�DQG�UROOLQJ��ZLWK�VDJHEUXVK������
�$UWHPLVLD�VS����DQG�UDEELWEUXVK��&KU\VRWKDPQXV�QDXVLRVXV��IRUPLQJ�WKH�GRPLQDQW�
YHJHWDWLRQ��7KH�DUHD�LV�LQ�WKH�8SSHU�6RQRUDQ�/LIH�=RQH��\HOORZ�SLQH��3LQXV������
SRQGHURVD��LV�WKH�GRPLQDQW�WUHH�LQ�PRXQWDLQRXV�DUHDV�DERXW�����PLOHV�IURP�WKH���
QHWWLQJ�VLWH���,Q�YLHZ�RI�3RFKH
V��������FRQYLFWLRQ�WKDW�WKH�DYDLODELOLW\�RI����
VXLWDEOH�URRVWLQJ�VLWHV��LQ�WKH�IRUP�RI�FUHYLFHV�LQ�FOLIIV��LV�DQ�HVVHQWLDO�����
UHTXLUHPHQW�IRU�VSRWWHG�EDWV�DQG�KLV�REVHUYDWLRQ�RI�D�VSRWWHG�EDW�WKDW��ZKHQ����
UHOHDVHG��IOHZ�DSSUR[LPDWHO\���NP�WR�DQ�DSSDUHQW�URRVW��LW�LV�FHUWDLQO\���������
SODXVLEOH�WKDW�(DVWHUOD
V�VSRWWHG�EDWV�KDG�WUDYHOHG�WKH�����PLOHV�IURP�WKH������
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�PRXQWDLQRXV�DUHDV��WR�WKH�ZDWHUKROH�ZKHUH�KH�FDSWXUHG�WKHP���������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)RUW�3HDUFH�:DVK��ZKHUH�YDULRXV�ZRUNHUV�KDYH�FDSWXUHG�PDQ\�VSRWWHG�EDWV��H�J����
3RFKH������>���LQGLYLGXDOV@��3ULWFKHWW�Q�G��>���LQGLYLGXDOV@���LQFOXGLQJ��������
UHSURGXFWLYH�LQGLYLGXDOV��LV��D�WUDQVLWLRQ�GHVHUW�FRPPXQLW\���DW�������IW�������
HOHYDWLRQ��GRPLQDWHG�E\�FUHRVRWHEXVK��/DUUHD�WULGHQWDWD���ELJ�JDOOHWD��+LODULD��
ULJLGD���UDQJH�UDWDQ\��.UDPHULD�SDUYLIROLD���DQG�ZKLWH�EXU�VDJH��$PEURVLD�������
GXPRVD���ZLWK�PHVTXLWH��3URVRSLV�MXOLIORUD���GHVHUW�ZLOORZ��&KLORSVLV�OLQHDULV��
DQG�VDOW�FHGDU��7DPDUL[�SHQWDQGUD��JURZLQJ�DORQJ�WKH�ZDVK��3RFKH��������3RFKH���
�������FRPPHQWHG�WKDW�KLV������:DVKLQJWRQ�&RXQW\��8WDK��>DQG�0RKDYH�&RXQW\�������
$UL]RQD�@�VWXG\������OHQGV�HYLGHQFH�WKDW�[HULF�FRPPXQLWLHV�DUH�SUHIHUUHG�E\������
(XGHUPD��7KH�PRVW�FULWLFDO�IDFWRU��KRZHYHU��LV�WKH�SUHVHQFH�RI�FUDFNV�DQG�������
FUHYLFHV�RI�WKH�ULJKW�VL]H�LQ�OLPHVWRQH�RU�VDQGVWRQH�>FOLII@�IRUPDWLRQV��,Q�����
8WDK��VDQGVWRQH�GHSRVLWV�VHHP�SUHIHUUHG��������������������������������������������������������������������������
������
7KH�RQO\�RWKHU�UHSRUW�RI�PXOWLSOH�FDSWXUHV�RI�VSRWWHG�EDWV��LQFOXGLQJ�����������
UHSURGXFWLYH�LQGLYLGXDOV��LQ�8WDK�LV�WKDW�RI�)RVWHU�HW�DO���������LQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\���
7KH�ORFDOLW\��DW�������IW�HOHYDWLRQ��ZDV�GHVFULEHG�DV�DQ�DUHD�RI�VXEDOSLQH�������
JUDVVODQG�ZLWK�(QJHOPDQQ�VSUXFH��3LFHD�HQJHOPDQQLL��DQG�TXDNLQJ�DVSHQ��3RSXOXV��
WUHPXORLGHV���¦7KH�GRPLQDQW�YHJHWDWLRQ�LV�JUDVV�������ZLWK�DVSHQ�������DQG�FRQLIHU
������RYHUVWRU\�§�¦7KH�VXUURXQGLQJ�URFN�DQG�PRXQWDLQV�DUH�JUDQLWLF�DQG�WKH�VRLO�LV
ORDP�§�����������������������������������������������������������������

0LQLPXP�(OHYDWLRQ�������P�������0D[LPXP�(OHYDWLRQ��������P

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7UHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ��'DWD�DUH�GLIILFXOW�WR�DVVHVV��WKRXJK�WKHUH�DUH�LQFUHDVLQJ
UHSRUWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��WKLV�LV�SUREDEO\�WKH�UHVXOW�RI�LQFUHDVHG�������
HIIRUWV�WR�ILQG�WKH�VSHFLHV�DV�ZHOO�DV�LPSURYHG�PHWKRGV�IRU�GHWHFWLQJ�RU��������
FDSWXULQJ�LW��������������������������������������������������������������������

7KUHDWV
��������������������������������������������������������������������������������
2YHUFROOHFWLQJ�LV�D�PDMRU�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��SDUWLFXODUO\�DW�)RUW��
3HDUFH�:DVK��3HVWLFLGH�XVH�DOVR�LV�D�WKUHDW�WR�WKLV�DQG�DOO�RWKHU�VSHFLHV�RI����
EDWV�LQ�8WDK��������������������������������������������������������������������

$GGLWLRQDO�7RSLFV���������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$�UDWKHU�KLJK�LQFLGHQFH�RI�HUURUV�LQ�UHSRUWV�RQ�WKH�VSRWWHG�EDW�LQ�8WDK��ERWK���
UHSRUWV�SXEOLVKHG�LQ�SHHU�UHYLHZHG�MRXUQDOV�DQG�XQUHYLHZHG�DJHQF\�UHSRUWV��ZDV��
QRWHG�GXULQJ�WKH�FRXUVH�RI�OLWHUDWXUH�UHYLHZ�IRU�WKLV�VSHFLHV��0RVW�RI�WKHVH����
HUURUV�ZHUH�UDWKHU�PLQRU��EXW�VRPH�ZHUH�QRW��(UURUV�UDQJHG�IURP�PLVTXRWDWLRQ�DQG
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PLVUHSHWLWLRQ��RU�PLVUHSUHVHQWDWLRQ��RI�HDUOLHU�ZRUN�E\�RWKHUV�WR�LQWHUQDO������
VHOI�FRQWUDGLFWLRQ��)ODZHG�ORJLF��VSHFXODWLRQV�SUHVHQWHG�DV�VFLHQWLILF����������
FRQFOXVLRQV��DQG�IDXOW\�LQWHUSUHWDWLRQ�RI�GDWD�ZHUH�DOVR�HQFRXQWHUHG������������
&RQVHTXHQWO\��LW�LV�UHFRPPHQGHG�WKDW�FDUH�EH�H[HUFLVHG�ZKHQ�OLWHUDWXUH�UHJDUGLQJ
WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�XWLOL]HG�LQ�PDNLQJ�PDQDJHPHQW�GHFLVLRQV��RULJLQDO�������
VRXUFHV�VKRXOG�EH�FKHFNHG�DQG�FRQFOXVLRQV�VKRXOG�EH�FRPSDUHG�ZLWK�WKH�GDWD�XSRQ�
ZKLFK�WKH�FRQFOXVLRQV�ZHUH�EDVHG�

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�IDFW�WKDW�WKLV�VSHFLHV�FRQWLQXHV�WR�EH�GLVFRYHUHG�LQ�VXUSULVLQJ�QHZ���������
ORFDWLRQV�LQ�8WDK�VXJJHVWV�WKDW�IXUWKHU�LQYHQWRU\�IRU�WKH�VSHFLHV�LQ�WKLV�VWDWH�
LV�QHHGHG��SDUWLFXODUO\�LQ�WKH�:HVW�'HVHUW��ZKHUH�LW�KDV�QRW�EHHQ�GHWHFWHG��DV��
ZHOO�DV�WKH�PRXQWDLQRXV�DUHDV�RI�QRUWKHUQ�8WDK����������������������������������

6SHFLHV�+DELWV

)RRG����������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
(DVWHUOD��������UHSRUWHG�WKH�VWRPDFK�FRQWHQWV�RI�WZR�VSRWWHG�EDWV�FROOHFWHG�RQ��
���DQG����$XJXVW������LQ�*DUILHOG�&RXQW\���2QO\�VPDOO�PRWKV��SUREDEO\�1RFWXLGV��
DERXW�RQH�FHQWLPHWHU�LQ�OHQJWK�ZHUH�IRXQG��7KLV�EDW�VHHPV�WR�SLFN�RII�KHDG��OHJV
DQG�ZLQJV�EHIRUH�FRQVXPLQJ�D�PRWK��7R�TXRWH�'U��%\HUV�>ZKR�SHUIRUPHG�WKH�DQDO\VLV
RI�VWRPDFK�FRQWHQWV�IRU�(DVWHUOD@��
%RWK�VDPSOHV�KDYH�RQH�YHU\�VWULNLQJ���������
FKDUDFWHULVWLF��WKHUH�DUH�QR�ZLQJ�IUDJPHQWV��QR�WDUVL��IHHW���QR�KHDGV����������
�DQWHQQDH��PRXWKSDUWV��H\HV��HWF����7KH�RQO\�FRQFOXVLRQ�,�FDQ�GUDZ�IURP�WKLV�LV�
WKDW�WKH�EDWV�FDSWXUH�WKHLU�SUH\��WKHQ��SHUKDSV�RQ�WKH�ZLQJ�EXW�PRUH�OLNHO\�E\��
JRLQJ�WR�VRPH�UHVWLQJ�SODFH��PHWKRGLFDOO\�FKHZ�RII�KHDG��OHJV�DQG�ZLQJV��7KLV�LV
LQWHUHVWLQJ�LQ�WKDW�WKHVH�SDUWV�DUH�WKH�PRVW�GHQVHO\�VFOHURWL]HG��L�H�����������
KDUGHQHG��SDUWV�RI�DQ�LQVHFW�DQG�WKRVH�PRVW�RIWHQ�ZHOO�SUHVHUYHG�LQ�VWRPDFKV�RI�
YHUWHEUDWHV��$OO�WKH�VFOHURWL]HG�SDUWV�,�IRXQG��LQ�ERWK�VDPSOHV��ZHUH�SLHFHV�RI�
DEGRPHQ�RU�WKRUD[��RFFDVLRQDOO\�D�OHJ�IUDJPHQW�
���,W�VKRXOG�EH�QRWHG�WKDW�%\HUV
ZDV�SUREDEO\�ULJKW�LQ�VXJJHVWLQJ�WKDW�LW�LV�PRUH�OLNHO\�WKDW�WKH�EDWV�WDNH�WKHLU
SUH\�WR�D�URRVW�ZKHUH�WKH\�WKHQ�GLVPHPEHU�WKH�RUJDQLVP��DV�GR�PDQ\�VSHFLHV�RI���
EDWV��UDWKHU�WKDQ�SURFHVVLQJ�WKH�IRRG�LWHP�LQ�IOLJKW���(DVWHUOD�ZHQW�RQ�WR������
FRPPHQW�WKDW�WKHVH�ILQGLQJV�DJUHHG�ZLWK�WKRVH�UHSRUWHG�LQ�D�VWXG\�FRQGXFWHG�LQ��
QRUWKHUQ�1HZ�0H[LFR�LQ�ZKLFK������PRWKV�������PP�LQ�OHQJWK��ZHUH�IRXQG�LQ�������
IHFDO�SHOOHWV�RI�VSRWWHG�EDWV��+H�WKHQ�VSHFXODWHG���7KH�DSSDUHQW�VHOHFWLYLW\�LQ�
WKH�HDWLQJ�KDELWV�RI�WKH�VSRWWHG�EDW�FRXOG�SRVVLEO\�OLPLW�LWV�GLVWULEXWLRQ������
7KRXJK��RI�FRXUVH��SRVVLEOH��LW�LV�KLJKO\�XQOLNHO\�WKDW�SUH\�VHOHFWLYLW\�LV�����
OLPLWLQJ�WR�WKH�VSRWWHG�EDW��VPDOO�PRWKV�DUH�XELTXLWRXV�DQG�DEXQGDQW��DQG�WKH���
IDPLO\�1RFWXLGDH��LV�WKH�ODUJHVW�IDPLO\�LQ�WKH�RUGHU�>/HSLGRSWHUD��EXWWHUIOLHV��
DQG�PRWKV@��ZLWK�VRPH������1��$PHULFDQ�VSHFLHV�>QRUWK�RI�0H[LFR@��DQG�PDQ\�DUH��
FRPPRQ�PRWKV���%RUURU�DQG�:KLWH�������������������������������������������������
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��������������������������������������������������������������������������������
3RFKH��������VDLG���$�VWXG\�RI�WKH�VWRPDFK�FRQWHQWV�RI�HLJKW�(XGHUPD�UHYHDOHG���
WKH�SULPDU\�SUH\�VSHFLHV�WR�EH�/HSLGRSWHUD��0RWK�ZLQJV��KHDGV�DQG�OHJV�FRPSULVHG
>VLF@�����RI�VWRPDFK�FRQWHQWV���,W�LV�XQIRUWXQDWHO\�QRW�HQWLUHO\�FOHDU�IURP�WKLV
VWDWHPHQW�RU�RWKHUV�LQ�KLV�UHSRUW�ZKHWKHU�WKH�VWXG\�WR�ZKLFK�KH�ZDV�UHIHUULQJ���
ZDV�KLV�RZQ�)RUW�3HDUFH�:DVK�VWXG\�RU�VRPHRQH�HOVH
V�VWXG\��WR�ZKLFK�KH�IDLOHG��
WR�JLYH�FLWDWLRQ��,W�GRHV��KRZHYHU��VHHP�SUREDEOH�WKDW�KH�ZDV�UHSRUWLQJ�UHVXOWV�
IURP�KLV�RZQ�8WDK�$UL]RQD�VWXG\��IRU�ODWHU�LQ�WKH�VDPH�UHSRUW�KH�DGGHG���)XUWKHU
ODE�DQDO\VLV�RI�(XGHUPD�VWRPDFKV�IURP�VRXWKZHVWHUQ�8WDK�>DQG�$UL]RQD"@�ZLOO�EH��
XQGHUWDNHQ�LQ�WKH�IDOO�RI���������:KHWKHU�WKLV�ZDV�HYHU�GRQH�LV�QRW�NQRZQ�������
KRZHYHU��WKH�ZRUN�WR�EH�FRPSOHWHG�LQ�WKH�IDOO�RI������ZDV�QRW�LQFOXGHG�LQ�WKH���
�����UHSRUW�WKDW��IRUHFDVW��LW���,W�LV�RI�LQWHUHVW�WKDW�DOO�RI�WKH�VSHFLILF�����
LWHPV�WKDW�3RFKH�PHQWLRQHG�IURP�WKH�HLJKW�VSRWWHG�EDW�VWRPDFKV��ZKDWHYHU�WKHLU��
JHRJUDSKLF�RULJLQ�PD\�KDYH�EHHQ���WKH�PRWK�ZLQJV��KHDGV��DQG�OHJV�WKDW�FRPSRVHG�
����RI�WKH�VDPSOH��ZHUH�H[DFWO\�WKH�NLQGV�RI�SUH\�UHPDLQV�WKDW�%\HUV�DQG��������
(DVWHUOD�UHSRUWHG�WR�EH�VR�VXUSULVLQJO\�PLVVLQJ�IURP�WKH�WZR�*DUILHOG�&RXQW\����
VSRWWHG�EDW�VWRPDFKV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RFKH�DQG�%DLOLH��������UHSRUWHG�WKHLU�REVHUYDWLRQV�RI�WKH�UHOHDVH�RI�D�VSRWWHG�
EDW�WKDW�WKH\�KDG�FDSWXUHG�DW�)RUW�3HDUFH�:DVK�RQ�D�SUHYLRXV�QLJKW��WKH\��������
UHOHDVHG�WKH�EDW��DSSUR[LPDWHO\����PLQXWHV�EHIRUH�GDUN��DQG�REVHUYHG�LWV��������
EHKDYLRU���:KLOH�LQ�IOLJKW��WKH�(XGHUPD�DSSHDUHG�WR�EH�IHHGLQJ�RQ�VPDOO�LQVHFWV�
ZLWKLQ�WZR�PHWHUV�RI�WKH�JURXQG��6XGGHQO\�LW�GURSSHG�WR�WKH�JURXQG�DQG�VHL]HG���
DQG�DWH�D�JUDVVKRSSHU��DQG�ZLWKLQ�WHQ�VHFRQGV�LW�ZDV�DJDLQ�LQ�IOLJKW��$�VHFRQG��
SOXQJH�WR�WKH�URFN\�WHUUDLQ�ZDV�REVHUYHG������7KH�GHVFHQWV�WR�WKH�JURXQG�ZHUH���
SUHFHGHG�E\�VSOLW�VHFRQG�KRYHULQJ�����������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�LW�LV�TXHVWLRQDEOH�ZKHWKHU�VSRWWHG�EDWV�QRUPDOO\�HDW�JUDVVKRSSHUV��PRVW
RI�ZKLFK�DUH�GLXUQDO��DQG�ZKHWKHU�DQ\�RI�ZKDW�ZDV�REVHUYHG�ZDV�QRUPDO�VSRWWHG���
EDW�EHKDYLRU��VLQFH�VSRWWHG�EDWV�DUH�QRW�GLXUQDO��WKLV�REVHUYDWLRQ�LV�����������
QRQHWKHOHVV�LQWHUHVWLQJ��IRU�LW�VKRZV�WKDW�VSRWWHG�EDWV�KDYH�WKH�DELOLWLHV�ERWK�
WR�KRYHU�DQG�WR�IHHG�RQ�WKH�JURXQG�DQG�WKDW�WKH\�ZLOO�WDNH�SUH\�LWHPV�VXFK�DV���
JUDVVKRSSHUV���3UHVXPDEO\�WKH�JUDVVKRSSHU�HDWHQ�E\�WKH�VSRWWHG�EDW�ZRXOG�KDYH���
EHHQ�D�VKRUW�KRUQHG�JUDVVKRSSHU�>$FULGLGDH@���7KHUH�DUH��RI�FRXUVH��QRFWXUQDO���
�JUDVVKRSSHUV���QDPHO\�WKH�NDW\GLGV��7HWWLJRQLLGDH���DQG�RWKHU�QRFWXUQDO��������
UHODWLYHV�RI�JUDVVKRSSHUV��VXFK�DV�WKH�YDULRXV�JURXSV�RI�FULFNHWV��DQG�WKLV�����
REVHUYDWLRQ�LV�VXJJHVWLYH�RI�WKH�SRVVLELOLWLHV�WKDW�VSRWWHG�EDWV�WDNH�VXFK�SUH\�
DQG�HQJDJH�LQ�WHUUHVWULDO�SUHGDWLRQ���������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
*URXQG�IHHGLQJ�LV�XQFRPPRQ�DPRQJ�EDWV��LQ�IDFW��LW�WRRN�GHFDGHV�IRU�WKH���������
SX]]OLQJ��UHFXUULQJ�UHSRUWV�RI�SDOOLG�EDWV��$QWUR]RXV�SDOOLGXV��IRXQG�GHDG�LQ���
VQDS�WUDSV�VHW�IRU�GHVHUW�URGHQWV�ILQDOO\�WR�EH�H[SODLQHG�LQ�WHUPV�RI�IHHGLQJ���
EHKDYLRU��WKH�EDWV�ZHUH�DWWUDFWHG�WR�LQVHFWV�WKDW�ZHUH�IHHGLQJ�RQ�WKH�WUDS������
EDLW���$OVR��PDQ\�EDWV��HVSHFLDOO\�PDQ\�RI�WKH�IUHHWDLOV��0RORVVLGDH���HLWKHU��
DUH�XQDEOH�WR�WDNH�IOLJKW�IURP�WKH�JURXQG�RU�DUH�DEOH�WR�GR�VR�RQO\�ZLWK��������
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FRQVLGHUDEOH�GLIILFXOW\��3RFKH��������UHSRUWHG���1RQH�RI�WKH�VSRWWHG�EDWV�������
H[KLELWHG�GLIILFXOW\�EHFRPLQJ�DLUERUQH��7KH\�OHDSHG�LQWR�IOLJKW�IURP�UHVWLQJ����
SRVLWLRQV�RQ�WKH�JURXQG��URFN�VXUIDFHV�DQG�ODE�WDEOHV������)LIWHHQ�LQGLYLGXDOV���
ZHUH�SODFHG�RQ�VPRRWK�WHUUUDLQ�RI�IODW�URFNV��DQG�DOO�DWWDLQHG�IOLJKW�ZLWKLQ����
VHYHUDO�VHFRQGV��7KLUW\�WKUHH�SHUFHQW�RI�WKHVH�LQGLYLGXDOV�FOLPEHG�RQWR�VPDOO���
URFNV�RU�REMHFWV�WR�DVVLVW�WKH�LQLWLDO�OHDS�LQWR�IOLJKW�������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&DSWLYH�VSRWWHG�EDWV�IURP�8WDK�KDYH�EHHQ�IHG�IOLHV��PHDOZRUP�ODUYDH��SXSDH��DQG�
DGXOWV��EHHWOHV���DQG�D�OHSLGRSWHUDQ�ODUYD��FDWHUSLOODU���EXW�UHMHFWHG�JURXQG���
EHHWOHV��&DUDELGDH���ZKLFK�LV�QRW�VXUSULVLQJ�VLQFH�PDQ\�PHPEHUV�RI�WKLV�IDPLO\��
DUH�GLVWDVWHIXO��'XUUDQW�������3RFKH��������������������������������������������

(FRORJ\�������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$W�OHDVW�WZHOYH�RWKHU�EDW�VSHFLHV�KDYH�EHHQ�FDSWXUHG�LQ�DVVRFLDWLRQ�ZLWK�WKH����
VSRWWHG�EDW�LQ�8WDK��WKH�ZHVWHUQ�SLSLVWUHOOH��3LSLVWUHOOXV�KHVSHUXV���WKH�������
ORQJ�HDUHG�P\RWLV��0\RWLV�HYRWLV���WKH�IULQJHG�P\RWLV��0\RWLV�WK\VDQRGHV���WKH��
ORQJ�OHJJHG�P\RWLV��0\RWLV�YRODQV���WKH�&DOLIRUQLD�P\RWLV��0\RWLV�FDOLIRUQLFXV��
WKH�ZHVWHUQ�VPDOO�IRRWHG�P\RWLV��0\RWLV�FLOLRODEUXP���WKH�VLOYHU�KDLUHG�EDW�����
�/DVLRQ\FWHULV�QRFWLYDJDQV���WKH�ELJ�EURZQ�EDW��(SWHVLFXV�IXVFXV���WKH�KRDU\�EDW
�/DVLXUXV�FLQHUHXV���WKH�SDOOLG�EDW��$QWUR]RXV�SDOOLGXV���WKH�%UD]LOLDQ���������
IUHH�WDLOHG�EDW��7DGDULGD�EUDVLOLHQVLV���WKH�ELJ�IUHH�WDLOHG�EDW��1\FWLQRPRSV���
PDFURWLV���(DVWHUOD�������3RFKH�������)RVWHU�XQSXEOLVKHG�������3ULWFKHWW��������
XQSXEOLVKHG�Q�G�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RFKH�DQG�5XIIQHU��������DQG�3RFKH��������VWXGLHG�URRVW�VLWHV�RI�VSRWWHG�EDWV�DW
)RUW�3HDUFH�:DVK��8WDK�DQG�$UL]RQD��7KH\�IRXQG�WKDW�VSRWWHG�EDWV�URRVWHG�LQ�WKH�
FUDFNV�DQG�FUHYLFHV�RI�OLPHVWRQH�RU�VDQGVWRQH�FOLIIV���1XPHURXV�REVHUYDWLRQV����
UHYHDOHG�WKH�SUHIHUUHG�>URRVWLQJ@�PLFURKDELWDW�RI�(XGHUPD�WR�EH�FUDFNV�RU�������
FUHYLFHV�UDQJLQJ�IURP�����WR�����FP��;� �������Q� �����LQ�ZLGWK�DW�WKH�RSHQLQJ��
�3RFKH��������3RFKH��������FRQFOXGHG�WKDW��(XGHUPD�SUREDEO\�KDV�D�VLPSOH�VRFLDO�
RUJDQL]DWLRQ�DV�LWV�URRVWV�SURKLELW�FOXVWHULQJ���DQG��>V@LQFH�WKH�VSRWWHG�EDW���
DSSDUHQWO\�URRVWV�DORQH��LW�KDV�VLPSOH�VRFLDO�RUJDQL]DWLRQ��DQG�FRQWDFWV�ZLWK���
RWKHU�LQGLYLGXDOV�RI�WKH�VDPH�VSHFLHV�DUH�SUREDEO\�RQO\�IRU�FRSXODWLRQ�DQG������
UHDULQJ�RI�\RXQJ���+H�IXUWKHU�VSHFXODWHG�WKDW�WKH�UDULW\�RI�WKLV�VSHFLHV�LV�LQ��
SDUW�D�UHVXOW�RI�LWV�VRFLDO�RUJDQL]DWLRQ��WKDW�LV��LWV�VROLWDU\�QDWXUH����������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�RQO\�KLEHUQDFXOXP�WKXV�IDU�UHSRUWHG�IRU�WKLV�VSHFLHV�ZDV�IRXQG�LQ�8WDK�LQ���
������ZKHQ�IRXU�VSRWWHG�EDWV�ZHUH�IRXQG�KLEHUQDWLQJ�RQ�WKH�ZDOOV�RI�&URFRGLOH���
&DYH��DERYH�D�ODUJH�SRRO�RI�ZDWHU��LQ�.DQH�&RXQW\��+DUG\������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RFKH��������UHSRUWHG�DGXOWV�DQG�SURWRQ\PSKV�RI�RQH�VSHFLHV�RI�PDFURQ\VVLG�PLWH�
�&U\SWRQ\VVXV�GHVXOWRULXV�����LQGLYLGXDOV��DQG�ODUYDH�RI�RQH�RU�WZR�VSHFLHV�RI��
VRIW�WLFNV��2UQLWKRGRUXV�URVVL����LQGLYLGXDOV��DQG�SRVVLEO\�2UQLWKRGRUXV��������
NHOOH\L����LQGLYLGXDO��IURP�WKH����VSRWWHG�EDWV�WKDW�KH�FDSWXUHG�DW�)RUW�3HDUFH�
:DVK��8WDK�DQG�$UL]RQD��$OWKRXJK�KH�GLG�QRW�GLVFXVV�WKH�LQIHVWDWLRQ�UDWH�RI�����



��

WKHVH�HFWRSDUDVLWHV�RQ�WKH�VSRWWHG�EDW��WKRVH�ZKR�KDYH�FRQGXFWHG�ILHOG�ZRUN�ZLWK
EDWV�ZLOO�UHFRJQL]H�WKDW����DFDULQH�HFWRSDUDVLWHV�RI�WZR�RU�WKUHH�VSHFLHV�IURP��
���EDWV�LV�D�UDWKHU�ORZ�UDWH��DV�ZHOO�DV�D�ORZ�GLYHUVLW\��RI�LQIHVWDWLRQ��������
&RQVSLFXRXV�LQ�3RFKH
V�GDWD�LV�WKH�FRPSOHWH�DEVHQFH�RI�RWKHU�EDW�HFWRSDUDVLWHV��
VXFK�DV�EDW�IOLHV��6WUHEOLGDH�DQG�1\FWHULELLGDH���EDW�IOHDV��,VFKQRSV\OOLGDH����
DQG�YDULRXV�JURXSV�RI�PLWHV��SDUWLFXODUO\�6SLQWXUQLFLGDH����$�Q\FWHULELLG�IO\���
%DVLOLD�URQGDQLL��KDV�EHHQ�UHSRUWHG�IURP�WKH�VSRWWHG�EDW�LQ�7H[DV�>:KLWDNHU�DQG�
(DVWHUOD�����@��3RFKH�>����@�LQ�IDFW�GLG�FLWH�WKLV�RFFXUUHQFH�EXW�LQFRUUHFWO\���
FDOOHG�LW�D�PLWH���%RWK�WKH�ORZ�LQFLGHQFH�RI�LQIHVWDWLRQ�DQG�WKH�ORZ�GLYHUVLW\��
RI�HFWRSDUDVLWHV�IRXQG�RQ�VSRWWHG�EDWV�LQ�3RFKH
V�8WDK�$UL]RQD�VWXGLHV�DQG�WKH��
ZRUN�RI�RWKHUV�HOVHZKHUH�LV�DOPRVW�FHUWDLQO\�UHODWHG�WR��DQG�SUREDEO\�D�
FRQVHTXHQFH�RI��WKH�VROLWDU\�URRVWLQJ�KDELWV�RI�WKH�EDW��DV�GLVFRYHUHG�E\�3RFKH�
��������������������������������������������������������������������������������
3RFKH��������DOVR�FRQGXFWHG�D�IHZ�KRPLQJ�H[SHULPHQWV�ZLWK�VSRWWHG�EDWV��2QH�����
LPSUHVVLYH�UHVXOW�ZDV�REWDLQHG��WZR�VSRWWHG�EDWV�FDSWXUHG�LQ�-XQH���������������
�XQIRUWXQDWHO\�3RFKH�IDLOHG�WR�UHSRUW�WKH�H[DFW�GDWH��ZHUH�EDQGHG�DQG�����������
WUDQVSRUWHG�DSSUR[LPDWHO\����NP�IURP�WKH�FDSWXUH�VLWH��RQH�RI�WKH�WZR�ZDV�������
UHFDSWXUHG�RQ����-XO\������DW�WKH�SRRO�ZKHUH�LW�RULJLQDOO\�KDG�EHHQ�FDXJKW��WKLV
EHLQJ��DW�WKH�YHU\�OHDVW�����GD\V�ODWHU��EDVHG�RQ�WKH�LQFRPSOHWH�LQIRUPDWLRQ����
FRQWDLQHG�LQ�3RFKH
V�UHSRUW�����������������������������������������������������

5HSURGXFWLRQ��������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
(DVWHUOD��������UHSRUWHG�WKH�FDSWXUH�RI�WKUHH�ODFWDWLQJ�IHPDOHV�RQ���������DQG��
���$XJXVW������LQ�*DUILHOG�&RXQW\��)RVWHU��������XQSXEOLVKHG��FDSWXUHG�WKUHH����
IHPDOHV��WZR�RI�ZKLFK�ZHUH�ODFWDWLQJ��RQ����-XO\������LQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��������
��������������������������������������������������������������������������������
3RFKH�DQG�5XIIQHU��������PHQWLRQHG�WKDW�LQ�VL[�RI�VHYHQ�PDOHV�FDSWXUHG�DW�)RUW��
3HDUFH�:DVK�EHWZHHQ����DQG����$XJXVW������WKH�WHVWHV�ZHUH�VFURWDO��3RFKH��������
FDSWXUHG�SUHJQDQW�IHPDOHV�DW�)RUW�3HDUFH�:DVK��8WDK�$UL]RQD��RQ����-XQH������DQG
���-XQH�������+H�DOVR�UHSRUWHG���7ZR�>VSRWWHG�EDW@�MXYHQLOHV�ZHUH�FDSWXUHG������
GXULQJ�WKLV�VWXG\�>DW�)RUW�3HDUFH�:DVK��8WDK�$UL]RQD@��RQH�RQ���6HSWHPEHU�������
DQG�WKH�RWKHU�RQ���6HSWHPEHU��������7KLV��KRZHYHU��VHHPV�WR�FRQIOLFW�ZLWK�KLV���
VWDWHPHQW�HDUOLHU�LQ�WKH�VDPH�UHSRUW���7KUHH�MXYHQLOHV�ZHUH�FDSWXUHG�LQ�$XJXVW��
�������0RUHRYHU��KLV�7DEOH���LQ�WKH�VDPH�UHSRUW�LQGLFDWHV�WKDW�KH�FDSWXUHG�RQO\�
RQH�VSRWWHG�EDW�RI�DQ\�DJH�LQ�$XJXVW��������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RFKH��������FRQFOXGHG��EDVHG�RQ�HYLGHQFH�IURP�VFDWWHUHG�ORFDWLRQV��VRPH�RI�WKHP
LQ�8WDK����LW�DSSHDUV�WKDW�(XGHUPD�EUHHGV�LQ�WKH�HDUO\�VSULQJ��ODWH�)HEUXDU\�WR�
HDUO\�$SULO��DQG�JLYHV�ELUWK�ODWH�0D\�WR�HDUO\�-XO\�����������������������������

0LJUDWLRQ�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
/RQJ�GLVWDQFH�PLJUDWLRQ�KDV�QRW�EHHQ�GHPRQVWUDWHG�LQ�WKLV�VSHFLHV�HLWKHU�LQ�8WDK
RU�HOVHZKHUH��KRZHYHU��VR�OLWWOH�LV�NQRZQ�RI�WKH�ELRORJ\�RI�WKH�VSRWWHG�EDW�WKDW
WKH�SRVVLELOLW\�WKDW�DW�OHDVW�VRPH�LQGLYLGXDOV�RU�SRSXODWLRQV�PLJUDWH�FDQQRW�EH�
UXOHG�RXW��7KH�VSHFLHV�RFFXUV��DW�OHDVW�LQ�VXPPHU��QRUWK�DQG�ZHVW�RI�8WDK�LQWR���
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&DQDGD��DQG��LI�ORQJ�GLVWDQFH�PLJUDWLRQ�GRHV�RFFXU�LQ�VSRWWHG�EDWV��VRPH�FRXOG��
PLJUDWH�WR�RU�WKURXJK�8WDK��7KH�IDFW�WKDW�WKH�RQH�UHSRUW�RI�KLEHUQDWLRQ�LQ�WKLV�
VSHFLHV��+DUG\�������ZDV�LQ�D�FDYH�LQ�.DQH�&RXQW\��8WDK��VXJJHVWV�WKDW�DW�OHDVW�
8WDK�SRSXODWLRQV�KLEHUQDWH�UDWKHU�WKDQ�PLJUDWH����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RFKH�K\SRWKHVL]HG�ORFDO�PLJUDWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�VXPPHU�LQ�VRXWKZHVW�8WDK��
3RFKH��������EHOLHYHG�WKDW��EDVHG�RQ�KLV��VWXG\�IURP�VRXWKZHVW�8WDK�>DQG��������
DGMDFHQW�QRUWKZHVW�$UL]RQD@��WKH�VSHFLHV�SULPDULO\�LQKDELWV�[HULF�FRPPXQLWLHV���
EXW�RFFDVLRQDOO\�ZDQGHUV�LQWR�KLJKHU�HOHYDWLRQV�ZKHQ�WHPSHUDWXUHV�DUH�WRR�������
VWUHVVIXO�LQ�GHVHUW�HQYLURQPHQWV���EXW��KH�QRWHG���>S@HUKDSV�YDULDWLRQV�H[LVW���
RYHU�WKH�EDW
V�JHRJUDSKLF�UDQJH�������������������������������������������������
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)LJXUH����8WDK�RFFXUUHQFHV�RI�VSRWWHG�EDW��(XGHUPD�PDFXODWXP��
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6HFWLRQ�,9

6WDWXV�6XPPDULHV�IRU

6HQVLWLYH�9HUWHEUDWH�6SHFLHV
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67$786�6800$5,(6�)25�6(16,7,9(�9(57(%5$7(�63(&,(6

,QFOXGHG�LQ�WKH�SDJHV�WKDW�IROORZ�DUH�QDUUDWLYH�VXPPDULHV�RI�VWDWHZLGH�GLVWULEXWLRQ�DQG
VWDWXV�IRU� WKH�����VSHFLHV�DQG�IRXU�VXEVSHFLHV�RI�YHUWHEUDWHV�RQ�WKH�1DWXUDO�+HULWDJH
WUDFNLQJ�OLVW��H[FHSWLQJ�WKH�WKUHH�DOUHDG\�FRYHUHG�LQ�PRUH�GHWDLO�LQ�WKH�SUHYLRXV�VHFWLRQ��
)RU�HDFK�RI� WKHVH�VSHFLHV�� LQIRUPDWLRQ�FRQFHUQLQJ�VXEVSHFLHV��DJHQF\�VWDWXV��1DWXUDO
+HULWDJH�UDQNLQJ��HVWLPDWHG�QXPEHU�RI�SRSXODWLRQV��DEXQGDQFH��GLVWULEXWLRQ�E\�FRXQW\�DQG
HFRUHJLRQ��KDELWDW��SRSXODWLRQ�WUHQGV��WKUHDWV��DQG�LQYHQWRU\�QHHGV�KDV�EHHQ�FRPSLOHG
WKURXJK�DQ�H[WHQVLYH�UHYLHZ�RI�H[LVWLQJ�OLWHUDWXUH�

7KHVH�VWDWXV�VXPPDULHV�ZRXOG�EH�HTXDOO\�XVHIXO�WR�D�VL[WK�JUDGH�VWXGHQW�ZULWLQJ�D�SDSHU
IRU�D�VFKRRO�DVVLJQPHQW��D�ELRORJLVW�WU\LQJ�WR�JDLQ�DQ�XQGHUVWDQGLQJ�RI�WKH�VWDWHZLGH�VWDWXV
IRU�D�SDUWLFXODU�VSHFLHV��RU�DQ�HQYLURQPHQWDO�SODQQHU�WU\LQJ�WR�FRPSOHWH�DQ�LQLWLDO��VHQVLWLYLW\�
OHYHO�UHYLHZ�IRU�D�SDUWLFXODU�SURMHFW�VLWH���7KH�VWDWHZLGH�VWDWXV�VXPPDULHV�JHQHUDOO\�FRQWDLQ
GDWD�RI�D�QRQ�VHQVLWLYH�QDWXUH�DQG�FRXOG�EH�HDVLO\�SXEOLVKHG�RYHU�WKH�,QWHUQHW�RU�E\�RWKHU
PHDQV�WR�UHDFK�D�ZLGH�DXGLHQFH�

%HFDXVH�FRPSOHWH�RQ�WKH�JURXQG�GLVWULEXWLRQ�LQIRUPDWLRQ�LV�QRW�NQRZQ�IRU�PDQ\�VSHFLHV�
WKH�PDSV�SUHVHQWHG�LQ�WKLV�VHFWLRQ�RI�WKH�GRFXPHQW�UHSUHVHQW�GLVWULEXWLRQ�E\�FRXQWLHV���,W
VKRXOG�EH�QRWHG�WKDW�FRXQW\�PDSV�RIWHQ�JURVVO\�RYHUHVWLPDWH�D�VSHFLHV©�GLVWULEXWLRQ��WKH
FRXQW\�PDSV� DUH� LQWHQGHG� DV� FRDUVH� DSSUR[LPDWLRQV� DQG� IRU� GLUHFWLQJ�PRUH� IRFXVHG
H[DPLQDWLRQ�RI�WKH�H[DFW�GLVWULEXWLRQ�RI�WKH�VSHFLHV��
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%RQ\�)LVKHV
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/$+217$1�&877+52$7�75287��������������
2QFRUK\QFKXV�FODUNL�KHQVKDZL

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV ��������������������������������������������������������
7KLV�UDFH�ZDV�IRUPHUO\�FDOOHG�6DOPR�FODUNL�KHQVKDZL��H�J���+LFNPDQ�DQG�'XII�����
������+LFNPDQ�DQG�%HKQNH�Q�G����������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ����������������������������������������������������������������
7KLV�LV�D�UDFH�RI�WKH�FXWWKURDW�WURXW��2QFRUK\QFKXV�FODUNL�������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� /LVWHG�7KUHDWHQHG������������������
������������������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 6HQVLWLYH��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�86)6�

SURSHUW\�LQ�8WDK�������������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� /LVWHG�7KUHDWHQHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV� 6WDWH�7KUHDWHQHG��������������������������
������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�7������������6WDWH�5DQN����6(���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�UDFH��ZKLFK�LV�QRW�QDWLYH�WR�8WDK��RFFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WZR�VWUHDPV�LQ���
WKH�3LORW�3HDN�5DQJH��%R[�(OGHU�&RXQW\��QHDU�WKH�1HYDGD�ERUGHU��,W�LV�EHOLHYHG��
WKDW�WKH�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�UDFH�LQ�RQH�RI�WKH�WZR�VWUHDPV�ZDV�LQWURGXFHG�������
HDUOLHU�WKLV�FHQWXU\��WKH�SRSXODWLRQ�LQ�WKH�VHFRQG�VWUHDP�ZDV�HVWDEOLVKHG�E\����
WUDQVSODQWDWLRQ�IURP�WKH�ILUVW��%HFDXVH�RI�H[WLUSDWLRQ�DQG�LQWHUEUHHGLQJ��������
HOVHZKHUH��WKH�8WDK�SRSXODWLRQ�PD\�UHSUHVHQW�WKH�RQO\�VXUYLYLQJ�JHQHWLFDOO\�SXUH
SRSXODWLRQ�RI�WKLV�UDFH��RU�DW�OHDVW�WKH�3\UDPLG�/DNH�VWUDLQ�RI�WKLV�UDFH����
7KLV�UDFH�LV�IHGHUDOO\�OLVWHG�DV�WKUHDWHQHG�������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7ZR�RFFXUUHQFHV�ZLWK�QDWXUDO�UHSURGXFWLRQ��RQH�EHOLHYHG�WR�KDYH�EHHQ�WKH�UHVXOW�
RI�DQ�LQWURGXFWLRQ�PDGH�HDUOLHU�WKLV�FHQWXU\��WKH�RWKHU�HVWDEOLVKHG�E\����������
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WUDQVSODQWDWLRQ�IURP�WKH�ILUVW��7UDQVSODQWV�KDYH�EHHQ�PDGH�WR�WKUHH�VPDOO�������
LPSRXQGPHQWV�WKDW�ZRXOG�UHSUHVHQW�WZR�RFFXUUHQFHV��WZR�RI�WKH�WKUHH�SRQGV�DUH���
QHDU�HDFK�RWKHU�DQG�ZRXOG�EH�RQO\�RQH�RFFXUUHQFH��H[FHSW�WKDW�LW�LV�GRXEWIXO����
WKDW�QDWXUDO�UHSURGXFWLRQ�LV�RFFXUULQJ�LQ�WKHVH�VPDOO�LPSRXQGPHQWV��7KXV��WKHUH�
DUH�WZR�RFFXUUHQFHV��QHLWKHU�FRQVLGHUHG�QDWLYH�RU�QDWXUDO�����������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�UDFH�LQ�8WDK�LV�EHOLHYHG�WR�EH�YHU\�VPDOO����������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�UDFH�ZDV�GLVFRYHUHG�LQ�8WDK�LQ�$SULO������LQ�0RUULVRQ�&UHHN��ZKLFK�ZDV�����
WKRXJKW�WR�EH�XQQDPHG�DQG�ZDV�FDOOHG��'RQQHU�&UHHN��E\�+LFNPDQ�DQG�'XII�>����@��
DQG�+LFNPDQ�DQG�%HKQNH�>Q�G�@��LQ�WKH�3LORW�3HDN�5DQJH�RQ�WKH�8WDK�VLGH�RI�WKH��
8WDK�1HYDGD�ERUGHU��6LQFH�WKHQ��WKH�8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��8':5���
KDV�WUDQVSODQWHG�ILVK�IURP�WKH�0RUULVRQ�&UHHN�SRSXODWLRQ�DQG�VXFFHVVIXOO\�������
HVWDEOLVKHG�WKHP�LQ�%HWWULGJH�&UHHN��7KH�8':5�KDV�DOVR�VWRFNHG�ILVK�IURP��������
0RUULVRQ�&UHHN�LQ�D�VPDOO�UHVHUYRLU�LQ�WKH�&DPS�&UHHN�GUDLQDJH�DQG�LQ�WZR�YHU\��
VPDOO�DUWLILFLDO�SRQGV�DW�WKH�PRXWK�RI�0RUULVRQ�&DQ\RQ��6FKPLGW�HW�DO�����������
KRZHYHU��LW�LV�GRXEWIXO�WKDW�QDWXUDO�UHSURGXFWLRQ�LV�RFFXUULQJ�LQ�DQ\�RI�WKHVH��
WKUHH�VPDOO�DUWLILFLDO�LPSRXQGPHQWV��$OO�RI�WKHVH�ORFDOLWLHV�DUH�LQ�WKH�3LORW���
3HDN�5DQJH�LQ�%R[�(OGHU�&RXQW\��8WDK��QHDU�WKH�1HYDGD�ERXQGDU\������������������

&RXQW\ 6WDWXV

%R[�(OGHU�������� � ,QWURGXFHG��SUHVHQFH�FRQILGHQW����������

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� ,QWURGXFHG��SUHVHQFH�FRQILGHQW����������

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
�������������������������������������������������������������������������������������������������
1RQH�RI�WKH�UHSRUWV�GLVFXVVLQJ�WKLV�UDFH�LQ�8WDK�KDV�PHQWLRQHG�FKDUDFWHULVWLFV��
RI�WKH�KDELWDW�WKDW�LW�RFFXSLHV�LQ�WKLV�VWDWH��+LFNPDQ�DQG�%HKQNH��Q�G���GLG����
KRZHYHU��VD\���'RQQHU�&UHHN�>L�H���0RUULVRQ�&UHHN@�����LV�GLYHUWHG�DW�DERXW�����
IW��HOHYDWLRQ��$ERYH�WKH�GLYHUVLRQ�SRLQW��'RQQHU�&UHHN�LV�SHUHQQLDO�IRU�DERXW���
����NP����PL���ZLWK�DERXW�KDOI�LWV�OHQJWK�LQ�1HYDGD�DQG�KDOI�LQ�8WDK���7KH\�����
LPSOLHG��EXW�GLG�QRW�VWDWH��WKDW�WKH�8WDK�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�UDFH�ZDV�GLVFRYHUHG
DERYH�WKH�GLYHUVLRQ��,Q�WKHLU�GLVFXVVLRQ�RI�WKHLU�K\SRWKHVLV�WKDW�WKLV�UDFH�ZDV�
LQWURGXFHG�LQWR�8WDK��WKH\�DOVR�VDLG���0DQ\�VPDOO�VWUHDPV��VLPLODU�WR�'RQQHU����
&UHHN�>0RUULVRQ�&UHHN@��LQ�WKH�/DKRQWDQ�DQG�%RQQHYLOOH�EDVLQ�ZHUH�EDUUHQ�RI�ILVK
LQ�KLVWRULFDO�WLPHV��7KLV�LV�GXH�WR�WKH�VWHHS�JUDGLHQW�RI�WKH�ZDWHUVKHGV�PDNLQJ�
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WKH�VPDOO�VWUHDPV�YXOQHUDEOH�WR�VFRXULQJ�DQG�HOLPLQDWLRQ�RI�ILVK�OLIH�IURP������
FDWDVWURSKLF�IORRGV���7KXV��LW�DSSHDUV�WKDW�WKLV�UDFH�KDV�H[LVWHG�LQ�8WDK�������
DOPRVW�FHUWDLQO\�WKH�UHVXOW�RI�KLVWRULFDO�LQWURGXFWLRQ��LQ�D�KLJK�JUDGLHQW������
VWUHDP�DERYH�������IW�HOHYDWLRQ��6LQFH�LWV��UH�GLVFRYHU\�LQ�8WDK��WKLV�UDFH�KDV�
EHHQ�WUDQVSODQWHG�LQWR�DQRWKHU��DSSDUHQWO\�YHU\�VLPLODU�VWUHDP�LQ�WKH�3LORW�3HDN
5DQJH�DQG�LQWR�WKUHH�VPDOO�LPSRXQGPHQWV��DSSDUHQWO\�DW�ORZHU�HOHYDWLRQ����������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�QDWLYH�KDELWDW�RI�WKLV�UDFH��LQ�1HYDGD��ZDV�QDWXUDO�ODNHV��7KH�KDELWDW�RI���
WKH�VSHFLHV�WR�ZKLFK�WKLV�UDFH�EHORQJV�KDV�EHHQ�GHVFULEHG�DV��>J@UDYHO�ERWWRPHG�
FUHHNV�DQG�VPDOO�ULYHUV��ODNHV���3DJH�DQG�%XUU����������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,W�LV�EHOLHYHG�WKDW�WKH�SRSXODWLRQV�LQ�0RUULVRQ�&UHHN�DQG�%HWWULGJH�&UHHN�DUH���
HVWDEOLVKHG�DQG�UHSURGXFLQJ�DQG�WKXV�WKDW�WKH\�DUH�VWDEOH�RU�SHUKDSV�DUH��������
LQFUHDVLQJ����������������������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQFOXGH�K\EULGL]DWLRQ�ZLWK�RWKHU�WURXW�WD[D�DV�ZHOO�DV�VWRFKDVWLF�RU����
FDWDVWURSKLF�HYHQWV�������������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV ������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�UDFH�IRUPHUO\�RFFXUUHG�LQ�7DKRH��3\UDPLG��:DONHU��'RQQHU��,QGHSHQGHQFH��DQG
6XPPLW�ODNHV�EXW�LV�QRZ�PXFK�UHGXFHG�LQ�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�DQG�QR�ORQJHU
H[LVWV�LQ�7DKRH�RU�:DONHU�ODNHV��,W�ZDV�GLVFRYHUHG�LQ�8WDK�LQ�$SULO������LQ�����
0RUULVRQ�&UHHN��7KH�8WDK�SRSXODWLRQ�LV�EHOLHYHG�WR�KDYH�EHHQ�WKH�UHVXOW�RI������
VWRFNLQJ�LQ�(ONR�&RXQW\��1HYDGD��XVLQJ�ILVK�IURP�3\UDPLG�/DNH��LQ�������RU������
SHUKDSV�ODWHU��+LFNPDQ�DQG�'XII��������FRPPHQWHG���7KH�PDMRU�VLJQLILFDQFH�RI����
WKLV�ILQG�RI�6��F��KHQVKDZL�> �2QFRUK\QFKXV�FODUNL�KHQVKDZL@�>LQ�8WDK@�LV�WKDW��
LW�YHU\�OLNHO\�UHSUHVHQWV�WKH�3\UDPLG�/DNH�JHQRW\SH��WKH�ODUJHVW�WURXW�QDWLYH�WR
ZHVWHUQ�1RUWK�$PHULFD�DQG�ORQJ�EHOLHYHG�WR�EH�H[WLQFW������%HFDXVH�RI�WKH�������
H[WLQFWLRQ�RI�WKH�3\UDPLG�/DNH�SRSXODWLRQ�DQG�WKH�H[WHQVLYH�LQWHUEUHHGLQJ�WKDW��
KDV�WDNHQ�SODFH�HOVHZKHUH��WKH�8WDK�SRSXODWLRQ�PD\�UHSUHVHQW�WKH�RQO\�SXUH������
JHQHWLF�VWUDLQ�RI�WKLV�UDFH�WKDW�LV�H[WDQW��������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



��



��

%211(9,//(�&877+52$7�75287����������
2QFRUK\QFKXV�FODUNL�XWDK

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV ��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�NQRZQ�DV�6DOPR�FODUNL�XWDK��VHH��IRU�H[DPSOH��6LJOHU�DQG�0LOOHU��������
+LFNPDQ�DQG�'XII����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�W\SH�ORFDOLW\�RI�WKLV�VXEVSHFLHV�LV�8WDK�/DNH��8WDK�&RXQW\��WKH�VXEVSHFLHV��
ZDV�GHVFULEHG�DQG�QDPHG�E\�6XFNOH\����������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ����������������������������������������������������������������
7KH�%RQQHYLOOH�FXWWKURDW�WURXW��XWDK��LV�D�UDFH�RI�2QFRUK\QFKXV�FODUNL�
6RPH�RI�WKH�8WDK�SRSXODWLRQV�RI�WKLV�UDFH�DUH�VKRZ�JHQHWLF�GLIIHUHQFHV�IURP�����
RWKHUV��6FKPLGW�HW�DO���������FRPPHQWHG���,W�DSSHDUV�FHUWDLQ�WKDW�%RQQHYLOOH�FXWWKURDW
WURXW�DUH�D�GLYHUVH�JURXS�DQG�WKDW�IXUWKHU�ZRUN�LV�QHHGHG�EHIRUH�SK\ORJHQ\�DQG
LQWUDVSHFLILF�UHODWLRQVKLSV�FDQ�EH�LQWHUSUHWHG�ZLWK�FRQILGHQFH�DQG�DJUHHPHQW��8QWLO�VXFK
WLPH��WKH�YDULRXV�H[LVWLQJ�SRSXODWLRQV�VKRXOG�EH�FRQVLGHUHG�XQLTXH�HQWLWLHV�DQG�PL[LQJ
RI�WKH�JURXSV�VKRXOG�EH�DYRLGHG�����������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�����������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� &RQVHUYDWLRQ�6SHFLHV��VSHFLDO�PJPW��XQGHU�
&RQVHUYDWLRQ�$JUHHPHQW����������������������������

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��� &RQVHUYDWLRQ�6SHFLHV��VSHFLDO�PJPW��XQGHU�
&RQVHUYDWLRQ�$JUHHPHQW����������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�7������������6WDWH�5DQN����6����������



��

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2ULJLQDOO\�ZLGHVSUHDG�LQ�8WDK�LQ�ODNHV�DQG�VWUHDPV�RI�WKH�%RQQHYLOOH�%DVLQ������
)RUPHUO\�WKRXJKW�WR�EH�H[WLQFW�GXH�WR�RYHUILVKLQJ��GHJUDGDWLRQ�RI�KDELWDW��DQG��
K\EULGL]DWLRQ�ZLWK�LQWURGXFHG�UDLQERZ�DQG�FXWWKURDW�WURXWV��7KRXJK�H[WDQW�LQ����
8WDK��LW�LV�UHGXFHG��LQ�WKLV�VWDWH��WR�D�IHZ�VWUHDPV�LQ�WKH�'HHS�&UHHN�0RXQWDLQV
DQG�WKH�6DQWD�&ODUD��6HYLHU��-RUGDQ��DQG�%HDU�5LYHU�GUDLQDJHV��DQG�%HDU�/DNH����

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6FKPLGW�HW�DO���������VWDWHG��VXUYH\�ZRUN�E\�8':5�>8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH����
5HVRXUFHV@�SHUVRQQHO�DQG�RWKHU�DJHQFLHV�KDV�LGHQWLILHG�D�WRWDO�RI����SXUH�������
SRSXODWLRQV�RI�%RQQHYLOOH�FXWWKURDW�WURXW�����DQG�DQ�DGGLWLRQDO����VXVSHFWHG����
SRSXODWLRQV���������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6LJOHU�DQG�0LOOHU��������ZURWH�WKDW�WKRXJK��7KH�IRUPHU�DEXQGDQFH�RI�WKLV�WURXW��
LQ�8WDK�/DNH�LV�QRZ�GLIILFXOW�WR�YLVXDOL]H���WKH�VXEVSHFLHV��LV�QRZ�EHOLHYHG�WR�
EH�H[WLQFW���6LJOHU�DQG�6LJOHU���������KRZHYHU��QRWHG���7KLV�VXEVSHFLHV�ZDV�RQFH
WKRXJKW�WR�EH�H[WLQFW��6PDOO�SRSXODWLRQV�H[LVW�����LQ�ZHVWHUQ�8WDK�����>DQG@�LQ�
RWKHU�SDUWV�RI�WKH�%RQQHYLOOH�%DVLQ���������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2ULJLQDOO\�RFFXUUHG�LQ�VWUHDPV�DQG�ODNHV��LQFOXGLQJ�%HDU��3DQJXLWFK��DQG�8WDK���
ODNHV��WKH�ODVW�EHLQJ�WKH�W\SH�ORFDOLW\��RI�WKH�%RQQHYLOOH�%DVLQ��UHODWLYHO\����
�SXUH��SRSXODWLRQV�LQ�8WDK�QRZ�UHGXFHG�WR�7URXW�&UHHN�LQ�WKH�'HHS�&UHHN���������
0RXQWDLQV��%HDU�/DNH�DQG�WKH�%HDU�5LYHU�GUDLQDJH��WZR�VWUHDPV��LQ�5HVHUYRLU�����
&DQ\RQ�DQG�:DWHU�&DQ\RQ��WKDW�DUH�WULEXWDULHV�RI�WKH�6DQWD�&ODUD�5LYHU��9LUJLQ��
5LYHU�GUDLQDJH���%LUFK�&UHHN��6HYLHU�5LYHU�GUDLQDJH���D�WULEXWDU\�RI�/LWWOH�����
&RWWRQZRRG�&UHHN��-RUGDQ�5LYHU�GUDLQDJH���+ROGHQ�HW�DO��������+LFNPDQ�DQG�'XII��
������%HKQNH�������6FKPLGW�HW�DO���������DQG��RWKHU�DUHDV�RI�WKH�%RQQHYLOOH�����
%DVLQ���6LJOHU�DQG�6LJOHU�������DQG�VHH�6FKPLGW�HW�DO���������6WRFNHG��EXW������
SUREDEO\�K\EULGL]LQJ�ZLWK�RWKHU�WURXWV��HOVHZKHUH�LQ�8WDK�����������������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�FRQILGHQW������
-XDE�������������� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�FRQILGHQW������
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



��

&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VXEVSHFLHV�RFFXUV�RU�RFFXUUHG�LQ�ODUJH�ODNHV��ERWK�GHHS�DQG�VKDOORZ��������
ULYHUV��DQG�VWUHDPV�LQ�8WDK��6FKPLGW�HW�DO���������6FKPLGW�HW�DO���������QRWHG��
�0DQ\�UHPQDQW�SRSXODWLRQV�ZHUH�FRQILQHG�WR�WLQ\�KHDGZDWHU�VWUHDPV�DERYH�QDWXUDO�
EDUULHUV�ZKLFK�SUHYHQWHG�FRQWDPLQDWLRQ�E\�QRQQDWLYH�WURXW�����������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KRXJK�UDQJHZLGH�WKH�SRSXODWLRQ�LV�JUHDWO\�UHGXFHG�IURP�LWV�IRUPHU�DEXQGDQFH����
WKH�OLPLWHG�SRSXODWLRQ�WKDW�UHPDLQV�VHHPV�QRW�WR�EH�H[SHULHQFLQJ�SUHFLSLWRXV����
GHFOLQH�DQG�PD\�HYHQ�EH�LQFUHDVLQJ�XQGHU�FXUUHQW�PDQDJHPHQW�SURJUDPV������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�KDYH�LQFOXGHG�RYHUILVKLQJ��KDELWDW�GHJUDGDWLRQ��K\EULGL]DWLRQ���
ZLWK�LQWURGXFHG�UDLQERZ�DQG�FXWWKURDW�WURXWV��+\EULGL]DWLRQ�PD\�FXUUHQWO\�EH�WKH
JUHDWHVW�WKUHDW�WR�VRPH�SRSXODWLRQV��DOWKRXJK�WKH�%HDU�/DNH�SRSXODWLRQ��ZKLFK���
KDV�KDG�ORQJ�H[SRVXUH�WR�QRQQDWLYH�WURXWV�VXFK�DV�WKH�UDLQERZ�WURXW��VHHPV�QRW��
WR�EH�K\EULGL]LQJ��%HKQNH�������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



��



��

&2/25$'2�5,9(5�&877+52$7�75287�

2QFRUK\QFKXV�FODUNL�SOHXULWLFXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�NQRZQ�DV�6DOPR�FODUNL�SOHXULWLFXV��VHH��IRU�H[DPSOH�
6LJOHU�DQG�0LOOHU�
��������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KH�&RORUDGR�5LYHU�FXWWKURDW�WURXW��SOHXULWLFXV��LV�D�UDFH�RI

2QFRUK\QFKXV�FODUNL��WKH�FXWWKURDW�WURXW������������������������������������
����������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 6HQVLWLYH�����������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� &RQVHUYDWLRQ�6SHFLHV��VSHFLDO�PJPW��XQGHU�
&RQVHUYDWLRQ�$JUHHPHQW����������������������������

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������&RQVHUYDWLRQ�6SHFLHV��VSHFLDO�PJPW��XQGHU�
&RQVHUYDWLRQ�$JUHHPHQW����������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�7�7����������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
)RUPHUO\�DEXQGDQW�LQ�FROG�WULEXWDULHV�RI�WKH�*UHHQ�5LYHU��QRZ�PXFK�UHGXFHG�LQ���
QXPEHUV�DQG�GLVWULEXWLRQ�EHFDXVH�RI�GHWHULRUDWLRQ�RI�KDELWDW�DQG�K\EULGL]DWLRQ��
ZLWK�VWRFNHG�WURXWV�������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OPRVW�FHUWDLQO\�PRUH�WKDQ�VL[�RFFXUUHQFHV��6FKPLGW�HW�DO�������FRQFOXGHG�WKDW��
8WDK�SRSXODWLRQV�KDYH�EHHQ�LGHQWLILHG��XVLQJ�HOHFWURSKRUHWLF�WHFKQLTXHV��DV�����
JHQHWLFDOO\�SXUH�H[DPSOHV�RI�WKLV�UDFH�DQG�WKDW�DQRWKHU����SRSXODWLRQV�DUH������



��

�DSSDUHQWO\�SXUH���<RXQJ�HW�DO���������FRQVLGHUHG�WKHUH�WR�EH����8WDK�����������
SRSXODWLRQV�RI�WKLV�UDFH��RQH�RI�WKHP�KDYLQJ�EHHQ�VWRFNHG�����RI�WKH����8WDK����

SRSXODWLRQV�ZHUH�FRQVLGHUHG�WR�EH��SXUH�����������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)RUPHUO\�DEXQGDQW��EXW��DFFRUGLQJ�WR�6LJOHU�DQG�0LOOHU���������QRZ�VFDUFH�RU����
DEVHQW�LQ�8WDK��EXW��PD\�VWLOO�EH�KROGLQJ�RXW�LQ�8WDK�LQ�ZHVWHUQ�WULEXWDULHV�RI�
WKH�*UHHQ�5LYHU���KRZHYHU��UHFHQW�ZRUN��VHH�6FKPLGW�HW�DO��������<RXQJ�HW�DO����
������LQGLFDWHV�WKDW�JHQHWLFDOO\�SXUH�SRSXODWLRQV�RI�WKLV�UDFH�DUH�LQGHHG�������
SUHVHQW�LQ�8WDK�DQG�WKDW�WKH�UDFH�PD\�EH�IDLUO\�FRPPRQ��������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6LJOHU�DQG�0LOOHU��������VWDWHG���,W�ZDV�IRUPHUO\�DEXQGDQW�LQ�FROG�WULEXWDULHV��
RI�WKH�*UHHQ�5LYHU�EXW�RFFXUUHG�RQO\�DV�IDU�VRXWK�LQ�WKH�&RORUDGR�5LYHU�DV�WKH��
KHDGZDWHUV�RI�WKH�)UHPRQW�5LYHU�LQ�:D\QH�&RXQW\��,W�PD\�VWLOO�EH�KROGLQJ�RXW�LQ�
8WDK�LQ�ZHVWHUQ�WULEXWDULHV�RI�WKH�*UHHQ�5LYHU����7RGD\�LW�LV�SUHVHQW�LQ��������
LVRODWHG�KHDGZDWHU�VWUHDPV��GUDLQLQJ�LQWR�WKH�*UHHQ�5LYHU��6LJOHU�DQG�6LJOHU����
�������7KH����8WDK�SRSXODWLRQV�LGHQWLILHG�E\�<RXQJ�HW�DO���������DUH�LQ�WKH�����
GUDLQDJHV�RI�WKH�(VFDODQWH����SRSXODWLRQV���'XFKHVQH������*UHHQ������DQG�'RORUHV
����ULYHUV��ZLWK�JHQHWLFDOO\�SXUH�SRSXODWLRQV�H[LVWLQJ�LQ�DOO�RI�WKHVH�ULYHU����
GUDLQDJHV�����������������������������������������������������������������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

'DJJHWW����������� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SUREDEOH�������
8LQWDK����������� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SUREDEOH�������
'XFKHVQH���������� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SUREDEOH�������
&DUERQ������������ 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SUREDEOH�������
(PHU\������������� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SUREDEOH�������
:D\QH������������� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SUREDEOH�������
*DUILHOG���������� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SUREDEOH�������
.DQH�������������� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SUREDEOH�������
6DQ�-XDQ���������� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH�������
*UDQG������������� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH�������

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV���� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SUREDEOH�������
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SUREDEOH�������
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH�������



��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������
%HOLHYHG�IRUPHUO\�WR�KDYH�RFFXUUHG�LQ�ODNHV��ULYHUV��DQG�VWUHDPV�LQ�8WDK��QRZ���
OLPLWHG�LQ�8WDK�WR��LVRODWHG�KHDGZDWHU�DUHDV�DQG�RWKHU�ULJRURXV�HQYLURQPHQWV����
�6FKPLGW�HW�DO��������LQ�WKH�ZHVWHUQ�WULEXWDULHV�RI�WKH�*UHHQ�DQG�&RORUDGR������

ULYHUV��������������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�GHFOLQLQJ��������������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'HWHULRUDWLRQ�RI�KDELWDW�DQG�K\EULGL]DWLRQ�ZLWK�VWRFNHG�UDLQERZ�WURXW�DQG�������

<HOORZVWRQH�FXWWKURDW�WURXW��6LJOHU�DQG�0LOOHU����������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



��



��

%($5�/$.(�:+,7(),6+���������������������
3URVRSLXP�DE\VVLFROD

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV ��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�ZDV�GHVFULEHG��IURP�%HDU�/DNH��DV�D�VSHFLHV�RI�&RUHJRQXV�����������

6WDWH�6XEVSHFLHV ����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�KDYH�EHHQ�SURSRVHG��PRQRW\SLF����������������������������������
��

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�%/0�SURSHUW\
LQ�8WDK�

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WULFWO\�HQGHPLF�WR�%HDU�/DNH��ZKLFK�H[SHULHQFHV�KHDY\�UHFUHDWLRQDO�XVH�DQG�LV��
XQGHUJRLQJ�GHYHORSPHQW�WKDW�PD\�DIIHFW�ZDWHU�TXDOLW\��ILVKLQJ�DQG�SUHGDWRU\�����
H[RWLF�VSRUW�ILVKHV�PD\�UHSUHVHQW�VHFRQGDU\�WKUHDWV�����������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�RFFXUUHQFH��VWULFWO\�HQGHPLF�WR�%HDU�/DNH��8WDK�DQG�,GDKR�������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$SSDUHQWO\�QRW�XQFRPPRQ�LQ�WKH�RQH�ORFDOLW\�RI�LWV�RFFXUUHQFH��WKRXJK��OHVV�����
DEXQGDQW�WKDQ�3��VSLORQRWXV��RQH�RI�WZR�RWKHU�%HDU�/DNH�HQGHPLFV���/HH�HW�DO����
�������>7KHUH�DUH�DFWXDOO\�WKUHH�RWKHU�%HDU�/DNH�HQGHPLF�ILVKHV��WZR�RI�WKHP����



��

EHLQJ�FRQJHQHUV�RI�WKLV�VSHFLHV�@�����������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/LPLWHG�WR�%HDU�/DNH��5LFK�&RXQW\��8WDK��DQG�%HDU�/DNH�&RXQW\��,GDKR��6LJOHU�DQG
0LOOHU�������/HH�HW�DO��������6LJOHU�DQG�6LJOHU�������6LPSVRQ�DQG�:DOODFH�������
�6LPSVRQ�DQG�:DOODFH�>����@�FRPPHQWHG���1R�DWWHPSWV�KDYH�EHHQ�PDGH�WR�WUDQVSODQW
LW�WR�RWKHU�ODNHV���������������������������������������������������������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
'HHS�ZDWHU�LQ�%HDU�/DNH��0F&RQQHOO�HW�DO���������UHSRUWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�ZDV�QRW
UHFRUGHG�LQ�WKHLU�FUHHO�FHQVXV��RI�ILVKHUPHQ��DQG��>D@OO�LQGLYLGXDOV�WDNHQ�LQ�JLOO�QHWV�ZHUH
IURP�ZDWHU�XVXDOO\�H[FHHGLQJ����IHHW�LQ�GHSWK���7KH\�DOVR�QRWHG�WKDW������VSDZQLQJ
RFFXUV�LQ�ZDWHU����WR�����IHHW�GHHS��������,QYHVWLJDWLRQV�RI�VWRPDFK�FRQWHQWV������VXJJHVW
D�FRPSOHWH�GHSHQGHQFH�>RI�WKLV�VSHFLHV@�RQ�WKH�VRIW�PXG�ERWWRP�LQ�GHHS�ZDWHU�DV�D
VRXUFH�RI�IRRG���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�
6LJOHU�DQG�0LOOHU��������FRPPHQWHG���,W�VKRXOG�EH�HPSKDVL]HG�WKDW�DOO�WKUHH�RI�WKHVH
ILVK�>%HDU�/DNH�VSHFLHV�RI�3URVRSLXP@�KDYH�EHHQ�WDNHQ�LQ�DOPRVW�DOO�GHSWKV��DOWKRXJK
WKH�OLNHOLKRRG�RI�WDNLQJ�����WKH�%HDU�/DNH�ZKLWHILVK�LQ�YHU\�VKDOORZ�ZDWHU�LV�OHVV������7KH
%HDU�/DNH�ZKLWHILVK�LV�WKH�GHHS�ZDWHU�IRUP�������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
6LPSVRQ�DQG�:DOODFH��������VWDWHG���7KH�YHUWLFDO�GLVWULEXWLRQ�RI�WKH�%HDU�/DNH
ZKLWHILVK�LV�JHQHUDOO\�FRQILQHG�WR�WKH����IRRW�OHYHO�DQG�EHORZ�ZKHUH�WKH�ZDWHU
WHPSHUDWXUH�LV�XQLIRUPO\���(�)��������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�QRW�NQRZQ��EHOLHYHG�WR�EH�VWDEOH�������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
5HFUHDWLRQDO�XVH�DQG�GHYHORSPHQW�PD\�DIIHFW�ZDWHU�TXDOLW\�LQ�%HDU�/DNH��ZKLFK���
KDV�ORVW�LWV�HQWLUH�PROOXVFDQ�IDXQD�IRU�XQNQRZQ�UHDVRQV���VRPH�VSRUW�ILVKLQJ�IRU
WKLV�VSHFLHV��SUHGDWLRQ�E\�LQWURGXFHG�VSRUW�ILVKHV�RQ�LPPDWXUH�VWDJHV�����������



��

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�UHODWLYHO\�FRPSOHWH�



��



��

%211(9,//(�&,6&2������������������������
3URVRSLXP�JHPPLIHU

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV ��������������������������������������������������������
7DQQHU��������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�E\�WKH�QDPH�RULJLQDOO\�DVVLJQHG�WR�LW����
/HXFLFKWK\V�JHPPLIHU��DQG�PHQWLRQHG�WKDW��LW�LV�FDOOHG�
3HDNQRVH�
��)RU�PDQ\����
\HDUV�WKH�VSHFLHV�ZDV�NQRZQ�DV�3URVRSLXP�JHPPLIHUXP��IRU�H[DPSOH��VHH�6LJOHU�DQG
0LOOHU�������/HH�HW�DO����������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV��PRQRW\SLF��������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�%/0�SURSHUW\
LQ�8WDK�

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WULFWO\�HQGHPLF�WR�%HDU�/DNH��ZKLFK�LV�XQGHUJRLQJ�UDSLG�GHYHORSPHQW�DQG��������
UHFHLYHV�KHDY\�UHFUHDWLRQDO�XVH���)RUPV�VSDZQLQJ�FRQFHQWUDWLRQV�LQ�VKDOORZ�
ZDWHU DORQJ�D�EHDFK�RQ�WKH�HDVW�VKRUH�DQG�LV�OHJDOO\�KDUYHVWHG�GXULQJ�VSDZQLQJ�
XVLQJ�GLS�QHWV��+HDYLO\�SUH\HG�XSRQ�E\�VHYHUDO�VSHFLHV�RI�LQWURGXFHG�VSRUW�ILVKHV
�WURXWV�������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QO\�RQH�RFFXUUHQFH�������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������



��

��������������������������������������������������������������������������������
7KH�PRVW�DEXQGDQW�ILVK�VSHFLHV�LQ�%HDU�/DNH��LWV�SRSXODWLRQ�QXPEHULQJ�LQ�WKH����
KXQGUHGV�RI�WKRXVDQGV��6LJOHU�DQG�6LJOHU����������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�RQO\�LQ�%HDU�/DNH��5LFK�&RXQW\��8WDK��DQG�%HDU�/DNH�&RXQW\��,GDKR��/HH�HW
DO����������$OWKRXJK�6LPSVRQ�DQG�:DOODFH�>����@�VDLG�WKDW��LW�KDV�EHHQ�WUDQVSODQWHG�WR
7DKRH�/DNH��&DOLIRUQLD�DQG�1HYDGD��DQG�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�WR�KDYH�EHFRPH
HVWDEOLVKHG���6LJOHU�DQG�6LJOHU�>����@�VWDWHG���,W�KDV�EHHQ�VWRFNHG�LQ�/DNH�7DKRH�
1HYDGD�&DOLIRUQLD��7ZLQ�/DNHV��&RORUDGR��KLJK�PRXQWDLQ�ODNHV�LQ�6RXWK�'DNRWD��DQG
)ODPLQJ�*RUJH�5HVHUYRLU��8WDK�:\RPLQJ��7KHUH�KDV�EHHQ�QR�VXUYLYDO�LQ�/DNH�7DKRH
DQG�QRQH�KDV�EHHQ�GRFXPHQWHG�LQ�RWKHU�DUHDV��������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� ,QWURGXFHG��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG���������

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
6HHNV�WHPSHUDWXUHV�EHORZ���(�)��XVXDOO\�WKH�XSSHU�SDUW�RI�WKH�K\SROLPQLRQ�UDWKHU
WKDQ�WKH�GHHSHU��FROGHU�UHJLRQV��DV�ZDWHU�ZDUPV�LQ�VXPPHU�EXW�LQ�RWKHU�VHDVRQV
GLVWULEXWHG�WKURXJKRXW�DOO�GHSWKV��3HUU\��������0F&RQQHOO�HW�DO���������7DEOH���
SUHVHQWHG�JLOO�QHW�GDWD�WKDW�VKRZHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV��WKRXJK�FDSWXUHG�DW�DOO�GHSWKV
�LQFOXGLQJ�WKHLU������IW�VDPSOLQJ�]RQH���ZDV�PXFK�PRUH�IUHTXHQWO\�QHWWHG�DW�GHSWKV�RI
����WR�����IHHW�WKDQ�DW�RWKHU�GHSWKV��WKHLU�WHPSHUDWXUH�GDWD�VKRZ�WKDW�DW�GHSWKV�RI����
IHHW�RU�JUHDWHU�WKH�WHPSHUDWXUH�LQ�%HDU�/DNH�LV�FRQVLVWHQWO\�DERXW����WR���()�������������������
������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�QRW�NQRZQ��EHOLHYHG�WR�EH�VWDEOH�������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�JUHDWHVW�WKUHDW�LV�SUREDEO\�GHYHORSPHQW�DQG�UHFUHDWLRQDO�XVH�RI�%HDU�/DNH���
ZKLFK��P\VWHULRXVO\�KDV�ORVW�LWV�HQWLUH��GLYHUVH�PROOXVFDQ�IDXQD��3UHGDWLRQ�E\��
LQWURGXFHG�VSRUW�ILVKHV�PD\�EH�D�OHVVHU�WKUHDW��/HJDO�KDUYHVW�LV�DOORZHG��XVLQJ�
GLS�QHWV��RQ�VSDZQLQJ�FRQFHQWUDWLRQV�LQ�VKDOORZ�ZDWHU���������������������������



��

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�UHODWLYHO\�FRPSOHWH�



��



��

%211(9,//(�:+,7(),6+��������������������

3URVRSLXP�VSLORQRWXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV ��������������������������������������������������������
$Q�XQSXEOLVKHG�VWXG\�E\�:KLWH��������DVVHUWHG�WKDW�3URVRSLXP�VSLORQRWXV�DFWXDOO\
UHSUHVHQWV�WZR�FU\SWLF�VSHFLHV�HQGHPLF�WR�%HDU�/DNH��GLIIHULQJ�LQ�VL]H��DW�PDWXULW\��
JURZWK�UDWH��VSDZQLQJ�WLPHV�DQG�WHPSHUDWXUHV��IRRG�KDELWV��DQG�ZDWHU�GHSWK�RFFXSLHG�
+H�FRQFOXGHG�WKDW�WKH�KRORW\SH�RI�3URVRSLXP�VSLORQRWXV�PXVW�EH�WKH�ODUJHU�IRUP��EDVHG
RQ�LWV�OHQJWK�DV�UHSRUWHG�LQ�WKH�W\SH�GHVFULSWLRQ��7KH�VPDOOHU�IRUP��:KLWH��������ZURWH�
�����LV�WHQWDWLYHO\�GHVLJQDWHG�DV�D�QHZ�VSHFLHV��3URVRSLXP�QDQQRPDFXODWXP
�PDQXVFULSW�������WKH�VXJJHVWHG�FRPPRQ�QDPH�LV�VSRWWHG�ZKLWHILVK���+RZHYHU��VLQFH�WKLV
QHZ�WD[RQRPLF�DUUDQJHPHQW�DQG�WKH�QHZ�QDPH�KDYH�QRW��EHHQ�SXEOLVKHG��:KLWH��SHUV�
FRPP���������RU�IRUPDOO\�SURSRVHG�LQ�HYHQ�DQ�XQSXEOLVKHG�IRUP�DQG�QR�W\SH�VSHFLPHQ
KDV�EHHQ�GHVLJQDWHG�RU�GHVFULEHG��WKH�QHZ�QDPH�LV�D�QRPHQ�QXGXP��WKXV��WKH�QHZ
QDPH�DQG�WKH�UHVWULFWLRQ�RI�WKH�ROGHU�QDPH�KDYH�QR�WD[RQRPLF�RU�QRPHQFODWXUDO�YDOLGLW\�
HYHQ�LI�:KLWH�ZDV�FRUUHFW�LQ�KLV�GLDJQRVHV�RI�WKH�WZR�SXWDWLYH�VSHFLHV��DQG�WKH\�KDYH
QRW�EHHQ�IROORZHG�RU�XVHG�E\�RWKHUV��������������������������������������������� ����
��������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV �����������������������������������������������������������
0RQRW\SLF��QR�VXEVSHFLHV�����������������������������������������������������
��

$JHQF\�6WDWXV

86 )LVK DQG :LOGOLIH 6HUYLFH� 1R 6WDWXV

86 )RUHVW 6HUYLFH 5HJLRQ �� 1R 6WDWXV

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�%/0�SURSHUW\
LQ�8WDK�

8WDK 'LYLVLRQ RI :LOGOLIH 5HVRXUFHV� 6HQVLWLYH��UHVWULFWHG RU VSHFLDOL]HG KDELWDW

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\



��

����������������������������������������������������������������������������������������������������
6WULFWO\�HQGHPLF�WR�%HDU�/DNH��6XUURXQGLQJ�GHYHORSPHQW�DQG�UHFUHDWLRQDO�XVH�
PD\�DIIHFW�ZDWHU�TXDOLW\��6RPH�ILVKLQJ�IRU�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV��([RWLF�SUHGDWRU\�
VSRUW�ILVKHV�IHHG�RQ�LPPDWXUH�VWDJHV��������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�RFFXUUHQFH������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6LJOHU�DQG�6LJOHU��������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�DV��UHODWLYHO\�DEXQGDQW�������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&RQILQHG�WR�%HDU�/DNH��5LFK�&RXQW\��8WDK��DQG�%HDU�/DNH�&RXQW\��,GDKR��/HH�HW�DO�
������6LJOHU�DQG�0LOOHU�������6LJOHU�DQG�6LJOHU���������������6LPSVRQ�DQG�:DOODFH
>����@�FRPPHQWHG���1R�DWWHPSWV�KDYH�EHHQ�PDGH�WR�WUDQVSODQW�LW�WR�RWKHU�GUDLQDJHV������

����������������������������������������������������������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
0F&RQQHOO�HW�DO���������MXGJHG��IURP�VWRPDFK�FRQWHQWV�RI�WKLV�VSHFLHV��WKDW�LW��
LV��IDU�UDQJLQJ���H[SORLWLQJ�D�ZLGHU�YDULHW\�RI�KDELWDWV��DQG�GHSWKV��WKDQ�LWV��
FRQJHQHUV�LQ�%HDU�/DNH��7KH\�IRXQG�WKDW�\RXQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�WHQGHG�WR�LQKDELW�
GHHS�ZDWHU��UDUHO\�ZHUH�\RXQJ�FDSWXUHG�LQ�VKDOORZ�ZDWHU�EXW�ZHUH�FRPPRQO\�������
FDSWXUHG�LQ��JLOO�QHWV�WKDW�ZHUH�VHW�DW�GHSWKV�YDU\LQJ�IURP����WR�����IHHW������
7KH\�IRXQG�DGXOWV�LQ�VKDOORZ�ZDWHU��ZKHUH�WKH\�VSDZQ���7KH�XVXDO�VSDZQLQJ�DUHDV�
DSSHDUHG�WR�EH�URFN\�VKDOORZV��EXW�LQ�ORZ�ZDWHU�SHULRGV��ZKHQ�WKH�URFNV�DUH�����
H[SRVHG��LW�LV�SUHVXPHG�WKDW�%RQQHYLOOH�ZKLWHILVK�VSDZQ�RYHU�VDQG\�SRLQWV���7KH\
DOVR�QRWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV�FRPPRQO\�FDXJKW�E\�DQJOHUV��DJDLQ�GHPRQVWUDWLQJ�
WKH�SUHVHQFH�RI�DGXOWV�LQ�VKDOORZ�ZDWHU��7KH\�PHQWLRQHG��WRR���>V@RPH�����������
LQGLYLGXDOV�GZHOOLQJ�QHDU�VWUHDP�PRXWKV�����������������������������������������



��

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�QRW�NQRZQ�EXW�EHOLHYHG�WR�EH�VWDEOH����������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�PD\�LQFOXGH�GHYHORSPHQW��DIIHFWLQJ�ZDWHU�TXDOLW\��DQG�UHFUHDWLRQDO�XVH��
RI�%HDU�/DNH��ZKLFK�KDV�ORVW�LWV�HQWLUH�PROOXVFDQ�IDXQD�GXH�WR�XQNQRZQ�FDXVHV���
OLPLWHG�ILVKLQJ�IRU�WKLV�VSHFLHV��LQWURGXFHG�SUHGDWRU\�VSRUW�ILVKHV�������������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�UHODWLYHO\�FRPSOHWH�



��



��

/($7+(56,'(�&+8%������������������������

*LOD�FRSHL

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7DQQHU��������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�DV�5LFKDUGVRQLXV�FRSHL��ZKLFK�KH�FDOOHG��
WKH�OHDWKHU�VLGHG�PLQQRZ��7KLV�VSHFLHV�FOHDUO\�LV�FORVHO\�UHODWHG�WR�WKH�ILVKHV�
RI�WKH�JHQXV�5LFKDUGVRQLXV��IRU�LW�UHDGLO\�K\EULGL]HV�ZLWK�5LFKDUGVRQLXV��������
EDOWHDWXV��WKH�UHGVLGH�VKLQHU��%D[WHU�DQG�6WRQH���������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ������������������������������������������������������� ������
1R�VXEVSHFLHV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKLV�VSHFLHV����������������������� �������
����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������� ��������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������� ��������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
KDELWDW������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�*������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

)HZ�RFFXUUHQFHV��IRXQG�PDLQO\�LQ�8WDK��LQ�WKH�HDVWHUQ�DQG�VRXWKHUQ�SRUWLRQV�RI��
WKH�%RQQHYLOOH�%DVLQ��ZLWK�H[WUHPHO\�IHZ�RFFXUUHQFHV�LQ�DGMDFHQW�,GDKR�DQG������
:\RPLQJ��1DUURZ�KDELWDW�SUHIHUHQFHV��VKDOORZ�ZDWHU�>XVXDOO\���IHHW�RU�OHVV@�RI��
SRROV�DQG�ULIIOHV�RI�FRRO�WR�FROG�FUHHNV�DQG�ULYHUV�����������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$ERXW����QDWXUDO�DQG�WZR�LQWURGXFHG�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK��/HH�HW�DO��������6LJOHU
DQG�0LOOHU����������������������������������������������������������������������



��

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
0H\HU��������VDLG���7KLV�ILVK�LV�IDLUO\�FRPPRQ�ZKHUH�IRXQG�H[FHSW�IRU�WKH�������
:\RPLQJ�SRSXODWLRQ�IRXQG�LQ�WKH�6QDNH�5LYHU�GUDLQDJH������3DJH�DQG�%XUU���������
FRQVLGHUHG�WKH�VSHFLHV�WR�EH��>F@RPPRQ������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
1DWLYH�WR�WKH�HDVWHUQ�DQG�VRXWKHUQ�SDUWV�RI�WKH�%RQQHYLOOH�%DVLQ��%HDU��/RJDQ���
:HEHU��DQG�3URYR�ULYHUV��DQG�WR�WKH�6HYLHU�5LYHU�V\VWHP��%HDYHU�DQG�6HYLHU������
ULYHUV�DQG�WKHLU�WULEXWDULHV���(VWDEOLVKHG�WKURXJK��EDLW�EXFNHW��LQWURGXFWLRQV��
LQWR�6WUDZEHUU\�5HVHUYRLU�DQG�3ULFH�5LYHU��&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP���6LJOHU�DQG���

0LOOHU��������������������������������������������������������������������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK����������� ,QWURGXFHG��SUHVHQFH�FRQILGHQW����������
8LQWDK������������ ,QWURGXFHG��SUHVHQFH�FRQILGHQW����������
(PHU\������������� ,QWURGXFHG��SUHVHQFH�SUREDEOH�����������
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
6LJOHU�DQG�0LOOHU��������SURYLGHG�GHWDLOV�RI�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV��FUHHNV
DQG�ULYHUV��DGXOWV�SUHIHUULQJ�SRROV�DQG�ULIIOHV��\RXQJ�QHDU�VKRUH�DQG�DPRQJ�����
YHJHWDWLRQ��FRRO�WR�FROG�ZDWHU��VXPPHU�WHPSHUDWXUHV�UDQJLQJ�IURP����WR����)�����
XVXDOO\����WR����)���ZDWHU�YDU\LQJ�IURP�FOHDU�WR�VOLJKWO\�WXUELG�RU�HYHQ�PXGG\��
FXUUHQW�VOLJKW�WR�VZLIW��XVXDOO\�PRGHUDWH��ZDWHU�GHSWKV�PRGHUDWH��XVXDOO\���WR��
IHHW��EXW�RIWHQ�OHVV�WKDQ���IRRW��ERWWRP�XVXDOO\�JUDYHO�EXW�DOVR�LQFOXGLQJ�VLOW�
VDQG��UXEEOH��VWRQHV��DQG�ERXOGHUV��DTXDWLF�YHJHWDWLRQ�UDQJLQJ�IURP�DEVHQW�WR���



��

GHQVH��EXW�XVXDOO\�VSDUVH��DQG�FRQVLVWLQJ�RI��DOJDH�DQG�SRQGZHHGV��PRUH�UDUHO\��
FKDUD��EXWWHUFXS�DQG�PRVV�������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
6LPSVRQ�DQG�:DOODFH���������GLVFXVVLQJ�WKLV�VSHFLHV�LQ�,GDKR��DQG�%D[WHU�DQG���
6WRQH���������LQ�:\RPLQJ��VDLG�WKDW�LW�SUHIHUV�SRROV�UDWKHU�WKDQ�ULIIOHV��������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�ZHOO�NQRZQ��SHUKDSV�VWDEOH�������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6LJOHU�DQG�6LJOHU��������UHPDUNHG���$W�RQH�WLPH��WKH�VHLQLQJ�DQG�VHOOLQJ�RI�����
OHDWKHUVLGH�FKXE�IRU�EDLW�ZDV�D�GUDLQ�RQ�WKH�SRSXODWLRQ���$QG���:KHUH�WKLV������
SUDFWLFH�LV�OHJDO��LW�PD\�EH�KHDYLO\�VHLQHG�IRU�EDLW����������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV
��������������������������������������������������������������������������������
1HLWKHU�+ROGHQ��������QRU�'HDFRQ�HW�DO���������OLVWHG�WKLV�VSHFLHV�DV�RI��������
FRQVHUYDWLRQDO�FRQFHUQ����������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

+803%$&.�&+8%���������������������������
*LOD�F\SKD
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ���������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�KDYH�EHHQ�SURSRVHG��L�H���PRQRW\SLF��������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� /LVWHG�(QGDQJHUHG���������������
���������������������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� (QGDQJHUHG�������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� (QGDQJHUHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6WDWH�(QGDQJHUHG���������������
������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
(QGHPLF�WR�WKH�XSSHU�&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP�ZKHUH�LW�LV�XQFRPPRQ�DQG�ORFDOO\����
FRQFHQWUDWHG��XVXDOO\�LQ�GHHS��VZLIW�ULYHU��FDQ\RQ�VKDGHG�VHJPHQWV��GDPPLQJ�
KDV�HOLPLQDWHG�DQG�DOWHUHG�KDELWDW�DQG�KDV�IDYRUHG�H[RWLF�ILVK�SUHGDWRUV�DQG��������
FRPSHWLWRUV���������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$ERXW���FXUUHQW�DQG���IRUPHU�RFFXUUHQFHV��/HH�HW�DO������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�*HQHUDOO\�XQFRPPRQ��EXW�ORFDOO\�FRQFHQWUDWHG���/HH�HW�DO����������)RUPHUO\�LW��
ZDV�SUREDEO\�PRUH�ZLGHVSUHDG�LQ�WKH�*UHHQ�DQG�&RORUDGR�ULYHUV����������6LJOHU���
DQG�0LOOHU���������5DUH��������IRUPHUO\�PRUH�FRPPRQ�DQG�ZLGHVSUHDG���3DJH�DQG���

%XUU����������������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK



���

��������������������������������������������������������������������������������������������������
(QGHPLF�WR�WKH�XSSHU�&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP��LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�&RORUDGR��*UHHQ�
DQG�:KLWH�ULYHUV��WKH�&RORUDGR�5LYHU�QHDU�0RDE��*UDQG�&RXQW\��WKH�*UHHQ�5LYHU�LQ
WKH�'HVRODWLRQ�&DQ\RQ�VWUHWFK�DQG�QHDU�WKH�PRXWK�RI�WKH�3ULFH�5LYHU��WKH�*UHHQ��
5LYHU�HDVW�RI�9HUQDO��8LQWDK�&RXQW\��WKH�:KLWH�5LYHU�MXVW�VRXWKHDVW�RI�%RQDQ]D��
8LQWDK�&RXQW\��6LJOHU�DQG�0LOOHU�������/HH�HW�DO���������)RUPHUO\�LQ�WKH�*UHHQ��
5LYHU�LQ�'DJJHWW�&RXQW\��/HH�HW�DO����������������������������������������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 8QNQRZQ���������������������������������
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 8QNQRZQ���������������������������������
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 8QNQRZQ���������������������������������
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�FDQ\RQ�UHDFKHV�RI�ODUJH�PDLQ�VWHP�ULYHUV��/HH�HW�DO���������UHSRUWHG��
WKDW�WKLV�VSHFLHV�LQKDELWV�GHHS��VZLIW�ULYHUV��LQ�VKDGHG�FDQ\RQV��7KH�KDELWDW�RI
WKLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�YDULRXVO\�UHSRUWHG�DV�GHHS�ZDWHU�ZLWK�VZLIW�RU�VORZ�������
FXUUHQW��\RXQJ�RI�WKH�\HDU�DQG�MXYHQLOHV�RFFXUULQJ�LQ�ZDWHU���������P�GHHS��ZLWK
OLWWOH�FXUUHQW��DQG�RYHU�VLOW�VXEVWUDWH�DQG�DGXOWV�RFFXS\LQJ�D�YDULHW\�RI�ZDWHU�
FRQGLWLRQV��ZLWK�QHLWKHU�GHSWK�QRU�YHORFLW\�EHLQJ�LPSRUWDQW��EXW�XVXDOO\�RYHU���
VDQG�VXEVWUDWH��DQG�MXYHQLOHV�SUHIHUULQJ�ZDWHU�OHVV�WKDQ���P�GHHS��DGXOWV�ZDWHU�

PRUH�WKDQ���P�GHHS��VHH�%HUJ����������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6LJOHU�DQG�0LOOHU��������FRPPHQWHG����������ZLWK�WKH�DGYHQW�RI�LQFUHDVLQJ�QXPEHUV�RI
GDPV�DQG�LPSRXQGPHQWV�LW�VHHPV�GRRPHG�WR�H[WLQFWLRQ���3DJH�DQG�%XUU��������QRWHG
WKDW�LW�ZDV��IRUPHUO\�PRUH�FRPPRQ�DQG�ZLGHVSUHDG�������������������



���

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'DPPLQJ�KDV�HOLPLQDWHG�DQG�DOWHUHG�KDELWDW��LQXQGDWLRQ��FKDQJHG�IORZ�UHJLPHV����
FKDQJHG�WHPSHUDWXUH�FRQGLWLRQV��DQG�IDYRUHG�H[RWLF�ILVK�VSHFLHV��SUHGDWRUV�DQG��
FRPSHWLWRUV���5HGXFHG�JHQHWLF�GLYHUVLW\��WKH�UHVXOW�RI�UHGXFHG�SRSXODWLRQ��PD\��
EH�D�WKUHDW�DV�ZHOO�������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

%21<7$,/��������������������������������
*LOD�HOHJDQV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV ��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�FRQVLGHUHG�WR�EH�D�UDFH�RI�WKH�URXQGWDLO�FKXE��*LOD�UREXVWD��VHH��IRU��
H[DPSOH��6LJOHU�DQG�0LOOHU������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�DUH�UHFRJQL]HG��L�H���WKH�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF��������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� /LVWHG�(QGDQJHUHG����� ������
������������������������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� (QGDQJHUHG���������������� ������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� (QGDQJHUHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6WDWH�(QGDQJHUHG������ ������
��������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
(QGHPLF�WR�&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP�DQG�LV�QRZ�YHU\�UDUH��QHDU�H[WLQFWLRQ����������
H[WLUSDWHG�IURP�PRVW�RI�IRUPHU�UDQJH��SRVVLEO\�VXUYLYHV�RQO\�LQ�8WDK�DQG�RQO\�LQ
WKH�*UHHQ�5LYHU�����������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$ERXW�IRXU�RU�ILYH�H[WDQW�RFFXUUHQFHV�DQG�DERXW�WKUHH�H[WLUSDWHG�RFFXUUHQFHV����
�/HH�HW�DO����������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�3UHVHQWO\�YHU\�UDUH��QHDU�H[WLQFWLRQ��UHFHQWO\�WDNHQ�RQO\�IURP�*UHHQ�5LYHU�����
>8WDK@�DQG�/DNH�0RMDYH�>$UL]RQD�&DOLIRUQLD@���/HH�HW�DO����������([WUHPHO\�UDUH�
�3DJH�DQG�%XUU������������������������������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
(QGHPLF�WR�&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP��LQ�8WDK�RQO\�LQ�&RORUDGR�DQG�*UHHQ�ULYHUV�����
UHFHQWO\�WDNHQ�RQO\�LQ�WKH�*UHHQ�5LYHU��/HH�HW�DO����������������H[WDQW�RQO\�LQ�
*UHHQ�5���87��DQG�SHUKDSV�LQ�VRPH�ODUJH�LPSRXQGPHQWV�RI�WKH�&RORUDGR�5����3DJH��
DQG�%XUU������������������������������������������������������������������������

&RXQW\ ����������� 6WDWXV

(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 8QNQRZQ���������������������������������
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
0DLQ�FKDQQHOV�RI�ODUJH�ULYHUV���*HQHUDOO\�DVVRFLDWHG�ZLWK�VZLIW�FXUUHQWV��IHHGV�
RQ�VXUIDFH���/HH�HW�DO����������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
%HKQNH�DQG�%HQVRQ��������VWDWHG���7KH�RSWLPXP�KDELWDW�RI�ERQ\WDLO�FKXEV��EDVHG��
RQ�IRUPHU�FROOHFWLRQV�ZKHQ�WKH\�ZHUH�DEXQGDQW��DSSHDUV�WR�EH�WKH�RSHQ�ULYHU�����
DUHDV�RI�UHODWLYHO\�XQLIRUP�GHSWK�DQG�FXUUHQW�YHORFLW\��7KLV�W\SH�RI�KDELWDW����
W\SLFDOO\�FRQVLVWV�RI�D�VKLIWLQJ�VDQG�ERWWRP>�@�ZDWHU�GHSWKV�RI���WR���IHHW��DQG
D�UHODWLYHO\�FRQVWDQW��PRGHUDWHO\�VZLIW�FXUUHQW���������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
$GXOWV�DUH�IRXQG�PDLQO\�LQ�SRROV�DQG�HGGLHV�ZLWK�VLOW�DQG�VDQG�RU�VLOW�DQG������
ERXOGHU�VXEVWUDWHV��\RXQJ�RFFXU�LQ�VWLOO�ZDWHU�RU�VKDOORZ�SRROV�ZLWK�VLOW�RU����
VRPHWLPHV�JUDYHO�RU�VPDOO�UXEEOH�VXEVWUDWHV��VHH�UHYLHZ�E\�7LPRWK\��������������



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+DV�VXIIHUHG�SUHFLSLWRXV�GHFOLQH���YHU\�UDUH��QHDU�H[WLQFWLRQ���/HH�HW�DO�������
��������������������������������������������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+DELWDW�DOWHUDWLRQ�LV�SUREDEO\�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW��������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

5281'7$,/�&+8%��������������������������
*LOD�UREXVWD

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�XQWLO�UHFHQWO\�LQFOXGHG�DV�UDFHV�WKH�VSHFLHV�*LOD�HOHJDQV��WKH�����
ERQ\WDLO��RI�WKH�ODUJH��PDLQ�FKDQQHOV�RI�XSSHU�&RORUDGR�5LYHU�GUDLQDJH�DQG�WKH��

9LUJLQ�5LYHU�FKXE��*LOD�VHPLQXGD��RI�WKH�9LUJLQ�5LYHU�V\VWHP��������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ����������������������������������������������������������������
8QWLO�UHFHQWO\�WKLV�VSHFLHV�LQFOXGHG�VHYHUDO�UDFHV��HOHJDQV��VHPLQXGD���QRZ�����
HOHYDWHG�WR�VSHFLILF�OHYHO��,I�WKH�WD[RQ�MRUGDQL�RI�1HYDGD�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�D
UDFH�RI�*LOD�UREXVWD�RU�LI�WKH�0H[LFDQ�SRSXODWLRQ�FRQVLGHUHG�WR�EH�*LOD�UREXVWD�
LV�QDPHG�DV�D�UDFH�RI�WKLV�VSHFLHV��WKHQ�WKH�8WDK�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LV�WKH�W\SH
UDFH�*LOD�UREXVWD�UREXVWD��+RZHYHU��LI�MRUGDQL�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�D�GLVWLQFW�VSHFLHV�DQG
WKH�0H[LFDQ�SRSXODWLRQ�LV�HLWKHU�QRW�GHVFULEHG�RU�LV��GHVFULEHG�DV�D�VSHFLHV��WKHQ�WKHUH
DUH�QR�UDFHV�LQ�WKLV�VSHFLHV�����������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������� �����
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������� �����
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 7KUHDWHQHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6WDWH�7KUHDWHQHG�������� �����
�������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
/LPLWHG�WR�WKH�&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP�DQG��WKRXJK�IRUPHUO\�ORFDOO\�FRPPRQ��������
GHFUHDVLQJ�LQ�DEXQGDQFH���������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV��VHH�GRW�PDS�LQ�/HH�HW�DO���������������������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
0D\�EH�ORFDOO\�DEXQGDQW��/HH�HW�DO��������3DJH�DQG�%XUU�������EXW�WKRXJKW�WR�EH�
GHFUHDVLQJ�LQ�DEXQGDQFH���������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DUP�VWUHDPV�DQG�ODUJHU�WULEXWDULHV�DQG�ULYHUV�RI�&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP���������
�&RORUDGR��*UHHQ��'XFKHVQH��:KLWH��(VFDODQWH��'RORUHV��3ULFH��DQG�SUREDEO\�6DQ��
-XDQ�DQG�'LUW\�'HYLO�ULYHUV���/HH�HW�DO�����������������������������������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK

0DLQ�FKDQQHOV�RI�ODUJH�ULYHUV��/DQLJDQ�DQG�%HUU\��������IRXQG�LQ�WKH�:KLWH������
5LYHU��8LQWDK�&RXQW\���<RXQJ�URXQGWDLO�FKXEV�FRPPRQO\�ZHUH�IRXQG�LQ�SRROV�ZKHUH�
WKHUH�ZDV�VRPH�ZDWHU�PRYHPHQW��VXFK�DV�WKRVH�EHORZ�ULIIOHV��DQG�SRROV�IRUPHG�E\�
GHEULV�RQ�WKH�PDUJLQV�RI�WKH�ULYHU��$GXOWV��ZKLFK�DUH�ZHOO�DGDSWHG�WR�VZLIW�����
FXUUHQW��ZHUH�IRXQG�LQ�GHHSHU�ZDWHU�WKDQ�ZHUH�WKH�\RXQJ�������������������������



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$V�HDUO\�DV������6LJOHU�DQG�0LOOHU�ZDUQHG���,W�LV�GHFUHDVLQJ�LQ�DEXQGDQFH���DV��
WKH�&RORUDGR�FRQWLQXHV�WR�EH�PRGLILHG�E\�PDQ������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'HFUHDVLQJ�LQ�DEXQGDQFH�EHFDXVH�RI�DOWHUDWLRQV��GDPPLQJ�DQG�SHUKDSV�������������
LQWURGXFWLRQV�RI�H[RWLF�ILVKHV�>SUHGDWRUV�DQG�FRPSHWLWRUV@��WKURXJKRXW�WKH������
&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP�����������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV ������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&DUH�PXVW�EH�H[HUFLVHG�LQ�LQWHUSUHWLQJ�WKH�OLWHUDWXUH�FRQFHUQLQJ�WKLV�VSHFLHV���
IRU�LQFOXGHG�LQ�LW�IRUPHUO\�ZHUH�WKH�VSHFLHV�*��HOHJDQV�DQG�*��VHPLQXGD��ERWK�RI
ZKLFK�DUH�RI�JUHDWHU�FRQVHUYDWLRQDO�FRQFHUQ�WKDQ�LV�*��UREXVWD��DV�FXUUHQWO\����
UHVWULFWHG����������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

9,5*,1�5,9(5�&+8%�����������������������
*LOD�VHPLQXGD

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV ��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�FRQVLGHUHG�D�UDFH�RI�WKH�URXQGWDLO�FKXE��*LOD�UREXVWD��IRU�H[DPSOH��VHH
6LJOHU�DQG�0LOOHU�������/HH�HW�DO���������DQG�VWLOO�UHJDUGHG�DV�D�UDFH�RI�WKDW��

VSHFLHV�E\�VRPH�DXWKRUV��H�J���6LJOHU�DQG�6LJOHU��������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ����������������������������������������������������������������
$V�FXUUHQWO\�DUUDQJHG��WKH�9LUJLQ�5LYHU�FKXE�LV�D�IXOO�VSHFLHV�ZLWK�QR�VXEVSHFLHV��L�H���LV

PRQRW\SLF��������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� /LVWHG�(QGDQJHUHG�LQ�8WDK����
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� (QGDQJHUHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6WDWH�(QGDQJHUHG�����������������
����������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
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(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
/HH�HW�DO���������SORWWHG�DERXW����RU����ORFDOLWLHV��ZKHUH�WKH�VSHFLHV�ZDV������
SUHVXPDEO\�H[WDQW�LQ�������LQ�8WDK��DV�ZHOO�DV���RU���8WDK�ORFDOLWLHV�LQGLFDWHG�
DV�H[WLUSDWHG��7KH����RU����ORFDOLWLHV�PDSSHG�LQ�/HH�HW�DO����������HYHQ�LI�WKH\
FRQWLQXH�WR�VXSSRUW�WKLV�VSHFLHV��ZKLFK�LV�GRXEWIXO��ZRXOG�QRW�TXDOLI\�DV�������
VHSDUDWH��HOHPHQW�RFFXUUHQFHV���WKH�QXPEHU�RI�RFFXUUHQFHV�UHSUHVHQWHG�E\�WKH����
ORFDOLWLHV�VKRZQ�LQ�/HH�HW�DO���������ZRXOG�OLNHO\�EH�DERXW�KDOI�WKH�QXPEHU�RI��
ORFDOLWLHV��L�H���DERXW����RU���������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������



���

��������������������������������������������������������������������������������
6LJOHU�DQG�0LOOHU��������FDOOHG�WKLV�VSHFLHV��D�]RRORJLFDO�UDULW\��WKDW�ZDV�����
�>L@Q�IRUPHU�WLPHV�����PRUH�DEXQGDQW��������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/LPLWHG�WR�ODUJH�ULYHUV�RI�WKH�&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP��LQ�8WDK�DW�OHDVW�IRUPHUO\�
LQ�WKH�&RORUDGR��6DQ�-XDQ��'RORUHV��*UHHQ��:KLWH��DQG�6DQ�5DIDHO�ULYHUV��VHH�/HH
HW�DO���������6LJOHU�DQG�0LOOHU���������KRZHYHU��FRPPHQW���,W�KDV�EHHQ�FROOHFWHG
DW�UHODWLYHO\�IHZ�SODFHV�LQ�8WDK��*UHHQ�5LYHU�LQ�DQG�QHDU�+LGHRXW�&DQ\RQ��QHDU��
WKH�:\RPLQJ�ERXQGDU\��DQG�LQ�)ODPLQJ�*RUJH��DW�-HQVHQ��WKH�WRZQ�RI�*UHHQ�5LYHU��
DQG�IURP�VHYHUDO�DGMDFHQW�ORFDOLWLHV�LQ�'DJJHWW�DQG�8LQWDK�&RXQWLHV����DOVR���QHDU�WKH
PRXWK�RI�WKH�'RORUHV�5LYHU��DERXW����PLOHV�QRUWKHDVW�RI�0RDE��IURP�WKH�&RORUDGR�5LYHU
DW�0RDE��LQ�7UDFK\WH�&UHHN�QHDU�+LWH�����DQG�IURP�6DQ�-XDQ�5LYHU�DW�0H[LFDQ�+DW�����
�3UHVHQW�GLVWULEXWLRQ�GUDVWLFDOO\�UHGXFHG�IURP�RULJLQDO���/HH�HW�DO�����������������������������������
������������������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV
������������������������
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
,QKDELWV��ODUJH�ULYHUV���/HH�HW�DO����������<RXQJ�SUHIHU�VPDOO��TXLHW�����������
EDFNZDWHUV��DGXOWV�JHQHUDOO\�XVH�HGGLHV��UXQV��RU�EDFNZDWHUV���/HH�HW�DO��������
/DQLJDQ�DQG�%HUU\���������ZRUNLQJ�RQ�WKH�:KLWH�5LYHU��8LQWDK�&RXQW\��UHSRUWHG���
�,Q�RXU�VWXG\�DGXOW�VTXDZILVK�ZHUH�IRXQG�LQ�EDFNZDWHUV��HGGLHV��DQG�VLGH��������
FKDQQHOV�ZLWK�SUHGRPLQDQWO\�VDQG�VXEVWUDWH��:DWHU�GHSWK�YDULHG�IURP�����WR�����P
DQG�ZDWHU�YHORFLW\�IURP�����WR������P�VHF���$FFRUGLQJ�WR�6WDQJHU���������ZKR����
UHYLHZHG�OLWHUDWXUH�SHUWDLQLQJ�WR�WKLV�VSHFLHV���-XYHQLOHV�SUHIHU�VKDOORZHU�����
DUHDV������WR����P�GHHS��RI�EDFNZDWHUV�ZKHUH�ZDWHU�YHORFLWLHV�DUH�VORZHU�DQG���



���

WKH�VXEVWUDWH�LV�VDQG�RU�VLOW��<RXQJ�RI�WKH�\HDU�LQKDELW�VWLOO�ORZHU�FXUUHQW����
YHORFLWLHV�DQG�D�ILUP�VLOW\�ERWWRP�LQ�>ZDWHU@�����WR����P�GHHS������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6LJOHU�DQG�0LOOHU��������VDLG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV��UDSLGO\�GLVDSSHDULQJ�GXH�WR�
GHVWUXFWLRQ�RI�KDELWDW����������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&RQVWUXFWLRQ�RI�ODUJH�GDPV�PD\�SUHYHQW�VSDZQLQJ�PLJUDWLRQV�DV�ZHOO�DV�DOWHU�IORZ
DQG�WHPSHUDWXUH�UHJLPHV�WKDW�DUH�FULWLFDOO\�LPSRUWDQW�LQ�WKH�OLIH�KLVWRU\�RI����
WKLV�VSHFLHV��LQWURGXFHG�JDPH�ILVKHV�SUREDEO\�SUH\�XSRQ�LPPDWXUHV�DQG�FRPSHWH���
ZLWK�DGXOWV�IRU�IRRG������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

'(6(57�68&.(5���������������������������
&DWRVWRPXV�FODUNL
������������������������������������������������������������������������������������������������ ���

6WDWH�6XEVSHFLHV ������������������������������������������������������������� ��
1R�VXEVSHFLHV�DUH�UHFRJQL]HG��L�H���PRQRW\SLF���������������������� ����������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������� ����������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������� ����������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

,Q�8WDK�OLPLWHG�WR�WKH�9LUJLQ�5LYHU�V\VWHP��WKUHDWHQHG�E\�GHZDWHULQJ�RI�WKH�����
9LUJLQ�5LYHU�V\VWHP�IRU�DJULFXOWXUDO��FRPPHUFLDO��DQG�UHVLGHQWLDO�GHYHORSPHQW���
E\�SROOXWLRQ��VHZDJH�DQG�DJULFXOWXUDO�UXQ�RII���DQG�E\�LQWURGXFWLRQV�RI�H[RWLF���
WXUWOHV��SUHGDWRUV��DQG�ILVKHV��FRPSHWLWRUV�DQG�SUHGDWRUV�����������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\���WR���RFFXUUHQFHV�����������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�/HH�HW�DO���������VWDWH�WKDW�LW�LV��>J@HQHUDOO\�FRPPRQ���WKH\�ZHUH�����
SRVVLEO\�UHIHUULQJ�WR�$UL]RQD�SRSXODWLRQV��6LJOHU�DQG�6LJOHU��������VD\�WKDW�LW�
�LV�QRW�DEXQGDQW�RYHU�DQ\�RI�LWV�OLPLWHG�UDQJH�WKURXJKRXW�WKH�ORZHU�&RORUDGR����
5LYHU�EDVLQ���������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK



���

����������������������������������������������������������������������������������������������������
5HVWULFWHG�WR�WKH�ORZHU�&RORUDGR�5LYHU�GUDLQDJH��LQ�8WDK�OLPLWHG�WR�WKH�9LUJLQ��
5LYHU�V\VWHP�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��DQG�SRVVLEO\�,URQ�&RXQW\�QHDU�WKH�1HYDGD�����
ERUGHU��������������������������������������������������������������������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
/HH�HW�DO���������VXPPDUL]HG�KDELWDW�LQIRUPDWLRQ�IRU�WKLV�VSHFLHV�DV�������VPDOO�WR
PRGHUDWHO\�ODUJH�VWUHDPV�ZLWK�SRRO�ULIIOH�GHYHORSPHQW��RFFXSLHV�ULIIOH�DUHDV�ZKHQ�VPDOO
LQ�VL]H��/DUJH�DGXOWV�LQ�SRROV�GXULQJ�GD\��PRYLQJ�WR�ULIIOHV�DQG�UDSLGV�DW�QLJKW�LQ��SHULRGV
RI�KLJK�WXUELGLW\�������6LJOHU�DQG�6LJOHU��������QRWHG�WKDW�WKH��UDQJH�RI�KDELWDW�>RI�WKLV
VSHFLHV@�����LV�KLJKO\�YDULHG���������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ��SRVVLEO\�VWDEOH�������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�SULQFLSDO�WKUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�DUH�GHZDWHULQJ�RI�WKH�9LUJLQ�5LYHU�������
V\VWHP��SROOXWLRQ��DQG�LQWURGXFWLRQV�RI�H[RWLF�WXUWOHV�DQG�ILVKHV���������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV
��������������������������������������������������������������������������������
6LJOHU�DQG�6LJOHU��������PHQWLRQ�WKDW��,W�PD\�K\EULGL]H�ZLWK�RWKHU�VSHFLHV�RI���
VXFNHUV���6LQFH��7KH�8WDK�VXFNHU�>&DWRVWRPXV�DUGHQV@�KDV�EHHQ�XVHG�IRU�EDLW�����
DORQJ�WKH�ORZHU�&RORUDGR�5LYHU�LQ�1HYDGD�DQG�$UL]RQD���6LJOHU�DQG�0LOOHU��������
K\EULGL]DWLRQ�EHWZHHQ�WKHVH�WZR�VSHFLHV��SRWHQWLDOO\�OHDGLQJ�WR�JHQHWLF�VZDPSLQJ
RI�&��FODUNL��PD\�EH�RI�FRQFHUQ�������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV



���

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

%/8(+($'�68&.(5�������������������������
&DWRVWRPXV�GLVFREROXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
6LJOHU�DQG�0LOOHU��������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�DV�3DQWRVWHXV�GHOSKLQXV��E\�ZKLFK
QDPH�LW�ZDV�IRUPHUO\�NQRZQ������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�WKH�W\SH��RU�QRPLQDWH��UDFH�
&DWRVWRPXV�GLVFREROXV�GLVFREROXV��������������������������������������������������
��������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������
�����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������
�����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
��KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

:LGHVSUHDG�LQ�WKH�XSSHU�&RORUDGR�5LYHU�GUDLQDJH�RI�HDVWHUQ�8WDK�DQG�SUHVHQW�
DV�ZHOO�LQ�WKH�:HEHU�5LYHU�DQG�%HDU�5LYHU�GUDLQDJHV�RI�QRUWKHUQ�8WDK��2FFXSLHV�
D�ZLGH�YDULHW\�RI�KDELWDWV�LQ�WKHVH�ULYHU�V\VWHPV�DQG��DW�OHDVW�IRUPHUO\��ZDV
DEXQGDQW��0D\�EH�WKUHDWHQHG�E\�KDELWDW�DOWHUDWLRQ�DQG�ORVV��E\�H[RWLF�LQWURGXFHG
VSHFLHV��DQG�E\�K\EULGL]DWLRQ�ZLWK�QDWLYH�DQG�LQWURGXFHG�VXFNHUV����������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
/HH�HW�DO���������GRW�PDS��LQGLFDWHG�DW�OHDVW����ORFDOLWLHV�LQ�8WDK��DOWKRXJK�VRPH�RI
WKHVH�ORFDOLWLHV�PD\�EH�FRPELQDEOH�LQWR�IHZHU�RFFXUUHQFHV��SUREDEO\�DW�OHDVW���
RFFXUUHQFHV�DUH�UHSUHVHQWHG��������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������



���

��������������������������������������������������������������������������������
5HJDUGLQJ�WKLV�VSHFLHV��6LJOHU�DQG�0LOOHU��������ZURWH���,Q�8WDK��LW�LV�SDUWLFXODUO\
FRPPRQ�LQ�WKH�*UHHQ�5LYHU�GUDLQDJH��DQG��>L@W�LV�����DEXQGDQW�LQ�ODUJH�ULYHUV��������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�RFFXUV�WKURXJKRXW�WKH�XSSHU�&RORUDGR�5LYHU�GUDLQDJH��&RORUDGR��6DQ�-XDQ�
*UHHQ��'LUW\�'HYLO��6DQ�5DIDHO��3ULFH��:KLWH��DQG�'XFKHVQH�ULYHUV���.DQH��6DQ�-XDQ�
*DUILHOG��:D\QH��(PHU\��*UDQG��&DUERQ��'XFKHVQH��8LQWDK��DQG�'DJJHWW�FRXQWLHV��DV
ZHOO�DV�WKH�:HEHU�5LYHU��0RUJDQ�DQG�6XPPLW�FRXQWLHV��DQG�%HDU�5LYHU�GUDLQDJHV
�&DFKH�DQG�%R[�(OGHU�FRXQWLHV�����������������������������������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
6LJOHU�DQG�0LOOHU���������GLVFXVVLQJ�WKLV�VSHFLHV�XQGHU�WKH�QDPHV�3DQWRVWHXV�GHOSKLQXV
DQG�3DQWRVWHXV�YLUHVFHQV��UHSRUWHG�WKH�KDELWDW�DV��PRXQWDLQ�VWUHDPV�DQG�ODUJH�ULYHUV�
RIWHQ�WXUELG�RU�PXGG\��VRPHWLPHV�DONDOLQH��VXEVWUDWH�RI�URFNV��JUDYHO��RU�ERXOGHUV�ZLWK
VDQG�DQG�PXG��FXUUHQW�XVXDOO\�VZLIW�EXW�RIWHQ�PRGHUDWH��VRPHWLPHV�VOLJKW��DQG�\RXQJ
VRPHWLPHV�LQ�VWLOO�ZDWHU��YHJHWDWLRQ�DEVHQW�RU�VSDUVH��LQFOXGLQJ�DOJDH��PRVV��FKDUD��DQG



���

SRQGZHHGV��ZDWHU�WHPSHUDWXUHV�YDULDEOH�����WR����)�LQ�VXPPHU��ZDWHU�GHSWK�XVXDOO\��
WR���IW�EXW�ODUJH�DGXOWV�LQ�SRROV��FRYHV��DQG�XQGHUFXW�EDQNV���WR���IW�GHHS�DQG�MXYHQLOHV
LQ�ZDWHU�RQO\���WR����LQFKHV�GHHS���������������������������������������������������������������
�������������������������������������������������������������������������������������������������������
/HH�HW�DO���������VWDWHG���2FFXSLHV�ZLGH�YDULHW\�RI�IOXYLDO�KDELWDWV��UDQJLQJ���
IURP�FROG��FOHDU�WURXW�VWUHDPV��OHVV�WKDQ���(&��WR�ZDUP��YHU\�WXUELG�VWUHDPV����
3UHIHUV�ULIIOHV�RYHU�URFN\�VXEVWUDWH��������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�ZHOO�NQRZQ��PD\�EH�GHFOLQLQJ�����������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
0D\�EH�WKUHDWHQHG�E\�KDELWDW�DOWHUDWLRQ�RU�ORVV�DQG�E\�LQWURGXFHG�H[RWLF�ILVKHV�
DV�DUH�PRVW�RI�WKH�RWKHU�QDWLYH�ILVK�VSHFLHV�RI�WKH�XSSHU�&RORUDGR�5LYHU��������
GUDLQDJH��+DV�EHHQ�UHSRUWHG�WR�K\EULGL]H�ZLWK�WZR�RWKHU�VSHFLHV�RI�VXFNHUV��RQH�
QDWLYH�DQG�RQH�LQWURGXFHG��LQ�WKH�XSSHU�&RORUDGR�5LYHU�EDVLQ��������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�
����������



���



���

)/$11(/0287+�68&.(5���������������������
&DWRVWRPXV�ODWLSLQQLV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKLV�VSHFLHV��L�H���WKH�VSHFLHV�LV
PRQRW\SLF����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
KDELWDW������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�*������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

/LPLWHG�WR�PRGHUDWH�WR�ODUJH�ULYHUV�RI�WKH�&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP��ZKHUH�LW�LV���
UHSRUWHGO\�DEVHQW�IURP�LPSRXQGPHQWV��7KRXJK�FRPPRQ��VHHPLQJO\�OHVV�VR�WKDQ�

� IRUPHUO\��SUREDEO\�DV�D�UHVXOW�RI�KDELWDW�DOWHUDWLRQ�DQG�ORVV�IURP�GDPPLQJ������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV��/HH�HW�DO���������GRW�PDS��LQGLFDWHG���������
ORFDOLWLHV�LQ�8WDK��������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,Q������6LJOHU�DQG�0LOOHU�UHSRUWHG�LW�WR�EH��RQH�RI�WKH�FRPPRQHVW�VXFNHUV�RI����
>WKH�&RORUDGR�5LYHU@�GUDLQDJH���5HSXWHGO\�OHVV�FRPPRQ�QRZ��WKRXJK�3DJH�DQG�%XUU�
�������FDOOHG�LW��&RPPRQ���0F$GD��������VWDWHG���7KH�IODQQHOPRXWK�VXFNHU�LV�WKH�
PRVW�DEXQGDQW�ODUJH�ILVK�IRXQG�LQ�WKH�XSSHU�&RORUDGR�5LYHU�EDVLQ����������������

5DQJH�LQ�8WDK



���

����������������������������������������������������������������������������������������������������
0RVW�RI�WKH�PDLQ�VWHP�&RORUDGR�5LYHU�GUDLQDJH�DQG�ODUJHU�WULEXWDULHV��H[FOXGLQJ�
WKH�9LUJLQ�5LYHU�V\VWHP���WKH�XSSHU�&RORUDGR��6DQ�-XDQ��(VFDODQWH��)UHPRQW������
�'LUW\�'HYLO���*UHHQ��6DQ�5DIDHO��3ULFH��DQG�'XFKHVQH�ULYHUV�LQ�.DQH��6DQ�-XDQ��
*DUILHOG��:D\QH��*UDQG��(PHU\��&DUERQ��'XFKHVQH��8LQWDK��DQG�'DJJHWW�FRXQWLHV���
�VHH�PDS�LQ�/HH�HW�DO���������6LJOHU�DQG�0LOOHU��������VWDWHG��7KLV�VSHFLHV�����
LQKDELWV�DOO�VXLWDEOH�ZDWHUV�RI�HDVWHUQ�8WDK�WKDW�GUDLQ�LQWR�WKH�*UHHQ�DQG������
&RORUDGR�5LYHUV�����������������������������������������������������������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 8QNQRZQ���������������������������������
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
6LJOHU�DQG�0LOOHU��������ZURWH���$GXOWV�W\SLFDOO\�OLYH�LQ�SRROV�RI�VWUHDPV�DQG�ODUJH�ULYHUV�
7KHVH�PD\�YDU\�IURP�DERXW�VL[�WR�����IHHW�LQ�DYHUDJH�ZLGWK��XVXDOO\�KDYH�OLWWOH�RU�QR
YHJHWDWLRQ��DUH�FOHDU�WR�PXUN\��DQG�KDYH�IORZV�RI�XS�WR������FXELF�IHHW�SHU�VHFRQG�����
'HSWKV�RI�FDSWXUH�KDYH�YDULHG�IURP�RQH�WR�VL[�IHHW�ZLWK�ZDWHU�GHSWKV�XS�WR����IHHW��7KH
ERWWRP�LV�YDULHG�EXW�RIWHQ�FRQVLVWV�RI�URFNV��JUDYHO��RU�PXG��<RXQJ�ILVK�OLYH�LQ
PRGHUDWHO\�VZLIW�WR�VORZ�PDUJLQDO�ZDWHUV�RI�VZLIWO\�IORZLQJ�VWUHDPV��LQ�PXFK�VKDOORZHU
ZDWHU�WKDQ�GR�DGXOWV��

0F$GD���������ZKR�VWXGLHG�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH�XSSHU�&RORUDGR�5LYHU�EDVLQ��UHSRUWHG�
�$GXOW�IODQQHOPRXWK�VXFNHUV�ZHUH�FROOHFWHG�IURP�DOO�KDELWDWV��ULIIOHV��UXQV�DQG�SRROV���DW
DOO�VWDWLRQV�GXULQJ�WKH�SUHVHQW�LQYHVWLJDWLRQ��EXW�ZHUH�PRVW�DEXQGDQW�LQ�SRROV������������������
��������������������������������������������
/HH�HW�DO���������VWDWHG������LQ�PRGHUDWH�WR�ODUJH�ULYHUV��UDUHO\�LQ�VPDOO������



���

FUHHNV�DQG�DEVHQW�LQ�LPSRXQGPHQWV��7\SLFDO�RI�SRROV�DQG�GHHSHU�UXQV�DQG�RIWHQ���
HQWHULQJ�PRXWKV�RI�VPDOO�WULEXWDULHV��������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�ZHOO�NQRZQ��SRVVLEO\�GHFOLQLQJ���������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/HH�HW�DO���������QRWHG�WKDW�LW�LV��DEVHQW�LQ�LPSRXQGPHQWV���)ORZ�DQG�RWKHU�����
KDELWDW�DOWHUDWLRQV�DQG�KDELWDW�ORVV�UHVXOWLQJ�IURP�GDPPLQJ�DSSHDU�WR�EH�WKH����
PDLQ�WKUHDWV��3UHGDWLRQ�E\�LQWURGXFHG�VSRUW�ILVKHV�PD\�DOVR�UHSUHVHQW�D�WKUHDW��

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV
��������������������������������������������������������������������������������
�7KLV�VSHFLHV�LV�NQRZQ�WR�K\EULGL]H�ZLWK�WKH�KXPSEDFN�VXFNHU�>;\UDXFKHQ���������
WH[DQXV@���6LJOHU�DQG�0LOOHU��������DV�ZHOO�DV�ZLWK�WKH�LQWURGXFHG�PRXQWDLQ�����
VXFNHU��&DWRVWRPXV�FRPPHUVRQL���/HH�HW�DO������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�
���������������������������



���



���

-81(�68&.(5�����������������������������
&KDVPLVWHV�OLRUXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7ZR�QRPLQDO�WD[D��D�VXEVSHFLHV�DQG�D�VSHFLHV��PD\�UHSUHVHQW�WKH�SURGXFWV�RI
K\EULGL]DWLRQ�LQ�8WDK�/DNH�EHWZHHQ�WKLV�VSHFLHV�DQG�WKH�8WDK�VXFNHU��&DWRVWRPXV�
DUGHQV�������&��O��OLRUXV��IRUPHUO\�FRQILQHG�WR�8WDK�/DNH��KDG�������ODWHUDO�VFDOHV�������
JLOO�UDNHUV��&��O��PLFWXV��ZLWK�������ODWHUDO�VFDOHV��������JLOO�UDNHUV��ODUJHU�OLS�SDSLOODH�
OHVV�REOLTXH�PRXWK��VKRUWHU��PRUH�VOHQGHU�KHDG��DQG�VPDOOHU�H\H��PD\�KDYH�DULVHQ�DV�D
K\EULG�EHWZHHQ�&��O��OLRUXV�DQG�8WDK�6XFNHU�>&DWRVWRPXV�DUGHQV@�DQG�UHSODFHG�RULJLQDO
IRUP�RI�-XQH�6XFNHU�LQ�8WDK�/DNH����3DJH�DQG�%XUU���������&DWRVWRPXV�IHFXQGXV��WKH
ZHEXJ�VXFNHU��NQRZQ�RQO\�IURP�8WDK�/DNH��LV�QRZ�FRQVLGHUHG�WR�KDYH�EHHQ�D�K\EULG
EHWZHHQ�&DWRVWRPXV�DUGHQV��WKH�8WDK�VXFNHU��DQG�&KDVPLVWHV�OLRUXV��WKH�-XQH�VXFNHU���
������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ����������������������������������������������������������������
�2ULJLQDO�IRUP�RI�WKH�-XQH�6XFNHU�>&KDVPLVWHV�OLRUXV�OLRUXV@���SUREDEO\�LV�H[WLQFW���>�@�&��O�
PLFWXV�PD\�KDYH�DULVHQ�DV�D�K\EULG�EHWZHHQ�&��O��OLRUXV�DQG�8WDK�6XFNHU�>&DWRVWRPXV
DUGHQV@�DQG�UHSODFHG�RULJLQDO�IRUP�RI�-XQH�6XFNHU�LQ�8WDK�/DNH���3DJH�DQG�%XUU���������
�����������������������������������������

����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� /LVWHG�(QGDQJHUHG��� ��������
������������������������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� (QGDQJHUHG�������������� ��������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� (QGDQJHUHG��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�%/0�

SURSHUW\�LQ�8WDK�

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6WDWH�(QGDQJHUHG����������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

(QGHPLF�WR�8WDK�/DNH��DQG�WKH�PRXWK�RI�WKH�3URYR�5LYHU���GHFLPDWHG�KLVWRULFDOO\�
E\�FRPPHUFLDO�ILVKLQJ��E\�GHZDWHULQJ�RI�WKH�3URYR�5LYHU��DQG�8WDK�/DNH��E\������



���

,UULJDWLRQ�GLYHUVLRQV��PDLQO\�IRU�DJULFXOWXUDO�SXUSRVHV��DQG�E\�GURXJKWV��������
EHOLHYHG��E\�WKH�����V��WR�EH�H[WLQFW��EXW�VXEVHTXHQWO\�IRXQG�WR�EH�H[WDQW������
WKRXJK�PXFK�UHGXFHG�LQ�QXPEHU��3ROOXWLRQ�IURP�DJULFXOWXUDO�UXQ�RII�DQG�VHZDJH���
LQWURGXFHG�VSHFLHV�RI�ILVKHV��K\EULGL]DWLRQ�ZLWK�RWKHU�VSHFLHV�RI�VXFNHUV��DQG�
IXUWKHU�DOWHUDWLRQV�RI�WKH�3URYR�5LYHU�DOO�FRXOG�MHRSDUGL]H�VXUYLYDO�RI�WKH�����
QDWXUDO�SRSXODWLRQ�LQ�8WDK�/DNH��7ZR�DUWLILFLDO�SRSXODWLRQV�KDYH�EHHQ�����������
HVWDEOLVKHG�HOVHZKHUH�LQ�8WDK���������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
*OREDOO\�RQO\�RQH�QDWXUDO�RFFXUUHQFH��WZR�LQWHQWLRQDOO\�HVWDEOLVKHG�LQWURGXFHG��
SRSXODWLRQV���������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KRXJK�KLVWRULFDOO\�H[WUHPHO\�DEXQGDQW�LQ�WKH�RQH�ORFDOLW\�RI�LWV�RFFXUUHQFH��8WDK�/DNH��
DIWHU�GURXJKW�LQ�WKH�HDUO\�����V�WKH�VSHFLHV�ZDV�EHOLHYHG�WR�EH�H[WLQFW��6LJOHU�DQG�0LOOHU
�������$V�UHFHQWO\�DV�������/HH�HW�DO��ZURWH���1RW�VHHQ�IRU�PDQ\�\HDUV��DQG�SUREDEO\
H[WHUPLQDWHG����������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
(QGHPLF�WR�8WDK�/DNH��DQG�WKH�PRXWK�RI�WKH�3URYR�5LYHU��ZKHUH�VSDZQLQJ�DQG�HDUO\
GHYHORSPHQW�WDNH�SODFH���8WDK�&RXQW\��WZR�DUWLILFLDOO\�FUHDWHG�SRSXODWLRQV��RQH�LQ�&DPS
&UHHN�5HVHUYRLU��%R[�(OGHU�&RXQW\��WKH�RWKHU�LQ�D�SRQG�DW�WKH�2JGHQ�1DWXUH�&HQWHU�
:HEHU�&RXQW\�����������������������������������������������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� ,QWURGXFHG��SUHVHQFH�FRQILGHQW����������
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:HEHU������������� ,QWURGXFHG��SUHVHQFH�FRQILGHQW����������

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
/HH�HW�DO���������ZURWH���)RUPHUO\�LQKDELWHG�GHHSHU�ZDWHUV�RI�8WDK�/DNH��DQG�LQ�
-XQH�PLJUDWHG�LQ�ODUJH�QXPEHUV�XS�ODUJH�WULEXWDU\�VWUHDPV�WR�VSDZQ���5LGHU������
�������VWDWHG���/LWWOH�WR�QRWKLQJ�LV�NQRZQ�RI�WKH�KDELWDW�RI�WKH�-XQH�VXFNHU����



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)RUPHUO\�H[WUHPHO\�DEXQGDQW�LQ�8WDK�/DNH��EXW��IROORZLQJ�GURXJKW�LQ�WKH�����V���
UHGXFHG�WR�WKH�SRLQW�WKDW�WKH�VSHFLHV�ZDV�EHOLHYHG�WR�EH�H[WLQFW����������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'HZDWHULQJ�RI�WKH�3URYR�5LYHU�DQG�8WDK�/DNH�IRU�DJULFXOWXUDO�DQG�UHVLGHQWLDO����
XVHV��SROOXWLRQ�IURP�DJULFXOWXUDO�UXQ�RII�DQG�VHZDJH��QDWXUDO�GURXJKWV��IRUPHUO\
FRPPHUFLDO�ILVKLQJ��GDPPLQJ�RU�RWKHU�DOWHUDWLRQV�RI�WKH�3URYR�5LYHU��LQWURGXFHG�
H[RWLF�ILVK�VSHFLHV��DQG�K\EULGL]DWLRQ�ZLWK�RWKHU�VSHFLHV�RI�VXFNHUV������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV ������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KRXJKW�WR�K\EULGL]H�ZLWK�8WDK�VXFNHU��&DWRVWRPXV�DUGHQV��7KH�:HEXJ�VXFNHU�
&DWRVWRPXV�IHFXQGXV��GHVFULEHG�IURP��DQG�NQRZQ�RQO\�IURP��8WDK�/DNH�LV�QRZ
FRQVLGHUHG�WR�UHSUHVHQW�K\EULGV�EHWZHHQ�WKHVH�WZR�VSHFLHV��)XUWKHUPRUH���2ULJLQDO
IRUP�RI�WKH�-XQH�VXFNHU�>&��O��OLRUXV@���SUREDEO\�LV�([WLQFW���>�@���&��O��PLFWXV�PD\�KDYH
DULVHQ�DV�D�K\EULG�EHWZHHQ�&��O��OLRUXV�DQG�8WDK�6XFNHU�>&DWRVWRPXV�DUGHQV@�DQG
UHSODFHG�RULJLQDO�IRUP�RI�-XQH�6XFNHU�LQ�8WDK�/DNH���3DJH�DQG�%XUU�������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�UHODWLYHO\�FRPSOHWH�



���



���

5$=25%$&.�68&.(5������������������������
;\UDXFKHQ�WH[DQXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KH�VSHFLILF�HSLWKHW��WH[DQXV��LV�VXUSULVLQJ�IRU�D�VSHFLHV�WKDW�RFFXUV�RQO\�LQ�WKH
&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP��ZHVW�RI�WKH�FRQWLQHQWDO�GLYLGH�DQG�QRZKHUH�QHDU�7H[DV��7KH
H[SODQDWLRQ�IRU�WKLV�LV��7KH�ORFDOLW\�GDWD�IRU�WKH�RULJLQDO�FROOHFWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�ZDV
UHSRUWHG�VLPSO\�DV�WKH��&RORUDGR�5LYHU���$EERWW��ZKR�GHVFULEHG�WKH�QHZ�VSHFLHV��ZDV
IDPLOLDU�ZLWK�WKH�&RORUDGR�5LYHU�RI�7H[DV��RQH�RI�WKH�ODUJHVW�ULYHUV�LQ�WKDW�VWDWH��DQG
HQWLUHO\�LQ�WKDW�VWDWH���ZKLFK�IORZV�GLUHFWO\�LQWR�WKH�*XOI�RI�0H[LFR��0LVWDNHQO\�WKLQNLQJ
WKDW�WKH�QHZ��������
FROOHFWLRQ�ZDV�IURP�7H[DV��KH�DVVLJQHG�WKH�QHZ�VSHFLHV�D�QDPH�WKDW�KH�EHOLHYHG��
UHIOHFWHG�LWV�JHRJUDSKLF�GLVWULEXWLRQ�������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�KDYH�EHHQ�SURSRVHG�LQ�WKLV�VSHFLHV��L�H���WKH�VSHFLHV�LV����������
PRQRW\SLF�����������������������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� /LVWHG�(QGDQJHUHG��������������
����������������������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� (QGDQJHUHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6WDWH�(QGDQJHUHG���������������
������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

(QGHPLF�WR�ODUJH�ULYHUV�RI�WKH�&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP��YHU\�UDUH��VXUYLYHV�LQ����
8WDK�RQO\�LQ�WKH�PDLQ�VWHPV�RI�WKH�&RORUDGR�DQG�*UHHQ�ULYHUV�DW�DQG�DERYH�WKHLU�
FRQIOXHQFH��LPSDFWHG�E\�DOWHUDWLRQV��IORZ�DQG�WHPSHUDWXUH��FDXVHG�E\�GDPPLQJ���

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
���RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK�VLQFH�������DV�ZHOO�DV�RQH�H[WLUSDWHG�RFFXUUHQFH��/HH�HW�
DO��������PDS���6LJOHU�DQG�0LOOHU��������VDLG�WKDW��7KHUH�DUH�QRW�PDQ\�8WDK�����



���

UHFRUGV�������������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�9HU\�UDUH���/HH�HW�DO����������������EHFRPLQJ�LQFUHDVLQJO\�VFDUFH�DERYH�*UDQG��
&DQ\RQ�������QRW�PDQ\�8WDK�UHFRUGV���������6LJOHU�DQG�0LOOHU��������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/HH�HW�DO���������PDSSHG����RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK�VLQFH�������DOO�LQ�WKH�PDLQ�����
VWHPV�RI�WKH�&RORUDGR�DQG�*UHHQ�ULYHUV�IURP�WKHLU�FRQIOXHQFH�QRUWK�DQG�HDVW��LQ�
ERWK�ULYHUV��WR�DQG�LQWR�&RORUDGR��DV�ZHOO�DV�RQH�H[WLUSDWHG�RFFXUUHQFH�LQ�8WDK�
QHDU�WKH�FRQIOXHQFH�RI�WKH�&RORUDGR�DQG�6DQ�-XDQ�ULYHUV��6LJOHU�DQG�0LOOHU������
�������PHQWLRQHG�VSHFLPHQV��IURP�WKH�&RORUDGR�5LYHU�DW�0RDE��:KLWH�5LYHU�QHDU���
2XUD\��DQG�������WKH�*UHHQ�5LYHU�DW�VHYHUDO�SODFHV�EHWZHHQ�WKH�WRZQ�RI�*UHHQ����
5LYHU�����DQG�+LGHRXW�&DQ\RQ�QHDU�WKH�:\RPLQJ�ERUGHU���6LJOHU�DQG�6LJOHU��������
PHQWLRQHG�WKDW�WKH�VSHFLHV�LV�QRZ��VFDUFH�WR�DEVHQW��IURP�PRVW�RI�WKH�8WDK������
SRUWLRQV�RI�WKH�*UHHQ�DQG�&RORUDGR�ULYHUV���������������������������������������

&RXQW\����������� 6WDWXV

*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV���� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
6LJOHU�DQG�0LOOHU��������ZURWH���7KLV�ODUJH�VXFNHU�LV�DQ�LQKDELWDQW�RI�ODUJH����
ULYHUV�DQG�KDV�DGMXVWHG�ZHOO�WR�>FHUWDLQ@�LPSRXQGPHQWV������,W�FRPPRQO\�RFFXUV��
DW�GHSWKV�RI�IRXU�WR�HLJKW�IHHW�RYHU�D�ERWWRP�RI�VDQG��PXG��RU�URFN��9HJHWDWLRQ�
LV�VSDUVH�RU�ODFNLQJ�DQG�ZDWHU�WHPSHUDWXUHV�DUH�PRGHUDWH�WR�ZDUP��7KH�ZDWHU�PD\��
EH�VLOW\��PXGG\�RU�FOHDU�DQG�WKH�FXUUHQW��H[FHSW�LQ�WKH�DUWLILFLDO�UHVHUYRLUV���



���

LV�XVXDOO\�VWURQJ�ZKHUH�WKH�DGXOWV�DUH�WDNHQ��7KH�\RXQJ�RFFXU�LQ�WKH�VKDOORZV�DW
WKH�ULYHU�RU�UHVHUYRLU�PDUJLQV��������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
/HH�HW�DO���������VWDWHG�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�DV���/DUJH�ULYHUV�����*HQHUDOO\�LQ�VORZ
DUHDV��EDFNZDWHUV�DQG�HGGLHV���%HKQNH�DQG�%HQVRQ��������QRWHG���7KH�SHFXOLDU�ERG\
VKDSH�RI�WKH�UD]RUEDFN�VXFNHU��ZKLFK�VXJJHVWV�D�GHVLJQ�IRU�VWDELOLW\�RQ�WKH�ERWWRP�LQ
WXUEXOHQW�IORZ��PD\�EH�D�XVHIXO�DGDSWDWLRQ�IRU�PLJUDWLRQ�GXULQJ�KLJK�ULYHU�IORZV�
KRZHYHU��YLUWXDOO\�DOO�FDSWXUHV�RI�UD]RUEDFN�VXFNHUV�KDYH�EHHQ�IURP�HVVHQWLDOO\�VWLOO
ZDWHU��SDUWLFXODUO\�RII�FKDQQHO�SRQGV�FUHDWHG�IURP�JUDYHO�H[FDYDWLRQ�RU�IRU�LUULJDWLRQ
VWRUDJH������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$SSDUHQWO\�GHFOLQLQJ�SUHFLSLWRXVO\��6LJOHU�DQG�6LJOHU��������VWDWHG���7KH�������
SRSXODWLRQ�LQ�WKH�XSSHU�*UHHQ�5LYHU�KDV�GHFOLQHG����SHUFHQW�VLQFH���������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWHUDWLRQV��IORZ�DQG�WHPSHUDWXUH�UHJLPHV��GXH�WR�GDPPLQJ�RI�WKH�ODUJH�ULYHUV�RI
WKH�&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP��SRVVLEO\�LQWURGXFHG�ILVKHV��SUHGDWRUV�RI�\RXQJ�������
FRPSHWLWRUV���/HH�HW�DO���������QRWHG�WKDW��$OWKRXJK�LQGLYLGXDOV�KDYH�EHHQ������
REVHUYHG�VSDZQLQJ��UHSURGXFWLRQ�LQ�UHVHUYRLUV�VHHPV�WR�EH�XQVXFFHVVIXO����������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���
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&RWWXV�EHOGLQJL

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV
6LJOHU�DQG�0LOOHU��������FDOOHG�WKLV�WKH�3LXWH�VFXOSLQ��������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ����������������������������������������������������������������
0RQRW\SLF��QR�UDFHV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKLV�VSHFLHV��������������������� ����
���

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������������� ����
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������������� ����
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV�������������������� ����
���������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

9HU\�OLPLWHG�GLVWULEXWLRQ�LQ�8WDK��UHSRUWHG�LQ�WKLV�VWDWH�RQO\�IURP�WKH�ORZHU���
%HDU�5LYHU�GUDLQDJH�������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
/HH�HW�DO���������PDSSHG�QR�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK��6LJOHU�DQG�0LOOHU��������������
KRZHYHU��VWDWHG�WKDW�LW��RFFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�ORZHU�%HDU�5LYHU�GUDLQDJH���
DQG�3DJH�DQG�%XUU��������PDSSHG�LW�LQ�WKH�YLFLQLW\�RI�%HDU�/DNH�LQ�8WDK�

$EXQGDQFH������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�LQ�8WDK�XQNQRZQ��HVWLPDWH�RI�ORZ�DEXQGDQFH�LV�EDVHG�RQO\�RQ�LWV�������
OLPLWHG�GLVWULEXWLRQ�LQ�8WDK����������������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�NQRZQ�RQO\�IURP�WKH�ORZHU�%HDU�5LYHU�GUDLQDJH��SUHVXPDEO\�&DFKH�DQG�RU��
%R[�(OGHU�FRXQWLHV��������������������������������������������������������������

&RXQW\ ����������� 6WDWXV

&DFKH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
%R[�(OGHU��������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*UHDW�%DVLQ������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
&ROXPELD�3ODWHDX�������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK �������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
'HWDLOV�RI�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH�ODFNLQJ��6LPSVRQ�DQG�:DOODFH�
�������VWDWHG���,W�>WKLV�VSHFLHV@�LV�NQRZQ�WR�LQKDELW�ERWK�ODNHV�DQG�VWUHDPV����
ZKHUH�UXEEOH�LV�SUHVHQW��,W�SUHIHUV�FOHDU��FROG�ZDWHU���6LJOHU�DQG�6LJOHU�������
VDLG���7KH�3DLXWH�VFXOSLQ�SUHIHUV�ERWWRP�KDELWDW�RI�UXEEOH�DQG�JUDYHO��DOWKRXJK�
LW�LV�QRW�XQXVXDO�WR�ILQG�LW�OLYLQJ�RQ�RWKHU�VXEVWUDWHV��,WV�W\SLFDO�VWUHDP�����
KDELWDW�LV�URFN\�ULIIOH�VHFWLRQV�ZLWK�FOHDU��FROG�ZDWHU��ZKHUH�LW�LV�DOPRVW�����
DOZD\V�DVVRFLDWHG�ZLWK�WURXW���3DJH�DQG�%XUU��������GHVFULEHG�LWV�KDELWDW�������
�5XEEOH�DQG�JUDYHO�ULIIOHV�RI�FROG�FUHHNV�DQG�VPDOO�WR�PHGLXP�ULYHUV��URFN\�����
VKRUHV�RI�ODNHV���7KHVH�KDELWDW�VWDWHPHQWV��KRZHYHU��ZRXOG�DSSO\�WR�PRVW��������
IUHVKZDWHU�VSHFLHV�RI�VFXOSLQV�LQ�1RUWK�$PHULFD���������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ����������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�ORZHU�%HDU�5LYHU�GUDLQDJH�LV�LQ�DQ�DUHD�RI�KHDY\�DJULFXOWXUDO�DQG�����������
UHVLGHQWLDO�GHYHORSPHQW��WKXV��GHYHORSPHQW�LWVHOI�DV�ZHOO�DV�GHJUDGHG�ZDWHU�����
TXDOLW\�IURP�SROOXWLRQ��DJULFXOWXUDO�UXQ�RII��LQGXVWULDO�HIIOXHQW��DQG�UHVLGHQWLDO�VHZDJH�
PD\�SRVH�VHULRXV�WKUHDWV������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV �����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�WKH�6QDNH�5LYHU�V\VWHP��ZLGHO\�GLVWULEXWHG�LQ�VRXWKHUQ�,GDKR�>6LPSVRQ�
DQG�:DOODFH�����@�DQG�DW�OHDVW�RQH�ORFDOLW\�LQ�H[WUHPH�QRUWKHDVWHUQ�1HYDGD�>/HH�



���

HW�DO������@��DQG�VKRXOG�EH�ORRNHG�IRU�LQ�WKH�5DIW�5LYHU�SDUW�RI�WKDW�V\VWHP����
DQG�SHUKDSV�LQ�*URXVH�&UHHN�DQG�*RRVH�&UHHN�DV�ZHOO��LQ�QRUWKZHVWHUQ�%R[�(OGHU��
&RXQW\��������������������������������������������������������������������������



���



���

87$+�/$.(�6&8/3,1�����������������������

&RWWXV�HFKLQDWXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV ��������������������������������������������������������
)LUVW�GLVWLQJXLVKHG�LQ������EXW�LQFRUUHFWO\�DVVLJQHG�WR�&RWWXV�VHPLVFDEHU��,W���
FRQWLQXHG�WR�EH�OXPSHG�ZLWK�RWKHU�VFXOSLQV�XQGHU�WKH�QDPH�&RWWXV�VHPLVFDEHU�IRU�
PDQ\�\HDUV�E\�YDULRXV�DXWKRUV��H�J���7DQQHU��������6LQFH�&RWWXV�VHPLVFDEHU�LV�D
V\QRQ\P�RI�&RWWXV�EDLUGL��LW�ZDV�JLYHQ�WKH�QHZ�QDPH�&RWWXV�HFKLQDWXV�LQ���������
�%DLOH\�DQG�%RQG����������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ���������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�KDYH�EHHQ�SURSRVHG��L�H���PRQRW\SLF��������������� ��������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������ ��������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������ ��������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� ([WLQFW��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�%/0�SURSHUW\�LQ

8WDK�

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������([WLQFW�������������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*;�������������6WDWH�5DQN����6;���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

([WLQFW��2QO\�VHYHQ�NQRZQ�VSHFLPHQV��FROOHFWHG�LQ�8WDK�/DNH�EHWZHHQ������
DQG�������,W�LV�EHOLHYHG�WKDW�WKH�VSHFLHV�GLG�QRW�VXUYLYH�ORZ�ODNH�OHYHOV�IURP�
�����WR������������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)RUPHUO\�RQH�RFFXUUHQFH���������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������



���

��������������������������������������������������������������������������������
6SHFLHV�LV�QRZ�H[WLQFW��NQRZQ�IURP�RQO\�VHYHQ�VSHFLPHQV�FROOHFWHG�IURP�8WDK�/DNH
EHWZHHQ������DQG�������%DLOH\�DQG�%RQG������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
)RUPHUO\�VWULFWO\�HQGHPLF�WR�8WDK�/DNH��DQG�PRXWK�RI�3URYR�5LYHU���8WDK�&RXQW\��
�6LJOHU�DQG�6LJOHU�������/HH�HW�DO����������������������������������������������

&RXQW\ ����������� 6WDWXV

8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLQFW�

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLQFW�

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK �������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
(YLGHQWO\�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV��QRZ�H[WLQFW��ZDV�QHYHU�GHVFULEHG��$OO����
VHYHQ�NQRZQ�VSHFLPHQV�ZHUH�FROOHFWHG�LQ�8WDK�/DNH��WKUHH�RI�WKHP�DW�WKH�PRXWK�RI
WKH�3URYR�5LYHU��VHH�%DLOH\�DQG�%RQG��������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
([WLQFW�������������������������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%DLOH\�DQG�%RQG��������TXHVWLRQHG�ZKHWKHU�WKLV�VSHFLHV�ZDV�DEOH�WR�VXUYLYH�WKH��
ORZ�OHYHOV�RI�8WDK�/DNH�LQ�WKH�HDUO\�����V�GLVFXVVHG�E\�7DQQHU���������ZKR������
ZURWH���$W�WKLV�ZULWLQJ�-DQ�������SUDFWLFDOO\�DOO�WKH�6XFNHUV�DV�ZHOO�DV�RWKHU��
ILVK�LQ�8WDK�/DNH�KDYH�EHHQ�NLOOHG�E\�WKH�VHYHUH�GURXJKW�RI�WKH�SDVW�IRXU�\HDUV�
����'XULQJ�WKH�ZLQWHU�RI���������WKH�ZDWHU�ZDV�VR�VKDOORZ�WKDW�KXQGUHGV�RI�WRQV�
RI�VXFNHUV�DQG�FDUS�ZHUH�NLOOHG�GXH�WR�IUHH]LQJ�DQG�FURZGLQJ�LQ�WKH�IHZ�GHHS����
KROHV�������������

,QYHQWRU\�1HHGV

6LQFH�WKLV�VSHFLHV�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�H[WLQFW��QRW�KDYLQJ�EHHQ�GHWHFWHG�VLQFH������
WKHUH�LV�OLWWOH�KRSH�WKDW�LQYHQWRU\�HIIRUWV�GLUHFWHG�WRZDUG�LWV�UHGLVFRYHU\�ZRXOG�EH
SURGXFWLYH���������������������������������������������������������������



���

%($5�/$.(�6&8/3,1�����������������������

&RWWXV�H[WHQVXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV ��������������������������������������������������������
7DQQHU��������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�DV�&RWWXV�VHPLVFDEHU��QRZ�FRQVLGHUHG�WR��
EH�D�V\QRQ\P�RI�&RWWXV�EDLUGL��%DLOH\�DQG�%RQG��������FDOOHG�WKLV��PLVLGHQWLILFDWLRQ��������
�����������������������������������������������������
7KH�W\SH�ORFDOLW\�LV��DORQJ�WKH�HDVW�VKRUH�RI�%HDU�/DNH��VRXWK�RI�6RXWK�(GHQ����
'HOWD��5LFK�&R���8WDK���ZKHUH�WKH�KRORW\SH��DQ�DGXOW�IHPDOH��QXPEHU��������LQ���
WKH�FROOHFWLRQ�RI�WKH�8QLYHUVLW\�RI�0LFKLJDQ�0XVHXP�RI�=RRORJ\��DQG�������������
SDUDW\SHV��800=��������������ZHUH�FROOHFWHG����6HSWHPEHU������E\�/��(��3HUU\�DQG
/��%��&URRNVWRQ��%DLOH\�DQG�%RQG������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV ����������������������������������������������������������������
1R�UDFHV�KDYH�EHHQ�SURSRVHG��L�H��PRQRW\SLF���������������������������� �����
��

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������� �����
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������� �����

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH��QRW�NQRZQ WR
RFFXU�RQ�%/0�SURSHUW\� LQ 8W
DK�

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�RQO\�LQ�%HDU�/DNH��5LFK�&RXQW\��8WDK��DQG�%HDU�/DNH�&RXQW\��,GDKR���
ZKHUH�LW�LV�DEXQGDQW������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
*OREDOO\�RQO\�RQH��QDWXUDO��RFFXUUHQFH��YL]��%HDU�/DNH��8WDK�DQG�,GDKR���WR�����
ZKLFK�LW�LV�VWULFWO\�HQGHPLF��$Q�LQWURGXFWLRQ�LQWR�)ODPLQJ�*RUJH�5HVHUYRLU������



���

8WDK�:\RPLQJ��ZDV�DWWHPSWHG��KRZHYHU��LW�LV�XQNQRZQ�ZKHWKHU�WKH�VSHFLHV�KDV�����
EHFRPH�HVWDEOLVKHG�WKHUH��6LJOHU�DQG�6LJOHU�������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$EXQGDQW�LQ�%HDU�/DNH��8WDK�DQG�,GDKR���WKH�RQO\�ORFDOLW\�RI�LWV�RFFXUUHQFH��,W�
LV��WKH�VHFRQG�PRVW�QXPHURXV�>ILVK@�VSHFLHV�LQ�WKH�ODNH���6LJOHU�DQG�6LJOHU�����
�������VXUSDVVHG�WKHUH�LQ�QXPEHUV�RQO\�E\�WKH�%RQQHYLOOH�FLVFR��3URVRSLXP�������
JHPPLIHU���ZKLFK�LV�DOVR�VWULFWO\�HQGHPLF�WR�%HDU�/DNH��������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2QO\�LQ�%HDU�/DNH��5LFK�&RXQW\��8WDK��DQG�%HDU�/DNH�&RXQW\��,GDKR���/HH�HW�DO���
������3DJH�DQG�%XUU��������WKRXJK�DQ�LQWURGXFWLRQ�ZDV�DWWHPSWHG��ZLWK�XQNQRZQ���
VXFFHVV��LQWR�)ODPLQJ�*RUJH�5HVHUYRLU��8WDK�:\RPLQJ��6LJOHU�DQG�6LJOHU����������

&RXQW\ ����������� 6WDWXV

5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� ,QWURGXFHG��SUHVHQFH�SRVVLEOH�����������

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
0F&RQQHOO�HW�DO����������GRFXPHQWLQJ�WKHLU�ILQGLQJV�FRQFHUQLQJ�WKLV�VSHFLHV��DW�
WKDW�WLPH�NQRZQ�RQO\�DV��DQ�XQGHVFULEHG�IRUP�RI�&RWWXV��LQGLJHQRXV�WR�%HDU������
/DNH���ZURWH���)URP�0D\�WKURXJK�2FWREHU��WKH�PDMRULW\�RI�WKH�VFXOSLQV�ZHUH�LQ���
ZDWHU�PRUH�WKDQ����IHHW�GHHS��DQG�D�ODUJH�QXPEHU�ZHUH�WDNHQ�LQ�ZDWHU�����IHHW���
GHHS��7KH�VFXOSLQ�DSSDUHQWO\�VSDZQV�����QHDU�VKRUH�DURXQG�URFNV��$IWHU�VSDZQLQJ�
LW�PLJUDWHV�WR�GHHSHU�ZDWHU�GHVSLWH�WKH�IDFW�WKDW�QR�FRYHU�H[LVWV�LQ�WKH�GHHSHU�
DUHDV���'HVFULELQJ�ERWWRP�W\SHV�RI�%HDU�/DNH�WKH\�UHSRUWHG���)URP�WKH�VKRUH�WR�D
GHSWK�RI�DERXW����IHHW�WKH�ERWWRP�LV�VDQG�H[FHSW�IRU�WKH�URFN\�DUHDV�SUHYLRXVO\�
PHQWLRQHG�>DW�WKH�VKRUHOLQH@��7KLV�VDQG�LV�JUDGXDOO\�UHSODFHG�E\�VLOW�DQG�PDUO��
EHORZ�DERXW����IHHW��WKH�ERWWRP�PDWHULDO�LV�D�ILQH�JUD\�VLOW�PDUO�WKDW�LV�������
SHUFHQW�&D&2��>FDOFLXP�FDUERQDWH@�����������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�EHOLHYHG�WR�EH�VWDEOH������������������������������������������������



���

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%HDU�/DNH�LV�KHDYLO\�XWLOL]HG�IRU�UHFUHDWLRQDO�SXUSRVHV��ZLWK�FRQVLGHUDEOH�DQG��
LQFUHDVLQJ�GHYHORSPHQW�DORQJ�LWV�VKRUHV��$�GLYHUVH�PROOXVFDQ�IDXQD�IRUPHUO\�ZDV�
SUHVHQW�LQ�WKH�ODNH�EXW�KDV�P\VWHULRXVO\�GLVDSSHDUHG��1XPHURXV�H[RWLF�VSHFLHV�RI
VSRUW�ILVKHV�KDYH�EHHQ�LQWURGXFHG�DQG�EHFRPH�HVWDEOLVKHG�LQ�WKH�ODNH��DQG�PDQ\��
RI�WKHVH��HVSHFLDOO\�WKH�VHYHUDO�VSHFLHV�RI�WURXWV��IHHG�KHDYLO\�RQ�WKH�HQGHPLF�
VFXOSLQ�������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�UHODWLYHO\�FRPSOHWH�



���



���

$PSKLELDQV



���



���

:(67(51�72$'����������������������������
%XIR�ERUHDV

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�VXEVSHFLHV�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�WKH�W\SH�RU�QRPLQDWH�UDFH��%XIR�ERUHDV����
ERUHDV��������������������������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������� ��������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������� ��������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
KDELWDW������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

*UHDWO\�UHGXFHG�DEXQGDQFH�DQG�GLVWULEXWLRQ�LQ�8WDK�DQG�HOVHZKHUH��PDQ\����������
SRSXODWLRQV�KDYLQJ�GLVDSSHDUHG�IURP�DUHDV�RI�NQRZQ�KLVWRULFDO�RFFXUUHQFH�LQ�����
8WDK��FDXVHV�IRU�GHFOLQH�QRW�FOHDUO\�XQGHUVWRRG�EXW�WKRXJKW�WR�LQFOXGH�LQFUHDVHG
XOWUDYLROHW�UDGLDWLRQ�UHVXOWLQJ�IURP�GHSOHWLRQ�RI�WKH�R]RQH�OD\HU�RI�WKH��������
DWPRVSKHUH��ZDWHU�SROOXWLRQ��SHUKDSV�IURP�DFLG�SUHFLSLWDWLRQ���KDELWDW����������
GHJUDGDWLRQ�DQG�ORVV��DQG�GLVHDVH�����������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
5RVV�HW�DO���������PDSSHG����ORFDOLWLHV�ZKHUH�WDGSROHV�RU�DGXOWV�ZHUH�IRXQG�����
VLQFH�������DOWKRXJK���RI�WKHVH�ORFDOLWLHV�UHSUHVHQWHG��7DGSROHV�SUHVHQW��������
�����������QRW�SUHVHQW����������������������������������������������������������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KRXJK�7DQQHU��������DQG�RWKHUV��VHH�5RVV�HW�DO��������UHSRUWHG�WKLV�VSHFLHV�WR�
EH�FRPPRQ�LQ�FHQWUDO�DQG�QRUWKHUQ�8WDK��WKH�UHFHQW�ZRUN�RI�5RVV�HW�DO�����������
VXJJHVWV�D�GUDVWLF�GHFOLQH�LQ�8WDK����������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�IURP�DUHDV�RI�KLJK�HOHYDWLRQ��PDLQO\�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV�DQG�FHQWUDO����
8WDK�+LJK�3ODWHDXV��IURP�5LFK�DQG�'DJJHWW�FRXQWLHV�LQ�WKH�QRUWKHDVW�WR�:DVKLQJWRQ�DQG
.DQH�FRXQWLHV�LQ�WKH�VRXWKZHVW��DOVR�D�IHZ�KLJK�DUHDV�QHDU�WKH�1HYDGD�ERUGHU����
�0LOODUG�DQG�%R[�(OGHU�FRXQWLHV�������������������������������������������������

&RXQW\ ����������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 8QNQRZQ���������������������������������
*UDQG������������� 8QNQRZQ���������������������������������
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH� ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 8QNQRZQ���������������������������������
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
3LXWH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ�����������������������6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK�������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
7DQQHU��������ZURWH�WKDW�LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV��LQ�WKH�FDQ\RQV�DQG�PRXQWDLQV��DV�ZHOO
DV�LQ��JDUGHQV�DQG�ILHOGV��ZKHUH�WKH\�PD\�EH�IRXQG�GXULQJ�WKH�GD\�XQGHU�ERDUGV��URFNV�
GHEULV��DQG�LQ�GDUN�SODFHV����

6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV��>V@SULQJ�IHG
VHHSV�DQG�VPDOO�FUHHNV�ZLWK�SHUPDQHQW�IORZ����>P@DUVKHV��ZHWODQGV��VZDPS\�ULYHU�ERWWRPV�RU
ODNH�DQG�UHVHUYRLU�VKRUHOLQHV�ZKHUH�URRWHG�DTXDWLF�SODQWV�RFFXU����>L@QWHUPLWWHQW�RU�WHPSRUDU\
SODLQV�VWUHDPV��PRXQWDLQ�WULEXWDULHV��UDLQ�SRROV��PDUVKHV��SRQGV��VWRFN�WDQNV�RU�SRQGV�DQG
LUULJDWLRQ�GLWFKHV���ULSDULDQ�KDELWDWV���>S@HUPDQHQW�PRXQWDLQ�VWUHDPV�RU�ULYHUV�ZLWK�VWHHS
JUDGLHQWV�������DQG��>S@HUPDQHQW�VWUHDPV�RU�ULYHUV�LQ�EURDG�YDOOH\V�DQG�SODLQV�ZLWK�ORZ
JUDGLHQW������DQG��QRQEUHHGLQJ��KDELWDWV�DV�DGGLWLRQDOO\�LQFOXGLQJ�VDJHEUXVK��UDEELWEUXVK���

5RVV�HW�DO����������ZULWLQJ�DERXW�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��GHFODUHG���:H�EHOLHYH�WKDW�%��ERUHDV
RFFXSLHV�PRQWDQH�KDELWDWV�DQG�VRPHWLPHV�YDOOH\�ZHWODQGV�DGMRLQLQJ�PRQWDQH�KDELWDW�EXW
GRHV�QRW�XVH�YDOOH\�KDELWDWV�GLVWDQW�IURP�PRXQWDLQV���������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$EVHQW�IURP�PDQ\�IRUPHU�ORFDWLRQV�LQ�UHFHQW�\HDUV��DQG�UHFHQW�VXUYH\V��5RVV�HW��
DO��������LQGLFDWH�D�PDUNHG�GHFOLQH���������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
)LWV�WKH�SDWWHUQ�RI�FRQWLQXLQJ�UDSLG�SRSXODWLRQ�GHFOLQH�REVHUYHG�LQ�PDQ\��������
DPSKLELDQ�VSHFLHV��HVSHFLDOO\�LQ�ZHVWHUQ�1RUWK�$PHULFD��FDXVHV�RI�VXFK�GHFOLQHV�
DUH�QRW�FOHDUO\�XQGHUVWRRG�EXW�PD\�LQFOXGH�LQFUHDVHG�XOWUDYLROHW�UDGLDWLRQ������
UHVXOWLQJ�IURP�GHSOHWLRQ�RI�WKH�R]RQH�OD\HU�RI�WKH�DWPRVSKHUH��ZDWHU�SROOXWLRQ��
SHUKDSV�UHODWHG�WR�DFLG�SUHFLSLWDWLRQ��KDELWDW�GHJUDGDWLRQ�DQG�ORVV��DQG��������
GLVHDVH�������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

6287+:(67(51�72$'�����������������������
%XIR�PLFURVFDSKXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV
7DQQHU��������GLVFXVVHG�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�XVLQJ�WKH�QDPH�%XIR�FRPSDFWLOLV�� �

%XIR�VSHFLRVXV���ZKLFK�LW�UHVHPEOHV���������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KH�VXEVSHFLHV�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�WKH�W\SH�

�RU�QRPLQDWH��UDFH��%XIR�PLFURVFDSKXV�PLFURVFDSKXV������������������ ����������
�������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������� ����

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������� ����

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
KDELWDW������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�KDV�D�OLPLWHG�DQG�GLVFRQWLQXRXV�GLVWULEXWLRQ��LW�UHDFKHV�WKH�������
QRUWKHUQ�OLPLW�RI�LWV�UDQJH�LQ�H[WUHPH�VRXWKHUQ�8WDK��7KRXJK�ORFDOO\�FRPPRQ�LQ��
8WDK��LW�LV�UHVWULFWHG�WR�WKH�VRXWKZHVWHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH��LQ�:DVKLQJWRQ�DQG�
.DQH�FRXQWLHV�������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�������RFFXUUHQFHV��3ULFH�DQG�6XOOLYDQ��������PDSSHG�VL[�ORFDOLWLHV�LQ��
8WDK����������������������������������������������������������������������������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
/RFDOO\�FRPPRQ��VHH�7DQQHU�������DV��%XIR�FRPSDFWLOLV���������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
([WUHPH�VRXWKHUQ�8WDK��SDUWLFXODUO\�WKH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU��3ULFH�DQG�6XOOLYDQ�
�������PDSSHG�LWV�GLVWULEXWLRQ�WR�LQFOXGH�PXFK�RI�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�DQG
WKH�VRXWKZHVWHUQ�SDUW�RI�.DQH�&RXQW\��6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������LQGLFDWHG�LWV���
SUHVHQFH�LQ�VRXWK�FHQWUDO�DQG��WR�VRPH�H[WHQW��HYHQ�VRXWKHDVWHUQ�8WDK��LQ�������
:DVKLQJWRQ��.DQH��DQG�VRXWKZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV����������������������������

&RXQW\ ���������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ��������������� 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK�������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG�WKH�EUHHGLQJ�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��
DV�DTXDWLF�KDELWDWV�DQG�ULSDULDQ�KDELWDWV��DQG�WKH�QRQEUHHGLQJ�KDELWDWV�DV������
DGGLWLRQDOO\�LQFOXGLQJ��>L@QWHUPLWWHQW�RU�WHPSRUDU\�SODLQV�VWUHDPV��PRXQWDLQ����
WULEXWDULHV��UDLQ�SRROV��PDUVKHV��SRQGV��VWRFN�WDQNV�DQG�SRQGV�RU�LUULJDWLRQ����
GLWFKHV����>V@SULQJ�IHG�VHHSV�DQG�VPDOO�FUHHNV�ZLWK�SHUPDQHQW�IORZ����RSHQ�ZDWHU
]RQHV�RU�SHUPDQHQW�ODNHV��UHVHUYRLUV�RU�SRQGV����>P@DUVKHV��ZHWODQGV��VZDPS\�����
ULYHU�ERWWRPV�RU�ODNH�DQG�UHVHUYRLU�VKRUHOLQHV�ZKHUH�URRWHG�DTXDWLF�SODQWV������
RFFXU���DQG��>S@HUPDQHQW�VWUHDPV�RU�ULYHUV�LQ�EURDG�YDOOH\V�DQG�SODLQV�ZLWK�ORZ�
JUDGLHQW�DQG�VLOW��VDQG�RU�JUDYHO�ERWWRPV���������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������



���

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQFOXGH�KDELWDW�ORVV�DQG�K\EULGL]DWLRQ�ZLWK�RWKHU�WRDGV��H�J������������
:RRGKRXVH
V�WRDG��%XIR�ZRRGKRXVLL�����������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�SUHVHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�HDVWHUQ�.DQH�DQG�VRXWKZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV�
DV�LQGLFDWHG�E\�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ���������VKRXOG�EH�YHULILHG�



���
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3$&,),&�&+2586�)52*���������������������
3VHXGDFULV�UHJLOOD

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV�����������������������������������������������������������������������������������
/LWHUDWXUH�FRQFHUQLQJ�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��H�J���7DQQHU�������6FKZLQQ�DQG������
0LQGHQ�������UHIHUV�WR�LW�DV�+\OD�UHJLOOD��WKH�3DFLILF�WUHH�WRDG�RU�3DFLILF�WUHH�IURJ��E\�ZKLFK

QDPHV�LW�ZDV�IRUPHUO\�NQRZQ��������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KLV�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF��L�H���KDV�QR�VXEVSHFLHV���������������������� �������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������ �����

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������ �����

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW�����

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK�EDVHG�RQ�YHU\�IHZ�VSHFLPHQV�IURP�H[WUHPHO\�OLPLWHG�DUHDV�RI�������
VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�DQG�QRUWKHUQ�%R[�(OGHU�&RXQW\��LW�LV�TXHVWLRQDEOH����
ZKHWKHU�WKH�VSHFLHV�LV�H[WDQW�LQ�:HEHU�&RXQW\��IURP�ZKLFK�WKHUH�LV�D�YHU\�ROG���
UHFRUG��������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$ERXW���RFFXUUHQFHV�EHOLHYHG�WR�EH�SRVVLEO\�H[WDQW����RFFXUUHQFH�WKRXJKW�OLNHO\�
WR�EH�H[WLUSDWHG��7DQQHU��������PHQWLRQHG�WZR�RU�WKUHH�ORFDOLWLHV�LQ�%R[�(OGHU��
&RXQW\�DQG�RQH�ORFDOLW\�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\������������������������������������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
([FHHGLQJO\�IHZ�LQGLYLGXDOV�KDYH�EHHQ�IRXQG�LQ�8WDK��7DQQHU��������FRPPHQWHG���,
DP�XQDEOH�WR�XQGHUVWDQG�ZK\�WKLV�VSHFLHV�LV�VR�VFDUVH�>VLF@�LQ�8WDK�������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK�RQO\�IURP�:DVKLQJWRQ��%R[�(OGHU��DQG�:HEHU�FRXQWLHV��2FFXUUHQFH�LQ

:HEHU�&RXQW\�LV�KLVWRULFDO��SUREDEO\�QR�ORQJHU�H[WDQW�WKHUH���������������������

&RXQW\ 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK�������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�EHVW�DFFRXQW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�WKDW�RI�7DQQHU���������ZKR�ZURWH���3UDFWLFDOO\
QRWKLQJ�LV�NQRZQ�DERXW�WKH�KDELWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK���7DQQHU
V��������QH[W�VWDWHPHQW�LV
HQLJPDWLF���7KH�WKUHH�VSHFLPHQV�LQ�WKH�>%ULJKDP�<RXQJ�8QLYHUVLW\�YHUWHEUDWH@�FROOHFWLRQ�ZHUH
WDNHQ�E\�WKH�ZULWHU�LQ�DUHDV�IDU�UHPRYHG�IURP�ZKHUH�WKH\�PD\�EH�REVHUYHG��
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�XQLTXH�LQ�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ
V��������8WDK��ODWLORQJ��VWXG\�LQ�EHLQJ�WKH�RQO\
VSHFLHV�LQFOXGHG�LQ�WKHLU�ZRUN�IRU�ZKLFK�WKH\�VKRZHG�QR��ODWLORQJ��RFFXUUHQFHV�DQG�OLVWHG�QR
KDELWDWV��XQGHU��+DELWDW��IRU�WKLV�VSHFLHV��WKH\�VWDWHG��1R�5HFRUG������������������������������������������������
���������
(OVHZKHUH�ZLWKLQ�LWV�UDQJH�WKLV�VSHFLHV�RFFXSLHV�D�ZLGH�YDULHW\�RI�KDELWDWV��VHH��IRU�H[DPSOH�
6WHEELQV�����������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3HUKDSV�GHFOLQLQJ��LW�LV�GRXEWIXO�WKDW�WKLV�VSHFLHV�VWLOO�RFFXUV�LQ�:HEHU�&RXQW\��������������������������
���
��������������������������������������������



���

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�XQNQRZQ�����������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�LQ�%R[�(OGHU�DQG�:DVKLQJWRQ�FRXQWLHV�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�ZKHWKHU�WKLV�VSHFLHV�LV
H[WDQW�LQ�8WDK�



���
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5(/,&7�/(23$5'�)52*���������������������
5DQD�RQFD

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV����������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�WUHDWHG�E\�VRPH�DV�D�UDFH�RI�5DQD�SLSLHQV��H�J���:ULJKW�DQG
:ULJKW��������DQG�YDULRXV�UHFHQW�DXWKRUV�KDYH�FRQVLGHUHG�5DQD�ILVKHUL��WKH�/DV�9HJDV
OHRSDUG�IURJ�RU�9HJDV�9DOOH\�OHRSDUG�IURJ��WR�EH�HLWKHU�D�MXQLRU�V\QRQ\P�RI�5DQD�RQFD
�H�J���3ODW]�������-HQQLQJV�������RU�D�UDFH�RI�5DQD�RQFD��H�J���6WHEELQV��������5HFHQW
PW'1$�HYLGHQFH�VXJJHVWV�WKDW�WKLV�VSHFLHV�DQG�5DQD�\DYDSDLHQVLV�DUH�YHU\�FORVHO\
UHODWHG�DQG�FRXOG�HYHQ�EH�V\QRQ\PV��KRZHYHU��PRUSKRORJLFDOO\�WKH\�DSSHDU�WR�EH
GLVWLQFW�VSHFLHV��-HQQLQJV�HW�DO����������&RQFOXVLYH�DQDO\VHV�RI�WKH�V\VWHPDWLFV�RI�WKH
OHRSDUG�IURJ�FRPSOH[�KDYH�QRW�EHHQ�FRPSOHWHG�
���������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�ZDV�ILUVW�GLVFRYHUHG�LQ�8WDK��LQ�������WKH�W\SH�ORFDOLW\�KDYLQJ�EHHQ
GHVLJQDWHG�E\�&RSH��������DV�VLPSO\��8WDK���WKH�W\SH�VSHFLPHQ��DQ�DGXOW�IHPDOH�
QXPEHU�������LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�1DWLRQDO�0XVHXP��ZDV�FROOHFWHG�E\�+���&��<DUURZ�
7DQQHU�ODWHU��������UHVWULFWHG�WKH�W\SH�ORFDOLW\�WR��VRPHZKHUH�DORQJ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�LQ
:DVKLQJWRQ�&RXQW\�������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV���������������������������������������������������������������������������������������������������
&RQVLGHUHG�WR�EH�PRQRW\SLF��QR�VXEVSHFLHV�DUH�FXUUHQWO\�UHFRJQL]HG��6WHEELQV��������
KRZHYHU��WHQWDWLYHO\�WUHDWHG�WKH�H[WLQFW�5DQD�ILVKHUL�DV�D�VXEVSHFLHV�RI�5DQD�RQFD��E\
LPSOLFDWLRQ��XQGHU�VXFK�DQ�DUUDQJHPHQW��WKHUH�ZRXOG�WKHQ�EH�D�W\SH�RU�QRPLQDWH�UDFH���5DQD
RQFD�RQFD���ZKLFK�ZRXOG�EH�WKH�VXEVSHFLHV�WKDW�RFFXUUHG�LQ�8WDK��7KLV�DUUDQJHPHQW�KDV�QRW
EHHQ�IROORZHG�E\�RWKHUV��DOWKRXJK�VRPH��LQFOXGLQJ��DSSDUHQWO\��&ROOLQV�������KDYH�FRQVLGHUHG
5DQD�ILVKHUL�WR�EH�D��V\QRQ\P�RI�5DQD�RQFD��ZLWKRXW�UDFHV���������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������������� �������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������������� �������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� ([WLQFW

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������([WLQFW������������������������� ��������������
��

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6+���������



���

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

)RUPHUO\�RFFXUUHG�DORQJ�RU�QHDU�WKH�9LUJLQ�5LYHU�DW�6W��*HRUJH��:DVKLQJWRQ������
&RXQW\��WKH�ODVW�NQRZQ�8WDK�VSHFLPHQV�KDYLQJ�EHHQ�FROOHFWHG�LQ�������7KH�
VSHFLHV�KDG�EHHQ�EHOLHYHG�WR�EH�H[WLQFW�EXW�ZDV�UHGLVFRYHUHG�LQ�1HYDGD�LQ�������
+DELWDW�ORVV��GLYHUVLRQV��GHZDWHULQJ��HWF����K\EULGL]DWLRQ�ZLWK�LQWURGXFHG�VSHFLHV�RI�
OHRSDUG�IURJV��SUHGDWLRQ�E\�H[RWLF�EXOOIURJV��H[RWLF�ILVKHV��DQG�SUREDEO\�H[RWLF�WXUWOHV��
DQG�FRPSHWLWLRQ�ZLWK�H[RWLF�IURJV�DOO�OLNHO\�FRQWULEXWHG�WR�H[WLUSDWLRQ�RI�WKH�VSHFLHV�IURP�
8WDK�

�������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH WR WKUHH KLVWRULFDO RFFXUUHQFHV �-HQQLQJV ������ EXW QRQH VLQFH ����� �����

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UHVXPHG�WR�EH�H[WLUSDWHG��ODVW�NQRZQ�LQ�8WDK�LQ�������3ODW]��������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+LVWRULFDOO\�RFFXUUHG�LQ�DTXDWLF�DVVRFLDWLRQV��VSULQJV��VHHSV��DQG�VWUHDPV������
EHORZ������IW�HOHYDWLRQ��DORQJ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�DW�6W��*HRUJH��:DVKLQJWRQ�&RXQW\
�7DQQHU�������3ODW]�������-HQQLQJV�HW�DO����������������������������������������

&RXQW\ 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK�������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
7DQQHU��������UHSRUWHG�WKH�FDSWXUH�RI�WZR�LQGLYLGXDOV��LQ�D�VPDOO�VWUHDP��������
7DQQHU��������FRPPHQWHG���9HU\�OLWWOH�LV�NQRZQ�DERXW�WKH�KDELWV�RI�WKLV�VSHFLHV�
7KH�WZR�VSHFLPHQV�UHSRUWHG�KHUH�>VDPH�DV�WKRVH�UHSRUWHG�E\�7DQQHU�������@�ZHUH��
WDNHQ�����RQ�D�VPDOO�VWUHDP��������$OWKRXJK�3ODW]��������FRQVLGHUHG�5DQD�ILVKHUL��WKH�/DV�9HJDV
OHRSDUG�IURJ�RU�9HJDV�9DOOH\�OHRSDUG�IURJ��WR�EH�D�V\QRQ\P�RI�5DQD�RQFD��DQG�WKXV�GLVFXVVHG
WKHP�WRJHWKHU��KH�RSLQHG�WKDW��>FOLPDWLF@�FRQGLWLRQV�>LQ�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��ZKHUH����
5DQD�RQFD�RFFXUUHG��DQG�LQ�VRXWKHUQ�1HYDGD��ZKHUH�5DQD�ILVKHUL�RFFXUUHG@�UHVWULFW�WKH
H[LVWHQFH�RI�OHRSDUG�IURJV�SDUWLFXODUO\�WR�VSULQJV��DQG�VRPH�VWUHDP�SRROV��ZLWK�DGHTXDWH
YHJHWDWLRQ��ZKLFK�DPHOLRUDWHV�WKH�HIIHFWV�RI�KDUVK�VXQ��DQG�GU\�KHDW���+H�DOVR�EHOLHYHG�
�3HUPDQHQW�ZDWHU�VLWHV�VXLWDEOH�IRU�RQFD�>DQG�ILVKHUL@�DUH�FKLHIO\�FROG�VSULQJV�DQG�VWUHDP�SRROV



���

GHHS�HQRXJK�����WR����LQFKHV��WR�SHUPLW�HVFDSH�IURP�SUHGDWRUV��$OWKRXJK�HJJ�PDVVHV�DUH
XQNQRZQ��LW�LV�OLNHO\�WKDW�EDFNZDWHUV�ZHUH�UHTXLUHG�IRU�EUHHGLQJ�DQG�VXEVHTXHQW�HDUO\
GHYHORSPHQWDO�VWDJHV���3ODW]��������DOVR�QRWHG�WKDW�DOO�KLVWRULFDO�ORFDOLWLHV�IRU�WKLV�VSHFLHV
�DV�ZHOO�DV�5DQD�ILVKHUL��ZHUH�DW�HOHYDWLRQV�ORZHU�WKDQ�������IW��DQG�WKDW�5DQD�SLSLHQV
RFFXUUHG�LQ�WKH�VDPH�UHJLRQ�DW�HOHYDWLRQV�KLJKHU�WKDQ�WKLV��7KH�8WDK�ORFDOLW\�ODVW�NQRZQ�WR
KDYH�EHHQ�LQKDELWHG�E\�5DQD�RQFD��%HUU\�6SULQJV��KDV�EHHQ�GHVFULEHG�E\�3ODW]����������7KH
RULJLQDO�SRQG�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�VSULQJ�PHDVXUHG����WR����IHHW�LQ�GLDPHWHU�DQG���WR���IHHW
GHHS��/DUJH�WUHHV�DQG�D�KDOI�DFUH�RI�SODQW�FRYHU�H[LVW�LPPHGLDWHO\�WR�WKH�ZHVW�RI�WKH�VSULQJ�
>5HSRUWHGO\@����WKH�VSULQJ�ZDV�TXLWH�OXVK�DQG�LQFOXGHG�ZDWHUFUHVV�DQG�HPHUJHQW�DTXDWLF
YHJHWDWLRQ�DV�ODWH�DV�WKH�HDUO\�����
V��
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHH�H[WDQW�SRSXODWLRQV�RI�5DQD�RQFD�GLVFRYHUHG�LQ�1HYDGD�LQ������DORQJ�WKH�2YHUWRQ�$UP
RI�/DNH�0HDG�DOO�ZHUH�DW�VSULQJV��IHHGLQJ�SRROV�DQG�FUHHNV���DW�OHDVW�VRPH�RI�WKHP�ZLWK�YHU\
GHQVH�HPHUJHQW�YHJHWDWLRQ�VXFK�DV�6FLUSXV�VS���EXOUXVKHV���-HQQLQJV�HW�DO��������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
%HKOHU�DQG�.LQJ���������WUHDWLQJ�5��RQFD�DV�GLVWLQFW�IURP�5��ILVKHUL��VXPPDUL]HG�WKH�KDELWDW�RI
RQFD�DV��>V@SULQJ�VHHSV�DQG�VWDQGV�RI�EXOUXVK�DORQJ�WKH�HGJHV�RI�PDUVKHV�DQG�SRROV����������������
����������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�WKHUH�LV�QR�HYLGHQFH�WR�VXJJHVW�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV�H[WDQW�LQ�8WDK��LW
ZDV�UHFHQWO\�UHGLVFRYHUHG�LQ�1HYDGD��2I�WKH�WKUHH�SRSXODWLRQV�WKDW�ZHUH�IRXQG�LQ
1HYDGD��WZR�DSSHDUHG�WR�EH�UHODWLYHO\�VWDEOH�EXW�RQH�GHFOLQHG�GUDPDWLFDOO\�RYHU�
D�IRXU�\HDU�SHULRG��-HQQLQJV�HW�DO����������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'HZDWHULQJ�RI�WKH�9LUJLQ�5LYHU�DQG�DVVRFLDWHG�DTXDWLF�KDELWDWV��VSULQJV���IORZ��
DOWHUDWLRQV��GLYHUVLRQV���DQG�LQWURGXFWLRQV�RI�H[RWLF�UDQLG�IURJV��ILVKHV��DQG��
SHUKDSV�WXUWOHV�PD\�KDYH�FRQWULEXWHG�WR�WKH�H[WLUSDWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�
WKURXJK�KDELWDW�ORVV��K\EULGL]DWLRQ��FRPSHWLWLRQ��DQG�SUHGDWLRQ�����������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�VXUSULVLQJ�UHGLVFRYHU\�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�1HYDGD�LQ�������-HQQLQJV�HW�DO����
������PDNHV�UHQHZHG�HIIRUWV�WR�ILQG�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK�VHHP�ZRUWKZKLOH���������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,Q�WKH�VHULHV�RI����OHRSDUG�IURJ�VSHFLPHQV�FROOHFWHG����$SULO������DW�%HUU\�����
6SULQJV�FRQWDLQLQJ�WKH�ODVW�NQRZQ�H[DPSOHV�RI�5��RQFD�IURP�8WDK����DUH�5��RQFD��
��LV�5��SLSLHQV��DQG���DUH�K\EULGV�UHSUHVHQWLQJ�D�PL[�RI�WKUHH�VSHFLHV��5��RQFD�
5��\DYDSDLHQVLV��DQG�5��SLSLHQV���3ODW]�����������������������������������������



���



���

&2/80%,$�63277('�)52*���������������������������
5DQD�OXWHLYHQWULV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV
7KLV�VSHFLHV�ZDV�IRUPHUO\�FRQVLGHUHG�WR�EH�FRQVSHFLILF�ZLWK�5DQD�SUHWLRVD��WKH�VSRWWHG
IURJ��VHH��IRU�H[DPSOH��%HKOHU�DQG�.LQJ�������6WHEELQV�������&ROOLQV���������*UHHQ

�������WKRXJKW�WKDW�WKH�VSHFLHV�5DQD�SUHWLRVD�PLJKW�UHSUHVHQW�WZR�RU�PRUH�FU\SWLF
VSHFLHV���5HFHQWO\�*UHHQ�HW�DO����������EDVHG�RQ�DOOR]\PLF�DQG�PRUSKRPHWULF
DVVHVVPHQWV�RI�SRSXODWLRQV�WKURXJKRXW�WKH�UDQJH�RI�ZKDW�ZDV�IRUPHUO\�FRQVLGHUHG
5DQD�SUHWLRVD��VSOLW�5DQD�SUHWLRVD�LQWR�WZR�VSHFLHV�DQG�DVVLJQHG�DOO�SRSXODWLRQV�LQ�8WDK
WR�WKH�VSHFLHV�5DQD�OXWHLYHQWULV��WKH�&ROXPELD�VSRWWHG�IURJ���*UHHQ�HW�DO���������
KRZHYHU��QRWHG�WKDW�¦>W@KHWD[RQRP\�RI�5��OXWHLYHQWULV�PD\�UHTXLUH�IXUWKHU�UHVROXWLRQ§�DQG
¦���PD\�EH�D�VLQJOH�VSHFLHV��ZLWK�SHUKDSV�WKUHH�VXEVSHFLHV��RU�WKHUH�PD\�EH�VHYHUDO
ZHDNO\�GLIIHUHQWLDWHG�>L�H���FU\SWLF@�VSHFLHV�§

6WDWH�6XEVSHFLHV
*UHHQ�HW�DO����������LQ�HOHYDWLQJ�5DQD�OXWHLYHQWULV�WR�VSHFLILF�VWDWXV��QRWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV
PD\�DFWXDOO\�UHSUHVHQW�D�FRPSOH[�RI�FU\SWLF�VSHFLHV�RU�VXEVSHFLHV���7KH\�ZURWH��¦7KHUH�DUH
IRXU�IRUPV�>RI�5DQD�OXWHLYHQWULV@��ZKRVH�ERXQGULHV�KDYH�QRW�EHHQ�GHOLQHDWHG�FOHDUO\�§��7ZR�RI
WKHVH�IRXU�¦IRUPV§�DUH�NQRZQ�WR�RFFXU�LQ�8WDK��¦7KH�¨%RQQHYLOOH�VSRWWHG�IURJ©�IURP�WKH�6QDNH
DQG�7XOH�9DOOH\V�LQ�8WDK�DQG�WKH�¨3URYR�5LYHU�VSRWWHG�IURJ©�>IRXQG�DORQJ�WKH�:DVDWFK�)URQW@
DSSHDU�WR�EH�H[WUHPHO\�OLPLWHG�LQ�GLVWULEXWLRQ�DQG�DUH�SUREDEO\�WKH�PRVW�WKUHDWHQHG�IRUPV�RI�5�
OXWHLYHQWULV�§��7KH�IRUPHU�VHHPLQJO\�LV�NQRZQ�RQO\�IURP�8WDK��DQG�WKH�ODWWHU�UDQJHV��DW�OHDVW
K\SRWKHFWLFDOO\��IURP�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV�RI�8WDK�EDUHO\�LQWR WKH
VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�:\RPLQJ��VHH�*UHHQ�HW�DO��������)LJXUH �����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�VWDWXV������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�VWDWXV��������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� &RQVHUYDWLRQ�6SHFLHV��VSHFLDO�PJPW��XQGHU�
&RQVHUYDWLRQ�$JUHHPHQW����������������������������

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������&RQVHUYDWLRQ�6SHFLHV��VSHFLDO�PJPW��XQGHU�
&RQVHUYDWLRQ�$JUHHPHQW����������������������������



���

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�*������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

5HVWULFWHG�WR�WKUHH�GLVMXQFW�DUHDV�LQ�WKH�:HVW�'HVHUW��'HHS�&UHHN�5DQJH��6QDNH��
9DOOH\��7XOH�9DOOH\��DQG�WR�GLVFRQWLQXRXV�SRUWLRQV�RI�WKH�:DVDWFK�)URQW��6XPPLW�
&RXQW\�WR�6DQSHWH�&RXQW\���WKRXJK�WKH�:HVW�'HVHUW�SRSXODWLRQ�DSSHDUV�WR�EH�
UHODWLYHO\�VWDEOH��WKH�:DVDWFK�)URQW�SRSXODWLRQ�KDV�VXIIHUHG�GUDVWLF�UHFHQW�����
UHGXFWLRQ�LQ�ERWK�DEXQGDQFH�DQG�GLVWULEXWLRQ�DV�D�UHVXOW�RI�IUDJPHQWDWLRQ�DQG���
GHVWUXFWLRQ�RI�KDELWDW��GHZDWHULQJ��OLYHVWRFN��FKHPLFDO�DSSOLFDWLRQV��DQG�LQWURGXFHG�
SUHGDWRUV�DQG�FRPSHWLWRUV��WURXWV��PRVTXLWRILVK��EXOOIURJV�����������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�DW�OHDVW����RFFXUUHQFHV�LQ�WKH�:HVW�'HVHUW�DQG�DW�OHDVW���DORQJ�WKH����
:DVDWFK�)URQW�������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)RUPHUO\��&RPPRQ�DORQJ�WKH�VWUHDPV�RI�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV���7DQQHU�������EXW��
QRZ�PXFK�UHGXFHG�LQ�DEXQGDQFH��5RVV�HW�DO���������)XUWKHU���2I����VLWHV�ZLWK����
NQRZQ�KLVWRULF�>VLF@�FROOHFWLRQV�RI�VSRWWHG�IURJV�DORQJ�WKH�:DVDWFK�)URQW���RQO\
�������ZHUH�RFFXSLHG�LQ��������5RVV�HW�DO���������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ���FRXQWLHV�LQ�WKH�:HVW�'HVHUW��7RRHOH�&RXQW\��YLFLQLW\�RI�,EDSDK��'HHS
&UHHN�5DQJH���-XDE�DQG�0LOODUG�FRXQWLHV��6QDNH�9DOOH\���0LOODUG�&RXQW\��7XOH����
9DOOH\���5RVV�HW�DO���������2FFXUV�LQ���RU���FRXQWLHV�DORQJ�WKH�:DVDWFK�)URQW���
:DVDWFK�&RXQW\��8WDK�&RXQW\��-XDE�&RXQW\��6DQSHWH�&RXQW\��DQG�SRVVLEO\�VWLOO����
6XPPLW�&RXQW\��)RUPHUO\�DOVR�RFFXUUHG�LQ�6DOW�/DNH�&RXQW\�RQ�WKH�:DVDWFK�)URQW��
0D\�KDYH�RFFXUUHG�KLVWRULFDOO\�LQ�0RUJDQ�&RXQW\���������������������������������

&RXQW\ ���������� 6WDWXV

-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ����������������� 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK

7DQQHU���������ZKR�NQHZ�RQO\�RI�WKH�:DVDWFK�SRSXODWLRQ�LQ�8WDK��FRPPHQWHG���,Q�8WDK
ZH�KDYH�QR�UHFRUG�RI�WKLV�VSHFLHV�KDYLQJ�EHHQ�WDNHQ�DERYH�������IHHW��,W�LV�DOZD\V
IRXQG�QHDU�VSULQJV��VPDOO�VWUHDPV��DQG�VZDPSV����������������������������

0RUULV�DQG�7DQQHU���������ZKR�VWXGLHG�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��6DQSHWH��DQG�-XDE
FRXQWLHV��UHSRUWHG��VHYHUDO�IHDWXUHV�ZKLFK�>WKHLU�VWXG\�DUHDV@�KDYH�LQ�FRPPRQ����(DFK
REVHUYHG�VLWH�>LQKDELWHG�E\�WKLV�VSHFLHV@�LV�D�VPDOO�SHUPDQHQW�SRQG�RI�ZDWHU�ZKLFK�KDV
D�FRQWLQXDO�VRXUFH�RI�ZDWHU��%HFDXVH�RI�WKHLU�ORZ�OHYHO�DQG�VHHS�VSULQJV�LQIORZ��WKH
SRQGV�VHOGRP�KDYH�DQ�H[WHUQDO�RXWOHW��WKHUHIRUH��YHU\�OLWWOH�PRYHPHQW�UHVXOWV�EHFDXVH
RI�IORZ�RI�ZDWHU�WKURXJK�WKHP��$V�D�UHVXOW�HDFK�SRQG�LV�PDGH�XS�RI�VWDQGLQJ�ZDWHU�ZLWK
D�GHHS�VLOW�RU�PXFN�ERWWRP�LQ�ZKLFK�IURJV�SUHVXPDEO\�KLEHUQDWH�GXULQJ�WKH�ZLQWHU������������
����������������������������
6WRQHZRUW��&KDUD�VS���PDNHV�XS�WKH�GRPLQDQW�DTXDWLF�YHJHWDWLRQ�DQG�IRUPV�D�FRPSOHWH
PDW�FRYHULQJ�RYHU�WKH�ERWWRP�RI�WKH�SRQG��&DWWDLOV��7\SKD�VS���DUH�SUHVHQW�LQ�WKH�GHHSHU
SDUWV�RI�HDFK�SRQG��DQG�SURYLGH�D�FRRO��PRLVW�SODFH�IRU�DGXOW�IURJV�WR�IHHG�GXULQJ�WKH
ZDUPHU�VXPPHU�PRQWKV��%\�WKH�HQG�RI�-XQH�6SLURJ\UD�VS��LV�XVXDOO\�FRPPRQ�LQ�ZDWHU
SURYLGLQJ�DQ�H[FHOOHQW�SODFH�IRU�KLGLQJ�DQG�D�VRXUFH�IRU�IRRG�IRU�GHYHORSLQJ�WDGSROHV�
ZKLFK�FDQ�QRUPDOO\�EH�IRXQG��ZLWKLQ�RU�EHQHDWK�IORDWLQJ�YHJHWDWLRQ�����������������������������������
�������
5RVV�HW�DO����������VWXG\LQJ�WKLV�VSHFLHV�DORQJ�WKH�:DVDWFK�)URQW��VXPPDUL]HG�KDELWDWV
RFFXSLHG�E\�WKLV�VSHFLHV�DV��ZHWODQGV�ZLWK�VPDOO��FOHDU��FROG�ZDWHU�KDELWDWV�ZKHUH
VKDOORZ�ZDWHU�ZDV�SUHVHQW�ZLWK�DQ�DEXQGDQFH�RI�KHUEDFHRXV�HPHUJHQW�YHJHWDWLRQ��
5RVV�HW�DO���������VWXG\LQJ�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH�:HVW�'HVHUW��0LOODUG��-XDE��DQG�7RRHOH
FRXQWLHV���IRXQG�FRQVLGHUDEOH�YDULDWLRQ�LQ�WHPSHUDWXUH��VDOLQLW\��FRQGXFWLYLW\���DQG
DFLGLW\��S+��LQ�VSULQJ�KDELWDWV��XWLOL]HG�E\�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKDW�SDUW�RI�WKH�VWDWH��RFFXSLHG
DTXDWLF�VLWHV�LQ�7XOH�9DOOH\�EHLQJ�UHODWLYHO\�ZDUP��VDOLQH��DQG�EDVLF��DONDOLQH���ZKLOH
WKRVH�LQ�6QDNH�DQG�'HHS�&UHHN�YDOOH\V�ZHUH�ORZHU�LQ�WHPSHUDWXUH��FRQGXFWLYLW\��DQG
DFLGLW\�����������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$ORQJ�WKH�:DVDWFK�)URQW�WKH�VSHFLHV�LV�GHFOLQLQJ�SUHFLSLWRXVO\��ERWK�LQ�DEXQGDQFH�DQG�LQ
GLVWULEXWLRQ��,Q�WKH�:HVW�'HVHUW��KRZHYHU��WKH�VSHFLHV�VHHPV�WR�EH�UHODWLYHO\�VWDEOH�������������������



���

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/RVV�DQG�IUDJPHQWDWLRQ�RI�KDELWDW��GHZDWHULQJ��GUDLQLQJ��LUULJDWLRQ��DQG��������
GLYHUVLRQ���FKHPLFDO�DSSOLFDWLRQ��PRVTXLWR�FRQWURO��DJULFXOWXUDO�KHUELFLGHV�����
LQWURGXFHG�ILVK�SUHGDWRUV��WURXWV�LQ�WKH�:DVDWFK�5DQJH��PRVTXLWRILVK�LQ�ERWK�WKH
:DVDWFK�5DQJH�DQG�WKH�:HVW�'HVHUW���FDWWOH��RYHUJUD]LQJ�DQG�GLVWXUEDQFH�RI������
DTXDWLF�KDELWDWV���LQWURGXFHG�IURJ�SUHGDWRUV�DQG�FRPSHWLWRUV��EXOOIURJV�DQG�����
QRUWKHUQ�OHRSDUG�IURJV����������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���

<$9$3$,�/(23$5'�)52*��������������������
5DQD�\DYDSDLHQVLV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�FDOOHG�WKH�ORZODQG�OHRSDUG�IURJ�E\�VRPH�DXWKRUV��6WHEELQV�������3ODW]
��������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV��������������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�KDYH�EHHQ�SURSRVHG��L�H���VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF��������������
�����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ
SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
KDELWDW������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6+���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�NQRZQ�RQO\�IURP�WKH�9LUJLQ�5LYHU�GUDLQDJH�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��3UREDEO\
QR�ORQJHU�H[LVWV�LQ�8WDK��H[FHSW�DV�SDUW�RI�D�K\EULG�VZDUP�LQYROYLQJ�DW�OHDVW�WKUHH
VSHFLHV�RI�OHRSDUG�IURJV��,I�H[WDQW�LQ�8WDK��VR�UDUH�WKDW�UHFHQW�VXUYH\V�IRU����
OHRSDUG�IURJV�ZLWKLQ�LWV�KLVWRULFDO�UDQJH�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�KDYH�IDLOHG�WR���
GHWHFW�LW��+DELWDW�ORVV��K\EULGL]DWLRQ��DQG�SUHGDWLRQ�E\�H[RWLF�IURJV��ILVKHV���
DQG�WXUWOHV�DOO�PD\�KDYH�FRQWULEXWHG�WR�LWV�GHPLVH������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$W�OHDVW�RQH�KLVWRULFDO�RFFXUUHQFH��VHH�3ODW]�����������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�QR�ORQJHU�H[WDQW�LQ�8WDK��H[FHSW�SHUKDSV�DV�SDUW�RI�D�K\EULG�VZDUP��LI�
H[WDQW�LQ�8WDK��VR�UDUH�WKDW���UHFHQW�VXUYH\V�IRU�OHRSDUG�IURJV�LQ�LWV����������



���

KLVWRULFDO�UDQJH�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�GUDLQDJH�RI�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�KDYH�IDLOHG��
WR�GHWHFW�LW��3ODW]�������-HQQLQJV�HW�DO��������)ULGHOO�LQ�-HQQLQJV�HW�DO������
�������������������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK��������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK�RQO\�IURP�WKH�9LUJLQ�5LYHU�GUDLQDJH�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\������������������������������

&RXQW\ ����������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�EHOLHYHG�WR�KDYH�EHHQ�H[WLUSDWHG�IURP�8WDK�EHIRUH�LW�ZDV��������
UHFRJQL]HG�DV�D�VSHFLHV�GLVWLQFW�IURP�RWKHU�OHRSDUG�IURJV�WKDW�RFFXU�RU�RFFXUUHG
LQ�8WDK��WKXV��DOPRVW�QRWKLQJ�KDV�EHHQ�ZULWWHQ�DERXW�LW�RU�LWV�KDELWDWV�LQ�WKLV�
VWDWH��+RZHYHU��LQ�WKH�SXEOLFDWLRQ�LQ�ZKLFK�WKLV�VSHFLHV�ZDV�GHVFULEHG�DV�QHZ���
DQG�QDPHG��3ODW]�DQG�)URVW��������REVHUYHG���7KH�QHZ�IRUP�LV�SULPDULO\�D�ORZ����
HOHYDWLRQ�IURJ��PRVW�SRSXODWLRQV�DUH�IRXQG�DW�OHVV�WKDQ�������P��7KH\�RFFXU�LQ��
SRQGV�DQG�VWUHDP�SRROV�������3ODW]��������UHLWHUDWHG���0RVW�SRSXODWLRQV�RFFXS\��
SRQGV��DQG�VWUHDP�DQG�ULYHU�SRROV�DW�ORZ�HOHYDWLRQV��EHORZ������P��LQ�VFUXE�����
GHVHUW������7KH\�DUH�PRVW�DEXQGDQW�ZKHUH�SRROV�DUH�GHHS�HQRXJK�WR�SURYLGH�D�����
KDYHQ�IURP�SUHGDWRUV������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������
6WHEELQV��������ZURWH���)UHTXHQWV�GHVHUW��JUDVVODQG��RDN�DQG�RDN�SLQH�ZRRGODQG��
HQWHULQJ�WKH�SHUPDQHQW�SRROV�RI�IRRWKLOO�VWUHDPV��RYHUIORZ�SRQGV�DQG�VLGH�������
FKDQQHOV�RI�PDMRU�ULYHUV��SHUPDQHQW�VSULQJV��DQG��LQ�GULHU�DUHDV��PRUH�RU�OHVV��
SHUPDQHQW�VWRFN�WDQNV��8VXDOO\�VWD\V�FORVH�WR�ZDWHU������1HDU�VHD�OHYHO�WR�DERXW
�����IW��������P����7KH�KLVWRULFDO�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��RQO\���
DORQJ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�LQ�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\���KRZHYHU��ZRXOG�ILW���
PRUH�FORVHO\�WKH�QDUURZHU�KDELWDW�GHVFULSWLRQ�RI�3ODW]��������WKDQ�WKH�EURDGHU��
RQH�JLYHQ�E\�6WHEELQV�����������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,I�VWLOO�H[WDQW�LQ�8WDK��SUHVXPDEO\�H[SHULHQFLQJ�D�SUHFLSLWRXV�GHFOLQH����������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWHUDWLRQ��GHZDWHULQJ��GLYHUVLRQV��HWF���DQG�GHVWUXFWLRQ��GHYHORSPHQW��JUD]LQJ�



���

HWF���RI�DTXDWLF�ULSDULDQ�KDELWDWV�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�GUDLQDJH�LQ�:DVKLQJWRQ���
&RXQW\��K\EULGL]DWLRQ�ZLWK�RWKHU��SUREDEO\�WUDQVORFDWHG��OHRSDUG�IURJV����������
SUHGDWLRQ�E\�DQG�FRPSHWLWLRQ�ZLWK�EXOOIURJV��SUHGDWLRQ��HVSHFLDOO\�RQ�HJJV�DQG��
WDGSROHV��E\�H[RWLF�ILVKHV�DQG�WXUWOHV������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)XUWKHU�LQYHQWRU\�QHHGHG�HLWKHU�WR�FRQILUP�H[WLUSDWHG�VWDWXV�RU�WR�UHYHDO�WKH�SUHVHQFH��
RI�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK�����������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3ODW]��������PHQWLRQHG�WKDW�RI����VSHFLPHQV�RI�DGXOW�OHRSDUG�IURJV�FROOHFWHG�DW�
%HUU\�6SULQJV��:DVKLQJWRQ�&RXQW\�����$SULO���������ZHUH�5��RQFD����ZDV�5��������
SLSLHQV��DQG��7KH�UHPDLQLQJ���DGXOW�VSHFLPHQV�UHSUHVHQW�D�VSHFWUXP�RI�K\EULGV���
H[KLELWLQJ�LQWHUPHGLDWH�DQG�FRQIOLFWLQJ�PRUSKRORJ\��7KLV�ZDV�SDUWLFXODUO\�WUXH��
ZLWK�UHVSHFW�WR�GRUVRODWHUDOV�>VLF@�IROGV�ZKLFK�ZHUH�RIWHQ�DV�ORQJ�DV�WKH\�DUH��
LQ�5��SLSLHQV�EXW�GLVWLQFWO\�LQGHQWHG�DW�WKH�SRVWHULRU�H[WUHPHV�DV�WKH\�DUH�LQ��
WKH�$UL]RQD�ORZODQG�VSHFLHV�>5��\DYDSDLHQVLV@�����>DQG@�����PDOHV�ODFNHG��������
YHVWLJLDO�RYLGXFWV�W\SLFDO�RI�SLSLHQV������,W�LV�DSSDUHQW���IURP�WKH�UDQJH�RI���
WUDLW�H[SUHVVLRQ�DPRQJ�WKH�K\EULGV�WKDW�DV�PDQ\�DV�WKUHH�VSHFLHV�PD\�KDYH�������
SDUWLFLSDWHG�LQ�WKHLU�IRUPDWLRQ�������������������������������������������������



���



���

5HSWLOHV



���
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'(6(57�72572,6(�������������������������
*RSKHUXV�DJDVVL]LL
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKLV�VSHFLHV��+RZHYHU��VHYHUDO�UHFHQW�VWXGLHV�KDYH
VKRZQ�GLVWLQFWLYH�JHRJUDSKLFDO�YDULDWLRQ�ZLWKLQ�WKLV�VSHFLHV��ZKLFK�VXJJHVWV�WKDW
VXEVSHFLHV�PD\�EH�ZDUUDQWHG��LW�PD\�HYHQWXDOO\�EH�VKRZQ�WKDW�WKLV�WD[RQ�DFWXDOO\
FRQWDLQV�PRUH�WKDQ�RQH�VSHFLHV������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� /LVWHG�7KUHDWHQHG�LQ�8WDK��
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 7KUHDWHQHG�������������������������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� (QGDQJHUHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��� 6WDWH�(QGDQJHUHG��������������
�������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�0RMDYH�'HVHUW�HQGHPLF��RFFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�DQ�DUHD�RI�DERXW����VTXDUH�
PLOHV�LQ�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��7KH�VPDOO�SRSXODWLRQ�RI�DERXW�����
LQGLYLGXDOV�LV�GRZQ�IURP�DERXW�������LQGLYLGXDOV�D�IHZ�GHFDGHV�HDUOLHU�DQG�LV�
H[SHULHQFLQJ�KLJK�PRUWDOLW\��7KH�JUHDWHVW�WKUHDWV�LQ�8WDK�DUH�OLYHVWRFN�JUD]LQJ�
DQG�KDELWDW��ORVV����������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV� �����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$WOHDVW�WKUHH�SRSXODWLRQV��%HDYHU�'DP�6ORSH��3DUDGLVH�&DQ\RQ�DQG��
KLOOV�MXVW�QRUWK�RI�6W��*HRUJH��������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��HVWLPDWHG��D�JUDQG�WRWDO�RI�����WRUWRLVHV�>*��DJDVVL]LL@�LQ�WKH��
VWDWH�RI�8WDK���KRZHYHU��WKH�PHWKRGV�XVHG�LQ�REWDLQLQJ�WKLV�HVWLPDWH��ZKLOH�����
ULJRURXV��VXJJHVW�QRQHWKHOHVV�WKDW�WKH�HVWLPDWHG�QXPEHU�PD\�EH�JUHDWHU�WKDQ�WKH�
DFWXDO�SRSXODWLRQ���������������������������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�DQ�DUHD�RI�DERXW����VTXDUH�PLOHV�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\����
QDWXUDOO\�RQ�WKH�%HDYHU�'DP�6ORSH��SUREDEO\�LQWURGXFHG�LQ�3DUDGLVH�&DQ\RQ�DQG�LQ
WKH�KLOOV�MXVW�QRUWK�RI�6W��*HRUJH��&RRPEV�����"��������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG�WKH��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK
DV�0RMDYH�'HVHUW��EDUUHQ�KDELWDWV��VKUXE�EUXVK��DQG�URGHQW�EXUURZV��DQG���������
�QRQEUHHHGLQJ���SUHVXPDEO\�PDUJLQDO��KDELWDWV�DV�IXUWKHU�LQFOXGLQJ��VDQG�GXQHV��
RU�VRIW�VDQG\�DUHDV����JUDYHO�EHGV�RU�DOOXYLDO�GHSRVLWV�RU�URFN\�DUHDV�FRPSRVHG�
RI�URFNV��ERXOGHUV��JUDYHO�DQG�VFDUFH�YHJHWDWLRQ����VSULQJ�IHG�VHHSV�DQG�VPDOO��
FUHHNV�ZLWK�SHUPDQHQW�IORZ���DQG��VDJHEUXVK��UDEELWEUXVK������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��IRXQG�WKDW�PRUWDOLW\�ZDV�KLJK��H[FHHGLQJ�QDWDOLW\��LQ�WKH�RQH����
QDWXUDO�8WDK�SRSXODWLRQ��%HDYHU�'DP�6ORSH���+DOI�D�FHQWXU\�DJR�:RRGEXU\�DQG�����
+DUG\��������KDG�ZDUQHG�WKDW�WKH�8WDK�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�ZDV�GHFOLQLQJ��
7KH�%HDYHU�'DP�6ORSH�SUREDEO\�IRUPHUO\�VXSSRUWHG�D�SRSXODWLRQ�RI�DERXW����������
LQGLYLGXDOV��EXW�LQ�UHFHQW�\HDUV�WKLV�SRSXODWLRQ�KDV�EHHQ�UHGXFHG�WR�DERXW������
QDWLYH�LQGLYLGXDOV��SOXV����UHOHDVHG�FDSWLYHV���:RRGEXU\�DQG�+DUG\�������&RRPEV�
����"���&RRPEV������"��FRQVLGHUHG�WKH�SRSXODWLRQ�WR�EH������WLPHV�ORZHU�WKDQ����
ZKDW�WKH�DUHD�PLJKW�EH�FDSDEOH�RI�VXVWDLQLQJ������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/LYHVWRFN��FDWWOH��JUD]LQJ�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW��WKURXJK�����
GLUHFW�FRPSHWLWLRQ�IRU�IRRG�DV�ZHOO�DV�WUDPSOLQJ�RI�IRRG�UHVRXUFHV��GHVWUXFWLRQ�
RI�KDELWDW��LQFOXGLQJ�VKHOWHU���DQG�PRUWDOLW\��WUDPSOLQJ��HVSHFLDOO\�RI�\RXQJ���
KRZHYHU��KDELWDW�IUDJPHQWDWLRQ�DQG�ORVV�WKURXJK�GHYHORSPHQW��VXFK�DV�WKH��������
UHVLGHQWLDO�GHYHORSPHQW�WDNLQJ�SODFH�DGMDFHQW�WR�3DUDGLVH�&DQ\RQ��PD\�EH�DV�����
JUHDW�D�WKUHDW�DV�JUD]LQJ��2WKHU�VHULRXV�WKUHDWV�LQFOXGH�SUHGDWLRQ��HVSHFLDOO\��
E\�VZLIW�NLW�IR[HV��EXW�DOVR�FR\RWHV��FRPPRQ�UDYHQV��GRPHVWLF�DQG�IHUDO�GRJV��
DQG�RWKHU�VSHFLHV���GLVHDVH��SDUWLFXODUO\�XSSHU�UHVSLUDWRU\�WUDFW�GLVHDVH�������



���

FROOHFWLQJ��VKRRWLQJ��URDG�PRUWDOLW\��RII�URDG�YHKLFOHV��PRUWDOLW\�DQG����������
GHVWUXFWLRQ�RI�KDELWDW���KRUVH�EDFN�ULGLQJ��WUDPSOLQJ���������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV
��������������������������������������������������������������������������������
�$�GLVWLQFW�VKHOO�SKHQRW\SH�RFFXUV�LQ�WKH�%HDYHU�'DP�6ORSH�UHJLRQ��EXW�QRW�LQ���
WKH�DUHDV�QRUWK�RI�6W��*HRUJH�RU�LQ�RWKHU�DUHDV�RI�WKH�0RMDYH�'HVHUW��%UXVVDUG��
HW�DO���������VXJJHVWLQJ�WKDW�WKH�%HDYHU�'DP�6ORSH�SRSXODWLRQ�PD\�EH�JHQHWLFDOO\
GLVWLQFW�IURP�DOO�RWKHU�SRSXODWLRQV���������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

:(67(51�%$1'('�*(&.2��������������������
&ROHRQ\[�YDULHJDWXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�&ROHRQ\[�YDULHJDWXV�XWDKHQVLV��7KH�W\SH�ORFDOLW\�RI�WKLV
VXEVSHFLHV��GHVFULEHG�E\�.ODXEHU���������LV��:DWHUFUHVV�6SULQJ��:DVKLQJWRQ�&RXQW\�
8WDK���ZKLFK�LV�DERXW���PL��QRUWKZHVW�RI�6W��*HRUJH��7KH�KRORW\SH��QR��������LQ�WKH
FROOHFWLRQ�RI�WKH�6DQ�'LHJR�6RFLHW\�RI�1DWXUDO�+LVWRU\��ZDV�FROOHFWHG����$SULO������E\
5RVV�+DUG\������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������������
�������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������������
������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�VRXWKHUQ��PDLQO\�VRXWKZHVWHUQ��SDUW�RI�:DVKLQJWRQ����
&RXQW\��ZKHUH�LW�LV�QRW�XQFRPPRQ��DQG�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�.DQH�&RXQW\�����

�

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�VHYHQ�RU�PRUH�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK��VHH�GRW�PDS�LQ�'L[RQ����������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
0RGHUDWHO\�FRPPRQ�LQ�LWV�UHVWULFWHG�KDELWDW�ZLWKLQ�LWV�OLPLWHG�UDQJH�LQ�8WDK����



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�RQO\�LQ�WKH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH��0RVW�8WDK�UHFRUGV�DUH�IURP
VRXWKHUQ��HVSHFLDOO\�VRXWKZHVWHUQ��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��DW�OHDVW�RQH�UHFRUG�IURP��
VRXWKZHVWHUQ�.DQH�&RXQW\��VHH�GRW�PDS�LQ�'L[RQ����������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������FRQVLGHUHG�WKH��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�
8WDK�WR�EH�0RMDYH�'HVHUW��EDUUHQ�KDELWDW��VKUXE�EUXVK��DQG�URGHQW�EXUURZV�DQG���
WKH��QRQEUHHGLQJ�KDELWDW���SUHVXPDEO\�PDUJLQDO�KDELWDW��LQ�8WDK�DGGLWLRQDOO\�WR�
LQFOXGH�JUDVVODQG�DQG�SLQ\RQ�MXQLSHU��:RRGEXU\��������PDGH�WKH�FRPPHQW���)RXQG��
PRVWO\�LQ�WKH�/RZHU�6RQRUDQ�/LIH�=RQH�������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
8WDK�SRSXODWLRQ�SUREDEO\�LV�VWDEOH����������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�QRW�YHU\�WKUHDWHQHG�LQ�8WDK����������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�LQ�VRXWKHUQ�.DQH�&RXQW\�WR�FODULI\�H[WHQW�RI�GLVWULEXWLRQ�DQG��
DEXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV
��������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\��������PHQWLRQHG���7KH�$PHULFDQ�0XVHXP�>RI�1DWXUDO�+LVWRU\@�KDG�D������
VSHFLPHQ�ODEHOHG�)DUPLQJWRQ��'DYLV�&RXQW\��EXW�LW�KDV�VLQFH�GLVDSSHDUHG��7KH����



���

UHFRUG�PD\�EH�RSHQ�WR�TXHVWLRQ�DV�LW�LV�GRXEWIXO�ZKHWKHU�LW�UDQJHV�WKDW�IDU�QRUWK�
KRZHYHU��EHLQJ�VHFUHWLYH�DQG�QRFWXUQDO�LQ�LWV�KDELWV��LW�PD\�KDYH�HVFDSHG�FROOHFWRUV�IRU
PDQ\�\HDUV���7KH�UHFRUG�UHIHUUHG�WR�LV�DOPRVW�FHUWDLQO\�HUURQHRXV��WKHUH�EHLQJ�YLUWXDOO\
QR�FKDQFH�WKDW�WKH�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�QRUWKHUQ�8WDK��,I�D�VSHFLPHQ�ZDV�LQ�IDFW�FROOHFWHG
LQ�)DUPLQJWRQ��LW�ZRXOG�KDYH�EHHQ�DQ�HVFDSHG�FDSWLYH��PRUH�OLNHO\�WKH�ORFDOLW\�GDWD
ZHUH�LQ�HUURU��������������������
��������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\��������DOVR�FRPPHQWHG���,W�ZRXOG�EH�LQWHUHVWLQJ�WR�NQRZ�ZKHWKHU�LW�H[WHQGV
LQWR�VRXWKHDVWHUQ�8WDK�DORQJ�WKH�&RORUDGR�5LYHU���+RZHYHU��LQ�YLHZ�RI�UHFHQW
NQRZOHGJH�RI�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV��VHH�'L[RQ��������LW�VHHPV�YHU\�XQOLNHO\
WKDW�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�VRXWKHDVWHUQ�8WDK���������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������VWURQJO\�VXVSHFWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ��ODWLORQJ�
EORFN�����URXJKO\�QRUWKZHVWHUQ�,URQ��ZHVWHUQ�%HDYHU��DQG�VRXWKZHVWHUQ�0LOODUG

FRXQWLHV��EXW�WKLV��WRR��LV�KLJKO\�XQOLNHO\�����������������������������



���



���

=(%5$�7$,/('�/,=$5'���������������������

&DOOLVDXUXV�GUDFRQRLGHV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�&DOOLVDXUXV�GUDFRQRLGHV�UKRGRVWLFWXV��VHH�&ROOLQV������
%HKOHU�DQG�.LQJ�������6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������6WHEELQV����������KRZHYHU��VHHPHG
QRW�WR�UHFRJQL]H�WKH�UDFH�5KRGRVWLFWXV�DQG�ZRXOG�DVVLJQ�WKH
8WDK�SRSXODWLRQ�WR�WKH�W\SH�UDFH��&DOOLVDXUXV�GUDFRQRLGHV

GUDFRQRLGHV����������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
$�GHVHUW�VSHFLHV�WKDW�HQWHUV�8WDK�RQO\�LQ�WKH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH�LQ
VRXWKHUQ�DQG�ZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�DQG�SRVVLEO\�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�
.DQH�&RXQW\��������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�DW�OHDVW�VL[�RFFXUUHQFHV�����������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
5HSRUWHG�WR�EH�FRPPRQ�LQ�WKH�UDWKHU�UHVWULFWHG�DUHD�RI�LWV�RFFXUUHQFH�LQ�WKH����
VWDWH���������������������������������������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�WKH�VRXWKHUQ�DQG�ZHVWHUQ�SDUWV�RI�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��6FKZLQQ��
DQG�0LQGHQ�������%HKOHU�DQG�.LQJ�������6WHEELQV��������SRVVLEO\�LQ�H[WUHPH������
VRXWKZHVWHUQ�.DQH�&RXQW\�DV�ZHOO������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�
0RMDYH�'HVHUW��EDUUHQ�KDELWDWV��GHFLGXRXV�KDELWDWV��DQG�GHVHUW�VKUXE��VDOWEXVK��
JUHDVHZRRG��HWF����DQG��QRQEUHHGLQJ���PDUJLQDO"��KDELWDWV�DV�DOVR�LQFOXGLQJ�����
�VDQG�GXQHV�RU�VRIW�VDQG\�DUHDV��DQG��JUDYHO�EHGV�RU�DOOXYLDO�GHSRVLWV�RU�URFN\�
DUHDV�FRPSRVHG�RI�URFNV��ERXOGHUV��FREEOHV��JUDYHO�DQG�VFDUFH�YHJHWDWLRQ��������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ���������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�FODULI\�UDQJH�LQ�8WDK��SDUWLFXODUO\�ZKHWKHU�LW�RFFXUV�LQ����

VRXWKZHVWHUQ�.DQH�&RXQW\���������������������������������������������������������



���

'(6(57�,*8$1$���������������������������
'LSVRVDXUXV�GRUVDOLV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�QRPLQDWH�RU�W\SH�UDFH��'LSVRVDXUXV�GRUVDOLV�GRUVDOLV��RFFXUV�LQ�8WDK��������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
$�0RMDYH�'HVHUW�HQGHPLF�WKDW�EDUHO\�HQWHUV�8WDK�LQ�WKH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI���
:DVKLQJWRQ�&RXQW\��7KH�VSHFLHV�LV�SULPDULO\�KHUELYRURXV�DQG�LQ�8WDK�RFFXUV�
RQO\�LQ�WKH�ERWWRP�RI�%HDYHU�'DP�:DVK��ZKHUH�LWV�SODQW�IRRGV�DUH�OLPLWHG�
&RPSHWLWLRQ�ZLWK�FDWWOH�IRU�IRRG�LV�SUREDEO\�D�VHULRXV�WKUHDW��DQG�FDWWOH�DUH�
GHVWUXFWLYH�WR�WKH�UHVWULFWHG�KDELWDW�RI�WKH�ERWWRP�RI�WKH�ZDVK��������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�8WDK�RFFXUUHQFH��L�H���SRSXODWLRQ�������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��FDOFXODWHG��DQ�HVWLPDWHG�SRSXODWLRQ�RI�����GHVHUW�LJXDQDV�LQ�����

8WDK���WKH�DFWXDO�SRSXODWLRQ�LQ�8WDK�PD\�EH�OHVV�WKDQ�WKLV�HVWLPDWH��IRU
&RRPEV������"��DFWXDOO\�REVHUYHG�RQO\����LQGLYLGXDOV�����������������������������������
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5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%DUHO\�HQWHUV�8WDK�LQ�WKH�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�:DVKLQJWRQ�&RXQW\������
&RRPEV������"��VXPPDUL]HG�8WDK�GLVWULEXWLRQ�DV���IRXQG�RQO\�LQ�WKH�ORZHU�DUHD�RI
WKH�%HDYHU�'DP�:DVK�IORRG�SODLQ������>PLOHV@���>�@��NP���QRUWK�LQWR�8WDK�IURP���
WKH�$UL]RQD�ERUGHU��7KH�WRWDO�LQKDELWHG�DUHD�LQ�8WDK�LV�DERXW�WZR�VTXDUH�PLOHV��
�����NP��VTXDUH���7KH\�KDYH�EHHQ�REVHUYHG�RQO\�LQ�WKH�ERWWRP�RI�WKH�ZLGH�IORRG��
SODLQ�RI�WKH�%HDYHU�'DP�:DVK�IURP�WKH�$UL]RQD�ERUGHU�XS�WR�WKH�%HDYHU�'DP�:HOO��

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��GHVFULEHG�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV������VLOW�ORDP��
IORRGSODLQ�ZLWK�VFDWWHUHG�FOXPSV�RI�GHVHUW�ZLOORZV��FUHRVRWH�EXVK��DQG�VRPH�����
UDEELW�EUXVK��2FFDVLRQDO�PHVTXLWH�WUHHV�DUH�IRXQG�LQ�VRPH�SODFHV�QHDU�VWHHS�����
EDQNV���+H�DOVR�QRWHG�WKDW�WKHVH�OL]DUGV��DUH�RIWHQ�IRXQG�EDVNLQJ�LQ�WKH�VXQ�RQ�
D�URFN��D�GHDG�WUXQN�RI�D�FRWWRQZRRG�RU�QHDU�D�EUXVK�SLOH�LQ�WKH�RSHQ�����������
��������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG��EUHHGLQJ��KDELWDWV�LQ�8WDK�DV�EDUUHQ�KDELWDWV�
DQG�GHVHUW�VKUXE��VDOWEXVK��JUHDVHZRRG��HWF����DQG��QRQEUHHGLQJ���PDUJLQDO"�����
KDELWDW�DV�DGGLWLRQDOO\�LQFOXGLQJ��JUDYHO�EHGV�RU�DOOXYLDO�GHSRVLWV�RU�URFN\����
DUHDV�FRPSRVHG�RI�URFNV��ERXOGHUV��FREEOHV��JUDYHO�DQG�VFDUFH�YHJHWDWLRQ��������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+LVWRULFDO�GHZDWHULQJ�RI�%HDYHU�'DP�:DVK��IRUPHUO\�D�SHUHQQLDO�VWUHDP�EXW�QRZ���
FRPSOHWHO\�GU\�EHORZ�6QRZ
V�5DQFK��PD\�KDYH�IDYRUHG�WKLV�VSHFLHV��&RRPEV�����"��

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��FRPPHQWHG���/LYHVWRFN�FRPSHWLWLRQ�ZLWK�GHVHUW�LJXDQDV�>ZKLFK�DUH�
SULPDULO\�KHUELYRURXV@�LV�SUREDEO\�D�VHULRXV�WKUHDW��ZKHUH�FDWWOH�DUH�����������
FRQFHQWUDWHG�DW�D�ZDWHU�KROH�OLNH�WKH�%HDYHU�'DP�:HOO�WURXJK��7KH�IRRG�VSHFLHV��
DUH�QRW�DEXQGDQW�DORQJ�WKH�IORRG�SODLQ�������&RRPEV�PHQWLRQHG�WKDW�FDWWOH�DOVR��
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�GHVWUR\�EXUURZV��GLVWXUE�WKH�OL]DUGV�DQG�PD\�GLVUXSW�VRFLDO�VWUXFWXUHV���+H����
IXUWKHU�ZDUQHG�WKDW��DQ\�FROOHFWLQJ�RI�GHVHUW�LJXDQDV�VKRXOG�EH�UHJXODWHG�������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��FRPPHQWHG���&HUWDLQO\�PRUH�LQIRUPDWLRQ�LV�QHHGHG��DQG�D�VWXG\�RI�
>GHVHUW�LJXDQD@�SRSXODWLRQV��GLVWULEXWLRQ�DQG�KDELWDW�UHTXLUHPHQWV�VKRXOG�EH����
LQLWLDWHG�LQ�RUGHU�WR�PRUH�IXOO\�XQGHUVWDQG�WKHLU�VWDWXV�DQG�SURYLGH�SURSHU�����
PDQDJHPHQW��



���



���

&+8&.:$//$������������������������������

6DXURPDOXV�REHVXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7ZR�UDFHV�RFFXU�LQ�8WDK��WKH�W\SH�UDFH��6DXURPDOXV�REHVXV�REHVXV��LQ�:DVKLQJWRQ
&RXQW\��DQG�6DXURPDOXV�REHVXV�PXOWLIRUDPLQDWXV��LQ�.DQH��*DUILHOG��DQG�6DQ�-XDQ
FRXQWLHV��7KH�UDFH�PXOWLIRUDPLQDWXV�ZDV�GHVFULEHG�IURP�8WDK�E\�7DQQHU�DQG�$YHU\
��������WKH�W\SH�ORFDOLW\�EHLQJ��1RUWK�:DVK�����PLOHV�QRUWKZHVW�RI�+LWH��*DUILHOG�&RXQW\��
ZKHUH�WKH�KRORW\SH��%ULJKDP�<RXQJ�8QLYHUVLW\�QR���������ZDV�FROOHFWHG���-XQH�������
�7DQQHU�DQG�$YHU\�>����@�DGGHG�DV�D�IRRWQRWH�WR�WKH�W\SH�ORFDOLW\���6LQFH�+LWH�DQG�WKH
URDG�QRUWK�WR�WKH�PRXWK�RI�1RUWK�:DVK�ZLOO�EH�LQXQGDWHG�E\�/DNH�3RZHOO��WKH�W\SH�ORFDOLW\
FDQ�EH�VSHFLILHG�DV�����PLOHV�6(�RI�+RJ�6SULQJV����$OWKRXJK��7DQQHU�DQG�$YHU\�������
GHVLJQDWHG�D�FRPPRQ�QDPH�IRU�WKH�QHZ�UDFH�PXOWLIRUDPLQDWXV��FDOOLQJ�LW�WKH��8SSHU
&RORUDGR�5LYHU�FKXFNZDOOD���RWKHUV��H�J���6WHEELQV�������&ROOLQV�������KDYH�QRW�KRQRUHG
WKLV�FRPPRQ�QDPH�DVVLJQHG�E\�WKH�DXWKRUV�RI�WKH�VXEVSHFLHV��SHUKDSV�EHFDXVH�RI�WKH
DZNZDUGQHVV�RI�LWV�H[FHVVLYH�OHQJWK�DQG�SHUKDSV�ULJKWIXOO\�VR��QR�FRPPRQ�QDPH�QHHGV�WR
EH�IRXU�ZRUGV�ZKHQ�WKH�ORQJHVW�RI�VFLHQWLILF�QDPHV��WULQRPLDOV��DUH�RQO\�WKUHH��LQVWHDG�WKLV
UDFH�KDV�EHHQ�FDOOHG��PRUH�HFRQRPLFDOO\��WKH�*OHQ�&DQ\RQ�FKXFNZDOOD���,W�FRXOG�EH
DUJXHG�WKDW�DVVLJQLQJ�XQLTXH�FRPPRQ�QDPHV�WR�UDFHV�LV�LWVHOI
VXSHUIOXRXV�RU�XQQHFHVVDU\������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�����������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�����������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
3ULPDULO\�D�0RMDYH�'HVHUW�VSHFLHV��D�KDELWDW�VSHFLDOLVW�ZLWK�D�SDWFK\�GLVWULEXWLRQ��
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RFFXUV�LQ�8WDK�LQ�VRXWK�FHQWUDO�DQG�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�DQG�DORQJ�
*OHQ�&DQ\RQ�LQ�H[WUHPH�HDVWHUQ�.DQH�DQG�*DUILHOG�FRXQWLHV�DQG�H[WUHPH�
VRXWKZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��*OHQ�&DQ\RQ�SRSXODWLRQV�UHGXFHG�RU�HOLPLQDWHG�
E\�LQXQGDWLRQ�RI�WKHLU�KDELWDW�E\�WKH�GDPPLQJ�RI�WKH�&RORUDGR�5LYHU�FUHDWLQJ�
/DNH�3RZHOO��7KUHDWHQHG�E\�FROOHFWLQJ�DQG�E\�SHUVHFXWLRQ��VRPHWLPHV�EHLQJ�
FRQIXVHG�ZLWK�WKH�JLOD�PRQVWHU�����������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$W�OHDVW���RFFXUUHQFHV�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��VHH�PDS�LQ�&RRPEV�����"���SUREDEO\�
DW�OHDVW���RFFXUUHQFHV�LQ�.DQH��*DUILHOG��DQG�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV�����������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��FDOFXODWHG�D�PD[LPXP�HVWLPDWHG�SRSXODWLRQ�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�RI
��������EXW�WKLV�ZDV�EDVHG�RQ�UDQJH��ZKLFK�LQFOXGHG�XQRFFXSLHG�KDELWDW��DQG�WKH�
DVVXPSWLRQ�WKDW�RFFXSLHG�KDELWDW�ZDV�RSWLPXP��ZKLFK�ZDV�XQWUXH��WKXV�KH���������
FRQFOXGHG�WKDW�DQ�HVWLPDWH�RI���������������ZDV�PRUH�UHDOLVWLF��$EXQGDQFH�LQ����
.DQH��*DUILHOG��DQG�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV�XQNQRZQ�EXW�OLNHO\�OHVV�WKDQ�LQ�:DVKLQJWRQ
&RXQW\��������������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6RXWK�FHQWUDO�DQG�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��&RRPEV�����"���DUHDV�DORQJ
*OHQ�&DQ\RQ�LQ�H[WUHPH�HDVWHUQ�.DQH�DQG�*DUILHOG�FRXQWLHV�DQG�H[WUHPH�VRXWKHDVWHUQ

6DQ�-XDQ�&RXQW\��7DQQHU�DQG�$YHU\���������������������������������������������������

&RXQW\��������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
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+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3UHIHUV�EDVDOW�IRUPDWLRQV�IRXQG�WKURXJKRXW�PXFK�RI�WKH�HDVWHUQ�HQG�RI�WKH�KRW���
GHVHUW�V\VWHP�LQ�8WDK��DOVR�LQ�OD\HUHG�VDQGVWRQH�VKHOYHV��LQ�OLPHVWRQH����������
IRUPDWLRQV��EXW�XQFRPPRQ��LQ�%HDYHU�'DP�0RXQWDLQV��&RRPEV�����"�����������������
��������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG�WKH��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKH�UDFH�6��R�������
REHVXV�LQ�8WDK�DV�EDUUHQ�KDELWDWV��ULSDULDQ�KDELWDWV��DQG�GHVHUW�VKUXE����������
�VDOWEXVK��JUHDVHZRRG��HWF����DQG�WKH��QRQEUHHGLQJ���PDUJLQDO"��KDELWDWV�DV������
DGGLWLRQDOO\�LQFOXGLQJ��JUDYHO�EHGV�RU�DOOXYLDO�GHSRVLWV�RU�URFN\�DUHDV�FRPSRVHG
RI�URFNV��ERXOGHUV��JUDYHO�DQG�VFDUFH�YHJHWDWLRQ��DQG�URFN\�FOLIIV�RU�FOLII�����
IDFHV��)RU�WKH�UDFH�6��R��PXOWLIRUDPLQDWXV�WKH\�VWDWHG�WKH��EUHHGLQJ��KDELWDW�DV
�JUDYHO�EHGV�����RU�URFN\�DUHDV�����DQG�VFDUFH�YHJHWDWLRQ��DQG�WKH��QRQEUHHGLQJ�
KDELWDW�DV�EDUUHQ�KDELWDWV������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�LV�D�VD[LFRORXV�VSHFLHV��DOZD\V�DVVRFLDWHG�ZLWK�ERXOGHUV��URFN\�VORSHV��RU�
FOLIIV��6RPH�RI�WKH�KDELWDWV�OLVWHG�E\�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������DUH�PLVOHDGLQJ�
IRU�H[DPSOH��WKH�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�ULSDULDQ�DUHDV�LV�GXH�VROHO\�WR��
WKH�FOLIIV�DQG�ERXOGHU�VWUHZQ�VORSHV�WKDW�RIWHQ�DUH�SUHVHQW�LQ�RU�QHDU�ULSDULDQ�
KDELWDWV������������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SHUKDSV�VWDEOH������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��FRQVLGHUHG�FROOHFWLQJ�WR�EH�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW��KRZHYHU��KH�����
PHQWLRQHG�WKDW��0DQ\�SHRSOH�LQ�WKH�DUHD�PLVWDNH�WKHP�IRU�JLOD�PRQVWHUV��DQG�����
VSHFXODWHG�WKDW�SHUVHFXWLRQ��EDVHG�RQ�PLVLGHQWLILFDWLRQ��ZDV�DOVR�D�WKUHDW��,Q��
WKH�*OHQ�&DQ\RQ�DUHD��ORVV�RI�KDELWDW�UHVXOWLQJ�IURP�WKH�GDPPLQJ�RI�WKH�&RORUDGR
5LYHU�WKDW�FUHDWHG�/DNH�3RZHOO�KDV�UHGXFHG�RU�HOLPLQDWHG�SRSXODWLRQV������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRULHV�RI�*OHQ�&DQ\RQ�SRSXODWLRQV�QHHGHG�LQ�RUGHU�WR�DVFHUWDLQ�ZKHWKHU�DQ\�
DUH�H[WDQW�VLQFH�WKH�ILOOLQJ�RI�/DNH�3RZHOO�������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KRXJK�WKH�VSHFLHV�LV�KHUELYRURXV��&RRPEV������"��FRQFOXGHG���*UD]LQJ�SUREDEO\��
KDV�OLWWOH�HIIHFW��DV�FDWWOH�DYRLG�WKH�VWHHS�DQG�URFN\�DUHDV�LQKDELWHG�E\�FKXFNZDOODV��,Q
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VRPH�FDVHV�LQ�WKH�ORZHU�DUHDV��OLYHVWRFN�PD\�FRPSHWH�IRU�IRUEV��EXW�WKH�WRWDO�GLUHFW
FRPSHWLWLRQ�ZRXOG�EH�PLQRU���+RZHYHU��GRPHVWLF�DQG�IHUDO�JRDWV��DQG�SHUKDSV�VKHHS
DQG�EXUURV��ZRXOG�EH�PRUH�OLNHO\�WR�FRPSHWH�ZLWK�DQG�GHJUDGH�WKH�KDELWDW�RI

FKXFNZDOODV�WKDQ�ZRXOG�FDWWOH����������������������������
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(XPHFHV�PXOWLYLUJDWXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�ZDV�IRUPHUO\�NQRZQ�DV�(XPHFHV�JDLJHDH��RU�JDLJHL��DQG�WKH�UDFH�WKDW
RFFXUV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�YDULRXVO\�FDOOHG�JDLJHDH�RU�HSLSOHXURWXV��VHH�0HFKDP������
�����IRU�GLVFXVVLRQ�������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�FDOOHG�HLWKHU�(XPHFHV�PXOWLYLUJDWXV�JDLJHDH��LI�
RQH�IROORZV�&ROOLQV���������RU�(XPHFHV�PXOWLYLUJDWXV�HSLSOHXURWXV��LI�RQH�IROORZV
0HFKDP���������ZKR�KDV�DUJXHG�SHUVXDVLYHO\�WKDW�WKH�ODWWHU�LV�WKH�FRUUHFW�QDPH�IRU�WKLV
UDFH��0HFKDP��������KDV�DOVR�QRWHG���)XUWKHU�DQDO\VLV�RI�JHRJUDSKLF�YDULDWLRQ�DQG

UHDVVHVVPHQW�RI�JHRJUDSKLF�UDFHV�LV�QHHGHG�������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������� �����
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������� �����
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�WKH�VRXWKHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH��SUREDEO\�RQO\�WKH�VRXWKHDVWHUQ
FRUQHU��VRXWKHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\�DQG�HDVWHUQ�.DQH�&RXQW\���EXW�PRUH�
LQIRUPDWLRQ�LV�QHHGHG�UHJDUGLQJ�LWV�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�LQ�8WDK������������������

����

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV�
��������������������������������������������������������������������������������
3RVVLEO\�VL[�RU�PRUH�RFFXUUHQFHV��0HFKDP��������GRW�PDS��LQGLFDWHG�RQO\�WZR�����
ORFDOLWLHV�LQ�8WDK�



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�WR�EH�DEXQGDQW�LQ����
8WDK��WKLV�LV�XQOLNHO\��,I�WKH�VSHFLHV�ZHUH�DEXQGDQW�LQ�8WDK��LW�LV�VRPHZKDW����
VXUSULVLQJ�WKDW�LW�KDG�QRW�\HW�EHHQ�GHWHFWHG�LQ�WKH�VWDWH�DW�WKH�WLPH�RI��������
:RRGEXU\
V��������UHYLHZ�RI�8WDK�UHSWLOHV��+RZHYHU��ORFDO�DEXQGDQFH�RI�WKLV�����
VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�VXJJHVWHG�E\�0DVOLQ
V��������UHSRUW�RI�WKH�FROOHFWLRQ�RI�����
HLJKW�LQGLYLGXDOV�DW�RQH�ORFDOLW\��DSSDUHQWO\�LQ�RQH�GD\������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�FRQVLGHUHG�E\�PRVW�DXWKRUV��VHH��IRU�H[DPSOH��%HKOHU�DQG��
.LQJ�������0HFKDP�������6WHEELQV�������WR�RFFXU�LQ�8WDK�LQ�VRXWKHUQ�6DQ�-XDQ�DQG
HDVWHUQ�.DQH�FRXQWLHV��6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ���������KRZHYHU��LQGLFDWHG�LWV��������
SUHVHQFH�LQ�WKH�VWDWH�QRW�RQO\�LQ��ODWLORQJ��EORFN�����PRVW�RI�VRXWKHDVWHUQ�6DQ�
-XDQ�&RXQW\��EXW�DOVR�LQ�EORFN�����ZHVWHUQ�RQH�WKLUG�WR�RQH�KDOI�RI�.DQH��������
VRXWKZHVWHUQ�*DUILHOG��VRXWKHDVWHUQ�,URQ��DQG�H[WUHPH�HDVWHUQ�:DVKLQJWRQ��������
FRXQWLHV���ZKLOH�LQGLFDWLQJ�LWV�DEVHQFH�IURP�WKH�LQWHUYHQLQJ�EORFNV�����H[WUHPH�
VRXWKZHVWHUQ�6DQ�-XDQ��HDVWHUQ�.DQH��DQG�FHQWUDO�*DUILHOG�FRXQWLHV��DQG���������
�ZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�DQG�HDVWHUQ�*DUILHOG�FRXQWLHV���,WV�RFFXUUHQFH�LQ��ODWLORQJ���
EORFN����LQ�VRXWKZHVWHUQ�8WDK�VKRXOG�EH�FRQVLGHUHG�WHQWDWLYH��SHQGLQJ�EHWWHU����
GRFXPHQWDWLRQ��DQG�LWV�DEVHQFH�IURP�EORFNV����DQG����LQ�H[WUHPH�VRXWK�FHQWUDO���
8WDK��L�H���IURP�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\�DQG�VRXWKHDVWHUQ�DQG������
VRXWK�FHQWUDO�.DQH�&RXQW\��OLNHZLVH�VKRXOG�EH�FRQVLGHUHG�XQFHUWDLQ��������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ DQG 0LQGHQ ������ OLVWHG KDELWDWV RI WKLV VSHFLHV LQ 8WDK DV FRQLIHURXV
IRUHVW DQG VKUXE�EUXVK� 0DVOLQ ������ UHSRUWHG WKH KDELWDW DW D ORFDOLW\ LQ
8WDK� �DOW� DEW� �����
�� ZKHUH KH FROOHFWHG HLJKW LQGLYLGXDOV� �7KH 8WDK
VSHFLPHQV ZHUH ��� IRXQG XQGHU URFNV LQ D PHVLF VLWXDWLRQ� ZKHUH \HOORZ SLQHV
DQG VFUXE RDNV IRUPHG DQ RSHQ IRUHVW� ,Q FOHDULQJV EHWZHHQ WUHHV ZKHUH ORRVH
URFNV ZHUH SUHVHQW VXUURXQGHG E\ JUDVV� HLWKHU RQ WKH EDQNV RI WKH
QDUURZ FDQ\RQ RU LWV IORRU� RQH FRXOG H[SHFW WR ILQG >PDQ\�OLQHG@ VNLQNV� $
VPDOO WHPSRUDU\ VWUHDP UXQV WKURXJK WKLV FDQ\RQ �����



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�QRW�YHU\�WKUHDWHQHG�LQ�8WDK��EXW�DFWXDO�WKUHDWV�LQ�WKLV�VWDWH�DUH�QRW��
NQRZQ���������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WKURXJKRXW�VRXWKHUQ�8WDK�WKH�UHVROYH�TXHVWLRQV�RI�DEXQGDQFH�DQG
H[DFW�GLVWULEXWLRQ�LQ�8WDK�



���



���

3/$7($8�675,3('�:+,37$,/����������������
&QHPLGRSKRUXV�YHOR[

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KH�JHQXV�&QHPLGRSKRUXV�ZDV�ORQJ�FRQVLGHUHG�RQH�RI�WKH�PRVW�SUREOHPDWLFDO�������
JURXSV��WD[RQRPLFDOO\�DQG�V\VWHPDWLFDOO\��RI�DOO�DQLPDOV�LQKDELWLQJ�1RUWK�������
$PHULFD��$V�D�UHVXOW�RI�WKH�KLVWRULFDO�GLIILFXOW\�LQ�XQGHUVWDQGLQJ�UHODWLRQVKLSV
ZLWKLQ�WKLV�JURXS��QRPHQFODWXUH�DSSOLHG�WR�WKH�WD[D�ZLWKLQ�WKLV�JHQXV�LQ�WKH����
VFLHQWLILF�OLWHUDWXUH�SULRU�WR�WKH�����V�LV�GLVWUHVVLQJO\�LQFRQVLVWHQW�DQG������
FRQIXVLQJ�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\��������������GLVFXVVHG�&QHPLGRSKRUXV�JXODULV��ZKLFK�KH�FDOOHG�WKH������
6RQRUDQ�ZKLSWDLO�OL]DUG��LQ�8WDK��$V�WKH�VSHFLHV�RI�&QHPLGRSKRUXV�DUH�QRZ�������
XQGHUVWRRG��&QHPLGRSKRUXV�JXODULV��WKH�7H[DV�VSRWWHG�ZKLSWDLO��GRHV�QRW�RFFXU���
DQ\ZKHUH�QHDU�WKH�VWDWH�RI�8WDK��DQG�:RRGEXU\�ZDV�DOPRVW�FHUWDLQO\�GLVFXVVLQJ���
XQGHU�WKDW�QDPH�WKH�RUJDQLVP�QRZ�NQRZQ�DV�&QHPLGRSKRUXV�YHOR[��HYHQ�WKRXJK������
&QHPLGRSKRUXV�YHOR[�ZDV�NQRZQ�DQG�QDPHG�GXULQJ�:RRGEXU\
V�WLPH��L�H�������������
:RRGEXU\��������SURYLGHG�D�SKRWRJUDSK��KLV�)LJXUH����WKDW�KH�ODEHOOHG�����������
�&QHPLGRSKRUXV�JXODULV���7KH�OL]DUG�LQ�WKH�SKRWRJUDSK�FOHDUO\�LV�QRW������������
&QHPLGRSKRUXV�JXODULV�DV�FXUUHQWO\�GHILQHG��LW�DSSHDUV�WR�EH�&QHPLGRSKRUXV�YHOR[
DQG��LI�LW�ZDV�IRXQG�LQ�8WDK��LV�GHILQLWHO\�WKH�ODWWHU�VSHFLHV������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,W�VKRXOG�EH�QRWHG�WKDW��VWULFWO\�VSHDNLQJ��&QHPLGRSKRUXV�YHOR[�LV�QRW�D�VSHFLHV
EXW�DQ�DVH[XDO�FORQH������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KLV��VSHFLHV��LV�PRQRW\SLF��L�H���KDV�QR�VXEVSHFLHV���>$V�PHQWLRQHG�HOVHZKHUH��LW�LV�QRW
WUXO\�D�VSHFLHV�EXW�DQ�DVH[XDO�FORQH�@��������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�



���

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�RQ�WKH�&RORUDGR�3ODWHDX�LQ�URXJKO\�WKH�VRXWKHDVWHUQ�RQH�TXDUWHU�WR�������
RQH�WKLUG�RI�8WDK��ZKHUH�LW�LV�WKRXJKW�WR�EH�QRW�XQFRPPRQ���1RWH��WKLV��WD[RQ���
LV�QRW�WUXO\�D�VSHFLHV��LW�LV�DQ�DVH[XDO��SDUWKHQRJHQHWLF�FORQH�����������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV��:RRGEXU\��������OLVWHG�VL[�8WDK�ORFDOLWLHV���
IRU�&QHPLGRSKRUXV�JXODULV��D�VSHFLHV�WKDW�GRHV�QRW�RFFXU�QHDU�8WDK��LW�LV�YHU\��
OLNHO\�WKDW�WKHVH�UHFRUGV�DFWXDOO\�UHSUHVHQW�&QHPLGRSKRUXV�YHOR[��:RRGEXU\
V����
�������)LJXUH���LV�D�SKRWRJUDSK�ODEHOOHG��&QHPLGRSKRUXV�JXODULV���7KH�LQGLYLGXDO
VKRZQ�LQ�WKH�SKRWRJUDSK�LV�GHILQLWHO\�QRW�&QHPLGRSKRUXV�JXODULV�DV�WKLV�VSHFLHV�
LV�QRZ�GHILQHG�DQG�DSSHDUV�WR�EH�&QHPLGRSKRUXV�YHOR[��LI�WKH�LQGLYLGXDO�ZDV�����
IRXQG�LQ�8WDK��ZKLFK�LV�QRW�VWDWHG���LW�LV�GHILQLWHO\�&QHPLGRSKRUXV�YHOR[�������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�QRW�XQFRPPRQ�ZLWKLQ�LWV�UDQJH�LQ�8WDK��)RU�H[DPSOH��UHSRUWHG�WR�EH�����
FRPPRQ�WKURXJKRXW�1DWXUDO�%ULGJHV�1DWLRQDO�0RQXPHQW��3HUVRQV��������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�URXJKO\�WKH�VRXWKHDVWHUQ�RQH�WKLUG�RU�RQH�TXDUWHU�RI�WKH�VWDWH
�VHH�%HKOHU�DQG�.LQJ�������6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ�������6WHEELQV��������:RRGEXU\
V��
�������VL[�8WDK�ORFDOLWLHV�IRU�&QHPLGRSKRUXV�JXODULV��ZKLFK�DOPRVW�FHUWDLQO\����
UHSUHVHQW�WKLV�VSHFLHV��&��YHOR[���DUH�LQ�6DQ�-XDQ��,URQ��DQG�:DVKLQJWRQ��������
FRXQWLHV������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���



���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\���������GLVFXVVLQJ�WKLV�VSHFLHV�XQGHU�WKH�QDPH��&QHPLGRSKRUXV�JXODULV��
VWDWHG���,Q�8WDK�LW�DSSHDUV�WR�EH�UHVWULFWHG�WR�WKH�XSSHU�DQG�ORZHU�6RQRUDQ�����
=RQHV��PRVWO\�LQ�WKH�ORZ�IRRWKLOOV�DQG�FDQ\RQV��DPRQJ�WKH�WUHHV�DQG�EUXVK�������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�
VKUXE�EUXVK��EDUUHQ�KDELWDWV��SLQ\RQ�MXQLSHU��DQG�SRQGHURVD�SLQH��DQG�����������
�QRQEUHHGLQJ���PDUJLQDO"��KDELWDWV�DV�DGGLWLRQDOO\�LQFOXGLQJ�ULSDULDQ�����������
IORRGSODLQ��VWUHDP��HWF���VLWXDWLRQV��������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SUREDEO\�VWDEOH�����������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�QRW�YHU\�WKUHDWHQHG�LQ�8WDK����������������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV��WD[RQ���DOWKRXJK�EHDULQJ�D�VFLHQWLILF�QDPH�DV�WKRXJK�LW�ZHUH�D�VSHFLHV��LV
QRW�WUXO\�D�VSHFLHV�EXW�UDWKHU�D�FORQH��,W�LV�XQLVH[XDO��DOO�IHPDOH�������������
UHSURGXFLQJ�SDUWKHQRJHQHWLFDOO\��)HPDOHV�OD\�XQIHUWLOL]HG�HJJV��ZKLFK�GHYHORS���
LQWR�H[DFW�FRSLHV�RU�FORQHV�RI�WKHLU�SDUHQW��DQG�SUHVXPDEO\�DOO��LQGLYLGXDOV����
DUH�JHQHWLFDOO\�LGHQWLFDO�UHSOLFDWHV�RI�D�VLQJOH�IHPDOH�DQFHVWRU�EHOLHYHG�WR����
KDYH�EHHQ�WKH�UHVXOW�RI�K\EULGL]DWLRQ�RI�WZR�VH[XDO�VSHFLHV�RI�&QHPLGRSKRUXV����

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���
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'(6(57�1,*+7�/,=$5'���������������������
;DQWXVLD�YLJLOLV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7ZR�UDFHV�RI�WKLV�VSHFLHV�RFFXU�LQ�8WDK��RQH�RI�WKHP�EHLQJ�HQGHPLF�WR�WKH�VWDWH�
7KH�W\SH��RU�QRPLQDWH��UDFH��;DQWXVLD�YLJLOLV�YLJLOLV��RFFXUV�RQ�WKH�%HDYHU�'DP�
6ORSH�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��7KH�UDFH�;DQWXVLD�YLJLOLV������
XWDKHQVLV�LV�HQGHPLF�WR�HDVWHUQ�*DUILHOG�&RXQW\�DQG�ZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��,W�
ZDV�GHVFULEHG�E\�7DQQHU���������WKH�W\SH�ORFDOLW\�EHLQJ��DSSUR[LPDWHO\����PLOHV
QRUWKZHVW�RI�+LWH�LQ�1RUWK�:DVK��*DUILHOG�&RXQW\��8WDK���7KH�KRORW\SH��DQ�DGXOW�IHPDOH
FROOHFWHG����-XQH������E\�:��:��DQG�:��/��7DQQHU��LV�LQ�WKH�FROOHFWLRQ�RI�%ULJKDP
<RXQJ�8QLYHUVLW\��VSHFLPHQ�QXPEHU���������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�WZR�VPDOO�DUHDV�LQ�8WDK��WKH�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH�
LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�DQG�DQ�DUHD�RQ�ERWK�VLGHV�RI�WKH�&RORUDGR�5LYHU�LQ�
HDVWHUQ�*DUILHOG�DQG�ZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV��WKH�ODWWHU�SRSXODWLRQ�EHLQJ�
GLVMXQFW�DQG�WD[RQRPLFDOO\�GLVWLQFW����������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ�ILYH�RFFXUUHQFHV��%H]\��������GRW�PDS��LQGLFDWHG�ILYH��������

ORFDOLWLHV�LQ�8WDK��������������������������������������������������������������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KRXJK�VHFUHWLYH�DQG�WKXV�GLIILFXOW�WR�GHWHFW��DSSDUHQWO\�QRW�XQFRPPRQ�LQ�WKH�OLPLWHG
DUHDV�RI�WKHLU�RFFXUUHQFH�LQ�8WDK���������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�WZR�OLPLWHG�DUHDV�LQ�8WDK��%HDYHU�'DP�:DVK�LQ�H[WUHPH
VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��DSSDUHQWO\�FRQWLQXRXV�ZLWK�WKH�PDLQ�0RMDYH�'HVHUW
GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV���DQG�D�VPDOO�DUHD�RQ�ERWK�VLGHV�RI�WKH�&RORUDGR�5LYHU�LQ
HDVWHUQ�*DUILHOG�&RXQW\�DQG�ZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\�LQKDELWHG�E\�D�GLVMXQFW�DQG
WD[RQRPLFDOO\�GLVWLQFW�UDFH�����������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�VKUXE�EUXVK�
0RMDYH�GHVHUW��JUDYHO�EHGV�RU�DOOXYLDO�GHSRVLWV�RU�URFN\�DUHDV��DQG�LQ�ZRRGUDW�KRXVHV
DQG�EHQHDWK�-RVKXD�WUHH�ORJV��DQG��QRQEUHHGLQJ���SUHVXPDEO\�PDUJLQDO��KDELWDWV�DV
DOVR�LQFOXGLQJ�GHVHUW�VKUXE��VDOWEXVK��JUHDVHZRRG��HWF����

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ��SHUKDSV�VWDEOH��������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��VHHPHG�QRW�WR�FRQVLGHU�WKLV�VSHFLHV�WR�EH�YHU\�WKUHDWHQHG�LQ�WKH�
%HDYHU�'DP�:DVK��KH�VWDWHG���1R�PDQDJHPHQW�SUDFWLFHV�IRU�WKHVH�WLQ\�FUHDWXUHV���
DUH�SURSRVHG���+H�DOVR�H[SUHVVHG�WKH�RSLQLRQ�WKDW�JUD]LQJ�PD\�EHQHILW�WKLV�VSHFLHV�E\
IDYRULQJ�ZRRGUDWV��WKH�QHVWV�RI�ZKLFK�KH�IRXQG�WR�EH�LPSRUWDQW�VKHOWHU�IRU�QLJKW�OL]DUGV����



���

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

*,/$�02167(5����������������������������
+HORGHUPD�VXVSHFWXP
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�+HORGHUPD�VXVSHFWXP�FLQFWXP���������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������������� ����
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������������� ����
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� (QGDQJHUHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6WDWH�(QGDQJHUHG�������� ����
��������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�D����VTXDUH�PLOH�DUHD�LQ�VRXWK�FHQWUDO�:DVKLQJWRQ�
&RXQW\��ZKHUH�XUEDQ�H[SDQVLRQ�DQG�FROOHFWLQJ�DUH�WKH�PDLQ�WKUHDWV�WR�WKH�
VSHFLHV��7KH�UDQJH�RI�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�QRZ�RQO\�RQH�WKLUG�WR�RQH�IRXUWK�WKH�
DUHD�SUREDEO\�IRUPHUO\�RFFXSLHG��DQG�WKH�SRSXODWLRQ�SUREDEO\�LV�RQH�VL[WK��RU�
OHVV��� LWV�KLVWRULFDO�OHYHO������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$ERXW�HLJKW�RFFXUUHQFHV��&RRPEV�>����"@�UHSRUWHG���7KHUH�DUH�HLJKW�PDMRU�DUHDV��
WKDW�DUH�FODVVLILHG�DV�SULPH�JLOD�PRQVWHU�KDELWDW��3DUDGLVH�&DQ\RQ��6W��*HRUJH��
+LOOV��:DVKLQJWRQ��5HG�&OLIIV��%ORRPLQJWRQ��6QRZ�&DQ\RQ��,YLQV�DQG�6DQG�0RXQWDLQ
SRSXODWLRQV���������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��VWDWHG�WKDW��7KHUH�LV�DQ�HVWLPDWHG�SRSXODWLRQ�RI���������JLOD����
PRQVWHUV�LQ�WKH�VWDWH�RI�8WDK��RU��DQ�HVWLPDWHG�����JLOD�PRQVWHUV���������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6RXWK�FHQWUDO�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��&RRPEV������"��FRPPHQWHG���8WDK�SURYLGHV�WKH���
PRVW�QRUWKHUQ�UDQJH�IRU�WKH�JLOD�PRQVWHU��7KH�8WDK�UDQJH�LV�XQLTXH�LQ�WKDW������
VSHFLILF�KDELWDW�W\SHV�DUH�PRVW�SUHIHUUHG��7KH�UHG�VDQG\�DUHDV�DURXQG�6W��*HRUJH�
DOO�SDUW�RI�WKH�9LUJLQ�5LYHU�V\VWHP��SURYLGH�WKH�KDELWDW�����IRU�JLOD�PRQVWHUV��
+H�PDSSHG�WKH�UDQJH�RI�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�DQ�LUUHJXODU�DUHD�LQFOXGLQJ�6W����
*HRUJH��:DVKLQJWRQ��DQG�+DUULVEXUJ�-XQFWLRQ�DQG�H[WHQGLQJ�QRUWKHDVW�WR�/HHGV����
HDVW�WR�/DYHUNLQ�DQG�+XUULFDQH��ZHVW�WR�6DQWD�&ODUD�DQG�,YLQV��DQG�VRXWK�WR�����
ZLWKLQ�DERXW�KDOI�D�PLOH�RI�WKH�$UL]RQD�ERXQGDU\�LQ�WZR�SODFHV��VRXWKHDVW�DQG���
VRXWKZHVW�RI�6W��*HRUJH���6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ���������KRZHYHU��PHQWLRQHG��%HDYHU�
'DP�:DVK�WR�1HYDGD�VWDWH�OLQH���DQ�DUHD�QRW�LQFOXGHG�E\�&RRPEV�LQ�WKH�8WDK�UDQJH
RI�WKLV�VSHFLHV��DV�ZHOO�DV��3DUDGLVH�9DOOH\���DQ�DUHD�HPSKDVL]HG�E\�&RRPEV�����
�ZKLFK�KH�FDOOHG��3DUDGLVH�&DQ\RQ���DV�KDYLQJ�WKH�KLJKHVW�SRSXODWLRQ�GHQVLW\�RI�
WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH�VWDWH�������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"���GLVFXVVLQJ�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��ZURWH���7KH�����
PDMRU�DVSHFWV�RI�>LWV�8WDK@�KDELWDW�DUH�ODUJH�URFN�VKHOYHV��PRVWO\�1DYDMR�������
VDQGVWRQH�DQG�EDVDOW�IORZV��VDQG\�DUHDV��DQG�FUHRVRWH�ROG�PDQ�VDJH�DVVRFLDWLRQV�
7KH�LPSRUWDQW�SODQW�VSHFLHV�DUH�$UWHPHVLD�>VLF@�ILOLIROLD��)UDQVHULD�GXPRVD�����
(SKHGUD�QHYDGHQVLV��/DUUHD�WULGHQWDWD��4XHURXV�>VLF@�WXUEDQHOOD��.UDPHULD�������
SDUYLIROLD��'DOHD�IUHPRQWL��DQG�(ULRJRQXP�IDVLFXOXP�����������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG�WKH��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK
DV�VKUXE�EUXVK��EDUUHQ�KDELWDWV��0RMDYH�'HVHUW��DQG�ULSDULDQ�KDELWDWV��DQG�WKH��
�QRQEUHHGLQJ���PDUJLQDO"��KDELWDWV�DV�DGGLWLRQDOO\�LQFOXGLQJ�VDQG�GXQHV��GHVHUW�
VKUXE��VDOWEXVK��JUHDVHZRRG��HWF����URFN\�FOLIIV��DQG��JUDYHO�EHGV�RU�DOOXYLDO��
GHSRVLWV�RU�URFN\�DUHDV�FRPSRVHG�RI�URFNV��ERXOGHUV��FREEOHV��JUDYHO�DQG�VFDUFH�
YHJHWDWLRQ����������������������������������������������������������������������



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��UHSRUWHG�DQ�HVWLPDWHG�8WDK�SRSXODWLRQ�RI�������������������������
LQGLYLGXDOV�LQKDELWLQJ�DERXW����VTXDUH�PLOHV��GRZQ�IURP�DQ�HVWLPDWHG�KLVWRULFDO�
SRSXODWLRQ�RI�������LQGLYLGXDOV�WKDW�LQKDELWHG�����VTXDUH�PLOHV��7KHVH����������
HVWLPDWHV��LI�DFFXUDWH��UHSUHVHQW�D�VKRFNLQJ�ORVV�RI�LQKDELWHG�UDQJH��!���������
ORVV��DQG�SRSXODWLRQ������ORVV��LQ�8WDK�����������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��VWDWHG���7KH�SULPDU\�UHDVRQV�IRU�WKH�GHFOLQH�RI�WKH�JLOD�PRQVWHU�
>LQ�8WDK@�DUH�KDELWDW�HQFURDFKPHQW�E\�FLYLOL]DWLRQ�DQG�FROOHFWLQJ��8QLYHUVLWLHV�
DUH�SUREDEO\�WKH�SULPDU\�VRXUFH�RI�JLOD�PRQVWHU�GHSUHGDWLRQ���������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�DQG�PRQLWRULQJ�RI�WKH�FXUUHQW�SRSXODWLRQ�DQG�RFFXSLHG�UDQJH�RI�WKLV���
VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�QHHGHG��HVSHFLDOO\�LQ�YLHZ�RI�LWV�UHSRUWHG�GUDVWLF�GHFOLQH�LQ
WKLV�VWDWH��6XUYH\V�LQ�WKH�DUHD�EHWZHHQ�%HDYHU�'DP�:DVK�DQG�WKH�1HYDGD�VWDWH��
�OLQH�SDUWLFXODUO\�DUH�QHHGHG�WR�UHVROYH�WKH�TXHVWLRQ��UHVXOWLQJ�IURP�FRQIOLFWLQJ
UHSRUWV��RI�ZKHWKHU�WKH�VSHFLHV�LV�SUHVHQW�LQ�WKLV�DUHD�



���



���

:(67(51�%/,1'�61$.(���������������������
/HSWRW\SKORSV�KXPLOLV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KH�ILUVW�UHSRUW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��7DQQHU�������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�
DV�6LDJRQRGRQ�KXPLOLV��WKH�ZHVWHUQ�ZRUP�VQDNH��:KHQ�WKH�UDFH�XWDKHQVLV�ZDV������
GHVFULEHG��LW�ZDV�JLYHQ�WKH�FRPPRQ�QDPH�8WDK�ZRUP�VQDNH�������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV �/HSWRW\SKORSV�KXPLOLV�XWDKHQVLV ��ZKLFK�ZDV����
GHVFULEHG�IURP�8WDK��WKH�W\SH�ORFDOLW\�EHLQJ��HDVW�RI�WKH�VXJDU�ORDI�DW�6DLQW
*HRUJH��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��8WDK���7DQQHU��������ZKHUH�WKH�KRORW\SH��QXPEHU
����LQ�WKH�FROOHFWLRQ�RI�%ULJKDP�<RXQJ�8QLYHUVLW\��ZDV�FROOHFWHG����$SULO����������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������������������
�

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
$�VSHFLHV�RI�WKH�VRXWKZHVW�GHVHUWV�RI�1RUWK�$PHULFD�WKDW�UHDFKHV�LWV������������
QRUWKHUQPRVW�GLVWULEXWLRQDO�OLPLW�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��ZKHUH�LW�RFFXUV�
RQO\�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�������������������������������������������������������



���

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�DW�OHDVW�VL[�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK��+DKQ��������PDSSHG�WZR�ORFDOLW\������
UHFRUGV�LQ�8WDK��LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\����������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$EXQGDQFH�XQNQRZQ�EXW�SUHVXPHG�WR�EH�ORZ�GXH�WR�UHVWULFWHG�UDQJH�LQ�8WDK��7DQQHU
�������UHSRUWHG�RQH�8WDK�LQGLYLGXDO��WKH�ILUVW�GLVFRYHUHG�LQ�WKH�VWDWH���DQG����
7DQQHU��������UHSRUWHG�VHYHQ�8WDK�VSHFLPHQV��WKH�W\SH�VHULHV�RI�WKH�UDFH��������
/HSWRW\SKORSV�KXPLOLV�XWDKHQVLV���6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������FRQVLGHUHG�WKLV�����
VSHFLHV�WR�EH�IDLUO\�FRPPRQ�LQ�8WDK��DQG�&R[�DQG�7DQQHU��������VDLG�WKDW��>L@W��
DSSHDUV�SOHQWLIXO��LQ�WKH�OLPLWHG�DUHD�RI�8WDK�LQ�ZKLFK�LW�RFFXUV���������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�OLPLWHG�WR�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�ZKHUH�LW�RFFXUV�LQ�PXFK�RI�WKH�FRXQW\������
H[FHSW�IRU�WKH�QRUWKHUQ��3LQH�9DOOH\�0RXQWDLQV��DQG�HDVWHUQ�SDUWV��+DKQ���������
&R[�DQG�7DQQHU������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7DQQHU���������GLVFXVVLQJ�VHYHQ�8WDK�VSHFLPHQV�RI�WKLV�VSHFLHV��VWDWHG����������
RFFXUV�����LQ�WKH�/RZHU�6RQRUDQ�EHOW������$OO�VSHFLPHQV�ZHUH�WDNHQ�LQ�WKH�PRLVW�
VDQG\�VRLO���6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG��EUHHGLQJ��KDELWDWV�LQ�8WDK�DV����
0RMDYH�'HVHUW��EDUUHQ�KDELWDWV��GHFLGXRXV�KDELWDWV��DQG�GHVHUW�VKUXE��VDOWEXVK��
JUHDVHZRRG��HWF����DQG��QRQEUHHGLQJ���PDUJLQDO"��KDELWDWV�DOVR�LQFOXGLQJ�VDQG���
GXQHV�RU�VRIW�VDQG\�DUHDV���>J@UDYHO�EHGV�RU�DOOXYLDO�GHSRVLWV�RU�URFN\�DUHDV���
FRPSRVHG�RI�URFNV��ERXOGHUV��FREEOHV��JUDYHO�DQG�VFDUFH�YHJHWDWLRQ���DQG��������
ULSDULDQ�KDELWDWV��&R[�DQG�7DQQHU��������VDLG�WKDW�WKLV�VSHFLHV��LV�>LQ�8WDK@���
UHVWULFWHG�WR�WKH�0RMDYH�'HVHUW�SRUWLRQV�RI�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�EHWZHHQ�������DQG
������IW������WR�������P��HOHYDWLRQ���7KH\�DOVR�UHSHDWHG�PXFK�RI�6FKZLQQ�DQG����
0LQGHQ
V��������OLVW���,W�LV�XVXDOO\�IRXQG�LQ�GHVHUW�VKUXE�KDELWDWV��ZKHUH�VRLOV
DUH�VDQG\��RU�LQ�ORRVH��JUDYHOO\�VRLOV��DOOXYLDO�GHSRVLWV��DQG�URFN\�DUHDV�ZKHUH



���

ORRVH�VRLOV�RFFXU�DW�RU�QHDU�ZKHUH�WKH�YDOOH\�PHUJHV�LQWR�WKH�EUXVK\�KLOOVLGH���
7KH�EOLQG�VQDNH�KDV�DOVR�EHHQ�WDNHQ�LQ�GHFLGXRXV�ULSDULDQ�KDELWDWV��������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ�EXW�EHOLHYHG�WR�EH�VWDEOH��������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ�EXW�EHOLHYHG�QRW�WR�EH�JUHDW����������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�DEXQGDQFH�DQG�OLPLWV�RI�GLVWULEXWLRQ�LQ�8WDK�



���



���

*/266<�61$.(����������������������������
$UL]RQD�HOHJDQV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7ZR�UDFHV�RFFXU�LQ�8WDK��$UL]RQD�HOHJDQV�HEXUQDWD�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�DQG��
$UL]RQD�HOHJDQV�SKLOLSL�LQ�.DQH�DQG�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV��������� ����������
������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������� ����������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������� ����������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
$�VHFUHWLYH�VSHFLHV�WKDW�RFFXUV�LQ�H[WUHPH�VRXWKHUQ�8WDK�LQ�VRXWKZHVWHUQ��������
:DVKLQJWRQ��VRXWKHDVWHUQ�.DQH��DQG�VRXWKZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV���������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ�ILYH�RFFXUUHQFHV��VHH�PDS�LQ�'L[RQ�DQG�)OHHW�����������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$�VHFUHWLYH�VSHFLHV��SUREDEO\�OHVV�UDUH�WKDQ�UHSRUWV�VXJJHVW��)RU�H[DPSOH��WKUHH
LQGLYLGXDOV�ZKHUH�IRXQG�LQ�D�VLQJOH�QLJKW�RQ�WKH�KLJKZD\�LQ�D�YDOOH\�DERXW������
PLOH�ORQJ��7DQQHU���������������������������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ��VRXWKHDVWHUQ�.DQH��DQG�VRXWKZHVWHUQ
6DQ�-XDQ�FRXQWLHV��'L[RQ�DQG�)OHHW�������&R[�DQG�7DQQHU�������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7DQQHU��������PHQWLRQHG�WKDW�WKH�DUHD�ZKHUH�WKUHH�URDG�NLOOHG�LQGLYLGXDOV�ZHUH��
IRXQG�ZDV�LQ�D�VPDOO�YDOOH\�ZLWK��VDQG\�IODWV�RQ�HLWKHU�VLGH��RI�WKH�KLJKZD\��VDQG\
VXEVWUDWHV��LW�VKRXOG�EH�QRWHG��DUH�W\SLFDO�RI�WKH�KDELWDWV�RFFXSLHG�E\�WKLV�VSHFLHV
WKURXJKRXW�LWV�UDQJH�����������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG��EUHHGLQJ��KDELWDWV�LQ�8WDK�DV�0RMDYH�'HVHUW��GHVHUW
VKUXE��VDOWEXVK��JUHDVHZRRG��HWF����VDQG�GXQHV�RU�VRIW�VDQG\�DUHDV���JUDYHO�EHGV�RU
DOOXYLDO�GHSRVLWV�RU�URFN\�DUHDV�FRPSRVHG�RI�URFNV��ERXOGHUV��FREEOHV��JUDYHO��DQG
VFDUFH�YHJHWDWLRQ��DQG�EDUUHQ�KDELWDWV��DQG��QRQEUHHGLQJ���PDUJLQDO"��KDELWDWV�DV
DGGLWLRQDOO\�LQFOXGLQJ�-RVKXD�WUHHV�DQG�ULSDULDQ�KDELWDWV����������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ����������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�QRW�NQRZQ�����������������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�DEXQGDQFH�����������������������������������������



���

&251�61$.(������������������������������
(ODSKH�JXWWDWD

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KH�FRPPRQ�QDPH�XVXDOO\�DSSOLHG�WR�WKH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK��(��J��HPRU\L���

LV�WKH�*UHDW�3ODLQV�UDWVQDNH����������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV�������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�(ODSKH�JXWWDWD�HPRU\L��RIWHQ�NQRZQ�DV�WKH�*UHDW�3ODLQV
UDWVQDNH��ZKLFK�LV�XQIRUWXQDWH�VLQFH�LW�REVFXUHV�WKH�IDFW�WKDW�LW�LV�PHUHO\�D�QDPHG

SRSXODWLRQ�RI�WKH�FRUQ�VQDNH����������������

�������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
$Q�HDVWHUQ�VSHFLHV�PDLQO\�IRXQG�HDVW�RI�WKH�5RFN\�0RXQWDLQV��D�GLVMXQFW���������
SRSXODWLRQ�RFFXUV�RQ�WKH�FHQWUDO�8WDK�&RORUDGR�ERXQGDU\��LQ�8WDK�RQO\�LQ��������
VRXWKHDVWHUQ�*UDQG�DQG�H[WUHPH�QRUWKHUQ�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV�����������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�IHZHU�WKDQ�VL[�RFFXUUHQFHV���������������������������������������������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$EXQGDQFH�LQ�8WDK�SRRUO\�NQRZQ�EXW�EHOLHYHG�WR�EH�ORZ��&R[�DQG�7DQQHU�����������
FRQVLGHUHG�LW�WR�EH��XQFRPPRQ�LQ�WKH�VWDWH���DV�GLG�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ����������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$FFRUGLQJ�WR�&R[�DQG�7DQQHU��������PDS���NQRZQ�LQ�8WDK�RQO\�IURP�DUHDV�QHDU�WKH�
&RORUDGR�5LYHU�LQ�VRXWKHDVWHUQ�*UDQG�DQG�H[WUHPH�QRUWKHUQ�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV�����
6WHEELQV���������KRZHYHU��VWDWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV��>L@Q�����H��8WDK�����
LQ�PDMRU�YDOOH\V�RI�WKH�&RORUDGR�5���LQFOXGLQJ�*UHHQ�5��QHDU�&ROR��ERUGHU�������
8LQWDK�&R���8WDK���6WHEELQV��������DFFRUGLQJO\�PDSSHG�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV��
VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�LQFOXGLQJ�QRUWKHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��PRVW�RI�*UDQG�&RXQW\�����
SRVVLEO\�VRXWKHUQ�8LQWDK�&RXQW\��DQG�D�VPDOO�GLVMXQFW�RFFXUUHQFH�LQ�QRUWKHDVWHUQ
8LQWDK�&RXQW\��,W�LV�XQFOHDU�IURP�6WHEELQV
�PDS�ZKHWKHU�KH�FRQVLGHUHG�WKLV�������
VSHFLHV�WR�RFFXU�ZHVW�RI�WKH�*UHHQ�5LYHU�LQ�&DUERQ��(PHU\��:D\QH�FRXQWLHV��DQG��
SHUKDSV�ZHVW�RI�WKH�&RORUDGR�5LYHU�LQ�*DUILHOG�&RXQW\���������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&R[�DQG�7DQQHU
V��������FRPPHQW�WKDW��OLWWOH�LV�NQRZQ�DERXW�WKH�VSHFLILF�KDELWDW
LW�RFFXSLHV�>LQ�8WDK@��VHHPV�WR�EH�DFFXUDWH��LW�LV�WKH�RQO\�UHSWLOLDQ�VSHFLHV���
WKDW�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG�DV�RFFXUULQJ�LQ�8WDK�IRU�ZKLFK�WKH\�������
SURYLGHG�QR�KDELWDW�LQIRUPDWLRQ�ZKDWVRHYHU��6WHEELQV��������VWDWHG���,Q�Z��&ROR�
DQG�H��8WDK��IRXQG�LQ�PDMRU�YDOOH\V�RI�WKH�&RORUDGR�5���LQFOXGLQJ�*UHHQ�5�������
6WHEELQV���������GLVFXVVLQJ�LWV�KDELWDWV�WKURXJKRXW�LWV�UDQJH��ZURWH���2FFXUV�LQ
D�YDULHW\�RI�KDELWDWV��DORQJ�VWUHDP�FRXUVHV�DQG�ULYHU�ERWWRPV��RQ�URFN\�ZRRGHG��
KLOOVLGHV��LQ�FDQ\RQV�DQG�DUUR\RV��DQG�LQ�FRQLIHURXV�IRUHVWV��0D\�EH�IRXQG�RQ���
IDUPV���������������������������������������������������������������������������



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ����������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�XQNQRZQ�����������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�DEXQGDQFH�DQG�WR�FODULI\�8WDK�GLVWULEXWLRQ��������
HVSHFLDOO\�6WHEELQV
��������DVVHUWLRQ�WKDW�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�8LQWDK�&RXQW\�

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV
��������������������������������������������������������������������������������
9DULRXV�DXWKRUV��H�J���%HKOHU�DQG�.LQJ�������6WHEELQV�������+DPPHUVRQ�������&R[�
DQG�7DQQHU�������QRWHG�WKDW�WKH�SRSXODWLRQ�LQ�ZHVW�FHQWUDO�&RORUDGR�DQG�DGMDFHQW
HDVW�FHQWUDO�8WDK�LV�GLVMXQFW�IURP�WKH�PDLQ�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�HDVW�RI��
WKH�FRQWLQHQWDO�GLYLGH����������������������������������������������������������



���



���

&20021�.,1*61$.(������������������������
/DPSURSHOWLV�JHWXOD

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�NQRZQ�DV�/DPSURSHOWLV�JHWXOXV��VHH��IRU�H[DPSOH��:RRGEXU\�������%ODQH\�
������%HKOHU�DQG�.LQJ�������6WHEELQV��������DQG�WKDW�VSHOOLQJ�LV�VWLOO�XVHG�E\��
VRPH��H�J���&R[�DQG�7DQQHU������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\��������UHIHUUHG�WR�WKH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�DV�/DPSURSHOWLV�JHWXOXV
ER\OLL��������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�/DPSURSHOWLV�JHWXOD�FDOLIRUQLDH��� ����
��������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������� ����
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������� ����
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\��������������������������������������������������������
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������

,Q�8WDK�RFFXUV�RQO\�LQ�WKH�VRXWK�FHQWUDO�DQG�VRXWKZHVWHUQ�SDUWV�RI�WKH�VWDWH����������
�������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV�����������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�QRW�XQFRPPRQ�ZLWKLQ�LWV�UDQJH�LQ�8WDK����������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�WKH�VRXWKHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH��VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\����
PRVW�RI�.DQH�&RXQW\��H[FHSW�WKH�QRUWKZHVWHUQ�SDUW���VRXWKHDVWHUQ�*DUILHOG�������
&RXQW\��DQG�VRXWKZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��VHH�&R[�DQG�7DQQHU��������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�
0RMDYH�GHVHUW��DJULFXOWXUDO�DUHDV��DTXDWLF�KDELWDWV��VXFK�DV�VWUHDPV���GHFLGXRXV
KDELWDW��JUDVVODQG��GHVHUW�VKUXE��VDOWEXVK��JUHDVHZRRG��HWF����JUDYHO�EHGV������
DOOXYLDO�GHSRVLWV��RU�URFN\�DUHDV��DQG�SLQ\RQ�MXQLSHU��DQG��QRQEUHHGLQJ���������
�PDUJLQDO"��KDELWDWV�DV�DOVR�LQFOXGLQJ�VKUXE�EUXVK�DQG�SRQGHURVD�SLQH��&R[�DQG��
7DQQHU��������VHHP�VLPSO\�WR�KDYH�UHSHDWHG�PRVW�RI�WKH�KDELWDWV�JLYHQ�E\�6FKZLQQ
DQG�0LQGHQ���������WKH\�GLG��KRZHYHU��DGG�WKH�LQWHUHVWLQJ�FRPPHQW���'HVHUW�VKUXE
WKDW�LV�DGMDFHQW�WR�DJULFXOWXUDO�DUHDV�LV�DQ�LGHDO�KDELWDW����������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�SUREDEO\�VWDEOH�LQ�8WDK��EXW�WUHQG�QRW�GHILQLWHO\�NQRZQ��������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�QRW�YHU\�WKUHDWHQHG�LQ�8WDK��&ROOHFWLQJ�PD\�EH�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW�LQ��
WKLV�VWDWH����������������������������������������������������������������������



���

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

62125$1�02817$,1�.,1*61$.(���������

/DPSURSHOWLV�S\URPHODQD

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
:RRGEXU\��������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�DV�WKH�$UL]RQD�NLQJ�VQDNH��������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�/DPSURSHOWLV�S\URPHODQD�LQIUDODELDOLV��ZKLFK����
RFFXUV��VR�IDU�DV�LV�NQRZQ��RQO\�LQ�8WDK�DQG�1HYDGD��7KLV�UDFH�ZDV�GHVFULEHG�E\�
7DQQHU���������7KH�W\SH�ORFDOLW\�LV��>%HDYHU�&DQ\RQ�@�%HDYHU�&RXQW\��8WDK���7KH
KRORW\SH�LV�DQ�DGXOW�PDOH��VSHFLPHQ�QXPEHU�������LQ�WKH�FROOHFWLRQ�RI�%ULJKDP�<RXQJ
8QLYHUVLW\��FROOHFWHG�LQ�$XJXVW������E\�5��/LHFKW\������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������
�����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������
�����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���� 6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DGG�RU�
KDELWDW������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�UHDFKHV�WKH�QRUWKHUQ�OLPLW�RI�LWV�UDQJH�LQ�6DOW�/DNH�&RXQW\�DQG����
RFFXUV�VRXWK�WKURXJK�WKH�KLJK�FHQWUDO�SODWHDXV�WR�WKH�3LQH�9DOOH\�0RXQWDLQV�RI��
WKH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH�DV�ZHOO�DV�LQ�WKH�:DK�:DK�0RXQWDLQV�RI�����
VRXWKZHVWHUQ�8WDK��,W�LV�FRQVLGHUHG�XQFRPPRQ��FROOHFWLQJ�EHLQJ�LWV�JUHDWHVW�����
WKUHDW��������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7DQQHU��������GRW�PDS��LQGLFDWHG����ORFDOLWLHV�LQ�8WDK��������������������������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KRXJKW�WR�EH�XQFRPPRQ�LQ�8WDK��DV�HOVHZKHUH��7DQQHU��������UHSRUWHG�PHULVWLF���
DQG�PHQVXUDO�GDWD�IRU�ILYH�VSHFLPHQV��SUHVXPDEO\�IURP�8WDK��LQ�WKH�FROOHFWLRQV��

RI�%ULJKDP�<RXQJ�8QLYHUVLW\�DQG�WKH�8QLYHUVLW\�RI�8WDK��������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�UDQJHV�IURP�WKH�3LQH�9DOOH\�0RXQWDLQV�LQ�WKH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�WKH�
VWDWH�QRUWK�WKURXJK�WKH�PRXQWDLQV�RI�WKH�FHQWUDO�SODWHDXV�DV�IDU�DV�6DOW�/DNH���
&RXQW\��WKHUH�EHLQJ�D�GLVMXQFW�SRSXODWLRQ�LQ�WKH�:DK�:DK�0RXQWDLQV�RI�����������
VRXWKZHVWHUQ�8WDK��:RRGEXU\��������OLVWHG�UHFRUGV�IURP�6DOW�/DNH��%HDYHU��,URQ��
DQG�:DVKLQJWRQ�FRXQWLHV��DQG�7DQQHU��������UHSRUWHG�D�ORFDOLW\�LQ�:DVDWFK�&RXQW\
DV�ZHOO�DV�DGGLWLRQDO�ORFDOLWLHV�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\���������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG�WKH�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV��������
FRQLIHURXV�IRUHVW��ULSDULDQ�KDELWDWV��VDJHEUXVK�DQG�UDEELWEUXVK��DQG�VFUXE�RDN��
PRXQWDLQ�PDKRJDQ\��HWF��&R[�DQG�7DQQHU��������REVHUYHG�WKDW��>L@W�LV�IRXQG�LQ���
WKH�PRXQWDLQV�RI�WKH�VWDWH�UDQJLQJ�WR�DERXW�������IW��������P��HOHYDWLRQ��DQG���
�����LV�IRXQG�LQ�PRLVW��IRUHVWHG�DUHDV�ZKHUH�WKHUH�LV�WKLFN�FRYHU������DQG������
KDV�DOVR�EHHQ�IRXQG�QHDU�VWUHDPV�LQ�JUDVVODQGV�DQG�ULSDULDQ�DQG�VDJHEUXVK�������
UHJLRQV�������������������������������������������������������������������������



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SHUKDSV�VWDEOH������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6HHPLQJO\�QRW�YHU\�WKUHDWHQHG�LQ�8WDK�H[FHSW�E\�FROOHFWLQJ�����������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

0,/.�61$.(������������������������������
/DPSURSHOWLV�WULDQJXOXP

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
:RRGEXU\��������FDOOHG�WKLV�VSHFLHV�WKH�ZHVWHUQ�NLQJ�VQDNH��WKH�FRUDO�VQDNH��DQG
WKH�FRUDO�NLQJ�VQDNH�DQG�DVVLJQHG�8WDK�VSHFLPHQV�WR�WKH�UDFH�/DPSURSHOWLV�WULDQJXOXP
JHQWLOLV��ZKLFK�KDG�QRW�EHHQ�VSOLW�DW�WKDW�WLPH����������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�PRVW�DXWKRUV�KDYH�UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�/DPSURSHOWLV�WULDQJXOXP�
WKH�QDPH�/DPSURSHOWLV�GROLDWD�ZDV�IRU�PDQ\�\HDUV�DSSOLHG�WR�WKLV�VSHFLHV�E\�YDULRXV

DXWKRUV��7DQQHU�DQG�/RRPLV��������XVHG�WKLV�ODWWHU�QDPH�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�����������
������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�/DPSURSHOWLV�WULDQJXOXP�WD\ORUL��ZKLFK�ZDV�GHVFULEHG�E\
7DQQHU�DQG�/RRPLV��������DV�D�UDFH�RI�/DPSURSHOWLV�GROLDWD��/DPSURSHOWLV�GROLDWD
WD\ORUL��7KH�W\SH�ORFDOLW\�LV��DSSUR[LPDWHO\���PLOHV�QRUWK�RI�$OSLQH��8WDK�&RXQW\��8WDK��
WKH�KRORW\SH��DQ�DGXOW�IHPDOH��VSHFLPHQ�QXPEHU�������LQ�WKH�FROOHFWLRQ�RI�%ULJKDP
<RXQJ�8QLYHUVLW\��ZDV�FROOHFWHG����0D\������E\�:��:��7DQQHU��3ULRU�WR�WKH�QDPLQJ�RI
WKH�UDFH�WD\ORUL��8WDK�SRSXODWLRQV�ZHUH�FRQVLGHUHG�WR�EH�WKH�UDFH�/DPSURSHOWLV
WULDQJXOXP�JHQWLOLV��7DQQHU�DQG�%DQWD��������FDOOHG�8WDK�H[DPSOHV�RI�WKLV�VSHFLHV
/DPSURSHOWLV�WULDQJXOXP�XWDKHQVLV��ZKLFK�HUURU�:LOOLDPV��������KDV�FDOOHG�D�ODSVXV
FDODPL��HYLGHQWO\�7DQQHU�FRXOG�QRW�UHPHPEHU�WKH�QDPH�KH�KDG�SURSRVHG�IRU�WKH�QHZ
UDFH�QLQH�\HDUV�HDUOLHU�������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������
�����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
KDELWDW�������������

�����������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������



���

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�WKURXJK�WKH�FHQWUDO�8WDK�+LJK�3ODWHDXV��WKH�VRXWKHUQ�:DVDWFK������

�� 0RXQWDLQV��WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��DQG�WKH�8LQWD�%DVLQ��FRQVLGHUHG�XQFRPPRQ�LQ���
8WDK����������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV��:LOOLDPV��������GRW�PDS��LQGLFDWHG�����������

ORFDOLW\�UHFRUGV�IURP�8WDK������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KRXJKW�WR�EH�XQFRPPRQ�LQ�8WDK��7DQQHU��������SURYLGHG�PHULVWLF�GDWD�IRU��������
VSHFLPHQV��SUHVXPDEO\�DOO�IURP�8WDK��LQ�WKH�FROOHFWLRQ�RI�%ULJKDP�<RXQJ���������
8QLYHUVLW\����������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�UDQJHV�IURP�WKH�VRXWKZHVWHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH�QRUWK�WKURXJK�WKH�FHQWUDO
8WDK�+LJK�3ODWHDXV�WR�WKH�VRXWKHUQ�SDUW�RI�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV�DQG�HDVW�WKURXJK
WKH
8LQWD�0RXQWDLQV�DQG�WKH�8LQWD�%DVLQ��VHH�:LOOLDPV�������&R[�DQG�7DQQHU����������
:RRGEXU\��������VXPPDUL]HG�UHFRUGV�IURP�,URQ��6DQSHWH��8WDK��7RRHOH��6DOW�/DNH��
'DYLV��DQG�8LQWDK�FRXQWLHV��DQG�7DQQHU��������DGGHG�UHFRUGV�IURP�'XFKHVQH�������
:DVKLQJWRQ��0LOODUG��DQG�&DUERQ�FRXQWLHV�DV�ZHOO�DV�DGGLWLRQDO�UHFRUGV�IURP�8WDK
&RXQW\�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7DQQHU��������RSLQHG���7KH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�DSSHDUV�WR�EH�VWDWH�����
ZLGH��DOWKRXJK�PXFK�FROOHFWLQJ�PXVW�EH�GRQH�WR�YDULI\�>VLF@�WKLV�EHOLHI���,W����
VHHPV�FOHDU�WKDW�7DQQHU
V�EHOLHI�UHJDUGLQJ�VWDWHZLGH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�������

VSHFLHV�ZDV�LQFRUUHFW��VHH��IRU�H[DPSOH��&R[�DQG�7DQQHU�������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW



���

'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ� ������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG�WKH�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV��������
FRQLIHURXV�IRUHVW��GHFLGXRXV�KDELWDW��VDJHEUXVK�DQG�UDEELWEUXVK��DQG�VFUXE�RDN��
PRXQWDLQ�PDKRJDQ\��HWF��&R[�DQG�7DQQHU��������PHQWLRQHG�LWV�ZLGHVSUHDG����������
RFFXUUHQFH���SDUWLFXODUO\�LQ�WKH�IRRWKLOOV�DQG�PRXQWDLQ�UDQJHV���DQG�VWDWHG���,W
GRHV�QRW�RFFXU�LQ�WKH�PRUH�DULG�GHVHUW�UHJLRQV�������7KH\�DOVR�UHSRUWHG���,W����
LQKDELWV�IRUHVWV�DQG�JUDVVODQGV�����DQG�RFFXUV�LQ�ULSDULDQ�DUHDV��URFN\���������
KLOOVLGHV��GDPS�PHDGRZV��DQG�EUXVK\�KDELWDWV������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SUREDEO\�VWDEOH�����������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&ROOHFWLQJ�LV�OLNHO\�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

60227+�*5((1�61$.(����������������������

2SKHRGU\V�YHUQDOLV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
:RRGEXU\��������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�DV�/LRSHOWLV�YHUQDOLV��ZKLFK�KH�FDOOHG�
WKH�JUDVV�VQDNH�DV�ZHOO�DV�WKH�VPRRWK�JUHHQ�VQDNH�������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KHUH�DUH�PDQ\�SHUVXDVLYH�UHDVRQV�IRU�VSOLWWLQJ�WKH�WZR�VSHFLHV�RI�JUHHQ�VQDNHV�
WKH�URXJK��DHVWLYXV��DQG�WKH�VPRRWK��YHUQDOLV���ZKLFK�KDYH�ORQJ�EHHQ�FRQVLGHUHG�
FRQJHQHULF��LQWR�VHSDUDWH�JHQHUD��8QGHU�VXFK�DQ�DUUDQJHPHQW��WKH�VSHFLHV��������
YHUQDOLV�LV�UHPRYHG�IURP�WKH�JHQXV�2SKHRGU\V�DQG�SODFHG�LQ�WKH�JHQXV������������
/LRFKORURSKLV��DQG�PDQ\�ZRUNHUV�LQ�WKH�KHUSHWRORJLFDO�FRPPXQLW\�DUH�XVLQJ�WKLV��
WD[RQRPLF�DUUDQJHPHQW��&R[�DQG�7DQQHU��������DUH�DPRQJ�WKRVH�ZKR�KDYH�IROORZHG��
WKLV�QHZ�DUUDQJHPHQW�RI�WKH�JUHHQ�VQDNHV��XVLQJ�WKH�QDPH�/LRFKORURSKLV�YHUQDOLV�

LQ�GLVFXVVLQJ�WKH�VPRRWK�JUHHQ�VQDNH�LQ�8WDK������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�DUH�FXUUHQWO\�UHFRJQL]HG�LQ�WKLV�VSHFLHV��L�H���WKH�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF��
7ZR�QRPLQDO�UDFHV�ZHUH�IRUPHUO\�UHFRJQL]HG��SRSXODWLRQV�LQ�8WDK�KDYLQJ�EHHQ�UHIHUUHG
WR�WKH�UDFH�2SKHRGU\V�YHUQDOLV�EODQFKDUGL������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�
SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
0RGHUDWHO\�ZLGHVSUHDG�LQ�8WDK�LQ�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV��WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��
WKH�/D�6DO�0RXQWDLQV��WKH�$EDMR�0RXQWDLQV��DQG�WKH�(DVW�7DYDSXWV�3ODWHDX��
7KRXJKW�WR�EH�XQFRPPRQ�LQ�8WDK�������������������������������������������������������������



���

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RVVLEO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV�����������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�WR�EH�XQFRPPRQ�LQ�8WDK��&R[���
DQG�7DQQHU��������FRPPHQWHG���%HFDXVH�RI�LWV�VHFUHWLYH�EHKDYLRU��LW�KDV�EHHQ����

FRQVLGHUHG�UDUH�����������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�WKH�:DVDWFK�DQG�8LQWD�0RXQWDLQV��WKH�$EDMR�0RXQWDLQV��WKH�/D��
6DO�0RXQWDLQV��DQG�WKH�(DVW�7DYDSXWV�3ODWHDX��VHH�PDS�LQ�&R[�DQG�7DQQHU���������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���



���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������JDYH�WKH�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�PRXQWDLQ�
PHDGRZV��SDUNV��DQG�VHPLGHVHUW�JUDVVODQGV��DQG�PDUVKHV��ZHWODQGV��VZDPS\�ULYHU��
ERWWRPV��HWF��&R[�DQG�7DQQHU��������FDOOHG�WKLV�VSHFLHV�D��PRXQWDLQ�VQDNH�������
VWDWLQJ���,W�LV�PRVW�FRPPRQ�WR�PRXQWDLQ�IRUHVWV�DQG�LQ�RU�QHDU�VKUXEV�DQG�ORZ���
WUHHV�DORQJ�ZDWHU�FRXUVHV���7KH\�IXUWKHU�QRWHG�WKDW�LW�KLGHV��XQGHU�URFNV�RU����
RWKHU�QDWXUDOO\�RFFXUULQJ�OLWWHU�DW�WKH�PDUJLQV�RI�IRUHVW�VWUHDPV�DQG�PHDGRZV���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SUREDEO\�VWDEOH�����������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KHUH�SUREDEO\�DUH�IHZ�WKUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK����������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

63277('�/($)�126('�61$.(���������������
3K\OORUK\QFKXV�GHFXUWDWXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�QRPLQDO�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�3K\OORUK\QFKXV�GHFXUWDWXV�SHUNLQVL��KRZHYHU�
WKH�UHFRJQLWLRQ�RI�VXEVSHFLHV�LQ�WKLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�TXHVWLRQHG��0F'LDUPLG�DQG
0F&OHDU\���������GLVFXVVLQJ�WKH�JHQXV�3K\OORUK\QFKXV�DQG�LWV�WZR�QDPHG�VSHFLHV�
ZURWH���$OWKRXJK�VHYHUDO�VXEVSHFLHV�RI�3K\OORUK\QFKXV�EURZQL�DQG�3��GHFXUWDWXV
FXUUHQWO\�DUH�UHFRJQL]HG��ZH�KDYH�GRXEWV�DV�WR�WKHLU�HYROXWLRQDU\�YHULW\�DQG�WD[RQRPLF
GLVWLQFWLYHQHVV��DQG�TXHVWLRQ�WKH�XWLOLW\�RI�UHFRJQL]LQJ��FHUWDLQ�RI�WKHP������,I��DIWHU
GHWDLOHG�DQDO\VLV��VRPH�SRSXODWLRQV�DUH�VKRZQ�WR�EH�GLVWLQFW�DQG�WR�KDYH�KDG�D
VHSDUDWH�KLVWRU\��WKHQ�UHFRJQLWLRQ�RI�VXEVSHFLHV��RU�VSHFLHV�PD\�EH�MXVWLILHG��:H
EHOLHYH��KRZHYHU��WKDW�DIWHU�GHWDLOHG�VWXG\�PRVW�RI�WKH�FXUUHQWO\�UHFRJQL]HG�VXEVSHFLHV
LQ�HDFK�VSHFLHV�ZLOO�EH�VKRZQ�WR�UHSUHVHQW�FRORU�DQG�SDWWHUQ�HFRPRUSKV�DQG�SURYLGH
OLWWOH�WRZDUG�HOXFLGDWLQJ�WKH�KLVWRU\�RI�WKH�WD[D���0F&OHDU\�DQG�0F'LDUPLG��������
GLVFXVVLQJ�WKH�VSHFLHV�3K\OORUK\QFKXV�GHFXUWDWXV�LQ�SDUWLFXODU��UHSHDWHG�WKLV�WKLQNLQJ�
�$OWKRXJK�WKH�VXEVSHFLHV�RI�3K\OORUK\QFKXV�GHFXWDWXV�OLVWHG�EHORZ�DUH�WKRVH�FXUUHQWO\���
UHFRJQL]HG��ZH�KDYH�GRXEWV�DV�WR�WKH�GLVWLQFWLYHQHVV�DQG�KHQFH�YDOLGLW\�RI�VRPH�
�SHUKDSV�PRVW��RI�WKH�QDPHG�SRSXODWLRQV������$�GHWDLOHG�UHYLHZ�RI�JHRJUDSKLF�YDULDWLRQ
LQ�WKH�6SRWWHG�/HDI�QRVHG�6QDNH��3��GHFXUWDWXV��LV�ORQJ�RYHUGXH��2QFH�WKLV�YDULDWLRQ�LV
XQGHUVWRRG��UHVHDUFKHUV�ZLOO�EH�DEOH�WR�GHWHUPLQH�ZKLFK�VXEVSHFLHV��LI�DQ\��DUH
GHVHUYLQJ�RI�WD[RQRPLF�UHFRJQLWLRQ���,Q�IDFW��0F&OHDU\�DQG�0F'LDUPLG���������LQ
PDSSLQJ�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�DQG�LWV�VXEVSHFLHV��GLG�QRW�GLVWLQJXLVK�WKH
UDQJHV�RI�WKH�QDPHG�UDFHV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV��LQFOXGLQJ�3��G��SHUNLQVL�
�GXH�WR�XQFHUWDLQW\�LQ�WKH�DOORFDWLRQ�RI�VSHFLPHQV�IURP�FHUWDLQ�DUHDV��������������������������������
�����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������� ����������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������� ����������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������1R�6WDWXV���������������� ����������
�������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������



���

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
$�0RMDYH�'HVHUW�VSHFLHV�WKDW�EDUHO\�HQWHUV�VRXWKZHVWHUQ�8WDK�RQ�WKH�%HDYHU�
'DP�6ORSH�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��,W�ZDV�ILUVW�GLVFRYHUHG�
LQ�8WDK�LQ������DQG�WKXV�IDU�RQO\�RQH�LQGLYLGXDO�KDV�EHHQ�IRXQG�LQ�WKLV�VWDWH����������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�RFFXUUHQFH������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QO\�RQH�LQGLYLGXDO�RI�WKLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�GRFXPHQWHG�IURP�8WDK��LW�ZDV�IRXQG�DV�D
URDG�NLOO�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�����-XO\�������%H]HWWH��������%�
%DUWKRORPHZ��HGLWRU
V�QRWH��LQ�%H]HWWH�������VWDWHG���7KH�VSHFLPHQ�UHSRUWHG�KHUH�LV
WKH�ILUVW�OHDIQRVH�VQDNH�NQRZQ�IURP�8WDK��7KH�DQLPDO�KDV�EHHQ�GHSRVLWHG�LQ�WKH
%ULJKDP�<RXQJ�8QLYHUVLW\�FROOHFWLRQ�%<8������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�IDOVH�UXPRU�RI�WKH�HDUOLHU�FDSWXUH�RI�DQ�LQGLYLGXDO�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��SULRU�WR�WKH
VSHFLPHQ�FROOHFWHG�LQ�������KDG�FLUFXODWHG��>I@RU�PDQ\�\HDUV���VHH�%��%DUWKRORPHZ�
HGLWRU
V�QRWH��LQ�%H]HWWH��������&XULRXVO\��6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ�����\HDUV�HDUOLHU��������
KDG�LQGLFDWHG��ZLWKRXW�SURYLGLQJ�GRFXPHQWDWLRQ�RU�RWKHU�QRWHV��WKDW�WKLV�VSHFLHV�ZDV
SUHVHQW�LQ�WKH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH��:KHWKHU�WKLV�ZDV�EDVHG�RQ�WKH
HUURQHRXV�KHDUVD\�UHIHUUHG�WR�E\�%DUWKRORPHZ��HGLWRU
V�QRWH��LQ�%H]HWWH�������RU�ZDV
PHUH�VSHFXODWLRQ�EDVHG�RQ�WKH�VSHFLHV
�NQRZQ�RFFXUUHQFH�QHDUE\�LQ�1HYDGD��VHH��IRU
H[DPSOH��6WHEELQV�������������%HKOHU�DQG�.LQJ�������LV�QRW�NQRZQ��KRZHYHU��LW�LV
LQWHUHVWLQJ�WKDW�WKH\�SODFHG�WKLV�VSHFLHV�DW�WKH�YHU\�HQG�RI�WKHLU�OLVW�RI�WKH�KHUSWLOHV�RI
8WDK��RXW�RI�SK\ORJHQHWLF�VHTXHQFH�DQG�IROORZLQJ�WZR�H[RWLF�VSHFLHV�RI�WXUWOHV�DOVR�RXW
RI�VHTXHQFH��VXJJHVWLQJ�WKDW�LW�ZDV�D�YHU\�ODWH�DGGLWLRQ�WR�WKHLU�OLVW��0F'LDUPLG�DQG
0F&OHDU\��������DQG�0F&OHDU\�DQG�0F'LDUPLG��������DSSDUHQWO\�GLG�QRW�FUHGLW�WKH
RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�RU�WKLV�JHQXV�LQ�8WDK�DV�LQGLFDWHG�E\�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ
��������IRU�WKH\�GLG�QRW�PDS�WKH�UDQJH�RI�HLWKHU�WKH�VSHFLHV�RU�WKH�JHQXV��HYHQ
K\SRWKHWLFDOO\��DV�HQWHULQJ�8WDK��/LNH��%DUWKRORPHZ��HGLWRU
V�QRWH��LQ�%H]HWWH�������
&R[�DQG�7DQQHU��������UHIHUUHG�WR�WKH�VSHFLPHQ�FROOHFWHG�LQ�-XO\������DV��>W@KH�ILUVW
DQG�RQO\�VQDNH�RI�WKLV�VSHFLHV�YHULILHG�IURP�8WDK������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK�IURP�RQO\�RQH�ORFDOLW\��RQ�ROG�KLJKZD\����DSSUR[LPDWHO\�����PLOHV�
QRUWK�RI�WKH�$UL]RQD�ERXQGDU\��RQ�WKH�%HDYHU�'DP�6ORSH��������IW��HOHYDWLRQ�����
H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��%H]HWWH�������&R[�DQG�7DQQHU������������



���

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ������� � 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�RQO\�UHSRUW�GRFXPHQWLQJ�WKH�SUHVHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��%H]HWWH�������
GLG�QRW�SURYLGH�KDELWDW�LQIRUPDWLRQ�RWKHU�WKDQ�WKDW�WKH�RQH�LQGLYLGXDO�ZDV�IRXQG
RQ�ROG�KLJKZD\����RQ�WKH�%HDYHU�'DP�6ORSH�DW�������IW��HOHYDWLRQ��6WHEELQV���
�������QRWHG�WKH�SUHIHUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�IRU�VDQG\�RU�JUDYHOO\�GHVHUW�DQG����
FRPPHQWHG���0RVW�RI�LWV�UDQJH�LQ�WKH�8�6��FRUUHVSRQGV�FORVHO\�ZLWK�WKH����������
GLVWULEXWLRQ�RI�WKH�FUHRVRWH�EXVK���&R[�DQG�7DQQHU��������QRWHG�WKDW�FUHRVRWH���
EXVK�LV�FRPPRQ�RQ�WKH�%HDYHU�'DP�6ORSH��WKH�RQO\�DUHD�ZKHUH�WKLV�VSHFLHV�KDV����
EHHQ�IRXQG�LQ�8WDK��������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�0RMDYH�����
'HVHUW�DQG��JUDYHO�EHGV�RU�DOOXYLDO�GHSRVLWV�RU�URFN\�DUHDV�FRPSRVHG�RI�URFNV���
ERXOGHUV��FREEOHV��JUDYHO�DQG�VFDUFH�YHJHWDWLRQ���KRZHYHU��VLQFH�LW�DSSHDUV�WKDW
WKHLU�OLVWLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�DV�RFFXUULQJ�LQ�8WDK�ZDV�EDVHG�RQ�D�IDOVH�UXPRU�RU
DW�EHVW�RQ�VSHFXODWLRQ��WKHLU�KDELWDW�GHVLJQDWLRQV�IRU�WKLV�VSHFLHV�SUREDEO\�GR��
QRW�UHSUHVHQW�DFWXDO�NQRZOHGJH�RI�WKH�LWV�KDELWDW�LQ�8WDK�����������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�LQIRUPDWLRQ�ODFNLQJ�IRU�8WDK�����������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ���������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�DEXQGDQFH�DQG�GLVWULEXWLRQ�LQ�8WDK����������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
/LNH�VRPH�RWKHU�VSHFLHV�RI�VQDNHV��HVSHFLDOO\�IRVVRULDO�VSHFLHV��WKLV�VSHFLHV�LV



���

UDUHO\�HQFRXQWHUHG�H[FHSW�E\�GULYLQJ�URDGV�DW�QLJKW��,W�LV�SUREDEO\�QR�PHUH�����
FRLQFLGHQFH�WKDW�WKH�RQH�LQGLYLGXDO�RI�WKLV�VSHFLHV�WKDW�KDV�EHHQ�REWDLQHG�LQ���
8WDK�ZDV�IRXQG�RQ�D�URDG�DW�QLJKW��0F&OHDU\�DQG�0F'LDUPLG��������SRLQWHG�RXW����
�0RVW�FROOHFWLRQ�UHFRUGV�>RI�WKLV�VSHFLHV@�FRPH�IURP�VSHFLPHQV�WKDW�ZHUH�HLWKHU�
FDSWXUHG�DOLYH�RU�IRXQG�GHDG�RQ�URDGV��.ODXEHU��������QRWHG�WKDW�XQWLO����������
FROOHFWLQJ�E\�DXWRPRELOH�DW�QLJKW�ZDV�UHDOL]HG�DV�EHLQJ�XVHIXO��WKH�/HDI�QRVHG��
6QDNH�ZDV�WKRXJKW�WR�EH�UDUH��*DSV�LQ�WKH�GLVWULEXWLRQDO�UDQJH�RIWHQ�VWHP�IURP��
ODFN�RI�URDGV�LQ�WKRVH�DUHDV�RU�XQVXLWDEOH�KDELWDW�DGMDFHQW�WR�URDGV���7R�ILQG��
WKLV�VSHFLHV��6WHEELQV��������OLNHZLVH�DGYLVHG���6HDUFK�URDGV�DW�QLJKW����������
RWKHUZLVH�LW�LV�UDUHO\�HQFRXQWHUHG����������������������������������������������



���

:(67(51�3$7&+�126('�61$.(���������������

6DOYDGRUD�KH[DOHSLV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7DQQHU��������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�D�UDFH�RI�6DOYDGRUD�JUDKDPLDH�
�6DOYDGRUD�JUDKDPLDH�KH[DOHSLV���6DOYDGRUD�JUDKDPLDH�LV�D�UHODWHG�VSHFLHV�WKDW��
LV�TXLWH�GLVWLQFW�IURP�6DOYDGRUD�KH[DOHSLV��������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV�������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�6DOYDGRUD�KH[DOHSLV�PRMDYHQVLV������
�����������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�DQG�.DQH�FRXQWLHV��ZKHUH�LW�LV�IDLUO\
FRPPRQ��������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�FRQVLGHUDEO\�PRUH�WKDQ�VL[�RFFXUUHQFHV��$W�OHDVW�VL[�ORFDOLWLHV�LQ�8WDK
KDYH�EHHQ�UHSRUWHG��VHH�7DQQHU��������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&R[�DQG�7DQQHU��������FRPPHQWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV��IDLUO\�FRPPRQ�LQ�WKH������
0RMDYH�'HVHUW�DQG�WUDQVLWLRQ�DUHDV����������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�DQG�.DQH�FRXQWLHV��7DQQHU�������7DQQHU����

������&R[�DQG�7DQQHU������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�0RMDYH
GHVHUW��DTXDWLF�KDELWDWV��ULSDULDQ�KDELWDWV��VDJHEUXVK�DQG�UDEELWEUXVK��PRXQWDLQ
PHDGRZV��SDUNV��DQG�GHVHUW�JUDVVODQGV��GHVHUW�VKUXE��VDOWEXVK��JUHDVHZRRG��HWF����DQG
EDUUHQ�KDELWDWV��DQG��QRQEUHHGLQJ���PDUJLQDO"��KDELWDWV�DV�DOVR�LQFOXGLQJ�VKUXE�EUXVK
DQG�JUDVVODQGV��&R[�DQG�7DQQHU���������DSSDUHQWO\�UHSHDWLQJ�PDQ\�RI�6FKZLQQ�DQG
0LQGHQ
V��������KDELWDWV��VWDWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LQKDELWV��WKH�0RMDYH�'HVHUW�DQG
WUDQVLWLRQ�DUHDV��ZKLFK�LQFOXGH�VDJHEUXVK��UDEELWEUXVK��PRXQWDLQ�PHDGRZV��GHVHUW
VKUXE��DQG�WKH�HGJHV�RI�VRPH�EDUUHQ�KDELWDWV���%RWK�RI�WKHVH�VHWV�RI�DXWKRUV�KDYH
SUHVHQWHG�D�UDWKHU�GLVWRUWHG�H[SODQDWLRQ�RI�WKH�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV��ZKLFK�XWLOL]HV
ORZ��DULG��RSHQ�KDELWDWV��,W�GRHV�QRW��IRU�H[DPSOH��RFFXU�LQ�PRXQWDLQ�PHDGRZV�RU
DTXDWLF�KDELWDWV��DQG�LWV�RFFDVLRQDO�SUHVHQFH�LQ�ULSDULDQ�KDELWDWV�LV�PRUH�DQ�DFFLGHQWDO
UHVXOW�RI�WKH�SUHVHQFH�RI�QDUURZ�ULSDULDQ�FRUULGRUV�UXQQLQJ�WKURXJK�YDVW�H[SDQVHV�RI
GHVHUW�WKDQ�DQ�DIILQLW\�RI�WKLV�VSHFLHV�IRU�ULSDULDQ�]RQHV��WKRXJK�EURDG��URFN\�RU�JUDYHOO\�
HURGHG�VWUHDPEHGV�RIWHQ�UHVHPEOH�RSHQ�GHVHUW�DQG�DUH�WKXV�VRPHWLPHV�XVHG�E\�WKLV
VSHFLHV�DV�GHPRQVWUDWHG�E\�WKH�FROOHFWLRQ��LQ�VXFK�KDELWDW��RI�RQH�RI�WKH�ILUVW�IHZ
VSHFLPHQV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SUREDEO\�VWDEOH�����������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�QRW�YHU\�WKUHDWHQHG�LQ�8WDK����������������������������������������������������������������



���

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���
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*5281'�61$.(����������������������������
6RQRUD�VHPLDQQXODWD
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
&XUUHQWO\�FRQVLGHUHG�WR�EH�PRQRW\SLF��L�H���ZLWK�QR�VXEVSHFLHV��)URVW�����������
&ROOLQV��������)RUPHUO\�VXEVSHFLHV�ZHUH�UHFRJQL]HG��8WDK�SRSXODWLRQV�KDYLQJ�EHHQ

UHIHUUHG�WR�WKH�UDFH�6RQRUD�VHPLDQQXODWD�LVR]RQD��������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������� ������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������� ������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������1R�6WDWXV�������������������� ������
�������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
$�VHFUHWLYH�VSHFLHV�NQRZQ�LQ�8WDK�IURP�VHYHUDO�ORFDOLWLHV�LQ�VRXWKHUQ�
:DVKLQJWRQ�&RXQW\�DQG�IURP�RQH�ORFDWLRQ�LQ�VRXWKHUQ�&DUERQ�&RXQW\������������������

�������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�DW�OHDVW�VL[�RFFXUUHQFHV��DW�OHDVW�ILYH�UHSRUWHG�LQ�OLWHUDWXUH���������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UHVXPHG�WR�EH�XQFRPPRQ�LQ�LWV�YHU\�OLPLWHG�UDQJH�LQ�8WDK�����������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
)URVW��������PDSSHG�WKH�UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV�DV�EDUHO\�HQWHULQJ�WKH�H[WUHPH����
VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�8WDK��DQG�LQGLFDWHG�RQO\�WZR�8WDK�ORFDOLWLHV���DQG�������



���

VWDWHG�������MXVW�SHQHWUDWLQJ�LQWR�8WDK�DORQJ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�YDOOH\�������&R[�
DQG�7DQQHU��KRZHYHU��PDSSHG�WKH�8WDK�GLVWULEXWLRQ�DV�LQFOXGLQJ�QRW�RQO\���������
VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�EXW�DOVR�VRXWK�FHQWUDO�&DUERQ�&RXQW\�������������
�DSSUR[LPDWHO\�VRXWKZHVW�RI�3ULFH��DQG�FRPPHQWHG�WKDW�WKH�VSHFLHV��KDV�EHHQ�����
IRXQG�SULPDULO\�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��EXW�D�VSHFLPHQ�IURP�&DUERQ�&RXQW\���������
LQGLFDWHV�WKDW�WKH�VSHFLHV�LV�PRUH�ZLGHVSUHDG�LQ�WKH�VWDWH���:RRGEXU\�����������
OLVWHG�WKUHH�ORFDOLWLHV�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��5RFNYLOOH��6W��*HRUJH��DQG��������
+XUULFDQH��DV�ZHOO�DV�D�ORFDOLW\�LQ�8LQWDK�&RXQW\��9HUQDO�����������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�ODVW�ORFDOLW\�UHFRUG��9HUQDO��ZRXOG�VHHP�KLJKO\�XQOLNHO\�WR�EH�YDOLG�������
LQGHHG��QHLWKHU�)URVW���������ZKR�FLWHG�:RRGEXU\���������QRU�&R[�DQG�7DQQHU�����
��������ZKR�ZHUH�FOHDUO\�WKRURXJKO\�IDPLOLDU�ZLWK�:RRGEXU\
V��������ZRUN�WKRXJK�
WKH\�GLG�QRW�FLWH�DQ\�RI�WKHLU�VRXUFHV��DFFHSWHG�WKLV�DV�D�YDOLG�RU�HYHQ�D������
TXHVWLRQDEOH�UHFRUG��+RZHYHU��WKH�PRUH�UHFHQW�VXUSULVLQJ�GLVFRYHU\�RI�WKLV������
VSHFLHV�LQ�&DUERQ�&RXQW\��&R[�DQG�7DQQHU��������LWVHOI�DQ�XQH[SHFWHG�DQG��������
LPSUREDEOH�ORFDOLW\�IRU�WKLV�VSHFLHV��VXJJHVWV�WKDW�WKH�RFFXUUHQFH�RI�WKLV������
VSHFLHV�LQ�8LQWDK�&RXQW\��ZKLFK�DGMRLQV�&DUERQ�&RXQW\��PD\�QRW�EH�VR�XQOLNHO\���
DIWHU�DOO��DQG�WKH�9HUQDO�UHFRUG�VKRXOG�QRW�EH�GLVPLVVHG�ZLWKRXW�FRPPHQW�DV�LW��
KDV�EHHQ�E\�WKHVH�DXWKRUV��7KH�9HUQDO�UHFRUG�PD\�PRUH�DSSURSULDWHO\�EH����������
FRQVLGHUHG�TXHVWLRQDEOH�EXW�GHVHUYLQJ�IXUWKHU�FRQVLGHUDWLRQ��DQG�DQ�HIIRUWV�����
VKRXOG�EH�PDGH�WR�UHORFDWH�WKLV�VSHFLHV�QHDU�9HUQDO�DQG�HOVHZKHUH�LQ�8LQWDK�����
&RXQW\��������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

8LQWDK������������ 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH�������

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ� ������������ 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH�������

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�
EDUUHQ�KDELWDWV��GHVHUW�VKUXE��VDOWEUXVK��UDEELWEUXVK���GHFLGXRXV�KDELWDWV������
0RMDYH�'HVHUW��DQG��QHDU�KRPHV���DQG��QRQEUHHGLQJ���PDUJLQDO"��KDELWDWV�DV�DOVR�
LQFOXGLQJ�ULSDULDQ�KDELWDWV���JUDYHO�EHGV�RU�DOOXYLDO�GHSRVLWV�RU�URFN\�DUHDV���
FRPSRVHG�RI�URFNV��ERXOGHUV��FREEOHV��JUDYHO�DQG�VFDUFH�YHJHWDWLRQ���VDJHEUXVK��



���

DQG�UDEELWEUXVK��SLQ\RQ�MXQLSHU��DQG�VDQG�GXQHV�RU�VRIW�VDQG\�DUHDV��+RZHYHU��LQ
YLHZ�RI�WKH�SDXFLW\�RI�UHFRUGV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��LW�LV�GRXEWIXO�WKDW�WKH�
KDELWDWV�OLVWHG�E\�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������DUH�EDVHG�RQ�DFWXDO�REVHUYDWLRQV�RI
WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��PRUH�OLNHO\�WKHVH�DXWKRUV�ZHUH���������
VSHFXODWLQJ�UHJDUGLQJ�8WDK�KDELWDWV�XVLQJ�JHQHUDO�UHIHUHQFHV�VXFK�DV�ILHOG������
JXLGHV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&R[�DQG�7DQQHU��������ZURWH���,WV�SULQFLSDO�KDELWDW�LQ�8WDK�LV�WKH�0RMDYH�'HVHUW
DPRQJ�WKH�-RVKXD�WUHHV�������ZKLFK�DSSHDUV�WR�EH�EDVHG�RQ�DFWXDO�NQRZOHGJH�RI���
WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��EXW�WKH\�FRQWLQXHG�ZLWK�D�OLVW�RI�KDELWDWV�SUREDEO\�������
GHULYHG�IURP�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ
V��������OLVW�RU�IURP�JHQHUDO�UHIHUHQFHV��������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ����������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�XQNQRZQ�����������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�HOXFLGDWH�UDQJH�DQG�DEXQGDQFH�LQ�8WDK��SDUWLFXODUO\�LQ������
&DUERQ�&RXQW\�DQG�LQ�DUHDV�EHWZHHQ�&DUERQ�&RXQW\�DQG�:DVKLQJWRQ�&RXQW\����������
:RRGEXU\
V��������UHSRUW�RI�WKLV�VSHFLHV�IURP�9HUQDO��WKRXJK�TXHVWLRQDEO\�YDOLG�
GHVHUYHV�VHULRXV�FRQVLGHUDWLRQ��DQG�WKLV�VSHFLHV�VKRXOG�EH�VRXJKW�LQ�WKH��������
YLFLQLW\�RI�9HUQDO�DQG�HOVHZKHUH�LQ�8LQWDK�&RXQW\�������������������������������



���



���

6287+:(67(51�%/$&.+($'('�61$.(��
7DQWLOOD�KREDUWVPLWKL

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�FDOOHG��LQ�8WDK��E\�YDULRXV�QDPHV��7DQWLOOD�QLJULFHSV��VHH
:RRGEXU\��������7DQWLOOD�XWDKHQVLV��VHH�7DQQHU��������������7DQWLOOD�SODQLFHSV��
�VHH�%HKOHU�DQG�.LQJ�������&R[�DQG�7DQQHU��������DQG�7DQWLOOD�KREDUWVPLWKL��VHH�
&ROH�DQG�+DUG\�������6WHEELQV�������&ROOLQV��������7DQWLOOD�KREDUWVPLWKL�LV�WKH����

DFFHSWHG�QDPH�IRU�WKLV�VSHFLHV�DV�WKH�JHQXV�7DQWLOOD�LV�FXUUHQWO\�XQGHUVWRRG����

6WDWH�6XEVSHFLHV
$V�WKH�JHQXV�7DQWLOOD�LV�FXUUHQWO\�DUUDQJHG��WKLV�VSHFLHV�FRQWDLQV�QR�UDFHV��L�H���LV
PRQRW\SLF�������������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
$�VHFUHWLYH�VSHFLHV�NQRZQ�LQ�8WDK�RQO\�IURP�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�DQG�.DQH�
FRXQWLHV��DQG�SUHVXPDEO\�VRXWKHDVWHUQ�*DUILHOG�&RXQW\�����������

���������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ�VL[�RFFXUUHQFHV��VHH�:RRGEXU\�������7DQQHU�������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ�������&ROH�DQG�+DUG\�������&R[�DQG�7DQQHU��������������������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$�VHFUHWLYH�VSHFLHV��DEXQGDQFH�SRRUO\�XQGHUVWRRG��7DQQHU��������UHSRUWHG���7KH�VSULQJ
ILHOG�WULS�ZLWK�WKH�KHUSHWRORJ\�FODVV�LQWR�.DQH�&RXQW\��HDVW�RI�.DQDE��SURGXFHG���
VSHFLPHQV�RI�WKLV�KHUHWRIRUH�UDUH�VSHFLHV���7DQQHU���������GLVFXVVLQJ�WKLV�VSHFLHV�XQGHU
WKH�QDPH�7DQWLOOD�XWDKHQVLV��DV�KH�GLG�LQ�WKH�SUHYLRXVO\�FLWHG�UHIHUHQFH�>7DQQHU�����@��
PHQWLRQHG���WRSRW\SHV�DQG������� ���SDUDW\SHV��SUREDEO\�DOVR�IURP�WKH�W\SH�ORFDOLW\��
DOWKRXJK�KH�GLG�QRW�PHQWLRQ�WKH�KRORW\SH��LQFOXGLQJ�LW�RQH�FDQ�DVVXPH�WKDW�DW�OHDVW���
SUHVHUYHG�VSHFLPHQV�ZHUH�FROOHFWHG�IURP�WKH�W\SH�ORFDOLW\��6W��*HRUJH��RI��7��XWDKHQVLV�
E\�������7KHVH�UHSRUWV�VXJJHVW�WKDW�WKH�VSHFLHV�PD\�QRW�EH�HVSHFLDOO\�UDUH��DW�OHDVW�DW
FHUWDLQ�ORFDOLWLHV��&R[�DQG�7DQQHU��������FRPPHQWHG���,W�VKRXOG�QRW�EH�FRQVLGHUHG
UDUH�EXW�LV�VHOGRP�VHHQ����������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�NQRZQ�RQO\�IURP�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��7DQQHU��������������.DQH�&RXQW\��7DQQHU
�������DQG�SUHVXPDEO\�*DUILHOG�&RXQW\��VHH�QRWH���IRU�WKLV�VSHFLHV���)RXU�PLOHV�QRUWK�RI
%DNHU�5DQFK�LQ�+DOOV�&N��GUDLQDJH���LQ�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ�������DOVR�&ROH�DQG�+DUG\
������&R[�DQG�7DQQHU��������5HFRUGV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�DGMDFHQW�0HVD�&RXQW\�&RORUDGR
�&ROH�DQG�+DUG\�������+DPPHUVRQ��������VXJJHVW�WKH�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH
HQYLURQV�RI�WKH�&RORUDGR�5LYHU�LQ�6DQ�-XDQ��*UDQG��DQG�:D\QH�FRXQWLHV��8WDK��DV�ZHOO�
&R[�DQG�7DQQHU��������PHQWLRQHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�IRXQG�LQ��WKH�IRRWKLOOV�RI�WKH
+HQU\�0RXQWDLQV���SUHVXPDEO\�*DUILHOG�&RXQW\���ZKLFK�SRVVLEO\�PD\�UHSUHVHQW�WKH�VDPH
ORFDOLW\�DV�WKH�%DNHU�5DQFK�UHFRUG�LQ�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ���������DQG�RIIHUHG�WKH
LQWHUHVWLQJ�RSLQLRQ���)LQGLQJ�LW�RQ�WKH�IRRWKLOOV�RI�WKH�+HQU\�0RXQWDLQV�QHDU�6WDU�6SULQJV
VXJJHVWV�WKDW�LW�PD\�RFFXU�IXUWKHU�>VLF@�QRUWK�LQ�(PHU\�DQG�&DUERQ�&RXQWLHV�����
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�&R[�DQG�7DQQHU��������PDSSHG�DQG�GHVFULEHG�WKH�8WDK�UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV�DV
LQFOXGLQJ�RQO\�VRXWK�FHQWUDO�DQG�VRXWKZHVWHUQ�SDUWV�RI�WKH�VWDWH��EXW�QRW�HDVWHUQ�8WDK�
YDULRXV�DXWKRUV��H�J���%HKOHU�DQG�.LQJ�������&ROH�DQG�+DUG\�������DQG�6WHEELQV������
KDG�PDSSHG�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�DV�H[WHQGLQJ�DFURVV�8WDK�IURP�WKH
VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH�WR�WKH�HDVW�FHQWUDO�ERXQGDU\�DQG�LQWR�&RORUDGR��6WHEELQV
�������PDS������DOVR�LQGLFDWHG�D�TXHVWLRQDEOH�ORFDOLW\�LQ�7RRHOH�&RXQW\������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���



���

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\��������UHSRUWHG���9��0��7DQQHU�IRXQG�VSHFLPHQV�>RI�WKLV�VSHFLHV@�QHDU��
6W��*HRUJH�XQGHU�ROG�ORJV��DQG�,�IRXQG�RQH�XQGHU�D�URFN�RQ�D�YHU\�URFN\�KLOOVLGH
LQ�WKH�9LUJLQ�0RXQWDLQV�QHDU�6W��*HRUJH���7DQQHU���������GLVFXVVLQJ�WKUHH�QHZ���
ORFDOLWLHV�LQ�.DQH�&RXQW\��ZURWH���7KH�HOHYDWLRQ�RI�WKHVH�ORFDOLWLHV�LV��DSSUR[LPDWHO\
�����IHHW��DW�OHDVW������IHHW�KLJKHU�WKDQ�SUHYLRXV�UHFRUGV�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH�6WDWH�RI
8WDK��,Q�DOO�WKUHH�ORFDOLWLHV�WKH�VQDNHV�ZHUH�IRXQG�LQ�URFN\�SDWFKHV�LQ�WKH�MXQLSHU�SLQ\RQ
SLQH�FRPPXQLW\���������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�GHVHUW
VKUXE��VDOWEXVK��JUHDVHZRRG��HWF����FRQLIHURXV�IRUHVW��DQG�ULSDULDQ�KDELWDWV��DQG
�QRQEUHHGLQJ���PDUJLQDO"��KDELWDWV�DV�DGGLWLRQDOO\�LQFOXGLQJ�JUDVVODQGV��URFN\�FOLIIV�RU
FOLII�IDFHV��VFUXE�RDN��PRXQWDLQ�PDKRJDQ\��HWF����RUFKDUGV��DQG�VKHOWHUEHOWV��GZHOOLQJV�
DQG�WUHH�IDUPV��+RZHYHU��WKHVH�SUREDEO\�UHSUHVHQW�VSHFXODWLRQ��XVLQJ�ILHOG�JXLGHV�RU
RWKHU�JHQHUDO�UHIHUHQFHV��UDWKHU�WKDQ�DFWXDO�NQRZOHGJH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�����������������
�������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ���������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�GLVWULEXWLRQ�LQ�.DQH�DQG�*DUILHOG�FRXQWLHV�DV�ZHOO
DV�WR�DVFHUWDLQ�ZKHWKHU�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�WKH�YLFLQLW\�RI�WKH�&RORUDGR�5LYHU
LQ�6DQ�-XDQ��*UDQG��DQG�:D\QH�FRXQWLHV�DV�KDV�EHHQ�K\SRWKHVL]HG��VHH�&ROH�DQG���
+DUG\�������&R[�DQG�7DQQHU��������&R[�DQG�7DQQHU
V��������VSHFXODWLRQ�WKDW�WKLV�
VSHFLHV�PD\�RFFXU�LQ�(PHU\�DQG�&DUERQ�FRXQWLHV�VXJJHVWV�WKDW�SURVSHFWLYH��������
VHDUFKHV�VKRXOG�SHUKDSV�EH�FRQGXFWHG�WKRVH�FRXQWLHV�DV�ZHOO��6WHEELQV
����������



���

7RRHOH�&RXQW\�ORFDOLW\��ZKLFK�KH�PDSSHG�DV�TXHVWLRQDEOH��LV�PXFK�OHVV�OLNHO\�WR�
EH�YDOLG�EXW�PD\�PHULW�LQYHVWLJDWLRQ�QRQHWKHOHVV��������������������������������



���

/<5(�61$.(������������������������������
7ULPRUSKRGRQ�ELVFXWDWXV
�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�ZDV�IRUPHUO\�NQRZQ�LQ�8WDK�DV�7ULPRUSKRGRQ�O\URSKDQHV��VHH��IRU���
H[DPSOH��:RRGEXU\�������7DQQHU�������DQG�DV�7ULPRUSKRGRQ�ODPEGD��VHH�6FKZLQQ
DQG�0LQGHQ��������WKH�ODWWHU�WD[RQ�QRZ�EHLQJ�UHFRJQL]HG�DV�WKH�UDFH�RI�7ULPRUSKRGRQ�
ELVFXWDWXV�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK��������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�7ULPRUSKRGRQ�ELVFXWDWXV

ODPEGD������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�DQG�SHUKDSV�.DQH�&RXQW\��6HHPLQJO\�
UDUH��EXW�VR�VHFUHWLYH�WKDW�DEXQGDQFH�LV�YHU\�GLIILFXOW�WR�HVWLPDWH�����������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$W�OHDVW���RFFXUUHQFHV�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��SRVVLEOH�RFFXUUHQFH�V��LQ�.DQH�����
&RXQW\��������������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KRXJKW�WR�EH�UDUH��EXW�WKLV�VSHFLHV�LV�VR�VHFUHWLYH�WKDW�DEXQGDQFH�LV�YHU\�����
GLIILFXOW�WR�HVWLPDWH�IURP�NQRZQ�UHFRUGV�RI�RFFXUUHQFH��&R[�DQG�7DQQHU����������



���

PDGH�WKH�FRPPHQWV���,W�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�UDUH�����VLJKWLQJV�DUH�XQXVXDO�������
RQH�RI�8WDK
V�PRVW�REVFXUH�DQG�UDUH�VQDNHV���7DQQHU��������VWDWHG���&ROOHFWLQJ��
LQ�8WDK�KDV�SURGXFHG�WR�GDWH�ILYH�VSHFLPHQV�RI�WKH�/\UH�6QDNH�������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�DW�OHDVW�LQ�VRXWK�FHQWUDO��6W��*HRUJH��DQG�HDVW�FHQWUDO����������
�6SULQJGDOH�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��VHH�7DQQHU��������SRVVLEO\���
DOVR�LQ�.DQH�&RXQW\�������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&R[�DQG�7DQQHU��������VDLG������RFFXUV�RQO\�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�H[WHQGLQJ������
QRUWKHDVWZDUG�LQWR�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN���KRZHYHU��WKH\�PDSSHG�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI
WKLV�VSHFLHV�LQWR�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�.DQH�&RXQW\��SHUKDSV�K\SRWKHWLFDOO\������
�������������������������������������������������������������������������������
&XULRXVO\�6FRWW�DQG�0F'LDUPLG��������LQ�WKHLU�PDS�RI�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV���
VSHFLHV�GLG�QRW�LQGLFDWH�WKDW�LW�RFFXUV�LQ�8WDK�DW�DOO��HYHQ�WKRXJK�LQ�WKHLU����
WH[W�WKH\�VWDWHG�WKDW�LW�LV�IRXQG�LQ��H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��DQG�WKHLU������
UHIHUHQFHV�LQFOXGHG�:RRGEXU\���������ZKR�KDG�GRFXPHQWHG�WKH�RFFXUUHQFH�RI�WKLV��
VSHFLHV�LQ�8WDK�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������LQGLFDWHG�WKDW�WKH\�VWURQJO\�VXVSHFWHG�WKDW��
WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�8WDK��ODWLORQJ��EORFN�����HDVWHUQ�.DQH��VRXWK�FHQWUDO����
*DUILHOG��DQG�H[WUHPH�VRXWKHDVWHUQ�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV���DSSDUHQWO\�QR�RWKHU������
DXWKRUV�KDYH�DJUHHG�ZLWK�WKLV�K\SRWKHVLV��DQG�DYDLODEOH�HYLGHQFH��VXFK�DV�NQRZQ�
GLVWULEXWLRQ�RI�WKH�VSHFLHV��GRHV�QRW�VXJJHVW�VXFK�RFFXUUHQFH�������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7DQQHU��������PHQWLRQHG�WKDW�WZR�8WDK�VSHFLPHQV�KDG�EHHQ�FROOHFWHG�DW�WKH�EDVH��
RI�D�KLOO���2QH�VSHFLPHQ�KDG�FURZGHG�EHWZHHQ�WZR�IODNHV�RI�D�ODUJH�URFN�DQG�WKH�
RWKHU�ZDV�IRXQG�LQ�WKH�VRLO�XQGHUQHDWK�WKH�VDPH�URFN���+H�IXUWKHU�UHSRUWHG���$��
WKLUG�VSHFLPHQ�����ZDV�IRXQG�XQGHU�D�URFN�>QHDU�WKH�ORFDOLW\�RI�WKH�ILUVW�WZR@��
�����7KH�IRXUWK�VSHFLPHQ�ZDV�IRXQG�RQ�WKH�URDG����������������������������������



���

��������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG��EUHHGLQJ��KDELWDWV�LQ�8WDK�DV�EDUUHQ�KDELWDWV�
0RMDYH�'HVHUW��ULSDULDQ�KDELWDWV��DQG�GHVHUW�VKUXE��VDOWEXVK��JUHDVHZRRG��HWF���
DQG��QRQEUHHGLQJ���PDUJLQDO"��KDELWDWV�DV�DGGLWLRQDOO\�LQFOXGLQJ�VKUXE�EUXVK����
JUDVVODQG���JUDYHO�EHGV�RU�DOOXYLDO�GHSRVLWV�RU�URFN\�DUHDV�FRPSRVHG�RI�URFNV���
ERXOGHUV��FREEOHV��JUDYHO�DQG�VFDUFH�YHJHWDWLRQ���URFN\�FOLIIV�RU�FOLII�IDFHV���
SLQ\RQ�MXQLSHU��DQG�SRQGHURVD�SLQH��7KHVH�SUREDEO\�UHSUHVHQW�VSHFXODWLRQ��������
UHJDUGLQJ�SRWHQWLDO�KDELWDWV�LQ�WKH�VWDWH�UDWKHU�WKDQ�KDELWDWV�DFWXDOO\���������
GRFXPHQWHG�RU�REVHUYHG�LQ�WKLV�VWDWH��������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&R[�DQG�7DQQHU��������VWDWHG���,QKDELWLQJ�URFN\�VORSHV�DQG�GHVHUW�VKUXE��LW�LV��
XVXDOO\�IRXQG�LQ�FUHYLFHV�IRUPHG�E\�OHGJHV�LQ�URFN\�RXWFURSSLQJV����������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�XQNQRZQ�LQ�8WDK�������������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ���������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�LV�FHUWDLQO\�QHHGHG�LQ�WKH�VRXWKHUQ��RU�DW�OHDVW�VRXWKZHVWHUQ��SDUW�RI
VWDWH��0RUH�FRPSOHWH�NQRZOHGJH�PD\�FKDQJH�6WDWH�5DQN��SRVVLEO\�WR�6���PD\EH�HYHQ

WR�6����������������������������������������������������������������������������



���
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6,'(:,1'(5������������������������������
&URWDOXV�FHUDVWHV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�VXEVSHFLHV�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�WKH�W\SH�RU�QRPLQDWH�UDFH�
&URWDOXV�FHUDVWHV�FHUDVWHV��������������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�0RMDYH�'HVHUW�VSHFLHV�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�VRXWKZHVWHUQ�SDUW�RI����
:DVKLQJWRQ�&RXQW\��7KUHDWHQHG�E\�KDELWDW�ORVV�UHVXOWLQJ�IURP�UDSLG�XUEDQ��������
H[SDQVLRQ�DQG�SUHVXPDEO\�E\�SHUVHFXWLRQ��LQGLVFULPLQDWH�NLOOLQJ�����������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7ZR�RFFXUUHQFHV��ZHVW�RI�WKH�%HDYHU�'DP�0RXQWDLQV�WR�WKH�1HYDGD�ERUGHU��DQG�����
LPPHGLDWHO\�QRUWK�RI�6W��*HRUJH��3DUDGLVH�&DQ\RQ�DQG�YLFLQLW\�������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��FRQVLGHUHG�8WDK�SRSXODWLRQV�WR�EH�KHDOWK\������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�RQO\�LQ�WZR�DUHDV�LQ�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��ZHVW�RI�WKH�%HDYHU�
'DP�0RXQWDLQV�WR�WKH�1HYDGD�ERUGHU��DQG�LPPHGLDWHO\�QRUWK�RI�6W��*HRUJH���������
�3DUDGLVH�&DQ\RQ�DQG�YLFLQLW\���$OWKRXJK�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������LQGLFDWHG�D��
PRUH�H[WHQVLYH�VXVSHFWHG�RU�K\SRWKHWLFDO�8WDK�UDQJH�IRU�WKLV�VSHFLHV�WKDW�ZRXOG�
LQFOXGH�PXFK�RU�PRVW�RI�.DQH�&RXQW\��VXSSRUWLQJ�HYLGHQFH�IRU�WKLV�JUHDWHU�������
GLVWULEXWLRQ�LQ�8WDK�VHHPV�WR�EH�ODFNLQJ��&R[�DQG�7DQQHU��������LQGLFDWH�WKH����
8WDK�UDQJH�WR�EH�UHVWULFWHG�WR�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\��������PHQWLRQHG�WKH�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV������LQ�WKH�VDQG�KLOOV�
DQG�IODWV�RI�:DVKLQJWRQ�&RXQW\���5HJDUGLQJ�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��&RRPEV������"��
ZURWH���6LGHZLQGHUV�VHHP�WR�SUHIHUH�>VLF@�VDQG\�DUHDV��ZLWK�VFDWWHUHG�����������
YHJHWDWLRQ��XVXDOO\�FUHRVRWH�EXVK�DQG�ROGPDQ�VDJH��DOWKRXJK�WKH\�PD\������������
RFFDVLRQDOO\�EH�IRXQG�LQ�URFN\�SODFHV��7KH\�DUH�IRXQG�RQO\�LQ�WKH�ORZHU�]RQHV�RQ
WKH�%HDYHU�'DP�6ORSH��XVXDOO\�EHORZ�WKH�-RVKXD�WUHH�]RQH��7KH\�DYRLG�EODFNEUXVK�
]RQHV���������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG�WKH��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK
DV�VKUXE�EUXVK��0RMDYH�'HVHUW��DQG�EDUUHQ�KDELWDWV��DQG�WKH��QRQEUHHGLQJ��������
�PDUJLQDO"��KDELWDWV�DV�LQFOXGLQJ��DV�ZHOO��GHVHUW�VKUXE��VDOWEXVK��JUHDVHZRRG��
HWF����VDQG�GXQHV�RU�VRIW�VDQG\�DUHDV���>J@UDYHO�EHGV�RU�DOOXYLDO�GHSRVLWV�RU���
URFN\�DUHDV�FRPSRVHG�RI�URFNV��ERXOGHUV��FREEOHV��JUDYHO�DQG�VFDUFH�YHJHWDWLRQ��
ULSDULDQ�KDELWDWV��DQG�WKH�-RVKXD�WUHH�DVVRFLDWLRQ������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��EXW�EHOLHYHG�WR�EH�VWDEOH�������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW�LV�XUEDQ�GHYHORSPHQW��WKH�UDSLG�JURZWK�RI�6W�������



���

*HRUJH��IRU�H[DPSOH��WKH�GHYHORSPHQW�DGMDFHQW�WR�3DUDGLVH�&DQ\RQ���,Q�DGGLWLRQ��
LW�VKRXOG�EH�QRWHG�WKDW�DOO�VSHFLHV�RI�UDWWOHVQDNHV��LQFOXGLQJ�WKLV�RQH��DUH����
SHUVHFXWHG����������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�UHVROYH�WKH�TXHVWLRQ�RI�ZKHWKHU�WKLV�VSHFLHV�PD\�RFFXU�LQ���
.DQH�&RXQW\�DV�K\SRWKHVL]HG�E\�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������



���
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63(&./('�5$77/(61$.(��������������������
&URWDOXV�PLWFKHOOLL

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KH�*OREDO�1DPH��&URWDOXV�PLWFKHOOL�>VLF@��LV�HYLGHQWO\�D�PLVVSHOOLQJ��WKH������

FRUUHFW�VSHOOLQJ�LV�PLWFKHOOLL��������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV��������������������������������������������������������� ���
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�&URWDOXV�PLWFKHOOLL�S\UUKXV�������� ������
�����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������� ������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������� ������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�UDUHVW�UDWWOHVQDNH�LQ�8WDK��H[WUHPHO\�IHZ��PD\EH�RQO\���RU����LQGLYLGXDOV���
HYHU�GLVFRYHUHG�LQ�WKH�VWDWH��,Q�8WDK�RFFXUV�RQO\�LQ�WKH�ORZ�IRRWKLOOV�RI�WKH���
%HDYHU�'DP�6ORSH�RI�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��ZKHUH�LW�
LQKDELWV�VWHHS�OLPHVWRQH�RXWFURSV��RQO\�DERXW���VTXDUH�PLOHV�RI�KDELWDW�LQ�8WDK��
ZLWK�D��SRSXODWLRQ�RI�SHUKDSV�OHVV�WKDQ�����LQGLYLGXDOV���������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RVVLEO\�RQO\�RQH��DOPRVW�FHUWDLQO\�QR�PRUH�WKDQ�IRXU�RFFXUUHQFHV��VHH�PDS�DQG��
WH[W�RI�&RRPEV�����"��DOVR�7DQQHU�������0F&U\VWDO�DQG�0F&RLG��������������������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK������WKH�SRSXODWLRQ�PD\�EH�OHVV�WKDQ�������&RRPEV�����"���&RRPEV������"�
FRPPHQWHG�WKDW�WKLV������LV�WKH�UDUHVW�UDWWOHVQDNH�LQ�8WDK��2QO\�HLJKW�LGHQWLILHG
VSHFLPHQV�DUH�NQRZQ�IURP�8WDK����������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�RQO\�LQ�WKH�ORZ�IRRWKLOOV�RI�WKH�%HDYHU�'DP�6ORSH�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ
:DVKLQJWRQ�&RXQW\��&RRPEV������"��VWDWHG���7KHUH�DUH�RQO\�DERXW�ILYH�VTXDUH�PLOHV�

����NP�VTXDUH��RI�KDELWDW�LQ�8WDK����������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7DQQHU��������UHSRUWHG�D�8WDK�VSHFLPHQ�RI�WKLV�VSHFLHV�WKDW��ZDV�WDNHQ�RQ�D�URFN\�1(
VORSH�EHORZ�D�OHGJH��7KLV�ORFDOLW\�LV�VXUURXQGHG�E\�-RVKXD�WUHHV���&RRPEV������"�
ZURWH���7KH�KDELWDW�>RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK@�FRQVLVWV�RI�WKH�VWHHS�URFN\�RXWFURSSLQJV�RI
OLPHVWRQH�WKDW�PDNH�XS�WKH�ORZ�IRRWKLOOV�RI�WKH�%HDYHU�'DP�:DVK�>L�H���%HDYHU�'DP
6ORSH@���6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ��������OLVWHG�WKH��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ
8WDK�DV�URFN\�FOLIIV�RU�FOLII�IDFHV���JUDYHO�EHGV�RU�DOOXYLDO�GHSRVLWV�RU�URFN\�DUHDV
FRPSRVHG�RI�URFNV��ERXOGHUV��FREEOHV��JUDYHO�DQG�VFDUFH�YHJHWDWLRQ���0RMDYH�'HVHUW�
GHVHUW�VKUXE��VDOWEXVK��JUHDVHZRRG��HWF����DQG�ULSDULDQ�KDELWDWV��DQG�WKH��QRQEUHHGLQJ�
�PDUJLQDO"��KDELWDWV�DV�DGGLWLRQDOO\�LQFOXGLQJ�EDUUHQ�KDELWDWV�DQG�WKH�-RVKXD�WUHH
DVVRFLDWLRQ��&R[�DQG�7DQQHU���������VHHPLQJO\�UHSHDWLQJ�VRPH�RI�6FKZLQQ�DQG
0LQGHQ
V���������DV�ZHOO�DV�&RRPEV
������"��KDELWDW�DVVLJQPHQWV��VWDWHG�WKDW�WKLV
VSHFLHV��RFFXUV�RQO\�LQ�WKH�0RMDYH�'HVHUW�SRUWLRQ�RI�WKH�VWDWH�DQG�KDV�EHHQ�UHSRUWHG
IURP�GHVHUW�VKUXE�DQG�ULSDULDQ�KDELWDWV��0RVW�����KDYH�EHHQ�IRXQG�LQ�RU�QHDU�OLPHVWRQH
RXWFURSSLQJV�RQ�WKH�%HDYHU�'DP�6ORSH���,W�LV�TXHVWLRQDEOH�ZKHWKHU�WKLV�VSHFLHV�KDV
EHHQ��RU�HYHU�ZLOO�EH��IRXQG�LQ�8WDK�LQ�ULSDULDQ�KDELWDWV��RU�HYHQ�WKH�GHVHUW�VKUXE
KDELWDW��DV�LQGLFDWHG�E\�&R[�DQG�7DQQHU��������DQG�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ���������,Q
IDFW��PXFK�RI�6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ
V��������OLVW�RI�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV
TXHVWLRQDEOH��DQG�WKHLU�OLVW�DSSHDUV�WR�EH�VSHFXODWLYH�UDWKHU�WKDQ�EDVHG�RQ�NQRZOHGJH
RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��������������



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ���,W�ZRXOG�EH�GLIILFXOW��LI�QRW�LPSRVVLEOH��WR�
SHUFHLYH�D�SRSXODWLRQ�WUHQG��VLQFH�WKH�SUHVHQFH�RI�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�EDVHG�
RQ�VR�IHZ�UHSRUWV���������������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��GLG�QRW�FRQVLGHU�JUD]LQJ�WR�EH�D�WKUHDW�EHFDXVH�RI�WKH�����������
LQDFFHVVLELOLW\�WR�FDWWOH�RI�WKH�VWHHS��URFN\�DUHDV�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LQKDELWV���
KH�GLG��KRZHYHU��ZDUQ�WKDW�WKLV�VSHFLHV��VKRXOG�EH�SURWHFWHG�IURP�FROOHFWLRQ����

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�DVVHVV�FXUUHQW�DEXQGDQFH�DQG�GLVWULEXWLRQ�LQ�WKH�VWDWH������



���
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02-$9(�5$77/(61$.(����������������������
&URWDOXV�VFXWXODWXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�WKH�W\SH�RU�QRPLQDWH�VXEVSHFLHV�

&URWDOXV�VFXWXODWXV�VFXWXODWXV������������������������������������������������������
����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�UHVWULFWHG�KDELWDW��WKH�-RVKXD�WUHH�]RQH�EHORZ�������IHHW�����
HOHYDWLRQ��LQ�D�YHU\�VPDOO�DUHD��WKH�%HDYHU�'DP�:DVK��RI�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ��
:DVKLQJWRQ�&RXQW\��ZKHUH�IHZ�KDYH�EHHQ�IRXQG������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RVVLEO\�RQO\�RQH�RFFXUUHQFH����������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��UHSRUWHG�LW�WR�EH�XQFRPPRQ�DQG�FRPPHQWHG�WKDW��>I@HZ�VSHFLPHQV���
KDYH�EHHQ�FROOHFWHG�LQ�8WDK�����������������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�-RVKXD�WUHH�]RQH�EHORZ�������IW�HOHYDWLRQ�LQ�WKH�%HDYHU�'DP
:DVK�DUHD�RI�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��&RRPEV�����"����3ULFH������

&R[�DQG�7DQQHU������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW����������� �1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��ZURWH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK���,W�LQKDELWV�WKH�EHOW�RI�MRVKXD�WUHHV�XS�WR
WKH�������IRRW�������P���OHYHO��7KH�KDELWDW�W\SH�LV�PDLQO\�-RVKXD�WUHHV��FUHRVRWH�EXVK�
EXUURZ�>VLF@�EUXVK�DQG�FKROOD�FDFWXV�W\SHV��RIWHQ�DVVRFLDWHG�ZLWK�D�YHU\�URFN\�VXUIDFH�
)HZ�KDYH�EHHQ�REVHUYHG�EHORZ�WKH�-RVKXD�WUHH�OLQH�LQ�WKH�IODWV���6FKZLQQ�DQG�0LQGHQ
�������OLVWHG�WKH��EUHHGLQJ��KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�0RMDYH�'HVHUW���>J@UDYHO
EHGV�RU�DOOXYLDO�GHSRVLWV�RU�URFN\�DUHDV�FRPSRVHG�RI�URFNV��ERXOGHUV��FREEOHV��JUDYHO
DQG�VFDUFH�YHJHWDWLRQ���DQG�ULSDULDQ�KDELWDWV��DQG��QRQEUHHGLQJ���PDUJLQDO"��KDELWDW
DV�DOVR�LQFOXGLQJ�EDUUHQ�KDELWDWV��GHVHUW�VKUXE��VDOWEXVK��JUHDVHZRRG��HWF����WRUWRLVH
GHQV��DQG�WKH�-RVKXD�WUHH�DVVRFLDWLRQ��&R[�DQG�7DQQHU��������VWDWHG���7KLV�LV�D
VSHFLHV�ZLWK�D�YHU\�UHVWULFWHG�KDELWDW��RFFXUULQJ�RQO\�LQ�WKH�0RMDYH�'HVHUW�SRUWLRQ�RI�WKH
VWDWH������,W�GRHVQ
W�YHQWXUH�YHU\�KLJK�RQWR�WKH�QHDUE\�IRRWKLOOV��>,W�RFFXUV@�LQ�WKH�FUHRVRWH
DQG�-RVKXD�WUHH�KDELWDWV������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�LV�QRW�NQRZQ�������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&RRPEV������"��FRPPHQWHG�WKDW�LW��VKRXOG�EH�SURWHFWHG�IURP�FROOHFWRUV�DQG�QRW�NLOOHG
XQGHU�DQ\�FLUFXPVWDQFHV���+H�VXJJHVWHG�DOVR�WKDW�RYHUJUD]LQJ�FRXOG�EH�D�WKUHDW�WR�WKLV

VSHFLHV����������������������������������������������������������



���

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�HVWDEOLVK�DQ�HVWLPDWH�RI�SRSXODWLRQ�LQ�8WDK�DQG�WR�GHILQH���
PRUH�SUHFLVHO\�WKH�DUHD�V��RI�RFFXUUHQFH�
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&20021�/221�����������������������������

*DYLD�LPPHU
��������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF��L�H���KDV�QR�VXEVSHFLHV������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������ ��������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 6HQVLWLYH������������������� ��������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV����������������� ��������
��������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6=1��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�LQ�8WDK�DV�DQ�XQFRPPRQ�PLJUDQW�DQG�ZLQWHU�YLVLWDQW��$OWKRXJK�D�IHZ�������
,QGLYLGXDOV�UHPDLQ�WKURXJK�WKH�VXPPHU��WKHUH�LV�QR�HYLGHQFH�RI�EUHHGLQJ�LQ�WKLV�
VWDWH���������

������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KHUH�DUH�QR�NQRZQ�RFFXUUHQFHV��L�H���EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV��LQ�8WDK��DOWKRXJK��D
IHZ�UHPDLQ�WKURXJKRXW�WKH�VXPPHU���+D\ZDUG�HW�DO��������DQG��LW�KDV�EHHQ��������
UHSRUWHG�IRU�HYHU\�PRQWK�RI�WKH�\HDU���%HKOH�HW�DO������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�(VVHQWLDOO\�DQ�XQFRPPRQ�EXW�UHJXODU�ZLQWHU�YLVLWDQW�DQG�WUDQVLHQW��EXW���������
�>R@FFDVLRQDOO\��ODUJH�FRQFHQWUDWLRQV�RI�DV�PDQ\�DV�D�KXQGUHG�RU�PRUH�����������
LQGLYLGXDOV�RFFXU���%HKOH�HW�DO�������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
)RXQG��XVXDOO\�DV�D�WUDQVLHQW���WKURXJKRXW�WKH�VWDWH��HVSHFLDOO\�LQ�QRUWKHUQ����
8WDK�DW�ODUJHU�ERGLHV�RI�ZDWHU���%HKOH�HW�DO������������������������������������



���

&RXQW\���������������� 6WDWXV

1�$

(FRUHJLRQ����������������6WDWXV

1�$

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%HKOH��������DQG�%HKOH�HW�DO���������QRWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV��>I@UHTXHQWV�WKH���
ODUJHU�ERGLHV�RI�ZDWHU��LQ�8WDK��:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������LQGLFDWHG�LWV������
KDELWDW�LQ�8WDK�WR�EH��ODNHV��UHVHUYRLUV��SRQGV�DQG�VHZDJH�ODJRRQV��RSHQ��������
ZDWHU���������������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7UHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��EHOLHYHG�WR�EH�VWDEOH�������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QFOXGHG�RQ�WKH�81+3�WUDFNLQJ�OLVW�RQO\�EHFDXVH�LW�LV�OLVWHG�DV�VHQVLWLYH�RQ�WKH
6DZWRRWK�1DWLRQDO�)RUHVW��SDUW�RI�ZKLFK�H[WHQGV�LQWR�QRUWKHUQ�%R[�(OGHU�&RXQW\��
8WDK��E\�WKH�8��6��)RUHVW�6HUYLFH��5HJLRQ���������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

6LQFH�IHZ�LQGLYLGXDOV�UHPDLQ�LQ�8WDK�WKURXJK�WKH�VXPPHU��WKH�UHPRWH�FKDQFH�RI
EUHHGLQJ�LQ�WKH�VWDWH�H[LVWV��DQG�DQ\�REVHUYHG�EHKDYLRU�VXJJHVWLYH�RI�EUHHGLQJ�VKRXOG
EH�LQYHVWLJDWHG�IRU�WKH�SRVVLELOLW\�RI�QHVWLQJ�



���

$0(5,&$1�:+,7(�3(/,&$1������������������
3HOHFDQXV�HU\WKURUK\QFKRV

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
1R�UDFHV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKLV�VSHFLHV��L�H���LW�LV�PRQRW\SLF�����������
������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ��� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2QH�QHVWLQJ�VLWH�LQ�8WDK��*XQQLVRQ�,VODQG�LQ�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH��+XPDQ���������
GLVWXUEDQFH�RI�WKLV�QHVWLQJ�DUHD�LV�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW��RWKHU�WKUHDWV�LQFOXGH��
FRQWDPLQDQWV��SHVWLFLGHV�DQG�PHWDOV���ORVV�RI�IRUDJLQJ�KDELWDW��IUHVKZDWHU������
ZHWODQGV���DQG�QDWXUDO�IORRGLQJ��LQXQGDWLRQ�RI�QHVWLQJ�DUHDV������

��������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�H[WDQW�QHVWLQJ�RFFXUUHQFH��WZR�H[WLUSDWHG�QHVWLQJ�RFFXUUHQFHV���������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$ERXW�������QHVWLQJ�SDLUV�LQ�UHFHQW�\HDUV���������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&XUUHQWO\�QHVWV�RQO\�RQ�*XQQLVRQ�,VODQG��*UHDW�6DOW�/DNH��%R[�(OGHU�&RXQW\������
)RUPHUO\�DOVR�QHVWHG�RQ�+DW�,VODQG��*UHDW�6DOW�/DNH��7RRHOH�&RXQW\���DQG�DW�����
OHDVW�RQFH�RQ�5RFN�,VODQG��8WDK�/DNH��8WDK�&RXQW\�������������������������������



���

&RXQW\��������������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
7RRHOH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������ZURWH���7KH�:KLWH�3HOLFDQ�RFFXSLHV�VRPHZKDW�EDUUHQ�LVODQGV
IRU�UHVWLQJ�DQG�QHVWLQJ�DQG�IHHGV�RQ�ILVK�IURP�IUHVKZDWHU�ERGLHV�QHDUE\���%HKOH�
�������VDLG�WKDW�LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�DV�D��WUDQVLHQW�DW����
ODUJHU�ERGLHV�RI�ZDWHU���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�EUHHGLQJ�KDELWDWV�LQ
8WDK�DV��EDUUHQ�LVODQGV����ODNHV��UHVHUYRLUV��SRQGV�DQG�VHZDJH�ODJRRQV��RSHQ����
ZDWHU����DQG��PDUVKHV�DQG�ZHW�KXPPRFNV���WKH�ODWWHU�WZR�FDWHJRU\�RI�KDELWDWV����
EHLQJ�XWLOL]HG�LQ�PLJUDWLRQ�DV�ZHOO���������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�WKHUH�ZHUH�������QHVWV��DOO�RQ�*XQQLVRQ�,VODQG��LQ�������5DZOH\��������
WKLV�LV�OHVV�WKDQ�WKH�������QHVWV�RQ�*XQQLVRQ�,VODQG�DQG�������QHVWV�RQ�+DW�����
,VODQG�WKDW�ZHUH�IRXQG�LQ�������%HKOH�������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
(YDQV�DQG�.QRSI��������VWDWHG���+LJKO\�VHQVLWLYH�WR�KXPDQ�LQWUXVLRQV�LQWR�������
QHVWLQJ�FRORQ\��ZKLFK�FDXVH�GHVHUWLRQV��HVSHFLDOO\�GXULQJ�FRXUWVKLS�DQG�HDUO\���
LQFXEDWLRQ��7KURXJKRXW�LQFXEDWLRQ�DQG�EUHHGLQJ�SHULRGV��GLVWXUEHG�SDUHQWV�OHDYH�
QHVWV��H[SRVLQJ�HJJV�DQG�\RXQJ�WR�SRWHQWLDO�WHPSHUDWXUH�H[WUHPHV�DQG�JXOO�������
SUHGDWLRQ��/RXG�DQG�FORVH�SDVVHV�E\�PRWRU�ERDWV�DQG�ORZ�IO\LQJ�DLUSODQHV�FDQ����
FDXVH�XSIOLJKWV�IURP�FRORQ\��)HHGLQJ�DQG�ORDILQJ�IORFNV�DUH�DOVR�GLVSHUVHG�E\���
DSSURDFK�RI�PRWRU�ERDWV���7KH\�DOVR�SRLQWHG�RXW�WKDW�KLVWRULFDOO\�WKLV�VSHFLHV��
ZDV�VKRW�IRU�VSRUW�RU�WURSKLHV�DQG�ZDV�SHUVHFXWHG�EHFDXVH�RI�LWV�ILVK�HDWLQJ����
KDELWV��HYHQ�WKRXJK�PRVW�ILVK�FRQVXPHG�DUH�URXJK�ILVK��7KH\�QRWHG���6KRRWLQJ�LV�
WKH�JUHDWHVW�VLQJOH�VRXUFH�RI�PRUWDOLW\�UHSRUWHG�IURP�EDQG�UHWXUQV��������������
��������������������������������������������������������������������������������
(YDQV�DQG�.QRSI��������DOVR�PHQWLRQHG���7LVVXHV�RI�DGXOWV�DQG�HJJV�FRQFHQWUDWH��
RUJDQRFKORULQH�SHVWLFLGHV�DQG�PHUFXU\���7KH\�SRLQWHG�RXW�WKDW�HJJVKHOO�WKLQQLQJ�
LV�FRUUHODWHG�ZLWK�SHVWLFLGH�FRQFHQWUDWLRQV��DQG�VKHOOV�DUH�QRZ�DOPRVW����������
WKLQQHU�LQ�ZHVWHUQ�SRSXODWLRQV�WKDQ�WKH\�ZHUH�LQ�VDPSOHV�WDNHQ�EHIRUH�����������
��������������������������������������������������������������������������������
(YDQV�DQG�.QRSI��������DOVR�PHQWLRQHG�WKH�QHJDWLYH�HIIHFWV�RI�FKDQJHV�LQ�ZDWHU��
OHYHOV��ZKLFK�FDQ�GHVWUR\�EUHHGLQJ�DQG�IRUDJLQJ�DUHDV���������������������������



���

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�WKUHDWV�LQ�8WDK�DUH�QRW�NQRZQ��WKHUH�SUREDEO\�DUH�IHZ��������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

/($67�%,77(51���������������������������
,[REU\FKXV�H[LOLV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�WKH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�ZDV�IRUPHUO\�FDOOHG�,[REU\FKXV�H[LOLV�����
KHVSHULV��WKH�UDFH�KHVSHULV�LV�QR�ORQJHU�FRQVLGHUHG�WR�EH�GLVWLQFW�IURP�WKH�W\SH
UDFH��H[LOLV��VHH�*LEEV�HW�DO���������WKXV��8WDK�SRSXODWLRQV�DUH�,[REU\FKXV�H[LOLV�H[LOLV������
������������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������� ��������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������� ��������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV����������������� ��������
��������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�UDUH�EUHHGLQJ�VSHFLHV�LQ�8WDK��NQRZQ�PDLQO\�IURP�IUHVKZDWHU�PDUVKHV�RQ�WKH����
QRUWK�VLGH�RI�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH��%R[�(OGHU�&RXQW\��DQG�IURP�WKH�9LUJLQ�5LYHU��
�:DVKLQJWRQ�&RXQW\���IRUPHU�EUHHGLQJ�VLWHV�KDYH�EHHQ�ORVW�WKURXJK�DOWHUDWLRQ�RI�
KDELWDW��ZKLFK�LV�WKH�PDLQ�WKUHDW�WR�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OPRVW�FHUWDLQO\�IHZHU�WKDQ�ILYH�H[WDQW�EUHHGLQJ�RFFXUUHQFHV��ORFDO�EUHHGLQJ����
SRSXODWLRQV���������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�5DUH�VXPPHU�UHVLGHQW��LQ�8WDK��%HKOH��6RUHQVHQ��DQG�:KLWH����������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�IURP�WKH�PDUVKHV�DURXQG�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH��WKH�%HDU�5LYHU�*XQ�&OXE�DQG��
%HDU�5LYHU�0LJUDWRU\�%LUG�5HIXJH��%R[�(OGHU�&RXQW\���DQG�DORQJ�WKH�9LUJLQ�5LYHU
�:DVKLQJWRQ�&RXQW\���IRUPHUO\�EUHG�LQ�WKH�DUHD�RI�+RW�6SULQJV�/DNH�QRUWK�RI�6DOW



���

/DNH�&LW\��6DOW�/DNH�&RXQW\���EHIRUH�WKLV�VLWH�ZDV�GUDLQHG��+D\ZDUG�HW�DO���������*LEEV
HW�DO����������LQ�WKHLU�WKRURXJK�DFFRXQW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�1RUWK��$PHULFD��DSSDUHQWO\
FRQVLGHUHG�LW�WR�EH�VR�VFDUFH�LQ�WKLV�VWDWH�WKDW�WKH\�GLG�QRW�HYHQ�LQGLFDWH�WKH�SUHVHQFH�RI
WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LQ�WKHLU�UDQJH�PDS�������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RMDYH�'HVHUW���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������PHQWLRQHG�WKH�EUHHGLQJ�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV��DW�OHDVW
IRUPHUO\�LQ�WKH�PDUVKHV�DURXQG�*UHDW�6DOW�/DNH���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ�������
LQGLFDWHG�LWV�8WDK�KDELWDW�WR�EH��PDUVKHV�DQG�ZHW�KXPPRFNV���������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�GLIILFXOW�WR�DVVHVV�EHFDXVH�RI�WKH�VHFUHWLYH�QDWXUH�RI�WKLV�VSHFLHV�EXW
EHOLHYHG�WR�EH�GHFOLQLQJ��KRZHYHU��LW�LV�NQRZQ�WKDW�VRPH�RI�WKH�VLWHV�IRUPHUO\�XVHG�E\�WKLV
VSHFLHV�IRU�QHVWLQJ�KDYH�VLQFH�EHHQ�GHVWUR\HG��%HKOH�DQG�3HUU\��������ZURWH�RI�WKLV
VSHFLHV�LQ�8WDK���2FFDVLRQDO�QRZ�EXW�PD\�KDYH�EHHQ�DQ�XQFRPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW
IRUPHUO\�DV�VXJJHVWHG�E\�VHYHUDO�REVHUYDWLRQV�DQG�VHWV�RI�HJJV�LQ�HDUO\�GD\V���������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
*LEEV�HW�DO���������VWDWHG���'HVWUXFWLRQ�RI�ZHWODQG�KDELWDW�LV�OLNHO\�WKH�������
JUHDWHVW�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV���WKH\�DOVR�PHQWLRQHG�SROOXWLRQ��DFLG�����������
SUHFLSLWDWLRQ��VLOWDWLRQ��SHVWLFLGHV��DQG�LQYDVLYH�SODQW�VSHFLHV�DPRQJ�WKUHDWV��
7KH\�QRWHG��WRR���%HFDXVH�/HDVW�%LWWHUQV�IO\�ORZ�WR�WKH�JURXQG��FROOLVLRQV�ZLWK�
PRWRU�YHKLFOHV��EDUEHG�ZLUH�IHQFHV��DQG�WUDQVPLVVLRQ�OLQHV�FDQ�EH�D�VLJQLILFDQW�
PRUWDOLW\�IDFWRUV�����>DQG@�>D@LUERDWV�DUH�DQRWKHU�GDQJHU�����RI�����ELUGV������
IOXVKHG�E\�DLUERDWV�ZHUH�VWUXFN�������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�QHHGHG�LQ�DOO�VXLWDEOH�PDUVKHV�LQ�QRUWKHUQ�8WDK��HVSHFLDOO\�DURXQG�WKH�*UHDW
6DOW�/DNH�DQG�8WDK�/DNH��DQG�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�GUDLQDJH�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�WR
GHWHUPLQH�FXUUHQW�VWDWXV�LQ�8WDK�



���

*5((1�+(521�����������������������������
%XWRULGHV�YLUHVFHQV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�DV�WKH�QRUWKHUQ�JUHHQ�KHURQ��)RU�
D�WLPH�WKLV�VSHFLHV�ZDV�NQRZQ��LQ�8WDK�DV�HOVHZKHUH��DV�WKH�JUHHQ�EDFNHG�KHURQ��
�VHH��IRU�H[DPSOH��%HKOH�HW�DO��������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�%XWRULGHV�YLUHVFHQV�DQWKRQ\L��VHH�+D\ZDUG�HW�DO�
������'DYLV�DQG�.XVKODQ��������+RZHYHU��+D\ZDUG�HW�DO���������PHQWLRQHG���$�PDOH
LQ�EUHHGLQJ�FRQGLWLRQ�WDNHQ�DW�WKH�PRXWK�RI�%HDU�5LYHU�E\�+XEHU�DQG�+XOO����-XQH
�����ZDV�H[DPLQHG�E\�2EHUKROVHU�DQG�&RWWDP��ZKR�MXGJHG�LW�WR�EH�RI�WKH����������
VXEVSHFLHV�%��Y��YLUHVFHQV��WKH�VPDOOHU�UDFH�FRPPRQ�WR�HDVWHUQ�1RUWK�$PHULFD����
6HH�%HKOH��������IRU�D�GHWDLOHG�GLVFXVVLRQ�RI�WKH�%HDU�5LYHU�VSHFLPHQ�DQG�WKH���
SRVVLELOLW\�WKDW�ERWK�UDFHV�RFFXU�LQ�8WDK���������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������� �����������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������� �����������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV�������������� �����������
��������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%�6$1����

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�UDUH�EUHHGHU�LQ�8WDK��NQRZQ�WR�QHVW�LQ�DORQJ�6DQWD�&ODUD�&UHHN�DQG�LQ�%HDYHU��
'DP�:DVK��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��DQG��UHSRUWHGO\��QHDU�WKH�PRXWK�RI�WKH�%HDU�
5LYHU��%R[�(OGHU�&RXQW\��5DUH�RU�SHUKDSV�DFFLGHQWDO�LQ�8WDK�LQ�RWKHU�VHDVRQV������

����

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$ERXW�WKUHH�UHSRUWHG�EUHHGLQJ�RFFXUUHQFHV���������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�5DUH�VXPPHU�UHVLGHQW��WUDQVLHQW�DQG�ZLQWHU�YLVLWDQW�RI�ORFDOL]HG�RFFXUUHQFH��



���

�%HKOH�HW�DO��������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������VDLG�WKDW�WKLV�VSHFLHV��LV�NQRZQ�WR�EUHHG�LQ�WKH�PDUVKHV�QHDU�WKH
PRXWK�RI�%HDU�5LYHU���%R[�(OGHU�&RXQW\��:DXHU��������UHSRUWHG�QHVWLQJ�DORQJ�6DQWD
&ODUD�&UHHN��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��%HKOH�HW�DO���������VWDWHG�WKDW�WKH�VSHFLHV�KDV�QHVWHG
LQ�%HDYHU�'DP�:DVK��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��'DYLV�DQG�.XVKODQ��������PDSSHG�WKH
EUHHGLQJ�UDQJH�DV�HQWHULQJ�WKH�VRXWKZHVW�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��DQG
SODFHG�D�TXHVWLRQ�PDUN�EHVLGH�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH�������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������PHQWLRQHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV��LV�NQRZQ�WR�EUHHG�LQ�WKH�PDUVKHV
QHDU�WKH�PRXWK�RI�%HDU�5LYHU��DQG��QHVWLQJ�LQ�D�FRWWRQZRRG�DORQJ�6DQWD�&ODUD�&UHHN��
%HKOH��������UHSRUWHG�D�QRQ�EUHHGLQJ�UHFRUG�RI�WKLV�VSHFLHV��LQ�VRPH�FDWWDLOV�DW�D�ODUJH
SRQG���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�EUHHGLQJ�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV
GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��PDUVKHV�DQG�ZHW�KXPPRFNV��DQG�ULYHUV�DQG�VWUHDPV��%HKOH
HW�DO���������VWDWHG���7KLV�KHURQ�LV�SDUWLFXODUO\�DWWUDFWHG�WR�LUULJDWHG�DUHDV�ZLWK�SRQGV
DQG�VORZ�VWUHDPV�GHHS�HQRXJK�IRU�ILVK�����������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�GLIILFXOW�WR�DVVHVV��SRVVLEO\�VWDEOH�������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�PDLQ�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�KDELWDW�DOWHUDWLRQ��WKH�GUDLQLQJ�RI�ZHWODQGV
DQG�WKH�GHZDWHULQJ�RI�VWUHDP�FRXUVHV��H�J���LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�QHHGHG�LQ�ZHWODQG�KDELWDWV�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�DQG�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�WR
GHWHUPLQH�FXUUHQW�VWDWXV�
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75803(7(5�6:$1��������������������������
&\JQXV�EXFFLQDWRU

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�NQRZQ�DV�2ORU�EXFFLQDWRU��H�J���LQ�+D\ZDUG�HW�DO�����������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV��DV�FXUUHQWO\�UHFRJQL]HG��KDV�QR�VXEVSHFLHV��+RZHYHU��LW�LV��������
FRQVLGHUHG�E\�PDQ\�WR�EH�FRQVSHFLILF�ZLWK�WKH�ZKRRSHU�VZDQ��&\JQXV�F\JQXV��LQ����
ZKLFK�FDVH�WKH�WD[RQ�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK��WKH�WUXPSHWHU�VZDQ��ZRXOG�EH����������
FRQVLGHUHG�D�UDFH��&\JQXV�F\JQXV�EXFFLQDWRU��RI�WKH�ZKRRSHU�VZDQ��VHH�0LWFKHOO���
��������������������������������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������� �������������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 6HQVLWLYH�������������� �������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������1R�6WDWXV������������� �������������
�������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�1�6+%"���

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�VSHFLHV�LV�QRZ�D�UDUH�ZLQWHU�YLVLWRU�WR�8WDK�EXW�LV�EHOLHYHG�IRUPHUO\�WR���
KDYH�QHVWHG�LQ�WKLV�VWDWH��,Q������UHLQWURGXFWLRQV�ZHUH�EHJXQ�XVLQJ�WUDQVSODQWV�
IURP�,GDKR��6RPH�DUH�NLOOHG�LQ�WKH�FRXUVH�RI�KXQWLQJ�IRU�WXQGUD�VZDQV��/HDG�����
SRLVRQLQJ�IURP�VKRW�DQG�IURP�ILVKLQJ�VLQNHUV�LV�D�WKUHDW������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
1R�H[WDQW�EUHHGLQJ�RFFXUUHQFHV�EXW��SUREDEO\�D�QHVWLQJ�VSHFLHV�LQ�WKH�QRUWKHUQ�
SDUW�RI�WKH�VWDWH�LQ�WKH�HDUO\�GD\V���+D\ZDUG�HW�DO�����������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�)RUPHUO\�FRPPRQ�����3UHVHQWO\�RFFXUV�RQO\�DV�D�VWUDJJOHU���+D\ZDUG�HW�DO������������������
���������������������������������������������������������������
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5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2OG�UHFRUGV�LQFOXGH��DQ�LQGLYLGXDOV�FROOHFWHG�DW�6SULQJ�/DNH��0LOODUG�&RXQW\�LQ�
������DQG�VL[�LPPDWXUH�ELUGV�FDSWXUHG�QHDU�6DOW�/DNH�&LW\�LQ�������0RUH�UHFHQW��
KLVWRULFDO�UHFRUGV�DUH��DQ�LQGLYLGXDO�VKRW�RQ�*UHDW�6DOW�/DNH�LQ�������RQH�KHDUG
�E\�DQ�REVHUYHU�IDPLOLDU�ZLWK�FDOOV�RI�WKLV�DQG�UHODWHG�VSHFLHV��DERXW���PLOHV��
VRXWK�RI�%HDU�5LYHU�0LJUDWRU\�%LUG�5HIXJH��%R[�(OGHU�&RXQW\��LQ�������DQ��������
LQGLYLGXDO�VHHQ�DW�)LVK�6SULQJV�1DWLRQDO�:LOGOLIH�5HIXJH��-XDE�&RXQW\��LQ�������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ��������� ���� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������FKDUDFWHUL]HG�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV
ODNHV��UHVHUYRLUV��SRQGV��DQG�VHZDJH�ODJRRQV��RSHQ�ZDWHU���ZKLFK�DJUHHV�ZLWK�WKH
YDULRXV��EXW�IHZ��ORFDOLW\�UHFRUGV�IRU�WKLV�VWDWH�������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�ZDV�IRUPHUO\�PRUH�FRPPRQ�LQ�8WDK��%HKOH�DQG�3HUU\�������+D\ZDUG�HW�
DO���������,I�WKH�VSHFLHV�IRUPHUO\�EUHG�LQ�8WDK��DV�LV�EHOLHYHG��+D\ZDUG�HW�DO��
�������LW�ZDV�UHGXFHG�WR�D�UDUH�ZLQWHU�YLVLWRU��+RZHYHU��LQ�WKH�ZLQWHU�RI�������
����������WKH�8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�EHJDQ�WUDQVSODQWLQJ�WKLV������
VSHFLHV�IURP�,GDKR�LQWR�QRUWKHUQ�8WDK��LW�LV�WRR�VRRQ�WR�HYDOXDWH�WKH�VXFFHVV�RI
WKLV�UHLQWURGXFWLRQ�������������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6RPH�RI�WKH�UHLQWURGXFHG�VWRFN�KDYH�DOUHDG\�EHHQ�LQDGYHUWHQWO\�NLOOHG�GXULQJ����
KXQWLQJ�IRU�WKH�YHU\�VLPLODU�WXQGUD�VZDQ��ZKLFK�LV�D�JDPH�VSHFLHV�LQ�8WDK��/HDG�
SRLVRQLQJ�IURP�VKRW�DQG�IURP�ILVKLQJ�VLQNHUV�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�E\�YDULRXV�������
ZRUNHUV��VHH�0LWFKHOO�����������������������������������������������������������



���

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���
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/(66(5�6&$83����������������������������
$\WK\D�DIILQLV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKLV�VSHFLHV��L�H���WKH�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������� ���������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������� ���������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV�������������� ���������
����������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%�6�6�1��

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�D�YHU\�UDUH�EUHHGHU�LQ�8WDK��WKHUH�EHLQJ�RQO\�WZR�NQRZQ�UHFRUGV�
RI�LWV�QHVWLQJ�LQ�8WDK��ERWK�LQ�8LQWDK�&RXQW\��,W�LV��KRZHYHU��YHU\�FRPPRQ�DV�D�
PLJUDQW�DQG�XQFRPPRQ�DV�D�ZLQWHULQJ�VSHFLHV�������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7ZR�NQRZQ�EUHHGLQJ�RFFXUUHQFHV��������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
9HU\�UDUH�LQ�8WDK�DV�D�EUHHGLQJ�VSHFLHV�EXW�FRPPRQ�DV�D�PLJUDQW�DQG�XQFRPPRQ�DV�
D�ZLQWHULQJ�VSHFLHV��%HKOH�HW�DO������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KRXJK�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�WKURXJKRXW�WKH�VWDWH�DV�D�PLJUDQW��WKH�RQO\�NQRZQ�UHSRUWV�RI
LWV�EUHHGLQJ�LQ�8WDK�DUH�IURP�WZR�ORFDOLWLHV�LQ�8LQWDK�&RXQW\��2XUD\�1DWLRQDO�:LOGOLIH
5HIXJH�DQG�3DULHWWH�:HWODQGV�:LOGOLIH�0DQDJHPHQW�$UHD��&RRN����������������������������������



���

&RXQW\���������������� 6WDWXV

8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

8LQWD�%DVLQ������������ �� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������GHILQHG�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV������
ODNHV��UHVHUYRLUV��SRQGV��DQG�VHZDJH�ODJRRQV��RSHQ�ZDWHU���7KH�WZR�QHVWLQJ������
UHFRUGV�LQ�8LQWDK�&RXQW\�UHSRUWHG�E\�&RRN��������ZHUH�XQDFFRPSDQLHG�E\�GHWDLOV��
VXFK�DV�KDELWDW�����������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�QRW�NQRZQ�LQ�8WDK��EHOLHYHG�VWDEOH�����������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�DUH�XQNQRZQ�������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�GXULQJ�WKH�QHVWLQJ�VHDVRQ���������������������
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&20021�0(5*$16(5������������������������
0HUJXV�PHUJDQVHU
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�0HUJXV�PHUJDQVHU�DPHULFDQXV���������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������� ������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������� ������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�����������1R�6WDWXV����������������� �����

�����������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6�1�6$%��

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�WKLV�VSHFLHV�LV�D�FRPPRQ�PLJUDQW�DQG�DQ�XQFRPPRQ�ZLQWHU�ELUG�LQ�
8WDK�� LW�LV�D�YHU\�UDUH�DQG�LUUHJXODU�QHVWLQJ�VSHFLHV��KDYLQJ�QHVWHG�DW�OHDVW�ILYH��
WLPHV�LQ�DW�OHDVW�WKUHH�DUHDV�RI�RFFXUUHQFH�LQ�WKLV�VWDWH�����������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KUHH�QHVWLQJ�RFFXUUHQFHV�������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
([FHSWLRQDOO\�UDUH�EUHHGHU�LQ�8WDK��KDV�QHVWHG�LQ�WKH�VWDWH�DW�OHDVW�ILYH�WLPHV�
�&RPPRQ�DV�D�PLJUDQW��XQFRPPRQ�DV�D�ZLQWHULQJ�VSHFLHV���������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�ZLGHVSUHDG�DV�D�PLJUDQW�DQG�DV�D�ZLQWHULQJ�ELUG��WKH�WKUHH�EUHHGLQJ
RFFXUUHQFHV�DUH�VFDWWHUHG��EXW�YHU\�ORFDOL]HG��2WWHU�&UHHN��3LXWH�&RXQW\���������ERWK
IRUNV�RI�WKH�9LUJLQ�5LYHU��=LRQ�1DWLRQDO�3DUN��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��������������������
)LVK�6SULQJV�1DWLRQDO�:LOGOLIH�5HIXJH��-XDE�&RXQW\���������%HKOH�HW�DO������������������������



���

�����������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RRN���������LQ�FDOOLQJ�WKLV�VSHFLHV�D�SHUPDQHQW�UHVLGHQW�LQ�WKH�8LQWD�%DVLQ����
VHHPV�WR�KDYH�LPSOLHG�EUHHGLQJ�WKHUH��EXW�%HKOH�HW�DO����������TXHVWLRQHG�WKLV��
DQG�FRQFOXGHG�WKDW�EUHHGLQJ�E\�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH�8LQWD�%DVLQ�KDV�QRW�EHHQ�����
FRQILUPHG�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%HKOH��������PHQWLRQHG�IRXU�VXPPHU�UHFRUGV��LQ�-XO\�������DORQJ�WKH�*UHHQ�5LYHU�
LQ�WKH�)ODPLQJ�*RUJH�DUHD��RQH�RI�WKHVH�ZDV�WKH�REVHUYDWLRQ�RI��D�IHPDOH�ZLWK���
WZR�ODUJH�\RXQJ�LQ�.LQJILVKHU�&DQ\RQ��PLOH������RQ����-XO\�>����@���������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

3LXWH��� ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV���� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������JDYH�WKH�EUHHGLQJ�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��
DV�PDUVKHV�DQG�ZHW�KXPPRFNV��ULYHUV�DQG�VWUHDPV��ODNHV��UHVHUYRLUV��SRQGV��DQG��
VHZDJH�ODJRRQV��WKLV�VSHFLHV�LV�NQRZQ�WR�QHVW�LQ�WKH�ILUVW�WZR�RI�WKHVH�KDELWDWV����������������
�������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�DV�D�EUHHGLQJ�VSHFLHV�QRW�NQRZQ��VHHPLQJO\�LUUHJXODU�RU���FDVXDO����������
��������������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�XQNQRZQ��7KHUH�LV��RI�FRXUVH��FRQVLGHUDEOH�KXPDQ�YLVLWDWLRQ�����
SUHVVXUH�DW�WKH�WZR�PRVW�UHFHQW�VLWHV�NQRZQ�WR�KDYH�EHHQ�XWLOL]HG�IRU�QHVWLQJ�E\
WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��VR�KXPDQ�GLVWXUEDQFH�RI�QHVWLQJ�FRXOG�EH�JUHDWHVW�WKUHDW��
RWKHU�WKDQ��SHUKDSV��SUHGDWLRQ��������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6XPPHU�LQYHQWRU\�IRU�QHVWLQJ�QHHGHG�LQ�WKH�WKUHH�DUHDV�ZKHUH�WKH�VSHFLHV�LV�����



���

NQRZQ�WR�KDYH�QHVWHG�LQ�8WDK�DQG�LQ�WKH�8LQWD�%DVLQ��ZKHUH�QHVWLQJ�PD\�RFFXU�EXW
KDV�QRW�EHHQ�DGHTXDWHO\�GRFXPHQWHG����������������������������������������������

&$/,)251,$�&21'25�����������������������
*\PQRJ\SV�FDOLIRUQLDQXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������GLVFXVVHG�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�XVLQJ�WKH
QDPH�9XOWXU������
FDOLIRUQLDQXV��+HQVKDZ���������LQ�WKH�ILUVW�UHSRUW�RI�WKLV�VSHFLHV
LQ�8WDK���DSSOLHG�WR�LW�WKH�QDPH�3VHXGRJU\SKXV�FDOLIRUQLDQXV�
ZKLFK�KH�FDOOHG�WKH�&DOLIRUQLD�YXOWXUH���������������������������������������������
����������������

6WDWH�6XEVSHFLHV������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF��L�H���KDV�QR�VXEVSHFLHV���������������������
��������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH�� /LVWHG�(QGDQJHUG��([SHULPHQWDO��
1RQ�HVVHQWLDO�SRSXODWLRQ�LQ�8WDK����������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����65���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
7ZR�KLVWRULFDO�UHSRUWV��HDUO\�����V�DQG�HDUO\�����V��RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH
GLIILFXOW�WR�DVVHVV��7KLV�VSHFLHV�ZDV�VXUHO\�DEVHQW��H[WLUSDWHG�LI�IRUPHUO\�����
SUHVHQW��IURP�8WDK�IRU�PDQ\�\HDUV��7KH�ILUVW�WZR�RI�PXOWLSOH�SODQQHG�UHOHDVHV�RI
FDSWLYH�UDLVHG�LQGLYLGXDOV�LQ�H[WUHPH�QRUWKHUQ�$UL]RQD�KDYH�WDNHQ�SODFH���������
�'HFHPEHU������DQG�0D\��������DQG�LW�LV�H[SHFWHG�WKDW�VRPH�RI�WKH�UHOHDVHG�



���

ELUGV�ZLOO�HYHQWXDOO\�PRYH�LQWR�DQG�WDNH�XS�UHVLGHQFH�LQ�VRXWKHUQ�8WDK��$OWKRXJK�
WKLV�VSHFLHV�LV�IHGHUDOO\�OLVWHG�DV�HQGDQJHUHG��WKH�SRSXODWLRQ�EHLQJ�HVWDEOLVKHG����
WKURXJK�UHOHDVHV�LQ�$UL]RQD�KDV�EHHQ�GHVLJQDWHG��H[SHULPHQWDO��QRQHVVHQWLDO�����

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KHUH�DUH�QR�NQRZQ�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK�FXUUHQWO\��������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RVVLEO\�UDUH�LQ�8WDK�KLVWRULFDOO\�DQG�VXEVHTXHQWO\�H[WLUSDWHG��+D\ZDUG�HW�DO���
�������FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�WR�KDYH�EHHQ��>I@RUPHUO\�D�UDUH�YLVLWRU����������
��������������������������������������������������������������������������������
,Q�'HFHPEHU������UHLQWURGXFWLRQV�LQ�H[WUHPH�QRUWK�FHQWUDO�$UL]RQD�ZHUH�EHJXQ��LW
LV�H[SHFWHG�WKDW�HYHQWXDOO\�D�IHZ�RI�WKH�UHLQWURGXFHG�LQGLYLGXDOV�ZLOO�WDNH�XS��
UHVLGHQFH�LQ�8WDK���������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�WZLFH��KLVWRULFDOO\��LQ�8WDK��2QH�KLVWRULFDO�����
UHSRUW�ZDV�IURP�HDVWHUQ�%HDYHU�&RXQW\�LQ�WKH�HDUO\�����V��WKH�RWKHU�KLVWRULFDO��
UHSRUW��ZLWK�ZHDNHU�GRFXPHQWDWLRQ��L�H���DQHFGRWDO��KHDUVD\���ZDV�IURP�ZHVWHUQ��
,URQ�&RXQW\�LQ�WKH�HDUO\�����V��VHH�+D\ZDUG�HW�DO��������%HKOH�HW�DO������������
%HKOH�DQG�3HUU\��������FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�WR�KDYH�EHHQ��>I@RUPHUO\�D�������
ZLGH�UDQJLQJ�YLVLWDQW�������+D\ZDUG�HW�DO���������ZURWH���)RUPHUO\�����SUREDEO\�
OLPLWHG�WR�WKH�VRXWKHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH���������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
8QNQRZQ��1R�KDELWDW�LQIRUPDWLRQ�DFFRPSDQLHG�HLWKHU�RI�WKH�WZR�KLVWRULFDO�UHSRUWV
RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��DQG�WKH�ORFDOLW\�GDWD�DUH�QRW�VXIILFLHQWO\�SUHFLVH�WR��
DOORZ�KDELWDW�WR�EH�GHWHUPLQHG�IURP�NQRZQ�ORFDWLRQV�����������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������



���

��������������������������������������������������������������������������������
,I�WKLV�VSHFLHV�GLG�LQ�IDFW�KLVWRULFDOO\�LQKDELW�8WDK��WKHQ�LW�ZDV�H[WLUSDWHG���
DV�XOWLPDWHO\�LW�ZDV�HYHU\ZKHUH�ZLWKLQ�LWV�IRUPHU�UDQJH��5HLQWURGXFWLRQV�LQ�����
QRUWKHUQ�$UL]RQD�PD\�HYHQWXDOO\�OHDG�WR�FRORQL]DWLRQ�RI�VRXWKHUQ�8WDK�DQG�������
HVWDEOLVKPHQW�RI�D�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQ�LQ�WKLV�VWDWH����������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,I�WKLV�VSHFLHV�VSUHDGV�LQWR�8WDK�IURP�WKH�$UL]RQD�UHOHDVH�VLWH�LQ�H[WUHPH������
QRUWK�FHQWUDO�$UL]RQD��WKH�JUHDWHVW�WKUHDW�LQ�8WDK�PD\�EH�KXPDQ�SHUVHFXWLRQ�����
�H�J���VKRRWLQJ�����������������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+HQVKDZ��������UHSRUWHG�WKH�REVHUYDWLRQ�RI�ZKDW�KH�EHOLHYHG�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ��
HDVWHUQ�%HDYHU�&RXQW\�QHDU�%HDYHU�����1RYHPEHU�>\HDU�QRW�H[SOLFLWO\�VWDWHG�LQ���
RULJLQDO�DFFRXQW��YDULRXVO\�LQWHUSUHWHG�DV�������%HKOH�HW�DO��������RU����������
�+DUULV�������%HKOH�DQG�3HUU\�������+D\ZDUG�HW�DO���������EXW�DOPRVW�FHUWDLQO\�ZDV
�����EDVHG�RQ�WKH�LWLQHUDU\�JLYHQ�LQ�WKH�RULJLQDO�VRXUFH@��WKLV�REVHUYDWLRQ�KDV�
EHHQ�TXHVWLRQHG�E\�VRPH��H�J���:RUWKHQ�������DQG�DFFHSWHG�E\�RWKHUV��H�J��������
+DUULV��������,Q������$��:��:RRGEXU\�ZDV�WROG��WKDW�FRQGRUV�ZHUH�RFFDVLRQDOO\���
VHHQ�E\�VKHHSKHUGHUV�GXULQJ�WKH�ZLQWHU�LQ�ZHVWHUQ�,URQ�&RXQW\���+D\ZDUG�HW�DO���
��������������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�DVFHUWDLQ�ZKHWKHU�FDSWLYH�UDLVHG�ELUGV�UHOHDVHG�LQ�$UL]RQD�PD\
WDNH�XS�UHVLGHQFH�LQ�8WDK���$OVR��HYLGHQFH��LQ�WKH�IRUP�RI�ERQHV��IHDWKHUV��HJJVKHOO
IUDJPHQWV��HWF���VKRXOG�EH�VRXJKW�RQ�FOLII�OHGJHV�DQG�LQ�FDYHV�LQ�,URQ��%HDYHU��DQG�RWKHU
VRXWKHUQ�FRXQWLHV�LQ�RUGHU�WR�UHVROYH�TXHVWLRQV�RI�IRUPHU�RFFXUUHQFH�LQ�8WDK�



���
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2635(<����������������������������������

3DQGLRQ�KDOLDHWXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�3DQGLRQ�KDOLDHWXV�FDUROLQHQVLV���������
��������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6�%������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

:LGHVSUHDG�LQ�8WDK�DV�D�PLJUDQW�EXW�OLPLWHG�WR�D�VPDOO�QXPEHU�RI�EUHHGLQJ�SDLUV�
DW�RQH�VLWH�RI�RFFXUUHQFH��)ODPLQJ�*RUJH�5HVHUYRLU��)RUPHUO\�PXFK�PRUH�
FRPPRQ�DQG�ZLGHVSUHDG�LQ�8WDK�DV�D�EUHHGLQJ�VSHFLHV��2ULJLQDO�GHFOLQH�LQ�8WDK�
ZDV�SUREDEO\�GXH�WR�SHVWLFLGH�FRQWDPLQDWLRQ��ZKLFK�LPSDLUHG�UHSURGXFWLRQ��QRZ���

��� YXOQHUDEOH�EHFDXVH�RI�VPDOO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQ�DW�RQH�DUHD�RI�RFFXUUHQFH��
ZKLFK�FRXOG�EH�HOLPLQDWHG�E\�D�VLQJOH�GLVDVWHU����������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�RQO\�RQH�H[WDQW�EUHHGLQJ�RFFXUUHQFH��DW�PRVW��YHU\�IHZ���DW�OHDVW�ILYH�
RU�VL[�RWKHU��H[WLUSDWHG�EUHHGLQJ�RFFXUUHQFHV�NQRZQ�����������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�IHZHU�WKDQ����EUHHGLQJ�SDLUV�LQ�WKH�VWDWH������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
0LJUDWHV�WKURXJK�WKH�VWDWH��&XUUHQWO\�EUHHGV�LQ�8WDK�DOPRVW�H[FOXVLYHO\�LQ�WKH��
)ODPLQJ�*RUJH�DUHD��VR�IDU�DV�NQRZQ���������������������������������������������
��������
������������������������������������������������������������������������
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)RUPHUO\�EUHG�LQ�RWKHU�DUHDV�RI�WKH�VWDWH��+D\ZDUG�HW�DO���������VWDWHG���$OO���
QHVWLQJ�UHFRUGV�KDYH�EHHQ�IURP�PRXQWDLQ�DUHDV�ZKHUH�WKHUH�DUH�ODNHV�RU����������
UHVHUYRLUV���7KHUH�KDYH�EHHQ�DW�OHDVW�WKUHH�EUHHGLQJ�UHFRUGV�IRU�)LVK�/DNH������
6HYLHU�&RXQW\��%HH�DQG�+XWFKLQJV�������+D\ZDUG�HW�DO���������+D\ZDUG������������
UHSRUWHG�QHVWLQJ�LQ�:DVDWFK��6XPPLW��DQG�'XFKHVQH�FRXQWLHV��(\UH�DQG�3DXO�������
VDLG�WKDW�EUHHGLQJ�SDLUV�KDG�EHHQ�REVHUYHG�DW�)LVK�/DNH��3DQJXLWFK�/DNH��)ODPLQJ
*RUJH��DQG�WKH�*UHHQ�5LYHU������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%HKOH�DQG�3HUU\��������PHQWLRQHG�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV��PRXQWDLQ���
ODNHV���+D\ZDUG�HW�DO���������FLWHG�VRXUFHV�IURP�WKH�ODWH�QLQHWHHQWK�FHQWXU\����
WKDW�LQGLFDWHG�WKH�IRUPHU�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV��DURXQG�WKH�PDUVKHV�RI�����
*UHDW�6DOW�/DNH���+D\ZDUG�HW�DO���������DOVR�VWDWHG���$OO�QHVWLQJ�UHFRUGV�>LQ���
8WDK@�KDYH�EHHQ�IURP�PRXQWDLQ�DUHDV�ZKHUH�WKHUH�DUH�ODNHV�RU�UHVHUYRLUV������$OO
RI�WKH�QHVWLQJ�VLWHV�KDYH�EHHQ�LQ�WDOO�WUHHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�EUHHGLQJ�KDELWDWV�LQ�8WDK�DV�FOLIIV��EOXIIV��
HWF���FRQLIHURXV�IRUHVW��PRQWDQH�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�QDUURZ�OHDIHG����
FRWWRQZRRG��ELJ�WRRWKHG�PDSOH��ER[�HOGHU��ULYHU�ELUFK��GRJZRRG��DOGHU��ZLOORZV��
HWF����ODNHV��UHVHUYRLUV��SRQGV��VHZDJH�ODJRRQV��DQG�ULYHUV�DQG�VWUHDPV��7KH\���
OLVWHG�DQ�DGGLWLRQDO�KDELWDW�XVHG�GXULQJ�PLJUDWLRQ��GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV���
�LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF�������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������VDLG���)RUPHUO\�D�VSDUVH�EXW�UHJXODU�VXPPHU�UHVLGHQW�LQ���
8WDK��QRZ�JUHDWO\�UHGXFHG�LQ�QXPEHUV�DQG�FRQVLGHUHG�WR�EH�UDUH�DQG�HQGDQJHUHG���

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KRXJK�WKH�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQ�KDV�SHUKDSV�VWDELOL]HG�DW�D�YHU\�ORZ�OHYHO��RU���



���

PD\�HYHQ�EH�LQFUHDVLQJ�VORZO\��WKH�SRSXODWLRQ�LV�SDUWLFXODUO\�YXOQHUDEOH�EHFDXVH
RI�LWV�VPDOO�VL]H�DQG�WKH�IDFW�WKDW�LW�LV�QRZ�ODUJHO\�UHVWULFWHG�WR�RQH�VLWH�RI�
RFFXUUHQFH��ZKHUH�D�VLQJOH�VWRFKDVWLF�HYHQW�VXFK�DV�D�GLVDVWHU�FRXOG�YLUWXDOO\��
HOLPLQDWH�LW�IURP�8WDK�DV�D�EUHHGLQJ�VSHFLHV��7KH�GUDVWLF�GHFOLQH�LQ�EUHHGLQJ���
WKDW�WRRN�SODFH�LQ�8WDK�SUREDEO\�RFFXUUHG�IRU�WKH�VDPH�UHDVRQV�WKDW�LW�LV�NQRZQ�
WR�KDYH�RFFXUUHG�HOVHZKHUH��QDPHO\�HQYLURQPHQWDO�FRQWDPLQDWLRQ�E\�SHVWLFLGHV����
VXFK�DV�''7��ZKLFK�LQWHUIHUHV�ZLWK�VXFFHVVIXO�UHSURGXFWLRQ��7KHVH�SHVWLFLGHV�DUH
FDUULHG�WKURXJK�UXQ�RII�LQWR�ULYHUV�DQG�ODNHV�ZKHUH�WKH\�DUH�FRQFHQWUDWHG�������
WKURXJK�WKH�IRRG�FKDLQ��ILQDOO\�HQWHULQJ�ILVK��WKH�H[FOXVLYH�SUH\�RI�RVSUH\V����

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�ZKHWKHU�WKLV�VSHFLHV�LV�UHFRORQL]LQJ�IRUPHU�������
EUHHGLQJ�VLWHV������������������������������������������������������������������



���
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%$/'�($*/(������������������������������
+DOLDHHWXV�OHXFRFHSKDOXV

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
,W�LV�EHOLHYHG�WKDW�WKH�QHVWLQJ�SRSXODWLRQ�LQ�8WDK�UHSUHVHQWV�WKH�UDFH����������
+DOLDHHWXV�OHXFRFHSKDOXV�OHXFRFHSKDOXV��EXW�WKLV�KDV�QRW�EHHQ�FRQFOXVLYHO\������
GHPRQVWUDWHG��7KH�ZLQWHULQJ�SRSXODWLRQ�LV�WKRXJKW�WR�EH�+DOLDHHWXV�������������
OHXFRFHSKDOXV�DODVFDQXV��DQG�WKH�SUHVHQFH�RI�WKLV�UDFH�LQ�8WDK�LQ�ZLQWHU�KDV����
EHHQ�HVWDEOLVKHG��%HKOH���������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� /LVWHG�7KUHDWHQHG

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 7KUHDWHQHG����������������������
�����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 7KUHDWHQHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6WDWH�7KUHDWHQHG�����������
����������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%�6�1����

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

)DLUO\�FRPPRQ�DQG�ZLGHVSUHDG�LQ�ZLQWHU�EXW�QRZ�H[FHHGLQJO\�UDUH�DQG�PXFK�
UHGXFHG�IURP�IRUPHU�WLPHV�DV�D�EUHHGHU�LQ�8WDK��ZLWK�RQO\�IRXU�SDLUV�QHVWLQJ�LQ�
WKUHH�FRXQWLHV������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)RXU�H[WDQW�EUHHGLQJ�RFFXUUHQFHV��IRUPHUO\�DW�OHDVW�ILYH�RWKHU�EUHHGLQJ���������
RFFXUUHQFHV���������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
([FHSWLRQDOO\�UDUH�DV�D�EUHHGLQJ�VSHFLHV��IRXU�SDLUV�LQ��������)DLUO\�FRPPRQ�LQ�
ZLQWHU��ZKHQ�DQ�HVWLPDWHG�DYHUDJH�RI�������LQGLYLGXDOV�DUH�SUHVHQW�LQ�WKH�VWDWH�
�*HUUDUG������������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KRXJK�ZLGHVSUHDG�LQ�ZLQWHU��H[WUHPHO\�OLPLWHG�LQ�LWV�EUHHGLQJ�RFFXUUHQFHV��RQH�



���

LQ�&DUERQ�&RXQW\��WZR�LQ�*UDQG�&RXQW\��DQG�RQH��QHZ�LQ�������LQ�6DOW�ODNH�������
&RXQW\��)RUPHUO\�UHSRUWHG�WR�QHVW�LQ�DW�OHDVW�ILYH�RWKHU�FRXQWLHV��7RRHOH��8WDK�
:DVDWFK��6XPPLW��DQG�:D\QH��VHH�+D\ZDUG�HW�DO�����������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
:DVKLQJWRQ�������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�FRQILGHQW

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�RQO\�ZLQWHULQJ�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ���
8WDK��ULYHUV�DQG�VWUHDPV��ODNHV��UHVHUYRLUV��SRQGV��DQG�VHZDJH�ODJRRQV��PRQWDQH�
ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�QDUURZ�OHDIHG�FRWWRQZRRG��ELJ�WRRWKHG�PDSOH�������
ER[�HOGHU��ULYHU�ELUFK��GRJZRRG��DOGHU��ZLOORZV��HWF����GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV
�LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF����VXEPRQWDQH�VKUXE��LQFOXGLQJ������
*DPEHO�RDN��GZDUI�PDSOH��DQG�PRXQWDLQ�PDKRJDQ\���FURSODQGV��DQG�RUFKDUGV��������
VKHOWHUEHOWV��DQG�WUHH�IDUPV��$OWKRXJK�IRUPHUO\�PXFK�PRUH�ZLGHVSUHDG�DQG��������
DEXQGDQW�DV�D�EUHHGHU��WKH�IHZ�UHFHQW�QHVWLQJ�UHFRUGV�DUH�PRVWO\�IURP�ULSDULDQ��
KDELWDWV������������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������ZURWH���(DUO\�REVHUYDWLRQV�LQGLFDWH�WKDW�WKH�%DOG�(DJOH���
����QHVWHG�LQ�VRPH�QXPEHUV�LQ�IRUPHU�WLPHV���$OWKRXJK�LQ������WKH�QHVWLQJ�������
SRSXODWLRQ�LQ�WKLV�VWDWH�LQFUHDVHG�IURP�WKUHH�WR�IRXU�SDLUV��WKLV�SRSXODWLRQ�LV�
VWLOO�YHU\�PXFK�ORZHU�WKDQ�LW�KDG�EHHQ������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KRXJK�WKUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�DUH�SUREDEO\�ORZHU�QRZ�WKDQ�HDUOLHU��VXFK�D�VPDOO
EUHHGLQJ�SRSXODWLRQ�LV�WKUHDWHQHG��DW�WKH�YHU\�OHDVW��E\�LWV�RZQ�VPDOO�VL]H��$��



���

VLQJOH�GHDWK��HOLPLQDWLQJ�KDOI�RI�RQH�SDLU��FRXOG�UHGXFH�WKH�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQ
LQ�8WDK�E\����������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�UHODWLYHO\�FRPSOHWH�



���
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1257+(51�*26+$:.�������
$FFLSLWHU�JHQWLOLV
���������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�$FFLSLWHU�JHQWLOLV�DWULFDSLOOXV������������
��

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ��� 1R�6WDWXV�����������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
KDELWDW��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�LQ�VFDWWHUHG�SRSXODWLRQV�LQ�PRQWDQH�FRQLIHU�DVSHQ�IRUHVWV�WKURXJKRXW�
8WDK�DV�DQ�XQFRPPRQ�SHUPDQHQW�UHVLGHQW�DQG�PLJUDQW�����������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ����DQG�SHUKDSV�IHZHU�WKDQ�����RFFXUUHQFHV��������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�8QFRPPRQ�SHUPDQHQW�UHVLGHQW���%HKOH�HW�DO��������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK���������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV��LQ�SURSHU�KDELWDW���WKURXJKRXW�WKH�VWDWH���%HKOH�HW�DO��������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
3LXWH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
'DYLV 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH
8LQWDK 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH
:DVKLQJWRQ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�SULQFLSDOO\�LQ�PRQWDQH�FRQLIHU�DVSHQ�IRUHVW��WR�WUHHOLQH���:KLWH�
HW�DO��������+D\ZDUG�HW�DO��������%HKOH�������%HKOH�HW�DO���������ZKHUH��WKLFN��
VWDQGV�RI�FRQLIHUV�DQG�DVSHQ�JURYHV�QHDU�SHUPDQHQW�ZDWHU�DUH�IDYRUHG�QHVWLQJ����
VLWHV���%HKOH��������EXW�RFFDVLRQDOO\�QHVWV�LQ�QDUURZ�OHDI�FRWWRQZRRGV�DORQJ����
VWUHDPV�LQ�ORZHU�YDOOH\V�DV�ORZ�DV�DERXW������IW��HOHYDWLRQ��:KLWH�HW�DO��������
%HKOH��������PHQWLRQHG�WZR�LQGLYLGXDOV��DW�GLIIHUHQW�ORFDOLWLHV��WKDW�ZHUH�IRXQG
LQ��MXQLSHU�SLQ\RQ�IRUHVW���WKHVH�WZR�REVHUYDWLRQV��KRZHYHU��ZHUH�DSSDUHQWO\����
RXWVLGH�WKH�EUHHGLQJ�VHDVRQ��SRVVLEO\�LQ�ODWH�6HSWHPEHU�������������������������



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SHUKDSV�VWDEOH��+RZHYHU��WKH�8WDK�'LYLVLRQ��
RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV
��8WDK�6HQVLWLYH�6SHFLHV�/LVW���0DUFK�������LQGLFDWHV�����
�7KH�JRVKDZN
V�SRSXODWLRQ�DSSHDU�>VLF@�WR�KDYH�GHFOLQHG�DFURVV�WKH�UDQJH�DQG����
SDUWLFXODUO\�LQ�WKH�&RORUDGR�3ODWHDX�HFRUHJLRQ����������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ�EXW�DOPRVW�FHUWDLQO\�LQFOXGH�KDELWDW�ORVV��ORJJLQJ�RI�
PRQWDQH�IRUHVWV��FOHDULQJ�RI�ULSDULDQ�DUHDV��ILUH��DQG�WKH�WDNLQJ�RI�QHVWOLQJV��
IRU�IDOFRQU\�SXUSRVHV�����������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���
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&20021�%/$&.�+$:.�����������������������
%XWHRJDOOXV�DQWKUDFLQXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�NQRZQ�E\�WKH�FRPPRQ�QDPHV��EODFN�KDZN���H�J���+D\ZDUG�HW�DO��������DQG�
�FRPPRQ�EODFN�KDZN���H�J���%HKOH�HW�DO������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�W\SH�RU�QRPLQDWH�UDFH��%XWHRJDOOXV�DQWKUDFLQXV�DQWKUDFLQXV��RFFXUV�LQ�8WDK��

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV���������������������
�������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�*������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�YHU\�UDUH�QHVWLQJ�VSHFLHV�LQ�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��ILUVW�GLVFRYHUHG�LQ��
8WDK�LQ�������+DV�EHHQ�VHHQ�UHJXODUO\�DQG�KDV�QHVWHG�UHJXODUO\�LQ�UHFHQW�\HDUV��

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH��SRVVLEO\�WZR��RFFXUUHQFH�V�������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�RU�WZR�QHVWLQJ�SDLUV��������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6RXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��ZKHUH�RQH�RU�WZR�SDLUV�UHJXODUO\�QHVW��7KHUH�ZDV�DQ�
REVHUYDWLRQ�DW�&DSLWRO�5HHI�1DWLRQDO�3DUN��:D\QH�&RXQW\��LQ�WKH�IDOO�RI���������
�.LQJHU\�������+D\ZDUG�HW�DO���������ZKLFK�ZRXOG�UHSUHVHQW�D�WUDQVLHQW��KRZHYHU�
%HKOH�HW�DO���������FRQVLGHUHG�WKLV�UHFRUG�WR�EH�TXHVWLRQDEOH�������������������



���

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������JDYH�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�GHVHUW��
ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF����0RVW�RI�WKH���
LQGLYLGXDOV�RI�WKLV�VSHFLHV�WKDW�KDYH�EHHQ�VHHQ�LQ�8WDK��DQG�VHHPLQJO\�DOO�QHVWV
WKDW�KDYH�EHHQ�ORFDWHG�LQ�WKLV�VWDWH��KDYH�EHHQ�LQ�FRWWRQZRRGV�DORQJ�VWUHDPV����
�VHH�+D\ZDUG�HW�DO�������IRU�GLVFXVVLRQ�����������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)LUVW�REVHUYHG�LQ�WKH�VWDWH�LQ�������ZKHQ�QHVWLQJ�ZDV�HVWDEOLVKHG��&DUWHU�DQG���
:DXHU��������+DV�EHHQ�VHHQ�PRUH�RIWHQ�LQ�WKH�VWDWH�VLQFH�WKDW�WLPH�DQG�KDV������
EHFRPH�D�UHJXODU�QHVWLQJ�VSHFLHV��7KHUH�PD\�HYHQ�EH�WZR�SDLUV�QHVWLQJ�LQ�8WDK�LQ
UHFHQW�VXPPHUV������������������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�QRW�NQRZQ�LQ�8WDK��,W�LV�WR�EH�KRSHG�WKDW�RWKHUV�ZLOO�QRW�IHHO�WKH�QHHG�
WR�FROOHFW�PRUH�VSHFLPHQV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��VLQFH�:DXHU��������KDV�������
DOUHDG\�GRQH�VR�DQG�WKH�VSHFLPHQ�LV�DFFHVVLEOH��WKH�PXVHXP�FROOHFWLRQ��=LRQ�����
1DWLRQDO�3DUN�������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

&RQWLQXHG�LQYHQWRU\�LV�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�ORQJ�WHUP�QHVWLQJ�VWDWXV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ
VRXWKZHVWHUQ�8WDK�



���

6:$,1621
6�+$:.�������������������������
%XWHR�VZDLQVRQL

6WDWH�6XEVSHFLHV�������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF��L�H���KDV�QR�VXEVSHFLHV�������������������� ������
��

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������� ������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������� ������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
KDELWDW�

�����������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%�651����

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\����������������������������������������������������������������
���������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�WKURXJKRXW�8WDK�DV�DQ�XQFRPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW�DQG�FRPPRQ�
PLJUDQW����������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PDQ\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV��SRVVLEO\�PRUH�WKDQ����������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�8QFRPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW���%HKOH�HW�DO�����������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK���������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV��LQ�SURSHU�KDELWDW���WKURXJKRXW�WKH�VWDWH���+D\ZDUG�HW�DO�����������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
3LXWH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
:D\QH������������ � 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:\RPLQJ�%DVLQV������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ��RSHQ�SODLQV����DJULFXOWXUDO�YDOOH\V���DQG�DW��ORZHU����������
HOHYDWLRQV�LQ�WKH�PRXQWDLQV���%HKOH�HW�DO��������+D\ZDUG�HW�DO���������%HKOH�����������
UHSRUWHG�WKDW�LQ�WKH�8LQWD�%DVLQ�WKLV�VSHFLHV��IUHTXHQW>V@�RSHQ�FRXQWU\�VXFK�DV�
IDUPLQJ�DUHDV�ZLWK�FXOWLYDWHG�ILHOGV��JUDVVODQGV��>DQG@�WKH�HGJHV�RI�PDUVKODQGV�
EXW�QRWHG�WKDW�DV�D�YLVLWDQW�RU�PLJUDQW�LW�DOVR�LV�UDUHO\�HQFRXQWHUHG�LQ��EUXVK\
DUHDV�DQG�VFUXE�GHVHUW����������������������������������������������������������



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������PHQWLRQHG���,WV�QXPEHUV�KDYH�GHFOLQHG�UHFHQWO\������������
KRZHYHU��WKHVH�DXWKRUV�GLG�QRW�LQGLFDWH�ZKHWKHU�WKH\�ZHUH�UHIHUULQJ�WR�WKH�NQRZQ
JHQHUDO��UDQJH�ZLGH�WUHQG�RU�PRUH�VSHFLILFDOO\�WR�ORFDO�FKDQJHV�LQ�WKH�8WDK�����
SRSXODWLRQ��:DXHU�DQG�&DUWHU���������FRPSDULQJ�UHFHQW�GDWD�IRU�=LRQ�1DWLRQDO����
3DUN�ZLWK�ROGHU�UHSRUWV��3UHVQDOO��������QRWHG�������>$@SSDUHQWO\�LW�LV�OHVV����
FRPPRQ�WRGD\�WKDQ�LQ�SUHYLRXV�\HDUV���������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�+D\ZDUG�HW�DO���������PHQWLRQHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�KDV�VXIIHUHG�UHFHQWO\
IURP��KHDY\�SHUVHFXWLRQ���WKH\�PD\�KDYH�EHHQ�UHIHUULQJ�WR�WKUHDWV�WKURXJKRXW�WKH
UDQJH�RI�WKH�VSHFLHV��%HFDXVH�WKLV�VSHFLHV�IHHGV�KHDYLO\�RQ�JUDVVKRSSHUV��������
DJULFXOWXUDO�SHVWLFLGH�XVH�SUREDEO\�LV�D�WKUHDW�LQ�8WDK�������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���
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)(558*,1286�+$:.������������������������
%XWHR�UHJDOLV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF��L�H���KDV�QR�VXEVSHFLHV����������������� ���������
��

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������� ���������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������� ���������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 7KUHDWHQHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6WDWH�7KUHDWHQHG���� ���������
�������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�1�6�6�%��

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$OWKRXJK�ZLGHVSUHDG�LQ�8WDK�DQG�D�IDLUO\�FRPPRQ�EUHHGLQJ�VSHFLHV��NQRZQ�WR�
KDYH�GHFOLQHG�LQ�UHFHQW�\HDUV�LQ�DW�OHDVW�WKH�QRUWKHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH�������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&HUWDLQO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV��SRVVLEO\�PRUH�WKDQ��������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�&RPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW�����XQFRPPRQ�LQ�ZLQWHU��DFFRUGLQJ�WR�%HKOH�HW�DO��������
��������0RVW�RWKHU�VRXUFHV��+D\ZDUG�HW�DO��������:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ�������8WDK
2UQLWKRORJLFDO�6RFLHW\�%LUG�5HFRUGV�&RPPLWWHH�������KDYH�FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV
WR�EH�RQO\�IDLUO\�FRPPRQ��������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�WKURXJKRXW�PRVW�RI�8WDK�LQ�SURSHU�KDELWDW��:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ����������
LQGLFDWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV�D�UHVLGHQW�ZLWK�EUHHGLQJ�GRFXPHQWHG�LQ�WKH�������
QRUWKZHVWHUQ�KDOI�RI�WKH�VWDWH��WKH\�LQGLFDWHG��PRUHRYHU��WKH�DEVHQFH�RI��������
EUHHGLQJ�UHFRUGV�IURP�WKH�VRXWKHDVWHUQ�KDOI�RI�8WDK�DQG�FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�
WR�EH�RQO\�D�PLJUDQW�LQ�PXFK�RI�WKH�VRXWKHDVWHUQ�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH��7KLV������



���

GLVWULEXWLRQDO�SDWWHUQ�ZDV�IROORZHG�E\�%HFKDUG�DQG�6FKPXW]���������ZKR�PDSSHG���
WKH�VSHFLHV�DV�DEVHQW�IURP�VRXWKHDVWHUQ�8WDK��,W�LV�SRVVLEOH�WKDW�WKH�DSSDUHQW��
DEVHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�DV�D�EUHHGLQJ�VSHFLHV�LQ�VRXWKHDVWHUQ�8WDK�LV�PHUHO\�D��
PLVSHUFHSWLRQ�EDVHG�RQ�ODFN�RI�GDWD���������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������QRWHG�WKDW�LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV�LV��IRXQG�PDLQO\�LQ�RSHQ��
GHVHUW�FRXQWU\���%HKOH�HW�DO���������UHLWHUDWHG�WKLV��VD\LQJ�WKDW�LQ�8WDK�LW����
UHVLGHV��LQ�ORZODQG�RSHQ�GHVHUW�WHUUDLQ���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG����
SLQ\RQ�MXQLSHU��EDUUHQ�FOLIIV�DQG�EOXIIV��VDJHEUXVK�UDEELWEUXVK��DQG�FROG�GHVHUW
VKUXE��LQFOXGLQJ�VDOWEUXVK�DQG�JUHDVHZRRG��DV�KDELWDWV�XWLOL]HG�E\�WKLV�VSHFLHV�
LQ�8WDK�GXULQJ�WKH�EUHHGLQJ�VHDVRQ�DQG�QRWHG�WKDW�WKH�VSHFLHV��IRUDJHV�ZLGHO\�LQ
YDOOH\V�������������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%HFKDUG�DQG�6FKPXW]���������FLWLQJ�2OHQGRUII���������VWDWHG���%HWZHHQ������DQG��
������SRSXODWLRQV�VWDEOH�LQ�$UL]RQD��&RORUDGR��,GDKR��������WKUHH�VWDWHV�WKDW���
DGMRLQ�8WDK��EXW��>G@HFOLQHV�LQ�SDVW����\UV�KDYH�EHHQ�FRQILUPHG�RQO\�LQ�Q��8WDK�
DQG�H��1HYDGD�������������������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
0LQLQJ��JDV�DQG�RLO�GHYHORSPHQW��FXOWLYDWLRQ��JUD]LQJ��DQG�VPDOO�PDPPDO�FRQWURO�
SUREDEO\�DUH�WKH�PDLQ�WKUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��%HFKDUG�DQG�6FKPXW]������
�������VWDWHG���3DLUV�QHVWLQJ�QHDU�DFWLYH�SHWUROHXP�ZHOOV�H[SHULHQFH�ORZHU������
SURGXFWLYLW\�WKDQ�WKRVH�WKDW�QHVW�IDUWKHU�DZD\����������������������������������



���

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�LQ�WKH�VRXWKHDVWHUQ�KDOI�RI�8WDK��HVSHFLDOO\�WKH�VRXWKHDVWHUQ��
FRUQHU��WR�UHVROYH�TXHVWLRQV�RI�VWDWXV��HVSHFLDOO\�EUHHGLQJ�VWDWXV��LQ�WKDW�SDUW
RI�WKH�VWDWH��������������������������������������������������������������������



���
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0(5/,1����������������������������������

)DOFR�FROXPEDULXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�ZDV�NQRZQ�DV�WKH�SLJHRQ�KDZN�������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KUHH�UDFHV�RI�WKLV�VSHFLHV�RFFXU�LQ�8WDK��%HKOH��������$V�PLJUDQWV�DQG���������
ZLQWHULQJ�ELUGV�WZR�UDFHV�DUH�SUHVHQW�LQ�WKH�VWDWH��WKH�W\SH�UDFH��FROXPEDULXV��
DQG�WKH�UDFH�VXFNOH\��IRUPHUO\�VRPH�PLJUDQWV�LQ�WKH�VWDWH�ZHUH�UHIHUUHG�WR�D����
WKLUG�UDFH��EHQGLUHL��EXW�WKLV�UDFH�LV�QR�ORQJHU�UHFRJQL]HG��KDYLQJ�EHHQ��������
V\QRQ\PL]HG�ZLWK�WKH�UDFH�FROXPEDULXV��6XPPHU�ELUGV�DUH�WKRXJKW�WR�EH�WKH�UDFH��
ULFKDUGVRQLL��VRPH�PLJUDQWV�DUH�SUREDEO\�RI�WKLV�UDFH�DV�ZHOO�������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������� ��������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������� ��������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV����������������� ��������
��������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�1�6+%����

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

8QFRPPRQ�DV�D�PLJUDQW�DQG�ZLQWHULQJ�VSHFLHV��YHU\�UDUH�LQ�VXPPHU��IRUPHUO\������
QHVWHG�LQ�WKH�VWDWH�EXW�QR�QHVWLQJ�UHFRUGV�LQ�PRUH�WKDQ�����\HDUV���������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+LVWRULFDOO\�QHVWHG�LQ�8WDK��WZR�VHWV�RI�HJJV�ZHUH�FROOHFWHG��LQ������DQG�������
LQ�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV��+D\ZDUG�HW�DO���������7KHUH�DUH�QR�UHFHQW�UHFRUGV�RI��
EUHHGLQJ�LQ�WKH�VWDWH��DOWKRXJK�D�IHZ�LQGLYLGXDOV�DUH�SUHVHQW�LQ�WKH�VXPPHU�����
�%HKOH��������������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$�IHZ�LQGLYLGXDOV�DUH�SUHVHQW�LQ�VXPPHU��EXW�QR�UHFHQW�QHVWLQJ�LV�NQRZQ���������
8QFRPPRQ�LQ�PLJUDWLRQ�DQG�UDUH�LQ�ZLQWHU����������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�IHZ�VXPPHU�UHVLGHQW�ELUGV�VHHP�WR�EH�OLPLWHG�WR�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV��ZKHUH
WKH\�DUH�UHSRUWHG�WR�RFFXU�UHJXODUO\��%HKOH�������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

/RFDOLW\�GDWD�QRW�VSHFLILF�WR�FRXQW\�
����������������������������������������������������������

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�QR�EUHHGLQJ�KDELWDWV�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�����
8WDK��WKH�YHU\�IHZ�EUHHGLQJ�UHFRUGV�LQ�WKLV�VWDWH�EHLQJ�KLVWRULFDO��PLJUDWLQJ���
DQG�ZLQWHULQJ�KDELWDWV�WKDW�WKH\�LGHQWLILHG�ZHUH�FURSODQGV��RUFKDUGV������������
VKHOWHUEHOWV��DQG�WUHH�IDUPV��DULG�JUDVVODQGV��DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���FROG�GHVHUW
VKUXE��LQFOXGLQJ�VDOWEUXVK�DQG�JUHDVHZRRG���VDJHEUXVK�UDEELWEUXVK��DW�ORZHU�����
HOHYDWLRQV���GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV���
HWF���DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���DQG�UHVLGHQWLDO�DUHDV��SDUNV��JROI�FRXUVHV��DQG�����
FHPHWHULHV����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%HKOH���������ZULWLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK��VWDWHG���&KLHIO\����
LQKDELWV�RSHQ�ZRRGODQG�VLWXDWLRQV�LQ�YDOOH\V�DQG�ULYHU�ERWWRPV�ZKHUH�VFDWWHUHG��
FOXPSV�RI�WUHHV�RFFXU��0D\�RFFDVLRQDOO\�YHQWXUH�KLJKHU�LQWR�WKH�PRXQWDLQV�������
%HKOH�HW�DO���������VDLG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�8WDK�GXULQJ�VXPPHU��LQ�����
PRXQWDLQV�DW�PLG�HOHYDWLRQV��DQG��LQ�ZLQWHU�LQ�ORZODQG�IRRWKLOOV�DQG�YDOOH\V����

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KHUH�LV�OLWWOH�GRXEW�WKDW�D�GHFOLQH�LQ�WKH�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQ�RFFXUUHG�ORQJ���
DJR��FXUUHQW�WUHQG�LQ�WKH�VXPPHU�SRSXODWLRQ�LV�QRW�NQRZQ������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��3DUWLFXODUO\�LW�LV�QRW�NQRZQ�ZKDW�FDXVHG�WKH�GHFOLQH�
LQ�EUHHGLQJ�LQ�8WDK�PRUH�WKDQ�����\HDUV�DJR�������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6XPPHU�LQYHQWRU\�IRU�QHVWLQJ�SDLUV�QHHGHG�LQ�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV��������������



���

3(5(*5,1(�)$/&21������������������������
)DOFR�SHUHJULQXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
$Q�ROGHU�FRPPRQ�QDPH�IRU�WKLV�VSHFLHV�ZDV�GXFN�KDZN�����������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UHVLGHQW��EUHHGLQJ��UDFH�LQ�8WDK�LV�)DOFR�SHUHJULQXV�DQDWXP��3UREDEO\�PRVW��
PLJUDQWV�DUH�DOVR�WKH�UDFH�DQDWXP��%HKOH��������EXW�DW�OHDVW�D�IHZ�PLJUDQWV�LQ��
8WDK�DUH�NQRZQ�WR�EH�RI�WKH�UDFH�)DOFR�SHUHJULQXV�WXQGULXV����������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� (QGDQJHUHG����������������� ����
����������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� (QGDQJHUHG����������������� ����
�����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� (QGDQJHUHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6WDWH�(QGDQJHUHG������� ����
���������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KRXJK�JUHDWO\�UHGXFHG�IURP�LWV�IRUPHU�DEXQGDQFH�LQ�8WDK��WKLV�VSHFLHV�KDV�LQ���
UHFHQW�\HDUV�UHFRYHUHG�IURP�WKH�GHFOLQH�VXIIHUHG�HDUOLHU��%UHHGV�PDLQO\�LQ�WKH��
VRXWKHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH�DQG�LQ�VPDOOHU�QXPEHUV�DORQJ�WKH�:DVDWFK�)URQW�������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFH������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV��ORFDO��SRSXODWLRQV���������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$ERXW�����EUHHGLQJ�SDLUV�LQ�WKH�VWDWH��ILGH�&��:KLWH���)RUPHUO\�PXFK�PRUH�������
DEXQGDQW��3RUWHU�DQG�:KLWH��������HVWLPDWHG���7KH�SUHVHQW�WRWDO�SRSXODWLRQ�RI���
WKH�SHUHJULQH�LQ�8WDK�LV�SRVVLEO\�RQO\����SHUFHQW�RI�ZKDW�LW�KDV�EHHQ�LQ��������
KLVWRULF�>VLF@�WLPHV������������������������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&XUUHQWO\�EUHHGV�PDLQO\�RQ�WKH�&RORUDGR�3ODWHDX�DQG�WR�D�OHVVHU�H[WHQW�DORQJ�WKH
:DVDWFK�)URQW��)RUPHUO\�EUHG�WKURXJKRXW�PXFK�RI�WKH�VWDWH��3RUWHU�DQG�:KLWH�����
�������VDLG���+LVWRULFDOO\��WKH�SHUHJULQH�LV�NQRZQ�WR�KDYH�QHVWHG�LQ����FRXQWLHV
RI�8WDK�DQG�LV�VXVSHFWHG�RI�QHVWLQJ�LQ�DW�OHDVW�WKUHH�RWKHUV���,Q�WKHLU�PDS�RI��
�NQRZQ�DQG�VXVSHFWHG�EUHHGLQJ�GLVWULEXWLRQ���RQO\�WZR�FRXQWLHV�KDYH�QR�VKDGLQJ��
LQGLFDWLQJ�NQRZQ�RU�VXVSHFWHG�EUHHGLQJ��:DVDWFK�DQG�3LXWH�����������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

*UDQG������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
%HDYHU������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
&DFKH������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
&DUERQ������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
'DJJHWW����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
'XFKHVQH���������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
(PHU\������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
*DUILHOG��������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
,URQ�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
-XDE�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
.DQH�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
0LOODUG����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
0RUJDQ������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
5LFK�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
6DQ�-XDQ���������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
6DQSHWH����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
6HYLHU������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
6XPPLW������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
:D\QH������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������QRWHG�WKH�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��HVSHFLDOO\��
LQ�DUHDV�QHDU�PDUVKODQGV���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������FKDUDFWHUL]HG�WKH��������
EUHHGLQJ�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�FOLIIV��EOXIIV��FDYHV��DQG�URFN�����
SRFNHWV��RIWHQ�QHDU�ZDWHU���,WV�KDELWDWV�GXULQJ�PLJUDWLRQ�LQ�WKLV�VWDWH�WKH\����
OLVWHG�DV�YDULRXV�ZDWHU�DVVRFLDWHG�KDELWDWV��FURSODQGV��RUFKDUGV��VKHOWHUEHOWV��
DQG�WUHH�IDUPV��FROG�GHVHUW�VKUXE��LQFOXGLQJ�VDOWEUXVK�DQG�JUHDVHZRRG���DQG�����
VDJHEUXVK�UDEELWEUXVK��DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���,WV�ZLQWHULQJ�KDELWDWV�LQ�8WDK�WKH\
JDYH�DV�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���
DW�ORZHU�HOHYDWLRQV��DQG�PDUVKHV�DQG�ZHW�KXPPRFNV��'RZQWRZQ�FLW\�EXLOGLQJV�DQG��
DUWLILFLDO�QHVW�VLWHV�DUH�DOVR�XVHG�E\�DW�OHDVW�LQWURGXFHG�LQGLYLGXDOV�RI�WKLV��
VSHFLHV�LQ�8WDK��%HKOH�HW�DO����������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
0D\�EH�LQFUHDVLQJ�VLQFH�LWV�KLVWRULFDO�GHFOLQH�LQ�8WDK��������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�PDLQ�WKUHDW�FXUUHQWO\�SUREDEO\�LV�DOWHUDWLRQ�RI�KDELWDW�����������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV
��������������������������������������������������������������������������������
1XPHURXV�LQGLYLGXDOV�UDLVHG�LQ�FDSWLYLW\�KDYH�EHHQ�UHOHDVHG�LQ�8WDK�������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

6$*(�*5286(�����������������������������

&HQWURFHUFXV�XURSKDVLDQXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV
7KH�SRSXODWLRQ�LQ�VRXWKHDVWHUQ�8WDK��6DQ�-XDQ�&RXQW\���DQG�DGMDFHQW�VRXWKZHVWHUQ
&RORUDGR��DSSHDUV�WR�EH�WD[RQRPLFDOO\�GLVWLQFW��EXW�KDV�QRW�\HW�EHHQ�IRUPDOO\���
GHVFULEHG�DQG�QDPHG�DV�D�QHZ�WD[RQ��7KLV�WD[RQ�LV�EHLQJ�UHIHUUHG�WR�LQ����������
JRYHUQPHQW��H�J���8��6��)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��GRFXPHQWV�DV�D�GLVWLQFW������
VSHFLHV�ZLWK�D�VFLHQWLILF�QDPH���+RZHYHU��WKLV�SXWDWLYH�VSHFLHV�KDV�QRW��VR�IDU�DV�LV
NQRZQ��EHHQ�IRUPDOO\�GHVFULEHG�DQG�QDPHG��DQG�WKXV�WKH�QDPH�WKDW�LV�LQ�XVH�DSSHDUV
WR�EH�D�QRPHQ�QXGXP��KDYLQJ�QR�QRPHQFODWXUDO�YDOLGLW\�����������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�WKURXJKRXW�PRVW�RI�WKH�VWDWH�LV�&HQWURFHUFXV�XURSKDVLDQXV�
XURSKDVLDQXV��$�PRUSKRORJLFDOO\�DQG�EHKDYLRUDOO\�GLVWLQFW�SRSXODWLRQ������������
UHSUHVHQWLQJ�DQRWKHU��DV�\HW�XQGHVFULEHG��WD[RQ��SUHVXPDEO\�D�QHZ�UDFH�RU�������
SHUKDSV�HYHQ�D�QHZ�VSHFLHV�DV�KDV�EHHQ�LQIRUPDOO\�VXJJHVWHG��RFFXUV�LQ����������

VRXWKHDVWHUQ�8WDK��LQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��DQG�LQ�DGMDFHQW�VRXWKZHVWHUQ�&RORUDGR����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�
SRSXODWLRQ�DQG

OLPLWHG�UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$OWKRXJK�ZLGHVSUHDG�LQ�8WDK��ZLWK�DERXW�����VWUXWWLQJ�JURXQGV�LQ�DW�OHDVW�������
FRXQWLHV��WKLV�VSHFLHV�LV�QRWLFHDEO\�GHFOLQLQJ�LQ�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�DV�
D�UHVXOW�RI�ORVV��GHJUDGDWLRQ��DQG�IUDJPHQWDWLRQ�RI�LWV�KDELWDW�����������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������



���

7KHUH�DUH�DERXW�����VWUXWWLQJ�JURXQGV�LQ�8WDK��ILGH�'��0LWFKHOO�����������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,W�LV�HVWLPDWHG�WKDW�WKHUH�DUH�������WR�������SDLUV�LQ�WKH�VWDWH��ILGH�'��������
0LWFKHOO������������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�VSHFLHV�LV�ZLGHVSUHDG�LQ�WKH�VWDWH��LQ�SURSHU�KDELWDW��7KHUH�DUH�H[WDQW�����
SRSXODWLRQV�LQ�DW�OHDVW����FRXQWLHV��WKRXJK�VRPH�RI�WKHVH�SRSXODWLRQV�DUH�YHU\��
VPDOO���������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
3LXWH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6HYLHU����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

(FRUHJLRQ�����������������������6WDWXV
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*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������ZURWH���2ULJLQDOO\�WKURXJKRXW�WKH�VWDWH�����ZKHUHYHU������
VDJHEUXVK�RU�PL[HG�JUDVVODQGV�DQG�VDJHEUXVK�ZHUH�SUHYDOHQW������>1RZ@�UHVWULFWHG
WR�UDQJHODQGV������$W�WKH�SUHVHQW�WLPH�WKHLU�SULQFLSDO�KDELWDW�LV�VDJHEUXVK�����
FRPPXQLWLHV�ZKHUH�WKHUH�DUH�VPDOO�VWUHDPV�RU�VSULQJV���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ�����
�������LGHQWLILHG�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV��ERWK�EUHHGLQJ�DQG�ZLQWHULQJ��LQ��
8WDK�DV�VDJHEUXVK�UDEELWEUXVK��DW�ORZHU�HOHYDWLRQV������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������

7KH�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LV�GHILQLWHO\�GHFOLQLQJ�LQ�8WDK������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�VHULRXVO\�WKUHDWHQHG�LQ�8WDK�EHFDXVH�RI�ORVV��GHJUDGDWLRQ��DQG��
IUDJPHQWDWLRQ�RI�LWV�KDELWDW��+D\ZDUG�HW�DO���������PHQWLRQHG�WKDW��PXFK�RI�WKH�
RULJLQDO�KDELWDW�KDV�EHHQ�WDNHQ�XS�E\�DJULFXOWXUH��DQG�WKH�VSHFLHV�KDV��EHHQ����

UHVWULFWHG�WR�UDQJHODQGV��LQ�8WDK�����������������������������������������������



���
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6+$53�7$,/('�*5286(���������������������
7\PSDQXFKXV�SKDVLDQHOOXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�XVLQJ�WKH�QDPH����������
3HGLRFHWHV�SKDVLDQHOOXV��DQG�%HKOH�DQG�3HUU\��������FDOOHG�LW�3HGLRHFHWHV�������
SKDVLDQHOOXV��������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�7\PSDQXFKXV�SKDVLDQHOOXV�FROXPELDQXV������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������������� ����
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������������� ���

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

,Q�8WDK�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�IRXU�QRUWKHUQ�FRXQWLHV��%R[�(OGHU��&DFKH��0RUJDQ�
DQG�:HEHU��ZKHUH�LWV�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�DUH�PXFK�UHGXFHG�DV�D�UHVXOW�
RI�ORVV�RI�KDELWDW�IRU�DJULFXOWXUH�������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFH������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KHUH�DUH�DW�OHDVW�����SHUKDSV�DV�PDQ\�DV�����GDQFLQJ�JURXQGV�LQ�WKH�VWDWH��ILGH
'��0LWFKHOO���������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,W�LV�HVWLPDWHG�WKDW�DERXW�����SDLUV�H[LVW�LQ�8WDK��ILGH�'��0LWFKHOO������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�WR�RFFXU�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�LQ�IRXU�FRXQWLHV��%R[�(OGHU��&DFKH��0RUJDQ��DQG�
:HEHU���������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������UHIHUUHG�WR�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV��������
�JUDVVODQG�DQG�VDJHEUXVK���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�WKH�EUHHGLQJ������
KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�VDJHEUXVK�UDEELWEUXVK��DW�ORZHU�HOHYDWLRQV��
DQG�DULG�JUDVVODQGV��DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���DQG�LWV�ZLQWHULQJ�KDELWDWV�DV�������
DJULFXOWXUDO�FURSODQGV�DQG�JUDVVODQGV��LQ�DGGLWLRQ�WR�VDJHEUXVK�UDEELWEUXVK�����

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%HKOH�HW�DO���������VWDWHG���2ULJLQDOO\�ZDV�PXFK�PRUH�ZLGHVSUHDG�DQG�FRPPRQ�EXW�
PRVW�RI�LWV�UHTXLVLWH�KDELWDW�KDV�EHHQ�XWLOL]HG�IRU�DJULFXOWXUH���7KH�SRSXODWLRQ
LQ�8WDK�LV�FXUUHQWO\�EHOLHYHG�WR�EH�VWDEOH��������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/RVV�RI�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�WR�DJULFXOWXUH�LV�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW���������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���

&20021�0225+(1��������������������������
*DOOLQXOD�FKORURSXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�ZDV�IRUPHUO\�FDOOHG��LQ�1RUWK�$PHULFD��WKH�FRPPRQ�JDOOLQXOH��������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������DQG�%HKOH��������DVVLJQHG�WKH�8WDK�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�����
VSHFLHV�WR�WKH�UDFH�*DOOLQXOD�FKORURSXV�FDFKLQQDQV��+RZHYHU��VSHFLHV�ERXQGDULHV�
LQ�WKLV�ELUG�DQG�LWV�FORVH�UHODWLYHV�HOVHZKHUH��HVSHFLDOO\�WKRVH�LQ�+DZDL
L��
DQG�$XVWUDOLD��DUH�QRW�DW�DOO�FOHDU��DQG�WKXV�WKH�YDOLGLW\�RI�VXEVSHFLHV��IRUPHUO\
UHFRJQL]HG�LQ�WKLV�VSHFLHV�LV�XQFHUWDLQ��������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������� �����
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������� �����
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV������������������� �����
���������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�YHU\�UDUH�UHVLGHQW�VSHFLHV�NQRZQ�WR�QHVW�LQ�RQO\�WKUHH�DUHDV�LQ�8WDK��QHDU����
:DVKLQJWRQ��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��DW�8WDK�/DNH��8WDK�&RXQW\��DW�%HDU�5LYHU���������
0LJUDWRU\�%LUG�5HIXJH��%R[�(OGHU�&RXQW\��7KUHDWHQHG�E\�GUDLQLQJ�DQG�E\�
IORRGLQJ�RI�ZHWODQGV���������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFH������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$Q�H[WUHPHO\�UDUH�QHVWLQJ�VSHFLHV�LQ�8WDK��$W�OHDVW�WZR�FRQILUPHG�EUHHGLQJ������
RFFXUUHQFHV�DQG�VHYHUDO�RFFXUUHQFHV�RI�VXVSHFWHG�EUHHGLQJ�����������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%UHHGLQJ�SRSXODWLRQ�DSSDUHQWO\�LV�YHU\�VPDOO��SUREDEO\�IHZHU�WKDQ�WHQ�SDLUV�LQ��
WKH�VWDWH�����������������������������������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�WR�KDYH�EUHG�WKH�VHZDJH�SRQGV�QHDU�:DVKLQJWRQ�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��%HKOH�
HW�DO���������DW�8WDK�/DNH�LQ�8WDK�&RXQW\��+D\ZDUG�HW�DO���������DQG�DW�%HDU����
5LYHU�0LJUDWRU\�%LUG�5HIXJH��%R[�(OGHU�&RXQW\��%HKOH�HW�DO���������%HKOH�HW�DO��
��������KRZHYHU��DGGHG�WKH�QRWH���8QIRUWXQDWHO\��DV�RI�WKH�GDWH�RI�WKLV�ZULWLQJ�
�VXPPHU�������PRVW�RI�WKH�%HDU�5LYHU�PDUVKHV�DUH�IORRGHG��DQG�WKH�:DVKLQJWRQ����
VHZDJH�SRQGV�KDYH�EHHQ�GUDLQHG��WKXV�DIIHFWLQJ�WZR�RI�WKH�NQRZQ�EUHHGLQJ�VLWHV��
$OWKRXJK�WKH�%HDU�5LYHU�PDUVKHV�KDYH�VLQFH�UHFRYHUHG��WKH�:DVKLQJWRQ�VHZDJH�����
SRQGV�KDYH�UHPDLQHG�GUDLQHG�����������������������������������������������������

&RXQW\��������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%HKOH�DQG�3HUU\��������DQG�%HKOH��������PHQWLRQHG�WKH�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV
LQ�8WDK�LQ�PDUVKHV��+D\ZDUG�HW�DO���������ZURWH�RI�WZR��RU�WKUHH��LQGLYLGXDOV�RI
WKLV�VSHFLHV��LQ�D�VPDOO�DUHD�RI�RSHQ�ZDWHU�LQ�WKH�RWKHUZLVH�GHQVH�JURZWK�RI����
FDWWDLOV�DQG�WXOHV���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������UHSRUWHG�WKH�KDELWDW�RI�WKLV���
VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�PDUVKHV�DQG�ZHW�KXPPRFNV��%HKOH�HW�DO���������UHIHUUHG�WR����
NQRZQ�EUHHGLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH�%HDU�5LYHU�PDUVKHV�DQG�DW�WKH�:DVKLQJWRQ��
VHZDJH�SRQGV��������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�ORVV�RI�WKH�:DVKLQJWRQ�VHZDJH�SRQGV��WKH�EHVW�NQRZQ�DQG�SHUKDSV�WKH�PRVW����
UHJXODUO\�XVHG�EUHHGLQJ�VLWH��UHSUHVHQWV�D�VLJQLILFDQW�ORVV�LQ�SRWHQWLDO��������
EUHHGLQJ�LQ�WKH�VWDWH��:KHWKHU�WKH�VSHFLHV�KDV�UHHVWDEOLVKHG�EUHHGLQJ�DW�WKH����
%HDU�5LYHU�PDUVKHV�LQ�WKH�\HDUV�VLQFH�WKH�IORRG�RI�WKH�PLG�����V�LV�QRW�NQRZQ���
,W�LV�FOHDU��WKRXJK��WKDW�WKH�VSHFLHV�KDV�H[SHULHQFHG�D�GHFOLQH�LQ�EUHHGLQJ�LQ��
WKH�VWDWH�LQ�UHFHQW�\HDUV��������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
5HFHQW�WKUHDWV�KDYH�EHHQ�JUHDW�DQG�DUH�ERWK�QDWXUDO�DQG�DQWKURSRJHQLF��WKH������
QDWXUDO�WKUHDW�EHLQJ�IORRGLQJ�RI�EUHHGLQJ�VLWHV�DQG�WKH�DQWKURSRJHQLF�WKUHDW����
EHLQJ�GUDLQLQJ�RI�QHVWLQJ�DUHDV�������������������������������������������������
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,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&XUUHQW�LQYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�FXUUHQW�EUHHGLQJ�VWDWXV�LQ�VRXWKHUQ�������
:DVKLQJWRQ�&RXQW\��DW�8WDK�/DNH��DQG�LQ�WKH�%HDU�5LYHU�PDUVKHV������������������
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6$1'+,//�&5$1(��������������������������
*UXV�FDQDGHQVLV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7ZR�UDFHV�DUH�NQRZQ�WR�RFFXU�LQ�8WDK��*UXV�FDQDGHQVLV�WDELGD��LV�WKH�EUHHGLQJ���
IRUP�DQG�SUREDEO\�WKH�SULQFLSDO�PLJUDQW���%HKOH��������7KH�W\SH�UDFH��*UXV������
FDQDGHQVLV�FDQDGHQVLV���LV�NQRZQ�IURP�8WDK�IURP�RQO\�RQH�PLJUDQW�LQGLYLGXDO��EXW
�PD\�EH�PRUH�FRPPRQ�LQ�PLJUDWLRQ�WKDQ�WKLV�RQH�VSHFLPHQ�ZRXOG�LQGLFDWH���%HKOH��
��������������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%HKOH��������VSHFXODWHG���3RVVLEO\�WKH�PLJUDQW�FUDQHV�WKDW�RFFXU�LQ�QRUWKHDVWHUQ
8WDK�LQ�PLJUDWLRQ�UHSUHVHQW�WZR�VXEVSHFLHV��*��F��WDELGD�DQG�*��F��URZDQL��WKH��
&DQDGLDQ�UDFH��7DFKD�HW�DO���������QRWHG�WKDW�WKH�UDFH�URZDQL�ZDV�DPRQJ�WKRVH���
UHFRJQL]HG�LQ�UHFHQW�OLWHUDWXUH�EXW�SRLQWHG�RXW�WKDW�7DFKD�HW�DO����������������
�TXHVWLRQHG�WKH�SURSULHW\�RI�VHSDUDWLQJ�PHGLXP�VL]H�URZDQL�IURP�VPDOOHU���������
FDQDGHQVLV�DQG�ODUJHU�WDELGD��GHPRQVWUDWLQJ�D�FRQWLQXXP�LQ�PRUSKRORJ\�DQG�UDQGRP
SDLULQJ�DPRQJ�WKH�VXSSRVHG�VXEVSHFLHV�DQG�LGHQWLI\LQJ�VHYHUDO�URZDQL�LQ�$ODVND��
�ZHOO�RXWVLGH�URZDQL�UDQJH��GXULQJ�WKH�EUHHGLQJ�VHDVRQ�������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������� ����������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������� ����������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV��������������� ����������
��������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KRXJK�D�FRPPRQ�PLJUDQW�LQ�SDUWV�RI�QRUWKHUQ�8WDK��HVSHFLDOO\�DORQJ�WKH�*UHHQ��
5LYHU�LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK��WKLV�VSHFLHV�LV�D�YHU\�UDUH�QHVWLQJ�VSHFLHV�LQ�WKH��
VWDWH��WKHUH�EHLQJ�QHVWLQJ�UHFRUGV�IURP�DW�OHDVW�8WDK��-XDE��DQG�:DVDWFK��������
FRXQWLHV��0RVW�UHFHQW�UHSRUWV�RI�QHVWLQJ�LQ�WKH�VWDWH�DUH�IURP�WKH�6WUDZEHUU\����
5HVHUYRLU�DUHD�LQ�:DVDWFK�&RXQW\������������������������������������������������



���

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFH������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$W�OHDVW�IRXU�QHVWLQJ�ORFDOLWLHV��LQ�WKUHH�FRXQWLHV��DUH�NQRZQ������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
9HU\�UDUH�DV�D�EUHHGLQJ�VSHFLHV��IDLUO\�FRPPRQ�DV�D�PLJUDQW���������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+LJKO\�ORFDOL]HG�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�DV�D�QHVWLQJ�VSHFLHV��7KHUH�DUH�QHVWLQJ�������
UHFRUGV�IURP�8WDK�&RXQW\���������������-XDE�&RXQW\���������������DQG�:DVDWFK����
&RXQW\�������DQG�ODWHU���%HKOH��������PHQWLRQHG��DQ�RFFDVLRQDO�SDLU�QHVWLQJ�LQ��
WKH�6WUDZEHUU\�5HVHUYRLU�DUHD���%HKOH��������QRWHG�WKDW��ODUJH�QXPEHUV�RI�WKHVH�
FUDQHV�RFFXU�LQ�PLJUDWLRQ�LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK��HVSHFLDOO\�DORQJ�WKH�*UHHQ�5LYHU
LQ�WKH�-HQVHQ�6WHZDUW�/DNH�DQG�2XUD\�DUHDV��������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������QRWHG�WKLV�DV��D�PLJUDQW�DQG�EUHHGLQJ�VSHFLHV�DORQJ�WKH���
%HDU�5LYHU�DQG�LQ�QHDUE\�PDUVKODQGV�������%HKOH��������PHQWLRQHG��PLJUDWLQJ�����
IORFNV�ZRXOG�FRPH�WR�UHVW�IRU�WKH�QLJKW�RQ�WKH�ODUJH��IODW�VDQGEDUV�LQ�WKH�*UHHQ
5LYHU�������:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�WKH�EUHHGLQJ�KDELWDWV�RI�WKLV����
VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�PDUVKHV�DQG�ZHW�KXPPRFNV�DQG�SDVWXUHV�DQG�ZHW��ORZODQG�������
PHDGRZV��ZLWK�PLJUDWLQJ�KDELWDWV�DGGLWLRQDOO\�LQFOXGLQJ�DJULFXOWXUDO�FURSODQGV��

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
���������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�PXFK�UHGXFHG�LQ�8WDK�DV�D�EUHHGHU��2Q�WKH�RWKHU�KDQG��%HKOH�����
�������FRPPHQWHG���7KH�SRSXODWLRQ�RI�6DQGKLOO�&UDQHV�LQ�WKH�LQWHUPRXQWDLQ�UHJLRQ
KDV�EHHQ�LQFUHDVLQJ�LQ�UHFHQW�\HDUV��&RQVHTXHQWO\�ODUJH�QXPEHUV�RI�WKHVH�FUDQHV�
RFFXU�LQ�PLJUDWLRQ�����LQ�8WDK��������������������������������������������������



���

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�ORVV�RI�ZHWODQGV�LV�SUREDEO\�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�QRZ���������������

����������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������VDLG�WKDW��QHVWLQJ�ELUGV�VKRXOG�EH�ORRNHG�IRU�DORQJ�WKH���
%HDU�5LYHU�LQ�5LFK�&RXQW\�LQ�WKH�YLFLQLW\�RI�:RRGUXII�DQG�5DQGROSK��������������



���



���

:+223,1*�&5$1(��������������������������
*UXV�DPHULFDQD
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF��L�H���KDV�QR�VXEVSHFLHV��������������������� �����
��

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH�� /LVWHG�(QGDQJHUHG������ �����
���������������������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� (QGDQJHUHG����������������� �����
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� (QGDQJHUHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6WDWH�(QGDQJHUHG������ �����
���������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6(1��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�VSHFLHV�LV�QRW�QDWLYH�WR�8WDK��$�IHZ�������LQGLYLGXDOV�PLJUDWH�WKURXJK�DQG�
RFFDVLRQDOO\�VSHQG�WKH�VXPPHU�LQ�QRUWKHUQ��HVSHFLDOO\�QRUWKHDVWHUQ��8WDK��EXW���
WKHVH�LQGLYLGXDOV�DUH�IURP�DQ�DUWLILFLDOO\�HVWDEOLVKHG�SRSXODWLRQ��WRWDOOLQJ����
LQGLYLGXDOV��WKDW�VXPPHUV�LQ�,GDKR�DQG�ZLQWHUV�LQ�1HZ�0H[LFR��������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFH������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KHUH�DUH�QR�RFFXUUHQFHV��L�H���EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV��LQ�8WDK�������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$V�PDQ\�DV�IRXU�LQGLYLGXDOV�KDYH�EHHQ�VHHQ�LQ�8WDK�GXULQJ�PLJUDWLRQ��DXWXPQ�RI��
������VSULQJ�RI��������6LQJOH�LQGLYLGXDOV�KDYH�WZLFH�������DQG�������VSHQW�WKH��
VXPPHU�LQ�8WDK��LW�LV�SRVVLEOH�WKDW�WKHVH�ZHUH�WKH�VDPH�LQGLYLGXDO��%HKOH�������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
8WDK�LV�QRW�ZLWKLQ�WKH�QDWXUDO�UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV��DQG�8WDK�LV�QRW�ZLWKLQ�WKH
EUHHGLQJ�UDQJH��QDWXUDO�RU�DUWLILFLDO��RI�WKLV�VSHFLHV��������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�NQRZQ�WR�PLJUDWH�WKURXJK�QRUWKHUQ��SDUWLFXODUO\�����������
QRUWKHDVWHUQ��8WDK�DQG�HYHQ�WR�VSHQG�WKH�VXPPHU�LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK��EXW�QR����



���

UHSURGXFWLRQ�KDV�RFFXUUHG�LQ�8WDK�DQG�WKH�YHU\�IHZ�LQGLYLGXDOV�WKDW�KDYH�EHHQ���
GLVFRYHUHG�LQ�WKLV�VWDWH�DUH�WKH�UHVXOW�RI�LQWURGXFWLRQV�PDGH�LQ�,GDKR����������
��������������������������������������������������������������������������������
0RVW�8WDK�REVHUYDWLRQV�RI�WKLV�VSHFLHV�KDYH�EHHQ�LQ�8LQWDK�&RXQW\��%HKOH��������
:KLWH�HW�DO��������&RRN��������DOWKRXJK�WKH�VSHFLHV�KDV�EHHQ�VHHQ�RQFH�LQ�&DFKH�
&RXQW\��.LQJHU\�����������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

8LQWDK������������ ,QWURGXFHG��SUHVHQFH�FRQILGHQW����������
&DFKH������������ ,QWURGXFHG��SUHVHQFH�FRQILGHQW����������

(FRUHJLRQ 6WDWXV

8LQWD�%DVLQ�������� ������ ,QWURGXFHG��SUHVHQFH�FRQILGHQW����������
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� ,QWURGXFHG��SUHVHQFH�FRQILGHQW����������

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
9DULRXV�W\SHV�RI�ZHWODQGV��SDUWLFXODUO\�PDUVKHV���DV�ZHOO�DV�SDVWXUHV�DQG�������
FXOWLYDWHG�ILHOGV���������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�3RSXODWLRQ��WUHQG�LQ�8WDK�VWDEOH�RU�SHUKDSV�LQFUHDVLQJ�������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
1R�WKUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�DUH�NQRZQ�LQ�8WDK��������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�SRVVLELOLW\�H[LVWV�IRU�D�SDLU�RI�PDWXUH�LQGLYLGXDOV�WR�VSHQG�WR�WKH�VXPPHU��
LQ�8WDK�DQG��WKXV��SRWHQWLDOO\�WR�QHVW�LQ�WKLV�VWDWH��FRQWLQXHG�PRQLWRULQJ�RI���
IDYRUDEOH�VLWHV�LQ�8LQWDK�&RXQW\�LV�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�WKLV��VKRXOG�LW�RFFXU���

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$�SRSXODWLRQ�RI�IRXU�LQGLYLGXDOV�KDV�EHHQ�HVWDEOLVKHG�DW�*UD\
V�/DNH�5HIXJH�����
,GDKR��WKURXJK�FURVV�IRVWHULQJ��,Q������HJJV�RI�WKLV�VSHFLHV�ZHUH�SODFHG�LQ�WKH�
QHVWV�RI�VDQGKLOO�FUDQHV��ZKLFK�LQFXEDWHG��KDWFKHG��DQG�UDLVHG�WKH�IRVWHU�\RXQJ�
�/HZLV��������7KHVH�LQGLYLGXDOV��IRU�WKH�PRVW�SDUW��QRZ�PLJUDWH�ZLWK�WKH��������
VDQGKLOO�FUDQHV�EHWZHHQ�WKH�QHVWLQJ�JURXQGV�LQ�,GDKR�DQG�ZLQWHULQJ�JURXQGV�LQ���
1HZ�0H[LFR��SDVVLQJ�WKURXJK�8WDK�HQ�URXWH��,Q������D�\HDUOLQJ�ELUG�VSHQW�WKH����
VXPPHU�LQ�DQG�QHDU�2XUD\�1DWLRQDO�:LOGOLIH�5HIXJH��8LQWDK�&RXQW\��DQG�SUREDEO\��
WKH�VDPH�LQGLYLGXDO�UHVLGHG�WKHUH�DJDLQ�GXULQJ�WKH�VXPPHU�RI�������%HKOH��������



���

0LJUDWLQJ�LQGLYLGXDOV�KDYH�EHHQ�REVHUYHG�DW�6WHZDUW�/DNH�:LOGOLIH�0DQDJHPHQW����
$UHD��3HOLFDQ�/DNH��DQG�RWKHU�ORFDOLWLHV�LQ�8LQWDK�&RXQW\��%HKOH�������:KLWH�HW�
DO��������&RRN�������DV�ZHOO�DV�DW�+\UXP��&DFKH�&RXQW\��.LQJHU\��������7KHUH�DUH
SXEOLVKHG�REVHUYDWLRQV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�IRU��DW�OHDVW��WKH�\HDUV���������
������������������������DQG�������%HKOH�������:KLWH�HW�DO��������&RRN�����������



���



���

02817$,1�3/29(5�������������������������
&KDUDGULXV�PRQWDQXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�DV�(XSRGD�PRQWDQD���������������

6WDWH�6XEVSHFLHV�������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�DUH�UHFRJQL]HG��L�H���WKLV�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF���������
���������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� /LVWLQJ�&DQGLGDWH��������������
�����������������������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%�6=1����

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�VSHFLHV�LV�D�YHU\�UDUH��ORFDOL]HG�QHVWHU�LQ�'XFKHVQH�&RXQW\�DQG�SUREDEO\���
HOVHZKHUH�LQ�WKH�8LQWD�%DVLQ��%UHHGLQJ�LQ�8WDK�ZDV�FRQILUPHG�LQ������DQG�PRUH��
UHFHQWO\�LQ������DQG�KDV�EHHQ�REVHUYHG�LQ�HYHU\�EUHHGLQJ�VHDVRQ�VLQFH�WKHQ��
7KH�VSHFLHV�LV�DOVR�D�UDUH�PLJUDQW�RFFDVLRQDOO\�HQFRXQWHUHG�LQ�YDULRXV�SDUWV�RI�
WKH�VWDWH���������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFH������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
1HVWLQJ�KDV�EHHQ�GRFXPHQWHG�DW�D�IHZ�ORFDWLRQV����������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQ�LQ�8WDK�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�YHU\�VPDOO�������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�WR�QHVW�LQ�8WDK�RQO\�LQ�D�IHZ�SODFHV�LQ�WKH�8LQWD�%DVLQ��7KH�ILUVW�QHVWLQJ



���

UHFRUG�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�ZDV�RI�D�QHVW�ZLWK�WKUHH�HJJV�SKRWRJUDSKHG�LQ���
������'D\��������'D\��������UHSRUWHG�WKUHH�QHVWV�WKDW�ZHUH�IRXQG�LQ������LQ�����
'XFKHVQH�&RXQW\��DQG�QHVWLQJ�KDV�EHHQ�GRFXPHQWHG�LQ�������������DQG�������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������VDLG�WKDW�WKLV�VSHFLHV��LV�DW�KRPH�RQ�WKH�KLJKHU�SODLQV�RI
HDVWHUQ�0RQWDQD��:\RPLQJ��DQG�&RORUDGR���EXW�WKH\�FRQVLGHUHG�LW�WR�EH��RQO\�D���
FDVXDO�PLJUDQW�LQ�8WDK���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������JDYH�LWV�KDELWDW�LQ��������
PLJUDWLRQ�WKURXJK�8WDK�DV�VDJHEUXVK�UDEELWEUXVK��DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���%HKOH�HW�
DO���������FRQVLGHUHG�LW�WR�EH�D��WUDQVLHQW�IRXQG�PRVWO\�DW�XSODQG�PRLVW�PHDGRZV
DQG�VHHSDJH�DUHDV���������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'D\��������GHVFULEHG�WKH�JHQHUDO�DUHD�LQ�ZKLFK�WKH�ILUVW�QHVWV�RI�WKLV�VSHFLHV��
ZHUH�IRXQG�LQ�8WDK�DV������D�KLJKO\�YDULHG�WRSRJUDSK\�RI�VDQG�JUDYHO�ZDVKHV��GU\
XSODQG�EHQFKHV�GRPLQDWHG�E\�ORZ�JURZLQJ�VKUXEV�RI�$UWHPHVLD�>VLF@�VS��DQG�������
&KU\VRWKDPQXV�VS���URFN\�FOLIIV��DQG�RXWFURSSLQJV��*UHDVHZRRG��6DUFREDWXV�������
YHUPLFXODWXV��SUHGRPLQDWHV�LQ�UDYLQHV�DQG�ORZ�O\LQJ�DUHDV��,QGLDQ�ULFH�JUDVV����
�2U\]RSVLV�K\PHQRLGHV���JDOOHWD��+LODULD�MDPHVLL��DQG�EOXH�JUDPD��%RXWHORXD�����
JUDFLOLV��DUH�FRPPRQ�XQGHUVWRU\�JUDVVHV������(OHYDWLRQV�YDU\�IURP�DSSUR[LPDWHO\�
������P�WR�������P���'D\��������IXUWKHU�GHVFULEHG�WKH�SDUWLFXODU�DUHDV�XVHG�E\��
WKLV�VSHFLHV���$�QHVW�����ZDV�GLVFRYHUHG�����LQ�D�VOLJKWO\�VORSHG��VFDULILHG����
DUHD�DSSUR[LPDWHO\����P�IURP�D�SURGXFLQJ�>RLO@�ZHOO��$QRWKHU�QHVW�����ZDV�����LQ
D�IODW�DUHD�RI�VSDUVH�JUDVVHV�����>RU@�LQ�D�ODUJH��IODW�DUHD�RI�VSDUVH����������
ORZ�JURZLQJ�JUDVVHV����P�IURP�DQ�XQLPSURYHG�GLUW�URDG��$�WKLUG�QHVW�����ZDV�����
ORFDWHG�����LQ�PRGHUDWHO\�GHQVH�VDJHEUXVK��$UWHPHVLD�>VLF@�QRYD�������%URRGV����
SULPDULO\�XVHG�PRGHUDWHO\�GHQVH��ORZ�JURZLQJ������FP��VKUXE�FRPSOH[HV�ZLWK�RSHQ�
XQGHUVWRU\��ZKLFK�GLIIHUV�IURP�WKH�RSHQ��VKRUW�JUDVV�KDELWDW�PRVW�UHVHDUFKHV����
GHVFULEH������3ORYHUV�DOVR�ZHUH�VHHQ�RQ�DQG�DURXQG�WKH�PDQ\�>RLO@�ZHOO�SDGV�DQG�
GLUW�DFFHVV�URDGV���������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%UHHGLQJ�E\�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�RQO\�UHFHQWO\�EHHQ�FDUHIXOO\�LQYHVWLJDWHG��
VR�OLWWOH�LV�NQRZQ�DERXW�LWV�QHVWLQJ�KLVWRU\�LQ�WKH�VWDWH�WKDW�LWV�SRSXODWLRQ���
WUHQG�LQ�8WDK�LV�GLIILFXOW�WR�DVVHVV��������������������������������������������



���

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�JUHDWHVW�WKUHDW�WR�WKH�QHVWLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�SUREDEO\�IURP�RLO�
DQG�JDV�H[SORUDWLRQ�DQG�SURGXFWLRQ�LQ�LWV�EUHHGLQJ�DUHDV��.QRSI��������VXJJHVWHG
WKDW�KLVWRULFDO�DOWHUDWLRQ�RI�QDWLYH�JUDVVODQG�KDELWDWV�FDXVHG�E\�WKH��>U@HPRYDO
RI�QDWLYH�JUD]HUV��SUDLULH�GRJV��ELVRQ��DQG�SURQJKRUQV��PD\�KDYH�OHG�WR�WKH�����
GHFOLQH�RI�WKLV�VSHFLHV��+H�DOVR�SRLQWHG�RXW�WKDW�WKLV��>V@SHFLHV�LV�
WDPH�
����
KLJKO\�DSSURDFKDEOH��DQG�GRHV�QRW�IOHH�IDU���ZKLFK�PDNHV�LW�DQ�HDV\�DQG�WHPSWLQJ
WDUJHW�IRU�KXQWHUV��������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�DEXQGDQFH�DQG�GLVWULEXWLRQ�RI�WKH�EUHHGLQJ��������
SRSXODWLRQ����������������������������������������������������������������������



���



���

/21*�%,//('�&85/(:����������������������
1XPHQLXV�DPHULFDQXV
�����

6WDWH�6XEVSHFLHV
�7KH�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQ�>LQ�8WDK@�UHSUHVHQWV�WKH�UDFH�1��D�
DPHULFDQXV�ZKLOH�WKH�UDFH�SDUYXV�RFFXUV�LQ�PLJUDWLRQ���%HKOH�HW�DO�
�������EXW�VHH�+D\ZDUG�HW�DO���������IRU�GLVFXVVLRQ��������������������������
��������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

:LGHVSUHDG�LQ�WKH�VWDWH�DV�D�PLJUDQW��DQG�IDLUO\�FRPPRQ�EXW�ORFDOL]HG�DV�D������
EUHHGLQJ�VSHFLHV��PDLQO\�LQ�QRUWKZHVWHUQ�8WDK��'HFOLQLQJ�DV�D�UHVXOW�RI���������
DJULFXOWXUDO�DFWLYLWLHV��GHVWUXFWLRQ�DQG�DOWHUDWLRQ�RI�KDELWDW�DQG�GLUHFW�������
GLVWXUEDQFH�RI�QHVWLQJ�VLWHV����������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFH������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV��ORFDO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV�������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�$�IDLUO\�FRPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW�DQG�PLJUDQW�������+D\ZDUG�HW�DO����������&RPPRQ
VXPPHU�UHVLGHQW�LQ�ORFDOL]HG�DUHDV�������%HKOH�HW�DO����������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�DV�D�PLJUDQW��WUDQVLHQW��WKURXJKRXW�PRVW�RI�8WDK��KRZHYHU��:DOWHUV�DQG���
6RUHQVHQ��������KDG�QR�UHFRUGV�RI�WKLV�VSHFLHV�IURP�WKH�VRXWKHDVWHUQ�TXDUWHU�RI�
WKH�VWDWH��%UHHGV�PDLQO\�LQ�WKH�QRUWKZHVWHUQ�TXDUWHU�RI�WKH�VWDWH�������EXW�����



���

QHVWLQJ�KDV�EHHQ�FRQILUPHG�HOVHZKHUH�QHDU�)LOOPRUH�DQG�0LOIRUG��0LOODUG�&RXQW\��
>DFWXDOO\�0LOIRUG�LV�LQ�FHQWUDO�%HDYHU�&RXQW\@��DQG�3DURZDQ��,URQ�&RXQW\��DQG���
SDLUV�KDYH�EHHQ�VHHQ�QHDU�/XQG��,URQ�&RXQW\>�@�DQG�(QWHUSULVH��:DVKLQJWRQ�������
&RXQW\��VXJJHVWLQJ�WKDW�WKH�VSHFLHV�QHVWV�RFFDVLRQDOO\�DW�WKHVH�ORFDOLWLHV������
�%HKOH�HW�DO���������&RRN��������SUHVHQWHG�HYLGHQFH�VXJJHVWLYH�RI�QHVWLQJ�LQ����
8LQWDK�&RXQW\��EXW�FRQILUPDWLRQ�RI�EUHHGLQJ�LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK�LV�ODFNLQJ�����

&RXQW\���������������� 6WDWXV

0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$ULG�RU�GHVHUW�JUDVVODQGV�DUH�IDYRUHG�QHVWLQJ�KDELWDWV�HOVHZKHUH��.QRZQ�WR�QHVW�
LQ�8WDK�LQ�DJULFXOWXUDO�FURSODQGV��EXW�DOVR�XWLOL]HV�JUDVV\�VKRUHOLQHV�DQG�DULG�
JUDVVODQGV�GXULQJ�WKH�EUHHGLQJ�VHDVRQ��DQG�GXULQJ�PLJUDWLRQ�XVHV�WKHVH�KDELWDWV�
DV�ZHOO�DV�PXGIODWV��:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ���������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�,WV�QXPEHUV�VHHP�WR�EH�JUDGXDOO\�GLPLQLVKLQJ�������+D\ZDUG�HW�DO���������������
�5HGXFHG�LQ�QXPEHUV�WRGD\�FRPSDUHG�ZLWK�IRUPHU�WLPHV���%HKOH�HW�DO����������$OO�
RI�WKH�HDUO\�H[SORUHUV�DQG�QDWXUDOLVWV�ZKR�YLVLWHG�WKH�VWDWH�ZHUH�DZDUH�RI�WKHVH
ODUJH�DQG�FRQVSLFXRXV�ELUGV��DQG�LQGLFDWLRQV�DUH�WKDW�WKH\�ZHUH�YHU\�FRPPRQ�����
�+D\ZDUG�HW�DO������������������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������FRQVLGHUHG��GLVWXUEDQFHV�E\�PDQ�DQG�OLYHVWRFN�RQ�LWV������
EUHHGLQJ�JURXQGV��WR�EH�WKH�FDXVH�RI�LWV�SRSXODWLRQ�GHFOLQH�LQ�8WDK�������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�WKH�VWDWXV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�VRXWKHDVWHUQ�8WDK���
DQG�WR�GHWHUPLQH�WKH�H[WHQW�RI�LWV�EUHHGLQJ�GLVWULEXWLRQ�LQ�WKH�VRXWKZHVWHUQ����



���

SDUW�RI�WKH�VWDWH��,W�LV�DOVR�SRVVLEOH�WKDW�WKLV�VSHFLHV�PD\�EUHHG�LQ�����������
QRUWKHDVWHUQ�8WDK��IRU�ZKLFK�FRQILUPDWLRQ�LV�ODFNLQJ����������������������������



���



���

&$63,$1�7(51����������������������������
6WHUQD�FDVSLD

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������XVHG�WKH�QDPH�+\GURSURJQH�FDVSLD�IRU�WKLV
VSHFLHV�LQ��8WDK����������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV
1R�VXEVSHFLHV�DUH�UHFRJQL]HG��L�H���WKH�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF�����������
��������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
KDELWDW������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

1HVWV�DW�D�IHZ�ORFDWLRQV�LQ�QRUWKHUQ�8WDK��PDLQO\�LVODQGV�LQ�8WDK�/DNH�DQG�*UHDW
6DOW�/DNH�DQG�%HDU�5LYHU�0LJUDWRU\�%LUG�5HIXJH����������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFH������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)LYH�RU�IHZHU�RFFXUUHQFHV��QHVWLQJ�FRORQLHV�������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%HKOH�HW�DO���������FDOOHG�WKLV�VSHFLHV�DQ��>X@QFRPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW�LQ�������
QRUWKHUQ�8WDK�DQG�WUDQVLHQW�WKURXJK�WKH�VWDWH�����������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�QHVWLQJ�VLWHV��+D\ZDUG�������+D\ZDUG�HW�DO��������%HKOH�HW�DO��������DUH��
5RFN�,VODQG��8WDK�/DNH��8WDK�&RXQW\��(JJ�,VODQG��*UHDW�6DOW�/DNH��'DYLV�&RXQW\��



���

+DW�,VODQG��*UHDW�6DOW�/DNH��%R[�(OGHU�&RXQW\��DQG�GLNHV�DQG�DQ�DUWLILFLDO������
LVODQG�DW�%HDU�5LYHU�0LJUDWRU\�%LUG�5HIXJH��%R[�(OGHU�&RXQW\��1RW�DOO�RI�WKHVH��
VLWHV�DUH�FXUUHQWO\��H�J���5RFN�,VODQG�LQ�8WDK�/DNH��RU�FRQWLQXRXVO\�XVHG�IRU���
QHVWLQJ�������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������PHQWLRQHG�QHVWLQJ�RQ�LVODQGV�LQ�8WDK�DQG�*UHDW�6DOW�ODNHV�
DQG�RQ�GLNHV�LQ�ZHWODQGV��:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ���������WRR��QRWHG�WKH�KDELWDW���
ZKHUH�WKH�VSHFLHV�LV�NQRZQ�WR�QHVW�LQ�8WDK�DV��EDUUHQ�LVODQGV�DQG�GLNHV���DQG���
WKH\�OLVWHG�RWKHU�EUHHGLQJ�DQG�PLJUDWLQJ�KDELWDWV�DV�PDUVKHV�DQG�ZHW�KXPPRFNV���
DQG�ODNHV��UHVHUYRLUV��SRQGV��DQG�VHZDJH�ODJRRQV��������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�XQNQRZQ��SHUKDSV�VWDEOH����������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQFOXGH�IOXFWXDWLRQV�LQ�ZDWHU�OHYHOV��ZKLFK�FDQ�PDNH�EUHHGLQJ�VLWHV�����
XQVXLWDEOH��KXPDQ�GLVWXUEDQFH�RI�QHVWLQJ�FRORQLHV��DQG�SUHGDWLRQ�E\�&DOLIRUQLD��
JXOOV�RQ�HJJV�DQG�QHVWOLQJV�����������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�UHODWLYHO\�FRPSOHWH�



���

%/$&.�7(51������������������������������
&KOLGRQLDV�QLJHU

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�&KOLGRQLDV�QLJHU�VXULQDPHQVLV��������
����������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
KDELWDW���

�����������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

)RUPHUO\�FRPPRQ�EXW�QRZ�XQFRPPRQ�DQG�ORFDOL]HG�EUHHGHU�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�LQ�
DW�8WDK�/DNH��*UHDW�6DOW�/DNH��3HOLFDQ�/DNH��DQG�WKH�*UHHQ�5LYHU�������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFH������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�DERXW�ILYH�RFFXUUHQFHV��QHVWLQJ�FRORQLHV�������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�8QFRPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW���%HKOH�HW�DO�����������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
1HVWV�LQ�VPDOO�FRORQLHV�LQ�WKH�PDUVKHV�DURXQG�8WDK�/DNH��8WDK�&RXQW\���*UHDW����
6DOW�/DNH��%R[�(OGHU�&RXQW\���DQG�3HOLFDQ�/DNH��8LQWDK�&RXQW\���+D\ZDUG���������
DQG�VDQGEDUV�LQ�RU�DORQJ�WKH�*UHHQ�5LYHU��8LQWDK�&RXQW\�������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������PHQWLRQHG��EUHHGLQJ�LQ�PDUVKHV�DURXQG�*UHDW�6DOW�/DNH����
DQG�+D\ZDUG�HW�DO���������DV�ZHOO�QRWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV��EUHHGV�LQ�VPDOO������
FRORQLHV�LQ�WKH�PDUVKHV�DURXQG�*UHDW�6DOW�/DNH�DQG�8WDK�/DNH���:DOWHUV�DQG������
6RUHQVHQ��������FRQVLGHUHG�LWV�EUHHGLQJ�DQG�PLJUDWLQJ�KDELWDWV�LQ�8WDK�WR�EH����
PDUVKHV�DQG�ZHW�KXPPRFNV�DQG�ODNHV��UHVHUYRLUV��SRQGV��DQG�VHZDJH�ODJRRQV�������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+DV�GHFOLQHG�LQ�UHFHQW�\HDUV��IRUPHUO\�KDYLQJ�EHHQ�FRPPRQ�LQ�QRUWKHUQ�8WDK������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQFOXGH�KDELWDW�ORVV��IRU�DJULFXOWXUH��UHVLGHQWLDO��DQG�FRPPHUFLDO������
GHYHORSPHQW���FKDQJHV�LQ�ZDWHU�OHYHOV��IORRGLQJ�DQG�GUDLQLQJ���DQG�SHVWLFLGH����
XVH�����������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�UHODWLYHO\�FRPSOHWH�
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:+,7(�:,1*('�'29(�����������������������
=HQDLGD�DVLDWLFD
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�=HQDLGD�DVLDWLFD�PHDUQVL������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������ ��������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������ ��������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV����������������� ��������
��������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

%UHHGV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��VWUD\V�WR�RWKHU�SDUWV�RI�WKH�
VWDWH���������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFH������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
9HU\�IHZ�EUHHGLQJ�ORFDOLWLHV��EXW�SUREDEO\�PRUH�WKDQ�ILYH�����������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�5DUH�VXPPHU�UHVLGHQW���%HKOH�HW�DO���������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%UHHGV�LQ�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��EXW��>W@KHUH�DUH�D�IHZ�UHFRUGV�VFDWWHUHG��
DERXW�WKH�VWDWH���%HKOH�HW�DO���������LQFOXGLQJ�-XDE�&RXQW\��0RUJDQ�&RXQW\��6DOW
/DNH�&RXQW\��DQG�%R[�(OGHU�&RXQW\��+D\ZDUG�HW�DO��������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
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(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������UHIHUUHG�WR�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV��������
�HVSHFLDOO\�WKH�KRW��GU\�GHVHUW�FRXQWU\�RI�WKH�VRXWKZHVW�>SDUW�RI�WKH�VWDWH@����
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�WKH�EUHHGLQJ�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK
DV�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW���
ORZHU�HOHYDWLRQV���ZKHUH�WKH�VSHFLHV�LV�NQRZQ�WR�QHVW��DV�ZHOO�DV�-RVKXD�WUHH���
FUHRVRWH�EXVK��EODFNEUXVK�������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�QRW�NQRZQ��EHOLHYHG�WR�EH�VWDEOH��SRVVLEO\�LQFUHDVLQJ����������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�XQNQRZQ��EHOLHYHG�WR�EH�IHZ���������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�
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(FWRSLVWHV�PLJUDWRULXV

6WDWH�6XEVSHFLHV��������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKLV�H[WLQFW�VSHFLHV������������� ����������
���

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������� ����������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������� ����������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� ([WLQFW

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������([WLQFW�������������������� ����������
�����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*;�������������6WDWH�5DQN����6;���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�H[WLQFW�IRU�QHDUO\�D�FHQWXU\��KDYLQJ�IRUPHUO\�RFFXUUHG����
DEXQGDQWO\�LQ�HDVWHUQ�1RUWK�$PHULFD��+LVWRULFDOO\�WKH�VSHFLHV�ZDV�UHFRUGHG�DV�
DQ�DFFLGHQWDO�LQ�VHYHUDO�QHLJKERULQJ�VWDWHV��:\RPLQJ��,GDKR��DQG�1HYDGD��DQG�
WKXV�PD\�UDUHO\�KDYH�VWUD\HG�LQWR�8WDK��7KH�RQO\�HYLGHQFH�RI�LWV�IRUPHU�
RFFXUUHQFH�LQ�WKLV�VWDWH�LV�SUHKLVWRULF��D�SDUWLDO�ZLQJ�ERQH�UHFRYHUHG�IURP�DQ�
DUFKDHRORJLFDO�VLWH��������WR��������\HDUV�ROG��RQ�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH�������������������

�����

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KHUH�DUH�QR�FXUUHQW�RU�NQRZQ�KLVWRULFDO�RFFXUUHQFHV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK����

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�EHFDPH�H[WLQFW�DURXQG�WKH�WXUQ�RI�WKH�FHQWXU\��WKH�ODVW�NQRZQ�LQGLYLGXDO
KDYLQJ�GLHG�LQ�FDSWLYLW\�LQ������LQ�2KLR��7KH�VSHFLHV�ZDV�QRW�KLVWRULFDOO\�UHFRUGHG��HYHQ
DV�DQ�DFFLGHQWDO��LQ�8WDK��5LGJZD\����������GLVFXVVLQJ�DQ�LPPDWXUH�LQGLYLGXDO�RI�WKLV
VSHFLHV�WKDW�KH�FROOHFWHG�LQ�ZHVWHUQ�1HYDGD�LQ�������ZKHQ�WKLV�VSHFLHV�ZDV�VWLOO
DVWRXQGLQJO\�DEXQGDQW�LQ�HDVWHUQ�1RUWK�$PHULFD��ZURWH�������LW�>WKH�SDVVHQJHU�SLJHRQ@
FDQQRW�EH�FRQVLGHUHG�DV�PRUH�WKDQ�DQ�RFFDVLRQDO�VWUDJJOHU�LQ�WKH�FRXQWU\�ZHVW�RI�WKH
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5RFN\�0RXQWDLQV����

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2QO\�RQH�ORFDOLW\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LV�NQRZQ�LQ�8WDK��D�SUHKLVWRULF�DERULJLQDO�VLWH�RQ
6WDQVEXU\�,VODQG��7RRHOH�&RXQW\��3DUPDOHH�������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

7RRHOH������������ 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVXPHG�H[WLQFW�����

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVXPHG�H[WLQFW�����

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2QH�SDUWLDO�ZLQJ�ERQH��LGHQWLILHG�DV�RI�WKLV�VSHFLHV��UHFRYHUHG�IURP�DQ���������
DUFKDHRORJLFDO�VLWH��������WR��������\HDUV�ROG��RQ�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH�LV�WKH���
RQO\�HYLGHQFH�RI�WKH�SUHKLVWRULF�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�ZKDW�LV�QRZ�8WDK�
+RZ�IDU�WKH�ERQH�ZDV�WUDQVSRUWHG�WR�UHDFK�WKLV�VLWH�LV�XQNQRZQ��(YHQ�LI�WKH�ERQH
ZDV�FDUULHG�RQO\�D�VKRUW�GLVWDQFH�WR�WKH�VLWH�ZKHUH�LW�ZDV�XQFRYHUHG��ZKDW�WKH��
KDELWDW�ZDV�DW�WKLV�VLWH�������WR��������\HDUV�DJR�LV�DOVR�QRW�NQRZQ������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�H[WLQFW���������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
1RZ�H[WLQFW�DQG�QRW�NQRZQ�WR�KDYH�RFFXUUHG��HYHQ�DFFLGHQWDOO\��LQ�8WDK�ZLWKLQ���
KLVWRULFDO�WLPHV��2YHUKXQWLQJ�LQ�HDVWHUQ�1RUWK�$PHULFD�ZDV�WKH�PDLQ�WKUHDW�WR���
WKH�VSHFLHV���������������������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�LQFOXGHG�KHUH�EHFDXVH�RI�LWV�LQFOXVLRQ�RQ�WKH�8WDK�'LYLVLRQ�RI��
:LOGOLIH�5HVRXUFHV
��8WDK�6HQVLWLYH�6SHFLHV�/LVW���7KH�VSHFLHV�EHFDPH�H[WLQFW���
QHDUO\�D�FHQWXU\�DJR��PDLQO\�WKH�UHVXOW�RI�RYHUKXQWLQJ��$OWKRXJK�KLVWRULFDOO\���
WKLV�VSHFLHV�ZDV�RI�FDVXDO�RU�DFFLGHQWDO�RFFXUUHQFH�LQ�WKH�DGMDFHQW�VWDWHV�RI���
:\RPLQJ��,GDKR��DQG�1HYDGD��6FKRUJHU�������5LGJZD\�������5\VHU�������DQG�WKXV���
PD\�RFFDVLRQDOO\�KDYH�VWUD\HG�WKURXJK�8WDK��WKHUH�DUH�QR�KLVWRULFDO�UHFRUGV�RI��
LWV�IRUPHU�SUHVHQFH�LQ�WKLV�VWDWH��7KH�RQO\�UHFRUG�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV���
WKDW�RI��D�SDUWLDO�OHIW�KXPHUXV��PLVVLQJ�GLVWDO�HQG���UHFRYHUHG�IURP�DQ���������
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DUFKDHRORJLFDO�VLWH�������WR��������\HDUV�ROG��3DUPDOHH�������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$VVXPLQJ�WKDW�WKH�RQH�SDUWLDO�ZLQJ�ERQH�KDV�EHHQ�FRUUHFWO\�LGHQWLILHG��GRXEW����
VWLOO�UHPDLQV�UHJDUGLQJ�WKH�SUHKLVWRULF�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��7KH�
RQH�IUDJPHQW�RI�HYLGHQFH�RI�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK�ZDV�WDNHQ�IURP�DQ�DUFKDHRORJLFDO
VLWH��WR�ZKLFK�LW�SUHVXPDEO\�ZDV�WUDQVSRUWHG�E\�SHRSOH�ORQJ�DJR��DQG�WKXV�GRHV��
QRW�UHSUHVHQW�D�ORFDOLW\�RI�QDWXUDO�RFFXUUHQFH��7KH�TXHVWLRQ�RI�KRZ�IDU�WKH�ERQH
ZDV�FDUULHG�E\�SUHKLVWRULF�SHRSOH��L�H���ZKHWKHU�WKH�ERQH�PD\�KDYH�EHHQ�FDUULHG�
WR�WKLV�VLWH�IURP�D�ORFDWLRQ�RXWVLGH�RI�WKH�ERXQGDULHV�RI�PRGHUQ�8WDK��SRVVLEO\�
IURP�YHU\�IDU�DZD\�OLNH�VRPH�RWKHU�DQLPDO�UHPDLQV��H�J���PDULQH�PROOXVN�VKHOOV��
IRXQG�DW�VXFK�VLWHV�LQ�8WDK��FDQQRW�EH�HDVLO\�GLVPLVVHG�������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�RI�QR�FRQVHUYDWLRQDO�FRQVHTXHQFH��WKH�IXUWKHU�GLVFRYHU\�RI�DQFLHQW�UHPDLQV�RI
WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK�ZRXOG�EH�RI�DW�OHDVW�PLQRU�DFDGHPLF�LQWHUHVW�



���
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&RFF\]XV�DPHULFDQXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�&RFF\]XV�DPHULFDQXV�RFFLGHQWDOLV����������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������� ����
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������� ����
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 7KUHDWHQHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6WDWH�7KUHDWHQHG��������� ����
�������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6�%������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�UDUH�EUHHGLQJ�VSHFLHV�LQ�ORFDOL]HG�ULSDULDQ�VLWXDWLRQV�VFDWWHUHG�WKURXJKRXW���
WKH�VWDWH��/HVV�FRPPRQ�WKDQ�IRUPHUO\��WKUHDWHQHG�E\�ORVV�RI�ULSDULDQ�KDELWDW����

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)HZ�EUHHGLQJ�RFFXUUHQFHV��SUREDEO\�DERXW����RU�PRUH�����������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�5DUH���%HKOH�HW�DO����������5DUH�VXPPHU�YLVLWRU�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�9DOOH\�����
�:DXHU�DQG�&DUWHU���������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�D�KLJKO\�ORFDOL]HG�PDQQHU���LQ�IDYRUHG�KDELWDWV�WKURXJKRXW�WKH
VWDWH���+D\ZDUG�HW�DO���������+D\ZDUG�HW�DO���������VXPPDUL]HG�VSHFLPHQ�UHFRUGV�DQG
VLJKWLQJV�IURP�:HEHU��&DFKH��DQG�:DVKLQJWRQ�FRXQWLHV���+D\ZDUG�HW�DO���������DOVR
UHSRUWHG���6HYHUDO�VHWV�RI�HJJV�KDYH�EHHQ�WDNHQ�LQ�:HEHU��6DOW�/DNH��8WDK��DQG
:DVKLQJWRQ�FRXQWLHV���ZKLFK�LV�LQGLVSXWDEOH��LI�XQIRUWXQDWH��HYLGHQFH�RI�EUHHGLQJ�LQ
WKHVH�FRXQWLHV����������������������������



���

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������VDLG�RI�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV��EUHHGLQJ�LQ�VWUHDPVLGH�RU
FXOWLYDWHG�WUHHV�DQG�ZLOORZV�RI�WKH�ORZHU�YDOOH\V�DQG�FDQ\RQV�RI�WKH�VWDWH����+D\ZDUG�HW
DO���������ZURWH���,W�OLYHV�LQ�WKH�ZRRGODQGV�DORQJ�VWUHDPV�LQ�WKH�ORZHU�YDOOH\V���:DOWHUV
DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�WKH�EUHHGLQJ�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�GHVHUW
ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU�HOHYDWLRQV��
ZKHUH�WKH�VSHFLHV�LV�NQRZQ�WR�QHVW��DV�ZHOO�DV�RUFKDUGV��VKHOWHUEHOWV��DQG�WUHH�IDUPV
DQG�UHVLGHQWLDO�DUHDV��SDUNV��JROI�FRXUVHV��DQG�FHPHWHULHV������������������������������������������������
�������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�6HHPLQJO\�OHVV�FRPPRQ�QRZ�WKDQ�IRUPHUO\���%HKOH�HW�DO��������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�JUHDWHVW�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�WKH�FRQWLQXLQJ�ORVV�RI�ULSDULDQ��
KDELWDW��ZKLFK�LW�UHTXLUHV������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�QHHGHG�LQ�ULSDULDQ�KDELWDWV��HVSHFLDOO\�LQ�VWHDPVLGH�FRWWRQZRRG�VWDQGV�
SDUWLFXODUO\�LQ�WKH�VRXWKHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH�



���

)/$008/$7('�2:/�������������������������
2WXV�IODPPHROXV

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�QRPLQDO�VXEVSHFLHV�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�WKH�W\SH��RU�QRPLQDWH��UDFH��2WXV
IODPPHROXV�IODPPHROXV��KRZHYHU��VRPH�DXWKRUV�GR�QRW�UHFRJQL]H�DQ\�VXEVSHFLHV�LQ�
WKLV�VSHFLHV��LQ�ZKLFK�FDVH�WKH�VSHFLHV�ZRXOG�EH�PRQRW\SLF��VHH�0F&DOOXP��������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������� �����������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������� �����������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�����������1R�6WDWXV������������ �����������
����������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6�%������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

:LGHVSUHDG�LQ�WKH�IRUHVWHG�PRXQWDLQV�RI�8WDK�DQG�SUREDEO\�DW�OHDVW�IDLUO\�
FRPPRQ�LI�QRW�FRPPRQ�������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV�����������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
9DULRXVO\�FRQVLGHUHG�LQ�8WDK�WR�EH��VSDUVH���+D\ZDUG�HW�DO���������UDUH��:DOWHUV�DQG
6RUHQVHQ���������XQFRPPRQ���%HKOH�HW�DO���������DQG�FRPPRQ��8WDK�2UQLWKRORJLFDO
6RFLHW\�%LUG�5HFRUGV�&RPPLWWHH��������3UREDEO\�WKLV�VSHFLHV�LV�DW�OHDVW�IDLUO\�FRPPRQ
LQ�SURSHU�KDELWDW�LQ�WKH�VWDWH�EXW�RIWHQ�LV�QRW�GHWHFWHG�ZKHUH�LW�LV�SUHVHQW��0F&DOOXP
�������QRWHG���8QWLO�DERXW������FRQVLGHUHG�UDUH�E\�PDQ\�DXWKRUV�������SRVVLEO\�EHFDXVH
RI�WKH�GLIILFXOW\�RI�GHWHFWLQJ�WKLV�VSHFLHV��EXW��>Q@RZ�FRQVLGHUHG�FRPPRQ�E\�PDQ\
DXWKRUV��PD\�EH�PRVW�DEXQGDQW�RZO�RI�ZHVWHUQ�SLQH�IRUHVWV����������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�WKURXJKRXW�WKH�PRXQWDLQRXV�DUHDV��0F&DOOXP��������PDSSHG�WKH�����
GLVWULEXWLRQ�LQ�8WDK�DV�LQFOXGLQJ�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV��WKH�8LQWD�0RXQWDLQV����
WKH�'HHS�&UHHN�0RXQWDLQV��WKH�/D�6DO�0RXQWDLQV��WKH�$EDMR�0RXQWDLQV��DQG�WKH����
PRXQWDLQV�RI�WKH�FHQWUDO�8WDK�+LJK�3ODWHDXV�IURP�WKH�3LQH�9DOOH\�0RXQWDLQV�WR�WKH����
:DVDWFK�0RXQWDLQV��:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������LQGLFDWHG�EUHHGLQJ�LQ�WKH��������
VRXWKZHVWHUQ�DQG�WKH�QRUWK�FHQWUDO�SDUWV�RI�WKH�VWDWH���������������������������

&RXQW\��������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
3LXWH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK������LW�OLYHV�LQ�IRUHVWHG�DUHDV�HVSHFLDOO\�LQ�WKH�PRXQWDLQV��ZKHUH��>L@W



���

LV�NQRZQ�WR�QHVW�LQ�ZRRGSHFNHU�KROHV���+D\ZDUG�HW�DO���������:DOWHUV�DQG��������
6RUHQVHQ��������OLVWHG�LWV�KDELWDWV�LQ�8WDK�DV�FRQLIHURXV�IRUHVW�DQG�DVSHQ������
IRUHVW��0F&DOOXP���������ZULWLQJ�DERXW�WKH�VSHFLHV�WKURXJKRXW�LWV�UDQJH��VWDWHG�
�1HVWV�DQG�RU�VLQJLQJ�ELUGV�DOPRVW�DOZD\V�IRXQG�LQ�RU�QHDU�RSHQ�FRQLIHU�IRUHVW��
ZLWK�����VRPH�ODUJH�ROG�WUHHV������VFDWWHUHG�WKLFNHWV�RI�VDSOLQJV�DQG�RU�VKUXEV�
DQG�����FOHDULQJV��1HVWV�DOPRVW�DOZD\V�IRXQG�LQ�VWDQGV�FRQWDLQLQJ��EXW�QRW������
OLPLWHG�WR��\HOORZ�SLQH������DOWKRXJK�DVSHQ�LV�DOVR�D�IUHTXHQW�FRPSRQHQW�RI�����
QHVWLQJ�KDELWDW�LQ�&RORUDGR�����DQG�1HYDGD��������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ��SUREDEO\�VWDEOH�������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�DUH�QRW�NQRZQ��/RVV�RI�KDELWDW�WKURXJK�WLPEHU�KDUYHVW�LV�OLNHO\�
D�WKUHDW�LQ�WKLV�VWDWH��0F&DOOXP��������RSLQHG���0RVW�YLVLEOH�LPSDFW�RI�KXPDQV��
LV�ORVV�RI�QHVW�FDYLWLHV��$W�SUHVHQW��PRVW�LPPHGLDWH�KXPDQ�WKUHDW�WR�VSHFLHV�LQ�
1RUWK�$PHULFD�PD\�EH�FXWWLQJ��DXWKRUL]HG�DQG�XQDXWKRUL]HG��RI�GHDG�WUHHV�IRU����
ILUHZRRG������5HFUXLWPHQW�RI�VQDJV��GHDG�WUHHV�RU�EUDQFKHV�ZLWK�JRRG�SRWHQWLDO��
IRU�KROHV��DQG�KHDOWK�RI�ZRRGSHFNHU�SRSXODWLRQV�HVVHQWLDO�WR�FRQVHUYDWLRQ�RI�DOO
FDYLW\�QHVWLQJ�RZOV������([WLUSDWLRQ�RI�IOLFNHUV�E\�LQWURGXFHG�(XURSHDQ���������
6WDUOLQJV��6WXUQXV�YXOJDULV��ZRXOG�SUREDEO\�EH�GLVDVWURXV�����������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

%8552:,1*�2:/���������������������������
6SHRW\WR�FXQLFXODULD

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
0RVW�UHFHQW�DXWKRUV�ZKR�KDYH�GLVFXVVHG�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��H�J���+D\ZDUG�HW�DO�
������%HKOH�������:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ�������%HKOH�������KDYH�XVHG�WKH�QDPH
$WKHQH�FXQLFXODULD��E\�ZKLFK�QDPH�LW�ZDV��RIILFLDOO\��NQRZQ�IRU
PDQ\�\HDUV������

6WDWH�6XEVSHFLHV���������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�6SHRW\WR�FXQLFXODULD�K\SXJDHD���������
���������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������������������
�
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������������������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
KDELWDW���������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�VSHFLHV�LV�DQ�XQFRPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW�DQG�PLJUDQW�WKURXJKRXW�8WDK��
WKRXJK�ORFDOO\�FRPPRQ�LQ�PDQ\�DUHDV��7KH�VSHFLHV�KDV�EHHQ�GHFOLQLQJ�LQ�8WDK��
SULPDULO\�DV�D�UHVXOW�RI�KDELWDW�ORVV�WR�DJULFXOWXUH��������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&HUWDLQO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV��SRVVLEO\�PRUH�WKDQ��������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�/RFDOO\�UDWKHU�FRPPRQ���+D\ZDUG�HW�DO����������>X@QFRPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW
JHQHUDOO\��EXW�PD\�EH�FRPPRQ�LQ�ORFDOL]HG�DUHDV���%HKOH�HW�DO���������DQG�XQFRPPRQ
VXPPHU�UHVLGHQW��8WDK�2UQLWKRORJLFDO�6RFLHW\�%LUG�5HFRUGV�&RPPLWWHH������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�GXULQJ�VXPPHU�DQG�LQ�PLJUDWLRQ�LQ�SURSHU�KDELWDW�WKURXJKRXW�8WDK��+DXJ�HW
DO���������PDSSHG�DOO�RI�8WDK�DV�ZLWKLQ�WKH�EUHHGLQJ�UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������LQGLFDWHG�LWV�SUHVHQFH�DV�D�VXPPHU�UHVLGHQW�ZLWK����
EUHHGLQJ�GRFXPHQWHG�LQ�DOO�EXW���RI�WKH�����ODWLORQJ��EORFNV�FRYHULQJ�WKH�VWDWH�
WKHVH���EHLQJ�LQ�VRXWK�FHQWUDO�RU�VRXWKHDVWHUQ�8WDK�����������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH�������������������������������
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
3LXWH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:\RPLQJ�%DVLQV������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���



���

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������PHQWLRQHG�WKH�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��LQ�GHVHUW
YDOOH\V�����HVSHFLDOO\�LQ�SUDLULH�GRJ�FRORQLHV���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�WKH
EUHHGLQJ�KDELWDWV�LQ�8WDK�DV�DULG�JUDVVODQG��FROG�GHVHUW�VKUXE��LQFOXGLQJ�VDOWEUXVK�DQG
JUHDVHZRRG���DQG�VDJHEUXVK�UDEELWEUXVK�

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�)RUPHUO\�FRPPRQ�LQ�6DOW�/DNH�DQG�8WDK�/DNH�YDOOH\V��EXW�PRVWO\�GULYHQ�IURP�WKH>VH@
PRUH�SRSXODWHG�DUHDV�������+D\ZDUG�HW�DO����������)RUPHUO\�ZDV�PRUH�DEXQGDQW�����
�%HKOH�HW�DO������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/RVV�RI�KDELWDW�WR�DJULFXOWXUH�LV�FRQVLGHUHG�E\�PRVW�DXWKRUV�WR�EH�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW�WR
WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��+D\ZDUG�HW�DO���������PHQWLRQHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�ZDV��PRVWO\
GULYHQ�IURP�WKH�PRUH�SRSXODWHG�DUHDV�>LQ�WKH�YDOOH\V�DORQJ�WKH�:DVDWFK�)URQW@�ZKHQ
PXFK�RI�WKH�ODQG�ZDV�WDNHQ�XS�IRU�DJULFXOWXUH���%HKOH�HW�DO���������FRPPHQWHG�WKDW
�ZLWK�LQFUHDVHG�XWLOL]DWLRQ�RI�ODQG��LW�LV�QRZ�XVXDOO\�FRQILQHG�WR�UHODWLYHO\�XQGLVWXUEHG
DUHDV���+DXJ�HW�DO���������LGHQWLILHG��LQ�DGGLWLRQ�WR�KDELWDW�GHVWUXFWLRQ��XVH�RI�SHVWLFLGHV
�LQVHFWLFLGHV�DQG�URGHQWLFLGHV��DQG�YHKLFOH�FROOLVLRQV��URDG�PRUWDOLW\��DV�VLJQLILFDQW
WKUHDWV��3UDLULH�GRJ�FRQWURO��SHUVHFXWLRQ�DQG�HOLPLQDWLRQ�RI�SUDLULH�GRJV��LV�DOVR�D�WKUHDW
GXH�WR�WKH�LPSRUWDQFH�WR�WKLV�VSHFLHV�RI�SUDLULH�GRJ�EXUURZV�IRU�QHVW�VLWHV�

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�SHUKDSV�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�VWDWXV�LQ�SDUWV�RI�VRXWK�FHQWUDO�DQG
VRXWKHDVWHUQ�8WDK��VHH�:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ�������������������������������������



���



���

63277('�2:/�����������������������������
6WUL[�RFFLGHQWDOLV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�6WUL[�RFFLGHQWDOLV�OXFLGD������������ �������
��

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 7KUHDWHQHG���������������� �������
�����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 7KUHDWHQHG���������������� �������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 7KUHDWHQHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6WDWH�7KUHDWHQHG����� �������
��������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

,Q�8WDK�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�PDLQO\�RQ�WKH�&RORUDGR�3ODWHDX�LQ�VL[�FRXQWLHV�LQ���
WKH�VRXWKHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH�DQG�KDV�UHFHQWO\�EHHQ�GLVFRYHUHG�DW�'LQRVDXU�����
1DWLRQDO�0RQXPHQW�QHDU�WKH�&RORUDGR�8WDK�ERXQGDU\��,WV�SRSXODWLRQV�LQ�8WDK�
DUH��VPDOO�DQG�VFDWWHUHG��PDLQO\�LQ�URFN\�FDQ\RQ�FRXQWU\�����������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
5LQNHYLFK�HW�DO���������PDSSHG�DERXW����ORFDOLWLHV�LQ�8WDK��UHSUHVHQWLQJ�DERXW��
���RU����VHSDUDWH�RFFXUUHQFHV���SRSXODWLRQV�������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,I�HDFK�RI�WKH�DSSUR[LPDWHO\����8WDK�ORFDOLWLHV�PDSSHG�E\�5LQNHYLFK�HW�DO�������
�������UHSUHVHQWV�D�SDLU��WKHQ�WKLV�ZRXOG�LPSO\�D�SRSXODWLRQ�RI�DERXW����DGXOWV�
LQ�8WDK��7KLV�LV�SUREDEO\�D�PLQLPDO�HVWLPDWH������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�VRXWKHUQ�8WDK�RQ�WKH�&RORUDGR�3ODWHDX�DQG�LQ������ZDV�FRQILUPHG�LQ����



���

'LQRVDXU�1DWLRQDO�0RQXPHQW��QHDU�WKH�&RORUDGR�8WDK�ERXQGDU\��2FFXUV�LQ�,URQ�����
:DVKLQJWRQ��.DQH��*DUILHOG��:D\QH��DQG�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV�LQ�VRXWKHUQ�8WDK��VHH��
PDSSHG�RFFXUUHQFHV�LQ�5LQNHYLFK�HW�DO��������DQG�PD\�RFFXU�DV�ZHOO�LQ�8LQWDK�DQG
'DJJHWW�FRXQWLHV�LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK�������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������VDLG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�8WDK��HVSHFLDOO\�LQ�WKH��
SLQ\RQ�MXQLSHU�ZRRGODQGV�������%HKOH���������ZULWLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ���������
QRUWKHDVWHUQ�8WDK��FRPPHQWHG���)RXQG�JHQHUDOO\�LQ�GHQVH�FRQLIHURXV�IRUHVWV������
SLQ\RQ�MXQLSHU�ZRRGODQG�DQG�RWKHU�WDOO�VKUXEE\�YHJHWDWLRQ�HVSHFLDOO\�ZKHUH������
DGMDFHQW�WR�FOLIIV��6KDGHG�UDYLQHV�DQG�ZRRGHG�FDQ\RQV�DUH�IDYRUHG�DUHDV�IRU�����
GD\WLPH�URRVWLQJ������7UHHV�PD\�EH�XWLOL]HG�IRU�QHVWLQJ�EXW�PRVWO\�KROHV�LQ�URFN
ZDOOV�DUH�FKRVHQ������>2QH�LQGLYLGXDO�@�>Z@KHQ�ILUVW�REVHUYHG������ZDV�SHUFKHG��
RQ�D�ODUJH�GHDG�VWXPS�LQ�D�GHQVH�DVSHQ�JURYH�QHDU�>D@�VSULQJ���:DOWHUV�DQG������
6RUHQVHQ��������OLVWHG�EUHHGLQJ�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�VWHHS�ZDOOHG
FDQ\RQV��SLQ\RQ�MXQLSHU��DQG�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�)UHPRQW��������
FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���DQG�LQGLFDWHG�WKDW�DOO�RI�WKHVH
DUH�KDELWDWV�ZKHUH�WKH�VSHFLHV�LV�NQRZQ�WR�QHVW���������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
5LQNHYLFK�HW�DO���������ZURWH���0H[LFDQ�VSRWWHG�RZOV�QHVW��URRVW��IRUDJH��DQG���
GLVSHUVH�LQ�D�GLYHUVH�DUUD\�RI�ELRWLF�FRPPXQLWLHV��0L[HG�FRQLIHU�IRUHVWV�DUH����
FRPPRQO\�XVHG�WKURXJKRXW�PRVW�RI�WKH�UDQJH������,Q�JHQHUDO�WKHVH�IRUHVWV�DUH����
GRPLQDWHG�E\�'RXJODV�ILU�DQG�RU�ZKLWH�ILU��ZLWK�FRGRPLQDQW�VSHFLHV�LQFOXGLQJ����
VRXWKZHVWHUQ�ZKLWH�SLQH��OLPEHU�SLQH��DQG�SRQGHURVD�SLQH������7KH�XQGHUVWRU\����
RIWHQ�FRQWDLQV�WKH�DERYH�FRQLIHURXV�VSHFLHV�DV�ZHOO�DV�EURDGOHDYHG�VSHFLHV�VXFK�
DV�*DPEHO�RDN��PDSOHV��ER[HOGHU��DQG�1HZ�0H[LFR�ORFXVW������,Q�WKH�QRUWKHUQ�����
SRUWLRQ�RI�WKH�UDQJH��LQFOXGLQJ�VRXWKHUQ�8WDK��VRXWKHUQ�&RORUDGR��DQG�IDU�������



���

QRUWKHUQ�$UL]RQD�DQG�1HZ�0H[LFR��>WKHVH@�RZOV�RFFXU�SULPDULO\�LQ�VWHHS�ZDOOHG���
URFN\�FDQ\RQV������,Q�WKH�QRUWKHUQ�SRUWLRQ�RI�WKH�UDQJH��VRXWKHUQ�8WDK�DQG������
&RORUDGR���PRVW�QHVWV�DUH�LQ�FDYHV�RU�RQ�FOLII�OHGJHV�LQ�VWHHS�ZDOOHG�FDQ\RQV���
7KH\�DOVR�QRWHG�WKDW�LW�KDV�EHHQ��VXJJHVWHG�WKDW�VSRWWHG�RZOV�DUH�UHODWLYHO\����
LQWROHUDQW�RI�KLJK�WHPSHUDWXUHV��DQG�LW�KDV�EHHQ��REVHUYHG�WKDW�0H[LFDQ�VSRWWHG�
RZOV�SURGXFHG�PRUH�PHWDEROLF�KHDW�WKDQ�JUHDW�KRUQHG�RZOV��DQG�ZHUH�OHVV�DEOH�WR�
GLVVLSDWH�WKDW�KHDW��7KLV�PD\�OHDG�WKHVH�RZOV�WR�VHHN�RXW�FRRO�PLFURVLWHV�GXULQJ
SHULRGV�RI�KLJK�DPELHQW�WHPSHUDWXUH��0H[LFDQ�VSRWWHG�RZOV�W\SLFDOO\�QHVW�DQG����
URRVW�LQ�FORVHG�FDQRS\�IRUHVWV�RU�GHHS�VKDG\�FDQ\RQV��ERWK�VLWXDWLRQV�SURYLGH���
FRRO�PLFURVLWHV�����������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
5LQNHYLFK�HW�DO���������VWDWHG���:H�KDYH�LQDGHTXDWH�GDWD�WR�HVWLPDWH�SRSXODWLRQ�
WUHQGV�LQ�0H[LFDQ�VSRWWHG�RZOV��������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
0RLU�HW�DO���������FRQVLGHUHG�ILUH��ORJJLQJ��JUD]LQJ��DQG�UHFUHDWLRQDO����������
DFWLYLWLHV�WR�EH�WKUHDWV�WR�WKH�0H[LFDQ�UDFH�RI�WKLV�VSHFLHV��KRZHYHU��%ORFN�HW�
DO���������UHJDUGHG�WKH�WKUHDW�VLJQLILFDQFH�RI�ILUH�RQ�WKH�&RORUDGR�3ODWHDX�WR��
EH�PRGHUDWH�DQG�WKDW�RI�WLPEHU�KDUYHVW�RQ�WKH�&RORUDGR�3ODWHDX�WR�EH�ORZ��������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

*5($7�*5$<�2:/��������������������������
6WUL[�QHEXORVD
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�VXEVSHFLHV�WKDW�RFFXUV�LQ�1RUWK�$PHULFD�LV�WKH�W\SH��RU�QRPLQDWH��UDFH��6WUL[
QHEXORVD�QHEXORVD���������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������� �����
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������� �����

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV������������������� �����
���������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6$1��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$SSHDUV�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�LUUHJXODUO\�DQG�SUREDEO\�LQ�UHVSRQVH�WR�KDUVK�ZLQWHU���
FRQGLWLRQV�QRUWK�RI�8WDK��DOWKRXJK�WKHUH�KDV�EHHQ�RQH�UHSRUW�LQ�VXPPHU�WKDW�PD\�
UHSUHVHQW�SRVW�EUHHGLQJ�ZDQGHULQJ�����������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KHUH�DUH�QR�RFFXUUHQFHV��L�H���ORFDO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV��LQ�8WDK�������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�$�VSHFLHV�RI�UDUH�DQG�DFFLGHQWDO�RFFXUUHQFH�LQ�8WDK���+D\ZDUG�HW�DO������������
�$FFLGHQWDO���%HKOH�DQG�3HUU\���������&DVXDO��EDVHG�RQ�WZR�VSHFLPHQV�DQG�VHYHUDO
REVHUYDWLRQV���%HKOH�HW�DO���������2FFDVLRQDO��VHOGRP�IRXQG�LQ�WKH�VWDWH�DQG�QRW
UHSRUWHG�DQQXDOO\��DFFRUGLQJ�WR�WKH�8WDK�2UQLWKRORJLFDO�6RFLHW\�%LUG�5HFRUGV����
&RPPLWWHH�����������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK



���

����������������������������������������������������������������������������������������������������
6FDWWHUHG�REVHUYDWLRQV�DUH�IURP�WKH�H[WUHPH�QRUWK�FHQWUDO�DQG�QRUWKHDVWHUQ�SDUWV
RI�WKH�VWDWH��&DFKH��5LFK��6XPPLW��'DJJHWW��DQG�8LQWDK�FRXQWLHV��VHH�%HKOH�DQG��
3HUU\�������+D\ZDUG�HW�DO��������:DJQHU�DQG�0DUWL�������%HKOH�������DQG�%HKOH�HW
DO���������%XOO�DQG�'XQFDQ��������PDSSHG�WKH�UHVLGHQW�UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV�DV��
DSSURDFKLQJ�8WDK�RQO\�DV�FORVH�DV�H[WUHPH�QRUWKZHVWHUQ�:\RPLQJ�DQG�LQGLFDWHG����
H[WUHPH�QRUWK�FHQWUDO�DQG�QRUWKHDVWHUQ�8WDK�DV�EHLQJ�DW�WKH��OLPLWV�RI�RFFDVLRQDO
RFFXUUHQFH�LQ�ZLQWHU�������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�RQO\�NQRZQ�VXPPHU�UHFRUG�IRU�WKLV�VWDWH�ZDV�RI�RQH�LQGLYLGXDO�REVHUYHG��RQ��
-XO\���������>�@�DW�6SLULW�/DNH���������IHHW�HOHYDWLRQ�LQ�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV�RI
QRUWKZHVWHUQ�>VLF@�8WDK���%HKOH�DQG�3HUU\�������%HKOH��������EXW�WKH�GDWH�RI����
WKLV�REVHUYDWLRQ�����-XO\��LV�VR�ODWH��VHH�)LJXUH�����$QQXDO�F\FOH�RI�EUHHGLQJ��
������LQ�%XOO�DQG�'XQFDQ�������WKDW�LW�VXJJHVWV�SRVW�EUHHGLQJ�ZDQGHULQJ��:DJQHU�
DQG�0DUWL���������LQ�FLWLQJ�WKLV�6SLULW�/DNH�UHSRUW��HUURQHRXVO\�VWDWHG�WKDW�WKH
ORFDOLW\�LV�LQ�8LQWDK�&RXQW\��6SLULW�/DNH�LV�LQ�'DJJHWW�&RXQW\��DW�WKH�6XPPLW���
&RXQW\�OLQH���DV�FRUUHFWO\�UHSRUWHG�E\�+D\ZDUG�HW�DO����������������������������

&RXQW\��������������� 6WDWXV

&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:\RPLQJ�%DVLQV������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
8LQWD�%DVLQ �������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2I�WKH�VHYHUDO�SXEOLVKHG�UHSRUWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��RQO\�RQH��:DJQHU�DQG��
0DUWL�������PDNHV�DQ\�PHQWLRQ�RI�KDELWDW���2QH�ZDV�REVHUYHG�LQ�D�FRWWRQZRRG�����
JURYH�DW�WKH�VRXWK�HQG�RI�%HDU�/DNH��5LFK�&R����$OWKRXJK�QR�KDELWDW�LQIRUPDWLRQ�
KDV�EHHQ�SURYLGHG�E\�WKH�YDULRXV�DXWKRUV�ZKR�KDYH�GLVFXVVHG�WKH�UHSRUWHG�VXPPHU�
REVHUYDWLRQ�DW�6SLULW�/DNH��WKH�DUHD�VXUURXQGLQJ�WKH�ODNH�LV�PRQWDQH�FRQLIHURXV�
IRUHVW��LQFOXGLQJ�(QJHOPDQQ�VSUXFH�DQG�'RXJODV�ILU��DQG�RSHQ�PHDGRZV��7KH�������
KDELWDWV�DW�RWKHU�8WDK�ORFDOLWLHV��QHDU�/RJDQ��QHDU�2DNOH\��DQG�QHDU�-HQVHQ��DUH
GLIILFXOW�WR�JXHVV�EHFDXVH�RI�WKH�YDJXHQHVV�RI�WKH�ORFDWLRQDO�LQIRUPDWLRQ��EXW��
WKH\�PD\�KDYH�EHHQ�GHFLGXRXV�ULSDULDQ�DUHDV�RU�URDGVLGH�SDVWXUHV����������������



���

��������������������������������������������������������������������������������
%XOO�DQG�'XQFDQ��������VWDWHG�WKH�EUHHGLQJ�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�WR�EH���,Q���
VRXWKHUQ�SDUWV�RI�UDQJH��GHFLGXRXV�RU�FRQLIHURXV�IRUHVWV�XS�WR�������P����������
HOHYDWLRQ���7KH\�DOVR�QRWHG���,Q�,GDKR�DQG�:\RPLQJ��RYHU�����RI�VLJKWLQJV�RI����
WKLV�VSHFLHV�LQ�ORGJHSROH�SLQH��3LQXV�FRQWRUWD��'RXJODV�ILU��3VHXGRWVXJD��������
PHQ]LHVLL��DVSHQ��3RSXOXV�WUHPXORLGHV��]RQH�������7KH�ZLQWHU�KDELWDW�WKH\�������
GHVFULEHG�DV��>J@HQHUDOO\�WKH�VDPH�DV�EUHHGLQJ�KDELWDW��H[FHSW�DW�ORZHU���������
HOHYDWLRQ�ZLWK�WKLQQHU�VQRZ������DW�VRPH�ORFDOLWLHV�DQG�DW�RWKHUV������DOVR�RSHQ
ILHOGV�ZLWK�VFDWWHUHG�ODUJH�WUHHV��VKUXEEHU\��DQG�IHQFH�URZV�����HVSHFLDOO\�����
GXULQJ�LUUXSWLRQ�ZLQWHUV�ZKHQ�PDQ\�LQGLYLGXDOV�PRYH�VRXWK�����������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
1R�DSSDUHQW�WUHQG�LQ�8WDK��DQG�QR�EUHHGLQJ�RU�UHVLGHQW�SRSXODWLRQ��VR�IDU�DV����
NQRZQ��:DJQHU�DQG�0DUWL��������VSHFXODWHG�WKDW�FOLPDWRORJLFDO�IDFWRUV��KDUVK����
ZLQWHU�FRQGLWLRQV��ORZHU�WKDQ�QRUPDO�WHPSHUDWXUHV�DQG�KLJKHU�WKDQ�QRUPDO��������
VQRZIDOO��QRUWK�RI�8WDK�PD\�GULYH�WKLV�VSHFLHV�VRXWK�LQWR�8WDK�GXULQJ�VRPH������
ZLQWHUV��WKLV�VR�FDOOHG��LUUXSWLYH��RU��LQYDVLYH��VRXWKHUQ�ZDQGHULQJ�UHVSRQVH�WR
KDUVK�QRUWKHUQ�ZLQWHUV�LV�RI�FRXUVH�ZHOO�NQRZQ�DQG�KDV�EHHQ�GLVFXVVHG�E\�PDQ\���
DXWKRUV��VHH�GLVFXVVLRQ�LQ�%XOO�DQG�'XQFDQ��������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�ZRXOG�VHHP�WR�EH�ORZ��KRZHYHU��RI�WKH�YHU\�IHZ�LQGLYLGXDOV�WKDW�
KDYH�EHHQ�GLVFRYHUHG�LQ�WKLV�VWDWH��WKH�ILUVW�ZDV�VKRW�DQG�PRXQWHG�DQG�DQRWKHU��
UHSRUWHGO\�ZDV��KLW�E\�D�FDU�����DQG�GLHG�LQ�FDSWLYLW\��DQG�DOVR�ZDV�PRXQWHG����
�:DJQHU�DQG�0DUWL��������%XOO�DQG�'XQFDQ��������LQ�IDFW�QRWHG�WKDW��>L@Q�&DQDGD�
FROOLVLRQ�ZLWK�DXWRPRELOHV�DQG�VKRRWLQJ�DUH�PDMRU�FDXVHV�RI�GHDWK�������EXW�����
WKHVH�DXWKRUV�DOVR�VWDWHG���7LPEHU�KDUYHVW�KDV�JUHDWHVW�SRWHQWLDO�LPSDFW�RQ�����
SRSXODWLRQV���������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

7KH�RQH�VXPPHU�UHFRUG�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��DW�6SLULW�/DNH��VXJJHVWV�WKDW�LQYHQWRU\
IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH�VXPPHU�LQ�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV�PD\�EH�ZDUUDQWHG�



���



���

6+257�($5('�2:/�������������������������
$VLR�IODPPHXV

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KH�VXEVSHFLHV�WKDW�RFFXUV�LQ�PDLQODQG�1RUWK�$PHULFD�LV�$VLR
IODPPHXV�IODPPHXV��

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ��DQG�RU�
KDELWDW��������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�DV�D�EUHHGLQJ�VSHFLHV�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�DQG�SUREDEO\�WKURXJKRXW�WKH�
VWDWH�DV�D�PLJUDQW��$SSDUHQWO\�KDV�GHFOLQHG�DORQJ�WKH�:DVDWFK�)URQW�DV�D�UHVXOW�
RI�XUEDQ�DQG�DJULFXOWXUDO�HQFURDFKPHQW�RI�LWV�KDELWDW������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV��L�H���ORFDO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV�������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RPPRQ��%HKOH�DQG�3HUU\�������+D\ZDUG�HW�DO��������RU�XQFRPPRQ��%HKOH�HW�DO�����
������8WDK�2UQLWKRORJLFDO�6RFLHW\�%LUG�5HFRUGV�&RPPLWWHH�������LQ�8WDK����������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%UHHGV�LQ�WKH�QRUWKHUQ�RQH�KDOI�WR�WZR�WKLUGV�RI�WKH�VWDWH��VHH�:DOWHUV�DQG�����
6RUHQVHQ�������DQG�SUREDEO\�D�PLJUDQW�WKURXJKRXW��6DLG�WR�EH��>O@HVV�FRPPRQ�LQ��
WKH�&RORUDGR�5LYHU�%DVLQ���+D\ZDUG�HW�DO��������RU��LQ�HDVWHUQ�8WDK���%HKOH�HW��



���

DO���������$�QHVWLQJ�UHFRUG�LQ�8LQWDK�&RXQW\�ZDV�UHSRUWHG�E\�%HKOH��������������

6WUDQJHO\��+ROW�DQG�/HDVXUH��������PDSSHG�WKLV�VSHFLHV�DV�RFFXUULQJ�LQ�8WDK�����
DOPRVW�RQO\�DV�D�QRQEUHHGLQJ�VSHFLHV��ZLWK�RQO\�D�PHUH��VOLYHU��RI�WKH����������
QRUWKHUQPRVW�FRXQWLHV��%R[�(OGHU��&DFKH��DQG�5LFK��DORQJ�WKH�,GDKR�ERUGHU�EHLQJ�
ZLWKLQ�WKH�EUHHGLQJ�UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV��:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ���������KRZHYHU�
LQGLFDWHG�WKDW�EUHHGLQJ�KDV�EHHQ�GRFXPHQWHG�LQ���RI�WKH�����ODWLORQJ��EORFNV�LQ�
8WDK��WKRVH���EORFNV�DOO�EHLQJ�LQ�WKH�QRUWKHUQ�WZR�WKLUGV�RI�WKH�VWDWH��LQ�IDFW�
RI�WKH����QRUWKHUQPRVW��ODWLORQJ��EORFNV�LQ�8WDK��RQO\���ODFNHG�GRFXPHQWHG������
EUHHGLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV��������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:\RPLQJ�%DVLQV������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���



���

8LQWD�%DVLQ������������ �� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�WKH�KDELWDWV�LQ�8WDK�ZKHUH�WKLV�VSHFLHV�LV���
NQRZQ�WR�QHVW�DV�PDUVKHV�DQG�ZHW�KXPPRFNV��DJULFXOWXUDO�FURSODQGV��QRQ�ZRRG\����
DULG�JUDVVODQGV��WKH\�OLVWHG�RWKHU�KDELWDWV�XWLOL]HG�GXULQJ�WKH�EUHHGLQJ�VHDVRQ�
DV�FROG�GHVHUW�VKUXE��LQFOXGLQJ�VDOWEUXVK�DQG�JUHDVHZRRG��DQG�������������������
VDJHEUXVK�UDEELWEUXVK��7KH\�FRQVLGHUHG�DOO�RI�WKHVH�KDELWDWV�WR�EH�XWLOL]HG�����
GXULQJ�ZLQWHU�������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�6HHPLQJO\��WKH�VSHFLHV�KDV�GHFUHDVHG�PDUNHGO\�DORQJ�WKH�:DVDWFK�)URQW�LQ�UHFHQW
\HDUV���%HKOH�HW�DO�������������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��HVSHFLDOO\�DORQJ�WKH������
:DVDWFK�)URQW��LV�ORVV�RI�KDELWDW�DV�D�UHVXOW�RI�DJULFXOWXUDO�DQG�XUEDQ���������
GHYHORSPHQW���������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�FODULI\�VWDWXV�LQ�WKH�VRXWKHUQ�KDOI�RI�WKH�8WDK��HVSHFLDOO\�
WKH�VRXWKHDVWHUQ�TXDUWHU�RI�WKH�VWDWH�������������������������������������������



���
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�:22'3(&.(5�����������������������
0HODQHUSHV�OHZLV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�WKLV�VSHFLHV�ZDV�SODFHG�LQ�LWV�RZQ�PRQRW\SLF�JHQXV�DQG�ZDV�FDOOHG
$V\QGHVPXV�OHZLV��VHH��IRU�H[DPSOH��:DXHU�DQG�&DUWHU�������%HKOH�DQG�3HUU\����������
����������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV���������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF��L�H���KDV�QR�VXEVSHFLHV�����������������������
������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�*������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

:LGHVSUHDG�EXW�JHQHUDOO\�XQFRPPRQ�DQG�GHFOLQLQJ�LQ�8WDK��0XFK�OHVV�FRPPRQ�
QRZ��WKDQ�IRUPHUO\�������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OPRVW�FHUWDLQO\�PRUH�WKDQ���RFFXUUHQFHV��L�H���ORFDO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV��EXW�
SRVVLEO\�IHZHU�WKDQ�������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
8QFRPPRQ��%HKOH�DQG�3HUU\�������:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ�������%HKOH�HW�DO����������
8WDK�2UQLWKRORJLFDO�6RFLHW\�%LUG�5HFRUGV�&RPPLWWHH���������VRPHZKDW�HUUDWLF�DQG�
XQFRPPRQ���+D\ZDUG�HW�DO���������+RZHYHU��LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK��%HKOH�����������
FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�WR�EH�D��>F@RPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW�����������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3RVVLEO\�RFFXUV�WKURXJKRXW�8WDK��DOWKRXJK�:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������KDG�������
UHFRUGV�IRU�RQO\����RI�WKH����8WDK��ODWLORQJ��EORFNV��1RWLFHDEO\�ODFNLQJ�LQ�����
WKHLU��ODWLORQJ��VWXG\�ZHUH�UHFRUGV�IRU�PXFK�RI�WKH�&RORUDGR�3ODWHDX��WKLV������
KRZHYHU��SUREDEO\�LV�PRUH�D�UHIOHFWLRQ�RI�ODFN�RI�DGHTXDWH�VDPSOLQJ�LQ�VRPH�����
DUHDV�WKDQ�RI�WKH�UHDO�DEVHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�IURP�WKRVH�DUHDV�����������������

&RXQW\�������������� �6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
3LXWH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���



���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�WKH�NQRZQ�QHVWLQJ�KDELWDWV�LQ�8WDK�DV��������
DJULFXOWXUDO�RUFKDUGV��VKHOWHUEHOWV��DQG�WUHH�IDUPV��PRQWDQH�ULSDULDQ�ZRRGODQGV�
�LQFOXGLQJ�QDUURZ�OHDIHG�FRWWRQZRRG��ELJ�WRRWKHG�PDSOH��ER[�HOGHU��ULYHU�ELUFK����
GRJZRRG��DOGHU��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���DQG�GHVHUW�ULSDULDQ��������
ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU�HOHYDWLRQV�����
WKH\�FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�DOVR�WR�XWLOL]H�VXEPRQWDQH�VKUXE��LQFOXGLQJ��������
*DPEHO
V�RDN��GZDUI�PDSOH��DQG�PRXQWDLQ�PDKRJDQ\��GXULQJ�WKH�EUHHGLQJ�VHDVRQ����
7KH\�FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�WR�XVH�WKH�DERYH�KDELWDWV�DV�ZHOO�DV�XUEDQ���������
UHVLGHQWLDO�DUHDV��SDUNV��JROI�FRXUVHV��DQG�FHPHWHULHV�GXULQJ�PLJUDWLRQ�DQG�����
ZLQWHU��������������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�)RUPHUO\�PXFK�PRUH�DEXQGDQW���%HKOH�HW�DO��������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
����>7@KH�GHFOLQH�>RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV@�DWWULEXWHG�E\�VRPH�WR�VWDUOLQJV��
SUHHPSWLQJ�WKHLU�QHVWLQJ�VLWHV���%HKOH�HW�DO���������7KH�GHVWUXFWLRQ�RI�ULSDULDQ
KDELWDW�LV�SUREDEO\�D�WKUHDW�LQ�WKLV�VWDWH�DV�ZHOO������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�FXUUHQW�VWDWXV�RI�WKLV�VSHFLHV��HVSHFLDOO\�LQ�����
SDUWV�RI�VRXWK�FHQWUDO�DQG�ZHVW�FHQWUDO�8WDK������������������������������������



���
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$&251�:22'3(&.(5������������������������
0HODQHUSHV�IRUPLFLYRUXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�EHOLHYHG�WR�EH�0HODQHUSHV�IRUPLFLYRUXV�DFXOHDWD�
�VHH�+HGJHV���������������������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������ �������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������ �������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV����������������� �������
���������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

,Q�8WDK�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�RQO\�LQ�WKH�H[WUHPH�VRXWKHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH�ZKHUH
WKHUH�DUH�WKUHH�LVRODWHG�SRSXODWLRQV��LQ�H[WUHPH�HDVWHUQ�:DVKLQJWRQ��H[WUHPH����
VRXWKZHVWHUQ�.DQH��DQG�HDVW�FHQWUDO�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV���������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KUHH�RFFXUUHQFHV���������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6HHPLQJO\�RQO\�D�YHU\�VPDOO�SRSXODWLRQ�LQ�8WDK����������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6PDOO�SRSXODWLRQV�DUH�SUHVHQW�LQ�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��+HGJHV��
�������LQ�&RUDO�3LQN�6DQG�'XQHV��.DQH�&RXQW\��+HGJHV��������������DQG�LQ�'HYLO
V
&DQ\RQ��DQG�YLFLQLW\���6DQ�-XDQ�&RXQW\��/D5XH�����������������������������������



���

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+HGJHV��������GHVFULEHG�WKH�VLWH�RI�WKH�ILUVW�GRFXPHQWHG�UHFRUG�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�
�+DELWDW�DW�WKLV�ORFDWLRQ�ZDV�FRPSRVHG�RI�DQ�XQGHUVWRU\�RI�SLQ\RQ�SLQH��3LQXV�HGXOLV��
8WDK�MXQLSHU��-XQLSHUXV�XWDKHQVLV���DQG�*DPEHO
V�RDN��4XHUFXV�JDPEHOLL��ZLWK�D�IHZ
VPDOO�JURXSV�RI�SRQGHURVD�SLQH��3LQXV�SRQGHURVD���7KH�XQGHUVWRU\�YHJHWDWLRQ�ZDV
SULPDULO\�VQRZEHUU\��6\PSKRULFDUSXV�DOEXV���EODFN�VDJHEUXVK��$UWHPLVLD�QRYD���DQG
VHYHUDO�VSHFLHV�RI�JUDVVHV�DQG�IRUEV���$W�D�VHFRQG�VLWH��+HGJHV��������UHSRUWHG�
�+DELWDW�����ZDV�SUHGRPLQDQWO\�EDUUHQ�VDQG�GXQHV�LQWHUVSHUVHG�ZLWK�VLQJOH�RU�VPDOO
JURXSV�RI�SRQGHURVD�SLQH��/DUJH�VWDQGV�RI�SRQGHURVD�SLQH��SLQ\RQ�SLQH��DQG�8WDK
MXQLSHU�RFFXUUHG�DGMDFHQW�WR�WKH�GXQHV�������/D5XH���������GRFXPHQWLQJ�WKH�ILUVW�8WDK
VSHFLPHQ�RI�WKLV�VSHFLHV��ZKLFK�ZDV�IRXQG�DV�D�URDG�NLOO��FKDUDFWHUL]HG�WKH�ORFDOLW\�DV
�DQ�DUHD�RI�SLQ\RQ�SLQH�8WDK�MXQLSHU�ZRRGODQG��LQWHUVSHUVHG�ZLWK�SRQGHURVD�SLQH�DQG
*DPEHO�RDN�DQG�RWKHU�WUDQVLWLRQ�]RQH�YHJHWDWLRQ������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ��WKH�UHFHQW�REVHUYDWLRQV�RI�WKLV�VSHFLHV�PD\��LQGLFDWH
WKDW�WKH�VSHFLHV�LV�LQFUHDVLQJ�LQ�DEXQGDQFH�LQ�8WDK��EXW�LW�PD\�EH�WKDW�WKH�VSHFLHV�ZDV
VLPSO\�RYHUORRNHG�LQ�WKH�SDVW�����������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�DUH�QRW�NQRZQ�����������������������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV

$OWKRXJK�WKLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�VHHQ�UHJXODUO\��LQ�DOO�VHDVRQV��IRU�D�QXPEHU�RI�\HDUV�DW
ERWK�&RUDO�3LQN�6DQG�'XQHV�6WDWH�3DUN��.DQH�&RXQW\��DQG�'HYLO
V�&DQ\RQ��6DQ�-XDQ
&RXQW\��QR�QHVWLQJ�UHFRUGV�DUH�\HW�NQRZQ�LQ�8WDK��WKRXJK�LW�LV�EHOLHYHG�WKDW�WKH�VSHFLHV
EUHHGV�LQ�WKH�VWDWH��������������������������������������������



���

,QYHQWRU\�1HHGV

)XUWKHU�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�DUHDV�RI�SRQGHURVD�SLQH�IRUHVW�LQ�VRXWKHUQ�8WDK�LV
QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�DEXQGDQFH�DQG�H[WHQW�RI�GLVWULEXWLRQ�LQ�WKH�VWDWH�



���
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���

:,//,$0621
6�6$368&.(5������������������
6SK\UDSLFXV�WK\URLGHXV

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�6SK\UDSLFXV�WK\URLGHXV�QDWDOLDH����
������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6�%�6$1��

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�WKURXJKRXW�PRVW�RI�WKH�PRXQWDLQRXV�SDUWV�RI�8WDK��:DVDWFK��8LQWD��/D�
6DO��$EDMR��DQG�PRXQWDLQV�RI�FHQWUDO�8WDK�+LJK�3ODWHDXV���ZKHUH�LW�LV�DQ�
XQFRPPRQ�EUHHGLQJ�VSHFLHV��FDVXDO�LQ�ZLQWHU�������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�DW�OHDVW���RFFXUUHQFHV��L�H���ORFDO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV���������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
8QFRPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW��+D\ZDUG�HW�DO��������%HKOH�DQG�3HUU\�������%HKOH�HW���
DO��������8WDK�2UQLWKRORJLFDO�6RFLHW\�%LUG�5HFRUGV�&RPPLWWHH��������FDVXDO�LQ���
ZLQWHU��%HKOH�DQG�3HUU\�������%HKOH�HW�DO���������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�WKH�:DVDWFK��8LQWD��/D�6DO��DQG�$EDMR�PRXQWDLQV��DQG�WKH������
PRXQWDLQV�RI�WKH�FHQWUDO�8WDK�+LJK�3ODWHDXV��:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������KDG
VXPPHU�UHFRUGV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ����RI�WKH�����ODWLORQJ��EORFNV�LQ�8WDK��ZLWK�EUHHGLQJ



���

FRQILUPHG�LQ���EORFNV��LQ�RQH�DGGLWLRQDO�EORFN�WKLV�VSHFLHV�ZDV�UHSRUWHG�DV�D���
PLJUDQW�������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

,URQ�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
.DQH�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
*DUILHOG���������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�FRQILGHQW
:DVKLQJWRQ�������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�FRQILGHQW
6HYLHU������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
6DQ�-XDQ���������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�FRQILGHQW
*UDQG������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
'XFKHVQH���������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�FRQILGHQW
'DJJHWW����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
6XPPLW������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�FRQILGHQW
&DFKH������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
0RUJDQ������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
:HEHU������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
6DQSHWH����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
7RRHOH������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
:DVDWFK����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
8WDK�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
8LQWDK������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
6DOW�/DNH�������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
5LFK�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
3LXWH������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
:D\QH������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
(PHU\������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
&DUERQ������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�FRQILGHQW
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�FRQILGHQW
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�FRQILGHQW

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�FRQLIHURXV�IRUHVW�DQG�DVSHQ�IRUHVW�DV�WKH����
KDELWDWV�LQ�ZKLFK�WKLV�VSHFLHV�LV�NQRZQ�WR�EUHHG�LQ�8WDK��WKH\�OLVWHG�FRQLIHURXV
IRUHVW�DV�ZHOO�DV�PRQWDQH�ULSDULDQ�ZRRGODQGV�DQG�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV�DV���
KDELWDWV�XVHG�E\�WKLV�VSHFLHV�GXULQJ�PLJUDWLRQ�LQ�8WDK��%HKOH��������UHYLHZHG���
QHVWLQJ�UHFRUGV�LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK��ZKLFK�ZHUH�IURP��PL[HG�\HOORZ�SLQH�DVSHQ��
IRUHVW��DQG��IRUHVW�RI�DOSLQH�ILU��'RXJODV�ILU�DQG�DVSHQ���%HKOH�HW�DO����������



���

VWDWHG�WKDW�LQ�8WDK�LQ�VXPPHU�WKLV�VSHFLHV�LV��UHVLGHQW�LQ�PRXQWDLQV�LQ�WKH�����
FRQLIHURXV�ILU�DVSHQ�IRUHVW�DQG�SDUWLFXODUO\�LQ�SRQGHURVD�SLQHV�����������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SRVVLEO\�GHFOLQLQJ��������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�SULQFLSDO�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�ORVV�RI�KDELWDW�WKURXJK�WLPEHU��
KDUYHVW�������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�VHHPV�QRW�WR�KDYH�EHHQ�UHSRUWHG�LQ�WKH�'HHS�&UHHN�0RXQWDLQV�RU�WKH�
5DIW�5LYHU�0RXQWDLQV��DQG�LW�LV�XQFOHDU�ZKHWKHU�WKHUH�DUH�UHFRUGV�RI�LWV��������
RFFXUUHQFH�LQ�WKH�3LQH�9DOOH\�0RXQWDLQV��WKXV��LQYHQWRU\��HVSHFLDOO\������������
FRQILUPDWLRQ�RI�QHVWLQJ��VKRXOG�EH�GLUHFWHG�WRZDUG�WKHVH�WKUHH�UDQJHV�����������



���



���

7+5((�72('�:22'3(&.(5�������������������
3LFRLGHV�WULGDFW\OXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�ZDV�IRUPHUO\�FDOOHG�WKH�QRUWKHUQ�WKUHH�WRHG�ZRRGSHFNHU��VHH��IRU���
H[DPSOH��%HKOH�DQG�3HUU\�������+D\ZDUG�HW�DO��������DQG�%HKOH�������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�3LFRLGHV�WULGDFW\OXV�GRUVDOLV������� �����
�����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������� �����
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������� �����
�
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�LQ�WKH�:DVDWFK�DQG�8LQWD�PRXQWDLQV�DV�ZHOO�DV�WKH�/D�6DO�0RXQWDLQV�DQG�
� VRPH�RI�WKH�KLJKHU�PRXQWDLQV�RI�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��$OWKRXJK�SRVVLEO\�FRPPRQ�

LQ�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��LW�LV�JHQHUDOO\�UDUH�LQ�WKH�VWDWH��������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RVVLEO\�IHZHU�WKDQ����RFFXUUHQFHV��L�H���ORFDO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
0RVW�DXWKRUV��%HKOH�DQG�3HUU\�������+D\ZDUG�HW�DO��������%HKOH�������DQG�%HKOH�HW�DO�
������KDYH�FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�WR�EH�FRPPRQ�LQ�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV�EXW
XQFRPPRQ�HOVHZKHUH�LQ�8WDK��7KH�8WDK�2UQLWKRORJLFDO�6RFLHW\�%LUG�5HFRUGV
&RPPLWWHH��������OLVWHG�WKH�VSHFLHV�DV�UDUH�������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�WKH�:DVDWFK�DQG�8LQWD�PRXQWDLQV��WKH�/D�6DO�0RXQWDLQV��DQG����
VRPH�RI�WKH�KLJKHU�UDQJHV�RI�WKH�VRXWKZHVWHUQ�SDUW�RI�WKH�8WDK�+LJK�3ODWHDXV���������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
3LXWH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������LQGLFDWHG�WKDW�WKH�EUHHGLQJ�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�
LQ�8WDK�LV�OLPLWHG�WR�VSUXFH�ILU�IRUHVW��LQFOXGLQJ�DOSLQH�ILU��(QJHOPDQQ�VSUXFH�
EOXH�VSUXFH��DQG�ZKLWH�ILU���7KH\�JDYH�WKH�ZLQWHULQJ�KDELWDW�LQ�8WDK�DV���������
VSUXFH�ILU�IRUHVW�DQG�DVSHQ�IRUHVW����������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SHUKDSV�VWDEOH������������������������������



���

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�QRW�YHU\�WKUHDWHQHG�LQ�8WDK��7LPEHU�KDUYHVW�PD\�EH�D�WKUHDW�LQ�8WDK�����������������
������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

6287+:(67(51�:,//2:�)/<&$7&+(5�����
(PSLGRQD[�WUDLOOLL�H[WLPXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KH�VSHFLHV�WR�ZKLFK�WKLV�UDFH�EHORQJV�ZDV�IRUPHUO\�NQRZQ�DV�7UDLOO
V�IO\FDWFKHU��ZKLFK
LQFOXGHG�ERWK�WKH�VSHFLHV�QRZ�NQRZQ�DV�WKH�ZLOORZ�IO\FDWFKHU��(PSLGRQD[�WUDLOOLL��DQG
WKH�VSHFLHV�QRZ�NQRZQ�DV�WKH�DOGHU�IO\FDWFKHU��(PSLGRQD[�DOQRUXP���%HKOH�������
FRPPHQWHG���)HZ�VSHFLHV�KDYH�KDG�VXFK�D�FRQIXVHG�QRPHQFODWXUDO�KLVWRU\�ZLWK�VR
PDQ\�GLIIHUHQFHV�RI�RSLQLRQ�DPRQJ��V\VWHPDWLVWV�DV�WR�WKH�YDOLGLW\�RI�VHYHUDO�SURSRVHG
UDFHV�DV�WKH�:LOORZ�RU�7UDLOO
V�)O\FDWFKHU�������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%HKOH��������FDOOHG�DWWHQWLRQ�WR�WKH�IDFW�WKDW�HDUOLHU�8WDK�UHSRUWV��H�J���%HKOH������
:RRGEXU\�DQG�5XVVHOO�������DVVLJQHG�H[DPSOHV�RI�WKH�VRXWKZHVWHUQ�UDFH��H[WLPXV��WR
WKH�UDFH�EUHZVWHUL���RQ�WKH�EDVLV�RI�WKH�$�2�8��&KHFN�OLVW���������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KLV�UDFH��H[WLPXV��LV�RQH�RI�WZR�UDFHV�RI�WKH�VSHFLHV�(PSLGRQD[�WUDLOOLL�WKDW�EUHHG�LQ
8WDK��WKH�RWKHU�8WDK�UDFH��DGDVWXV��LV�D�FRPPRQ�EUHHGLQJ�VSHFLHV�LQ�WKH�QRUWKHUQ�KDOI
RI�8WDK��$�WKLUG�UDFH��WKH�W\SH�RU�QRPLQDWH�UDFH��(PSLGRQD[�WUDLOOLL�WUDLOOLL��KDV�EHHQ
UHSRUWHG�DV�D�PLJUDQW�LQ�8WDK��EDVHG�RQ�RQH�VSHFLPHQ��%HKOH��������WZR�RWKHU�UDFHV�
EUHZVWHUL�DQG�FDPSHVWULV���SUREDEO\�RFFDVLRQDOO\�RFFXU�>LQ�8WDK@�DV�PLJUDQWV��EXW�VR�IDU
WKHLU�RFFXUUHQFH�KDV�QRW�EHHQ�VXEVWDQWLDWHG�E\�VSHFLPHQV�RI�UHFRUG���%HKOH��������6HH
%HKOH
V��������DFFRXQW�RI�WKLV�VSHFLHV�IRU�GLVFXVVLRQ�RI�WKH�WD[RQRP\�DQG
QRPHQFODWXUDO�KLVWRU\�RI�WKLV�VSHFLHV�DQG�LWV�VXEVSHFLHV��LQFOXGLQJ�WKH�VRXWKZHVWHUQ
UDFH��LQ�8WDK������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� (QGDQJHUHG����������������������
������������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� (QGDQJHUHG����������������������
�����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� (QGDQJHUHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6WDWH�(QGDQJHUHG�����������
������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�7������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������



���

7KLV�VXEVSHFLHV�KDV�GHFOLQHG�WKURXJKRXW�LWV�UDQJH��LQFOXGLQJ�VRXWKHUQ�8WDK������
ZKHUH�LQ������VXUYH\V����LQGLYLGXDOV�ZHUH�GHWHFWHG�DW����ORFDWLRQV�LQ���FRXQWLHV
�:DVKLQJWRQ��*DUILHOG��*UDQG��DQG�6DQ�-XDQ��������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$ERXW�HOHYHQ�RFFXUUHQFHV��EDVHG�RQ������VXUYH\V��0F'RQDOG�HW�DO�����������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6XUYH\V�LQ������UHYHDOHG����LQGLYLGXDOV�LQ�8WDK��0F'RQDOG�HW�DO���������7KH�����
DFWXDO�SRSXODWLRQ�LV�SUHVXPDEO\�ODUJHU������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�URXJKO\�WKH�VRXWKHUQ�WKLUG�RI�WKH�VWDWH��,Q������VXUYH\V�WKLV�UDFH�ZDV�GHWHFWHG�LQ
IRXU�FRXQWLHV�LQ�8WDK��:DVKLQJWRQ��*DUILHOG��*UDQG��DQG�6DQ�-XDQ��0F'RQDOG�HW�DO���������
�������������������������������������������������������
%HKOH��������PDSSHG�WKH�ORFDOLWLHV�RI����VSHFLPHQV�UHSUHVHQWLQJ��SXUH��H[DPSOHV�
RI�WKLV�UDFH��DOO�RI�WKHVH�ZHUH�LQ�H[WUHPH�VRXWKHUQ�8WDK��VL[�LQ�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ
&RXQW\��WKUHH�LQ�.DQH�&RXQW\��DQG�WKUHH�LQ�VRXWKZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��%HKOH�������
FRQVLGHUHG�VSHFLPHQV�IURP�QRUWKHDVWHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��VRXWKHUQ�*UDQG�&RXQW\��DQG
HDVWHUQ�(PHU\�&RXQW\�QRW�WR�EH�RI�WKLV�UDFH�EXW�UDWKHU�WR�EH��SXUH��H[DPSOHV�RI�WKH
QRUWKHUQ�UDFH��DGDVWXV���%HKOH��������DOVR�SRLQWHG�RXW���$Q�H[WHQVLYH�DUHD�RI
LQWHUJUDGDWLRQ�EHWZHHQ�WKH�WZR�UDFHV�LV�IRXQG�LQ�WKH�FHQWUDO�SDUW�RI�WKH�VWDWH���7KLV�UDLVHV
WKH�TXHVWLRQ�RI�ZKHWKHU�WKH�UHFHQW�VXUYH\V�IRU�WKH�VRXWKZHVWHUQ�UDFH��H[WLPXV��DUH
LQFOXGLQJ�LQGLYLGXDOV�RI�WKH�QRUWKHUQ�UDFH��DGDVWXV��LQ�UHSRUWV�RI�WKH�VRXWKZHVWHUQ�UDFH��LQ
SDUWLFXODU��DOO�RI�WKH�*UDQG�&RXQW\�DQG�VRPH�RI�WKH�6DQ�-XDQ�&RXQW\�UHFRUGV��(YHQ�RWKHU
UHFHQW�VXUYH\�UHSRUWV��H�J���WKRVH�IURP�*DUILHOG�&RXQW\��PD\�UHSUHVHQW�LQWHUJUDGHV��L�H��
DGDVWXV�[�H[WLPXV��������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW������������������������������
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
0F'RQDOG�HW�DO���������UHSRUWHG�GHWDLOV�RI�WKH�KDELWDWV�RI�WKUHH�ORFDWLRQV�LQ
VRXWKZHVWHUQ�8WDK�ZKHUH�WKLV�VXEVSHFLHV�ZDV�GHWHFWHG�LQ�������LQFOXGLQJ�WKH�VLWH�RI
�WKH�RQO\�NQRZQ�DFWLYH�VRXWKZHVWHUQ�ZLOORZ�IO\FDWFKHU�QHVW�LQ�VRXWKHUQ�8WDK���7KH
KDELWDW�RI�RQH�VLWH�DORQJ�WKH�9LUJLQ�5LYHU��FRQVLVWHG�RI�GHQVH�WDPDULVN��ZLWK�\RXQJ�6DOL[
�����DQG�D�IHZ�5XVVLDQ�ROLYHV���$W�DQRWKHU�VLWH�DORQJ�WKH�9LUJLQ�5LYHU���6DOL[�ZDV�WKH
GRPLQDQW�SODQW�VSHFLHV������FRXSOHG�ZLWK�D�PL[�RI�6DOL[�DQG�WDPDULVN�HGJH��GLUHFWO\�VRXWK
RI�D�ODUJH��IDOOHQ�WUHH������,Q�WKH�DUHD�RI�ILUVW�GHWHFWLRQ��WKH�6DOL[�ZDV�DSSUR[LPDWHO\���P
LQ�KHLJKW�DQG����FP�LQ�GLDPHWHU��$W�ODVW�GHWHFWLRQ��WKH�WDPDULVN�ZDV�DSSUR[LPDWHO\���P
KLJK���$W�WKH�WKLUG�VLWH��ZKHUH�QHVWLQJ�ZDV�GLVFRYHUHG��WKHUH�ZDV��D�GHQVH�PL[�RI
WDPDULVN��6DOL[��5XVVLDQ�ROLYH��7\SKD�DQG�3KUDJPLWHV��7KH�QHVW�ZDV�ORFDWHG�����P
DERYH�WKH�JURXQG�LQ�D�IRUN�RI�ZKDW�LV�EHOLHYHG�WR�EH�D�GHDG�6DOL[�WUHH�DSSUR[LPDWHO\���
FP�LQ�GLDPHWHU�DQG�����WR�����P�LQ�KHLJKW��7KH�6DOL[�WUHH�ZDV�ORFDWHG�LQ�IDLUO\�RSHQ
YHJHWDWLRQ��DSSUR[LPDWHO\����P�QRUWKHDVW�RI�WKH�'XFN�3RQG�HGJH���7DEOH�����0F'RQDOG
HW�DO��������LQGLFDWHV�WKDW�WKHUH�ZHUH�DOVR�FRWWRQZRRGV��3RSXOXV�VS���SUHVHQW�DW�WKLV
VLWH��$VLGH�IURP�WKLV�VLWH�ZKHUH�WKH�QHVW�ZDV�IRXQG���>W@KHUH�ZDV�QR�RWKHU�VLWH�ZLWKLQ�WKH
VXUYH\�DUHD�>LQ�VRXWKZHVWHUQ�8WDK@�WKDW�KDG�ROGHU�6DOL[�WUHH�FOXPSV�LQWHUPL[HG�ZLWK�D
PXOWLOD\HUHG�KHUEDFHRXV�XQGHUVWRU\��DQG�QRW�WRWDOO\�GRPLQDWHG�E\�WDPDULVN���0F'RQDOG
HW�DO���������7DEOH�����VXPPDUL]LQJ��VXUYH\�UHVXOWV�IRU�WHQ�RWKHU�VLWHV�LQ�VRXWKHUQ�8WDK
ZKHUH�WKLV�VXEVSHFLHV�ZDV��GHWHFWHG�LQ�������LQGLFDWHG�WKH�KDELWDWV�RI�VHYHQ�RI�WKHVH
VLWHV��DOO�VHYHQ�ZHUH�FKDUDFWHUL]HG�E\�WKH�SUHVHQFH�RI�ZLOORZV��6DOL[�VS����DQG�DW�ILYH�RI
WKH�VLWHV��WDPDULVN��7DPDUL[�VS���ZDV�DOVR�SUHVHQW��DSSDUHQWO\�PRUH�DEXQGDQW�WKDQ
ZLOORZV�DW�WKUHH�VLWHV������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�UDFH�KDV�GHFOLQHG�PDUNHGO\�LQ�UHFHQW�\HDUV�WKURXJKRXW�LWV�UDQJH��LQFOXGLQJ
VRXWKHUQ�8WDK�������������������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�WKH�FDXVH�V��RI�WKH�GHFOLQH�LQ�WKLV�VXEVSHFLHV�DUH�QRW�FRPSOHWHO\�XQGHUVWRRG�
WKH�ORVV�RI�FULWLFDO�ULSDULDQ�KDELWDW�PXVW�EH�FRQVLGHUHG�D�WKUHDW���7KH�VSHFLHV�WR�ZKLFK
WKLV�UDFH�EHORQJV�LV�NQRZQ�WR�EH�KHDYLO\�SDUDVLWL]HG�E\�EURZQ�KHDGHG�FRZELUGV��VHH��IRU
H[DPSOH��/RZWKHU��������DQG�WKLV�VXEVSHFLHV�LV�QRW�DQ�H[FHSWLRQ��DJULFXOWXUH��UDQFKLQJ�
FOHDULQJ�RI�ZRRG\�YHJHWDWLRQ�DQG�RWKHU�KXPDQ�PRGLILFDWLRQV�RI�KDELWDW�IDYRU
EURZQ�KHDGHG�FRZELUGV����������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VXEVSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU
LQYHQWRU\�LV�ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

9(50,/,21�)/<&$7&+(5��������������������
3\URFHSKDOXV�UXELQXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�3\URFHSKDOXV�UXELQXV�IODPPHXV�������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������� ������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������� ������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV������������������� ������
��������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%�6$1����

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�UDUH�EUHHGLQJ�VSHFLHV�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�
DQG�SRVVLEO\�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�.DQH�FRXQWLHV��$Q�RFFDVLRQDO�LQGLYLGXDO�LV�
SUHVHQW�LQ�8WDK�LQ�ZLQWHU���������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
9HU\�IHZ�RFFXUUHQFHV�EXW�SRVVLEO\�PRUH�WKDQ�ILYH��������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�5DUH���%HKOH�HW�DO����������VSDUVH���+D\ZDUG�HW�DO�����������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH��VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ
DQG�SHUKDSV�VRXWKZHVWHUQ�.DQH�FRXQWLHV������������������������������������������



���

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������VDLG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�8WDK�LQ�:DVKLQJWRQ�DQG�
SRVVLEO\�.DQH�FRXQWLHV���EUHHGLQJ�LQ�RUFKDUGV�DQG�SUREDEO\�LQ�PHVTXLWH�DQG�ZDVK�
ZLOORZV���+D\ZDUG�HW�DO���������VWDWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV�IRXQG�LQ��WKH�ORZ���
GHVHUWV�RI�VRXWKHUQ�8WDK���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������FRQVLGHUHG�WKH�8WDK������
KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�WR�EH�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�)UHPRQW������
FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���LQGLFDWLQJ�WKDW�WKLV�LV�D������
KDELWDW�LQ�ZKLFK�LW�LV�NQRZQ�WR�QHVW��������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ����������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�JUHDWHVW�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�SUREDEO\�LV�WKH�ORVV�RU�DOWHUDWLRQ��
RI�ULSDULDQ�KDELWDW�������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���

%52:1�&5(67('�)/<&$7&+(5�������������
0\LDUFKXV�W\UDQQXOXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�ZDV�IRUPHUO\�NQRZQ�DV�:LHG
V�FUHVWHG�IO\FDWFKHU��������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�0\LDUFKXV�W\UDQQXOXV�PDJLVWHU�������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������������
�������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������������
�������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV���������������������
�������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�VSHFLHV�EDUHO\�HQWHUV�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��ZKHUH�LW�LV�UDUH�LQ�%HDYHU
'DP�:DVK�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�RFFXUUHQFH������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
9HU\�UDUH����5DUH�VXPPHU�UHVLGHQW��>%HKOH�DQG�3HUU\�������%HKOH�HW�DO������@����

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�UHDFKHV�WKH�QRUWKHUQ�OLPLW�RI�LWV�UDQJH�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ����
8WDK��ZKHUH�LW�LV��NQRZQ�RQO\�IURP�%HDYHU�'DP�:DVK���%HKOH�HW�DO���������LQ�����
H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��7KH�VSHFLHV�ZDV�ILUVW�GLVFRYHUHG�DW�����



���

%HDYHU�'DP�:DVK�LQ�������:DXHU��������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DXHU��������PHQWLRQHG�WKDW�WKH�ILUVW�8WDK�VSHFLPHQ�RI�WKLV�VSHFLHV�ZDV��DPRQJ�
WKH�FRWWRQZRRG�IROLDJH�DW�%HDYHU�'DP��ZKHQ�FROOHFWHG��KH�IXUWKHU�GHVFULEHG�WKH��
JHQHUDO�KDELWDW�RI�WKH�DUHD���7KHUH�DUH�VSDUVH�FRWWRQZRRG�JURZWKV�WKURXJKRXW����
DQG�D�VLQJOH�ODUJH�FRWWRQZRRG�ZLOORZ�ZRRGODQG�VLWXDWHG�DW�WKH�XSSHU�HQG�RI�WKH��
ZDVK�DERXW����PLOHV�QRUWK�RI�%HDYHU�'DP��7KDW�DUHD�ZDV�YLVLWHG�E\�WKH�DXWKRU����
�����$�PDWLQJ�SDLU�ZDV�IRXQG�DQG�WKH�PDOH�>WKH�VHFRQG�8WDK�VSHFLPHQ�RI�WKLV�����
VSHFLHV@�FROOHFWHG��������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������FRQVLGHUHG�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�WR�EH
GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU
HOHYDWLRQV��DQG�LQGLFDWHG�WKDW�WKH�VSHFLHV�LV�NQRZQ�WR�QHVW�LQ�WKLV�KDELWDW�����

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ���������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���

%/$&.�7$,/('�*1$7&$7&+(5���������������
3ROLRSWLOD�PHODQXUD
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�3ROLRSWLOD�PHODQXUD�OXFLGD����������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������� �������������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������� �������������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV����������� �������������
���������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�VRXWKZHVWHUQ�GHVHUW�VSHFLHV�WKDW�UHDFKHV�WKH�QRUWKHUQ�OLPLW�RI�LWV������������
GLVWULEXWLRQ�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��ZKHUH�LW�LV�NQRZQ�WR�EUHHG�RQO\�LQ���
%HDYHU�'DP�:DVK��H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�RFFXUUHQFH������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%HKOH�HW�DO���������FRPPHQWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV��>U@DUH��LQ�WKH�RQH�DUHD�RI��
LWV�RFFXUUHQFH��ZKHUH�WKHUH�LV�D�VPDOO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQ����������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�UHDFKHV�WKH�QRUWKHUQ�OLPLW�RI�LWV�UDQJH�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ����
8WDK�ZKHUH�LW�RFFXUV�DV�D�QHVWLQJ�VSHFLHV�RQO\�LQ�%HDYHU�'DP�:DVK��H[WUHPH������
VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��:KLWH�HW�DO��������%HKOH�HW�DO���������1HVWLQJ��
ZDV�ILUVW�GRFXPHQWHG�LQ�8WDK��LQ�%HDYHU�'DP�:DVK��LQ�������%HKOH�HW�DO����������



���

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:KLWH�HW�DO���������GLVFXVVHG�WKUHH�SDLUV�RI�JQDWFDWFKHUV�UHSRUWHG�WR�EH�WKLV���
VSHFLHV�LQ�WKH�%HDYHU�'DP�:DVK��RQO\�IRU�WKH�ODVW�SDLU�GLG�WKHVH�DXWKRUV�PDNH���
DQ\�PHQWLRQ�RI�KDELWDW��WKH�SDLU�KDYLQJ�EHHQ��LQ�MRVKXD�WUHH�KDELWDW������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ���������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���

9((5<�����������������������������������
&DWKDUXV�IXVFHVFHQV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������IRU�WKLV�VSHFLHV�XVHG�WKH�QDPH�+\ORFLFKOD�IXVFHVFHQV�����

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�&DWKDUXV�IXVFHVFHQV�VDOLFLFROD������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������� ������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������� ������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV������������������ ������
�����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�UDUH�EUHHGLQJ�VSHFLHV�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�LQ�WKH�5DIW�5LYHU�0RXQWDLQV��WKH�������
:DVDWFK�0RXQWDLQV��SUREDEO\�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��DQG�SRVVLEO\�DORQJ�WKH�
*UHHQ�5LYHU�LQ�WKH�8LQWD�%DVLQ��VHHPLQJO\�KDV�GHFOLQHG�FRQVLGHUDEO\�LQ�
DEXQGDQFH�LQ�8WDK����������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�IHZHU�WKDQ����RFFXUUHQFHV��ORFDO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�5DUH�VXPPHU�UHVLGHQW���%HKOH�HW�DO���������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�LQ�WKH�5DIW�5LYHU�0RXQWDLQV��WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV������
SUREDEO\�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��DQG�SRVVLEO\�DORQJ�WKH�*UHHQ�5LYHU�LQ�WKH�8LQWD���



���

%DVLQ��+D\ZDUG�HW�DO���������UHSRUWHG�WKUHH�VHWV�RI�HJJV�FROOHFWHG�LQ�WKH�����V�
WZR�RI�WKH�VHWV�ZHUH�IURP�8WDK�&RXQW\��3URYR�DQG�3URYR�5LYHU�QHDU�3URYR��DQG�RQH
ZDV�IURP�6DOW�/DNH�&RXQW\��&LW\�&UHHN���%HKOH�DQG�6HDODQGHU��������UHSRUWHG�D���
VSHFLPHQ�FROOHFWHG�LQ�PLG�-XQH�LQ�WKH�5DIW�5LYHU�0RXQWDLQV��%R[�(OGHU�&RXQW\����
WKDW�DSSDUHQWO\�ZDV�LQ�EUHHGLQJ�FRQGLWLRQ��DQG�+D\ZDUG�HW�DO���������PHQWLRQHG�D
VSHFLPHQ�FROOHFWHG�QHDU�-HQVHQ��8LQWDK�&RXQW\��LQ�-XO\��������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������VWDWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�EUHHGV�LQ�QRUWKHUQ�8WDK��LQ�����
VWUHDPVLGH�WKLFNHWV�IURP������WR������IHHW�DOWLWXGH���+D\ZDUG�HW�DO���������VDLG
WKDW�LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV��LV�D�VXPPHU�LQKDELWDQW�RI�VWUHDPVLGH�ZRRGODQGV�������
HVSHFLDOO\�LQ�WKH�ORZHU�YDOOH\V���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������GLG�QRW�OLVW�WKLV�
DV�D�EUHHGLQJ�VSHFLHV�LQ�8WDK�EXW�GLG�LQGLFDWH�LWV�KDELWDWV�DV�D�PLJUDWLQJ������
VSHFLHV�LQ�WKLV�VWDWH�DV�PRQWDQH�ULSDULDQ�ZRRGODQG��LQFOXGLQJ�QDUURZ�OHDIHG�����
FRWWRQZRRG��ELJ�WRRWKHG�PDSOH��ER[�HOGHU��ULYHU�ELUFK��GRJZRRG��DOGHU��ZLOORZV��
HWF���DW�ORZHU�>VLF@�HOHYDWLRQV��DQG�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�������
)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���%HKOH�HW�DO������������
�SRVVLEO\�UHSHDWLQJ�+D\ZDUG�HW�DO��������VWDWHG�WKDW�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�WKLV������
VSHFLHV�RFFXUV��LQ�ULSDULDQ�ZRRGODQGV�DORQJ�VWUHDPV�LQ�ORZHU�YDOOH\V������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�)URP�DYDLODEOH�UHFRUGV�LW�ZRXOG�DSSHDU�WKDW�WKLV�VSHFLHV�ZDV�PXFK�PRUH�FRPPRQ��
LQ�WKH�HDUO\�GD\V�RI�VHWWOHPHQW�WKDQ�LW�LV�DW�SUHVHQW���+D\ZDUG�HW�DO�����������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&RPPHQWLQJ�RQ�WKH�GHFOLQH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��+D\ZDUG�HW�DO���������ZURWH�
�$SSDUHQWO\�LW�KDV�QRW�EHHQ�DEOH�WR�DGMXVW�WR�WKH�SUHVVXUHV�RI�KXPDQ������������
SRSXODWLRQ���0RVNRII��������VDLG���)UDJPHQWDWLRQ�DQG�ORVV�RI�VHFRQG�JURZWK�DQG��



���

ZRRGODQG�EUHHGLQJ�KDELWDW�WKUHDWHQ�SRSXODWLRQV�������DQG��>I@UDJPHQWDWLRQ�������
LQFUHDVHV�OLNHOLKRRG�RI�QHVW�SDUDVLWLVP�E\�%URZQ�KHDGHG�&RZELUG�����������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

*5$<�&$7%,5'����������������������������
'XPHWHOOD�FDUROLQHQVLV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�ZDV�IRUPHUO\�NQRZQ�E\�WKH�FRPPRQ�QDPH�RI�VLPSO\��WKH�FDWELUG�������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�VRPH�DXWKRUV��H�J���%HKOH�������%HKOH�HW�DO��������KDYH�DVVLJQHG�WKH���
8WDK�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�WR�WKH�UDFH�'XPHWHOOD�FDUROLQHQVLV�UXILFULVVD���
WKH�VSHFLHV�LV�FXUUHQWO\�FRQVLGHUHG�WR�EH�PRQRW\SLF��L�H���KDYLQJ�QR�VXEVSHFLHV�
E\�PDQ\��VHH�&LPSULFK�DQG�0RRUH�������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������� ������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������� ������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV������������������� ������
��������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

)RUPHUO\�PRUH�FRPPRQ��WKLV�VSHFLHV�LV�NQRZQ�WR�QHVW�FXUUHQWO\�LQ�RQO\�WKUHH�����
DUHDV�LQ�QRUWK�FHQWUDO�8WDK��3DUOH\V�&DQ\RQ��6DOW�/DNH�&RXQW\��3URYR�&DQ\RQ�����
8WDK�&RXQW\��DQG�+HEHU�9DOOH\��:DVDWFK�&RXQW\��$W�OHDVW�IRUPHUO\�QHVWHG�LQ������
QRUWKHDVWHUQ�8WDK�DORQJ�WKH�*UHHQ�5LYHU�����������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6HHPLQJO\�RQO\�WKUHH�H[WDQW�EUHHGLQJ�RFFXUUHQFHV��������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$FFRUGLQJ�WR�%HKOH�HW�DO���������WKLV�VSHFLHV�LV��>U@DUH�DQG�ORFDOL]HG����������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2I�ORFDO�RFFXUUHQFH��LQ�FHQWUDO�QRUWKHUQ�DQG�QRUWKHDVWHUQ�8WDK�DW�ORZHU���������
HOHYDWLRQV��DQG��>N@QRZQ�WR�EUHHG�RQO\�LQ�3DUOH\V�DQG�3URYR�&DQ\RQV�DQG�+HEHU���
9DOOH\�LQ�QRUWKHUQ�8WDK���%HKOH�HW�DO���������LQ�RWKHU�ZRUGV��RQO\�LQ�WKUHH�����
UHVWULFWHG�DUHDV�LQ�6DOW�/DNH��8WDK��DQG�:DVDWFK�FRXQWLHV��7KHUH�DUH�ROG�UHFRUGV
RI�QHVWLQJ�LQ�8LQWDK�&RXQW\��7ZRPH\�������%HKOH���������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������VWDWHG�WKDW�LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV�EUHHGV��LQ�GHQVH��������
WKLFNHWV�RI�VWUHDPVLGH�RU�RWKHU�VKUXEEHU\�IURP������WR������IHHW�DOWLWXGH�������
+D\ZDUG�HW�DO���������VDLG�WKDW�LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV��OLYHV�LQ�WKLFNHWV�DORQJ���
WKH�ORZHU�YDOOH\�VWUHDPV�RU�GLWFK�EDQNV�DQG�LQ�VLPLODU�KDELWDWV�DURXQG�GZHOOLQJV
DQG�SDUNV�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%HKOH��������ZURWH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK���)RXQG�LQ�ORZODQG������
YDOOH\V�LQ�EUXVK\�DUHDV�DQG�ZLOORZ�WKLFNHWV�DORQJ�VWUHDPV���%HKOH��������DOVR���
QRWHG�WKH�SUHVHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV��LQ�WKH�YLFLQLW\�RI�WKH�$VKOH\�&UHHN���������
PDUVKHV���ZKHUH��DW�OHDVW�IRXU�SDLUV�QHVWHG�����XWLOL]LQJ�WKH�GHQVH�WKLFNHWV����
QHDU�WKH�PDUVKHV��DQG�DOVR�PHQWLRQHG�DQ�HDUOLHU�UHSRUW�RI�WKLV�VSHFLHV��LQ�WKH��
ZRRGV�DURXQG�WKH�PDUVKHV��������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������FRQVLGHUHG�EUHHGLQJ�DQG�PLJUDWLQJ�KDELWDWV�RI�WKLV��
VSHFLHV�LQ�8WDK�WR�EH�PRQWDQH�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�QDUURZ�OHDIHG�������
FRWWRQZRRG��ELJ�WRRWKHG�PDSOH��ER[HOGHU��ULYHU�ELUFK��GRJZRRG��DOGHU��ZLOORZV��
HWF���DW�ORZHU�>VLF@�HOHYDWLRQV��DQG�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�������
)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���%HKOH�HW�DO������������
VWDWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV�D�VXPPHU�UHVLGHQW��DW�ORZHU�HOHYDWLRQV�ZKHUH�LW�����
LQKDELWV�EUXVK\�DUHDV�DORQJ�VWUHDPV�DV�ZHOO�DV�WKLFNHWV�LQ�SDUNV��FHPHWHULHV�DQG
UHVLGHQWLDO�DUHDV�RI�FLWLHV�����������������������������������������������������



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%HKOH�HW�DO���������FRPPHQWHG���0D\�KDYH�EHHQ�PRUH�FRPPRQ�LQ�HDUOLHU�WLPHV�WKDQ�
DW�SUHVHQW���,QGHHG��ROGHU�UHFRUGV��7ZRPH\�������%HKOH��������SDUWLFXODUO\�DORQJ
WKH�*UHHQ�5LYHU�LQ�8LQWDK�&RXQW\�DQG�DORQJ�WKH�(PHU\�*UDQG�FRXQW\�OLQH��VXJJHVW�
WKDW�WKH�VSHFLHV�DW�OHDVW�KDV�EHHQ�PRUH�ZLGHVSUHDG�DQG�FRPPRQ�DV�D�EUHHGLQJ�����
VSHFLHV�LQ�WKH�VWDWH��LI�LW�LV�WUXH��DV�%HKOH�HW�DO���������LPSO\��WKDW�WKLV����
VSHFLHV�QR�ORQJHU�EUHHGV�DORQJ�WKH�*UHHQ�5LYHU��:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ
V����������
�ODWLORQJ��VWXG\��������VXJJHVWV�WKDW�WKH�VSHFLHV�PD\�VWLOO�EUHHG�LQ������������
QRUWKHDVWHUQ�8WDK���������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&LWLQJ�5LGJZD\��+D\ZDUG�HW�DO���������QRWHG���'XULQJ�KLV�REVHUYDWLRQV�RI��������
5LGJZD\�����IRXQG�WKLV�VSHFLHV�WR�EH�RQH�RI�WKH�PRVW�DEXQGDQW�ELUGV�LQ�WKH������
:DVDWFK�UHJLRQ���ZKLFK�DOVR�VXJJHVWV�WKDW�WKH�VSHFLHV�KDV�GHFOLQHG�JUHDWO\�LQ����
8WDK����������������������������������������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�DUH�QRW�NQRZQ��ORVV�RI�ULSDULDQ�KDELWDW�PD\�EH�D�WKUHDW�����������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
:LWK�PRUH�FRPSOHWH�LQIRUPDWLRQ�RQ�EUHHGLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��LW�PD\�EH���
DSSURSULDWH�WR��GRZQOLVW��LWV�FRQVHUYDWLRQDO�FRQFHUQ�VWDWXV���������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�UHODWLYHO\�FRPSOHWH�



���



���

&5,66$/�7+5$6+(5������������������������
7R[RVWRPD�FULVVDOH

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�NQRZQ�DV�7R[RVWRPD�GRUVDOH��H�J��:RRGEXU\�HW�DO��������%HKOH�DQG�3HUU\�
������+D\ZDUG�HW�DO��������%HKOH�������:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ���������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV��������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�7R[RVWRPD�FULVVDOH�FRORUDGHQVH��������
���������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�����������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�����������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH�ZKHUH��
LW�EUHHGV�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�YDOOH\�RI�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\����������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UHVXPDEO\�IHZ�EUHHGLQJ�RFFXUUHQFHV�LQ�LWV�YHU\�OLPLWHG�8WDK�UDQJH��������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�8QFRPPRQ���+D\ZDUG�HW�DO��������%HKOH�HW�DO��������LQ�WKH�OLPLWHG�DUHD�RI�LWV��
RFFXUUHQFH�LQ�8WDK��������������������������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�
YDOOH\��VRXWKHUQ��PDLQO\�VRXWKZHVWHUQ��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��ZLWK�DW�OHDVW�RQH�����
REVHUYDWLRQ�DW�.DQDE��.DQH�&RXQW\��+D\ZDUG�HW�DO��������%HKOH�HW�DO�������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������VDLG�WKDW�LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV�LQKDELWV��WDOO�EUXVK�RU���
VWUHDPVLGH�WUHHV�LQ�ORZ�KRW�YDOOH\V���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�WKH����
EUHHGLQJ�DQG�ZLQWHULQJ�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�-RVKXD�WUHH��FUHRVRWH
EXVK��DQG�EODFNEUXVK��DQG�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�)UHPRQW����������
FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU�HOHYDWLRQV����������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�XQNQRZQ��SUHVXPHG�WR�EH�VWDEOH���������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ���������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�
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6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�WKH�QRPLQDWH�RU�W\SH�UDFH������
7R[RVWRPD�OHFRQWHL�OHFRQWHL�����������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������� ������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������� ������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV������������������ ������
���������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�0RMDYH�GHVHUW�VSHFLHV�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�RQO\�RQ�WKH�%HDYHU�'DP�6ORSH�RI�����
H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��$OWKRXJK�VLQJLQJ�WHUULWRULDO�PDOHV�DUH�
ZHOO�NQRZQ�LQ�WKLV�RQH�DUHD��IHPDOHV�DQG�HYLGHQFH�RI�QHVWLQJ�DZDLW�GLVFRYHU\�LQ�
8WDK����������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�RFFXUUHQFH������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
9HU\�UDUH�LQ�WKH�RQH�DUHD�RI�LWV�8WDK�RFFXUUHQFH��������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%DUHO\�HQWHUV�8WDK�LQ�WKH�H[WUHPH�VRXWKZHVW�FRUQHU�RI�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��ZKHUH��
LW�LV�NQRZQ�IURP�WKH�ZHVW�VORSH�RI�WKH�%HDYHU�'DP�0RXQWDLQV���������������������
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&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������PHQWLRQHG�WZR�UHSRUWHG�8WDK�ORFDOLWLHV�IRU�WKLV�VSHFLHV��
DQG�LQGLFDWHG�LWV�KDELWDW�WR�EH��PHVTXLWH�DQG�MRVKXD�WUHH�DUHDV���+D\ZDUG�HW�DO�
�������QRWHG�WKDW�D�VSHFLPHQ�RI�WKLV�VSHFLHV�ZDV�FROOHFWHG����0D\������E\�&�����
+DUW�0HUULDP�LQ�WKH�%HDYHU�'DP�0RXQWDLQV�DQG�WKDW��0HUULDP�LQ�KLV�QRWHV���������
LQGLFDWHG�WKDW�LW�ZDV�UDWKHU�FRPPRQ�RQ�WKH�ZHVW�VLGH�RI�WKLV�PRXQWDLQ�UDQJH�����
ZKHUH�LW�OLYHG�LQ�FORVH�DVVRFLDWLRQ�ZLWK�WKH�&DFWXV�:UHQ���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ�
�������OLVWHG�ERWK�EUHHGLQJ�DQG�ZLQWHULQJ�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV����
-RVKXD�WUHH��FUHRVRWH�EXVK��EODFNEUXVK��%HKOH�HW�DO���������VWDWHG���0RVW�>8WDK@
UHFRUGV�DUH�IURP�WKH�%HDYHU�'DP�0RXQWDLQV�DUHD�ZKHUH�LW�LV�IRXQG�LQ�VWDQGV�RI���
-RVKXD�7UHHV��FKROOD�FDFWXV�DQG�FUHRVRWH�EXVKHV���������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ����������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�XQNQRZQ��6KHSSDUG��������PHQWLRQHG�$OO�7HUUDLQ�9HKLFOHV�DV�D����
WKUHDW�WR�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV��KH�DOVR�QRWHG�ILUH��SHVWLFLGHV��DQG�ODQG�
GHYHORSPHQW�DV�WKUHDWV����������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�HVWDEOLVK�EUHHGLQJ�VWDWXV�FRQFOXVLYHO\����������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�WKLV�VSHFLHV�LV�SUHVXPHG�WR�EUHHG�LQ�8WDK��WHUULWRULDO��VLQJLQJ�PDOHV��
EHLQJ�ZHOO�NQRZQ�LQ�WKH�RQH�DUHD�ZKHUH�LW�LV�IRXQG�LQ�WKH�VWDWH��IHPDOHV�KDYH���
QRW�EHHQ�GRFXPHQWHG�DQG�QR�QHVWV�RU�FRQFOXVLYH�HYLGHQFH�RI�EUHHGLQJ��H�J��������
IOHGJOLQJV��KDYH�\HW�EHHQ�GLVFRYHUHG�LQ�WKH�VWDWH��ILGH�6��+HGJHV���������������
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$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������� ����������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������� ����������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV�������������� ����������
���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�1�6�%����

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\����������������������������������������������������������������
���

,Q�8WDK�EUHHGV�RQO\�LQ�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��UDUH�LQ�ZLQWHU������������������������
����������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�IHZHU�WKDQ����RFFXUUHQFHV��L�H���QHVWLQJ�SRSXODWLRQV�������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�8QFRPPRQ���+D\ZDUG�HW�DO��������%HKOH�HW�DO������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�YDOOH\�RI�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�DQG
�H[WUDOLPLWDOO\�DW�.DQDE���.DQH�&RXQW\��%HKOH�HW�DO��������%HKOH����������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
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(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������ZURWH�WKDW�LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV�EUHHGV��LQ�PHVTXLWH������
VWUHDPVLGH�WUHHV�RU�RUFKDUGV���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������LQGLFDWHG�WKH��������
EUHHGLQJ�DQG�ZLQWHULQJ�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�WR�EH�GHVHUW�ULSDULDQ���
ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���LQ
ZKLFK�KDELWDW�WKH�VSHFLHV�LV�NQRZQ�WR�QHVW��DQG�-RVKXD�WUHH��FUHRVRWH�EXVK������
EODFNEUXVK����������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�QRW�NQRZQ�LQ�8WDK���7KLV�VSHFLHV�VHHPV�WR�EH�SDUWLFXODUO\�VHQVLWLYH�WR��
GLVWXUEDQFHV�QHDU�LWV�QHVWV�DQG�LV�TXLFN�WR�DEDQGRQ�QHVWV�����������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�
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9LUHR�EHOOLL

6WDWH�6XEVSHFLHV��������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�9LUHR�EHOOLL�DUL]RQDH������������������ ������
�

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������� ������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������� ������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6�%������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�YDOOH\�RI�VRXWKHUQ���������
:DVKLQJWRQ�&RXQW\��ZKHUH�LW�LV�D�EUHHGLQJ�VSHFLHV�������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�ILYH�RU�IHZHU�RFFXUUHQFHV��L�H���ORFDO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
5DUH�RU�XQFRPPRQ��+D\ZDUG�HW�DO���������%HKOH�������%HKOH�HW�DO���������%HKOH���
�������VWDWHG���7KLV�LV�DQ�XQFRPPRQ�VSHFLHV�LQ�VRXWKZHVWHUQ�8WDK�EXW�HQRXJK�����
UHFRUGV�H[LVW�WR�VXJJHVW�WKDW�LW�RFFXUV�UHJXODUO\�DQG�KDV�EUHHGLQJ�VWDWXV�������
%HKOH�HW�DO���������FRQVLGHUHG�LW�WR�EH�JHQHUDOO\�UDUH���EXW�FRPPRQ�LQ�%HDYHU���
'DP�:DVK������������������������������������������������������������������������
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,Q�8WDK�RQO\�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�YDOOH\�RI�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\����������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������UHSRUWHG�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��DORQJ�9LUJLQ�5LYHU��������
VWUHDPVLGH�ZLOORZV�DQG�WDPDUL[���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������FRQVLGHUHG�WKH�����
EUHHGLQJ�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�WR�EH�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��������
�LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���D�KDELWDW�LQ
ZKLFK�QHVWLQJ�LV�NQRZQ�LQ�8WDK��������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�DUH�QRW�NQRZQ�LQ�8WDK��%URZQ���������KRZHYHU��SRLQWHG���
RXW���,Q�VZ��8�6���ULSDULDQ�KDELWDW�PRGLILFDWLRQV��LQFOXGLQJ�DJULFXOWXUH��������
XUEDQL]DWLRQ��ILUHZRRG�FXWWLQJ��JUD]LQJ��IORRG�FRQWURO�SURMHFWV��DQG�UHVHUYRLU��
FRQVWUXFWLRQ��KDYH�UHGXFHG�KDELWDW�IRU�WKLV�VSHFLHV���,W�VKRXOG�EH�QRWHG�WKDW���
QHVWV�RI�WKLV�VSHFLHV�DUH�KHDYLO\�SDUDVLWL]HG�E\�EURZQ�KHDGHG�FRZELUGV��VHH��IRU
H[DPSOH��/RZWKHU��������ZKLFK�DUH�IDYRUHG�E\�KXPDQ�DOWHUDWLRQV�RI�WKH�����������
HQYLURQPHQW�VXFK�DV�FOHDULQJ�RI�ZRRG\�YHJHWDWLRQ��DJULFXOWXUH��DQG�UDQFKLQJ�����

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�
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&20021�<(//2:7+52$7���������������������
*HRWKO\SLV�WULFKDV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
%HKOH�DQG�3HUU\��������VWDWHG���5HVLGHQW�UDFH�RYHU�PRVW�RI�8WDK�LV�RFFLGHQWDOLV�
ZLWK�DQ�LQWHUJUDGLQJ�SRSXODWLRQ�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�8WDK�WRZDUG�VFLUSLFROD��7KH
UDFH�FDPSLFROD�DOVR�RFFXUV�LQ�PLJUDWLRQ���2WKHUV��H�J���+D\ZDUG�HW
DO�������DQG�%HKOH�HW�DO��������KDYH�IROORZHG�WKHVH�VXEVSHFLILF
DVVLJQPHQWV��6HH�%HKOH��������IRU�GHWDLOHG�GLVFXVVLRQ����������������������
���������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������������������
�

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������������������
�

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV� 6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ���DQG�RU�
KDELWDW�����

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�VWDWHZLGH�DQG�LV�IDLUO\�FRPPRQ�RU�FRPPRQ��7KH�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV���
ZHWODQGV�DQG�ULSDULDQ�DUHDV��DUH�WKUHDWHQHG�E\�DOWHUDWLRQ�DQG�GHVWUXFWLRQ�LQ����
8WDK����������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OPRVW�FHUWDLQO\�PRUH�WKDQ�����RFFXUUHQFHV��������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�YDULRXVO\�FRQVLGHUHG��>F@RPPRQ���%HKOH�DQG�3HUU\���������UDWKHU�FRPPRQ�



���

�+D\ZDUG�HW�DO���������IDLUO\�FRPPRQ��:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ���������>X@QFRPPRQ����%HKOH
HW�DO���������DQG�FRPPRQ��8WDK�2UQLWKRORJLFDO�6RFLHW\�%LUG�5HFRUGV�&RPPLWWHH�������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�WKURXJKRXW�8WDK��:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������KDG�UHFRUGV�IRU�DOO�EXW�RQH�
RI�WKH�����ODWLORQJ��EORFNV�LQ�8WDK���������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH�������������������������������
%HDYHU������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
%R[�(OGHU��������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
&DFKH������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
&DUERQ������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
'DJJHWW����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
'DYLV������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
'XFKHVQH���������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
(PHU\������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
*DUILHOG���������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
*UDQG������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
,URQ�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
-XDE�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
.DQH�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
0LOODUG����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
0RUJDQ������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
3LXWH������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
5LFK�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
6DOW�/DNH��������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
6DQ�-XDQ���������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
6DQSHWH����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
6HYLHU������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
6XPPLW������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
7RRHOH������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
8LQWDK������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
8WDK�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
:DVDWFK����������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
:DVKLQJWRQ�������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
:D\QH������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
:HEHU������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:\RPLQJ�%DVLQV������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH



���

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
&ROXPELD�3ODWHDX��������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
*UHDW�%DVLQ�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
0RMDYH�'HVHUW������������ 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
8LQWD�%DVLQ �������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV��� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SUREDEOH

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�KDELWDWV�XWLOL]HG�LQ�8WDK�GXULQJ�ERWK��������
EUHHGLQJ�DQG�PLJUDWLRQ�DV�PDUVKHV�DQG�ZHW�KXPPRFNV��PRQWDQH�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��
DQG�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV���������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SHUKDSV�GHFOLQLQJ���������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�WKH�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV��ZHWODQGV�DQG�ULSDULDQ�DUHDV��DUH����������
HVSHFLDOO\�VXEMHFW�WR�DOWHUDWLRQ�DQG�GHVWUXFWLRQ��������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���
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$0(5,&$1�5('67$57�����������������������
6HWRSKDJD�UXWLFLOOD
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�6HWRSKDJD�UXWLFLOOD�WULFRORUD�������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������ �������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������ �������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV����������������� �������
������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%�6=1����

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

)RUPHUO\�PRUH�FRPPRQ��QRZ�D�UDUH�EUHHGLQJ�VSHFLHV�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�DQG�D�
UDUH�PLJUDQW�LQ�RWKHU�SDUWV�RI�WKH�VWDWH���������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�IHZHU�WKDQ����RFFXUUHQFHV��ORFDO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�$�VSDUVH�EUHHGHU���+D\ZDUG�HW�DO����������>U@DUH�VXPPHU�UHVLGHQW��DQG��UDUH����
WUDQVLHQW���%HKOH�HW�DO���������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������UHSRUWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�QHVWHG��LQ�VWUHDPVLGH�ZRRGODQGV
QHDU�3URYR�LQ�WKH�HDUO\�����V��DQG�UHYLHZHG�HDUO\�UHFRUGV��WKDW�VHHP�VXJJHVWLYH�
RI�EUHHGLQJ��IRU�6DOW�/DNH��6XPPLW��8WDK��:HEHU��DQG�8LQWDK�&RXQW\��%HKOH�������
VXPPDUL]HG�UHFRUGV�IRU�8LQWDK�&RXQW\��LQFOXGLQJ�D�VXPPHU�WDNHQ�VSHFLPHQ��DQG����
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������LQGLFDWHG�LWV�SUHVHQFH�LQ�WKLV�DUHD�RI�QRUWKHDVWHUQ�



���

8WDK�LQ�VXPPHU�EXW�ZLWK�EUHHGLQJ�QRW�FRQILUPHG����������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������VWDWHG�WKDW�LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV�EUHHGV��LQ�GHFLGXRXV����
WUHHV�RI�YDOOH\V�DQG�ORZ�FDQ\RQV���DQG�+D\ZDUG�HW�DO���������UHSHDWHG�WKHVH�����
ZRUGV�YHUEDWLP�WKRXJK�ZLWKRXW�LQGLFDWLRQ�WKDW�WKH\�ZHUH�TXRWLQJ��%HKOH����������
VDLG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK�RFFXUV�LQ��GHFLGXRXV�ZRRGODQGV�LQ���
WKH�ORZODQG�YDOOH\V�DQG�ULYHU�ERWWRPODQGV��HVSHFLDOO\�ULSDULDQ�JURZWKV�RI�������
VKUXEE\�YHJHWDWLRQ�VXFK�DV�ZLOORZV���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������LQGLFDWHG�WKDW�
LQ�8WDK�ERWK�WKH�EUHHGLQJ�DQG�WKH�PLJUDWLQJ�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�DUH�PRQWDQH
ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�QDUURZ�OHDIHG�FRWWRQZRRG��ELJ�WRRWKHG�PDSOH��ER[��
HOGHU��ULYHU�ELUFK��GRJZRRG��DOGHU��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU�>VLF@�HOHYDWLRQV����
DQG�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW��
ORZHU�HOHYDWLRQV���DQG�WKDW�LQ�ERWK�KDELWDWV�QHVWLQJ�LV�NQRZQ�LQ�8WDK��%HKOH�HW�
DO���������PHQWLRQHG�WKDW�LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV�LV��XVXDOO\�IRXQG�LQ�ULSDULDQ����
YHJHWDWLRQ�LQ�YDOOH\V�DQG�FDQ\RQ�ERWWRPV�DW�PLG�HOHYDWLRQV����������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�$SSDUHQWO\�PRUH�FRPPRQ�IRUPHUO\�WKDQ�DW�SUHVHQW���+D\ZDUG�HW�DO���������DQG����
HDUO\�UHFRUGV�VXSSRUW�WKLV�FRQFOXVLRQ�������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH�QRW�XQGHUVWRRG��%HKOH�HW�DO���������VDLG����
WKDW�LW�LV��XVXDOO\�IRXQG�LQ�ULSDULDQ�YHJHWDWLRQ�LQ�YDOOH\V�DQG�FDQ\RQ�ERWWRPV��
DW�PLG�HOHYDWLRQV���/RVV�RI�ULSDULDQ�KDELWDW��WKHQ��OLNHO\�LV�DQ�LPSRUWDQW������
WKUHDW��������������������������������������������������������������������������
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3$,17('�5('67$57������������������������
0\LRERUXV�SLFWXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�ZDV�FDOOHG�6HWRSKDJD�SLFWD��VHH��IRU�H[DPSOH��:DXHU�DQG�&DUWHU���������
:DXHU�������%HKOH�DQG�3HUU\�����������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������UHIHUUHG�8WDK�H[DPSOHV�WR�WKH�W\SH��RU�QRPLQDWH��UDFH��0\LRERUXV�
SLFWXV�SLFWXV�������������������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������� ���������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV���������������� ���������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV��������������� ���������
������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�VSHFLHV�UHDFKHV�WKH�QRUWKHUQ�OLPLW�RI�LWV�UDQJH�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��ZKHUH
LW�KDV�EHHQ�REVHUYHG�VHYHUDO�WLPHV�LQ�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN�DQG�RQFH�LQ�%HDYHU�
'DP� :DVK��WKH�RQO\�NQRZQ�EUHHGLQJ�ORFDOLW\�LQ�8WDK�LV�WKH�3LQH�9DOOH\�
0RXQWDLQV�����

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�EUHHGLQJ�RFFXUUHQFH�NQRZQ�IRU�8WDK������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�$Q�XQFRPPRQ�DQG�SHUKDSV�DFFLGHQWDO�YLVLWRU���+D\ZDUG�HW�DO����������&DVXDO����
EDVHG�RQ�IRXU�FUHGLEOH�REVHUYDWLRQV��DOO�IURP�VRXWKZHVWHUQ�8WDK�DQG�DOO�LQ�$SULO
RU�0D\���%HKOH�HW�DO���������+D\ZDUG�HW�DO���������DQG�:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ�����



���

�������VXPPDUL]HG�VL[�$SULO�DQG�0D\�UHFRUGV�������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
)RXQG�LQ�8WDK�RQO\�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��+D\ZDUG�HW�DO���������GHVFULEHG�WKH����
UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�EHLQJ��WKH�9LUJLQ�5LYHU�DUHD�LQ�VRXWKZHVWHUQ���
8WDK���)LYH�SXEOLVKHG�UHFRUGV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH�IURP�=LRQ�1DWLRQDO����
3DUN��3UHVQDOO�������:DXHU�������.LQJHU\��������WKH�RQO\�RWKHU�SXEOLVKHG�8WDK���
UHFRUG�LV�IURP�%HDYHU�'DP�:DVK��%HKOH�DQG�3HUU\��������$OO�RI�WKHVH�VL[���������
SXEOLVKHG�8WDK�UHFRUGV�ZHUH�$SULO�DQG�0D\�REVHUYDWLRQV��������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�PRVW�VLJQLILFDQW�8WDK�UHFRUG��ZKLFK�FRQILUPV�EUHHGLQJ�E\�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH
VWDWH��KDV�QRW�\HW�EHHQ�SXEOLVKHG��LQ�ODWH�-XO\������D�MXYHQLOH�ZDV�REVHUYHG
EHJJLQJ�IRU�IRRG�IURP�DQ�DGXOW�LQ�3LQH�3DUN�&DPSJURXQG�LQ�3LQH�3DUN��QRUWKHUQ��
:DVKLQJWRQ�&RXQW\��+DQH\���������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DXHU��������GHVFULEHG�WKH�KDELWDW�RI�WKH�VHFRQG�UHFRUG��DW�OHDVW�WKUHH���������
LQGLYLGXDOV��RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK���'RXJODV�ILU��3VHXGRWVXJD�PHQ]LHVLL��DQG��
SRQGHURVD�SLQH��3LQXV�SRQGHURVD��JURZ�DORQJ�WKH�VKDG\�QRUWK�VORSH�>RI�WKH�������
FDQ\RQ@��DQG�ZLOORZ��6DOL[�VS����ER[�HOGHU��$FHU�QHJXQGR���DQG�FRWWRQZRRG��������
�3RSXOXV�IUHPRQWLL��JURZ�DORQJ�WKH�ZDWHUZD\��ZKLFK�GURSV����IW�WR�D�SRRO�DW�WKH�
EDVH�RI�D�VDQGVWRQH�ULGJH��*DPEHO
V�RDN��4XHUFXV�JDPEHOLL��DQG�VFUXE�RDN��������
�4XHUFXV�WXUELQHOOD��DUH�FRPPRQ�DORQJ�WKH�VRXWK�VORSH���������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��FRQFHLYDEO\�LQFUHDVLQJ����������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH�QRW�NQRZQ�������������������������������������������������������



���

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�FODULI\�EUHHGLQJ�VWDWXV�DQG�GLVWULEXWLRQ�LQ�8WDK������������
SDUWLFXODUO\�LQ�WKH�3LQH�9DOOH\�0RXQWDLQV�DQG�WKH�KLJKHU�SDUWV�RI�=LRQ�1DWLRQDO�
3DUN����������������������������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,W�LV�SRVVLEOH�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV�LQ�WKH�SURFHVV�RI�H[SDQGLQJ�LWV�EUHHGLQJ����
UDQJH�QRUWKZDUG�LQWR�8WDK�������������������������������������������������������



���



���

<(//2:�%5($67('�&+$7��������������������
,FWHULD�YLUHQV
����������������

6WDWH�6XEVSHFLHV�������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�,FWHULD�YLUHQV�DXULFROOLV�������������� �������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������� �������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������� �������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��������1R�6WDWXV

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6�%������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�FRPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW�RI�VWDWHZLGH�RFFXUUHQFH�LQ�8WDK��/RVV�RI�ULSDULDQ������
KDELWDW�LV�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW��������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ�����RFFXUUHQFHV����������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
0RVW�DXWKRUV��%HKOH�DQG�3HUU\�������+D\ZDUG�HW�DO��������%HKOH�������%HKOH�HW���
DO��������8WDK�2UQLWKRORJLFDO�6RFLHW\�%LUG�5HFRUGV�&RPPLWWHH�������KDYH���������
FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�WR�EH�D��FRPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW��LQ�8WDK����������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�WKURXJKRXW�8WDK��:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������KDG�UHFRUGV�IRU�DOO�EXW�RQH�
RI�WKH�����ODWLORQJ��EORFNV�LQ�8WDK���������������������������������������������



���

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH�������������������������������
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
3LXWH��� ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:\RPLQJ�%DVLQV������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8LQWD�%DVLQ�� ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���



���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������OLVWHG�WKH�NQRZQ�EUHHGLQJ�KDELWDWV�LQ�8WDK�DV�������
PRQWDQH�ULSDULDQ�ZRRGODQGV�DQG�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��7KH\�LQGLFDWHG�WKDW���
GXULQJ�PLJUDWLRQ�LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV�XWLOL]HV�VXEPRQWDQH�VKUXE��LQFOXGLQJ������
*DPEHO
V�RDN��GZDUI�PDSOH��DQG�PRXQWDLQ�PDKRJDQ\��LQ�DGGLWLRQ�WR�WKH�WZR��������
EUHHGLQJ�KDELWDWV���������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SHUKDSV�VWDEOH������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/RVV�RI�ULSDULDQ�KDELWDW�LV�SUREDEO\�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�����
8WDK����������������������������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV

<HOORZ�EUHDVWHG�FKDW�LV�QR�ORQJHU�FRQVLGHUHG�WR�EH�D�VHQVLWLYH�VSHFLHV�E\�DQ\�IHGHUDO�RU
VWDWH�PDQDJHPHQW�DJHQFLHV�LQ�8WDK���<HOORZ�EUHDVWHG�FKDW�ZDV�FRQVLGHUHG�D�VHQVLWLYH
VSHFLHV�E\�WKH�8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�DQG�WKH�86�%XUHDX�RI�/DQG
0DQDJHPHQW�ZKHQ�WKLV�UHSRUW�ZDV�RULJLQDOO\�SURGXFHG��6HSWHPEHU�������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���
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6800(5�7$1$*(5��������������������������
3LUDQJD�UXEUD
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�3LUDQJD�UXEUD�FRRSHUL�������������� �������
����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������ �������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������ �������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV�����������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�WKH�VRXWKZHVW�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH��ZKHUH�LW�EUHHGV�LQ�%HDYHU��
'DP�:DVK�DQG�DORQJ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�DQG�LWV�WULEXWDULHV�LQ�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ��
&RXQW\��������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�ILYH�RU�IHZHU�RFFXUUHQFHV��ORFDO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�ILUVW�UHSRUW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�ZDV�LQ�������=LPPHUPDQ��������6LQFH����
WKHQ���>W@KLV�VSHFLHV�VHHPV�WR�KDYH�EHFRPH�IDLUO\�ZHOO�HVWDEOLVKHG�DV�D�EUHHGHU�
�+D\ZDUG�HW�DO����������8QFRPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW���%HKOH�HW�DO������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$V�D�EUHHGLQJ�VSHFLHV��RFFXUV��LQ�VWUHDPVLGH�FRWWRQZRRGV�DQG�ZLOORZV�DW�%HDYHU��



���

'DP�:DVK�DQG�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�9DOOH\�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\���+D\ZDUG�HW�DO����
�������,W�KDV�DOVR�EHHQ�VHHQ�QHDU�3DURZDQ��,URQ�&RXQW\��0XULH��������DQG�WKHUH��
LV�HYHQ��DQ�H[WUDOLPLWDO�REVHUYDWLRQ�IURP�(XUHND�>QRUWKHDVWHUQ�-XDE�&RXQW\@�����
�%HKOH�DQG�3HUU\����������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������PHQWLRQHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV��D�EUHHGHU�LQ�VWUHDPVLGH���
FRWWRQZRRGV�DQG�ZLOORZV�DW�%HDYHU�'DP�:DVK�DQG�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�9DOOH\�LQ����
:DVKLQJWRQ�&RXQW\���%HKOH�HW�DO���������ZURWH�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV�IRXQG�LQ�8WDK
�LQ�ZLOORZV�DQG�FRWWRQZRRGV�RI�YDOOH\�IORRUV�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�9DOOH\�DQG�LWV�
WULEXWDULHV���������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQFHUWDLQ��PD\�EH�LQFUHDVLQJ���������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH�QRW�NQRZQ��5RELQVRQ��������LQGLFDWHG�WKDW���
WKHUH�DUH�IHZ�WKUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�EXW�FRPPHQWHG���3UREDEO\�ODUJHVW�HIIHFW�RI
KXPDQ�DFWLYLW\�LV�WKURXJK�KDELWDW�GHVWUXFWLRQ�����������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���

$%(57
6�72:+((��������������������������
3LSLOR�DEHUWL
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������DVVLJQHG�WKH�8WDK�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�WR�WKH�UDFH���
3LSLOR�DEHUWL�DEHUWL��EXW�%HKOH��������DUJXHG�WKDW�WKH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK��
LV�3LSLOR�DEHUWL�GXPHWLFROXV��%HKOH�HW�DO���������IROORZHG�WKLV�XVDJH��DQG�%HKOH
�������DUJXHG�DJDLQ�WKDW��>W@KH�8WDK�SRSXODWLRQ�RI�WKH�$EHUW�7RZKHH�VKRXOG�EHDU�
WKH�QDPH�3LSLOR�DEHUWL�GXPHWLFROXV��������6HH�%HKOH������DQG������IRU�����������
H[SODQDWLRQV���7ZHLW�DQG�)LQFK��������VDLG���7KH�VXEVSHFLILF�KLVWRU\�RI�WKLV����
VSHFLHV�LV�FRQIXVLQJ�������DQG������WR�DYRLG�FRQIXVLRQ��ZH�GHILQH�SRSXODWLRQV���
JHRJUDSKLFDOO\�UDWKHU�WKDQ�E\�IRUPDO�VXEVSHFLHV�QDPHV����6HH�7ZHLW�DQG�)LQFK����
�����IRU�IXUWKHU�GLVFXVVLRQ�RI�WKH�SUREOHP�RI�VXEVSHFLHV�LQ�WKLV�VSHFLHV��������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������ �������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������ �������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV����������������� �������
���������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH��LQ�WKH�����
VRXWKHUQ�DQG�ZHVWHUQ�SDUWV�RI�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��ZKHUH�LW�KDV�GHFOLQHG�E\����
LQ�WKH�ODVW����\HDUV���������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\����RU�IHZHU�RFFXUUHQFHV��ORFDO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV��������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������



���

%HKOH��������VWDWHG�WKDW��LW�LV�GHILQLWHO\�D�IDLUO\�FRPPRQ�UHVLGHQW��LQ�VRXWKZHVWHUQ�8WDK���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
�$�UHVLGHQW�RI�WKH�9LUJLQ�5LYHU�YDOOH\�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�8WDK���+D\ZDUG�HW
DO����������0RVW�UHFRUGV�DUH�IURP�DORQJ�6DQWD�&ODUD�&UHHN�VRXWKZHVW�RI�6W�������
*HRUJH��%HKOH�HW�DO���������¦8WDK��,Q�WKH�VRXWKZHVW�DORQJ�9LUJLQ�5LYHU�VRXWK�RI
/D9HUNLQ��6DQWD�&ODUD�&UHHN�VRXWK�RI�*XQORFN�5HVHUYRLU��DQG�PLQRU�WULEXWDULHV���
�6��+HGJHV�SHUV��FRPP�����7ZHLW�DQG�)LQFK���������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������VWDWHG�WKDW�LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV�EUHHGV��LQ�WKH�WDOO�����
OHDI\�VKUXEEHU\�RI�VWUHDPVLGHV���+D\ZDUG�HW�DO����������ZULWLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�
LQ�8WDK��UHSHDWHG�WKLV���WDOO�OHDI\�VKUXEEHU\�RI�VWUHDPVLGHV���ZLWKRXW�TXRWHV���
KRZHYHU���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������FRQVLGHUHG�ERWK�WKH�EUHHGLQJ�DQG�WKH������
ZLQWHULQJ�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�WR�EH�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV�������
�LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���LQ�ZKLFK����
KDELWDW�EUHHGLQJ�LV�NQRZQ�LQ�8WDK��%HKOH�HW�DO���������VDLG�WKDW�WKH�KDELWDW�RI
WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV��WKLFNHWV�DORQJ�VWUHDPV����������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'HFOLQLQJ�SUHFLSLWRXVO\���%HDYHU�'DP�:DVK��87��KDV�ORVW�DOO�VXLWDEOH�KDELWDW��6�
+HGJHV�SHUV��FRPP�����DQG��6��+HGJHV��SHUV��FRPP���HVWLPDWHV�8WDK�SRSXODWLRQ�KDV
GHFOLQHG�E\�����LQ�WKH�ODVW����\U�EHFDXVH�RI�KDELWDW�ORVV�IURP�KRXVLQJ�DQG�JROI�
FRXUVH�GHYHORSPHQW���7ZHLW�DQG�)LQFK��������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+DELWDW�ORVV�LV�D�VHULRXV�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��VHH�FRPPHQWV�RI�6�����
+HGJHV�UHSRUWHG�LQ�7ZHLW�DQG�)LQFK��������7ZHLW�DQG�)LQFK��������DOVR�UHIHUUHG��
WR�D�VWXG\�LQ�$UL]RQD�LQ�ZKLFK�LW�ZDV�IRXQG�WKDW��>D@IWHU�UHPRYDO�RI�FRZV�������
VSULQJ�GHQVLWLHV�RI�$EHUW
V�7RZKHHV�LQ�FRWWRQZRRG�ZLOORZ�KDELWDW�LQFUHDVHG�IURP�
�����WR�������ELUGV����KD�RYHU���\U���ZKLFK�LOOXVWUDWHV�WKH�LPSDFW�WKDW�UDQFKLQJ



���

FDQ�KDYH�RQ�WKLV�VSHFLHV��������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

58)286�&52:1('�63$552:��������������
$LPRSKLOD�UXILFHSV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�$LPRSKLOD�UXILFHSV�VFRWWLL����������������
�����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV������������������������
������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�VSHFLHV�EDUHO\�HQWHUV�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��ZKHUH�LW�RFFXUV�LQ�D�IHZ�DUHDV�LQ�
VRXWKHDVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��KDYLQJ�ILUVW�EHHQ�GHWHFWHG�LQ�WKH�VWDWH�LQ�WKH���
PLG�����V�����������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�ILYH�RU�IHZHU�RFFXUUHQFHV��ORFDO�QHVWLQJ�SRSXODWLRQV�������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�5DUH�SHUPDQHQW�UHVLGHQW���%HKOH�HW�DO������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%UHHGV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�D�IHZ�LVRODWHG�DUHDV�LQ�VRXWKHDVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\���
QHDU�9LUJLQ�DQG�LQ�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN��%HKOH�HW�DO������������������������������



���

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%HKOH�DQG�3HUU\��������VWDWHG�WKDW�LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV�LV�IRXQG�LQ��D�UHOLFW���
JUDVVODQG�KDELWDW���ZKHUH�LW�LV�NQRZQ�WR�EUHHG��%HKOH�HW�DO����������WRR��VDLG��
WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV��NQRZQ�WR�RFFXU�LQ�WKH�QHVWLQJ�VHDVRQ�RQO\�LQ�OLPLWHG�DUHDV
RI�UHOLFW�JUDVVODQG�LQ�VRXWKZHVWHUQ�8WDK����������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ��)LUVW�GLVFRYHUHG�LQ�8WDK�LQ�WKH�PLG�����V��VHH
+D\ZDUG�HW�DO�������IRU�D�GLVFXVVLRQ�RI�FRQIXVLRQ�UHJDUGLQJ�WKH�GDWH�RI�WKH�����
ILUVW�GLVFRYHU\���3HUKDSV�WKH�VSHFLHV�KDV�VSUHDG�QRUWKZDUG�LQWR�WKH�VWDWH��RU���
PD\EH�LW�ZDV�VLPSO\�RYHUORRNHG�LQ�WKH�SDVW��������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�QRW�NQRZQ�LQ�8WDK���������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���

*5$66+233(5�63$552:���������������������
$PPRGUDPXV�VDYDQQDUXP
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�$PPRGUDPXV�VDYDQQDUXP�SHUSDOOLGXV��7KH�W\SH�����
ORFDOLW\�RI�WKLV�VXEVSHFLHV�LV�$QWHORSH�,VODQG��*UHDW�6DOW�/DNH��'DYLV�&RXQW\���
,Q������ZKHQ�WKH�W\SH�VSHFLPHQ�ZDV�FROOHFWHG��WKLV�WD[RQ�ZDV
FRQVLGHUHG�WR�EH�DEXQGDQW�RQ�$QWHORSH�,VODQG��LW�LV�QRZ�H[WLUSDWHG
DV�D�EUHHGHU�RQ�$QWHORSH�,VODQG�DQG�WKURXJKRXW�PRVW�RI�LWV�IRUPHU
EUHHGLQJ�UDQJH�LQ�QRUWKHUQ�8WDK��������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�����������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�����������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

+LVWRULFDOO\�DEXQGDQW�LQ�GU\�JUDVVODQGV�RI�QRUWKHUQ�8WDK��WKLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�
UHGXFHG��WKURXJK�WKH�ORVV�RI�LWV�KDELWDW�WR�DJULFXOWXUH�DQG�WKH�GHJUDGDWLRQ�RI��
LWV�KDELWDW�E\�RYHUJUD]LQJ��WR��VR�IDU�DV�LV�NQRZQ��D�VLQJOH�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQ
QHDU�*ROGHQ�6SLNH�1DWLRQDO�+LVWRULF�6LWH��%R[�(OGHU�&RXQW\���������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�NQRZQ�H[WDQW�RFFXUUHQFH��EUHHGLQJ�SRSXODWLRQ��������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�WR�EH��YHU\�UDUH��LQ�8WDK���������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
)RUPHUO\�RFFXUUHG�WKURXJKRXW�PXFK�RI�QRUWKHUQ�8WDK��ZKHUH�EUHHGLQJ�ZDV����������
GRFXPHQWHG�QHDU�2JGHQ��:HEHU�&RXQW\��SUREDEO\�DOVR�EUHG�RQ�$QWHORSH�,VODQG������
*UHDW�6DOW�/DNH��'DYLV�&RXQW\��VHH�+D\ZDUG�HW�DO���������7KH�SRVVLELOLW\�RI������
IRUPHU�EUHHGLQJ�LQ�WKH�8LQWD�%DVLQ�ZDV�LPSOLHG�E\�%HKOH���������%HKOH�HW�DO�����
�������VWDWHG���7KH�RQO\�UHFHQW�EUHHGLQJ�UHFRUG�LV�IURP�QHDU�*ROGHQ�6SLNH�������
1DWLRQDO�+LVWRULF�6LWH��%R[�(OGHU�&RXQW\����������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������VWDWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�EUHG�LQ��WKH�JUDVV\�DUHDV�RI����
QRUWKHUQ�8WDK���%HKOH�DQG�3HUU\��������DOVR�PHQWLRQHG��LWV�JUDVVODQG�KDELWDW��LQ
8WDK��+D\ZDUG�HW�DO���������VDLG�WKDW��WKLV�ELUG�OLYHG�LQ�WKH�GU\�JUDVV\�SODLQV�
�LQ�WKH�YDOOH\V�RI�QRUWKHUQ�8WDK���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ��������FRQVLGHUHG�ERWK��
WKH�EUHHGLQJ�DQG�PLJUDWLQJ�KDELWDWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�WR�EH�DULG����������
JUDVVODQGV��DW�ORZHU�HOHYDWLRQV��DQG�LQGLFDWHG�WKDW�QHVWLQJ�LV�NQRZQ�LQ�WKLV����
KDELWDW�LQ�8WDK��%HKOH�HW�DO���������PHQWLRQHG�WKH�8WDK�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�
DV��JUDVVODQG�DUHDV�������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
�)RUPHUO\�D�FRPPRQ�EUHHGHU�LQ�WKH�YDOOH\V�RI�QRUWKHUQ�8WDK�������RQ�$QWHORSH����
,VODQG�LQ������LW�ZDV��FRQVLGHUHG�����WR�EH�DEXQGDQW����FRPPRQ�LQ�6HSWHPEHU�����
QHDU�2JGHQ��:HEHU�&RXQW\����FRPPRQ�LQ�WKH�ILHOGV�QHDU�%RXQWLIXO��'DYLV�&RXQW\���
LQ��������+D\ZDUG�HW�DO���������EXW��QRZ�YHU\�UDUH���,I�WKH�KLVWRULFDO�UHSRUWV��
DUH�DFFXUDWH��D�SUHFLSLWRXV�GHFOLQH�KDV�WDNHQ�SODFH�GXULQJ�WKH�ODVW�FHQWXU\�����

7KUHDWV

/RVV�DQG�GHJUDGDWLRQ�RI�KDELWDW�DSSHDUV�WR�KDYH�EHHQ�DQG�WR�EH�WKH�JUHDWHVW�����



���

WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��+D\ZDUG�HW�DO���������ZURWH���(DUO\�REVHUYHUV���
UHSRUWHG�WKDW�WKLV�ELUG�OLYHG�LQ�WKH�GU\�JUDVV\�SODLQV��6LQFH�PRVW�RI�WKH�GU\���
JUDVVODQGV�LQ�8WDK�ZHUH�VRRQ�WDNHQ�XS�IRU�IDUPODQGV�RU�HOVH�ZHUH�KHDYLO\��������
RYHUJUD]HG��LW�LV�OLNHO\�WKDW�WKH�VSHFLHV
�GLVDSSHDUDQFH�ZDV�D�UHVXOW�RI�WKH����
ORVV�RI�LWV�QDWLYH�KDELWDW���6LPLODUO\��%HKOH���������GLVFXVVLQJ�LWV�SUHVHQFH�LQ
WKH�8LQWD�%DVLQ�RI�QRUWKHDVWHUQ�8WDK��VDLG�WKDW��GHFDGHV�RI�RYHUJUD]LQJ�KDYH����
H[WLUSDWHG�WKH�UHTXLVLWH�KDELWDW�RI�WKH�VSHFLHV���������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������RSLQHG���%\�WKH�UHVWRUDWLRQ�RI�PXFK�RI�WKLV�JUDVVODQG�LQ��
UHFHQW�\HDUV�LW�LV�SRVVLEOH�WKDW�WKH�*UDVVKRSSHU�6SDUURZ�PLJKW�EHFRPH�����������
UHHVWDEOLVKHG�������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

3URVSHFWLYH�VHDUFKHV�IRU�DV�\HW�XQNQRZQ�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�
HVSHFLDOO\�LQ�%R[�(OGHU�&RXQW\��DUH�QHHGHG�



���



���

+22'('�25,2/(���������������������������
,FWHUXV�FXFXOODWXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�,FWHUXV�FXFXOODWXV�QHOVRQL��������� �������
����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������� �������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������� �������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV������������������ �������
��������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�H[WUHPH�VRXWKZHVW�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH��LQ������������
VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��ZKHUH�LW�RFFXUV�DORQJ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�DQG�LWV��
WULEXWDULHV���������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�ILYH�RU�IHZHU�RFFXUUHQFHV��ORFDO�EUHHGLQJ�SRSXODWLRQV������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�UHSRUWHG�WR�EH�DQ��XQFRPPRQ�VXPPHU�UHVLGHQW���+D\ZDUG�HW�DO������������
%HKOH�������%HKOH�HW�DO��������ZLWKLQ�LWV�OLPLWHG�UDQJH�LQ�8WDK��UHFRUGV�VXJJHVW
WKDW�LW�LV�DFWXDOO\�TXLWH�UDUH�LQ�WKH�VWDWH�������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OO��IRXU��UHSRUWHG�8WDK�VSHFLPHQV�DSSDUHQWO\�KDYH�EHHQ�WDNHQ�LQ�%HDYHU�'DP�����
:DVK��H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��VHH�+D\ZDUG�HW�DO���������%HKOH�HW
DO����������KRZHYHU��VWDWHG���)RXQG�PRVWO\�LQ�ZRRGHG�DUHDV�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU��



���

9DOOH\�DQG�LWV�WULEXWDULHV��RFFDVLRQDOO\�YHQWXULQJ�RXW�LQWR�DGMDFHQW�GULHU�DUHDV
RI�-RVKXD�7UHHV�DQG�FUHRVRWH�EXVKHV���������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������PHQWLRQHG�WKH�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV��LQ�ORZHU�������
6RQRUDQ�VWUHDPVLGHV�RI�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��DQG�PHQWLRQHG�D�VSHFLPHQ�FROOHFWHG��LQ
FRWWRQZRRGV��DQG�DQRWKHU��XQGHU�D�PXOEHUU\�WUHH���:DOWHUV�DQG�6RUHQVHQ����������
JDYH�WKH�EUHHGLQJ�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��
�LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU�HOHYDWLRQV���LQGLFDWLQJ��
WKDW�QHVWLQJ�LV�NQRZQ�LQ�WKLV�KDELWDW��%HKOH�HW�DO���������ZURWH�RI�WKLV�VSHFLHV
LQ�8WDK���)RXQG�PRVWO\�LQ�ZRRGHG�DUHDV�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�9DOOH\�DQG�LWV�������
WULEXWDULHV��RFFDVLRQDOO\�YHQWXULQJ�RXW�LQWR�WKH�DGMDFHQW�GULHU�DUHDV�RI�-RVKXD�
7UHHV�DQG�FUHRVRWH�EXVKHV�������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ����������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�JUHDWHVW�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DOPRVW�FHUWDLQO\�LV�GHVWUXFWLRQ�DQG�
DOWHUDWLRQ�RI�LWV�ULSDULDQ�KDELWDW��7KLV�VSHFLHV�LV�KHDYLO\�SDUDVLWL]HG�E\�WKH��
EURZQ�KHDGHG�FRZELUG��ZKLFK�LV�IDYRUHG�E\�KXPDQ�DOWHUDWLRQ�RI�KDELWDW��IDUPLQJ��
UDQFKLQJ��FOHDULQJ�RI�ZRRG\�YHJHWDWLRQ��XUEDQL]DWLRQ����������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���

(9(1,1*�*526%($.������������������������
&RFFRWKUDXVWHV�YHVSHUWLQXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
9DULRXV�DXWKRUV�LQ�WKH�SDVW��H�J���:RRGEXU\�HW�DO��������%HKOH�DQG�3HUU\�������%HKOH
������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�E\�WKH�ROGHU�QDPH�+HVSHULSKRQD�YHVSHUWLQD��LW�LV
QRZ�NQRZQ�DV�&RFFRWKUDXVWHV�YHVSHUWLQXV�����������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�&RFFRWKUDXVWHV�YHVSHUWLQXV�EURRNVL��������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������������
�������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������������
�������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV��������������������
��������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%"�6=1���

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

3UHVXPHG�WR�EH�D�UDUH�EUHHGHU�LQ�WKH�KLJKHU�PRXQWDLQV�RI�8WDK��VXFK�DV�WKH������
:DVDWFK�DQG�8LQWD�0RXQWDLQV��FRPPRQ�EXW�HUUDWLF�WKURXJKRXW�WKH�VWDWH�DV�D�������
PLJUDQW�DQG�ZLQWHULQJ�VSHFLHV���������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+D\ZDUG�HW�DO���������VDLG�WKDW��>L@W�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�DV�QHVWLQJ�LQ�VPDOO�QXPEHUV�����LQ
KLJKHU�PRXQWDLQV���%HKOH��������FDOOHG�WKH�VSHFLHV�D��UDUH�EUHHGHU�DW�KLJKHU�HOHYDWLRQV�
EXW�SUHVHQWHG�HYLGHQFH�RQO\�VXJJHVWLYH�RI�EUHHGLQJ�LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK��VSHFLPHQV
FROOHFWHG�LQ�EUHHGLQJ�FRQGLWLRQ��H�J���HQODUJHG�JRQDGV��EURRG�SDWFKHV���%HKOH�HW�DO�
�������ZHUH�HYHQ�OHVV�FHUWDLQ��VD\LQJ��>S@UREDEO\�LV�����D�VSDUVH�EUHHGHU�LQ�VRPH
ORFDOLWLHV����LQ�WKH�PRXQWDLQV������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$V�D�EUHHGLQJ�VSHFLHV�RFFXUV��LQ�VPDOO�QXPEHUV���+D\ZDUG�HW�DO���������LV��UDUH�
�%HKOH��������RU��VSDUVH���%HKOH�HW�DO���������$V�D�PLJUDQW�DQG�D�ZLQWHU�ELUG�LW
LV�PRUH�FRPPRQ�EXW�HUUDWLF�RU�LUUHJXODU�����������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,WV��SUHVXPHG��EUHHGLQJ�GLVWULEXWLRQ�LQ�8WDK�LV�WKH��KLJKHU�PRXQWDLQV���+D\ZDUG�
HW�DO��������DOVR�%HKOH�������%HKOH�HW�DO���������DSSDUHQWO\�WKH�:DVDWFK��������
0RXQWDLQV�DQG�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV�DQG�SHUKDSV�RWKHUV�RI�VXIILFLHQW�HOHYDWLRQ�WR�
SURYLGH�VXLWDEOH�KDELWDW��2XWVLGH�WKH�EUHHGLQJ�VHDVRQ�LW�RFFXUV�WKURXJKRXW�WKH��
VWDWH���������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:RRGEXU\�HW�DO���������PHQWLRQHG�EUHHGLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV��LQ�WKH�PRXQWDLQV��RI�
8WDK�DQG�LWV�ZLQWHULQJ��LQ�WKH�YDOOH\V�WKURXJKRXW�8WDK���+D\ZDUG�HW�DO����������
ZURWH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK���$�FRPPRQ�EXW�HUUDWLF�ZLQWHU�UHVLGHQW�LQ�ORZHU���
YDOOH\V�WKURXJKRXW�WKH�VWDWH�ZKHUH�LW�LV�IRXQG�LQ�VPDOO�IORFNV�IHHGLQJ�RQ�EXGV���
DQG�IUXLWV�RI�QDWLYH�DQG�RUQDPHQWDO�WUHHV��,W�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�DV�QHVWLQJ�LQ���
VPDOO�QXPEHUV�LQ�FRQLIHU�DQG�GHFLGXRXV�WUHHV�LQ�KLJKHU�PRXQWDLQV���%HKOH��������
ZULWLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK��VDLG���$V�D�ZLQWHU�YLVLWDQW�>WR���
WKH�ORZODQGV@�IUHTXHQWV�RUQDPHQWDO�WUHHV��HVSHFLDOO\�ER[�HOGHUV�DQG�PDSOHV�����
ZKRVH�VHHGV�DIIRUG�IRRG�IRU�WKH�ELUGV��$V�D�EUHHGHU�VKRZV�DQ�DIILQLW\�IRU�VWDQGV
RI�DVSHQV�RU�PL[HG�DVSHQ�FRQLIHURXV�IRUHVW�>DW�KLJKHU�HOHYDWLRQV@���:DOWHUV�DQG�
6RUHQVHQ��������JDYH�WKH�EUHHGLQJ�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�FRQLIHURXV�
IRUHVW��LQGLFDWLQJ�WKDW�QHVWLQJ�LV�NQRZQ�LQ�WKLV�KDELWDW�LQ�8WDK��DQG�OLVWHG�LWV
ZLQWHULQJ�KDELWDWV�DV�UHVLGHQWLDO�DUHDV��SDUNV��JROI�FRXUVHV��DQG�FHPHWHULHV����
GHVHUW�ULSDULDQ�ZRRGODQGV��LQFOXGLQJ�)UHPRQW�FRWWRQZRRG��ZLOORZV��HWF���DW�ORZHU
HOHYDWLRQV���DQG�RUFKDUGV��VKHOWHUEHOWV��DQG�WUHH�IDUPV��%HKOH�HW�DO������������
VDLG�WKDW�WKH�VSHFLHV�LV�LQ�8WDK��ZLQWHU�YLVLWDQW�LQ�ORZODQG�YDOOH\V�WKURXJKRXW��



���

WKH�VWDWH��DQG��SUREDEO\����D�VSDUVH�EUHHGHU�LQ�VRPH�ORFDOLWLHV�LQ�WKH����������
DVSHQ�FRQLIHURXV�IRUHVWV�LQ�WKH�PRXQWDLQV���������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ����������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��+DELWDW�ORVV�UHVXOWLQJ�IURP�WLPEHU�KDUYHVW�����������
SDUWLFXODUO\�FOHDU�FXWWLQJ��PD\�EH�WKH�PDLQ�WKUHDW������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

0DPPDOV



���
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35(%/(
6�6+5(:��������������������������
6RUH[�SUHEOHL
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�KDYH�EHHQ�SURSRVHG�LQ�WKLV�VSHFLHV��L�H���VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������� �����������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������� �����������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV������������ �����������
���������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�"���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�YHU\�SRRUO\�NQRZQ�DQG�SUHVXPHGO\�UDUH�VSHFLHV��NQRZQ�LQ�8WDK�IURP�WZR���������
ORFDOLWLHV�LQ�7RRHOH�&RXQW\��,WV�VHHPLQJ�UDULW\�PD\�EH�DQ�DUWLIDFW�RI�WKH�GLIILFXOW\�
RI�GHWHFWLQJ�WKLV�VSHFLHV���7KRXJKW�WR�KDYH�DIILQLW\�IRU�ZHWODQG�KDELWDWV������
ZKLFK��LQ�8WDK��DUH�WKUHDWHQHG�E\�D�YDULHW\�RI�DQWKURSRJHQLF�GLVWXUEDQFHV�������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7ZR�NQRZQ�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK���������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KUHH�LQGLYLGXDOV�NQRZQ�IURP�RQH�8WDK�ORFDOLW\��7RPDVL�DQG�+RIIPDQQ��������DQG��
RQH�LQGLYLGXDO�IURP�DQRWKHU��3ULWFKHWW�DQG�3HGHUVRQ�����������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK�IURP�WZR�ORFDOLWLHV��7LPSLH�6SULQJV�:DWHUIRZO�0DQDJHPHQW�$UHD�����
7RRHOH�&RXQW\��7RPDVL�DQG�+RIIPDQQ��������ZKLFK�KDV�EHHQ�FRQVLGHUHG��>W@KH������
VRXWKHUQPRVW�UHFRUG��IRU�WKH�VSHFLHV��&RUQHO\��&DUUDZD\��DQG�9HUWV��������DQG���



���

+RUVHVKRH�6SULQJV��EDVH�RI�WKH�6WDQVEXU\�0RXQWDLQV��7RRHOH�&RXQW\��3ULWFKHWW�DQG
3HGHUVRQ������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7RPDVL�DQG�+RIIPDQQ��������GHVFULEHG�WKH�RQO\�SXEOLVKHG�8WDK�ORFDOLW\�IRU�WKLV��
VSHFLHV�������DW�DQ�HOHYDWLRQ�RI�������P��WKH�VRLO�LV�ZHW�DQG�DONDOLQH��'RPLQDQW
YHJHWDWLRQ�LV�VDOW�JUDVV��'LVWLFKOLV���JUDGLQJ�LQWR�D�QDUURZ�EDQG�RI�SLFNOHZHHG�
�6DOLFRUQLD��DQG�LRGLQH�EXVK��$OOHQUROIHD���DQG�WKHQ�LQWR�D�VDOW�GHVHUW�VFUXE���
FRPPXQLW\�GRPLQDWHG�E\�JUHDVHZRRG��6DUFREDWXV����7KH\�QRWHG�WKDW��>H@[FHSW�IRU��
LWV�KLJK�VDOLQLW\��WKLV�KDELWDW�LV�VLPLODU�WR�KDELWDWV�GHVFULEHG�IRU�PRVW�RWKHU�
FDSWXUH�ORFDOLWLHV�RI�6��SUHEOHL������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3ULWFKHWW�DQG�3HGHUVRQ��������FDSWXUHG�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DW�DQ�HOHYDWLRQ�RI�������IW����
�������P���WKH\�FKDUDFWHUL]HG�WKH�KDELWDW�DV��GHVHUW�VDOWJUDVV�SHDW�VRLO��VHPL���
PRLVW���DQG�WKH�PDMRU�SODQW�VSHFLHV�DW�WKH�VLWH�ZHUH�GHVHUW�VDOWJUDVV��ZDWHU����
VPDUWZHHG��UDEELWIRRW�JUDVV��IR[WDLO�EDUOH\��DQG�1XWWDOO�DONDOLJUDVV������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
/LWWOH�LV�NQRZQ�DERXW�WKLV�VSHFLHV��QRW�RQO\�LQ�8WDK�EXW�WKURXJKRXW�LWV�UDQJH���
SRSXODWLRQ�WUHQGV�DUH�XQNQRZQ���������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6RPH�DXWKRUV�KDYH�VXJJHVWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�SUHIHUV�DUHDV��DURXQG�VSULQJV�����
ERJV��PDUVKHV��DQG�DORQJ�VWUHDPV���/DUULVRQ�DQG�-RKQVRQ��������7KH�8WDK���������
ORFDOLW\��7LPSLH�6SULQJV��VHHPV�WR�ILW�WKLV�JHQHUDOL]DWLRQ��6LQFH�ZHWODQG�������
KDELWDWV�LQ�8WDK�DUH�WKUHDWHQHG�E\�D�ZLGH�YDULHW\�RI�GLVWXUEDQFHV��H�J����������
GHZDWHULQJ��WUDPSOLQJ�E\�OLYHVWRFN��SROOXWLRQ�IURP�DJULFXOWXUDO�UXQRII��PRVTXLWR
DEDWHPHQW�SURJUDPV��LQXQGDWLRQ�UHVXOWLQJ�IURP�GDPPLQJ���WKH�KDELWDW�RI�WKLV�����
VSHFLHV�LQ�8WDK�PXVW�EH�FRQVLGHUHG�WKUHDWHQHG�VLQFH�LWV�KDELWDW�LV�WKH�IRFXV�RI�
FRQVLGHUDEOH�DQWKURSRJHQLF�PRGLILFDWLRQ��,Q�DGGLWLRQ��IOXFWXDWLRQV�LQ�WKH�OHYHO�
RI�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH�FRXOG�SRVH�D�WKUHDW�WR�WKH�7LPSLH�6SULQJV�SRSXODWLRQ�����



���

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�LV�RQH�RI�WKH�PRVW�SRRUO\�NQRZQ�RI�DOO�YHUWHEUDWH�VSHFLHV�LQ�8WDK��DQG�����
LQYHQWRU\�LV�PXFK�QHHGHG��&RUQHO\�HW�DO���������FRPPHQWHG���7KH���
JHRJUDSKLF�GLVWULEXWLRQ�RI�6��SUHEOHL�����DSSHDUV�DV�VHYHUDO�GLVMXQFW�����������
SRSXODWLRQV��EXW�WKLV�OLNHO\�LV�DV�PXFK�D�UHVXOW�RI�XQHTXDO�VDPSOLQJ�HIIRUW�DV�D
ODFN�RI�FRQWLQXLW\�RI�RFFXSLDEOH�KDELWDWV���������������������������������������



���



���

0(55,$0
6�6+5(:�������������������������

6RUH[�PHUULDPL

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
2VJRRG��������GHVFULEHG�DQG�QDPHG�6RUH[�OHXFRJHQ\V�IURP�VRXWKHUQ�8WDK��%HQVRQ���
�������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�VRXWKHUQ�8WDK�DV�6RUH[�OHXFRJHQ\V��WKH�������
ZKLWH�FKHHNHG�VKUHZ��DV�LW�ZDV�VWLOO�NQRZQ�DW�WKDW�WLPH��EXW�KLV�WH[W�UHYHDOV���
WKDW�KH�ZDV�DZDUH�WKDW�WKDW�6RUH[�OHXFRJHQ\V�DQG�6RUH[�PHUULDPL�ZHUH�FORVHO\����
UHODWHG�DQG�WKDW�GLIIHUHQFHV�EHWZHHQ�WKHP�ZHUH�VOLJKW��7KH�WD[RQ�OHXFRJHQ\V�LV��
QRZ�FRQVLGHUHG�WR�EH�D�UDFH�RI�6RUH[�PHUULDPL�����������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
%RWK�RI�WKH�WZR�UHFRJQL]HG�UDFHV�RI�WKLV�VSHFLHV�KDYH�EHHQ�LGHQWLILHG�IURP�8WDK�
7KH�UDFH�6RUH[�PHUULDPL�OHXFRJHQ\V��ZKLFK�ZDV�GHVFULEHG�E\�2VJRRG��������DV�D���
IXOO�VSHFLHV�EDVHG�RQ�D�VLQJOH�VSHFLPHQ��WKH�KRORW\SH��IURP��>P@RXWK�RI�WKH�����
FDQ\RQ�RI�%HDYHU�5LYHU��DERXW���PLOHV�HDVW�RI�%HDYHU��%HDYHU�&RXQW\��8WDK��KDV��
EHHQ�PDSSHG�E\�+DOO��������DV�RFFXUULQJ�WKURXJKRXW�PRVW�RI�WKH�VRXWKHUQ���������
WKUHH�TXDUWHUV�RU�PRUH�VWDWH��DQG��LQ�DGGLWLRQ�WR�WKH�%HDYHU�&RXQW\�VSHFLPHQ����
DOO�VHYHQ�RI�WKH�6DQ�-XDQ�&RXQW\�VSHFLPHQV�KDYH�EHHQ�DVVLJQHG�WR�WKLV�WD[RQ�����
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�W\SH�RU�QRPLQDWH�UDFH��6RUH[�PHUULDPL�PHUULDPL��KDV�EHHQ�UHSRUWHG�IURP�5LFK�
&RXQW\�E\�-HQVHQ���������EDVHG�RQ�RQH�VSHFLPHQ��ZKLFK�KH��DVVLJQHG�WR�6��P������
PHUULDPL�EHFDXVH�LW�FDPH�IURP�WKH�UDQJH�DVVLJQHG�WR�6��P��PHUULDPL�E\�+DOO�DQG��
.HOVRQ��������������-HQVHQ��������PHQWLRQHG�WKDW��>W@KH�VNXOO�LV�VLPLODU�WR�����
WKRVH�RI�WZR�VSHFLPHQV�IURP�8WDK�UHIHUUHG�WR�6��P��OHXFRJHQ\V�E\�'XXUUDQW�DQG���
/HH������������DQG�WKDW��LW�LV�GLIILFXOW�WR�DVVLJQ�WKLV�VSHFLPHQ�WR�HLWKHU�6��P�
PHUULDPL�RU�6��P��OHXFRJHQ\V���3UREDEO\�WKLV�VSHFLPHQ��VNXOO�RQO\��VH[�XQNQRZQ��
QXPEHU�������LQ�WKH�8QLYHUVLW\�RI�8WDK�FROOHFWLRQ��VKRXOG�EH�UH�H[DPLQHG�DQG����
FRPSDUHG�ZLWK�D�ODUJHU�VHULHV�RI�VSHFLPHQV�UHSUHVHQWLQJ�ERWK�UDFHV�EHIRUH�LWV���
VXEVSHFLILF�DVVLJQPHQW�LV�FRQVLGHUHG�FHUWDLQ��+DOO��������K\SRWKHWLFDOO\�PDSSHG�
WKH�RFFXUUHQFH�RI�6RUH[�PHUULDPL�PHUULDPL��ZLWKRXW�8WDK�VSHFLPHQV��DV�LQFOXGLQJ�
QRUWKHUQ�8WDK��SULPDULO\�WKH�:DVDWFK��8LQWD��DQG�5DIW�5LYHU�PRXQWDLQV��DV�ZHOO��
DV�DVVRFLDWHG�DUHDV��H�J���DOO�RI�WKH�DUHD�QRUWK�RI�WKH�*UHDW�6DOW�/DNH���������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV�����������������������



���

������1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�"��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KRXJK�SUHVXPHG�WR�EH�RI�VWDWHZLGH�RFFXUUHQFH�LQ�8WDK��RQO\�QLQH�LQGLYLGXDOV����
IURP�RQO\�IRXU�ORFDOLWLHV�LQ�%HDYHU��6DQ�-XDQ��DQG�5LFK�FRXQWLHV�KDYH�EHHQ������
UHSRUWHG������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)RXU�ORFDOLWLHV��UHSUHVHQWLQJ�IRXU�RFFXUUHQFHV��KDYH�EHHQ�UHSRUWHG�IRU�WKLV�����
VSHFLHV�LQ�8WDK��2VJRRG�������%HQVRQ�������'XUUDQW�DQG�/HH�������-HQVHQ���������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QO\�QLQH�VSHFLPHQV�RI�WKLV�VSHFLHV�KDYH�EHHQ�UHSRUWHG�IURP�8WDK��2VJRRG��������
%HQVRQ�������'XXUUDQW�DQG�/HH�������-HQVHQ��������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2I�WKH�WKH�IRXU�UHSRUWHG�ORFDOLWLHV�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��WKUHH�DUH�LQ�WKH��
VRXWKHUQ�TXDUWHU�RI�WKH�VWDWH��%HDYHU�DQG�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV��DQG�RQH�LV�LQ������
H[WUHPH�QRUWK�FHQWUDO�8WDK��5LFK�&RXQW\���+RZHYHU��LW�LV�K\SRWKHVL]HG�WKDW�WKH��
VSHFLHV�RFFXUV�WKURXJKRXW�WKH�VWDWH��VHH�PDS�LQ�+DOO��������ZKLFK�K\SRWKHVLV�LV�
VXSSRUWHG�E\�WKH�IDFW�WKDW�WKH�VSHFLHV�LV�NQRZQ�IURP�HYHU\�VWDWH�WKDW�DGMRLQV���
8WDK��VHH�'LHUVLQJ�DQG�+RIIPHLVWHU����������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6WUDQJHO\��-XQJH�DQG�+RIIPDQQ��������HUURQHRXVO\�PDSSHG�WKH�UDQJH�RI�WKLV�������
VSHFLHV�DV�LQFOXGLQJ�DOO�RI�8WDK�H[FHSW�WKH�H[WUHPH�VRXWKHUQ�DQG�VRXWKHDVWHUQ���
SRUWLRQ��WKH�YHU\�DUHD�WKDW�LQFOXGHV�WZR�RI�WKH�WKUHH�ZHOO�NQRZQ��SXEOLVKHG�8WDK
ORFDOLWLHV��L�H���%HQVRQ�������'XUUDQW�DQG�/HH��������7KHVH�WZR�ORFDOLWLHV�WKDW�
IDOO�ZLWKLQ�WKH�DUHD�WKDW�-XQJH�DQG�+RIIPDQQ��������H[FOXGHG�IURP�WKH�UDQJH�RI��
WKLV�VSHFLHV�KDG��DW�WKH�WLPH�RI�-XQJH�DQG�+RIIPDQQ
V�SXEOLFDWLRQ��HYHQ�EHHQ����
UHSHDWHG�LQ�VHFRQGDU\�VRXUFHV��H�J���$UPVWURQJ�DQG�-RQHV�������'LHUVLQJ�DQG�����
+RIIPHLVWHU��������DQG�RQH�RI�WKHVH�VHFRQGDU\�VRXUFHV��'LHUVLQJ�DQG�+RIIPHLVWHU�
��������ZKLFK�QDPHV�DQG�PDSV�ERWK�RI�WKH�6DQ�-XDQ�&RXQW\�ORFDOLWLHV��ZDV�HYHQ���
FLWHG�E\�-XQJH�DQG�+RIIPDQQ�LQ�WKHLU�ZRUN���������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

8WDK�+LJK�3ODWHDXV������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�PWQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%HQVRQ��������UHSRUWHG�WKDW�ILYH�8WDK�VSHFLPHQV��ZHUH�DOO�FDXJKW�LQ�0LFURWXV����
>YROH@�UXQZD\V�LQ�PDWV�RI�&HDQRWKXV�DQG�6\PSKRULFDUSXV��RQ�GU\�JURXQG�DZD\�IURP�
ZDWHU��DQG�DGGHG�WKDW��>W@KLV�DJUHHV�ZLWK�ZKDW�KDV�EHHQ�SUHYLRXVO\�NQRZQ��������
FRQFHUQLQJ�WKH�SUHIHUHQFHV�RI�WKLV�VKUHZ�IRU�GU\�VLWXDWLRQV���������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW�DQG�/HH���������UHSRUWLQJ�WZR�8WDK�VSHFLPHQV�WKDW�ZHUH�FROOHFWHG�DW�����
������IW�HOHYDWLRQ��ZURWH���%RWK�ZHUH�WDNHQ�LQ�D�UHODWLYHO\�GU\�PHDGRZ��LQ������
UXQZD\V�RI�ORQJ�WDLOHG�PHDGRZ�PLFH�>L�H���ORQJ�WDLOHG�YROHV@��0LFURWXV����������
ORJLFDXGXV���7KHVH�UXQZD\V�ZHUH�ZHOO�GHILQHG�LQ�WKH�JUDVVHV�DQG�VHGJHV��DQG�����
UDGLDWHG�RXW�LQ�DQ�LQWHUFRQQHFWLQJ�QHWZRUN�IURP�EXVKHV�RI�3RWHQWLOOD�IUXLWLFRVD�
2WKHU�SODQWV�LQ�WKH�KDELWDW�ZHUH�&DUH[�VS���'HVFDPSVLD�FDHVSLWRVD��)HVWXFD������
PRQWDQD��3RD�SUDWHQVLV�DQG�3RD�DOSLQD��2WKHU�PDPPDOV�WDNHQ�LQ�WKH�VDPH�KDELWDW��
ZHUH�ORQJ�WDLOHG�PHDGRZ�PLFH��0LFURWXV�ORQJLFDXGXV���GHHU�PRXVH��3HURP\VFXV�����
PDQLFXODWXV���OHDVW�FKLSPXQNV��(XWDPLDV�PLQLPXV��DQG�YDJUDQW�VKUHZV��6RUH[������
YDJUDQV�������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
-HQVHQ��������UHSRUWHG�D�VSHFLPHQ�IRXQG�DW�������IW�HOHYDWLRQ��LQ�DQ�DUHD�������
FRYHUHG�E\�VDJHEUXVK�DQG�ZKHDW�ILHOGV���,W�LV�QRWHZRUWK\�WKDW��WKRXJK�YDULHG����
KDELWDWV�KDYH�EHHQ�UHSRUWHG�IRU�WKLV�VSHFLHV�WKURXJKRXW�LWV�UDQJH��GU\�KDELWDWV�
DQG�HVSHFLDOO\�VDJHEUXVK�DVVRFLDWLRQV�DUH�FRQVLGHUHG�W\SLFDO�RI�WKLV�VSHFLHV����
�VHH�$UPVWURQJ�DQG�-RQHV��������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�RI�WKLV�VSHFLHV��ZKLFK�LV�UDWKHU�SRRUO\�NQRZQ�DQ\ZKHUH��LV�QRW�
NQRZQ�LQ�8WDK�������������������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH�QRW�NQRZQ��,Q�WKHLU�UHSRUW�RQ�WKLV�VSHFLHV��
LQ�8WDK��'XUUDQW�DQG�/HH���������KRZHYHU��PDGH�WKH�LQWHUHVWLQJ�FRPPHQW���3HUKDSV
WKH�UDULW\�RI�0HUULDP�VKUHZV�PLJKW�EH�WKH�UHVXOW�RI�H[WHQVLYH�RYHUJUD]LQJ�RI����
ZHVWHUQ�UDQJH�ODQGV��7KLV�LV�VRPHZKDW�LQGLFDWHG�E\�WKH�IDFW�WKDW�RXU�WZR��������



���

VSHFLPHQV�ZHUH�IURP�D�SURWHFWHG�QRQ�JUD]HG�ORFDOLW\�����������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�FODULI\�WKH�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ���
8WDK��6LQFH�WKLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�LQ�WKH�VWDWH�IURP�RQO\�VRXWKHUQ�DQG��
H[WUHPH�QRUWK�FHQWUDO�8WDK�EXW�LV�SUHVXPHG�WR�RFFXU�WKURXJKRXW�WKH�VWDWH��������
VXUYH\V�IRU�WKH�VSHFLHV�DUH�SDUWLFXODUO\�DSSURSULDWH�LQ�PXFK�RI�WKH�FHQWUDO�DQG�
QRUWKHUQ�DUHDV��/LNHZLVH��LWV�VHHPLQJ�VFDUFLW\�DW�PRVW�RI�WKH�ORFDOLWLHV�IURP���
ZKLFK�LW�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�LQ�8WDK�PDNHV�IXUWKHU�VXUYH\�ZRUN��HYHQ�LQ�DUHDV�IURP
ZKLFK�LW�LV�NQRZQ�LQ�8WDK��ZRUWKZKLOH�������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
0RUH�ZRUN�LV�QHHGHG�WR�SURYLGH�XQGHUVWDQGLQJ�RI�DOO�DVSHFWV�RI�WKH�ELRORJ\�RI���

WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DQG�LWV�FRQVHUYDWLRQDO�QHHGV�������������������������������



���

':$5)�6+5(:�����������������������������
6RUH[�QDQXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKLV�VSHFLHV��L�H��WKH�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF�����

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������� ������
��

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������� ������
��

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�%/0�SURSHUW\
LQ�8WDK�

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�"���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6HHPLQJO\�D�YHU\�UDUH��W\SLFDOO\�KLJK�HOHYDWLRQ�VSHFLHV�WKDW�SUHIHUV�DOSLQH�RU��
VXEDOSLQH�URFNVOLGHV��NQRZQ�LQ�8WDK�IURP�RQO\�IRXU�ORFDOLWLHV��RQH�LQ�WKH�$EDMR�
0RXQWDLQV��WKUHH�LQ�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��DQG�RQO\�IRXU�LQGLYLGXDOV���$GGLWLRQDO�
VXUYH\�ZRUN�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�VWDWXV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KUHH�NQRZQ�RFFXUUHQFHV���������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6HHPLQJO\�H[FHHGLQJO\�UDUH�LQ�8WDK��IRXU�LQGLYLGXDOV�NQRZQ�IURP�WKH�VWDWH��VHH�'XUUDQW
DQG�/HH�������.LUNODQG�������3ULWFKHWW�HW�DO����������������������������
��������������������������������������������������������������������������������



���

+RIIPDQQ�DQG�2ZHQ��������VXPPDUL]HG���0DPPDORJLVWV�KDYH�ORQJ�FRQVLGHUHG�WKH
GZDUI�VKUHZV�>6��QDQXV�DQG�6��WHQHOOXV��ZKLFK�DUH�TXHVWLRQDEO\�GLVWLQFW@�WR�EH�UDUH
VSHFLHV��)URP�������WKH�\HDU�RI�FDSWXUH�RI�WKH�KRORW\SH��XQWLO�������6��QDQXV�ZDV
NQRZQ�IURP�UHSRUWV�RI�RQO\����VSHFLPHQV������+RZHYHU��WKLV�UDULW\�PD\�EH�PRUH�DSSDUHQW
WKDQ�UHDO������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK�RQO\�IURP�WKH�$EDMR�0RXQWDLQV��'XUUDQW�DQG�/HH�������DQG�WKH�8LQWD
0RXQWDLQV��.LUNODQG�������3ULWFKHWW�HW�DO��������5LFNDUW������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW�DQG�/HH���������UHSRUWLQJ�WKH�ILUVW�VSHFLPHQ�RI�WKLV�VSHFLHV�IURP�8WDK��
ZKLFK�ZDV�FDSWXUHG�DW�������IW�HOHYDWLRQ��ZURWH���7KLV�VSHFLPHQ�ZDV�WDNHQ�LQ�D��
PRGHUDWHO\�GDPS�DQG�VKDGHG�IRUHVWHG�DUHD�RQ�>D@�QRUWKHDVW�IDFLQJ�KLOOVLGH�������
DGMDFHQW�WR�>D@�PHDGRZ������7KH�H[DFW�ORFDOLW\�RI�FDSWXUH�ZDV�RQ�D�URFN\�OHGJH��
XQGHU�D�ODUJH��RYHUKDQJLQJ�ERXOGHU������7KH�SUHGRPLQDQW�SODQWV�LQ�WKH�KDELWDW���
ZHUH�3RSXOXV�WUHPXORLGHV��4XHUFXV�JDPEHOL��6\PSKRULFDUSRV�YDFFLQRLGHV��DQG�3RD��
VS������������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
.LUNODQG��������UHSRUWHG�WKH�FDSWXUH�RI�D�VSHFLPHQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DW���
������P��LW��ZDV�FDXJKW�LQ�D�WDOXV�VORSH�DW�WKH�WUDQVLWLRQ�]RQH�EHWZHHQ�WKH�����
ERUHDO�FRQLIHURXV�IRUHVW�DQG�DOSLQH�WXQGUD��������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3ULWFKHWW�HW�DO���������FDSWXUHG�WZR�LQGLYLGXDOV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DW�����
GLIIHUHQW�ORFDOLWLHV��2QH�VLWH�ZDV�D�WDOXV�VORSH���VRPH�DUHDV�GU\�DQG�JUDVV\����
DW��������IW��������P��HOHYDWLRQ��ZLWK�WKH��>P@DMRU�SODQW�VSHFLHV��EHLQJ�3HUU\��
FORYHU��:KLSSOH�SHQVWHPRQ��WKLFN�JURXQGVHO��VSLNH�WULVHWXP��WKDODVSL��GZDUI�����
KXFNOHEHUU\��JURXVHEHUU\��DQG�(QJHOPDQQ�VSUXFH��7KH�VHFRQG�ORFDWLRQ��DW���������
IW��������P��HOHYDWLRQ��ZDV�FKDUDFWHUL]HG�DV�D��>V@WUHDP�VLGH�ZLOORZV��VHGJHV���
DQG�JUDVV����>P@DMRU�SODQW�VSHFLHV��EHLQJ�ZLOORZV��6DOL[�VSS����VHGJHV���&DUL[��
>VLF@�VSS����PRXQWDLQ�SXVV\WRHV��VOHQGHU�FLQTXHIRLO��ZHGJH�OHDI�FLQTXHIRLO������
$PHULFDQ�ELVWRUW��DQG�VFDUOHW�SDLQWEUXVK����������������������������������������



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ����������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6LQFH��6RUH[�QDQXV�KDV�EHHQ�PRVW�RIWHQ�UHSRUWHG�IURP�URFN\�KDELWDWV�LQ�WKH������
DOSLQH�WXQGUD�DQG�VXEDOSLQH�FRQLIHURXV�IRUHVW���XVXDOO\�VXEDOSLQH�URFNVOLGHV����
�+RIIPDQQ�DQG�2ZHQ��������WKH�LQDFFHVVLELOLW\�RI�LWV�KDELWDW�DQG�XQVXLWDEOLW\�RI
LWV�KDELWDW�IRU�KXPDQ�XVHV�PD\�DIIRUG�WKH�VSHFLHV�VRPH�GHJUHH�RI�SURWHFWLRQ��DW�
OHDVW�IURP�DQWKURSRJHQLF�WKUHDWV������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�RI�WKH�PRVW�SRRUO\�NQRZQ�RI�YHUWHEUDWH�VSHFLHV�LQ�8WDK��LQYHQWRU\�PXFK������
QHHGHG��������������������������������������������������������������������������



���
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'(6(57�6+5(:����������������������������
1RWLRVRUH[�FUDZIRUGL
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�W\SH�UDFH��1RWLRVRUH[�FUDZIRUGL�FUDZIRUGL��RFFXUV�LQ�8WDK�����
�������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������������
�������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������������
�������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�"�������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�UDUH�VSHFLHV�RI�DULG�ODQGV��UHDFKLQJ�WKH�QRUWKHUQ�OLPLW�RI�LWV�UDQJH�LQ�H[WUHPH�
VRXWKHUQ�8WDK��ZKHUH�LW�LV�NQRZQ�IURP�:DVKLQJWRQ�DQG�*DUILHOG�FRXQWLHV���
$GGLWLRQDO�VXUYH\�ZRUN�QHHGHG��PD\�EH�PRUH�ZLGHO\�GLVWULEXWHG�DQG�PRUH�
FRPPRQ�WKDQ�UHFRUGV�VXJJHVW��

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QO\�WKUHH�NQRZQ�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK��:DXHU�������7XUNRZVNL�DQG�%URZQ�����������
+RGGHQEDFK����������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6HHPLQJO\�YHU\�UDUH�LQ�8WDK��RQO\�WKUHH�LQGLYLGXDOV�DUH�NQRZQ�WR�KDYH�EHHQ�IRXQG�
LQ�WKLV�VWDWH��+RZHYHU��WKLV�LV�D�VHFUHWLYH�VSHFLHV�WKDW�LV�GLIILFXOW�WR�VDPSOH�
DQG�RIWHQ�HVFDSHV�GHWHFWLRQ��LW�PD\�EH�PRUH�FRPPRQ�LQ�8WDK�WKDQ�UHFRUGV�KDYH����
WKXV�IDU�LQGLFDWHG��������������������������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK�IURP�WZR�ORFDOLWLHV�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��2DN�&UHHN�&DQ\RQ��=LRQ��
1DWLRQDO�3DUN��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��:DXHU�������DQG�DQ�XQNQRZQ�ORFDOLW\��ZLWKLQ���
PLOHV�RI�6W��*HRUJH��EXW�DSSDUHQWO\�ZLWKLQ�8WDK��7XUNRZVNL�DQG�%URZQ��������DQG�
RQH�ORFDOLW\�LQ�*DUILHOG�&RXQW\�����NP�QRUWKHDVW�RI�7KH�3RVW��&DSLWRO�5HHI�����
1DWLRQDO�3DUN��+RGGHQEDFK��������7KHVH�ORFDOLWLHV�DUH�DW�WKH�QRUWKHUQ�OLPLW�RI��
WKH�UDQJH�IRU�WKLV�VSHFLHV��VHH�PDS�LQ�$UPVWURQJ�DQG�-RQHV��������LQ�IDFW��WKH��
*DUILHOG�&RXQW\�UHFRUG�UHSUHVHQWV�D�QRUWKZDUG�H[WHQVLRQ�RI�WKH�NQRZQ�UDQJH������
�+RGGHQEDFK���������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�VSHFLHV�LV�SUHVXPHG�WR�RFFXU�DFURVV�H[WUHPH�VRXWKHUQ�8WDK��VRXWKHUQ���������
:DVKLQJWRQ��.DQH��DQG�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV���VHH�PDS�LQ�+DOO��������WKRXJK�LW�KDV��
QRW�\HW�EHHQ�GRFXPHQWHG�IURP�HLWKHU�.DQH�RU�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV��%DVHG�RQ���������
WHPSHUDWXUH�DQG�FOLPDWH��+RGGHQEDFK��������UHDVRQHG�WKDW��1��FUDZIRUGL�PLJKW����
UDQJH�DV�IDU�QRUWK�DV�WKH�*UHHQ�5LYHU��(PHU\�&R���8WDK���,I�WKLV�VSHFXODWLRQ�LV�
FRUUHFW��WKH�VSHFLHV�ZRXOG��RI�FRXUVH��EH�H[SHFWHG�WR�RFFXU�LQ�:D\QH�&RXQW\�����

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:DXHU��������UHSRUWHG�WKH�KDELWDW�RI�WKH�ILUVW�LQGLYLGXDO�RI�WKLV�VSHFLHV�IRXQG�
LQ�8WDK��ZKLFK�ZDV�IRXQG�GHDG�RQ�WKH�ODZQ�RI�D�UHVLGHQFH��7KH�HOHYDWLRQ�ZDV�����
������IW��:DXHU��������ZURWH���7KH�LPPHGLDWH�ERUGHU�RI�WKH�ODZQ�LV�VFUXE�RDN����
�4XHUFXV�XQGXODWXV���)RUW\�IHHW�DZD\�WKHUH�LV�D�UHODWLYHO\�GU\�KLOOVLGH�ZKHUH���
ELJ�VDJH��$UWHPHVLD�>VLF@�WULGHQWDWD��LV�GRPLQDQW��2WKHU�SODQWV�KHUH�DUH��������
6WDQOH\D�SLQQDWD��$PHODQFKLHU�DOQLIROLD��2SXQWLD�HQJHOPDQLL�DQG�&KU\VRWKDPQXV���
SXOFKHOOXV����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7XUNRZVNL�DQG�%URZQ���������UHSRUWLQJ�WKH�VHFRQG�VSHFLPHQ�RI�WKLV�VSHFLHV�IURP��
8WDK��SURYLGHG�QR�LQIRUPDWLRQ�UHJDUGLQJ�WKH�LQGLYLGXDO�RU�LWV�KDELWDW��DQG������
EDUHO\�HYHQ�D�ORFDOLW\��RQO\�WKDW�LW�ZDV��ZLWKLQ����PLOHV�RI�6W��*HRUJH���ZKLFK�
FRXOG�EH�LQ�HLWKHU�$UL]RQD�RU�8WDK��DQG�WKDW�LW�UHSUHVHQWV�WKH��VHFRQG�8WDK�����
UHFRUG��RI�WKLV�VSHFLHV��WKXV�DSSDUHQWO\�SODFLQJ�WKH�ORFDOLW\�VRPHZKHUH�RQ�WKH��
8WDK�VLGH�RI�WKH�VWDWH�ERXQGDU\��$OWKRXJK�LW�LV�XQIRUWXQDWH�WKDW�RQO\�RQH�������



���

VHQWHQFH�ZDV�RIIHUHG�DV�GRFXPHQWDWLRQ�RI�WKLV�LPSRUWDQW�UHFRUG��WKH�ORFDOLW\����
GHVSLWH�LWV�H[WUHPH�YDJXHQHVV��GRHV�UHYHDO�WKDW�WKH�VSHFLPHQ�PXVW�KDYH�EHHQ�����
WDNHQ�LQ�WKH�0RMDYH�'HVHUW�SRUWLRQ�RI�8WDK�DQG�DW�RQH�RI�WKH�ORZHVW�HOHYDWLRQV��
LQ�WKH�VWDWH��������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+RGGHQEDFK��������UHSRUWHG�WKH�WKLUG�VSHFLPHQ�DQG�ORFDOLW\�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ���
8WDK��,W�ZDV�FDSWXUHG��DW�DQ�HOHYDWLRQ�RI�������P��DQG��>W@KH�FDSWXUH�VLWH������
DERXW���P�DERYH�D�IORRG�SODLQ��LV�LQ�D�VHPL�DULG��$WULSOH[��VKDGVFDOH��GRPLQDWHG
FRPPXQLW\�����������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SHUKDSV�VWDEOH������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�DUH�QRW�NQRZQ�����������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+RGGHQEDFK
V��������VSHFXODWLRQ�WKDW�WKLV�VSHFLHV�PD\�RFFFXU�DV�IDU�QRUWK�DV����
(PHU\�&RXQW\�VXJJHVWV�WKDW�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�VKRXOG�EH�FRQGXFWHG�LQ����
(PHU\�DV�ZHOO�DV�:D\QH�FRXQWLHV��+DOO
V��������K\SRWKHWLFDO�PDSSHG�UDQJH�IRU�WKH
VSHFLHV�LQGLFDWHV�WKH�QHHG�IRU�VXUYH\V�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�.DQH�DQG�6DQ�-XDQ����
FRXQWLHV��,I�WKH�VSHFLHV�ZHUH�WR�EH�GLVFRYHUHG�DV�IDU�QRUWK�DV�(PHU\�&RXQW\��DV�
+RGGHQEDFK�>����@�VSHFXODWHG�LW�PLJKW�EH���WKHQ�LW�PLJKW�DOVR�EH�UHDVRQDEOH�WR��
ORRN�IRU�LW�LQ�*UDQG�DQG�SHUKDSV�,URQ��%HDYHU��DQG�0LOODUG�FRXQWLHV��7ZR��������
WHFKQLTXHV�XVHIXO�IRU�WKH�GHWHFWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�VKRXOG�EH�PHQWLRQHG��3LWIDOO
FDQ�WUDSV�KDYH�EHHQ�GHPRQVWUDWHG�WR�EH�XVHIXO�LQ�FDSWXULQJ�WKLV�VSHFLHV��WKH����
*DUILHOG�&RXQW\�VSHFLPHQ�ZDV�REWDLQHG�XVLQJ�WKLV�PHWKRG���DQG�WKH�DQDO\VLV�RI���
RZO�SHOOHWV�LV�SHUKDSV�DQ�HYHQ�PRUH�HIIHFWLYH�PHWKRG�RI�UHYHDOLQJ�WKH�SUHVHQFH�RI
WKLV�VSHFLHV��������������������������������������������������������������������



���
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)5,1*('�0<27,6��������������������������
0\RWLV�WK\VDQRGHV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
'XUUDQW���������GLVFXVVLQJ�WKH�DEVHQFH�RI�VSHFLPHQV�IURP�8WDK��DW�WKDW�WLPH���FDOOHG
WKLV�VSHFLHV�WKH�IULQJH�WDLOHG�P\RWLV��+DVHQ\DJHU��������FDOOHG�WKLV�VSHFLHV�WKH�IULQJHG
EDW���������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�W\SH�UDFH��0\RWLV�WK\VDQRGHV�WK\VDQRGHV��RFFXUV�LQ�8WDK���������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������ �������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������ �������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV� 1R�6WDWXV������������������ �������
��������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%�6=1"���

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\����������������������������������������������������������������
���

7KRXJK�ZLGHO\�GLVWULEXWHG�LQ�8WDK��VHHPLQJO\�UDUH�LQ�WKLV�VWDWH�������
������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+DVHQ\DJHU��������OLVWHG����ORFDOLWLHV�LQ�8WDK�IRU�WKLV�VSHFLHV�����������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$SSDUHQWO\�UDUH�LQ�8WDK��+DVHQ\DJHU��������IRXQG�UHFRUGV�RI�RQO\����LQGLYLGXDOV�
LQ�8WDK�������������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2
)DUUHOO�DQG�6WXGLHU��������PDSSHG�WKH�UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV�DV�LQFOXGLQJ�DOO



���

RI�8WDK��WKRXJK�MXVW�EDUHO\��ZLWK�WKH�HGJH�RI�WKH�K\SRWKHWLFDO�UDQJH�SDVVLQJ
MXVW�QRUWK�DQG�HDVW�RI�WKH�QRUWKHDVW�FRUQHUV�RI�5LFK�DQG�'DJJHWW�FRXQWLHV��+DOO
��������KRZHYHU��PDSSHG�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�WR�LQFOXGH
DSSUR[LPDWHO\�WKH�VRXWKHUQ�DQG�ZHVWHUQ�WZR�WKLUGV�RI�8WDK��WKH�DUHD�VRXWK�RI�D
OLQH�UXQQLQJ�IURP�WKH�QRUWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH��%R[�(OGHU�&RXQW\��WR�WKH
PLGGOH�RI�WKH�8WDK�&RORUDGR�ERUGHU��*UDQG�&RXQW\���+DVHQ\DJHU��������VXPPDUL]HG
WKH�NQRZQ�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK�DV����ORFDOLWLHV�LQ�WKH�IROORZLQJ���FRXQWLHV�
:DVKLQJWRQ��*DUILHOG��.DQH��6DQ�-XDQ��8LQWDK��DQG�*UDQG�

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+DVHQ\DJHU��������ZURWH���,Q�8WDK��WKH�IULQJHG�EDW�LQKDELWV�FDYHV��PLQHV��URFN�
FUHYLFHV�DQG�EXLOGLQJV�LQ�WKH�SLQH�RDN��SLQ\RQ�MXQLSHU�DQG�GHVHUW�VKUXE�KDELWDWV
EHWZHHQ�WKH�HOHYDWLRQV�RI�������DQG�������P�������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)RVWHU�HW�DO���������GHVFULEHG�WZR�ORFDOLWLHV�ZKHUH�WKH\�FDSWXUHG�WKLV�VSHFLHV�LQ�
8WDK��2QH�ZDV�LQ�PRQWDQH�JUDVVODQG�DW�������IW�HOHYDWLRQ�������D�FRRO�VHDVRQ����
JUDVV�VDJH�PHDGRZ�VXUURXQGHG�E\�SRQGHURVD�SLQH��7KH�GRPLQDQW�YHJHWDWLRQ�LV�JUDVV
������DQG�VDJHEUXVK���������$�PHDQGHULQJ�FUHHN�IORZV�WKURXJK�WKH�VLWH��DQG�WKHUH
LV��GHQVH�JURXQG�FRYHU���OLWWOH�H[SRVHG�URFN��QR�FOLIIV��7KH�VHFRQG�ORFDOLW\��DW
������IW�HOHYDWLRQ��ZDV�LQ�DQ�DUHD�RI��PL[HG�FRQLIHU�DQG�DVSHQ�IRUHVW���WKH�GRPLQDQW
YHJHWDWLRQ�EHLQJ��SRQGHURVD�SLQH��������TXDNLQJ�DVSHQ�������DQG�JUDVV��������
WKRXJK�HOVHZKHUH�LQ�WKH�VDPH�GRFXPHQW��>F@KDUDFWHULVWLF�VSHFLHV��ZHUH�VWDWHG�DV
�3VHXGRWVXJD�PHQ]LHVLL�>'RXJODV�ILU@�3RSXOXV�WUHPXORLGHV�>TXDNLQJ�DVSHQ@���$�VPDOO
FUHHN�UXQV�WKURXJK�WKH�DUHD��DQG�URFN\�FOLIIV�DQG�FUDJV�DUH�ZLWKLQ�����P��������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ��EXW��VLQFH�PRVW�VSHFLHV�RI�EDWV�DUH�EHOLHYHG��
WR�EH�GHFUHDVLQJ�LQ�QXPEHUV�HYHU\ZKHUH��LW�LV�TXLWH�SRVVLEOH�WKDW�WKLV�VSHFLHV��
PD\�EH�GHFOLQLQJ�LQ�8WDK��������������������������������������������������������



���

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+XPDQ�GLVWXUEDQFH�RI�URRVWV��FDYHV��PLQHV��DQG�EXLOGLQJV�>2
)DUUHOO�DQG�6WXGLHU�
����@���HVSHFLDOO\�PDWHUQLW\�FRORQLHV��LV�SUREDEO\�RQH�RI�WKH�PRVW�VHULRXV������
WKUHDWV�WR�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK��:DWHU�VRXUFHV�DQG�ULSDULDQ�DUHDV�DUH�LPSRUWDQW��
IRU�WKLV�DQG�PDQ\�RWKHU�EDW�VSHFLHV�LQ�8WDK��DQG�GLVWXUEDQFH�RU�GHVWUXFWLRQ�RI��
WKHVH�KDELWDW�HOHPHQWV�SUREDEO\�QHJDWLYHO\�LPSDFWV�WKLV�VSHFLHV�����������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\��SDUWLFXODUO\�LQIRUPDWLRQ�RQ�PLJUDWLRQ�LQ�8WDK��QHHGHG����������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV
��������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�WR�PLJUDWH��EXW�LQIRUPDWLRQ�RQ�PLJUDWLRQ�ODFNLQJ�IRU�8WDK��+DVHQ\DJHU�����
�������IRXQG�UHFRUGV�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�RQO\��IURP�PLG�0D\�XQWLO�WKH������
VHFRQG�ZHHN�LQ�6HSWHPEHU��������������������������������������������������������



���



���

:(67(51�60$//�)227('�0<27,6�����
0\RWLV�FLOLRODEUXP

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�ZDV�IRUPHUO\�NQRZQ�DV�0\RWLV�VXEXODWXV��ZKLFK�QDPH�ZDV�XVHG�IRU����
8WDK�VSHFLPHQV�E\�PDQ\�DXWKRUV��H�J���+DUG\�������'XUUDQW�������6KXVWHU���������
+DOO��������2WKHU�DXWKRUV�KDYH�FDOOHG�WKLV�VSHFLHV��LQ�8WDK��0\RWLV�OHLELL������
�H�J���%DUERXU�DQG�'DYLV�������%RJDQ�������+DVHQ\DJHU��������WKH�VSHFLHV�KDV����
EHHQ�VSOLW��WKH�QDPH�0\RWLV�OHLELL�QRZ�EHLQJ�DSSOLHG�WR�SRSXODWLRQV�LQ�HDVWHUQ��
1RUWK�$PHULFD��WKH�HDVWHUQ�VPDOO�IRRWHG�P\RWLV����������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7ZR�UDFHV�RI�WKLV�VSHFLHV�PD\�RFFXU�LQ�8WDK��0\RWLV�FLOLRODEUXP�PHODQRUKLQXV����
GHILQLWHO\�RFFXUV�WKURXJKRXW�PRVW�RI�WKH�VWDWH��0\RWLV�FLOLRODEUXP�VXEXODWXV�PD\
RFFXU�LQ�QRUWK�FHQWUDO�8WDK��+DUG\��������FRQVLGHUHG�WZR�VSHFLPHQV�IURP�&DUERQ��
&RXQW\�WR�EH�RI�WKLV�UDFH��DQG�WKLV�KDV�EHHQ�IROORZHG�E\�RWKHUV��H�J���'XUUDQW��
������+DOO��������6KXVWHU���������KRZHYHU��H[SUHVVHG�GRXEW�DV�WR�ZKHWKHU�WKH����
UDFH�VXEXODWXV�DFWXDOO\�RFFXUV�LQ�8WDK��DOWKRXJK�VKH�WHQWDWLYHO\�DFFHSWHG�LW�DV�
SDUW�RI�WKH�8WDK�IDXQD����������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������� ������������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������� ������������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������1R�6WDWXV����������� ������������
����������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWHZLGH�LQ�GLVWULEXWLRQ��NQRZQ�IURP�DW�OHDVW����ORFDOLWLHV�LQ����FRXQWLHV��EXW
WKRXJKW�WR�EH�UDUH�WKURXJKRXW�LWV�UDQJH�����������������������������������������



���

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$W�OHDVW����8WDK�ORFDOLWLHV�DUH�NQRZQ��+DVHQ\DJHU��������OLVWHG����8WDK�ORFDOLWLHV��DW
OHDVW���RWKHU�ORFDOLW\�ZDV�SUHYLRXVO\�UHSRUWHG�E\�+DUG\���������DQG�)RVWHU�HW�DO��������
UHSRUWHG�DW�OHDVW���RWKHU�ORFDOLWLHV��������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+DVHQ\DJHU��������FRQVLGHUHG�WKHUH�WR�EH�DW�OHDVW����LQGLYLGXDOV��PRVWO\�VSHFLPHQV�
NQRZQ�IURP�8WDK��)RVWHU�HW�DO���������UHSRUWHG�WKH�FDSWXUH�RI�DW�OHDVW����LQGLYLGXDOV����
RI�WKHVH�ZHUH�DW�D�VLQJOH�ORFDOLW\��%U\FH�&UHHN��%U\FH�&DQ\RQ�1DWLRQDO�3DUN��*DUILHOG
&RXQW\��+DOORZV��������VDLG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV�YHU\�FRPPRQ�LQ�%U\FH�&DQ\RQ�1DWLRQDO
3DUN�DQG�VWDWHG���$ORQJ�ZLWK�WKH�/RQJ�OHJJHG�0\RWLV��0��YRODQV��LW�LV�WKH�PRVW�FRPPRQ
EDW�RI�WKH�>%U\FH�&DQ\RQ�1DWLRQDO@�3DUN������(DVWHUOD�FDXJKW�PDQ\��DQG�OLVWV�LW�DV�EHLQJ
FRPPRQ���1R�HVWLPDWHV�RI�WKH�8WDK�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�DUH�DYDLODEOH���������������������
���������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
(YLGHQWO\�RFFXUV�VWDWHZLGH��WKHUH�DUH�UHFRUGV�IRU�IRXU�RI�WKH��FRUQHU��FRXQWLHV��%R[
(OGHU��'DJJHWW��6DQ�-XDQ��DQG�:DVKLQJWRQ��DV�ZHOO�DV����RWKHU�FRXQWLHV��&DFKH�
:HEHU��7RRHOH��6DOW�/DNH��8WDK��8LQWDK��0LOODUG��6DQ�3HWH��&DUERQ��(PHU\��*UDQG�
:D\QH��*DUILHOG��DQG�.DQH��+DUG\�������'XUUDQW�HW�DO��������+DVHQ\DJHU�������)RVWHU
HW�DO����������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/RFDOLW\�GDWD�LQGLFDWH�WKDW�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�8WDK�LQ�D�ZLGH�YDULHW\�RI����
KDELWDWV�DQG�HOHYDWLRQV���������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)RVWHU�HW�DO���������FDSWXUHG�WKLV�VSHFLHV�DW��DW�OHDVW��VHYHQ�ORFDOLWLHV�LQ����
VRXWK�FHQWUDO�8WDK��HOHYDWLRQV�UDQJHG�IURP�������WR�������IW��DQG�WKH\�GHVFULEHG
IRXU�RI�WKH�VLWHV�DV��PRQWDQH�IRUHVW�DQG�ZRRGODQG���ZKLFK�LQFOXGHG�VXFK�SODQW���
VSHFLHV�DV�'RXJODV�ILU��TXDNLQJ�DVSHQ��SLQ\RQ�SLQH��5RFN\�0RXQWDLQ�MXQLSHU������
*DPEHO
V�RDN��DQG�EODFN�VDJHEUXVK��WZR�VLWHV�DV��PRQWDQH�JUDVVODQG���ZKLFK������
LQFOXGHG�JUDVVHV��EODFN�VDJHEUXVK��TXDNLQJ�DVSHQ��DQG�SRQGHURVD�SLQH��DQG�RQH���
VLWH�DV��PRQWDQH�ORZ�VKUXEODQG���ZKLFK�LQFOXGHG�EODFN�VDJHEUXVK�DQG�ZKLWH�ILU���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�XQNQRZQ�LQ�8WDK������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SUHVXPDEO\�SHVWLFLGH�XVH��EHOLHYHG�WR�EH�QHJDWLYHO\��
DIIHFWLQJ�QHDUO\�DOO�1RUWK�$PHULFDQ�EDWV��LV�D�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�����������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�DEXQGDQFH�RI�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RQVLGHUDWLRQ�VKRXOG�EH�JLYHQ�WR�GRZQ�UDQNLQJ�WKLV�VSHFLHV�WR�6���SHQGLQJ�PRUH��
LQIRUPDWLRQ�UHJDUGLQJ�LWV�VWDWXV�LQ�8WDK�DQG�FRQVLGHUDWLRQ�RI�WUHQGV�DQG��������
WKUHDWV�������������������������������������������������������������������������



���



���

:(67(51�5('�%$7�������������������������
/DVLXUXV�EORVVHYLOOLL

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
6WLOO�UHJDUGHG�E\�VRPH�DV�FRQVSHFLILF�ZLWK�/DVLXUXV�ERUHDOLV��LQ�ZKLFK�LW�ZDV���
IRUPHUO\�SODFHG��+DVHQ\DJHU��������GLVFXVVHG�LW�XQGHU�WKDW�QDPH��DV�KDG�+DUG\���
��������ZKR�OLVWHG�LW�DV�WKH�UDFH��/DVLXUXV�ERUHDOLV�WHOLRWLV��+DOO�DQG�.HOVRQ��
�������DQG�+DOO��������SODFHG�LW��DQG�DOO�RWKHU�/DVLXUXV��LQ�WKH�JHQXV�1\FWHULV�
ZKLFK�KDV�SULRULW\��EXW�WKH�,&=1�LQ������FXULRXVO\�VXVSHQGHG�WKH�UXOHV�LQ�WKLV��
FDVH���DQG�FDOOHG�WKLV�WD[RQ��DV�LW�RFFXUV�LQ�8WDK��1\FWHULV�ERUHDOLV�WHOLRWLV��

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
$VVXPLQJ�WKDW�/DVLXUXV�EORVVHYLOOLL�LV�VSHFLILFDOO\�GLVWLQFW�IURP�/DVLXUXV������
ERUHDOLV��/DVLXUXV�EORVVHYLOOLL�LQ�8WDK�ZRXOG�EH�HLWKHU�WKH�UDFH�/DVLXUXV�EORVVHYLOOLL
WHOLRWLV�RU��LI�WHOLRWLV�LV�QRW�VXEVSHFLILFDOO\�GLVWLQFW�IURP�IUDQW]LL��WKH�UDFH�/DVLXUXV
EORVVHYLOOLL�IUDQW]LL��VLQFH�WKH�QDPH�IUDQW]LL�KDV�SULRULW\�RYHU�WKH
QDPH�WHOLRWLV�����������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN������������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KH�UDUHVW�EDW�LQ�8WDK��NQRZQ�IURP�SXEOLVKHG�UHSRUWV�RI�RQO\�IRXUWHHQ��RU�IHZHU�
LQGLYLGXDOV�IURP�RQO\�IRXU�ORFDWLRQV��DOO�KDYLQJ�EHHQ�IRXQG�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\
H[FHSW�IRU�RQH�RFFXUUHQFH�LQ�&DUERQ�&RXQW\��$OWKRXJK�WKHVH�SXEOLVKHG�UHFRUGV�
DUH�IURP�WKH�����V������V��DQG�����V��WKHUH�DUH�YHUEDO�UHSRUWV�RI�FDSWXUHV�RI�
WKLV�VSHFLHV�LQ�QRUWK�FHQWUDO�8WDK��&DFKH�DQG�SHUKDSV�8WDK�FRXQWLHV��LQ�WKH�
����V����



���

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$W�OHDVW�IRXU��SRVVLEO\�VL[��NQRZQ�RFFXUUHQFHV��>�6W��*HRUJH����QHDU�6W���������
*HRUJH���DQG��6W��*HRUJH���QHDU�WKH�9LUJLQ�5LYHU��DUH�FRQVLGHUHG�KHUH�DV�RQH����
RFFXUUHQFH�@��������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6XPPDUL]LQJ�NQRZOHGJH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��XQGHU�WKH�/DVLXUXV�ERUHDOLV��ZLWK
ZKLFK�LW�ZDV�IRUPHUO\�FRQVLGHUHG�WR�EH�FRQVSHFLILF���+DVHQ\DJHU��������LQGLFDWHG
WKDW�RQO\�HLJKW�LQGLYLGXDOV�KDG�EHHQ�IRXQG�LQ�8WDK��WKLV�PD\�EH�DQ��������������
DSSUR[LPDWLRQ��VLQFH�RQH�RI�WKH�UHSRUWV��.HQLOZRUWK�0LQH��KH�OLVWHG�DV��VHYHUDO�
LQGLYLGXDOV�EXW�FRXQWHG�DV�WKUHH��WKH�VDPH�UHFRUG�ZDV�UHSRUWHG�E\�+DUG\���������
DV�WZR�LQGLYLGXDOV��$QRWKHU�RI�WKH�UHFRUGV��/D9HUNLQ�&DYH��ZDV�JLYHQ�E\���������
+DVHQ\DJHU�DV�RQH�LQGLYLGXDO�EXW�E\�+DUG\�DV�VHYHQ��$OWKRXJK�ERWK�+DUG\�DQG�����
+DVHQ\DJHU�LQGLFDWHG�WKH�H[LVWHQFH�RI�WZR�VSHFLPHQV�IURP�6W��*HRUJH��+DUG\������
PHQWLRQHG�D�6W��*HRUJH�VSHFLPHQ�VHHPLQJO\�RYHUORRNHG�E\�+DVHQ\DJHU��VLQFH�WKH���
GDWH�LV�GLIIHUHQW��5HFRQVLGHULQJ�+DVHQ\DJHU
V�FRXQW�LQ�OLJKW�RI�+DUG\
V�VXJJHVWV
WKDW�DW�OHDVW����LQGLYLGXDOV�KDYH�EHHQ�IRXQG�LQ�8WDK�DQG�UHSRUWHG�LQ�WKH��������
OLWHUDWXUH��>9HUEDO�UHSRUWV�RI�WKH�FDSWXUH�RI�WZR�DGGLWLRQDO�LQGLYLGXDOV�KDYH���
EHHQ�UHFHLYHG�@�����������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�+DOO��������PDSSHG�WKH�K\SRWKHWLFDO�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�EDW��XQGHU�WKH��
QDPH�1\FWHULV�ERUHDOLV�WHOLRWLV��WKURXJKRXW�PRVW�RI�WKH�VRXWKHDVWHUQ�KDOI�RI����
8WDK��DV�KDYH�RWKHUV��DOO�RI�WKH�SXEOLVKHG�8WDK�UHFRUGV�DUH�IURP�:DVKLQJWRQ�����
&RXQW\��VL[���H[FHSW�IRU�RQH�UHSRUW�IURP�&DUERQ�&RXQW\�LQ�������>9HUEDO�UHSRUWV�
RI�WKH�FDSWXUH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�&DFKH�&RXQW\��DQG�SHUKDSV�8WDK�&RXQW\���������
VHHPLQJO\�H[WHQG�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�WR�LQFOXGH������������
QRUWK�FHQWUDO�8WDK�LQ�DGGLWLRQ�WR�WKH�VRXWKZHVWHUQ��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��DQG������
FHQWUDO��&DUERQ�&RXQW\��SDUWV�RI�WKH�VWDWH�@������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+DVHQ\DJHU��������ZURWH�RI�WKLV�VSHFLHV���,Q�8WDK��WKH\�KDYH�EHHQ�FDSWXUHG�LQ���
WKH�/RZHU�6RQRUDQ��8SSHU�6RQRUDQ�DQG�7UDGLWLRQDO�>VLF��7UDQVLWLRQ@�OLIH�]RQHV���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KHUH�DUH�VR�IHZ�UHFRUGV�RI�WKLV�VSHFLHV�IURP�8WDK�WKDW�LW�LV�GLIILFXOW�WR������
DVVHVV�ZKHWKHU�WKHUH�LV�D�SRSXODWLRQ�WUHQG�LQ�WKLV�VWDWH��7KH�VSHFLHV�KDV�EHHQ��
IRXQG�LQ�8WDK�RQ�VHYHQ�RFFDVLRQV��LQ�WKH�\HDUV��������������SULRU�WR������������
������������������DQG�������+DUG\�������+DVHQ\DJHU��������>1R�SXEOLVKHG�UHSRUWV�
RI�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH�NQRZQ�VLQFH�������KRZHYHU��WKHUH�DUH�DW�OHDVW�WZR����
YHUEDO�UHSRUWV�RI�FDSWXUHV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LQ�UHFHQW�\HDUV������V��@����

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6LQFH�WZR�RI�WKH�IRXU�SXEOLVKHG�RFFXUUHQFHV��DQG�QLQH�RI�WKH�IRXUWHHQ�����������
LQGLYLGXDOV��LQ�8WDK�ZHUH�LQ�D�FDYH�DQG�D�PLQH��DQG�VLQFH�FDYHV�DQG�PLQHV�DUH���
VXEMHFW�WR�YDU\LQJ��EXW�RIWHQ�FRQVLGHUDEOH��KXPDQ�GLVWXUEDQFH��WKH�WKUHDW�WR����
WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�PD\�EH�JUHDW��7KLV�VSHFLHV�SUHIHUV�ULSDULDQ�DUHDV��ZKHUH���
KDELWDW�DOWHUDWLRQ�DQG�GHVWUXFWLRQ�LQ�8WDK��SDUWLFXODUO\�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\���
UHSUHVHQW�DQ�LPSRUWDQW�WKUHDW��$GGLWLRQDOO\��DOO�EDWV�LQ�8WDK�PD\�EH�QHJDWLYHO\�
DIIHFWHG�E\�WKH�XVH�RI�SHVWLFLGHV�����������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�LV�QHHGHG�WR�DVFHUWDLQ�WKH�FXUUHQW�VWDWXV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�����
LQFOXGLQJ�LWV�FXUUHQW�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH��$OWKRXJK�WKH�YDVW�PDMRULW\�RI�
UHFRUGV�RI�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH�IURP�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��QR�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�
UHFRUGV�DUH�NQRZQ�VLQFH���������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%RWK�WKH�SDXFLW\�RI�UHFRUGV�DQG�WKH�JHRJUDSKLFDO�GLVWULEXWLRQ�RI�WKRVH�UHFRUGV��
RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH�SX]]OLQJ��(TXDOO\�GLIILFXOW�WR�H[SODLQ�LV�WKH�IDFW��
WKDW�PRVW�UHFRUGV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��LQ�IDFW��DOO�OLWHUDWXUH�UHFRUGV�IRU��
WKH�VWDWH��DUH�IURP������RU�HDUOLHU��ZKLFK�LV�UHPDUNDEOH��IRU�LW�KDV�EHHQ�VLQFH�
�����WKDW�WKH�XVH�RI�PLVW�QHWV�IRU�WKH�FDSWXUH�RI�EDWV�KDV�FRPH�LQWR�SURPLQHQFH�
YDVWO\�H[SDQGLQJ�NQRZOHGJH�RI�DOPRVW�DOO�EDWV�DOPRVW�HYHU\ZKHUH��,Q�LOOXVWUDWLRQ
RI�WKLV�SRLQW��LW�FRXOG�EH�QRWHG�WKDW�'XUUDQW
V�JUHDW�ZRUN�RQ�WKH�PDPPDOV�RI����
8WDK��������UHPDLQV��IRU�PRVW�PDPPDOLDQ�JURXSV��DOPRVW�DV�XVHIXO�QHDUO\�KDOI�D��
FHQWXU\�ODWHU�DV�LW�ZDV�DW�WKH�WLPH�RI�SXEOLFDWLRQ��EDWV�DQG�RQH�RWKHU�JURXS�RI�



���

PDPPDOV��QDPHO\��WKH�VKUHZV��EHLQJ�QRWDEOH�H[FHSWLRQV��WZR�VSHFLHV�RI�EDWV�QRZ��
ZHOO�NQRZQ�LQ�8WDK�ZHUH�QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�LQ�WKH�VWDWH�DW�WKH�WLPH�RI�'XUUDQW
V
ZRUN��DQG�RQH�EDW�VSHFLHV�LQFOXGHG�E\�'XUUDQW�LQ�WKH�8WDK�IDXQD�FDQ�QRZ�EH������
H[FOXGHG��8QOHVV�WKLV�VSHFLHV�KDV�VXIIHUHG�D�JUDYH�GHFOLQH�LQ�8WDK��WKH�DEVHQFH�
RI�UHFRUGV�EHWZHHQ�WKH�����V�DQG�WKH�����V�DQG�WKH�VFDUFLW\�RI�UHFRUGV�LQ�WKH���
����V��SRVVLEO\�RQO\�WZR���GHVSLWH�WKH�ZLGHVSUHDG�XVH�RI�PLVW�QHWV�DQG��EDW�����
GHWHFWRUV��LQ�8WDK��DUH�SUDFWLFDOO\�LQH[SOLFDEOH��������������������������������



���

72:16(1'
6�%,*�($5('�%$7����������������
&RU\QRUKLQXV�WRZQVHQGLL

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�NQRZQ�DV�3OHFRWXV�WRZQVHQGLL��VHH��IRU�H[DPSOH��+DVHQ\DJHU�������+DOO��
������.XQ]�DQG�0DUWLQ�������%RJDQ��������(YHQ�HDUOLHU�LW�ZDV�NQRZQ�LQ�8WDK�DV���
&RU\QRUKLQXV�UDILQHVTXLL��VHH��IRU�H[DPSOH��'XUUDQW��������D�QDPH�QRZ�DSSOLHG�WR
D�UHODWHG�VSHFLHV�WKDW�RFFXUV�RQO\�LQ�HDVWHUQ�1RUWK�$PHULFD���������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�&RU\QRUKLQXV�WRZQVHQGLL�SDOOHVFHQV��������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 6HQVLWLYH������������������������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2I�VWDWHZLGH�RFFXUUHQFH�LQ�8WDK��DQG�PRGHUDWHO\�FRPPRQ��KRZHYHU��WKLV�
VSHFLHV�LV�HVSHFLDOO\�YXOQHUDEOH�WR�KXPDQ�GLVWXUEDQFH��SDUWLFXODUO\�DW�PDWHUQLW\�
FRORQLHV��DQG�KLEHUQDFXOD��DQG�FORVXUHV�RI�DEDQGRQHG�PLQHV�LQ�VRPH�FDVHV�

HOLPLQDWH�VXLWDEOH�URRVWV�IRU�WKLV�VSHFLHV������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+DVHQ\DJHU��������OLVWHG����ORFDOLWLHV�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��WKH�DFWXDO�����
QXPEHU�RI�RFFXUUHQFHV�LQ�WKH�VWDWH�PD\�EH�FORVH�WR������������������������������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�UHODWLYHO\�FRPPRQ�LQ�8WDK��+DVHQ\DJHU��������JDYH�WKH�QXPEHU����
�SUHVXPDEO\�VSHFLPHQV��NQRZQ�WR�KLP�LQ�WKH�VWDWH�DV�����WKH�DFWXDO�VXP�ZDV������
SOXV�WKUHH�RFFXUUHQFHV�RI�XQNQRZQ�QXPEHU����������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�WR�RFFXU�LQ�WKH��>V@RXWKHUQ�WZR�WKLUGV�RI
WKH�VWDWH���([FHSW�IRU�%DUERXU�DQG�'DYLV���������ZKR�LQGLFDWHG�LWV�DEVHQFH�IURP�
WKH�H[WUHPH�QRUWKZHVW�FRUQHU�RI�8WDK��DOO�RWKHU�DXWKRUV��H�J���6KXVWHU����������
+DOO�������.XQ]�DQG�0DUWLQ�������DQG�=HYHORII�������KDYH�FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV
WR�RFFXU�VWDWHZLGH��+DVHQ\DJHU��������KDG�UHFRUGV�IURP����FRXQWLHV��-XDE��6DOW��
/DNH��&DFKH��0LOODUG��6HYLHU��:DVKLQJWRQ��:D\QH��8LQWDK��7RRHOH��:HEHU��6DQSHWH��
6DQ�-XDQ��.DQH��%HDYHU��8WDK��'XFKHVQH��*UDQG��'DYLV��DQG�&DUERQ����������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DYLV������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
(PHU\������������� 8QNQRZQ���������������������������������
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
3LXWH� ������������ 8QNQRZQ���������������������������������
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/RFDOLW\�UHFRUGV�IRU�8WDK�LQGLFDWH�WKDW�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�D�ZLGH�YDULHW\�RI
KDELWDWV�DW�D�JUHDW�UDQJH�RI�HOHYDWLRQV��+DVHQ\DJHU��������FRPPHQWHG���&DYHV����
VHUYH�DV�VKHOWHU�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK���������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KRXJKW�WR�EH�GHFOLQLQJ���������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�SDUWLFXODUO\�VHQVLWLYH�WR�KXPDQ�GLVWXUEDQFHV���
ZKLFK�FDQ�EH�HVSHFLDOO\�FULWLFDO�DW�PDWHUQLW\�FRORQLHV�DQG�KLEHUQDFXOD����������
DIIHFWLQJ�VXUYLYDO��&ORVXUHV�RI�DEDQGRQHG�PLQHV��ZKLFK�DUH�SURFHHGLQJ�UDSLGO\�LQ
8WDK��LQ�VRPH�FDVHV�QHJDWLYHO\�DIIHFW�WKLV�VSHFLHV�E\�HOLPLQDWLQJ�VXLWDEOH������
URRVWV��LQFOXGLQJ�PDWHUQLW\�VLWHV�DQG�KLEHUQDOFXOD������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,W�LV�ZLWK�UHOXFWDQFH�WKDW�WKH�8WDK�1DWXUDO�+HULWDJH�3URJUDP�UDQNV�WKLV�VSHFLHV�
6���ZHUH�LW�QRW�IRU�WKH�VHQVLWLYLW\�RI�WKLV�VSHFLHV�WR�KXPDQ�GLVWXUEDQFH�DQG�WKH
EHOLHI�WKDW�LWV�SRSXODWLRQ�LQ�8WDK�LV�GHFOLQLQJ��LW�ZRXOG�EH�UDQNHG�6�����������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

$//(1
6�%,*�($5('�%$7�������������������
,GLRQ\FWHULV�SK\OORWLV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
0RVW�DXWKRUV�ZULWLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��H�J���%ODFN�������$UPVWURQJ�������
3RFKH�������+DVHQ\DJHU�������+DOO�������KDYH�UHIHUUHG�WR�LW�E\�WKH�QDPH�3OHFRWXV
SK\OORWLV�����������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�KDYH�EHHQ�SURSRVHG��L�H���WKLV�VSHFLHV�LV
PRQRW\SLF���������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2QH�RI�WKH�WZR�UDUHVW�EDWV�LQ�8WDK��ILUVW�GLVFRYHUHG�LQ�WKLV�VWDWH�LQ������DQG��
WKXV�IDU�NQRZQ�IURP�RQO\�DERXW�HLJKW�RFFXUUHQFHV�FRPSULVLQJ�DERXW�HOHYHQ��������
LQGLYLGXDOV��.QRZQ�IURP�IRXU�FRXQWLHV�LQ�WKH�VRXWKHUQ�RQH�WKLUG��RU�OHVV��RI�WKH
VWDWH��:DVKLQJWRQ��*DUILHOG��*UDQG��DQG�6DQ�-XDQ��������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
(LJKW�NQRZQ�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK�������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$W�OHDVW�HOHYHQ�LQGLYLGXDOV�KDYH�EHHQ�FDSWXUHG�LQ�8WDK��������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�WKH�VRXWKHUQ�RQH�WKLUG��RU�OHVV��RI�WKH�VWDWH��ZKHUH�LW�LV�NQRZQ�IURP�
IRXU�FRXQWLHV��6DQ�-XDQ��%ODFN�������$UPVWURQJ��������*UDQG��7RRQH��������������
:DVKLQJWRQ��3RFKH�������3ULWFKHWW�Q�G����DQG�*DUILHOG��)RVWHU�HW�DO��������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%ODFN���������UHSRUWLQJ�WKH�ILUVW�VSHFLPHQ�RI�WKLV�VSHFLHV�WDNHQ�LQ�8WDK��������
GHVFULEHG�WKH�FROOHFWLRQ�VLWH�DV��DQ�DUWLILFLDO�UHVHUYRLU�LQ�D�SLQ\RQ�MXQLSHU���
ZRRGODQG��DW�DQ�HOHYDWLRQ�RI�������IW�������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$UPVWURQJ���������GRFXPHQWLQJ�WKH�VHFRQG�UHSRUW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��WKH����
VHFRQG�DQG�WKLUG�VSHFLPHQV���ZURWH�RI�WKH�ORFDOLW\���6TXDZ�6SULQJ�LV�D�SHUHQQLDO
VHHS�LQ�WKH�EHG�RI�6TXDZ�&DQ\RQ��D�JHQHUDOO\�VDQG\�ZDVK�ZKLFK�FDUULHV�DQ��������
HSKHPHUDO�DIIOXHQW������7KH�YHJHWDWLRQ�DERXW�6TXDZ�6SULQJ�LV�D�ZHOO�HVWDEOLVKHG�
PHVLF�DGDSWHG�DVVHPEODJH�LQFOXGLQJ�KRUVHWDLO��(TXLVHWXP���FDWWDLO��7\SKD��������
EXOUXVKHV��6FLUSXV���UDEELWIRRW�JUDVV��3RO\SRJRQ��DQG�OLWWOH�EOXHVWHP�����������
�$QGURSRJRQ�VFRSDULXV���VZHHWFORYHU��0HOLORWLV��DQG�ZLOORZV��6DOL[���7KLV������
YHJHWDWLRQ�SUHVHQWV�D�PDUNHG�FRQWUDVW�WR�WKDW�RI�LPPHGLDWHO\�DGMDFHQW�XSODQGV���
ZKHUH�RSHQ��VLOW\�IODWV�DUH�VSDUVHO\�FRYHUHG�ZLWK�ULFHJUDVV��2U\]RSVLV��DQG�����
VQDNHZHHG��*XWLHUUH]LD��DQG�URFN\�DUHDV�VXSSRUW�DQ�RSHQ�ZRRGODQG�RI�SLQ\RQ�SLQH�
�3LQXV�HGXOLV��DQG�MXQLSHU��-XQLSHUXV�RVWHRVSHUPD���:HOO�GHYHORSHG�ZRRGODQG�����
RFFXUV�ZLWKLQ�D�PLOH�RI�WKH�VSULQJ����������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RFKH��������SXEOLVKHG�WKH�WKLUG�UHSRUW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DQG�GHVFULEHG���
WKH�ORFDOLW\���9HJHWDWLRQ�LQ�WKH�ZDVK�LQFOXGHV�7DPDUL[�DQG�6DOL[��DQG�WKDW�RQ���
WKH�DGMDFHQW�XSODQG�LV�FRPSULVHG�>VLF@�SULPDULO\�RI�EODFNEUXVK��&ROHRJ\QH�������
UDPRVLVVLPD���DQG�LQIUHTXHQW�SLQ\RQ�SLQH��3LQXV�HGXOLV��DQG�MXQLSHU��-XQLSHUXV��
RVWHRVSHUPD���*UDVV�FRYHU�LV�SUHGRPLQDQWO\�%URPXV�DQG�+LODULD��$YHUDJH�HOHYDWLRQ
IRU�WKH�DUHD�LV�������P�ZLWK�DQQXDO�SUHFLSLWDWLRQ�RI�OHVV�WKDQ�����PP��7KH������
+XUULFDQH�&OLIIV�DUH�ORFDWHG���NP�ZHVW�RI�WKH�FROOHFWLRQ�DUHD�DQG�GHVFHQG�RYHU��



���

����P�WR�:DUQHU�9DOOH\��ZKLFK�LV�FRYHUHG�ZLWK�FUHRVRWHEXVK��/DUUHD�WULGHQWDWD���
EODFNEUXVK��DQG�VQDNHZHHG��*XWLHUUH]LD�PLFURFHSKDOD���7KH�VXUURXQGLQJ�UHJLRQ����
FRQVLVWV�RI�QXPHURXV�VWHHS�ULVHV�DQG�PHVDV��FDQ\RQV��DQG�FOLIIV�����������������
��������������������������������������������������������������������������������
)RVWHU�HW�DO���������FDSWXUHG�WKLV�VSHFLHV�DW�WZR�8WDK�ORFDOLWLHV�DQG�UHSRUWHG��
WKH�KDELWDW�RI�RQH�RI�WKHP��7KH�FDSWXUH�VLWH�ZDV�DW�������IW�HOHYDWLRQ��LQ������
�VXEPRQWDQH�WDOO�VKUXEODQG��FKDUDFWHUL]HG�E\�7DPDUL[�UDPRVLVVLPD��6DOL[�VS���DQG
3LQXV�HGXOLV���7DQWDOXV�&UHHN�UXQV�GRZQ�WKH�OHQJWK�RI�D�ORQJ�QDUURZ�FDQ\RQ������
URXJKO\���P�GHHS��7KH�IORRU�RI�WKH�FDQ\RQ�LV�QHDUO\�IODW��\LHOGLQJ�D�YHU\�������
VKDOORZ��VORZ�VWUHDP��6WUHDP�GLPHQVLRQV�DUH�W\SLFDOO\���P;��P������7KH�VWUHDP���
EHG�LV�YHU\�VDQG\������7KH�GRPLQDQW�YHJHWDWLRQ�LQ�WKH�FDQ\RQ�LV�ZLOORZ�������DQG
JUDVV��������+RZHYHU�WKHUH�LV�VRPH�WDPDULVN������DQG�FRWWRQZRRG�������7KH�������
KLOOVLGH�LV�FRYHUHG�LQ�VDJH�������DQG�UDEELWEUXVK������������&OLIIV�������������
HPEDQNPHQWV��WUHHV��DQG�VKUXEV�DUH�DOO�FRPPRQ�DQG�ZLWKLQ����PHWHUV�RI�WKH�VWUHDP
DQG�LWV�SRROV�������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�XQNQRZQ�LQ�8WDK��2QH�RI�WKH�PRVW�SRRUO\�NQRZQ�RI�$PHULFDQ������
EDWV��QRW�GLVFRYHUHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�XQWLO�������&RFNUXP��������DQG�QRW����
GLVFRYHUHG�LQ�8WDK�XQWLO�������%ODFN��������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�XQNQRZQ�EXW�SUHVXPHG�WR�LQFOXGH�KDELWDW�ORVV�DQG�SHVWLFLGH�XVH�������������
��������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WKURXJKRXW�VRXWKHUQ�8WDK�WR�FODULI\�DEXQGDQFH�DQG�GLVWULEXWLRQ�
.DQH�&RXQW\�LQ�SDUWLFXODU�VKRXOG�EH�VXUYH\HG�IRU�WKLV�VSHFLHV��VLQFH�LW�RFFXUV��
LQ�DOO�VXUURXQGLQJ�FRXQWLHV�LQ�8WDK�DV�ZHOO�DV�$UL]RQD��������������������������



���
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%5$=,/,$1�)5((�7$,/('�%$7���������������
7DGDULGD�EUDVLOLHQVLV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�ZDV�IRUPHUO\�NQRZQ�DV�7DGDULG�PH[LFDQD��WKH�0H[LFDQ�IUHH�WDLOHG�EDW
�VHH��IRU�H[DPSOH��+DUG\�������'XUUDQW������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�7DGDULGD�EUDVLOLHQVLV�PH[LFDQD�������
����������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�PXFK�RI�8WDK��DW�OHDVW�DV�IDU�QRUWK�DV�6DOW�/DNH�&LW\�DQG
SHUKDSV�WKURXJKRXW�WKH�VWDWH��DQG�VHHPLQJO\�LV�FRPPRQ��7KHUH�LV�HYLGHQFH�IRU����
ERWK�PLJUDWLRQ�DQG�RYHUZLQWHULQJ�LQ�8WDK����������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+DVHQ\DJHU��������DVVHPEOHG����ORFDOLW\�UHFRUGV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK���������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+DVHQ\DJHU��������NQHZ�RI�RYHU�����LQGLYLGXDOV��VSHFLPHQV"��IURP�8WDK��PRUH�WKDQ
KDOI�RI�WKHVH�ZHUH�IURP�0LOODUG�&RXQW\������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������VDLG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV��>S@UDFWLFDOO\�VWDWH�ZLGH�LQ�����������
GLVWULEXWLRQ��EXW�PDSSHG�LWV�K\SRWKHWLFDO�UDQJH�DV�LQFOXGLQJ�URXJKO\�WKH��������
VRXWKHUQ�WZR�WKLUGV�WR�WKUHH�TXDUWHUV�RI�8WDK��6KXVWHU��������OLNHZLVH�VWDWHG���
�3UREDEO\�VWDWH�ZLGH��QR�VSHFLPHQV�NQRZQ�IURP�WKH�H[WUHPH�QRUWKHUQ�SDUW�RI�WKH��
VWDWH��KRZHYHU���2WKHUV��H�J���+DOO�������=HYHORII�������KDYH�PDSSHG�WKH��������
GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LQ�D�VLPLODU�IDVKLRQ��+RZHYHU��GHVSLWH�WKH�
IDFW�WKDW�VR�PDQ\�DXWKRUV�KDYH�FRQVLGHUHG�WKLV�VSHFLHV�WR�EH�VR�ZLGHO\����������
GLVWULEXWHG�LQ�8WDK��ORFDOLW\�UHFRUGV�VHHP�WR�EH�JHQHUDOO\�ODFNLQJ�IURP�WKH�����
VRXWKHDVWHUQ�RQH�WKLUG�RI�WKH�VWDWH�DV�ZHOO�DV�PRVW�RI�WKH�:HVW�'HVHUW��RU������
ZHVW�FHQWUDO�SDUW�RI�WKH�VWDWH��7KH�QRUWKHUQPRVW�ORFDOLW\�UHFRUG�LQ�8WDK�LV�6DOW
/DNH�&LW\�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+DVHQ\DJHU��������OLVWHG����FRXQWLHV��%HDYHU��:DVKLQJWRQ��8LQWDK��3LXWH���������
0LOODUG��7RRHOH��6DOW�/DNH��8WDK��&DUERQ��-XDE��DQG�6HYLHU��IURP�ZKLFK�WKLV�����
VSHFLHV�LV�NQRZQ�LQ�8WDK��2I�DOO�WKH�8WDK�ORFDOLWLHV�IRU�WKLV�VSHFLHV�FRPSLOHG��
E\�+DVHQ\DJHU�������������ZHUH�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�����������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
3LXWH� ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6HHPLQJO\�DOPRVW�QRWKLQJ�KDV�EHHQ�SXEOLVKHG�UHJDUGLQJ�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�������



���

VSHFLHV�LQ�8WDK��+DVHQ\DJHU���������VXPPDUL]LQJ�OLWHUDWXUH�FRQFHUQLQJ�WKLV������
VSHFLHV�WKURXJKRXW�LWV�UDQJH��VDLG���$OWKRXJK�WKH\�DUH�FRQVLGHUHG�SULPDULO\�D���
ORZODQG�VSHFLHV��WKH\�GR�VRPHWLPHV�UDQJH�LQWR�WKH�KLJKODQGV�������0RVW�8WDK�����
ORFDOLWLHV��KRZHYHU��DUH�DW�UDWKHU�ORZ�HOHYDWLRQV��,W�LV�QRWHZRUWK\�WKDW�)RVWHU�
HW�DO����������ZKR�VXFFHVVIXOO\�PLVW�QHWWHG�EDWV�DW�PRUH�WKDQ����ORFDOLWLHV��DOO
DW�PRGHUDWH�WR�KLJK�HOHYDWLRQV��������WR�������IW���LQ����VRXWKHUQ�8WDK���������
FRXQWLHV��DQG�FDSWXUHG�PRUH�WKDQ�����EDWV�RI����VSHFLHV��GLG�QRW�FDSWXUH�WKLV���
VSHFLHV��GHVSLWH�WKH�IDFW�WKDW�LW�LV�RQH�RI�WKH�HDVLHVW�VSHFLHV�RI�1RUWK��������
$PHULFDQ�EDWV�WR�PLVW�QHW��YHU\�OLNHO\�LWV�DEVHQFH�LQ�WKHLU�VWXG\�LV�WKH�UHVXOW�
RI�VDPSOLQJ�LQ�KDELWDWV�QRW�XWLOL]HG�LQ�8WDK�E\�WKLV�VSHFLHV��DOPRVW�WKH��������
KDELWDWV�WKDW�WKH\�VDPSOHG�EHLQJ�DW�HOHYDWLRQV�KLJKHU�WKDQ�WKRVH�QRUPDOO\�������
RFFXSLHG�E\�WKLV�VSHFLHV��DW�OHDVW�DW�WKH�ODWLWXGHV�DW�ZKLFK�8WDK�LV�VLWXDWHG��,Q
JHQHUDO�WKLV�LV�D�VSHFLHV�RI�ZDUP��ORZ��UDWKHU�RSHQ��XQREVWUXFWHG��KDELWDWV�����
LQFOXGLQJ�XUEDQ�DUHDV�����������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��KRZHYHU��SHVWLFLGH�XVH�PD\�EH�RQH�RI�WKH�JUHDWHVW����
WKUHDWV�������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�QRUWKHUQ�H[WHQW�RI�UDQJH�LQ�8WDK������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
8QOLNH�RWKHU�VWDWHV�ZKHUH�WKLV�VSHFLHV�IRUPV�DVWRXQGLQJO\�ODUJH�PDWHUQLW\�������
FRORQLHV��XS�WR����PLOOLRQ��LQ�FDYHV��LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV�LV�QRW�NQRZQ�WR�IRUP�
VXFK�ODUJH�DJJUHJDWLRQV��DQG�WKH�ODUJHVW�FRORQLHV�IRXQG�LQ�8WDK��W\SLFDOO\�QR���
PRUH�WKDQ�D�IHZ�KXQGUHG�LQGLYLGXDOV��XVXDOO\�DUH�LQ�EXLOGLQJV�������������������
��������������������������������������������������������������������������������
:LONLQV��������VWDWHG�WKDW�WKH�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��
�PLJUDWHV�ZHVWZDUG�DQG�VRXWKZHVWZDUG�LQWR�VRXWKHUQ�&DOLIRUQLD�DQG�%DMD����������
&DOLIRUQLD��7KRVH�LQ�VRXWKHDVWHUQ�8WDK�����PLJUDWH�LQWR�-DOLVFR��6LQDORD��DQG���
6RQRUD�DORQJ�WKH�ZHVWHUQ�VLGH�RI�WKH�6LHUUD�0DGUH�2FFLGHQWDO���+RZHYHU��5XIIQHU
HW�DO���������FDSWXUHG�WKLV�VSHFLHV�LQ�VRXWKZHVWHUQ�8WDK�LQ�-DQXDU\�DQG���������
)HEUXDU\��7KXV��LW�DSSHDUV�WKDW�VRPH�PHPEHUV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�PLJUDWH����
ZKLOH�RWKHUV�RYHUZLQWHU��SUHVXPDEO\�IDFXOWDWLYHO\�KLEHUQDWLQJ�DQG�HPHUJLQJ�ZLWK�
YDULDWLRQV�LQ�ZLQWHU�WHPSHUDWXUHV�����������������������������������������������



���
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1\FWLQRPRSV�PDFURWLV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�ZDV�IRUPHUO\�SODFHG�LQ�WKH�JHQXV�7DGDULGD�DQG�ZDV�NQRZQ�DV�7DGDULGD
PRORVVD��H�J���'XUUDQW�������6KXVWHU�������DQG�DV�7DGDULGD�PDFURWLV��H�J���+DUG\
������%DUERXU�DQG�'DYLV�������+DVHQ\DJHU�������+DOO�����������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
0RQRW\SLF��QR�VXEVSHFLHV�DUH�UHFRJQL]HG��������������������������������������
��

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������
�����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������
�����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�%��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

.QRZQ�IURP�DW�OHDVW�HOHYHQ�ORFDWLRQV�LQ�ILYH�8WDK�FRXQWLHV��DOO�EXW�RQH�EHLQJ�LQ
WKH�VRXWKHUQ�WKLUG�RI�WKH�VWDWH��3UHVXPDEO\�EUHHGV�LQ�8WDK�LQ�WKH�VXPPHU�DQG����
PLJUDWHV�VRXWK�RXW�RI�WKH�VWDWH�IRU�ZLQWHU��������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$W�OHDVW�HOHYHQ�NQRZQ�8WDK�RFFXUUHQFHV��:RRGEXU\�������'XUUDQW�DQG�%HKOH��������
+DVHQ\DJHU�������3ULWFKHWW�Q�G���%RJDQ�������)RVWHU�HW�DO�����������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK�IURP�DW�OHDVW����LQGLYLGXDOV��������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�VHYHQ�RI�WKH�HOHYHQ�NQRZQ�ORFDOLWLHV�DUH�IURP�WKH�VRXWKZHVW��:DVKLQJWRQ
&RXQW\��DQG�VRXWKHDVW��6DQ�-XDQ�&RXQW\��FRUQHUV�RI�WKH�VWDWH��WKH�VSHFLHV�KDV���
DOVR�EHHQ�IRXQG�LQ�WKH�VRXWK�FHQWUDO�DUHD�RI�ERWK�WKH�HDVWHUQ��VRXWKHUQ�*UDQG���
&RXQW\��DQG�ZHVWHUQ��VRXWKHUQ�0LOODUG�&RXQW\��SDUWV�RI�WKH�VWDWH��DV�ZHOO�DV�LQ�
QRUWK�FHQWUDO�8WDK��$PHULFDQ�)RUN��8WDK�&RXQW\���7KXV��LW�DSSHDUV�WKDW�WKH������
VSHFLHV�RFFXUV�LQ�DW�OHDVW�WKH�VRXWKHUQ�KDOI�RI�8WDK��7KLV�LV�D�PLJUDWRU\�������
VSHFLHV�DQG�LV�ZHOO�NQRZQ�WR�VWUD\�WR�XQH[SHFWHG�ORFDWLRQV�IDU�IURP�LWV�QRUPDO��
UDQJH���������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 8QNQRZQ���������������������������������
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/RFDOLW\�UHFRUGV�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�VXJJHVW�WKDW�LW�XWLOL]HV�D�UDWKHU�ZLGH
YDULHW\�RI�KDELWDWV�DQG�HOHYDWLRQV�LQ�WKLV�VWDWH��������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3ULWFKHWW��Q�G���FDSWXUHG�QLQH�LQGLYLGXDOV�RI�WKLV�VSHFLHV�DW�D�ORFDOLW\�DW�����
DERXW�����P��DERXW�������RU�������IW��HOHYDWLRQ�RYHU�D��VSULQJ�RU�VWUHDP��LQ�D��
ZDVK�LQ��ZDUP�GHVHUW�VKUXE��KDELWDW��3RFKH��XQSXEOLVKHG��KDG�HDUOLHU�FDSWXUHG���
ODUJH�QXPEHUV��DQG�FROOHFWHG�WZHOYH�VSHFLPHQV��RI�WKLV�VSHFLHV�DW�WKH�VDPH������
ORFDOLW\�DQG�D�QHDUE\�ORFDOLW\��+H�GHVFULEHG�WKH�KDELWDW�DV�FUHRVRWH�EXVK��/DUUHD��
WULGHQWDWD���EODFNEUXVK��&ROHRJ\QH�UDPRVLVVLPD���VDQGVDJH��$UWHPLVLD�ILOLIROLD��
DQG�VQDNHZHHG��*XWLHUUH]LD�VS����+H�DOVR�FDSWXUHG�WKLV�VSHFLHV�LQ�ULSDULDQ������
KDELWDW�FRQVLVWLQJ�RI�VDOW�FHGDU��7DPDUL[�SHQWDQGUD���ZDWHU�ZLOORZ��%DFFKDULV���
JOXWLQRVD���UDEELWEUXVK��&KU\VRWKDPQXV�VS����DQG�PHVTXLWH��3URVRSLV�VS����������
��������������������������������������������������������������������������������
)RVWHU�HW�DO���������FDSWXUHG�WZR�LQGLYLGXDOV��DQ�DGXOW�IHPDOH�DQG�DQ�DGXOW�����
PDOH��DW�������IW�HOHYDWLRQ�LQ��PRQWDQH�IRUHVW�DQG�ZRRGODQG��FKDUDFWHUL]HG�E\���
JUDVVHV��(QJHOPDQQ�VSUXFH��3LFHD�HQJHOPDQQLL���DQG�TXDNLQJ�DVSHQ��3RSXOXV�������



���

WUHPXORLGHV���7KH\�GHVFULEHG�WKH�ORFDOLW\��D�EHDYHU�SRQG�EHORZ�D�ODNH���7KH�SRQG
LV�LQ�D�JUDVV\�PHDGRZ�ZLWK�VKUXEV�QHDU�DQ�DVSHQ�IRUHVW��7KHUH�LV�D�VWUHDP�QHDUE\
DV�ZHOO�DV�WZR�VL]DEOH�UHVHUYRLUV������*UDQLWH�LV�WKH�SUHGRPLQDQW�URFN�W\SH�LQ��
WKH�DUHD��WKRXJK�QR�RXWFURSV�DUH�ORFDO������>7@KH�VRLO�LV�SRRU�TXDOLW\�VDQG�����
7KH�GRPLQDQW�YHJHWDWLRQ�LQFOXGHV�JUDVV��������URVH��������ZLOORZ������DQG�DVSHQ�
��������������������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�DUH�QRW�NQRZQ�EXW�SUREDEO\�LQFOXGH�SHVWLFLGH�XVH�DQG�SHUKDSV����
VFLHQWLILF�FROOHFWLQJ�����������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG��SDUWLFXODUO\�LQ�FHQWUDO�8WDK��,QIRUPDWLRQ�RQ�UHSURGXFWLRQ�����
HVSHFLDOO\�PDWHUQLW\�FRORQLHV��LQ�8WDK�DOVR�QHHGHG������������������������������



���
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$0(5,&$1�3,.$���������������������������
2FKRWRQD�SULQFHSV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
(LJKW�QRPLQDO�VXEVSHFLHV�KDYH�EHHQ�UHSRUWHG�IURP�8WDK��DQG�D�QLQWK�VXEVSHFLHV�KDV
EHHQ�VSHFXODWHG�WR�RFFXU�LQ�WKH�VWDWH��$OWKRXJK����UDFHV�RI�WKLV�VSHFLHV�FXUUHQWO\�DUH
WHQWDWLYHO\�UHFRJQL]HG��+DOO�������6PLWK�DQG�:HVWRQ��������+DIQHU�DQG�6XOOLYDQ�������
H[DPLQHG�DOOR]\PLF�FRPSOHPHQWV�IURP�SRSXODWLRQV�UHSUHVHQWLQJ�DOO�RI�WKH����QRPLQDO
UDFHV�DQG�IRXQG�WKDW�JHQHWLFDOO\�WKHVH�SRSXODWLRQV�IRUPHG�RQO\�IRXU�JURXSV��7KUHH�RI
WKHVH�IRXU�JHQHWLFDOO\�GLVWLQFW�JURXSV�DUH�UHSUHVHQWHG�LQ�8WDK��WKH�QRUWKHUQ�5RFN
0RXQWDLQV��WKH�6LHUUD�1HYDGD��DQG�WKH�VRXWKHUQ�5RFN\�0RXQWDLQV�JHQHWLF�JURXSV��'�
+DIQHU�LV�FXUUHQWO\�H[DPLQLQJ�PRUSKRPHWULF�GDWD�IRU�WKLV�VSHFLHV��DQG��ZKHQ�WKH
PRUSKRORJLFDO�GDWD�DUH�HYDOXDWHG�WRJHWKHU�ZLWK�WKH�JHQHWLF��DOOR]\PLF��GDWD��WKH�UDFHV
ZLWKLQ�WKLV�VSHFLHV�ZLOO�EH�UHYLVHG��SUREDEO\�UHVXOWLQJ�LQ�UDGLFDO�LQIUDVSHFLILF�WD[RQRPLF
FKDQJHV��WKH�QXPEHU�RI�MXVWLILDEOH�UDFHV�OLNHO\�GURSSLQJ�IURP����WR�QRW�PDQ\�PRUH�WKDQ
IRXU��$IWHU�VXFK�UHYLVLRQ��WKHUH�ZLOO�SUREDEO\�EH�RQO\�WKUHH��RU�SRVVLEO\�D�YHU\�IHZ�PRUH�
UDFHV�LQ�8WDK�����������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�HLJKW�QRPLQDO��EXW�GXELRXVO\�YDOLG��UDFHV�RI�WKLV�VSHFLHV�WKDW�KDYH�EHHQ�UHSRUWHG
IURP�8WDK�DUH��XLQWD��ZDVDWFKHQVLV��PRRUHL��EDUQHVL��FLQQDPRPHD��XWDKHQVLV��IXVFLSHV�
DQG�ODVDOHQVLV��WKLV�ODVW�UDFH�KDYLQJ�HDUOLHU�EHHQ�UHIHUUHG�WR�VD[DWLOLV���7KH�W\SH
ORFDOLWLHV�RI�DOO�HLJKW�RI�WKHVH�QDPHG�UDFHV�DUH�LQ�8WDK��DOO�HLJKW�DUH�NQRZQ�RQO\�IURP
8WDK��L�H���DUH�HQGHPLF���DQG�WZR�DUH�VDLG��+DOO�������WR�EH�NQRZQ�RQO\�IURP�WKHLU�W\SH
ORFDOLWLHV��$�QLQWK�QRPLQDO�UDFH��FODPRVD��KDV�EHHQ�PDSSHG��+DOO�������6PLWK�DQG
:HVWRQ�������DV�K\SRWKHWLFDOO\�RFFXUULQJ�LQ�WKH�QRUWKHUQ�:DVDWFK�0RXQWDLQV�LQ
H[WUHPH�QRUWK�FHQWUDO�8WDK��WR�WKH�,GDKR�ERUGHU��EXW�KDV�QRW�EHHQ�FROOHFWHG�RU�REVHUYHG
LQ�8WDK��DOWKRXJK�-HQVHQ��������UHSRUWHG�ILQGLQJ�SLND�VLJQ�LQ�5LFK�&RXQW\�DQG�VWDWHG
KLV�EHOLHI���:KHQ�VSHFLPHQV�GR�EHFRPH�DYDLODEOH��WKH\�ZLOO�SUREDEO\�EH�UHIHUDEOH�WR�2�
S��FODPRVD�ZKLFK�RFFXUV�RQ�WKH�VDPH�UDQJH�RI�PRXQWDLQV�DW�ORFDWLRQV�ZLWKLQ�ILYH�PLOHV
RI�WKH�VWXG\�DUHD�>5LFK�&RXQW\��8WDK@���������������������������������������������������������������������������������
�������������������������������������������������������
$IWHU�UHYLVLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV��SRSXODWLRQV�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�ZLOO�SUREDEO\�EH�UHIHUUHG�WR
WKH�W\SH�UDFH��2FKRWRQD�SULQFHSV�SULQFHSV��WKH�QRUWKHUQ�5RFN\�0RXQWDLQV�IRUP��
SRSXODWLRQV�LQ�VRXWK�FHQWUDO�DQG�VRXWKZHVWHUQ�8WDK�ZLOO�SUREDEO\�EH�FDOOHG�2FKRWRQD
SULQFHSV�VFKLVWLFHSV��WKH�6LHUUD�1HYDGD�IRUP���DQG�SRSXODWLRQV�LQ�WKH�/D�6DO�0RXQWDLQV
ZLOO�OLNHO\�EH�DVVLJQHG�WR�2FKRWRQD�SULQFHSV�VD[DWLOLV��WKH�VRXWKHUQ�5RFN\�0RXQWDLQV
IRUP���,W�LV��KRZHYHU��SRVVLEOH�WKDW�RQH�RU�PRUH�KLJKO\�LVRODWHG�QRPLQDO�UDFHV�LQ�8WDK�
ZKLOH�QRW�PDUNHGO\�GLVWLQFW�DOOR]\PLFDOO\��PD\�SURYH�WR�EH�PRUSKRORJLFDOO\�GLVWLQFW
HQRXJK�WR�MXVWLI\�FRQWLQXHG�UHFRJQLWLRQ�DV�UDFHV��������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'HVSLWH�WKHLU�FXUUHQWO\�TXHVWLRQDEOH�WD[RQRPLF�YDOLGLW\��WKH�ILYH�UDFHV�2FKRWRQD
SULQFHSV�EDUQHVL��2��S��FLQQDPRPHD��2��S��ODVDOHQVLV��2��S��PRRUHL��DQG�2��S�
ZDVDWFKHQVLV�IRUPHUO\�ZHUH�IHGHUDOO\�GHVLJQDWHG�DV�&DWHJRU\���&DQGLGDWHV��WR�EH



���

FRQVLGHUHG�IRU�OLVWLQJ�DV�HQGDQJHUHG�RU�WKUHDWHQHG�XQGHU�WKH�(QGDQJHUHG�6SHFLHV
$FW��EHIRUH�&DWHJRU\���ZDV�HOLPLQDWHG�LQ�������$OVR��WKH�QRPLQDO�UDFH�2��S��FODPRVD�
VSHFXODWHG�WR�RFFXU�LQ�8WDK��KDG�EHHQ�D�IHGHUDO�FDQGLGDWH�VSHFLHV�EXW�ZDV�GRZQOLVWHG
WR��&�VWDWXV��IRXQG�WR�EH�PRUH�DEXQGDQW�DQG�VHFXUH�WKDQ�SUHYLRXVO\�EHOLHYHG�DQG�WKXV
QR�ORQJHU�MXVWLILDEOH�DV�D�FDQGLGDWH���������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������� ����
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������� ����
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

:LGHO\�EXW�GLVFRQWLQXRXVO\�GLVWULEXWHG�LQ�8WDK�LQ�WKH�PRXQWDLQV�RI�WKH�FHQWUDO��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV�DQG�WKH�:DVDWFK��8LQWD��DQG�/D�6DO�PRXQWDLQV��$YDLODELOLW\�
RI��VXLWDEOH�WDOXV�KDELWDW�LV�D�OLPLWLQJ�IDFWRU�IRU�WKLV�VSHFLHV��UHVWULFWLQJ�LWV���
QXPEHUV�LQ�8WDK�����������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$SSUR[LPDWHO\����RFFXUUHQFHV��VHH�'XUUDQW�������+DOO����������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�WKLV�VSHFLHV�LV�PRGHUDWHO\�ZLGHVSUHDG�LQ�8WDK��EHFDXVH�RI�LWV�KDELWDW��
VSHFLILFLW\�DQG�WKXV�WKH�SDWFKLQHVV�RI�LWV�GLVWULEXWLRQ��WKH�WRWDO�SRSXODWLRQ�LQ
WKH�VWDWH�LV�ORZ����������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'LVFRQWLQRXVO\�GLVWULEXWHG�WKURXJK�WKH�PRXQWDLQV�RI�WKH�FHQWUDO�8WDK�+LJK�3ODWHDXV���
WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV��WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��DQG�WKH�/D�6DO�0RXQWDLQV�LQ�WKH�����



���

IROORZLQJ����FRXQWLHV��:DVKLQJWRQ��.DQH��,URQ��*DUILHOG��%HDYHU��:D\QH��6HYLHU��
6DQSHWH��8WDK��6DOW�/DNH��:DVDWFK��6XPPLW��'DJJHWW��8LQWDK��DQG�*UDQG��DQG�6DQ��
-XDQ���-HQVHQ�>����@�UHSRUWHG�VLJQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�5LFK�&RXQW\�DV�ZHOO��EXW��
VR�IDU�DV�NQRZQ��WKH�VSHFLHV�KDV�QRW�\HW�EHHQ�REVHUYHG�RU�FROOHFWHG�LQ�5LFK�����
&RXQW\��������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�RQO\�DVSHFW�RI�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�WKDW�'XUUDQW�������������
PHQWLRQHG�ZDV��KLJK�HOHYDWLRQV���LQGHHG��WKH�VSHFLHV�LV�NQRZQ�DV�DQ�LQKDELWDQW��
RI�KLJK�HOHYDWLRQV��DQG�DOO�RI�WKH�HOHYDWLRQV�RI�FROOHFWLRQ�ORFDOLWLHV�IRU�WKLV�
VSHFLHV�LQ�8WDK�SUHVHQWHG�E\�'XUUDQW��������ZHUH�ZLWKLQ�WKH�HOHYDWLRQDO�UDQJH�RI
������WR��������IW��PRVW�RI�WKH�HOHYDWLRQV�EHLQJ�������RU��������IW��7KLV�������
VSHFLHV�W\SLFDOO\�LQKDELWV�WDOXV�RU�ERXOGHU�VWUHZQ�VORSHV��IUHTXHQWO\�DERYH�����
WLPEHUOLQH����������������������������������������������������������������������



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ�EXW�SUREDEO\�VWDEOH��������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KHUH�DUH�VHHPLQJO\�IHZ�WKUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��'HVWUXFWLRQ�RI�KDELWDW�
PD\�EH�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW��KRZHYHU��LW�VKRXOG�EH�QRWHG�WKDW�DQWKURSRJHQLF������
DOWHUDWLRQV�RI�PRQWDQH�KDELWDWV�RFFDVLRQDOO\�IDYRU�WKLV�VSHFLHV�����������������

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���

<(//2:�3,1(�&+,3081.��������������������
7DPLDV�DPRHQXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�ZDV�FDOOHG�(XWDPLDV�DPRHQXV��'XUUDQW��������������������
��������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�7DPLDV�DPRHQXV�DPRHQXV���������
����������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������������
�������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������������
�������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

.QRZQ�LQ�8WDK�RQO\�IURP�WKH�KLJKHU�HOHYDWLRQV�LQ�WKH�5DIW�5LYHU�0RXQWDLQV��%R[��
(OGHU�&RXQW\��ZKHUH�LW�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�EDVHG�RQ�RQO\�HOHYHQ�VSHFLPHQV�IURP���
WKUHH�ORFDWLRQV���+RZHYHU��UHFHQW�XQSXEOLVKHG�UHSRUWV�VXJJHVW�WKDW�WKLV�VSHFLHV�
LV�QRW�XQFRPPRQ�ZLWKLQ�LWV�OLPLWHG�UDQJH�LQ�8WDK����/RJJLQJ�RU�FOHDULQJ�LQ�WKH�5DIW
5LYHU�0RXQWDLQV�ZRXOG�EH�D�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
5HSRUWHG�IURP�RQO\�WKUHH�ORFDOLWLHV�LQ�8WDK��'XUUDQW����������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QO\����8WDK�VSHFLPHQV�KDYH�EHHQ�GRFXPHQWHG��+DOO��������UHSRUWHG�WKH�ILUVW�WHQ
VSHFLPHQV�IURP�8WDK��DQG�'XUUDQW��������NQHZ�RI�DQ�DGGLWLRQDO�ILYH�VSHFLPHQV��������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�WR�RFFXU�LQ�8WDK�RQO\�DW�KLJKHU�HOHYDWLRQV�LQ�WKH�5DIW�5LYHU�0RXQWDLQV����
%R[�(OGHU�&RXQW\��'XUUDQW��������.LUNODQG��������PHQWLRQHG��¦7KH�\HOORZ�SLQH
FKLSPXQN��(XWDPLDV�DPRHQXV������UHFHQWO\�KDV�EHHQ�FROOHFWHG�RQ�WKH�QRUWKZHVW�VORSH�RI
WKH�8LQWDV�LQ�6XPPLW�&RXQW\��8WDK��5��6��+RIIPDQ��SHUV��FRPP���§�3ULWFKHWW�������
QRWHG�WKLV�DV�ZHOO��DSSDUHQWO\�TXRWLQJ�IURP�.LUNODQG�WKRXJK�KH�GLG�QRW�FLWH�.LUNODQG�
�>5REHUW�6�@�+RIIPDQQ��SHUVRQDO�FRPPXQLFDWLRQ��FROOHFWHG�D�<HOORZ�SLQH�FKLSPXQN�
7DPLDV�DPRHQXV��
RQ�WKH�QRUWKZHVW�VORSH�RI�WKH�8LQWDV�LQ�6XPPLW�&RXQW\�
�,�KDYH�QRW
\HW�EHHQ�DEOH�WR�JHW�DQ�H[DFW�ORFDWLRQ�ZKHUH�WKLV�FKLSPXQN�ZDV�FROOHFWHG��QRU�KDYH�,
EHHQ�DEOH�WR�H[DPLQH�LW��7KH�\HOORZ�SLQH�FKLSPXQN�LV�DOVR�D�VPDOO�FKLSPXQN��YHU\
VLPLODU�WR�WKH�OHDVW�FKLSPXQN��WKXV�DQ�HUURU�PD\�KDYH�EHHQ�PDGH�LQ�LGHQWLILFDWLRQ�RI�WKH
VSHFLPHQ�LQ�TXHVWLRQ���,I�WKLV�KHDUVD\�UHSRUW�LV�DFFXUDWH��LW�UHSUHVHQWV�D�VLJQLILFDQW������
H[WHQVLRQ�RI�WKH�NQRZQ�UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV��HVSHFLDOO\�LWV�UDQJH�LQ�8WDK������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������QRWHG�WKDW�LQ�WKH�5DIW�5LYHU�0RXQWDLQV�RI�H[WUHPH�QRUWKZHVWHUQ���
8WDK��WKHUH�DUH�WZR�IXOO�VSHFLHV�RI�VPDOO�FKLSPXQNV��(XWDPLDV�PLQLPXV�����>WKH��
OHDVW�FKLSPXQN@�DQG�(XWDPLDV�DPRHQXV����>WKH�\HOORZ�SLQH�FKLSPXQN@��>WKH�OHDVW��
FKLSPXQN@�LQKDELWV�WKH�IRRWKLOOV�DQG�YDOOH\�IORRU��DQG�>WKH�\HOORZ�SLQH�FKLSPXQN@�LV
UHVWULFWHG�WR�WKH�KLJKHU�HOHYDWLRQV�RI�WKHVH�PRXQWDLQV���'XUUDQW��������OLVWHG�WKUHH
ORFDOLWLHV�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��ZKLFK�ZHUH�DW�HOHYDWLRQV�RI���������������DQG�������IW�
�7ZR�RWKHU��ODUJHU�VSHFLHV�FKLSPXQNV�DOVR�RFFXU�LQ�WKH�5DIW�5LYHU�0RXQWDLQV�������������������
����������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/RJJLQJ�RU�FOHDULQJ�LQ�WKH�5DIW�5LYHU�0RXQWDLQV�ZRXOG�EH�D�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�������������
�������



���

����������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$Q�LQYHQWRU\�RI�FXUUHQW�SRSXODWLRQV�DQG�GLVWULEXWLRQ�LQ�WKH�5DIW�5LYHU�0RXQWDLQV
LV�QHHGHG��DV�DUH�SURVSHFWLYH�VHDUFKHV�LQ�WKH�*RRVH�&UHHN�0RXQWDLQV�DQG�WKH�����
*URXVH�&UHHN�0RXQWDLQV��7KH�KHDUVD\�UHSRUW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH�8LQWD���������
0RXQWDLQV��6XPPLW�&RXQW\��VKRXOG�EH�LQYHVWLJDWHG�DV�ZHOO������������������������



���



���

%(/',1*
6�*5281'�648,55(/���������������

6SHUPRSKLOXV�EHOGLQJL

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�ZDV�IRUPHUO\�FDOOHG�&LWHOOXV�EHOGLQJL��VHH��IRU�H[DPSOH��'XUUDQW���
�����DQG�'XUUDQW�HW�DO����������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�6SHUPRSKLOXV�EHOGLQJL�FUHEHU��������
�����������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������
�����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������
�����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�H[WUHPH�QRUWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�%R[�(OGHU�&RXQW\������
ZKHUH�LW�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�IURP�VL[�ORFDOLWLHV�LQ�WKH�5DIW�5LYHU��*URXVH�&UHHN��
DQG�*RRVH�&UHHN�PRXQWDLQV��WKRXJK�UHFHQW�XQSXEOLVKHG�UHSRUWV�VXJJHVW�WKDW�LW�
LV�PRUH�FRPPRQ�LQ�LWV�OLPLWHG�8WDK�UDQJH�WKDQ�SXEOLVKHG�VRXUFHV�LQGLFDWH�������������

����������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6L[�NQRZQ�RFFXUUHQFHV��VHH�'XUUDQW�������'XUUDQW�HW�DO��������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$EXQGDQFH�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��RQO\�HVWLPDWHG�DV�XQFRPPRQ�IURP�NQRZOHGJH�RI�������
UHODWHG�VSHFLHV�DQG�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�DV�H[WHQGHG�E\�'XUUDQW�HW�DO����������
��������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�H[WUHPH�QRUWKZHVWHUQ�%R[�(OGHU�&RXQW\��VHH�'XUUDQW�HW�DO�
��������������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������NQHZ�RI�RQO\�WZR�VSHFLPHQV�IURP�RQH�8WDK�ORFDOLW\����IW�ZLWKLQ���
WKH�ERXQGDU\�RI�WKH�VWDWH��DOWKRXJK�QR�KDELWDW�GDWD�ZHUH�RIIHUHG��WKH�HOHYDWLRQ�
ZDV�VWDWHG�DV��������IW���DQG�SUHVXPDEO\�ZDV�RQ�WKH�ORZHU�VORSHV�RI�WKH�5DIW����
5LYHU�0RXQWDLQV��'XUUDQW�HW�DO���������UHSRUWHG�ILYH�PRUH�ORFDOLWLHV�LQ�H[WUHPH�
QRUWKZHVWHUQ�%R[�(OGHU�&RXQW\��DOWKRXJK�DJDLQ�QR�KDELWDW�GDWD�ZHUH�SURYLGHG��QRW
HYHQ�HOHYDWLRQV���WKHVH�DXWKRUV�GLG�VWDWH�WKDW�LQ�8WDK�WKLV�VSHFLHV��LV�QRZ�����
NQRZQ�WR�LQKDELW�DOO�WKH�PDMRU�GUDLQDJHV�RI�WKH�5DIW�5LYHU��*RRVH�&UHHN��DQG����
*URXVH�&UHHN�0RXQWDLQV����������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ����������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�XQNQRZQ��KRZHYHU��JURXQG�VTXLUUHOV�JHQHUDOO\�VHHP�WR�EH�SHUVHFXWHG
WR�VRPH�GHJUHH�DV��YDUPLQWV�������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�UHJDUGLQJ�SRSXODWLRQV�DQG�GLVWULEXWLRQ�LQ�QRUWKZHVWHUQ�%R[�����
(OGHU�&RXQW\��������������������������������������������������������������������



���

7+,57((1�/,1('�*5281'�648,55(/����
6SHUPRSKLOXV�WULGHFHPOLQHDWXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�NQRZQ�DV�&LWHOOXV�WULGHFHPOLQHDWXV��VHH��IRU�H[DPSOH��'XUUDQW����������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�6SHUPRSKLOXV�WULGHFHPOLQHDWXV�SDUYXV������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������� �����
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������� �����
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�8LQWD�%DVLQ��ZKHUH�LW�LV�NQRZQ�IURP�8LQWDK�DQG�������
'XFKHVQH�FRXQWLHV��)HZ�LQGLYLGXDOV�KDYH�EHHQ�IRXQG�LQ�WKLV�VWDWH�

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������NQHZ�RI�RQO\�IRXU�ORFDOLWLHV�RI�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ����
8WDK����������������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������H[DPLQHG�QLQH�VSHFLPHQV�IURP�8WDK�DQG�VDLG���>6@R�IDU�DV�,�DP����
DZDUH�WKHUH�DUH�RQO\����VSHFLPHQV�NQRZQ�IURP�WKH�VWDWH��������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�WKH�8LQWD�%DVLQ��ZKHUH�LW�LV�NQRZQ�IURP�8LQWDK�DQG�'XFKHVQH���
FRXQWLHV������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
1R�RQH�VHHPV�WR�KDYH�GRFXPHQWHG�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��,W�LV�D����
SODLQV�RU�JUDVVODQG�VSHFLHV�WKDW�DOVR�XWLOL]HV�GLVWXUEHG�VLWHV�RU�DUWLILFLDO����
�JUDVVODQGV��VXFK�DV�SDVWXUHV��URDGVLGHV��JROI�FRXUVHV��DQG�FHPHWHULHV����������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������FRPPHQWHG���,�KDYH�WULHG�VHYHUDO�WLPHV�WR�FROOHFW�VRPH�>VSHFLPHQV�RI
WKLV�VSHFLHV@�DQG�WKH�ODWH�:��6��/RQJ�PDGH�D�VSHFLDO�WULS�WR�WKH�8LQWD�%DVLQ�WR�FROOHFW
VRPH��EXW�QHLWKHU�RI�XV�IRXQG�DQ\��,Q�FRQYHUVDWLRQ�ZLWK�ORQJ�WLPH�UHVLGHQWV��/RQJ
OHDUQHG�WKDW�WKH\�KDG�QRW�VHHQ�DQ\�RI�WKHVH�DQLPDOV�����IRU�VHYHUDO�\HDUV��/RQJ�ZDV�RI
WKH�RSLQLRQ�WKDW�WKH\�ZHUH�DOPRVW�LI�QRW�ZKROO\�H[WLQFW�LQ�WKH�8LQWD�%DVLQ���:KHWKHU�WKLV
VSHFLHV�KDV�EHHQ�H[WLUSDWHG�LQ�8WDK�LV�QRW�NQRZQ��������������������������������������������������������������
��������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�JHQHUDOO\�IDYRUHG�E\�KXPDQ�DFWLYLWLHV��SDUWLFXODUO\�E\�KDELWDW�DOWHUDWLRQV
VXFK�DV�FOHDULQJ�RI�EUXVKODQGV�DQG�ZRRGODQGV��URDG�FRQVWUXFWLRQ��DQG�HYHQ�XUEDQ
UHVLGHQWLDO�GHYHORSPHQW��DOO�RI�ZKLFK�FUHDWH�DUWLILFLDO�JUDVVODQGV��(YHQ�ILUH�ZRXOG�EH
H[SHFWHG�WR�IDYRU�WKLV�VSHFLHV��6LQFH�WKLV�VSHFLHV�LV�VRPHWLPHV�FRQVLGHUHG�D�SHVW�
GLUHFW�IRUPV�RI�SHUVHFXWLRQ�VXFK�DV�SRLVRQLQJ��WUDSSLQJ��DQG�VKRRWLQJ�GR�DIIHFW�LW��EXW
XVXDOO\�LW�LV�SHUVHFXWHG�RQO\�ZKHUH�LW�LV�DEXQGDQW�HQRXJK�WR�EH�UHJDUGHG�DV�D�QXLVDQFH�
7KXV�LW�ZRXOG�EH�H[SHFWHG�WKDW�WKHUH�ZRXOG�EH�IHZ�WKUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK������������
���



���

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�OLPLWV�RI�GLVWULEXWLRQ�DQG�FXUUHQW�VWDWXV�RI�SRSXODWLRQV�LQ
8WDK�



���



���

63277('�*5281'�648,55(/�����������������

6SHUPRSKLOXV�VSLORVRPD

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�NQRZQ�DV�&LWHOOXV�VSLORVRPD��VHH��IRU�H[DPSOH��'XUUDQW�����������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�6WUHXEHO�DQG�)LW]JHUDOG��������PDSSHG�WKH�RFFXUUHQFH�RI�WZR�UDFHV�RI�WKLV
VSHFLHV��6SHUPRSKLOXV�VSLORVRPD�SUDWHQHVLV�DQG�6SHUPRSKLOXV�VSLORVRPD
FU\SWRVSLORWXV��LQ�8WDK��WKHVH�GLVWULEXWLRQV�VHHPLQJO\�ZHUH�VSHFXODWLYH��IRU�QR�ORFDOLWLHV
ZHUH�LQGLFDWHG��2WKHU�DXWKRUV��H�J���'XUUDQW�������+DOO�������KDYH�FRQVLGHUHG�WKLV
VSHFLHV�WR�EH�UHSUHVHQWHG�LQ�8WDK�E\�RQO\�RQH�UDFH��6SHUPRSKLOXV�VSLORVRPD
FU\SWRVSLORWXV��+DOO��������GLG��KRZHYHU��PDS�WKH�K\SRWKHWLFDO�GLVWULEXWLRQ�RI�SUDWHQVLV
DV�UHDFKLQJ�WKH�$UL]RQD�8WDK�ERXQGDU\��QHDU�RU�MXVW�ZHVW�RI�LWV�PLG�SRLQW���EXW�QRW
HQWHULQJ�8WDK�����������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������� ��������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������� ��������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6+���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

.QRZQ�LQ�8WDK�IURP�RQO\�WKUHH�ORFDOLWLHV�LQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��DQG�QR�UHSRUWV�IURP
WKLV�VWDWH�DUH�NQRZQ�VLQFH������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������NQHZ�RI�RQO\�WKUHH�ORFDOLWLHV�LQ�8WDK����������������������������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6HHPLQJO\�UDUH�LQ�8WDK��'XUUDQW��������H[DPLQHG�RQO\�RQH�VSHFLPHQ�IURP�8WDK�����

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK�IURP�RQO\�WKUHH�ORFDOLWLHV��DOO�EHLQJ�LQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��WZR�LQ��
H[WUHPH�HDVW�FHQWUDO�DQG�RQH�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
1R�KDELWDW�GDWD�RU�FRPPHQWV�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�HYLGHQWO\�KDYH�EHHQ��������
SXEOLVKHG��7KLV�LV�D�VSHFLHV�RI�DULG��JUDVV\�KDELWDWV��XVXDOO\�RFFXUULQJ�RQ�UHG�
VDQG\�VXEVWUDWHV����������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�WKLV�VSHFLHV�LV�QRW�WKUHDWHQHG�E\�KXPDQ�DFWLYLWLHV�LQ�PRVW�SDUWV�RI�LWV
UDQJH��WKUHDWV�LQ�8WDK�DUH�QRW�NQRZQ��������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�ZKHWKHU�WKLV�VSHFLHV�LV�H[WDQW�LQ�8WDK�DQG��LI�VR�
WR�GHWHUPLQH�FXUUHQW�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�LQ�WKH�VWDWH��������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
1R�UHSRUWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH�NQRZQ�VLQFH�WKH�ZRUN�RI�'XUUDQW����������



���

:<20,1*�*5281'�648,55(/����������������

6SHUPRSKLOXV�HOHJDQV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KH�JHQHULF�QDPH�IRUPHUO\�XVHG�ZDV�&LWHOOXV��DQG�WKLV�VSHFLHV�ZDV�IRUPHUO\���
LQFOXGHG�LQ�WKH�VSHFLHV�ULFKDUGVRQLL��,Q�8WDK�WKLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�FDOOHG������
�&LWHOOXV�ULFKDUGVRQL���'XUUDQW�������+DQVHQ�������-HQVHQ�������DQG��&LWHOOXV���
ULFKDUGVRQLL���'XUUDQW�HW�DO���������WKH��5LFKDUGVRQ�JURXQG�VTXLUUHO������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�VXEVSHFLHV�WKDW�LV�NQRZQ�WR�RFFXU�LQ�8WDK�LV�WKH�W\SH��RU�QRPLQDWH��UDFH����
6SHUPRSKLOXV�HOHJDQV�HOHJDQV��,I�WKLV�VSHFLHV�ZHUH�WR�EH�GLVFRYHUHG�LQ�QRUWKZHVWHUQ
%R[�(OGHU�&RXQW\��WKH�UDFH�UHSUHVHQWHG�WKHUH�ZRXOG�DOPRVW�FHUWDLQO\�EH�6SHUPRSKLOXV
HOHJDQV�QHYDGHQVLV����������������������������������������������
?

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������ �������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������ �������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV� 6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

.QRZQ�LQ�8WDK�RQO\�DORQJ�WKH�:\RPLQJ�ERUGHU�LQ�5LFK��6XPPLW��DQG�'DJJHWW��������
FRXQWLHV������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$W�OHDVW�VL[�ORFDOLWLHV�KDYH�EHHQ�UHSRUWHG�LQ�8WDK��+DQVHQ�������'XUUDQW�HW�DO��
������-HQVHQ��������������������������������������������������������������������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6HHPLQJO\�XQFRPPRQ�LQ�8WDK��SUREDEO\�GXH�WR�OLPLWHG�GLVWULEXWLRQ�DQG�OLPLWHG����
VXLWDEOH�KDELWDW����������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK�RQO\�IURP�DUHDV�YHU\�QHDU�WKH�:\RPLQJ�ERUGHU�LQ�5LFK��6XPPLW��DQG�
'DJJHWW�FRXQWLHV��'XUUDQW�HW�DO���������RSLQHG���7KH�RFFXUUHQFH�RI�WKHVH�JURXQG�
VTXLUUHOV�LQ�5LFK��6XPPLW�DQG�'DJJHWW�FRXQWLHV�VXJJHVWV�WKDW�WKH\�RFFXU�DORQJ���
WKH�HQWLUH�QRUWKHUQ�SLHGPRQW�RI�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV�����������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+DOO��������PDSSHG�WKH�K\SRWKHWLFDO�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�H[WUHPH�������
HDVWHUQ�8LQWDK�&RXQW\��EDVHG�RQ�WKH�NQRZQ�RFFXUUHQFH�RI�WKH�VSHFLHV�DW�D�QHDUE\�
ORFDOLW\�LQ�H[WUHPH�ZHVWHUQ�&RORUDGR��2WKHU�DXWKRUV��=HJHUV�������=HYHORII������
KDYH�IROORZHG�+DOO
V��������PDSSHG�GLVWULEXWLRQ�IRU�WKLV�VSHFLHV�DQG�KDYH�������
LQGLFDWHG�LWV�SUHVHQFH�LQ�HDVWHUQ�8LQWDK�&RXQW\��6R�IDU�DV�LV�NQRZQ��KRZHYHU����
WKHUH�KDV�EHHQ�QR�VXEVWDQWLDWLRQ�RI�WKH�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8LQWDK����
&RXQW\��DQG��WKRXJK�QRW�XQOLNHO\��VXFK�RFFXUUHQFH�LV�EHOLHYHG�WR�EH�HQWLUHO\����
VSHFXODWLYH���������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:\RPLQJ�%DVLQV������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+DQVHQ���������LQ�WKH�ILUVW�XQHTXLYRFDO�UHSRUW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK����������
GHVFULEHG�WKH�KDELWDWV�ZKHUH�WKH�8WDK�VSHFLPHQV�ZHUH�FROOHFWHG���7KHVH�DQLPDOV��
IURP�5LFK�DQG�6XPPLW�FRXQWLHV�OLYH�LQ�JUHDVHZRRG�DQG�VDJHEUXVK�DUHDV��LQ�RSHQ���
DUHDV�DORQJ�URDGVLGHV��DQG�DORQJ�WKH�PDUJLQV�RI�LUULJDWHG�IDUPODQG�DQG�PHDGRZV��
,W�LV�QRWHZRUWK\�WKDW��ZKHQ�5LFKDUGVRQ�JURXQG�VTXLUUHOV�>L�H���:\RPLQJ�JURXQG���
VTXLUUHOV��6SHUPRSKLOXV�HOHJDQV@�DQG�8LQWD�JURXQG�VTXLUUHOV��&LWHOOXV�DUPDWXV�> 
6SHUPRSKLOXV�DUPDWXV@��RFFXUUHG�WRJHWKHU�LQ�WKH�VDPH�JHQHUDO�DUHD��WKH�8LQWD����
JURXQG�VTXLUUHOV�RFFXSLHG�WKH�ZHWWHU��PRUH�JUDVV\�KDELWDWV��ZKLOH�WKH�5LFKDUGVRQ
JURXQG�VTXLUUHOV�RFFXSLHG�WKH�GULHU�DQG�EHWWHU�GUDLQHG�VRLOV��ZKLFK�ZHUH��������
JHQHUDOO\�FKDUDFWHUL]HG�E\�JUHDVHZRRG�DQG�VDJHEUXVK�����������������������������



���

��������������������������������������������������������������������������������
-HQVHQ���������ZULWLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�5LFK�&RXQW\��FRPPHQWHG���5LFKDUGVRQ
V�
>L�H���:\RPLQJ@�JURXQG�VTXLUUHOV�RFFXU�LQ�WKH�VXLWDEOH�ORFDOLWLHV�LQ�WKH�%HDU���
5LYHU�9DOOH\�DQG�RQ�WKH�GULHU�VRLOV�WR�WKH�HDVW���������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ�EXW�OLNHO\�LV�VWDEOH�������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�QRW�YHU\�WKUHDWHQHG�LQ�8WDK��EXW�WKUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH���
QRW�NQRZQ�����������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�FXUUHQW�VWDWXV�DORQJ�WKH�:\RPLQJ�ERXQGDU\���������
3URVSHFWLYH�VHDUFKHV�VKRXOG�EH�PDGH�LQ�QRUWKZHVWHUQ�%R[�(OGHU�&RXQW\�DQG�LQ�����
HDVWHUQ�8LQWDK�&RXQW\��ZKHUH�WKH�VSHFLHV�KDV�QRW�\HW�EHHQ�GHWHFWHG�EXW�FRXOG�EH�
SUHVHQW�������������������������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW���������QRWLQJ�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV�NQRZQ�IURP�FHQWUDO�(ONR�&RXQW\������
1HYDGD��FRPPHQWHG���6LQFH�QR�IXQGDPHQWDO�FKDQJHV�LQ�WHUUDLQ�DQG�YHJHWDWLRQ�H[LVW
EHWZHHQ�WKH�NQRZQ�ORFDOLWLHV�RI�RFFXUUHQFH�LQ�1HYDGD�DQG�H[WUHPH�QRUWKZHVWHUQ���
8WDK��,�WKLQN�WKDW�WKHVH�DQLPDOV�PD\�EH�H[SHFWHG�LQ�WKH�*RRVH�&UHHN�DQG�*URXVH��
&UHHN�DUHDV�LQ�QRUWKZHVWHUQ�%R[HOGHU�&RXQW\��8WDK�������������������������������



���



���
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&\QRP\V�SDUYLGHQV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
1R�VXEVSHFLHV�KDYH�EHHQ�SURSRVHG��L�H���WKH�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF����������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 7KUHDWHQHG������������������ �����
������������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 7KUHDWHQHG������������������ �����
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 7KUHDWHQHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6WDWH�7KUHDWHQHG�������� �����
�������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

(QGHPLF�WR�8WDK��ZKHUH�LW�RFFXUV�LQ�SDUWV�RI�HLJKW��IRUPHUO\�QLQH��FRXQWLHV�LQ��
WKH�VRXWKZHVWHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH��,QKDELWHG�DFUHDJH�GHFOLQHG�E\�DV�PXFK�D�
����EHWZHHQ������DQG�������7KHUH�DUH�FXUUHQWO\�DERXW����FRPSOH[HV�RI�
FRORQLHV�RQ�DSSUR[LPDWHO\�������DFUHV��3RSXODWLRQV�KDYH�GHFOLQHG�DQG�
VHHPLQJO\�FRQWLQXH�WR�GR�VR��LQ������EHLQJ�DW�WKH�ORZHVW�OHYHO�VLQFH�������
+DELWDW�ORVV�DQG��FRQWURO��DQG�SHUVHFXWLRQ�DUH�WKH�PDLQ�WKUHDWV������������������������������

�������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$SSUR[LPDWHO\����RFFXUUHQFHV��FRPSOH[HV�RI�FRORQLHV�����������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
0F'RQDOG��������FRXQWHG�������LQGLYLGXDOV��UDQJHZLGH��LQ�������WKH�DFWXDO�SRSXODWLRQ
PD\�EH�VRPHZKDW�KLJKHU���DQG�WKH�DUHD�RFFXSLHG��UDQJHZLGH��E\�WKH�VSHFLHV�LQ�����
ZDV�������DFUHV�������������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�HQGHPLF�WR�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��LQ�IDFW��LW�LV�WKH�RQO\�WHWUDSRG��L�H��
QRQ�ILVK��YHUWHEUDWH�VSHFLHV�HQGHPLF�WR�WKH�VWDWH��,W�LV�NQRZQ�IURP�SDUWV�RI�HLJKW
FRXQWLHV��6HYLHU��3LXWH��:D\QH��*DUILHOG��,URQ��DQG�%HDYHU��DQG�EDUHO\�LQWR�:DVKLQJWRQ
DQG�.DQH��0F'RQDOG��������&ROOLHU�DQG�6SLOOHWW��������LQGLFDWHG�WKDW�LW�IRUPHUO\
RFFXUUHG�LQ�SDUW�RI�0LOODUG�&RXQW\�DV�ZHOO���������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
,URQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
3LXWH� ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:D\QH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

(FRUHJLRQ 6WDWXV

8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
&ROOLHU��������IRXQG�WKDW�VHYHUDO�KDELWDW�IDFWRUV�ZHUH�LPSRUWDQW�IRU�WKLV�VSHFLHV�
HOHYDWLRQ�EHORZ�������IW��WKH�DYDLODELOLW\�RI�ZDWHU�LQ�DGGLWLRQ�WR�SUHFLSLWDWLRQ�
KHWHURJHQHLW\�RI�SODQW�FRPPXQLW\��OHVV�WKDQ�����RI�WKH�YHJHWDWLYH�FRYHU�FRPSRVHG�RI
�WDOO������LQ��RU����FP��YHJHWDWLRQ��DQG�QRQ�DONDOLQH�VRLOV�
��������������������������������������������������������������������������������
'LVFXVVLQJ�WKLV�VSHFLHV��&URFNHU�%HGIRUG�DQG�6SLOOHWW��Q�G���VWDWHG�WKDW�KLVWRULFDOO\
�>S@ULPH�KDELWDW�ZRXOG�KDYH�EHHQ�EHORZ�������P�LQ�HOHYDWLRQ�DQG�ZRXOG�KDYH�KDG�PXFK
FRRO�VHDVRQ�SDODWDEOH�IRUDJH������>0@RVW�8WDK�SUDLULH�GRJV�QRZ�LQKDELW�HLWKHU�GHQVHO\
SRSXODWHG�FRORQLHV�ZKLFK�KDYH�DOIDOID��RU�VSDUVHO\�SRSXODWHG�FRORQLHV�RQ�8WDK�+LJK
3ODWHDXV��3HUPDQHQW�8WDK�SUDLULH�GRJ�FRORQLHV�DOZD\V�DUH�DVVRFLDWHG�ZLWK�DUHDV�WKDW
SURYLGH�PRLVW�YHJHWDWLRQ�WKURXJKRXW�WKH�VXPPHU������7KH�QXWULWLRXV��VXFFXOHQW�SODQWV
IRXQG�LQ�VXFK�DUHDV�DUH�FUXFLDO�IRU�8WDK�SUDLULH�GRJV��FRORQLHV�ZLWKRXW�VXFK�YHJHWDWLRQ
DUH�GHFLPDWHG�E\�GURXJKW��DQG�KLJKHU�PRLVWXUH�FRQWHQW�LQ�WKH�YHJHWDWLRQ�DOORZV�JUHDWHU
SRSXODWLRQ�GHQVLW\���������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�����������������������������������������������
'XUUDQW��������PHQWLRQHG�HOHYDWLRQV�IRU�RQO\�WKUHH�ORFDOLWLHV�DW�ZKLFK�WKLV�VSHFLHV�KDV
EHHQ�FROOHFWHG��WKH�UDQJH�EHLQJ�������WR�������IW��ZKLFK�PD\�EH�W\SLFDO����������������������������



���

��������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
0F'RQDOG��������IRXQG�WKDW�UDQJHZLGH�FRXQWV�LQ��������������KDG�GHFOLQHG�IURP���
WKRVH�LQ��������������DQG�ZHUH��DW�WKHLU�ORZHVW�OHYHO�VLQFH��������(DUOLHU��&ROOLHU�DQG
6SLOOHWW��������DOVR�UHSRUWHG�GHFOLQHV��&ROOLHU�DQG�6SLOOHWW��������SRLQWHG�RXW�WKDW�WKH
DFUHDJH�LQKDELWHG�KDG�EHHQ�UHGXFHG�E\�DV�PXFK�DV������IURP�DSSUR[LPDWHO\�������
DFUHV�WR�������DFUHV��EHWZHHQ������DQG���������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OO�VSHFLHV�RI�SUDLULH�GRJV��&\QRP\V��DUH�SHUVHFXWHG��DQG�WKLV�VSHFLHV�LV�QRW�DQ
H[FHSWLRQ��HYHQ�WKRXJK�LW�LV�OHJDOO\�SURWHFWHG��,OOHJDO�NLOOLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�DOPRVW
FHUWDLQO\�RFFXUV��DQG�ODQGRZQHUV�DUH�DEOH�WR�REWDLQ�SHUPLWV�WR�NLOO�QXLVDQFH�SUDLULH�GRJV
RI�WKLV�VSHFLHV�������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&ROOLHU�DQG�6SLOOHWW��������FRQVLGHUHG�KXPDQ�DFWLYLW\�WR�EH��UHVSRQVLEOH�IRU�PXFK�RI�WKH
GHFOLQH�LQ�UDQJH�RI�WKH�8WDK�SUDLULH�GRJ���6SHFLILFDOO\���>S@RLVRQLQJ�����DSSHDUV�WR�KDYH
UHGXFHG�DFUHDJHV�XWLOL]HG�E\�WKH�VSHFLHV�E\�DV�PXFK�DV����SHUFHQW��EHWZHHQ������DQG
������&ROOLHU�DQG�6SLOOHWW��������7KXV��SHUVHFXWLRQ�DQG��FRQWURO��PHDVXUHV�DUH�VHULRXV
WKUHDWV��DV�DUH�ORVV�RI�KDELWDW�GXH�WR�DJULFXOWXUDO��UHVLGHQWLDO��FRPPHUFLDO��DQG�LQGXVWULDO
GHYHORSPHQW��������
��������������������������������������������������������������������������������
3ODJXH�LV�D�QDWXUDO�WKUHDW��KRZHYHU��WKH�JUHDWHVW�QDWXUDO�WKUHDW�LV�ORVV�RI�KDELWDW
UHVXOWLQJ�IURP�WKH�UHFHQW�GU\LQJ�WUHQG��WKH�GHFUHDVH�LQ�JUDVVHV��DQG�WKH�LQYDVLRQ�RI
VKUXEE\�YHJHWDWLRQ��&ROOLHU�DQG�6SLOOHWW����������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&RQWLQXHG�PRQLWRULQJ�RI�SRSXODWLRQV�QHFHVVDU\�WR�HQVXUH�WKDW�VHULRXV�SRSXODWLRQ�
GHFOLQHV�DUH�GHWHFWHG�LQ�WLPH�IRU�UHFRYHU\�PHDVXUHV�WR�EH�DSSOLHG���������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�VSHFLHV�KDV�GHFOLQHG�VLQFH�LWV�IHGHUDO�VWDWXV�ZDV�FKDQJHG��KDYLQJ�EHHQ
�GRZQ�OLVWHG��IURP��HQGDQJHUHG��WR��WKUHDWHQHG���ILGH�.��0F'RQDOG���DQG�UHFRYHU\
HIIRUWV�VHHP�QRW�WR�EH�HIIHFWLYH������������������������



���
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6FLXUXV�DEHUWL
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�8WDK�SRSXODWLRQV�RI�WKLV�VSHFLHV�ZHUH�GHVFULEHG�DV�D�GLVWLQFW��GLVMXQFW�����
UDFH��6FLXUXV�DEHUWL�QDYDMR��HQGHPLF�WR�6DQ�-XDQ�&RXQW\��8WDK��E\�'XUUDQW�DQG���
.HOVRQ���������KRZHYHU��+RIIPHLVWHU�DQG�'LHUVLQJ��������FRQVLGHUHG�6FLXUXV������
DEHUWL�QDYDMR�WR�EH�D�V\QRQ\P�RI�WKH�W\SH�UDFH��6FLXUXV�DEHUWL�DEHUWL��/DPE�HW��
DO����������WRR��KDYH�GHPRQVWUDWHG��EDVHG�RQ�PW'1$�DQDO\VHV��WKDW�WKH�UDFH������
QDYDMR�LV�QRW�GLVWLQFW�IURP�6FLXUXV�DEHUL�DEHUWL��������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�QRPLQDO�UDFH�6FLXUXV�DEHUWL�PLPXV�PD\�DOVR�RFFXU�LQ�8WDK�LQ�H[WUHPH�HDVWHUQ�
6DQ�-XDQ�&RXQW\��EXW�WKLV�UDFH�DV�ZHOO�ZDV�FRQVLGHUHG�E\�+RIIPHLVWHU�DQG��������
'LHUVLQJ��������DQG�E\�/DPE�HW�DO����������EDVHG�RQ�PW'1$�GDWD��WR�EH�D�V\QRQ\P�
RI�6FLXUXV�DEHUL�DEHUWL���������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KXV��DOO�RI�WKH�YHU\�IHZ�SRSXODWLRQV�RI�WKLV�VSHFLHV�WKDW�H[LVW�RU�PD\�H[LVW�LQ�8WDK�DUH
QRZ�FRQVLGHUHG�WR�EH�UHIHUDEOH�WR�WKH�W\SH�RU�QRPLQDWH�UDFH��6FLXUXV�DEHUWL�DEHUWL�����������
�������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������������
�������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������������
������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

/LPLWHG�LQ�8WDK�WR�DSSUR[LPDWHO\�WKUHH�GLVMXQFW�RFFXUUHQFHV�LQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��
PDLQO\�LQ�WKH�$EDMR�0RXQWDLQV��'HSHQGHQW�XSRQ�YLUJLQ�RU�PDWXUH�VWDQGV�RI��������
SRQGHURVD�SLQH�DQG�WKXV�YXOQHUDEOH�WR�WKH�WKUHDW�RI�ORJJLQJ��HVSHFLDOO\���������



���

FOHDU�FXWWLQJ��LQ�LWV�KDELWDW��DV�ZHOO�DV�IRUHVW�ILUHV��6HHPLQJO\�GHSHQGHQW�XSRQ
K\SRJHRXV�IXQJL��LWV�SULQFLSDO�IRRG�VRXUFH��������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�DW�OHDVW�WKUHH�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK�������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$EXQGDQFH�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ�EXW�SUHVXPDEO\�ORZ�GXH�WR�UHVWULFWHG�GLVWULEXWLRQ���
%RVFKHQ��������HVWLPDWHG�D�SRSXODWLRQ�RI�������LQGLYLGXDOV�LQ�WKH�DUHDV�RI�6DQ��
-XDQ�&RXQW\�WKDW�KH�VXUYH\HG��DQG�WKH�QH[W�\HDU��%RVFKHQ�������KH�VXJJHVWHG�WKDW
WKH�SRSXODWLRQ�KDG�LQFUHDVHG�VLQFH�WKH������VWXG\�������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�RQO\�DERXW�WKUHH�DUHDV�LQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��SULQFLSDOO\�LQ�WKH�
$EDMR�0RXQWDLQV��%RVFKHQ��������VXUYH\HG��������DFUHV�LQKDELWHG�E\�WKLV�VSHFLHV�
LQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��3HGHUVRQ�HW�DO���������HVWLPDWHG���'XH�WR�LWV�KDELWDW�������
UHTXLUHPHQW�RI�SRQGHURVD�SLQH��WKLV�VXEVSHFLHV�>6FLXUXV�DEHUW�QDYDMR@�LV�OLPLWHG
WR�URXJKO\���������DFUHV�RI�WKLV�YHJHWDWLYH�W\SH�RQ�WKH�0RQWLFHOOR�5DQJHU�������
'LVWULFW�>LQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\@���������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������ZURWH�RI�WKLV�VSHFLHV�RQ�8WDK���7KHVH�DQLPDOV�OLYH�RQ�D�EURDG����
IODW�WRSSHG�WDEOH�ODQG�DEXWWLQJ�RQ�WKH�ZHVW�VORSH�RI�WKH�$EDMR�0RXQWDLQV��������
7KH�$EHUW�VTXLUUHO�����LV�FORVHO\�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�RQH�VSHFLHV�RI�SODQW������
\HOORZ�SLQH�> �SRQGHURVD�SLQH@��7KH�VTXLUUHO�VHHPV�WR�EH�HQWLUHO\�GHSHQGHQW�XSRQ
WKH�\HOORZ�SLQH�ZKLFK�LV�WKH�VRXUFH�RI�IRRG��WKH�DQLPDO�LV�QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�LQ
DQ\�ORFDOLW\�ZKHUH�WKLV�NLQG�RI�WUHH�LV�ODFNLQJ��+HQFH��WKH�VTXLUUHOV�LQ�WKLV���
UHJLRQ�FRQVLVW�RI�LVRODWHG�SRSXODWLRQV�OLYLQJ�LQ�WKH�VPDOO�GLVFRQWLQXRXV�VWDQGV�
RI�\HOORZ�SLQH������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������



���

3HGHUVRQ�HW�DO���������VWXGLHG�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DQG�VWDWHG�WKDW��>W@KH������
DSSDUHQW�GHSHQGHQFH�>RI�WKLV�VSHFLHV@�RQ�SRQGHURVD�SLQH�LV�ZHOO�GRFXPHQWHG������
EXW�QRWHG�WZR�UHSRUWV�RI�WKH�XVH�RI�RWKHU�WUHHV�LQ�VWXGLHV�LQ�RWKHU�VWDWHV������
3HGHUVRQ�HW�DO���������UHSRUWHG���3RQGHURVD�SLQH�LV�IRXQG�RQ�WKH�%OXH�0RXQWDLQV
DQG�(ON�5LGJH�>WKHLU�VWXG\�DUHD@�DW�DQ�HOHYDWLRQ�RI�������IHHW��������P��WR�����
������IHHW����������P���7KLV�WUHH�VSHFLHV�SUHYDLOV�RQ�WKH�EHQFK�ODQGV�����������
VXUURXQGLQJ�WKH�KLJKHU�URFN\�VORSHV��$VSHQ��3RSXOXV�WUHPXORLGHV���VSUXFH��3LFHD�
VSS����DQG�WKH�ILU��$ELHV�VSS���FRPSOH[�DUH�IRXQG�LQ�WKH�QRUWK�VORSHV�RI�WKLV���
DUHD����������������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2YHUDOO�SRSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ��%RVFKHQ��������WKRXJKW�WKDW�WKH�������
SRSXODWLRQ�LQ�WKH�$EDMR�0RXQWDLQV�WKDW�KH�VWXGLHG�KDG�LQFUHDVHG�VLQFH�WKH�������
SUHYLRXV�\HDU��%RVFKHQ����������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/RJJLQJ��HVSHFLDOO\�FOHDU�FXWWLQJ��RI�WKH�SRQGHURVDD�SLQH�KDELWDW�RI�WKLV�������
VSHFLHV�LV�WKH�SULQFLSDO�WKUHDW�LQ�8WDK��3HGHUVRQ�HW�DO���������IRXQG�WKDW������
FOHDU�FXWWLQJ�QHJDWLYHO\�DIIHFWHG�WKH�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�RQ�VWXG\�DUHDV�
LQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��WKH\�UHFRPPHQGHG���7R�PLQLPL]H�ORQJ�WHUP�>QHJDWLYH@�HIIHFWV�
RQ�>$EHUW
V@�VTXLUUHOV�WLPEHU�VKRXOG�EH�KDUYHVWHG�LQ�VPDOO��VHOHFWLYH�EORFNV����
�����DFUHV��UDWKHU�WKDQ�LQ�ODUJH�VFDOH�DUHDV��!���DFUHV��E\�FOHDU�FXW�PHWKRGV���
FRPPRQO\�HPSOR\HG�E\�PDQDJHPHQW�DJHQFLHV����������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�RI�WKLV�VSHFLHV��SRSXODWLRQ�DQG�GLVWULEXWLRQ��LQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\������
VKRXOG�FRQWLQXH�����������������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�HFRORJLFDOO\�GHSHQGHQW�XSRQ�PDWXUH�VWDQGV�RI�SRQGHURVD�SLQH��D��
YHU\�LPSRUWDQW�IRRG�VRXUFH��SHUKDSV�RI�FULWLFDO�LPSRUWDQFH�WR�WKLV�VSHFLHV��LV��
HFWRP\FRUUKL]DO��K\SRJHRXV��IXQJL��6WHSKHQVRQ��������ZKLFK��LQ�WXUQ��DUH��������
GHSHQGHQW�XSRQ�KHDOWK\�SRQGHURVD�SLQH�IRUHVWV��3HGHUVRQ�HW�DO�������������������



���



���

1257+(51�)/<,1*�648,55(/����������������

*ODXFRP\V�VDEULQXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7ZR�UDFHV�RI�WKLV�VSHFLHV�DUH�NQRZQ�WR�RFFXU�LQ�8WDK��*ODXFRP\V�VDEULQXV�OXFLIXJXV�LV
ZLGHVSUHDG�LQ�WKLV�VWDWH��*ODXFRP\V�VDEULQXV�PXULQDXUDOLV�LV�NQRZQ�RQO\�IURP�H[WUHPH
HDVWHUQ�%HDYHU�&RXQW\�DQG�DW�OHDVW�RQH�ORFDOLW\�LQ�H[WUHPH�HDVWHUQ�0LOODUG�&RXQW\��%RWK
UDFHV�DUH��VR�IDU�DV�LV�NQRZQ��HQGHPLF�WR�8WDK��VHH�HVSHFLDOO\�PDS�LQ�:HOOV�*RVOLQJ�DQG
+HDQH\��������7KH�W\SH�ORFDOLW\�RI�OXFLIXJXV��ZKLFK�ZDV�GHVFULEHG�E\�(��5��+DOO�LQ�������LV
����PLOHV�HDVW�RI�.DQVDV�>VLF��.DPDV@��6XPPLW�&RXQW\��8WDK���+DOO��������7KH�UDFH
PXULQDXUDOLV�ZDV�GHVFULEHG�E\�*��*��0XVVHU�LQ�������WKH�W\SH�ORFDOLW\�EHLQJ��7LPLG�6SULQJV
�6(����1(����6HF�����7����6���5���:�����������IHHW��RQH�PLOH�QRUWK�RI�%LJ�)ODW�*XDUG
6WDWLRQ��7XVKDU�0RXQWDLQV��%HDYHU�&RXQW\��8WDK���0XVVHU�������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+DOO��������PDSSHG�WKH�K\SRWKHWLFDO�RFFXUUHQFH�RI�D�WKLUG�UDFH��*ODXFRP\V�VDEULQXV
EDQJVL��LQ�5LFK�&RXQW\��DQG�SHUKDSV�&DFKH�&RXQW\���+DOO�ZDV�OLNHO\�IROORZLQJ�'XUUDQW
��������ZKR�ZURWH���1R�PDWHULDO�LV�DYDLODEOH�IURP�WKH�QRUWKHUQ�:DVDWFK�0RXQWDLQV�LQ�&DFKH
DQG�5LFK�FRXQWLHV��3UREDEO\�PDWHULDO�IURP�WKLV�UHJLRQ��ZKHQ�DYDLODEOH��ZLOO�VKRZ
LQWHUJUDGDWLRQ�WR�H[LVW�EHWZHHQ�*��V��OXFLIXJXV�DQG�*��V��EDQJVL��7KLV�LQWHUJUDGDWLRQDO
WHQGHQF\�LV�UHIOHFWHG�LQ�RQH�VSHFLPHQ�IURP�:ROI�&UHHN�6XPPLW�>:DVDWFK�&RXQW\@������
+RZHYHU��VLQFH�WKH�WLPH�RI�'XUUDQW
V��������ZRUN��WZR�VSHFLPHQV��DVVLJQHG�WR�WKH�UDFH
OXFLIXJXV��KDYH�EHHQ�UHSRUWHG�IURP�5LFK�&RXQW\��-HQVHQ��������0RUHRYHU��:HOOV�*RVOLQJ
DQG�+HDQH\��������PDSSHG�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�DV�PXFK�PRUH�IUDJPHQWHG�DQG
GLVFRQWLQXRXV�WKDQ�KDYH�RWKHUV��H�J���'XUUDQW�������+DOO�������DQG�GLG�QRW�LQGLFDWH�WKH
SUHVHQFH�RI�WKH�UDFH�EDQJVL�LQ�8WDK��������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG RU VSHFLDOL]HG KDELWDW

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������



���

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

:LGHVSUHDG�LQ�WKH�PRXQWDLQV�RI�WKH�FHQWUDO�8WDK�+LJK�3ODWHDXV��WKH�:DVDWFK�
0RXQWDLQV��DQG�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��IDLUO\�FRPPRQ�LQ�VRPH�DUHDV������������������������

���

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$W�OHDVW����ORFDOLWLHV�KDYH�EHHQ�UHSRUWHG�LQ�8WDK��'XUUDQW�������+DOO�����������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������FRPPHQWHG���)O\LQJ�VTXLUUHOV�����DUH�IDLUO\�FRPPRQ�LQ�WKH�:DVDWFK
0RXQWDLQV�����������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�IURP�VRXWKZHVWHUQ�WR�QRUWKHDVWHUQ�8WDK�LQ�WKH�PRXQWDLQV�RI�WKH�FHQWUDO�8WDK
+LJK�3ODWHDXV��WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV��DQG�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��NQRZQ�IURP
:DVKLQJWRQ��*DUILHOG��%HDYHU��0LOODUG��6DQSHWH��8WDK��:DVDWFK��6DOW�/DNH��0RUJDQ�
5LFK��6XPPLW��'XFKHVQH��'DJJHWW��DQG�8LQWDK�FRXQWLHV��'XUUDQW�������-HQVHQ������
+DOO�������������������������������������������������������������

'XUUDQW��������QRWHG�WKDW�WKHUH�KDG�EHHQ�D�UHSRUW�RI�REVHUYDWLRQV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ
(PHU\�&RXQW\��+RZHOO�������DQG�PHQWLRQHG���$OVR�,�KDYH�UHSRUWV�RI�ZKDW�VHHP�WR�EH
IO\LQJ�VTXLUUHOV�LQ�WKH�$EDMR�0RXQWDLQV�>6DQ�-XDQ�&RXQW\@��

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���



���

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�'XUUDQW��������GLG�QRW�GLVFXVV�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��KH�
GLG�SURYLGH�WKH�HOHYDWLRQV�RI�VL[�8WDK�ORFDOLWLHV�DW�ZKLFK�WKLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ
FROOHFWHG��WKH�UDQJH�EHLQJ�������WR��������IW�����������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
0XVVHU���������GHVFULELQJ�LQ�GHWDLO�WKH�KDELWDW�RI�KLV�QHZ�UDFH��*ODXFRP\V������
VDEULQXV�PXULQDXUDOLV��IURP�8WDK��ZURWH���2Q�WKH�7XVKDU�0RXQWDLQV�IO\LQJ��������
VTXLUUHOV�ZHUH�WDNHQ�LQ�(QJHOPDQQ�VSUXFH��3LFHD�HQJHOPDQQL�>3DUU\@�(QJHOP���IURP
HOHYDWLRQV�RI�������IHHW�WR��������IHHW��7KRVH�IURP�WKH�3DYDQW�5DQJH�ZHUH�������
WUDSSHG�LQ�VWUHDP�ERWWRP�VWDQGV�RI�ZKLWH�ILU��$ELHV�FRQFRORU�>*RUGRQ�DQG��������
*OHQGLQQLQJ@�+RRSHV��LQWHUVSHUVHG�ZLWK�QDUURZOHDI�FRWWRQZRRG��3RSXOXV�����������
DQJXVWLIROLD�-DPHV��DW�DQ�HOHYDWLRQ�RI�������IHHW��2Q�ERWK�WKH�7XVKDU�DQG�3DYDQW
5DQJH��WUDSSLQJ�LQ�VWDQGV�FRQWDLQLQJ�RQO\�FRWWRQZRRGV�RU�DVSHQ��3RSXOXV���������
WUHPXORLGHV�0LFK[���SURYHG�XQVXFFHVVIXO������2Q�WKH�3DYDQW�5DQJH�ZKHUH�ZKLWH�ILU
DQG�QDUURZOHDI�FRWWRQZRRGV�ZHUH�IRXQG�LQ�DVVRFLDWLRQ��WKH�IRUPHU�WHQGHG�WR�EH���
FRQFHQWUDWHG�KLJKHU�RQ�WKH�FDQ\RQ�VORSHV��WKH�ODWWHU�EHORZ�DQG�DORQJ�WKH�VWUHDP�
EDQNV��+HUH��IO\LQJ�VTXLUUHOV�ZHUH�WDNHQ�LQ�WKH�ZKLWH�ILU��DOWKRXJK�RQH���������
LQGLYLGXDO�ZDV�VHHQ�DVFHQGLQJ�D�FRWWRQZRRG��7KH�ODUJHVW�VLQJOH�SRSXODWLRQ�RI����
WKHVH�DQLPDOV�REVHUYHG�ZDV�LQ�(QJHOPDQQ�VSUXFH�DW��������IHHW�RQ�WKH�7XVKDU�����
0RXQWDLQV��7KHVH�GDWD�VXJJHVW�WKDW�IO\LQJ�VTXLUUHOV�RQ�WKHVH�WZR�KLJKODQGV������
SUHIHU�D�KDELWDW�LQ�ZKLFK�FRQLIHUV�DUH�WKH�GRPLQDQW�WUHHV��,W�LV�VXVSHFWHG�WKDW�
WKH�VRXUFH�RI�IRRG�FRXSOHG�ZLWK�WKH�URXJK�WH[WXUH�RI�WKH�EDUN�RQ�FRQLIHUV�DUH���
SUREDEO\�LPSRUWDQW�IDFWRUV�LQ�WKH�VHOHFWLRQ�RI�WKLV�KDELWDW���0XVVHU������������
FRQWLQXHG�ZLWK�WKH�LQWHUHVWLQJ�DGGLWLRQDO�REVHUYDWLRQV���2Q�ERWK�WKH�7XVKDU�����
0RXQWDLQV�DQG�WKH�3DYDQW�5DQJH��IO\LQJ�VTXLUUHOV�DSSHDU�WR�VKRZ�D�GHFLGHG�������
DIILQLW\�IRU�FDPS�JURXQGV�DQG�SLFQLF�DUHDV�ZKHQ�VXFK�DUHDV�DUH�ORFDWHG�LQ�������
VXLWDEOH�KDELWDW������$OWKRXJK�VXLWDEOH�KDELWDW�ZDV�WUDSSHG�LQ�ORFDWLRQV�IDU����
UHPRYHG�IURP�FDPSLQJ�DQG�SLFQLF�DUHDV��IO\LQJ�VTXLUUHOV�ZHUH�WDNHQ�RQO\�DW�WKHVH
ODWWHU�DUHDV������,Q�REVHUYLQJ�WKH�QRFWXUQDO�DFWLYLW\�RI�IO\LQJ�VTXLUUHOV��XVLQJ
DUWLILFLDO�OLJKW���VHYHUDO�ZHUH�VHHQ�IRUDJLQJ�LQ�JDUEDJH�SLWV��DURXQG�JDUEDJH���
FDQV��DQG�RQ�SLFQLF�WDEOHV������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+DOORZV��������PHQWLRQHG��D�VSHFLPHQ�>RI�WKLV�VSHFLHV@�WDNHQ����LQ�WKH�GHQVH����
VSUXFH�ILU������LQ�%U\FH�&DQ\RQ�1DWLRQDO�3DUN�����������������������������������



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SUREDEO\�VWDEOH�����������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ�EXW�SUREDEO\�LQFOXGH�ORJJLQJ�DQG�IRUHVW�ILUHV����������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�ZKHWKHU�WKLV�VSHFLHV�PD\�RFFXU�LQ�(PHU\�&RXQW\�RU�
LQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��$EDMR�0RXQWDLQV���������������������������������������������



���
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7KRPRP\V�LGDKRHQVLV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)RUPHUO\�UHIHUUHG�WR�DV�D�UDFH�RI�7KRPRP\V�WDOSRLGHV�LQ�8WDK��VHH��IRU�H[DPSOH��
'XUUDQW�������+DOO�DQG�.HOVRQ�������+DOO����������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�7KRPRP\V�LGDKRHQVLV�S\JPDHXV��������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������� ����
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������� ����
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV��������������������� ����
��������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�4������������6WDWH�5DQN����6�"

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�VSHFLHV�ZLWK�D�YHU\�UHVWULFWHG�UDQJH�LQ�,GDKR��:\RPLQJ��DQG�8WDK��OLPLWHG�LQ��
8WDK�WR�DERXW�HOHYHQ�RFFXUUHQFHV�LQ�5LFK�DQG�'DJJHWW�FRXQWLHV��DQG�SHUKDSV������
6XPPLW�DQG�SRVVLEO\�8LQWDK�FRXQWLHV���������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
(OHYHQ�UHSRUWHG�8WDK�RFFXUUHQFHV��VHH�VXPPDU\�LQ�7KDHOHU������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$EXQGDQFH�XQNQRZQ�LQ�8WDK��EXW��EDVHG�RQ�IHZ�RFFXUUHQFHV��SUHVXPHG�WR�EH�ORZ����

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�IURP�HOHYHQ�8WDK�ORFDOLWLHV��WZR�LQ�5LFK�&RXQW\�DQG�QLQH�LQ�'DJJHWW�&RXQW\
�VHH�7KDHOHU�������.LUNODQG��������.LUNODQG��������QRWHG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�¦KDV�QRW
EHHQ�UHSRUWHG�IURP�WKH�VRXWK�VORSH�>RI�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV@§�DQG�UHSRUWHG�WKDW�WKRXJK
KH�FROOHFWHG�WKLV�VSHFLHV�RQ�WKH�QRUWK�VORSH�RI�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV�LQ�'DJJHWW�&RXQW\�



���

¦QR�HYLGHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�ZDV�IRXQG�RQ�WKH�VRXWK�VORSH�LQ�DGMDFHQW�8LQWDK�&RXQW\�§

&RXQW\���������������� 6WDWXV

5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6XPPLW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
-HQVHQ���������GLVFXVVLQJ�WKLV�VSHFLHV�DV�7KRPRP\V�WDOSRLGHV�S\JPDHXV�DV�LW�ZDV�
NQRZQ�DW�WKH�WLPH��VWDWHG���7KHVH�VPDOO��SDOH�JRSKHUV�DUH�XVXDOO\�IRXQG�LQ�VKDOORZ�
URFN\�VRLOV�ZLWKLQ�WKH�VWXG\�DUHD�>5LFK�&RXQW\��8WDK@��7KH�VSHFLPHQ�IURP�QHDU�/LWWOH
&UHHN�5HVHUYRLU�RQ�WKH�ZHVW�VLGH�RI�WKH�%HDU�ULYHU��KRZHYHU��ZDV�WDNHQ�LQ�GHHS�VRLO
QHDU�D�VWUHDP���7KDHOHU���������LQ�WKH�SXEOLFDWLRQ�LQ�ZKLFK�KH�HOHYDWHG�LGDKRHQVLV
�LQFOXGLQJ�WKH�UDFH�S\JPDHXV��EDFN�WR�VSHFLILF�VWDWXV��DV�LW�ZDV�RULJLQDOO\�QDPHG�E\
0HUULDP�LQ�������VXPPDUL]HG�NQRZQ�8WDK�ORFDOLWLHV�DQG�SUHVHQWHG�HOHYDWLRQV�IRU�WKUHH
RI�WKHVH��ZKLFK�UDQJHG�IURP�������WR�������IW��������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ����������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�XQNQRZQ��EXW��LQ�YLHZ�RI�WKH�SHUVHFXWLRQ�RI�SRFNHW�JRSKHUV�LQ���
JHQHUDO��WKLV�VSHFLHV�PD\�EH�WKUHDWHQHG�����������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�HOXFLGDWH�WKH�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�
8WDK��SDUWLFXODUO\�ZKHWKHU�LW�RFFXUV�LQ�6XPPLW�DQG�SHUKDSV�HYHQ�8LQWDK�FRXQWLHV��
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3HURJQDWKXV�IDVFLDWXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
'XUUDQW��������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�DV�3HURJQDWKXV�FDOOLVWXV�DQG������������
K\SRWKHVL]HG�WKDW�LW�FRXOG�RFFXU�LQ�8WDK��FDOOLVWXV�KDV��VLQFH�WKHQ��EHHQ�DUUDQJHG
DV�D�UDFH�RI�3HURJQDWKXV�IDVFLDWXV����������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�3HURJQDWKXV�IDVFLDWXV�FDOOLVWXV����
������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH�� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�"��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�QRUWKHUQ�*UHDW�3ODLQV�VSHFLHV�WKDW�EDUHO\�HQWHUV�WKH�H[WUHPH�QRUWKHDVW�FRUQHU�
RI�8WDK��ZKHUH�LW�KDV�EHHQ�IRXQG�DW�WZR�ORFDOLWLHV��RQH�LQ�QRUWKHDVWHUQ�8LQWDK��
&RXQW\�DQG�DQRWKHU�LQ�H[WUHPH�HDVWHUQ�'DJJHWW�&RXQW\���)XUWKHU�VWXG\�QHHGHG�WR�
DVVHVV�DFFXUDWHO\�WKH�VWDWXV�RI�8WDK�SRSXODWLRQV����������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QO\�WZR�RFFXUHQFHV�LQ�8WDK�KDYH�EHHQ�UHSRUWHG��+D\ZDUG�DQG�.LOOSDFN�������+DOO�
��������������������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�LQ�8WDK�XQNQRZQ��SUHVXPHG�ORZ��VLQFH�WKHUH�DUH�RQO\�WZR�NQRZQ���������
RFFXUUHQFHV���������������������������������������������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK�RQO\�IURP�WKH�H[WUHPH�QRUWKHDVW�FRUQHU��RQH�ORFDOLW\�LQ�H[WUHPH���
�QRUWK�HDVWHUQ�8LQWDK�&RXQW\�����PL��1�RI�%RQDQ]D��DQG�DQRWKHU�LQ�H[WUHPH�������
HDVWHUQ�'DJJHWW�&RXQW\��%ULGJHSRUW�>DFURVV�WKH�*UHHQ�5LYHU�IURP�3DUVRQ
V�8QLW�RI
%URZQ
V�3DUN�:DWHUIRZO�0DQDJHPHQW�$UHD@�����������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ������������������������������� 6WDWXV

:\RPLQJ�%DVLQV������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+DELWDW�GDWD�KDYH�EHHQ�UHSRUWHG�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�E\�+D\ZDUG�DQG�.LOOSDFN
��������ZKR�WUDSSHG�LW��RQ�VDQG\�VRLO�RU�VDQG�PL[HG�ZLWK�ILQH�JUDYHO�ZKHUH�WKH��
SUHGRPLQDQW�YHJHWDLRQ�ZDV�VDJHEUXVK��$UWHPLVLD�WULGHQWDWD���VKDGVFDOH��$WULSOH[�
DQG�7HWUDGHPLD�>KRUVHEUXVK@�����������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ���������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�WKH�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�LQ�'DJJHWW�DQG�����
8LQWDK�FRXQWLHV�
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3HURJQDWKXV�IODYXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�LQ�8WDK�LV�3HURJQDWKXV�IODYXV�KRSLHQVLV����������������� ����������
���

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������� ����������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������� ����������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV��������������� ����������
��������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�"������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

(QWHUV�8WDK�RQO\�LQ�WKH�VRXWKHDVWHUQ�FRUQHU��H[WUHPH�VRXWKHUQ�6DQ�-XDQ�
&RXQW\��ZKHUH�LW�LV�NQRZQ�IURP�RQO\�DERXW�WKUHH�ORFDWLRQV���6XUYH\�ZRUN�QHHGHG�
WR�DVFHUWDLQ�FXUUHQW�VWDWXV�������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)LYH�UHSRUWHG�8WDK�ORFDOLWLHV�UHSUHVHQWLQJ�DERXW�WKUHH�RFFXUUHQFHV��������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$EXQGDQFH�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��HVWLPDWHG�IURP�QXPEHU�RI�NQRZQ�RFFXUUHQFHV��'XUUDQW
�������H[DPLQHG�D�WRWDO�RI����VSHFLPHQV�IURP�8WDK�DQG�ZDV�DZDUH�RI�WZR�RWKHU����
UHSRUWV�RI�WKH�VSHFLHV�IURP�WKLV�VWDWH������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK�RQO\�IURP�WKH�VRXWKHDVW�FRUQHU�RI�WKH�VWDWH�LQ�H[WUHPH�VRXWKHUQ���
6DQ�-XDQ�&RXQW\�����������������������������������������������������������������



���

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������SURYLGHG�HOHYDWLRQV�RI�WZR�RI�WKH�8WDK�ORFDOWLHV��������DQG������
IW��%HVW�DQG�6NXSVNL���������GLVFXVVLQJ�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�$UL]RQD��
FRPPHQWHG���3UHVHQFH�RI�D�JUDVVV\�FRYHU�PD\�EH�WKH�PRVW�LPSRUWDQW�UHTXLVLWH�LQ��
KDELWDW�VHOHFWLRQ�IRU�WKHVH�PLFH������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ������������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ���������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�LQ�8WDK��SDUWLFXODUO\��
QRUWK�RI�WKH�6DQ�-XDQ�5LYHU�����������������������������������������������������



���

'$5.�.$1*$522�0286(���������������������
0LFURGLSRGRSV�PHJDFHSKDOXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
+DOO��������QRWHG�WKH�VLPLODULW\�RI�WKH�UDFH�0LFURGLSRGRSV�PHJDFHSKDOXV���������
OHXFRWLV��LQ�VHYHUDO�PRUSKRORJLFDO�FKDUDFWHUV��WR�D�UHODWHG�VSHFLHV�������������
0LFURGLSRGRSV�SDOOLGXV�EXW�DGGHG�WKDW�WZR�RWKHU�PRUSKRORJLFDO�FKDUDFWHUV�DV�ZHOO
DV�WKH��JHRJUDSKLF�QHDUQHVV�RI�OHXFRWLV�WR�0��P��PHJDFHSKDOXV�>HQGHPLF�WR�������
1HYDGD@�LQIOXHQFH�PH�WR�OHW�OHXFRWLV�UHPDLQ�D�VXEVSHFLHV�RI�0��PHJDFHSKDOXV�����
+DOO���������KRZHYHU��IXUWKHU�FRPPHQWHG���3RVVLEO\�OHXFRWLV�VKRXOG�EH�HOHYDWHG��
WR�WKH�UDQN�RI�VSHFLHV���+DIQHU�DQG�+DIQHU��������KDYH�SRLQWHG�RXW�WKDW��+DOO
V�
VXJJHVWLRQ������������WKDW�0��PHJDFHSKDOXV�OHXFRWLV�PD\�ZDUUDQW�VSHFLILF�VWDWXV�
LV�QRW�VXSSRUWHG�E\�FKURPRVRPDO�RU�SURWHLQ�HYLGHQFH��������3HUKDSV�LW�ZDV�WKLV��
EHOLHI�RI�+DOO
V�>����@��L�H���WKDW�OHXFRWLV�LV�VR�WD[RQRPLFDOO\�GLVWLQFW�DQG���
XQLTXH��WKDW�OHG�KLP�WR�PDS�LWV�GLVWULEXWLRQ�>KLV�PDS����@�DV�GLVMXQFW�IURP�WKDW
RI�WKH�UHVW�RI�LWV�VSHFLHV������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,W�VKRXOG�EH�QRWHG�WKDW�+DOO�DQG�-RKQVRQ��������LQFRUUHFWO\�UHSRUWHG������������
0LFURGLSRGRSV�SDOOLGXV�IURP�0LOODUG�&RXQW\�DQG�FODLPHG�WKDW�WKLV�UHSUHVHQWHG��DQ
H[WHQVLRQ�RI�WKH�NQRZQ�UDQJH�RI�>WKH�UDFH@�DOELYHQWHU�>RI�WKH�VSHFLHV�����������
0LFURGLSRGRSV�SDOOLGXV@�RI�DERXW����PLOHV�WR�WKH�QRUWKZDUG���7KHVH�VSHFLPHQV����
ZHUH�DFWXDOO\�PLFURGLSRGRSV�PHJDFHKDOXV�SDXOXOXV��DQG�0LFURGLSRGRSV�SDOOLGXV����
GRHV�QRW��VR�IDU�DV�LV�NQRZQ��RFFXU�LQ�8WDK�QRU�LV�WKDW�VSHFLHV�HYHQ�SUHGLFWHG��
WR�RFFXU�LQ�8WDK��7KLV�PLVLGHQWLILFDWLRQ�LV�LQGLFDWHG�LQ�WKH�V\QRQ\P\�IRU�������
0LFURGLSRGSV�PHJDFHSKDOXV�SDXOXOXV�SURYLGHG�E\�'XUUDQW���������KRZHYHU��+DOO����
�������FRQFHDOHG�WKH�PLVLGHQWLILFDWLRQ�E\�FRQYHQLHQWO\�RPLWWLQJ�UHIHUHQFH�WR����
+DOO�DQG�-RKQVRQ��������IURP�KLV�V\QRQ\P\��+DOO�������IRU�0��P��SDXOXOXV��������
,QWHUHVWLQJO\��+DOO�ZDV�WKH�VHQLRU�DXWKRU�RI�WKH�GHVFULSWLRQV�RI�ERWK�����������
0LFURGLSRGRSV�PHJDFHSKDOXV�SDXOXOXV�DQG�0LFURGLSRGRSV�SDOOLGXV�DOELYHQWHU��HYHQ�
WKRXJK�KLV�UHSRUW�ZLWK�-RKQVRQ��������UHYHDOV�WKDW�KH�FRXOG�QRW�DOZD\V�LGHQWLI\�
WKHVH�WD[D�KH�KDG�QDPHG���������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7ZR�UDFHV��0LFURGLSRGRSV�PHJDFHSKDOXV�OHXFRWLV�DQG�0LFURGLSRGRSV�PHJDFHKDOXV����
SDXOXOXV��RFFXU�LQ�8WDK��%RWK�DUH�HQGHPLF�WR�8WDK��0��P��OHXFRWLV�RFFXUULQJ�RQO\
LQ�7RRHOH�&RXQW\��DQG�0��P��SDXOXOXV�EHLQJ�OLPLWHG�WR�-XDE��0LOODUG��DQG�%HDYHU�
FRXQWLHV��+DOO
V��������PDS������LQGLFDWLRQ�WKDW�WKH�UDQJH�RI�WKH�UDFH����������
0LFURGLSRGRSV�PHJDFHSKDOXV�OHXFRWLV�LV�GLVMXQFW�IURP�WKH�UDQJHV�RI�RWKHU�UDFHV��
RI�WKLV�VSHFLHV�DQG�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV�DEVHQW�IURP�-XDE�DQG�QRUWKHUQ�0LOODUG��
FRXQWLHV�VHHPV�WR�EH�LQFRUUHFW�RU�LV�DW�OHDVW�PLVOHDGLQJ������������������������



���

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������ �

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV������������������ �������
���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\

����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�GHVHUW�DUHDV�RI�7RRHOH��-XDE��0LOODUG��DQG��
%HDYHU�FRXQWLHV��ZKHUH�LW�KDV�VHHPLQJO\�GHFOLQHG�VLQFH�������DSSDUHQWO\�DV�D����
UHVXOW�RI�KDELWDW�FKDQJHV�UHVXOWLQJ�IURP�WKH�LQYDVLRQ�RI�H[RWLF�JUDVVHV�DQG�����
UHVXOWLQJ�LQFUHDVHG�IUHTXHQF\�RI�ILUH��$GGLWLRQDOO\��WKH�WZR�UDFHV�WKDW�RFFXU�LQ
8WDK�DUH�HQGHPLF�WR�WKLV�VWDWH���������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$W�OHDVW�HLJKW�8WDK�ORFDOLWLHV��UHSUHVHQWLQJ�RFFXUUHQFHV��KDYH�EHHQ�UHSRUWHG�LQ�
8WDK��VHH�'XUUDQW�������6KLSSHH�DQG�(JRVFXH�������+DOO��������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6HHPLQJO\�UDUH�LQ�8WDK��'XUUDQW��������H[DPLQHG����VSHFLPHQV�IIURP�WKLV�VWDWH���
WKRXJK�PRUH�KDYH�EHHQ�UHSRUWHG�VLQFH�WKHQ���������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�7RRHOH��-XDE��0LOODUG��DQG�%HDYHU�FRXQWLHV��'XUUDQW������
+DOO�������(��5LFNDUW�SHUV��FRPP���������+DOO��������PDS������LQGLFDWHG�D�KLDWXV
LQ�WKH�UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��WKH�JDS�EHLQJ�LQ�DSSUR[LPDWHO\�WKH�DUHD�RI
-XDE�DQG�QRUWKHUQ�0LOODUG�FRXQWLHV��RWKHU�DXWKRUV�KDYH�LQGLFDWHG�QR�VXFK��������
GLVMXQFWLRQ�RI�WKH�UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��VHH��IRU�H[DPSOH��'XUUDQW�����
������)LJXUH�����DQG�2
)DUUHOO�DQG�%ODXVWHLQ�������)LJXUH�����������������������



���

&RXQW\���������������� 6WDWXV

7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
%HDYHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
/LWWOH�KDV�EHHQ�ZULWWHQ�UHJDUGLQJ�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��5HSRUWHG�
HOHYDWLRQV�UDQJH�IURP�������IW�WR�������IW��'XUUDQW��������2
)DUUHOO�DQG�%ODXVWHLQ
��������ZULWLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�WKURXJKRXW�LWV�UDQJH��VWDWHG���7KH�KDELWDW�RI�0�
PHJDFHSKDOXV�OLHV�H[FOXVLYHO\�LQ�WKH�8SSHU�6RQRUDQ�/LIH�]RQH������7KH�VSHFLHV�LV
UHVWULFWHG�WR�ILQH��JUDYHOO\�VRLOV������+RZHYHU��QHDU�WKH�PDUJLQV�RI�LWV�UDQJH��
LW�PD\�RFFXU�LQ�VDQG�GXQHV������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
(ULF�5LFNDUW��SHUV��FRPP��������VWDWHG���+LVWRULFDO�UHFRUGV�VXJJHVW�WKDW�WKH����

VSHFLHV�����KDV�H[SHULHQFHG�D�GHFOLQH�LQ�DEXQGDQFH��IHZ�UHFRUGV�VLQFH�����������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
(ULF�5LFNDUW��SHUV��FRPP��������KDV�QRWHG��GUDVWLF�KDELWDW�FKDQJHV��LQYDGLQJ����
H[RWLF�DQQXDO�JUDVVHV�DQG�LQFUHDVHG�ZLOGILUHV���DV�WKUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ���

8WDK����������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�FXUUHQW�DEXQGDQFH�DQG�H[WHQW�RI�H[WDQW�UDQJH��DV��
ZHOO�DV�WR�DVVHVV�WKH�HIIHFW�RI�FKDQJHV�LQ�KDELWDW�FDXVHG�E\�LQYDVLYH�H[RWLF����

SODQWV��������������������������������������������������������������������������



���



���
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'(6(57�.$1*$522�5$7���������������������

'LSRGRP\V�GHVHUWL
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�WKH�QRPLQDWH�RU�W\SH�UDFH�
'LSRGRP\V�GHVHUWL��GHVHUWL����������������������������������������������������������������
��������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�GHVHUW�VSHFLHV�ZLWK�QDUURZ�HFRORJLFDO�UHTXLUHPHQWV��WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ����
8WDK�RQO\�LQ�%HDYHU�'DP�:DVK��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��,WV�YHU\�OLPLWHG�8WDK����������
SRSXODWLRQ�LV�WKUHDWHQHG�E\�QDWXUDO�SHULRGLF�IORRGLQJ�DV�ZHOO�DV�E\�WKH���������
XQQDWXUDO�GLVWULEXWLRQ�RI�SRLVRQ�EDLW�XVHG�WR�FRQWURO�SRFNHW�JRSKHUV�LQ�DUHDV�RI
DWWHPSWHG�FXOWLYDWLRQ�LQ�%HDYHU�'DP�:DVK����������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3HUKDSV�RQO\�RQH�RFFXUUHQFH��VHYHUDO�PLOHV�ORQJ�EXW�RQO\�D�IHZ�KXQGUHG�IHHW�����
ZLGH����������������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KRXJK�OLPLWHG�WR�RQO\�RQH�ORFDWLRQ�LQ�8WDK��WKLV�VSHFLHV�VHHPLQJO\�LV�QRW�UDUH
LQ�LWV�OLPLWHG�KDELWDW��3ULWFKHWW��Q�G���UHFHQWO\�UHSRUWHG�WKH�FDSWXUH�RI�������
LQGLYLGXDOV�DORQJ�D�FRQVLGHUDEOH�OHQJWK��VHYHUDO�PLOHV��RI�WKH�%HDYHU�'DP�:DVK��



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�%HDYHU�'DP�:DVK��IURP�WKH�$UL]RQD�ERUGHU�WR�DW�OHDVW�����
PLOHV�XS�WKH�ZDVK��LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��'XUUDQW�����������
SRLQWHG�RXW�WKDW�WKH�VSHFLHV�KDV��QHYHU�EHHQ�WDNHQ�DERYH�WKH�QDUURZV�RI�RI�WKH��
9LUJLQ�5LYHU��ZKHUH�WKH�ULYHU�WUDYHUVHV�WKH�%HDYHUGDP�0RXQWDLQV��7KLV�����������
UHVWULFWLRQ�RI�UDQJH�ZDV�VXVSHFWHG�E\�'XUUDQW�>����@�DQG�ZDV�VXEVWDQWLDWHG�E\���
ODWHU�WUDSSLQJ�DERYH�WKH�QDUURZV�E\�5RVV�+DUG\����������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW���������UHSRUWLQJ�WKH�GLVFRYHU\�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��GLVFXVVHG�LWV��
8WDK�KDELWDW���,Q�HYHU\�LQVWDQFH��WKHVH�DQLPDOV�ZHUH�WDNHQ�LQ�ORRVH��VKLIWLQJ���
VDQG�DW�WKH�EDVH�RI�VKUXEV��LQ�WKH�ERWWRP�RI�WKH�ZDVK��:KLOH�RWKHU�VSHFLHV�RI���
WKH�JHQXV�'LSRGRP\V�ZHUH�WDNHQ�RQ�WKH�EHQFKODQGV��QR�GHVHUWL�ZHUH�FDSWXUHG��7KH�
OLPLWLQJ�IDFWRU�DV�IDU�DV�WKLV�IRUP�LV�FRQFHUQHG�DSSHDUV�WR�EH�RQH�RI�VRLO������
:KLOH�WKH�VRLO�RI�WKH�EHQFKODQGV�LV�ODUJHO\�VDQG\��ZLWK�D�IHZ�VPDOO�VFDWWHUHG���
VWRQHV��OLWWOH�RU�QR�ORRVH��VKLIWLQJ�VDQG�ZDV�REVHUYHG��7KLV�ORRVH��VKLIWLQJ����
VDQG�VHHPV�WR�EH�OLPLWHG�WR�WKH�ERWWRP�RI�WKH�ZDVK���'XUUDQW��������ZHQW�RQ�WR��
GLVFXVV�WKH�SHULRGLF�IORRGLQJ�RI�WKLV�KDELWDW�DQG�LWV�SUREDEOH�UHFRORQL]DWLRQ�E\
WKLV�VSHFLHV�DIWHUZDUG����������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3ULWFKHWW��Q�G���UHSRUWHG�WKH�ILQGLQJ�RI�WKH�VSHFLHV��VWLOO�LQKDELWLQJ�WKH�ORZHU
SRUWLRQ�RI�LWV�RULJLQDO�KDELWDW��7KH�SRSXODWLRQ�LQ�%HDYHU�'DP�:DVK�KDV�GHFUHDVHG
LQ�LWV�QRUWKHUQ�GLVWULEXWLRQ�E\�D�OLWWOH�RYHU�RQH�NLORPHWHU��DERXW���PL��7KLV�LV
GXH�WR�ORVV�RI�KDELWDW����������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������VWDWHG���:LWKLQ�WKHLU�OLPLWHG�UDQJH�LQ�8WDK��WKHVH�DQLPDOV�DUH���
IRXQG�RQO\�LQ�WKH�ERWWRPV�RI�WKH�ZDVKHV�LQ�DUHDV�RI�ORRVH��VKLIWLQJ�VDQG��7KLV��
UHVWULFWLRQ�RI�KDELWDW�LV�LQWHUHVWLQJ�ZKHQ�RQH�FRQVLGHUV�WKH�ERWWRP�RI�WKH�ZDVK�
LV�VRPHWLPHV�LQXQGDWHG��$V�REVHUYHG�RQ�0D\����������WKH�ZDVK�ZDV�LQXQGDWHG�IURP�



���

EDQN�WR�EDQN��'XULQJ�VXFK�SHULRGV�WKH�KDELWDW�ZRXOG�EH�FRPSOHWHO\�GHYRLG�RI�����
DQLPDOV��8QGRXEWHGO\�PDQ\�RI�WKHVH�NDQJDURR�UDWV�SHULVK��ZKLOH�VRPH�HVFDSH�WR���
KLJKHU�JURXQG�GXULQJ�WKHVH�IORRGV��7KH�IORRGLQJ��DW�OHDVW�DQQXDOO\��SUREDEO\����
DFFRXQWV�IRU�WKH�SDXFLW\�RI�WKHVH�NDQJDURR�UDWV�LQ�WKH�%HDYHUGDP�:DVK���7KH�����
IOXFWXDWLRQ�RI�WKH�8WDK�SRSXODWLRQ�GXH�WR�IORRGLQJ�RI�%HDYHU�'DP�:DVK�KDV�EHHQ��
GLVFXVVHG�E\�RWKHUV�DV�ZHOO��6WRFN�������3ULWFKHWW�Q�G��������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6WRFN��������ZDUQHG���8QIRUWXQDWHO\��WKH�DUHDV�XWLOL]HG�E\�WKHVH�NDQJDURR�UDWV��
DUH�DOVR�XVHG�E\�PDQ��(IIRUWV�WR�ULG�WKH�IHZ�SLWLIXOO\�VPDOO�DUHDV�RI�����������
FXOWLYDWLRQ�LQ�WKH�ZDVK�RI�SRFNHW�JRSKHUV�KDG�>VLF@�OHG�WR�GLVWULEXWLRQ�RI������
SRLVRQ�EDLW�ZKLFK�PD\�XOWLPDWO\�>VLF@�H[WHUPLQDWH�WKH�GHVHUW�NDQJDURR�UDW�IURP��
LWV�RQO\�DUHD�RI�RFFXUUHQFH�LQ�8WDK��������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6WRFN��������PHQWLRQHG���'LSRGRP\V�GHVHUWL�LV�D�KLJKO\�VSHFLDOL]HG�URGHQW��ZLWK�
QDUURZ�HFRORJLFDO�OLPLWV��,W�LV�UHVWULFWHG�WR�GHHS��VRPHZKDW�VWDEOH�VDQGV�LQ���
[HULF�VLWXDWLRQV��DQG�WKH�URFN\�FRPSRVLWLRQ�RI�WKH�VRLO�RI�%HDYHUGDP�6ORSH�DQG��
WKH�%HDYHUGDP�0RXQWDLQV�DEUXSWO\�UHVWULFW�WKHVH�DQLPDOV�WR�WKH�ERWWRP�RI��������
%HDYHUGDP�:DVK���'LVFXVVLQJ��DV�KDG�'XUUDQW���������WKH�IORRGLQJ�WKDW�����������
SHULRGLFDOO\�UHGXFHV�WKHLU�8WDK�SRSXODWLRQ��6WRFN�SRLQWHG�RXW���7KHUH�LV�RQH����
DUHD�RI�GHHS�VDQG�DW�WKH�HGJH�RI�WKH�ZDVK��DERXW���PLOHV�QRUWK�RI�WKH�����������
8WDK�$UL]RQD�%RUGHU��WKDW�LV�VHOGRP�IORRGHG��,Q�WKLV�UHJLRQ��WKHUH�H[LVWV�WKH���
RQO\�VWDEOH�SRSXODWLRQV�RI�WKHVH�DQLPDOV�ZLWKLQ�>:DVKLQJWRQ�&RXQW\@�������������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�UHODWLYHO\�FRPSOHWH�



���



���

0(55,$0
6�.$1*$522�5$7������������������
'LSRGRP\V�PHUULDPL
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7ZR�UDFHV�RI�WKLV�VSHFLHV�RFFXU�LQ�8WDK��'LSRGRP\V�PHUULDPL�IUHQDWXV��ZKLFK����
RFFXUV�IURP�WKH�YLFLQLW\�RI�6W��*HRUJH�WR�HDVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��DQG�WKH����
W\SH��RU�QRPLQDWH��UDFH��'LSRGRP\V�PHUULDPL�PHUULDPL��ZKLFK�RFFXUV�LQ�WKH�DUHD��
RI�WKH�%HDYHU�'DP�:DVK�����������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW�DQG�6HW]HU��������DQG�'XUUDQW��������FRQVLGHUHG�IUHQDWXV�WR�EH�D�V\QRQ\P
RI�'LSRGRP\V�PHUULDPL�YXOFDQL��EXW�RWKHU�DXWKRUV��H�J���+DOO�������KDYH�UHJDUGHG
WKH�WZR�UDFHV�DV�GLVWLQFW��ZLWK�YXOFDQL�EHLQJ�UHVWULFWHG�WR�D�VPDOO�DUHD�LQ�����
QRUWKZHVWHUQ�$UL]RQD��7KH�UDFH�IUHQDWXV�LWVHOI�RFFXSLHV�D�YHU\�VPDOO�UDQJH��PRVWO\�LQ�LQ
:DVKLQJWRQ�&RXQW\��8WDK��ZLWK�D�IHZ�ORFDOLWLHV�LQ�DGMDFHQW�$UL]RQD��7KH�W\SH�ORFDOLW\�RI
IUHQDWXV��GHVFULEHG�E\�%ROH���������LV�7RTXHUYLOOH��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��8WDK�������������������
������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�
VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�LQ�WKLV�VWDWH�RQO\�LQ�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��KRZHYHU��ZLWKLQ�LWV����
YHU\�OLPLWHG�8WDK�UDQJH�LW�LV�SUREDEO\�WKH�PRVW�DEXQGDQW�PDPPDO�VSHFLHV���������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������OLVWHG����ORFDOLWLHV�LQ�8WDK��+DOO��������FLWHG�DW�OHDVW�WKUHH���



���

RWKHU�8WDK�ORFDOLWLHV��7KHUH�DUH�SUREDEO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV��������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�VRXWKHUQ�SDUW�RI�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��LW
LV�H[FHHGLQJO\�DEXQGDQW�LQ�WKLV�OLPLWHG�DUHD��3ULWFKHWW��Q�G����LQ�KLV��:DVKLQJWRQ�&RXQW\
PDPPDO�VWXG\���UHSRUWHG���0HUULDP
V�NDQJDURR�UDW�ZDV�WKH�PRVW�FRPPRQ�PDPPDO
FROOHFWHG�LQ�WKLV�VWXG\����0HUULDP
V�NDQJDURR�UDW��'LSRGRP\V�PHUULDPL���ZDV�WKH
PDPPDO�FDXJKW�LQ�JUHDWHVW�QXPEHUV�������>VLF��WKH�DFWXDO�QXPEHU�FROOHFWHG�ZDV����@
�����7KH\�UHSUHVHQW����SHUFHQW�RI�DOO�PDPPDOV�WUDSSHG�RU�PLVW�QHWWHG�������ZKLFK�ZDV
������LQGLYLGXDOV�UHSUHVHQWLQJ����VSHFLHV��LQFOXGLQJ�EDWV��FDUQLYRUHV��HWF��7KXV��WKLV
VSHFLHV�ZDV�PRUH�WKDQ����WLPHV�DV�DEXQGDQW�DV�ZRXOG�KDYH�EHHQ�H[SHFWHG�KDG�DOO
VSHFLHV�RI�PDPPDOV�FROOHFWHG�EHHQ�RI�HTXDO�DEXQGDQFH��������������������������������������������������
�����������

5DQJH�LQ�8WDK���������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�RQO\�LQ�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\����������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
0RVW�WKH�WUDSSLQJ�ORFDOLWLHV�ZKHUH�3ULWFKHWW��Q�G���FDSWXUHG�WKLV�VSHFLHV�ZHUH�LQ��ZDUP
GHVHUW�VKUXE���XVXDOO\�LQ�DVVRFLDWLRQ�ZLWK�FUHRVRWH�EXVK��ZKLFK�LV�D�W\SLFDO�HOHPHQW�RI
WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV��DQG�XVXDOO\�RQ�VDQG\�VXEVWUDWHV��ZKLFK�LV�RI�LQWHUHVW�VLQFH
WKLV�VSHFLHV�HOVHZKHUH�W\SLFDOO\�RFFXUV�RQ�JUDYHO\�RU�KDUG�SDFNHG�VXEVWUDWHV�DQG�QRW
VDQG������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��SUREDEO\�VWDEOH�����������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�QRW�YHU\�WKUHDWHQHG�LQ�8WDK����������������������������������������������������������������



���

,QYHQWRU\�1HHGV

$OWKRXJK�LQYHQWRU\�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�KDV�EHHQ�IDLUO\�H[WHQVLYH��IXUWKHU�LQYHQWRU\�LV
ZDUUDQWHG��DQG�GDWD��LQ�DJHQF\�ILOHV��HWF���QHHGV�WR�EH�DVVLPLODWHG�



���



���

52&.�32&.(7�0286(�����������������������
&KDHWRGLSXV�LQWHUPHGLXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KH�IHZ�SXEOLVKHG�ZRUNV�WKDW�KDYH�UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��%HQVRQ������
'XUUDQW�������+DOO�DQG�.HOVRQ�������+DOO�������KDYH�XVHG�WKH�QDPH�IRUPHUO\������
DFFHSWHG��3HURJQDWKXV�LQWHUPHGLXV�����������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�&KDHWRGLSXV�LQWHUPHGLXV�FULQLWXV���
������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������
�����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������
�����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�"���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

.QRZQ�LQ�8WDK�IURP�RQO\�WZR�RU�WKUHH�ORFDWLRQV�QHDU�WKH�$UL]RQD�ERUGHU�LQ�WKH���
H[WUHPH�VRXWKHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH��6DQ�-XDQ�&RXQW\�DQG�SRVVLEO\�:DVKLQJWRQ����
&RXQW\��VHHPLQJO\�RQO\�WKUHH�RU�IRXU�LQGLYLGXDOV�RI�WKLV�VSHFLHV�KDYH�EHHQ������
LGHQWLILHG�IURP�8WDK���)XUWKHU�VWXG\�LV�QHHGHG�LQ�RUGHU�WR�DVVHVV�WKH�VWDWXV�RI�WKLV
VSHFLHV�LQ�8WDK������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QO\�WZR�RU�WKUHH�8WDK�RFFXUUHQFHV�NQRZQ����������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
8WDK�DEXQGDQFH�QRW�NQRZQ�EXW�EHOLHYHG�WR�EH�ORZ�EDVHG�ERWK�RQ�NQRZQ�QXPEHU�RI���
RFFXUUHQFHV�DQG�QXPEHUV�RI�UHSRUWHG�FDSWXUHV��%HQVRQ��������UHSRUWHG�WKUHH������



���

VSHFLPHQV�FROOHFWHG�LQ�8WDK��DQG�WKHVH�ZHUH�WKH�RQO\�VSHFLPHQV�IURP�8WDK�NQRZQ��
WR�'XUUDQW���������3ULWFKHWW��Q�G���UHSRUWHG�DQRWKHU�LQGLYLGXDO��EXW�IDLOHG�WR��
FRPPHQW�RQ�WKH�LPSRUWDQFH�RI�VXFK�D�ILQG��ERWK�WKH�UDULW\�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ����
8WDK�DQG�WKH�VLJQLILFDQFH�RI�WKLV�QHZ�JHRJUDSKLF�ORFDWLRQ�LQ�8WDK��:DVKLQJWRQ���
&RXQW\���3ULWFKHWW
V��Q�G���RQH�FDSWXUH�RI�WKLV�VSHFLHV�UHSUHVHQWHG������WKV�RI�
��SHU�FHQW�RI�WKH�PDPPDOV�FDSWXUHG�GXULQJ�KLV�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�PDPPDO�VWXG\����
�L�H�����RXW�RI���������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�RQO\�IURP�WZR�RU�WKUHH�ORFDOLWLHV�YHU\�QHDU�WKH�VRXWKHUQ�ERXQGDU\�RI�8WDK�
WZR�LQ�H[WUHPH�VRXWKHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��5DLQERZ�%ULGJH�DQG�1DYDMR�0RXQWDLQ�����
7UDGLQJ�3RVW��%HQVRQ�������'XUUDQW�������DQG�RQH��WKDW�LV�SHUKDSV�TXHVWLRQDEOH��
LQ�H[WUHPH�VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��)RUW�3HDUFH�:DVK��3ULWFKHWW�Q�G����������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RMDYH�'HVHUW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%HQVRQ��������UHSRUWHG��>W@ZR�>LQGLYLGXDOV�RI�WKLV�VSHFLHV@�WUDSSHG�DW�5DLQERZ��
%ULGJH�DQG�RQH�RQ�D�URFN\�OHGJH�DW�1DYDMR�0RXQWDLQ�7UDGLQJ�3RVW���3ULWFKHWW�����
�Q�G���UHSRUWHG�WKH�FDSWXUH�RI�RQH�LQGLYLGXDO�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�VRXWKZHVWHUQ���
8WDK�DW�������IW������P��HOHYDWLRQ��LQ�DQ�DUHD�RI��>Z@DUP�GHVHUW�VKUXE��FOD\����
VXEVWUDWH��VRPH�GHVHUW�SDYHPHQW���WKH��PDMRU�SODQW�VSHFLHV��EHLQJ�EODFNEUXVK�����
FUHRVRWH�EXVK��5XVVLDQ�WKLVWOH��DQG�EXU�VDJH������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ�����������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�QRW�NQRZQ�LQ�8WDK���������������������������������������������������������������������������



���

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�UHJDUGLQJ�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�LQ�8WDK��LQ�DUHDV�RI������
SUHYLRXV�NQRZQ�RFFXUUHQFH��6DQ�-XDQ�&RXQW\���LQ�WKH�DUHD�RI�UHSRUWHG��EXW����������
TXHVWLRQDEOH��RFFXUUHQFH��:DVKLQJWRQ�&RXQW\���DQG�LQ�DUHDV�RI�SRWHQWLDO�RFFXUUHQFH�
�.DQH�&RXQW\��������������������������������������������������������������������



���



���

'(6(57�32&.(7�0286(���������������������
&KDHWRGLSXV�SHQLFLOODWXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
'XUUDQW���������SUHGLFWLQJ�WKH�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�ORQJ�EHIRUH���
LWV�GLVFRYHU\��XVHG�WKH�QDPH�3HURJQDWKXV�SHQLFLOODWXV��DV�LW�ZDV�WKHQ�FDOOHG����
6WRFN��������UHSHDWHG�WKH�VDPH�SUHGLFWLRQ�DQG�XVHG�WKH�VDPH�QDPH����������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�&KDHWRGLSXV�SHQLFLOODWXV�VREULQXV���������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV����������������� ��������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV����������������� ��������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 1R�6WDWXV

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������1R�6WDWXV���������������� ��������
���������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$�VRXWKZHVWHUQ�GHVHUW�VSHFLHV�WKDW�UHDFKHV�WKH�QRUWKHUQ�OLPLW�RI�LWV�UDQJH�LQ���
H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��ZKHUH�LW�LV�NQRZQ�IURP�WZR�SODFHV�LQ�H[WUHPH�
VRXWKHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�QHDU�WKH�$UL]RQD�ERUGHU��ORZHU�%HDYHU�'DP�:DVK�
DQG�)RUW�3HDUFH�:DVK���RQO\�IRXU�LQGLYLGXDOV�RI�WKLV�VSHFLHV�KDYH�EHHQ�FDSWXUHG�
LQ�8WDK�
�������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�RQO\�IURP�WKUHH�ORFDOLWLHV��HTXDOOLQJ�WZR�RFFXUUHQFHV��LQ�8WDK�������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6HHPLQJO\�YHU\�UDUH�LQ�8WDK��RQO\�IRXU�LQGLYLGXDOV�KDYH�EHHQ�FDSWXUHG�LQ�WKLV���



���

VWDWH��2I�������PDPPDOV�FDSWXUHG�LQ�3ULWFKHWW
V��Q�G���:DVKLQJWRQ�&RXQW\�PDPPDO�
VWXG\��RQO\�WZR�LQGLYLGXDOV�ZHUH�RI�WKLV�VSHFLHV��UHSUHVHQWLQJ������WKV�RI�RQH��
SHU�FHQW�RI�WKH�WRWDO�FDSWXUHG��������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2QO\�WKUHH�ORFDOLWLHV��WZR�RFFXUUHQFHV��NQRZQ�LQ�8WDK��DOO�LQ�H[WUHPH�VRXWKHUQ��
:DVKLQJWRQ�&RXQW\�QHDU�WKH�$UL]RQD�ERUGHU��)LUVW�UHSRUWHG�LQ�WKH�VWDWH�EDVHG�RQ�
WZR�VSHFLPHQV�FROOHFWHG�DW�7HUU\
V�5DQFK�LQ�ORZHU�%HDYHU�'DP�:DVK��6WRFN��������
5HFHQWO\������"��WZR�PRUH�VSHFLPHQV��WHQWDWLYHO\�LGHQWLILHG�DV�WKLV�VSHFLHV�����
ZHUH�FROOHFWHG�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��RQH�LQ�WKH�ORZHU�SRUWLRQ�RI�%HDYHU�'DP�:DVK
EHWZHHQ�,YHUVRQ
V�5DQFK�DQG�WKH�$UL]RQD�ERUGHU�DQG�DQRWKHU�LQ�)RUW�3HDUFH�:DVK��
QHDU�)RUW�3HDUFH��3ULWFKHWW�Q�G�����3ULWFKHWW�>Q�G�@�DGGHG�WKH�QRWH���7KH�WZR���
VSHFLPHQV�ZH�FROOHFWHG�KDYH�EHHQ�VHQW�RII�IRU�YHULILFDWLRQ���3UHVXPDEO\�SRVLWLYH
LGHQWLILFDWLRQ�KDV��E\�QRZ��EHHQ�PDGH��EXW�WKLV�VKRXOG�EH�DVFHUWDLQHG�����������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3ULWFKHWW��Q�G���FDSWXUHG�WKLV�VSHFLHV�DW�WZR�ORFDOLWLHV�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\���
2QH�ZDV�LQ�DQ�DUHD�RI��>G@U\�ZDVK��VKDOORZ�VDQG��ZDUP�GHVHUW�VKUXE��DW�������IW�
�����P��HOHYDWLRQ���>P@DMRU�SODQW�VSHFLHV��EHLQJ�FUHRVRWH�EXVK��(PHU\�����������
VHHSZLOORZ��0RMDYH�UDEELWEUXVK��DQG�ERWWOHVWRSSHU���>Y@HJHWDWLRQ�LV�VSDUVH�LQ���
WKH�ZDVK���7KH�RWKHU�LQLYLGXDO�ZDV�FDSWXUHG�DW�D�VLWH�GHVFULEHG�DV�DQ��>R@SHQ���
GHVHUW�VWUHDP��YHU\�OLWWOH�YHJHWDWLRQ���DW�������IW������P���ZLWK�VDOW�FHGDU����
GHVHUW�VDOW�JUDVV��GHVHUW�ZLOORZ��UXVK��DQG�FR\RWH�ZLOORZ�����������������������

7UHQGV������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
���������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ����������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�XQNQRZQ�LQ�8WDK�����������������������������������������������������������������������������



���

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�DEXQGDQFH�LQ�WKH�OLPLWHG�DUHD�LQ�8WDK�LQKDELWHG�E\
WKLV�VSHFLHV��������������������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������SUHGLFWHG�WKH�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��6WRFN�UHSHDWHG�
�������DQG�XOWLPDWHO\�IXOILOOHG��������WKH�SUHGLFWLRQ���������������������������



���



���

&$&786�0286(����������������������������
3HURP\VFXV�HUHPLFXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�VXEVSHFLHV�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�WKH�W\SH��RU�QRPLQDWH��UDFH��3HURP\VFXV
HUHPLFXV�HUHPLFXV��������������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������� ����
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������� ����
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$OWKRXJK�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�WKH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI���������
:DVKLQJWRQ�&RXQW\��LW�LV�DEXQGDQW�LQ�D�YDULHW\�RI�KDELWDWV�ZLWKLQ�WKLV�YHU\�����
OLPLWHG�DUHD�RI�RFFXUUHQFH������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������NQHZ�RI�ILYH�ORFDOLWLHV�LQ�8WDK��3UREDEO\�WKHUH�DUH�PRUH�WKDQ�VL[
RFFXUUHQFHV���������������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������H[DPLQHG�RQO\����VSHFLPHQV�IURP�8WDK��+RZHYHU��3ULWFKHWW��Q�G���
LQ�KLV��:DVKLQJWRQ�&RXQW\�PDPPDO�VWXG\���VWDWHG���7KH�FDFWXV�PRXVH�>3HURP\VFXV��
HUHPLFXV@��HYHQ�WKRXJK�LW�KDV�D�OLPLWHG�GLVWULEXWLRQ�LQ�8WDK��ZDV�WKH�VHFRQG����
PRVW�DEXQGDQW�PDPPDO�FROOHFWHG�GXULQJ�WKLV�VWXG\���2I�������PDPPDOV�UHSUHVHQWLQJ
���VSHFLHV��LQFOXGLQJ�EDWV��FDUQLYRUHV��HWF���WKDW�3ULWFKHWW
V�ZRUNHUV�FROOHFWHG
LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�������RU�PRUH�WKDQ�RQH�VL[WK���������ZHUH�3HURP\VFXV



���

HUHPLFXV��WKLV�LV�DOPRVW�ILYH�WLPHV�WKH�QXPEHU�WKDW�ZRXOG�EH�H[SHFWHG�KDG�DOO
PDPPDOV�FROOHFWHG�LQ�3ULWFKHWW
V�VWXG\�EHHQ�HTXDOO\�DEXQGDQW��������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�8WDK�RQO\�LQ�WKH�VRXWKZHVWHUQ�FRUQHU�RI�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��DW�OHDVW�DV�IDU�QRUWK�DV
6DQWD�&ODUD�DQG�DV�IDU�HDVW�DV�6W��*HRUJH��VHH�'XUUDQW��������9HDO�DQG�&DLUH�������
LQGLFDWHG�PRUH�H[WHQVLYH��ERWK�QRUWK�DQG�HDVW��GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��+DOO
�������DOVR�LQGLFDWHG�D�ODUJHU�K\SRWKHWLFDO�UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��PDLQO\�WR�WKH
HDVW��LQFOXGLQJ�VRXWKZHVWHUQ�.DQH�&RXQW\��+RZHYHU��WKHVH�JUHDWHU�K\SRWKHWLFDO
GLVWULEXWLRQV�DSSDUHQWO\�DUH�QRW�VXSSRUWHG�E\�WKH�UHVXOWV�RI�VDPSOLQJ�LQ�8WDK�DQG�DUH�QRW
EHOLHYHG�WR�EH�DFFXUDWH����������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������FRPPHQWHG�UHJDUGLQJ�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK���7KHVH�DQLPDOV���������
DUH�OLPLWHG�WR�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��DQG�RFFXU�PRVWO\�LQ�WKH�/RZHU�6RQRUDQ��
/LIH�=RQH��ZKHUH�WKH\�VHHP�WR�EH�PRUH�RU�OHVV�UHVWULFWHG�WR�WKH�FDFWXV����������
YHJHWDWLRQ���,Q�3ULWFKHWW
V��Q�G����:DVKLQJWRQ�&RXQW\�PDPPDO�VWXG\�����WUDS�����
OLQHV�ZHUH�VHW�LQ�D�YDULHW\�RI�GHVHUW�KDELWDWV��WKLV�VSHFLHV�ZDV�FDSWXUHG�DW����
RI�WKH�WUDSSLQJ�ORFDWLRQV�������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ�EXW�EHOLHYHG�WR�EH�VWDEOH��������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KRXJKW�QRW�WR�EH�WKUHDWHQHG�LQ�8WDK����������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�LQ�VRXWKZHVWHUQ�.DQH�&RXQW\�WR�GHWHUPLQH�ZKHWKHU�+DOO
V��������
VSHFXODWHG�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�PD\�DFWXDOO\�EH�FRUUHFW���������



���

1257+(51�52&.�0286(���������������������
3HURP\VFXV�QDVXWXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
+DOO��������DQG�=HYHORII��������UHIHUUHG�WR�WKLV�VSHFLHV�DV�3HURP\VFXV����������
GLIILFLOLV��LQ�ZKLFK�VSHFLHV�LW�ZDV�VXEPHUJHG�IRU�D�WLPH�������������������������������������������������������
��������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�LQ�8WDK�LV�WKH�W\SH�RU�QRPLQDWH�UDFH��3HURP\VFXV�QDVXWXV�QDVXWXV�������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������������
����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6+���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

.QRZQ�LQ�8WDK�IURP�D�VLQJOH�LQGLYLGXDO�WDNHQ�LQ�WKH�����V�DW�5DLQERZ�%ULGJH��
6DQ�-XDQ�&RXQW\���������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
2QH�8WDK�RFFXUUHQFH�������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6HHPLQJO\�RQO\�RQH�LQGLYLGXDO�RI�WKLV�VSHFLHV�KDV�HYHU�EHHQ�UHSRUWHG�LQ�8WDK��%HQVRQ
������'XUUDQW�������+DOO��������+RZHYHU��%HQVRQ
V��������RULJLQDO�DFFRXQW�LV�HTXLYRFDO
RQ�WKLV�SRLQW��7KH�ILUVW�VHQWHQFH�LQ�KLV�DFFRXQW�RI�WKLV�VSHFLHV�VWDWHV���7ZR�FDXJKW�����DW



���

5DLQERZ�%ULGJH���7KH�ODVW�VHQWHQFH�LQ�WKH�DFFRXQW�RI�WKLV�VSHFLHV��UHIHUV�WR��>W@KH�VLQJOH
VSHFLPHQ�IURP�5DLQERZ�%ULGJH���������������������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK���������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK�RQO\�IURP�5DLQERZ�%ULGJH��6DQ�-XDQ�&RXQW\���������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%HQVRQ��������UHSRUWHG�WKH�KDELWDW�ZKHUH�WKLV�VSHFLHV�ZDV�FDSWXUHG�LQ�8WDK�DV��D
URFN\�JXOOH\�DW�5DLQERZ�%ULGJH��������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�XQNQRZQ�LQ�8WDK������������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH�QRW�NQRZQ�������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�DW�5DLQERZ�%ULGJH�QHHGHG�WR�DVFHUWDLQ�ZKHWKHU�WKLV�VSHFLHV�VWLOO������
RFFXUV�LQ�8WDK��DQG�LQYHQWRU\�HOVHZKHUH�LQ�VRXWKHDVWHUQ�8WDK�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH
H[WHQW�RI�UDQJH�DQG�SRSXODWLRQ��������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�RQO\�LQGLYLGXDO�RI�WKLV�VSHFLHV�NQRZQ�WR�KDYH�EHHQ�WDNHQ�LQ�8WDK�ZDV��������
FDSWXUHG�LQ�WKH�����V��ZKHWKHU�LW�VWLOO�RFFXUV�LQ�WKH�VWDWH�LV�XQNQRZQ����������



���

6287+(51�*5$66+233(5�0286(�������
2Q\FKRP\V�WRUULGXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�2Q\FKRP\V�WRUULGXV�ORQJLFDXGXV��WKH�W\SH�������
ORFDOLW\�RI�WKLV�UDFH�EHLQJ�6W��*HRUJH��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��8WDK��0HUULDP�GHVFULEHG
ORQJLFDXGXV�LQ������DV�D�VSHFLHV��2Q\FKRP\V�ORQJLFDXGXV��EXW�LQ������KH�VXEPHUJHG
LW�LQ�2QFKRP\V�WRUULGXV�DV�D�UDFH�RI�WKDW�VSHFLHV���������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��VHHPLQJO\�RQO\�LQ�WKH�VRXWKZHVWHUQ����
SDUW�RI�WKH�FRXQW\��VRXWK�DQG�ZHVW�IURP�+XUULFDQH��H�J���+XUULFDQH��6W��*HRUJH��
6QRZ�&DQ\RQ��6DQWD�&ODUD�&UHHN��%HDYHU�'DP�:DVK��%HDYHU�'DP�0RXQWDLQV���
DOWKRXJK�WKHUH�LV�DQ�ROG�UHFRUG�IURP�WKH�HDVWHUQ�SDUW�RI�WKH�FRXQW\��,W�LV�
XQFRPPRQ�LQ�WKH�OLPLWHG�DUHD�WKDW�LW�LQKDELWV�LQ�8WDK���������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3HUKDSV�DV�PDQ\�DV�WZHOYH�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK�����������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$EXQGDQFH�LQ�8WDK�QRW�ZHOO�NQRZQ��EXW�VHHPLQJO\�ORZ�GXH�WR�YHU\�OLPLWHG���������
RFFXUUHQFH��6WRFN��������H[DPLQHG����VSHFLPHQV�IURP�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�����
&RXQW\��3ULWFKHWW��Q�G���IRXQG�LW�WR�EH�XQFRPPRQ�DORQJ�PDQ\�PLOHV�RI�%HDYHU�'DP�
:DVK��ZKHUH�KH�FDSWXUHG�RQO\�HOHYHQ�LQGLYLGXDOV���������������������������������



���

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
([FHSW�IRU�DQ�ROG�UHFRUG�IURP�WKH�VRXWKHUQ�ERXQGDU\�RI�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN�LQ����
VRXWKHDVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��3UHVQDOO��������DOO�8WDK�ORFDOLWLHV�IRU�WKLV����
VSHFLHV�DUH�IURP�VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��IURP�+XUULFDQH�VRXWK�DQG�������
ZHVW��+XUULFDQH��6W��*HRUJH��6QRZ�&DQ\RQ��DQG�HVSHFLDOO\�%HDYHU�'DP�:DVK��6DQWD�
&ODUD�&UHHN��DQG�WKH�%HDYHU�'DP�0RXQWDLQV��'XUUDQW�������6WRFN�������3ULWFKHWW��
Q�G�����������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6SHFLILF�KDELWDW�LQIRUPDWLRQ�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�VHHPV�WR�EH�ODFNLQJ�������
3ULWFKHWW��Q�G���UHSRUWHG�WKH�FDSWXUH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�KLV��:DVKLQJWRQ�&RXQW\�
PDPPDO�VWXG\��DQG�SURYLGHG�VRPH�KDELWDW�GDWD��KRZHYHU��KLV�UHVXOWV�DUH����������
XQGHFLSKHUDEOH�EHFDXVH�LQ�KLV�SUHVHQWDWLRQ�RI�KLV�GDWD�KH�KDV�FRQIODWHG�DOO�����
LQGLYLGXDOV�RI�WKH�UHODWHG�VSHFLHV�2Q\FKRP\V�OHXFRJDVWHU��WKH�QRUWKHUQ����������
JUDVVKRSSHU�PRXVH��ZLWK�WKRVH�RI�2Q\FKRP\V�WRUULGXV��WKXV�REVFXULQJ�WKH�KDELWDW�
GLIIHUHQFHV�EHWZHHQ�WKHP��(OVHZKHUH��WKLV�VSHFLHV��2Q\FKRP\V�WRUULGXV��XVXDOO\��
RFFXUV�LQ�GHVHUW�VLWXDWLRQV�RQ�JUDYHOO\�VXEVWUDWHV��ZKLOH�WKH�PRUH�ZLGHVSUHDG���
2Q\FKRP\V�OHXFRJDVWHU�W\SLFDOO\�RFFXUV�RQ�VDQG\�VXEVWUDWHV�RI�ERWK�GHVHUWV�DQG�������
SODLQV��������������������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�QRW�NQRZQ�LQ�8WDK��EHOLHYHG�WR�EH�VWDEOH�����������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3HUKDSV�PRGHUDWHO\�WKUHDWHQHG�GXH�WR�DJULFXOWXUDO�DQG�UDQFKLQJ�DFWLYLWLHV�LQ����
VRXWKZHVWHUQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\��������������������������������������������������
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,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�ZKHWKHU�WKH�VSHFLHV�VWLOO�RFFXUV�LQ�HDVWHUQ�������
:DVKLQJWRQ�&RXQW\��LQ�RU�VRXWK�RI�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN����������������������������



���
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1HRWRPD�VWHSKHQVL

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KH�FRPPRQ�QDPH�LV�IUHTXHQWO\�PLVVSHOOHG�DV�6WHSKHQ
V�>VLF@�ZRRGUDW����������������������������
����������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�1HRWRPD�VWHSKHQVL�UHOLFWD���������� �����
������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������� �����
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������� �����
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�%/0�SURSHUW\

LQ�8WDK�

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�"���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

%DUHO\�HQWHUV�H[WUHPH�VRXWK�FHQWUDO�8WDK��QHDU�WKH�$UL]RQD�ERUGHU��LQ�WKH�������
YLFLQLW\�RI�1DYDMR�0RXQWDLQ��H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��ZKHUH�LW�LV��
NQRZQ�IURP�RQO\�D�IHZ�LQGLYLGXDOV��$�UHSRUW�RI�WKLV�VSHFLHV�IURP�WKH�/D�6DO�����
0RXQWDLQV��LQ�QRUWKHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��LV�TXHVWLRQDEOH���)XUWKHU�VWXG\�RI�WKLV�
VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�QHHGHG�LQ�RUGHU�WR�DVVHVV�LWV�FXUUHQW�VWDWXV�������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KUHH�NQRZQ�RFFXUUHQFHV��D�IRXUWK�UHSRUWHG�RFFXUUHQFH�LV�TXHVWLRQDEOH�����������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$EXQGDQFH�LQ�8WDK�HVWLPDWHG�WR�EH�ORZ�EDVHG�RQ�RQO\�WKUHH�NQRZQ�RFFXUUHQFHV�DQG�
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RQO\�VL[�LQGLYLGXDOV�WDNHQ�LQ�WKH�VWDWH��DQ�DGGLWLRQDO�UHSRUWHG�VSHFLPHQ�ZDV����
RQO\�WHQWDWLYHO\�LGHQWLILHG�DV�WKLV�VSHFLHV�������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�H[WUHPH�VRXWK�FHQWUDO�8WDK��QHDU�WKH�$UL]RQD�ERUGHU��IURP�RQO\�WKUHH���
ORFDOLWLHV�LQ�WKH�YLFLQLW\�RI�1DYDMR�0RXQWDLQ�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�6DQ�-XDQ��
&RXQW\��5DLQERZ�%ULGJH��1DYDMR�0RXQWDLQ�7UDGLQJ�3RVW��DQG�:DU�*RG�6SULQJ��1DYDMR���
0RXQWDLQ��%HQVRQ�������'XUUDQW�������+RIIPHLVWHU�DQG�GH�OD�7RUUH�������+DOO�����
��������������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3ULWFKHWW�HW�DO���������WHQWDWLYHO\�LGHQWLILHG�D�VSHFLPHQ�WKDW�WKH\�FROOHFWHG�LQ�
WKH�/D�6DO�0RXQWDLQV�LQ�H[WUHPH�QRUWKHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��QHDU�WKH�ERXQGDU\�ZLWK
*UDQG�&RXQW\��DV�WKLV�VSHFLHV��7KH\�ZURWH���:H�RQO\�FROOHFWHG�RQH�VSHFLPHQ������
7KHUH�LV�D�FKDQFH�WKLV�DQLPDO�FRXOG�EH�DQ�DEQRUPDO�EXVK\�WDLOHG�ZRRGUDW��1HRWRPD
FLQHUHD��ZH�QHHG�WR�FROOHFW�D�IHZ�PRUH�WR�PDNH�SRVLWLYH�LGHQWLILFDWLRQ��,I�WKLV��
VSHFLPHQ�LV�LQ�UHDOLW\�6WHSKHQV
�ZRRGUDW��LW�ZLOO�KDYH�H[WHQGHG�WKH�UDQJH�RI����
WKLV�VSHFLHV�DERXW�����PL�������NP��QRUWKHDVW��ZKLFK�VHHPV�TXHVWLRQDEOH��,Q�8WDK
7��>VLF��1�@�VWHSKHQVL�LV�RQO\�NQRZQ�IURP�WKH�HQYLURQV�RI�1DYDMR�0W���HDVW�RI���
WKH�&RORUDGR�ULYHU�DQG�VRXWK�RI�WKH�6DQ�-XDQ�ULYHU��

,W�VKRXOG�EH�QRWHG�WKDW��LQ�DGGLWLRQ�WR�WKH�JHRJUDSKLFDO�ORFDWLRQ��UHJDUGHG�DV
TXHVWLRQDEOH�HYHQ�E\�LWV�DXWKRUV��ERWK�WKH�KDELWDW���PL[HG�FRQLIHU�IRUHVW���ZKLWH�ILU�DQG
(QJHOPDQQ�VSUXFH��WKDW�3ULWFKHWW�HW�DO���������UHSRUWHG�IRU�WKLV�VSHFLPHQ�DQG�WKH
HOHYDWLRQ�RI�WKH�ORFDOLW\��������IW��VHHP�YHU\�LPSUREDEOH�IRU�1HRWRPD�VWHSKHQVL��ZKLFK
DOPRVW�LQYDULDEO\�RFFXUV�LQ�WKH�MXQLSHU�RU�MXQLSHU�SLQ\RQ�]RQH�DW�ORZHU�����������
HOHYDWLRQV��W\SLFDOO\�������WR�������IW��WKH�H[WUHPHV�EHLQJ�������DQG�������IW�>VHH
+RIIPHLVWHU�DQG�GH�OD�7RUUH�����@��WKRXJK�LW�KDV�RFFDVLRQDOO\�EHHQ�FDSWXUHG�LQ�\HOORZ
RU�SRQGHURVD�SLQH��VHH�+RIIPHLVWHU�DQG�GH�OD�7RUUH�������-RQHV�DQG�+LOGUHWK�������
WKH�JHRJUDSKLFDO�ORFDWLRQ�DV�ZHOO�DV�WKH�KDELWDW�DQG�HOHYDWLRQ�UHSRUWHG�E\�3ULWFKHWW�HW�DO�
�������ZRXOG��KRZHYHU��EH�W\SLFDO�RI�1HRWRPD�FLQHUHD��WKH�EXVK\�WDLOHG�ZRRGUDW�������������
����������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%HQVRQ���������LQ�WKH�ILUVW�UHSRUW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��VWDWHG���$OO�ZHUH���
WDNHQ�DPRQJ�URFNV�LQ�VLWXDWLRQV�VLPLODU�WR�WKRVH�LQ�ZKLFK�ZKLWH�WKURDWHG�ZRRG���
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UDWV�ZHUH�WDNHQ���+RIIPHLVWHU�DQG�GH�OD�7RUUH��������JDYH�WKH�HOHYDWLRQV�RI�WZR�
8WDK�ORFDOLWLHV��������DQG�������IW��WKH�ODWWHU�HOHYDWLRQ��RQ�1DYDMR�0RXQWDLQ��DSSDUHQWO\
LV�WKH�KLJKHVW�HOHYDWLRQ�HYHU�UHSRUWHG�IRU�WKLV�VSHFLHV��7KH\�DOVR�FRPPHQWHG�������1�
VWHSKHQVL�LV�IRXQG�LQ�URFN\�VLWXDWLRQV��XVXDOO\�ZKHUH�WKH�URFNV�DUH�LQ�SLOHV��DQG�XVXDOO\����
ZKHUH�WKHUH�DUH�SLQRQV�DQG�MXQLSHUV��1HRWRPD�VWHSKHQVL�LV�QRW�D�FOLII�GZHOOHU���
DOWKRXJK�LW�PD\�EH�IRXQG�LQ�WKH�JHQHUDO�YLFLQLW\�RI�FOLIIV��EXW�LV�IRXQG�ZKHUH��
WKH�URFNV�KDYH�UROOHG�GRZQ�DQG�EHFRPH�VWDFNHG��+RZHYHU��HYHQ�WKRXJK�VXLWDEOH����
URFNV�PD\�EH�SUHVHQW��1��VWHSKHQVL�PRVW�OLNHO\�ZLOO�QRW�EH�IRXQG�LI�SLQRQV�DQG��
MXQLSHUV�DUH�DEVHQW�������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3ULWFKHWW�HW�DO���������WHQWDWLYHO\�LGHQWLILHG�DV�1HRWRPD�VWHSKHQVL�D�VSHFLPHQ��
IURP�RXWVLGH�DQG�FRQVLGHUDEO\�QRUWK�RI�WKH�NQRZQ�UDQJH�RI�WKLV�VSHFLHV��7KH\�FDSWXUHG
WKH�TXHVWLRQDEO\�LGHQWLILHG�VSHFLPHQ�DW�������IW�HOHYDWLRQ��������IW��KLJKHU�WKDQ�WKH
KLJKHVW�HOHYDWLRQ�HYHU�GRFXPHQWHG�IRU�WKLV�VSHFLHV���LQ�D�URFN\�UHJLRQ�RI�D�PL[HG
FRQLIHU�FRPPXQLW\��FRPSRVHG�RI�ZKLWH�ILU��$ELHV�FRQFRORU���(QJHOPDQQ�VSUXFH��3LFHD�����
HQJHOPDQQLL���VHFXQG�ZLQWHUJUHHQ��3\UROD�VHFXQGD���VZHHW�FLFHO\��2VPRUKL]D������
GHSDXSHUDWD���PRXQWDLQ�KXFNOHEHUU\��9DFFLQLXP�PHPEUDQDFHXP���DQG�EOXH�YLROHW����
�9LROD�DGXQFD���1RWKLQJ�DERXW�WKH�ORFDOLW\�RU�WKH�KDELWDW�VXJJHVWV�WKDW�WKH�����
VSHFLPHQ�ZDV�1HRWRPD�VWHSKHQVL��ZKLFK�LV�D�KDELWDW�VSHFLDOLVW�QRUPDOO\�IRXQG�LQ�
MXQLSHU�RU�MXQLSHU�SLQ\RQ�KDELWDWV�DW�ORZHU�HOHYDWLRQV��UDUHO\�RFFXUULQJ�KLJKHU�
LQ�SRQGHURVD�RU�\HOORZ�SLQH��3LQXV�SRQGHURVD��VLWXDWLRQV��VHH��IRU�H[DPSOH������
+RIIPHLVWHU�DQG�GH�OD�7RUUH�������-RQHV�DQG�+LOGUHWK����������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ����������������������������������������������

7KUHDWV���������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�XQNQRZQ�����������������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�LQ�WKH�1DYDMR�0RXQWDLQ�DUHD�WR�GHWHUPLQH�FXUUHQW�VWDWXV��������
�DEXQGDQFH�DQG�GLVWULEXWLRQ��DV�ZHOO�DV�LQ�RWKHU�DUHDV�LQ�H[WUHPH�VRXWKHUQ�8WDK�
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0LFURWXV�PH[LFDQXV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
)UH\�DQG�/D5XH��������DQG�)UH\�DQG�<DWHV��������FRQVLGHUHG�0LFURWXV�PH[LFDQXV�DV
IRUPHUO\�XQGHUVWRRG�WR�UHSUHVHQW�WZR�VSHFLHV��0LFURWXV�PH[LFDQXV��WKH�0H[LFDQ���
YROH��ZKLFK�RFFXUV�LQ�0H[LFR��DQG�0LFURWXV�PRJROORQHQVLV��WKH�0RJROORQ�YROH�����
ZKLFK�RFFXUV�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV��WKH\�EDVHG�WKLV�FRQFOXVLRQ�RQ�WKHLU�DOOR]\PLF
DQG�PW'1$�DQDO\VHV�DV�ZHOO�DV�PRUSKRORJLFDO�DQG�FKURPRVRPDO�ILQGLQJV�RI�RWKHUV��
8QGHU�WKHLU�DUUDQJHPHQW��WKH�YROH�SRSXODWLRQ�RQ�1DYDMR�0RXQWDLQ�LQ�8WDK�LV�WKXV�
DVVLJQHG�WR�WKH�VSHFLHV�0LFURWXV�PRJROORQHQVLV��WKH�0RJROORQ�YROH��6LQFH�WKH����
UHVXOWV�RI�WKH�VWXG\�E\�)UH\�DQG�<DWHV��������KDYH�QRW�EHHQ�SXEOLVKHG��LW�LV����
SHUKDSV�DSSURSULDWH�WHQWDWLYHO\�WR�UHWDLQ�WKH�QDPH�0LFURWXV�PH[LFDQXV��WKH������
0H[LFDQ�YROH��IRU�WKH�8WDK�SRSXODWLRQ��SHQGLQJ�FULWLFDO�H[DPLQDWLRQ�RI�WKHLU����
ZRUN�DQG�LQGHSHQGHQW�FRQILUPDWLRQ�RI�WKHLU�UHVXOWV�E\�RWKHUV��������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�0LFURWXV�PH[LFDQXV�QDYDKR��ZKLFK�LV�QHDUO\������
HQGHPLF�WR�8WDK��7KH�W\SH�ORFDOLW\�RI�WKLV�UDFH�LV�6ROGLHU�6SULQJ��HDVW�VORSH�RI
1DYDMR�0RXQWDLQ��6DQ�-XDQ�&RXQW\��8WDK��LW�ZDV�GHVFULEHG�E\�%HQVRQ�LQ�����������
��������������������������������������������������������������������������������
)UH\�DQG�/D5XH��������FRQVLGHUHG�0LFURWXV�PH[LFDQXV�DV�IRUPHUO\�XQGHUVWRRG�WR���
UHSUHVHQW�WZR�VSHFLHV��ZLWK�WKRVH�SRSXODWLRQV�QRUWK�RI�0H[LFR�EHLQJ�D�GLVWLQFW��
VSHFLHV�0LFURWXV�PRJROORQHQVLV��)UH\�DQG�<DWHV��������UHDIILUPHG�WKLV�HOHYDWLRQ�
RI�PRJROORQHQVLV�WR�VSHFLILF�VWDWXV�EDVHG�RQ�DOOR]\PH��PLWRFKRQGULDO�'1$��������
FKURPRVRPDO��DQG�PRUSKRORJLFDO�GLVWLQFWLYHQHVV�RI�WKH�WZR�WD[D��7KH\�TXHVWLRQHG�
WKH�YDOLGLW\�RI�WKH�UDFH�QDYDKR�EXW�UHSRUWHG���$OWKRXJK�QR�QR�FOHDU�JHQHWLF�����
VHSDUDWLRQ�ZDV�IRXQG�EHWZHHQ�WKH�SRSXODWLRQ�IURP�1DYDMR�0RXQWDLQ��W\SH�ORFDOLW\�
IRU�0��P��QDYDMR�>VLF@��>DQG@�WKH�0RJROORQ�5LP��W\SH�ORFDOLW\�IRU�0��P����������
PRJROORQHQVLV���PRUSKRORJLF�VWXGLHV�VXSSRUW�WKH�UHWHQWLRQ�RI�WKHVH�WZR�WD[D����7KXV�
WKHVH�ZRUNHUV�ZRXOG�UHWDLQ�WKH�UDFH�QDYDKR��KRZHYHU��WKH\�DUUDQJH�LW�DV�D�UDFH�RI
0LFURWXV�PRJROORQHQVLV�UDWKHU�WKDQ�DV�D�UDFH�RI�0LFURWXV�PH[LFDQXV������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������� �����
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������� �����
��



���

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�%/0�SURSHUW\
LQ�8WDK

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�LQ�8WDK�RQO\�RQ�RQH�PRXQWDLQ�LQ�H[WUHPH�VRXWKZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��
QHDU�WKH�$UL]RQD�ERUGHU��,Q�8WDK�NQRZQ�RQO\�IURP�WKH�YLFLQLW\�RI�WKUHH�VSULQJV��
�6ROGLHU��:DU�*RG��DQG�(QGLVFKH��DQG�WZR�RWKHU�ORFDWLRQV��DOO�RQ�1DYDMR���������
0RXQWDLQ��ZKHUH�WKH�FRQWLQXHG�KHDY\�JUD]LQJ�RI�VKHHS�LV�D�WKUHDW�WR�WKH�OLPLWHG�
KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV���������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$ERXW�ILYH�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK��VHH�6SLFHU�������7DEOH��������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6SLFHU��������7DEOH����OLVWHG�NQRZQ�PXVHXP�VSHFLPHQV�DV�ZHOO�DV�KLV�RZQ�WUDSSLQJ
GDWD�DQG�LQGLFDWHG�WKH�H[LVWHQFH�RI�DW�OHDVW����VSHFLPHQV�DQG���RWKHU�����������
LQGLYLGXDOV��FDSWXUHG�DQG�UHOHDVHG��IURP�8WDK��,W�LV�XQFOHDU��KRZHYHU��ZKHWKHU��
WKH����VSHFLPHQV�H[DPLQHG�E\�'XUUDQW��������ZHUH�WKH�VDPH�DV�VRPH�RI�WKH��������
VSHFLPHQV��ZLWK�WKH�VDPH�ORFDOLW\�GDWD��FROOHFWHG�E\�%HQVRQ���������LI��DV������
6SLFHU�DVVXPHG��WKH\�ZHUH�QRW�WKH�VDPH��WKH\�DGG�DQRWKHU����VSHFLPHQV�WR�WKH�8WDK
WRWDO��6SLFHU�QRWHG�WKDW�WKHVH����VSHFLPHQV��ZKLFK�KH�DVVXPHG�ZHUH�LQ�WKH�8QLYHUVLW\��
RI�8WDK�FROOHFWLRQ��FRXOG�QRW�EH�IRXQG��KRZHYHU��LW�LV�FOHDU�IURP�'XUUDQW
V�����
�������WH[W�WKDW�DW�OHDVW�VRPH�RI�WKH�VSHFLPHQV�WKDW�KH�H[DPLQHG�ZHUH�LQ�WKH�����
0XVHXP�RI�9HUWHEUDWH�=RRORJ\�DQG�WKXV�YHU\�OLNHO\�ZHUH�VRPH�RI�%HQVRQ
V���������
VSHFLPHQV����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,W�LV�DOVR�XQFOHDU�ZKHWKHU�WKH���VSHFLPHQV����LQ�WKH�8��6��1DWLRQDO�0XVHXP����LQ
WKH�8QLYHUVLW\�RI�$UL]RQD�FROOHFWLRQ��EHDULQJ�RQO\�WKH�ORFDOLW\��1DYDMR���������
0RXQWDLQ��LQ�6SLFHU
V��������WDEOH�ZHUH�IURP�8WDK�RU�IURP�$UL]RQD�DQG�ZKHWKHU���
WKH\�PD\�KDYH�EHHQ�VRPH�RI�%HQVRQ
V����VSHFLPHQV��UHSRUWHGO\�LQ�WKH�0XVHXP�RI���
9HUWHEUDWH�=RRORJ\�����RI�WKH�VSHFLPHQV�ZHUH�FROOHFWHG����-XQH�������ZKLOH������
%HQVRQ�ZDV�FROOHFWLQJ�RQ�1DYDMR�0RXQWDLQ��DQG���ZDV�FROOHFWHG�LQ����������������
%HQVRQ
V�����������VSHFLPHQV�ZHUH�FROOHFWHG�������-XQH�������,I�WKHVH�ZHUH�QRW��



���

SDUW�RI�%HQVRQ
V�FROOHFWLRQ�RI����VSHFLPHQV��ZKLFK��KRZHYHU��VHHPV�XQOLNHO\��DQG�LI
WKH\�ZHUH�IURP�8WDK��WKH\�DGG�DQRWKHU���VSHFLPHQV�WR�WKH�WRWDO�IURP�8WDK�����������������������
��������������
7KXV��IURP�6SLFHU
V�7DEOH�����������LW�DSSHDUV�WKDW�EHWZHHQ����DQG��������������
LQGLYLGXDOV�RI�WKLV�VSHFLHV�KDYH�EHHQ�FDSWXUHG�LQ�8WDK��DOWKRXJK�6SLFHU���������
UHSRUWHG��1DYDMR�0RXQWDLQ��WRWDO�VSHFLPHQV� �������RQH�RI�WKHVH�EHLQJ�IURP������
$UL]RQD�DQG�WZR�RWKHUV�EHLQJ�UHOHDVHG�LQGLYLGXDOV�UDWKHU�WKDQ��VSHFLPHQV���7KH��
DFWXDO�WRWDO�IURP�1DYDMR�0RXQWDLQ�LQ�6SLFHU
V�7DEOH����LQFOXGLQJ�WKH�$UL]RQD����
VSHFLPHQ�DQG�WKH�WZR�UHOHDVHG�LQGLYLGXDOV��LV����LQGLYLGXDOV��QRW����DV�KH�VWDWHG������������
��������������������������������������������������������������������������������
6SLFHU�DOVR�UHSRUWHG����UXQZD\�FRPSOH[HV���SUHVXPDEO\�DFWLYH��DQG����LQDFWLYH���
UXQZD\�FRPSOH[HV��RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK���������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
2QO\���GLVWLQFW�ORFDOLWLHV�DUH�NQRZQ�LQ�8WDK��DOO�RQ�1DYDMR�0RXQWDLQ��H[WUHPH���
VRXWKZHVWHUQ�6DQ�-XDQ�&RXQW\��WKUHH�RI�WKHVH�ORFDOLWLHV�DUH�DW�VSULQJV��6ROGLHU�
6SULQJ��:DU�*RG�6SULQJ��DQG��(QGLVFKHH��>VLF��(QGLVFKH@�6SULQJ��%HQVRQ����������
%HQVRQ�������'XUUDQW�������+DOO�������6SLFHU��������6SLFHU��������VWDWHG�
¦�����0H[LFDQ�YROHV�RQ�1DYDMR�0RXQWDLQ�DUH�FXUUHQWO\�NQRZQ�IURP�WKH�JHQWOH
VRXWKHDVWHUQ�VORSHV�IURP�DERXW������P�������IW��WR������P�������IW��>DOO�RI�WKHVH
DUHDV�EHLQJ�LQ�8WDK@�§��������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%HQVRQ��������UHSRUWHG��UHJDUGLQJ�WKLV�VSHFLHV�RQ�1DYDMR�0RXQWDLQ���7KH�YROHV���
ZHUH�IRXQG�LQKDELWLQJ�WKLFNHWV�RI�SURVWDWH�&HDQRWKXV��6\PSKRULFDUSRV�������������
$UFWRVWDSK\ORV��DQG�5RVD��7KH\�SUHIHUUHG�&HDQRWKXV�WKLFNHWV�ZKLFK�RIIHUHG�D�����
GHQVH�FRYHU�RYHUKHDG��)URP�WKHVH�GHQVH�SDWFKHV�WKHLU�ZHOO�GHILQHG�UXQZD\V�UDQ�WR
DGMRLQLQJ�WKLFNHWV��RU�YDQLVKHG�DPRQJ�VFDQW\�JUDVV��7KH�UXQZD\V�VRPHWLPHV�FDPH��
IURP�EXUURZV�ZKLFK�UDQ�LQWR�WKH�JURXQG�XQGHU�URFNV�RU�ORJV������,W�LV�QRWHZRUWK\
WKDW�IHZ�ZHUH�FDXJKW�LQ�ZHW�JURXQG��PRVW�RI�WKHP�HYLGHQWO\�SUHIHUULQJ�WKH�WKLFN�
PDWV�RI�EUXVK�HYHQ�ZKHQ�WKHVH�ZHUH�VRPH�GLVWDQFH�IURP�ZDWHU��������������������������������
�����������������������������������������������������������������������������
6SLFHU��������FRUURERUDWHG�YLUWXDOO\�DOO�DVSHFWV�RI�%HQVRQ
V��������GHVFULSWLRQ��
RI�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�RQ�1DYDMR�0RXQWDLQ��LQFOXGLQJ�WKH�VFDUFLW\�RI�WKLV�VSHFLHV�RQ
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ZHW�JURXQG��DQG�DGGHG���+DELWDWV�RFFXSLHG�E\�0LFURWXV�PH[LFDQXV�QDYDKR�RQ�1DYDMR
0RXQWDLQ�DUH�FKDUDFWHUL]HG�E\�WKLFNHWV�RI�&HDQRWKXV�RU�6\PSKRULFDUSRV�RU�ERWK��7KHVH
WKLFNHWV��ORFDWHG�LQ�RSHQLQJV�LQ�SRQGHURVD�SLQH�IRUHVW�DQG�FRQWLQLQJ�IHZ�JUDVVHV�RU
IRUEV��DUH�RIWHQ�DVVRFLDWHG�ZLWK�YHU\�RSHQ�VWDQGV�RI�DVSHQ��3RSXOXV�WUHPXORLGHV��
PRVWO\�OHVV�WKDQ����FP����LQ��LQ�GLDPHWHU��2WKHU�VSHFLHV�FRPPRQO\�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH
WKLFNHWV�RFFXSLHG�DUH�5RVD��5XEXV��DQG�RFFDVLRQDOO\�$UFWRVWDSK\ORV��+RZHYHU��,�QHYHU
IRXQG�YROHV�RU�YROH�VLJQ�LQ�WKLFNHWV�GRPLQDWHG�E\�5RVD��$UFWRVWDSK\ORV�RU�-XQLSHUXV
FRPPXQLV��2Q�1DYDMR�0RXQWDLQ��DW�WKH�WZR�VLWHV�ZKHUH�YROHV�ZHUH�WUDSSHG��JUDVVHV
DQG�IRUEV�WRWDOHG�������DQG�OLWWHU�DQG�EDUH�JURXQG�WRWDOHG��������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6SLFHU��������FRPPHQWHG��¦0H[LFDQ�YROH�DEXQGDQFH�RQ�1DYDMR�0RXQWDLQ�>WKH�RQO\
SODFH�ZKHUH�WKLV�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�8WDK@�DSSHDUV�WR�EH�ORZHU�QRZ�WKDQ�GXULQJ�WKH
����
V�§�+H�DWWULEXWHG�WKLV�DSSDUHQW�GHFOLQH�WR�KDELWDW�GHJUDGDWLRQ�DQG�ORVV��VWDWLQJ�WKDW
LQ������DQG�������¦2QO\�RQH�ZHW�DUHD�>RQ�1DYDMR�0RXQWDLQ@�VXSSRUWHG�HYHQ�D�IHZ
JUDVVHV�RU�IRUEV��7KH�RWKHUV��XQOLNH�ZKHQ�%HQVRQ�ZDV�WKHUH�>LQ�����@��ZHUH�EDUH
H[FHSW�IRU�D�IHZ�QRQ�ULSDULDQ�VKUXEV��$OO�ZDWHU�,�VDZ�DSSHDUHG�WR�EH�KHDYLO\�XVHG�E\
KHUGHG�VKHHS�GXULQJ�WKH�VXPPHU�JUD]LQJ�VHDVRQ��DQG�E\�IUHH�UDQJLQJ�KRUVHV��PXOHV�
DQG�EXUURV�GXULQJ�VQRZ�IUHH�SHULRGV�RI�WKH�\HDU�§���������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�JUD]LQJ�RI�VKHHS�RQ�1DYDMR�0RXQWDLQ�DV�ZHOO�DV�WKH�WKUHDW�RI�IRUHVW�ILUHV�DUH
SUREDEO\�WKH�JUHDWHVW�WKUHDWV��7KLV�DJUHHV�ZLWK�6SLFHU
V��������FRQFOXVLRQ�WKDW�JUD]LQJ
DQG�WUDPSOLQJ�E\�OLYHVWRFN��DV�ZHOO�DV�SHULRGLF�GURXJKWV��DUH�WKH�JUHDWHVW�WKUHDWV�WR�WKLV
VSHFLHV�RQ�1DYDMR�0RXQWDLQ�����������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6SLFHU��������ZURWH���2Q�1DYDMR�0RXQWDLQ��OLYHVWRFN�JUD]LQJ�LV�D�FXUUHQW�DQG�FRQWLQXLQJ
WKUHDW�WR�YROH�KDELWDW��*UD]LQJ�KDV�EHHQ�VHYHUH�GXULQJ�WKH�ODVW�����\HDUV�RU�VR��3HULRGLF
GURXJKWV�DQG�D�VKDOORZ�DQG�HURGDEOH�VRLO�KDYH�DOVR�FRQWULEXWHG�WR�SUHYHQWLQJ�WKH
HVWDEOLVKPHQW�RI�JUDVVHV�DQG�IRUEV��H[FHSW�RFFDVLRQDOO\�LQ�VKUXE�SDWFKHV�����
>&@RQWLQXHG�KHDY\�EURZVLQJ�DQG�WUDPSOLQJ�����FDQ�HOLPLQDWH�VKUXE�SDWFKHV��6XFK�HIIHFWV
DUH�REYLRXV�DURXQG�FXUUHQWO\�XVHG�VXPPHU�VKHHS�FDPSV�DQG�ZDWHU�VRXUFHV��$QRWKHU
SRWHQWLDO�WKUHDW�LV�FRPSOHWH�ER[LQJ�RI�ZDWHU�VRXUFHV�IRU�OLYHVWRFN�XVH��WKXV�SUHYHQWLQJ
VHHSDJH�DQG�LWV�DFFRPSDQ\LQJ�JURXQG�YHJHWDWLRQ��������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)XUWKHU�LQYHQWRU\�QHHGHG�WR�DVFHUWDLQ�FXUUHQW�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�RQ�����
1DYDMR�0RXQWDLQ�����������������������������������������������������������������
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9,5*,1�5,9(5�0217$1(�92/(���������������

0LFURWXV�PRQWDQXV�ULYXODULV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV
7KLV�UDFH��DOWKRXJK�GRXEWIXOO\�GLVWLQFW��VHH�$QGHUVRQ�������6WRFN��������LV�����
NQRZQ�RQO\�IURP�8WDK��7KH�KRORW\SH��DQ�DGXOW�PDOH��QR���������LQ�WKH�FROOHFWLRQ�
RI�WKH�8��6��1DWLRQDO�0XVHXP��ZDV�FROOHFWHG�E\�9HUQRQ�%DLOH\����-DQXDU\�������DW
6W��*HRUJH��:DVKLQJWRQ�&RXQW\���������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KHUH�KDV�EHHQ�FRQVLGHUDEOH�GLVFXVVLRQ��DQG�GLIIHUHQFH�RI�RSLQLRQ��UHJDUGLQJ�WKH
VXEVSHFLILF�DVVLJQPHQW�RI�VSHFLPHQV�RI�0LFURWXV�PRQWDQXV�IURP�VRXWKZHVWHUQ�8WDK�
HVSHFLDOO\�IURP�DUHDV�QRW�IDU�IURP�WKH�W\SH�ORFDOLW\�RI�ULYXODULV��3UHVQDOO�����
�������DVVLJQHG�VSHFLPHQV�IURP�&HGDU�%UHDNV�1DWLRQDO�0RQXPHQW�DQG�IURP�%OXH�����
6SULQJV��>QHDU@�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN��WR�WKH�UDFH�0LFURWXV�PRQWDQXV�PLFURSXV��EXW�
'XUUDQW��������UH�H[DPLQHG�WKHVH�VSHFLPHQV�DQG�FRQFOXGHG�WKDW�WKH\�DUH����������
LQWHUJUDGHV�EHWZHHQ�0LFURWXV�PRQWDQXV�ULYXODULV�DQG�0LFURWXV�PRQWDQXV
QH[XV�� �0LFURWXV�PRQWDQXV�QDQXV�DV�QRZ�DUUDQJHG��DQG�UHIHUUHG�WKH�VSHFLPHQ�IURP
&HGDU�%UHDNV�WR�QH[XV�� �QDQXV��DQG�WKRVH�IURP�=LRQ�WR�ULYXODULV��'XUUDQW��������DOVR�
WHQWDWYHO\�DVVLJQHG�DQ�LQFRPSOHWH�VSHFLPHQ�IURP�'XFN�&UHHN��.DQH�&RXQW\��WR�����
0LFURWXV�PRQWDQXV�ULYXODULV��$QGHUVRQ���������LQ�WKH�PRVW�WKRURXJK�UHYLHZ�RI�RI�
WKLV�VSHFLHV�DQG�LWV�UDFHV�WKDW�KDV�EHHQ�SXEOLVKHG��DJDLQ�UH�H[DPLQHG�WKH�������
VSHFLPHQV�IURP�%OXH�6SULQJV��>QHDU@�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN��DQG�FRQFOXGHG��RQ�������
PRUSKRORJLFDO�JURXQGV��WKDW�WKH\��DUH�PRUH�QHDUO\�OLNH�QDQXV�WKDQ�ULYXODULV�DQG�
DUH�UHIHUUHG�WR�QDQXV���$QGHUVRQ��������DOVR���RQ�JHRJUDSKLF�JURXQGV���DVVLJQHG�
WKH�LQFRPSOHWH�VSHFLPHQ�IURP�'XFN�&UHHN��.DQH�&RXQW\��WR�QDQXV�UDWKHU�WKDQ�WR���
ULYXODULV��$QGHUVRQ��������IXUWKHU�QRWHG�WKDW�ULYXODULV��LV�FORVHO\�UHODWHG�WR��
>WKH�UDFH@�DPRVXV���IURP�ZKLFK�LW�PD\�QRW�EH�GLVWLQFW��6WRFN��������H[DPLQHG����
PDQ\�VSHFLPHQV��LQFOXGLQJ�QHZ�RQHV��IURP�%OXH�6SULQJV�DQG�IRXQG�WKDW�WKH\�ZHUH��
QRW�OLNH�QDQXV�IURP�QRUWKHUQ�8WDK�DQG�WKDW�WKH\�ZHUH�QRW�VLJQLILFDQWO\�GLIIHUHQW
IURP�HLWKHU�WRSRW\SHV�RI�ULYXODULV�RU�VSHFLPHQV�RI�0LFURWXV�PRQWDQXV�DPRVXV
IURP�*DUILHOG�&RXQW\��0RUH�LPSRUWDQWO\��ZKHQ�6WRFN��������FRPSDUHG�WRSRW\SHV�RI������
ULYXODULV�ZLWK�VSHFLPHQV�RI�DPRVXV�IURP�*DUILHOG�&RXQW\��KH�IRXQG�QR�GLIIHUHQFHV
WKDW�KH�FRQVLGHUHG�WR�EH�RI�LPSRUWDQFH�DQG�RSLQHG�WKDW�WKHVH�WZR�UDFHV�ZRXOG�EH�
IRXQG�WR�EH�V\QRQ\PV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KXV��8WDK�VSHFLPHQV�RI�0LFURWXV�PRQWDQXV�WKDW�KDYH�EHHQ�KDYH�EHHQ�DVVLJQHG�WR��
UHIHUUHG��LQ�SXEOLVKHG�VRXUFHV��YDULRXVO\�WR�WKH�UDFHV�PLFURSXV��QH[XV��QDQXV���
DQG�DPRVXV��(YLGHQWO\�WKH�RQO\�VSHFLPHQV�WKDW�KDYH�QRW�EHHQ�DVVLJQHG�WR�UDFHV���
RWKHU�WKDQ�ULYXODULV�DUH�WKRVH�IURP�WKH�W\SH�ORFDOLW\��6W��*HRUJH��+RZHYHU������
VLQFH�WKH�GLVWLQFWLRQ�RI�WKH�UDFHV�ULYXODULV�DQG�DPRVXV�KDV�LWVHOI�EHHQ���������
VHULRXVO\�TXHVWLRQHG�E\�WKH�WZR�PRVW�UHFHQW�DQG�WKRURXJK�UHYLHZHUV��$QGHUVRQ����
������6WRFN�������RI�WKLV�JURXS��HYHQ�VSHFLPHQV�IURP�WKH�W\SH�ORFDOLW\�RI�������
ULYXODULV�PD\�QRW�UHSUHVHQW�D��QDUURZO\�HQGHPLF��UDFH�RI�FRQVHUYDWLRQDO�FRQFHUQ�



���

EXW�D�UDFH�WKDW�LV�ZLGHVSUHDG�DQG�SUREDEO\�VHFXUH�������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KH�UDFH�ULYXODULV�LV�RQO\�ZHDNO\�GHILQHG�DQG�SRRUO\�GLVWLQJXLVKHG�IURP�RWKHU���
UDFHV�RI�0LFURWXV�PRQWDQXV�LQ�8WDK��HVSHFLDOO\�0��P��DPRVXV��'XUUDQW��������QRWHG�
�$PRQJ�VXEVSHFLHV�RI�0LFURWXV�PRQWDQXV�NQRZQ�WR�RFFXU�LQ�8WDK��0��P��ULYXODULV
VKRZV�JUHDWHVW�UHVHPEODQFH�WR�0LFURWXV�PRQWDQXV�DPRVXV�������$QGHUVRQ���������ZKR
FRQGXFWHG�WKH�PRVW�GHWDLOHG�VWXG\�RI�LQIUDVSHFLILF�YDULDWLRQ�LQ�WKLV�VSHFLHV��ZDV
XQFHUWDLQ�ZKHWKHU�ULYXODULV�LV�GLVWLQFW�IURP�WKH�UDFH�DPRVXV��VWDWLQJ���0��P��ULYXODULV�LV
FORVHO\�UHODWHG�WR�DPRVXV��DQG�XQWLO�EHWWHU�FRPSDUDWLYH�PDWHULDO�RI�ULYXODULV�LV�DYDLODEOH�
VRPH�XQFHUWDLQW\�ZLOO�UHPDLQ�FRQFHUQLQJ�ZKHWKHU�DPRVXV�LV�VHSDUDEOH�IURP�ULYXODULV�������
������������������������������������������������������������������������������������������
6WRFN��������FRPSDUHG�VSHFLPHQV�IURP�.RORE�7HUUDFH��QRUWK�RI�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN�
LQ�:DVKLQJWRQ�&RXQW\���UHIHUUHG�E\�KLP�RULJLQDOO\�WR�DPRVXV��6WRFN�������DQG����
ODWHU�WR�ULYXODULV��6WRFN��������ZLWK�VSHFLPHQV�RI�WKH�UDFH�DPRVXV�IURP�*DUILHOG
&RXQW\�DQG�IRXQG��>Q@R�VLJQLILFDQW�GLIIHUHQFHV���+H�IXUWKHU�FRPSDUHG�WRSRW\SHV��
RI�ULYXODULV�ZLWK�VSHFLPHQV�RI�DPRVXV�IURP�*DUILHOG�&RXQW\�DQG�UHSRUWHG���1R����
GLIIHUHQFHV�ZHUH�REVHUYHG�LQ�VL]H��FRORU��RU�LQ�WKH�ZLGWK�RI�WKH�QDVDOV���������
>FKDUDFWHUV�VDLG�E\�'XUUDQW��������WR�GLVWLQJXLVK�WKHVH�WZR�UDFHV@��7KH�EXOODH��
GLG�DYHUDJH�VOLJKWO\�ODUJHU�LQ�ULYXODULV�>WKLV��LQWHUHVWLQJO\��LV�WKH�RSSRVLWH��
RI�'XUUDQW
V��������VWDWHPHQW�WKDW�ULYXODULV�GLIIHUV�IURP�DPRVXV�LQ�KDYLQJ������
VPDOOHU�DXGLWRU\�EXOODH@��EXW�,�H[SHFW�WKDW�D�ODUJHU�VHULHV�PLJKW�VKRZ�WKLV�WR��
EH�LQVLJQLILFDQW��>&RPSDULVRQ�RI�VL]H�RI�DXGLWRU\�EXOODH�LQ�ULYXODULV�DQG�DPRVXV
E\�$QGHUVRQ��������ZDV�VR�FRPSOH[�WKDW�WKH�UHDGHU�LV�UHIHUUHG�WR�WKDW�VRXUFH�IRU
GLVFXVVLRQ�@�0RUHRYHU��,�VXVSHFW�DPRVXV�ZLOO�EH�IRXQG�WR�EH�D�V\QRQ\P�RI��������
DPRVXV���7KLV�ODVW�VWDWHPHQW�E\�6WRFN���������KRZHYHU��UHSUHVHQWV�D�FRPSOHWH����
UHYHUVDO�RI�WKH�RSLQLRQ�WKDW�KH�H[SUHVVHG�HDUOLHU��6WRFN������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KXV��WKHUH�LV�FRQVLGHUDEOH�GRXEW�ZKHWKHU�ULYXODULV�LV�GLVWLQFW�IURP�RWKHU�UDFHV
RI�0LFURWXV�PRQWDQXV��SDUWLFXODUO\�WKH�PRUH�ZLGHVSUHDG�DPRVXV��ZKLFK�RFFXUV�IURP
VRXWKHUQ�8WDK��.DQH�&RXQW\��WR�QRUWKHDVWHUQ�8WDK��8LQWDK�&RXQW\���,I�WKHVH�WZR��
UDFHV�DUH�SODFHG�LQ�V\QRQ\P\��WKH�QDPH�ULYXODULV�ZLOO�EH�UHWDLQHG�DQG�DSSOLHG�WR
ERWK��VLQFH�LW�KDV�SULRULW\�RYHU�WKH�QDPH�DPRVXV��������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HULYH��� 1R�6WDWXV�������������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH�

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�
SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�UDQJH�



���

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�7�4����������6WDWH�5DQN����6�"��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�UDFH��DV�FXUUHQWO\�XQGHUVWRRG��LV�HQGHPLF�WR�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��ZKHUH�LW���
KDV�EHHQ�YDULRXVO\�FRQVLGHUHG�WR�RFFXU�RQO\�DW�6W��*HRUJH��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��
RU�WR�RFFXU�WKURXJKRXW�DOPRVW�DOO�RI�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�DQG�WKH�PXFK�RI�ZHVWHUQ
.DQH�&RXQW\��+RZHYHU��WZR�VWXGLHV�KDYH�TXHVWLRQHG�WKH�GLVWLQFWLYHQHVV�RI�WKLV�
IURP�DQRWKHU�UDFH�WR�ZKLFK�LW�LV�FOHDUO\�YHU\�FORVHO\�UHODWHG��LI�WKH�WZR�DUH�WKH����
VDPH��ERWK�ZRXOG�IDOO�XQGHU�WKH�QDPH�FXUUHQWO\�XVHG�IRU�WKH�6W��*HRUJH����������
SRSXODWLRQ�DQG�WKH�FRPELQHG�UDFH�ZRXOG�KDYH�D�UDQJH�H[WHQGLQJ�DFURVV�8WDK�
IURP�WKH�VRXWKZHVW��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��WR�WKH�QRUWKHDVW��8LQWDK�&RXQW\��FRUQHU
RI�WKH�VWDWH���������������������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'HSHQGLQJ�RQ�RQH
V�GHILQLWLRQ�RI�WKLV�UDFH��WKHUH�PD\�EH�RQO\�RQH�RFFXUUHQFH����
�JOREDOO\���VHH��IRU�H[DPSOH��$QGHUVRQ�������+DOO�������RU�DV�PDQ\�DV�ILYH������
RFFXUUHQFHV��VHH�'XUUDQW�������6WRFN��������0RUHRYHU��LI�ULYXODULV�LV�QRW�������
VXEVSHFLILFDOO\�GLVWLQFW�IURP�WKH�UDFH�DPRVXV�DV�KDV�EHHQ�VXJJHVWHG��$QGHUVRQ���
������6WRFN��������WKHQ�DPRVXV�LV�VXEPHUJHG�XQGHU�WKH�QDPH�ULYXODULV��ZKLFK�KDV�

SULRULW\��DQG�WKH�QXPEHU�RI�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK�LV�SUREDEO\�ZHOO�RYHU�����������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������NQHZ�RI����VSHFLPHQV�WKDW�KH�DVVLJQHG�WR�WKLV�UDFH��DOWKRXJK�RQO\
��RI�WKHVH�ZHUH�FRQVLGHUHG�E\�$QGHUVRQ��������WR�EH�ULYXODULV��$QGHUVRQ���������
KRZHYHU��GLG�KDYH�D�WRWDO�RI����VSHFLPHQV�WKDW�KH�LGHQWLILHG�DV�ULYXODULV��6WRFN
�������H[DPLQHG����VSHFLPHQV�WHQWDWLYHO\�DVVLJQDEOH�WR�WKLV�UDFH�EXW�H[SUHVVHG��
VWURQJ�GRXEW��DV�KDG�$QGHUVRQ�������WKDW�ULYXODULV�LV�VXEVSHFLILFDOO\�GLVWLQFW��
IURP�WKH�UDFH�DPRVXV��LQ�IDFW��HDUOLHU�6WRFN��������KDG�DVVLJQHG�WKH�VDPH�������
VSHFLPHQV�WR�WKH�UDFH�DPRVXV��,I�ULYXODULV�LV�GLVWLQFW�IURP�DPRVXV�DQG�LI�RQH���
UHVWULFWV�LWV�UDQJH�QDUURZO\��DV�KDYH�$QGHUVRQ��������DQG�+DOO���������WR�WKH���
YLFLQLW\�RI�WKH�W\SH�ORFDOLW\��LW�LV��DFFRUGLQJ�WR�6WRFN����������DEXQGDQW��DW��

DQG�QHDU�WKH�W\SH�ORFDOLW\������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������)LJXUH�����FRQVLGHUHG�WKH�UDQJH�RI�WKLV�UDFH�K\SRWKHWLFDOO\�WR���



���

LQFOXGH�DERXW�����WKV�RI�:DVKLQJWRQ�&RXQW\�DQG�DERXW����UG�RI�.DQH�&RXQW\�������
WKRXJK�6WRFN��������PHQWLRQHG�WKDW��>G@HVSLWH�H[WHQVLYH�FROOHFWLQJ�IRU�PRQWDQH��
YROHV�DW�3LQH�9DOOH\�>ZLWKLQ�'XUUUDQW
V��������PDSSHG�K\SRWKHWLFDO�UDQJH�RI�WKH�
UDFH@��QRQH�ZHUH�WDNHQ�WKHUH���2WKHU�DXWKRUV��$QGHUVRQ�������+DOO�������KDYH����
VWDWHG�WKDW�LW�LV��>N@QRZQ�RQO\�IURP�W\SH�ORFDOLW\���L�H���6W��*HRUJH�����������
:DVKLQJWRQ�&RXQW\���+RZHYHU��LI�WKH�UDFH�DPRVXV�LV�D�V\QRQ\P�RI�ULYXODULV�DV�KDV
EHHQ�VXJJHVWHG��$QGHUVRQ������DQG�HVSHFLDOO\�6WRFN��������WKHQ�WKH�UDQJH�RI�����
ULYXODULV�H[WHQGV�IURP�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��WR�QRUWKHDVWHUQ����

8WDK��8LQWDK�&RXQW\�������������������������������������������������������������

&RXQW\��������������� 6WDWXV

.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ�� 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

0RMDYH�'HVHUW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������PHQWLRQHG�WKDW�WKLV�UDFH��LV�UHVWULFWHG�WR�WKH�GUDLQDJH�RI�WKH���
9LUJLQ�5LYHU�DQG�HQYLURQV��EXW�GLG�QRW�PHQWLRQ�VSHFLILF�KDELWDWV��6WRFN���������
VDLG�WKDW�WKH�UDFH�RFFXUV��DORQJ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�DQG�>LQ@�WKH�ILHOGV�VRXWK�RI��
6W��*HRUJH����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�KDELWDW�RFFXSLHG�E\�WKLV�UDFH�LV�VRPHZKDW�XQXVXDO�IRU�LWV�VSHFLHV��ZKLFK����
PRUH�W\SLFDOO\�RFFXUV�LQ��KLJK�PRXQWDLQ�PHDGRZV�DQG�JUDVV\�YDOOH\V��EXW�LQ�VRPH�
SODFHV��VXFK�DV�7LPSLH�6SULQJV�LQ�7RRHOH�&RXQW\��RFFXUV��LQ�PDUVKHV��DQ�DW\SLFDO
SODFH�IRU�>WKH�VSHFLHV@���=HYHORII����������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�RI�WKLV�UDFH�LV�QRW�NQRZQ��6WRFN��������IRXQG�LW�WR�EH���������
�DEXQGDQW��DW�DQG�QHDU�WKH�W\SH�ORFDOLW\�LQ�������EXW�DGGHG�WKDW��>V@LQFH�WKDW��
GDWH�WKHLU�QXPEHUV�KDYH�EHHQ�PXFK�ORZHU���0DQ\�PLFURWLQH�URGHQWV��L�H���YROHV���
DQG�OHPPLQJV��DUH�NQRZQ�WR�H[SHULHQFH�H[WUHPH�YDULDWLRQV�LQ�SRSXODWLRQV�WKURXJK�
WLPH���F\FOHV����DW�VRPH�WLPHV�EHLQJ�VR�UDUH�WKDW�WKH\�DUH�YLUWXDOO\������������
XQGHWHFWDEOH�DQG�DW�RWKHU�WLPHV�EHLQJ�VR�DEXQGDQW�WKDW�WKH\�UHSUHVHQW�D�SODJXH��
,W�LV�QRW�NQRZQ�ZKHWKHU�ULYXODULV�PD\�H[KLELW�H[WUHPH�SRSXODWLRQ�IOXFWXDWLRQV�DV
D�SDUW�RI�LWV�QRUPDO�SRSXODWLRQ�G\QDPLFV�RU��LI�VR��ZKHWKHU������PD\�KDYH�EHHQ�D
�SHDN��RU��H[SORVLRQ��\HDU�LQ�VXFK�D�F\FOH��������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������



���

=HYHORII���������VXPPDUL]LQJ�WKH�ZRUN�RI�RWKHUV�FRQFHUQLQJ�WKH�VSHFLHV�WR�ZKLFK�
WKLV�UDFH�EHORQJV��ZURWH���7KURXJKRXW�WKHLU�PRXQWDLQRXV�KDELWDWV��PRQWDQH�YROHV�
H[KLELW�SRSXODWLRQ�F\FOHV��&\FOH�OHQJWKV��PHDVXUHG�IURP�RQH�SHDN�WR�WKH�QH[W����
DUH�WKUHH�RU�IRXU�\HDUV���1HJXV�HW�DO���������VWXGLHG�WKLV�VSHFLHV��EXW�QRW�WKH�
UDFH�ULYXODULV��DW�7LPSLH�6SULQJV��7RRHOH�&RXQW\��LQ�D�ORZHU�HOHYDWLRQ�PDUVK����
KDELWDW�XQXVXDO�IRU�WKH�VSHFLHV�DQG�IRXQG�WKDW�WKH�SRSXODWLRQ�GLG�QRW�IOXFWXDWH�
PDUNHGO\�RU�H[KLELW�F\FOHV��WKH\�FRQVLGHUHG�WKLV�WR�EH�UHODWHG�WR�WKH�VWDELOLW\�
RU�SUHGLFWDEOLW\�RI�WKLV�SDUWLFXODU�KDELWDW�UHODWLYH�WR�WKH�VSHFLHV
�PRUH�������
W\SLFDO�RFFXUUHQFH�PRXQWDLQRXV�WHUUDLQ��6LQFH��WKH�ILHOGV�VRXWK�RI�6W��*HRUJH���
�6WRFN�������DOVR�UHSUHVHQW�D�YHU\�DW\SLFDO�KDELWDW�DQG�HOHYDWLRQ�IRU�WKLV������
SULPDULO\�PRQWDQH�VSHFLHV��SHUKDSV�WKH�UDFH�ULYXODULV��OLNH�WKH�7LPSLH�6SULQJV��
SRSXODWLRQ��LV�QRW�F\FOLF��DOWKRXJK�WKH�6WRFN
V��������REVHUYDWLRQV��PHQWLRQHG��
HDUOLHU��VXJJHVW�RWKHUZLVH������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
%RWK�WKH�SUR[LPLW\�RI�WKH�RQO\�NQRZQ�SRSXODWLRQ�RI��SXUH��ULYXODULV�WR�WKH������
FRPPXQLW\�RI�6W��*HRUJH�DQG�WKH�9LUJLQ�5LYHU�DQG�WKH�KDELWDW�XWLOL]HG�E\�WKLV���
UDFH���ILHOGV���6WRFN��������VXJJHVW�WKDW�ULYXODULV�LV�HVSHFLDOO\�YXOQHUDEOH�WR�
WKH�WKUHDWV�RI�UDSLG��RQ�JRLQJ�XUEDQ�H[SDQVLRQ�RI�6W��*HRUJH��DOWHUDWLRQV�RI�WKH
ULSDULDQ�FRUULGRU�RI�WKH�9LUJLQ�5LYHU�DQG�GH�ZDWHULQJ�RI�WKLV�VWUHDP��DQG�������

DJULFXOWXUDO�SUDFWLFHV�DQG�KDELWDW�PRGLILFDWLRQV��������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�DEXQGDQFH�LQ�WKH�YLFLQLW\�RI�6W��*HRUJH�DQG�������
ZKHWKHU�WKH�SRSXODWLRQ�H[SHULHQFHV�ORQJ�WHUP�F\FOHV�RU�IOXFWXDWLRQV�LQ����������

DEXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,I�WKH�UDFH�DPRVXV�LV�V\QRQ\PL]HG�ZLWK�DQG�VXEPHUJHG�XQGHU�WKH�QDPH�ULYXODULV���
DV�KDV�EHHQ�LQWLPDWHG��$QGHUVRQ�������6WRFN��������WKH�VWDWH�UDQN�RI�ULYXODULV��
ZRXOG�QHFHVVDULO\�FKDQJH�WR�6��RU�6���������������������������������������������



���



���

*5$<�:2/)�������������������������������
&DQLV�OXSXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUUHG�LQ�8WDK��&DQLV�OXSXV�\RXQJL��LV�QRZ�H[WLQFW���,WV�W\SH�ORFDOLW\�ZDV
+DUW
V�'UDZ��QRUWK�VORSH�RI�WKH�%OXH�0RXQWDLQV�>$EDMR�0RXQWDLQV@�����PLOHV�QRUWKZHVW
RI�0RQWLFHOOR��6DQ�-XDQ�&RXQW\��8WDK��LW�ZDV�GHVFULEHG�E\�*ROGPDQ�LQ�������+DOO
�������PDSSHG�WKH�UDFH�\RXQJL�DV�RFFXUULQJ�WKURXJKRXW�8WDK�H[FHSW�IRU�WKH�H[WUHPH
QRUWKHUQ�HGJH�RI�WKH�VWDWH��,GDKR�ERUGHU���ZKLFK�KH�PDSSHG�K\SRWKHWLFDOO\��ZLWKRXW
VXEVWDQWLDWLQJ�VSHFLPHQV��DV�SDUW�RI�WKH�UDQJH�RI�WKH�UDFH�LUUHPRWXV��$OO�VSHFLPHQV
IURP�8WDK�WKDW�KDYH�EHHQ�DVVLJQHG�WR�UDFH�KDYH�EHHQ�FRQVLGHUHG�WR�EH�\RXQJL��7KH
UDFH�&DQLV�OXSXV�LUUHPRWXV��KRZHYHU��LV�NQRZQ�IURP�&RNHYLOOH��/LQFROQ�&RXQW\�
:\RPLQJ��/RQJ��������DERXW���PLOHV�IURP�WKH�QRUWKHDVW�FRUQHU�RI�5LFK�&RXQW\��8WDK��D
GLVWDQFH�WKDW�D�ZROI�RU�D�SDFN�RI�ZROYHV�FDQ�HDVLO\�WUDYHO�LQ�D�IHZ�KRXUV��WKXV�OHQGLQJ��
VXSSRUW�WR�WKH�LGHD�WKDW�LUUHPRWXV�PD\�KDYH�RFFXUUHG�LQ�8WDK��7KH�VSHFLPHQ������
ORFDOLW\�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�WKDW�LV�QHDUHVW�WR�&RNHYLOOH��:\RPLQJ��LV�6RXWK�(GHQ�
:HEHU�&RXQW\��DQG�WKDW�VSHFLPHQ�KDV�EHHQ�DVVLJQHG�WR�WKH�UDFH�\RXQJL��<RXQJ�DQG
*ROGPDQ������������������������������������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� /LVWHG�(QGDQJHUHG�LQ�8WDK�������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� (QGDQJHUHG��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�86)6�
SURSHUW\�LQ�8WDK�������������������������������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� ([WLUSDWHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������([WLUSDWHG����������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6;���������



���

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

)RUPHUO\�RFFXUUHG�WKURXJKRXW�8WDK�H[FHSW�IRU�EDUUHQ�DUHDV�RI�WKH�:HVW�'HVHUW����
QRZ�FRQVLGHUHG�WR�EH�H[WLUSDWHG�IURP�WKH�VWDWH���7KH�UDFH�WKDW�RFFXUUHG�LQ�8WDK�
&DQLV�OXSXV�\RXQJL��LV�QRZ�FRQVLGHUHG�WR�EH�H[WLQFW���5HFHQW�XQYHULILHG�
UHSRUWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�EHDU�IXUWKHU�LQYHVWLJDWLRQ������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,W�LV�WKRXJKW�WKDW�WKHUH�DUH�QR�H[WDQW�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK��7KHUH�KDYH�EHHQ�����
KRZHYHU��VHYHUDO�UHFHQW�XQYHULILHG�UHSRUWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��UDLVLQJ�WKH�
LQWHUHVWLQJ�TXHVWLRQ�RI�WKH�SRVVLELOLWLHV�WKDW�WKH�VSHFLHV�HLWKHU�DFWXDOO\������
VXUYLYHG�XQGHWHFWHG�RU�KDV�UHFRORQL]HG��RU�LV�LQ�WKH�SURFHVV�RI�����������������
UHFRORQL]LQJ��WKH�VWDWH�IURP�RWKHU�VWDWHV��:\RPLQJ�EHLQJ�WKH�PRVW�OLNHO\�VRXUFH�
RI�LQGLYLGXDOV�SRWHQWLDOO\�GLVSHUVLQJ�LQWR�8WDK���������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%HOLHYHG�WR�EH�H[WLUSDWHG�LQ�8WDK���<RXQJ�DQG�*ROGPDQ�>����@�KDG�HLJKW�VSHFLPHQV
IURP�8WDK�����������������������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������VWDWHG���)RUPHUO\�VWDWH�ZLGH��H[FHSW�ZHVW�GHVHUW�UHJLRQ��QRZ�����
WKRXJKW�WR�EH�H[WLQFW����7KH�8WDK�UDFH��&DQLV�OXSXV�\RXQJL�LV�LQGHHG�FRQVLGHUHG�
WR�EH�JOREDOO\�H[WLQFW���<RXQJ�DQG�*ROGPDQ��������KDG�VSHFLPHQV�IURP�ILYH�ORFDOLWLHV�LQ
8WDK�+DUW
V�'UDZ��QRUWK�VORSH�RI�WKH�%OXH�> �$EDMR@�0RXQWDLQV�����PLOHV�QRUWKZHVW�RI�
0RQWLFHOOR��6DQ�-XDQ�&RXQW\��WKH�W\SH�ORFDOLW\�RI�\RXQJL���*UHDVHZRRG�9DOOH\����
PLOHV�VRXWKHDVW�RI�/D�6DO��6DQ�-XDQ�&RXQW\��'XFKHVQH��'XFKHVQH�&RXQW\��6RXWK����
(GHQ��:HEHU�&RXQW\��DQG�*URXVH�&UHHN��%R[�(OGHU�&RXQW\��������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
5HFHQW�UHSRUWV�RI�WKLV�VSHFLHV�DUH�IURP�6DQ�-XDQ��*UDQG�RU�8LQWDK��:DVDWFK������
'XFKHVQH��DQG�6XPPLW�FRXQWLHV��WKH�PRVW�FRQYLQFLQJ�RI�WKHVH�UHSRUWV�EHLQJ�IURP��
WKH�8LQWD�0RXQWDLQV�������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
*DUILHOG���������� 8QNQRZQ���������������������������������
*UDQG������������� 8QNQRZQ���������������������������������
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
6XPPLW������������ 8QNQRZQ���������������������������������



���

:DVDWFK����������� 8QNQRZQ���������������������������������
:D\QH������������� 8QNQRZQ���������������������������������
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV���� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�LV�EHOLHYHG�IRUPHUO\�WR�KDYH�RFFXUUHG�WKURXJKRXW�8WDK�LQ�DOO�������
KDELWDWV�H[FHSW�IRU�EDUUHQ�DUHDV�RI�WKH�%RQQHYLOOH�%DVLQ��<RXQJ�DQG�*ROGPDQ�����
������+DOO��������0RVW�UHFHQW�UHSRUWV�RI�WKLV�VSHFLHV��VRPH�RI�ZKLFK�OLNHO\�DUH�
DFFXUDWH��DUH�IURP�PRQWDQH�IRUHVWHG�DUHDV�LQ�WKH�8LQWD�5DQJH��������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
1R�H[WDQW�SRSXODWLRQ�KDV�EHHQ�YHULILHG�WR�EH�SUHVHQW�LQ�8WDK��������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
+XPDQ�SHUVHFXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�ZDV�LWV�JUHDWHVW�WKUHDW�LQ�8WDK��ZKHUH�WKH����
VSHFLHV�ZDV�GHOLEHUDWHO\�H[WHUPLQDWHG�������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
6LQFH�WKHUH�KDYH�EHHQ�UHFHQW�UHSRUWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��WKHVH�VKRXOG�EH���
FDUHIXOO\�HYDOXDWHG�������������������������������������������������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�WKLV�VSHFLHV�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�H[WLUSDWHG�IURP�8WDK�DQG�WKH�UDFH�WKDW
LQKDELWHG�8WDK�LV�EHOLHYHG�WR�EH�H[WLQFW��WKHUH�KDYH�EHHQ�UHFHQW�XQYHULILHG�����
UHSRUWV�RI�WKH�VSHFLHV�LQ�WKH�VWDWH��6RPH�RI�WKHVH�UHSRUWV�PD\�ZHOO�EH�DFFXUDWH�
LI�VR��WKH\�LPSO\�HLWKHU�WKDW�WKLV�VSHFLHV�LV�UHFRORQL]LQJ�8WDK��SUREDEO\�IURP��
:\RPLQJ��RU�WKDW�WKH�QDWLYH�UDFH��\RXQJL��LV�QRW�H[WLQFW��EXW�KDV�VRPHKRZ�������
PDQDJHG�WR�VXUYLYH�LQ�8WDK��7KDW�\RXQJL�LV�QRW�H[WLQFW�LV�PXFK�OHVV�OLNHO\�WKDQ�
WKH�SRVVLELOLW\�WKDW�WKH�VSHFLHV�LV�GLVSHUVLQJ�LQWR�8WDK�IURP�HOVHZKHUH���������
KRZHYHU��UHSRUWV�RI�WKH�VSHFLHV�IURP�6DQ�-XDQ�&RXQW\�DUH�VXJJHVWLYH�RI�WKH�
SRVVLEOH�FRQWLQXHG�H[LVWHQFH�RI�\RXQJL�



���



���

%52:1��*5,==/<��%($5��������������������
8UVXV�DUFWRV

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV
0HUULDP��������GHVFULEHG�WKH�VSHFLHV�8UVXV�XWDKHQVLV�IURP�8WDK��+DOO�DQG�.HOVRQ�
�������DQG�+DOO��������DOVR�XVHG�WKH�QDPH�8UVXV�XWDKHQVLV��+DOO
V�WUHDWPHQW�RI��
WKH�EURZQ�JUL]]O\�EHDU�JURXS�EHLQJ�ZLWKRXW�TXHVWLRQ�WKH�PRVW�LQFRPSUHKHQVLEOH���
DVSHFW�RI�WKRVH�ZRUNV��+DOO��������OLVWHG��WHQWDWLYHO\�����IXOO�VSHFLHV�RI�EURZQ
DQG�JUL]]O\�EHDUV�LQ�1RUWK�$PHULFD����������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������SODFHG�XWDKHQVLV�DV�D�UDFH�LQ�WKH�VSHFLHV�8UVXV�KRUULELOLV��WKH��
JUL]]O\�EHDU��'XUUDQW��������LQVLJKWIXOO\�QRWHG���,�UHFRJQL]H�WKDW�PDQ\�RI�WKH��
NLQGV�RI�EHDUV�QDPHG�DV�IXOO�VSHFLHV�DUH��RQ�WKH�EDVLV�RI�LQWHUJUDGDWLRQ��RQO\��
VXEVSHFLHV����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
&XUUHQWO\�DFFHSWHG�WD[RQRP\�DUUDQJHV�DOO�RI�WKH�EURZQ�EHDUV��WKH�2OG�:RUOG�EURZQ
EHDU��WKH�1HZ�:RUOG�RU�ELJ�EURZQ�EHDU��WKH�.RGLDN�EHDU��WKH�JUL]]O\�EHDU��������
HWF���DV�RQH�KRODUFWLF�VSHFLHV��8UVXV�DUFWRV��DOWKRXJK�WKHUH�KDYH�EHHQ�UHFHQW���
VXJJHVWLRQV�WKDW�WKH�JUL]]O\�EHDU��KRUULELOLV��PD\��DIWHU�DOO��ZDUUDQW�VSHFLILF�
VWDWXV��������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUUHG�LQ�8WDK�ZDV�8UVXV�DUFWRV�XWDKHQVLV��WKH�W\SH�ORFDOLW\�IRU
WKLV�WD[RQ�EHLQJ��1RUWK�)RUN�>RI@�6DOLQD�&UHHN�����RU����PLOHV�VRXWKHDVW�RI�����
0D\ILHOG���6DQSHWH�&RXQW\��0HUULDP��������WKH�KRORW\SH��DQ�ROG�PDOH��QR���������
LQ�WKH�8��6��1DWLRQDO�0XVHXP��ZDV�FROOHFWHG����0D\�������,W�LV�SRVVLEOH�WKDW����
DQRWKHU�UDFH�RU�UDFHV�PD\�KDYH�RFFXUUHG�LQ�VRPH�SDUW�RI�WKH�VWDWH��EXW��LI�VR���
WKLV�PD\�QHYHU�EH�NQRZQ�XQOHVV��SHUKDSV��VNHOHWDO�UHPDLQV�PD\�EH�UHFRYHUHG������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� /LVWHG�7KUHDWHQHG�LQ�8�6�$����FRQWHUPLQRXV�
VWDWHV��������������������

86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 7KUHDWHQHG��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�86)6�
SURSHUW\�LQ�8WDK����������� ����

��������������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� ([WLUSDWHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������([WLUSDWHG�������������������� ����
��������������



���

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6;���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

)RUPHUO\�ZDV�SUREDEO\�IRXQG�WKURXJKRXW�8WDK�H[FHSW�IRU�EDUUHQ�DUHDV�VXFK�DV�����
SDUWV�RI�WKH�:HVW�'HVHUW��1RZ�H[WLUSDWHG�IURP�WKH�VWDWH�������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
1R�H[WDQW�RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK���7KHUH�DUH��KRZHYHU��UHFHQW�UXPRUV�DQG�����������
XQVXEVWDQWLDWHG�UHSRUWV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH�6DQ�-XDQ�0RXQWDLQV�RI������������
VRXWKZHVWHUQ�&RORUDGR��ZKLFK�VXJJHVWV�WKH�YHU\�UHPRWH�SRVVLELOLW\�WKDW�WKLV�����
VSHFLHV�FRXOG�UHDSSHDU�LQ�VRXWKHDVWHUQ�8WDK��������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
([WLUSDWHG�LQ�8WDK���0HUULDP�>����@�GLVFXVVHG�IRXU�VSHFLPHQV�IURP�8WDK��DOWKRXJK
KH�SURYLGHG�FROOHFWLRQ�QXPEHUV�IRU�RQO\�WKUHH������������������DQG��������LQ�WKH
8��6��1DWLRQDO�0XVHXP�����������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�ZDV�IRUPHUO\�RI�VWDWHZLGH�RFFXUUHQFH��H[FHSW�IRU�EDUUHQ�DUHDV�VXFK�DV��
WKH�:HVW�'HVHUW��0HUULDP��������PHQWLRQHG�DW�OHDVW�WKUHH�8WDK�ORFDOLWLHV���1RUWK
)RUN�6DOLQD�&UHHN�����RU����PLOHV�VRXWKHDVW�RI�0D\ILHOG���6DQSHWH�&RXQW\����3LQH
9DOOH\�0RXQWDLQ>V@��VRXWKZHVW�8WDK���:DVKLQJWRQ�&RXQW\���DQG��QRUWKHDVW�FRUQHU��
RI�6HYLHU�1DWLRQDO�)RUHVW���QRZ�FDOOHG�)LVKODNH�1DWLRQDO�)RUHVW��SUREDEO\�HLWKHU
QRUWKHDVWHUQ�6HYLHU�&RXQW\�RU�H[WUHPH�ZHVW�FHQWUDO�(PHU\�&RXQW\�����������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
6HYLHU� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG

(FRUHJLRQ 6WDWXV

8WDK�+LJK�3ODWHDXV 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�



���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,W�LV�OLNHO\�WKDW�WKLV�VSHFLHV�IRUPHUO\�XWLOL]HG�DOPRVW�DOO�KDELWDWV�LQ�8WDK����
H[FHSW�IRU�EDUUHQ�DUHDV�RI�WKH�:HVW�'HVHUW��0HUULDP
V��������WKUHH�8WDK���������
ORFDOLWLHV�IRU�WKLV�VSHFLHV�DOO�DSSHDU�WR�KDYH�EHHQ�LQ�PRQWDQH�IRUHVWV����������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
1R�SRSXODWLRQ�FXUUHQWO\�H[LVWV�LQ�8WDK������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�SULQFLSDO��SHUKDSV�RQO\��WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�ZDV�KXPDQ�����������
SHUVHFXWLRQ���������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,I�D�SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�ZHUH�GHPRVWUDWHG�WR�EH�H[WDQW�LQ�WKH�6DQ�-XDQ���
0RXQWDLQV�RI�VRXWKZHVWHUQ�&RORUDGR��WKHUH�PLJKW�EH�UHDVRQ�WR�FRQVLGHU�WKH�������
SRVVLELOLW\��DOEHLW�UHPRWH��WKDW�WKH�VSHFLHV�FRXOG�EH�SUHVHQW�LQ�WKH�/D�6DO�����
0RXQWDLQV�RU�WKH�$EDMR�0RXQWDLQV�RI�6DQ�-XDQ�&RXQW\�RU�SHUKDSV�HYHQ�HOVHZKHUH�LQ
8WDK��%DVHG�RQ�FXUUHQW�NQRZOHGJH��KRZHYHU��WKHUH�VHHPV�WR�EH�QR�UHDVRQDEOH������
H[SHFWDWLRQ�WKDW�WKH�VSHFLHV�FRXOG�VWLOO�H[LVW�LQ�8WDK��������������������������



���



���

5,1*7$,/��������������������������������

%DVVDULVFXV�DVWXWXV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7ZR�UDFHV�RI�WKLV�VSHFLHV�RFFXU�LQ�8WDK��%DVVDULVFXV�DVWXWXV�DUL]RQHQVLV�LQ�����
�>H@DVWHUQ�8WDK��JHQHUDOO\�HDVW�RI�WKH�*UHHQ�DQG�&RORUDGR�ULYHUV���'XUUDQW��������DQG
%DVVDULVFXV�DVWXWXV�QHYDGHQVLV�LQ�SDUWV�RI�WKH�VWDWH��>J@HQHUDOO\�ZHVW�RI�WKH�&RORUDGR
DQG�*UHHQ�ULYHUV���'XUUDQW�������DQG�VHH�+DOO��������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�����������������������
����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV�����������������������
������
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV����������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

:LGHVSUHDG�LQ�8WDK��WKRXJK�SHUKDSV�DEVHQW�IURP�VRPH�DUHDV��SDUWLFXODUO\���������
QRUWKZHVWHUQ�8WDK��6HHPLQJO\�UDUH�LQ�8WDK��WKRXJK�OHVV�VR�LQ�WKH�H[WUHPH��������
VRXWKHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV��'XUUDQW��������ZDV�DZDUH�RI����ORFDOLWLHV�IRU
WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������FRPPHQWHG���7KH�VWDWXV�RI�WKH�ULQJ�WDLOHG�FDWV�LQ�8WDK�LV�OLWWOH�
NQRZQ��6SHFLPHQV�DUH�IHZ�DQG�IURP�ZLGHO\�VHSDUDWHG�SODFHV��7KH\�DUH��DSSDUHQWO\�
PRUH�QXPHURXV�LQ�WKH�H[WUHPH�VRXWKHUQ�SDUW�RI�WKH�VWDWH�WKDQ�HOVHZKHUH����������
'XUUDQW��������H[DPLQHG�RQO\�ILYH�VSHFLPHQV�IURP�8WDK�EXW�NQHZ�RI�VHYHQ���������



���

DGGLWLRQDO�ORFDOLWLHV��SUHVXPDEO\�UHSUHVHQWHG�E\��DW�OHDVW��VHYHQ�VSHFLPHQV�����
��������������������������������������������������������������������������������
,W�VKRXOG�SHUKDSV�EH�QRWHG�WKDW�WKLV�LV�DQ�HOXVLYH�VSHFLHV��LQ�VRPH�SDUWV�RI�LWV
UDQJH�LW�LV�NQRZQ�WR�EH�PXFK�PRUH�DEXQGDQW�WKDQ�VSHFLPHQV�RU�LQFLGHQWDO���������
REVHUYDWLRQV�ZRXOG�VXJJHVW��VSHFLDO�HIIRUW�PXVW�EH�PDGH�LQ�RUGHU�VXFFHVVIXOO\�WR
WUDS�WKLV�VSHFLHV��LW�LV�VHOGRP�KLW�E\�DXWRPRELOHV�HYHQ�LQ�DUHDV�ZKHUH�LW�LV����
YHU\�DEXQGDQW��DQG�XVXDOO\�LW�LV�ZDU\�DQG�VHFUHWLYH��WKRXJK�QRW�DOZD\V�VR�������
��������������������������������������������������������������������������������
'HVSLWH�WKH�IUDJPHQWDU\�QDWXUH�RI�NQRZOHGJH�RI�WKH�VSHFLHV�LQ�WKLV�����
VWDWH��LWV�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�LQ�8WDK�DUH�IDU�EHWWHU�XQGHUVWRRG�WKDQ�LQ�
WKH�QRUWKHDVWHUQ�SDUW�RI�WKH�VSHFLHV
�UDQJH��H�J���.DQVDV��2NODKRPD��DQG��������
HOVHZKHUH��FRPSDUH��IRU�H[DPSOH��WKH�UDQJH�PDSV�LQ�+DOO�DQG�.HOVRQ������DQG�+DOO
������DQG�QRWH�HVSHFLDOO\�WKH�QXPEHU�RI��PDUJLQDO�UHFRUGV��WKDW�GHILQH�LWV�UDQJH
OLPLWV�LQ�WKH�QRUWKHDVWHUQ�DUHDV�RI�LWV�RFFXUUHQFH�UHDOWLYH�WR�RWKHU�SDUWV�RI���
LWV�UDQJH��LQFOXGLQJ�8WDK�������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������PDSSHG�WKLV�VSHFLHV�DV�RFFXUULQJ�WKURXJKRXW�8WDK�EXW�ODFNHG������
ORFDOLWLHV�IRU�WKH�QRUWKZHVWHUQ�TXDUWHU�RI�WKH�VWDWH��LQ�IDFW��H[FHSW�IRU�D�����
VNXOO�IURP�WKH�'HHS�&UHHN�0RXQWDLQV��QHDU�WKH�1HYDGD�ERUGHU��DQG�RQH��RU�PRUH"��
�UHSRUW���ZKLFK�KH�GLG�QRW�PDS��IURP�:HEHU�&DQ\RQ��:HEHU�&RXQW\��ORFDOLWLHV�ZHUH
ODFNLQJ�IRU�WKH�QRUWKZHVWHUQ�KDOI�RI�WKH�VWDWH�LQ�'XUUDQW
V�ZRUN��'XUUDQW�DOVR��
ODFNHG�ORFDOLWLHV�IRU�PRVW�RI�VRXWKHDVWHUQ�8WDK���������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
+RZHYHU��+DOO���������IROORZHG�E\�3RJOD\HQ�1HXZDOO�DQG�7RZHLOO�������PDSSHG�WKH�
VSHFLHV�DV�DEVHQW�IURP�FHQWUDO��QRUWK�FHQWUDO��DQG�H[WUHPH�QRUWKZHVWHUQ�8WDK����
HYLGHQWO\�QRW�DFFHSWLQJ��HYHQ�K\SRWKHWLFDOO\��'XUUDQW
V��������VWDWHPHQW�WKDW���
WKH�VSHFLHV�LV��UHSRUWHG�IURP�����:HEHU�&DQ\RQ��:HEHU�&RXQW\��������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�=HYHORII���������LQ�PDSSLQJ�WKLV�VSHFLHV
�GLVWULEXWLRQ��ODUJHO\�VHHPV��
WR�KDYH�IROORZHG�+DOO���������KH�GLG�PRGLI\�+DOO
V�PDSSHG�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV��
VSHFLHV�LQ�8WDK�LQ�VHYHUDO�ZD\V��VXFK�DV�PDSSLQJ�LWV�SUHVHQFH�LQ�FHQWUDO�8WDK���
DQG�DSSDUHQWO\�GLG�DFFHSW�WKH�UHSRUWHG�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�:HEHU������
&RXQW\��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
5HFRUGV�FRPSLOHG�E\�'XUUDQW��������ZHUH�IURP�:DVKLQJWRQ��.DQH��6DQ�-XDQ��6HYLHU�
(PHU\��-XDE��8LQWDK��DQG�'XFKHVQH�FRXQWLHV��7KLV�VSHFLHV�KDV�DOVR�UHFHQWO\�EHHQ�
GRFXPHQWHG�IURP�7RRHOH�&RXQW\���������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVKLQJWRQ�������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
.DQH�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6HYLHU������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
-XDE�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
7RRHOH������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UHDW�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
0RMDYH�'HVHUW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWD�%DVLQ�� ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW���������ZKR�NQHZ�RI�YHU\�IHZ�VSHFLPHQV�RI�WKLV�VSHFLHV�IURP�8WDK��OLVWHG
RQO\�RQH�HOHYDWLRQ��������IW��ZKLFK�LV�D�UDWKHU�KLJK�HOHYDWLRQ�IRU�WKLV�VSHFLHV�
7UDSS��������VWXGLHG�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH�FDQ\RQV�RI�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN��ZKHUH���
LW�RFFXSLHG�WKH�SLQ\RQ��MXQLSHU��EODFNEUXVK��&ROHRJ\QH�UDPRVLVVLPD��FRPPXQLW\�
DV�ZHOO�DV�ULSDULDQ�KDELWDW��7KLV�VSHFLHV�W\SLFDOO\�RFFXUV�LQ�URFN\�FRXQWU\�ZLWK
FOLIIV�DQG�RXWFURSV�������������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�FRPSOHWHO\�XQNQRZQ�������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ�EXW�SUREDEO\�LQFOXGH�SUHGDWRU�FRQWURO�DFWLYLWLHV������
WUDSSLQJ��DQG�VKRRWLQJ����������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�LQ�FHQWUDO��QRUWK�FHQWUDO��DQG�H[WUHPH�QRUWKZHVWHUQ�SDUWV�RI���
WKH�VWDWH�WR�UHVROYH�WKH�TXHVWLRQ�RI�ZKHWKHU�WKLV�VSHFLHV�LV�SUHVHQW�LQ�WKRVH���
DUHDV���������������������������������������������������������������������������



���



���

$0(5,&$1�0$57(1�������������������������

0DUWHV�DPHULFDQD

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
'XUUDQW��������GLVFXVVHG�WKLV�VSHFLHV�XVLQJ�WKH�QDPH�0DUWHV�FDXULQD��LQ�NHHSLQJ�
ZLWK�WKH�FXUUHQW�XVDJH��EXW�H[SUHVVHG��GRXEW�WKDW�0��FDXULQD�LV�GLVWLQFW�IURP�0�
DPHULFDQD�����������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�0DUWHV�DPHULFDQD�RULJHQHV��KRZHYHU��+DOO��������
K\SRWKHWLFDOO\��ZLWKRXW�VSHFLPHQV��PDSSHG�WKH�UDFH�0DUWHV�DPHULFDQD�YXOSLQD�DV��
HQWHULQJ�WKH�H[WUHPH�QRUWKHDVW�FRUQHU�RI�5LFK�&RXQW\��WKH�QHDUHVW�NQRZQ�ORFDOLW\
IRU�YXOSLQD�EHLQJ�/D�%DUJH�&UHHN��:\RPLQJ��/RQJ��������DERXW
���PLOHV�QRUWKHDVW�RI�WKH�QRUWKHDVW�FRUQHU�RI�5LFK�&RXQW\��8WDK�
DQG�D�GLVWDQFH�WKDW�DQ�LQGLYLGXDO�RI�WKLV�VSHFLHV�FRXOG�HDVLO\
PRYH�����������������������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV��������������������������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV��������������������������
���
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�%/0�SURSHUW\

LQ�8WDK�

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�*������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

2FFXUV�LQ�8WDK�LQ�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV��WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��DQG�SRVVLEO\�LQ���
WKH�/D�6DO�0RXQWDLQV��7KRXJKW�WR�EH�RI�OLPLWHG�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�LQ�WKH
VWDWH��/RJJLQJ�PD\�EH�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW��DORQJ�ZLWK�KXPDQ�GLVWXUEDQFHV��������
�URDG�EXLOGLQJ��DOWHUDWLRQ�RI�KDELWDW���)RUHVW�ILUHV�DUH�D�QDWXUDO�WKUHDW����������������������

������������������������������������



���

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3UREDEO\�PRUH�WKDQ����RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK��7HQ�ORFDOLWLHV�DUH�NQRZQ��'XUUDQW����
������+DUJLV��������DQG�WKH�VSHFLHV�KLVWRULFDOO\�ZDV�UHSRUWHG��%DUQHV�������IURP
IRXU�FRXQWLHV��RWKHU�WKDQ�WKRVH�FRQWDLQLQJ�WKH�WHQ�ORFDOLWLHV��ZLWKRXW�GHWDLOV��
VXFK�DV�ORFDOLWLHV��������������������������������������������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$EXQGDQFH�LQ�8WDK�QRW�NQRZQ��WKRXJKW�WR�EH�VRPHZKDW�ORZ��+DUJLV��������FDSWXUHG�
���LQGLYLGXDOV��WKLV�UHSUHVHQWHG�D�WUDSSLQJ�VXFFHVV�UDWH�RI���������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
.QRZQ�LQ�8WDK��EDVHG�RQ�VSHFLPHQV��IURP�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV�DQG�WKH�8LQWD�����
0RXQWDLQV��DQG�UHSRUWHG��VHHPLQJO\��IURP�WKH�/D�6DO�0RXQWDLQV��VHH�'XUUDQW������
)LJ�������'XUUDQW��������OLVWHG�VSHFLPHQV�IURP��������PL��:�/RVW�/DNH���:DVDWFK�
&RXQW\��DQG��3DUDGLVH�3DUN���8LQWDK�&RXQW\��DQG�PHQWLRQHG�KLV�REVHUYDWLRQ�RI�RQH
DW��+HQU\V�)RUN��1�VORSH�RI�8LQWD�0RXQWDLQV���6XPPLW�&RXQW\��%DUQHV��������KDG��
UHFRUGV�IRU�&DFKH��6DOW�/DNH��6XPPLW��:DVDWFK��*UDQG��DQG�6DQ�-XDQ�FRXQWLHV�EXW�
GLG�QRW�SURYLGH�ORFDOLWLHV��+DUJLV��������WUDSSHG�WKLV�VSHFLHV�LQ�WKH�����
8LQWD�0RXQWDLQV�DW�VHYHQ�ORFDOLWLHV�LQ�IRXU�FRXQWLHV��'DJJHWW��6XPPLW��'XFKHVQH�
DQG�8LQWDK����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������PDSSHG�WKH�K\SRWKHWLFDO�GLVWULEXWLRQ�LQ�WKH�VWDWH�VRXWK�IURP�WKH�
:DVDWFK�0RXQWDLQV�WR�VRXWKHDVWHUQ�6DQSHWH�&RXQW\�DQG�QRUWKHDVWHUQ�(PHU\�&RXQW\��
PHQWLRQLQJ�WKDW�WKH�VSHFLHV�RFFXUV��SUREDEO\�LQ�WKH�FHQWUDO�SDUW�RI�WKH�VWDWH���
DQG�+DOO��������PDSSHG�WKH�VSHFLHV��K\SRWKHWLFDOO\��VRXWK�IURP�WKH�:DVDWFK������
0RXQWDLQV�WR�DERXW�3LXWH�&RXQW\�������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&DFKH������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
6DOW�/DNH��������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
*UDQG������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
6DQ�-XDQ���������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������ZURWH�RI�WKLV�VSHFLHV���,Q�8WDK��LQVRIDU�DV�,�DP�DZDUH��PDUWHQV��
DUH�IRXQG�RQO\�LQ�WKH�KLJK�SDUWV�WKDW�VXSSRUW�FRQLIHURXV�IRUHVWV��&DQDGLDQ�DQG��
+XGVRQLDQ�OLIH�]RQHV����+DUJLV��������FDSWXUHG�WKLV�VSHFLHV�DW�VHYHQ�ORFDOLWLHV�
LQ�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV�WKDW��ZHUH�EHWZHHQ������DQG������P�HOHYDWLRQ�DQG�ZHUUH���
GRPLQDWHG�E\�PDWXUH�IRUHVWV�RI�PL[HG�ORGJHSROH�SLQH��3LQXV�FRQWRUWD���(QJHOPDQQ�
VSUXFH��3LFHD�HQJHOPDQQLL���DQG�VXEDOSLQH�ILU��$ELHV�ODVLRFDUSD���$OWKRXJK�WKH��
VLWHV�ZHUH�IDLUO\�VLPLODU�LQ�WHUPV�RI�IRUHVW�VWUXFWXUH�DQG�YHJHWDWLYH�����������
FRPSRVLWLRQ��WKH�GHJUHH�RI�IUDJPHQWDWLRQ�YDULHG�IURP�XQIUDJPHQWHG��6SLULW�/DNH��
WR�KLJKO\�IUDJPHQWHG��/RQJ�3DUN�5HVHUYRLU���������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RSXODWLRQ�WUHQG�LQ�8WDK�XQNQRZQ��SUHVXPHG�WR�EH�GHFOLQLQJ�DV�LQ�RWKHU�ZHVWHUQ��
VWDWHV��������������������������������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KUHDWV�LQ�8WDK�SUREDEO\�LQFOXGH�IRUHVW�ILUHV��ORJJLQJ��DQG�DOWHUDWLRQ�RI��KDELWDW����������������
��������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�RI�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�QHHGHG��(VSHFLDOO\�QHHGHG�LV������������
FODULILFDWLRQ�RI�ZKHWKHU�WKH�VSHFLHV�RFFXUV�LQ�WKH�/D�6DO�0RXQWDLQV��6DQ�-XDQ���
DQG�*UDQG�FRXQWLHV��������������������������������������������������������������
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),6+(5����������������������������������

0DUWHV�SHQQDQWL
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
,I�WKLV�VSHFLHV�IRUPHUO\�RFFXUUHG�LQ�8WDK��ZKLFK�LV�XQFHUWDLQ��WKH�UDFH
UHSUHVHQWHG�LQ�WKLV�VWDWH�ZRXOG�KDYH�EHHQ�0DUWHV�SHQQDQWL�FROXPELDQD���������������������������
�����������������

�������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV���������������� ���������
���
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 6HQVLWLYH������������������ ��������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� ([WLUSDWHG��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�%/0�
SURSHUW\�LQ�8WDK�

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������([WLUSDWHG����������������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�*������������6WDWH�5DQN����65���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

7KLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�UHSRUWHG��KLVWRULFDOO\��WR�KDYH�RFFXUUHG�LQ�8WDK��WUDFNV��
SXWDWLYHO\�RI�WKLV�VSHFLHV��ZHUH�SKRWRJUDSKHG�LQ�6XPPLW�&RXQW\�LQ�������,W�LV���
KLJKO\�XQOLNHO\�WKDW�WKLV�VSHFLHV�FXUUHQWO\�RFFXUV�LQ�8WDK�DQG�TXHVWLRQDEOH�����
ZKHWKHU�LW�ZDV�SUHVHQW�LQ�WKH�VWDWH�KLVWRULFDOO\��WKRXJK�YHU\�OLNHO\�LW�GLG�����
LQKDELW�WKH�UHJLRQ�SUHKLVWRULFDOO\����������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
([FHSW�IRU�RQH�KLVWRULFDO��������UHSRUW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�WKDW�LV�IDU�IURP
DQ�LQGLVSXWDEOH�UHFRUG��WKHUH�DUH�QR�NQRZQ�RFFXUUHQFHV��FXUUHQW�RU�KLVWRULFDO���
LQ�WKLV�VWDWH��7KH�VSHFLHV�SUREDEO\�GLG�RFFXU�SUHKLVWRULFDOO\�LQ�ZKDW�LV�QRZ����
8WDK����������������������������������������������������������������������������
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$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�SUREDEO\�GRHV�QRW�RFFXU�LQ�8WDK������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������DFFHSWHG�D�UHSRUW��VXSSRUWHG�E\�SKRWRJUDSKV�RI�WUDFNV��IURP�7ULDO
/DNH��6XPPLW�&RXQW\��KH�GLG�QRW�PDS�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�EXW�GLG����
VWDWH���5DQJH���.QRZQ�>LQ�8WDK@�RQO\�IURP�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV���+DOO������������
IROORZHG�'XUUDQW�LQ�DFFHSWLQJ�WKLV�ORFDOLW\�UHFRUG��ZKLFK�KH�PDSSHG��+DOO��LQ���
IDFW��ZHQW�IDUWKHU�WKDQ�'XUUDQW��PDSSLQJ�WKH�K\SRWKHWLFDO�RFFXUUHQFH�RI�WKLV����
VSHFLHV�LQ�8WDK�DV�LQFOXGLQJ�QRW�RQO\�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV�EXW�DOVR�WKH�HQWLUHW\�
RI�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV��DQG�=HYHORII��������FRSLHG�WKH��LQWHUPRXQWDLQ�:HVW����
SRUWLRQ�RI�+DOO
V��������PDS�H[DFWO\��3RZHOO���������RU�KLV�FLWHG�VRXUFHV���WRR�
DSSDUHQWO\�DFFHSWHG�WKLV�ORFDOLW\�UHFRUG�IURP�'XUUDQW��IRU�KH�PDSSHG��DV��UDQJH�
DW�SUHVHQW���D�VPDOO��GLVMXQFW�DUHD�RI�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ������������
QRUWK�FHQWUDO�8WDK��������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�KLVWRULFDO�RU�FXUUHQW�RFFXUUHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��DFFHSWHG�E\�WKH���
IRXU�DXWKRUV�PHQWLRQHG�DERYH��LV�QRW�ZLWKRXW�UHVHUYDWLRQ�DFFHSWHG�KHUH��IRU�����
GLVFXVVLRQ��VHH�WKH�VHFWLRQ�EHORZ��2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV�������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��H[WLUSDWHG���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��H[WLUSDWHG���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�WKH�RQH�KLVWRULFDO�UHSRUW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�TXHVWLRQDEOH��WKH�
KDELWDW�LQ�WKH�DUHD�ZKHUH�WKH�WUDFNV�ZHUH�IRXQG��DOWKRXJK�QRW�VSHFLILHG�LQ�WKH��
RULJLQDO�UHSRUW�RU�WKH�SXEOLVKHG�DFFRXQW�RI�WKLV�UHSRUW��'XUUDQW��������ZRXOG���
KDYH�EHHQ�VXODOSLQH�FRQLIHURXV�IRUHVW��SULPDULO\�(QJHOPDQQ�VSUXFH�DQG�VXEDOSLQH�
ILU��DQG�PHDGRZV�DW�DQ�HOHYDWLRQ�RI�DSSUR[LPDWHO\��������IHHW�������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,I�RQH�DFFHSWV�WKH��>U@HFRUG�RI�RFFXUUHQFH��LQ�8WDK�WKDW�'XUUDQW��������DQG�����
RWKHUV�IROORZLQJ�'XUUDQW�DFFHSWHG��EXW�WKDW�KHUH�LV�UHJDUGHG�DV�RQO\�VWURQJO\���
VXJJHVWLYH�RI�IRUPHU�RFFXUUHQFH�RI�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK��WKHQ�WKLV�VSHFLHV�DOPRVW



���

FHUWDLQO\�KDV�SUHFLSLWRXVO\�GHFOLQHG�GXULQJ�WKH�WZHQWLHWK�FHQWXU\�LQ�WKLV�VWDWH�
DQG�LV�QRZ�DOPRVW�FHUWDLQO\�H[WLUSDWHG�IURP�8WDK��������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV��HOVHZKHUH��KDV�EHHQ�WKUHDWHQHG�E\�RYHUWUDSSLQJ�DQG�KDELWDW�ORVV���
PDLQO\�WKH�UHVXOW�RI�ORJJLQJ��$OWKRXJK�LW�LV�KLJKO\�XQOLNHO\�WKDW�WKH�VSHFLHV���
RFFXUV�LQ�8WDK��LI�LW�ZHUH�SUHVHQW�LQ�WKLV�VWDWH��KDELWDW�ORVV�WKURXJK�WLPEHU���
KDUYHVW�ZRXOG�EH�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW��DORQJ�ZLWK�URDG�EXLOGLQJ��PRVWO\�WKDW�����
DVVRFLDWHG�ZLWK�ORJJLQJ��DQG�WKH�QDWXUDO�WKUHDW�RI�IRUHVW�ILUH������������������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW
V���������>U@HFRUG�RI�RFFXUUHQFH��RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�ZDV�EDVHG�RQ��
WUDFNV�IRXQG�E\�:LOOLDP�+��0DUVKDOO�QHDU�7ULDO�/DNH��6XPPLW�&RXQW\��0DUVKDOO����
REVHUYHG�WUDFNV�RQ�VHYHUDO�RFFDVLRQV�LQ�0DUFK������DQG�SKRWRJUDSKHG�VRPH�RQ�����
0DUFK�������2Q����0DUFK�������KH�ZURWH�WR�'XUUDQW�DERXW�WKH�REVHUYDWLRQ�DQG�����
HQFORVHG�WZR�SKRWRJUDSKV�RI�WKH�WUDFNV��0DUVKDOO�ZURWH���4XLWH�IUDQNO\�,�KDG����
QHYHU�VHHQ�)LVKHU�WUDFNV�EHIRUH�EXW�,�KDYH�VHHQ�WKHP�VLQFH�WKDW�WLPH�RQ�WKH�����
)ODWKHDG�5LYHU�LQ�0RQWDQD�DQG�DP�VXUH�WKDW�WKHVH�ZHUH�)LVKHU�WUDFNV�ZH�ZHUH�����
GHDOLQJ�ZLWK��(DFK�IRRW�SULQW�ZDV�DSSUR[LPDWHO\�WKH�VL]H�RI�D�VLOYHU�GROODU�DQG�
WKH�DQLPDO�SURFHHGHG�WKURXJK�WKH�FRXQWU\�LQ�PXFK�WKH�VDPH�IDVKLRQ�WKDW�D�0DUWHQ�
ZRXOG�KDYH���'XUUDQW�FRPPHQWHG���,�KDYH�H[DPLQHG�WKH�WUDFNV�DV�VKRZQ�LQ�WKH�����
SKRWRJUDSK�DQG�KDYH�FRPSDUHG�WKHP�ZLWK�ILJXUHV�RI�WUDFNV�RI�PDUWHQ�IURP�YDULRXV�
VRXUFHV��0\�ILQGLQJV�OHDG�PH�WR�FRQFXU�ZLWK�0DUVKDOO����������������������������
�������������������������������������������������������������������������������
,W�LV�QRW�WKH�LQWHQWLRQ��KHUH��WR�GLVFUHGLW�WKLV�REVHUYDWLRQ��KRZHYHU��WKHUH�DUH
VHYHUDO�DVSHFWV�RI�WKH�REVHUYDWLRQ�WKDW�VKRXOG�EH�WDNHQ�LQWR�FRQVLGHUDWLRQ������
)LUVW��WKH�REVHUYHU��DW�WKH�WLPH�RI�WKH�REVHUYDWLRQ��ZDV�QRW�IDPLOLDU�ZLWK������
WUDFNV�RI�WKH�ILVKHU��6HFRQG��D�GHFDGH�HODSVHG�EHIRUH�KH�EURXJKW�WKH�REVHUYDWLRQ
WR�WKH�DWWHQWLRQ�RI�D�PDPPDORJLVW��$QG�WKLUG��DQG�PRVW�LPSRUWDQWO\��WKH���������
REVHUYDWLRQ�ZDV�RI�WUDFNV��QR�VSHFLPHQ�ZDV�FROOHFWHG��QR�DQLPDO�ZDV�HYHQ�VHHQ���
��������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�ELUGV�DUH�VHOGRP�LI�HYHU�LGHQWLILHG�E\�WKHLU�WUDFNV��WKHUH�PD\�EH�YDOXH
LQ�FRPSDULQJ�WKH�SURFHVV�RI�DFFHSWDQFH�RI�PDPPDO��UHFRUGV��ZLWK�WKDW�IRU�ELUGV��
,Q��8WDK�ELUGV��D�UHYLVHG�FKHFNOLVW��%HKOH�HW�DO���������KDYH�UHTXLUHG�WKDW�WKH�
PLQLPXP�VWDQGDUGV�RI�HLWKHU�DW�OHDVW�RQH�VSHFLPHQ�RU�DW�OHDVW�WZR�LQGLVSXWDEOH��
REVHUYDWLRQV���DFFRPSDQLHG�E\�DFFHSWDEOH�ZULWWHQ�GHWDLOHG�GRFXPHQWDWLRQ���EH�PHW
EHIRUH�D�VSHFLHV�ZRXOG�EH�LQFOXGHG�LQ�WKH�OLVW�RI�VSHFLHV�DFNQRZOHGJHG�WR�RFFXU�
LQ�WKH�VWDWH��6SHFLHV�IRU�ZKLFK�WKHUH�LV�RQO\�RQH�ZHOO�GRFXPHQWHG�REVHUYDWLRQ���
ZHUH�SODFHG�E\�%HKOH�HW�DO��LQ�WKHLU�OLVW�RI��SURYLVLRQDO�VSHFLHV���6SHFLHV�IRU�
ZKLFK�UHSRUWV�ZHUH��EDVHG�RQ�VLJKW�UHFRUGV�ZKHUH�VXSSRUWLQJ�GRFXPHQWDWLRQ�LV����
LQDGHTXDWH�WR�GHPRQVWUDWH�WKHLU�XQTXHVWLRQDEOH�RFFXUUHQFH��EXW�WKDW��VKRXOG�����
RFFXU�LQ�WKH�VWDWH�LQ�OLJKW�RI�WKH�NQRZQ�JHRJUDSKLF�UDQJH�RU�ZDQGHULQJ�SDWWHUQ��
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RI�WKH�VSHFLHV��ZHUH�SODFHG�LQ�D�OLVW�RI��XQYHULILHG�VSHFLHV���6SHFLHV�IRU�ZKLFK
UHSRUWV�ZHUH�UHMHFWHG�WKH\�SODFHG�LQ�D�OLVW�RI��VXVSHFWHG�PLVLGHQWLILFDWLRQV����
7KRXJK��DJDLQ��LW�LV�GLIILFXOW�WR�ILQG�D�ELUG�DQDORJ\�WKDW�ZRXOG�EH�FORVHO\�����
FRPSDUDEOH�WR�WKH�UHSRUW�RI�WKH�7ULDO�/DNH�WUDFNV��LW�LV�FOHDU�WKDW��LI���������
VWDQGDUGV�HTXLYDOHQW�WR�WKRVH�WKDW�%HKOH�HW�DO��KDYH�DSSOLHG�WR�ELUGV�ZHUH������
HVWDEOLVKHG�IRU�8WDK�PDPPDO�UHFRUGV��H[LVWLQJ�HYLGHQFH�RI�WKH�SUHVHQFH�RI�WKH���
ILVKHU�ZRXOG�SODFH�WKLV�VSHFLHV�QRW�LQ�WKH�LQGLVSXWDEOH�RU�WKH�SURYLVLRQDO������
FDWHJRULHV�EXW�LQ�WKH��XQYHULILHG�VSHFLHV��FDWHJRU\��LQ�DGGLWLRQ�WR�LWV�EHLQJ���
KLVWRULFDO����������������������������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

7KH�SRVVLELOLW\�WKDW�WKLV�VSHFLHV�FRXOG�EH�SUHVHQW�LQ�WKH�UHPRWHVW�DUHDV�RI�WKH�8LQWD
0RXQWDLQV��WKRXJK�H[WUHPHO\�XQOLNHO\��VKRXOG�QRW�EH�HQWLUHO\�GLVPLVVHG���$OVR��DQ\
FRQYLQFLQJ�KLVWRULFDO�HYLGHQFH�RI�IRUPHU�RFFXUUHQFH�LQ�8WDK�ZRXOG�EH�RI�DW�OHDW�VOLJKW
LQWHUHVW��
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%/$&.�)227('�)(55(7���������������������
0XVWHOD�QLJULSHV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
1R�UDFHV�KDYH�EHHQ�SURSRVHG�LQ�WKLV�VSHFLHV��L�H��WKH�VSHFLHV�LV�PRQRW\SLF������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� /LVWHG�(QGDQJHUHG�LQ�8WDK��
������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� (QGDQJHUHG�������������������������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� (QGDQJHUHG

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6WDWH�(QGDQJHUHG���������������
������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�"���������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KRXJK�EHOLHYHG�HOVHZKHUH�WR�EH�H[WLQFW�DV�D�QDWXUDOO\�RFFXUULQJ�VSHFLHV��WKHUH�
LV�UHFHQW�HYLGHQFH�VXJJHVWLYH�RI�WKH�SRVVLELOLW\�WKDW�WKH�EODFN�IRRWHG�IHUUHW�PD\�
EH�H[WDQW�LQ�8WDK��3UDLULH�GRJ�H[WHUPLQDWLRQ�LV�WKH�SULQFLSDO�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV�
ZKLFK�LV�HFRORJLFDOO\�GHSHQGHQW�XSRQ�SUDLULH�GRJV����������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
3RVVLEO\�VHYHUDO��WKUHH�WR�ILYH"��H[WDQW�RFFXUUHQFHV����������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$EXQGDQFH�XQNQRZQ�EXW�DOPRVW�FHUWDLQO\�YHU\�ORZ���������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������UHSRUWHG�WKH�RQO\�NQRZQ�8WDK�VSHFLPHQ�IURP���PLOHV�VRXWK�RI������
%ODQGLQJ��6DQ�-XDQ�&RXQW\��FROOHFWHG�LQ�������+DOO��������PDSSHG�WKLV�6DQ�-XDQ��
&RXQW\�VSHFLPHQ�UHFRUG��LQGLFDWLQJ�WKH�SUHVHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�VRXWKHDVWHUQ�
8WDK�DQG��K\SRWKHWLFDOO\��LQ�QRUWKHDVWHUQ�8WDK�DV�ZHOO��������������������������
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��������������������������������������������������������������������������������
'XULQJ�WKH�SHULRG������WKURXJK����������REVHUYDWLRQV�RI�WKLV�VSHFLHV�RU�LWV�VLJQ����
ZHUH�UHSRUWHG�WR�WKH�8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�IURP�DW�OHDVW����������
ORFDOLWLHV�LQ�VHYHQ�FRXQWLHV��6DQ�-XDQ��*UDQG��(PHU\��&DUERQ��8LQWDK��'XFKHVQH��
DQG�5LFK��7KHUH�KDYH�EHHQ�WHQ�RU�PRUH�UHSRUWHG�ORFDOLWLHV��VRPH�ZLWK�PXOWLSOH���
VLJKWLQJV��LQ�HDFK�RI�WKUHH�FRXQWLHV��8LQWDK��(PHU\��DQG�*UDQG������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$OPRVW�DOO�RI�WKHVH����UHSRUWV�DUH�MXGJHG�WR�EH�RI�UHDVRQDEO\�KLJK�SUREDELOLW\��
RI�EHLQJ�DFFXUDWH��7KH�OLNHOLKRRG�RI�WKH�YDOLGLW\�RI�VRPH�RI�WKH�REVHUYDWLRQV���
LQ�IDFW��LV�FRQVLGHUHG�JUHDW��(YHQ�LI�VRPH�RI�WKH�UHSRUWV�ZHUH�EDVHG�RQ���������
LQFRUUHFW�LGHQWLILFDWLRQV�RI�ORQJ�WDLOHG�ZHDVHOV��IHUDO�(XURSHDQ�SROHFDWV�������
��GRPHVWLF��IHUUHWV���RU�RWKHU�VSHFLHV��VRPH�RI�WKH�REVHUYDWLRQV�DUH�YHU\�������
GLIILFXOW�WR�GLVFRXQW�DV�PLVLGHQWLILFDWLRQV��)RU�H[DPSOH��LQ������LQ�8LQWDK�����
&RXQW\�D�IHUUHW�ZDV�REVHUYHG�GUDJJLQJ�D�SUDLULH�GRJ�GRZQ�D�KROH��LQ������LQ�����
'XFKHVQH�&RXQW\�D�IHUUHW�ZDV�VHHQ�FDUU\LQJ�D�SUDLULH�GRJ�GRZQ�D�KROH��DQG�LQ����
�����LQ�8LQWDK�&RXQW\�D�IHUUHW�ZDV�REVHUYHG�GUDJJLQJ�D�SUDLULH�GRJ�DFURVV�D�����
ERUURZ�SLW��7KH�PRVW�UHFHQW�UHSRUW��LQ�������LV�VXSSRUWHG�E\�SKRWRJUDSKV�RI�����
WUDFNV�DQG�D�WUHQFK��FKDUDFWHULVWLF�RI�WKH�EODFN�IRRWHG�IHUUHW��H[WHQGLQJ�IURP�D
SUDLULH�GRJ�EXUURZ�LQ�D�SUDLULH�GRJ�FRORQ\�LQ�*UDQG�&RXQW\��LW�ZDV�UHFHLYHG�IURP
D�ELRORJLVW�ZRUNLQJ�IRU�WKH�8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���6RPH�RI�WKH���
DERYH�PHQWLRQHG����UHSRUWV�ZHUH�DOVR�IURP�8':5�ELRORJLVWV���7KH�HYLGHQFH�RI�WKH�
FRQWLQXHG�H[LVWHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�WKXV�IRXQG�WR�EH�VWURQJO\��������
SHUVXDVLYH����������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

&DUERQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH�
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH��
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH��
5LFK�������������� 2ULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ��SUHVHQFH�SRVVLEOH
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH
8LQWD�%DVLQ�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
:KHQ�'XUUDQW��������UHSRUWHG�WKH�RQO\�VSHFLPHQ�RI�WKLV�VSHFLHV�WKDW�KDV�EHHQ����
FROOHFWHG�LQ�8WDK��KH�IDLOHG�WR�LQFOXGH�DQ\�PHQWLRQ�RI�KDELWDW��0DQ\�RI�WKH�����
UHSRUWV�RI�REVHUYDWLRQV�WKLV�VSHFLHV�LQ�UHFHQW�\HDUV�UHFHLYHG�E\�WKH�8WDK�������



���

'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�KDYH�EHHQ�LQ�SUDLULH�GRJ�FRORQLHV��ZKLFK�DUH�����
LQYDULDEO\�LQ�RSHQ�SODLQV�������������������������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�FHQWXU\�ORQJ�WUHQG�LQ�WKH�GHFOLQH�RI�WKLV�VSHFLHV�WKURXJKRXW�LWV�UDQJH�PXVW�
EH�DVVXPHG�WR�EH�FRQWLQXLQJ�LQ�8WDK���������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
6LQFH�WKH�EODFN�IRRWHG�IHUUHW�LV�FRQVLGHUHG��DW�OHDVW�RXWVLGH�RI�8WDK��WR�EH����
H[WLQFW�DV�D�QDWXUDOO\�RFFXUULQJ�VSHFLHV��LW�PXVW�EH�UHJDUGHG�DV�KLJKO\���������
HQGDQJHUHG�LQ�8WDK�LI�LW�LV�H[WDQW�LQ�WKLV�VWDWH��DV�LW�DSSHDUV�WR�EH��3UDLULH��
GRJ��FRQWURO��RU�HUDGLFDWLRQ�PHDVXUHV�DUH�WKH�JUHDWHVW�WKUHDW�WR�WKLV�VSHFLHV���
3ODJXH��WR�ZKLFK�WKLV�VSHFLHV�LV�VXVFHSWLEOH�DQG�ZKLFK�GHFLPDWHV�SUDLULH�GRJ����
FRORQLHV��LV�DQRWKHU��DOEHLW�QDWXUDO��WKUHDW������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�GHWHUPLQH�ZKHWKHU�WKLV�VSHFLHV�LV�H[WDQW�LQ�8WDK�����

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
5HLQWURGXFWLRQV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH�SODQQHG�



���



���

:2/9(5,1(�������������������������������

*XOR�JXOR

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KH�1HZ�:RUOG�SRSXODWLRQV�RI�WKLV�VSHFLHV�ZHUH�IRUPHUO\�NQRZQ�DV�*XOR�OXVFXV��DQG���
WKLV�QDPH�ZDV�XVHG�IRU�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK�LQ�PDQ\�HDUOLHU�ZRUNV��H�J���'XUUDQW������
+DOO����������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�*XOR�JXOR�OXVFXV������������������������ ������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV�������������������� ������
��
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 6HQVLWLYH��������������������� ������

86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 7KUHDWHQHG��QRW�NQRZQ�WR�RFFXU�RQ�%/0�
SURSHUW\�LQ�8WDK�

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6WDWH�7KUHDWHQHG����������������������������������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

3RVVLEO\�H[WLUSDWHG�IURP�8WDK��EXW�EHOLHYHG��EDVHG�RQ�UHFHQW��������VLJKWLQJV�
WKDW�DUH�MXGJHG�WR�EH�UHOLDEOH��WR�EH�H[WDQW�LQ�WKH�VWDWH��5HFHQW�HYLGHQFH�
VXJJHVWV�WKDW��WKH�VSHFLHV�LV�VWLOO�SUHVHQW�LQ�SDUWV�RI�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV��WKH�
8LQWD�0RXQWDLQV��DQG�PRXQWDLQV�RI�WKH�FHQWUDO�SDUW�RI�WKH�VWDWH��6DQSHWH�
&RXQW\��+XPDQ�DOWHUDWLRQV�RI�KDELWDW�DQG�GHYHORSPHQW��VXFK�DV�URDG�EXLOGLQJ��
VHHP�WR�EH�LQFRPSDWLEOH�ZLWK�FRQWLQXHG�SUHVHQFH�RI�WKLV�VSHFLHV���������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)RUPHUO\�QXPHURXV�RFFXUUHQFHV��QRZ�EHOLHYHG�WR�EH�D�IHZ�������������������������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������VWDWHG���7KH�ZROYHULQH�ZDV�QHYHU�FRPPRQ�LQ�8WDK���3UREDEO\�YHU\��
IHZ�QRZ�H[LVW�LQ�WKH�VWDWH������������������������������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
)RUPHUO\�RFFXUUHG�LQ�8WDK�LQ�WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV��WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��DQG�WKH
8WDK�+LJK�3ODWHDXV�DQG�PRXQWDLQV�RI�WKH�FHQWUDO�SDUW�RI�WKH�VWDWH�VRXWK�WR�3LXWH�DQG�
*DUILHOG�FRXQWLHV��%DUQHV�������'XUUDQW��������DQG�EHOLHYHG�WR�EH�H[WDQW�LQ�WKH�KLJKHU
DQG�UHPRWHU�SDUWV�RI�WKHVH�DUHDV���������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
0F.D\��������UHYLHZHG�WKH�VWDWXV�RI�WKH�VSHFLHV�LQ�8WDK�DQG�FRPSLOHG�DQG��������
DVVHVVHG�UHFHQW�UHSRUWV��WKURXJK��������7KH�WZR�PRVW�UHFHQW�VLJKWLQJV��DV�RI����
������WKDW�ZHUH�FRQVLGHUHG�E\�KHU�WR�EH�SUREDEO\�YDOLG�ZHUH��RQH�LQ�WKH�$VKOH\��
1DWLRQDO�)RUHVW��'DJJHWW�&RXQW\�����-XO\�������DQRWKHU�LQ�WKH�0DQWL�/D�6DO������
1DWLRQDO�)RUHVW��6DQSHWH�&RXQW\�����-XO\����������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$QRWKHU�VLJKWLQJ�RI�WKLV�VSHFLHV�ZDV�PDGH���-XO\������RQO\�����PLOH�IURP�WKH����
ORFDWLRQ�RI�WKH������VLJKWLQJ�LQ�WKH�0DQWL�/D�6DO�1DWLRQDO������
)RUHVW��6DQSHWH�&RXQW\����������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$�PDOH�RI�WKLV�VSHFLHV�ZDV�VKRW����0DUFK�������VXSSRVHGO\�LQ�8WDK��DQG�ZDV�H[DPLQHG
E\�8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�SHUVRQQHO��WKH�ORFDOLW\�LV�QRW�NQRZQ��DQG�WKHUH�LV
VRPH�GRXEW�DV�WR�ZKHWKHU�LW�ZDV�DFWXDOO\�NLOOHG�LQ�8WDK�UDWKHU�WKDQ�LQ�������
&RORUDGR������������������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
&DFKH������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
*DUILHOG���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
*UDQG������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
0LOODUG����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
0RUJDQ������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
3LXWH ������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
6DOW�/DNH��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
8WDK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���



���

'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
:HEHU������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
(PHU\������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���
5LFK�������������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

(FRUHJLRQ 6WDWXV

8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SRVVLEOH���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
1R�KDELWDW�GDWD�KDYH�EHHQ�UHSRUWHG�IRU�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��DQG�'XUUDQW��������
GLG�QRW�H[DPLQH�DQ\�VSHFLPHQV�IURP�WKLV�VWDWH��$OWKRXJK�0F.D\��������GLG�QRW����
SURYLGH�DQ\�KDELWDW�LQIRUPDWLRQ�IRU�WKH�UHSRUWHG�VLJKWLQJV�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK��WKH
ORFDWLRQDO�GDWD�VXJJHVW�WKDW�WKH�KDELWDWV�KDYH�DOO�EHHQ�PRQWDQH�FRQLIHURXV�IRUHVW��DV
ZRXOG�EH�H[SHFWHG�IRU�WKLV�VSHFLHV��7KH�UHSRUW�RI�WKH�PRVW�UHFHQW�VLJKWLQJ�WKDW�KDV�EHHQ
UHFHLYHG�VWDWHG���7KH�ZROYHULQH�ZDV�REVHUYHG�FRPLQJ�RXW�RI�D�FOXPS�RI�VXEDOSLQH
VSUXFH�>VLF��VXEDOSLQH�ILU��$ELHV�ODVLRFDUSD�"�RU�VSUXFH��3LFHD�VS��"@�DQG�WUDYHOHG�VRXWK
WR�WKH�QH[W�FOXPS�����WR�����PHWHUV��DZD\���7KH�HOHYDWLRQ�RI�WKLV�VLWH�LV��������IW�������������
��������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%HOLHYHG�WR�EH�PXFK�UHGXFHG�LQ�QXPEHUV�LQ�8WDK�DQG�GHFOLQLQJ��LI�QRW�H[WLUSDWHG�

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
,Q�RWKHU�VWDWHV�LW�KDV�EHHQ�VKRZQ�WKDW�WKH�SUHVHQFH�RI�URDGV��VXFK�DV�ORJJLQJ���
URDGV��LV�QHJDWLYHO\�FRUUHODWHG�ZLWK�ZROYHULQH�SUHVHQFH�DQG�SRSXODWLRQV��(YHQ���
KXPDQ�SUHVHQFH�DQG�DFWLYLW\�VHHP�WR�EH�LQFRPSDWLEOH�ZLWK�ZROYHULQH�SRSXODWLRQV��
/RJJLQJ��IRUHVW�ILUHV��DQG�RWKHU�KDELWDW�DOWHUDWLRQV�DUH�FOHDU�WKUHDWV�WR�WKH���
VSHFLHV��DV�LV��RI�FRXUVH��GLUHFW�KXPDQ�SHUVHFXWLRQ��WUDSSLQJ��HWF��������������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�LQ�WKH�PRXQWDLQRXV�DUHDV�RI�WKH�VWDWH��SDUWLFXODUO\�WKH�:DVDWFK
0RXQWDLQV��WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��DQG�WKH�PRXQWDLQV�RI�FHQWUDO�8WDK���������������



���



���

1257+(51�5,9(5�277(5��������������������
/XWUD�FDQDGHQVLV
����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�'XUUDQW��������XVHG�WKH�QDPH�/XWUD�FDQDGHQVLV�QH[D�IRU�WKH�UDFH�RI�WKLV
VSHFLHV�LQ�8WDK��KH�KDG�HYLGHQFH�RI�WKH�VSHFLHV�RQO\�LQ�WKH�QRUWKHUQ�SDUW�RI�WKH
VWDWH���+DOO��������FRQVLGHUHG�QH[D�WR�EH�D�V\QRQ\P�RI�WKH�UDFH�SDFLILFD��ZKLFK�
KH�PDSSHG�DV�RFFXUULQJ�LQ�QRUWKHUQ�8WDK��'XUUDQW��������VSHFXODWHG�WKDW�WKH�UDFH
VRQRUD�RFFXUUHG�DORQJ�WKH�&RORUDGR�5LYHU�LQ�VRXWKHUQ�8WDK��DQG�+DOO��������DOVR�
PDSSHG�WKH�UDFH�VRQRUD�DV�RFFXUULQJ�LQ�VRXWKHUQ�8WDK��7KXV��WKH�WZR��QDWLYH�����
UDFHV�LQ�8WDK�DUH�/XWUD�FDQDGHQVLV�SDFLILFD�DQG�/XWUD�FDQDGHQVLV�VRQRUD��,W�����
VKRXOG�EH�UHPHPEHUHG��KRZHYHU��WKDW�UHLQWURGXFWLRQV�RI�WKLV�VSHFLHV�KDYH�EHHQ�PDGH
XVLQJ�LQGLYLGXDOV�IURP�RWKHU�DUHDV��WKHVH�LQWURGXFHG�RWWHUV�PD\�EH�SDFLILFD�DQG�RU�RWKHU
UDFHV��H�J���FDQDGHQVLV�RU�ODWD[LQD��������������������������������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 1R�6WDWXV������������������������
�����
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 1R�6WDWXV������������������������
�����
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�
SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*��������������6WDWH�5DQN����6�6��������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

$SSDUHQWO\�RFFXUV�DORQJ�FUHHNV�DQG�ULYHUV�WKURXJKRXW�PXFK�RI�WKH�VWDWH��EXW�����
QDWXUDO�SRSXODWLRQV�YHU\�ORZ��+LVWRULFDO�GHFOLQH�ZDV�SUREDEO\�WKH�UHVXOW�RI�����
WUDSSLQJ��5HLQWURGXFWLRQV�LQ�8WDK��DV�ZHOO�DV�WKH�SRVVLEOH�VSUHDG�RI������������
UHLQWURGXFHG�SRSXODWLRQV�IURP�&RORUDGR�LQWR�8WDK��PD\�UHVXOW��RU�PD\�KDYH�������
DOUHDG\�UHVXOWHG��LQ�WKH�JHQHWLF�VZDPSLQJ�RI�WKH�QDWLYH�SRSXODWLRQV�������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV�

3RVVLEO\�DV�PDQ\�DV����RFFXUUHQFHV�LQ�8WDK�GXULQJ�WKH�SHULRG������������%LFK����



���

�������EXW�LW�LV�XQNQRZQ�KRZ�PDQ\�RI�WKHVH�DUH�H[WDQW���������������������������

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
$EXQGDQFH�QRW�NQRZQ��EXW�WKRXJKW�WR�EH�YHU\�ORZ���������������������������������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������PDSSHG�WKLV�VSHFLHV�DV�RFFXUULQJ�LQ�QRUWKHUQ�8WDK�LQ�WKH�5DIW����
5LYHU�0RXQWDLQV��WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV��DQG�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��KH�H[DPLQHG�WZR
VSHFLPHQV��RQH�IURP�%R[�(OGHU�&RXQW\�DQG�DQRWKHU�IURP�:DVDWFK�&RXQW\��+H�VDLG���
DOVR���,�KDYH�UHSRUWV�WKDW�RWWHUV�RFFXU�LQ�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��DQG�RQ�2FWREHU��
����������DW�WKH�8WH�,QGLDQ�5HVHUYDWLRQ��DW�2XUD\��8LQWDK�&RXQW\��,�VDZ�DQ������
,QGLDQ�ZKR�KDG�VWULSV�RI�RWWHU�IXU�EUDLGHG�LQWR�KLV�KDLU��+H�UHSRUWHG�FDSWXULQJ�
WKH�DQLPDO�DORQJ�WKH�*UHHQ�5LYHU��QRUWK�RI�2XUD\��GXULQJ�WKH�ZLQWHU�RI����������
��������������������������������������������������������������������������������
*UHJRU\��������UHSRUWHG�REVHUYLQJ�RWWHUV�DORQJ�WKH�&RORUDGR�5LYHU�LQ�*OHQ�������
&DQ\RQ��6DQ�-XDQ�&RXQW\��ZKLFK��VHHPLQJO\��LV�WKH�UHFRUG�WKDW�+DOO��������PDSSHG
LQ�VRXWKHUQ�8WDK�ZLWKRXW�FLWDWLRQ�����������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%LFK��������VHQW�TXHVWLRQQDLUHV�WR�WUDSSHUV�DQG�8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�������
5HVRXUFHV��8':5��SHUVRQQHO��FRPSLOHG�VLJKWLQJ�UHFRUGV�IURP�8':5�ILOHV��DQG������
FRQGXFWHG�VHDUFKHV�IRU�RWWHUV�DQG�WKHLU�VLJQ�DORQJ�VHYHUDO�ULYHUV�LQ�QRUWKHUQ���
8WDK��WKHVH�VRXUFHV�UHVXOWHG�LQ����UHFRUGV�RI�RWWHUV�EHWZHHQ������DQG������DORQJ
���ULYHUV�DQG�FUHHNV�LQ���ULYHU�GUDLQDJHV�WKURXJKRXW�WKH�VWDWH������������������
��������������������������������������������������������������������������������
%RVFKHQ��������ORFDWHG�WZR�SDLUV�RI�RWWHUV�DORQJ�WKH�&RORUDGR�5LYHU�LQ�*UDQG����
&RXQW\�DQG�KDG�WZR�UHSRUWV�RI�WUDFNV�LQ�&DQ\RQODQGV�1DWLRQDO�3DUN��WZR�UHSRUWV��
RI�VLJKWLQJV����DQG���LQGLYLGXDOV��DORQJ�WKH�&RORUDGR�5LYHU�LQ�*UDQG�&RXQW\��DQG
D�UHSRUW�RI�VLJQ��VFDW��DORQJ�WKH�&RORUDGR�5LYHU�LQ�*UDQG�&RXQW\����������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

*UDQG������������� 2ULJLQ�XQNQRZQ��SUHVHQFH�FRQILGHQW������
%R[�(OGHU��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
6DQ�-XDQ���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

&ROXPELD�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
&RORUDGR�3ODWHDX��������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��



���

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�GHVFULSWLRQV�RI�WKH�KDELWDWV�XWLOL]HG�E\�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�DUH������
ODFNLQJ��WKH�����������UHSRUWV�RI�WKH�VSHFLHV�LQ�DW�OHDVW����ULYHUV�DQG�VWUHDPV�
LQ�PXFK�RI�WKH�VWDWH��QRUWKHUQ��FHQWUDO��DQG�HDVWHUQ�8WDK���%LFK�������VXJJHVW���
WKDW�D�YDULHW\�RI�ULYHULQH�RU�ULSDULDQ�KDELWDWV��IURP�PRQWDQH�IRUHVWV�WR�GHVHUW�
FDQ\RQV��DUH�XVHG�E\�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK���������������������������������������

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
7KH�QDWXUDO��QDWLYH��SRSXODWLRQ�RI�WKLV�VSHFLHV�LV�EHOLHYHG�WR�EH�GHFOLQLQJ�����
UDSLGO\��ZKLFK�ZDV�SDUW�RI�WKH�MXVWLILFDWLRQ�IRU�UHLQWURGXFWLRQ�XVLQJ�����������
LQGLYLGXDOV�IURP�RWKHU�VWDWHV���������������������������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
7KH�WKUHDW�WKDW�OHG�WR�WKH�KLVWRULFDO�GHFOLQH�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�SUREDEO\��
ZDV�WUDSSLQJ�ERWK�IRU�WKLV�VSHFLHV�DQG�IRU�EHDYHUV��VLQFH�FDSWXUH�RI�RWWHUV�����
LQFLGHQWDO�WR�EHDYHU�WUDSSLQJ�KDV�EHHQ�VLJQLILFDQW�LQ�WKH�GHFOLQH�RI�WKLV�������
VSHFLHV�HOVHZKHUH��&XUUHQW�WKUHDWV�SUREDEO\�LQFOXGH�WUDSSLQJ��VWUHDP������������
DOWHUDWLRQV��DQG�GHZDWHULQJ��H�J���GLYHUVLRQ��LUULJDWLRQ�IRU�DJULFXOWXUH��������

2WKHU�&RQVLGHUDWLRQV������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
1RQQDWLYH�RWWHUV��IURP�RWKHU�VWDWHV���SRVVLEO\�UHSUHVHQWLQJ�VXEVSHFLHV�QRW������
QDWLYH�WR�8WDK��KDYH�EHHQ�UHSHDWHGO\�UHOHDVHG�LQ�8WDK�E\�WKH�8WDK�'LYLVLRQ�RI���
:LOGOLIH�5HVRXUFHV��DQG�UHLQWURGXFHG�RWWHUV�DUH�DOVR�EHOLHYHG�WR�KDYH�HQWHUHG���
8WDK�IURP�&RORUDGR��%RVFKHQ�����������������������������������������������������

,QYHQWRU\�1HHGV

,QYHQWRU\��WRJHWKHU�ZLWK�JHQHWLF�DVVHVVPHQW�RI�VXEVSHFLILF�LGHQWLW\��ZRXOG�EH�RI�VRPH
LQWHUHVW��HVSHFLDOO\�LI�D�UHODWLYHO\�¦SXUH§�H[WDQW�SRSXODWLRQ�RI�WKH�UDFH�VRQRUD�FRXOG�EH
IRXQG�LQ�8WDK�



���



���

/<1;������������������������������������

/\Q[�O\Q[

6WDWH�7D[RQRPLF�&RPPHQWV��������������������������������������������������������
7KLV�VSHFLHV�KDV�EHHQ�FDOOHG��LQ�8WDK�DV�LQ�DOO�RI�1RUWK�$PHULFD��/\Q[����������
FDQDGHQVLV��VHH��IRU�H[DPSOH��'XUUDQW��������)HOLV�FDQDGHQVLV��)HOLV�O\Q[��VHH��
IRU�H[DPSOH��7XPOLVRQ��������DQG�/\Q[�O\Q[��WKH�TXHVWLRQV�EHLQJ�ZKHWKHU�/\Q[�LV�
GLVWLQFW�DW�WKH�JHQHULF�OHYHO�IURP�)HOLV�DQG�ZKHWKHU�WKH�O\Q[�RI�WKH�1HZ�:RUOG��
��FDQDGHQVLV���LV�GLVWLQFW�DW�WKH�VSHFLILF�OHYHO�IURP�WKH�O\Q[�RI�WKH�2OG�:RUOG�
�/\Q[�O\Q[������������������������������������������������������������������������

6WDWH�6XEVSHFLHV����������������������������������������������������������������
7KH�UDFH�WKDW�RFFXUV�LQ�8WDK�LV�/\Q[�O\Q[�FDQDGHQVLV�������������������
��������

$JHQF\�6WDWXV

86�)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��� 3URSRVHG�7KUHDWHQHG���
��������������������������
86�)RUHVW�6HUYLFH�5HJLRQ���� 6HQVLWLYH������������������������
��
86�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW� 6HQVLWLYH

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV���������6HQVLWLYH��GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�OLPLWHG�
UDQJH�

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ

*OREDO�5DQN���*�*������������6WDWH�5DQN����6����������

1DWXUDO�+HULWDJH�5DQNLQJ�6XPPDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������

)RUPHUO\�RFFXUUHG�LQ�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV�DQG�VRXWK�DW�OHDVW�WR�WKH�6DQSHWH��
(PHU\�FRXQW\�OLQH��DQG�SRVVLEO\�WR�QRUWKZHVWHUQ�.DQH�&RXQW\��%HOLHYHG�WR�KDYH�
EHHQ� SUHVHQW�LQ�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��LQ�6XPPLW�DQG�8LQWDK�FRXQWLHV��DW�OHDVW�DV
UHFHQWO\�DV�������,I�VWLOO�SUHVHQW�LQ�8WDK��YHU\�UDUH�DQG�WKUHDWHQHG�E\�KDELWDW�ORVV�
�ORJJLQJ��URDG�FRQVWUXFWLRQ���KXPDQ�GLVWXUEDQFH��WUDSSLQJ��DQG�IRUHVW�ILUHV�������������

�������������������������������������������������������������

(VWLPDWHG�1XPEHU�RI�3RSXODWLRQV��2FFXUUHQFHV������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
)HZ��LI�DQ\��H[WDQW�RFFXUUHQFHV��7KH�PRVW�UHFHQW�FRQILUPHG��L�H���VSHFLPHQ��UHFRUGV
ZHUH�IURP�������WZR��RQH�RI�ZKLFK�ZDV�UHSRUWHG�DV������"����7KH�PRVW��UHFHQW
SUREDEO\�YDOLG�UHFRUGV�ZHUH�D�VLJKWLQJ�LQ�$XJXVW������DQG�WUDFNV�IRXQG����$SULO����������



���

$EXQGDQFH�����������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,I�WKLV�VSHFLHV�LV�H[WDQW�LQ�8WDK��LWV�DEXQGDQFH�LV�FHUWDLQO\�YHU\�ORZ����������

5DQJH�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
'XUUDQW��������NQHZ�RI�RQO\�WZR�VSHFLPHQV�IURP�8WDK��:DVDWFK�DQG�SUREDEO\�������
6DQSHWH�FRXQWLHV��EXW�PDSSHG�WKH�K\SRWKHWLFDO�UDQJH�DV�LQFOXGLQJ�WKH�8LQWD������
0RXQWDLQV��WKH�:DVDWFK�0RXQWDLQV��DQG�WKH�PRXQWDLQV�RI�WKH�FHQWUDO�SDUW�RI�WKH��
VWDWH�VRXWK�WR�QRUWKZHVWHUQ�.DQH�&RXQW\��WKRXJK�LQ�WKH�WH[W�KH�VDLG��SUREDEO\�DV
IDU�VRXWK�DV�,URQ�&RXQW\���ZKLFK�PD\�KDYH�EHHQ�D�SULQWHU
V�HUURU�IRU�.DQH�������
&RXQW\��VLQFH�WKH�PDSSHG�GLVWULEXWLRQ�LQFOXGHG�RQO\�WKH�QRUWKHDVWHUQ�HGJH�RI����
,URQ�&RXQW\�DQG��DV�PHQWLRQHG��H[WHQGHG�IDUWKHU�VRXWK�LQWR�.DQH�&RXQW\���0F.D\
V
�������WZR�PRVW�UHFHQW�FRQILUPHG��VSHFLPHQ��ORFDOLWLHV�ZHUH�LQ�6XPPLW�&RXQW\����
�����"��DQG�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��FRXQW\�XQNQRZQ���������KHU�WZR�PRVW�UHFHQW�����
SUREDEO\�YDOLG�UHSRUWV�ZHUH�IURP�8LQWDK�&RXQW\��$XJXVW�������DQG�6XPPLW�&RXQW\��
����$SULO��������)URP�WKHVH�UHSRUWV�LW�DSSHDUV�WKDW�WKH�VSHFLHV��LI�H[WDQW�LQ���
8WDK��PRVW�OLNHO\�LV�SUHVHQW�LQ�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV�LQ�DW�OHDVW�6XPPLW�DQG������
8LQWDK�FRXQWLHV�����������������������������������������������������������������

&RXQW\���������������� 6WDWXV

6XPPLW������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
'DJJHWW����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
:DVDWFK����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8LQWDK������������ 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
'XFKHVQH���������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�SUREDEOH���
6DQSHWH����������� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

(FRUHJLRQ 6WDWXV

:DVDWFK�	�8LQWD�0WQV����� 1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��
8WDK�+LJK�3ODWHDXV������������1DWLYH�DQG�QDWXUDO��SUHVHQFH�FRQILGHQW��

+DELWDWV�8WLOL]HG�LQ�8WDK
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWKRXJK�'XUUUDQW��������ZURWH���(FRORJLFDOO\�WKH�O\Q[�LV�UHVWULFWHG�WR�WKH�����
&DQDGLDQ�/LIH�=RQH�LQ�8WDK�������WKLV�VWDWHPHQW�VHHPV�WR�KDYH�EHHQ�EDVHG�RQ�����
JHQHUDO�NQRZOHGJH�RI�WKH�VSHFLHV�HOVHZKHUH��DV�ZHOO��SHUKDSV��DV�RQ�WKH�WZR�����
ORFDOLWLHV�WKDW�KH�NQHZ�RI�LQ�8WDK��UDWKHU�WKDQ�DFWXDO�KDELWDW�GDWD�IRU�WKLV����
VSHFLHV�LQ�WKH�VWDWH��0F.D\
V��������VXPPDU\�RI�UHFHQW�UHSRUWV��VSHFLPHQV�DQG���
REVHUYDWLRQV��VXJJHVWV�WKDW�WKH�KDELWDW�RI�WKLV�VSHFLHV�LQ�8WDK�LV�PRQWDQH������
FRQLIHURXV�IRUHVW���������������������������������������������������������������



���

7UHQGV��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,I�H[WDQW�LQ�8WDK��DOPRVW�FHUWDLQO\�GHFOLQLQJ�����������������������������������

7KUHDWV
����������������������������������������������������������������������������������������������������
$OWHUDWLRQ�RI�KDELWDW��ORJJLQJ��FOHDULQJ��URDG�FRQVWUXFWLRQ��DV�ZHOO�DV�WUDSSLQJ
DQG�SHUVHFXWLRQ�UHSUHVHQW�WKUHDWV�WR�WKLV�VSHFLHV��DV�GR�IRUHVW�ILUHV�����������

,QYHQWRU\�1HHGV�����������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������������
,QYHQWRU\�QHHGHG�WR�DVFHUWDLQ�ZKHWKHU�WKH�VSHFLHV�LV�LQGHHG�H[WDQW�LQ�8WDK�DV���
ZHOO�DV�H[WHQW�RI�FXUUHQW�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH����������������������������



���
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6HFWLRQ�9

,QYHQWRU\�RI�6HQVLWLYH�

,QYHUWHEUDWH�6SHFLHV



���
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,19(1725<�2)�6(16,7,9(�,19(57(%5$7(�63(&,(6

7ZR� VHQVLWLYH� VSHFLHV�RI�8WDK� LQYHUWHEUDWHV�� WKH�(XUHND�PRXQWDLQVQDLO� DQG�*DPEHO
V
FUD\ILVK��KDYH�EHHQ�WUHDWHG�LQ�WKH�VHFWLRQ��'HWDLOHG�6WDWXV�5HYLHZV�IRU�6HOHFWHG�$QLPDO
6SHFLHV���$QRWKHU�LPSRUWDQW�SURGXFW�UHVXOWLQJ�IURP�WKH�OLWHUDWXUH�UHYLHZ�RI� LQYHUWHEUDWH
VSHFLHV� LV� D� SUHOLPLQDU\� ¦WUDFNLQJ� OLVW§� RI� ��� WHUUHVWULDO� DQG� DTXDWLF� PROOXVN� VSHFLHV
FRQVLGHUHG�VHQVLWLYH�LQ�WKH�VWDWH��VHH�7DEOH������6RPH�RI�WKHVH�DUH�PRUH�ZLGH�UDQJLQJ
VSHFLHV� WKDW� DUH� RI� UDUH� RFFXUUHQFH� LQ� 8WDK�� EXW� RWKHUV� DUH� QDUURZ� HQGHPLFV� ZLWK� D
UDQJHZLGH� GLVWULEXWLRQ� OLPLWHG� WR� RQH� RU� D� IHZ� LVRODWHG� ORFDOLWLHV�� � 6HYHUDO� DUH� QHZO\
GLVFRYHUHG�VSHFLHV�WKDW�DUH�VWLOO�LQ�WKH�SURFHVV�RI�EHLQJ�GHVFULEHG�DQG�QDPHG���2YHU�WKH
QH[W� WZR�\HDUV�D� VWDWHZLGH�GLVWULEXWLRQ�PDS�DQG�VWDWXV� VXPPDU\� �VLPLODU� WR� WKH�RQHV
DSSHDULQJ�LQ�WKLV�GRFXPHQW�IRU�VHQVLWLYH�YHUWHEUDWHV��ZLOO�EH�SUHSDUHG�IRU�HDFK�VHQVLWLYH
PROOXVN�VSHFLHV�

0ROOXVNV�PD\�VHHP�VPDOO�DQG�LQVLJQLILFDQW��EXW�WKH\�DUH�DQ�LPSRUWDQW�DVSHFW�RI�8WDK
V
ELRORJLFDO�GLYHUVLW\��HVSHFLDOO\�LQ�WKH�%RQQHYLOOH�%DVLQ�ZKHUH�LVRODWHG�DTXDWLF�KDELWDWV�DUH
RFFXSLHG�E\�D�ZHDOWK�RI�ORFDOO\�UHVWULFWHG�VSHFLHV���$OVR��VHYHUDO�RI�8WDK
V�HQGHPLF�PROOXVN
VSHFLHV�DUH�NQRZQ�RU�WKRXJKW�WR�KDYH�EHFRPH�H[WLQFW� LQ�UHFHQW�\HDUV���2WKHUV��NQRZQ
IRUPHUO\�WR�KDYH�EHHQ�ZLGHVSUHDG�LQ�8WDK��QRZ�H[LVW�SUHFDULRXVO\�LQ�RQO\�D�IHZ�ORFDOLWLHV
LQ�WKH�VWDWH��

,Q������WKH�GHILQLWLRQ�RI��¦SURWHFWHG�ZLOGOLIH§�LQ�WKH�8WDK�6WDWH�&RGH�ZDV�PRGLILHG�WR�LQFOXGH
DTXDWLF�DQG�WHUUHVWULDO�PROOXVNV���7KLV�DFWLRQ�RQ�WKH�SDUW�RI�WKH�VWDWH�OHJLVODWXUH�FUHDWHG�DQ
DGGLWLRQDO�PDQDJHPHQW�UHVSRQVLELOLW\�IRU�WKH�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�DQG�WKXV�D
QHHG�IRU�EHWWHU�LQIRUPDWLRQ�UHJDUGLQJ�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�RI�PROOXVN�VSHFLHV���)RU
WKHVH�UHDVRQV��PROOXVNV�KDYH�EHHQ�FKRVHQ�DV�WKH�ILUVW�LQYHUWHEUDWH�JURXS�IRU�LQWHQVLYH�GDWD
GHYHORSPHQW�

7KH�SUHSDUDWLRQ�RI�WKH�¦SUHOLPLQDU\�8WDK�PROOXVN�WUDFNLQJ�OLVW§�KDV�EHHQ�D�FKDOOHQJLQJ�WDVN
WKDW�KDV�LQYROYHG�UHVROXWLRQ�RI�PDQ\�FRQIXVLQJ�WD[RQRPLF�DQG�QRPHQFODWXUDO�SUREOHPV
HQFRXQWHUHG� WKURXJKRXW� WKH� OLWHUDWXUH� IRU� WKLV� JURXS� LQ� 8WDK�� � 8QOLNH� WKH� VLWXDWLRQ� IRU
PROOXVNV� LQ�HDVWHUQ�1RUWK�$PHULFD�� IRU�ZKLFK�PRGHUQ� WUHDWPHQWV�DUH�DYDLODEOH��XVHIXO
V\QRQ\PLHV� RI� WKH� QDPHV� RI� PROOXVN� VSHFLHV� LQ� ZHVWHUQ� 1RUWK� $PHULFD� DUH� DOPRVW
FRPSOHWHO\�ODFNLQJ���$V�D�UHVXOW�LW�LV�RIWHQ�H[WUHPHO\�GLIILFXOW�WR�UHFRJQL]H�ZKDW�VSHFLHV�DUH
GLVFXVVHG�LQ�WKH�OLWHUDWXUH�IRU�WKLV�JURXS��HVSHFLDOO\�LQ�ROGHU�SXEOLFDWLRQV��ZKLFK�DUH�WKH
VRXUFH�RI��LQYDOXDEOH�EDVHOLQH�GDWD�DJDLQVW�ZKLFK�WKH�FXUUHQW�VWDWXV�RI�PROOXVNV�LQ�8WDK�FDQ
EH�FRPSDUHG��

�&KDPEHUOLQ�DQG�-RQHV
�$�'HVFULSWLYH�&DWDORJ�RI�WKH�0ROOXVFD�RI�8WDK���SXEOLVKHG�LQ������
ZKLFK�UHPDLQV�WKH�PRVW�LPSRUWDQW�VLQJOH�WUHDWPHQW�RI��WKLV�JURXS�LQ�8WDK��ZDV�WDNHQ�DV�WKH
VWDUWLQJ�SRLQW�IRU�XQUDYHOLQJ�WKH�WDQJOHG�QRPHQFODWXUDO�WKUHDGV�UXQQLQJ�EDFN�KLVWRULFDOO\�DV
ZHOO�DV��IRUZDUG�WR�FRQWHPSRUDU\�ZULWLQJV�FRQFHUQLQJ�WKH�PROOXVFDQ�IDXQD�RI�8WDK���)URP
WKH�ODWH�QLQHWHHQWK�FHQWXU\�WKURXJK�WKH�����V�D�FRQVLGHUDEOH�ERG\�RI�OLWHUDWXUH�H[LVWV��LQ



���

WKH�IRUP�RI�DUWLFOHV�SXEOLVKHG�LQ�VFLHQWLILF�MRXUQDOV��GHDOLQJ�ZLWK�PROOXVNV�LQ�8WDK���)URP�WKH
����V�XQWLO�WKH�����V��OLWWOH�LQ�WKH�ZD\�RI�PDODFRORJLFDO�OLWHUDWXUH�SHUWDLQLQJ�WR�8WDK�KDV
EHHQ�IRXQG��EXW�LQ�WKH�����V�DQG�����V�VRPH�XVHIXO�UHIHUHQFHV�WUHDWLQJ�PROOXVFDQ�JURXSV
WKURXJKRXW�1RUWK�$PHULFD�ZHUH� SXEOLVKHG�� DQG� GXULQJ� WKLV� VDPH� SHULRG� D� QXPEHU� RI
DJHQF\�UHSRUWV��WKH�VR�FDOOHG�¦JUD\§�OLWHUDWXUH��FRQWDLQLQJ�PROOXVFDQ�VXUYH\�GDWD�IRU�8WDK
DSSHDUHG���&XUUHQWO\�WKHUH�DUH�ZRUNV�LQ�SURJUHVV��DV�ZHOO�DV�DFFHSWHG�PDQXVFULSWV�DZDLWLQJ
SXEOLFDWLRQ��WKDW�FRQFHUQ�PROOXVFDQ�JURXSV�RFFXUULQJ�LQ�8WDK���&RUUHVSRQGHQFH�ZLWK�WKH
DXWKRUV� RI� WKHVH� DV�\HW� XQSXEOLVKHG� VWXGLHV� KDV� EHHQ� YDOXDEOH� IRU� REWDLQLQJ� FXUUHQW
XQGHUVWDQGLQJ�RI�VRPH�RI�WKH�PRVW�GLIILFXOW�PROOXVFDQ�JURXSV�LQ�8WDK�

7KH�¦WUDFNLQJ�OLVW§�SUHVHQWHG�LQ�7DEOH���UHSUHVHQWV�D�SUHOLPLQDU\�V\QWKHVLV�RI�LQIRUPDWLRQ
UHJDUGLQJ�GLVWULEXWLRQ�DQG�DEXQGDQFH�RI�VHQVLWLYH�PROOXVN�VSHFLHV� LQ�8WDK� IURP� WKHVH
VRXUFHV��KLVWRULFDO�DQG�PRGHUQ��KRZHYHU��WKH�WUDFNLQJ�OLVW�ZLOO�DOPRVW�FHUWDLQO\�FKDQJH�DV
IXOO�DVVLPLODWLRQ�RI�WKH�GDWD�FRQWDLQHG�LQ�WKLV�OLWHUDWXUH��VSDQQLQJ�PRUH�WKDQ�D�FHQWXU\��LV
DFFRPSOLVKHG�
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7DEOH�����3UHOLPLQDU\�8WDK�PROOXVN�WUDFNLQJ�OLVW�

*OREDO 6WDWH
��&RPPRQ�1DPH �����6FLHQWLILF�1DPH 5DQN 5DQN

&DOLIRUQLD�IORDWHU $QRGRQWD�FDOLIRUQLHQVLV�� *� 6��
ZHVWHUQ�SHDUOVKHOO 0DUJDULWLIHUD�IDOFDWD������� *� 6+
ZKLWH�OLS�GDJJHU 3XSRLGHV�DOELODEULV������� *� 6�"
FUHVWOHVV�FROXPQ 3XSLOOD�KHEHV������������� *� 6��
FURVV�YHUWLJR 9HUWLJR�PRGHVWD����������� *� 6�
VWULDWH�GLVF� 'LVFXV�VKLPHNLL��������������� *� 6�
.DQDE�DPEHUVQDLO 2[\ORPD�KD\GHQL

NDQDEHQVLV������� *� 6�
7H[DV�JO\SK� *O\SK\DOLQLD�XPELOLFDWD��� *� 6�"
VRXWKHUQ�WLJKWFRLO���������� 2JDULGLVFXV�VXEUXSLFROD�� *�*� 6+
EODFN�JORVV������������ =RQLWRLGHV�QLWLGXV����������� *� 6�6�
(XUHND�PRXQWDLQVQDLO��� 2UHRKHOL[�HXUHNHQVLV������ *� 6�
O\UDWH�PRXQWDLQVQDLO������� 2UHRKHOL[�KD\GHQL����������� *�*� 6�"
0LOO�&UHHN�PRXQWDLQVQDLO 2UHRKHOL[�KRZDUGL���������� *� 6�
'HVHUHW�PRXQWDLQVQDLO 2UHRKHOL[�SHULSKHULFD����� *� 6�
8LQWD�PRXQWDLQVQDLO��� 2UHRKHOL[�XLQWD������������ *� 6+
<DYDSDL�PRXQWDLQVQDLO 2UHRKHOL[�\DYDSDL�������� *�" 6+
%ULDQ�+HDG�PRXQWDLQVQDLO 2UHRKHOL[�SDUDZDQHQVLV *+ 6+
JORVV\�YDOYDWD 9DOYDWD�KXPHUDOLV����� *� 6�6�
GHVHUW�YDOYDWD���������������� 9DOYDWD�XWDKHQVLV�������� *� 6+
5RFN\�0RXQWDLQ�GXVN\VQDLO $PQLFROD�JUHJJL������������ *�*� 6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@��� )OXPLQLFROD�Q��VS������������ *�*� 6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@� )OXPLQLFROD�FRORUDGHQVLV����*�*� 6�"
%HDU�/DNH�VSULQJVQDLO��� 3\UJXORSVLV�SLOVEU\DQD����� *�*� 6�
GHVHUW�VSULQJVQDLO��� 3\UJXORSVLV�GHVHUWD�������� *�*� 6�6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@����� 3\UJXORSVLV�Q��VS��������� *� 6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@������������� 3\UJXORSVLV�Q��VS����������� *� 6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@���������� ��� 3\UJXORSVLV�Q��VS����������� *� 6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@���������� �� 3\UJXORSVLV�Q��VS������������ *� 6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@��������� ���� 3\UJXORSVLV�Q��VS������������ *� 6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@���� 3\UJXORSVLV�Q��VS����������� *� 6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@����������� 3\UJXORSVLV�Q��VS������������ *� 6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@ 3\UJXORSVLV�Q��VS����������� *� 6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@�������� 3\UJXORSVLV�Q��VS������������ *� 6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@�������������� 3\UJXORSVLV�Q��VS����������� *� 6�
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7DEOH����FRQWLQXHG����3UHOLPLQDU\�8WDK�PROOXVN�WUDFNLQJ�OLVW�

�������*OREDO���������������6WDWH
&RPPRQ�1DPH��������������������������������6FLHQWLILF�1DPH������������5DQN����������������5DQN�������
���

>QR�FRPPRQ�QDPH@�������������� 3\UJXORSVLV�Q��VS����������� *� 6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@�������������� 3\UJXORSVLV�Q��VS����������� *� 6�
>QR�FRPPRQ�QDPH@��������������������� 3\UJXORSVLV�Q��VS��[ *� 6�
GHVHUW�WU\RQLD����������� 7U\RQLD�SURWHD���������� *�*� 6�"
URFN�IRVVDULD����������������������������� )RVVDULD�PRGLFHOOD���������� *� 6�"
S\JP\�IRVVDULD��������������������������� )RVVDULD�SDUYD���������������� *� 6�6�"
>QR�FRPPRQ�QDPH@���� )RVVDULD�UXVWLFD���������� *� 6�6�"
IDW�ZKRUOHG�SRQGVQDLO������������ 6WDJQLFROD�ERQQHYLOOHQVLV� *� 6�
PRXQWDLQ�PDUVKVQDLO��������������� 6WDJQLFROD�PRQWDQHQVLV��� *� 6�"
)LVK�6SULQJV�PDUVKVQDLO���������� 6WDJQLFROD�SLOVEU\L���������� *; 6;
WKLFNVKHOO�SRQGVQDLO������������� 6WDJQLFROD�XWDKHQVLV�������� *+ 6+
ODQFH�DSOH[D������������������������������� $SOH[D�HORQJDWD��������������� *� 6�"
)LVK�/DNH�SK\VD����������������� 3K\VHOOD�PLFURVWULDWD������ *; 6;
8WDK�SK\VD����������������������������� 3K\VHOOD�XWDKHQVLV�������� *� 6�
SURWHDQ�SK\VD���������������������������� 3K\VHOOD�YLUJDWD��������������� *� 6�"
ZHW�URFN�SK\VD������������������������� 3K\VHOOD�]LRQLV���������������� *�*� 6�6�
DVK�J\UR����������������������������������� *\UDXOXV�SDUYXV�������������� *� 6�"
*UHDW�%DVLQ�UDPV�KRUQ� +HOLVRPD�QHZEHUU\L���������� *�" 6;
ODPE�UDPV�KRUQ�������������������������� 3ODQRUEHOOD�RUHJRQHQVLV��� *� 6�6�"
FUHHSLQJ�DQF\OLG������������� )HUULVVLD�ULYXODULV���������� *� 6�"
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6HFWLRQ�9,

6RXWKHUQ�5HJLRQ

'DWD�'HYHORSPHQW�3URMHFW



���
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6287+(51�5(*,21�'$7$�'(9(/230(17�352-(&7
�
7KH�'LYLVLRQ�LV�GHYHORSLQJ�D�FHQWUDOL]HG�GDWDEDVH�WKDW�FRQWDLQV�LQIRUPDWLRQ�RQ�WKH
GLVWULEXWLRQ�DQG�VWDWXV�RI�VHQVLWLYH�VSHFLHV�DQG�RWKHU�LPSRUWDQW�DVSHFWV�RI�8WDK©V�ELRORJLFDO
GLYHUVLW\���7KLV�LQIRUPDWLRQ�V\VWHP�ZLOO�WKHQ�EH�DFFHVVLEOH�E\�WKH�'LYLVLRQ��RWKHU�ODQG�DQG
UHVRXUFH�PDQDJHPHQW�DJHQFLHV��DQG�WKH�SXEOLF�DV�D�SODQQLQJ�DQG�GHFLVLRQ�PDNLQJ�WRRO��
7R�GHYHORS�WKLV�V\VWHP��LQIRUPDWLRQ�PXVW�EH�FROOHFWHG�IURP�D�ZLGH�YDULHW\�RI�DYDLODEOH
VRXUFHV�

$V�SDUW�RI�WKH�LQYHQWRU\�SURMHFW��0LWLJDWLRQ�&RPPLVVLRQ�IXQGV�KDYH�EHHQ�PDGH�DYDLODEOH�WR
WKH�'LYLVLRQ©V�6RXWKHUQ�5HJLRQDO�2IILFH��652��RQ�D�FRVW�VKDUH�EDVLV�IRU�WKH�SXUSRVHV�RI
����JDWKHULQJ�ORFDOLW\�GDWD�IRU�VHQVLWLYH�ELUG�DQG�PDPPDO�VSHFLHV�IURP�H[LVWLQJ�VRXUFHV�LQ
WKH�6RXWKHUQ�5HJLRQ������GHYHORSLQJ�WKRVH�GDWD�LQ�D�FRPSXWHUL]HG�IRUPDW��DQG����
GHOLYHULQJ�WKH�FRPSOHWHG�GDWDEDVH�IRU�LQFRUSRUDWLRQ�LQ�WKH�'LYLVLRQ©V�FHQWUDO�GDWDEDVHV��
7KURXJK�WKLV�HIIRUW��IRUPDO�FKDQQHOV�RI�FRPPXQLFDWLRQ�FDQ�EH�GHYHORSHG�EHWZHHQ�WKH
'LYLVLRQ�DQG�DJHQF\�FRQWDFWV��DQG�GDWD�VKDULQJ�UHODWLRQVKLSV�FDQ�EH�VROLGLILHG�

0HWKRGV�

7KH�652�GDWD�FROOHFWLRQ�SURMHFW�FRQWDFW��.HQ�0F'RQDOG��:LOGOLIH�%LRORJLVW��LQLWLDWHG�WKH
SLORW�SURMHFW�E\�KLULQJ�WZR�WHFKQLFLDQV�WR�JOHDQ�DOO�DYDLODEOH�LQIRUPDWLRQ�IURP�DJHQF\�ILOHV��
2IILFHV�WKDW�ZHUH�YLVLWHG�LQFOXGH�WKH�86',�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW��&HGDU�&LW\�DQG
5LFKILHOG�'LVWULFWV���86'$�)RUHVW�6HUYLFH��'L[LH�DQG�)LVKODNH�1DWLRQDO�)RUHVWV���DQG�86',
1DWLRQDO�3DUN�6HUYLFH��=LRQ��%U\FH��DQG�&DSLWRO�5HHI�1DWLRQDO�3DUNV����

7UDQVFULSWLRQ�VKHHWV�ZHUH�FRPSOHWHG�E\�KDQG��DQG�DVVRFLDWHG�WDEXODU�DQG�PDS
LQIRUPDWLRQ�ZDV�FRSLHG�IURP�DJHQF\�ILOHV���7R�DYRLG�UHSHDW�YLVLWV�WR�DJHQF\�RIILFHV�DW�D
ODWHU�WLPH��GDWD�FROOHFWLRQ�HIIRUWV�ZHUH�H[SDQGHG�E\�652�WR�LQFOXGH�UHFRUGV�RI�DQ\�VSHFLHV
UHJDUGOHVV�RI�LWV�FRQVHUYDWLRQDO�SULRULW\���0RUH�WKDQ�����GDWD�VRXUFHV�ZHUH�UHYLHZHG�DQG
FLWHG�LQ�WKLV�HIIRUW���&RPSXWHU�HQWU\�RI�WKH�GDWD�LQWR�D�G%DVH�9�GDWDEDVH�WRRN�SODFH�DW�WKH
652���$OVR��FRQVLGHUDEOH�WLPH�ZDV�VSHQW�PHDVXULQJ�8QLYHUVDO�7UDQVYHUVH�0HUFDWRU
�870��FRRUGLQDWHV�IRU�HDFK�UHFRUG�VR�WKDW�WKH\�FRXOG�EH�VSDWLDOO\�UHSUHVHQWHG�LQ�D
*HRJUDSKLF�,QIRUPDWLRQ�6\VWHP�

5HFRUG�6WDWLVWLFV

2YHU��������ORFDOLW\�UHFRUGV�IRU�ELUG�DQG�PDPPDO�VSHFLHV�KDG�EHHQ�WUDQVFULEHG�E\�WKH
652��7DEOH������1HDU�WKH�HQG�RI�WKH�SURMHFW���������FRPSXWHUL]HG�ORFDOLW\�UHFRUGV�ZHUH
GHOLYHUHG�WR�WKH�'LYLVLRQ©V�6DOW�/DNH�2IILFH��6/2���DGGLWLRQDOO\�����UHFRUGV�RI�VSHFLHV�RQ
WKH�8WDK�1DWXUDO�+HULWDJH�3URJUDP��871+3��WUDFNLQJ�OLVW�ZHUH�HQWHUHG�GLUHFWO\�IURP
WUDQVFULSWLRQ�VKHHWV�LQWR�WKH�FHQWUDO�GDWDEDVHV�LQ�6/2���$OO�RI�WKH�FRPSXWHUL]HG�UHFRUGV
WKDW�ZHUH�GHOLYHUHG�ZHUH�XSORDGHG�LQWR�WKH�FHQWUDO�GDWDEDVHV���7KHVH�GDWD�UHSUHVHQW
REVHUYDWLRQ�UHFRUGV�RI�����GLIIHUHQW�VSHFLHV���$SSUR[LPDWHO\�������UHFRUGV��UHSUHVHQWLQJ
���GLIIHUHQW�WD[D��FRQVLVWHG�RI�REVHUYDWLRQV�RI�VSHFLHV�DSSHDULQJ�RQ�WKH�871+3
YHUWHEUDWH�WUDFNLQJ�OLVW��7DEOH�������7KH�UHPDLQLQJ�UHFRUGV�DUH�EHLQJ�HQWHUHG�LQ�ERWK�WKH
6/2�RIILFH�DQG�LQ�WKH�652�
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7DEOH��� 6XPPDU\�RI�ELUG�DQG�PDPPDO�UHFRUGV�FROOHFWHG�LQ�WKH�'LYLVLRQ©V�6RXWKHUQ
5HJLRQ���

������������������������������������������������������������������������
5HFRUGV

5HFRUGV ���������&RPSOHWHG 3HUFHQW
$JHQF\�����������������������������������������&ROOHFWHG �870©V�������������������&RPSOHWH��������

%/0�&HGDU�&LW\�'LVWULFW �����
%HDYHU�5LYHU�5$ ����� ����� ����
'L[LH�5$ ������ ������ ����
(VFDODQWH�5$ �������� �������� ���
.DQDE�5$ ������ ������ ����

%/0�5LFKILHOG�'LVWULFW
+HQU\�0RXQWDLQ�5$ ������ ������ ����
6HYLHU�5LYHU�5$ ������ ������ ���
:DUP�6SULQJV�5$ ������ ������ ����
+RXVH�5DQJH�5$ �'DWD�LQFOXGHG�ZLWK�:DUP�6SULQJV�5$�

'L[LH�1DWLRQDO�)RUHVW
(VFDODQWH�5' ������ ������ ����
7HDVGDOH�5' ������ ������ ���
&HGDU�&LW\�5' ����� ����� ����
3LQH�9DOOH\�5' �'DWD�LQFOXGHG�ZLWK�WKH�&HGDU�&LW\�5'�

)LVKODNH�1)
5LFKILHOG�5' ������ ������ ���
/RD�5' �'DWD�LQFOXGHG�ZLWK�WKH�5LFKILHOG�5'�
%HDYHU�5' �������� �������� �����
)LOOPRUH�5' �������� �������� �����

1DWLRQDO�3DUN�6HUYLFH
=LRQ�1DWLRQDO�3DUN ������ ������ ���
%U\FH�&DQ\RQ�13 ����� ����� ���
&DSLWRO�5HHI�13 ����� ����� ���

8':5�2WKHU
*UHHQ�&DUGV ����� ������ ����
5DSWRU�1HVW�&DUGV ����� �������� �����
&25�5HSRUWV ������ ������ ����
9LUJLQ�5LYHU�$YLDQ�6XUYH\ ����� ����� ���
6SRWWHG�2ZO�5HSRUWV ������ ������ ����

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

7RWDO� ������ ������ �� ����
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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7DEOH����1XPEHU�RI�VHQVLWLYH�ELUG�DQG
PDPPDO�UHFRUGV�UHFHLYHG�IURP�WKH�'LYLVLRQ©V
6RXWKHUQ�5HJLRQ�

&RPPRQ�1DPH ��������5HFRUGV
�������1XPEHU�RI�

$EHUW©V�WRZKHH ��

$OOHQ©V�ELJ�HDUHG�EDW �

$PHULFDQ�UHGVWDUW �

$PHULFDQ�ZKLWH�SHOLFDQ ��

EDOG�HDJOH ���

%HOO©V�YLUHR ��

ELJ�IUHH�WDLOHG�EDW �

EODFN�VZLIW �

FULVVDO�WKUDVKHU �

GHVHUW�LJXDQD �

HYHQLQJ�JURVEHDN ��

IULQJHG�P\RWLV �

*LOD�PRQVWHU �

JUDVVKRSSHU�VSDUURZ �

JUD\�FDWELUG �

JUHHQ�KHURQ �

PHUOLQ �

0RXQW�(OOHQ�FKLSPXQN �

RVSUH\ ��

SHUHJULQH�IDOFRQ ���

SKDLQRSHSOD �

VLGHZLQGHU �

VRXWKZHVWHUQ�EODFNKHDGHG �

VRXWKZHVWHUQ�ZLOORZ �

VSRWWHG�EDW �

VSRWWHG�RZO ��

VXPPHU�WDQDJHU �

7RZQVHQG©V�ELJ�HDUHG�EDW �

8WDK�SUDLULH�GRJ ��

ZHVWHUQ�VPDOO�IRRWHG�P\RWLV ��

\HOORZ�ELOOHG�FXFNRR �

7RWDO ���



���

$Q�LPSRUWDQW�FRQVLGHUDWLRQ��SDUWLFXODUO\�LQ�UHODWLRQ�WR�UHFRUGV�RI�ELUGV��LV�ZKHWKHU�RU�QRW
WKH�REVHUYDWLRQ�LQGLFDWHV�EUHHGLQJ�DFWLYLW\���%UHHGLQJ�VWDWXV�LV�GLIILFXOW�WR�DVFHUWDLQ�IURP
WKH�GDWD�FROOHFWHG���$OWKRXJK�VXFK�LQIRUPDWLRQ�ZDV�QRW�V\VWHPDWLFDOO\�UHFRUGHG�LQ
DJHQF\�ILOHV��������REVHUYDWLRQV�DUH�LGHQWLILHG�DV�¦QHVW§�UHFRUGV���2I�WKHVH�QHVW�UHFRUGV�
RQO\����DUH�RI�WUDFNHG�VSHFLHV�

(YDOXDWLRQ�

1RUPDOO\��GDWD�SURFXUHPHQW�E\�WKH�1DWXUDO�+HULWDJH�3URJUDP�LV�IRFXVHG�VWULFWO\�RQ
WUDFNHG�VSHFLHV���$�YHU\�VPDOO�SHUFHQWDJH�RI�WKH�WRWDO�GDWD�JDWKHUHG�WKURXJK�WKH�652
SLORW�SURMHFW�LQFOXGHG�UHFRUGV�IRU�VHQVLWLYH�VSHFLHV���)HZHU�VWLOO�ZHUH�EUHHGLQJ�UHFRUGV�RI
VHQVLWLYH�VSHFLHV��3ULRU�WR�LQFRUSRUDWLQJ�LQIRUPDWLRQ�LQWR�WKH�FHQWUDO�GDWDEDVHV��UHFRUGV
XQGHUJR�D�ULJRURXV�TXDOLW\�FRQWURO�SURFHGXUH�RI�FKHFNLQJ�ORFDWLRQ�GHWDLOV��GDWHV��DQG
FRPSOHWHQHVV�RI�WKH�GDWD���$OVR��PXOWLSOH�REVHUYDWLRQV�RI�D�VSHFLHV�ZLWKLQ�WKH�VDPH
DUHD�DUH�FRPELQHG�LQWR�D�VLQJOH�UHFRUG�RU�DSSHQGHG�WR�DQ�H[LVWLQJ�UHFRUG���)LJXUH��
SORWV�WKH�������REVHUYDWLRQ�UHFRUGV�ZKLFK�ZHUH�UHFHLYHG�ZLWK�870�FRRUGLQDWHV���7KH
PDQ\�SRLQWV�WKDW�RYHUOD\�HDFK�RWKHU�GHPRQVWUDWH�KRZ�REVHUYDWLRQ�UHFRUGV�QHHG�WR�EH
FRPELQHG�WR�\LHOG�D�EHWWHU�LQWHUSUHWDWLRQ�RI�GLVWULEXWLRQ�DQG�DFWXDO�SRSXODWLRQ�QXPEHUV�

7KH�LPSRUWDQFH�RI�WKH�SURMHFW�VKRXOG�QRW�EH�ORVW���7KLV�SLORW�SURMHFW�EHJLQV�DQ�RQJRLQJ
GDWD�FROOHFWLRQ��FHQWUDOL]DWLRQ�DQG�GLVVHPLQDWLRQ�SURFHVV�WKDW�WKH�'LYLVLRQ�ZRXOG�OLNH�WR
FRQWLQXH���5HFRUGV�ZLWK�FXUUHQWO\�ORZ�SULRULW\�RU�ORZ�TXDOLW\�FDQ�EH�PDLQWDLQHG�DV�D
VHSDUDWH�GDWD�VHW�ZKLFK�ZRXOG�EH�PDLQWDLQHG�LQ�HOHFWURQLF�IRUPDW��UHDG\�IRU�JHQHUDO�VLWH
HYDOXDWLRQV�RU�IRU�D�IXWXUH�WLPH�ZKHQ�LW�LV�SUXGHQW�WR�WUDFN�PRUH�GHWDLOHG�LQIRUPDWLRQ�IRU
D�VSHFLHV�ZKLFK�PD\�EHFRPH�D�FRQVHUYDWLRQDO�FRQFHUQ��

&RRUGLQDWLQJ�GDWD�FROOHFWLRQ�HIIRUWV�WKURXJK�UHJLRQDO�RIILFHV�WDNHV�DGYDQWDJH�RI�WKH
VXSHULRU�ORJLVWLFDO�DFFHVV�UHJLRQDO�VWDII�KDYH�WR�FRRSHUDWRUV©�GDWD���,Q�SDUW��WKH�VXFFHVV
RI�WKLV�SLORW�VWHPPHG�IURP�KDYLQJ�D�FRQWDFW�LQ�WKH�5HJLRQDO�RIILFH�WR�FKDPSLRQ�WKH
SURMHFW�DQG�ZRUN�ZLWK�ORFDO�DJHQF\�FRQWDFWV���&RQWLQXHG�FRRUGLQDWLRQ�ZLWK�RWKHU
ELRORJLVWV�ZLWKLQ�DQG�RXW�RI�WKH�':5�ZLOO�VWUHQJWKHQ�FRRSHUDWLYH�GDWD�VKDULQJ�HIIRUWV��
7R�VWUHDPOLQH�GDWD�FROOHFWLRQ�HIIRUWV��IXWXUH�ZRUN�RI�WKLV�QDWXUH�PD\�LQYROYH�PRUH�GLUHFW
HIIRUW�E\�871+3�VWDII��ZKR�FDQ�SURYLGH�LQFHQWLYH�DQG�IRVWHU�FRRSHUDWLRQ�DQG�VXSSRUW�IRU
GDWD�FROOHFWLRQ�HIIRUWV�E\�UHFLSURFDWLQJ�ZLWK�GDWD�VHWV��GDWD�SURGXFWV��DQG�WUDLQLQJ�WR�WKH
5HJLRQV��)RU�WKHVH�UHDVRQV��FRRSHUDWLYH�GDWD�FROOHFWLRQ�DQG�GDWD�VKDULQJ�DFWLYLWLHV�DUH
LPSRUWDQW�WR�WKH�VXFFHVV�RI�WKH�LQYHQWRU\�SURMHFW�DQG�VKRXOG�EH�FRQWLQXHG�



���



���

)LJXUH����'LVWULEXWLRQ�RI�UHFRUGV�FRPSLOHG�E\�8':5�6RXWKHUQ�5HJLRQ�





/LWHUDWXUH�&LWHG





���

/LWHUDWXUH�&LWHG

��������������������������������������������������������������������������������

$QGHUVRQ��6����������'LVWULEXWLRQ��YDULDWLRQ��DQG�UHODWLRQVKLSV�RI�WKH�PRQWDQH�YROH��0LFURWXV�

PRQWDQXV���8QLY��.DQVDV�3XEO��0XV��1DWXU��+LVW��������������

$UPVWURQJ��'��0��������6HFRQG�UHFRUG�RI�WKH�0H[LFDQ�ELJ�HDUHG�EDW�LQ�8WDK��6RXWKZHVW��1DWXU��

������������

$UPVWURQJ��'��0���DQG�-��.��-RQHV��-U���������6RUH[�PHUULDPL��0DPPDO��6SHFLHV��������

$UPVWURQJ��'��0���DQG�-��.��-RQHV��-U��������1RWLRVRUH[�FUDZIRUGL��0DPPDOLDQ�6SHFLHV�����������

��
%DLOH\��5REHUW�*��������'HVFULSWLRQV�RI�WKH�HFRUHJLRQV�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV���G�HG��UHY��DQG

H[SDQGHG���VW�HG���������0LVF��3XEO��1R��������UHY����:DVKLQJWRQ��'&��86'$�)RUHVW

6HUYLFH������S��ZLWK�VHSDUDWH�PDS�DW�������������
�����������������������������������������������������������
%DLOH\��5��0���DQG�&��(��%RQG��������)RXU�QHZ�VSHFLHV�RI�IUHVKZDWHU�VFXOSLQV��JHQXV�&RWWXV��

IURP�ZHVWHUQ�1RUWK�$PHULFD��2FFDV��3DS��0XV��=RRO��8QLY��0LFKLJDQ��������������������������

���������
%DUERXU��5��:���DQG�:��+��'DYLV��������%DWV�RI�$PHULFD��8QLY��3UHVV�.HQWXFN\��/H[LQJWRQ������

SS��������������������������������������������

%DUQHV��&��7��������8WDK�PDPPDOV��%XOO��8QLY��8WDK������������������������������

%D[WHU��*��7���DQG�0��'��6WRQH��������)LVKHV�RI�:\RPLQJ������SS�

%HH��5��*���DQG�-��+XWFKLQJV��������%UHHGLQJ�UHFRUGV�RI�8WDK�ELUGV��*UHDW�%DVLQ�1DWXU�������������

%HFKDUG��0��-���DQG�-��)��6FKPXW]��������)HUUXJLQRXV�KDZN��%LUGV�1RUWK�$PHU�����
����������

%HKOH��:��+��������$�KLVWRU\�RI�WKH�ELUG�FRORQLHV�RI�*UHDW�6DOW�/DNH��&RQGRU���������������������������

%HKOH��:��+��������%LUGV�RI�3LQH�9DOOH\�0RXQWDLQ�UHJLRQ��VRXWKZHVWHUQ�8WDK��%XOO��8QLY��8WDK�

�������%LRO��6HU������������������������������������������������������������������������������������������������

%HKOH��:��+��������0RKDYH�GHVHUW�DYLIDXQD�LQ�WKH�9LUJLQ�5LYHU�YDOOH\�RI�8WDK��1HYDGD��DQG�

$UL]RQD��&RQGRU�����������������������������������������������������
���������
%HKOH��:��+��������7KH�ELUGV�RI�QRUWKHDVWHUQ�8WDK��8WDK�0XVHXP�RI�1DWXUDO�+LVWRU\�2FFDVLRQDO�

3XEOLFDWLRQ�����������������������������������������������������������



���

%HKOH��:��+��������8WDK�ELUGV��JHRJUDSKLF�GLVWULEXWLRQ�DQG�V\VWHPDWLFV��8WDK�0XV��1DWXU��+LVW���

2FFDV��3DS�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���������������������������������������������
%HKOH��:��+���-��%��%XVKPDQ��DQG�&��0��*UHHQKDOJK��������%LUGV�RI�WKH�.DQDE�DUHD�DQG�DGMDFHQW�

KLJK�SODWHDXV��8QLY��8WDK�%LRO��6HU��������������

%HKOH��:��+���-��%��%XVKPDQ��DQG�&��0��:KLWH��������'LVWULEXWLRQDO�GDWD�RQ�XQFRPPRQ�ELUGV�LQ�

8WDK�DQG�DGMDFHQW�VWDWHV��:LOVRQ�%XOO�������������������������

%HKOH��:��+��DQG�0��/��3HUU\��������8WDK�ELUGV��FKHFN�OLVW��VHDVRQDO�DQG�HFRORJLFDO�RFFXUUHQFH�

FKDUWV�DQG�JXLGHV�WR�ELUG�ILQGLQJ��8WDK�0XVHXP�RI�1DWXUDO�+LVWRU\��8QLYHUVLW\�RI�8WDK��

6DOW�/DNH�&LW\��8WDK�

%HKOH��:��+���DQG�5��.��6HDODQGHU��������1HZ�DQG�DGGLWLRQDO�UHFRUGV�RI�8WDK�ELUGV��:LOVRQ�%XOO�

�����������������

�%HKOH��:��+���(��'��6RUHQVHQ�DQG�&��0��:KLWH��������8WDK�ELUGV��D�UHYLVHG�FKHFNOLVW��8WDK�

0XV��1DWXU��+LVW��2FFDV��%XOO��QR��������������������
��������������
%HKOHU��-��/���DQG�)��:��.LQJ��������7KH�$XGXERQ�6RFLHW\�ILHOG�JXLGH�WR�1RUWK�$PHULFDQ�UHSWLOHV

DQG�DPSKLELDQV��.QRSI��1HZ�<RUN������SS���������������������������������������

%HKQNH��5��-��������1DWLYH�WURXW�RI�ZHVWHUQ�1RUWK�$PHULFD��$PHU��)LVKHULV�6RF��0RQRJU��1R������

%HKQNH��5��-���DQG�'��(��%HQVRQ��������(QGDQJHUHG�DQG�WKUHDWHQHG�ILVKHV�RI�WKH�XSSHU�&RORUDGR�

5LYHU�EDVLQ��&RRSHUDWLYH�([WHQVLRQ�6HUYLFH��&RORUDGR�6WDWH�8QLYHVLW\��)RUW�&ROOLQV��

&RORUDGR��%XOO�����$�����SS����������������������������
����������������������������������������������������������������
%HQVRQ��6��%��������3URF��%LRO��6RF��:DVKLQJWRQ���������������������������������

%HQVRQ��6��%��������$�ELRORJLFDO�UHFRQQDLVVDQFH�RI�1DYDMR�0RXQWDLQ��8WDK��8QLY��&DOLIRUQLD�

3XEO��=RRO�����������������������������������������������������������

%HUJ��/��1��������+XPSEDFN�FKXE��3S��������LQ�5��&��6XPPHUIHOW��(G����1DWLYH�ILVKHV�RI�8WDK��D

UHYLHZ��GLVWULEXWLRQ��VWDWXV��HFRORJ\�DQG�OLIH�KLVWRU\���'HSDUWPHQW�RI�)LVKHULHV�DQG�

:LOGOLIH��8WDK�6WDWH�8QLYHUVLW\��/RJDQ��8QSXEOLVKHG�PDQXVFULSW�������W\SHG��SS����������������

�������������������������������������
%HVW��7��/���DQG�0��3��6NXSVNL��������3HURJQDWKXV�IODYXV��$P��6RF��0DPP���0DPPDOLDQ�

6SHFLHV�1R������������������������������������������������������������

%H]HWWH��5��������:HVWHUQ�OHDIQRVH�VQDNH��3K\OORUK\QFKXV�GHFXUWDWXV�SHUNLQVL��8WDK�YRXFKHU�

VSHFLPHQ��,QWHUPRQWDQXV��������������������������������������������

%H]\��5��/��������;DQWXVLD�YLJLOLV��&DWDORJXH�$PHU��$PSKLELDQV�5HSWLOHV���������������������������������

����������������������������������������������������



���

%LFK��-��3��������7KH�IHDVLELOLW\�RI�ULYHU�RWWHU�UHLQWURGXFWLRQ�LQ�QRUWKHUQ�8WDK��8WDK�6WDWH�8QLY���

/RJDQ��0�6��WKHVLV������W\SHG��SS������������������������

%ODFN��+��/��������2FFXUUHQFH�RI�WKH�0H[LFDQ�ELJ�HDUHG�EDW�LQ�8WDK��-��0DPPDO�����������������������

%ODQH\��5��0��������/DPSURSHOWLV��&DWDORJXH�$PHU��$PSKLELDQV�5HSWLOHV�����������

%ORFN��:��0���)��&OHPHQWH��-��)��&XOO\��-��/��'LFN��-U���$��%��)UDQNOLQ��-��/��*DQH\��)��3��+RZH��

:��+��0RLU��6��/��6SDQJOH��6��(��5LQNHYLFK��'��/��8UEDQ��5��9DKOH��-��3��:DUG��-U���DQG�*�

&��:KLWH��������5HFRYHU\�SODQ�IRU�WKH�0H[LFDQ�VSRWWHG�RZO��6WUL[�RFFLGHQWDOLV�OXFLGD���

8��6��)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��$OEXTXHUTXH��1HZ�0H[LFR������SS������������������������������������

��������������������������
%RJDQ��0��$��������,GHQWLILFDWLRQ�RI�0\RWLV�FDOLIRUQLFXV�DQG�0��OHLELL�LQ�VRXWKZHVWHUQ�1RUWK�

$PHULFD��3URF��%LRO��6RF��:DVKLQJWRQ�����������

%RJDQ��0��$��������5HVHDUFK�GHWHUPLQHV�VWDWXV�DQG�GLVWULEXWLRQ�RI�EDWV�RQ�WKH�&RORUDGR�3ODWHDX��

&RORUDGR�3ODWHDX����������������������������������������������

%ROH��%��3���-U��������$�QHZ�UDFH�RI�NDQJDURR�UDW�IURP�VRXWKZHVWHUQ�8WDK��6FL��3XEO��&OHYHODQG�

0XV��1DW��+LVW������������

%RUURU��'��-���DQG�5��(��:KLWH��������$�ILHOG�JXLGH�WR�WKH�LQVHFWV�RI�$PHULFD�QRUWK�RI�0H[LFR���

+RXJKWRQ�0LIIOLQ�&RPSDQ\��%RVWRQ��
��������������������������������������������
%RVFKHQ��1��6���-U��������$EHUW�VTXLUUHO�VWXG\�LQ�WKH�0DQWL�/D6DO�1DWLRQDO�)RUHVW��0RQWLFHOOR�

'LVWULFW�LQ�VRXWKHDVWHUQ�8WDK��8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��XQSXEOLVKHG�UHSRUW��

����W\SHG��SS������������������������������������

%RVFKHQ��1��6���-U�������������$EHUW�VTXLUUHO�VWXG\�LQ�WKH�0DQWL�/D6DO�1DWLRQDO�)RUHVW��

0RQWLFHOOR�'LVWULFW�LQ�VRXWKHDVWHUQ�8WDK��8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��

XQSXEOLVKHG�UHSRUW������W\SHG��SS������������������������������������

%RVFKHQ��1��6���-U�������������6WXG\�RI�ULYHU�RWWHUV�LQ�VRXWKHDVW�8WDK��8QSXEOLVKHG�PV������

�W\SHG��SS������������������������������������������������������������������

%RXFKDUG��5��:��������7D[RQRP\��GLVWULEXWLRQ��DQG�JHQHUDO�HFRORJ\�RI�WKH�JHQHUD�RI�1RUWK�

$PHULFDQ�FUD\ILVKHV��)LVKHULHV�����������������������������������������

%URRNV��6��7��������>8QWLWOHG�QRWH�QDPLQJ�2UHRKHOL[�HXUHNHQVLV�XLQWD�@�1DXWLOXV��������������������

%URZQ��%��7��������%HOO
V�YLUHR��%LUGV�1RUWK�$PHU�������������������������������
�������������������������������������������������������������
%UXVVDUG��3��)���.��+��%HUU\��0��(��*LOSLQ��(��5��-DFREVRQ��'��-��0RUDIND��&��5��6FKZDOEH��&��5��

7UDF\��DQG�)��&��9DVHN��������'HVHUW�WRUWRLVH��0RMDYH�SRSXODWLRQ��UHFRYHU\�SODQ��8��6��

)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��3RUWODQG��2UHJRQ�����SS�����DSSHQGLFHV���������������������������������������

%XOO��(��/���DQG�-��5��'XQFDQ��������*UHDW�JUD\�RZO��%LUGV�1RUWK�$PHU�����������



���

�������������������
%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW��������:LOGOLIH�REVHUYDWLRQ�UHSRUW��IRUP����������ILOHG�E\�*HRII�

+RJDQGHU�����6HSWHPEHU�������6HYLHU�5LYHU�5HVRXUFH�$UHD��5LFKILHOG�'LVWULFW��5LFKILHOG�

8WDK���������������������������������������������

&DUWHU��'��/���DQG�5��+��:DXHU��������%ODFN�KDZN�QHVWLQJ�LQ�8WDK��&RQGRU�������������������������������

�����������������������������������������������������
&KDPEHUOLQ��5��9���DQG�'��7��-RQHV��������$�GHVFULSWLYH�FDWDORJ�RI�WKH�0ROOXVFD�RI�8WDK��

%XOOHWLQ�RI�WKH�8QLYHUVLW\�RI�8WDK��6DOW�/DNH�&LW\��%LRORJLFDO�6HULHV��������������������������������

�������������
&LPSULFK��'��$���DQG�)��5��0RRUH��������*UD\�FDWELUG��%LUGV�1RUWK�$PHU���������������������������������

&ODUNH��$��+��������6XPPDU\�RI�UHVXOWV�RI�ILHOG�ZRUN��-XQH�����-XQH�����������VXUYH\�RI�8WDK�

LQYHUWHEUDWHV��FRQWUDFW�QR���������������������8QSXEOLVKHG�SURJUHVV�UHSRUW�

DFFRPSDQ\LQJ�LQYRLFH�WR�8�6��)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��2IILFH�RI�(QGDQJHUHG�6SHFLHV��

'HQYHU��&2����SS�����������������������������������������

&ODUNH��$��+��������)LQDO�5HSRUW��6WDWXV�VXUYH\�RI�)LIWHHQ�6SHFLHV�DQG�6XEVSHFLHV�RI�$TXDWLF�

DQG�7HUUHVWULDO�0ROOXVNV�IURP�8WDK��&RORUDGR��DQG�0RQWDQD��&RQWUDFW�1R�
����������������5HYLVHG���3UHSDUHG�IRU�WKH�8�6��)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH�E\�

(&26($5&+��,QF������(DVW�%D\YLHZ�%RXOHYDUG��3RUWODQG��7H[DV����������

&ODUNH��$��+���DQG�3��+RYLQJK��������6WXGLHV�RQ�WKH�VWDWXV�RI�HQGDQJHUPHQW�RI�WHUUHVWULDO�

PROOXVNV�LQ�8WDK��0DODFRO��'DWD�1HW���������������������������������

&RFNUXP��(��*��������1HZ�JHQXV�DQG�VXEVSHFLHV��,GLRQ\FWHULV�SK\OORWLV��UHFRUGHG�IRU�WKH�8QLWHG�

6WDWHV��-��0DPPDO��������������

&ROH��&��-���DQG�/��0��+DUG\��������7DQWLOOD�KREDUWVPLWKL��&DWDORJXH�$PHU��$PSKLELDQV�5HSWLOHV

������������������������������������������������������������

&ROOLHU��*��'��������7KH�8WDK�SUDLULH�GRJ��DEXQGDQFH��GLVWULEXWLRQ��DQG�KDELWDW�UHTXLUHPHQWV��

6WDWH�RI�8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��3XEO��1R���������[LL������SS�

&ROOLHU��*��'���DQG�-��-��6SLOOHWW��������6WDWXV�RI�WKH�8WDK�SUDLULH�GRJ��8WDK�$FDG��6FL��$UWV�/HWWHUV

��������������������������������������������������������

&ROOLHU��*��'���DQG�-��-��6SLOOHWW��������)DFWRUV�LQIOXHQFLQJ�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKH�8WDK�SUDLULH�

GRJ��&\QRP\V�SDUYLGHV��6FLXULGDH���6RXWKZHVW��1DWXU��������������������������������������������������

&ROOLQV��-��7��������6WDQGDUG�FRPPRQ�DQG�VFLHQWLILF�QDPHV�IRU�1RUWK�$PHULFDQ�DPSKLELDQV�DQG�

UHSWLOHV��6RF��6WXG\�$PSKLELDQV�5HSWLOHV��+HUSHWRO��&LUFXODU�1R�������UG�HG����LLL�����SS����

���������������������������������������������������
&RRN��*��$��������%LUGV�RI�WKH�GHVHUW�UHJLRQ�RI�8LQWDK�&RXQW\��8WDK��*UHDW�%DVLQ�1DWXU������

���������������������������������������������������������������������



���

&RRPEV��(������"��:LOGOLIH�REVHUYDWLRQV�RI�WKH�KRW�GHVHUW�UHJLRQ��:DVKLQJWRQ�&RXQW\��8WDK��

ZLWK�HPSKDVLV�RQ�UHSWLOLDQ�VSHFLHV�DQG�WKHLU�KDELWDW�LQ�UHODWLRQ�WR�OLYHVWRFN�JUD]LQJ��$�

UHSRUW�WR�WKH�&HGDU�&LW\�'LVWULFW��%/0�E\�WKH�8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�������������
&RSH��(�'���������3URF��$PHU��3KLORV��6RF�������������

&RSH��(��'��������5DQD�RQFD�&RSH��VS��QRY���SS����������LQ�+��&��<DUURZ��5HSRUW�XSRQ�WKH�

FROOHFWLRQV�RI�EDWUDFKLDQV�DQG�UHSWLOHV�PDGH�LQ����1HYDGD���DQG�$UL]RQD�GXULQJ�����������

������FK����SS���������LQ�5HSRUW�XSRQ���VXUYH\V�ZHVW�RI�WKH�RQH�KXQGUHGWK�PHULGLDQ��LQ�

FKDUJH�RI���*HR��0��:KHHOHU���8�6��*RY��3ULQWLQJ�2IILFH��:DVKLQJWRQ��YRO��9��]RRORJ\�

&RUQHO\��-��(���/��1��&DUUDZD\��%��-��9HUWV��������6RUH[�SUHEOHL��0DPPDOLDQ�6SHFLHV����������������

��������������������������������������������������������
&R[��'��&���DQG�:��:��7DQQHU��������6QDNHV�RI�8WDK��%ULJKDP�<RXQJ�8QLYHUVLW\��3URYR��8WDK��

���SS��������������������������������������������������������������

&UDZIRUG��0��������/HDVW�FKXE��WKH�FDVH�RI�D�JHQHUDOLVW��3URF��%RQQHYLOOH�&KDSWHU�RI�$PHULFDQ�

)LVKHULHV�6RFLHW\��SS����������������������������������������

&UDZIRUG��0��������5HSURGXFWLYH�PRGHV�RI�WKH�OHDVW�FKXE��,RWLFKWK\V�SKOHJHWKRQWLV�&RSH���0��6�

WKHVLV��8WDK�6WDWH�8QLY���/RJDQ��8WDK�����SS�

&URFNHU�%HGIRUG��'��&���DQG�-��-��6SLOOHWW��>QR�GDWH������"@���+DELWDW�UHODWLRQVKLSV�RI�WKH�8WDK�

SUDLULH�GRJ��8��6��'HSDUWPHQW�RI�$JULFXOWXUH��)RUHVW�6HUYLFH��,QWHUPRXQWDLQ�5HJLRQ��

2JGHQ��8WDK��YLL������SS�

'DYLV��:��(���-U���DQG�-��$��.XVKODQ��������*UHHQ�KHURQ��%LUGV�1RUWK�$PHU������������������������������

'D\��.��6��������2EVHUYDWLRQV�RQ�PRXQWDLQ�SORYHUV��&KDUDGULXV�PRQWDQXV��EUHHGLQJ
LQ�8WDK��6RXWKZHVW��1DWXU������������������

'HDFRQ��-��(���*��.REHWLFK��-��'��:LOOLDPV��DQG�6��&RQWUHUDV��������)LVKHV�RI�1RUWK�$PHULFD��

HQGDQJHUHG��WKUHDWHQHG��RU�RI�VSHFLDO�FRQFHUQ��������)LVKHULHV�������������

'LHUVLQJ��9��(���DQG�'DQDOG�)��+RIIPHLVWHU��������5HYLVLRQ�RI�WKH�VKUHZV�6RUH[�PHUULDPL�DQG�D�

GHVFULSWLRQ�RI�D�QHZ�VSHFLHV�RI�WKH�VXEJHQXV�6RUH[��-��0DPPDO��������������

'L[RQ��-��5��������&ROHRQ\[�YDULHJDWXV��&DWDORJXH�$PHU��$PSKLELDQV�5HSWLOHV���������

'L[RQ��-��5���DQG�5��5��)OHHW��������$UL]RQD��$��HOHJDQV��&DWDORJXH�$PHU��$PSKLELDQV�5HSWLOHV�

����������

'XUUDQW��6��'��������2FFXUUHQFH�RI�WKH�VSRWWHG�EDW�LQ�8WDK��-��0DPPDO�����������

'XUUDQW��6��'��������'LSRGRP\V�GHVHUWL�LQ�8WDK��-��0DPPDO�����������������������



���

'XUUDQW��6��'��������0DPPDOV�RI�8WDK��WD[RQRP\�DQG�GLVWULEXWLRQ��8QLY��.DQVDV�3XEO��0XV��

1DW��+LVW�������������������������������������������������������������

'XUUDQW��6��'��DQG�:��+��%HKOH��������$�VHFRQG�UHFRUG�RI�7DGDULGD�PDFURWLV�IURP�8WDK��-��

0DPPDO�����������������������������������������������������������������

'XUUDQW��6��'���DQG�.��5��.HOVRQ��������$�QHZ�$EHUW�VTXLUUHO�IURP�8WDK��3URF��%LRO��6RF��

:DVKLQJWRQ�����������

'XUUDQW��6��'���DQG�0��5��/HH��������5DUH�VKUHZV�IURP�8WDK�DQG�:\RPLQJ��-��0DPPDO������

��������������������������������������������������������������������

'XUUDQW��6��'���0��5��/HH��DQG�5��0��+DQVHQ��������$GGLWLRQDO�UHFRUGV�DQG�H[WHQVLRQV�RI�NQRZQ�

UDQJHV�RI�PDPPDOV�IURP�8WDK��8QLY��.DQVDV�3XEO��0XV��1DW��+LVW���������������������������������

'XUUDQW��6��'���DQG�+��:��6HW]HU��������7KH�GLVWULEXWLRQ�DQG�WD[RQRP\�RI�NDQJDURR�UDWV��JHQXV�

'LSRGRP\V��RI�8WDK��%XOO��8QLY��8WDK��������������������������������������������������������

(DVWHUOD��'��$��������7KH�VSRWWHG�EDW�LQ�8WDK��-RXUQDO�RI�0DPPDORJ\���������������

(QJ��/��/���DQG�5��$��'DQLHOV��������/LIH�KLVWRU\��GLVWULEXWLRQ��DQG�VWDWXV�RI�3DFLIDVWDFXV�IRUWLV�

�'HFDSRGD��$VWDFLGDH���&DOLIRUQLD�)LVK�*DPH�����������������

(QJOHU��-��������6WDWXV�RI�WKH�7UXPSHWHU�6ZDQ�DW�)LVK�6SULQJV�1DWLRQDO�:LOGOLIH�5HIXJH��8WDK�

%LUGV��-���8WDK�2UQLWKRO��6RF��������������������������������������������������������������������������������������

(YDQV��5��0���DQG�)��/��.QRSI��������$PHULFDQ�ZKLWH�SHOLFDQ��%LUGV�1RUWK�$PHU���������������������

�������������������������������������������������������
(\UH��/���DQG�'��3DXO��������5DSWRUV�RI�8WDK��8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�����SS��������������

�������������������������������������������������
)HQWRQ��0��%���'��&��7HQQDQW��DQG�-��:\V]HFNL��������8VLQJ�HFKRORFDWLRQ�FDOOV�WR�PHDVXUH�WKH�

GLVWULEXWLRQ�RI�EDWV��WKH�FDVH�RI�(XGHUPD�PDFXODWXP��-���0DPPDO������������������������������

)RVWHU��'��$��������&HUWLILFDWH�RI�5HJLVWUDWLRQ��UHSRUW�RI�DFWLYLWLHV�IRU�FROOHFWLQJ��EDQGLQJ��RU�

VDOYDJLQJ��6WDWH�RI�8WDK��'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV������������������������������������������������������

����������������
)RVWHU��'��$���HW�DO��������,QYHQWRU\�RI�EDWV�LQ�KLJK�SODWHDX�IRUHVWV�RI�FHQWUDO�DQG�VRXWKHUQ�8WDK��

1DWLRQDO�3DUN�6HUYLFH��%U\FH�&DQ\RQ�1DWLRQDO�3DUN�����SS��������������������������������������������������

)UH\��-��.���DQG�&��7��/D5XH��������1RWHV�RQ�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKH�0RJROORQ�YROH��0LFURWXV�

PRJROORQHQVLV��LQ�1HZ�0H[LFR�DQG�$UL]RQD��6RXWKZHVW��1DWXU�������������������

)UH\��-��.���DQG�7��/��<DWHV��������+XDODSDL�YROH��0LFURWXV�PRJROORQHQVLV�KXDODSDLHQVLV��JHQHWLF

DQDO\VLV��$UL]RQD�*DPH�DQG�)LVK�&RPPLVVLRQ��3KRHQL[���8QSXEOLVKHG�UHSRUW�����SS�



���

)URVW��'��5��������6RQRUD�VHPLDQQXODWD��&DWDORJXH�$PHU��$PSKLELDQV�5HSWLOHV�����������������������

��������������������������������������������������������������
*HUUDUG��-��0��������$�UHYLHZ�RI�WKH�FXUUHQW�VWDWXV�RI�EDOG�HDJOHV�LQ�1RUWK�$PHULFD��3S�������LQ�

'��0��%LUG��(G����%LRORJ\�DQG�PDQDJHPHQW�RI�EDOG�HDJOHV�DQG�RVSUH\V��+DUSHOO�3U���6WH��

$QQH�GH�%HOOHYXH��4XH��������������������������������

*LEEV��-��3���)��$��5HLG��DQG�6��0��0HOYLQ��������/HDVW�ELWWHUQ��%LUGV�1RUWK�$PHU���������������������

*UHHQ��'��0��������*HQHWLF�GLYHUJHQFH�DPRQJ�SRSXODWLRQV�RI�VSRWWHG�IURJV��5DQD�SUHWLRVD�

FRPSOH[��8QSXEOLVKHG�UHSRUW�WR�8��6��)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH����SS���

*UHHQ��'��0���+��.DLVHU��7��)��6KDUEHO��-��.HDUVOH\��DQG�.��5��0F$OOLVWHU����������&U\SWLF�VSHFLHV�

RI�VSRWWHG�IURJV��5DQD�SUHWLRVD�FRPSOH[��LQ�ZHVWHUQ�1RUWK�$PHULFD��&RSHLD�����������

*UHJRU\��+��(��������7KH�6DQ�-XDQ�FRXQWU\��D�JHRJUDSKLF�DQG�JHRORJLF�UHFRQQDLVVDQFH�RI�

VRXWKHDVWHUQ�8WDK��8��6��*HRO��6XUY��3URI��3DSHUV������Y�������������������������������������������������

+DIQHU��-��&���DQG�0��6��+DIQHU���������(YROXWLRQDU\�UHODWLRQVKLSV�RI�KHWHURP\LG�URGHQWV���*UHDW�

%DVLQ�1DWXU��0HP����������

+DIQHU��'��-���DQG�5��0��6XOOLYDQ��������+LVWRULFDO�DQG�HFRORJLFDO�ELRJHRJUDSK\�RI�1HDUFWLF�SLNDV

�/DJRPRUSKD��2FKRWRQLGDH���-��0DPPDO��������������

+DKQ��'��(��������/HSWRW\SKORSV�KXPLOLV��&DWDORJXH�$PHU��$PSKLELDQV�5HSWLOHV����������������������

+DOO��(��5��������7ZR�QHZ�URGHQWV�RI�WKH�JHQHUD�*ODXFRP\V�DQG�=DSXV�IURP�8WDK���2FFDV��3DS��

0XV��=RRO��8QLY��0LFKLJDQ����������
����������������������������������������������������������
+DOO��(��5��������7KH�PDPPDOV�RI�1RUWK�$PHULFD���QG�HG��-RKQ�:LOH\��1HZ�<RUN����YROV��

�����SS��
�������������������������������������������������������������������������
+DOO��(��5���DQG�'��+��-RKQVRQ���������0DPPDOV�IURP�0LOODUG�&RXQW\��8WDK���3URF��8WDK�$FDG��

6FL��$UWV�/HWWHUV�������������

+DOO��(��5���DQG�.��5��.HOVRQ�������7KH�PDPPDOV�RI�1RUWK�$PHULFD��5RQDOG�3UHVV����YROV������������

�������������������������������������������������������������
+DOORZV��*��2��������0DPPDOV�RI�%U\FH�&DQ\RQ�1DWLRQDO�3DUN��8QSXEOLVKHG�PDQXVFULSW�����

�W\SHG��SS�����

+DPPHUVRQ��*��$��������$PSKLELDQV�DQG�UHSWLOHV�LQ�&RORUDGR��&RORUDGR�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH��

'HQYHU��YLL�������SS��������������������������������������������������

+DQH\��'��/���������2EVHUYDWLRQ�DQG�EUHHGLQJ�LPSOLFDWLRQ�RI�WKH�SDLQWHG�UHGVWDUW�LQ�VRXWKZHVWHUQ

8WDK���8WDK�%LUGV�����������



���

+DQVHQ��5��0��������5LFKDUGVRQ�JURXQG�VTXLUUHO�LQ�8WDK��-��0DPPDO��������������

+DUG\��5��������6RPH�QRWHV�RQ�8WDK�EDWV��-��0DPPDO������������������������������

+DUJLV��&��'��������$�ODQGVFDSH�DQDO\VLV�RI�WKH�$PHULFDQ�PDUWHQ�KDELWDW�LQ�WKH�8LQWD�

0RXQWDLQV>�@�DQQXDO�UHSRUW�IRU�2FWREHU��������2FWREHU�������8WDK�6WDWH�8QLYHUVLW\��

/RJDQ��8QSXEOLVKHG�UHSRUW����SS�

+DUULV��+��������7KH�DQQDOV�RI�*\PQRJ\SV�WR�������&RQGRU����������

+DVHQ\DJHU��5��1��������%DWV�RI�8WDK��3XEO��1R���������8WDK�6WDWH�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�

5HVRXUFHV��6DOW�/DNH�&LW\������SS��������������������������������������

+DXJ��(��$���%��$��0LOOVDS��DQG�0��6��0DUWHOO��������%LUGV�1RUWK�$PHU�����������

+D\ZDUG��&��/��������$�SUHOLPLQDU\�OLVW�RI�WKH�ELUGV�RI�WKH�VXEDOSLQH�DQG�DOSLQH�]RQHV�RI�WKH�

8LQWDK�>VLF@�0RXQWDLQV��3URF��8WDK�$FDG��6FL�����������������������

+D\ZDUG��&��/��������%UHHGLQJ�VWDWXV�DQG�PLJUDWLRQ�RI�WKH�&DVSLDQ�WHUQ�LQ�8WDK��&RQGRU�����

��������

+D\ZDUG��&��/��������%LUGV�RI�WKH�XSSHU�&RORUDGR�5LYHU�EDVLQ��%ULJKDP�<RXQJ�8QLY��6FL��%XOO���

%LRO��6HU�����������������������������������������������������

+D\ZDUG��&��/���&��&RWWDP��$��0��:RRGEXU\��DQG�+��+��)URVW��������%LUGV�RI�8WDK��*UHDW�%DVLQ�

1DWXU��0HP����������������������������������������������������������
������������������������������������������������������������
+D\ZDUG��&��/���DQG�0��/��.LOOSDFN��������2FFXUUHQFH�RI�3HURJQDWKXV�IDVFLDWXV�LQ�8WDK��-��

0DPPDO����������

+HGJHV��6��������)LUVW�GRFXPHQWHG�VLJKWLQJ�RI�DFRUQ�ZRRGSHFNHU�IRU�8WDK��8WDK�%LUGV��-��8WDK�

2UQLWKRO��6RF����������������������������������������������������

+HGJHV��6��'��������)LQGLQJ�DFRUQ�ZRRGSHFNHUV�LQ�8WDK��8WDK�%LUGV���������������

+HQGHUVRQ��-��������0ROOXVFD�RI�&RORUDGR��8WDK��0RQWDQD��,GDKR�DQG�:\RPLQJ��8QLY��&RORUDGR

6WXG�������������

+HQGHUVRQ��-��%���DQG�/��(��'DQLHOV��������3URF��$FDG��1DWXU��6FL��3KLODGHOSKLD���������

+HQGHUVRQ��-���DQG�/��(��'DQLHOV��������+XQWLQJ�0ROOXVFD�LQ�8WDK�DQG�,GDKR�LQ�������3URF��

$FDG��1DWXU��6FL��3KLODGHOSKLD�����������

+HQVKDZ��+��:��������5HSRUW�RQ�WKH�RUQLWKRORJLFDO�FROOHFWLRQV�PDGH�LQ�SRUWLRQV�RI�1HYDGD��

8WDK��&DOLIRUQLD��&RORUDGR��1HZ�0H[LFR�DQG�$UL]RQD�GXULQJ�WKH�\HDUV������������������

DQG������E\�+��:��+HQVKDZ��5HSRUW�*HRJU��*HRO��([SORU��6XUY��:HVW����WK�0HULGLDQ�E\



���

*HRUJH�0��:KHHOHU���������������������

+LFNPDQ��7��6���DQG�5��-��%HKQNH��>QR�GDWH������"@�3UREDEOH�UHGLVFRYHU\�RI�WKH�RULJLQDO�3\UDPLG

/DNH�FXWWKURDW�WURXW��06�����W\SHG��SS�

+LFNPDQ��7��-���DQG�'��$��'XII��������&XUUHQW�VWDWXV�RI�FXWWKURDW�WURXW�VXEVSHFLHV�LQ�WKH�ZHVWHUQ�

%RQQHYLOOH�%DVLQ��*UHDW�%DVLQ�1DWXU��������������

+REEV��+��+���-U��������&UD\ILVKHV��$VWDFLGDH��RI�1RUWK�DQG�0LGGOH�$PHULFD��,GHQWLILFDWLRQ�

0DQXDO����%LRWD�RI�)UHVKZDWHU�(FRV\VWHPV��8��6��(QYLURQPHQWDO�3URWHFWLRQ�$JHQF\��

:DWHU�3ROOXWLRQ�&RQWURO�5HVHDUFK�6HULHV��[�������SS����������

+RGGHQEDFK��*��$��������7KH�GHVHUW�VKUHZ��1RWLRVRUH[�FUDZIRUGL��LQ�VRXWK�FHQWUDO�8WDK��

6RXWKZHVWHUQ�1DWXU��������������

+RIIPDQQ��5��6���DQG�-��*��2ZHQ��������6RUH[�WHQHOOXV�DQG�6RUH[�QDQXV��0DPPDOLDQ�6SHFLHV�

������������������������������������������������������������������������

+RIIPHLVWHU��'��)���DQG�/��GH�OD�7RUUH��������$�UHYLVLRQ�RI�WKH�ZRRGUDW��1HRWRPD�VWHSKHQVL��-��

0DPPDO������������������������������������������������������������

+RIIPHLVWHU��'��)���DQG�9��(��'LHUVLQJ��������-��0DPPDO�������������������������

+ROGHQ��3���:��:KLWH��*��6RPHUYLOOH��'��'XII��5��*HUYDLV��DQG�6��*ORVV��������7KUHDWHQHG�ILVKHV�

RI�8WDK��3URF��8WDK�$FDG��6FL���$UWV��/HWWHUV�����������������

+ROW��'��:���DQG�6��0��/HDVXUH��������6KRUW�HDUHG�RZO��%LUGV�1RUWK�$PHU�����������

+RZHOO��$��+��������5HYLVLRQ�RI�WKH�$PHULFDQ�IO\LQJ�VTXLUUHOV��1��$PHU��)DXQD����������

-HQQLQJV��0��5��������5DQD�RQFD��&DWDORJXH�$PHU��$PSKLELDQV�5HSWLOHV������������

-HQQLQJV��5��'���%��5��5LGGOH��DQG�'��%UDGIRUG��������5HGLVFRYHU\�RI�5DQD�RQFD��WKH�UHOLFW�

OHRSDUG�IURJ��LQ�6RXWKHUQ�1HYDGD�ZLWK�FRPPHQWV�RQ�WKH�V\VWHPDWLF�UHODWLRQVKLSV�RI�VRPH�

6RXWKZHVWHUQ�OHRSDUG�IURJV��5DQD�SLSLHQV�FRPSOH[��DQG�WKH�VWDWXV�RI�SRSXODWLRQV�DORQJ�

WKH�9LUJLQ�5LYHU��3UHSDUHG�IRU�5HQR�2IILFH��86):6�����SS�������������������������������������������������

-HQVHQ��-��1��������7KH�PDPPDOV�RI�5LFK�&RXQW\��8WDK��0��6��WKHVLV��8QLYHUVLW\�RI�8WDK��6DOW�

/DNH�&LW\�

-RKQVRQ��-��(��������,QYHQWRU\�RI�8WDK�FUD\ILVK�ZLWK�QRWHV�RQ�FXUUHQW�GLVWULEXWLRQ��*UHDW�%DVLQ�

1DWXU�������������������������������������������������

-RQHV��&���DQG�1��-��+LOGUHWK����������1HRWRPD�VWHSKHQVL����$P��6RF��0DPP���0DPPDOLDQ�

6SHFLHV�1R����������
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-RUGDQ��'��6���DQG�%��:��(YHUPDQQ��������7KH�ILVKHV�RI�1RUWK�DQG�0LGGOH�$PHULFD���D�

GHVFULSWLYH�FDWDORJXH�RI�WKH�VSHFLHV�RI�ILVK�OLNH�YHUWHEUDWHV�IRXQG�LQ�WKH�ZDWHUV�RI�1RUWK�

$PHULFD��QRUWK�RI�WKH�,VWKPXV�RI�3DQDPD��%XOO��8��6��1DW��0XV���������O[��������SS�����������

�������������������������������������������������
-XQJH��-��$���DQG�5��6��+RIIPDQQ��������$Q�DQQRWDWHG�NH\�WR�WKH�ORQJ�WDLOHG�VKUHZV��JHQXV�

6RUH[��RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV�DQG�&DQDGD��ZLWK�QRWHV�RQ�0LGGOH�$PHULFDQ�6RUH[��2FFDV��

3DS��0XV��1DW��+LVW��8QLY��.DQVDV������������������������

.DVKLQ��*��������6HSWHPEHU�ILHOG�WULS�WR�0XHOOHU�3DUN��8WDK�$XGXERQ�1HZV��������

.DVKLQ��*��������7ULS�WR�)DLUPRQW�3DUN�DQG�ORZHU�3DUOH\
V�&DQ\RQ��)HEUXDU\�����������8WDK�

$XGXERQ�1HZV���������������������������������������������������������

.DVKLQ��*��������)LHOG�QRWHV��8WDK�$XGXERQ�1HZV���������������������������������

.LQJHU\��+��(��������*UHDW�%DVLQ��FHQWUDO�5RFN\�0RXQWDLQ�UHJLRQ��$PHU��%LUGV������������������������

.LQJHU\��+��(��������*UHDW�%DVLQ��FHQWUDO�5RFN\�0RXQWDLQ�UHJLRQ��$PHU��%LUGV�����������������������

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
.LQJHU\��+��(��������0RXQWDLQ�:HVW�UHJLRQ��$PHU��%LUGV���������������������������������

.LQJHU\��+��(��������0RXQWDLQ�:HVW�UHJLRQ��$PHU��%LUGV����������������������������������������������

.LQJHU\��+��(��������0RXQWDLQ�:HVW�UHJLRQ�$PHU��%LUGV���������������������������������������������

.LQJHU\��+��(��������$PHULFDQ�%LUGV�������������

.LQJHU\��+��(��������0RXQWDLQ�:HVW�UHJLRQ��$PHU��%LUGV��������������������������

.LUNODQG��*��/��������7KH�]RRJHRJUDSK\�RI�WKH�PDPPDOV�RI�WKH�8LQWD�0RXQWDLQ�UHJLRQ��

6RXWKZHVW��1DWXU��������������

.ODXEHU��/��0��������3K\OORUK\QFKXV��WKH�OHDI�QRVHG�VQDNH��%XOO��=RRO��6RF��6DQ�'LHJR�������

��������������������������������������������������������������������

.ODXEHU��/��0��������7KH�JHFNRV�RI�WKH�JHQXV�&ROHRQ\[�ZLWK�GHVFULSWLRQV�RI�QHZ�VXEVSHFLHV��

7UDQV��6DQ�'LHJR�6RF��1DW��+LVW��������������

.QRSI��)��/��������0RXQWDLQ�SORYHU��%LUGV�1RUWK�$PHU����������������������������

.QRUU��2��$��������7KH�JHRJUDSKLFDO�DQG�HFRORJLFDO�GLVWULEXWLRQ�RI�WKH�EODFN�VZLIW�LQ�&RORUDGR��

:LOVRQ�%XOOHWLQ����������������������������������������������

.QRUU��2��$��������%ODFN�VZLIW�EUHHGV�LQ�8WDK��&RQGRU���������������������������
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.XQ]��7��+���DQG�5��$��0DUWLQ��������3OHFRWXV�WRZQVHQGLL���0DPPDO��6SHFLHV���������

/DPDUUD��0��&��������6WDWXV�UHSRUW�RI�WKUHH�%RQQHYLOOH�%DVLQ�HQGHPLF�ILVKHV>�@�OHDVW�FKXE�

�,RWLFKWK\V�SKOHJHWKRQWLV�>�@�:HEXJ�VXFNHU��&DWRVWRPXV�IHFXQGXV�>�@�-XQH�VXFNHU�

�&KDPLVWHV�OLRUXV���(FRV\VWHP�5HVHDUFK�,QVWLWXWH��/RJDQ��8WDK������W\SHG��SS���������������������

��������������������������������������������������
/DPE��7���7��5��-RQHV��DQG�3��-��:HWWVWHLQ��������(YROXWLRQDU\�JHQHWLFV�DQG�SK\ORJHQ\�RI�

WDVVHO�HDUHG�VTXLUUHOV��6FLXUXV�DEHUWL���-��0DPPDO�����������������

/DQLJDQ��6��+���DQG�&��5�%HUU\��-U��������'LVWULEXWLRQ�RI�ILVKHV�LQ�WKH�:KLWH�5LYHU��8WDK��

6RXWKZHVW��1DWXU��������������

/DUULVRQ��(��-���DQG�'��5��-RKQVRQ��������0DPPDOV�RI�,GDKR��8QLY��3U��,GDKR��0RVFRZ������SS�����

/D5XH��&��7��������)LUVW�VSHFLPHQ�RI�DFRUQ�ZRRGSHFNHU�IURP�8WDK��8WDK�%LUGV������������������������

�����������������������������������������������������������
/HH��'��6���&��5��*LOEHUW��&��+��+RFXWW��5��(��-HQNLQV��'��(��0F&DOOLVWHU��DQG��-��5��6WDXIIHU��-U��

������$WODV�RI�1RUWK�$PHULFDQ�IUHVKZDWHU�ILVKHV��1RUWK�&DUROLQD�6WDWH�0XV��1DWXU��+LVW���

5DOHLJK������SS�������������������������������

/HZLV��-��&��������:KRRSLQJ�FUDQH��%LUGV�1RUWK�$PHU������������

/RQJ��&��$��������7KH�PDPPDOV�RI�:\RPLQJ��8QLY��.DQVDV�3XEO��0XV��1DW��+LVW�����������������

��������������������������������������������������������������������
/RZWKHU��3��(��������%URZQ�KHDGHG�FRZELUG��1RUWK�$PHU��%LUGV�������������������

/\WOH��-��$��������/HDVW�FKXE>�@�,RWLFKWK\V�SKOHJHWKRQWLV���&RSH���,Q�6XPPHUIHOW��5��&���HG��������

1DWLYH�ILVKHV�RI�8WDK��D�UHYLHZ��GLVWULEXWLRQ��VWDWXV��HFRORJ\�DQG�OLIH�KLVWRU\��8WDK�6WDWH�

8QLYHUVLW\��/RJDQ�������W\SHG��SS����

0DVOLQ��7��3��������1RWHV�RQ�WKH�OL]DUG�(XPHFHV�PXOWLYLUJDWXV�JDLJHDH�IURP�&RORUDGR�DQG�8WDK��

+HUSHWRORJLFD�����������

0F$GD��&��:��������$VSHFWV�RI�WKH�OLIH�KLVWRU\�RI�WKUHH�FDWRVWRPLGV�QDWLYH�WR�WKH�XSSHU�&RORUDGR

5LYHU�EDVLQ��0��6��WKHVLV��8WDK�6WDWH�8QLYHUVLW\��/RJDQ��[L������SS�������������������������������������

������������������������������������
0F&DOOXP��'��$��������)ODPPXODWHG�RZO��%LUGV�1RUWK�$PHU�����������������������������������������������������

���������������������������������
0F&OHDU\��5��-��5���DQG�5��:��0F'LDUPLG��������3K\OORUK\QFKXV�GHFXUWDWXV��&DWDORJXH�$PHU��

$PSKLELDQV�5HSWLOHV���������������������������������������������

0F&RQQHOO��:��-���:��-��&ODUN��DQG�:��)��6LJOHU��������%HDU�/DNH>�@�LWV�ILVK�DQG�ILVKLQJ��8WDK�

6WDWH�'HSDUWPHQW�RI�)LVK�DQG�*DPH��,GDKR�'HSDUWPHQW�RI�)LVK�DQG�*DPH��DQG�:LOGOLIH�

0DQDJHPHQW�'HSDUWPHQW�RI�8WDK�6WDWH�$JULFXOWXUDO�&ROOHJH�����SS�
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0F&U\VWDO��+��.���DQG�0��-��0F&RLG��������&URWDOXV�PLWFKHOOLL��&DWDORJXH�$PHU��$PSKLELDQV�

5HSWLOHV�������������������������������������������������������������

0F'LDUPLG��5��:���DQG�5��-��5��0F&OHDU\��������3K\OORUK\QFKXV��&DWDORJXH�$PHU��$PSKLELDQV�

5HSWLOHV����������

0F'RQDOG��.��3��������8WDK�SUDLULH�GRJ�UHFRYHU\�HIIRUWV>�@������DQQXDO�UHSRUW��8WDK�'LYLVLRQ�RI�

:LOGOLIH�5HVRXUFHV��&HGDU�&LW\��3XEO��1R�����������SS����������

0F'RQDOG��.��3���/��&��3HWHUVRQ��DQG�0��6W��*HUPDLQ��������5HVXOWV�RI������VXUYH\V�IRU�

VRXWKZHVWHUQ�ZLOORZ�IO\FDWFKHUV�LQ�WKH�XSSHU�9LUJLQ�5LYHU�GUDLQDJH�DQG�VRXWKHUQ�8WDK��

8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�3XEO��1R�����������������

0F.D\��5�$��������%LRORJLFDO�DVVHVVPHQW�DQG�LQYHQWRU\�SODQ�IRU�WKH�1RUWK�$PHULFDQ�O\Q[�

�)HOLV�O\Q[�FDQDGHQVLV��LQ�WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��8QSXEOLVKHG�UHSRUW��8WDK�1DWXUDO�

+HULWDJH�3URJUDP��6DOW�/DNH�&LW\�����SS��������������������

0F.D\��5�$��������%LRORJLFDO�DVVHVVPHQW�DQG�LQYHQWRU\�SODQ�IRU�WKH�ZROYHULQH��*XOR�JXOR��LQ�

WKH�8LQWD�0RXQWDLQV��8QSXEOLVKHG�UHSRUW��8WDK�1DWXUDO�+HULWDJH�3URJUDP��6DOW�/DNH�

&LW\������SS��������������������������������������������������

0HFKDP��-��6��������7KH�WD[RQRPLF�VWDWXV�RI�VRPH�VRXWKZHVWHUQ�VNLQNV�RI�WKH�PXOWLYLUJDWXV�

JURXS��&RSHLD�����������������������������������������������������

0HFKDP��-��6��������(XPHFHV�PXOWLYLUJDWXV��&DWDORJXH�$PHU��$PSKLELDQV�5HSWLOHV����������

0HUULDP��&��+��������3URF��%LRO��6RF��:DVKLQJWRQ���������������������������������

0HUULDP��&��+��������5HYLHZ�RI�WKH�JUL]]O\�DQG�ELJ�EURZQ�EHDUV�RI�1RUWK�$PHULFD��JHQXV�

8UVXV���ZLWK�GHVFULSWLRQ�RI�D�QHZ�JHQXV��9HWXODUFWRV��1��$PHU��)DXQD��������������������������

0H\HU��.��-��������/HDWKHUVLGH�FKXE>�@�*LOD�FRSHL��3S��������LQ�5��&��6XPPHUIHOW��(G����1DWLYH�

ILVKHV�RI�8WDK��D�UHYLHZ��GLVWULEXWLRQ��VWDWXV��HFRORJ\�DQG�OLIH�KLVWRU\��'HSDUWPHQW�RI�

)LVKHULHV�DQG�:LOGOLIH��8WDK�6WDWH�8QLYHUVLW\��/RJDQ������W\SHG�SS�
���������������������������������������������������������
0LOOHU��5��5���DQG�&��/��+XEEV��������7KH�VSLQ\�UD\HG�F\SULQLG�ILVKHV��3ODJRSWHULQL��RI�WKH�

&RORUDGR�5LYHU�V\VWHP��0LVF��3XEO��0XV��=RRO��8QLY��0LFKLJDQ������������������������������������

�����������������������������������
0LOQHU��-���&��-RQHV��DQG�-��.��-RQHV��-U��������1\FWLQRPRSV�PDFURWLV��0DPPDOLDQ�6SHFLHV�
� ������������

0LWFKHOO��&��'��������7UXPSHWHU�VZDQ��%LUGV�1RUWK�$PHU������������
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0RLU��:��+���-��/��'LFN��-U���:��0��%ORFN��-��3��:DUG��-U���5��9DKOH��)��3���+RZH�DQG�-��/��*DQH\��

������&RQFHSWXDO�IUDPHZRUN�IRU�UHFRYHU\��3S��������LQ�:���0��%ORFN�HW�DO��5HFRYHU\�

SODQ�IRU�WKH�0H[LFDQ�VSRWWHG�RZO��6WUL[�RFFLGHQWDOLV�OXFLGD���8��6��)LVK�DQG�:LOGOLIH�

6HUYLFH��$OEXTXHUTXH��1HZ�0H[LFR������SS�������

0RUULV��5��/���DQG�:��:��7DQQHU��������7KH�HFRORJ\�RI�WKH�ZHVWHUQ�VSRWWHG�IURJ��5DQD�SUHWLRVD�

%DLUG�DQG�*LUDUG��D�OLIH�KLVWRU\�VWXG\��*UHDW�%DVLQ�1DWXU������������������������������������������������

0RVNRII��:��������9HHU\��%LUGV�1RUWK�$PHU���������������������������������������
�
0XULH��6��������%LUGLQJ�LQ�3DURZDQ��8WDK��8WDK�$XGXERQ�1HZV���������������������

0XVVHU��*��*��������$�QHZ�VXEVSHFLHV�RI�IO\LQJ�VTXLUUHO��*ODXFRP\V�VDEULQXV��IURP�

VRXWKZHVWHUQ�8WDK��3URF��%LRO��6RF��:DVKLQJWRQ�������������

2©)DUUHOO��0��-���DQG�$��5��%ODXVWHLQ��������0LFURGLSRGRSV�PHJDFHSKDOXV���0DPPDO��6SHFLHV�

��������

2
)DUUHOO��0��-���DQG�(��+��6WXGLHU��������0\RWLV�WK\VDQRGHV��0DPPDOLDQ�6SHFLHV���������������������

2OHQGRUII��5��5��������6WDWXV��ELRORJ\��DQG�PDQDJHPHQW�RI�IHUUXJLQRXV�KDZNV��D�UHYLHZ��6SHFLDO�

5HSRUW��5DSWRU�5HVHDUFK�DQG�7HFKQLFDO�$VVLVWDQFH�&HQWHU��%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW��

8��6��'HSDUWPHQW�RI�WKH�,QWHULRU��%RLVH��,GDKR�

2VJRRG��:��+���������7KH�VWDWXV�RI�6RUH[�PHUULDPL��ZLWK�GHVFULSWLRQ�RI�DQ�DOOLHG�QHZ�VSHFLHV�

IURP�8WDK���3URF��%LRO���6RF���:DVKLQJWRQ�����������

2VPXQGVRQ��'��%�������������VWDWXV�VXUYH\�RI�OHDVW�FKXE��,RWLFKWK\V�SKOHJHWKRQWLV��LQ�GHVHUW�

VSULQJV�RI�ZHVWHUQ�8WDK��8QSXEO��5HSRUW�8WDK�6WDWH�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV������

SS������������������������������������������

3DJH��/��0���DQG�%��0��%XUU��������$�ILHOG�JXLGH�WR�IUHVKZDWHU�ILVKHV��1RUWK�$PHULFD�QRUWK�RI�

0H[LFR��+RXJKWRQ�0LIIOLQ��%RVWRQ��[LL�������SS����������������

3DUPDOHH��3��:��������8WLOL]DWLRQ�RI�ELUGV�E\�WKH�$UFKDLF�DQG�)UHPRQW�FXOWXUDO�JURXSV�RI�8WDK��

&RQWULE��6FL��1DWXU��+LVW��0XV��/RV�$QJHOHV�&RXQW\��������������

3D\QH��-��)��������$VSHFWV�RI�WKH�OLIH�KLVWRULHV�RI�VHOHFWHG�VSHFLHV�RI�1RUWK�$PHULFDQ�FUD\ILVKHV��

)LVKHULHV��������������������������������������������������

3HGHUVRQ��-��&���5��&��)DUHQWLQRV��DQG�9��0��/LWWOHILHOG��������(IIHFWV�RI��ORJJLQJ�RQ�KDELWDW�

TXDOLW\�DQG�IHHGLQJ�SDWWHUQV�RI�$EHUW�VTXLUUHOV��*UHDW�%DVLQ�1DWXU��������������
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3HGHUVRQ��-��&���5��1��+DVHQ\DJHU��DQG�$��:��+HJJHQ��������+DELWDW�UHTXLUHPHQWV�RI�WKH�$EHUW�

VTXLUUHO��6FLXUXV�DEHUWL�QDYDMR��RQ�WKH�0RQWLFHOOR�'LVWULFW��0DQWL�/D6DO�1DWLRQDO�)RUHVW�

RI�8WDK��8WDK�6WDWH�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��3XEO��1R��������[L�������SS�
������������������������������������������������������������
3HQGOHWRQ��5��&���DQG�(��:��6PDUW��������$�VWXG\�RI�WKH�IRRG�UHODWLRQV�RI�WKH�OHDVW�FKXE��

,RWLFKWK\V�SKOHJHWKRQWLV��&RSH���XVLQJ�UDGLRDFWLYH�SKRVSKRUXV��-��:LOGOLIH�0DQDJHPHQW�

������������������������������������������������������������

3HUU\��/��(��������%LRORJ\�DQG�HFRQRPLF�VLJQLILFDQFH�RI�WKH�SHDNQRVH�FLVFR�RI�%HDU�/DNH��,GDKR�

DQG�8WDK��8QLYHUVLW\�RI�0LFKLJDQ��$QQ�$UERU��XQSXEOLVKHG�GRFWRUDO�GLVVHUWDWLRQ������SS�

3HUVRQV��7��������$�FKHFNOLVW�RI�WKH�DPSKLELDQV�DQG�UHSWLOHV�RI�1DWXUDO�%ULGJHV�1DWLRQDO�

0RQXPHQW��,QWHUPRQWDQXV�����������

3LOVEU\��+��$��������/DQG�0ROOXVFD�RI�1RUWK�$PHULFD��QRUWK�RI�0H[LFR���9RO�����3W�����$FDG��

1DWXU��6FL��3KLODGHOSKLD�0RQRJU��1R�����[YLL���������L[�SS�����

3LOVEU\��+��$��������/DQG�0ROOXVFD�RI�1RUWK�$PHULFD��QRUWK�RI�0H[LFR���9RO��,,��3W�����$FDG��

1DWXU��6FL��3KLODGHOSKLD��0RQRJU��1R�����[OYLL������������SS���������������

3ODW]��-��(��������6WDWXV�UHSRUW�IRU�5DQD�RQFD��3UHSDUHG�IRU�2IILFH�RI�(QGDQJHUHG�6SHFLHV��8�6��

)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��$OEXTXHUTXH��10�����SS�����������������

3ODW]��-��(��������5DQD�\DYDSDLHQVLV��&DWDORJXH�$PHU��$PSKLELDQV�5HSWLOHV��������������������������

3ODW]��-�(��DQG�-�6��)URVW��������5DQD�\DYDSDLHQVLV��D�QHZ�VSHFLHV�RI�OHRSDUG�IURJ��5DQD�SLSLHQV�

FRPSOH[���&RSHLD��������������������������������������������������������������������
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3ODWHDX��0DQWL�/D�6DO�1DWLRQDO�)RUHVW��DQG�WKH�2OG�:RPDQ�3ODWHDX�DQG�7KRXVDQG�/DNHV�

0RXQWDLQ��)LVKODNH�1DWLRQDO�)RUHVW��8QSXEOLVKHG�UHSRUW��8WDK�1DWXUDO�+HULWDJH�3URJUDP��

6DOW�/DNH�&LW\�����SS��������������������������������

7UDSS��*��5��������&RPSDUDWLYH�EHKDYLRUDO�HFRORJ\�RI�WKH�ULQJWDLO�DQG�JUD\�IR[�LQ�VRXWKZHVWHUQ�

8WDK��&DUQLYRUH���������

7XPOLVRQ��5��������)HOLV�O\Q[��0DPPDO��6SHFLHV����������������������������������

7XUJHRQ��'��'���$��(��%RJDQ��(��9��&RDQ��:��.��(PHUVRQ��:��*��/\RQV��:��/��3UDWW��&��)��(��

5RSHU��$��6FKHOWHPD��)��*��7KRPSVRQ��DQG�-��'��:LOOLDPV��������&RPPRQ�DQG�VFLHQWLILF�

QDPHV�RI�DTXDWLF�LQYHUWHEUDWHV�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV�DQG�&DQDGD��PROOXVNV��$PHULFDQ�

)LVKHULHV�6RFLHW\�6SHFLDO�3XEO������YLL�������SS�����

7XUNRZVNL��)��-���DQG�&��.��%URZQ��������1RWHV�RQ�WKH�GLVWULEXWLRQ�RI�WKH�GHVHUW�VKUHZ��

1RWLRVRUH[�FUDZIRUGL��&RXHV���6RXWKZHVWHUQ�1DW���������

7ZHLW��5��&���DQG�'��0��)LQFK��������$EHUW
V�WRZKHH��%LUGV�1RUWK�$PHU�����������������������������������

7ZRPH\��$��&��������7KH�ELUGV�RI�WKH�8LQWD�%DVLQ��8WDK��&DUQHJLH�0XV��$QQ�������
�����������

8��6��)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��������9LUJLQ�5LYHU�ILVKHV�UHFRYHU\�SODQ��6DOW�/DNH�&LW\��8WDK��

���SS�



���

8�6��)LVK�DQG�:LOGOLIH�6HUYLFH��������(QGDQJHUHG�DQG�WKUHDWHQHG�ZLOGOLIH�DQG�SODQWV��SURSRVDO�WR

GHWHUPLQH�WKH�OHDVW�FKXE��,RWLFKWK\V�SKOHJHWKRQWLV��DQ�HQGDQJHUHG�VSHFLHV�ZLWK�FULWLFDO�

KDELWDW��)HGHUDO�5HJLVWHU����������������������

8QJHU��3��$��������7KH�FUD\ILVKHV��&UXVWDFHD��&DPEDULGDH��RI�&RORUDGR��1DWXUDO�+LVWRU\�

,QYHQWRU\�RI�&RORUDGR��1R�����8QLYHUVLW\�RI�&RORUDGR�0XVHXP��%RXOGHU��&RORUDGR�����

SS�����������������������������������������������������������������

8WDK�2UQLWKRORJLFDO�6RFLHW\�%LUG�5HFRUGV�&RPPLWHH��������)LHOG�&KHFNOLVW�RI�WKH�%LUGV�RI�8WDK�

��������8�6��*RYHUQPHQW�3ULQWLQJ�2IILFH���������������������������

9HDO��5���DQG�:��&DLUH��������3HURP\VFXV�HUHPLFXV��0DPPDO��6SHFLHV��������������

:DJQHU��3��:���DQG�&��/��0DUWL��������*UHDW�JUD\�RZOV�LQ�8WDK��LV�ZHDWKHU�D�IDFWRU"�6RXWKZHVW��

1DWXU����������

:DOWHUV��5��(���DQG�(��6RUHQVHQ��HGV����������8WDK�ELUG�GLVWULEXWLRQ��ODWLORQJ�VWXG\��8WDK�'LYLVLRQ

RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�3XEO��1R���������8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV��6DOW�/DNH�

&LW\�����SS���������������������������������������

:DXHU��5��+��������*HQXV�DQG�VSHFLHV�RI�VKUHZ�QHZ�IRU�8WDK��-��0DPPDO�����������

:DXHU��5��+��������1RUWKHUQ�UDQJH�H[WHQVLRQ�RI�:LHG
V�FUHVWHG�IO\FDWFKHU��&RQGRU
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

:DXHU��5��+��������5HFHQW�ELUG�UHFRUGV�IURP�WKH�9LUJLQ�5LYHU�YDOOH\�RI�8WDK��$UL]RQD��DQG�

1HYDGD��&RQGRU�������������

:DXHU��5��+���DQG�'��/��&DUWHU��������%LUGV�RI�=LRQ�QDWLRQDO�3DUN�DQG�YLFLQLW\��=LRQ�1DW��+LVW��

$VVRF���6SULQJGDOH��87�����SS����������������������������������������������

:HOOV�*RVOLQJ��1���DQG�/��5��+HDQH\��������*ODXFRP\V�VDEULQXV��0DPPDO��6SHFLHV����������

:KLWDNHU��-��2���-U���DQG�'��$��(DVWHUOD��������(FWRSDUDVLWHV�RI�EDWV�IURP�%LJ�%HQG�1DWLRQDO�3DUN�

7H[DV��6RXWKZHVW��1DWXU��������������

:KLWH��&�0���+��+��)URVW��'��/��6KLUOH\��*��0��:HEE��DQG�5��'��3RUWHU���������%LUG�GLVWULEXWLRQDO

DQG�EUHHGLQJ�UHFRUGV�IRU�VRXWKHDVWHUQ�,GDKR��8WDK�DQG�DGMDFHQW�UHJLRQV��*UHDW�%DVLQ�

1DWXU��������������

:KLWH��&��0���*��'��/OR\G��DQG�*��/��5LFKDUGV��������*RVKDZN�QHVWLQJ�LQ�WKH�8SSHU�6RQRUDQ�LQ�

&RORUDGR�DQG�8WDK��&RQGRU��������������������������������������

:KLWH��5��*��������(QGHPLF�ZKLWHILVKHV�RI�%HDU�/DNH��8WDK�,GDKR��D�SUREOHP�LQ�V\VWHPDWLFV��

3K�'��GLVVHUWDWLRQ��8WDK�6WDWH�8QLYHUVLW\��/RJDQ��[YL�������SS�



���

:LONLQV��.��7��������7DGDULGD�EUDVLOLHQVLV��0DPPDO��6SHFLHV�����������

:LOOLDPV��.��/��������/DPSURSHOWLV�WULDQJXOXP��&DWDORJXH�$PHU��$PSKLELDQV�5HSWLOHV������

�����

:RRGEXU\��$��0��������7KH�UHSWLOHV�RI�=LRQ�1DWLRQDO�3DUN��&RSHLD����������������

:RRGEXU\��$��0��������$�GHVFULSWLYH�FDWDORJ�RI�WKH�UHSWLOHV�RI�8WDK��%XOO��8QLY��8WDK��������

>%LRO��6HU�������@��L�[LL���������

:RRGEXU\��$��0��������$�UHFRUG�RI�7DGDULGD�PDFURWLV�IURP�8WDK��-��0DPPDO����������

:RRGEXU\��$��0���&��&RWWDP��DQG�-��:��6XJGHQ��������$QQRWDWHG�FKHFN�OLVW�RI�WKH�ELUGV�RI�8WDK�

%XOO��8QLY��8WDK��������>%LRO��6HU�������@�������

:RRGEXU\��$��0���DQG�5��+DUG\��������6WXGLHV�RI�WKH�GHVHUW�WRUWRLVH��*RSKHUXV�DJDVVL]LL��(FRO��

0RQRJU��������������

:RRGEXU\��$��0���DQG�+��1��5XVVHOO��-U��������%LUGV�RI�WKH�1DYDMR�FRXQWU\��8QLY�
8WDK�%XOO����������%LRO��6HU�����������������������������������������������������������������������������������������

:RUNPDQ��*��:���:��*��:RUNPDQ��5��$��9DOGH]��:��)��6LJOHU��-��0��+HQGHUVRQ��������6WXGLHV�

RQ�WKH�/HDVW�&KXE�LQ�JHRWKHUPDO�DFWLYH�DUHDV�RI�ZHVWHUQ�8WDK��8QSXEOLVKHG�5HSRUW�86�

%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW��6DOW�/DNH�&LW\��87��&RQWUDFW��<$�����&7����������SS�������

:RUWKHQ��*��/��������7KH�WD[RQRP\�DQG�GLVWULEXWLRQ�RI�WKH�ELUGV�RI�WKH�VRXWKZHVWHUQ�*UHDW�

%DVLQ��8WDK��0��6��WKHVLV��8QLY��RI�8WDK��[LY�������SS��

:ULJKW��$��+���DQG�$��$��:ULJKW��������+DQGERRN�RI�IURJV�DQG�WRDGV�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV�DQG�

&DQDGD���UG�HG��&RPVWRFN�3XEO��$VVRF���,WKDFD��1��<��[LL�������SS�

<RXQJ��0��.���5��1��6FKPDO��7��:���.RKOH\��DQG�9��*��/HRQDUG��������&RQVHUYDWLRQ�VWDWXV�RI�

WKH�&RORUDGR�5LYHU�FXWWKURDW�WURXW��8��6��'HSW��$JULF���)RUHVW�6HUY���5RFN\�0RXQWDLQ�

)RUHVW�DQG�5DQJH�([SHULPHQW�6WDWLRQ��)RUW�&ROOLQV��&RORUDGR��*HQHUDO�7HFKQLFDO�5HSRUW�

50�*75���������SS����������������������������������������������������������

<RXQJ��6��3���DQG�(��$��*ROGPDQ��������7KH�ZROYHV�RI�1RUWK�$PHULFD��$PHULFDQ�:LOGOLIH�

,QVWLWXWH��0RQXPHQWDO�3ULQWLQJ��%DOWLPRUH��[[�������SS�����������������

=HJHUV��'��$��������6SHUPRSKLOXV�HOHJDQV��0DPPDO��6SHFLHV����������

=HYHORII��6��,��������0DPPDOV�RI�WKH�,QWHUPRXQWDLQ�:HVW��8QLYHUVLW\�RI�8WDK�3UHVV��6DOW�/DNH�

&LW\��8WDK�����������������������������������������������������

=LPPHUPDQ��'��$��������6RXWKZHVW�UHJLRQ��$XGXERQ�)LHOG�1RWHV���������������
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8WDK�'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�VWDWXV�GHILQLWLRQV��3ROLF\�1R��:�1$7���

���6WDWH�6HQVLWLYH�6SHFLHV��

([WLQFW $Q\�ZLOGOLIH�VSHFLHV�WKDW�KDV�GLVDSSHDUHG�LQ�WKH�ZRUOG�

([WLUSDWHG $Q\�ZLOGOLIH�VSHFLHV�WKDW�KDV�GLVDSSHDUHG�IURP�8WDK�

6WDWH�(QGDQJHUHG� $Q\�ZLOGOLIH�VSHFLHV�RU�VXEVSHFLHV�ZKLFK�LV�WKUHDWHQHG�ZLWK

H[WLUSDWLRQ�IURP�8WDK�RU�H[WLQFWLRQ�UHVXOWLQJ�IURP�YHU\�ORZ

RU�GHFOLQLQJ�QXPEHUV��DOWHUDWLRQ�DQG�RU�UHGXFWLRQ�RI�KDELWDW�

GHWULPHQWDO�HQYLURQPHQWDO�FKDQJHV��RU�DQ\�FRPELQDWLRQ�RI

WKH�DERYH���&RQWLQXHG�ORQJ�WHUP�VXUYLYDO�LV�XQOLNHO\

ZLWKRXW�LPSOHPHQWDWLRQ�RI�VSHFLDO�PHDVXUHV���$

PDQDJHPHQW�SURJUDP�LV�QHHGHG�IRU�WKHVH�VSHFLHV�LI�D

5HFRYHU\�3ODQ�KDV�QRW�EHHQ�GHYHORSHG�

6WDWH�7KUHDWHQHG $Q\�ZLOGOLIH�VSHFLHV�RU�VXEVSHFLHV�ZKLFK�LV�OLNHO\�WR

EHFRPH�DQ�HQGDQJHUHG�VSHFLHV�ZLWKLQ�WKH�IRUHVHHDEOH�IXWXUH

WKURXJKRXW�DOO�RU�D�VLJQLILFDQW�SDUW�RI�LWV�UDQJH�LQ�8WDK�RU

WKH�ZRUOG���$�PDQDJHPHQW�SURJUDP�LV�QHHGHG�IRU�WKHVH

VSHFLHV�LI�D�5HFRYHU\�3ODQ�KDV�QRW�EHHQ�GHYHORSHG�

6SHFLDO�&RQFHUQ�6SHFLHV $Q\�ZLOGOLIH�VSHFLHV�RI�VXEVSHFLHV�WKDW�KDV�D�GHFOLQLQJ

SRSXODWLRQ��L�H���KDV�H[SHULHQFHG�D�VXEVWDQWLDO�GHFUHDVH�LQ

SRSXODWLRQ��GLVWULEXWLRQ�DQG�RU�KDELWDW�DYDLODELOLW\��63���RU

KDV�D�OLPLWHG�GLVWULEXWLRQ��L�H���RFFXUV�LQ�OLPLWHG�DUHDV

DQG�RU�QXPEHUV�GXH�WR�D�UHVWULFWHG�RU�VSHFLDOL]HG�KDELWDW

�6'���RU�KDV�ERWK�D�GHFOLQLQJ�SRSXODWLRQ�DQG�D�OLPLWHG�UDQJH

�63�6'����$�PDQDJHPHQW�SURJUDP��LQFOXGLQJ�SURWHFWLRQ�RU

HQKDQFHPHQW���LV�QHHGHG�IRU�WKHVH�VSHFLHV�

&RQVHUYDWLRQ�6SHFLHV $Q\�ZLOGOLIH�VSHFLHV�RU�VXEVSHFLHV��H[FHSW�WKRVH�VSHFLHV

FXUUHQWO\�OLVWHG�XQGHU�WKH�(QGDQJHUHG�6SHFLHV�$FW�DV

7KUHDWHQHG�RU�(QGDQJHUHG��WKDW�PHHWV�WKH�FULWHULD�RI

(QGDQJHUHG��7KUHDWHQHG��RU�RI�6SHFLDO�&RQFHUQ��EXW�LV

FXUUHQWO\�UHFHLYLQJ�VXIILFLHQW�VSHFLDO�PDQDJHPHQW�XQGHU�D

&RQVHUYDWLRQ�$JUHHPHQW�GHYHORSHG�DQG�RU�LPSOHPHQWHG�E\

WKH�VWDWH�WR�SUHFOXGH�LWV�OLVWLQJ�DERYH�
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86',�)LVK�	�:LOGOLIH�6HUYLFH�VWDWXV�GHILQLWLRQV�����)5�������

/( /LVWHG�HQGDQJHUHG�XQGHU�WKH�IHGHUDO�(QGDQJHUHG�6SHFLHV�$FW�

/7 /LVWHG�WKUHDWHQHG�

3( 3URSRVHG�HQGDQJHUHG��L�H���D�IRUPDO�OLVWLQJ�SURSRVDO�KDV�EHHQ�SXEOLVKHG�LQ

WKH�)HGHUDO�5HJLVWHU�

37 3URSRVHG�WKUHDWHQHG�

& /LVWLQJ�FDQGLGDWH��L�H���VSHFLHV�IRU�ZKLFK�WKH�6HUYLFH�KDV�RQ�ILOH�VXIILFLHQW

LQIRUPDWLRQ�RQ�ELRORJLFDO�YXOQHUDELOLW\�DQG�WKUHDW�V��WR�VXSSRUW�SURSRVDOV

WR�OLVW�WKHP�DV�HQGDQJHUHG�RU�WKUHDWHQHG�VSHFLHV���3URSRVHG�UXOHV�KDYH�QRW

\HW�EHHQ�LVVXHG�EHFDXVH�WKLV�DFWLRQ�LV�SUHFOXGHG�DW�SUHVHQW�E\�RWKHU�OLVWLQJ

DFWLYLW\���'HYHORSPHQW�DQG�SXEOLFDWLRQ�RI�SURSRVHG�UXOHV�IRU�WKHVH�WD[D�DUH

DQWLFLSDWHG���7KH�6HUYLFH�HQFRXUDJHV�6WDWH�DQG�RWKHU�)HGHUDO�DJHQFLHV�DV

ZHOO�DV�RWKHU�DIIHFWHG�SDUWLHV�WR�JLYH�FRQVLGHUDWLRQ�WR�WKHVH�VSHFLHV�LQ

HQYLURQPHQWDO�SODQQLQJ�
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86'$�)RUHVW�6HUYLFH�VWDWXV�GHILQLWLRQV��)60���������

6HQVLWLYH�6SHFLHV 7KRVH�SODQW�DQG�DQLPDO�VSHFLHV�LGHQWLILHG�E\�D�5HJLRQDO�)RUHVWHU

IRU�ZKLFK�SRSXODWLRQ�YLDELOLW\�PD\�EH�D�FRQFHUQ�GXH�WR�)RUHVW

6HUYLFH�PDQDJHPHQW��DV�HYLGHQFHG�E\�

D� 6LJQLILFDQW�FXUUHQW�RU�SUHGLFWHG�GRZQZDUG�WUHQGV�LQ

SRSXODWLRQ�QXPEHUV�RU�GHQVLW\�

E� 6LJQLILFDQW�FXUUHQW�RU�SUHGLFWHG�GRZQZDUG�WUHQGV�LQ

KDELWDW�FDSDELOLW\�WKDW�ZRXOG�UHGXFH�D�VSHFLHV©

H[LVWLQJ�GLVWULEXWLRQ�
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86',�%XUHDX�RI�/DQG�0DQDJHPHQW�VWDWXV�GHILQLWLRQV�

7KH�EDVLF�SROLF\�IRU�GHVLJQDWLQJ�VHQVLWLYH�VSHFLHV�RQ�%/0�ODQGV�LV�VHW�IRUWK�LQ�WKH�%/0�����

0DQXDO��6SHFLDO�6WDWXV�6SHFLHV�0DQDJHPHQW�

¦6WDWH�'LUHFWRUV��XVXDOO\�LQ�FRRSHUDWLRQ�ZLWK�6WDWH�ZLOGOLIH�DJHQFLHV��PD\

GHVLJQDWH�VHQVLWLYH�VSHFLHV���%\�GHILQLWLRQ�WKH�VHQVLWLYH�VSHFLHV�GHVLJQDWLRQ

LQFOXGHV�VSHFLHV�WKDW�FRXOG�HDVLO\�EHFRPH�HQGDQJHUHG�RU�H[WLQFW�LQ�D�6WDWH��

7KHUHIRUH��LI�VHQVLWLYH�VSHFLHV�DUH�GHVLJQDWHG�E\�D�6WDWH�'LUHFWRU��WKH�SURWHFWLRQ

SURYLGHG�E\�WKH�SROLF\�IRU�FDQGLGDWH�VSHFLHV�VKDOO�EH�XVHG�DV�WKH�PLQLPXP�OHYHO�RI

SURWHFWLRQ�§

$FFRUGLQJ�WR�,QVWUXFWLRQ�0HPRUDQGXP�1R��87��������,QWHULP�8WDK�%/0�6HQVLWLYH�6SHFLHV

3ROLF\��

¦7KH�1DWLYH�8WDK�:LOGOLIH�6SHFLHV�RI�6SHFLDO�&RQFHUQ�OLVW�LVVXHG�E\�WKH�8WDK

'LYLVLRQ�RI�:LOGOLIH�5HVRXUFHV�����ZLOO�EH�XVHG�DV�WKH�VHQVLWLYH�DQLPDO�VSHFLHV

OLVW�§
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86',�1DWLRQDO�3DUN�6HUYLFH�VWDWXV�GHILQLWLRQV��*XLGHOLQH�1R��136�����&K����

���(QGDQJHUHG��7KUHDWHQHG��DQG�5DUH�6SHFLHV�0DQDJHPHQW��

,Q�DGGLWLRQ�WR�(QGDQJHUHG��7KUHDWHQHG��DQG�&DQGLGDWH�VSHFLHV�DV�GHILQHG�XQGHU�WKH�SURYLVLRQV�RI

WKH�IHGHUDO�(QGDQJHUHG�6SHFLHV�$FW��VHH�8�6��)LVK�	�:LOGOLIH�6HUYLFH�VWDWXV�GHILQLWLRQV��DERYH��

WKH�IROORZLQJ�VWDWXV�GHILQLWLRQV�PD\�DSSO\�LQ�1DWLRQDO�3DUNV��1DWLRQDO�0RQXPHQWV��DQG�1DWLRQDO

+LVWRULF�6LWHV�

5DUH�VSHFLHV $Q\�VSHFLHV�ZKLFK�LV�FRQVLGHUHG�UHVWULFWHG�DQG�OLPLWHG�WKURXJKRXW

DOO�RU�D�VLJQLILFDQW�SRUWLRQ�RI�LWV�UDQJH���7KLV�GHVLJQDWLRQ�GRHV�QRW

QHFHVVDULO\�LPSO\�WKDW�SRSXODWLRQV�RI�WKH�VSHFLHV�DUH�VLJQLILFDQWO\

UHGXFHG�RU�WKUHDWHQHG�ZLWK�UHGXFWLRQ���1R�OHJDOO\�UHTXLUHG�IHGHUDO

SURWHFWLRQ�LV�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKLV�GHVLJQDWLRQ�

6HQVLWLYH�VSHFLHV $Q\�VSHFLHV�RU�LQIUDVSHFLHV�QRW�RWKHUZLVH�GHVLJQDWHG�ZKRVH

SRSXODWLRQ�FKDUDFWHULVWLFV�ZDUUDQW�VSHFLDO�PDQDJHPHQW�RU�PRUH

LQWHQVLYH�PRQLWRULQJ���&RQVLGHUDWLRQV�PD\�LQFOXGH�

� � ORFDO�UDULW\�RI�QDWLYH�VSHFLHV�

� ZKHWKHU�RU�QRW�WKH�VSHFLHV�LV�HQGHPLF�WR�WKH�SDUN�RU

ORFDO�YLFLQLW\�

� WKH�LPSRUWDQFH�RI�WKH�VSHFLHV�WR�WKH�SDUN��DV

LGHQWLILHG�LQ�SDUN�PDQDJHPHQW�REMHFWLYHV��

� ZKHWKHU�WKH�VSHFLHV�LV�WKH�VXEMHFW�RI�SROLWLFDO

FRQFHUQ�RU�XQXVXDO�SXEOLF�LQWHUHVW�

� WKH�XVHIXOQHVV�RI�WKH�VSHFLHV�DV�DQ�LQGLFDWRU�VSHFLHV�

� WKH�YXOQHUDELOLW\�RI�WKH�VSHFLHV�WR�ORFDO�SRSXODWLRQ

GHFOLQHV��DQG�RU

� ZKHWKHU�WKH�VSHFLHV�RU�LWV�KDELWDW�LV�VXEMHFW�WR

KXPDQ�GLVWXUEDQFH�GXULQJ�FULWLFDO�SRUWLRQV�RI�LWV�OLIH

F\FOH�
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$V�GHILQHG�LQ�WKH�1DWXUDO�+HULWDJH�3URJUDP�2SHUDWLRQV�0DQXDO��D�QXPHULF�UDQN����WKURXJK����LV

DVVLJQHG�WR�LQGLFDWH�WKH�VWDWXV�RI�D�VSHFLHV�DW�ERWK�WKH�*OREDO��UDQJHZLGH��OHYHO�DQG�DW�WKH�6WDWH

OHYHO���7KHVH�UDQNV�DUH�EDVHG�SULPDULO\�RQ�WKH�QXPEHU�RI�RFFXUUHQFHV�RI�WKH�VSHFLHV��DORQJ�ZLWK

RWKHU�IDFWRUV�VXFK�DV�RYHUDOO�DEXQGDQFH��H[WHQW�RI�JHRJUDSKLF�UDQJH��SRSXODWLRQ�WUHQGV��DQG

WKUHDWV���7KH�UDQJH�LQ�QXPEHU�RI�RFFXUUHQFHV�VXJJHVWHG�IRU�HDFK�QXPHULF�UDQN�EHORZ�LV�QRW�DQ

DEVROXWH�JXLGHOLQH��EXW�RQO\�WKH�VWDUWLQJ�SRLQW�LQ�WKH�UDQNLQJ�SURFHVV�

*��RU�6�� ,QGLFDWHV�H[WUHPH�UDULW\�RU�RWKHU�IDFWRU�V��PDNLQJ�WKH�VSHFLHV�HVSHFLDOO\

YXOQHUDEOH�WR�H[WLQFWLRQ�RU�H[WLUSDWLRQ��W\SLFDOO\���RU�IHZHU�RFFXUUHQFHV�RU

YHU\�IHZ�UHPDLQLQJ�LQGLYLGXDOV�RU�DFUHV��

*��RU�6�� ,QGLFDWHV�UDULW\�RU�RWKHU�IDFWRU�V��PDNLQJ�WKH�VSHFLHV�YHU\�YXOQHUDEOH�WR

H[WLQFWLRQ�RU�H[WLUSDWLRQ����WR����RFFXUUHQFHV�RU�IHZ�UHPDLQLQJ�LQGLYLGXDOV

RU�DFUHV��

��

*��RU�6� ,QGLFDWHV�D�VSHFLHV�WKDW�LV�HLWKHU�YHU\�UDUH�DQG�ORFDO�WKURXJKRXW�LWV�UDQJH�RU

IRXQG�ORFDOO\��HYHQ�DEXQGDQWO\�DW�VRPH�RI�LWV�ORFDWLRQV��ZLWKLQ�D�UHVWULFWHG

UDQJH��RU�YXOQHUDEOH�WR�H[WLQFWLRQ�RU�H[WLUSDWLRQ�EHFDXVH�RI�RWKHU�IDFWRUV

����WR�����RFFXUUHQFHV��

*��RU�6� ,QGLFDWHV�D�VSHFLHV�WKDW�LV�ZLGHVSUHDG��DEXQGDQW��DQG�DSSDUHQWO\�VHFXUH�

WKRXJK�LW�PD\�EH�TXLWH�UDUH�LQ�SDUWV�RI�LWV�UDQJH��HVSHFLDOO\�DW�WKH�SHULSKHU\

�XVXDOO\�PRUH�WKDQ�����RFFXUUHQFHV��

��

*��RU�6� ,QGLFDWHV�D�VSHFLHV�WKDW�LV�GHPRQVWUDEO\�ZLGHVSUHDG��DEXQGDQW��DQG�VHFXUH�

WKRXJK�LW�PD\�EH�TXLWH�UDUH�LQ�SDUWV�RI�LWV�UDQJH�

�

$�UDQJH�VSDQQLQJ�WZR��RU�HYHQ�WKUHH��RI�WKH�QXPHULF�UDQNV�GHQRWHV�D�UDQJH�RI�XQFHUWDLQW\�DERXW

WKH�H[DFW�VWDWXV�RI�WKH�VSHFLHV��H�J���6�6����UDQJHV�FDQQRW�VNLS�PRUH�WKDQ�RQH�UDQN��H�J���6�6��LV

QRW�DOORZHG����*OREDO�UDQNV�IRU�LQIUDVSHFLILF�WD[D��UDFHV�RU�VXEVSHFLHV�LQ�WKH�FDVH�RI�DQLPDOV�

FRQVLVW�RI�WKH�*�UDQN�IRU�WKH�IXOO�VSHFLHV�SOXV�D�7�IROORZHG�E\�D�QXPHULFDO�UDQN��ZKLFK�LV�WKH

JOREDO�UDQN�RI�WKH�LQIUDVSHFLILF�WD[RQ���$�TXDOLILHU�RI�"�DOVR�PD\�EH�DGGHG�WR�D�UDQN�WR�GHQRWH�WKH

UDQN�DV�LQH[DFW��D�TXDOLILHU�RI�4�LQGLFDWHV�WKDW�WKH�YDOLGLW\�RI�WKH�WD[RQ�LV�TXHVWLRQDEOH�

$V�PRUH�LQIRUPDWLRQ�LV�JDWKHUHG��VRPH�VSHFLHV�DUH�DGGHG�WR�WKH�WUDFNLQJ�OLVW�DQG�VRPH�DUH

GURSSHG�IURP�WKH�OLVW���2XU�LQFUHDVLQJ�XQGHUVWDQGLQJ�DOORZV�WKH�UDQNV�WR�EH�UHHYDOXDWHG�DQG

DGMXVWHG�SHULRGLFDOO\�



%��

$GGLWLRQDO�SRVVLEOH�1DWXUDO�+HULWDJH�UDQNV�LQFOXGH�

*+�RU�6+� +LVWRULFDO���2I�KLVWRULFDO�RFFXUUHQFH�WKURXJKRXW�LWV�UDQJH��L�H���IRUPHUO\

SDUW�RI�WKH�HVWDEOLVKHG�ELRWD��ZLWK�WKH�H[SHFWDWLRQ�WKDW�LW�PD\�EH

UHGLVFRYHUHG��H�J���UHOLFW�OHRSDUG�IURJ��

*;�RU�6; ([WLQFW��*OREDO��RU�H[WLUSDWHG��6WDWH����%HOLHYHG�WR�EH�H[WLQFW�WKURXJKRXW

LWV�UDQJH�RU�H[WLUSDWHG�LQ�WKH�VWDWH�ZLWK�YLUWXDOO\�QR�OLNHOLKRRG�WKDW�LW�ZLOO

EH�UHGLVFRYHUHG�

6( ([RWLF�LQ�WKH�VWDWH�

6$ $FFLGHQWDO�LQ�WKH�VWDWH�

6= =HUR�RFFXUUHQFHV��LQ�PRVW�FDVHV�WKLV�LPSOLHV�WKDW�WKH�VSHFLHV�LV�PLJUDWRU\

WKURXJK�WKH�VWDWH��

63 3RWHQWLDO�RFFXUUHQFH�LQ�WKH�VWDWH�EXW�DV�\HW�XQGRFXPHQWHG�

65 5HSRUWHG�LQ�WKH�VWDWH��EXW�RFFXUUHQFH�TXHVWLRQDEOH�

65) 5HSRUWHG�IDOVHO\�LQ�WKH�VWDWH�

��

$Q�H[WHQVLRQ�RI�WKH�DERYH�EDVLF�UDQNV�PD\�EH�DVVLJQHG�WR�GHQRWH�EUHHGLQJ�DQG�QRQ�EUHHGLQJ

VWDWXV��UDQN���%�IRU�EUHHGLQJ�VWDWXV��UDQN���1�IRU�QRQ�EUHHGLQJ�VWDWXV��HVSHFLDOO\�XVHIXO�IRU

PDQ\�ELUGV��VRPH�EDWV��DQG�RWKHU�DQLPDOV�WKDW�PRYH�LQWR�RU�RXW�RI�WKH�VWDWH�VHDVRQDOO\��
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%RQ\�)LVKHV� *OREDO�5DQN����6WDWH�5DQN

WKUHDGILQ VKDG �'RURVRPD SHWHQHQVH� *� 6(

VRFNH\H VDOPRQ �NRNDQHH� �2QFRUK\QFKXV QHUND� *� 6(

FXWWKURDW WURXW �2QFRUK\QFKXV FODUNL� *� 6�6�

/DKRQWDQ FXWWKURDW WURXW �2QFRUK\QFKXV FODUNL KHQVKDZL� *�7� 6(

%RQQHYLOOH FXWWKURDW WURXW �2QFRUK\QFKXV FODUNL XWDK� *�7� 6�

&RORUDGR 5LYHU FXWWKURDW WURXW �2QFRUK\QFKXV FODUNL SOHXULWLFXV� *�7�7� 6�

UDLQERZ WURXW �2QFRUK\QFKXV P\NLVV� *� 6(

JROGHQ WURXW �2QFRUK\QFKXV P\NLVV DJXDERQLWD� *�7� 6(

%HDU /DNH ZKLWHILVK �3URVRSLXP DE\VVLFROD� *� 6�

%RQQHYLOOH FLVFR �3URVRSLXP JHPPLIHU� *� 6�

%RQQHYLOOH ZKLWHILVK �3URVRSLXP VSLORQRWXV� *� 6�

PRXQWDLQ ZKLWHILVK �3URVRSLXP ZLOOLDPVRQL� *� 6�

EURZQ WURXW �6DOPR WUXWWD� *� 6(

EURRN WURXW �6DOYHOLQXV IRQWLQDOLV� *� 6(

ODNH WURXW �6DOYHOLQXV QDPD\FXVK� *� 6(

DUFWLF JUD\OLQJ �7K\PDOOXV DUFWLFXV� *� 6(

QRUWKHUQ SLNH �(VR[ OXFLXV� *� 6(

JROGILVK �&DUDVVLXV DXUDWXV� *� 6(

FRPPRQ FDUS �&\SULQXV FDUSLR� *� 6(
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%RQ\�)LVKHV��FRQW�� *OREDO�5DQN����6WDWH�5DQN

8WDK FKXE �*LOD DWUDULD� *� 6�

OHDWKHUVLGH FKXE �*LOD FRSHL� *�*� 6�6�

KXPSEDFN FKXE �*LOD F\SKD� *� 6�

ERQ\WDLO �*LOD HOHJDQV� *� 6�

URXQGWDLO FKXE �*LOD UREXVWD� *� 6�6�

9LUJLQ 5LYHU FKXE �*LOD VHPLQXGD� *� 6�

EUDVV\ PLQQRZ �+\ERJQDWKXV KDQNLQVRQL� *� 6(

SODLQV PLQQRZ �+\ERJQDWKXV SODFLWXV� *� 6(

OHDVW FKXE �,RWLFKWK\V SKOHJHWKRQWLV� *� 6�

9LUJLQ VSLQHGDFH �/HSLGRPHGD PROOLVSLQLV� *� 6�

JROGHQ VKLQHU �1RWHPLJRQXV FU\VROHXFDV� *� 6(

VSRWWDLO VKLQHU �1RWURSLV KXGVRQLXV� *� 6(

VDQG VKLQHU �1RWURSLV VWUDPLQHXV� *� 6(

IDWKHDG PLQQRZ �3LPHSKDOHV SURPHODV� *� 6(

ZRXQGILQ �3ODJRSWHUXV DUJHQWLVVLPXV� *� 6�

&RORUDGR VTXDZILVK �3W\FKRFKHLOXV OXFLXV� *� 6�

ORQJQRVH GDFH �5KLQLFKWK\V FDWDUDFWDH� *� 6�

VSHFNOHG GDFH �5KLQLFKWK\V RVFXOXV� *� 6�

UHGVLGH VKLQHU �5LFKDUGVRQLXV EDOWHDWXV� *� 6�

FUHHN FKXE �6HPRWLOXV DWURPDFXODWXV� *� 6(

UHG VKLQHU �&\SULQHOOD OXWUHQVLV� *� 6(
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%RQ\�)LVKHV��FRQW��� ��*OREDO�5DQN����6WDWH�5DQN

8WDK VXFNHU �&DWRVWRPXV DUGHQV� *� 6�6�

GHVHUW VXFNHU �&DWRVWRPXV FODUNL� *� 6�6�

ZKLWH VXFNHU �&DWRVWRPXV FRPPHUVRQL� *� 6(

EOXHKHDG VXFNHU �&DWRVWRPXV GLVFREROXV� *� 6�

IODQQHOPRXWK VXFNHU �&DWRVWRPXV ODWLSLQQLV� *�*� 6�6�

PRXQWDLQ VXFNHU �&DWRVWRPXV SODW\UK\QFKXV� *� 6�

-XQH VXFNHU �&KDVPLVWHV OLRUXV� *� 6�

UD]RUEDFN VXFNHU �;\UDXFKHQ WH[DQXV� *� 6�

FKDQQHO FDWILVK �,FWDOXUXV SXQFWDWXV� *� 6(

EODFN EXOOKHDG �$PHLXUXV PHODV� *� 6(

\HOORZ EXOOKHDG �$PHLXUXV QDWDOLV� *� 6(

SODLQV WRSPLQQRZ �)XQGXOXV VFLDGLFXV� *� 6(

SODLQV NLOOLILVK �)XQGXOXV ]HEULQXV� *� 6(

UDLQZDWHU NLOOLILVK �/XFDQLD SDUYD� *� 6(

ZHVWHUQ PRVTXLWRILVK �*DPEXVLD DIILQLV� *� 6(

ZKLWH EDVV �0RURQH FKU\VRSV� *� 6(

VWULSHG EDVV �0RURQH VD[DWLOLV� *� 6(

6DFUDPHQWR SHUFK �$UFKRSOLWHV LQWHUUXSWXV� *� 6(

JUHHQ VXQILVK �/HSRPLV F\DQHOOXV� *� 6(

EOXHJLOO �/HSRPLV PDFURFKLUXV� *� 6(

VPDOOPRXWK EDVV �0LFURSWHUXV GRORPLHX� *� 6(
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%RQ\�)LVKHV��FRQW��� ��*OREDO�5DQN����6WDWH�5DQN

ODUJHPRXWK EDVV �0LFURSWHUXV VDOPRLGHV� *� 6(

ZKLWH FUDSSLH �3RPR[LV DQQXODULV� *� 6(

EODFN FUDSSLH �3RPR[LV QLJURPDFXODWXV� *� 6(

,RZD GDUWHU �(WKHRVWRPD H[LOH� *� 6(

-RKQQ\ GDUWHU �(WKHRVWRPD QLJUXP� *� 6(

\HOORZ SHUFK �3HUFD IODYHVFHQV� *� 6(

ZDOOH\H �6WL]RVWHGLRQ YLWUHXP� *� 6(

MDJXDU JXDSRWH �&LFKODVRPD PDQDJXHQVH� *" 6(

PRWWOHG VFXOSLQ �&RWWXV EDLUGL� *� 6�

3DLXWH VFXOSLQ �&RWWXV EHOGLQJL� *� 6�6�

8WDK /DNH VFXOSLQ �&RWWXV HFKLQDWXV� *; 6;

%HDU /DNH VFXOSLQ �&RWWXV H[WHQVXV� *� 6�

$PSKLELDQV�

WLJHU VDODPDQGHU �$PE\VWRPD WLJULQXP� *� 6�

ZHVWHUQ WRDG �%XIR ERUHDV� *� 6�

*UHDW 3ODLQV WRDG �%XIR FRJQDWXV� *� 6�

VRXWKZHVWHUQ WRDG �%XIR PLFURVFDSKXV� *� 6�

UHG�VSRWWHG WRDG �%XIR SXQFWDWXV� *� 6�

:RRGKRXVH
V WRDG �%XIR ZRRGKRXVLL� *� 6�

FDQ\RQ WUHHIURJ �+\OD DUHQLFRORU� *� 6�
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$PSKLELDQV��FRQW��� ��*OREDO�5DQN����6WDWH�5DQN

3DFLILF FKRUXV IURJ �3VHXGDFULV UHJLOOD� *� 6�

ERUHDO FKRUXV IURJ �3VHXGDFULV PDFXODWD� *� 6�

SODLQV VSDGHIRRW �6SHD ERPELIURQV� *� 6�6�

*UHDW %DVLQ VSDGHIRRW �6SHD LQWHUPRQWDQD� *� 6�

1HZ 0H[LFR VSDGHIRRW �6SHD PXOWLSOLFDWD� *� 6�

EXOOIURJ �5DQD FDWHVEHLDQD� *� 6(

JUHHQ IURJ �5DQD FODPLWDQV� *� 6(

UHOLFW OHRSDUG IURJ �5DQD RQFD� *� 6+

QRUWKHUQ OHRSDUG IURJ �5DQD SLSLHQV� *� 6�6�

&ROXPELD VSRWWHG IURJ �5DQD OXWHLYHQWULV� *�*� 6�

<DYDSDL OHRSDUG IURJ �5DQD \DYDSDLHQVLV� *� 6+

5HSWLOHV�

VQDSSLQJ WXUWOH �&KHO\GUD VHUSHQWLQD� *� 6(

SDLQWHG WXUWOH �&KU\VHP\V SLFWD� *� 6("

GHVHUW WRUWRLVH �*RSKHUXV DJDVVL]LL� *� 6�

VSLQ\ VRIWVKHOO �$SDORQH VSLQLIHUD� *� 6("

QRUWKHUQ DOOLJDWRU OL]DUG �(OJDULD FRHUXOHD� *� 65)

ZHVWHUQ EDQGHG JHFNR �&ROHRQ\[ YDULHJDWXV� *� 6�6�

]HEUD�WDLOHG OL]DUG �&DOOLVDXUXV GUDFRQRLGHV� *� 6�
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5HSWLOHV��FRQW��� ��*OREDO�5DQN����6WDWH�5DQN

0RMDYH EODFN�FROODUHG OL]DUG �&URWDSK\WXV ELFLQFWRUHV� *� 6�

FROODUHG OL]DUG �&URWDSK\WXV FROODULV� *� 6�

GHVHUW LJXDQD �'LSVRVDXUXV GRUVDOLV� *� 6�

ORQJ�QRVHG OHRSDUG OL]DUG �*DPEHOLD ZLVOL]HQLL� *� 6�

OHVVHU HDUOHVV OL]DUG �+ROEURRNLD PDFXODWD� *� 6�6�

VKRUW�KRUQHG OL]DUG �3KU\QRVRPD GRXJODVL� *� 6�

GHVHUW KRUQHG OL]DUG �3KU\QRVRPD SODW\UKLQRV� *� 6�

FKXFNZDOOD �6DXURPDOXV REHVXV� *� 6�

VDJHEUXVK OL]DUG �6FHORSRUXV JUDFLRVXV� *� 6�

GHVHUW VSLQ\ OL]DUG �6FHORSRUXV PDJLVWHU� *� 6�6�

ZHVWHUQ IHQFH OL]DUG �6FHORSRUXV RFFLGHQWDOLV� *� 6�6�

SODWHDX OL]DUG �6FHORSRUXV XQGXODWXV� *� 6�6�

EUXVK OL]DUG �8URVDXUXV JUDFLRVXV� *� 63

QRUWKHUQ WUHH OL]DUG �8URVDXUXV RUQDWXV� *� 6�6�

VLGH�EORWFKHG OL]DUG �8WD VWDQVEXULDQD� *� 6�

PDQ\�OLQHG VNLQN �(XPHFHV PXOWLYLUJDWXV� *� 6�6�

ZHVWHUQ VNLQN �(XPHFHV VNLOWRQLDQXV� *� 6�

ZHVWHUQ ZKLSWDLO �&QHPLGRSKRUXV WLJULV� *� 6�

SODWHDX VWULSHG ZKLSWDLO �&QHPLGRSKRUXV YHOR[� *� 6�

GHVHUW QLJKW OL]DUG �;DQWXVLD YLJLOLV� *� 6�

*LOD PRQVWHU �+HORGHUPD VXVSHFWXP� *� 6�



�����1RWH� 1DWXUDO +HULWDJH WUDFNLQJ OLVW VSHFLHV DSSHDU LQ EROG W\SH�

&��

5HSWLOHV��FRQW��� ��*OREDO�5DQN����6WDWH�5DQN

ZHVWHUQ EOLQG VQDNH �/HSWRW\SKORSV KXPLOLV� *� 6�

UXEEHU ERD �&KDULQD ERWWDH� *� 6�

JORVV\ VQDNH �$UL]RQD HOHJDQV� *� 6�

UDFHU �&ROXEHU FRQVWULFWRU� *� 6�

ULQJQHFN VQDNH �'LDGRSKLV SXQFWDWXV� *� 6�

FRUQ VQDNH �(ODSKH JXWWDWD� *� 6�

QLJKW VQDNH �+\SVLJOHQD WRUTXDWD� *� 6�

FRPPRQ NLQJVQDNH �/DPSURSHOWLV JHWXOD� *� 6�

6RQRUDQ PRXQWDLQ NLQJVQDNH �/DPSURSHOWLV S\URPHODQD� *� 6�6�

PLON VQDNH �/DPSURSHOWLV WULDQJXOXP� *� 6�6�

FRDFKZKLS �0DVWLFRSKLV IODJHOOXP� *� 6�6�

VWULSHG ZKLSVQDNH �0DVWLFRSKLV WDHQLDWXV� *� 6�

VPRRWK JUHHQ VQDNH �2SKHRGU\V YHUQDOLV� *� 6�

VSRWWHG OHDI�QRVHG VQDNH �3K\OORUK\QFKXV GHFXUWDWXV� *� 6�

JRSKHU VQDNH �3LWXRSKLV PHODQROHXFXV� *� 6�

ORQJ�QRVHG VQDNH �5KLQRFKHLOXV OHFRQWHL� *� 6�

ZHVWHUQ SDWFK�QRVHG VQDNH �6DOYDGRUD KH[DOHSLV� *� 6�6�

JURXQG VQDNH �6RQRUD VHPLDQQXODWD� *� 6�

VRXWKZHVWHUQ EODFN�KHDGHG VQDNH �7DQWLOOD KREDUWVPLWKL� *� 6�

EODFN�QHFNHG JDUWHU VQDNH �7KDPQRSKLV F\UWRSVLV� *� 6�6�

ZHVWHUQ WHUUHVWULDO JDUWHU VQDNH �7KDPQRSKLV HOHJDQV� *� 6�



�����1RWH� 1DWXUDO +HULWDJH WUDFNLQJ OLVW VSHFLHV DSSHDU LQ EROG W\SH�

&��

5HSWLOHV��FRQW��� ��*OREDO�5DQN����6WDWH�5DQN

FRPPRQ JDUWHU VQDNH �7KDPQRSKLV VLUWDOLV� *� 6�6�

O\UH VQDNH �7ULPRUSKRGRQ ELVFXWDWXV� *� 6�

VLGHZLQGHU �&URWDOXV FHUDVWHV� *� 6�

VSHFNOHG UDWWOHVQDNH �&URWDOXV PLWFKHOOLL� *� 6�

0RMDYH UDWWOHVQDNH �&URWDOXV VFXWXODWXV� *� 6�

ZHVWHUQ UDWWOHVQDNH �&URWDOXV YLULGLV� *� 6�

%LUGV�

UHG�WKURDWHG ORRQ �*DYLD VWHOODWD� *� 6$1

FRPPRQ ORRQ �*DYLD LPPHU� *� 6=1

\HOORZ�ELOOHG ORRQ �*DYLD DGDPVLL� *� 6$1

3DFLILF ORRQ �*DYLD SDFLILFD� *� 6=1

SLHG�ELOOHG JUHEH �3RGLO\PEXV SRGLFHSV� *� 6�6�1�6�%

KRUQHG JUHEH �3RGLFHSV DXULWXV� *� 6�1�65)%

UHG�QHFNHG JUHEH �3RGLFHSV JULVHJHQD� *� 6$1

HDUHG JUHEH �3RGLFHSV QLJULFROOLV� *� 6�1�6�%

ZHVWHUQ JUHEH �$HFKPRSKRUXV RFFLGHQWDOLV� *� 6�1�6�%

&ODUN
V JUHEH �$HFKPRSKRUXV FODUNLL� *� 6�1�6�6�%

$PHULFDQ ZKLWH SHOLFDQ �3HOHFDQXV HU\WKURUK\QFKRV� *� 6�%

EURZQ SHOLFDQ �3HOHFDQXV RFFLGHQWDOLV� *� 6$1
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%LUGV��FRQW��� *OREDO�5DQN����6WDWH�5DQN

GRXEOH�FUHVWHG FRUPRUDQW �3KDODFURFRUD[ DXULWXV� *� 6�1�6�6�%

$PHULFDQ ELWWHUQ �%RWDXUXV OHQWLJLQRVXV� *� 6�1�6�6�%

OHDVW ELWWHUQ �,[REU\FKXV H[LOLV� *� 6�%

JUHDW EOXH KHURQ �$UGHD KHURGLDV� *� 6�6�

JUHDW HJUHW �$UGHD DOED� *� 6�6�1

VQRZ\ HJUHW �(JUHWWD WKXOD� *� 6�6�%

OLWWOH EOXH KHURQ �(JUHWWD FDHUXOHD� *� 6$1

WULFRORUHG KHURQ �(JUHWWD WULFRORU� *� 6$1

FDWWOH HJUHW �%XEXOFXV LELV� *� 6�%

JUHHQ KHURQ �%XWRULGHV YLUHVFHQV� *� 6�%�6$1

EODFN�FURZQHG QLJKW�KHURQ �1\FWLFRUD[ Q\FWLFRUD[� *� 6�1�6�6�%

ZKLWH�IDFHG LELV �3OHJDGLV FKLKL� *� 6�6�%�6$1

URVHDWH VSRRQELOO �$MDLD DMDMD� *� 6$+

ZRRG VWRUN �0\FWHULD DPHULFDQD� *� 6$1

JUHDWHU IODPLQJR �3KRHQLFRSWHUXV UXEHU� *� 6(

IXOYRXV ZKLVWOLQJ�GXFN �'HQGURF\JQD ELFRORU� *� 6$1

WXQGUD VZDQ �&\JQXV FROXPELDQXV� *� 6�1

WUXPSHWHU VZDQ �&\JQXV EXFFLQDWRU� *� 6�1�6+%"

JUHDWHU ZKLWH�IURQWHG JRRVH �$QVHU DOELIURQV� *� 6=1

VQRZ JRRVH �&KHQ FDHUXOHVFHQV� *� 6=1

5RVV
 JRRVH �&KHQ URVVLL� *� 6=1
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EUDQW �%UDQWD EHUQLFOD� *� 6$1

&DQDGD JRRVH �%UDQWD FDQDGHQVLV� *� 6�

ZRRG GXFN �$L[ VSRQVD� *� 6�6�%�6�6�1

JUHHQ�ZLQJHG WHDO �$QDV FUHFFD� *� 6�%�6�1

$PHULFDQ EODFN GXFN �$QDV UXEULSHV� *� 65

PDOODUG �$QDV SODW\UK\QFKRV� *� 6�1�6�6�%

QRUWKHUQ SLQWDLO �$QDV DFXWD� *� 6�1�6�6�%

EOXH�ZLQJHG WHDO �$QDV GLVFRUV� *� 6�%

FLQQDPRQ WHDO �$QDV F\DQRSWHUD� *� 6�1�6�6�%

QRUWKHUQ VKRYHOHU �$QDV FO\SHDWD� *� 6�6�1�6�6�%

JDGZDOO �$QDV VWUHSHUD� *� 6�1�6�6�%

(XUDVLDQ ZLJHRQ �$QDV SHQHORSH� *� 6$1

$PHULFDQ ZLJHRQ �$QDV DPHULFDQD� *� 6�6�%�6�6�1

FDQYDVEDFN �$\WK\D YDOLVLQHULD� *� 6�6�%�6�1

UHGKHDG �$\WK\D DPHULFDQD� *� 6�%�6�6�1

ULQJ�QHFNHG GXFN �$\WK\D FROODULV� *� 6�6�1�63%

JUHDWHU VFDXS �$\WK\D PDULOD� *� 6=1

OHVVHU VFDXS �$\WK\D DIILQLV� *� 6�%�6�6�1

KDUOHTXLQ GXFN �+LVWULRQLFXV KLVWULRQLFXV� *� 6$1

ROGVTXDZ �&ODQJXOD K\HPDOLV� *� 6�1

EODFN VFRWHU �0HODQLWWD QLJUD� *� 6$1
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VXUI VFRWHU �0HODQLWWD SHUVSLFLOODWD� *� 6�1

ZKLWH�ZLQJHG VFRWHU �0HODQLWWD IXVFD� *� 6�6�1

FRPPRQ JROGHQH\H �%XFHSKDOD FODQJXOD� *� 6�6�1

%DUURZ
V JROGHQH\H �%XFHSKDOD LVODQGLFD� *� 6�6�1

EXIIOHKHDG �%XFHSKDOD DOEHROD� *� 6�6�1

KRRGHG PHUJDQVHU �/RSKRG\WHV FXFXOODWXV� *� 6�1

FRPPRQ PHUJDQVHU �0HUJXV PHUJDQVHU� *� 6�6�1�6$%

UHG�EUHDVWHG PHUJDQVHU �0HUJXV VHUUDWRU� *� 6�6�1�65%

UXGG\ GXFN �2[\XUD MDPDLFHQVLV� *� 6�6�1�6�6�%

WXUNH\ YXOWXUH �&DWKDUWHV DXUD� *� 6�%

&DOLIRUQLD FRQGRU �*\PQRJ\SV FDOLIRUQLDQXV� *� 65

RVSUH\ �3DQGLRQ KDOLDHWXV� *� 6�6�%

ZKLWH�WDLOHG NLWH �(ODQXV OHXFXUXV� *� 6$

EDOG HDJOH �+DOLDHHWXV OHXFRFHSKDOXV� *� 6�%�6�1

QRUWKHUQ KDUULHU �&LUFXV F\DQHXV� *� 6�1�6�%

VKDUS�VKLQQHG KDZN �$FFLSLWHU VWULDWXV� *� 6�

&RRSHU
V KDZN �$FFLSLWHU FRRSHULL� *� 6�6�1�6�%

QRUWKHUQ JRVKDZN �$FFLSLWHU JHQWLOLV� *� 6�

FRPPRQ EODFN�KDZN �%XWHRJDOOXV DQWKUDFLQXV� *�*� 6�%

UHG�VKRXOGHUHG KDZN �%XWHR OLQHDWXV� *� 6$1

EURDG�ZLQJHG KDZN �%XWHR SODW\SWHUXV� *� 6=1
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6ZDLQVRQ
V KDZN �%XWHR VZDLQVRQL� *� 6�%�651

]RQH�WDLOHG KDZN �%XWHR DOERQRWDWXV� *� 6$1

UHG�WDLOHG KDZN �%XWHR MDPDLFHQVLV� *� 6�6�

IHUUXJLQRXV KDZN �%XWHR UHJDOLV� *� 6�1�6�6�%

URXJK�OHJJHG KDZN �%XWHR ODJRSXV� *� 6�6�1

JROGHQ HDJOH �$TXLOD FKU\VDHWRV� *� 6�

$PHULFDQ NHVWUHO �)DOFR VSDUYHULXV� *� 6�1�6�6�%

PHUOLQ �)DOFR FROXPEDULXV� *� 6�1�6+%

SHUHJULQH IDOFRQ �)DOFR SHUHJULQXV� *� 6�

J\UIDOFRQ �)DOFR UXVWLFROXV� *� 6$1

SUDLULH IDOFRQ �)DOFR PH[LFDQXV� *�*� 6�

JUD\ SDUWULGJH �3HUGL[ SHUGL[� *� 6(

FKXNDU �$OHFWRULV FKXNDU� *� 6(

ULQJ�QHFNHG SKHDVDQW �3KDVLDQXV FROFKLFXV� *� 6(

EOXH JURXVH �'HQGUDJDSXV REVFXUXV� *� 6�

ZKLWH�WDLOHG SWDUPLJDQ �/DJRSXV OHXFXUXV� *� 6(

UXIIHG JURXVH �%RQDVD XPEHOOXV� *� 6�

VDJH JURXVH �&HQWURFHUFXV XURSKDVLDQXV� *� 6�

VKDUS�WDLOHG JURXVH �7\PSDQXFKXV SKDVLDQHOOXV� *� 6�6�

ZLOG WXUNH\ �0HOHDJULV JDOORSDYR� *� 6(

VFDOHG TXDLO �&DOOLSHSOD VTXDPDWD� *� 6(5
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*DPEHO
V TXDLO �&DOOLSHSOD JDPEHOLL� *� 6�6�

&DOLIRUQLD TXDLO �&DOOLSHSOD FDOLIRUQLFD� *� 6(

9LUJLQLD UDLO �5DOOXV OLPLFROD� *� 6�1�6�%

VRUD �3RU]DQD FDUROLQD� *� 6�1�6�6�%

SXUSOH JDOOLQXOH �3RUSK\UXOD PDUWLQLFD� *� 6$

FRPPRQ PRRUKHQ �*DOOLQXOD FKORURSXV� *� 6�

$PHULFDQ FRRW �)XOLFD DPHULFDQD� *� 6�

VDQGKLOO FUDQH �*UXV FDQDGHQVLV� *� 6�%

ZKRRSLQJ FUDQH �*UXV DPHULFDQD� *� 6(1

EODFN�EHOOLHG SORYHU �3OXYLDOLV VTXDWDUROD� *� 6=1

$PHULFDQ JROGHQ�SORYHU �3OXYLDOLV GRPLQLFXV� *� 6=1

VQRZ\ SORYHU �&KDUDGULXV DOH[DQGULQXV� *� 6�6�%

VHPLSDOPDWHG SORYHU �&KDUDGULXV VHPLSDOPDWXV� *� 6=1

NLOOGHHU �&KDUDGULXV YRFLIHUXV� *� 6�1�6�%

PRXQWDLQ SORYHU �&KDUDGULXV PRQWDQXV� *� 6�%�6=1

EODFN�QHFNHG VWLOW �+LPDQWRSXV PH[LFDQXV� *� 6�%

$PHULFDQ DYRFHW �5HFXUYLURVWUD DPHULFDQD� *� 6�%

JUHDWHU \HOORZOHJV �7ULQJD PHODQROHXFD� *� 6=1

OHVVHU \HOORZOHJV �7ULQJD IODYLSHV� *� 6=1

VROLWDU\ VDQGSLSHU �7ULQJD VROLWDULD� *� 6=1�65)%

ZLOOHW �&DWRSWURSKRUXV VHPLSDOPDWXV� *� 6�%
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ZDQGHULQJ WDWWOHU �+HWHURVFHOXV LQFDQXV� *� 6$1

VSRWWHG VDQGSLSHU �$FWLWLV PDFXODULD� *� 6�%

XSODQG VDQGSLSHU �%DUWUDPLD ORQJLFDXGD� *� 6$1

ZKLPEUHO �1XPHQLXV SKDHRSXV� *� 6=1

ORQJ�ELOOHG FXUOHZ �1XPHQLXV DPHULFDQXV� *� 6�%

+XGVRQLDQ JRGZLW �/LPRVD KDHPDVWLFD� *� 6$

PDUEOHG JRGZLW �/LPRVD IHGRD� *� 6=1

UXGG\ WXUQVWRQH �$UHQDULD LQWHUSUHV� *� 6=1

UHG NQRW �&DOLGULV FDQXWXV� *� 6=1

VDQGHUOLQJ �&DOLGULV DOED� *� 6�1

VHPLSDOPDWHG VDQGSLSHU �&DOLGULV SXVLOOD� *� 6=1

ZHVWHUQ VDQGSLSHU �&DOLGULV PDXUL� *� 6=1

OHDVW VDQGSLSHU �&DOLGULV PLQXWLOOD� *� 6�1

ZKLWH�UXPSHG VDQGSLSHU �&DOLGULV IXVFLFROOLV� *� 6$1

%DLUG
V VDQGSLSHU �&DOLGULV EDLUGLL� *� 6=1

SHFWRUDO VDQGSLSHU �&DOLGULV PHODQRWRV� *� 6=1

GXQOLQ �&DOLGULV DOSLQD� *� 6=1

FXUOHZ VDQGSLSHU �&DOLGULV IHUUXJLQHD� *�" 6$1

VWLOW VDQGSLSHU �&DOLGULV KLPDQWRSXV� *� 6=1

VKRUW�ELOOHG GRZLWFKHU �/LPQRGURPXV JULVHXV� *� 6=1

ORQJ�ELOOHG GRZLWFKHU �/LPQRGURPXV VFRORSDFHXV� *� 6=1
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FRPPRQ VQLSH �*DOOLQDJR JDOOLQDJR� *� 6�1�6�%

$PHULFDQ ZRRGFRFN �6FRORSD[ PLQRU� *� 6$1

:LOVRQ
V SKDODURSH �3KDODURSXV WULFRORU� *� 6�%

UHG�QHFNHG SKDODURSH �3KDODURSXV OREDWXV� *� 6=1

UHG SKDODURSH �3KDODURSXV IXOLFDULD� *� 6$1

SRPDULQH MDHJHU �6WHUFRUDULXV SRPDULQXV� *� 6$1

SDUDVLWLF MDHJHU �6WHUFRUDULXV SDUDVLWLFXV� *� 6$1

ORQJ�WDLOHG MDHJHU �6WHUFRUDULXV ORQJLFDXGXV� *� 6$1

ODXJKLQJ JXOO �/DUXV DWULFLOOD� *� 6$1

)UDQNOLQ
V JXOO �/DUXV SLSL[FDQ� *� 6�%

%RQDSDUWH
V JXOO �/DUXV SKLODGHOSKLD� *� 6=1

PHZ JXOO �/DUXV FDQXV� *� 6$1

ULQJ�ELOOHG JXOO �/DUXV GHODZDUHQVLV� *� 6�1�63%

&DOLIRUQLD JXOO �/DUXV FDOLIRUQLFXV� *� 6�

KHUULQJ JXOO �/DUXV DUJHQWDWXV� *� 6�1

7KD\HU
V JXOO �/DUXV WKD\HUL� *�4 6�6�1

OHVVHU EODFN�EDFNHG JXOO �/DUXV IXVFXV� *� 6$1

JODXFRXV�ZLQJHG JXOO �/DUXV JODXFHVFHQV� *� 6$1

JODXFRXV JXOO �/DUXV K\SHUERUHXV� *� 6�6�1

EODFN�OHJJHG NLWWLZDNH �5LVVD WULGDFW\OD� *� 6$1

6DELQH
V JXOO �;HPD VDELQL� *� 6=1
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&DVSLDQ WHUQ �6WHUQD FDVSLD� *� 6�%

FRPPRQ WHUQ �6WHUQD KLUXQGR� *� 6=1

)RUVWHU
V WHUQ �6WHUQD IRUVWHUL� *� 6�%

OHDVW WHUQ �6WHUQD DQWLOODUXP� *� 6$

EODFN WHUQ �&KOLGRQLDV QLJHU� *� 6�%

DQFLHQW PXUUHOHW �6\QWKOLERUDPSKXV DQWLTXXV� *� 6$1

URFN GRYH �&ROXPED OLYLD� *� 6(

EDQG�WDLOHG SLJHRQ �&ROXPED IDVFLDWD� *� 6�6�%

VSRWWHG GRYH �6WUHSWRSHOLD FKLQHQVLV� *� 6(5

ZKLWH�ZLQJHG GRYH �=HQDLGD DVLDWLFD� *� 6�%

PRXUQLQJ GRYH �=HQDLGD PDFURXUD� *� 6�1�6�%

SDVVHQJHU SLJHRQ �(FWRSLVWHV PLJUDWRULXV� *; 6;

,QFD GRYH �&ROXPELQD LQFD� *� 6$�63%

FRPPRQ JURXQG GRYH �&ROXPELQD SDVVHULQD� *� 6$

EODFN�ELOOHG FXFNRR �&RFF\]XV HU\WKURSWKDOPXV� *� 6$�63%

\HOORZ�ELOOHG FXFNRR �&RFF\]XV DPHULFDQXV� *� 6�6�%

JUHDWHU URDGUXQQHU �*HRFRFF\[ FDOLIRUQLDQXV� *� 6�6�

EDUQ�RZO �7\WR DOED� *� 6�

IODPPXODWHG RZO �2WXV IODPPHROXV� *� 6�6�%

ZHVWHUQ VFUHHFK�RZO �2WXV NHQQLFRWWLL� *� 6�6�

JUHDW KRUQHG RZO �%XER YLUJLQLDQXV� *� 6�
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VQRZ\ RZO �1\FWHD VFDQGLDFD� *� 6$1

QRUWKHUQ KDZN�RZO �6XUQLD XOXOD� *� 6$1

QRUWKHUQ S\JP\�RZO �*ODXFLGLXP JQRPD� *� 6�6�%

EXUURZLQJ RZO �6SHRW\WR FXQLFXODULD� *� 6�%

VSRWWHG RZO �6WUL[ RFFLGHQWDOLV� *� 6�

JUHDW JUD\ RZO �6WUL[ QHEXORVD� *� 6$1

ORQJ�HDUHG RZO �$VLR RWXV� *� 6�6�

VKRUW�HDUHG RZO �$VLR IODPPHXV� *� 6�6�

QRUWKHUQ VDZ�ZKHW RZO �$HJROLXV DFDGLFXV� *� 6�

OHVVHU QLJKWKDZN �&KRUGHLOHV DFXWLSHQQLV� *� 6�6�%

FRPPRQ QLJKWKDZN �&KRUGHLOHV PLQRU� *� 6�6�%

FRPPRQ SRRUZLOO �3KDODHQRSWLOXV QXWWDOOLL� *� 6�6�%

ZKLS�SRRU�ZLOO �&DSULPXOJXV YRFLIHUXV� *� 65

EODFN VZLIW �&\SVHORLGHV QLJHU� *� 6�%

FKLPQH\ VZLIW �&KDHWXUD SHODJLFD� *� 6$

9DX[
V VZLIW �&KDHWXUD YDX[L� *� 6=1

ZKLWH�WKURDWHG VZLIW �$HURQDXWHV VD[DWDOLV� *� 6�6�%

EURDG�ELOOHG KXPPLQJELUG �&\QDQWKXV ODWLURVWULV� *� 6$1

EOXH�WKURDWHG KXPPLQJELUG �/DPSRUQLV FOHPHQFLDH� *� 6$1

PDJQLILFHQW KXPPLQJELUG �(XJHQHV IXOJHQV� *� 6$

EODFN�FKLQQHG KXPPLQJELUG �$UFKLORFKXV DOH[DQGUL� *� 6�6�%
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$QQD
V KXPPLQJELUG �&DO\SWH DQQD� *� 6$1

&RVWD
V KXPPLQJELUG �&DO\SWH FRVWDH� *� 6�6�%

&DOOLRSH KXPPLQJELUG �6WHOOXOD FDOOLRSH� *� 6�6�%

EURDG�WDLOHG KXPPLQJELUG �6HODVSKRUXV SODW\FHUFXV� *� 6�6�%

UXIRXV KXPPLQJELUG �6HODVSKRUXV UXIXV� *� 6=1

EHOWHG NLQJILVKHU �&HU\OH DOF\RQ� *� 6�1�6�6�%

/HZLV
 ZRRGSHFNHU �0HODQHUSHV OHZLV� *�*� 6�6�

UHG�KHDGHG ZRRGSHFNHU �0HODQHUSHV HU\WKURFHSKDOXV� *� 6$�63%

DFRUQ ZRRGSHFNHU �0HODQHUSHV IRUPLFLYRUXV� *� 6�6�

UHG�EUHDVWHG VDSVXFNHU �6SK\UDSLFXV UXEHU� *� 6$

:LOOLDPVRQ
V VDSVXFNHU �6SK\UDSLFXV WK\URLGHXV� *� 6�6�%�6$1

UHG�QDSHG VDSVXFNHU �6SK\UDSLFXV QXFKDOLV� *� 6�1�6�%

ODGGHU�EDFNHG ZRRGSHFNHU �3LFRLGHV VFDODULV� *� 6�6�

GRZQ\ ZRRGSHFNHU �3LFRLGHV SXEHVFHQV� *� 6�6�

KDLU\ ZRRGSHFNHU �3LFRLGHV YLOORVXV� *� 6�6�

WKUHH�WRHG ZRRGSHFNHU �3LFRLGHV WULGDFW\OXV� *� 6�6�

QRUWKHUQ IOLFNHU �&RODSWHV DXUDWXV� *� 6�

JLOGHG IOLFNHU �&RODSWHV FKU\VRLGHV� *" 65

SLOHDWHG ZRRGSHFNHU �'U\RFRSXV SLOHDWXV� *� 65

ROLYH�VLGHG IO\FDWFKHU �&RQWRSXV ERUHDOLV� *� 6�6�%

ZHVWHUQ ZRRG�SHZHH �&RQWRSXV VRUGLGXOXV� *� 6�%
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ZLOORZ IO\FDWFKHU �(PSLGRQD[ WUDLOOLL� *� 6�%

VRXWKZHVWHUQ ZLOORZ IO\FDWFKHU �(PSLGRQD[ WUDLOOLL H[WLPXV� *�7� 6�%

OHDVW IO\FDWFKHU �(PSLGRQD[ PLQLPXV� *� 6$

+DPPRQG
V IO\FDWFKHU �(PSLGRQD[ KDPPRQGLL� *� 6�6�%

GXVN\ IO\FDWFKHU �(PSLGRQD[ REHUKROVHUL� *� 6�%

JUD\ IO\FDWFKHU �(PSLGRQD[ ZULJKWLL� *� 6�6�%

3DFLILF�VORSH IO\FDWFKHU �(PSLGRQD[ GLIILFLOLV� *� 65

&RUGLOOHUDQ IO\FDWFKHU �(PSLGRQD[ RFFLGHQWDOLV� *� 6�6�%

EODFN SKRHEH �6D\RUQLV QLJULFDQV� *� 6�6�

HDVWHUQ SKRHEH �6D\RUQLV SKRHEH� *� 6$1

6D\
V SKRHEH �6D\RUQLV VD\D� *� 6�1�6�6�%

YHUPLOLRQ IO\FDWFKHU �3\URFHSKDOXV UXELQXV� *� 6�%�6$1

DVK�WKURDWHG IO\FDWFKHU �0\LDUFKXV FLQHUDVFHQV� *� 6�6�%

JUHDW FUHVWHG IO\FDWFKHU �0\LDUFKXV FULQLWXV� *� 6$

EURZQ�FUHVWHG IO\FDWFKHU �0\LDUFKXV W\UDQQXOXV� *� 6�%

&DVVLQ
V NLQJELUG �7\UDQQXV YRFLIHUDQV� *� 6�6�%

ZHVWHUQ NLQJELUG �7\UDQQXV YHUWLFDOLV� *� 6�6�%

HDVWHUQ NLQJELUG �7\UDQQXV W\UDQQXV� *� 6�%

VFLVVRU�WDLOHG IO\FDWFKHU �7\UDQQXV IRUILFDWXV� *� 6$1

KRUQHG ODUN �(UHPRSKLOD DOSHVWULV� *� 6�

SXUSOH PDUWLQ �3URJQH VXELV� *� 6�6�%
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WUHH VZDOORZ �7DFK\FLQHWD ELFRORU� *� 6�%

YLROHW�JUHHQ VZDOORZ �7DFK\FLQHWD WKDODVVLQD� *� 6�6�%

QRUWKHUQ URXJK�ZLQJHG VZDOORZ �6WHOJLGRSWHU\[ VHUULSHQQLV� *� 6�6�%

EDQN VZDOORZ �5LSDULD ULSDULD� *� 6�%

FOLII VZDOORZ �+LUXQGR S\UUKRQRWD� *� 6�%

EDUQ VZDOORZ �+LUXQGR UXVWLFD� *� 6�%

JUD\ MD\ �3HULVRUHXV FDQDGHQVLV� *� 6�6�

6WHOOHU
V MD\ �&\DQRFLWWD VWHOOHUL� *� 6�6�

EOXH MD\ �&\DQRFLWWD FULVWDWD� *� 6=1

ZHVWHUQ VFUXE�MD\ �$SKHORFRPD FDOLIRUQLFD� *� 6�

SLQ\RQ MD\ �*\PQRUKLQXV F\DQRFHSKDOXV� *� 6�

&ODUN
V QXWFUDFNHU �1XFLIUDJD FROXPELDQD� *� 6�

EODFN�ELOOHG PDJSLH �3LFD SLFD� *� 6�

$PHULFDQ FURZ �&RUYXV EUDFK\UK\QFKRV� *� 6�%�6�1

FRPPRQ UDYHQ �&RUYXV FRUD[� *� 6�

EODFN�FDSSHG FKLFNDGHH �3DUXV DWULFDSLOOXV� *� 6�

PRXQWDLQ FKLFNDGHH �3DUXV JDPEHOL� *� 6�

SODLQ WLWPRXVH �3DUXV LQRUQDWXV� *� 6�6�

YHUGLQ �$XULSDUXV IODYLFHSV� *� 6�6�

EXVKWLW �3VDOWULSDUXV PLQLPXV� *� 6�

UHG�EUHDVWHG QXWKDWFK �6LWWD FDQDGHQVLV� *� 6�
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ZKLWH�EUHDVWHG QXWKDWFK �6LWWD FDUROLQHQVLV� *� 6�6�

S\JP\ QXWKDWFK �6LWWD S\JPDHD� *� 6�6�

EURZQ FUHHSHU �&HUWKLD DPHULFDQD� *� 6�6�

FDFWXV ZUHQ �&DPS\ORUK\QFKXV EUXQQHLFDSLOOXV� *� 6�6�

URFN ZUHQ �6DOSLQFWHV REVROHWXV� *� 6�1�6�6�%

FDQ\RQ ZUHQ �&DWKHUSHV PH[LFDQXV� *� 6�6�

%HZLFN
V ZUHQ �7KU\RPDQHV EHZLFNLL� *� 6�6�

KRXVH ZUHQ �7URJORG\WHV DHGRQ� *� 6�1�6�%

ZLQWHU ZUHQ �7URJORG\WHV WURJORG\WHV� *� 6�1�65%

PDUVK ZUHQ �&LVWRWKRUXV SDOXVWULV� *� 6�1�6�6�%

$PHULFDQ GLSSHU �&LQFOXV PH[LFDQXV� *� 6�6�

JROGHQ�FURZQHG NLQJOHW �5HJXOXV VDWUDSD� *� 6�6�

UXE\�FURZQHG NLQJOHW �5HJXOXV FDOHQGXOD� *� 6�

EOXH�JUD\ JQDWFDWFKHU �3ROLRSWLOD FDHUXOHD� *� 6�%�6$1

EODFN�WDLOHG JQDWFDWFKHU �3ROLRSWLOD PHODQXUD� *� 6�%

HDVWHUQ EOXHELUG �6LDOLD VLDOLV� *� 6$

ZHVWHUQ EOXHELUG �6LDOLD PH[LFDQD� *� 6�1�6�6�%

PRXQWDLQ EOXHELUG �6LDOLD FXUUXFRLGHV� *� 6�6�1�6�6�%

7RZQVHQG
V VROLWDLUH �0\DGHVWHV WRZQVHQGL� *� 6�6�

YHHU\ �&DWKDUXV IXVFHVFHQV� *� 6�%

JUD\�FKHHNHG WKUXVK �&DWKDUXV PLQLPXV� *� 65



�����1RWH� 1DWXUDO +HULWDJH WUDFNLQJ OLVW VSHFLHV DSSHDU LQ EROG W\SH�

&���

%LUGV��FRQW��� � �*OREDO�5DQN����6WDWH�5DQN

6ZDLQVRQ
V WKUXVK �&DWKDUXV XVWXODWXV� *� 6�6�%�65)1

KHUPLW WKUXVK �&DWKDUXV JXWWDWXV� *� 6�1�6�%

ZRRG WKUXVK �+\ORFLFKOD PXVWHOLQD� *� 6$1

$PHULFDQ URELQ �7XUGXV PLJUDWRULXV� *� 6�

YDULHG WKUXVK �,[RUHXV QDHYLXV� *� 6=1

JUD\ FDWELUG �'XPHWHOOD FDUROLQHQVLV� *� 6�%

QRUWKHUQ PRFNLQJELUG �0LPXV SRO\JORWWRV� *� 6�1�6�6�%

VDJH WKUDVKHU �2UHRVFRSWHV PRQWDQXV� *� 6�6�%�6$1

EURZQ WKUDVKHU �7R[RVWRPD UXIXP� *� 6�6�1�63%

%HQGLUH
V WKUDVKHU �7R[RVWRPD EHQGLUHL� *� 6�6�%

FULVVDO WKUDVKHU �7R[RVWRPD FULVVDOH� *� 6�

/H &RQWH
V WKUDVKHU �7R[RVWRPD OHFRQWHL� *� 6�

$PHULFDQ SLSLW �$QWKXV VSLQROHWWD� *� 6�6�1�6�%

6SUDJXH
V SLSLW �$QWKXV VSUDJXHLL� *� 65

%RKHPLDQ ZD[ZLQJ �%RPE\FLOOD JDUUXOXV� *� 6=1

FHGDU ZD[ZLQJ �%RPE\FLOOD FHGURUXP� *� 6�6�%�6�6�1

SKDLQRSHSOD �3KDLQRSHSOD QLWHQV� *� 6�1�6�%

QRUWKHUQ VKULNH �/DQLXV H[FXELWRU� *� 6=1

ORJJHUKHDG VKULNH �/DQLXV OXGRYLFLDQXV� *�*� 6�6�1�6�%

(XURSHDQ VWDUOLQJ �6WXUQXV YXOJDULV� *� 6(

ZKLWH�H\HG YLUHR �9LUHR JULVHXV� *� 6$
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%HOO
V YLUHR �9LUHR EHOOLL� *� 6�6�%

JUD\ YLUHR �9LUHR YLFLQLRU� *� 6�%

VROLWDU\ YLUHR �9LUHR VROLWDULXV� *� 6=1

\HOORZ�WKURDWHG YLUHR �9LUHR IODYLIURQV� *� 6$

ZDUEOLQJ YLUHR �9LUHR JLOYXV� *� 6�%

3KLODGHOSKLD YLUHR �9LUHR SKLODGHOSKLFXV� *� 65

UHG�H\HG YLUHR �9LUHR ROLYDFHXV� *� 6=1

SOXPEHRXV YLUHR �9LUHR SOXPEHXV� *� 6�6�%

EOXH�ZLQJHG ZDUEOHU �9HUPLYRUD SLQXV� *� 6$1

7HQQHVVHH ZDUEOHU �9HUPLYRUD SHUHJULQD� *� 6=1

RUDQJH�FURZQHG ZDUEOHU �9HUPLYRUD FHODWD� *� 6�1�6�6�%

1DVKYLOOH ZDUEOHU �9HUPLYRUD UXILFDSLOOD� *� 6=1�65)%

9LUJLQLD
V ZDUEOHU �9HUPLYRUD YLUJLQLDH� *� 6�6�%

/XF\
V ZDUEOHU �9HUPLYRUD OXFLDH� *� 6�%

QRUWKHUQ SDUXOD �3DUXOD DPHULFDQD� *� 6$1

\HOORZ ZDUEOHU �'HQGURLFD SHWHFKLD� *� 6�6�%

FKHVWQXW�VLGHG ZDUEOHU �'HQGURLFD SHQV\OYDQLFD� *� 6$1

PDJQROLD ZDUEOHU �'HQGURLFD PDJQROLD� *� 6$1

EODFN�WKURDWHG EOXH ZDUEOHU �'HQGURLFD FDHUXOHVFHQV� *� 6$1

\HOORZ�UXPSHG ZDUEOHU �'HQGURLFD FRURQDWD� *� 6�1�6�6�%

EODFN�WKURDWHG JUD\ ZDUEOHU �'HQGURLFD QLJUHVFHQV� *� 6�6�%
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7RZQVHQG
V ZDUEOHU �'HQGURLFD WRZQVHQGL� *� 6=1

KHUPLW ZDUEOHU �'HQGURLFD RFFLGHQWDOLV� *� 6$1

EODFN�WKURDWHG JUHHQ ZDUEOHU �'HQGURLFD YLUHQV� *� 65

%ODFNEXUQLDQ ZDUEOHU �'HQGURLFD IXVFD� *� 65

\HOORZ�WKURDWHG ZDUEOHU �'HQGURLFD GRPLQLFD� *� 6$1

*UDFH
V ZDUEOHU �'HQGURLFD JUDFLDH� *� 6�6�%

SDOP ZDUEOHU �'HQGURLFD SDOPDUXP� *� 6$1

ED\�EUHDVWHG ZDUEOHU �'HQGURLFD FDVWDQHD� *� 6$1

EODFNSROO ZDUEOHU �'HQGURLFD VWULDWD� *� 6=1

EODFN�DQG�ZKLWH ZDUEOHU �0QLRWLOWD YDULD� *� 6=1

RYHQELUG �6HLXUXV DXURFDSLOOXV� *� 6$1

QRUWKHUQ ZDWHUWKUXVK �6HLXUXV QRYHERUDFHQVLV� *� 6=1

.HQWXFN\ ZDUEOHU �2SRURUQLV IRUPRVXV� *� 6$1

&RQQHFWLFXW ZDUEOHU �2SRURUQLV DJLOLV� *� 6$1

0DF*LOOLYUD\
V ZDUEOHU �2SRURUQLV WROPLHL� *� 6�6�%

FRPPRQ \HOORZWKURDW �*HRWKO\SLV WULFKDV� *� 6�%

KRRGHG ZDUEOHU �:LOVRQLD FLWULQD� *� 6$1

:LOVRQ
V ZDUEOHU �:LOVRQLD SXVLOOD� *� 6�6�%�6=1

&DQDGD ZDUEOHU �:LOVRQLD FDQDGHQVLV� *� 6$1

$PHULFDQ UHGVWDUW �6HWRSKDJD UXWLFLOOD� *� 6�%�6=1

SDLQWHG UHGVWDUW �0\LRERUXV SLFWXV� *� 6�%
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\HOORZ�EUHDVWHG FKDW �,FWHULD YLUHQV� *� 6�6�%

KHSDWLF WDQDJHU �3LUDQJD IODYD� *� 65

VXPPHU WDQDJHU �3LUDQJD UXEUD� *� 6�%

VFDUOHW WDQDJHU �3LUDQJD ROLYDFHD� *� 6$�65%

ZHVWHUQ WDQDJHU �3LUDQJD OXGRYLFLDQD� *� 6�%

QRUWKHUQ FDUGLQDO �&DUGLQDOLV FDUGLQDOLV� *� 6$

URVH�EUHDVWHG JURVEHDN �3KHXFWLFXV OXGRYLFLDQXV� *� 6=1

EODFN�KHDGHG JURVEHDN �3KHXFWLFXV PHODQRFHSKDOXV� *� 6�%

EOXH JURVEHDN �*XLUDFD FDHUXOHD� *� 6�6�%

OD]XOL EXQWLQJ �3DVVHULQD DPRHQD� *� 6�6�%

LQGLJR EXQWLQJ �3DVVHULQD F\DQHD� *� 6�6�%

GLFNFLVVHO �6SL]D DPHULFDQD� *� 6$

JUHHQ�WDLOHG WRZKHH �3LSLOR FKORUXUXV� *� 6�%

$EHUW
V WRZKHH �3LSLOR DEHUWL� *� 6�6�

VSRWWHG WRZKHH �3LSLOR PDFXODWXV� *� 6�1�6�6�%

&DVVLQ
V VSDUURZ �$LPRSKLOD FDVVLQLL� *� 65)%

UXIRXV�FURZQHG VSDUURZ �$LPRSKLOD UXILFHSV� *� 6�

$PHULFDQ WUHH VSDUURZ �6SL]HOOD DUERUHD� *� 6�6�1

FKLSSLQJ VSDUURZ �6SL]HOOD SDVVHULQD� *� 6�6�%

FOD\�FRORUHG VSDUURZ �6SL]HOOD SDOOLGD� *� 6$

%UHZHU
V VSDUURZ �6SL]HOOD EUHZHUL� *� 6�6�%
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EODFN�FKLQQHG VSDUURZ �6SL]HOOD DWURJXODULV� *� 6�%

YHVSHU VSDUURZ �3RRHFHWHV JUDPLQHXV� *� 6�1�6�%

ODUN VSDUURZ �&KRQGHVWHV JUDPPDFXV� *� 6�1�6�%

EODFN�WKURDWHG VSDUURZ �$PSKLVSL]D ELOLQHDWD� *� 6�1�6�%

VDJH VSDUURZ �$PSKLVSL]D EHOOL� *� 6�6�

ODUN EXQWLQJ �&DODPRVSL]D PHODQRFRU\V� *� 6�6�%

VDYDQQDK VSDUURZ �3DVVHUFXOXV VDQGZLFKHQVLV� *� 6�6�1�6�%

%DLUG
V VSDUURZ �$PPRGUDPXV EDLUGLL� *� 65

JUDVVKRSSHU VSDUURZ �$PPRGUDPXV VDYDQQDUXP� *� 6�%

/H &RQWH
V VSDUURZ �$PPRGUDPXV OHFRQWHLL� *�" 6$1

IR[ VSDUURZ �3DVVHUHOOD LOLDFD� *� 6�6�%

VRQJ VSDUURZ �0HORVSL]D PHORGLD� *� 6�6�

/LQFROQ
V VSDUURZ �0HORVSL]D OLQFROQLL� *� 6�1�6�%

VZDPS VSDUURZ �0HORVSL]D JHRUJLDQD� *� 6�1

ZKLWH�WKURDWHG VSDUURZ �=RQRWULFKLD DOELFROOLV� *� 6�6�1

JROGHQ�FURZQHG VSDUURZ �=RQRWULFKLD DWULFDSLOOD� *� 6�1

ZKLWH�FURZQHG VSDUURZ �=RQRWULFKLD OHXFRSKU\V� *� 6�

+DUULV
 VSDUURZ �=RQRWULFKLD TXHUXOD� *� 6�1

GDUN�H\HG MXQFR �-XQFR K\HPDOLV� *� 6�%�6�1

0F&RZQ
V ORQJVSXU �&DOFDULXV PFFRZQLL� *� 6$1

/DSODQG ORQJVSXU �&DOFDULXV ODSSRQLFXV� *� 6�1
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FKHVWQXW�FROODUHG ORQJVSXU �&DOFDULXV RUQDWXV� *� 6$1

VQRZ EXQWLQJ �3OHFWURSKHQD[ QLYDOLV� *� 6�1

EREROLQN �'ROLFKRQ\[ RU\]LYRUXV� *� 6�6�%

UHG�ZLQJHG EODFNELUG �$JHODLXV SKRHQLFHXV� *� 6�

ZHVWHUQ PHDGRZODUN �6WXUQHOOD QHJOHFWD� *� 6�

\HOORZ�KHDGHG EODFNELUG �;DQWKRFHSKDOXV [DQWKRFHSKDOXV� *� 6�1�6�6�%

UXVW\ EODFNELUG �(XSKDJXV FDUROLQXV� *� 6$1

%UHZHU
V EODFNELUG �(XSKDJXV F\DQRFHSKDOXV� *� 6�6�

JUHDW�WDLOHG JUDFNOH �4XLVFDOXV PH[LFDQXV� *� 6�6�

FRPPRQ JUDFNOH �4XLVFDOXV TXLVFXOD� *� 6�%

EURQ]HG FRZELUG �0RORWKUXV DHQHXV� *� 6$

EURZQ�KHDGHG FRZELUG �0RORWKUXV DWHU� *� 6�1�6�%

RUFKDUG RULROH �,FWHUXV VSXULXV� *� 6$5

KRRGHG RULROH �,FWHUXV FXFXOODWXV� *� 6�%

%DOWLPRUH RULROH �,FWHUXV JDOEXOD� *� 6$

6FRWW
V RULROH �,FWHUXV SDULVRUXP� *� 6�%

%XOORFN
V RULROH �,FWHUXV EXOORFNLL� *� 6�6�%

EUDPEOLQJ �)ULQJLOOD PRQWLIULQJLOOD� *� 6$1

EODFN URV\�ILQFK �/HXFRVWLFWH DWUDWD� *� 6�

JUD\�FURZQHG URV\�ILQFK �/HXFRVWLFWH WHSKURFRWLV� *� 6�1

SLQH JURVEHDN �3LQLFROD HQXFOHDWRU� *� 6�6�
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SXUSOH ILQFK �&DUSRGDFXV SXUSXUHXV� *� 651

&DVVLQ
V ILQFK �&DUSRGDFXV FDVVLQLL� *� 6�1�6�6�%

KRXVH ILQFK �&DUSRGDFXV PH[LFDQXV� *� 6�

UHG FURVVELOO �/R[LD FXUYLURVWUD� *� 6�6�

ZKLWH�ZLQJHG FURVVELOO �/R[LD OHXFRSWHUD� *� 6$

FRPPRQ UHGSROO �&DUGXHOLV IODPPHD� *� 6�1

SLQH VLVNLQ �&DUGXHOLV SLQXV� *� 6�

OHVVHU JROGILQFK �&DUGXHOLV SVDOWULD� *� 6�1�6�6�%

/DZUHQFH
V JROGILQFK �&DUGXHOLV ODZUHQFHL� *�" 651

$PHULFDQ JROGILQFK �&DUGXHOLV WULVWLV� *� 6�

HYHQLQJ JURVEHDN �&RFFRWKUDXVWHV YHVSHUWLQXV� *� 6�%"�6=1

KRXVH VSDUURZ �3DVVHU GRPHVWLFXV� *� 6(

0DPPDOV�

9LUJLQLD RSRVVXP �'LGHOSKLV YLUJLQLDQD� *� 63

FLQHUHRXV RU PDVNHG VKUHZ �6RUH[ FLQHUHXV� *� 6�

3UHEOH
V VKUHZ �6RUH[ SUHEOHL� *� 6�"

YDJUDQW VKUHZ �6RUH[ YDJUDQV� *� 6�

GXVN\ RU PRQWDQH VKUHZ �6RUH[ PRQWLFROXV� *� 6�6�

GZDUI VKUHZ �6RUH[ QDQXV� *� 6�"
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ZDWHU VKUHZ �6RUH[ SDOXVWULV� *� 6�

0HUULDP
V VKUHZ �6RUH[ PHUULDPL� *� 6�"

GHVHUW VKUHZ �1RWLRVRUH[ FUDZIRUGL� *� 6�"

&DOLIRUQLD OHDI�QRVHG EDW �0DFURWXV FDOLIRUQLFXV� *� 63

OLWWOH EURZQ P\RWLV �0\RWLV OXFLIXJXV� *� 6�

<XPD P\RWLV �0\RWLV \XPDQHQVLV� *� 6�

FDYH P\RWLV �0\RWLV YHOLIHU� *� 65)

ORQJ�HDUHG P\RWLV �0\RWLV HYRWLV� *� 6�%�6=1"

IULQJHG P\RWLV �0\RWLV WK\VDQRGHV� *� 6�%�6=1"

ORQJ�OHJJHG P\RWLV �0\RWLV YRODQV� *� 6�

&DOLIRUQLD P\RWLV �0\RWLV FDOLIRUQLFXV� *� 6�

ZHVWHUQ VPDOO�IRRWHG P\RWLV �0\RWLV FLOLRODEUXP� *� 6�

VLOYHU�KDLUHG EDW �/DVLRQ\FWHULV QRFWLYDJDQV� *� 6�%�6=1

ZHVWHUQ SLSLVWUHOOH �3LSLVWUHOOXV KHVSHUXV� *� 6�

ELJ EURZQ EDW �(SWHVLFXV IXVFXV� *� 6�

KRDU\ EDW �/DVLXUXV FLQHUHXV� *� 6�%�6=1

ZHVWHUQ UHG EDW �/DVLXUXV EORVVHYLOOLL� *� 6�

VSRWWHG EDW �(XGHUPD PDFXODWXP� *� 6�

7RZQVHQG
V ELJ�HDUHG EDW �&RU\QRUKLQXV WRZQVHQGLL� *� 6�

$OOHQ
V ELJ�HDUHG EDW �,GLRQ\FWHULV SK\OORWLV� *� 6�

SDOOLG EDW �$QWUR]RXV SDOOLGXV� *� 6�
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%UD]LOLDQ IUHH�WDLOHG EDW �7DGDULGD EUDVLOLHQVLV� *� 6�%

ZHVWHUQ PDVWLII EDW �(XPRSV SHURWLV� *� 63

ELJ IUHH�WDLOHG EDW �1\FWLQRPRSV PDFURWLV� *� 6�%

$PHULFDQ SLND �2FKRWRQD SULQFHSV� *� 6�

PRXQWDLQ FRWWRQWDLO �6\OYLODJXV QXWWDOOLL� *� 6�

GHVHUW FRWWRQWDLO �6\OYLODJXV DXGXERQLL� *� 6�

VQRZVKRH KDUH �/HSXV DPHULFDQXV� *� 6�

ZKLWH�WDLOHG MDFNUDEELW �/HSXV WRZQVHQGLL� *� 6�6�

EODFN�WDLOHG MDFNUDEELW �/HSXV FDOLIRUQLFXV� *� 6�

S\JP\ UDEELW �%UDFK\ODJXV LGDKRHQVLV� *� 6�6�

OHDVW FKLSPXQN �7DPLDV PLQLPXV� *� 6�

\HOORZ�SLQH FKLSPXQN �7DPLDV DPRHQXV� *� 6�6�

FOLII FKLSPXQN �7DPLDV GRUVDOLV� *� 6�

8LQWD FKLSPXQN �7DPLDV XPEULQXV� *� 6�6�

+RSL FKLSPXQN �7DPLDV UXIXV� *� 6�

\HOORZ�EHOOLHG PDUPRW �0DUPRWD IODYLYHQWULV� *� 6�6�

ZKLWH�WDLOHG DQWHORSH VTXLUUHO �$PPRVSHUPRSKLOXV OHXFXUXV� *� 6�

3LXWH JURXQG VTXLUUHO �6SHUPRSKLOXV PROOLV� *� 6�

8LQWD JURXQG VTXLUUHO �6SHUPRSKLOXV DUPDWXV� *� 6�

%HOGLQJ
V JURXQG VTXLUUHO �6SHUPRSKLOXV EHOGLQJL� *� 6�6�

WKLUWHHQ�OLQHG JURXQG VTXLUUHO �6SHUPRSKLOXV WULGHFHPOLQHDWXV� *� 6�6�



�����1RWH� 1DWXUDO +HULWDJH WUDFNLQJ OLVW VSHFLHV DSSHDU LQ EROG W\SH�

&���
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VSRWWHG JURXQG VTXLUUHO �6SHUPRSKLOXV VSLORVRPD� *� 6+

URFN VTXLUUHO �6SHUPRSKLOXV YDULHJDWXV� *� 6�

JROGHQ�PDQWOHG JURXQG VTXLUUHO �6SHUPRSKLOXV ODWHUDOLV� *� 6�

:\RPLQJ JURXQG VTXLUUHO �6SHUPRSKLOXV HOHJDQV� *� 6�6�

ZKLWH�WDLOHG SUDLULH GRJ �&\QRP\V OHXFXUXV� *� 6�

8WDK SUDLULH GRJ �&\QRP\V SDUYLGHQV� *� 6�

*XQQLVRQ
V SUDLULH GRJ �&\QRP\V JXQQLVRQL� *� 6�

$EHUW
V VTXLUUHO �6FLXUXV DEHUWL� *� 6�6�

UHG VTXLUUHO �7DPLDVFLXUXV KXGVRQLFXV� *� 6�

QRUWKHUQ IO\LQJ VTXLUUHO �*ODXFRP\V VDEULQXV� *� 6�

%RWWD
V SRFNHW JRSKHU �7KRPRP\V ERWWDH� *� 6�6�

QRUWKHUQ SRFNHW JRSKHU �7KRPRP\V WDOSRLGHV� *� 6�6�

,GDKR SRFNHW JRSKHU �7KRPRP\V LGDKRHQVLV� *�4 6�"

ROLYH�EDFNHG SRFNHW PRXVH �3HURJQDWKXV IDVFLDWXV� *� 6�"

SODLQV SRFNHW PRXVH �3HURJQDWKXV IODYHVFHQV� *� 6�

VLON\ SRFNHW PRXVH �3HURJQDWKXV IODYXV� *� 6�"

OLWWOH SRFNHW PRXVH �3HURJQDWKXV ORQJLPHPEULV� *� 6�

*UHDW %DVLQ SRFNHW PRXVH �3HURJQDWKXV SDUYXV� *� 6�

GDUN NDQJDURR PRXVH �0LFURGLSRGRSV PHJDFHSKDOXV� *� 6�

2UG
V NDQJDURR UDW �'LSRGRP\V RUGLL� *� 6�

FKLVHO�WRRWKHG NDQJDURR UDW �'LSRGRP\V PLFURSV� *� 6�
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0DPPDOV��FRQW��� � �*OREDO�5DQN����6WDWH�5DQN

GHVHUW NDQJDURR UDW �'LSRGRP\V GHVHUWL� *� 6�6�

0HUULDP
V NDQJDURR UDW �'LSRGRP\V PHUULDPL� *� 6�

ORQJ�WDLOHG SRFNHW PRXVH �&KDHWRGLSXV IRUPRVXV� *� 6�

URFN SRFNHW PRXVH �&KDHWRGLSXV LQWHUPHGLXV� *� 6�"

GHVHUW SRFNHW PRXVH �&KDHWRGLSXV SHQLFLOODWXV� *� 6�

$PHULFDQ EHDYHU �&DVWRU FDQDGHQVLV� *� 6�

ZHVWHUQ KDUYHVW PRXVH �5HLWKURGRQWRP\V PHJDORWLV� *� 6�

FDFWXV PRXVH �3HURP\VFXV HUHPLFXV� *� 6�

GHHU PRXVH �3HURP\VFXV PDQLFXODWXV� *� 6�

FDQ\RQ PRXVH �3HURP\VFXV FULQLWXV� *� 6�

EUXVK PRXVH �3HURP\VFXV ER\OLL� *� 6�6�

SLQRQ PRXVH �3HURP\VFXV WUXHL� *� 6�6�

QRUWKHUQ URFN PRXVH �3HURP\VFXV QDVXWXV� *� 6+

QRUWKHUQ JUDVVKRSSHU PRXVH �2Q\FKRP\V OHXFRJDVWHU� *� 6�6�

VRXWKHUQ JUDVVKRSSHU PRXVH �2Q\FKRP\V WRUULGXV� *� 6�6�

ZKLWH�WKURDWHG ZRRGUDW �1HRWRPD DOELJXOD� *� 6�

GHVHUW ZRRGUDW �1HRWRPD OHSLGD� *� 6�

$UL]RQD ZRRGUDW �1HRWRPD GHYLD� *�"4 6�

6WHSKHQV
 ZRRGUDW �1HRWRPD VWHSKHQVL� *� 6�"

0H[LFDQ ZRRGUDW �1HRWRPD PH[LFDQD� *� 6�

EXVK\�WDLOHG ZRRGUDW �1HRWRPD FLQHUHD� *� 6�6�
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VRXWKHUQ UHG�EDFNHG YROH �&OHWKULRQRP\V JDSSHUL� *� 6�

KHDWKHU YROH �3KHQDFRP\V LQWHUPHGLXV� *� 6�

PHDGRZ YROH �0LFURWXV SHQQV\OYDQLFXV� *� 6�

PRQWDQH YROH �0LFURWXV PRQWDQXV� *� 6�

9LUJLQ 5LYHU PRQWDQH YROH �0LFURWXV PRQWDQXV ULYXODULV� *�7�"4 6�"

ORQJ�WDLOHG YROH �0LFURWXV ORQJLFDXGXV� *� 6�

0 H[LFDQ YROH �0LFURWXV PH[LFDQXV� *� 6�

ZDWHU YROH �0LFURWXV ULFKDUGVRQL� *� 6�

VDJHEUXVK YROH �/HPPLVFXV FXUWDWXV� *� 6�6�

PXVNUDW �2QGDWUD ]LEHWKLFXV� *� 6�

EODFN UDW �5DWWXV UDWWXV� *� 6(

1RUZD\ UDW �5DWWXV QRUYHJLFXV� *� 6(

KRXVH PRXVH �0XV PXVFXOXV� *� 6(

ZHVWHUQ MXPSLQJ PRXVH �=DSXV SULQFHSV� *� 6�6�

FRPPRQ SRUFXSLQH �(UHWKL]RQ GRUVDWXP� *� 6�6�

FR\RWH �&DQLV ODWUDQV� *� 6�

JUD\ ZROI �&DQLV OXSXV� *� 6;

UHG IR[ �9XOSHV YXOSHV� *� 6�

VZLIW �NLW� IR[ �9XOSHV YHOR[� *� 6�

FRPPRQ JUD\ IR[ �8URF\RQ FLQHUHRDUJHQWHXV� *� 6�

EODFN EHDU �8UVXV DPHULFDQXV� *� 6�

EURZQ �JUL]]O\� EHDU �8UVXV DUFWRV� *� 6;
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ULQJWDLO �%DVVDULVFXV DVWXWXV� *� 6�

FRPPRQ UDFFRRQ �3URF\RQ ORWRU� *� 6�

$PHULFDQ PDUWHQ �0DUWHV DPHULFDQD� *�*� 6�

ILVKHU �0DUWHV SHQQDQWL� *�*� 65

HUPLQH �0XVWHOD HUPLQHD� *� 6�6�

ORQJ�WDLOHG ZHDVHO �0XVWHOD IUHQDWD� *� 6�6�

EODFN�IRRWHG IHUUHW �0XVWHOD QLJULSHV� *� 6�"

PLQN �0XVWHOD YLVRQ� *� 6�6�

ZROYHULQH �*XOR JXOR� *� 6�

DPHULFDQ EDGJHU �7D[LGHD WD[XV� *� 6�

ZHVWHUQ VSRWWHG VNXQN �6SLORJDOH JUDFLOLV� *� 6�6�

VWULSHG VNXQN �0HSKLWLV PHSKLWLV� *� 6�

QRUWKHUQ ULYHU RWWHU �/XWUD FDQDGHQVLV� *� 6�6�

PRXQWDLQ OLRQ �)HOLV FRQFRORU� *� 6�

O\Q[ �/\Q[ O\Q[� *�*� 6�

EREFDW �/\Q[ UXIXV� *� 6�

UHG GHHU �ZDSLWL RU HON� �&HUYXV HODSKXV� *� 6�

PXOH GHHU �2GRFRLOHXV KHPLRQXV� *� 6�

ZKLWH�WDLOHG GHHU �2GRFRLOHXV YLUJLQLDQXV� *� 6$

PRRVH �$OFHV DOFHV� *� 6�6�

SURQJKRUQ �$QWLORFDSUD DPHULFDQD� *� 6�
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$PHULFDQ ELVRQ �%RV ELVRQ� *� 6�

PRXQWDLQ JRDW �2UHDPQRV DPHULFDQXV� *� 6(

PRXQWDLQ VKHHS �2YLV FDQDGHQVLV� *�*� 6�

�IHUDO� KRUVH �(TXXV FDEDOOXV� *� 6(

�IHUDO� DVV �(TXXV DVLQXV� *� 6(
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QDWLYH�DQG�QDWXUDO�� WKH�DQLPDO�RFFXUV�QDWXUDOO\�LQ�WKH�FRXQW\�RU�UHJLRQ�

UHLQWURGXFWHG� WKH�DQLPDO�RFFXUV�LQ�WKH�FRXQW\�RU�HFRUHJLRQ�DV�D�UHVXOW�RI�

UHLQWURGXFWLRQV��EXW�LV�NQRZQ��RU�DW�OHDVW�VWURQJO\�SUHVXPHG��WR�KDYH

EHHQ�SUHVHQW�QDWXUDOO\�LQ�WKH�FRXQW\�RU�HFRUHJLRQ�KLVWRULFDOO\��

LQWURGXFHG�� WKH�DQLPDO�RFFXUV��RU�RFFXUUHG��LQ�WKH�FRXQW\�RU�HFRUHJLRQ�RQO\�DV�D

UHVXOW�RI�LQWURGXFWLRQV�

RULJLQ�GDWD�XQFHUWDLQ�� WKH� RULJLQ� RI� WKH� DQLPDOV� SUHVHQFH� �L�H��� QDWXUDO�� UHLQWURGXFHG�

LQWURGXFHG��LQ�WKH�FRXQW\�RU�HFRUHJLRQ�LV�XQFHUWDLQ�

XQNQRZQ�� QHHGV�IXUWKHU�GDWD�GHYHORSPHQW�

SUHVHQFH�FRQILGHQW�� WKH�DQLPDO�LV�NQRZQ��RU�FRQILGHQWO\�DVVXPHG��WR�RFFXU�LQ�WKH�FRXQW\

RU�HFRUHJLRQ�

SUHVHQFH�SUREDEOH�� WKH�DQLPDO�LV�SUHGLFWHG��H�J���EDVHG�RQ�VXLWDEOH�KDELWDW��WR�RFFXU�LQ�WKH

FRXQW\�RU�HFRUHJLRQ�

SUHVHQFH�SRVVLEOH�� WKH�DQLPDO�SRVVLEO\�RU�SRWHQWLDOO\�RFFXUV�LQ�WKH�FRXQW\�RU�HFRUHJLRQ�

SUHVXPHG�H[WLUSDWHG�� WKH�DQLPDO�LV�NQRZQ�WR�KDYH�RFFXUUHG�LQ�WKH�FRXQW\�RU�HFRUHJLRQ�EXW

LV�SUHVXPHG�QR�ORQJHU�WR�EH�SUHVHQW�
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DFFLGHQWDO� RFFXUULQJ LQFLGHQWDOO\ RU E\ FKDQFH�

DFLG SUHFLSLWDWLRQ� UDLQ RU VQRZ RI XQQDWXUDOO\ KLJK DFLGLW\� XVXDOO\ WKH UHVXOW RI DLU SROOXWLRQ�

DOOR]\PLF� SHUWDLQLQJ WR FHUWDLQ SURWHLQ FKDUDFWHULVWLFV RI DQ RUJDQLVP DQG XVHG DV LQGLFDWRUV RI

JHQHWLF GLYHUVLW\ LQ DQG EHWZHHQ SRSXODWLRQV�

DQWKURSRJHQLF� UHODWLQJ WR� RU UHVXOWLQJ IURP WKH LQIOXHQFH RI KXPDQ EHLQJV RQ QDWXUH�

DUWLILFLDOO\ HVWDEOLVKHG� HVWDEOLVKHG E\ KXPDQ UDWKHU WKDQ QDWXUDO DJHQWV�

DVH[XDO FORQH� DQ\ JURXS RI JHQHWLFDOO\ LGHQWLFDO LQGLYLGXDOV �H�J� LGHQWLFDO KXPDQ WZLQV��

EDW GHWHFWRUV� GHYLFHV XVHG WR GHWHFW DQG UHFRUG WKH XOWUDVRQLF VRXQG �EH\RQG WKH KXPDQ

UDQJH RI KHDULQJ� YRFDOL]DWLRQV RI EDWV�

FDUQLYRUH� D IOHVK�HDWLQJ DQLPDO

FDWDVWURSKLF� SHUWDLQLQJ WR D YLROHQW RU VXGGHQ FKDQJH RU HYHQW WKDW LPSHULOV D ORFDO SRSXODWLRQ�

FRQJHQHU� D PHPEHU RI WKH VDPH WD[RQRPLF JHQXV DV DQRWKHU SODQW RU DQLPDO�

FRQVSHFLILF� RI WKH VDPH VSHFLHV�

FU\SWLF VSHFLHV� WZR RU PRUH VSHFLHV WKDW� WKRXJK UHSURGXFWLYHO\ LVRODWHG� DSSHDU WR EH H[DFWO\

DOLNH�

''7� D FKORULQDWHG K\GURFDUERQ IRUPHUO\ XVHG FRPPRQO\ DV DQ LQVHFWLFLGH�

GLXUQDO� DFWLYH GXULQJ GD\OLJKW�

HFRPRUSK� D SRSXODWLRQ RU LQGLYLGXDO WKDW LV SK\VLFDOO\ GLVWLQJXLVKDEOH IURP RWKHUV DV D UHVXOW RI

D GHYHORSPHQWDO UHVSRQVH WR ORFDO HFRORJLFDO IDFWRUV UDWKHU WKDQ JHQHWLF GLIIHUHQWLDWLRQ�

HFRUHJLRQ� D VL]DEOH JHRJUDSKLFDO DUHD RI GLVWLQFWLYH FOLPDWH� SK\VLRJUDSK\� DQG ELRWD�

HFWRP\FRUUKL]DO� $ PXWXDOLVWLF IXQJDO DVVRFLDWLRQ ZLWK WKH URRWV RI SODQWV LQ ZKLFK WKH IXQJXV
IRUPV D VKHDWK DURXQG WKH RXWVLGH RI WKH URRW�

HFWRSDUDVLWH� $ SDUDVLWH� �H�J� D WLFN� IOHD� RU ORXVH� WKDW OLYHV RQ� RU DWWDFKHG WR� WKH KRVW©V
VXUIDFH�

HOHFWURSKRUHWLF WHFKQLTXH� D SURFHVV WKDW VHSDUDWHV FKHPLFDO FRPSRXQGV� VXFK DV SURWHLQV�
E\ PROHFXODU ZHLJKW DQG SRODULW\ �HOHFWULFDO FKDUJH��

HQGHPLF� UHVWULFWHG WR D SDUWLFXODU ORFDOLW\ RU UHJLRQ�

H[RWLF� QRW QDWLYH WR WKH SODFH ZKHUH IRXQG� LQWURGXFHG E\ KXPDQV�

H[WDQW� WR EH LQ H[LVWHQFH� QRW WR EH ORVW RU GHVWUR\HG�

H[WLQFW� QR ORQJHU H[LVWLQJ DW DQ\ ORFDWLRQ RQ WKH HDUWK�

H[WLUSDWHG� QR ORQJHU H[LVWLQJ LQ D SDUWLFXODU ORFDWLRQ�

IDOFRQU\� WKH DUW RI WUDLQLQJ KDZNV WR KXQW LQ FRRSHUDWLRQ ZLWK D SHUVRQ� WKH VSRUW RI KXQWLQJ ZLWK
KDZNV�

IROLYRURXV� IROLDJH�HDWLQJ� OHDI�HDWLQJ�

IRVVRULDO� DGDSWHG WR GLJJLQJ�

JHQRW\SH� WKH JHQHWLF FRQVWLWXWLRQ RI DQ LQGLYLGXDO RU JURXS�

JHQXV� D FDWHJRU\ RI ELRORJLFDO FODVVLILFDWLRQ UDQNLQJ EHWZHHQ WKH IDPLO\ DQG WKH VSHFLHV�

JUDQLYRURXV� VHHG�HDWLQJ�

KHUELYRUH� D SODQW�HDWLQJ DQLPDO�

KHUSHWRORJ\� D EUDQFK RI ]RRORJ\ GHDOLQJ ZLWK UHSWLOHV DQG DPSKLELDQV�

KLEHUQDFXOXP� D ZLQWHU UHVLGHQFH� D VKHOWHU RFFXSLHG LQ WKH ZLQWHU E\ D GRUPDQW DQLPDO �H�J� D
EDW��

KRORW\SH� WKH VLQJOH VSHFLPHQ GHVLJQDWHG E\ DQ DXWKRU DV WKH W\SH RI D VSHFLHV RU OHVVHU WD[RQ
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DW WKH WLPH RI HVWDEOLVKLQJ WKH JURXS� WKH W\SH RI D VSHFLHV RU OHVVHU WD[RQ GHVLJQDWHG DW D GDWH
ODWHU WKDQ WKDW RI HVWDEOLVKLQJ D JURXS RU E\ DQRWKHU SHUVRQ WKDQ WKH DXWKRU RI WKH WD[RQ�

K\EULG� DQ RIIVSULQJ RI WZR DQLPDOV RU SODQWV RI GLIIHUHQW VSHFLHV�

K\EULGL]DWLRQ� WKH SURGXFWLRQ RI K\EULGV�

K\SRJHRXV� JURZLQJ RU OLYLQJ EHORZ WKH VXUIDFH RI WKH JURXQG�

K\SROLPQLRQ� WKH SDUW RI D ODNH EHORZ WKH WKHUPRFOLQH PDGH XS RI ZDWHU WKDW LV VWDJQDQW DQG RI
HVVHQWLDOO\ XQLIRUP WHPSHUDWXUH H[FHSW GXULQJ WKH SHULRG RI RYHUWXUQ�

,&=1� 7KH ,QWHUQDWLRQDO &RPPLVVLRQ RI =RRORJLFDO 1RPHQFODWXUH�

LQIUDVSHFLILF� LQFOXGHG ZLWKLQ D VSHFLHV RI ORZHU WD[RQRPLF UDQN WKDQ D VSHFLHV �H�J� D UDFH RU
VXEVSHFLHV��

LQVHFWLFLGH� DQ DJHQW �XVXDOO\ FKHPLFDOV� WKDW GHVWUR\V LQVHFWV�

LQWHUEUHHGLQJ� WR EUHHG ZLWK D PHPEHU RI D GLIIHUHQW SRSXODWLRQ RU VSHFLHV�

LQWUDVSHFLILF� RFFXUULQJ ZLWKLQ D VSHFLHV RU LQYROYLQJ PHPEHUV RI RQH VSHFLHV�

LQWURGXFHG� DQ DQLPDO RFFXUULQJ XQQDWXUDOO\ LQ D SDUWLFXODU SODFH WR ZKLFK LW KDV EHHQ EURXJKW
E\ PDQ� WKH DQLPDO RFFXUV� RU RFFXUUHG� LQ WKH FRXQW\ RU HFRUHJLRQ RQO\ DV D UHVXOW RI
LQWURGXFWLRQV�

LQYHUWHEUDWH� DQ DQLPDO �H�J� DQ LQVHFW� D VQDLO� ODFNLQJ D VSLQDO FROXPQ�

ODSVXV FDODPL� D ¦VOLS RI WKH SHQ§�

OHQWLF� RI� UHODWLQJ WR� RU OLYLQJ LQ VWLOO ZDWHUV �DV ODNHV� SRQGV� RU VZDPSV��

ORWLF� RI� UHODWLQJ WR� RU OLYLQJ LQ DFWLYHO\ PRYLQJ ZDWHU�

PDODFRORJ\� D EUDQFK RI ]RRORJ\ GHDOLQJ ZLWK PROOXVNV�

PDWHUQLW\ FRORQLHV� JURXSLQJV RI DGXOW IHPDOHV ZKR KDYH ERUQH RU DERXW WR EHDU \RXQJ DQG

WKHLU GHSHQGDQW RIIVSULQJ�

PHQVXUDO� RI� RU UHODWLQJ WR PHDVXUH�

PHULVWLF� LQYROYLQJ QXPEHU RU LQ JHRPHWULFDO SDWWHUQ RI ERG\ SDUWV�

PHVLF� FKDUDFWHUL]HG E\� UHODWLQJ WR� RU UHTXLULQJ D PRGHUDWH DPRXQW RI PRLVWXUH�

PLJUDQW� DQ DQLPDO WKDW WUDYHOV IURP RQH ORFDWLRQ WR DQRWKHU� XVXDOO\ VHDVRQDOO\�

PLVW QHWV� H[WUHPHO\ ILQH QHWV VHW EHWZHHQ SROHV DQG XVHG IRU WKH FDSWXUH RI ELUGV RU EDWV�

PRQRW\SLF� LQFOXGLQJ D VLQJOH UHSUHVHQWDWLYH�XVHG HVSHFLDOO\ RI D JHQXV ZLWK RQO\ RQH VSHFLHV�

PRQWDQH� RI� UHODWLQJ WR� JURZLQJ LQ� RU EHLQJ WKH ELRJHRJUDSKLF ]RQH RI UHODWLYHO\ PRLVW� FRRO�
XSODQG VORSHV EHORZ RIWHQ WLPEHUOLQH GRPLQDWHG E\ ODUJH HYHUJUHHQ WUHHV�

PRUSKRORJ\� WKH IRUP DQG VWUXFWXUH RI DQ RUJDQLVP RU DQ\ RI LWV SDUWV�

PRUSKRPHWULF� D PHDVXUHPHQW RI H[WHUQDO IRUP�

PW'1$ �PLWRFKRQGULDO '1$�� '1$ WKDW LV SUHVHQW LQ WKH PLWRFKRQGULD RI FHOOV� RXWVLGH WKH

QXFOHXV� DQG LQKHULWHG RQO\ IURP WKH IHPDOH SDUHQW�

QDWDOLW\� WKH ELUWKUDWH�

QDWLYH� OLYLQJ RU JURZLQJ QDWXUDOO\ LQ D SDUWLFXODU UHJLRQ�

QDWLYH DQG QDWXUDO� WKH DQLPDO RFFXUV QDWXUDOO\ LQ WKH FRXQW\ RU UHJLRQ�

QHVW SDUDVLWLVP� WKH OD\LQJ RI HJJV E\ RQH IHPDOH LQ WKH QHVW RI DQRWKHU� RIWHQ RI D GLIIHUHQW
VSHFLHV� DOVR FDOOHG ¦EURRG SDUDVLWLVP§�

QRFWXUQDO� DFWLYH DW QLJKW�

QRPHQFODWXUH� DQ\ V\VWHP RI QDPHV RU QDPLQJ� VXFK DV DQ LQWHUQDWLRQDO V\VWHP RI
VWDQGDUGL]HG 1HZ /DWLQ QDPHV XVHG LQ ELRORJ\ IRU NLQGV DQG JURXSV RI NLQGV RI DQLPDOV DQG
SODQWV�

QRPLQDO� LQ QDPH RQO\� QDPHG EXW TXHVWLRQDEOH YDOLG�

QRPLQDWH UDFH� WKH UDFH RU VXEVSHFLHV RI D VSHFLHV EHDULQJ WKH VDPH QDPH DV WKH VSHFLHV
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LWVHOI �H�J� 6RUH[ PHUULDPL PHUULDPL�� DOVR NQRZQ DV WKH W\SH UDFH�

RFFXUUHQFH� ,Q 1DWXUDO +HULWDJH WHUPLQRORJ\� DQ\ JHRJUDSKLF VLWH RI LPSRUWDQFH WR WKH ELRORJ\�
DQG WKXV WKH FRQVHUYDWLRQ� RI D VSHFLHV� XVXDOO\ WKLV LV DQ DUHD VXSSRUWLQJ D ORFDO EUHHGLQJ
SRSXODWLRQ�

RULJLQ GDWD XQFHUWDLQ� WKH RULJLQ RI WKH DQLPDOV SUHVHQFH �L�H�� QDWXUDO� UHLQWURGXFHG�
LQWURGXFHG� LQ WKH FRXQW\ RU HFRUHJLRQ LV XQFHUWDLQ�

RPQLYRUH� DQ RUJDQLVP WKDW IHHGV RQ ERWK DQLPDOV DQG SODQWV�

SDUDW\SH� D VSHFLPHQ XVHG LQ WKH W\SH �RU RULJLQDO� GHVFULSWLRQ LQ DGGLWLRQ WR WKH KRORW\SH�

SDUWKDQRJHQLF FORQH� D VSHFLDO FDVH RI DQ DVH[XDO FORQH LQ ZKLFK IHPDOHV SURGXFH RIIVSULQJ
LGHQWLFDO WR WKHPVHOYHV�

SHUHQQLDO� SHUVLVWLQJ IURP \HDU WR \HDU� SUHVHQW WKRXJKRXW WKH \HDU�

SHVWLFLGH� DQ DJHQW �RIWHQ FKHPLFDOV� XVHG WR GHVWUR\ SHVWV�

SKHQRW\SH� WKH YLVLEOH SURSHUWLHV RI DQ RUJDQLVP WKDW DUH SURGXFHG E\ WKH LQWHUDFWLRQ RI WKH
JHQRW\SH DQG WKH HQYLURQPHQW�

SKHURPRQH� D FKHPLFDO VXEVWDQFH WKDW LV SURGXFHG E\ DQ DQLPDO DQG VHUYHV HVSHFLDOO\ DV D

VWLPXOXV WR RWKHU LQGLYLGXDOV RI WKH VDPH VSHFLHV IRU RQH RU PRUH EHKDYLRUDO UHVSRQVHV�

SLVFLYRURXV� IHHGLQJ RQ ILVKHV�

SRSXODWLRQ� D JURXS RI LQWHUEUHHGLQJ RUJDQLVPV WKDW UHSUHVHQWV WKH OHYHO RI RUJDQL]DWLRQ DW
ZKLFK VSHFLDWLRQ EHJLQV�

SUHVHQFH FRQILGHQW� WKH DQLPDO LV NQRZQ� RU FRQILGHQWO\ DVVXPHG� WR RFFXU LQ WKH FRXQW\ RU
HFRUHJLRQ�

SUHVHQFH SRVVLEOH� WKH DQLPDO SRVVLEO\ RU SRWHQWLDOO\ RFFXUV LQ WKH FRXQW\ RU HFRUHJLRQ�

SUHVHQFH SUREDEOH� WKH DQLPDO LV SUHGLFWHG �H�J�� EDVHG RQ VXLWDEOH KDELWDW� WR RFFXU LQ WKH
FRXQW\ RU HFRUHJLRQ�

SUHVXPHG H[WLUSDWHG� WKH DQLPDO LV NQRZQ WR KDYH RFFXUUHG LQ WKH FRXQW\ RU HFRUHJLRQ EXW LV
SUHVXPHG QR ORQJHU WR EH SUHVHQW�

SURWRQ\PSK� DQ LPPDWXUH GHYHORSPHQWDO IRUP RI FHUWDLQ DUWKURSRGV �H�J� PLWHV��

UDFH� D WD[RQRPLF FDWHJRU\ �DV D VXEVSHFLHV� UHSUHVHQWLQJ DQ LQWHUEUHHLQJ JURXS ZLWKLQ D
VSHFLHV� D VXEVSHFLHV�

UHIXJLXP �SOXUDO UHIXJLD�� DQ DUHD RI UHODWLYHO\ XQDOWHUHG KDELWDW ZKHUH SODQWV RU DQLPDOV DUH
DEOH WR SHUVLVW GXULQJ SHULRGV RI ZLGHVSUHDG HQYLURQPHQWDO FKDQJH�

UHLQWURGXFWHG� WKH DQLPDO RFFXUV LQ WKH FRXQW\ RU HFRUHJLRQ DV D UHVXOW RI UHLQWURGXFWLRQV �EXW
LV NQRZQ� RU DW OHDVW VWURQJO\ SUHVXPHG� WR KDYH EHHQ SUHVHQW QDWXUDOO\ LQ WKH FRXQW\ RU
HFRUHJLRQ KLVWRULFDOO\��

UHLQWURGXFWLRQ� WKH LQWURGXFWLRQ RI D VSHFLHV WR D SDUWLFXODU ORFDOLW\ RU UHJLRQ DIWHU WKDW VSHFLHV
KDG SUHYLRXVO\ EHHQ H[WLUSDWHG IURP WKDW SDUWLFXODU ORFDOLW\ RU UHJLRQ�

UHPQDQW SRSXODWLRQ� UHOLFWXDO RU SHUVLVWLQJ SRSXODWLRQ UHPDLQLQJ DIWHU WKH PDLQ� ODUJHU

SRSXODWLRQ KDV GLVDSSHDUHG�

UHVLGHQW� DQ LQGLYLGXDO RU SRSXODWLRQ �XVXDOO\ RI ELUGV� WKDW UHPDLQV LQ DQ DUHD IRU D VHDVRQ RU

ORQJHU�

ULSDULDQ� UHODWLQJ WR RU OLYLQJ RU ORFDWHG RQ WKH EDQN RI D QDWXUDO ZDWHUFRXUVH �DV D ULYHU� RU
VRPHWLPHV RI D ODNH RU D WLGHZDWHU�

URRVW� D UHVWLQJ SODFH� XVXDOO\ HOHYDWHG� XWLOL]HG E\ IO\LQJ VSHFLHV�

VHQVLWLYH VSHFLHV� D VSHFLHV RI FRQVHUYDWLRQDO FRQFHUQ�
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VRQRJUDP� JUDSKLF UHSUHVHQWDWLRQ RI VRXQGV� VXFK DV YRFDOL]DWLRQV RI DQLPDOV� XVXDOO\

UHSUHVHQWHG DV D VRXQG IUHTXHQF\ WKURXJK WLPH�

VSDZQLQJ� WR SURGXFH RU GHSRVLW HJJV�XVHG RI DQ DTXDWLF DQLPDO�

VSHFLDWLRQ� WKH SURFHVV RI ELRORJLFDO VSHFLHV IRUPDWLRQ�

VSHFLHV� D FDWHJRU\ RI ELRORJLFDO FODVVLILFDWLRQ UDQNLQJ LPPHGLDWHO\ EHORZ WKH JHQXV RU
VXEJHQXV� FRPSULVLQJ UHODWHG RUJDQLVPV RU SRSXODWLRQV SRWHQWLDOO\ FDSDEOH RI LQWHUEUHHGLQJ�
DQG EHLQJ GHVLJQDWHG E\ D ELQRPLDO WKDW FRQVLVWV RI WKH QDPH RI D JHQXV IROORZHG E\ D /DWLQ RU
ODWLQL]HG XQFDSLWDOL]HG QRXQ RU DGMHFWLYH DJUHHLQJ JUDPPDWLFDOO\ ZLWK WKH JHQXV QDPH�

VWRFKDVWLF� D UDQGRP YDULDEOH�

VWUXWWLQJ JURXQGV� D OHN RU FRPPXQDO EUHHGLQJ JURXQG�

VXEVSHFLHV� D WD[RQRPLF FDWHJRU\ WKDW UDQNV LPPHGLDWHO\ EHORZ D VSHFLHV DQG GHVLJQDWHV D
PRUSKRORJLFDOO\ RU SK\VLRORJLFDOO\ GLVWLQJXLVKDEOH DQG JHRJUDSKLFDOO\ LVRODWHG JURXS ZKRVH
PHPEHUV LQWHUEUHHG VXFFHVVIXOO\ ZLWK WKRVH RI RWKHU VXEVSHFLHV RI WKH VDPH VSHFLHV ZKHUH WKH
UDQJHV PHHW�

V\PSDWULF� RFFXS\LQJ WKH VDPH UDQJH ZLWKRXW ORVV RI LGHQWLW\ IURP LQWHUEUHHGLQJ�

V\VWHPDWLFV� WKH VWXG\ RI WKH HYROXWLRQDU\ UHODWLRQVKLSV EHWZHHQ RUJDQLVPV�

WD[RQ �SOXUDO� WD[D�� D QDPH DSSOLHG WR D JURXS RI RUJDQLVPV LQ D IRUPDO V\VWHP RI

QRPHQFODWXUH�

WD[RQRP\� WKH VWXG\ RI WKH JHQHUDO SULQFLSOHV RI VFLHQWLILF FODVVLILFDWLRQ� RUGHUO\ FODVVLILFDWLRQ RI

SODQWV DQG DQLPDOV DFFRUGLQJ WR WKHLU SUHVXPHG QDWXUDO UHODWLRQVKLSV�

WHWUDSRG� DQ DPSKLELDQ� UHSWLOH� ELUG� RU PDPPDO� XVXDOO\ �EXW QRW DOZD\V� KDYLQJ IRXU OLPEV�

WRSRW\SH� D VSHFLPHQ IURP WKH W\SH ORFDOLW\ RI LWV WD[RQ� EXW QRW QHFHVVDULO\ XWLOL]HG LQ WKH W\SH

GHVFULSWLRQ�

WUDQVLHQW� DQ LQGLYLGXDO RU D SRSXODWLRQ �XVXDOO\ RI ELUGV� WKDW PRYHV WKURXJK D JLYHQ DUHD�
UHPDLQLQJ IRU PXFK OHVV WKDQ D IXOO VHDVRQ�

WUDQVORFDWHG� PRYHG� XVXDOO\ E\ KXPDQV�

WURSKLF� KDYLQJ WR GR ZLWK IHHGLQJ�

W\SH ORFDOLW\� WKH ORFDOLW\ RI WKH KRORW\SH� XVHG LQ WKH RULJLQDO GHVFULSWLRQ RI D QHZO\ QDPHG
RUJDQLVP�

W\SH UDFH� WKH UDFH EHDULQJ WKH VDPH QDPH DV WKH VSHFLHV WR ZKLFK LW EHORQJV�

W\SH VSHFLPHQ� WKH KRORW\SH RU D SDUDW\SH� D VSHFLPHQ XVHG LQ WKH RULJLQDO GHVFULSWLRQ RI DQ

RUJDQLVP�

XPELOLFXV� LQ JDVWURSRGV �VQDLOV� WKH RSHQLQJ �LI SUHVHQW� EHWZHHQ WKH ZKRUOV RI WKH VKHOO ZKHQ
YLHZHG IURP EHORZ�

XQLVH[XDO� SRVVHVVLQJ RQO\ RQH VH[ �H�J� FHUWDLQ OL]DUGV LQ ZKLFK PDOHV GR QRW H[LVW��

XQNQRZQ� QHHGV IXUWKHU GDWD GHYHORSPHQW�

YDJLOLW\� DELOLW\ WR PRYH DERXW�

YHUWHEUDWH� KDYLQJ D VSLQDO FROXPQ�

YLVLWDQW� D PLJUDWRU\ ELUG WKDW DSSHDUV DW LQWHUYDOV IRU D OLPLWHG SHULRG�

ZLQWHULQJ VSHFLHV� D VSHFLHV �XVXDOO\ D ELUG� WKDW LV SUHVHQW LQ D JLYHQ DUHD GXULQJ WKH ZLQWHU�

[HULF� FKDUDFWHUL]HG E\� UHODWLQJ WR� RU UHTXLULQJ RQO\ D VPDOO DPRXQW RI PRLVWXUH�
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,QYHUWHEUDWHV�E\�VFLHQWLILF�QDPH
2UHRKHOL[�HXUHNHQVLV � � � � � � � � � � � � � � � ��
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%RQ\�)LVKHV�E\�FRPPRQ�QDPH

%HDU�/DNH�VFXOSLQ � � � � � � � � � � � � � � � � ���
%HDU�/DNH�ZKLWHILVK� � � � � � � � � � � � � � � � ��
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&RORUDGR�5LYHU�FXWWKURDW�WURXW � � � � � � � � � � � � � ��
&RORUDGR�VTXDZILVK � � � � � � � � � � � � � � � ���
GHVHUW�VXFNHU � � � � � � � � � � � � � � � � � ���
IODQQHOPRXWK�VXFNHU � � � � � � � � � � � � � � � ���
KXPSEDFN�FKXE� � � � � � � � � � � � � � � � � ���
-XQH�VXFNHU� � � � � � � � � � � � � � � � � � ���
/DKRQWDQ�FXWWKURDW�WURXW � � � � � � � � � � � � � � ��
OHDVW�FKXE � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
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%RQ\�)LVKHV�E\�VFLHQWLILF�QDPH

&DWRVWRPXV�FODUNL � � � � � � � � � � � � ��� � � � ���
&DWRVWRPXV�GLVFREROXV � � � � � � � � � � � � � � ���
&DWRVWRPXV�ODWLSLQQLV � � � � � � � � � � � � � � � ���
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&KDVPLVWHV�OLRUXV � � � � � � � � � � � � � � � � ���
&RWWXV�HFKLQDWXV � � � � � � � � � � � � � � � � ���
&RWWXV�H[WHQVXV � � � � � � � � � � � � � � � � � ���
&RWWXV�EHOGLQJL � � � � � � � � � � � � � � � � � ���
*LOD�F\SKD � � � � � � � � � � � � � � � � � ���
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*LOD�VHPLQXGD � � � � � � � � � � � � � � � � � ���
,RWLFKWK\V�SKOHJHWKRQWLV � � � � � � � � � � � � � � ��
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2QFRUK\QFKXV�FODUNL�KHQVKDZL � � � � � � � � � � � � ��
2QFRUK\QFKXV�FODUNL�SOHXULWLFXV � � � � � � � � � � � � ��
2QFRUK\QFKXV�FODUNL�XWDK � � � � � � � � � � � � � � ��
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$PSKLELDQV�E\�FRPPRQ�QDPH

&ROXPELD�VSRWWHG�IURJ� � � � � � � � � � � � � � � ���
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5HSWLOHV�E\�FRPPRQ�QDPH
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