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,QF���ZKLFK�FRPSULVH�WKH�VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DV�RI�-XQH�����������DQG�WKH�UHODWHG�VWDWHPHQWV�RI�
DFWLYLWLHV��IXQFWLRQDO�H[SHQVHV�DQG�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDU�WKHQ�HQGHG��DQG�WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�WKH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��$�UHYLHZ�LQFOXGHV�SULPDULO\�DSSO\LQJ�DQDO\WLFDO�SURFHGXUHV�WR�PDQDJHPHQW
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ILQDQFLDO�GDWD�DQG�PDNLQJ�LQTXLULHV�RI�PDQDJHPHQW���$�UHYLHZ�LV�VXEVWDQWLDOO\�OHVV�LQ�VFRSH�WKDQ�DQ�DXGLW��
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Management's Responsibility for the Financial Statements 
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0DQDJHPHQW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�8�6��JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV��WKLV�LQFOXGHV�WKH�GHVLJQ��LPSOHPHQWDWLRQ��
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Accountant's Responsibility 
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Accountant's Conclusion 
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Report on Summarized Comparative Information 
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DQ�XQPRGLILHG�RSLQLRQ�RQ�WKRVH�ILQDQFLDOV�VWDWHPHQWV�EXW�ZH�KDYH�QRW�SHUIRUPHG�DQ\�DXGLW�SURFHGXUHV�
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��3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�FXUUHQW�DVVHWV ������������ �������������
��*UDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH��1RWHV���	��� ������������ ������������
��%HTXHVWV�UHFHLYDEOH��1RWHV���������	���� ����������� ����������
��1RWHV�UHFHLYDEOH�	�DFFUXHG�LQWHUHVW���ERDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQW��1RWHV���	���� ����������� ����������������
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727$/�$66(76 � ���������� � ���������

/,$%,/,7,(6�$1'�1(7�$66(76

/LDELOLWLHV�
��$FFRXQWV�SD\DEOH � ������������ � �������������
��$FFUXHG�H[SHQVHV ����������� ������������
��5HIXQGDEOH�DGYDQFH��1RWH��� ������������ ����������������
7RWDO�/LDELOLWLHV ����������� ������������
����
1HW�$VVHWV���1RWHV������	���
��:LWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�
����2SHUDWLQJ ���������� �����������
����%RDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQWV ���������� ����������

��7RWDO�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV ���������� ����������
��:LWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV ������� �������

7RWDO�1HW�$VVHWV ��������� ���������
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:LWKRXW�'RQRU :LWK�'RQRU ���� ����
5HVWULFWLRQV 5HVWULFWLRQV 7RWDO 7RWDO
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��2WKHU�LQFRPH ������������ �������������� ������������ �����������
��2SHUDWLQJ�LQYHVWPHQW�LQFRPH��1RWH��� ����������� �������������� ����������� �����������
��1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�
���6DWLVIDFWLRQ�RI�SXUSRVH�UHVWULFWLRQV ����������� ���������� ���������������� ���������������

�����727$/�23(5$7,1*�6833257�	�5(9(18( ���������� ���������� ���������� ����������

23(5$7,1*�(;3(16(6�

��3URJUDP�VHUYLFHV��1RWH����
����(QHUJ\ ����������� �������������� ����������� �����������
����)RUHVWV ����������� �������������� ����������� �����������
����2XWUHDFK�	�FRPPXQLFDWLRQ ����������� �������������� ����������� �����������
����6XVWDLQDEOH�FRPPXQLWLHV ����������� �������������� ����������� �����������
����:DWHU ����������� �������������� ����������� �����������
��7RWDO�SURJUDP�VHUYLFHV ����������� �������������� ����������� �����������

��6XSSRUWLQJ�VHUYLFHV�
����0DQDJHPHQW�DQG�JHQHUDO ����������� �������������� ����������� �����������
����)XQGUDLVLQJ� ����������� �������������� ����������� �����������
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��1RQ�RSHUDWLQJ�LQYHVWPHQW�LQFRPH��1RWH��� ������������ ���������� ����������� �����������
��,QWHUHVW�LQFRPH�IURP�RWKHU�ERDUG�GHVLJQDWHG�DVVHWV��1RWH���� ������������ �������������� ������������� ���������������
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&+$1*(�,1�1(7�$66(76 ����������� ���������� ����������� ����������

1(7�$66(76��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ��������� ������� ��������� ���������

1(7�$66(76��HQG�RI�\HDU � ��������� � ������� � ��������� � ���������



�

9
(5

0
2
1
7�
1
$
78

5
$
/�
5
(6

2
8
5
&
(6

�&
2
8
1
&
,/
��,
1
&
��

67
$
7(

0
(1

7�
2
)�
)8

1
&
7,
2
1
$
/�
(;

3(
1
6(

6�
)2

5
�7
+
(�
<
($

5
�(
1
'
('

�-8
1
(�
��
���
��
��
�5
HY
LH
Z
HG
��

�:
LWK
�6
XP

P
DU
L]
HG
�,Q
IR
UP
DW
LR
Q�
IR
U��
��
��
�$
XG
LWH
G�
��

�
6H
H�
DF
FR
P
SD
Q\
LQ
J�
QR
WH
V�D
QG
�LQ
GH
SH
QG
HQ
W�D
FF
RX
QW
DQ
W¶V
�UH
YL
HZ

�UH
SR
UW�
�

� � � �
�

2
XW
UH
DF
K�
	

6X
VW
DL
QD
EO
H

0
DQ
DJ
HP

HQ
W

��
��

��
��

(Q
HU
J\

)R
UH
VW
V

&R
P
P
XQ
LF
DW
LR
Q
&R

P
P
XQ
LWL
HV

:
DW
HU

	
�*
HQ
HU
DO

)X
QG
UD
LVL
QJ

7
2
7
$
/

7
2
7
$
/

6D
OD
ULH
V�
DQ
G�
Z
DJ
HV

�
��
��
��
�

���
�

��
��
��

���
�

�
��
��
��
�

���
�

�
��
��
��

���
��

�
��
��
��
�

���
�

��
��
��
�

���
�

��
��
��

���
��

�
��
��
��
�

���
�

��
��
��
�

��
%
HQ
HI
LWV
�D
QG
�WD
[H
V

��
��
��

���
��

��
��
�

���
��

��
��
��

���
��

��
��
�

���
���
�

��
��
��

���
��

��
��
��

���
��

��
��
�

���
���
�

��
��
��

���
��

��
��
��

���
�

&
RQ
VX
OWD
QW
V�
	
�V
XE
FR
QW
UD
FW
RU
V

��
��
��

���
��

��
��
��

���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
��
�

���
��
��
�

���
���
�

��
��
��

���
��

��
��
��
�

���
��
��
��
�

��
*
UD
QW
V�
SD
LG

�
���
���
���
���
��

�
���
���
���
���

�
���
���
���
���
��

��
��
�

���
���
�

�
���
���
���
���
�

�
���
���
���
���
��

�
���
���
���
���
��

��
��
�

���
���
�

��
��
��

���
�

$
GY
HU
WLV
LQ
J

��
��
�

���
���
�

��
�

���
���
��

��
��
�

���
���
�

��
�

���
���
���

��
�

���
���
���

��
�

���
���
���
�

�
���
���
���
���
��

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

%
DQ
N�
FK
DU
JH
V�
	
�R
WK
HU
�IH
HV

�
���
���
���
���
��

�
���
���
���
���

�
���
���
���
���
��

�
���
���
���
���
��

�
���
���
���
���
�

��
��
�

���
���
�

�
���
���
���
���
��

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

&
RQ
IH
UH
QF
HV
�	
�P
HH
WLQ
JV

��
��
��

���
��

��
��
�

���
��

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

��
��
�

���
���
�

��
���
���
���
��

��
��
��

���
��

��
��
��

���
�

(T
XL
SP

HQ
W�F
RV
WV

��
�

���
���
���
�

��
�

���
���
��

��
�

���
���
���
�

��
�

���
���
���

��
�

���
���
���

��
�

���
���
���
�

��
�

���
���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

)D
FL
OLW
LH
V�
H[
SH
QV
HV

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
��

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
��

���
��

��
��
��

���
�

,Q
VX
UD
QF
H

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
��

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

��
��
�

���
���
�

��
�

���
���
���
�

��
��
��

���
��

��
��
�

���
���

/L
FH
QV
HV
�	
�G
XH
V

��
�

���
���
���
�

��
�

���
���
��

��
�

���
���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

��
��
�

���
���
�

��
���
���
���
��

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

/R
EE
\L
VW

��
��
��

���
��

�
���
���
���
���

�
���
���
���
���
��

�
���
���
���
���
��

��
��
�

���
���

�
���
���
���
���
��

�
���
���
���
���
��

��
��
��

���
��

��
��
��

���
�

0
LVF
HO
OD
QH
RX
V

�
���
���
���
���
�

�
���
���
���
���

�
���
���
���
���
��

�
���
���
���
���
�

�
���
���
���
���
�

�
���
���
���
���
�

�
���
���
���
���
�

��
���
���
���
��

��
�

���
���
���

2
II
LF
H�
VX
SS
OLH
V

��
��
�

���
���
�

��
�

���
���
��

��
�

���
���
���
�

��
�

���
���
���

��
��
�

���
���

��
��
�

���
���
�

��
�

���
���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

3R
VW
DJ
H

��
�

���
���
���
�

��
�

���
���
��

��
��
�

���
���
�

��
�

���
���
���

��
�

���
���
���

��
�

���
���
���
�

��
�

���
���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

3U
LQ
WLQ
J

��
��
�

���
���
�

��
�

���
���
��

��
��
�

���
���
�

��
�

���
���
���

��
��
�

���
���

��
�

���
���
���
�

��
��
��

���
��

��
��
��

���
��

��
��
�

���
���

3U
RI
HV
VLR
QD
O�I
HH
V

�
���
���
���
���
��

�
���
���
���
���

�
���
���
���
���
��

�
���
���
���
���
��

�
���
���
���
���
�

��
��
��

���
��

�
���
���
���
���
��

��
��
��

���
��

��
��
�

���
���

6X
EV
FU
LS
WLR
QV
�	
�S
XE
OLF
DW
LR
QV

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
��

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

��
�

���
���
���
�

��
���
���
���
��

��
��
��

���
��

��
��
�

���
���

7
HO
HS
KR
QH
��L
QW
HU
QH
W�	

�Z
HE
VLW
H

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
��

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

��
��
�

���
���
�

��
�

���
���
���
�

��
��
��

���
��

��
��
��

���
�

7
UD
YH
O

��
��
�

���
���
�

��
�

���
���
��

��
���
���
���
���

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

��
�

���
���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
��

���
��

��
��
��

���
�

9
HK
LF
OH
�H
[S
HQ
VH
V

��
�

���
���
���
�

��
�

���
���
��

��
�

���
���
���
�

��
�

���
���
���

��
�

���
���
���

��
�

���
���
���
�

��
�

���
���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

'
HS
UH
FL
DW
LR
Q

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
��

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���

��
��
�

���
���
�

��
��
�

���
���
�

��
��
��

���
��

��
��
��

���
�

�
��
��
��
�

�
��
��
��
�

�
��
��
��
�

�
��
��
��
�

�
��
��
��
�

�
��
��
��
�

�
��
��
��
�

�
��
��
��
��
�

�
��
��
��
��
�

6X
SS
RU
WLQ
J�
6H
UY
LF
HV

3U
RJ
UD
P
�6
HU
YL
FH
V



�

9(50217�1$785$/�5(6285&(6�&281&,/��,1&��
67$7(0(17�2)�&$6+�)/2:6�

)25�7+(�<($5�(1'('�-81(�����������5HYLHZHG��
�:LWK�6XPPDUL]HG�,QIRUPDWLRQ�IRU�������$XGLWHG���

�

�
�
�
�
�
�
�
�
�

6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�DQG�LQGHSHQGHQW�DFFRXQWDQW¶V�UHYLHZ�UHSRUW��
�
�
�

���� ����

&$6+�)/2:6�)520�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6�

��&KDQJH�LQ�QHW�DVVHWV�IURP�RSHUDWLRQV � ������������ � �����������
��$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV�WR
����QHW�FDVK�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�
������'HSUHFLDWLRQ ������ ������
������%HTXHVW�UHFHLYHG�WUDQVIHUUHG�WR�ERDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQWV ����������� �������������
�����,QFUHDVH��GHFUHDVH�LQ�RSHUDWLQJ�DVVHWV�
������3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�FXUUHQW�DVVHWV ������� �����
������*UDQWV��FRQWULEXWLRQV�DQG�EHTXHVWV�UHFHLYDEOH ��������� �����������
����,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�RSHUDWLQJ�OLDELOLWLHV�
������$FFRXQWV�SD\DEOH ��������������� �������������
������$FFUXHG�H[SHQVHV ������������� �������������
������5HIXQGDEOH�DGYDQFH �������������� ����������������

1(7�&$6+�3529,'('�%<��86('�,1��23(5$7,1*�$&7,9,7,(6 ������� ������

&$6+�)/2:6�)520�,19(67,1*�$&7,9,7,(6�

��$FTXLVLWLRQ�RI�SURSHUW\��HTXLSPHQW�DQG�GHSRVLWV �������������� �������������

1(7�&$6+�3529,'('�%<��86('�,1��,19(67,1*�$&7,9,7,(6 �������������� �������������

&$6+�)/2:6�)520�),1$1&,1*�$&7,9,7,(6�

��1RQH ����������������� ����������������

1(7�,1&5($6(��'(&5($6(��,1�&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176 ������������ �������������

&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176�

��%HJLQQLQJ�RI�\HDU ������������ ������������

��(QG�RI�\HDU � ������������ � ������������
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�
127(���±�6800$5<�2)�6,*1,),&$17�$&&2817,1*�32/,&,(6�
�
+LVWRU\�RI�WKH�2UJDQL]DWLRQ�DQG�1DWXUH�RI�$FWLYLWLHV��
�
,QFRUSRUDWHG�LQ�9HUPRQW�LQ�������WKH�9HUPRQW�1DWXUDO�5HVRXUFHV�&RXQFLO��,QF���³915&´�RU�³WKH�
2UJDQL]DWLRQ´��LV�D�QRQSURILW�UHVHDUFK��HGXFDWLRQ�DQG�DGYRFDF\�RUJDQL]DWLRQ�GHGLFDWHG�WR�SURWHFWLQJ�
DQG�HQKDQFLQJ�³9HUPRQW¶V�QDWXUDO�HQYLURQPHQWV��YLEUDQW�FRPPXQLWLHV��SURGXFWLYH�ZRUNLQJ�
ODQGVFDSHV��UXUDO�FKDUDFWHU�DQG�XQLTXH�VHQVH�RI�SODFH�´��915&¶V�VXSSRUW�FRPHV�SULPDULO\�IURP�
JUDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV�IURP�LQGLYLGXDOV��IRXQGDWLRQV�DQG�JRYHUQPHQW��
�
'HVFULSWLRQ�RI�SURJUDPV��
�
$�GHVFULSWLRQ�RI�915&¶V�PDMRU�SURJUDPV�LV�DV�IROORZV��
�

³(QHUJ\´�±�915&¶V�(QHUJ\�DQG�&OLPDWH�$FWLRQ�SURJUDP�ZRUNV�WR�SURWHFW�WKH�OHJDF\�
9HUPRQWHUV�ZLOO�OHDYH�IXWXUH�JHQHUDWLRQV�E\�KHOSLQJ�WR�DOOHYLDWH�WKH�WKUHDWV�RI�FOLPDWH�FKDQJH�
DQG�HQHUJ\�VFDUFLW\�WR�WKH�VWDWH¶V�HFRQRP\��HQYLURQPHQW�DQG�ZD\�RI�OLIH���915&�ZRUNV�RQ�D�
YDULHW\�RI�VROXWLRQV�RULHQWHG�IURQWV�WR�KHOS�9HUPRQW�FKDUW�D�FOHDQ�HQHUJ\�IXWXUH�LQFOXGLQJ�ZRUN�
ZLWK�WKH�³(QHUJ\�,QGHSHQGHQW�9HUPRQW�&RDOLWLRQ´��DFWLQJ�DV�FRRUGLQDWRU�IRU�WKH�³9HUPRQW�
(QHUJ\�DQG�&OLPDWH�$FWLRQ�1HWZRUN´�DQG�WKURXJK�D�YDULHW\�RI�SURMHFWV�IRFXVLQJ�RQ�HIILFLHQF\�
DQG�FRQVHUYDWLRQ��HQHUJ\�SODQQLQJ��UHQHZDEOHV�DQG�JOREDO�FOLPDWH�FKDQJH�LQFOXGLQJ�UHODWHG�
HGXFDWLRQ�DQG�DGYRFDF\�ZRUN��
�
³)RUHVWV´�±�915&�EHOLHYHV�WKDW�NHHSLQJ�IRUHVWV�DV�IRUHVWV�LV�HVVHQWLDO�WR�9HUPRQW¶V�HFRORJLFDO��
HFRQRPLF�DQG�VRFLDO�ZHOO�EHLQJ�DQG�LWV�)RUHVWV�DQG�:LOGOLIH�SURJUDP�ZRUNV�WR�SURWHFW�
9HUPRQW¶V�IRUHVWV�E\�DVVLVWLQJ�FRPPXQLWLHV�DQG�ORFDO�JRYHUQPHQWV�ZLWK�LQQRYDWLYH�SODQQLQJ�
WHFKQLTXHV�IRU�IRUHVWODQG�DQG�ZLOGOLIH�FRQVHUYDWLRQ��SURPRWLQJ�GLDORJXH�ZLWK�ODQGRZQHUV��ODQG�
PDQDJHUV��IRUHVWHUV��VWDWH�DJHQFLHV�DQG�RWKHUV�WR�GHYHORS�SROLFLHV�WR�NHHS�IRUHVWV�DV�IRUHVWV��
SURPRWLQJ�VXVWDLQDEOH�IRUHVW�PDQDJHPHQW�SUDFWLFHV��HGXFDWLQJ�ODQGRZQHUV�DERXW�VWUDWHJLHV�WR�
SURPRWH�ORQJ�WHUP�VWHZDUGVKLS�RI�LQWDFW�IRUHVWODQG�DQG�HQFRXUDJLQJ�VRXQG�HQHUJ\�SROLF\�WR�KHOS�
PDLQWDLQ�WKH�KHDOWK�RI�WKH�VWDWH¶V�IRUHVWV��
�
³2XWUHDFK�	�&RPPXQLFDWLRQ´�±�7KURXJK�D�YDULHW\�RI�SXEOLFDWLRQV��LWV�ZHEVLWH��DQ�DQQXDO�
PHHWLQJ�DQG�RWKHU�SURJUDPV�DQG�HYHQWV��915&�SURPRWHV�WKH�JHQHUDO�HQYLURQPHQWDO�ZHOO�EHLQJ�
RI�WKH�VWDWH��
�
³6XVWDLQDEOH�&RPPXQLWLHV´�±�915&¶V�6XVWDLQDEOH�&RPPXQLWLHV�SURJUDP�UDLVHV�DZDUHQHVV�RI�
KRZ�9HUPRQW�FDQ�VXVWDLQ�LWV�FRPPXQLWLHV��HFRQRP\��DQG�QDWXUDO�HQYLURQPHQW�WKURXJK�VPDUW�
ODQG�XVH�GHFLVLRQV���915&�SURPRWHV�6PDUW�*URZWK�DSSURDFKHV�WKDW�JLYH�SHRSOH�UHDO�RSWLRQV�IRU�
WUDQVSRUWDWLRQ��KRXVLQJ��DQG�HPSOR\PHQW�E\�SURPRWLQJ�LQQRYDWLYH�ODQG�XVH�SODQQLQJ��HQVXULQJ�
WKH�FRQWLQXHG�VWUHQJWK�DQG�HIIHFWLYHQHVV�RI�9HUPRQW¶V�$FW������SURYLGLQJ�SODQQLQJ�UHVRXUFHV�
DQG�H[SHUWLVH�WR�SURIHVVLRQDO�DQG�QRQ�SURIHVVLRQDO�SODQQHUV�DQG�VXSSRUWLQJ�WKH�VWDWH¶V�IDUPLQJ�
DQG�IRUHVW�HFRQRPLHV�WR�HQVXUH�ORQJ�WHUP�ODQG�DYDLODELOLW\�DQG�HFRQRPLF�YLDELOLW\��
�
³:DWHU´�±�915&¶V�:DWHU�SURJUDP�LV�D�OHDGHU�LQ�WKH�SURWHFWLRQ��UHVWRUDWLRQ��DQG�HQKDQFHPHQW�RI�
9HUPRQW¶V�ZDWHU�UHVRXUFHV�±�LUUHSODFHDEOH�HOHPHQWV�RI�9HUPRQW¶V�ODQGVFDSH�DQG�QDWXUDO�
KHULWDJH���915&�LV�FRPPLWWHG�WR�HQVXULQJ�WKDW�FRQVHUYDWLRQ�DQG�VWHZDUGVKLS�±�URRWHG�LQ�VRXQG�
VFLHQWLILF�UHVHDUFK�±�DORQJ�ZLWK�SXEOLF�HGXFDWLRQ�DQG�DGYRFDF\�DUH�DOO�SDUW�RI�WKH�SURFHVV��
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�
127(���±�6800$5<�2)�6,*1,),&$17�$&&2817,1*�32/,&,(6��FRQWLQXHG��
�
)LQDQFLDO�6WDWHPHQW�3UHVHQWDWLRQ��
�
915&�UHSRUWV�LQIRUPDWLRQ�UHJDUGLQJ�LWV�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DQG�DFWLYLWLHV�DFFRUGLQJ�WR�WZR�FODVVHV�RI�
QHW�DVVHWV��WKRVH�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DQG�WKRVH�ZLWKRXW���&RQWULEXWLRQV�UHFHLYHG�DUH�UHFRUGHG�DV�
HLWKHU�RQH�RU�WKH�RWKHU�GHSHQGLQJ�XSRQ�WKH�H[LVWHQFH�DQG�RU�QDWXUH�RI�DQ\�specific GRQRU�LPSRVHG�
UHVWULFWLRQV���:KHQ�D�UHVWULFWLRQ�H[SLUHV��WKDW�LV��ZKHQ�D�VWLSXODWHG�WLPH�UHVWULFWLRQ�HQGV�RU�SXUSRVH�
UHVWULFWLRQ�LV�DFFRPSOLVKHG���QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�UHFODVVLILHG�WR�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�
GRQRU�UHVWULFWLRQV�DQG�UHSRUWHG�LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV�DV�QHW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV��
&RQWULEXWLRQV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�ZKRVH�UHVWULFWLRQV�DUH�PHW�LQ�WKH�VDPH�SHULRG�DUH�VKRZQ�DV�
LQFUHDVHV�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�ZLWK�D�FRUUHVSRQGLQJ�WUDQVIHU�WR�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�
GRQRU�UHVWULFWLRQV���7KH�WUDQVIHU�RI�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�LPSRVHG�FRQGLWLRQV�LV�DFFRXQWHG�IRU�DV�D�
UHIXQGDEOH�DGYDQFH��LQVWHDG�RI�DV�D�FRQWULEXWLRQ��XQWLO�WKH�FRQGLWLRQV�KDYH�EHHQ�VXEVWDQWLDOO\�PHW��
�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��
�
915&�KDV�HOHFWHG�WR�WUHDW�DOO�QRQ�LQYHVWPHQW�FDVK�DFFRXQWV��FKHFNLQJ��VDYLQJV��PRQH\�PDUNHW��DQG�
RWKHU�FDVK�IXQGV�SXUFKDVHG�ZLWK�DQ�RULJLQDO�PDWXULW\�RI�WKUHH�PRQWKV�RU�OHVV�DV�FDVK�DQG�FDVK�
HTXLYDOHQWV�IRU�SXUSRVHV�RI�WKH�6WDWHPHQW�RI�&DVK�)ORZV��
��
8VH�RI�HVWLPDWHV��
�
7KH�SUHSDUDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�FRQIRUPLW\�ZLWK�8�6��JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�
SULQFLSOHV�UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�WR�PDNH�HVWLPDWHV�DQG�DVVXPSWLRQV�WKDW�DIIHFW�FHUWDLQ�UHSRUWHG�
DPRXQWV�DQG�GLVFORVXUHV���$FFRUGLQJO\��DFWXDO�UHVXOWV�FRXOG�GLIIHU�IURP�WKRVH�HVWLPDWHV��
�
3URPLVHV�WR�*LYH��
�
8QFRQGLWLRQDO�SURPLVHV�WR�JLYH�WKDW�DUH�H[SHFWHG�WR�EH�FROOHFWHG�ZLWKLQ�RQH�\HDU�DUH�UHFRUGHG�DW�QHW�
UHDOL]DEOH�YDOXH���7KRVH�H[SHFWHG�WR�EH�FROOHFWHG�LQ�IXWXUH�\HDUV�DUH�UHFRUGHG�DW�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�
WKHLU�HVWLPDWHG�IXWXUH�FDVK�IORZV���7KH�GLVFRXQWV�RQ�WKRVH�DPRXQWV��LI�PDWHULDO��DUH�FRPSXWHG�XVLQJ�
HVWLPDWHG�PDUNHW�LQWHUHVW�UDWHV�DSSOLFDEOH�WR�WKH�\HDUV�LQ�ZKLFK�WKH�SURPLVHV�DUH�UHFHLYHG���$Q\�
DPRUWL]DWLRQ�RI�WKHVH�GLVFRXQWV�ZRXOG�EH�UHIOHFWHG�LQ�FRQWULEXWLRQ�UHYHQXH����&RQGLWLRQDO�SURPLVHV�
WR�JLYH�DUH�QRW�UHFRUGHG�XQWLO�WKH�FRQGLWLRQV�DUH�PHW��
�
&RPSDUDWLYH�)LQDQFLDO�,QIRUPDWLRQ��
�
7KH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQFOXGH�FHUWDLQ�SULRU�\HDU�VXPPDUL]HG�FRPSDUDWLYH�LQIRUPDWLRQ�LQ�WRWDO�EXW�
QRW�E\�QHW�DVVHW�FODVV��DQG��IRU�WKH�6WDWHPHQW�RI�)XQFWLRQDO�([SHQVHV��LQ�WRWDO�EXW�QRW�E\�IXQFWLRQDO�
FDWHJRU\����6XFK�LQIRUPDWLRQ�GRHV�QRW�LQFOXGH�VXIILFLHQW�GHWDLO�WR�FRQVWLWXWH�D�SUHVHQWDWLRQ�LQ�
FRQIRUPLW\�ZLWK�8�6��JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV���$FFRUGLQJO\��VXFK�LQIRUPDWLRQ�
VKRXOG�EH�UHDG�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�2UJDQL]DWLRQ¶V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�
����������IURP�ZKLFK�WKH�VXPPDUL]HG�LQIRUPDWLRQ�ZDV�GHULYHG��
�

�
�
�
�
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�
�
127(���±�,1&20(�7$;(6�
�
915&�LV�H[HPSW�IURP�IHGHUDO�LQFRPH�WD[��RQ�DFWLYLWLHV�UHODWHG�WR�LWV�WD[�H[HPSW�SXUSRVH��DV�DQ�
RUJDQL]DWLRQ�GHVFULEHG�LQ�6HFWLRQ�����F�����RI�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH�DQG�LV�FODVVLILHG�DV�D�
SXEOLFO\�VXSSRUWHG�RUJDQL]DWLRQ�XQGHU�6HFWLRQ�����D�������&RQWULEXWLRQV�WR�915&�TXDOLI\�IRU�WKH�
FKDULWDEOH�FRQWULEXWLRQ�GHGXFWLRQ�XQGHU�,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH�6HFWLRQ�����E�����$�������
�
127(���±�3520,6(6�72�*,9(��
�
,Q�DGGLWLRQ�WR�WKH�EHTXHVWV�UHFHLYDEOH�GLVFXVVHG�LQ�1RWH�����XQFRQGLWLRQDO�JUDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV�
UHFHLYDEOH�DW�-XQH����������FRQVLVWHG�RI��������LQ�XQUHVWULFWHG�SURPLVHV�WR�JLYH��UHSUHVHQWLQJ�
DPRXQWV�HDUQHG�EXW�QRW�\HW�UHFHLYHG�RQ�UHLPEXUVHPHQW�W\SH��JRYHUQPHQWDO�JUDQWV��±�DOO�RI�ZKLFK�LV�
H[SHFWHG�WR�EH�IXOO\�UHFHLYHG�LQ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGLQJ�-XQH������������8QFRQGLWLRQDO�JUDQWV�DQG�
FRQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH�DW�-XQH����������FRQVLVWHG�RI���������LQ�XQUHVWULFWHG�SURPLVHV�WR�JLYH�
�UHSUHVHQWLQJ�DPRXQWV�HDUQHG�EXW�QRW�\HW�UHFHLYHG�RQ�UHLPEXUVHPHQW�W\SH��JRYHUQPHQWDO�JUDQWV��
DQG���������UHVWULFWHG�WR�WKH�)RUHVW�SURJUDP���&RQGLWLRQDO�SURPLVHV�WR�JLYH�DW�-XQH����������ZHUH�
DSSUR[LPDWHO\����������DQG�UHSUHVHQWHG�WKH�UHPDLQLQJ��XQH[SHQGHG�DQG�XQUHFHLYHG�DPRXQWV�RQ�
UHLPEXUVHPHQW�W\SH��JRYHUQPHQWDO�JUDQWV�±�PRVW�RI�ZKLFK�DUH�UHVWULFWHG�WR�ZDWHU�SURMHFWV���
&RQGLWLRQDO�JUDQWV�UHFHLYDEOH�DUH�QRW�UHFRUGHG�XQWLO�WKH�FRQGLWLRQV�KDYH�EHHQ�VXEVWDQWLDOO\�PHW��
�
127(���±�3523(57<�$1'�(48,30(17�
�
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�FRQVLVWHG�RI�WKH�IROORZLQJ�DW�-XQH���WK��
�
�
�
�
�
�
�
�
�
$GGLWLRQV�WR�HTXLSPHQW�DUH�UHFRUGHG�DW�FRVW�LI�SXUFKDVHG�DQG�DW�IDLU�PDUNHW�YDOXH�LI�GRQDWHG��
'HSUHFLDWLRQ��DPRXQWLQJ�WR���������DQG���������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\��LV�UHFRUGHG�RQ�D�VWUDLJKW�OLQH�EDVLV�RYHU�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�RI�WKH�DVVHWV�DV�
IROORZV���
�
�

�
�
127(���±�23(5$7,1*�/($6(�&200,70(17�
�
915&�OHDVHV�D�YHKLFOH�XQGHU�D�WKLUW\�VL[�PRQWK��QRQ�FDQFHODEOH�OHDVH�H[SLULQJ�LQ�-DQXDU\��������
0LQLPXP�DQQXDO�OHDVH�SD\PHQWV�DUH�DSSUR[LPDWHO\��������DQG��������IRU�WKH�\HDUV�HQGLQJ�-XQH�����
�����DQG�������UHVSHFWLYHO\���/HDVH�H[SHQVH�XQGHU�WKLV�DQG�D�SUHYLRXV�YHKLFOH�OHDVH�ZDV��������IRU�
�����DQG��������IRU�������

���� ����

/DQG��EXLOGLQJ�	�LPSURYHPHQWV � ���������� � ���������
2IILFH�IXUQLWXUH�	�HTXLSPHQW ���������� ���������
����6XEWRWDO ���������� ���������

��/HVV���DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ ����������� ����������
�����1HW�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW � ���������� � ���������

%XLOGLQJ�	�LPSURYHPHQWV �������\HDUV
2IILFH�IXUQLWXUH�	�HTXLSPHQW �������\HDUV
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127(���±�/,1(�2)�&5(',7�
�
915&�KDV�D���������OLQH�RI�FUHGLW�ZLWK�D�FUHGLW�XQLRQ�ZLWK�YDULDEOH�LQWHUHVW�SD\DEOH�PRQWKO\�DW�
�����RYHU�WKH�:DOO�6WUHHW�-RXUQDO�3ULPH�,QGH[�5DWH�������DV�RI����������EXW�QR�ORZHU�WKDQ�������
VHFXUHG�E\�³DOO�EXVLQHVV�DVVHWV´�DQG�GXH�LQ�IXOO�-XQH��������7KHUH�ZHUH�QR�DGYDQFHV�RU�RXWVWDQGLQJ�
EDODQFHV�RQ�WKH�OLQH�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG���������
�
�
127(���±�$)),/,$7('�25*$1,=$7,21�
�
,Q�$XJXVW�������915&�HQWHUHG�LQWR�D�³5HVRXUFH�6KDULQJ�$JUHHPHQW´�ZLWK�9HUPRQW�&RQVHUYDWLRQ�
9RWHUV��,QF���³9&9´����DQ�XQUHODWHG��QRQ�SURILW�RUJDQL]DWLRQ�TXDOLI\LQJ�IRU�WD[�H[HPSW�VWDWXV�XQGHU�
,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH�6HFWLRQ�����F�������8QGHU�WKH�DJUHHPHQW��915&¶V�H[HFXWLYH�GLUHFWRU�DFWV�DV�
9&9¶V�SUHVLGHQW��RYHUVHHLQJ�9&9¶V�H[HFXWLYH�GLUHFWRU��DQG��DORQJ�ZLWK�RWKHU�915&�HPSOR\HHV��
SURYLGHV�SURJUDP��DGPLQLVWUDWLYH�DQG�IXQGUDLVLQJ�VHUYLFHV�WR�9&9���9&9�UHLPEXUVHV�915&�IRU�
VDODU\�DQG�RWKHU�GLUHFW�FRVWV��DV�ZHOO�DV�DOORFDEOH�RYHUKHDG�H[SHQVHV��TXDUWHUO\���7RWDO�FRVWV�RI�
VHUYLFHV�SURYLGHG�E\�915&�WR�9&9�IRU�WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG������ZHUH�
DSSUR[LPDWHO\���������DQG����������UHVSHFWLYHO\��DQG�DOO�DPRXQWV�GXH�IRU�WKH�ERWK�ILVFDO�\HDUV�ZHUH�
SDLG�E\�-XQH���WK���
�
�
127(���±�,19(670(176�$1'�(1'2:0(176�
�
915&�PDLQWDLQV�WKUHH�VHSDUDWH�LQYHVWPHQW�DFFRXQWV�WKDW�LQFOXGH�D�PL[WXUH�RI�ERDUG�GHVLJQDWHG�
�IXQGV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQ��DQG�GRQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQW�IXQGV�DV�IROORZV��
�

x� ³7KH�*HQHUDO�)XQG´�LQFOXGHV�SULPDULO\�ERDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQW�IXQGV��LQFOXGLQJ�D�
QXPEHU�RI�PHPRULDO�IXQGV�DQG�IXQGV�IURP�ODUJH�EHTXHVWV��DORQJ�ZLWK�WKH�DSSUR[LPDWHO\�
��������FRUSXV�RI�WKH�³0ROOLH�%HDWWLH�,QWHUQ�)XQG´�±�D�IXQG�WR�EH�LQYHVWHG�LQ�SHUSHWXLW\�
ZLWK�HDUQLQJV�VXSSRUWLQJ�WKH�2UJDQL]DWLRQ¶V�DQQXDO�³0ROOLH�%HDWWLH�,QWHUQ�´�

�
x� 7KH�³(OL]DEHWK�&RXUWQH\�)XQG�IRU�WKH�)XWXUH´�±�D�ERDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQW�ZKRVH�

SXUSRVH�LV�WR�KHOS�HQVXUH�WKH�ORQJ�WHUP�VWDELOLW\�RI�WKH�2UJDQL]DWLRQ���6HH�1RWHV����DQG����
IRU�RWKHU�³&)))´�IXQGV�LQ�EHTXHVWV�UHFHLYDEOH�DQG�LQYHVWHG�LQ�QRWHV�UHFHLYDEOH�DQG�D�
FHUWLILFDWH�RI�GHSRVLW���
�

x� 7KH�³=LOOLDFXV�/HJDO�)XQG´�FRPSRVHG�RI�IXQGV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�UHVWULFWHG�WR�WKH�
LQWHUQDO�DQG�H[WHUQDO�OHJDO�FRVWV�RI�WKH�2UJDQL]DWLRQ�DORQJ�ZLWK�RWKHU�QRQ�GRQRU�UHVWULFWHG�
IXQGV��

��
Interpretation of Relevant Law: 

�
915&�LQWHUSUHWV�VWDWH�ODZ��XQGHU�WKH�Uniform Prudent Management of Institutional Funds Act 
– “UPMIFA”) WR�UHTXLUH�WKH�SUHVHUYDWLRQ�RI�WKH�IDLU�YDOXH��DV�RI�WKH�JLIW�GDWH��RI�HQGRZPHQW�
JLIWV�UHVWULFWHG�LQ�SHUSHWXLW\�DEVHQW���H[SOLFLW�GRQRU�VWLSXODWLRQV�WR�WKH�FRQWUDU\���5HWDLQHG�
DSSUHFLDWLRQ�RI�WKH�SHUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�IXQG��LI�DQ\��LQ�H[FHVV�RI�KLVWRULFDO�FRVW��ZRXOG�EH�
VKRZQ�DV�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�XQWLO�appropriated�E\�PDQDJHPHQW�IRU�RSHUDWLRQV���
$OO�HDUQLQJV�DOORFDEOH�WR�WKH�0ROOLH�%HDWWLH�,QWHUQ�)XQG�DUH�FRQVLGHUHG�LPPHGLDWHO\�
DSSURSULDWHG�IRU�RSHUDWLRQV�WR�VXSSRUW�915&¶V�DQQXDO�LQWHUQ�FRVWV�
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�
Return Objectives, Risk Parameters and Investment Strategies: 

�
915&�KDV�DGRSWHG�LQYHVWPHQW�DQG�VSHQGLQJ�SROLFLHV�IRU�DOO�RI�LWV�LQYHVWPHQW�DQG�HQGRZPHQW�
DFFRXQWV�ZLWK�WKH�JRDOV�RI�³JHQHUDWLQJ�LQFRPH�DQG�FDSLWDO�JDLQV�WR�VXSSRUW�WKH�VSHFLILF�VSHQGLQJ�
QHHGV�RI�HDFK�LQYHVWPHQW�IXQG�ZKLOH�SUHVHUYLQJ�WKH�SXUFKDVLQJ�SRZHU�RI�WKH�IXQGV��WR�GLYHUVLI\�
LQYHVWPHQWV�DFURVV�DQG�ZLWKLQ�DVVHW�FODVVHV�WR�PDQDJH�ULVN��DQG�WR�LQYHVW�LQ�ILQDQFLDOO\�VWURQJ��
SXEOLFO\�WUDGHG�FRPSDQLHV�«�DQG�WR�DYRLG�DVVHW�FODVVHV�DQG�LQGLYLGXDO�LQYHVWPHQWV�WKDW�FDUU\�
XQGXH�ULVN��´���7R�VDWLVI\�LWV�ORQJ�WHUP�UDWH�RI�UHWXUQ�REMHFWLYHV�IRU�LWV�LQYHVWHG�IXQGV��WKH�
2UJDQL]DWLRQ�UHOLHV�RQ�D�WRWDO�UHWXUQ�VWUDWHJ\�LQ�ZKLFK�UHWXUQV�DUH�DFKLHYHG�WKURXJK�D�
FRPELQDWLRQ�RI�FDSLWDO�DSSUHFLDWLRQ��UHDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�FDSLWDO�JDLQV��DQG�FXUUHQW�\LHOG�
�LQWHUHVW�DQG�GLYLGHQGV����)RU�DOO�RI�LWV�LQYHVWPHQW�DFFRXQWV��WKH�2UJDQL]DWLRQ�WDUJHWV�D�
GLYHUVLILHG�DVVHW�DOORFDWLRQ�FXUUHQWO\�EDODQFHG�EHWZHHQ�IL[HG�LQFRPH�DQG�HTXLW\�EDVHG�
LQYHVWPHQWV�WR�DFKLHYH�LWV�ORQJ�WHUP�UHWXUQ�REMHFWLYHV�ZLWKLQ�SUXGHQW�ULVN�FRQVWUDLQWV���915&�
KDV�GLYHVWHG�IRVVLO�IXHO�FRPSDQ\�VHFXULWLHV�IURP�DOO�RI�LWV�LQYHVWPHQW�DFFRXQWV��

�
Spending Policy and its Relation to Investment Strategies and Objectives: 

�
$QQXDO�VSHQGLQJ�IURP�WKH�2UJDQL]DWLRQ¶V�GRQRU�UHVWULFWHG�DQG�GRQRU�XQUHVWULFWHG�LQYHVWHG�IXQGV�
LV�VHW�DQQXDOO\�E\�WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�±�JHQHUDOO\�DW�EHWZHHQ������DQG������RI�WKH�IDLU�
PDUNHW�YDOXH�RI�WKH�DFFRXQWV���2YHU�WKH�ORQJ�WHUP��915&�H[SHFWV�LWV�UHVWULFWHG�IXQGV�WR�JURZ�E\�
DQ�DPRXQW�WKDW�H[FHHGV�WKH�RYHUDOO�UDWH�RI�LQIODWLRQ�±�DQ�DPRXQW�WKDW�ZLOO�SURWHFW�WKH�SXUFKDVLQJ�
SRZHU�RI�WKH�LQYHVWPHQW�DQG�HQGRZPHQW�DVVHWV����

�
915&�YDOXHV�LWV�LQYHVWPHQWV�LQ�PDUNHWDEOH�VHFXULWLHV�ZLWK�UHDGLO\�GHWHUPLQDEOH�IDLU�YDOXHV�DQG�DOO�
LQYHVWPHQWV�LQ�GHEW�VHFXULWLHV�DW�IDLU�PDUNHW�YDOXH��DOO�determined by “Level 1” inputs by reference 
to TXRWHG�PDUNHW�SULFHV��LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�3RVLWLRQ���8QUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�DUH�
LQFOXGHG�LQ�WKH�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV���7KH�FRVW��IDLU�PDUNHW�YDOXH��DQG�XQUHDOL]HG�DSSUHFLDWLRQ�
�GHSUHFLDWLRQ��RI�WKH�2UJDQL]DWLRQ¶V�LQYHVWPHQWV��E\�LQYHVWPHQW�FODVV��DUH�VXPPDUL]HG�DV�IROORZV��

�
�

8QUHDOL]HG
�'HSUHFLDWLRQ�

&RVW )DLU�9DOXH $SSUHFLDWLRQ

$V�RI�-XQH����������

0RQH\�IXQGV � ����������� � ����������� � ����������������
&RUSRUDWH�ERQGV�	�DJHQF\�VHFXULWLHV ����������� ����������� �������������
(TXLWLHV�	�H[FKDQJH�WUDGHG�IXQGV ���������� ���������� ������������

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

$V�RI�-XQH����������
0RQH\�IXQGV � ����������� � ����������� � ����������������
&RUSRUDWH�ERQGV ����������� ����������� �������������
(TXLWLHV�	�H[FKDQJH�WUDGHG�IXQGV ���������� ���������� ������������

� ���������� � ���������� � ������������
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�
7KH�IDLU�PDUNHW�YDOXH�RI�915&¶V�LQYHVWPHQW�DQG�HQGRZPHQW�IXQGV��E\�LQYHVWPHQW�FODVV��LV�
VXPPDUL]HG�DV�IROORZV��³85´�LV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQ��³75´�LV�GRQRU�UHVWULFWHG�IRU�VSHFLILF�
SXUSRVHV�DQG�³35´�LV�GRQRU�UHVWULFWHG�LQYHVWHG�LQ�SHUSHWXLW\���
�

�
$�UHFRQFLOLDWLRQ�RI�WKH�EHJLQQLQJ�DQG�HQGLQJ�EDODQFHV�RI�WKH�2UJDQL]DWLRQ¶V�LQYHVWPHQW�DQG�
HQGRZPHQW�IXQGV��LQFOXGLQJ�WKH�FRPSRQHQWV�RI�LQYHVWPHQW�LQFRPH�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH�����
�����DQG�������E\�QHW�DVVHW�FODVV�LV�VXPPDUL]HG�DV�IROORZV��LQ�WKRXVDQGV���

�

�
�
�

�85���35� �85� �85���75�
7KH )XQG =LOOLDFXV

*HQHUDO IRU�WKH /HJDO
)XQG )XWXUH )XQG 7RWDO

$V�RI�-XQH����������

0RQH\�IXQGV � ����������� � ����������� � ���������� � �����������
&RUSRUDWH�ERQGV ���������� ����������� ��������� �����������
(TXLWLHV�	�H[FKDQJH�IXQGV ���������� ���������� ��������� ����������

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

$V�RI�-XQH����������

0RQH\�IXQGV � ����������� � ����������� � ���������� � �����������
&RUSRUDWH�ERQGV ���������� ����������� ��������� �����������
(TXLWLHV�	�H[FKDQJH�IXQGV ���������� ����������� ��������� ����������

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

�85� �35� �85� �85� �75�
)XQG�IRU�WKH

)XWXUH 7RWDO

9DOXH�RI�,QYHVWHG�)XQGV�������� � ������ � ������� � �������� � ������ � ������ � �������

��&RQWULEXWLRQV�UHFHLYHG ��������� ��������� �������� ��������� ��������� ��������
��,QWHUHVW�DQG�GLYLGHQGV ������� ��������� ��������� �������� ������� ���������
��5HDOL]HG�JDLQV����ORVVHV� ������� ��������� ��������� �������� ������� ���������
��8QUHDOL]HG�JDLQV����ORVVHV� ������� ��������� ��������� �������� ������� ���������
��,QYHVWPHQW�IHHV ��������� ��������� ����������� ��������� ��������� ����������
1HW�LQYHVWPHQW�LQFRPH��ORVV� ������� ��������� ��������� ������� ������� ��������

��$SSURSULDWHG�IRU�RSHUDWLRQV �������� ��������� ���������� ��������� �������� ����������

9DOXH�RI�,QYHVWHG�)XQGV��������� � ������ � ������� � ������� � ������ � ������ � �������

*HQHUDO�)XQG /HJDO�)XQG
7KH =LOOLDFXV
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�
127(���±�1(7�$66(76�
�
1HW�DVVHWV�DUH�FRPSRVHG�RI�WKH�IROORZLQJ��

�

�85� �35� �85� �85� �75�
)XQG�IRU�WKH

)XWXUH 7RWDO

9DOXH�RI�,QYHVWHG�)XQGV�������� � ������ � ������� � ������� � ������ � ������ � �������
��&RQWULEXWLRQV�UHFHLYHG ��������� ��������� ������� ��������� ��������� �������

��,QWHUHVW�DQG�GLYLGHQGV ������� ��������� ��������� �������� ������� ���������
��5HDOL]HG�JDLQV����ORVVHV� ������� ��������� ��������� �������� ������� ���������
��8QUHDOL]HG�JDLQV����ORVVHV� ������� ��������� �������� �������� ������� ��������
��,QYHVWPHQW�IHHV ��������� ��������� ���������� ��������� ��������� ����������
1HW�LQYHVWPHQW�LQFRPH��ORVV� ������� ��������� �������� ������� ������� ��������

��$SSURSULDWHG�IRU�RSHUDWLRQV �������� ��������� ���������� �������� �������� ���������

9DOXH�RI�,QYHVWHG�)XQGV��������� � ������ � ������� � ������� � ������ � ������ � �������

*HQHUDO�)XQG /HJDO�)XQG
7KH =LOOLDFXV

:LWKRXW�'RQRU 3XUSRVH ,QYHVWHG�LQ
5HVWULFWLRQV 5HVWLFWLRQV 3HUSHWXLW\ 7RWDO

$V�RI�-XQH����������

,QYHVWPHQWV�DQG�HQGRZPHQWV�
��%RDUG�GHVLJQDWHG�IXQGV�
���(OL]DEHWK�&RXUWQH\�)XQG�IRU�WKH�)XWXUH � ������������� � ��������������� � �������������� � �������������
���2WKHU ������������� ��������������� �������������� �������������
��=LOOLDFXV�/HJDO�)XQG ������������������ ���������� �������������� ��������������
��0ROOLH�%HDWWLH�,QWHUQ�)XQG ������������������ ��������������� ����������� ��������������
&HUWLILFDWH�RI�GHSRVLW�	�QRWHV�UHFHLYDEOH�
��%RDUG�GHVLJQDWHG�IXQGV���&))) ������������� ��������������� �������������� ��������������
%HTXHVW�UHFHLYDEOH�HDUPDUNHG
��IRU�ERDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQW���&))) ������������� ��������������� �������������� ��������������
*UDQWV�UHFHLYHG�DQG�SURPLVHG�UHVWULFWHG�IRU�
��(QHUJ\ ������������������ ����������� �������������� ��������������
��)RUHVWV ������������������ ����������� �������������� ��������������
��6XVWDLQDEOH�FRPPXQLWLHV ������������������ ����������� �������������� ��������������
��:DWHU ������������������ ����������� �������������� ��������������
2WKHU�XQUHVWULFWHG ������������� ��������������� �������������� �������������

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

:LWK�'RQRU�5HVWULFWLRQV
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�
127(����±�&21&(175$7,21�2)�&$6+�21�'(326,7�
�
7KH�2UJDQL]DWLRQ�KDV�FRQFHQWUDWHG�LWV�FUHGLW�ULVN�E\�PDLQWDLQLQJ�GHSRVLWV�LQ�ILQDQFLDO�LQVWLWXWLRQV�
WKDW�DW�WLPHV�H[FHHG�DPRXQWV�FRYHUHG�E\�LQVXUDQFH�SURYLGHG�E\�WKH�8�6��)HGHUDO�'HSRVLW�,QVXUDQFH�
&RUSRUDWLRQ��)',&��RU�RWKHU�IHGHUDO�DJHQFLHV���915&�KDV�QRW�H[SHULHQFHG�DQ\�ORVVHV�LQ�VXFK�
DFFRXQWV�DQG�EHOLHYHV�LW�LV�QRW�H[SRVHG�WR�DQ\�XQUHDVRQDEOH�FUHGLW�ULVN�WR�FDVK��
�
127(����±�5(7,5(0(17�3/$1�
�
915&�PDLQWDLQV�D�³6DYLQJV�,QFHQWLYH�0DWFK�3ODQ�IRU�(PSOR\HHV�RI�6PDOO�(PSOR\HUV��6,03/(�´��
ZKLFK�LV�RSHQ�WR�DOO�HPSOR\HHV�ZKRVH�DQQXDO�FRPSHQVDWLRQ�H[FHHGV����������(PSOR\HHV�FDQ�PDNH�
HOHFWLYH�FRQWULEXWLRQV�XS�WR�SUHVFULEHG�OLPLWV�ZLWK�915&�PDWFKLQJ�HPSOR\HHV¶�FRQWULEXWLRQV�XS�WR�
���RI�FRPSHQVDWLRQ���7KH�WRWDO�UHODWHG�H[SHQVH�XQGHU�WKH�6,03/(�SODQ�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH�����
�����DQG������ZDV���������DQG����������UHVSHFWLYHO\��
�
127(����±�%(48(676�5(&(,9$%/(�
�
%HTXHVWV�UHFHLYDEOH�DV�RI�-XQH����������FRQVLVWHG�RI�DPRXQWV�HVWLPDWHG�WR�EH�UHFHLYHG�IURP�WKH�
HVWDWH�RI�D�ORQJ�WLPH�VXSSRUWHU�ZKLFK�QDPHG�915&�DV�ERWK�D�VSHFLILF�DQG�UHVLGXDU\�EHQHILFLDU\�RI�
KHU�HVWDWH���7KH����������VSHFLILF�EHTXHVW�ZDV�UHFHLYHG�LQ�-XQH������ZLWK�DQ�DGGLWLRQDO������������
HVWLPDWHG�WR�EH�UHFHLYHG�LQ�SHULRGV�DIWHU�-XQH������������3XUVXDQW�WR�WKH�GRQRU¶V�GLUHFWLRQV��WKH�
IXQGV�DUH�WR�EH�DGGHG�WR�WKH�ERDUG�GHVLJQDWHG�(OL]DEHWK�&RXUWQH\�)XQG�IRU�WKH�)XWXUH���
$SSUR[LPDWHO\������������ZDV�UHFHLYHG�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH����������ZLWK�WKH�
���������EDODQFH��LQFOXGHG�LQ�EHTXHVWV�UHFHLYDEOH�RQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�3RVLWLRQ�DV�RI�WKDW�
GDWH��H[SHFWHG�LQ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGLQJ�-XQH������������%HTXHVWV�UHFHLYDEOH�DV�RI�-XQH����������DOVR�
LQFOXGH�WKH�DSSUR[LPDWHO\����������UHFHLYHG�IURP�D�GHFHGHQW¶V�OLYLQJ�WUXVW�LQ�$XJXVW�������

:LWKRXW�'RQRU 3XUSRVH ,QYHVWHG�LQ
5HVWULFWLRQV 5HVWLFWLRQV 3HUSHWXLW\ 7RWDO

$V�RI�-XQH����������

,QYHVWPHQWV�DQG�HQGRZPHQWV�
��%RDUG�GHVLJQDWHG�IXQGV�
���(OL]DEHWK�&RXUWQH\�)XQG�IRU�WKH�)XWXUH � ������������� � ��������������� � �������������� � �������������
���2WKHU ������������� ��������������� �������������� �������������
��=LOOLDFXV�/HJDO�)XQG ������������������ ���������� �������������� ��������������
��0ROOLH�%HDWWLH�,QWHUQ�)XQG ������������������ ��������������� ����������� ��������������
%HTXHVW�UHFHLYDEOH���&))) ������������� ��������������� �������������� �������������
*UDQWV�UHFHLYHG�DQG�SURPLVHG�UHVWULFWHG�IRU�
��(QHUJ\ ������������������ ����������� �������������� ��������������
��)RUHVWV ������������������ ����������� �������������� ��������������
��6XVWDLQDEOH�FRPPXQLWLHV ������������������ ����������� �������������� ��������������
��:DWHU ������������������ ����������� �������������� ��������������
2WKHU�XQUHVWULFWHG ������������� ��������������� �������������� ��������������

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

:LWK�'RQRU�5HVWULFWLRQV
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�
127(����±�%2$5'�'(6,*1$7('�127(6�5(&(,9$%/(�$1'�&(57,),&$7(�2)�'(326,7�
�
$V�GLVFXVVHG�LQ�1RWH�����LW�ZDV�WKH�GHFHGHQW¶V�ZLVKHV�WKDW�WKH�IXQGV�WKDW�915&�UHFHLYHG�IURP�KHU�
EHTXHVW�EH�DGGHG�WR�WKH�2UJDQL]DWLRQ¶V�ERDUG�GHVLJQDWHG�(OL]DEHWK�&RXUWQH\�)XQG�IRU�WKH�)XWXUH���
2I�WKH�DSSUR[LPDWHO\������������UHFHLYHG�DV�RI�-XQH����������������������ZDV�DGGHG�WR�WKH�&)))�
LQYHVWPHQW�IXQG�DV�GLVFXVVHG�LQ�1RWH���DERYH���,Q�-DQXDU\�������915&�LQYHVWHG����������RI�WKH�
SURFHHGV�LQ�ILYH��XQVHFXUHG�QRWHV�UHFHLYDEOH�ZLWK�WKH�9HUPRQW�&RPPXQLW\�/RDQ�)XQG���7KH�QRWHV�
UDQJH�LQ�PDWXULW\�IURP�RQH�WR�ILYH�\HDUV�DQG�DFFUXH�LQWHUHVW�DW�DQQXDO�UDWHV�UDQJLQJ�IURP������WR�
��������$FFUXHG�LQWHUHVW�DV�RI�-XQH����������LV�LQFOXGHG�LQ�WKH�QRWHV�UHFHLYDEOH�EDODQFH�RQ�WKH�
6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�3RVLWLRQ����7KH�UHPDLQLQJ��DSSUR[LPDWH���������RI�EHTXHVWV�UHFHLYHG�DV�RI�
-XQH����������KDYH�EHHQ�LQYHVWHG�LQ�D�SHQDOW\�IUHH��QLQH�PRQWK�FHUWLILFDWH�RI�GHSRVLW�DW�D�ORFDO�EDQN��
�
�
127(����±�&21&(175$7,21�2)�5(9(18(�
�
,Q�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������915&�UHFHLYHG�QHDUO\����������IURP�RQH�LQGLYLGXDO�GRQRU�
±�DQ�DPRXQW�UHSUHVHQWLQJ�DSSUR[LPDWHO\�����RI�WRWDO�UHYHQXH�IRU�WKH�\HDU��
�
�
127(����±�5(&/$66,),&$7,216�
�
(VSHFLDOO\�UHODWHG�WR�WKH������LPSOHPHQWDWLRQ�RI�WKH�)LQDQFLDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG¶V�ASU 
2016-14, SRUWLRQV�RI�WKH������ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�UHFODVVLILHG�WR�FRQIRUP�WR�WKH������
ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�SUHVHQWDWLRQ���7KH�PRVW�VLJQLILFDQW�UHFODVVLILFDWLRQV�UHVXOWLQJ�IURP�WKH�
LPSOHPHQWDWLRQ�RI�ASU 2016-14 ZHUH�WR�FRPELQH�DPRXQWV�IRUPHUO\�VKRZQ�DV�³WHPSRUDULO\´�DQG�
³SHUPDQHQWO\´�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�LQWR�³QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV´�DQG�UHQDPH�DPRXQWV�
IRUPHUO\�VKRZQ�DV�³XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV´�DV�³QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�´�
�
�
127(����±�)81&7,21$/�$//2&$7,21�2)�(;3(16(6�
�
7KH�FRVWV�RI�SURYLGLQJ�WKH�YDULRXV�SURJUDPV�KDYH�EHHQ�VXPPDUL]HG�RQ�D�IXQFWLRQDO�EDVLV�LQ�WKH�
6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV���7KH�2UJDQL]DWLRQ�DOORFDWHV�LWV�SD\UROO��WD[�DQG�EHQHILW�FRVWV�EDVHG�RQ�WLPH�
ZRUNHG�E\�VWDII�RQ�WKH�YDULRXV�SURJUDP��JHQHUDO�DQG�DGPLQLVWUDWLYH�DQG�IXQGUDLVLQJ�DFWLYLWLHV�DV�
VKRZQ�RQ�FRQWHPSRUDQHRXVO\�SUHSDUHG�WLPHVKHHWV���2WKHU�FRVWV��VXFK�DV�IDFLOLW\�H[SHQVHV��
LQVXUDQFH��RIILFH�VXSSOLHV��SRVWDJH��WHOHSKRQH�DQG�UHODWHG�FRVWV��DQG�FHUWDLQ�WUDYHO�H[SHQVHV�DQG�
GHSUHFLDWLRQ��DUH�DWWULEXWDEOH�WR�DQG�EHQHILW�RQH�RU�PRUH�SURJUDP�RU�VXSSRUWLQJ�VHUYLFHV�DQG�DUH�
DOORFDWHG�EDVHG�RQ�WKH�GLUHFW�SD\UROO�DOORFDWLRQ�SHUFHQWDJHV�GLVFXVVHG�DERYH��
�
�
127(����±�'(326,7�21�5($/�3523(57<�
�
,Q�0D\�������915&�HQWHUHG�LQWR�D�non-binding DJUHHPHQW�IRU�WKH�SXUFKDVH�RI�D�EXLOGLQJ�LQ�
0RQWSHOLHU��9HUPRQW�PDNLQJ�D�UHIXQGDEOH���������SD\PHQW�DV�D�GHSRVLW�WRZDUGV�WKH�HYHQWXDO�
SXUFKDVH���7KH�2UJDQL]DWLRQ�FRPSOHWHG�LWV�GXH�GLOLJHQFH�DQG�SXUFKDVHG�WKH�EXLOGLQJ�IRU����������LQ�
2FWREHU��������
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�
127(����±�/,48,',7<�$1'�$9$,/$%,/,7<�2)�),1$1&,$/�$66(76�
�
7KH�2UJDQL]DWLRQ¶V�ZRUNLQJ�FDSLWDO�DQG�FDVK�IORZV�KDYH�VHDVRQDO�YDULDWLRQV�GXULQJ�WKH�\HDU�
DWWULEXWDEOH�WR�WKH�WLPLQJ�RI�JHQHUDO�IXQGUDLVLQJ�HIIRUWV�DQG�SURJUDP�DFWLYLWLHV���915&�PDQDJHV�
OLTXLGLW\�E\�LQYHVWLQJ�VXUSOXV�IXQGV�LQ�LWV�RSHUDWLQJ�FDVK�DFFRXQWV�DQG�WKHQ�ZLWKGUDZLQJ�WKHP�DV�
QHHGHG��
�
7KH�IROORZLQJ�UHIOHFWV�WKH�2UJDQL]DWLRQ¶V�ILQDQFLDO�DVVHWV�DV�RI�-XQH���WK��UHGXFHG�E\�DPRXQWV�QRW�
DYDLODEOH�IRU�JHQHUDO�XVH�ZLWKLQ�RQH�\HDU�EHFDXVH�RI�GRQRU�LPSRVHG�UHVWULFWLRQV�RU�LQWHUQDO�ERDUG�
GHVLJQDWLRQV���$PRXQWV�DYDLODEOH�LQFOXGH�GRQRU�UHVWULFWHG�DPRXQWV�WKDW�DUH�DYDLODEOH�IRU�JHQHUDO�
H[SHQGLWXUH�LQ�WKH�IROORZLQJ�\HDU��L�H��WLPH�UHVWULFWHG�GRQDWLRQV��LI�DQ\�����

�
�
127(������68%6(48(17�(9(176�$1'�5(3257�,668$1&(�'$7(�
�
0DQDJHPHQW�KDV�HYDOXDWHG�³HYHQWV´�VXEVHTXHQW�WR�-XQH����������WKURXJK�)HEUXDU\����������WKH�
GDWH�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�ZHUH�DYDLODEOH�WR�EH�LVVXHG��IRU�SRWHQWLDO�UHFRJQLWLRQ�RU�GLVFORVXUH�DV�
UHTXLUHG�XQGHU�8�6��JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV��
�
$V�GLVFXVVHG�LQ�1RWH����DERYH��WKH�2UJDQL]DWLRQ�SXUFKDVHG�D�EXLOGLQJ�LQ�2FWREHU������IRU�
����������
�
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&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV � ������������ � ������������
5HFHLYDEOHV�H[SHFWHG�WR�EH�FROOHFWHG�LQ�WKH�QH[W�\HDU ������������� �������������

6XEWUDFW��QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�IRU�VSHFLILF�SXUSRVHV ������������ �������������

)LQDQFLDO�DVVHWV�DYDLODEOH�WR�PHHW�FDVK�QHHGV�IRU�JHQHUDO�
H[SHQGLWXUHV�ZLWKLQ�RQH�\HDU � ������������ � ������������


