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�1�&�$���*�8�,�' �$�1�&�(

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���J�X�L�G�D�Q�F�H���L�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���R�Q���W�K�H���1�&�$���Z�H�E�V�L�W�H���D�Q�G
�D�S�S�O�L�H�V���W�R���D�O�O���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H���1�&�$�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J
�I�U�R�P���W�K�H���8�. �)�,�8��

�,�Q���W�K�H���H�Y�H�Q�W���D�Q���1�&�$���R�I�I�L�F�H�U���Q�H�H�G�V���W�R���V�S�H�D�N���Z�L�W�K
�\�R�X���W�K�H�\���Z�L�O�O���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���F�O�H�D�U�O�\��

�$�Q���1�&�$���R�I�I�L�F�H�U���Z�L�O�O���R�Q�O�\���H�Y�H�U���F�R�Q�W�D�F�W���\�R�X���I�R�U
�L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�Y�H���S�X�U�S�R�V�H�V���L�Q���S�H�U�V�R�Q�����E�\���W�H�O�H�S�K�R�Q�H�����R�U
�E�\���H�P�D�L�O�������Z�H���Z�L�O�O���Q�H�Y�H�U���F�R�Q�W�D�F�W���\�R�X���E�\���W�H�[�W
�P�H�V�V�D�J�H���R�U���L�Q�V�W�D�Q�W���P�H�V�V�D�J�L�Q�J���V�X�F�K���D�V���: �K�D�W�V�$�S�S��

�&�2�1�7�$�&�7���,�1���3�(�5�6�2�1

�$�Q���1�&�$���R�I�I�L�F�H�U���Z�L�O�O���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���E�\���V�K�R�Z�L�Q�J���\�R�X���W�K�H�L�U
�1�&�$���Z�D�U�U�D�Q�W���F�D�U�G�����7�K�L�V���L�V���S�U�R�R�I���R�I���W�K�H�L�U���L�G�H�Q�W�L�W�\���D�Q�G���D�X�W�K�R�U�L�W�\��
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https://www.nationalcrimeagency.gov.uk/contact-us/officer-verification
https://www.nationalcrimeagency.gov.uk/contact-us/officer-verification
https://www.nationalcrimeagency.gov.uk/contact-us/officer-verification


�&�2�1�7�$�&�7���9�,�$���(�0�$�,�/

�2�I�I�L�F�L�D�O���D�O�H�U�W�V���R�Q���L�V�V�X�H�V���V�X�F�K���D�V���F�R�P�S�U�R�P�L�V�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V���P�D�\
�E�H���V�H�Q�W���E�\���H�P�D�L�O�����+�R�Z�H�Y�H�U���R�I�I�L�F�L�D�O���1�&�$���H�P�D�L�O�V���Z�L�O�O���1�(�9�(�5��

�$�V�N���I�R�U���U�H�P�R�W�H���D�F�F�H�V�V���W�R���\�R�X�U���F�R�P�S�X�W�H�U

�$�V�N���\�R�X���W�R���F�O�L�F�N���R�Q���D���K�\�S�H�U�O�L�Q�N���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���L�Q
�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q

�6�H�Q�G���\�R�X���X�Q�V�R�O�L�F�L�W�H�G���H�P�D�L�O�V���Z�L�W�K���D�W�W�D�F�K�H�G���I�L�O�H�V��
�H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���]�L�S���R�U���P�D�F�U�R���H�Q�D�E�O�H�G���0�L�F�U�R�V�R�I�W���2�I�I�L�F�H���I�L�O�H�V��

�$�V�N���\�R�X���I�R�U���D�Q�\���O�R�J�L�Q���F�U�H�G�H�Q�W�L�D�O�V���R�U���S�D�V�V�Z�R�U�G�V��

�,�' �(�1�7�,�)�,�&�$�7�,�2�1���%�<���7�(�/�(�3�+�2�1�(

�,�I���\�R�X�T�U�H���F�R�Q�W�D�F�W�H�G���E�\���W�H�O�H�S�K�R�Q�H���L�W���F�D�Q���E�H���P�R�U�H���G�L�I�I�L�F�X�O�W���W�R
�Y�H�U�L�I�\���D�Q���1�&�$���R�I�I�L�F�H�U�T�V���L�G�H�Q�W�L�W�\��

�7�K�H�U�H���D�U�H���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���W�K�L�Q�J�V���K�R�Z�H�Y�H�U���W�K�D�W���D�Q���1�&�$���R�I�I�L�F�H�U
�Z�R�X�O�G���1�(�9�(�5���' �2

�$�V�N���\�R�X���I�R�U���\�R�X�U���E�D�Q�N���G�H�W�D�L�O�V���R�U���S�L�Q

�$�V�N���\�R�X���W�R���W�U�D�Q�V�I�H�U���I�X�Q�G�V���W�R���D�Q�R�W�K�H�U���D�F�F�R�X�Q�W

�$�V�N���\�R�X���W�R���K�D�Q�G���R�Y�H�U���F�D�V�K���R�U���E�D�Q�N���F�D�U�G�V���W�R���D���F�R�X�U�L�H�U

�$�V�N���\�R�X���W�R���S�D�\���D���I�L�Q�H���R�U���D���I�H�H���W�R���W�K�H�P���R�U���D���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���R�Y�H�U���W�K�H���S�K�R�Q�H���R�U���R�Q�O�L�Q�H

�$�V�N���\�R�X���W�R���U�D�V�V�L�V�W�V���L�Q���D�Q���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q���E�\���G�R�L�Q�J���D�Q�\���R�I���W�K�H���D�E�R�Y�H

�6�W�D�W�H���W�K�D�W���\�R�X���D�U�H���F�R�P�P�L�W�W�L�Q�J���D���F�U�L�P�H���E�\���Q�R�W���F�R�P�S�O�\�L�Q�J

�&�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H���L�Q���D�Q���D�E�X�V�L�Y�H�����W�K�U�H�D�W�H�Q�L�Q�J���R�U���F�R�H�U�F�L�Y�H���P�D�Q�Q�H�U��

�: �H���V�W�U�R�Q�J�O�\���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���W�K�D�W���D�I�W�H�U���K�D�Q�J�L�Q�J���X�S���\�R�X���Z�D�L�W���I�R�U���I�L�Y�H���P�L�Q�X�W�H�V���E�H�I�R�U�H���F�D�O�O�L�Q�J���W�K�H���3�R�O�L�F�H���R�U
�5�H�S�R�U�W���)�U�D�X�G�����7�K�H�U�H���K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�D�V�H�V���R�I���I�U�D�X�G�V�W�H�U�V���N�H�H�S�L�Q�J���W�K�H���O�L�Q�H���R�S�H�Q���D�I�W�H�U���D���Y�L�F�W�L�P���K�D�G���K�X�Q�J���X�S��
�/�H�D�Y�L�Q�J���V�H�Y�H�U�D�O���P�L�Q�X�W�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���F�D�O�O�V���Z�L�O�O���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���W�K�H���F�D�O�O���K�D�V���F�O�R�V�H�G��

�6�W�D�\���6�$�)�(

�6�X�V�S�H�F�W���D�Q�\�W�K�L�Q�J���R�U���D�Q�\�R�Q�H���\�R�X���G�R�Q�T�W���N�Q�R�Z�������Q�R���P�D�W�W�H�U���Z�K�D�W���R�U���Z�K�R���W�K�H�\���F�O�D�L�P���W�R���E�H

�$�V�N���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����: �K�D�W�H�Y�H�U���D���I�U�D�X�G�V�W�H�U���W�U�L�H�V�����\�R�X���K�D�Y�H���W�K�H���S�R�Z�H�U���W�R���V�W�D�\���L�Q���F�R�Q�W�U�R�O

�)�L�Q�G���R�X�W���I�R�U���F�H�U�W�D�L�Q���Z�K�R���\�R�X���D�U�H���G�H�D�O�L�Q�J���Z�L�W�K�����&�K�D�O�O�H�Q�J�H���D�Q�\�W�K�L�Q�J���W�K�D�W���V�H�H�P�V���V�X�V�S�H�F�W

�(�Q�G���D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���L�I���\�R�X���I�H�H�O���X�Q�F�R�P�I�R�U�W�D�E�O�H�����,�I���\�R�X���I�H�H�O���W�K�U�H�D�W�H�Q�H�G���F�D�O�O���\�R�X�U���O�R�F�D�O���3�R�O�L�F�H���R�Q�����������R�U
��������

�,�I���\�R�X�T�U�H���L�Q���D�Q�\���G�R�X�E�W���D�V���W�R���W�K�H���L�G�H�Q�W�L�W�\���R�I���D�Q���1�&�$���R�I�I�L�F�H�U�����S�O�H�D�V�H���F�R�P�S�O�H�W�H���W�K�H���2�I�I�L�F�H�U���9�H�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���I�R�U�P
�R�Q���W�K�H���1�&�$���Z�H�E�V�L�W�H��

�,�I���\�R�X���K�D�Y�H���D�Q�\���I�X�U�W�K�H�U���F�R�Q�F�H�U�Q�V���D�E�R�X�W���D���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���\�R�X���K�D�Y�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H���8�. �)�,�8�����S�O�H�D�V�H
�F�R�Q�W�D�F�W���8�. �)�,�8�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�# �Q�F�D���J�R�Y���X�N��

��

���$
�8

�*
�8

�6
�7

����
��

��
��

���_
�b�,�

6�
6�

8�
(�

���
��
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�%�U�L�E�H�U�\���D�Q�G���&�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�. �����7�K�H
�&�X�U�U�H�Q�W���/�D�Q�G�V�F�D�S�H���D�Q�G���)�L�J�K�W���$�J�D�L�Q�V�W���,�W
�6�F�R�W�W���*�U�L�I�I�L�Q�����,�O�O�L�F�L�W���)�L�Q�D�Q�F�H�����1�D�W�L�R�Q�D�O���(�F�R�Q�R�P�L�F���&�U�L�P�H���&�H�Q�W�U�H

��

�%�U�L�E�H�U�\���D�Q�G���F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�. ���P�D�\���Q�R�W���E�H���D�V���Y�L�V�L�E�O�H���D�V���L�Q���V�R�P�H
�S�D�U�W�V���R�I���W�K�H���Z�R�U�O�G�����E�X�W���W�K�H�\���U�H�P�D�L�Q���S�H�U�V�L�V�W�H�Q�W���W�K�U�H�D�W�V���W�R���S�X�E�O�L�F

�W�U�X�V�W�����H�F�R�Q�R�P�L�F���I�D�L�U�Q�H�V�V�����D�Q�G���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�L�W�\���R�I���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V��

�: �K�L�O�H���W�K�H���8�. ���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�O�\���U�D�Q�N�V���D�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���O�H�D�V�W���F�R�U�U�X�S�W���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���J�O�R�E�D�O�O�\�����U�H�F�H�Q�W���V�F�D�Q�G�D�O�V���I�U�R�P
�S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W���F�R�Q�W�U�R�Y�H�U�V�L�H�V���W�R���S�R�O�L�W�L�F�D�O���O�R�E�E�\�L�Q�J���F�R�Q�F�H�U�Q�V���K�D�Y�H���K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G���W�K�D�W���Q�R���V�\�V�W�H�P���L�V���L�P�P�X�Q�H��
�$�V���D���U�H�V�X�O�W�����W�K�H���8�. ���K�D�V���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�H�G���L�W�V���O�H�J�D�O���I�U�D�P�H�Z�R�U�N�����H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���P�H�F�K�D�Q�L�V�P�V�����D�Q�G���S�X�E�O�L�F
�V�H�F�W�R�U���V�D�I�H�J�X�D�U�G�V���W�R���D�G�G�U�H�V�V���E�R�W�K���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���H�P�H�U�J�L�Q�J���I�R�U�P�V���R�I���F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q��

��

�$�W���W�K�H���K�H�D�U�W���R�I���W�K�H���8�. �T�V���D�Q�W�L���F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���U�H�J�L�P�H���L�V���W�K�H���%�U�L�E�H�U�\���$�F�W���������������Z�L�G�H�O�\���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���R�Q�H���R�I���W�K�H
�W�R�X�J�K�H�V�W���S�L�H�F�H�V���R�I���D�Q�W�L���E�U�L�E�H�U�\���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G�����7�K�H���$�F�W���F�U�L�P�L�Q�D�O�L�V�H�V���R�I�I�H�U�L�Q�J�����U�H�F�H�L�Y�L�Q�J�����R�U
�U�H�T�X�H�V�W�L�Q�J���D���E�U�L�E�H�����D�Q�G���F�U�X�F�L�D�O�O�\���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�V���D���F�R�U�S�R�U�D�W�H���R�I�I�H�Q�F�H���R�I���I�D�L�O�L�Q�J���W�R���S�U�H�Y�H�Q�W���E�U�L�E�H�U�\�����7�K�L�V
�P�H�D�Q�V���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���F�D�Q���E�H���K�H�O�G���O�L�D�E�O�H���H�Y�H�Q���L�I���V�H�Q�L�R�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���Z�H�U�H���X�Q�D�Z�D�U�H���R�I���Z�U�R�Q�J�G�R�L�Q�J�������D�Q
�D�S�S�U�R�D�F�K���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���I�R�U�F�H���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V���W�R���E�X�L�O�G���U�R�E�X�V�W���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���F�X�O�W�X�U�H�V���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���U�H�O�\���R�Q
�U�H�D�F�W�L�Y�H���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W��

�7�K�H���6�H�U�L�R�X�V���)�U�D�X�G���2�I�I�L�F�H�����6�)�2�������W�K�H���&�L�W�\���R�I���/�R�Q�G�R�Q���3�R�O�L�F�H�����&�R�/�3�����D�Q�G���W�K�H���1�&�$���S�O�D�\���F�H�Q�W�U�D�O���U�R�O�H�V���L�Q
�L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�Q�J���D�Q�G���S�U�R�V�H�F�X�W�L�Q�J���F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q�����7�K�H���6�)�2���K�D�V���X�V�H�G���W�R�R�O�V���V�X�F�K���D�V���' �H�I�H�U�U�H�G���3�U�R�V�H�F�X�W�L�R�Q
�$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���W�R���K�R�O�G���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�F�F�R�X�Q�W�D�E�O�H���Z�K�L�O�H���H�Q�F�R�X�U�D�J�L�Q�J���F�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�O���U�H�I�R�U�P�����&�R�/�3
�K�D�Y�H���F�U�H�D�W�H�G���W�K�H���' �R�P�H�V�W�L�F���&�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���8�Q�L�W�����' �&�8�������7�K�H���' �&�8���L�V���W�D�V�N�H�G���Z�L�W�K���L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J�����L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�Q�J��
�D�Q�G���G�L�V�U�X�S�W�L�Q�J���G�R�P�H�V�W�L�F���E�U�L�E�H�U�\�����I�U�D�X�G���D�Q�G���F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q�����0�H�D�Q�Z�K�L�O�H�����W�K�H���1�&�$�T�V���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���&�R�U�U�X�S�W�L�R�Q
�8�Q�L�W�����,�&�8�����W�D�U�J�H�W�V���R�Y�H�U�V�H�D�V���E�U�L�E�H�U�\���L�Q�Y�R�O�Y�L�Q�J���8�. ���Q�D�W�L�R�Q�D�O�V���R�U���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����U�H�F�R�J�Q�L�V�L�Q�J���W�K�D�W���F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q
�R�I�W�H�Q���F�U�R�V�V�H�V���E�R�U�G�H�U�V��

��

�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\���R�U�J���H�Q���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���X�Q�L�W�H�G���N�L�Q�J�G�R�P
��

�7�R���O�H�D�U�Q���P�R�U�H���D�E�R�X�W���F�D�V�H�V���L�Q�Y�R�O�Y�L�Q�J���W�K�H���' �&�8���D�Q�G���,�&�8�����F�O�L�F�N���K�H�U�H���W�R���U�H�D�G���D�U�W�L�F�O�H�V���I�U�R�P���6�$�5�V���L�Q���$�F�W�L�R�Q���L�V�V�X�H��������
��
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https://publications.parliament.uk/pa/ld201719/ldselect/ldliaison/103/10307.htm
https://www.transparency.org/en/countries/united-kingdom
https://bit.ly/48wwMRz


��

�: �K�L�V�W�O�H�E�O�R�Z�L�Q�J���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���D�O�V�R���H�[�S�D�Q�G�H�G�����W�K�R�X�J�K���F�D�P�S�D�L�J�Q�H�U�V���D�U�J�X�H���W�K�H�\���V�W�L�O�O���I�D�O�O���V�K�R�U�W�����7�K�H
�3�X�E�O�L�F���,�Q�W�H�U�H�V�W���' �L�V�F�O�R�V�X�U�H���$�F�W�������������R�I�I�H�U�V���O�H�J�D�O���V�D�I�H�J�X�D�U�G�V���I�R�U���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���Z�K�R���U�H�S�R�U�W���Z�U�R�Q�J�G�R�L�Q�J��
�D�Q�G���P�D�Q�\���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V���Q�R�Z���R�S�H�U�D�W�H���F�R�Q�I�L�G�H�Q�W�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���F�K�D�Q�Q�H�O�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����K�L�J�K���S�U�R�I�L�O�H���F�D�V�H�V
�K�D�Y�H���V�K�R�Z�Q���W�K�D�W���Z�K�L�V�W�O�H�E�O�R�Z�H�U�V���R�I�W�H�Q���I�D�F�H���U�H�W�D�O�L�D�W�L�R�Q���R�U���F�D�U�H�H�U���G�D�P�D�J�H�����S�U�R�P�S�W�L�Q�J���F�D�O�O�V���I�R�U���D�Q
�L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���S�2�I�I�L�F�H���R�I���W�K�H���: �K�L�V�W�O�H�E�O�R�Z�H�U�T���W�R���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q���R�Y�H�U�V�L�J�K�W��

�3�R�O�L�W�L�F�D�O���L�Q�W�H�J�U�L�W�\���U�H�P�D�L�Q�V���D���F�R�Q�W�H�Q�W�L�R�X�V���D�U�H�D�����$�O�O�H�J�D�W�L�R�Q�V���R�I���U�F�D�V�K
�I�R�U���D�F�F�H�V�V���V���O�R�E�E�\�L�Q�J���V�F�D�Q�G�D�O�V�����D�Q�G���F�R�Q�F�H�U�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H���U�H�Y�R�O�Y�L�Q�J
�G�R�R�U���E�H�W�Z�H�H�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q�G�X�V�W�U�\���K�D�Y�H���I�X�H�O�O�H�G���S�X�E�O�L�F
�V�F�H�S�W�L�F�L�V�P�����,�Q���U�H�V�S�R�Q�V�H�����W�K�H���8�. ���K�D�V���W�L�J�K�W�H�Q�H�G���O�R�E�E�\�L�Q�J���U�X�O�H�V��
�V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�H�G���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�H�U�L�D�O���&�R�G�H�����D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���R�Y�H�U�V�L�J�K�W���E�\
�E�R�G�L�H�V���V�X�F�K���D�V���W�K�H���$�G�Y�L�V�R�U�\���&�R�P�P�L�W�W�H�H���R�Q���%�X�V�L�Q�H�V�V���$�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W�V
���$�&�2�%�$�������/�R�R�N�L�Q�J���D�K�H�D�G�����W�K�H���8�. ���I�D�F�H�V���Q�H�Z���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�����G�L�J�L�W�D�O
�I�U�D�X�G�����R�S�D�T�X�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���Q�H�W�Z�R�U�N�V�����D�Q�G���W�K�H���X�V�H���R�I���F�U�\�S�W�R�F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V
�I�R�U���L�O�O�L�F�L�W���S�D�\�P�H�Q�W�V�����7�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�T�V���(�F�R�Q�R�P�L�F���&�U�L�P�H���3�O�D�Q����
�����������]�������������V�H�W�V���R�X�W���D���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���V�W�U�D�W�H�J�\���W�R���W�D�F�N�O�H���W�K�H�V�H
�W�K�U�H�D�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�G���G�D�W�D���V�K�D�U�L�Q�J�����W�R�X�J�K�H�U���F�R�U�S�R�U�D�W�H
�O�L�D�E�L�O�L�W�\���U�X�O�H�V�����D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���D�J�H�Q�F�L�H�V��

�: �K�L�O�H���F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�. ���P�D�\���E�H���O�H�V�V���R�Y�H�U�W���W�K�D�Q���L�Q���V�R�P�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����L�W���L�V���I�D�U���I�U�R�P���D�E�V�H�Q�W�����7�K�H
�F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���V�W�U�R�Q�J���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q�����J�U�R�Z�L�Q�J���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\�����D�Q�G���H�Y�R�O�Y�L�Q�J���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���W�R�R�O�V���V�K�R�Z�V���W�K�D�W
�W�K�H���8�. ���L�V���W�D�N�L�Q�J���W�K�H���L�V�V�X�H���V�H�U�L�R�X�V�O�\�����E�X�W���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���Y�L�J�L�O�D�Q�F�H�����S�R�O�L�W�L�F�D�O���Z�L�O�O�����D�Q�G���F�X�O�W�X�U�D�O���F�K�D�Q�J�H���U�H�P�D�L�Q
�H�V�V�H�Q�W�L�D�O���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���S�X�E�O�L�F���W�U�X�V�W��

�7�K�H���8�. �T�V���R�Q�J�R�L�Q�J���Z�R�U�N���D�Q�G���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�L�V���W�K�U�H�D�W���K�D�V���E�H�H�Q
�G�L�V�F�X�V�V�H�G���L�Q���W�K�H���U�H�F�H�Q�W�O�\���U�H�O�H�D�V�H�G���8�. �)�,�8���S�R�G�F�D�V�W���]���(�S�L�V�R�G�H�����������,�Q�V�L�G�H���W�K�H
�)�L�J�K�W���$�J�D�L�Q�V�W���%�U�L�E�H�U�\���D�Q�G���&�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���]���6�S�H�F�L�D�O���(�G�L�W�L�R�Q�����/�L�V�W�H�Q���W�R���O�H�D�U�Q���D�E�R�X�W
�W�K�H���I�L�J�K�W���D�J�D�L�Q�V�W���E�U�L�E�H�U�\���D�Q�G���F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q�����Z�L�W�K���W�K�H���1�&�$���D�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U�V
�H�[�S�O�R�U�L�Q�J���L�Q���G�H�W�D�L�O���W�K�H�L�U���U�H�P�L�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�L�V���F�U�L�W�L�F�D�O���Z�R�U�N��
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�,�Q���W�K�H���S�X�E�O�L�F���V�H�F�W�R�U�����W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\���K�D�V���E�H�F�R�P�H���D���N�H�\���Z�H�D�S�R�Q�����7�K�H���8�. ���P�D�L�Q�W�D�L�Q�V���R�S�H�Q���U�H�J�L�V�W�H�U�V���R�I
�P�L�Q�L�V�W�H�U�L�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�����S�R�O�L�W�L�F�D�O���G�R�Q�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���S�X�E�O�L�F���S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W���F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H�V�H���V�\�V�W�H�P�V
�D�U�H���Q�R�W���S�H�U�I�H�F�W�����D�Q�G���F�U�L�W�L�F�V���D�U�J�X�H���W�K�H�\���I�D�L�O���W�R���F�D�S�W�X�U�H���W�K�H���I�X�O�O���V�F�R�S�H���R�I���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���X�Q�G�X�H���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�����W�K�H�\
�S�U�R�Y�L�G�H���D���O�H�Y�H�O���R�I���V�F�U�X�W�L�Q�\���W�K�D�W���K�H�O�S�V���G�H�W�H�U���P�L�V�F�R�Q�G�X�F�W�����7�K�H���F�U�H�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���5�H�J�L�V�W�H�U���R�I���2�Y�H�U�V�H�D�V
�(�Q�W�L�W�L�H�V���L�Q�������������D�O�V�R���D�L�P�V���W�R���H�[�S�R�V�H���W�K�H���U�H�D�O���R�Z�Q�H�U�V���R�I���8�. ���S�U�R�S�H�U�W�\�����U�H�G�X�F�L�Q�J���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U
�F�R�U�U�X�S�W���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���W�R���O�D�X�Q�G�H�U���L�O�O�L�F�L�W���Z�H�D�O�W�K���W�K�U�R�X�J�K���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H��

��

�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\���R�U�J���X�N���Q�H�Z�V���S�U�R�P�L�V�H���Y�V���S�U�D�F�W�L�F�H���Z�K�\���E�U�L�W�D�L�Q�V���Q�H�Z���P�L�Q�L�V�W�H�U�L�D�O���J�L�I�W���U�H�J�L�V�W�H�U���P�L�V�V�H�V���P�D�U�N
��

https://bit.ly/4lF5XjC
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/642561b02fa8480013ec0f97/6.8300_HO_Economic_Crime_Plan_2_v6_Web.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/642561b02fa8480013ec0f97/6.8300_HO_Economic_Crime_Plan_2_v6_Web.pdf
https://bit.ly/4wqzdzC
https://bit.ly/4wqzdzC
https://www.transparency.org.uk/news/promise-vs-practice-why-britains-new-ministerial-gift-register-misses-mark


�$�P�E�H�U���$�O�H�U�W

�7�K�H���8�V�H���R�I���$�,���W�R���%�\�S�D�V�V���&�X�V�W�R�P�H�U���' �X�H
�' �L�O�L�J�H�Q�F�H���&�K�H�F�N�V

�1�(�&�&���,�O�O�L�F�L�W���)�L�Q�D�Q�F�H�������&�U�\�S�W�R���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���7�H�F�K���(�Q�D�E�O�H�U�V���7�H�D�P

��

�,�Q���$�S�U�L�O���������������W�K�H���-�R�L�Q�W���0�R�Q�H�\���/�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J���,�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���7�D�V�N�I�R�U�F�H�����-�0�/�,�7�����S�X�E�O�L�V�K�H�G���D���V�H�F�R�Q�G���H�G�L�W�L�R�Q
�$�P�E�H�U���$�O�H�U�W���������������1�(�&�&�����F�R�Y�H�U�L�Q�J���W�K�H���X�V�H���R�I���$�U�W�L�I�L�F�L�D�O���,�Q�W�H�O�O�L�H�Q�F�H�����$�,�����W�R���E�\�S�D�V�V���F�X�V�W�R�P�H�U���G�X�H
�G�L�O�L�J�L�H�Q�F�H�����&�' �' �����F�K�H�F�N�V��

��

��

�7�K�L�V���$�O�H�U�W���Z�D�V���D���I�R�O�O�R�Z���X�S���W�R���W�K�H���I�L�U�V�W���H�G�L�W�L�R�Q�����S�X�E�O�L�V�K�H�G���L�Q���2�F�W�R�E�H�U�������������������������1�(�&�&�������D�Q�G���L�V���E�D�V�H�G���R�Q
�W�K�H���I�L�Q�G�L�Q�J�V���R�I���D���S�X�E�O�L�F���S�U�L�Y�D�W�H���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���F�H�O�O�����Z�K�L�F�K���V�R�X�J�K�W���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���G�D�W�D���I�U�R�P���P�H�P�E�H�U�V���W�R
�D�Q�V�Z�H�U���N�H�\���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���R�Q���W�K�L�V���W�K�U�H�D�W��

��

�7�K�H���$�O�H�U�W���X�V�H�G���G�D�W�D���I�U�R�P���P�H�P�E�H�U�V���W�R���H�V�W�L�P�D�W�H���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���V�F�D�O�H���R�I���W�K�H���W�K�U�H�D�W
�R�Q���W�K�H���8�. ���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�F�W�R�U�����D�Q�G���F�R�Q�I�L�U�P�H�G���W�K�H���W�K�U�H�D�W���D�V���D���F�X�U�U�H�Q�W���R�Q�H���Q�R�W���D
�W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���R�Q�H��

�,�I���\�R�X���R�U���\�R�X�U���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�\���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���O�L�Q�N�H�G���W�R���W�K�H���G�H�W�D�L�O���L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W�����D�Q�G���W�K�H�U�H
�L�V���D���V�X�V�S�L�F�L�R�Q���R�I���P�R�Q�H�\���O�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J���R�U���W�H�U�U�R�U�L�V�W���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J�����\�R�X���P�D�\���Z�L�V�K���W�R���P�D�N�H���D���6�X�V�S�L�F�L�R�X�V
�$�F�W�L�Y�L�W�\���5�H�S�R�U�W�����6�$�5�������,�I���\�R�X���G�H�F�L�G�H���W�R���P�D�N�H���D���U�H�S�R�U�W���L�Q���W�K�L�V���Z�D�\�����\�R�X���V�K�R�X�O�G���D�G�R�S�W���W�K�H���X�V�X�D�O
�P�H�F�K�D�Q�L�V�P���I�R�U���G�R�L�Q�J���V�R�����D�Q�G���L�W���Z�L�O�O���K�H�O�S���R�X�U���D�Q�D�O�\�V�L�V���L�I���\�R�X���Z�R�X�O�G���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�������������1�(�&�&
�I�R�U���W�K�L�V���$�O�H�U�W���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���I�L�H�O�G���R�Q���W�K�H���1�&�$���6�$�5���3�R�U�W�D�O��

�7�K�L�V���$�O�H�U�W���K�D�V���E�H�H�Q���V�K�D�U�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���-�0�/�,�7�����P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���D�Q�G���L�V���Q�R�W���S�X�E�O�L�F�O�\���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��
��

�&�' �' ���G�H�V�F�U�L�E�H�V���P�H�D�V�X�U�H�V���I�L�U�P�V���K�D�Y�H���W�R���W�D�N�H���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\�����D�Q�G���Y�H�U�L�I�\���W�K�H���L�G�H�Q�W�L�W�\���R�I�����F�X�V�W�R�P�H�U�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O
�R�Z�Q�H�U�V�����&�' �' ���D�Q�G���N�Q�R�Z���\�R�X�U���F�X�V�W�R�P�H�U�����. �<�&�����D�U�H���V�R�P�H�W�L�P�H�V���X�V�H�G���L�Q�W�H�U�F�K�D�Q�J�H�D�E�O�\����

��

�7�K�L�V���$�O�H�U�W���K�D�V���E�H�H�Q���V�K�D�U�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���-�0�/�,�7�����P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���D�Q�G���L�V���Q�R�W���S�X�E�O�L�F�O�\���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��
��

�$�,���K�D�V���E�H�H�Q���X�V�H�G���W�R���P�D�Q�L�S�X�O�D�W�H���L�G�H�Q�W�L�W�\���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���D�Q�G���F�U�H�D�W�H���G�H�H�S�I�D�N�H�V�����D�O�O�R�Z�L�Q�J���F�U�L�P�L�Q�D�O�V���W�R
�L�P�S�H�U�V�R�Q�D�W�H���U�H�D�O���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���R�U���F�U�H�D�W�H���V�\�Q�W�K�H�W�L�F���S�H�U�V�R�Q�D�V�����P�D�V�N�L�Q�J���W�K�H���F�U�L�P�L�Q�D�O�T�V���L�G�H�Q�W�L�W�\���D�Q�G
�S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���H�Y�R�O�Y�L�Q�J���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���W�R���&�' �' ���S�U�R�F�H�V�V�H�V�����$�F�F�R�X�Q�W�V�����F�U�H�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���$�,���P�D�Q�L�S�X�O�D�W�H�G���L�P�D�J�H�V���R�U
�Y�L�G�H�R�����K�D�Y�H���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H�G���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���I�U�D�X�G�V���D�Q�G���O�D�X�Q�G�H�U�H�G���S�U�R�F�H�H�G�V���I�U�R�P���G�U�X�J���W�U�D�I�I�L�F�N�L�Q�J���D�Q�G���R�W�K�H�U
�F�U�L�P�H�V��
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�(�X�U�R�S�R�O�����L�Q���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���O�D�Z���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���I�U�R�P���������F�R�X�Q�W�U�L�H�V���D�Q�G
�O�H�D�G�L�Q�J���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U���S�D�U�W�Q�H�U�V�����K�D�V���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���L�W�V���W�K�L�U�G���D�Q�G���P�R�V�W���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���Z�H�H�N���R�I���3�U�R�M�H�F�W���$���6���6���(���7�������$�V�V�H�W���6�H�D�U�F�K���D�Q�G���6�H�L�]�H���(�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W
�7�D�V�N�I�R�U�F�H�������7�K�L�V���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���K�D�V���E�H�F�R�P�H���D���F�U�X�F�L�D�O���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���L�Q���W�K�H���J�O�R�E�D�O���I�L�J�K�W
�D�J�D�L�Q�V�W���V�H�U�L�R�X�V���D�Q�G���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���F�U�L�P�H���D�Q�G���W�K�H���V�H�L�]�X�U�H���R�I���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�V�V�H�W�V��

��

�1�(�&�&���$�V�V�H�W���7�U�D�F�L�Q�J���7�H�D�P���O�H�D�G���8�.
�U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���(�X�U�R�S�R�O���3�U�R�M�H�F�W���$���6���6���(���7

�1�D�W�L�R�Q�D�O���(�F�R�Q�R�P�L�F���&�U�L�P�H���&�H�Q�W�U�H

�)�U�R�P���������W�R���������0�D�\���������������(�X�U�R�S�R�O�
�V���K�H�D�G�T�X�D�U�W�H�U�V���L�Q���7�K�H���+�D�J�X�H���K�R�V�W�H�G���R�Y�H�U���������O�D�Z���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W
�D�J�H�Q�F�L�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���$�V�V�H�W���5�H�F�R�Y�H�U�\���2�I�I�L�F�H�V�����$�5�2�V�������)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���,�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���8�Q�L�W�V�����)�,�8�V�������D�Q�G���V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G
�X�Q�L�W�V���I�R�F�X�V�L�Q�J���R�Q���P�R�Q�H�\���O�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J���D�Q�G���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���F�U�L�P�H�����7�K�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���Z�D�V���V�X�S�S�R�U�W�H�G���E�\���(�X�U�R�M�X�V�W��
�,�1�7�(�5�3�2�/�
�V���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���&�U�L�P�H���D�Q�G���$�Q�W�L���&�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���&�H�Q�W�U�H�����,�)�&�$�&�&�������D�Q�G���N�H�\���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U���S�D�U�W�Q�H�U�V
�I�U�R�P���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�Q�G���F�U�\�S�W�R�F�X�U�U�H�Q�F�\���L�Q�G�X�V�W�U�L�H�V��

�7�K�H���8�. ���U�H�V�S�R�Q�V�H�����O�H�G���E�\���V�S�H�F�L�D�O�L�V�W�V���L�Q���W�K�H���1�(�&�&���$�V�V�H�W���7�U�D�F�L�Q�J���7�H�D�P�����E�U�R�X�J�K�W���W�R�J�H�W�K�H�U���D���P�X�O�W�L���D�J�H�Q�F�\
�U�H�V�S�R�Q�V�H���Z�L�W�K���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���L�Q�S�X�W���I�U�R�P���W�K�H���1�&�$�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���8�. �)�,�8�������+�0�5�&�����&�R�P�S�D�Q�L�H�V���+�R�X�V�H��
�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���&�R�Q�G�X�F�W���$�X�W�K�R�U�L�W�\�����)�&�$�������/�D�Q�G���5�H�J�L�V�W�U�\���D�Q�G���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�V���V�H�F�W�R�U
�W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���-�R�L�Q�W���0�R�Q�H�\���/�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J���,�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���7�D�V�N�I�R�U�F�H�����-�0�/�,�7����

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���3�X�E�O�L�F���3�U�R�V�H�F�X�W�R�U�
�V���2�I�I�L�F�H�����(�3�3�2�����D�Q�G���$�0�/�$�����$�Q�W�L���0�R�Q�H�\���/�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J���$�X�W�K�R�U�L�W�\�����D�O�V�R
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���H�Y�H�Q�W�����8�. ���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H�V���I�U�R�P���W�K�H���1�(�&�&���D�Q�G���+�0�5�&���Z�H�U�H���S�U�H�V�H�Q�W���D�W���(�X�U�R�S�R�O���+�4
�G�X�U�L�Q�J���W�K�H���F�R�X�U�V�H���R�I���W�K�H���V�S�U�L�Q�W���W�R���E�X�L�O�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����D�Q�G���P�D�Q�D�J�H���F�R���R�U�G�L�Q�D�W�H���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G
�L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���Z�L�W�K���R�Y�H�U�V�H�D�V���S�D�U�W�Q�H�U�V��
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���������%�D�Q�N���$�F�F�R�X�Q�W�V

�������&�R�P�S�D�Q�L�H�V

�������&�U�\�S�W�R���: �D�O�O�H�W�V

�������9�H�K�L�F�O�H�V���	 �������9�H�V�V�H�O

�������,�W�H�P�V���R�I���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H

�����6�X�V�S�H�F�W�H�G���F�U�L�P�L�Q�D�O�V���Z�H�U�H
�O�R�F�D�W�H�G���D�Q�G���R�Q�H���D�U�U�H�V�W�H�G

�-�H�V�V���6�R�P�P�H�U�O�D�G�����+�H�D�G���R�I���1�(�&�&���,�O�O�L�F�L�W���)�L�Q�D�Q�F�H���V�D�L�G����

��

�7�K�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���Z�H�H�N���\�L�H�O�G�H�G���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���U�H�V�X�O�W�V�����G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�L�Q�J���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���F�U�R�V�V���E�R�U�G�H�U
�F�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�Y�H���D�V�V�H�W���W�U�D�F�L�Q�J���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�����&�R�P�E�L�Q�L�Q�J���W�K�H���H�I�I�R�U�W�V���D�Q�G
�H�[�S�H�U�W�L�V�H���R�I���E�R�W�K���O�D�Z���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U���S�D�U�W�Q�H�U�V�����L�W���O�H�G���W�R���W�K�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�U�D�F�L�Q�J
�R�I���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���Q�X�P�E�H�U���R�I���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�V�V�H�W�V��

�7�K�H���H�[�D�F�W���Y�D�O�X�H���R�I���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���D�V�V�H�W�V���Z�L�O�O���E�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�U�R�X�J�K���I�R�O�O�R�Z���X�S���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�V
�R�I���I�L�Q�G�L�Q�J�V���E�\���S�D�U�W�Q�H�U�V�����E�X�W���F�D�Q���D�O�U�H�D�G�\���E�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���P�L�O�O�L�R�Q�V��

�-���U�J�H�Q���(�E�Q�H�U�����$�F�W�L�Q�J���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���' �L�U�H�F�W�R�U���R�I���(�X�U�R�S�R�O���V�D�L�G��

�3�U�R�M�H�F�W���$���6���6���(���7�����K�D�V���E�H�F�R�P�H���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���S�O�D�W�I�R�U�P���L�Q���W�K�H
�I�L�J�K�W���D�J�D�L�Q�V�W���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���F�U�L�P�H���D�Q�G���F�U�L�P�L�Q�D�O���I�L�Q�D�Q�F�H�V�����' �X�U�L�Q�J���P�\���Y�L�V�L�W���W�R
�W�K�H���W�D�V�N�I�R�U�F�H���D�W���(�X�U�R�S�R�O���+�H�D�G�T�X�D�U�W�H�U�V�����,���Z�L�W�Q�H�V�V�H�G���I�L�U�V�W���K�D�Q�G���W�K�H
�H�[�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�U�\���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���D�Q�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�L�V�P���R�I���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�R�U�V���D�Q�G
�S�D�U�W�Q�H�U�V���Z�R�U�N�L�Q�J���V�L�G�H���E�\���V�L�G�H���D�F�U�R�V�V���E�R�U�G�H�U�V�����7�K�H�L�U���H�I�I�R�U�W�V���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H
�K�R�Z���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���F�D�Q���V�W�U�L�N�H
�G�L�U�H�F�W�O�\���D�W���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V���R�I���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���F�U�L�P�H��

�2�Y�H�U���D���W�Z�R���Z�H�H�N���S�H�U�L�R�G�����R�Y�H�U�����������������D�V�V�H�W���W�U�D�F�L�Q�J���F�K�H�F�N�V���Z�H�U�H���F�R�P�S�O�H�W�H�G�����G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J���D���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���F�D�S�D�E�L�O�L�W�\���D�W���S�D�F�H�����8�. ���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�H�D�G�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���R�Y�H�U�V�H�D�V���S�D�U�W�Q�H�U�V���L�Q�F�O�X�G�H
�S�U�R�S�H�U�W�L�H�V�����E�D�Q�N���D�F�F�R�X�Q�W�V�����F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����F�D�U�G���G�H�W�D�L�O�V�����D�G�G�U�H�V�V�H�V���D�Q�G���W�D�[���G�H�W�D�L�O�V���Z�L�W�K���D�Q���H�V�W�L�P�D�W�H�G���Y�D�O�X�H
�R�I���m�����P�L�O�O�L�R�Q��

�7�K�H���1�(�&�&���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���W�R���I�X�O�O�\���V�X�S�S�R�U�W���3�U�R�M�H�F�W���$���6���6���(���7�����E�\���O�H�D�G�L�Q�J���D�Q�G���F�R���R�U�G�L�Q�D�W�L�Q�J���W�K�H
�8�. �T�V���P�X�O�W�L���D�J�H�Q�F�\���U�H�V�S�R�Q�V�H�����7�U�D�F�L�Q�J���D�Q�G���U�H�F�R�Y�H�U�L�Q�J���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�V�V�H�W�V���W�R���G�L�V�U�X�S�W���V�H�U�L�R�X�V
�R�U�J�D�Q�L�V�H�G���F�U�L�P�H���L�V���R�I���Y�L�W�D�O���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���D�Q�G���W�K�L�V���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���K�D�V���D�J�D�L�Q���V�K�R�Z�Q���W�K�H
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���E�H�Q�H�I�L�W���R�I���M�R�L�Q�W���Z�R�U�N�L�Q�J���Z�L�W�K���S�D�U�W�Q�H�U�V���E�R�W�K���G�R�P�H�V�W�L�F�D�O�O�\���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�O�\��
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�(�Q�W�L�W�\���$ �(�Q�W�L�W�\���%

�7�K�H���8�. �)�,�8���K�D�V���E�H�H�Q���Z�R�U�N�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���1�(�&�&�����)�&�$�����D�Q�G���P�H�P�E�H�U�V
�R�I���W�K�H���%�D�Q�N�L�Q�J���6�$�5�V���: �R�U�N�L�Q�J���*�U�R�X�S���R�Q���D���U�D�Q�J�H���R�I���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V
�G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���R�I���W�K�H���6�$�5�V���U�H�J�L�P�H���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W
�6�\�V�W�H�P�V���3�U�L�R�U�L�W�L�V�D�W�L�R�Q���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V�����2�Q�H���R�I���W�K�H�V�H���U�H�F�H�Q�W���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V
�Z�D�V���D���U�H�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���V�X�E�P�L�V�V�L�R�Q���R�I���D���6�$�5
�Z�K�H�U�H���D���U�H�J�X�O�D�W�H�G���H�Q�W�L�W�\�T�V���F�X�V�W�R�P�H�U���K�D�V���E�H�H�Q���W�K�H���Y�L�F�W�L�P���R�I���I�U�D�X�G��

�� ��

�8�. �)�,�8���*�X�L�G�D�Q�F�H���1�R�W�H��
�)�U�D�X�G���9�L�F�W�L�P�V���D�Q�G���6�$�5�V

�8�. �)�,�8���5�H�S�R�U�W�H�U���(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���7�H�D�P

�&�X�U�U�H�Q�W�O�\�����Z�K�H�Q���D���F�X�V�W�R�P�H�U���E�H�F�R�P�H�V���D���Y�L�F�W�L�P���R�I���I�U�D�X�G�����W�K�H
�Y�L�F�W�L�P�T�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����(�Q�W�L�W�\���$�����Q�R�W�L�I�L�H�V���W�K�H���S�H�U�S�H�W�U�D�W�R�U�T�V
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����(�Q�W�L�W�\���%�����R�I���W�K�H���I�U�D�X�G�X�O�H�Q�W���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����,�Q
�P�D�Q�\���F�D�V�H�V�����E�R�W�K���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���W�K�H�Q���V�X�E�P�L�W���V�H�S�D�U�D�W�H
�6�$�5�V���W�R���W�K�H���8�. �)�,�8���D�E�R�X�W���W�K�H���V�D�P�H���L�Q�F�L�G�H�Q�W��

�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���G�H�W�D�L�O�H�G���D�Q�D�O�\�V�L�V�����L�W���K�D�V���E�H�H�Q���D�J�U�H�H�G���W�K�D�W���W�K�H
�S�H�U�S�H�W�U�D�W�R�U�T�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����(�Q�W�L�W�\���%�����L�V���E�H�W�W�H�U���S�O�D�F�H�G���W�R
�V�X�E�P�L�W���D���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�H�G���D�Q�G���X�V�H�I�X�O���6�$�5���W�R���W�K�H���8�. �)�,�8�����D�V���W�K�H�\
�K�R�O�G���N�H�\���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���W�K�H���D�F�F�R�X�Q�W���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���W�K�H���I�X�Q�G�V��

�7�K�H���3�U�R�S�R�V�D�O
�,�I���W�K�H���Y�L�F�W�L�P�T�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����(�Q�W�L�W�\���$�����K�D�V���Q�R�W�L�I�L�H�G���W�K�H���S�H�U�S�H�W�U�D�W�R�U�T�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����(�Q�W�L�W�\
�%�����D�E�R�X�W���W�K�H���I�U�D�X�G�X�O�H�Q�W���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����W�K�H�Q���(�Q�W�L�W�\���$���P�D�\���]���E�D�V�H�G���R�Q���L�W�V���R�Z�Q���U�L�V�N���D�S�S�H�W�L�W�H���]���F�K�R�R�V�H���Q�R�W���W�R
�V�X�E�P�L�W���D���6�$�5���L�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���I�U�D�X�G���Y�L�F�W�L�P�����7�K�H���S�H�U�S�H�W�U�D�W�R�U�T�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����(�Q�W�L�W�\���%�����Z�R�X�O�G
�W�K�H�Q���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���6�$�5�����F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���I�X�O�O�H�U���D�Q�G���P�R�U�H���D�F�W�L�R�Q�D�E�O�H���L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H��

�7�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K���K�H�O�S�V���E�R�W�K���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���8�. �)�,�8���I�R�F�X�V���W�K�H�L�U���W�L�P�H���D�Q�G���U�H�V�R�X�U�F�H�V���R�Q
�K�L�J�K
œ�U�L�V�N�����K�L�J�K
œ�Y�D�O�X�H���L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H�����U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���S�U�R�G�X�F�L�Q�J���G�X�S�O�L�F�D�W�L�Y�H���U�H�S�R�U�W�V���Z�L�W�K���O�L�P�L�W�H�G���V�\�V�W�H�P
�E�H�Q�H�I�L�W�����$���V�L�P�L�O�D�U���D�S�S�U�R�D�F�K���K�D�V���D�O�U�H�D�G�\���K�H�O�S�H�G���L�P�S�U�R�Y�H���H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���U�H�F�H�Q�W���U�D�L�V�L�Q�J���R�I���W�K�H
�' �$�0�/���W�K�U�H�V�K�R�O�G��

�5�H�J�X�O�D�W�R�U�\���D�Q�G���*�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���6�X�S�S�R�U�W

�1�H�[�W���6�W�H�S�V���I�R�U���5�H�J�X�O�D�W�H�G���(�Q�W�L�W�L�H�V

�7�K�H���1�&�$���D�Q�G���)�&�$���K�D�Y�H���U�H�Y�L�H�Z�H�G���W�K�L�V���S�U�R�S�R�V�D�O���D�Q�G���F�R�Q�I�L�U�P�H�G���W�K�D�W���W�K�H�\���V�X�S�S�R�U�W���W�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K��

�7�K�H���6�\�V�W�H�P���3�U�L�R�U�L�W�L�V�D�W�L�R�Q���*�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���*�U�R�X�S�����6�3�*�*�����]���F�R
œ�F�K�D�L�U�H�G���E�\���W�K�H���1�&�$���D�Q�G���)�&�$���D�Q�G���D�W�W�H�Q�G�H�G���E�\
�+�R�P�H���2�I�I�L�F�H���D�Q�G���+�0���7�U�H�D�V�X�U�\���]���K�D�V���D�O�V�R���I�R�U�P�D�O�O�\���U�D�W�L�I�L�H�G���W�K�L�V���S�R�V�L�W�L�R�Q��

�,�W���L�V���Q�R�Z���I�R�U���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���H�Q�W�L�W�L�H�V���W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H���S�U�R�S�R�V�D�O���D�Q�G���G�H�F�L�G�H�����L�Q���O�L�Q�H���Z�L�W�K���W�K�H�L�U���R�Z�Q���U�L�V�N���D�S�S�H�W�L�W�H
�D�Q�G���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����Z�K�H�W�K�H�U���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���D�Q�\���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���F�K�D�Q�J�H�V���W�R���U�H�G�X�F�H���G�X�S�O�L�F�D�W�L�Y�H���I�U�D�X�G
�Y�L�F�W�L�P���6�$�5�V��
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�3�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���(�Q�D�E�O�H�U�V

�� ��

�3�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V���S�R�V�H���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���U�L�V�N���W�R���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�L�W�\���R�I���W�K�H���8�. �T�V���O�H�J�L�W�L�P�D�W�H���H�F�R�Q�R�P�\���D�Q�G
�U�H�S�X�W�D�W�L�R�Q���D�V���D���J�O�R�E�D�O���F�H�Q�W�U�H���I�R�U���I�L�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����7�K�H���1�&�$�T�V���1�D�W�L�R�Q�D�O���$�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���&�H�Q�W�U�H
���1�$�&�����D�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U�V���K�D�Y�H���S�U�R�G�X�F�H�G���Q�X�P�H�U�R�X�V���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V���K�L�J�K�O�L�J�K�W�L�Q�J���W�K�H���U�R�O�H���R�I���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O
�H�Q�D�E�O�H�U�V���D�W���W�K�H���K�H�D�U�W���R�I���V�H�U�L�R�X�V���D�Q�G���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���F�U�L�P�H���L�P�S�D�F�W�L�Q�J���W�K�H���8�. �����7�K�H�L�U���V�S�H�F�L�D�O�L�V�W���V�N�L�O�O�V��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���H�[�S�H�U�W�L�V�H���D�U�H���H�[�S�O�R�L�W�H�G���E�\���F�U�L�P�L�Q�D�O�V���W�R���O�D�X�Q�G�H�U���W�K�H���S�U�R�F�H�H�G�V���R�I���F�U�L�P�H�����3�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O
�H�Q�D�E�O�H�U�V���F�D�Q���D�O�V�R���E�H���X�V�H�G���W�R���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H���D�O�O���R�W�K�H�U���I�R�U�P�V���R�I���F�U�L�P�H���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q�����P�R�G�H�U�Q���V�O�D�Y�H�U�\���	
�K�X�P�D�Q���W�U�D�I�I�L�F�N�L�Q�J�����R�U�J�D�Q�L�V�H�G���L�P�P�L�J�U�D�W�L�R�Q���F�U�L�P�H�����G�U�X�J�V���W�U�D�I�I�L�F�N�L�Q�J���D�Q�G���F�K�L�O�G���H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q��

�8�. �)�,�8���5�H�S�R�U�W�H�U���(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���7�H�D�P���D�Q�G
�1�(�&�&���0�R�Q�H�\���/�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J���7�K�U�H�D�W���/�H�D�G�H�U�V�K�L�S

�: �L�W�K�R�X�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V�����F�U�L�P�L�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�U�X�S�W���D�F�W�R�U�V���Z�R�X�O�G���Q�R�W���E�H
�D�E�O�H���W�R���O�D�X�Q�G�H�U���W�K�H�L�U���F�U�L�P�L�Q�D�O���S�U�R�F�H�H�G�V���R�U���S�U�R�J�U�H�V�V���R�W�K�H�U���F�U�L�P�L�Q�D�O

�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�R���W�K�H���V�F�D�O�H���D�Q�G���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\���W�K�D�W���W�K�H�\���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���G�R��

�7�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�T�V���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���I�R�U���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U���Z�D�V���S�X�E�O�L�V�K�H�G���L�Q���W�K�H���8�. �T�V���(�F�R�Q�R�P�L�F���&�U�L�P�H
�3�O�D�Q�������I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q���D�F�U�R�V�V���W�K�H���S�X�E�O�L�F���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U�V�����7�K�L�V���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���J�X�L�G�H�V
�W�K�H���8�. ���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V��

�$���3�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���(�Q�D�E�O�H�U���L�V���D�Q���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���R�U���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���L�V���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�K�D�W���H�Q�D�E�O�H�V���F�U�L�P�L�Q�D�O�L�W�\�����7�K�H�L�U���E�H�K�D�Y�L�R�X�U���L�V
�G�H�O�L�E�H�U�D�W�H�����U�H�F�N�O�H�V�V�����L�P�S�U�R�S�H�U�����G�L�V�K�R�Q�H�V�W���D�Q�G���R�U���Q�H�J�O�L�J�H�Q�W���W�K�U�R�X�J�K���D
�I�D�L�O�X�U�H���W�R���P�H�H�W���W�K�H�L�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��

�7�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���F�R�Y�H�U�V���D���V�S�H�F�W�U�X�P���R�I���L�Q�W�H�Q�W���I�U�R�P���W�K�R�V�H���Z�K�R���D�U�H���F�R�P�S�O�L�F�L�W���L�Q���I�D�F�L�O�L�W�D�W�L�Q�J���F�U�L�P�L�Q�D�O���Q�H�H�G�V��
�W�R���W�K�R�V�H���Z�K�R���D�U�H���Q�H�J�O�L�J�H�Q�W���R�U���U�H�F�N�O�H�V�V���L�Q���I�D�F�L�O�L�W�D�W�L�Q�J���F�U�L�P�H���R�U���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���I�D�L�O�L�Q�J���W�R���F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K
�U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�R�V�H���Z�K�R���D�U�H���W�X�U�Q�L�Q�J���D���E�O�L�Q�G���H�\�H���W�R���W�K�H���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���W�K�H�\���D�U�H
�I�D�F�L�O�L�W�D�W�L�Q�J���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\��

�/�H�J�D�O���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�V��
�$�F�F�R�X�Q�W�D�Q�W�V���D�Q�G���E�R�R�N�N�H�H�S�H�U�V��
�%�D�Q�N���R�I�I�L�F�L�D�O�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���P�D�Q�D�J�H�U�V����
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�G�Y�L�V�R�U�V���D�Q�G���Z�H�D�O�W�K���P�D�Q�D�J�H�U�V��
�3�D�\�P�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H���S�U�R�Y�L�G�H�U�V
�(�V�W�D�W�H���D�J�H�Q�W�V���D�Q�G���O�H�W�W�L�Q�J���D�J�H�Q�W�V��
�7�U�X�V�W���D�Q�G���F�R�P�S�D�Q�\���V�H�U�Y�L�F�H���S�U�R�Y�L�G�H�U�V��
�)�D�P�L�O�\���R�I�I�L�F�H�V��
�$�U�W���D�Q�G���D�X�F�W�L�R�Q���K�R�X�V�H�V��
�&�R�P�S�D�Q�\���V�H�U�Y�L�F�H�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���Q�R�P�L�Q�H�H���G�L�U�H�F�W�R�U�V���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V

�' �H�I�L�Q�L�W�L�R�Q

�S�3�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�T���L�Q�F�O�X�G�H�V���E�X�W���L�V���Q�R�W���O�L�P�L�W�H�G���W�R��
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https://assets.publishing.service.gov.uk/media/642561b02fa8480013ec0f97/6.8300_HO_Economic_Crime_Plan_2_v6_Web.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/642561b02fa8480013ec0f97/6.8300_HO_Economic_Crime_Plan_2_v6_Web.pdf


�� ��

�+�R�Z���V�K�R�X�O�G���W�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���E�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�G�"

�7�K�L�V���O�L�V�W���L�V���Q�R�W���H�[�K�D�X�V�W�L�Y�H���E�X�W���W�K�H���W�H�U�P���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���R�W�K�H�U���W�\�S�H�V���R�I���H�Q�D�E�O�H�U�V
�R�I���F�U�L�P�H�����V�X�F�K���D�V���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V�����H���J�����F�U�\�S�W�R�F�X�U�U�H�Q�F�\�����R�U���O�R�J�L�V�W�L�F�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V�����H���J�����K�D�X�O�D�J�H
�F�R�P�S�D�Q�L�H�V����

�$���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H���S�U�R�Y�L�G�H�U���F�D�Q���I�D�O�O���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���R�I���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U���L�I���W�K�H�\���S�U�R�Y�L�G�H
�V�H�U�Y�L�F�H�V���W�K�D�W���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H�V���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\���D�Q�G���W�K�H�\���Z�H�U�H���L�Q�W�H�Q�W���R�U���Q�H�J�O�L�J�H�Q�W���L�Q���G�R�L�Q�J���V�R�����7�K�H���V�O�L�G�L�Q�J
�V�F�D�O�H���R�I���L�Q�W�H�Q�W���I�U�R�P���F�R�P�S�O�L�F�L�W�\���W�R���Q�H�J�O�L�J�H�Q�F�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�V���W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V���R�E�V�H�U�Y�H�G���D�F�U�R�V�V���D
�Q�X�P�E�H�U���R�I���O�D�Z���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��

�,�0�3�5�2�3�(�5���$�1�'
�' �,�6�+�2�1�(�6�7���%�(�+�$�9�,�2�8�5

�1�(�*�/�,�*�(�1�&�(���2�5
�5�(�&�. �/�(�6�6�1�(�6�6

�&�2�0�3�/�,�&�,�7�<

�$�Q�\���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���R�U���I�L�U�P���I�D�O�O�L�Q�J���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���R�I���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U���L�V���Y�X�O�Q�H�U�D�E�O�H���W�R���E�R�W�K
�F�U�L�P�L�Q�D�O���S�U�R�V�H�F�X�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���V�X�S�H�U�Y�L�V�R�U�\���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���D�F�W�L�R�Q���Z�K�L�F�K���Z�L�O�O���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���K�L�Q�G�H�U��
�D�Q�G���L�Q���V�R�P�H���F�D�V�H�V���V�W�R�S���W�K�H�L�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���R�S�H�U�D�W�H���L�Q���W�K�H���8�. �����,�W���L�V���Y�L�W�D�O���W�K�D�W���D�O�O���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H
�S�U�R�Y�L�G�H�U�V���K�D�Y�H���D�Q���L�Q���G�H�S�W�K���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���Z�K�R���W�K�H�L�U���F�X�V�W�R�P�H�U�V���D�U�H�����D�Q�G���I�R�U���Z�K�D�W���S�X�U�S�R�V�H���W�K�H�L�U
�V�H�U�Y�L�F�H�V���D�U�H���E�H�L�Q�J���X�V�H�G�����D�Q�G���W�K�H���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���U�L�V�N�V�����7�K�H�\���P�X�V�W���W�D�N�H���V�W�H�S�V���W�R���S�U�H�Y�H�Q�W���W�K�H�L�U���V�H�U�Y�L�F�H�V���I�U�R�P
�E�H�L�Q�J���H�[�S�O�R�L�W�H�G���E�\���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�Q�G���F�R�U�U�X�S�W���D�F�W�R�U�V�����$���O�D�F�N���R�I���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�U�R�X�Q�G���W�K�H���H�[�D�F�W���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\
�W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U���L�V���I�D�F�L�O�L�W�D�W�L�Q�J���G�R�H�V���Q�R�W���P�H�D�Q���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H���S�U�R�Y�L�G�H�U���I�D�O�O�V���R�X�W�V�L�G�H���R�I
�W�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q����

�,�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W�����W�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���I�R�U���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���O�H�J�L�W�L�P�D�W�H
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H���S�U�R�Y�L�G�H�U�V���Z�K�R���W�D�N�H���D���W�K�R�U�R�X�J�K���U�L�V�N���E�D�V�H�G���D�S�S�U�R�D�F�K�����L�P�S�O�H�P�H�Q�W���U�R�E�X�V�W

�F�R�Q�W�U�R�O�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���W�R���G�H�W�H�F�W���D�Q�G���G�H�W�H�U���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\�����D�Q�G���G�R���Q�R�W���D�F�F�H�S�W���E�X�V�L�Q�H�V�V
�K�D�Y�L�Q�J���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�D�W���W�K�H�L�U���V�H�U�Y�L�F�H�V���F�R�X�O�G���E�H���H�[�S�O�R�L�W�H�G���W�R���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\��

�5�H�V�S�R�Q�V�H

�7�K�H���W�K�U�H�D�W���I�U�R�P���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V���L�V���F�R�P�S�O�H�[���D�Q�G���G�U�L�Y�L�Q�J���V�H�U�L�R�X�V���D�Q�G���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���F�U�L�P�H���L�Q���W�K�H���8�.
�D�Q�G���R�Y�H�U�V�H�D�V�����3�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V���S�O�D�\���D���F�U�L�W�L�F�D�O���U�R�O�H���L�Q���W�K�H���H�I�I�R�U�W�V���R�I���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���F�U�L�P�H���J�U�R�X�S�V
���2�&�*�V�����D�Q�G���F�R�U�U�X�S�W���H�O�L�W�H�V���W�R���F�R�Q�F�H�D�O���W�K�H���R�U�L�J�L�Q���D�Q�G���G�H�V�W�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�R�F�H�H�G�V���R�I���F�U�L�P�H�����D�Q�G���W�K�H�\
�R�I�W�H�Q���S�O�D�\���D���G�L�U�H�F�W���U�R�O�H���L�Q���W�K�H���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�P�S�D�F�W�L�Q�J���R�X�U���O�R�F�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V��
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�(�Q�K�D�Q�F�L�Q�J���W�K�U�H�D�W���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J

�,�P�S�U�R�Y�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H
�V�K�D�U�L�Q�J

�&�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�Q�J���W�K�H���V�\�V�W�H�P���U�H�V�S�R�Q�V�H

�3�U�R�W�H�F�W�L�Q�J���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�Q�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�V

�' �H�O�L�Y�H�U�L�Q�J���G�L�V�U�X�S�W�L�Y�H���D�F�W�L�R�Q���D�J�D�L�Q�V�W
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V

�' �U�L�Y�L�Q�J���D�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���U�H�V�S�R�Q�V�H

�� ��
�7�K�L�V���L�V���F�R�Y�H�U�H�G���L�Q���6�$�5�V���L�Q���$�F�W�L�R�Q���,�V�V�X�H���������6�S�H�F�L�D�O���(�G�L�W�L�R�Q�������3�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���(�Q�D�E�O�H�U�V��

��

�7�K�H���1�&�$���K�D�V���P�D�G�H���I�L�U�P���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���W�R���W�D�F�N�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V���R�I���V�H�U�L�R�X�V���D�Q�G���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���F�U�L�P�H
�D�Q�G���Z�L�O�O���E�H���X�V�L�Q�J���L�W�V���X�Q�L�T�X�H���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�R���W�D�F�N�O�H���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���K�D�U�P���H�Q�D�E�O�H�U�V���D�Q�G���G�L�V�U�X�S�W���W�K�H�L�U���D�F�W�L�Y�L�W�\��
�7�K�L�V���L�V���X�Q�G�H�U�S�L�Q�Q�H�G���E�\���Z�R�U�N���E�H�L�Q�J���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���E�\���W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���(�F�R�Q�R�P�L�F���&�U�L�P�H���&�H�Q�W�U�H�����1�(�&�&�����D�Q�G���W�K�H
�Z�L�G�H�U���V�\�V�W�H�P�����7�K�H���1�(�&�&���D�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���W�K�H���8�. �T�V���&�U�R�V�V���6�\�V�W�H�P���6�W�U�D�W�H�J�\���W�R���7�D�F�N�O�H
�3�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���(�Q�D�E�O�H�U�V�����Z�K�L�F�K���U�D�Q���I�U�R�P�������������X�Q�W�L�O���$�S�U�L�O���������������7�K�L�V���V�W�U�D�W�H�J�\���J�D�O�Y�D�Q�L�V�H�G���W�K�H���V�\�V�W�H�P
�U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���W�K�H���W�K�U�H�D�W���E�\���E�U�L�Q�J�L�Q�J���W�R�J�H�W�K�H�U���8�. ���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����U�H�J�X�O�D�W�R�U�V�����W�K�H���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U���D�Q�G
�L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�\�����I�R�F�X�V�L�Q�J���R�Q��

��

�7�K�H���V�W�U�D�W�H�J�\���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���W�K�H���E�X�L�O�G�L�Q�J���E�O�R�F�N�V���I�R�U���D���P�R�U�H���U�R�E�X�V�W���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���W�K�R�V�H���Z�K�R���V�H�H�N���W�R���D�E�X�V�H
�W�K�H�L�U���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���R�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�H�U�Y�L�F�H���S�U�R�Y�L�G�H�U���W�R���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����7�K�H���1�(�&�&
�D�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U�V���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���G�U�L�Y�H���W�K�L�V���U�H�V�S�R�Q�V�H���R�Y�H�U���W�K�H���F�R�P�L�Q�J���\�H�D�U�V�����E�X�L�O�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���V�X�F�F�H�V�V���R�I
�W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�\���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���D�Q���H�[�W�H�Q�G�H�G���D�F�W�L�R�Q���S�O�D�Q���W�R���W�D�N�H���W�K�L�V���Z�R�U�N���I�R�U�Z�D�U�G��

�: �K�D�W���F�D�Q���6�$�5���5�H�S�R�U�W�H�U�V���G�R�"

�6�$�5�V���D�U�H���D���Y�L�W�D�O���L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���V�R�X�U�F�H���Z�K�L�F�K���S�U�R�Y�L�G�H���W�D�F�W�L�F�D�O���O�H�D�G�V���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���W�K�U�H�D�W���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�Q�G
�L�Q�I�R�U�P���W�K�H���O�D�Z���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���U�H�V�S�R�Q�V�H����

�7�K�H���X�V�H���R�I���W�K�H���J�O�R�V�V�D�U�\���F�R�G�H���; �; �3�5�)�; �; ���H�Q�D�E�O�H�V���O�D�Z���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\���6�$�5�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V���I�R�U���I�X�U�W�K�H�U���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q�����D�V���Z�H�O�O���D�V���L�Q�I�R�U�P�L�Q�J���W�K�H���8�. �T�V
�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���W�K�U�H�D�W��

�,�I���\�R�X���E�H�O�L�H�Y�H���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�V���E�H�L�Q�J���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H�G���E�\���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�����Z�K�H�W�K�H�U���W�K�U�R�X�J�K
�F�R�P�S�O�L�F�L�W�\�����Q�H�J�O�L�J�H�Q�F�H���R�U���W�X�U�Q�L�Q�J���D���E�O�L�Q�G���H�\�H�������W�K�L�V���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�G���Z�L�W�K�L�Q���6�$�5�V��

�$�V���D���E�D�V�L�F���J�X�L�G�H�����W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���G�H�W�D�L�O�V���Z�R�X�O�G���E�H���X�V�H�I�X�O���W�R���L�Q�F�O�X�G�H��

�������V�X�V�S�H�F�W�H�G���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\
�������W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�T�V���U�R�O�H���L�Q���H�Q�D�E�O�L�Q�J���W�K�D�W���D�F�W�L�Y�L�W�\
�������L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���D�Q�G���R�U���I�L�U�P
�������U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���E�R�G�\���I�R�U���W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���D�Q�G���I�L�U�P
�������V�H�U�Y�L�F�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G�����I�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����D�F�F�R�X�Q�W�D�Q�F�\�����L�Q�V�R�O�Y�H�Q�F�\�����F�R�P�S�D�Q�\���I�R�U�P�D�W�L�R�Q��

�F�R�Q�Y�H�\�D�Q�F�L�Q�J���H�W�F����
�����W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���G�H�W�D�L�O�V
�������D�G�Y�H�U�V�H���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V���G�L�V�S�O�D�\�H�G���E�\���W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V
�������D���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���K�R�Z���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V���D�U�H���H�Q�D�E�O�L�Q�J���V�X�V�S�H�F�W�H�G���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\
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�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�R���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���R�U���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���D�G�Y�H�U�V�H���P�H�G�L�D
�U�H�S�R�U�W�L�Q�J���R�U���G�L�V�S�O�D�\�L�Q�J���U�H�G���I�O�D�J�V���R�I���P�R�Q�H�\���O�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J

�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�L�P�H�G���D�W���R�E�V�F�X�U�L�Q�J���W�K�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���F�O�L�H�Q�W

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�X�Q�G�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���D�Q�G���R�U���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���R�Q���O�X�[�X�U�\���L�W�H�P�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���L�Q
�S�H�U�V�R�Q�D�O���E�D�Q�N���D�F�F�R�X�Q�W�V

�F�O�L�H�Q�W�V���D�Q�G���R�U���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\���I�D�O�O�L�Q�J���R�X�W�V�L�G�H���R�I���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���D�W���F�O�L�H�Q�W
�R�Q�E�R�D�U�G�L�Q�J

�V�H�W�W�L�Q�J���X�S���F�R�P�S�O�H�[���F�R�U�S�R�U�D�W�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���D�Q�G���R�U���V�H�U�Y�L�F�L�Q�J���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���G�R
�Q�R�W���K�D�Y�H���D���V�R�X�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���R�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���U�D�W�L�R�Q�D�O�H

�I�D�L�O�X�U�H�V���L�Q���L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J���R�U���U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J���W�R���U�H�G���I�O�D�J�V���R�I���P�R�Q�H�\���O�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J���R�U���R�W�K�H�U
�F�U�L�P�L�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\

�I�D�L�O�X�U�H�V���W�R���D�S�S�O�\���S�U�R�S�H�U���V�F�U�X�W�L�Q�\���W�R���F�X�V�W�R�P�H�U���G�X�H���G�L�O�L�J�H�Q�F�H�����V�R�X�U�F�H���R�I���I�X�Q�G�V���D�Q�G
�V�R�X�U�F�H���R�I���Z�H�D�O�W�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q

�P�L�V�X�V�H���R�I���S�H�U�V�R�Q�D�O�����F�R�U�S�R�U�D�W�H���R�U���F�O�L�H�Q�W���D�F�F�R�X�Q�W�V�����I�R�U���H�[�D�P�S�O�H���W�R���P�R�Y�H
�V�X�V�S�H�F�W�H�G���S�U�R�F�H�H�G�V���R�I���F�U�L�P�H

�H�Y�D�V�L�Y�H���R�U���R�E�V�W�U�X�F�W�L�Y�H���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���H�Q�T�X�L�U�L�H�V���P�D�G�H���E�\���D���E�D�Q�N���W�R
�V�X�S�S�R�U�W���F�X�V�W�R�P�H�U���G�X�H���G�L�O�L�J�H�Q�F�H

�F�O�L�H�Q�W���R�U���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�D�O���O�L�Q�N�V���W�R���K�L�J�K���U�L�V�N���H�Q�W�L�W�L�H�V���R�U���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�V

�L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�Q�J���D�Q�G���R�U���P�D�Q�D�J�L�Q�J���F�R�U�S�R�U�D�W�H���H�Q�W�L�W�L�H�V���D�Q�G���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���E�H�O�L�H�Y�H�G���W�R���E�H
�R�E�V�F�X�U�L�Q�J���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S

�D�F�W�L�Q�J���D�V���D���Q�R�P�L�Q�H�H���I�R�U���D�Q���X�Q�U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���W�U�X�V�W�V

�F�U�H�D�W�L�Q�J���I�D�O�V�H���R�U���P�L�V�O�H�D�G�L�Q�J���D�F�F�R�X�Q�W�V���R�U���R�W�K�H�U���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q

�S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\���R�U���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
�P�D�G�H���E�\���W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O

�S�U�R�O�L�I�L�F���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�J�H�Q�W���G�R�H�V
�Q�R�W���D�S�S�H�D�U���W�R���K�D�Y�H���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���S�U�R�S�H�U���F�X�V�W�R�P�H�U���G�X�H���G�L�O�L�J�H�Q�F�H

�L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���V�K�H�O�I���F�R�P�S�D�Q�L�H�V

�� ��

�,�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���R�I���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U���D�F�W�L�Y�L�W�\���F�D�Q���L�Q�F�O�X�G�H��

�������D�Q���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�T�V���O�H�Y�H�O���R�I���F�R�P�S�O�L�F�L�W�\�����Q�H�J�O�L�J�H�Q�F�H���R�U���Z�L�O�I�X�O
�E�O�L�Q�G�Q�H�V�V

���������D�Q�\���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U���K�D�V���I�D�L�O�H�G���W�R���F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K���D�Q�W�L���P�R�Q�H�\���O�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J
���$�0�/�����F�R�X�Q�W�H�U���W�H�U�U�R�U�L�V�W���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J�����&�7�)�����R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�Q�\���R�W�K�H�U���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���Z�H�D�N�Q�H�V�V�H�V
�L�Q���W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�E�D�O�H�U�T�V���F�R�Q�W�U�R�O�V���D�Q�G���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H

���������D�Q�\���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U���K�D�V���I�D�L�O�H�G���W�R���P�H�H�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�W�D�Q�G�D�U�G�V
�H�[�S�H�F�W�H�G���R�I���V�R�P�H�R�Q�H���L�Q���W�K�H�L�U���S�R�V�L�W�L�R�Q
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�: �K�D�W���F�D�Q���O�D�Z���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���G�R�"

�7�K�H���1�(�&�&���D�Q�G���8�. �)�,�8���K�D�V���E�H�H�Q���Z�R�U�N�L�Q�J���Z�L�W�K���6�$�5���U�H�S�R�U�W�H�U�V���W�R���H�Q�K�D�Q�F�H���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I
�L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���U�H�S�R�U�W�H�G���L�Q���6�$�5�V���D�Q�G���H�[�S�O�R�L�W���W�K�L�V���Y�L�W�D�O���L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���V�R�X�U�F�H���D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H
�V�\�V�W�H�P���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���W�K�H���W�K�U�H�D�W�����7�K�H���8�. �)�,�8���V�W�U�L�Y�H�V���W�R���D�V�V�L�V�W���L�Q���G�L�V�U�X�S�W�L�Q�J���W�K�R�V�H
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���H�Q�D�E�O�L�Q�J���D�Q�G���O�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J���W�K�H���S�U�R�F�H�H�G�V���R�I���F�U�L�P�H���E�H�O�R�Q�J�L�Q�J���W�R���S�H�R�S�O�H
�F�R�P�P�L�W�W�L�Q�J���D���U�D�Q�J�H���R�I���R�I�I�H�Q�F�H�V�����7�K�H���8�. �)�,�8���K�D�V���H�Q�J�D�J�H�G���G�L�U�H�F�W�O�\���Z�L�W�K���U�H�O�H�Y�D�Q�W���V�H�F�W�R�U�V���W�R
�I�X�U�W�K�H�U���K�L�J�K�O�L�J�K�W���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���6�$�5�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V
�D�Q�G�����L�P�S�R�U�W�D�Q�W�O�\�����Z�K�\���L�W���L�V���F�U�X�F�L�D�O���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���W�K�H���F�R�U�U�H�F�W���J�O�R�V�V�D�U�\���F�R�G�H�V���D�Q�G���U�H�O�H�Y�D�Q�W
�G�H�W�D�L�O�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G�����3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���Z�R�U�N�L�Q�J���Z�L�W�K���D�O�O���R�I���R�X�U���V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�V���U�H�P�D�L�Q�V���D�V
�L�P�S�R�U�W�D�Q�W���D�V���H�Y�H�U���D�V���Z�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���H�Q�K�D�Q�F�H���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���W�K�L�V���W�K�U�H�D�W�V

�3�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V���S�O�D�\���D���S�L�Y�R�W�D�O���U�R�O�H���L�Q���W�K�H���F�U�L�P�L�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�I���F�U�L�P�L�Q�D�O�V���D�Q�G
�F�R�U�U�X�S�W���D�F�W�R�U�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���W�K�H���8�. ���D�Q�G���R�Y�H�U�V�H�D�V�����7�K�H���1�&�$���Z�L�O�O���W�D�F�N�O�H���W�K�R�V�H���H�Q�D�E�O�L�Q�J���W�K�H
�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���K�D�U�P���2�&�*�V���E�X�W���O�R�F�D�O���S�R�O�L�F�L�Q�J���P�X�V�W���D�O�V�R���W�D�N�H���D���U�R�E�X�V�W���D�S�S�U�R�D�F�K
�W�R���W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���W�K�H�L�U���D�U�H�D��

�$�V���D���S�D�U�W���R�I���W�K�H���1�(�&�&�T�V���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�\�V�W�H�P���U�H�V�S�R�Q�V�H�����L�W���L�V���G�U�L�Y�L�Q�J���W�K�H���3�X�U�V�X�H
�U�H�V�S�R�Q�V�H���D�F�U�R�V�V���W�K�H���1�&�$�����S�R�O�L�F�L�Q�J���D�Q�G���Z�L�G�H�U���O�D�Z���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W�����7�K�H���1�(�&�&���Z�R�X�O�G���O�L�N�H���W�R
�N�Q�R�Z���D�E�R�X�W���W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�U�R�V�V���W�K�H���8�. ���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���Z�K�H�U�H
�G�U�L�Y�L�Q�J���W�K�H���V�H�U�L�R�X�V���D�Q�G���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���F�U�L�P�H���W�K�U�H�D�W��

�3�O�H�D�V�H���F�R�Q�W�D�F�W���W�K�H���1�(�&�&���0�R�Q�H�\
�/�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J���7�K�U�H�D�W���/�H�D�G�H�U�V�K�L�S
�W�H�D�P���R�Q����

�1�(�&�&���0�/�%�	 �&�# �Q�F�D���J�R�Y���X�N

�7�K�H�U�H���D�U�H���D���U�D�Q�J�H���R�I���G�L�V�U�X�S�W�L�R�Q
�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���O�D�Z
�H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���D�V���Z�H�O�O���D�V���U�H�J�X�O�D�W�R�U�V
�Z�K�L�F�K���F�D�Q���E�R�O�V�W�H�U���W�K�H���8�. �T�V
�U�H�V�S�R�Q�V�H�����7�K�H���1�(�&�&���F�D�Q���R�I�I�H�U
�D�G�Y�L�F�H���D�Q�G���D���F�U�X�F�L�D�O���O�L�Q�N���L�Q�W�R���W�K�H
�U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���E�R�G�L�H�V���W�R���I�X�U�W�K�H�U
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\���W�D�U�J�H�W�H�G
�D�J�D�L�Q�V�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Q�D�E�O�H�U�V����

�(�P�P�D���-�D�\�Q�H���7�X�U�Q�H�U�����(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���0�D�Q�D�J�H�U�����8�. �)�,�8
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�� ��

�(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�F�K�H�P�H���)�U�D�X�G

�+�0�5�&���9�H�Q�W�X�U�H���&�D�S�L�W�D�O���5�H�O�L�H�I�V���7�H�D�P

�7�K�H���(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�F�K�H�P�H�����(�,�6�����S�U�R�P�R�W�H�V���8�.
�H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K���E�\���H�Q�F�R�X�U�D�J�L�Q�J���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q
�K�L�J�K
œ�U�L�V�N�����H�D�U�O�\
œ�V�W�D�J�H���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���W�K�U�R�X�J�K���W�D�[���U�H�O�L�H�I�V����������
�L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�H�O�L�H�I���D�V���D�Q���H�[�D�P�S�O�H�������Z�L�W�K���+�0�5�&���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U
�D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�L�Q�J���D�Q�G���H�Q�V�X�U�L�Q�J���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H����

�: �K�L�O�H���P�R�V�W���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�V���J�H�Q�X�L�Q�H�����V�R�P�H���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���P�D�\���L�Q�Y�R�O�Y�H���P�L�V�X�V�H���U�H�V�H�P�E�O�L�Q�J���W�D�[���H�Y�D�V�L�R�Q��
�P�R�Q�H�\���O�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J�����R�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�U�D�X�G��

�)�R�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�����)�,�V�����D�Q�G���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���H�Q�W�L�W�L�H�V�����X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���K�R�Z���(�,�6���R�S�H�U�D�W�H�V�^ �D�Q�G���K�R�Z���L�W���F�D�Q
�E�H���H�[�S�O�R�L�W�H�G���L�V���H�V�V�H�Q�W�L�D�O�����Z�L�W�K���N�H�\���U�L�V�N���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���K�H�O�S�L�Q�J���V�X�S�S�R�U�W���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�����F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���U�H�S�R�U�W�L�Q�J��

�8�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���(�,�6���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���)�O�R�Z�V

�0�D�Q�\���(�,�6���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���V�W�U�D�L�J�K�W�I�R�U�Z�D�U�G��
�E�X�W���V�R�P�H���L�Q�Y�R�O�Y�H���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�U�L�H�V�����H���J�����I�X�Q�G
�P�D�Q�D�J�H�U�V�����S�U�R�P�R�W�H�U�V���R�U���V�S�H�F�L�D�O���S�X�U�S�R�V�H
�Y�H�K�L�F�O�H�V�������Z�K�L�F�K���F�D�Q���R�E�V�F�X�U�H���D�F�W�L�Y�L�W�\���Z�L�W�K�R�X�W
�E�H�L�Q�J���L�Q�K�H�U�H�Q�W�O�\���V�X�V�S�L�F�L�R�X�V��

�)�,�V���F�D�Q���L�G�H�Q�W�L�I�\���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���(�,�6���D�F�W�L�Y�L�W�\���W�K�U�R�X�J�K
�L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���V�X�F�K���D�V���S�D�\�P�H�Q�W���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V�����H���J��
�U�(�,�6�V�����U�6�(�,�6�V�����6�H�H�G���(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�6�F�K�H�P�H�������O�L�Q�N�V���W�R���N�Q�R�Z�Q���(�,�6���I�X�Q�G�V���R�U
�Q�R�P�L�Q�H�H�V�����R�U���F�X�V�W�R�P�H�U���E�H�K�D�Y�L�R�X�U���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W
�Z�L�W�K���W�D�[
œ�H�I�I�L�F�L�H�Q�W���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J�����K�H�O�S�L�Q�J���J�X�L�G�H
�I�X�U�W�K�H�U���D�Q�D�O�\�V�L�V��

�. �Q�R�Z�L�Q�J���<�R�X�U���&�X�V�W�R�P�H�U

�,�Q���V�R�P�H���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���E�\���+�0�5�&�����I�U�D�X�G�V�W�H�U�V���K�D�Y�H���W�D�U�J�H�W�H�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���Z�K�R���D�U�H���Q�R�W���V�R�S�K�L�V�W�L�F�D�W�H�G
�R�U���K�L�J�K���Q�H�W���Z�R�U�W�K���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�����S�U�R�P�R�W�L�Q�J���(�,�6���D�V���D���Z�D�\���W�R���H�[�W�U�D�F�W���I�X�Q�G�V�����7�K�H�V�H���V�F�K�H�P�H�V���R�I�W�H�Q
�H�P�S�K�D�V�L�V�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���U�H�O�L�H�I���D�Q�G���F�O�D�L�P���W�R���E�H���U�+�0�5�&���D�S�S�U�R�Y�H�G�V���W�R���D�S�S�H�D�U���O�H�J�L�W�L�P�D�W�H��

�)�,�V���P�D�\���D�O�V�R���H�Q�F�R�X�Q�W�H�U���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���R�U���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�F�W�L�Q�J���D�V���U�L�Q�W�U�R�G�X�F�H�U�V�V���Z�K�R���F�R�O�O�H�F�W���L�Q�Y�H�V�W�R�U���I�X�Q�G�V
�W�R���S�D�V�V���W�R���(�,�6���6�(�,�6���I�L�U�P�V���R�U���U�H�F�H�L�Y�H���O�D�U�J�H���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H�P��
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https://www.gov.uk/guidance/venture-capital-schemes-raise-money-by-offering-tax-reliefs-to-investors


�6�$�5�V���D�U�H���N�H�\���W�R���S�U�R�W�H�F�W�L�Q�J���(�,�6���L�Q�W�H�J�U�L�W�\��
�V�D�I�H�J�X�D�U�G�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�����D�Q�G���W�D�F�N�O�L�Q�J

�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�U�L�P�H�����+�0�5�&���U�H�Y�L�H�Z�V���D�O�O���6�$�5�V
�I�O�D�J�J�L�Q�J���(�,�6���U�L�V�N�V�����D�Q�G���)�,�V���V�K�R�X�O�G���F�R�Q�V�L�G�H�U
�(�,�6���L�Q���F�D�V�H�V���R�I���V�X�V�S�H�F�W�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�U�D�X�G��

�: �K�H�Q���X�Q�V�X�U�H�����U�H�I�H�U�H�Q�F�L�Q�J���(�,�6���L�Q���D���6�$�5
�D�O�O�R�Z�V���+�0�5�&���W�R���T�X�L�F�N�O�\���D�V�V�H�V�V���Z�K�H�W�K�H�U

�D�F�W�L�R�Q���L�V���Q�H�H�G�H�G��

�7�K�H���,�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���6�X�V�S�L�F�L�R�X�V���$�F�W�L�Y�L�W�\
�5�H�S�R�U�W�V�����6�$�5�V��

�� ��

�(�,�6���L�V���D���N�H�\���W�R�R�O���I�R�U���V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J���8�. ���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�Q�G���J�U�R�Z�W�K�����E�X�W���L�W�V���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\���D�Q�G���J�H�Q�H�U�R�X�V���U�H�O�L�H�I�V
�F�D�Q���P�D�N�H���L�W���V�X�V�F�H�S�W�L�E�O�H���W�R���P�L�V�X�V�H�����)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���S�O�D�\���D���Y�L�W�D�O���U�R�O�H���E�\���U�H�F�R�J�Q�L�V�L�Q�J���U�L�V�N
�L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���D�Q�G���V�X�E�P�L�W�W�L�Q�J���F�O�H�D�U�����Z�H�O�O���H�Y�L�G�H�Q�F�H�G���6�$�5�V���W�R���K�H�O�S���S�U�R�W�H�F�W���E�R�W�K���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�\�V�W�H�P���D�Q�G
�W�K�H���L�Q�W�H�J�U�L�W�\���R�I���W�K�H���V�F�K�H�P�H��

�6�X�P�P�D�U�\

�7�K�L�V���D�U�W�L�F�O�H���Z�D�V���S�U�R�G�X�F�H�G���E�\���W�K�H���7�D�[���&�U�L�P�H���D�Q�G���(�Y�D�V�L�R�Q���3�X�E�O�L�F
�3�U�L�Y�D�W�H���7�K�U�H�D�W���*�U�R�X�S�����D���S�D�U�W���R�I���W�K�H���-�R�L�Q�W���0�R�Q�H�\���/�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J
�,�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���7�D�V�N�I�R�U�F�H�����-�0�/�,�7�������P�R�G�H�O��

�)�,�V���V�K�R�X�O�G���F�R�Q�G�X�F�W���H�Q�K�D�Q�F�H�G���F�K�H�F�N�V���Z�K�H�U�H���F�X�V�W�R�P�H�U�V���P�D�N�H���O�D�U�J�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�V���W�R���H�D�U�O�\
œ�V�W�D�J�H���R�U
�O�R�Z
œ�D�F�W�L�Y�L�W�\���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���L�I���W�K�H�\���D�S�S�H�D�U���Y�X�O�Q�H�U�D�E�O�H�����D�F�W���E�H�\�R�Q�G���W�K�H�L�U���P�H�D�Q�V�����R�U���L�Q�Y�H�V�W
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���V�D�Y�L�Q�J�V��

�,�I���\�R�X���E�H�O�L�H�Y�H���\�R�X���K�D�Y�H���E�H�H�Q���W�K�H���Y�L�F�W�L�P���R�I���I�U�D�X�G�����S�O�H�D�V�H���U�H�S�R�U�W���L�W���W�R���5�H�S�R�U�W���)�U�D�X�G��
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https://www.reportfraud.police.uk/


�5�L�V�N�V���$�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���(�,�6���,�Q�Y�H�V�W�R�U�V

�,�Q�Y�H�V�W�R�U�V���P�X�V�W���K�R�O�G���W�K�H�L�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�R�U���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���W�R���U�H�W�D�L�Q���(�,�6���E�H�Q�H�I�L�W�V��
�V�R���D�Q�\���U�H�W�X�U�Q�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�L�V���S�H�U�L�R�G�������X�Q�O�H�V�V���G�X�H���W�R���D���F�R�P�S�D�Q�\���V�D�O�H�������D�U�H
�X�Q�X�V�X�D�O��

�,�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���R�I���(�,�6���P�L�V�X�V�H���I�U�R�P���D�Q���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���L�Q�F�O�X�G�H��

�L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���Z�K�H�U�H���Y�X�O�Q�H�U�D�E�O�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V
�L�Q�Y�H�V�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���V�D�Y�L�Q�J�V���R�U���D�F�W���E�H�\�R�Q�G���W�K�H�L�U���P�H�D�Q�V

�O�D�U�J�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���E�\���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���Z�K�R���D�U�H���Q�R�W���V�R�S�K�L�V�W�L�F�D�W�H�G���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V

�O�L�P�L�W�H�G���R�U���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���V�R�X�U�F�H���R�I���I�X�Q�G�V

�Y�D�J�X�H���R�U���F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W�R�U�\���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�V�����H���J�����X�Q�F�O�H�D�U���L�I���I�R�U���J�H�Q�X�L�Q�H
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�U���W�D�[���D�Y�R�L�G�D�Q�F�H���P�R�Q�H�\���O�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J��

�X�Q�X�V�X�D�O���S�U�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�F�H�L�S�W�V�����S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���I�U�R�P���K�L�J�K�H�U���U�L�V�N
�M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�V���R�U���V�K�R�Z�L�Q�J���V�L�J�Q�V���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�U�L�P�H

�F�L�U�F�X�O�D�U���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���Z�K�H�U�H���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���U�H�F�H�L�Y�H���I�X�Q�G�V���E�D�F�N���I�U�R�P���W�K�H
�F�R�P�S�D�Q�\���R�U���O�L�Q�N�H�G���S�D�U�W�L�H�V

�$���6�$�5���G�H�F�L�V�L�R�Q���V�K�R�X�O�G���I�R�F�X�V���R�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V���O�H�J�L�W�L�P�D�F�\��

�,�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���R�I���(�,�6���P�L�V�X�V�H���Z�K�H�Q���U�H�Y�L�H�Z�L�Q�J���D�Q���(�,�6���F�R�P�S�D�Q�\���L�Q�F�O�X�G�H��

�Q�R���F�O�H�D�U���R�U���F�U�H�G�L�E�O�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�D�W�L�R�Q�D�O�H��

�O�L�P�L�W�H�G���H�Y�L�G�H�Q�F�H���R�I���J�H�Q�X�L�Q�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���G�H�V�S�L�W�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�X�Q�G�L�Q�J

�K�L�J�K���V�S�H�Q�G�L�Q�J���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���V�W�D�W�H�G���S�X�U�S�R�V�H�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���R�Q
�F�R�Q�V�X�O�W�D�Q�F�\���R�U���P�D�U�N�H�W�L�Q�J

�K�L�J�K���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V�����R�Y�H�U�������� �����S�D�L�G���W�R���W�K�L�U�G���S�D�U�W�L�H�V���I�R�U���I�X�Q�G�U�D�L�V�L�Q�J

�I�X�Q�G�V���U�R�X�W�H�G���W�K�U�R�X�J�K���P�X�O�W�L�S�O�H���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�U�L�H�V�����O�D�\�H�U�L�Q�J��

�D�U�W�L�I�L�F�L�D�O���R�U���F�L�U�F�X�O�D�U���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���W�R���J�H�Q�H�U�D�W�H���O�R�V�V�H�V���R�U���U�H�F�\�F�O�H���I�X�Q�G�V

�I�X�Q�G�V���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G�����G�L�U�H�F�W�O�\���R�U���L�Q�G�L�U�H�F�W�O�\�����W�R���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���S�D�U�W�L�H�V���V�R�R�Q
�D�I�W�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W

�F�R�P�S�O�H�[���R�U���R�S�D�T�X�H���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V

�L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W���R�I���R�Y�H�U�V�H�D�V���H�Q�W�L�W�L�H�V�����S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���L�Q���O�R�Z���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\
�M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�V

�5�L�V�N�V���$�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���(�,�6���&�R�P�S�D�Q�\

���$
�8

�*
�8

�6
�7

����
��

��
��

���_
�b�,�

6�
6�

8�
(�

���
��

�� ��

�(�,�6���U�L�V�N�V���I�D�O�O���L�Q�W�R���W�Z�R���D�U�H�D�V�����W�K�R�V�H���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�R�U���D�Q�G���W�K�R�V�H���O�L�Q�N�H�G���W�R���W�K�H���(�,�6���F�R�P�S�D�Q�\��
�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���P�D�\���K�D�Y�H���Y�L�V�L�E�L�O�L�W�\���R�Y�H�U���R�Q�H���R�U���E�R�W�K���V�L�G�H�V���R�I���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q��

�(�,�6���0�L�V�X�V�H���,�Q�G�L�F�D�W�R�U�V



�$�V�N���W�K�H���8�. �)�,�8�����: �K�D�W���+�D�S�S�H�Q�V���$�I�W�H�U���D
�' �H�I�H�Q�F�H���5�H�T�X�H�V�W���+�D�V���%�H�H�Q���6�X�E�P�L�W�W�H�G�"

�8�. �)�,�8���5�H�S�R�U�W�H�U���(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���7�H�D�P

�� ��

�' �$�7�)�V���D�U�H���G�H�I�H�Q�F�H���U�H�T�X�H�V�W�V���V�X�E�P�L�W�W�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���7�H�U�U�R�U�L�V�P���$�F�W���������������7�$�&�7����
��

�' �$�0�/�V���D�U�H���G�H�I�H�Q�F�H���U�H�T�X�H�V�W�V���V�X�E�P�L�W�W�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���3�U�R�F�H�H�G�V���R�I���&�U�L�P�H���$�F�W���������������3�2�&�$����
��

�2�Q�F�H���D���U�H�T�X�H�V�W���I�R�U���D���G�H�I�H�Q�F�H���D�J�D�L�Q�V�W���P�R�Q�H�\���O�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J�����' �$�0�/�����R�U���D���G�H�I�H�Q�F�H���D�J�D�L�Q�V�W���W�H�U�U�R�U�L�V�W
�I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J�����' �$�7�)�����L�V���V�X�E�P�L�W�W�H�G�����L�W���H�Q�W�H�U�V���Z�K�D�W���L�V���N�Q�R�Z�Q���D�V���W�K�H���V�W�D�W�X�W�R�U�\���S�Q�R�W�L�F�H���S�H�U�L�R�G�T��
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�7�K�H���Q�R�W�L�F�H���S�H�U�L�R�G���E�H�J�L�Q�V���R�Q���W�K�H���I�L�U�V�W���Z�R�U�N�L�Q�J���G�D�\���D�I�W�H�U���W�K�H���6�$�5���L�V���V�X�E�P�L�W�W�H�G���D�Q�G���O�D�V�W�V���I�R�U���V�H�Y�H�Q���I�X�O�O
�Z�R�U�N�L�Q�J���G�D�\�V�����D�V���V�H�W���R�X�W���L�Q���W�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q�����' �X�U�L�Q�J���W�K�L�V���S�H�U�L�R�G�����W�K�H���I�X�W�X�U�H���V�S�H�F�L�I�L�H�G���D�F�W�L�Y�L�W�\
���S�U�R�K�L�E�L�W�H�G���D�F�W�����P�X�V�W���Q�R�W���E�H���F�D�U�U�L�H�G���R�X�W�����D�V���G�R�L�Q�J���V�R���P�D�\���U�L�V�N���F�R�P�P�L�W�W�L�Q�J���D�Q���R�I�I�H�Q�F�H��

�7�K�D�W���V�D�L�G�����W�K�H���Q�R�W�L�F�H���S�H�U�L�R�G���G�R�H�V���Q�R�W���S�U�H�Y�H�Q�W���\�R�X���I�U�R�P���W�D�N�L�Q�J���R�W�K�H�U���D�F�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���F�D�V�H�����<�R�X���P�D�\���V�W�L�O�O
�F�R�Q�W�L�Q�X�H���Z�L�W�K���D�F�W�L�R�Q�V���V�X�F�K���D�V���U�H�Y�L�H�Z�L�Q�J���W�K�H���I�L�O�H�����F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J���V�H�D�U�F�K�H�V�����R�U���Z�U�L�W�L�Q�J���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�F�H���H�W�F��
�E�X�W���S�O�H�D�V�H���E�H���P�L�Q�G�I�X�O���R�I���S�W�L�S�S�L�Q�J���R�I�I�T���R�I�I�H�Q�F�H�V���Z�K�H�Q���F�R�P�S�O�H�W�L�Q�J���V�X�F�K���W�D�V�N�V��

�' �X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�R�W�L�F�H���S�H�U�L�R�G�����W�K�H���8�. �)�,�8���Z�L�O�O���D�V�V�H�V�V���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���S�U�R�Y�L�G�H�G���L�Q���W�K�H���G�H�I�H�Q�F�H���U�H�T�X�H�V�W���D�Q�G
�F�R�Q�V�X�O�W���Z�L�W�K���S�D�U�W�Q�H�U�V���Z�K�H�U�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\�����(�D�F�K���F�D�V�H���L�V���W�U�L�D�J�H�G���I�R�U���I�D�F�W�R�U�V���V�X�F�K���D�V��

�_�������������������S�U�L�R�U�L�W�\
�_�������������������U�L�V�N
�_�������������������H�[�L�V�W�L�Q�J���O�D�Z���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���L�Q�W�H�U�H�V�W
�_�������������������D�V�V�H�W���U�H�F�R�Y�H�U�\���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V

�' �H�D�U���8�. �)�,�8��
�,�T�Y�H���V�X�E�P�L�W�W�H�G���D���G�H�I�H�Q�F�H���U�H�T�X�H�V�W���D�Q�G���,�T�P���Q�R�W���T�X�L�W�H���V�X�U�H���Z�K�D�W
�K�D�S�S�H�Q�V���Q�H�[�W�����' �R�H�V���W�K�H���Q�R�W�L�F�H���S�H�U�L�R�G���V�W�D�U�W���V�W�U�D�L�J�K�W���D�Z�D�\�"
�&�D�Q���Z�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H���Z�R�U�N�L�Q�J���W�K�H���F�D�V�H���L�Q���W�K�H���P�H�D�Q�W�L�P�H�"���$�Q�G
�Z�K�D�W���H�[�D�F�W�O�\���L�V���W�K�H���8�. �)�,�8���G�R�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�T�X�H�V�W���Z�K�L�O�H���L�W�T�V
�X�Q�G�H�U���U�H�Y�L�H�Z�"

���$
�8

�*
�8

�6
�7

����
��

��
��

���_
�b�,�

6�
6�

8�
(�

���
��



�� ��

�7�K�L�V���K�H�O�S�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���K�R�Z���W�K�H���F�D�V�H���Z�L�O�O���E�H���S�U�R�J�U�H�V�V�H�G�����7�K�H���8�. �)�,�8���Z�L�O�O���D�O�V�R���F�R�Q�V�L�G�H�U���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�O�L�W�\
�D�Q�G���Q�H�F�H�V�V�L�W�\���Z�K�H�Q���G�H�F�L�G�L�Q�J���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���U�H�V�S�R�Q�V�H����

�: �K�H�U�H���I�X�U�W�K�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�V���U�H�T�X�H�V�W�H�G�����L�W���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�K�D�W���U�H�S�R�U�W�H�U�V���U�H�V�S�R�Q�G���L�Q���Z�U�L�W�L�Q�J���D�Q�G���Z�L�W�K�L�Q
�W�K�H���W�L�P�H�I�U�D�P�H���J�L�Y�H�Q�����,�I���Q�R���U�H�V�S�R�Q�V�H���L�V���U�H�F�H�L�Y�H�G�����R�U���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�W�D�L�Q���H�Q�R�X�J�K
�G�H�W�D�L�O���W�R���D�O�O�R�Z���D�Q���L�Q�I�R�U�P�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���W�R���E�H���P�D�G�H�����W�K�H���F�D�V�H���P�D�\���E�H���F�O�R�V�H�G��

�: �K�H�U�H���\�R�X�U���F�D�V�H���L�V���F�O�R�V�H�G���D�Q�G���\�R�X���V�W�L�O�O���U�H�T�X�L�U�H���D���G�H�I�H�Q�F�H�����\�R�X���Z�L�O�O���Q�H�H�G���W�R���U�H�V�X�E�P�L�W���\�R�X�U���U�H�T�X�H�V�W��
�H�Q�V�X�U�L�Q�J���\�R�X���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���Z�D�V���P�L�V�V�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���U�H�T�X�H�V�W�����I�R�U���L�W���W�R���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G
�D�J�D�L�Q�����7�K�H���V�W�D�W�X�W�R�U�\���Q�R�W�L�F�H���S�H�U�L�R�G���I�R�U���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���Z�L�O�O���U�H�V�W�D�U�W���Z�K�H�Q���W�K�H���Q�H�Z���U�H�T�X�H�V�W���L�V���V�X�E�P�L�W�W�H�G��

�,�W���L�V���D�O�V�R���Z�R�U�W�K���E�H�D�U�L�Q�J���L�Q���P�L�Q�G���W�K�D�W���S�R�R�U���T�X�D�O�L�W�\���6�$�5�V���P�D�\���E�H���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���W�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���D�Q�W�L���P�R�Q�H�\
�O�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J���V�X�S�H�U�Y�L�V�R�U���I�R�U���W�K�H�L�U���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�\���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���D�F�W�L�R�Q��
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�(�S�L�V�R�G�H���� �� �����,�Q�V�L�G�H���W�K�H���)�L�J�K�W
�$�J�D�L�Q�V�W���%�U�L�E�H�U�\���D�Q�G���&�R�U�U�X�S�W�L�R�Q
�����6�S�H�F�L�D�O���(�G�L�W�L�R�Q

�7�K�H���8�. �)�,�8���3�R�G�F�D�V�W

�7�+�(���8�. �)�,�8���3�2�' �&�$�6�7
�(�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���S�R�G�F�D�V�W���V�H�U�L�H�V���G�L�V�F�X�V�V�L�Q�J���D�U�H�D�V���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H

�6�$�5�V���U�H�J�L�P�H���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���F�U�L�P�H��

�2�X�U���S�R�G�F�D�V�W�V���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G��
�R�Q���6�S�R�W�L�I�\�����$�X�G�L�E�O�H�����$�P�D�]�R�Q
�0�X�V�L�F���D�Q�G���P�R�V�W���V�W�U�H�D�P�L�Q�J
�V�L�W�H�V��

�8�S�G�D�W�H�V���F�D�Q���D�O�V�R���E�H���I�R�X�Q�G���R�Q
�R�X�U���/�L�Q�N�H�G�,�Q���S�D�J�H���D�Q�G���R�Q���;���D�W
�1�&�$�B�8�. �)�,�8��

�<�R�X���F�D�Q���G�R�Z�Q�O�R�D�G���S�U�H�Y�L�R�X�V���F�R�S�L�H�V���R�I���W�K�H���6�$�5�V
�,�1���$�&�7�,�2�1���P�D�J�D�]�L�Q�H���I�U�R�P���W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���&�U�L�P�H
�$�J�H�Q�F�\�
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