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$GPLQLVWUDWLYH GHWDLOV
&KDULW\ $GGUHVV� &UDQEURRN %DSWLVW &KXUFK� :HOOHVOH\ 5RDG� ,OIRUG� ,*� �-7
&KDULWDEOH 6WDWXV� 7KH &KXUFK LV D 5HJLVWHUHG &KDULW\� RSHUDWLQJ DV D &KDULWDEOH
,QFRUSRUDWHG 2UJDQLVDWLRQ�
&KDULW\ 1XPEHU� �������

&KDULW\ 7UXVWHHV�
5HYHUHQG *LOVRQ *ZHQGX �0LQLVWHU�
0DUN 'XUGOH
1RUKDQQ &URZOH\
9LYLHQQH )UDQFLV
&KDUPDLQH 5XVVHOO �)URP 0D\ �����
-HDQ *ULIILWKV �7UHDVXUHU DQG 7UXVWHH XQWLO 1RYHPEHU �����

7KHUH ZDV QR &KXUFK 6HFUHWDU\ GXULQJ ����� 7KH 6HFUHWDU\
V GXWLHV ZHUH VKDUHG
DPRQJ WKH 7UXVWHHV�

-HDQ *ULIILWKV ZDV WKH 7UHDVXUHU IRU PRVW RI ����� XQWLO VKH UHVLJQHG RQ ��������� GXH
WR SRRU KHDOWK�

&KDULW\
V &XVWRGLDQ 7UXVWHH� /RQGRQ %DSWLVW 3URSHUW\ %RDUG /WG� ZKLFK KROGV WKH OHJDO
WLWOH WR SURSHUW\ RI ZKLFK WKH &KXUFK LV WKH EHQHILFLDO RZQHU�

&KDULWDEOH 2EMHFWLYH
7KH SULQFLSDO SXUSRVH RI WKH &KXUFK LV WKH DGYDQFHPHQW RI WKH &KULVWLDQ IDLWK
DFFRUGLQJ WR WKH SULQFLSOHV RI WKH %DSWLVW GHQRPLQDWLRQ� LQFOXGLQJ WKH DGYDQFHPHQW RI
HGXFDWLRQ� FRPPXQLW\ VHUYLFH DQG VXFK RWKHU JHQHUDO FKDULWDEOH SXUSRVHV LQ VXFK
SDUWV RI WKH 8QLWHG .LQJGRP DQG WKH ZRUOG DV WKH &KXUFK VKDOO GHWHUPLQH�

2UJDQLVDWLRQDO VWUXFWXUH DQG GHFLVLRQ�PDNLQJ SURFHVV
7KH &KXUFK ZDV FUHDWHG XQGHU D 7UXVW 'HHG DQG RSHUDWHV LQ DFFRUGDQFH ZLWK D
FRQVWLWXWLRQ ZKLFK ZDV ODVW UHYLVHG LQ ����������

0HPEHUVKLS LV E\ DFFHSWDQFH DW D FKXUFK PHHWLQJ RI WKRVH DSSO\LQJ LQ DFFRUGDQFH
ZLWK WKH &KXUFK &RQVWLWXWLRQ� RQ SURIHVVLRQ RI IDLWK LQ -HVXV &KULVW� IROORZHG E\
EDSWLVP ZKHUH DSSOLFDEOH� E\ D FHUWLILFDWH RI WUDQVIHU IURP DQRWKHU %DSWLVW FKXUFK� RU
E\ DQ DFFHSWDEOH GRFXPHQW RI FRPPHQGDWLRQ IURP DQRWKHU &KULVWLDQ ERG\�

7KH &KXUFK 0HPEHUV
 0HHWLQJ QRUPDOO\ WDNHV SODFH VL[ WLPHV SHU \HDU DQG KDV
UHVSRQVLELOLW\ IRU WKH RYHUDOO SROLF\ RI WKH &KXUFK� ,Q DFFRUGDQFH ZLWK WKH &RQVWLWXWLRQ�
WKH 0HPEHUV DSSRLQW XS WR WHQ 'HDFRQV� ZKR WRJHWKHU ZLWK WKH 0LQLVWHU DUH WKH
7UXVWHHV RI WKH &KXUFK DQG DUH UHVSRQVLEOH IRU WKH GD\ WR GD\ UXQQLQJ RI WKH &KXUFK
V
ZRUN DQG ZLWQHVV DQG WKH ILQDQFLDO DQG OHJDO DVSHFWV RI WKH FKDULW\� 7KH &KXUFK
6HFUHWDU\ DQG 7UHDVXUHU DUH DSSRLQWHG E\ WKH 0HPEHUV IURP WKH 'HDFRQV� $OO
0HPEHUV DUH HQFRXUDJHG WR WDNH DQ DSSURSULDWH SDUW LQ WKH VSLULWXDO DQG SUDFWLFDO
WDVNV LQYROYHG LQ WKH IXUWKHUDQFH RI WKH FKDULWDEOH REMHFWLYH�
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5HOHYDQW PDWWHUV PD\ EH VXEPLWWHG WR WKH &KXUFK 0HHWLQJ E\ WKH 7UXVWHHV IRU
JXLGDQFH RU PD\ EH UDLVHG E\ 0HPEHUV LQ &KXUFK 0HHWLQJ IRU IXUWKHU FRQVLGHUDWLRQ
E\ WKH 7UXVWHHV� 7KRXJK WKH FRQVWLWXWLRQ SHUPLWV GHFLVLRQV WR EH PDGH DW &KXUFK
0HHWLQJV E\ DSSURSULDWH PDMRULWLHV� WKH &KXUFK VHHNV WR ZRUN E\ FRQVHQVXV ZKHUHYHU
SRVVLEOH�

2EMHFWLYHV DQG DFWLYLWLHV
,Q RUGHU WR DFKLHYH WKH SULQFLSDO REMHFWLYH ZKLFK LV VHW RXW DERYH� WKH &KXUFK SURYLGHV
D YDULHW\ RI DFWLYLWLHV ERWK WR LWV PHPEHUVKLS DQG WR WKH FRPPXQLW\ JHQHUDOO\� 7KH DLP
LV WR VKRZ WKH ORYH RI -HVXV &KULVW LQ ERWK ZRUG DQG GHHG DQG WR EULQJ SHRSOH LQWR D
FORVHU UHODWLRQVKLS ZLWK +LP DV OLYLQJ /RUG�

&HQWUDO WR WKH ZRUN DQG ZLWQHVV RI WKH &KXUFK LV WKH SURYLVLRQ RI UHJXODU SXEOLF
VHUYLFHV RI &KULVWLDQ ZRUVKLS� 7KHVH VHUYLFHV XVXDOO\ WDNH SODFH HDFK 6XQGD\ DW
�����DP� ZLWK &RPPXQLRQ WZLFH D PRQWK RQ WKH ILUVW DQG WKLUG 6XQGD\V� 7KH FKXUFK
VHHNV WR EH D IULHQGO\ DQG ZHOFRPLQJ FRPPXQLW\ DQG DQ\ERG\ LV IUHH WR DWWHQG DQ\ RI
WKHVH VHUYLFHV� 7KH YHUVH IRU ���� ZDV WDNHQ IURP � &KURQLFOHV ����� ³LI P\ SHRSOH�
ZKR DUH FDOOHG E\ P\ QDPH� ZLOO KXPEOH WKHPVHOYHV DQG SUD\ DQG VHHN P\ IDFH DQG
WXUQ IURP WKHLU ZLFNHG ZD\V� WKHQ , ZLOO KHDU IURP KHDYHQ� DQG , ZLOO IRUJLYH WKHLU VLQ
DQG ZLOO KHDO WKHLU ODQG�´ 7KH \HDU EHJDQ ZLWK D PRQWK RI 3UD\HU DQG )DVWLQJ LQ
-DQXDU\�

$ QXPEHU RI UHJXODU DFWLYLWLHV UDQ LQ ����� LQFOXGLQJ VRPH QHZ RQHV� $PRQJ WKH
DFWLYLWLHV LQWURGXFHG E\ 5HY *ZHQGX DUH VKRUW 
SUD\HU ERRVW
 VHVVLRQV RQOLQH DQG YLD
WHOHSKRQH GLDO LQ RQ 0RQGD\V� D 7XHVGD\ 7HD DQG &RIIHH &OXE DW WKH &KXUFK DQG D
)ULGD\ DIWHUQRRQ SUD\HU ZDON DURXQG WKH ORFDO DUHD� :LWK UHOHYDQW SUHFDXWLRQV� KH KDV
EHHQ DEOH WR FDUU\ RXW SDVWRUDO YLVLWV� IRFXVLQJ SDUWLFXODUO\ RQ WKRVH XQDEOH WR DWWHQG
VHUYLFHV�

7KH 3DUHQW�&DUHU DQG 7RGGOHU *URXS �5DLQERZ 7RGGOHUV� PHHWV LQ WKH &KXUFK
SUHPLVHV RQ )ULGD\ PRUQLQJV ZLWK WKH SXUSRVH RI DVVLVWLQJ WKH FRPPXQLW\ DQG
GHPRQVWUDWLQJ WKH ORYH RI -HVXV &KULVW� 7KH JURXS RIIHUV DFWLYH SOD\� DFFHVV WR D ZLGH
UDQJH RI WR\V� FUDIW DQG VLQJLQJ� $YHUDJH DWWHQGDQFH ZDV DERXW �� IDPLOLHV ZLWK RQH
RU WZR FKLOGUHQ HDFK�

7ZR QHZ DFWLYLWLHV IRU ���� DUH WKH &UHDWLYH =RQH IRU .LGV� ZKLFK UXQV RQFH D PRQWK
RQ D )ULGD\ HYHQLQJ �IRU DJHV ������ 3OXV %LEOH VWXG\ RQFH D PRQWK �ZLWK VXSSHU� DW
WKH FKXUFK�

,Q -XO\� DQ ,QWHUQDWLRQDO 'D\ ZDV FHOHEUDWHG� ZLWK EXQWLQJ RXWVLGH WKH &KXUFK DQG
IODJV RI VRPH RI WKH IHOORZVKLS
V FRXQWULHV RI RULJLQ GLVSOD\HG LQVLGH� 3DUWLFLSDQWV ZHUH
HQFRXUDJHG WR ZHDU WKHLU QDWLRQDO GUHVV DQG WR VHW XS D WDEOH UHSUHVHQWLQJ WKHLU
FRXQWU\� $OO PHPEHUV RI WKH FKXUFK ZHUH LQYLWHG WR WKH PLQLVWHU¶V KRXVH IRU D %%4
DIWHUZDUGV�

,Q 2FWREHU WKH FKXUFK FHOHEUDWHG WKH ZHGGLQJ RI =RH (GJH DQG 0WKRVR]LVL 0WKXSKD�

,Q 1RYHPEHU ZH KRQRXUHG WKH OLIH RI RXU GHDU IULHQG DQG &KXUFK 7UHDVXUHU �-HDQ
*ULIILWKV�� DV VKH KDG SDVVHG DZD\�
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7KH &KXUFK KDG UXQ D QXPEHU RI KRPH JURXSV IRU WKH JURZWK RI IDLWK DQG GLVFLSOHVKLS
LQ WKH KRPHV RI VRPH PHPEHUV EXW VXFK PHHWLQJV ZHUH FXUWDLOHG DIWHU WKH RQVHW RI
WKH SDQGHPLF EHFDXVH RI WKH FRURQDYLUXV UHVWULFWLRQV� 7ZR RI WKH JURXSV KDYH
FRQWLQXHG WR PHHW IRU %LEOH 6WXG\� SDVWRUDO VXSSRUW DQG SUD\HU� 2QH PHHWV YLD
=RRP�WHFKQRORJ\ DQG RQH PHHWV DW WKH FKXUFK�

7KURXJKRXW WKH \HDU� PRQWKO\ SUD\HU GLDULHV KDYH EHHQ SURGXFHG FRQWDLQLQJ
VXJJHVWLRQV IRU SUD\HU WRSLFV ZKLFK DOO WKH FKXUFK FDQ SUD\ DERXW RQ WKH VDPH GD\�

7ZR ED]DDUV ZHUH KHOG GXULQJ WKH \HDU LQ WKH FKXUFK IURQW JDUGHQ� DOORZLQJ
FRQYHUVDWLRQV ZLWK SDVVHUV�E\ RU WKRVH FRPLQJ LQ IRU WHD RU FRIIHH DV ZHOO DV UDLVLQJ
PRQH\ WRZDUGV WKH FKXUFK DQG LWV FKDULWDEOH REMHFWLYHV�

7KH &KXUFK WDNHV WKH VDIHJXDUGLQJ RI FKLOGUHQ DQG DGXOWV DW ULVN VHULRXVO\ DQG
XQGHUWDNHV 'LVFORVXUH DQG %DUULQJ 6HUYLFH FKHFNV RQ SHRSOH ZRUNLQJ ZLWK WKHVH
JURXSV�

7KH &KXUFK 7UXVWHHV KDYH KDG UHJDUG WR WKH JXLGDQFH LVVXHG E\ WKH &KDULW\
&RPPLVVLRQ RQ SXEOLF EHQHILW DQG DUH VDWLVILHG WKDW WKH DFWLYLWLHV RXWOLQHG DERYH
FOHDUO\ GHPRQVWUDWH WKDW WKH FKDULW\ LV SURYLGLQJ D EHQHILW WR WKH SXEOLF�

$FKLHYHPHQWV DQG SHUIRUPDQFH
7KH &KXUFK GRHV QRW PHDVXUH WKH VXFFHVV RI LWV SURJUDPPHV RQO\ LQ QXPEHUV�
LQFOXGLQJ ILQDQFLDO QXPEHUV� EXW DOVR LQ OHVV WDQJLEOH DUHDV OLNH IHOORZVKLS DQG
HQFRXUDJHPHQW� 7KH 7UXVWHHV UHFRJQLVH WKDW WKHVH DUH GLIILFXOW WR PHDVXUH� EXW
EHOLHYH WKDW ZKLOH WKHUH ZHUH FKDOOHQJHV LQ ����� LW ZDV D JRRG \HDU LQ WKH OLIH RI WKH
&KXUFK ZLWK WKRVH LQYROYHG JURZLQJ LQ WKHLU ORYLQJ FRQFHUQ IRU RWKHUV� 7KH 7UXVWHHV
EHOLHYH WKDW WKH &KXUFK� ZLOO EH DEOH WR SXUVXH LWV GLVFLSOHVKLS DQG PLVVLRQ SXUSRVHV LQ
���� ZLWK HQWKXVLDVP�

'XULQJ WKH \HDU QR RQH ZDV UHFHLYHG LQWR FKXUFK PHPEHUVKLS� $YHUDJH DWWHQGDQFH DW
6XQGD\ 6HUYLFHV KDV ULVHQ VOLJKWO\ GXULQJ WKH \HDU IURP DERXW ����� SHRSOH ZLWK � WR
�� RQOLQH ZKHQ WKH EXLOGLQJ UHRSHQHG LQ 0DUFK WR ����� SHRSOH LQ WKH EXLOGLQJ ZLWK
��� RQOLQH� $W WKH HQG RI WKH \HDU WKH FKXUFK PHPEHUVKLS VWRRG DW ��� )LYH SHRSOH
FDPH RII WKH PHPEHUVKLS OLVW E\ UHDVRQ RI GHDWK RU PRYLQJ KRXVH�

)LQDQFLDO UHYLHZ
7KH &KXUFK FRQWLQXHV WR UDLVH WKH IXQGV ZKLFK LW QHHGV WR FDUU\ RQ LWV DFWLYLWLHV IURP
ZLWKLQ LWV RZQ PHPEHUVKLS DQG FRQJUHJDWLRQ DQG E\ OHWWLQJ LWV URRPV DQG IODW�

3ODQQHG ZRUN RQ WKH &KXUFK EXLOGLQJ KDV EHHQ VHULRXVO\ GHOD\HG EHFDXVH RI WKH
GLVUXSWLRQ FDXVHG E\ WKH FRURQDYLUXV SDQGHPLF� %XW LW ZDV DEOH WR EH FRPSOHWHG LQ
����� :H FRXOGQ¶W DFKLHYH HYHU\WKLQJ ZH ZDQWHG DW WKLV VWDJH �OLNH WKH OLIW�� EXW WKH
PRVW LPSRUWDQW HOHFWULFDO DQG URRI ZRUN ZDV FRPSOHWHG� 2WKHU ZRUNV ZLOO EH
FRPSOHWHG ZKHQ WKH FKXUFK KDV VDYHG XS WKH QHFHVVDU\ IXQGV LQ IXWXUH�

7KH &KXUFK H[SUHVVHG LWV SDUW LQ WKH OLIH RI WKH ZLGHU FKXUFK E\ FRQWULEXWLRQV WR WKH
ZRUN RI %06 :RUOG 0LVVLRQ� WKH /RQGRQ %DSWLVWV
 +RPH 0LVVLRQ )XQG� DQG WKH
5HGEULGJH &KULVWLDQ (GXFDWLRQ 3URMHFW � RUJDQLVDWLRQV ZLWK &KULVWLDQ DLPV DQG
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8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO
JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV )XQGV IXQGV
IXQGV IXQGV ���� ����

1RWH � � � � �
,QFRPH IURP�

*LYLQJ � ������ ����� ������ ������
,QWHUHVW � ��� ��� �� ����� �����
/HWWLQJV � ������ ������ �����
2WKHU LQFRPH � ����� ����� ��� ������ �����

7RWDO ,QFRPH ������ ����� ����� ������ ������

([SHQGLWXUH RQ�

+RXVHNHHSLQJ �� ������ ������ ������
0LQLVWU\ DQG PLVVLRQ �� ������ ����� ������ ������
)DEULF FRVWV �� ������ ������� �� ������� ������
0DQDJHPHQW DQG DGPLQLVWUDWLRQ �� ����� ����� ����� ������ �����

7RWDO ([SHQGLWXUH ������ ������� ����� ������� ������

*DLQV�ORVVHV RQ LQYHVWPHQW DVVHWV �� ������� ������� ������

1HW LQFRPH��H[SHQGLWXUH� EHIRUH
WUDQVIHUV ������� ��������� ������� ������� ������

7UDQVIHUV %HWZHHQ IXQGV �� ��� ����� � �

2WKHU *DLQV RQ UHYDOXDWLRQ RI
IL[HG DVVHWV

1HW PRYHPHQW LQ IXQGV ������� ��������� ������� ������� ������

5HFRQFLOLDWLRQ RI IXQGV
7RWDO IXQGV EURXJKW IRUZDUG DW
� -DQXDU\ ���� ������� ������� ��������� ��������� ���������

7RWDO IXQGV FDUULHG IRUZDUG DW
�� 'HFHPEHU ���� ������� ��� ��������� ��������� ���������
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7KH QRWHV RQ SDJHV � WR �� IRUP SDUW RI WKHVH DFFRXQWV�
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8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO
JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV ���� ����

1RWH � � � � �

)L[HG $VVHWV
&KXUFK SUHPLVHV �� ��������� ��������� ���������

2WKHU SURSHUW\ 	 SURSHUW\�UHODWHG DVVHWV �� ������� ������� �������

)XUQLWXUH 	 HTXLSPHQW �� �

7RWDO IL[HG DVVHWV
� � ��������� ��������� ���������

&XUUHQW $VVHWV
3UHSD\PHQWV �� � �����

'HEWRUV �� ����� ����� �����

&DVK DW EDQN � VKRUW WHUP GHSRVLWV �� ������� ��� ����� ������� �������

&DVK LQ KDQG �� �� �� ��

7RWDO FXUUHQW DVVHWV ������� ��� ����� ������� �������

$PRXQWV IDOOLQJ GXH ZLWKLQ RQH \HDU�

$FFUXDOV �� ����� ����� �����

&UHGLWRUV DQG DGYDQFH UHFHLSWV �� ����� ���� �����

����� � � ����� �����

1HW FXUUHQW DVVHWV ������� ��� ����� ������� �������

7RWDO DVVHWV OHVV FXUUHQW OLDELOLWLHV ������� ��� ��������� ��������� ���������

3URYLVLRQ IRU OLDELOLWLHV �� � �

7RWDO QHW DVVHWV ������� ��� ��������� ��������� ���������

)XQGV RI WKH FKXUFK
5HVWULFWHG IXQGV �� ��������� ��������� ���������

8QUHVWULFWHG JHQHUDO IXQGV �� ������� ������� �������

8QUHVWULFWHG GHVLJQDWHG IXQGV �� ��� ��� �������

7RWDO FKXUFK IXQGV ������� ��� ��������� ��������� ���������

7KH QRWHV RQ SDJHV � WR �� IRUP SDUW RI WKHVH DFFRXQWV�
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�� /HJDO LQIRUPDWLRQ

&UDQEURRN %DSWLVW &KXUFK �µWKH &KXUFK¶� LV D 5HJLVWHUHG &KDULW\ RSHUDWLQJ DV D &KDULWDEOH
,QFRUSRUDWHG 2UJDQLVDWLRQ �&,2�� ,W ZDV UHJLVWHUHG RQ �� 0DUFK ���� ZLWK 5HJLVWHUHG
&KDULW\ 1R� ��������

&KXUFK $GGUHVV� &UDQEURRN %DSWLVW &KXUFK� :HOOHVOH\ 5RDG� ,OIRUG� (VVH[ ,*� �-7

7UXVWHHV GXULQJ �����

5HYHUHQG *LOVRQ *ZHQGX �0LQLVWHU�
0DUN 'XUGOH
1RUKDQQ &URZOH\
9LYLHQQH )UDQFLV
&KDUPDLQH 5XVVHOO �)URP 0D\ �����
-HDQ *ULIILWKV �7UHDVXUHU DQG 7UXVWHH XQWLO 1RYHPEHU �����

�� $FFRXQWLQJ SROLFLHV

7KH DFFRXQWV KDYH EHHQ SUHSDUHG RQ DQ DFFUXDOV DQG JRLQJ FRQFHUQ EDVLV XQGHU WKH
KLVWRULFDO FRVW FRQYHQWLRQ� 7KH VDPH DFFRXQWLQJ SROLFLHV KDYH EHHQ XVHG E\ WKH &KXUFK
�DV D &,2�� 7KH DFFRXQWLQJ SROLFLHV EHORZ KDYH EHHQ DSSOLHG FRQVLVWHQWO\ LQ GHDOLQJ ZLWK
WKH LWHPV ZKLFK DUH FRQVLGHUHG PDWHULDO LQ UHODWLRQ WR WKH &KXUFK
V ILQDQFLDO VWDWHPHQWV�

D� %DVLV RI SUHSDUDWLRQ

7KH DFFRXQWV �ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� KDYH EHHQ SUHSDUHG LQ DFFRUGDQFH ZLWK $FFRXQWLQJ
DQG 5HSRUWLQJ E\ &KDULWLHV� 6WDWHPHQW RI 5HFRPPHQGHG 3UDFWLFH DSSOLFDEOH WR FKDULWLHV
SUHSDULQJ WKHLU DFFRXQWV LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH )LQDQFLDO 5HSRUWLQJ 6WDQGDUG DSSOLFDEOH LQ
WKH 8. DQG 5HSXEOLF RI ,UHODQG �)56���� VHFRQG HGLWLRQ ± 2FWREHU ���� >VXEVHTXHQWO\
UHIHUUHG WR DV 6253 )56 ���@ DQG WKH )LQDQFLDO 5HSRUWLQJ 6WDQGDUG DSSOLFDEOH LQ WKH
8QLWHG .LQJGRP DQG 5HSXEOLF RI ,UHODQG �)56 ���� DQG WKH &KDULWLHV $FW ���� DQG 8.
*HQHUDOO\ $FFHSWHG 3UDFWLFH DV LW DSSOLHV IURP � -DQXDU\ �����

7KH DFFRXQWV �ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� KDYH EHHQ SUHSDUHG WR JLYH D µWUXH DQG IDLU¶ YLHZ DQG
KDYH GHSDUWHG IURP WKH &KDULWLHV �$FFRXQWV DQG 5HSRUWV� 5HJXODWLRQV ���� RQO\ WR WKH
H[WHQW UHTXLUHG WR SURYLGH D µWUXH DQG IDLU YLHZ¶� 7KLV GHSDUWXUH KDV LQYROYHG IROORZLQJ WKH
6253 )56 ��� UDWKHU WKDQ WKH $FFRXQWLQJ DQG 5HSRUWLQJ E\ &KDULWLHV� 6WDWHPHQW RI
5HFRPPHQGHG 3UDFWLFH HIIHFWLYH IURP � $SULO ���� ZKLFK KDV VLQFH EHHQ ZLWKGUDZQ�

E� $VVHVVPHQW RI JRLQJ FRQFHUQ

7KH WUXVWHHV KDYH QR PDWHULDO XQFHUWDLQWLHV DERXW WKH &KXUFK¶V DELOLW\ WR FRQWLQXH DV D
JRLQJ FRQFHUQ IRU DW OHDVW WKH QH[W WZHOYH PRQWKV�

F� )XQGV VWUXFWXUH

7KH &KXUFK KROGV XQUHVWULFWHG DQG UHVWULFWHG IXQGV�
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8QUHVWULFWHG IXQGV DUH VSHQW RU DSSOLHG DW WKH GLVFUHWLRQ RI WKH WUXVWHHV� 7KH WUXVWHHV KDYH
VHW DSDUW VRPH RI WKH XQUHVWULFWHG IXQGV DV D 'HVLJQDWHG %XLOGLQJ 5HVHUYH LQ DQWLFLSDWLRQ RI
PDMRU EXLOGLQJ ZRUN DQG UHIXUELVKPHQW QHHGHG RQ WKH FKXUFK SUHPLVHV�

5HVWULFWHG IXQGV FDQ RQO\ EH XVHG IRU WKH SXUSRVH IRU ZKLFK WKH\ ZHUH JLYHQ RU FROOHFWHG�
7KH &KXUFK LV WKH EHQHILFLDO RZQHU RI VRPH SURSHUW\ DQG SURSHUW\�UHODWHG DVVHWV� WKH OHJDO
WLWOH RI ZKLFK LV KHOG E\ WKH &KXUFK¶V FXVWRGLDQ WUXVWHH� WKH /RQGRQ %DSWLVW 3URSHUW\ %RDUG
/WG� 7KHVH DVVHWV FDQQRW EH GLVSRVHG RI ZLWKRXW WKH SHUPLVVLRQ RI WKH /RQGRQ %DSWLVW
3URSHUW\ %RDUG DQG WKHQ RQO\ LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKHLU GLUHFWLRQV� 7KH\ DUH WKHUHIRUH
WUHDWHG DV WKUHH UHVWULFWHG IXQGV�

Ɣ &KXUFK SUHPLVHV
Ɣ &KXUFK PDQVH
Ɣ ��% $XFNODQG 5RDG � �� $XFNODQG 5RDG IUHHKROG

,Q ���� D QXPEHU RI DGGLWLRQDO UHVWULFWHG IXQGV ZHUH RSHUDWHG DV IROORZV�
Ɣ 7KDQN 2IIHULQJ ���� FROOHFWHG WR SURYLGH VXSSRUW WR SHRSOH LQ 8NUDLQH�
Ɣ +DUYHVW 2IIHULQJ ���� FROOHFWHG WR VXSSRUW &KULVWLDQ (GXFDWLRQ 3URMHFW�
Ɣ 7KH SURFHHGV RI D ED]DDU WR VXSSRUW +RSH +HDOWK $FWLRQ¶V ZRUN LQ +DLWL DQG IRU

&UDQEURRN 'HVLJQDWHG EXLOGLQJ IXQG�
Ɣ 0DMRU (OHFWULFDO UHIXUELVKPHQW XSJUDGHV DQG DVVRFLDWHG EXLOGLQJ ZRUNV ZHUH

FRPSOHWHG WR FRPSO\ ZLWK %XLOGLQJ 5HJXODWLRQV�
Ɣ %06 %LUWKGD\ 6FKHPH� FRPSULVLQJ PRQH\ FROOHFWHG IRU WKLV VFKHPH DQG UHPLWWHG WR

%06 :RUOG 0LVVLRQ DW LQWHUYDOV�
Ɣ 2WKHU PLQRU VSHFLDO FROOHFWLRQV VXFK DV IRU WKH /RQGRQ %DSWLVWV¶ +RPH 0LVVLRQ

)XQG� WR ZKLFK FROOHFWHG PRQH\ LV UHPLWWHG DW LQWHUYDOV� DQG GRQDWLRQV IRU VSHFLILHG
SXUSRVHV�

Ɣ 6SHFLDO 3DVWRUDO )XQG� FRPSULVLQJ IXQGV JLYHQ WR DOORZ QHHGV RI DFXWH KDUGVKLS�
EH\RQG WKH UHPLW RI WKH IHOORZVKLS SXUVH� WR EH DGGUHVVHG E\ PHDQV RI JLIWV RU
ORDQV�

Ɣ 5DLQERZ 7RGGOHUV� FRPSULVLQJ IXQGV FROOHFWHG IURP WKRVH DWWHQGLQJ 5DLQERZ
7RGGOHUV VHVVLRQV WR DOORZ WKH SXUFKDVH RI UHIUHVKPHQWV DQG HTXLSPHQW�

G� ,QFRPH UHFRJQLWLRQ

$V SHUPLWWHG E\ SDUDJUDSK ���� RI 6253 )56 ���� LQFRPH KDV EHHQ DQDO\VHG E\ D QDWXUDO
FODVVLILFDWLRQ� $OO LQFRPH LV UHFRJQLVHG RQFH WKH &KXUFK KDV HQWLWOHPHQW WR WKH LQFRPH� LW LV
SUREDEOH WKDW WKH LQFRPH ZLOO EH UHFHLYHG DQG WKH DPRXQW RI LQFRPH UHFHLYDEOH FDQ EH
PHDVXUHG UHOLDEO\� ,Q FRQVHTXHQFH� JLIWV DQG GRQDWLRQV KDYH EHHQ UHFRJQLVHG ZKHQ
DFWXDOO\ UHFHLYHG GXULQJ WKH DFFRXQWLQJ SHULRG� *LIW $LG DQG *LIW $LG 6PDOO 'RQDWLRQ
6FKHPH WD[ WR EH UHFRYHUHG� TXDUWHUO\ RQ FDOFXODWLRQ RI DPRXQWV WR EH FODLPHG� LQWHUHVW
ZKHQ VKRZQ RQ D EDQN VWDWHPHQW� OHWWLQJV LQFRPH DIWHU WKH KLULQJ VHVVLRQ WDNHV SODFH�
LQFRPH IURP JRRGV GRQDWHG IRU ED]DDUV ZKHQ LWHPV DUH VROG�

H� ([SHQGLWXUH UHFRJQLWLRQ

$V SHUPLWWHG E\ SDUDJUDSK ���� RI 6253 )56 ���� H[SHQGLWXUH KDV EHHQ DQDO\VHG E\ D
QDWXUDO FODVVLILFDWLRQ� /LDELOLWLHV DUH UHFRJQLVHG DV H[SHQGLWXUH DV VRRQ DV WKHUH LV D OHJDO
RU FRQVWUXFWLYH REOLJDWLRQ FRPPLWWLQJ WKH &KXUFK WR WKDW H[SHQGLWXUH� LW LV SUREDEOH WKDW
VHWWOHPHQW ZLOO EH UHTXLUHG DQG WKH DPRXQW RI WKH REOLJDWLRQ FDQ EH PHDVXUHG UHOLDEO\�

I� 7DQJLEOH IL[HG DVVHWV

7KH &KXUFK SUHPLVHV DUH LQFOXGHG LQ WKH EDODQFH VKHHW DW LQVXUDQFH YDOXH EHFDXVH UHOLDEOH
FRVW LQIRUPDWLRQ LV QRW DYDLODEOH DQG YDOXDWLRQ ZRXOG LQFXU VLJQLILFDQW FRVWV ZKLFK ZRXOG EH

�



RQHURXV FRPSDUHG ZLWK WKH DGGLWLRQDO EHQHILW JDLQHG E\ WKH XVHU RI WKH DFFRXQWV� 7KH\ DUH
UHYDOXHG DQQXDOO\ LQ DFFRUGDQFH ZLWK FKDQJHV WR WKH LQVXUHG YDOXH�

7KH &KXUFK KROGV LQVXUDQFH IRU FRQWHQWV DW WKH &KXUFK SUHPLVHV EXW WKH LWHPV FRYHUHG DUH
QRW LQGLYLGXDOO\ LGHQWLILHG DQG LW LV FRQVLGHUHG WKDW LI LQGLYLGXDO LWHPV ZHUH VROG RII VHSDUDWHO\
WKH\ ZRXOG QRW UHDOLVH D PDWHULDO VXP�

7KH PDQVH DQG WKH &KXUFK¶V VKDUH RI WKH IODW DW ��E $XFNODQG 5RDG DUH LQFOXGHG LQ WKH
EDODQFH VKHHW DW D GHHPHG KLVWRULFDO FRVW� WKDW EHLQJ WKHLU IDLU YDOXH DV HVWLPDWHG E\ WKH
WUXVWHHV DW � -DQXDU\ ����� WKH WUDQVLWLRQ GDWH WR 6253 )56 ����

7KH IUHHKROG RI �� $XFNODQG 5RDG� ,OIRUG �� IODWV� LV LQFOXGHG LQ WKH EDODQFH VKHHW DW
KLVWRULFDO FRVW� WKDW EHLQJ LWV SXUFKDVH SULFH�

7KH WUXVWHHV FRQVLGHU WKDW WKH ODQG DQG EXLOGLQJV KDYH DQ LQGHILQLWHO\ ORQJ XVHIXO OLIH DQG
VKRXOG QRW EH GHSUHFLDWHG�

([SHQGLWXUH RQ UHSDLUV WR WKH EXLOGLQJV LV FKDUJHG DV UHVRXUFHV H[SHQGHG LQ WKH \HDU
LQFXUUHG DV LV H[SHQGLWXUH RQ IL[WXUHV� IXUQLWXUH DQG HTXLSPHQW H[FHSW ZKHUH IXUQLWXUH RU
HTXLSPHQW LV SXUFKDVHG DW D FRVW RI RYHU ����� )XUQLWXUH DQG HTXLSPHQW RYHU ���� LV
GHSUHFLDWHG RQ D VWUDLJKW OLQH EDVLV RYHU WKUHH \HDUV�

J� 'HEWRUV

'HEWRUV DUH PHDVXUHG DW WKHLU UHFRYHUDEOH DPRXQWV L�H� WKH DPRXQW WKH &KXUFK DQWLFLSDWHV
LW ZLOO UHFHLYH IURP D GHEW RZHG WR WKH FKDULW\ EXW QRW UHFHLYHG GXULQJ WKH DFFRXQWLQJ SHULRG�

K� 3UHSD\PHQWV

3UHSD\PHQWV DUH PHDVXUHG DV WKH DPRXQW ZKLFK WKH &KXUFK KDV SDLG LQ DGYDQFH IRU
JRRGV RU VHUYLFHV QRW XVHG GXULQJ WKH DFFRXQWLQJ SHULRG�

L� &UHGLWRUV DQG SURYLVLRQV IRU OLDELOLWLHV

/LDELOLWLHV DUH UHFRJQLVHG IRU WKH DPRXQW WKDW WKH &KXUFK DQWLFLSDWHV LW ZLOO SD\ WR VHWWOH D
GHEW RU WKH DPRXQW LW KDV UHFHLYHG DV DQ DGYDQFH SD\PHQW IRU VHUYLFHV� 7KH WHUP DFFUXDOV
LV XVHG IRU VHUYLFHV ZKLFK WKH &KXUFK KDV XVHG EXW QRW EHHQ LQYRLFHG IRU GXULQJ WKH
DFFRXQWLQJ SHULRG� WKH WHUP FUHGLWRUV IRU LQYRLFHG DPRXQWV RZHG E\ WKH FKDULW\ EXW QRW SDLG
GXULQJ WKH DFFRXQWLQJ SHULRG� DQG WKH WHUP DGYDQFH UHFHLSWV IRU DPRXQWV UHFHLYHG GXULQJ
WKH DFFRXQWLQJ SHULRG IRU XVH LQ D IXWXUH SHULRG�
3URYLVLRQV IRU OLDELOLWLHV DULVLQJ IURP OHJDO RU FRQVWUXFWLYH REOLJDWLRQV DUH UHFRJQLVHG RQO\
ZKHUH WKHUH LV D SUHVHQW REOLJDWLRQ DW WKH UHSRUWLQJ GDWH DV D UHVXOW RI D SDVW HYHQW� LW LV
SUREDEOH WKDW D WUDQVIHU RI FDVK ZLOO EH UHTXLUHG LQ VHWWOHPHQW DQG WKH DPRXQW RI WKH
VHWWOHPHQW FDQ EH HVWLPDWHG UHOLDEO\ EXW WKH WLPLQJ RI LWV VHWWOHPHQW LV XQFHUWDLQ�

M� &DVK DW EDQN

&DVK DW EDQN LV PHDVXUHG DV WKH DPRXQW VKRZQ RQ WKH EDQN VWDWHPHQW DW WKH HQG RI WKH
DFFRXQWLQJ SHULRG OHVV DQ\ FKHTXHV LVVXHG E\ WKH FKXUFK EXW QRW FDVKHG E\ WKDW GDWH� 7KH
&$)EDQN DFFRXQW� +6%& DFFRXQW DQG &KDULW\ %DQN DFFRXQW DUH LPPHGLDWH DFFHVV
DFFRXQWV� 7KH &DPEULGJH DQG &RXQWLHV DQG 1DWLRQZLGH DFFRXQWV ZHUH FORVHG ZLWK WKH
EDODQFH WUDQVIHUUHG WR IXQG (OHFWULFDO XSJUDGH�

��



�� 5HODWHG SDUW\ WUDQVDFWLRQV DQG WUXVWHH¶V H[SHQVHV DQG UHPXQHUDWLRQ

D� 2QH WUXVWHH� WKH 0LQLVWHU �DSSRLQWHG �������� LV DOVR DQ HPSOR\HH DQG OLYHV LQ
KRXVLQJ RI ZKLFK WKH FKXUFK LV WKH EHQHILFLDO RZQHU �OHJDO WLWOH LV KHOG E\ WKH /RQGRQ %DSWLVW
3URSHUW\ %RDUG�� 7KH &KXUFK SDLG SHQVLRQ FRQWULEXWLRQV IRU KLP WR WKH %DSWLVW 3HQVLRQ
6FKHPH GHILQHG FRQWULEXWLRQ VFKHPH� 7KH DPRXQWV RI WKHVH SD\PHQWV DUH VKRZQ LQ QRWH
�� DQG IXUWKHU LQIRUPDWLRQ DERXW WKH PDQVH LV LQFOXGHG LQ QRWHV �� DQG ���

7KH RWKHU WUXVWHHV DOO JLYH IUHHO\ WKHLU WLPH DQG H[SHUWLVH ZLWKRXW DQ\ IRUP RI UHPXQHUDWLRQ
RU RWKHU EHQHILW LQ FDVK RU NLQG ������ �QLO� DQG QR H[SHQVHV ZHUH SDLG WR WKH WUXVWHHV
GXULQJ WKH SHULRG FRYHUHG E\ WKHVH DFFRXQWV ������ �QLO��

F� $SDUW IURP WKH DERYH WKHUH ZHUH QR RWKHU UHODWHG SDUW\ WUDQVDFWLRQV�

�� 5HVHUYHV 3ROLF\

8QUHVWULFWHG JHQHUDO IXQGV DUH QHHGHG�
L� WR FRYHU KRXVHNHHSLQJ� PLQLVWU\� DGPLQLVWUDWLRQ DQG QRUPDO IDEULF FRVWV ZLWKRXW

ZKLFK WKH FKXUFK FRXOG QRW IXQFWLRQ�
LL� WR FRQWULEXWH WRZDUGV H[SHQGLWXUH UHVXOWLQJ IURP PDMRU UHSDLUV WR FKXUFK

SUHPLVHV�
LLL� WR SURYLGH IXQGV ZKLFK FDQ EH GHVLJQDWHG WR VSHFLILF SURMHFWV DSSURYHG E\ WKH

FKXUFK PHPEHUV PHHWLQJ WR HQDEOH WKRVH SURMHFWV WR EH XQGHUWDNHQ DW VKRUW
QRWLFH�

7KH WUXVWHHV FRQVLGHU LW SUXGHQW WKDW XQUHVWULFWHG JHQHUDO UHVHUYHV VKRXOG EH VXIILFLHQW WR
FRYHU DW OHDVW VL[ PRQWKV EXGJHWHG KRXVHNHHSLQJ� PLQLVWU\� DGPLQLVWUDWLRQ DQG QRUPDO
IDEULF FRVWV SOXV FXUUHQWO\ DQ DPRXQW RI DURXQG ������� WRZDUGV DQWLFLSDWHG PDMRU UHSDLUV
LQ �����

$W �� 'HFHPEHU ���� XQUHVWULFWHG JHQHUDO UHVHUYHV DUH DW DERXW WKLV OHYHO� 7KH H[WHQW RI
UHVHUYHV LV PRQLWRUHG DQG UHYLHZHG E\ WKH WUXVWHHV DW OHDVW RQFH D \HDU�

�� 2WKHU LQIRUPDWLRQ

D� 0XFK RI WKH FKDULWDEOH ZRUN RI WKH &KXUFK LV FDUULHG RXW E\ XQSDLG YROXQWHHUV�
9ROXQWHHUV DOVR SURYLGH WKH SUDFWLFDO DQG DGPLQLVWUDWLYH VXSSRUW IRU WKH &KXUFK�

E� 7KH DYHUDJH QXPEHU RI VWDII HPSOR\HG GXULQJ WKH \HDU ZDV RQH ������ QLO�� 1R
HPSOR\HH UHFHLYHG HPSOR\HH EHQHILWV �H[FOXGLQJ HPSOR\HU SHQVLRQ FRVWV� RI PRUH
WKDQ ������� GXULQJ WKH \HDU ������QLO��

F� 7KH ,QGHSHQGHQW ([DPLQHU FDUULHG RXW KHU H[DPLQDWLRQ RQ D YROXQWDU\ EDVLV� UHFHLYLQJ
QR IHH RU H[SHQVHV�

��



�� *LYLQJ
8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO

JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �
/RRVH RIIHULQJV ������ ������ ������
*LIW $LG ������ ����� ������ ������
7D[ UHFRYHUHG XQGHU *$6'6 ����� ����� ���
7D[ UHFRYHUHG RQ *LIW $LG ����� ��� ����� �����
7KDQN 2IIHULQJ �H[F� *LIW $LG� ��� ��� ���
+DUYHVW RIIHULQJ �H[F� *LIW $LG� ��� ��� ���
%06 %LUWKGD\ 6FKHPH JLIWV �H[F�
*LIW $LG� �� �� ��
+RPH 0LVVLRQ �H[F� *LIW $LG� ��

������ � ����� ������ ������

D� *LIW $LG DQG WD[ UHFRYHUHG RQ UHVWULFWHG IXQGV LV VSOLW DV IROORZV�

*LIW $LG � 7D[ UHFRYHUHG �
7KDQN 2IIHULQJ ��� ���
+DUYHVW 2IIHULQJ ���
%06 %LUWKGD\ 6FKHPH �� �

����� ���

E� *$6'6  *LIW $LG 6PDOO 'RQDWLRQ 6FKHPH� 7KH ILJXUH IRU *LIW DLG 	 *$6'6 WD[
UHFRYHUHG LQFOXGHV IRXUWK TXDUWHU SD\PHQW ZKLFK ZLOO EH SDLG LQ ���� DQG LV DFFUXHG LQ
QRWH ���

�� ,QWHUHVW
8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO

JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �
,QWHUHVW RQ 0DLQ &KXUFK )XQG ��� ��� ���
,QWHUHVW RQ 'HVLJQDWHG %XLOGLQJ 5HVHUYH ��� ��� ���
,QWHUHVW RQ 5HVWULFWHG %XLOGLQJ )XQG � �� �� ��

��� ��� �� ����� �����

��



�� /HWWLQJV LQFRPH
8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO

JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �
5HQW RI FKXUFK IODW ������ ������ �����
+DOO�URRP OHWWLQJV ����� ����� �����
*URXQG 5HQW IURP �� $XFNODQG 5G �� �� ��

������ � � ������ �����

D� 7KH IODW KDV EHHQ OHW VLQFH 6HSWHPEHU �����

E� ,QFRPH IURP KDOO�URRP OHWWLQJV LQFOXGHV ���� IURP D ZRPHQ¶V VXSSRUW JURXS� 7KH UHVW RI
WKH OHWWLQJV LQFRPH ZDV IURP RQH�RII VKRUW KLULQJV IRU LQGLYLGXDO HYHQWV�

�� 2WKHU LQFRPH
8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO

JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �
'RQDWLRQV ����� ����� �����
%D]DDUV ����� ����� �����
5DLQERZ 7RGGOHUV ����� ��� ��� ���
0LVFHOODQHRXV ��� ��� �
,QVXUDQFH FODLP ����� ����� �

����� ����� ��� ������ �����

D� &KXUFK PHPEHUV KHOG WZR ED]DDUV� $W WKH UHTXHVW RI WKH RUJDQLVHUV� WKH WUXVWHHV DJUHHG
WKDW WKH PRQH\ UDLVHG EH DGGHG WR WKH 'HVLJQDWHG %XLOGLQJ 5HVHUYH�

E� ,QVXUDQFH FODLP FRPSHQVDWLRQ UHODWHV WR EXUJODU\ DQG WKHIW LQ 0D\ ����� IRU UHSDLUV DQG
UHSODFHPHQW RI SURSHUW\�

��



��� +RXVHNHHSLQJ H[SHQGLWXUH

8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO
JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �
&OHDQLQJ � � ��
7HOHSKRQH DQG ,QWHUQHW DFFHVV ��� ��� ���
2IILFH VXSSOLHV�SKRWRFRS\LQJ ��� ��� ���
+RXVHKROG SURYLVLRQV ��� ��� ���
6XEVFULSWLRQV ��� ��� ���
+HDW 	 OLJKW ����� ����� �����
&RXQFLO WD[ 	 ZDWHU UDWHV ����� ����� ���
0LQRU HTXLSW� SXUFKDVH�UHSODFHPHQW ����� ����� ���
,QVXUDQFH ����� ����� �����
:DVWH FROOHFWLRQV ��� ��� ���
3HVW FRQWURO ��� ��� ���
&DWHULQJ ��� ��� ���
0LVFHOODQHRXV �� �� �

������ � � ������ ������

��



��� 0LQLVWU\ DQG PLVVLRQ H[SHQGLWXUH

8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO
JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �
6WLSHQG ± *�*ZHQGX �0LQLVWHU� ������ ������ ������
(PSOR\HU
V SHQVLRQ FRQWULE��*�*ZHQGX ����� ����� �����
0LQLVWHU¶V PDQVH UHODWHG H[SHQVHV ����� ����� �����
6WDII H[SHQVHV ± *�*ZHQGX ��� ��� ���
1HZ PLQLVWHU¶V UHPRYDO FRVWV �����
*LIW WR PRGHUDWRU ���
9LVLWLQJ VSHDNHUV ��� ��� �����
)DPLO\ FKXUFK 	 \RXWK ZRUN �� �� �
+RPH 0LVVLRQ )XQG ����� ����� �����
&KULVWLDQ (GXFDWLRQ 3URMHFW ����� ����� �����
%06 :RUOG 0LVVLRQ ����� ����� �����
%06 ± %HQ )UDQFLV ����� ����� �����
%06 ± 'DYH 	 0LFKHOH 0DKRQ ����� ����� �����
%06 %LUWKGD\ 6FKHPH SD\PHQWV �� �� ��
/RFDO HYDQJHOLVP SURMHFWV ��� ��� ��
9LUWXDO VHUYLFH VRIWZDUH �� �� ���
7UDLQLQJ ��� ��� �
7KDQN 2IIHULQJ ����� ����� �����
+RSH +HDOWK $FWLRQ �+DLWL� �����
+DUYHVW 2IIHULQJ ��� ��� ���
5DLQERZ 7RGGOHUV ��
6SHFLDO FROOHFWLRQV �� �� �

������ � ����� ������ ������

D� 0LQLVWHU¶V PDQVH UHODWHG H[SHQVHV FRPSULVH &RXQFLO 7D[� ZDWHU UDWHV DQG EURDGEDQG
FKDUJHV IRU WKH PDQVH�

E� (PSOR\HU¶V 1DWLRQDO ,QVXUDQFH ZRXOG QRUPDOO\ KDYH EHHQ GXH� EXW WKH FKXUFK ZDV DEOH
WR FODLP WKLV DPRXQW LQ ���� DV (PSOR\HU¶V 1DWLRQDO ,QVXUDQFH $OORZDQFH�

F� 7KH ���� 7KDQN 2IIHULQJ ZDV JLYHQ WR 8NUDLQH YLD 6DPDULWDQ¶V 3XUVH�

G� 7KH ���� +DUYHVW 2IIHULQJ ZDV JLYHQ WR &KULVWLDQ (GXFDWLRQ 3URMHFW�

H� 5HGXFWLRQ LQ YLVLWLQJ VSHDNHUV GXH WR WKH XVH RI RQOLQH UHVRXUFHV�

��



��� )DEULF H[SHQGLWXUH

8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO
JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �

&KXUFK PDLQWHQDQFH ������ ������� � ������� �����
&KXUFK KRXVLQJ H[SHQVHV ����� ����� ������
+HDWLQJ PDLQWHQDQFH ��� ��� ���
&KXUFK *DUGHQV � �� �� �
'HSUHFLDWLRQ RI PDMRU HTXLSPHQW � ���

������ ������� �� ������� ������

&KXUFK PDLQWHQDQFH LQFOXGHV PDMRU ZRUNV WR WKH FKXUFK URRI DQG HOHFWULFV�
&KXUFK KRXVLQJ H[SHQGLWXUH RI ������ LQFOXGHG UHSDLUV WR PDQVH� FKXUFK IODW DQG ��
$XFNODQG 5RDG �WULDO SLW 	 &&79 VXUYH\V��

��� 0DQDJHPHQW DQG DGPLQLVWUDWLRQ

8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO
JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �
5R\DOWLHV ��� ��� ���
79 OLFHQFH ��� ��� ���
)LUH SUHFDXWLRQV ��� ��� ���
/DQGORUG
V JDV FHUWLILFDWHV ��� ��� ��
%DQN FKDUJHV ��� ��� ���
/DQGORUG¶V OLFHQFH IRU FKXUFK IODW � ���
$JHQF\ IHHV IRU FKXUFK IODW OHWWLQJ ����� ����� �
3URIHVVLRQDO IHHV UH� FRQYHUVLRQ WR &,2 ��� ��� �����
3URIHVVLRQDO IHHV UH� %XLOGLQJ ZRUNV ����� ����� ����� ������ ���

����� ����� ����� ������ �����

��



��� &KXUFK SUHPLVHV

7KH &KXUFK LV WKH EHQHILFLDO RZQHU RI WKH &KXUFK SUHPLVHV LQ :HOOHVOH\ 5RDG� ,OIRUG� WKH
OHJDO WLWOH RI ZKLFK LV KHOG E\ WKH &KXUFK
V FXVWRGLDQ WUXVWHH� WKH /RQGRQ %DSWLVW 3URSHUW\
%RDUG /WG� ,Q WKH DEVHQFH RI UHOLDEOH FRVW LQIRUPDWLRQ� WKH SUHPLVHV DUH LQFOXGHG LQ WKH
EDODQFH VKHHW DW LQVXUDQFH YDOXH� 7KH LQVXUHG YDOXH ZDV UHYLHZHG LQ ���� IROORZLQJ D YLVLW
IURP D %DSWLVW ,QVXUDQFH 6XUYH\RU� VXEMHFW WR URXWLQH LQFUHDVHV UHFRPPHQGHG E\ %DSWLVW
,QVXUDQFH DQQXDOO\� UHYLHZHG DJDLQ E\ D %DSWLVW ,QVXUDQFH 6XUYH\RU LQ ���� DQG VXEMHFW WR
IXUWKHU URXWLQH LQFUHDVHV UHFRPPHQGHG E\ %DSWLVW ,QVXUDQFH VLQFH WKHQ�

&KXUFK SUHPLVHV LQ
:HOOHVOH\ 5RDG �

,QVXUHG YDOXH DW �������� ���������
5HYDOXDWLRQ PRYHPHQWV WR �������� �������
,QVXUHG YDOXH DW �������� ���������

,QVXUHG YDOXH DW ��������
5HYDOXDWLRQ PRYHPHQW ��������

���������
�������

,QVXUHG YDOXH DW �������� ���������

��� 2WKHU SURSHUW\ DQG SURSHUW\�UHODWHG DVVHWV

7KH &KXUFK LV WKH EHQHILFLDO RZQHU RI WKH IROORZLQJ DVVHWV� WKH OHJDO WLWOH RI ZKLFK LV KHOG E\
WKH &KXUFK
V FXVWRGLDQ WUXVWHH� WKH /RQGRQ %DSWLVW 3URSHUW\ %RDUG /WG�

&RVW LQFOXGHG LQ
EDODQFH VKHHW �

1DWXUH RI FRVW GDWD

&KXUFK PDQVH DW ��� %DOIRXU
5RDG� ,OIRUG

������� 7UXVWHHV¶ HVWLPDWH RI µGHHPHG
KLVWRULFDO FRVW¶ DW ������

)ODW DW ��% $XFNODQG 5RDG� ,OIRUG
�7KHUH LV D WKLUG SDUW\ LQWHUHVW RI
��� LQ WKLV SURSHUW\�

������� ��� RI WUXVWHHV¶ HVWLPDWH RI
µGHHPHG KLVWRULFDO FRVW¶ DW
������

)UHHKROG RI �� $XFNODQG 5RDG�
,OIRUG �� IODWV�

������ $FWXDO SXUFKDVH SULFH LQ ����

7RWDO �������

��� )XUQLWXUH 	 HTXLSPHQW

&RVW �
$W � -DQXDU\ ���� ������
� $GGLWLRQV �
$W �� 'HFHPEHU ���� ������

$FFXPXODWHG GHSUHFLDWLRQ
$W � -DQXDU\ ���� ������
� &KDUJH IRU \HDU
$W �� 'HFHPEHU ���� ������

��



1HW ERRN YDOXH DW �� 'HFHPEHU ���� �
DW � -DQXDU\ ���� �

��� 3UHSD\PHQWV

8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO
JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �
,QVXUDQFH �����
5R\DOWLHV DQG OLFHQFHV ���
0DQVH FRXQFLO WD[ ���
:DVWH FROOHFWLRQV ��
:HEVLWH KRVWLQJ ��
9LUWXDO VHUYLFH VRIWZDUH ��
&KXUFK IODW FRXQFLO WD[ �

� � � � �����

��� 'HEWRUV

8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO
JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �
7D[ WR EH UHFRYHUHG XQGHU *$6'6 ��� ��� ���
7D[ WR EH UHFRYHUHG RQ *LIW $LG ����� ����� �����
5HIXQG RQ FKXUFK IODW FRXQFLO WD[ � ���
5HIXQG UH� HOHFWULF PHWHU ZRUNV � ���

����� ����� �����

��� &DVK DW EDQN ± VKRUW WHUP GHSRVLWV

8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO
JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �
&$) %DQN DFFRXQW ������ ��� ��� ������ ������
+6%& $FFRXQW ������ ����� ������ ������
&DPEULGJH	&RXQW�����1RWLFH $�& � ������
1DWLRQZLGH $FFRXQW � ������
&KDULW\ %DQN ������ ���� �� ������ ������

��



������� ��� ����� ������� �������

��� &DVK LQ KDQG

8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO
JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �
3HWW\ &DVK �LQFOXGLQJ FKHTXHV LQ
KDQG� �� �� ��

�� � � �� ��

��� $FFUXDOV
8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO

JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �
+HDW 	 OLJKW � VHH QRWH �� ���
3URIHVVLRQDO IHH UH� FRQYHUVLRQ WR &,2 ���
6HZHUDJH FKDUJHV ���
&KULVWLDQ HGXFDWLRQ SURMHFW ��� ��� �
/%$ +RPH 0LVVLRQ �4�� ��� ��� �

����� � � ����� �����

��� &UHGLWRUV DQG DGYDQFH UHFHLSWV

8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO
JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV
���� ���� ���� ���� ����

� � � � �
+HDW 	 OLJKW ����� ����� �
'HSRVLWV RQ FDU SDUN UHPRWH FRQWUROV ��� ��� ���
$GYDQFH UHFHLSW RI FKXUFK IODW UHQW ���

����� � � ����� �����

��� 3URYLVLRQ IRU OLDELOLWLHV

1R SURYLVLRQ IRU OLDELOLWLHV ZDV QHFHVVDU\ DW �� 'HFHPEHU ���� ��� 'HFHPEHU
����� QLO��

��



��� 0RYHPHQW LQ )XQGV

)XQG )XQG
%DODQFHV 0RYHPHQW LQ UHVRXUFHV %DODQFHV
EURXJKW
IRUZDUG 7UDQVIHUV *DLQV

FDUULHG
IRUZDUG

� -DQ �� ,QFRPLQJ 2XWJRLQJ ,Q �RXW� �ORVVHV� �� 'HF ��

� � � � � �

8QUHVWULFWHG JHQHUDO IXQGV

0DLQ &KXUFK )XQG ������� ������ ������ ��� �������

8QUHVWULFWHG GHVLJQDWHG IXQGV

'HVLJQDWHG %XLOGLQJ 5HVHUYH ������� ����� ������� ���

5HVWULFWHG IXQGV

&KXUFK SUHPLVHV ��������� ������� ���������

&KXUFK PDQVH ������� �������

��E $XFNODQG 5G��� IUHHKROG ������� �������

7KDQN 2IIHULQJ ���� � ����� ����� �
+DUYHVW 2IIHULQJ ���� � ����� ��� ���

5HVWULFWHG %XLOGLQJ )XQG ����� �� ����� ��

%06 %LUWKGD\ 6FKHPH � �� �� �

6SHFLDO FROOHFWLRQV ��� � ��� �

6SHFLDO 3DVWRUDO )XQG ��� ���

5DLQERZ 7RGGOHUV ����� ��� ����� �����

2WKHU \RXWK DFWLYLWLHV ����� �����
��������� ����� ����� ����� ������� ���������

D� :LWK WKH DSSURYDO RI WKH ���� $*0� WKH WUXVWHHV DJUHHG WR WUDQVIHU ������� IURP 1DWLRQZLGH
LQWR &$) EDQN IROORZHG E\ EDODQFH WUDQVIHU IURP &DPEULGJH 	 &RXQW\ �������� 	 ������� LQ
-XQH ��� IRU WKH (OHFWULFDO ZRUNV�

E� $ WUDQVIHU RI ���� IURP 5DLQERZ 7RGGOHUV WR WKH 0DLQ &KXUFK )XQG ZDV PDGH DV D FRQWULEXWLRQ
WRZDUGV KHDW DQG OLJKW�

��



��� &RPSDUDWLYH ILJXUHV IRU ����

67$7(0(17 2) ),1$1&,$/ $&7,9,7,(6 )25 7+( <($5 (1'(' ��
'(&(0%(5 ����

8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO
JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV )XQGV IXQGV
IXQGV IXQGV ���� ����

1RWH � � � � �
,QFRPH IURP�

*LYLQJ � ������ ����� ������ ������
,QWHUHVW � ��� ��� �� ����� �����
/HWWLQJV � ����� ����� �����
2WKHU LQFRPH � ����� ����� ����� ����� �����

7RWDO ,QFRPH ������ ����� ����� ������ ������

([SHQGLWXUH RQ�

+RXVHNHHSLQJ �� ������ ��� ������ �����
0LQLVWU\ DQG PLVVLRQ �� ������ ����� ������ ������
)DEULF FRVWV �� ������ ������ �����
0DQDJHPHQW DQG DGPLQLVWUDWLRQ �� ����� ��� ����� �����

7RWDO ([SHQGLWXUH ������ � ����� ������ ������

1HW LQFRPH��H[SHQGLWXUH� EHIRUH
WUDQVIHUV �������� ����� �� ������� ������

7UDQVIHUV %HWZHHQ IXQGV �� ������� ������ ���� � �

*DLQV RQ UHYDOXDWLRQ RI IL[HG
DVVHWV �� ������ ������ ������

1HW PRYHPHQW LQ IXQGV �������� ������ ������ ������ ������

5HFRQFLOLDWLRQ RI IXQGV

7RWDO IXQGV EURXJKW IRUZDUG DW
� -DQXDU\ ���� ������� ������� ��������� ��������� ���������

7RWDO IXQGV FDUULHG IRUZDUG DW
�� 'HFHPEHU ���� ������� ������� ��������� ��������� ���������

��
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8QUHVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO 7RWDO
JHQHUDO GHVLJQDWHG IXQGV IXQGV IXQGV
IXQGV IXQGV ���� ����

1RWH � � � � �
)L[HG $VVHWV

&KXUFK SUHPLVHV �� ��������� ��������� ���������
2WKHU SURSHUW\ 	 SURSHUW\�UHODWHG
DVVHWV �� ������� ������� �������
)XUQLWXUH 	 HTXLSPHQW �� � ���

7RWDO IL[HG DVVHWV � � ��������� ��������� ���������

&XUUHQW $VVHWV
3UHSD\PHQWV �� ����� ����� �����
'HEWRUV �� ����� � ����� �����
&DVK DW EDQN � VKRUW WHUP GHSRVLWV �� ������� ������� ������ ������� �������
&DVK LQ KDQG �� �� �� ��

7RWDO FXUUHQW DVVHWV ������� ������� ������ ������� �������

$PRXQWV IDOOLQJ GXH ZLWKLQ RQH \HDU�
$FFUXDOV �� ����� ����� ���
&UHGLWRUV DQG DGYDQFH UHFHLSWV �� ����� ����� ���

����� � � ����� ���

1HW FXUUHQW DVVHWV ������� ������� ������ ������� �������

7RWDO DVVHWV OHVV FXUUHQW OLDELOLWLHV
������

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

3URYLVLRQ IRU OLDELOLWLHV �� � �

7RWDO QHW DVVHWV ������� ������� ��������� ��������� ���������

)XQGV RI WKH FKXUFK
5HVWULFWHG IXQGV �� ��������� ��������� ���������
8QUHVWULFWHG JHQHUDO IXQGV �� ������� ������� �������
8QUHVWULFWHG GHVLJQDWHG IXQGV �� ������� ������� �������

7RWDO FKXUFK IXQGV ������� ������� ��������� ��������� ���������

��


