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7DEOH�RI�&RQWHQWV�

3DJH
,1752'8&725<�6(&7,21�

/HWWHU�RI�7UDQVPLWWDO� �� �
2UJDQL]DWLRQDO�&KDUW� ��
5RVWHU�RI�2IILFLDOV� ��
&RQVXOWDQWV�DQG�$GYLVRUV� ��

),1$1&,$/�6(&7,21�

,QGHSHQGHQW�$XGLWRU
V�5HSRUW� ��� �

5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV� ��� �

%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

$� *RYHUQPHQW�:LGH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

$��� 6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ ���
$��� 6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV ���

%� )XQG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

*RYHUQPHQWDO�)XQGV�
%��� %DODQFH�6KHHW ��
%��� 6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV�DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV ���
%��� 5HFRQFLOLDWLRQ�RI�WKH�6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV�DQG�&KDQJHV�LQ

� )XQG�%DODQFHV�RI�*RYHUQPHQWDO�)XQGV�WR�WKH�6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV� ���

� � 3URSULHWDU\�)XQGV��
%��� 6WDWHPHQWV�RI�1HW�3RVLWLRQ ���
%��� 6WDWHPHQWV�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV�DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�1HW�3RVLWLRQ ���
%��� 6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV ���

� � )LGXFLDU\�)XQGV��
%��� 6WDWHPHQW�RI�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ ���
%��� 6WDWHPHQW�RI�&KDQJHV�LQ�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ ���

1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV� ��

5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,,�

&� %XGJHWDU\�&RPSDULVRQ�6FKHGXOHV

&��� %XGJHWDU\�&RPSDULVRQ�6FKHGXOH���*HQHUDO�)XQG ���
&��D� &RPELQLQJ�6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV�DQG�&KDQJHV

LQ�)XQG�%DODQFH���%XGJHW�DQG�$FWXDO� 1�$
&��E� &RPPXQLW\�'HYHORSPHQW�%ORFN�*UDQW���%XGJHW�DQG�$FWXDO 1�$�
&��� %XGJHWDU\�&RPSDULVRQ�6FKHGXOH���6SHFLDO�5HYHQXH�)XQG ���
&��� 1RWH�WR�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,,
� � %XGJHW�WR�*$$3�5HFRQFLOLDWLRQ� ���
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5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,,,�

/� 6FKHGXOHV�5HODWHG�WR�$FFRXQWLQJ�DQG�5HSRUWLQJ�IRU�3HQVLRQV

/��� 6FKHGXOH�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ
� /LDELOLW\�±�3(56� ���

/��� 6FKHGXOH�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�&RQWULEXWLRQV�±�3(56 ���
/��� 6FKHGXOH�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ

� /LDELOLW\�±�73$)� ���
/��� 6FKHGXOH�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�&RQWULEXWLRQV�±�73$) ���
/���� 1RWHV�WR�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,,, ���

5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,9�

0� 6FKHGXOHV�5HODWHG�WR�$FFRXQWLQJ�DQG�5HSRUWLQJ�IRU�23(%

0��� 6FKHGXOH�RI�&KDQJHV�LQ�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�7RWDO�23(%�/LDELOLW\�DQG�5HODWHG�5DWLRV ���
0���� 1RWHV�WR�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,9 ���

2WKHU�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�

'� 6FKRRO�%DVHG�%XGJHW�6FKHGXOHV�

'��� &RPELQLQJ�%DODQFH�6KHHW 1�$�
'��� %OHQGHG�5HVRXUFH�)XQG���6FKHGXOH�RI�([SHQGLWXUHV

$OORFDWHG�E\�5HVRXUFH�7\SH���$FWXDO� 1�$�
'��� %OHQGHG�5HVRXUFH�)XQG���6FKHGXOH�RI�%OHQGHG

([SHQGLWXUHV���%XGJHW�DQG�$FWXDO� 1�$�

(� 6SHFLDO�5HYHQXH�)XQG�

(��� &RPELQLQJ�6FKHGXOH�RI�3URJUDP�5HYHQXHV�DQG�([SHQGLWXUHV��
%XGJHWDU\�%DVLV� ���

(��� 6FKHGXOH�RI�3UHVFKRRO�(GXFDWLRQ�$LG��
%XGJHWDU\�%DVLV� ���

)� &DSLWDO�3URMHFWV�)XQG�

)��� 6XPPDU\�6FKHGXOH�RI�3URMHFW�([SHQGLWXUHV 1�$�
)��� 6XPPDU\�6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV 1�$�
)��D��6FKHGXOH�V��RI�3URMHFW�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��3URMHFW�%DODQFH�DQG�3URMHFW�6WDWXV�±
� � %XGJHWDU\�%DVLV� 1�$�
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2WKHU�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ��&RQW¶G��

*� 3URSULHWDU\�)XQGV�

(QWHUSULVH�)XQG�
*��� &RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ ���
*��� &RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV�DQG

&KDQJHV�LQ�)XQG�1HW�3RVLWLRQ� ���
*��� &RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�&DVK�)ORZV ���

,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQG��
*��� &RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ 1�$�
*��� &RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV�DQG

&KDQJHV�LQ�)XQG�1HW�3RVLWLRQ� 1�$�
*��� &RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�&DVK�)ORZV 1�$�

+� )LGXFLDU\�)XQGV�

+��� &RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ ����
+��� &RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�&KDQJHV�LQ�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ ����
+��� 6WXGHQW�$FWLYLW\�$JHQF\�)XQG�6FKHGXOH�RI�5HFHLSWV�DQG
� � 'LVEXUVHPHQWV� ����
+��� 3D\UROO�$JHQF\�)XQG�6FKHGXOH�RI�5HFHLSWV�DQG
� � 'LVEXUVHPHQWV� ����

,� /RQJ�7HUP�'HEW�

,��� 6FKHGXOH�RI�6HULDO�%RQGV 1�$�
,��� 6FKHGXOH�RI�2EOLJDWLRQV�XQGHU�&DSLWDO�/HDVHV 1�$�
,��� 'HEW�6HUYLFH�)XQG�%XGJHWDU\�&RPSDULVRQ�6FKHGXOH 1�$�

67$7,67,&$/�6(&7,21��8QDXGLWHG��

,QWURGXFWLRQ�WR�WKH�6WDWLVWLFDO�6HFWLRQ�

� )LQDQFLDO�7UHQGV�
-��� 1HW�3RVLWLRQ�E\�&RPSRQHQW ����
-����� &KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ ����
-��� )XQG�%DODQFHV���*RYHUQPHQWDO�)XQGV ����
-��� &KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV���*RYHUQPHQWDO�)XQGV ����
-��� *HQHUDO�)XQG�8QUHVWULFWHG�0LVFHOODQHRXV�5HYHQXH�E\�6RXUFH ����

5HYHQXH�&DSDFLW\�
-��� $VVHVVHG�9DOXH�DQG�$FWXDO�9DOXH�RI�7D[DEOH�3URSHUW\ ����
-��� 'LUHFW�DQG�2YHUODSSLQJ�3URSHUW\�7D[�5DWHV ����
-��� 3ULQFLSDO�3URSHUW\�7D[SD\HUV ����
-��� 3URSHUW\�7D[�/HYLHV�DQG�&ROOHFWLRQV ����

'HEW�&DSDFLW\�
-���� 5DWLRV�RI�2XWVWDQGLQJ�'HEW�E\�7\SH ����
-���� 5DWLRV�RI�1HW�*HQHUDO�%RQGHG�'HEW�2XWVWDQGLQJ ����
-���� 'LUHFW�DQG�2YHUODSSLQJ�*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV�'HEW ����
-���� /HJDO�'HEW�0DUJLQ�,QIRUPDWLRQ ����
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'HPRJUDSKLF�DQG�(FRQRPLF�,QIRUPDWLRQ�
-���� 'HPRJUDSKLF�DQG�(FRQRPLF�6WDWLVWLFV ����
-���� 3ULQFLSDO�1RQ�*RYHUQPHQWDO�(PSOR\HUV ����

2SHUDWLQJ�,QIRUPDWLRQ�
-���� )XOO�WLPH�(TXLYDOHQW�6FKRRO�'LVWULFW�(PSOR\HHV�E\�)XQFWLRQ�3URJUDP ����
-���� 2SHUDWLQJ�6WDWLVWLFV ����
-���� 6FKRRO�%XLOGLQJ�,QIRUPDWLRQ ����
-���� 6FKHGXOH�RI�5HTXLUHG�0DLQWHQDQFH�([SHQGLWXUHV�IRU�6FKRRO�)DFLOLW\ ����
-���� ,QVXUDQFH�6FKHGXOH ����

6,1*/(�$8',7�6(&7,21�

.��� 5HSRUW�RQ�,QWHUQDO�&RQWURO�RYHU�)LQDQFLDO�5HSRUWLQJ�DQG�RQ�&RPSOLDQFH
DQG�2WKHU�0DWWHUV�%DVHG�RQ�DQ�$XGLW�RI�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��
3HUIRUPHG�LQ�$FFRUGDQFH�ZLWK�*RYHUQPHQW�$XGLWLQJ�6WDQGDUGV� ���

.��� 5HSRUW�RQ�&RPSOLDQFH�IRU�(DFK�0DMRU�3URJUDP�DQG�5HSRUW�RQ�,QWHUQDO�&RQWURO
RYHU�&RPSOLDQFH�5HTXLUHG�E\�WKH�8QLIRUP�*XLGDQFH�DQG�6WDWH�RI�1HZ�-HUVH\��

� &LUFXODU�������20%� � ����
.��� 6FKHGXOH�RI�([SHQGLWXUHV�RI�)HGHUDO�$ZDUGV��6FKHGXOH�$ ����
.��� 6FKHGXOH�RI�([SHQGLWXUHV�RI�6WDWH�)LQDQFLDO�$VVLVWDQFH��6FKHGXOH�% ����
.��� 1RWHV�WR�6FKHGXOHV�RI�([SHQGLWXUHV�RI�)HGHUDO�$ZDUGV�DQG�6WDWH�)LQDQFLDO

� $VVLVWDQFH� � ����
.��� 6FKHGXOH�RI�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV

6HFWLRQ�����6XPPDU\�RI�$XGLWRU¶V�5HVXOWV� ����
6HFWLRQ�����6FKHGXOH�RI�)LQDQFLDO�6WDWHPHQW�)LQGLQJV� ����
6HFWLRQ�����6FKHGXOH�RI�)HGHUDO�$ZDUG�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV� ����
6HFWLRQ�����6FKHGXOH�RI�6WDWH�)LQDQFLDO�$VVLVWDQFH�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV� ����

.��� 6XPPDU\�6FKHGXOH�RI�3ULRU�<HDU�$XGLW�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV�DV�3UHSDUHG
� E\�0DQDJHPHQW� � ����
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6�5(3257

7KH�+RQRUDEOH�3UHVLGHQW�DQG�
0HPEHUV�RI�WKH�%RDUG�RI�(GXFDWLRQ�
&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW�
&OHPHQWRQ��1HZ�-HUVH\�������

5HSRUW�RQ�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKH�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV��WKH�EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV��
HDFK�PDMRU�IXQG��DQG�WKH�DJJUHJDWH�UHPDLQLQJ�IXQG�LQIRUPDWLRQ�RI�WKH�&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW��LQ�WKH�&RXQW\�RI�
&DPGHQ��6WDWH�RI�1HZ�-HUVH\��DV�RI�DQG� IRU� WKH� ILVFDO� \HDU�HQGHG�-XQH�����������DQG� WKH� UHODWHG�QRWHV� WR� WKH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKLFK�FROOHFWLYHO\�FRPSULVH� WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�EDVLF� ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV� OLVWHG� LQ� WKH�
WDEOH�RI�FRQWHQWV��

0DQDJHPHQW¶V�5HVSRQVLELOLW\�IRU�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

0DQDJHPHQW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�DFFRUGDQFH�
ZLWK� DFFRXQWLQJ� SULQFLSOHV� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� LQ� WKH� 8QLWHG� 6WDWHV� RI� $PHULFD�� WKLV� LQFOXGHV� WKH� GHVLJQ��
LPSOHPHQWDWLRQ��DQG�PDLQWHQDQFH�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�UHOHYDQW�WR�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�WKDW�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�HUURU�

$XGLWRU¶V�5HVSRQVLELOLW\�

2XU�UHVSRQVLELOLW\�LV�WR�H[SUHVV�RSLQLRQV�RQ�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�EDVHG�RQ�RXU�DXGLW���:H�FRQGXFWHG�RXU�DXGLW�
LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��WKH�VWDQGDUGV�DSSOLFDEOH�
WR�ILQDQFLDO�DXGLWV�FRQWDLQHG�LQ�*RYHUQPHQW�$XGLWLQJ�6WDQGDUGV��LVVXHG�E\�WKH�&RPSWUROOHU�*HQHUDO�RI�WKH�8QLWHG�
6WDWHV��DQG�LQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�DXGLW�UHTXLUHPHQWV�DV�SUHVFULEHG�E\�WKH�2IILFH�RI�6FKRRO�)LQDQFH��'HSDUWPHQW�RI�
(GXFDWLRQ��6WDWH�RI�1HZ�-HUVH\���7KRVH�VWDQGDUGV�UHTXLUH�WKDW�ZH�SODQ�DQG�SHUIRUP�WKH�DXGLW�WR�REWDLQ�UHDVRQDEOH�
DVVXUDQFH�DERXW�ZKHWKHU�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��

$Q�DXGLW�LQYROYHV�SHUIRUPLQJ�SURFHGXUHV�WR�REWDLQ�DXGLW�HYLGHQFH�DERXW�WKH�DPRXQWV�DQG�GLVFORVXUHV�LQ�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV���7KH�SURFHGXUHV�VHOHFWHG�GHSHQG�RQ�WKH�DXGLWRU¶V�MXGJPHQW��LQFOXGLQJ�WKH�DVVHVVPHQW�RI�WKH�ULVNV�RI�
PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�HUURU���,Q�PDNLQJ�WKRVH�ULVN�DVVHVVPHQWV��
WKH� DXGLWRU� FRQVLGHUV� LQWHUQDO� FRQWURO� UHOHYDQW� WR� WKH� HQWLW\¶V� SUHSDUDWLRQ� DQG� IDLU� SUHVHQWDWLRQ� RI� WKH� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�LQ�RUGHU�WR�GHVLJQ�DXGLW�SURFHGXUHV�WKDW�DUH�DSSURSULDWH�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV��EXW�QRW�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�
H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�HQWLW\¶V�LQWHUQDO�FRQWURO���$FFRUGLQJO\��ZH�H[SUHVV�QR�VXFK�RSLQLRQ�
$Q� DXGLW� DOVR� LQFOXGHV� HYDOXDWLQJ� WKH� DSSURSULDWHQHVV� RI� DFFRXQWLQJ� SROLFLHV� XVHG� DQG� WKH� UHDVRQDEOHQHVV� RI�
VLJQLILFDQW� DFFRXQWLQJ� HVWLPDWHV� PDGH� E\� PDQDJHPHQW�� DV� ZHOO� DV� HYDOXDWLQJ� WKH� RYHUDOO� SUHVHQWDWLRQ� RI� WKH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

:H� EHOLHYH� WKDW� WKH� DXGLW� HYLGHQFH� ZH� KDYH� REWDLQHG� LV� VXIILFLHQW� DQG� DSSURSULDWH� WR� SURYLGH� D� EDVLV� IRU� RXU�
XQPRGLILHG�DQG�TXDOLILHG�DXGLW�RSLQLRQV��

��



������

2SLQLRQV�

%DVLV�IRU�4XDOLILHG�2SLQLRQV�RQ�WKH�%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV�DQG�(QWHUSULVH�)XQGV�

0DQDJHPHQW� FRXOG� QRW� SURYLGH� RULJLQDO� VXSSRUWLQJ� GRFXPHQWDWLRQ� WR� VXEVWDQWLDWH� UHYHQXHV� IRU� WKH� &DPS�
&OHPHQWRQ�&RPPXQLW\�(GXFDWLRQ�IXQG�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH������������$V�D�UHVXOW�RI�QRW�EHLQJ�DEOH�WR�
REWDLQ�VXIILFLHQW�DSSURSULDWH�DXGLW�HYLGHQFH�DERXW�WKH�UHFRUGHG�DPRXQW�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�&DPS�&OHPHQWRQ�
&RPPXQLW\� (GXFDWLRQ� )XQG¶V� UHYHQXH� IRU� WKH� ILVFDO� \HDU� HQGHG� -XQH� ���� ������ ZH� ZHUH� XQDEOH� WR� GHWHUPLQH�
ZKHWKHU�DQ\�DGMXVWPHQWV�ZHUH�QHFHVVDU\�WR�WKH�DIRUHPHQWLRQHG�UHYHQXHV�IRU�WKH�&DPS�&OHPHQWRQ�&RPPXQLW\�
(GXFDWLRQ�IXQG�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������

4XDOLILHG�2SLQLRQV�

,Q� RXU� RSLQLRQ�� H[FHSW� IRU� WKH� SRVVLEOH� HIIHFWV� RI� WKH�PDWWHU� GHVFULEHG� LQ� WKH� ³%DVLV� IRU� 4XDOLILHG�2SLQLRQV� RQ�
%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV�DQG�(QWHUSULVH�)XQGV´�SDUDJUDSK��WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH�SUHVHQW�IDLUO\��
LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV��WKH�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�WKH�%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV�DQG�(QWHUSULVH�)XQGV�RI�WKH�&OHPHQWRQ�
6FKRRO�'LVWULFW��LQ�WKH�&RXQW\�RI�&DPGHQ��6WDWH�RI�1HZ�-HUVH\��DV�RI�-XQH�����������DQG�WKH�FKDQJHV�LQ�ILQDQFLDO�
SRVLWLRQ�DQG��ZKHUH�DSSOLFDEOH��FDVK� IORZV�WKHUHRI� IRU� WKH�ILVFDO�\HDU�WKHQ�HQGHG� LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�
SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��

8QPRGLILHG�2SLQLRQV�

,Q�RXU�RSLQLRQ�� WKH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� UHIHUUHG� WR�DERYH�SUHVHQW� IDLUO\�� LQ�DOO�PDWHULDO� UHVSHFWV�� WKH� UHVSHFWLYH�
ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�WKH�*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV��*HQHUDO�)XQG��6SHFLDO�5HYHQXH�)XQG��)RRG�6HUYLFH�)XQG��DQG�
WKH�DJJUHJDWH�UHPDLQLQJ�IXQG�LQIRUPDWLRQ�RI�WKH�&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW��LQ�WKH�&RXQW\�RI�&DPGHQ��6WDWH�RI�1HZ�
-HUVH\��DV�RI�-XQH�����������DQG�WKH�UHVSHFWLYH�FKDQJHV�LQ�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DQG��ZKHUH�DSSOLFDEOH��FDVK�IORZV�
WKHUHRI� IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�WKHQ�HQGHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG� LQ�WKH�8QLWHG�
6WDWHV�RI�$PHULFD��

2WKHU�0DWWHUV�

5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�

$FFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD�UHTXLUH�WKDW�WKH�PDQDJHPHQW¶V�GLVFXVVLRQ�
DQG�DQDO\VLV��EXGJHWDU\�FRPSDULVRQ�LQIRUPDWLRQ��VFKHGXOH�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�WKH�QHW�
SHQVLRQ� OLDELOLW\��VFKHGXOH�RI� WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�SHQVLRQ�FRQWULEXWLRQV� DQG VFKHGXOH�RI�FKDQJHV�LQ� WKH�6FKRRO�
'LVWULFW¶V�WRWDO�23(%�OLDELOLW\�DQG�UHODWHG�UDWLRV�DV�OLVWHG�LQ�WKH�WDEOH�RI�FRQWHQWV��EH�SUHVHQWHG�WR�VXSSOHPHQW�WKH�
EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���6XFK�LQIRUPDWLRQ��DOWKRXJK�QRW�D�SDUW�RI�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��LV�UHTXLUHG�E\�
WKH�*RYHUQPHQWDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG�ZKR�FRQVLGHUV�LW�WR�EH�DQ�HVVHQWLDO�SDUW�RI�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�IRU�
SODFLQJ� WKH�EDVLF� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� LQ� DQ�DSSURSULDWH�RSHUDWLRQDO�� HFRQRPLF�� RU�KLVWRULFDO� FRQWH[W�� �:H�KDYH�
DSSOLHG�FHUWDLQ�OLPLWHG�SURFHGXUHV�WR�WKH�UHTXLUHG�VXSSOHPHQWDU\�LQIRUPDWLRQ�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�
JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��ZKLFK�FRQVLVWHG�RI�LQTXLULHV�RI�PDQDJHPHQW�DERXW�WKH�PHWKRGV�
RI�SUHSDULQJ�WKH�LQIRUPDWLRQ�DQG�FRPSDULQJ�WKH�LQIRUPDWLRQ�IRU�FRQVLVWHQF\�ZLWK�PDQDJHPHQW¶V�UHVSRQVHV�WR�RXU�
LQTXLULHV��WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��DQG�RWKHU�NQRZOHGJH�ZH�REWDLQHG�GXULQJ�RXU�DXGLW�RI�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�� �:H� GR� QRW� H[SUHVV� DQ� RSLQLRQ� RU� SURYLGH� DQ\� DVVXUDQFH� RQ� WKH� LQIRUPDWLRQ� EHFDXVH� WKH� OLPLWHG�
SURFHGXUHV�GR�QRW�SURYLGH�XV�ZLWK�VXIILFLHQW�HYLGHQFH�WR�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RU�SURYLGH�DQ\�DVVXUDQFH��
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2WKHU�,QIRUPDWLRQ�

2XU�DXGLW�ZDV�FRQGXFWHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�IRUPLQJ�RSLQLRQV�RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKDW�FROOHFWLYHO\�FRPSULVH�
WKH�&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW¶V�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�� �7KH�LQWURGXFWRU\�VHFWLRQ��FRPELQLQJ�VWDWHPHQWV�DQG�
UHODWHG�PDMRU� IXQG� VXSSRUWLQJ� VWDWHPHQWV� DQG� VFKHGXOHV�� DQG� VWDWLVWLFDO� VHFWLRQ� DUH� SUHVHQWHG� IRU� SXUSRVHV� RI�
DGGLWLRQDO�DQDO\VLV��DV�UHTXLUHG�E\�WKH�2IILFH�RI�6FKRRO�)LQDQFH��'HSDUWPHQW�RI�(GXFDWLRQ��6WDWH�RI�1HZ�-HUVH\��
DQG�DUH�QRW�D� UHTXLUHG�SDUW�RI� WKH�EDVLF� ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�� �7KH�DFFRPSDQ\LQJ�VFKHGXOHV�RI�H[SHQGLWXUHV�RI�
IHGHUDO�DZDUGV�DQG�VWDWH�ILQDQFLDO�DVVLVWDQFH��DV�UHTXLUHG�E\�7LWOH���8�6��&RGH�RI�)HGHUDO�5HJXODWLRQV�3DUW������
8QLIRUP� $GPLQLVWUDWLYH� 5HTXLUHPHQWV�� &RVW� 3ULQFLSOHV�� DQG� $XGLW� 5HTXLUHPHQWV� IRU� )HGHUDO� $ZDUGV� �8QLIRUP�
*XLGDQFH���DQG�6WDWH�RI�1HZ�-HUVH\�&LUFXODU�������20%��6LQJOH�$XGLW�3ROLF\� IRU�5HFLSLHQWV�RI�)HGHUDO�*UDQWV��
6WDWH�*UDQWV� DQG�6WDWH�$LG�� UHVSHFWLYHO\�� DUH�DOVR�SUHVHQWHG� IRU�SXUSRVHV� RI� DGGLWLRQDO� DQDO\VLV�DQG� DUH� QRW�D�
UHTXLUHG�SDUW�RI�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

7KH� DFFRPSDQ\LQJ� FRPELQLQJ� VWDWHPHQWV� DQG� UHODWHG� PDMRU� IXQG� VXSSRUWLQJ� VWDWHPHQWV� DQG� VFKHGXOHV� DQG�
VFKHGXOHV�RI�H[SHQGLWXUHV�RI�IHGHUDO�DZDUGV�DQG�VWDWH�ILQDQFLDO�DVVLVWDQFH�DUH�WKH�UHVSRQVLELOLW\�RI�PDQDJHPHQW�
DQG�ZHUH�GHULYHG�IURP�DQG�UHODWH�GLUHFWO\�WR�WKH�XQGHUO\LQJ�DFFRXQWLQJ�DQG�RWKHU�UHFRUGV�XVHG�WR�SUHSDUH�WKH�EDVLF�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���6XFK�LQIRUPDWLRQ�KDV�EHHQ�VXEMHFWHG�WR�WKH�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�DSSOLHG�LQ�WKH�DXGLW�RI�WKH�
EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�FHUWDLQ�DGGLWLRQDO�SURFHGXUHV��LQFOXGLQJ�FRPSDULQJ�DQG�UHFRQFLOLQJ�VXFK�LQIRUPDWLRQ�
GLUHFWO\� WR�WKH�XQGHUO\LQJ�DFFRXQWLQJ�DQG�RWKHU�UHFRUGV�XVHG� WR�SUHSDUH�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RU� WR� WKH�
EDVLF� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� WKHPVHOYHV�� DQG� RWKHU� DGGLWLRQDO� SURFHGXUHV� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� DXGLWLQJ� VWDQGDUGV�
JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD���,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRPELQLQJ�VWDWHPHQWV�DQG�
UHODWHG�PDMRU�IXQG�VXSSRUWLQJ�VWDWHPHQWV�DQG�VFKHGXOHV�DQG�VFKHGXOHV�RI�H[SHQGLWXUHV�RI�IHGHUDO�DZDUGV�DQG�VWDWH�
ILQDQFLDO�DVVLVWDQFH�DUH�IDLUO\�VWDWHG��LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV��LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��

7KH�LQWURGXFWRU\�VHFWLRQ�DQG�VWDWLVWLFDO�VHFWLRQ�OLVWHG�LQ�WKH�WDEOH�RI�FRQWHQWV�KDYH�QRW�EHHQ�VXEMHFWHG�WR�WKH�DXGLWLQJ�
SURFHGXUHV�DSSOLHG�LQ�WKH�DXGLW�RI�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��DQG�DFFRUGLQJO\��ZH�GR�QRW�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RU�
SURYLGH�DQ\�DVVXUDQFH�RQ�LW��

2WKHU�5HSRUWLQJ�5HTXLUHG�E\�*RYHUQPHQW�$XGLWLQJ�6WDQGDUGV

,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�*RYHUQPHQW�$XGLWLQJ�6WDQGDUGV��ZH�KDYH�DOVR�LVVXHG�RXU�UHSRUW�GDWHG�)HEUXDU\����������RQ�
RXU�FRQVLGHUDWLRQ�RI�WKH�&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW
V�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�DQG�RQ�RXU�WHVWV�RI�LWV�
FRPSOLDQFH�ZLWK�FHUWDLQ�SURYLVLRQV�RI�ODZV��UHJXODWLRQV��FRQWUDFWV��DQG�JUDQW�DJUHHPHQWV�DQG�RWKHU�PDWWHUV���7KH�
SXUSRVH�RI�WKDW�UHSRUW�LV�VROHO\�WR�GHVFULEH�WKH�VFRSH�RI�RXU�WHVWLQJ�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�DQG�
FRPSOLDQFH�DQG� WKH�UHVXOWV�RI� WKDW� WHVWLQJ��DQG�QRW� WR�SURYLGH�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI� WKH�&OHPHQWRQ�
6FKRRO�'LVWULFW
V�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�RU�RQ�FRPSOLDQFH���7KDW�UHSRUW�LV�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�DQ�DXGLW�
SHUIRUPHG� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK�*RYHUQPHQW� $XGLWLQJ� 6WDQGDUGV� LQ� FRQVLGHULQJ� WKH� &OHPHQWRQ� 6FKRRO� 'LVWULFW
V�
LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�DQG�FRPSOLDQFH��

5HVSHFWIXOO\�VXEPLWWHG��

%2:0$1�	�&203$1<�//3�
&HUWLILHG�3XEOLF�$FFRXQWDQWV�
	�&RQVXOWDQWV�

&DURO�$��0F$OOLVWHU�
&HUWLILHG�3XEOLF�$FFRXQWDQW�
3XEOLF�6FKRRO�$FFRXQWDQW�1R��&6��������

9RRUKHHV��1HZ�-HUVH\�
)HEUXDU\����������
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7KH�+RQRUDEOH�3UHVLGHQW�DQG�
0HPEHUV�RI�WKH�%RDUG�RI�(GXFDWLRQ�
&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW�
&OHPHQWRQ��1HZ�-HUVH\�������

:H�KDYH�DXGLWHG��LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��
WKH�VWDQGDUGV�DSSOLFDEOH�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�DXGLWV�FRQWDLQHG�LQ�*RYHUQPHQW�$XGLWLQJ�6WDQGDUGV�LVVXHG�E\�WKH�
&RPSWUROOHU�*HQHUDO�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV��DQG�LQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�DXGLW�UHTXLUHPHQWV�DV�SUHVFULEHG�E\�WKH�2IILFH�RI�
6FKRRO� )LQDQFH�� 'HSDUWPHQW� RI� (GXFDWLRQ�� 6WDWH� RI� 1HZ� -HUVH\�� WKH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� RI� WKH� JRYHUQPHQWDO�
DFWLYLWLHV�� WKH� EXVLQHVV�W\SH� DFWLYLWLHV�� HDFK� PDMRU� IXQG�� DQG� WKH� DJJUHJDWH� UHPDLQLQJ� IXQG� LQIRUPDWLRQ� RI� WKH�
&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW��LQ�WKH�&RXQW\�RI�&DPGHQ��6WDWH�RI�1HZ�-HUVH\��DV�RI�DQG�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�
����������DQG�WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKLFK�FROOHFWLYHO\�FRPSULVH�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�EDVLF�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��DQG�KDYH�LVVXHG�RXU�UHSRUW�WKHUHRQ�GDWHG�)HEUXDU\������������2XU�RSLQLRQ�ZDV�PRGLILHG�WR�
LQFOXGH�D�TXDOLILHG�RSLQLRQ�RQ�WKH�EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV�DQG�WKH�&DPS�&OHPHQWRQ�&RPPXQLW\�(GXFDWLRQ�)XQG�
EHFDXVH�RI�WKH� ODFN�RI�VXSSRUWLQJ�GRFXPHQWDWLRQ�WR�VXEVWDQWLDWH�UHYHQXHV�IRU�WKH�&DPS�&OHPHQWRQ�&RPPXQLW\�
(GXFDWLRQ�)XQG��

,QWHUQDO�&RQWURO�2YHU�)LQDQFLDO�5HSRUWLQJ�

,Q�SODQQLQJ�DQG�SHUIRUPLQJ�RXU�DXGLW�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZH�FRQVLGHUHG�WKH�&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW¶V�
LQWHUQDO� FRQWURO� RYHU� ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ� �LQWHUQDO� FRQWURO�� DV� D� EDVLV� IRU� GHVLJQLQJ� DXGLW� SURFHGXUHV� WKDW� DUH�
DSSURSULDWH�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�RXU�RSLQLRQV�RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��EXW�QRW�IRU�
WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO���$FFRUGLQJO\��ZH�
GR�QRW�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO��

$�GHILFLHQF\� LQ� LQWHUQDO�FRQWURO�H[LVWV�ZKHQ� WKH�GHVLJQ�RU�RSHUDWLRQ�RI�D�FRQWURO�GRHV�QRW�DOORZ�PDQDJHPHQW�RU�
HPSOR\HHV�� LQ� WKH� QRUPDO� FRXUVH� RI� SHUIRUPLQJ� WKHLU� DVVLJQHG� IXQFWLRQV�� WR� SUHYHQW�� RU� GHWHFW� DQG� FRUUHFW��
PLVVWDWHPHQWV�RQ�D�WLPHO\�EDVLV���$�PDWHULDO�ZHDNQHVV�LV�D�GHILFLHQF\��RU�FRPELQDWLRQ�RI�GHILFLHQFLHV��LQ�LQWHUQDO�
FRQWURO��VXFK�WKDW�WKHUH�LV�D�UHDVRQDEOH�SRVVLELOLW\�WKDW�D�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�RI�WKH�HQWLW\¶V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
ZLOO�QRW�EH�SUHYHQWHG��RU�GHWHFWHG�DQG�FRUUHFWHG�RQ�D�WLPHO\�EDVLV���$�VLJQLILFDQW�GHILFLHQF\� LV�D�GHILFLHQF\��RU�D�
FRPELQDWLRQ�RI�GHILFLHQFLHV��LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�WKDW�LV�OHVV�VHYHUH�WKDQ�D�PDWHULDO�ZHDNQHVV��\HW�LPSRUWDQW�HQRXJK�
WR�PHULW�DWWHQWLRQ�E\�WKRVH�FKDUJHG�ZLWK�JRYHUQDQFH��

2XU�FRQVLGHUDWLRQ�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�ZDV�IRU�WKH�OLPLWHG�SXUSRVH�GHVFULEHG�LQ�WKH�ILUVW�SDUDJUDSK�RI�WKLV�VHFWLRQ�DQG�
ZDV�QRW�GHVLJQHG� WR� LGHQWLI\�DOO�GHILFLHQFLHV� LQ� LQWHUQDO�FRQWURO� WKDW�PLJKW�EH�PDWHULDO�ZHDNQHVVHV�RU�VLJQLILFDQW�
GHILFLHQFLHV�DQG�WKHUHIRUH��PDWHULDO�ZHDNQHVVHV�RU�VLJQLILFDQW�GHILFLHQFLHV�PD\�H[LVW�WKDW�KDYH�QRW�EHHQ�LGHQWLILHG��
:H�GLG�LGHQWLI\�D�GHILFLHQF\�LQ�LQWHUQDO�FRQWURO��GHVFULEHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�6FKHGXOH�RI�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�
&RVWV� DQG� ,QGHSHQGHQW� $XGLWRU¶V�0DQDJHPHQW� 5HSRUW� RQ� $GPLQLVWUDWLYH� )LQGLQJV� �� )LQDQFLDO�� &RPSOLDQFH� DQG�
3HUIRUPDQFH��DV�)LQGLQJ�1R�����������WKDW�ZH�FRQVLGHU�WR�EH�D�PDWHULDO�ZHDNQHVV��
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&RPSOLDQFH�DQG�2WKHU�0DWWHUV�

$V�SDUW�RI�REWDLQLQJ�UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�DERXW�ZKHWKHU�WKH�&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW
V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�
IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��ZH�SHUIRUPHG�WHVWV�RI�LWV�FRPSOLDQFH�ZLWK�FHUWDLQ�SURYLVLRQV�RI�ODZV��UHJXODWLRQV��
FRQWUDFWV��DQG�JUDQW�DJUHHPHQWV��QRQFRPSOLDQFH�ZLWK�ZKLFK�FRXOG�KDYH�D�GLUHFW�DQG�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV���+RZHYHU��SURYLGLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKRVH�SURYLVLRQV�ZDV�QRW�DQ�REMHFWLYH�RI�RXU�DXGLW��
DQG�DFFRUGLQJO\��ZH�GR�QRW�H[SUHVV�VXFK�DQ�RSLQLRQ���7KH�UHVXOWV�RI�RXU�WHVWV�GLVFORVHG�LQVWDQFHV�RI�QRQFRPSOLDQFH�
RU�RWKHU�PDWWHUV�WKDW�DUH�UHTXLUHG�WR�EH�UHSRUWHG�XQGHU�*RYHUQPHQW�$XGLWLQJ�6WDQGDUGV�DQG�DXGLW�UHTXLUHPHQWV�DV�
SUHVFULEHG�E\�WKH�2IILFH�RI�6FKRRO�)LQDQFH��'HSDUWPHQW�RI�(GXFDWLRQ��6WDWH�RI�1HZ�-HUVH\��DQG�ZKLFK�DUH�GHVFULEHG�
LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�6FKHGXOH�RI�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV�DQG�,QGHSHQGHQW�$XGLWRU
V�0DQDJHPHQW�5HSRUW�
RQ�$GPLQLVWUDWLYH�)LQGLQJV���)LQDQFLDO��&RPSOLDQFH�DQG�3HUIRUPDQFH�DV�)LQGLQJV�1R����������������������DQG�
����������

&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW
V�5HVSRQVH�WR�)LQGLQJV�

&OHPHQWRQ� 6FKRRO� 'LVWULFW
V� UHVSRQVH� WR� WKH� ILQGLQJV� LGHQWLILHG� LQ� RXU� DXGLW� LV� GHVFULEHG� LQ� WKH� DFFRPSDQ\LQJ�
6FKHGXOH�RI�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV�� �7KH�6FKRRO�'LVWULFW
V� UHVSRQVH�ZDV�QRW�VXEMHFWHG� WR� WKH�DXGLWLQJ�
SURFHGXUHV�DSSOLHG�LQ�WKH�DXGLW�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG��DFFRUGLQJO\��ZH�H[SUHVV�QR�RSLQLRQ�RQ�LW��

3XUSRVH�RI�WKLV�5HSRUW�

7KH�SXUSRVH�RI�WKLV�UHSRUW�LV�VROHO\�WR�GHVFULEH�WKH�VFRSH�RI�RXU�WHVWLQJ�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�DQG�FRPSOLDQFH�DQG�WKH�
UHVXOWV� RI� WKDW� WHVWLQJ�� DQG� QRW� WR� SURYLGH� DQ� RSLQLRQ� RQ� WKH� HIIHFWLYHQHVV� RI� WKH� HQWLW\¶V� LQWHUQDO� FRQWURO� RU� RQ�
FRPSOLDQFH���7KLV�UHSRUW�LV�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�DQ�DXGLW�SHUIRUPHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�*RYHUQPHQW�$XGLWLQJ�6WDQGDUGV
DQG�DXGLW� UHTXLUHPHQWV�DV�SUHVFULEHG�E\� WKH�2IILFH�RI�6FKRRO�)LQDQFH��'HSDUWPHQW�RI�(GXFDWLRQ��6WDWH�RI�1HZ�
-HUVH\�� DQG� IHGHUDO� DQG� VWDWH� DZDUGLQJ� DJHQFLHV� DQG�SDVV�WKURXJK� HQWLWLHV�� LQ� FRQVLGHULQJ� WKH� HQWLW\¶V� LQWHUQDO�
FRQWURO�DQG�FRPSOLDQFH���$FFRUGLQJO\��WKLV�FRPPXQLFDWLRQ�LV�QRW�VXLWDEOH�IRU�DQ\�RWKHU�SXUSRVH��

5HVSHFWIXOO\�VXEPLWWHG��
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&HUWLILHG�3XEOLF�$FFRXQWDQWV�
	�&RQVXOWDQWV�

&DURO�$��0F$OOLVWHU�
&HUWLILHG�3XEOLF�$FFRXQWDQW�
3XEOLF�6FKRRO�$FFRXQWDQW�1R��&6��������
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7+(�6&+22/�',675,&7�$6�$�:+2/(��&217¶'��

�������������� RI� WKH� 6FKRRO� 'LVWULFW¶V� WRWDO� QHW� SRVLWLRQ� DW� WKH� HQG� RI� WKH� FXUUHQW� ILVFDO� \HDU� UHIOHFWV� LWV� QHW�
LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV��L�H���ODQG��EXLOGLQJV��DQG�HTXLSPHQW����7KLV�FRPSRQHQW�UHSUHVHQWV�FDSLWDO�DVVHWV��QHW�
RI�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ��DQG�QHW�RI�RXWVWDQGLQJ�EDODQFHV�RI�ERUURZLQJV�XVHG�IRU�WKH�DFTXLVLWLRQ��FRQVWUXFWLRQ��
RU� LPSURYHPHQWV� RI� WKRVH� DVVHWV�� � 7KH� 6FKRRO� 'LVWULFW� XVHV� WKHVH� DVVHWV� WR� SURYLGH� HGXFDWLRQDO� VHUYLFHV� WR�
VWXGHQWV�� FRQVHTXHQWO\�� WKHVH� DVVHWV� DUH� QRW� DYDLODEOH� IRU� IXWXUH� VSHQGLQJ�� � $OWKRXJK� WKH� 6FKRRO� 'LVWULFW¶V�
LQYHVWPHQW� LQ� LWV�FDSLWDO�DVVHWV� LV� UHSRUWHG�QHW�RI� UHODWHG�GHEW�� LW�VKRXOG�EH�QRWHG� WKDW� WKH� UHVRXUFHV�QHHGHG�WR�
UHSD\� WKLV�GHEW�PXVW�EH�SURYLGHG� IURP�VRXUFHV�VLQFH� WKH�FDSLWDO�DVVHWV�WKHPVHOYHV�FDQQRW�EH�XVHG� WR� OLTXLGDWH�
WKHVH�OLDELOLWLHV��

$Q�DGGLWLRQDO�FRPSRQHQW�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�QHW�SRVLWLRQ�LQ�WKH�DPRXQW�RI���������������UHSUHVHQWV�UHVRXUFHV�
WKDW�DUH�UHVWULFWHG���7KHVH�DPRXQWV�FRQVLVW�RI�DPRXQWV�UHVWULFWHG�IRU�HPHUJHQFLHV��PDLQWHQDQFH��H[FHVV�VXUSOXV��
OHJDO�UHVHUYHV��DQG�FDSLWDO�SURMHFWV���$GGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ�RQ�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�UHVWULFWHG�QHW�SRVLWLRQ�FDQ�EH�
IRXQG�LQ�QRWH����LQ�WKH�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

7KH�WKLUG�DQG�ILQDO�FRPSRQHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�LV�XQUHVWULFWHG���7KLV�FRPSRQHQW�UHSUHVHQWV�UHVRXUFHV�DQG�XVHV�WKDW�
GR�QRW�PHHW�WKH�FULWHULD�RI� WKH�DIRUHPHQWLRQHG�WZR�FRPSRQHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ�� �$W� WKH�HQG�RI� WKH�FXUUHQW� ILVFDO�
\HDU��WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�XQUHVWULFWHG�QHW�SRVLWLRQ�ZDV�LQ�D�GHILFLW�LQ�WKH�DPRXQW�RI�����������������7KH�GHILFLW�LV�
SULPDULO\� GXH� WR� WKH� GHOD\� RI� WKH� -XQH� VWDWH� DLG� SD\PHQWV� DQG� WKH� UHFRUGLQJ� RI� ORQJ�WHUP� OLDELOLWLHV� IRU� HDUO\�
UHWLUHPHQW�LQFHQWLYH��FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV��DQG�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\����

6XFK�ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV�DUH�IXQGHG�E\�WKH�6FKRRO�'LVWULFW�RQ�D�SD\�DV�\RX�JR�EDVLV��PHDQLQJ�WKHVH�OLDELOLWLHV�DUH�
IXQGHG�RQO\�WR�WKH�H[WHQW�WKDW�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU¶V�FRQWUDFWXDO�REOLJDWLRQV�FDQ�EH�VDWLVILHG���6HH�QRWH���LQ�WKH�
QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�IRU�IXUWKHU�GHWDLO�UHJDUGLQJ�ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV��

7DEOH� �� EHORZ� LOOXVWUDWHV� WKH� FKDQJHV� LQ� QHW� SRVLWLRQ� RI� WKH� 6FKRRO� 'LVWULFW¶V� JRYHUQPHQWDO�W\SH� DFWLYLWLHV� DQG�
EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV����

'XULQJ� ILVFDO� \HDU� ������ WKH� 6FKRRO� 'LVWULFW¶V� WRWDO� UHYHQXHV� GHFUHDVHG� E\� ��������������� GHFUHDVLQJ� IURP�
��������������� LQ� ILVFDO� \HDU������ WR���������������� LQ� ILVFDO� \HDU������� �7KH�QHW�FKDQJH� LQ� WRWDO� UHYHQXHV� LV�
ODUJHO\�DWWULEXWDEOH�WR�WKH�IROORZLQJ��

x RSHUDWLQJ�JUDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV�GHFUHDVHG�IURP�ILVFDO�\HDU������E\����������������RU������

x IHGHUDO�DQG�VWDWH�DLG�±�XQUHVWULFWHG�LQFUHDVHG�IURP�ILVFDO�\HDU������E\���������������������

x SURSHUW\�WD[HV�IRU�GHEW�VHUYLFH�LQFUHDVHG�E\�������������RU������

x PLVFHOODQHRXV�UHYHQXH�LQFUHDVHG�IURP�ILVFDO�\HDU������E\�������������RU��������GXH�WR�WKH�VFKRRO�GLVWULFW
UHFHLYLQJ�DQ�LQFUHDVH�LQ�VRODU�UHQHZDEOH�HQHUJ\�FUHGLWV�LQ�ILVFDO�\HDU������

3URSHUW\�WD[HV�FRQVWLWXWHG�DSSUR[LPDWHO\�WKLUW\�RQH�SHUFHQW�������RI�WRWDO�UHYHQXHV�IRU�WKH�6FKRRO�'LVWULFW�IRU�WKH�
ILVFDO�\HDU��������,Q�DGGLWLRQ��XQUHVWULFWHG�IHGHUDO�DQG�VWDWH�DLG�FRQVWLWXWHG�DSSUR[LPDWHO\�ILIW\�ILYH�SHUFHQW�������
RI�WRWDO�UHYHQXHV�IRU�WKH�6FKRRO�'LVWULFW��

/DVWO\�� FKDUJHV� IRU� VHUYLFHV�� RSHUDWLQJ� JUDQWV� DQG� FRQWULEXWLRQV� LQWHUHVW� DQG� LQYHVWPHQW� HDUQLQJV�� DQG�
PLVFHOODQHRXV�LQFRPH�FRQVWLWXWHG�DSSUR[LPDWHO\�IRXUWHHQ�SHUFHQW�������RI�WRWDO�UHYHQXHV�IRU�WKH�6FKRRO�'LVWULFW��
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����� ([KLELW�$��

&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ

*RYHUQPHQWDO� %XVLQHVV�7\SH
$FWLYLWLHV $FWLYLWLHV 7RWDO

$66(76�

&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV ������������������� ������������ �� �������������� ��
,QWHUQDO�%DODQFHV ��������� �����������
$FFRXQWV�5HFHLYDEOH��QHW ���������� ��������� ����������
,QYHQWRU\� �������� ��������
5HVWULFWHG�$VVHWV�
���&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV� ���������� ����������
&DSLWDO�$VVHWV��QHW� ������������ ��������� ������������

7RWDO�$VVHWV ������������ ���������� ������������

'()(55('�287)/2:6�2)�5(6285&(6�

5HODWHG�WR�3HQVLRQV ���������� �� ����������

/,$%,/,7,(6�

$FFRXQWV�3D\DEOH�
�2WKHU ��������� �������� ���������

���3HQVLRQV ��������� ���������
8QHDUQHG�5HYHQXH ��������� ���������
1RQFXUUHQW�/LDELOLWLHV�
�'XH�ZLWKLQ�2QH�<HDU ��������� ���������
�'XH�EH\RQG�2QH�<HDU ������������ ������������

7RWDO�/LDELOLWLHV ������������ ���������� ������������

'()(55('�,1)/2:6�2)�5(6285&(6�

5HODWHG�WR�3HQVLRQV ���������� �� ����������

1(7�326,7,21�

1HW�,QYHVWPHQW�LQ�&DSLWDO�$VVHWV ������������ ��������� ������������
5HVWULFWHG�IRU�
���2WKHU�3XUSRVHV ������������ ������������
8QUHVWULFWHG��'HILFLW�� �������������� ���������� ��������������

7RWDO�1HW�3RVLWLRQ ������������������ ������������ � �������������� �

7KH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�

-XQH���������
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&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV

1HW��([SHQVH�
5HYHQXH�DQG

3URJUDP�5HYHQXHV �&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ
2SHUDWLQJ &DSLWDO

&KDUJHV�IRU *UDQWV�DQG *UDQWV�DQG� *RYHUQPHQWDO %XVLQHVV�7\SH
)XQFWLRQV���3URJUDPV ([SHQVHV 6HUYLFHV &RQWULEXWLRQV &RQWULEXWLRQV $FWLYLWLHV $FWLYLWLHV 7RWDO

*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV�
�,QVWUXFWLRQ�
�5HJXODU �������������� �� ������������ �� ��������������������� ���������������� ��
�6SHFLDO�(GXFDWLRQ ���������� ����������� �� ������������ ������������
�2WKHU�6SHFLDO�,QVWUXFWLRQ ��������� ����������� �����������
�2WKHU�,QVWUXFWLRQ ��������� ����������� �����������

�6XSSRUW�6HUYLFHV�
�7XLWLRQ ������������ �������������� ��������������
�6WXGHQW�DQG�,QVWUXFWLRQ�5HODWHG�6HUYLFHV ������������ ���������� ������������ ������������
�2WKHU�$GPLQLVWUDWLYH�6HUYLFHV ���������� ������������ ������������
�6FKRRO�$GPLQLVWUDWLYH�6HUYLFHV ���������� ������������ ������������
�3ODQW�2SHUDWLRQV�DQG�0DLQWHQDQFH ���������� ������������ ������������
�3XSLO�7UDQVSRUWDWLRQ ���������� ������������ ������������
�3HUVRQDO�6HUYLFHV���(PSOR\HH�%HQHILWV ������������ ���������� �������������� ��������������

�7UDQVIHU�RI�)XQGV�WR�&KDUWHU�6FKRRO ��������� ����������� �����������
�8QDOORFDWHG�'HSUHFLDWLRQ ��������� ����������� �����������

7RWDO�*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV ������������� ����������� ������������ ��� � ��������������� ��� ���������������

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV�
�)RRG�6HUYLFH ���������� ����������� ���������� ����������� ���������
�&DPS�&OHPHQWRQ�&RPPXQLW\�(GXFDWLRQ ���������� ���������� ����������� ���������

7RWDO�%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV ���������� ���������� ���������� ��� ��� ����������� �����������

7RWDO�*RYHUQPHQW ��������������� � ������������ � ������������������ ��� ��������������� ��������� ���������������

*HQHUDO�5HYHQXHV�
�3URSHUW\�7D[HV�
�/HYLHG�IRU�*HQHUDO�3XUSRVHV ������������ ������������

�)HGHUDO�DQG�6WDWH�$LG���8QUHVWULFWHG ������������ ������������
�,QWHUHVW�DQG�,QYHVWPHQW�(DUQLQJV���8QUHVWULFWHG ����������� �������� ���������
�,QWHUHVW�DQG�,QYHVWPHQW�(DUQLQJV���5HVWULFWHG �������� ��������
�0LVFHOODQHRXV ���������� ����������
�&DQFHOODWLRQ�RI�3ULRU�<HDU�/LDELOLW\ ��������� ���������

7RWDO�*HQHUDO�5HYHQXHV ������������� ���������� �������������

&KDQJH�LQ�1HW�3RVLWLRQ ������������ ����������� �����������

1HW�3RVLWLRQ��-XO\��� ������������ ���������� ������������

1HW�3RVLWLRQ��-XQH��� �������������� � ������������ � �������������� ��

7KH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�

)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������
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&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
*RYHUQPHQWDO�)XQGV

%DODQFH�6KHHW
-XQH���������

6SHFLDO 7RWDO
*HQHUDO 5HYHQXH *RYHUQPHQWDO
)XQG )XQG )XQGV

$66(76�

&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV �������������� � �������������� �
&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV���&DSLWDO�5HVHUYH ���������� ����������
,QWHUIXQGV�$FFRXQW�5HFHLYDEOH�
�6SHFLDO�5HYHQXH�)XQG ���������� ����������
�(QWHUSULVH�)XQG ��������� ���������
�)LGXFLDU\�)XQGV �������� ��������

,QWHUJRYHUQPHQWDO�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH��QHW�
�)HGHUDO ������������ � ����������
�6WDWH ���������� ����������

7RWDO�$VVHWV �������������� � ������������ � �������������� �

/,$%,/,7,(6�$1'�)81'�%$/$1&(6�

/LDELOLWLHV�
�,QWHUIXQGV�$FFRXQW�3D\DEOH�
����*HQHUDO�)XQG ������������ � ������������ �
�,QWHUJRYHUQPHQWDO�$FFRXQWV�3D\DEOH�
����6WDWH ��������� ���������
�8QHDUQHG�5HYHQXH ��������� ���������

7RWDO�/LDELOLWLHV ��� ���������� ����������

)XQG�%DODQFHV�
�5HVWULFWHG�
��&DSLWDO�5HVHUYH ���������� ����������
��(PHUJHQF\�5HVHUYH ��������� ���������
��0DLQWHQDQFH�5HVHUYH ���������� ����������
��([FHVV�6XUSOXV ���������� ����������
/HJDO�5HVHUYH ���������� ����������

�$VVLJQHG�
�2WKHU�3XUSRVHV ���������� ����������

����)RU�6XEVHTXHQW�<HDU
V�([SHQGLWXUHV ���������� ����������
�8QDVVLJQHG��'HILFLW� ������������ ���������� ������������

7RWDO�)XQG�%DODQFHV ������������ ���������� ������������

7RWDO�/LDELOLWLHV�DQG�)XQG�%DODQFHV �������������� � ������������ �

$PRXQWV�UHSRUWHG�IRU�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV �LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI
�QHW�SRVLWLRQ��$����DUH�GLIIHUHQW�EHFDXVH�

�&DSLWDO�DVVHWV�XVHG�LQ�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�DUH�QRW�ILQDQFLDO
UHVRXUFHV�DQG�WKHUHIRUH�DUH�QRW�UHSRUWHG�LQ�WKH�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
7KH�FRVW�RI�WKH�FDSLWDO�DVVHWV�LV����������������DQG�WKH�DFFXPXODWHG
GHSUHFLDWLRQ�LV��������������� ������������

�'HIHUUHG�RXWIORZV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�UHSUHVHQW�WKH�FRQVXPSWLRQ
DQG�DFTXLVLWLRQ��UHVSHFWLYHO\��RI�UHVRXUFHV�WKDW�UHODWH�WR�IXWXUH�SHULRGV��WKHUHIRUH��VXFK
DPRXQWV�DUH�QRW�UHSRUWHG�LQ�WKH�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� ������������

�$FFRXQWV�SD\DEOH�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�DUH�QRW�OLTXLGDWHG�ZLWK�FXUUHQW�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV��WKHUHIRUH�
VXFK�DPRXQWV�DUH�QRW�UHFRUGHG�LQ�WKH�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� �����������

�/RQJ�WHUP�OLDELOLWLHV��LQFOXGLQJ�FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV�SD\DEOH��SHQVLRQ�OLDELOLW\��DQG
HDUO\�UHWLUHPHQW�LQFHQWLYH��DUH�QRW�GXH�DQG�SD\DEOH�LQ�WKH�FXUUHQW�SHULRG�DQG�WKHUHIRUH
DUH�QRW�UHSRUWHG�LQ�WKH�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� ��������������

1HW�3RVLWLRQ�RI�*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV �������������� �

7KH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�

��



����� ([KLELW�%��

&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
*RYHUQPHQWDO�)XQGV

6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV

6SHFLDO 7RWDO
*HQHUDO 5HYHQXH *RYHUQPHQWDO
)XQG )XQG )XQGV

5(9(18(6�

/RFDO�7D[�/HY\ ���������������� ����������������
7XLWLRQ�&KDUJHV ��������� ���������
,QWHUHVW�(DUQHG�RQ�5HVWULFWHG�)XQGV �������� ��������
0LVFHOODQHRXV�5HYHQXHV ���������� ����������
)HGHUDO�6RXUFHV ��������� ������������ �� ����������
6WDWH�6RXUFHV ������������ ��������� ������������
/RFDO�6RXUFHV �������� ��������

7RWDO�5HYHQXHV ������������� ���������� �������������

(;3(1',785(6�

&XUUHQW�
�5HJXODU�,QVWUXFWLRQ ������������ ���������� ������������
�6SHFLDO�(GXFDWLRQ�,QVWUXFWLRQ ���������� ����������
�2WKHU�6SHFLDO�,QVWUXFWLRQ ��������� ���������
�2WKHU�,QVWUXFWLRQ ��������� ���������
�6XSSRUW�6HUYLFHV�DQG�8QGLVWULEXWHG�&RVWV�
�7XLWLRQ� ������������ ������������
�6WXGHQW�DQG�,QVWUXFWLRQ�5HODWHG�6HUYLFHV ���������� ���������� ������������
�2WKHU�$GPLQLVWUDWLYH�6HUYLFHV ���������� ����������
�6FKRRO�$GPLQLVWUDWLYH�6HUYLFHV ���������� ����������
�3ODQW�2SHUDWLRQV�DQG�0DLQWHQDQFH ���������� ����������
�3XSLO�7UDQVSRUWDWLRQ ���������� ����������
�3HUVRQDO�6HUYLFHV���(PSOR\HH�%HQHILWV ������������ ������������

�&DSLWDO�2XWOD\ ���������� ����������
�7UDQVIHU�RI�)XQGV�WR�&KDUWHU�6FKRROV ��������� ���������

7RWDO�([SHQGLWXUHV ������������� ���������� �������������

([FHVV��'HILFLHQF\��RI�5HYHQXHV
�RYHU�([SHQGLWXUHV ����������� ���������� �����������

)XQG�%DODQFH��'HILFLW����-XO\�� ������������ ������������ ������������

)XQG�%DODQFH��'HILFLW���-XQH��� ��������������� ������������ � ���������������

7KH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�

)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

��
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&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
5HFRQFLOLDWLRQ�RI�WKH�6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV�
DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV�RI�*RYHUQPHQWDO�)XQGV

WR�WKH�6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV

$PRXQWV�UHSRUWHG�IRU�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV�DUH�GLIIHUHQW�EHFDXVH�

1HW�&KDQJH�LQ�)XQG�%DODQFHV���*RYHUQPHQWDO�)XQGV ������������� ��

�*RYHUQPHQWDO�IXQGV�UHSRUW�FDSLWDO�RXWOD\V�DV�H[SHQGLWXUHV���+RZHYHU��LQ�WKH�
�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV��WKH�FRVW�RI�WKRVH�DVVHWV�LV�DOORFDWHG�RYHU�WKHLU
�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�DV�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH���7KLV�LV�WKH�DPRXQW�E\�ZKLFK
�FDSLWDO�RXWOD\V�H[FHHGHG�GHSUHFLDWLRQ�LQ�WKH�SHULRG�
�'HSUHFLDWLRQ�([SHQVH �������������� �
�&DSLWDO�2XWOD\V������ ����������
�&DSLWDO�$VVHWV�&KDUJHG�WR�%XGJHW�$FFRXQWV� ����������

������������

�,Q�WKH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV��FHUWDLQ�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV���H�J���FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV�
�HDUO\�UHWLUHPHQW�LQFHQWLYH���DUH�PHDVXUHG�E\�WKH�DPRXQWV�LQFXUUHG
�GXULQJ�WKH�\HDU���,Q�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQGV��KRZHYHU��H[SHQGLWXUHV�IRU�WKHVH�LWHPV
�DUH�UHSRUWHG�LQ�WKH�DPRXQW�RI�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�XVHG��SDLG����7KLV�DPRXQW�LV�WKH
�QHW�HIIHFW�RI�WKHVH�GLIIHUHQFHV�LQ�WKH�WUHDWPHQW�RI�WKHVH�LWHPV� �����������

�*RYHUQPHQWDO�IXQGV�UHSRUW�6FKRRO�'LVWULFW�SHQVLRQ�FRQWULEXWLRQV�DV�H[SHQGLWXUHV�
�+RZHYHU�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV��WKH�FRVW�RI�SHQVLRQ�EHQHILWV�HDUQHG�LV�UHSRUWHG�DV
�SHQVLRQ�H[SHQVH���7KLV�LV�WKH�DPRXQW�E\�ZKLFK�SHQVLRQ�EHQHILWV�HDUQHG�H[FHHGHG�WKH
�6FKRRO�'LVWULFW
V�SHQVLRQ�FRQWULEXWLRQV�LQ�WKH�FXUUHQW�SHULRG� �����������

&KDQJH�LQ�1HW�3RVLWLRQ�RI�*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV �������������� �

7KH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�

)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

��
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&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
3URSULHWDU\�)XQGV

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV���(QWHUSULVH�)XQGV
6WDWHPHQWV�RI�1HW�3RVLWLRQ

-XQH���������

&DPS
&OHPHQWRQ

)RRG� &RPPXQLW\
6HUYLFH (GXFDWLRQ

$66(76�

&XUUHQW�$VVHWV�
�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV ����������� �� ������������ ��
�,QWHUJRYHUQPHQWDO�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH�
�)HGHUDO ���������

����6WDWH ������
�,QYHQWRU\�
�)RRG ������
�6XSSOLHV ������
�&RPPRGLWLHV ��������

7RWDO�&XUUHQW�$VVHWV ����������� ����������

1RQFXUUHQW�$VVHWV�
�&DSLWDO�$VVHWV�
�0DFKLQHU\�DQG�(TXLSPHQW ����������
�/HVV��$FFXPXODWHG�'HSUHFLDWLRQ ������������

���7RWDO�&DSLWDO�$VVHWV��1HW�RI�$FFXPXODWHG�'HSUHFLDWLRQ� ����������� ���

7RWDO�1RQFXUUHQW�$VVHWV ����������� ���

7RWDO�$VVHWV ���������� ����������

/,$%,/,7,(6�

&XUUHQW�/LDELOLWLHV�
�$FFRXQWV�3D\DEOH ��������
�,QWHUIXQG�$FFRXQWV�3D\DEOH�
�*HQHUDO�)XQG �������� ���������

7RWDO�&XUUHQW�/LDELOLWLHV ���������� �����������

7RWDO�/LDELOLWLHV ���������� �����������

1(7�326,7,21�

1HW�,QYHVWPHQW�LQ�&DSLWDO�$VVHWV ���������
8QUHVWULFWHG ��������� ����������

7RWDO�1HW�3RVLWLRQ ������������ � ������������ �

7KH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKHVH�VWDWHPHQWV�

��



����� ([KLELW�%��

&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
3URSULHWDU\�)XQGV

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV���(QWHUSULVH�)XQGV
6WDWHPHQWV�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�1HW�3RVLWLRQ

)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

&DPS
&OHPHQWRQ

)RRG� &RPPXQLW\
6HUYLFH (GXFDWLRQ

23(5$7,1*�5(9(18(6�

&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV�
�'DLO\�6DOHV���5HLPEXUVDEOH�3URJUDPV
�6FKRRO�/XQFK ����������� �

���6FKRRO�%UHDNIDVW ��������
�'DLO\�6DOHV���1RQ�5HLPEXUVDEOH�3URJUDPV
�$GXOW�DQG�$ODFDUWH�6DOHV ���������
�2WKHU�6DOHV ��������

�7XLWLRQ�DQG�)HHV ������������ �
�'XH�WR�6WXGHQW�$FWLYLWLHV�)XQG���)HHV�IRU�6XPPHU�0XVLFDO�3URJUDP ��������

7RWDO�2SHUDWLQJ�5HYHQXHV ��������� ����������

23(5$7,1*�(;3(16(6�

)RRG�6HUYLFH�0DQDJHPHQW�&RPSDQ\�6DODULHV ���������
3HUVRQQHO�6HUYLFHV���6DODULHV ���������
)RRG�6HUYLFH�0DQDJHPHQW�&RPSDQ\�(PSOR\HH�%HQHILWV ���������
3HUVRQQHO�6HUYLFHV���(PSOR\HH�%HQHILWV ��������
3XUFKDVHG�3URIHVVLRQDO�DQG�7HFKQLFDO�6HUYLFHV ���������
2WKHU�3XUFKDVHG�6HUYLFHV �������� �����
6XSSOLHV�DQG�0DWHULDOV �������� ��������
&OHDQLQJ��5HSDLUV�DQG�0DLQWHQDQFH �������� ���������
'HSUHFLDWLRQ ��������
&RVW�RI�6DOHV�
�5HLPEXUVDEOH�3URJUDP ���������
�1RQ�5HLPEXUVDEOH�3URJUDP ���������
�IRU�6XPPHU�0XVLFDO�3URJUDP�)HHV ��������

7RWDO�2SHUDWLQJ�([SHQVHV ���������� ����������

2SHUDWLQJ�,QFRPH��/RVV� ������������ ���������

12123(5$7,1*�5(9(18(6��(;3(16(6��

6WDWH�6RXUFHV�
���6WDWH�6FKRRO�/XQFK�3URJUDP ��������
)HGHUDO�6RXUFHV�
�1DWLRQDO�6FKRRO�%UHDNIDVW�3URJUDP ���������
�1DWLRQDO�6FKRRO�/XQFK�3URJUDP ����������
�$IWHU�6FKRRO�6QDFN�3URJUDP ��������
�++).$���3HUIRUPDQFH�%DVHG ��������
�6HDPOHVV�6XPPHU�2SWLRQ ���������
�)RRG�'LVWULEXWLRQ�3URJUDP ���������

,QWHUHVW�DQG�,QYHVWPHQW�5HYHQXH ��������

7RWDO�1RQRSHUDWLQJ�5HYHQXHV��([SHQVHV� ���������� ��������

&KDQJH�LQ�1HW�3RVLWLRQ ��������� ���������

1HW�3RVLWLRQ��-XO\�� ���������� ����������

1HW�3RVLWLRQ��-XQH��� ������������ � ������������ �

7KH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKHVH�VWDWHPHQWV�

��
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&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
3URSULHWDU\�)XQGV

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV���(QWHUSULVH�)XQGV
�6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV

)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

&DPS
&OHPHQWRQ

)RRG� &RPPXQLW\
6HUYLFH (GXFDWLRQ

&$6+�)/2:6�)520�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6�

5HFHLSWV�IURP�&XVWRPHUV�DQG�8VHUV ����������� � ������������ �
3D\PHQWV�WR�6XSSOLHUV ������������ ����������
3D\PHQWV�WR�(PSOR\HHV �����������
3D\PHQWV�IRU�(PSOR\HH�%HQHILWV ����������

1HW�&DVK�3URYLGHG�E\��8VHG�IRU��2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV ������������ ���������

&$6+�)/2:6�)520�121&$3,7$/�),1$1&,1*�$&7,9,7,(6�

)HGHUDO�6RXUFHV ����������
6WDWH�6RXUFHV ��������

1HW�&DVK�3URYLGHG�E\��8VHG�IRU��1RQFDSLWDO�)LQDQFLQJ�$FWLYLWLHV ���������� �

&$6+�)/2:6��)520�&$3,7$/�$1'�5(/$7('�),1$1&,1*�$&7,9,7,(6�

3XUFKDVHV�RI�&DSLWDO�$VVHWV ����������

1HW�&DVK�3URYLGHG�E\��8VHG�IRU��&DSLWDO�DQG�5HODWHG�)LQDQFLQJ�$FWLYLWLHV ���������� �

&$6+�)/2:6�)520�,19(67,1*�$&7,9,7,(6�

,QWHUHVW�DQG�'LYLGHQGV ��������

1HW�&DVK�3URYLGHG�E\��8VHG�IRU��,QYHVWLQJ�$FWLYLWLHV � ��������

1HW�,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV ��������� ���������

&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV��-XO\�� ��������� ����������

&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV��-XQH��� ����������� � ������������ �

5HFRQFLOLDWLRQ�RI�2SHUDWLQJ�,QFRPH��/RVV��WR�1HW�&DVK�3URYLGHG�E\
��8VHG�IRU��2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV�
�2SHUDWLQJ�,QFRPH��/RVV� �������������� � ����������� �
�$GMXVWPHQWV�WR�5HFRQFLOH�2SHUDWLQJ�,QFRPH��/RVV��WR�1HW�&DVK�
�3URYLGHG�E\��8VHG�IRU��2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV�
�'HSUHFLDWLRQ ��������
��,QFUHDVH��'HFUHDVH�LQ�,QYHQWRULHV�IRU�5HVDOH ����������
�,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�$FFRXQWV�3D\DEOH ������
�,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�,QWHUIXQG�$FFRXQWV�3D\DEOH �������� ��������

������7RWDO�$GMXVWPHQWV �������� ��������

1HW�&DVK�3URYLGHG�E\��XVHG�IRU��2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV �������������� � ����������� �

7KH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKHVH�VWDWHPHQWV�

��



����� ([KLELW�%��

)LGXFLDU\�)XQGV
6WDWHPHQW�RI�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ

-XQH���������

3ULYDWH�3XUSRVH�7UXVW�)XQGV $JHQF\�)XQGV

8QHPSOR\PHQW )OH[LEOH
&RPSHQVDWLRQ %HQHILWV 6FKRODUVKLS 6WXGHQW

7UXVW 7UXVW )XQG $FWLYLW\ 3D\UROO

$66(76�

&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV ������������� ��� � ��������������� �������������� ��������������
,QWUDIXQG�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH�
�8QHPSOR\PHQW ��������

7RWDO�$VVHWV ���������� � �������� ������������� �������������

/,$%,/,7,(6�

,QWUDIXQG�$FFRXQWV�3D\DEOH�
���3D\UROO�$JHQF\ ��������
,QWHUIXQG�$FFRXQWV�3D\DEOH�
���*HQHUDO�)XQG ���������� �������� ��
3D\DEOH�WR�6WXGHQW�*URXSV ��������������
3D\UROO�'HGXFWLRQV�DQG�:LWKKROGLQJV �����������

7RWDO�/LDELOLWLHV �������� � � ������������� �������������

1(7�326,7,21�

+HOG�LQ�7UXVW�IRU�8QHPSOR\PHQW�
���&ODLPV�DQG�2WKHU�3XUSRVHV ������������ ��� ��������������

7KH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�

&/(0(1721�6&+22/�',675,&7

��
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)LGXFLDU\�)XQGV

6WDWHPHQW�RI�&KDQJHV�LQ�)LGXFLDU\�)XQG�1HW�3RVLWLRQ
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

3ULYDWH�3XUSRVH�7UXVW�)XQGV

8QHPSOR\PHQW )OH[LEOH
&RPSHQVDWLRQ %HQHILWV 6FKRODUVKLS

7UXVW 7UXVW )XQG

$'',7,216�

&RQWULEXWLRQV�
���(PSOR\HH ���������� �� ��� � �� ��

7RWDO�&RQWULEXWLRQV ���������� ��� ���

,QYHVWPHQW�(DUQLQJV�
�,QWHUHVW�DQG�'LYLGHQGV �������� �����

1HW�,QYHVWPHQW�(DUQLQJV ���������� ������� ���

7RWDO�$GGLWLRQV ���������� ������� ���

'('8&7,216�

$ZDUGHG�6FKRODUVKLSV ����������
&ODLPV ����������
(TXLW\�7UDQVIHU ��������
0LVFHOODQHRXV ������

7RWDO�'HGXFWLRQV ���������� ���������� ����������

&KDQJH�LQ�1HW�3RVLWLRQ �������� ���������� ����������

1HW�3RVLWLRQ��-XO\�� ���������� �������� ����������

1HW�3RVLWLRQ��-XQH��� ���������������� ��� ��������� �

7KH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�
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������ 1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQW
G�

1RWH���� &$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176��&217¶'��

$V�RI�-XQH����������� WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�EDQN�EDODQFHV�RI���������������ZHUH�H[SRVHG� WR�FXVWRGLDO�
FUHGLW�ULVN�DV�IROORZV��

,QVXUHG�E\�)',&�DQG�*8'3$ ���������������

1RWH���� &$3,7$/�5(6(59(�$&&2817

$�FDSLWDO�UHVHUYH�DFFRXQW�ZDV�HVWDEOLVKHG�E\�WKH�6FKRRO�'LVWULFW�IRU�WKH�DFFXPXODWLRQ�RI�IXQGV�IRU�XVH�DV�
FDSLWDO�RXWOD\�H[SHQGLWXUHV�LQ�VXEVHTXHQW�ILVFDO�\HDUV���7KH�FDSLWDO�UHVHUYH�DFFRXQW�LV�PDLQWDLQHG�LQ�WKH�
JHQHUDO�IXQG�DQG�LWV�DFWLYLW\�LV�LQFOXGHG�LQ�WKH�JHQHUDO�IXQG�DQQXDO�EXGJHW��

)XQGV� SODFHG� LQ� WKH� FDSLWDO� UHVHUYH� DFFRXQW� DUH� UHVWULFWHG� WR� FDSLWDO� SURMHFWV� LQ� WKH� 6FKRRO� 'LVWULFW¶V�
DSSURYHG�/RQJ�5DQJH�)DFLOLWLHV�3ODQ��³/5)3´����8SRQ�VXEPLVVLRQ�RI�WKH�/5)3�WR�WKH�'HSDUWPHQW��D�VFKRRO�
GLVWULFW�PD\�LQFUHDVH�WKH�EDODQFH�LQ�WKH�FDSLWDO�UHVHUYH�E\�DSSURSULDWLQJ�IXQGV�LQ�WKH�DQQXDO�JHQHUDO�IXQG�
EXGJHW�FHUWLILHG�IRU�WD[HV�RU�E\�WUDQVIHU�E\�ERDUG�UHVROXWLRQ�DW�ILVFDO�\HDU�HQG��-XQH���WR�-XQH�����RI�DQ\�
XQDQWLFLSDWHG�UHYHQXH�RU�XQH[SHQGHG�OLQH�LWHP�DSSURSULDWLRQ�DPRXQWV��RU�ERWK���$�VFKRRO�GLVWULFW�PD\�DOVR�
DSSURSULDWH�DGGLWLRQDO�DPRXQWV�ZKHQ�WKH�H[SUHVV�DSSURYDO�RI�WKH�YRWHUV�KDV�EHHQ�REWDLQHG�E\�HLWKHU�D�
VHSDUDWH�SURSRVDO�DW�EXGJHW�WLPH�RU�E\�D�VSHFLDO�TXHVWLRQ�DW�RQH�RI�WKH�IRXU�VSHFLDO�HOHFWLRQV�DXWKRUL]HG�
SXUVXDQW�WR�1�-�6�$������������3XUVXDQW�WR�1�-�$�&���$���$������J���WKH�EDODQFH�LQ�WKH�DFFRXQW�FDQQRW�DW�
DQ\�WLPH�H[FHHG�WKH�ORFDO�VXSSRUW�FRVWV�RI�XQFRPSOHWHG�FDSLWDO�SURMHFWV�LQ�LWV�DSSURYHG�/5)3��

7KH�DFWLYLW\�RI�WKH�FDSLWDO�UHVHUYH�IRU�WKH�-XO\���������WR�-XQH����������ILVFDO�\HDU�LV�DV�IROORZV��

%HJLQQLQJ�%DODQFH��-XO\�������� �������������
,QFUHDVHG�E\�

,QWHUHVW�(DUQLQJV ���������

(QGLQJ�%DODQFH��-XQH��������� �������������

7KH�-XQH����������/5)3�EDODQFH�RI� ORFDO�VXSSRUW� FRVWV�RI�XQFRPSOHWHG�SURMHFWV�DW�-XQH���������� LV�
�����������������

1RWH���� $&&28176�5(&(,9$%/(

$FFRXQWV�UHFHLYDEOH�DW�-XQH����������FRQVLVWHG�RI�DFFRXQWV��IHHV�IRU�VHUYLFHV��DQG�LQWHUJRYHUQPHQWDO�
DZDUGV���JUDQWV���$OO�UHFHLYDEOHV�DUH�FRQVLGHUHG�FROOHFWLEOH�LQ�IXOO�GXH�WR�WKH�VWDEOH�FRQGLWLRQ�RI�IHGHUDO�DQG�
VWDWH�SURJUDPV��WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU�JXDUDQWHH�RI�IHGHUDO�IXQGV��DQG�WKH�UHJXODWHG�EXGJHWDU\�FRQWURO�RI�
JRYHUQPHQWDO�HQWLWLHV�LQ�1HZ�-HUVH\��

$FFRXQWV�UHFHLYDEOH�DV�RI�ILVFDO�\HDU�HQG�IRU�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�LQGLYLGXDO�PDMRU�DQG�ILGXFLDU\�IXQGV��LQ�
WKH�DJJUHJDWH��DUH�DV�IROORZV��

*RYHUQPHQWDO�)XQGV 3URSULHWDU\�)XQGV

6SHFLDO 7RWDO )RRG 7RWDO

*HQHUDO 5HYHQXH *RYHUQPHQWDO 6HUYLFH %XVLQHVV�

'HVFULSWLRQ )XQG )XQG $FWLYLWLHV )XQG 7\SH�$FWLYLWLHV 7RWDO

)HGHUDO�$ZDUGV ������������ ������������� ����������� ����������� �� ����������������

6WDWH�$ZDUGV ������������� ���������� �������� �������� ����������

2WKHU�)XQGV ���������� ���������� ����������

7RWDO ������������� ������������ ������������� ����������� ����������� �� ����������������

��



������ 1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQW
G�

1RWH���� ,19(1725<

,QYHQWRU\�UHFRUGHG�DW�-XQH����������LQ�EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV�RQ�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�VWDWHPHQW�RI�QHW�
SRVLWLRQ��DQG�RQ�WKH�IRRG�VHUYLFH�HQWHUSULVH�IXQG�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ��FRQVLVWHG�RI�WKH�IROORZLQJ��

)RRG ���������������
6XSSOLHV ������
&RPPRGLWLHV ��������

���������������

1RWH���� &$3,7$/�$66(76

&DSLWDO�DVVHW�DFWLYLW\�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH����������LV�DV�IROORZV��

%DODQFH %DODQFH
-XO\�������� ,QFUHDVHV 7UDQVIHUV 'HFUHDVHV -XQH���������

*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV�

&DSLWDO�$VVHWV��QRW�EHLQJ�'HSUHFLDWHG�
/DQG ���������������� ����������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�3URJUHVV ���������� �������������� ����������

7RWDO�&DSLWDO�$VVHWV��QRW�EHLQJ�'HSUHFLDWHG ���������� ���������� ��������������� ������������� ����������

&DSLWDO�$VVHWV��EHLQJ�'HSUHFLDWHG�
/DQG�,PSURYHPHQWV ���������� ����������
%XLOGLQJV�DQG�%XLOGLQJ�,PSURYHPHQWV ������������� ��������� �������������
0DFKLQHU\�DQG�(TXLSPHQW ���������� �������� ����������

7RWDO�&DSLWDO�$VVHWV��EHLQJ�'HSUHFLDWHG ������������� ��������� ���������������� �������������� �������������

7RWDO�&DSLWDO�$VVHWV��&RVW ������������� ���������� ���������������� �������������� �������������

/HVV�$FFXPXODWHG�'HSUHFLDWLRQ�IRU�
/DQG�,PSURYHPHQWV ������������ ���������� ������������
%XLOGLQJV�DQG�%XLOGLQJ�,PSURYHPHQWV �������������� ������������ ��������������
0DFKLQHU\�DQG�(TXLSPHQW ������������ ����������� ������������

7RWDO�$FFXPXODWHG�'HSUHFLDWLRQ �������������� ������������ ���������������� �������������� ��������������

7RWDO�&DSLWDO�$VVHWV��EHLQJ�'HSUHFLDWHG��1HW ������������ ������������ ���������������� �������������� ������������

*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV�&DSLWDO�$VVHWV��1HW ��������������� ��������������� ��������������� ������������� ���������������

%DODQFH %DODQFH
-XO\�������� ,QFUHDVHV 7UDQVIHUV 'HFUHDVHV -XQH���������

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV�

&DSLWDO�$VVHWV��EHLQJ�'HSUHFLDWHG�
0DFKLQHU\�DQG�(TXLSPHQW ���������������� ���������������� ����������������

7RWDO�&DSLWDO�$VVHWV��EHLQJ�'HSUHFLDWHG ���������� �������� ��������������� ������������� ����������

7RWDO�&DSLWDO�$VVHWV��&RVW ���������� �������� ���������������� �������������� ����������

/HVV�$FFXPXODWHG�'HSUHFLDWLRQ�IRU�
0DFKLQHU\�DQG�(TXLSPHQW ������������ ���������� ������������

7RWDO�$FFXPXODWHG�'HSUHFLDWLRQ ������������ ���������� ���������������� �������������� ������������

7RWDO�&DSLWDO�$VVHWV��EHLQJ�'HSUHFLDWHG��1HW ��������� ���������� ���������������� �������������� ���������

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV�&DSLWDO�$VVHWV��1HW ���������������� ���������������� �������������� ������������ ����������������
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1RWH����5,6.�0$1$*(0(17��&217¶'��

-RLQW�,QVXUDQFH�)XQG ��7KH�6FKRRO�'LVWULFW�LV�D�PHPEHU�RI�WKH�%XUOLQJWRQ�&RXQW\�0XQLFLSDO�,QVXUDQFH�
-RLQW�,QVXUDQFH�)XQG���7KH�)XQG�SURYLGHV�LWV�PHPEHUV�ZLWK�WKH�IROORZLQJ�FRYHUDJH��

%XLOGLQJ�DQG�&RQWHQWV�
*HQHUDO�DQG�$XWRPRELOH�/LDELOLW\�

:RUNHUV¶�&RPSHQVDWLRQ�
%RLOHU�DQG�0DFKLQHU\�

&ULPH�
8PEUHOOD�/LDELOLW\�

(GXFDWRUV�/HJDO�/LDELOLW\�
3ROOXWLRQ�/LDELOLW\�

&RQWULEXWLRQV�WR�WKH�)XQG��LQFOXGLQJ�D�UHVHUYH�IRU�FRQWLQJHQFLHV��DUH�SD\DEOH�LQ�WZR�LQVWDOOPHQWV�DQG�DUH�
EDVHG�RQ�DFWXDULDO�DVVXPSWLRQV�GHWHUPLQHG�E\�WKH�)XQG
V�DFWXDU\���7KH�&RPPLVVLRQHU�RI�%DQNLQJ�DQG�
,QVXUDQFH� PD\� RUGHU� DGGLWLRQDO� DVVHVVPHQWV� WR� VXSSOHPHQW� WKH� )XQG
V� FODLP�� ORVV� UHWHQWLRQ�� RU�
DGPLQLVWUDWLYH�DFFRXQWV�WR�DVVXUH�WKH�SD\PHQW�RI�WKH�)XQG
V�REOLJDWLRQV��

$�FRPSOHWH�VFKHGXOH�RI�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�FDQ�EH�IRXQG�LQ�WKH�VWDWLVWLFDO�VHFWLRQ�RI�WKLV�&RPSUHKHQVLYH�
$QQXDO�)LQDQFLDO�5HSRUW���7KH�)XQG�SURYLGHV�WKH�6FKRRO�'LVWULFW�ZLWK�WKH�IROORZLQJ�FRYHUDJH��

%XLOGLQJ�DQG�&RQWHQWV�
*HQHUDO�DQG�$XWRPRELOH�/LDELOLW\�

:RUNHUV¶�&RPSHQVDWLRQ�
%RLOHU�DQG�0DFKLQHU\�

&ULPH�
8PEUHOOD�/LDELOLW\�

(GXFDWRUV�/HJDO�/LDELOLW\�
3ROOXWLRQ�/LDELOLW\�

7KH�)XQG�SXEOLVKHV�LWV�RZQ�ILQDQFLDO�UHSRUW�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������ZKLFK�FDQ�EH�REWDLQHG�
IURP��

%XUOLQJWRQ�&RXQW\�,QVXUDQFH�3RRO�-RLQW�,QVXUDQFH�)XQG�
)LYH�*UHHQWUHH�&HQWUH��6XLWH�����

0DUOWRQ��1HZ�-HUVH\�������

1RWH�����'()(55('�&203(16$7,21

7KH� 6FKRRO� 'LVWULFW� RIIHUV� LWV� HPSOR\HHV� D� FKRLFH� RI� IRXU� GHIHUUHG� FRPSHQVDWLRQ� SODQV� FUHDWHG� LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH�6HFWLRQV�����E��DQG�������7KH�SODQV�SHUPLW�SDUWLFLSDQWV�WR�GHIHU�
D� SRUWLRQ� RI� WKHLU� VDODU\� XQWLO� IXWXUH� \HDUV�� � $PRXQWV� GHIHUUHG� XQGHU� WKH� SODQV� DUH� QRW� DYDLODEOH� WR�
HPSOR\HHV�XQWLO� WHUPLQDWLRQ��UHWLUHPHQW��GHDWK��RU�XQIRUHVHHDEOH�HPHUJHQF\���7KH�SODQ�DGPLQLVWUDWRU� LV�
7KH�2PQL�)LQDQFLDO�*URXS��

1RWH�����&203(16$7('�$%6(1&(6

7KH�6FKRRO�'LVWULFW�DFFRXQWV�IRU�FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV��H�J���XQXVHG�YDFDWLRQ��VLFN�OHDYH��DV�GLUHFWHG�
E\� *RYHUQPHQWDO� $FFRXQWLQJ� 6WDQGDUGV� %RDUG� 6WDWHPHQW� 1R�� ��� �*$6%� ����� $FFRXQWLQJ� IRU�
&RPSHQVDWHG�$EVHQFHV���$�OLDELOLW\�IRU�FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV�DWWULEXWDEOH�WR�VHUYLFHV�DOUHDG\�UHQGHUHG�
DQG�QRW�FRQWLQJHQW�RQ�D�VSHFLILF�HYHQW�WKDW�LV�RXWVLGH�WKH�FRQWURO�RI�WKH�HPSOR\HU�DQG�HPSOR\HH�LV�DFFUXHG�
DV�HPSOR\HHV�HDUQ�WKH�ULJKWV�WR�WKH�EHQHILWV��
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������ 1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQW
G�

1RWH�����'(),&,7�)81'�%$/$1&(6�

7KH�6FKRRO�'LVWULFW�KDV�D�GHILFLW�IXQG�EDODQFH�RI�������������LQ�WKH�JHQHUDO�IXQG�DQG�����������LQ�WKH�
VSHFLDO�UHYHQXH�IXQG�DV�RI�-XQH����������DV�UHSRUWHG� LQ�WKH�IXQG�VWDWHPHQWV��PRGLILHG�DFFUXDO�EDVLV���
1�-�6�$����$���������SURYLGHV�WKDW�LQ�WKH�HYHQW�D�VWDWH�VFKRRO�DLG�SD\PHQW�LV�QRW�PDGH�XQWLO�WKH�IROORZLQJ�
VFKRRO�EXGJHW�\HDU��VFKRRO�GLVWULFWV�PXVW� UHFRUG� WKH�GHOD\HG�RQH�RU�PRUH�-XQH�VWDWH�DLG�SD\PHQWV�DV�
UHYHQXH��IRU�EXGJHW�SXUSRVHV�RQO\��LQ�WKH�FXUUHQW�VFKRRO�EXGJHW�\HDU���7KH�VWDWXWH�SURYLGHV�OHJDO�DXWKRULW\�
IRU� VFKRRO� GLVWULFWV� WR� UHFRJQL]H� WKLV� UHYHQXH� LQ� WKH� FXUUHQW� EXGJHW� \HDU�� � )RU� LQWHUJRYHUQPHQWDO�
WUDQVDFWLRQV��*$6%� 6WDWHPHQW�1R�� ��� UHTXLUHV� WKDW� UHFRJQLWLRQ� �UHYHQXH�� H[SHQGLWXUH�� DVVHW�� OLDELOLW\��
VKRXOG�EH�LQ�V\PPHWU\��L�H���LI�RQH�JRYHUQPHQW�UHFRJQL]HV�DQ�DVVHW��WKH�RWKHU�JRYHUQPHQW�UHFRJQL]HV�D�
OLDELOLW\���6LQFH�WKH�6WDWH�LV�UHFRUGLQJ�WKH�-XQH�VWDWH�DLG�SD\PHQWV�LQ�WKH�VXEVHTXHQW�ILVFDO�\HDU��WKH�6FKRRO�
'LVWULFW�FDQQRW�UHFRJQL]H�WKH�-XQH�VWDWH�DLG�SD\PHQW�RQ�WKH�*$$3�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�XQWLO�WKH�\HDU�WKH�
6WDWH�UHFRUGV� WKH�SD\DEOH�� �'XH�WR� WKH� WLPLQJ�GLIIHUHQFH�RI�UHFRUGLQJ� WKH�-XQH�VWDWH�DLG�SD\PHQWV�� WKH�
JHQHUDO�DQG�VSHFLDO�UHYHQXH�IXQG�EDODQFH�GHILFLW�GRHV�QRW�DORQH�LQGLFDWH�WKDW�WKH�6FKRRO�'LVWULFW�LV�IDFLQJ�
ILQDQFLDO�GLIILFXOWLHV��

3XUVXDQW� WR�1�-�6�$����$���������DQ\�QHJDWLYH�XQDVVLJQHG�JHQHUDO� IXQG�EDODQFH� WKDW� LV� UHSRUWHG�DV�D�
GLUHFW�UHVXOW�IURP�D�GHOD\�LQ�WKH�-XQH�SD\PHQWV�RI�VWDWH�DLG�XQWLO�WKH�IROORZLQJ�ILVFDO�\HDU��LV�QRW�FRQVLGHUHG�
LQ�YLRODWLRQ�RI�1HZ�-HUVH\�VWDWXWH�DQG�UHJXODWLRQ�QRU�LQ�QHHG�RI�FRUUHFWLYH�DFWLRQ���7KH�6FKRRO�'LVWULFW�GHILFLW�
LQ�WKH�*$$3�IXQGV�VWDWHPHQWV�RI�������������LV�OHVV�WKDQ�WKH�-XQH�VWDWH�DLG�SD\PHQWV���

1RWH�����)81'�%$/$1&(6

5(675,&7('

$V�VWDWHG�LQ�QRWH����WKH�UHVWULFWHG�IXQG�EDODQFH�FODVVLILFDWLRQ�LQFOXGHV�DPRXQWV�WKDW�DUH�UHVWULFWHG�WR�VSHFLILF�
SXUSRVHV���6XFK�UHVWULFWLRQV��RU�FRQVWUDLQWV��DUH�SODFHG�RQ�WKH�XVH�RI�UHVRXUFHV�E\�HLWKHU�RI�WKH�IROORZLQJ��
��� H[WHUQDOO\�LPSRVHG�E\�FUHGLWRUV��JUDQWRUV��FRQWULEXWRUV��RU�ODZV�RU�UHJXODWLRQV�RI�RWKHU�JRYHUQPHQWV��RU
��� LPSRVHG�E\� ODZ�WKURXJK�FRQVWLWXWLRQDO�SURYLVLRQV�RU�HQDEOLQJ� OHJLVODWLRQ�� �6SHFLILF�UHVWULFWLRQV�RI�WKH
6FKRRO�'LVWULFW¶V�IXQG�EDODQFH�DUH�VXPPDUL]HG�DV�IROORZV�

*HQHUDO�)XQG�

)RU�/HJDOO\�5HVWULFWHG�$SSURSULDWLRQV ��,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�1�-�$�&���$���$�����M���WKH�6FKRRO�
'LVWULFW�DGRSWHG�D�UHVROXWLRQ�WR� OHJDOO\�UHVWULFW�IXQG�EDODQFH� LQ� WKH�DPRXQW�RI�������������ZKLFK�
UHSUHVHQWV�IXQGV�UHFHLYHG�IURP�WKH�(VWDWH�RI�-RKQ�=DZLQVNL���7KHVH�IXQGV�DUH�UHVWULFWHG�WR�EH�XVHG�
IRU�WKH�EHQHILW�RI�WKH�VWXGHQWV�RI�&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW���7KHVH�IXQGV�KDYH�EHHQ�UHVWULFWHG�E\�
WKH�%RDUG�WR�EH�XVHG�IRU�WKH�SXUFKDVH�RI�VRODU�SDQHOV��DQ�HOHFWURQLF�VLJQ�IRU�WKH�VFKRRO��SOD\JURXQG�
HTXLSPHQW�DQG�VFLHQFH�ODE�HTXLSPHQW���$V�RI�-XQH�����������������������KDV�EHHQ�UHVWULFWHG�IRU�
WKLV�SXUSRVH��

)RU�([FHVV�6XUSOXV �� ,Q� DFFRUGDQFH�ZLWK�1�-�6�$�� ��$��)����DV� DPHQGHG�� WKH�GHVLJQDWLRQ�RI�
UHVWULFWHG�IXQG�EDODQFH���H[FHVV�VXUSOXV�LV�WKH�UHVXOW�RI�D�UHTXLUHG�FDOFXODWLRQ�SXUVXDQW�WR�WKH�1HZ�
-HUVH\�&RPSUHKHQVLYH�(GXFDWLRQDO�,PSURYHPHQW�DQG�)LQDQFLQJ�$FW�RI�������&(,)$����1HZ�-HUVH\�
VFKRRO�GLVWULFWV�DUH�UHTXLUHG�WR�UHVWULFW�JHQHUDO�IXQG�EDODQFH�DW�WKH�ILVFDO�\HDU�HQG�RI�-XQH����LI�WKH\�
GLG�QRW�DSSURSULDWH�D� UHTXLUHG�PLQLPXP�DPRXQW�DV�EXGJHWHG� IXQG�EDODQFH� LQ� WKHLU� VXEVHTXHQW�
\HDUV¶� EXGJHW�� � 7KH� H[FHVV� IXQG� EDODQFH� DW� -XQH� ���� ����� LV� ������������� � $GGLWLRQDOO\��
������������ RI� H[FHVV� IXQG� EDODQFH� JHQHUDWHG� GXULQJ� ��������� KDV� EHHQ� UHVWULFWHG� DQG�
GHVLJQDWHG�IRU�XWLOL]DWLRQ�LQ�WKH�����������EXGJHW��

)RU�&DSLWDO�5HVHUYH�$FFRXQW ��$V�RI�-XQH�����������WKH�EDODQFH�LQ�WKH�FDSLWDO�UHVHUYH�DFFRXQW�LV�
��������������7KHVH�IXQGV�DUH�UHVWULFWHG�IRU�IXWXUH�FDSLWDO�RXWOD\�H[SHQGLWXUHV�IRU�FDSLWDO�SURMHFWV�
LQ�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�DSSURYHG�/RQJ�5DQJH�)DFLOLWLHV�3ODQ��/5)3���

��



������ 1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��&RQW
G�

1RWH�����)81'�%$/$1&(6��&217¶'��

5(675,&7('��&217¶'�

*HQHUDO�)XQG��&RQW¶G��

)RU�0DLQWHQDQFH� 5HVHUYH� $FFRXQW �� $V� RI� -XQH� ���� ������ WKH� EDODQFH� LQ� WKH� PDLQWHQDQFH�
UHVHUYH�DFFRXQW�LV���������������7KHVH�IXQGV�DUH�UHVWULFWHG�IRU�WKH�UHTXLUHG�PDLQWHQDQFH�RI�VFKRRO�
IDFLOLWLHV� LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK� WKH�(GXFDWLRQDO�)DFLOLWLHV�&RQVWUXFWLRQ�DQG�)LQDQFLQJ�$FW� �()&)$��
�1�-�6�$����$��*����DV�DPHQGHG�E\�3�/��������F������6�������

)RU� (PHUJHQF\� 5HVHUYH �� $V� RI� -XQH� ���� ������ WKH� EDODQFH� LQ� WKH� HPHUJHQF\� UHVHUYH� LV�
������������ �7KHVH� IXQGV�DUH�UHVWULFWHG�IRU� WKH�SXUSRVH�RI� ILQDQFLQJ�XQDQWLFLSDWHG�JHQHUDO� IXQG�
H[SHQGLWXUHV�UHTXLUHG�IRU�D�WKRURXJK�DQG�HIILFLHQW�HGXFDWLRQ�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�1�-�6�$����$��)�
��F������7KH�EDODQFH�RI�WKH�UHVWULFWHG�IXQG�EDODQFH�LV�QRW�SHUPLWWHG�WR�H[FHHG��������������RU�RQH�
SHUFHQW� ����� RI� WKH�6FKRRO� 'LVWULFW¶V� JHQHUDO� IXQG� EXGJHW� XS� WR� D�PD[LPXP�RI� ���������������
ZKLFKHYHU�LV�JUHDWHU���'HSRVLWV�PD\�EH�PDGH�WR�WKH�HPHUJHQF\�UHVHUYH�DFFRXQW�DW�EXGJHW�WLPH��RU�
E\� ERDUG� UHVROXWLRQ� DW� \HDU� HQG� RI� DQ\� XQDQWLFLSDWHG� UHYHQXH� RU� XQH[SHQGHG� OLQH� LWHP�
DSSURSULDWLRQ�� RU� ERWK�� � :LWKGUDZDOV� IURP� WKH� HPHUJHQF\� UHVHUYH� UHTXLUH� DSSURYDO� E\� WKH�
&RPPLVVLRQHU��

$66,*1('�

$V�VWDWHG�LQ�QRWH����WKH�DVVLJQHG�IXQG�EDODQFH�FODVVLILFDWLRQ�LQFOXGHV�DPRXQWV�WKDW�DUH�FRQVWUDLQHG�E\�WKH�
6FKRRO�'LVWULFW¶V�LQWHQW�WR�EH�XVHG�IRU�VSHFLILF�SXUSRVHV��EXW�DUH�QHLWKHU�UHVWULFWHG�QRU�FRPPLWWHG���6SHFLILF�
DVVLJQPHQWV�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�IXQG�EDODQFH�DUH�VXPPDUL]HG�DV�IROORZV��

*HQHUDO�)XQG�

)RU�6XEVHTXHQW�<HDU¶V�([SHQGLWXUHV���7KH�6FKRRO�'LVWULFW�KDV�DSSURSULDWHG�DQG�LQFOXGHG�DV�DQ�
DQWLFLSDWHG�UHYHQXH�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGLQJ�-XQH����������������������RI�JHQHUDO�IXQG�EDODQFH�
DW�-XQH�����������

2WKHU�3XUSRVHV� ��$V�RI�-XQH����������� WKH�6FKRRO�'LVWULFW�KDG�������������RI�HQFXPEUDQFHV�
RXWVWDQGLQJ�IRU�SXUFKDVH�RUGHUV�DQG�FRQWUDFWV�VLJQHG�E\�WKH�6FKRRO�'LVWULFW��EXW�QRW�FRPSOHWHG��DV�
RI�WKH�FORVH�RI�WKH�ILVFDO�\HDU��

81$66,*1('�

$V�VWDWHG�LQ�QRWH����WKH�XQDVVLJQHG�IXQG�EDODQFH�FODVVLILFDWLRQ�UHSUHVHQWV�IXQG�EDODQFH�WKDW�KDV�QRW�EHHQ�
UHVWULFWHG��FRPPLWWHG��RU�DVVLJQHG�WR�VSHFLILF�SXUSRVHV���7KH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�XQDVVLJQHG�IXQG�EDODQFH�LV�
VXPPDUL]HG�DV�IROORZV��

*HQHUDO�)XQG���$V�RI�-XQH�����������WKH�XQDVVLJQHG�IXQG�EDODQFH�RI�WKH�JHQHUDO�IXQG�ZDV�D�GHILFLW�
RI���������������7KH�GHILFLW�LV�D�UHVXOW�IURP�D�GHOD\�LQ�WKH�SD\PHQW�RI�VWDWH�DLG�XQWLO�WKH�IROORZLQJ�ILVFDO�
\HDU���$V�VWDWHG�LQ�QRWH�����VLQFH�WKH�6WDWH�LV�UHFRUGLQJ�WKH�-XQH�VWDWH�DLG�SD\PHQWV�LQ�WKH�VXEVHTXHQW�
ILVFDO�\HDU��WKH�6FKRRO�'LVWULFW�FDQQRW�UHFRJQL]H�WKH�-XQH�VWDWH�DLG�SD\PHQW�RQ�WKH�*$$3�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�XQWLO�WKH�\HDU�WKH�6WDWH�UHFRUGV�WKH�SD\DEOH���'XH�WR�WKH�WLPLQJ�GLIIHUHQFH�RI�UHFRUGLQJ�WKH�
-XQH�VWDWH�DLG�SD\PHQWV�� WKH�JHQHUDO� IXQG�EDODQFH�GHILFLW�GRHV�QRW�DORQH� LQGLFDWH� WKDW� WKH�6FKRRO�
'LVWULFW� LV� IDFLQJ� ILQDQFLDO� GLIILFXOWLHV�� �7KH�XQDVVLJQHG�GHILFLW� RQ� WKH�*$$3� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�RI�
������������LV�OHVV�WKDQ�WKH�ODVW�VWDWH�DLG�SD\PHQW�

��
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����� ([KLELW�&��

%XGJHW
2ULJLQDO 0RGLILFDWLRQV��� )LQDO 9DULDQFH
%XGJHW 7UDQVIHUV %XGJHW $FWXDO )LQDO�WR�$FWXDO

5(9(18(6�

/RFDO�6RXUFHV�
/RFDO�7D[�/HY\ ��������������� � ���� ������������� � ��������������� � ����
7XLWLRQ ���������� ���������� ��������� �����������
8QUHVWULFWHG�0LVFHOODQHRXV�5HYHQXHV ���������� ���������� ���������� ���������
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3XUFKDVHG�3URIHVVLRQDO���(GXFDWLRQDO�6HUYLFHV �������� �������� �������� �
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0LVFHOODQHRXV�([SHQGLWXUHV �������� ���������� �������� �������� ������
%2(�0HPEHUVKLS�'XHV�DQG�)HHV �������� �������� ��������� �������� ������

7RWDO�8QGLVWULEXWHG�([SHQGLWXUHV���6XSSRUW�6HUYLFHV���*HQHUDO�$GPLQLVWUDWLRQ ���������� ����������� ���������� ���������� ��������

8QGLVWULEXWHG�([SHQGLWXUHV���6XSSRUW�6HUYLFHV���6FKRRO�$GPLQLVWUDWLRQ�
6DODULHV�RI�3ULQFLSDOV���$VVLVWDQW�3ULQFLSDOV ��������� ������ ��������� ��������� �
6DODULHV�RI�6HFUHWDULDO�DQG�&OHULFDO�$VVLVWDQWV ��������� �������� ��������� ��������� ������
2WKHU�3XUFKDVHG�6HUYLFHV����������6HULHV� ������ ������ ������ ������ ������
6XSSOLHV�DQG�0DWHULDOV �������� �������� �������� �������� �
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8QGLVWULEXWHG�([SHQGLWXUHV���&HQWUDO�6HUYLFHV�
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3XUFKDVHG�7HFKQLFDO�6HUYLFHV ���������� ����������� ��������� ��������� ��������
0LVFHOODQHRXV�3XUFKDVHG�6HUYLFHV����������6HULHV� ����� ����� ����� �����
6XSSOLHV�DQG�0DWHULDOV ������ �������� �������� �������� ������
0LVFHOODQHRXV�([SHQGLWXUHV ������ ����� ������ ������ �����

7RWDO�8QGLVWULEXWHG�([SHQGLWXUHV���&HQWUDO�6HUYLFHV ���������� ��������� ���������� ���������� ��������

8QGLVWULEXWHG�([SHQGLWXUHV���$GPLQLVWUDWLRQ�,QIRUPDWLRQ�7HFKQRORJ\�
6XSSOLHV�DQG�0DWHULDOV ��������� ���������� ��������� ������ ��������
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&OHDQLQJ��5HSDLU��DQG�0DLQWHQDQFH�6HUYLFHV ��������� ����������� ��������� ��������� �
2WKHU�3XUFKDVHG�3URSHUW\�6HUYLFHV ��������� �������� ��������� ��������� �
,QVXUDQFH ��������� ���������� ��������� ��������� �
*HQHUDO�6XSSOLHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
(QHUJ\��(OHFWULFLW\� ���������� ����������� ���������� ���������� �
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&OHDQLQJ��5HSDLU��DQG�0DLQWHQDQFH�6HUYLFHV ������ �������� ������ ������ �
*HQHUDO�6XSSOLHV �������� �������� �������� �������� �

7RWDO�8QGLVWULEXWHG�([SHQGLWXUHV���&DUH�DQG�8SNHHS�RI�*URXQGV �������� �������� �������� �������� �

8QGLVWULEXWHG�([SHQGLWXUHV���6HFXULW\�
3XUFKDVHG�3URIHVVLRQDO�DQG�7HFKQLFDO�6HUYLFHV ��������� �������� ��������� � ���������

7RWDO�8QGLVWULEXWHG�([SHQGLWXUHV���6HFXULW\ ��������� �������� ��������� � ���������
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&XUUHQW�([SHQVH��&RQW
G��
8QGLVWULEXWHG�([SHQGLWXUHV���6WXGHQW�7UDQVSRUWDWLRQ�6HUYLFHV�

0DQDJHPHQW�)HH���(6&�DQG�&76$�7UDQVSRUWDWLRQ�3URJUDP ������������ � ����������� � ������������ � ������������ � ����������� �
&RQWUDFWHG�6HUYLFHV����%HWZHHQ�+RPH�DQG�6FKRRO����9HQGRUV �������� ��������� ��������� ��������� ��������
&RQWUDFWHG�6HUYLFHV����2WKHU�WKDQ�%HWZHHQ�+RPH�DQG�6FKRRO����9HQGRUV ��������� ��������� �������� ���������
&RQWUDFWHG�6HUYLFHV��%HWZHHQ�+RPH�DQG�6FKRRO����-RLQW�$JUHHPHQWV ���������� ���������� ���������� ��������� ���������
&RQWUDFWHG�6HUYLFHV��6SHFLDO�(GXFDWLRQ�6WXGHQWV����9HQGRUV �������� �������� �������� ������
&RQWUDFWHG�6HUYLFHV��5HJXODU�6WXGHQWV����(6&V�DQG�&76$V ���������� ������������ ���������� ��������� ���������
&RQWUDFWHG�6HUYLFHV��6SHFLDO�(GXFDWLRQ�6WXGHQWV����(6&V�DQG�&76$V ���������� ��������� ���������� ���������� ���������
&RQWUDFWHG�6HUYLFHV���$LG�LQ�/LHX�3D\PHQWV���1RQSXEOLF�6FKRROV ��������� �������� ��������� ��������� ���������
&RQWUDFWHG�6HUYLFHV���$LG�LQ�/LHX�3D\PHQWV���&KDUWHU�6FKRROV ��������� ���������� �������� �������� ��������
&RQWUDFWHG�6HUYLFHV���$LG�LQ�/LHX�3D\PHQWV���&KRLFH�6FKRROV ��������� ��������� �������� ��������

7RWDO�8QGLVWULEXWHG�([SHQGLWXUHV���6WXGHQW�7UDQVSRUWDWLRQ�6HUYLFHV ���������� ����������� ���������� ���������� ����������
8QDOORFDWHG�%HQHILWV���(PSOR\HH�%HQHILWV�

6RFLDO�6HFXULW\�&RQWULEXWLRQV ��������� ��������� ��������� ���������
7�3�$�)��&RQWULEXWLRQV���(5,3 ��������� ��������� ��������� ������
2WKHU�5HWLUHPHQW�&RQWULEXWLRQV���3(56 ��������� ��������� ��������� ��������
8QHPSOR\PHQW�&RPSHQVDWLRQ ������ ������ ������ �����
:RUNPHQ
V�&RPSHQVDWLRQ ��������� �������� ��������� ��������� ����
+HDOWK�%HQHILWV ������������ ����������� ������������ ������������ ���������
7XLWLRQ�5HLPEXUVHPHQWV �������� �������� � ��������
2WKHU�(PSOR\HH�%HQHILWV ��������� �������� ��������� ��������� ������
8QXVHG�6LFN�3D\PHQW�WR�7HUPLQDWHG�5HWLUHG�6WDII ��������� ���������� �������� � ��������

7RWDO�8QDOORFDWHG�%HQHILWV���(PSOR\HH�%HQHILWV ������������ ���������� ������������ ������������ ����������

2Q�%HKDOI�7�3�$�)��3HQVLRQ�&RQWULEXWLRQV���1RUPDO�&RVW��QRQ�EXGJHWHG� ���������� ������������
2Q�EHKDOI�73$)�1RQ�&RQWULEXWRU\�*URXS�,QVXUDQFH��QRQ�EXGJHWHG� ��������� �����������
2Q�%HKDOI�7�3�$�)��3HQVLRQ�&RQWULEXWLRQV���3RVW�5HWLUHPHQW�0HGLFDO��QRQ�EXGJHWHG� ���������� ������������
2Q�%HKDOI�7�3�$�)��3HQVLRQ�&RQWULEXWLRQV���/RQJ�7HUP�'LVDELOLW\�,QVXUDQFH��QRQ�EXGJHWHG� ������ ��������
5HLPEXUVHG�7�3�$�)��6RFLDO�6HFXULW\�&RQWULEXWLRQV��QRQ�EXGJHWHG� ���������� ������������

7RWDO�2Q�%HKDOI�&RQWULEXWLRQV � � � ������������ ��������������

7RWDO�3HUVRQDO�6HUYLFHV���(PSOR\HH�%HQHILWV ������������ ���������� ������������ ������������ ��������������
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5HFDSLWXODWLRQ�
5HVWULFWHG�

&DSLWDO�5HVHUYH ������������� �
(PHUJHQF\�5HVHUYH ���������
0DLQWHQDQFH�5HVHUYH ����������
([FHVV�6XUSOXV�

3ULRU�<HDU���'HVLJQDWHG�IRU�6XEVHTXHQW�<HDU
V�([SHQGLWXUHV ����������
&XUUHQW�<HDU ����������

/HJDO�5HVHUYH ����������
$VVLJQHG�

<HDU�(QG�(QFXPEUDQFHV ����������
'HVLJQDWHG�IRU�6XEVHTXHQW�<HDU
V�([SHQGLWXUHV ����������
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������������
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/RFDO�6RXUFHV�
5HYHQXH�IURP�/RFDO�6RXUFHV ���� � ���������� �� ����������� �� ����������� �� ������������� ��

7RWDO���/RFDO�6RXUFHV �� ��������� ���������� ���������� ������������

)HGHUDO�6RXUFHV�
7LWOH�,��3DUW�$ ���������� ���������� ���������� ���������� ������������
7LWOH�,��5HDOORFDWLRQ ���������� ���������� ���������� ��������
7LWOH�,,��3DUW�$ ����������� �������� ����������� ����������� ������������
,�'�(�$��3DUW�%��%DVLF ���������� ���������� ���������� ���
,�'�(�$��3DUW�%��3UHVFKRRO ���������� ���������� ���������� ���������� ��������
&DUHV�$FW�(OHPHQWDU\�DQG
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3XUFKDVHG�3URIHVVLRQDO�DQG�7HFKQLFDO�6HUYLFHV �������� �������� �������� ���������� ���
6XSSOLHV�DQG�0DWHULDOV ���������� ������ �������� ���������� ���
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��



����� ([KLELW�&��

&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,,

%XGJHWDU\�&RPSDULVRQ�6FKHGXOH�
1RWH�WR�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ

1RWH�$���([SODQDWLRQ�RI�'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�%XGJHWDU\�,QIORZV�DQG�2XWIORZV�DQG�*$$3�5HYHQXHV�DQG�([SHQGLWXUHV�

6SHFLDO
*HQHUDO 5HYHQXH
)XQG )XQG

6RXUFHV���,QIORZV�RI�5HVRXUFHV�

$FWXDO�DPRXQWV��EXGJHWDU\�EDVLV���UHYHQXH�
�IURP�WKH�EXGJHWDU\�FRPSDULVRQ�VFKHGXOH��&�VHULHV� ������������������ ����������������

7KH�5HVWULFWHG�6WDWH�$LGV�UHFRUGHG�LQ�WKH�6SHFLDO�5HYHQXH�)XQG�DUH�
�UHDOL]HG�XWLOL]LQJ�WKH�EXGJHWDU\�EDVLV�ZKLFK�GLFWDWHV�WKDW�UHYHQXH�PXVW�
�HTXDO�H[SHQGLWXUHV�DQG�GLIIHUV�IURP�*$$3�ZKLFK�UHFRJQL]HV�WKH�UHYHQXH
�RQFH�WKH�HOLJLELOLW\�FULWHULD�DUH�PHW�DV�VSHFLILHG�LQ�1RWH���DQG�*$6%���� ��������

*UDQW�DFFRXQWLQJ�EXGJHWDU\�EDVLV�GLIIHUV�IURP�*$$3�LQ�WKDW�
�HQFXPEUDQFHV�DUH�UHFRJQL]HG�DV�H[SHQGLWXUHV��DQG�WKH�UHODWHG�
�UHYHQXH�LV�UHFRJQL]HG�� �����������

6WDWH�DLG�SD\PHQW�UHFRJQL]HG�IRU�*$$3�VWDWHPHQWV�LQ�WKH�FXUUHQW
�\HDU��SUHYLRXVO\�UHFRJQL]HG�IRU�EXGJHWDU\�SXUSRVHV��DQG�6WDWH�DLG
�SD\PHQW�UHFRJQL]HG�DV�UHYHQXH�IRU�EXGJHWDU\�SXUSRVHV��QRW�UHFRJQL]HG
�IRU�*$$3�VWDWHPHQWV�XQWLO�WKH�VXEVHTXHQW�\HDU� ����������� ��������

7RWDO�UHYHQXHV�DV�UHSRUWHG�RQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�UHYHQXHV�
�H[SHQGLWXUHV��DQG�FKDQJHV�LQ�IXQG�EDODQFHV���JRYHUQPHQWDO�IXQGV��%��� ����������������� ���������������

8VHV���2XWIORZV�RI�5HVRXUFHV�

$FWXDO�DPRXQWV��EXGJHWDU\�EDVLV���WRWDO�H[SHQGLWXUHV��IURP�WKH
�EXGJHWDU\�FRPSDULVRQ�VFKHGXOH��&�VHULHV� ������������������ ����������������

(QFXPEUDQFHV�IRU�VXSSOLHV�DQG�HTXLSPHQW�RUGHUHG�EXW
�QRW�UHFHLYHG�LV�UHSRUWHG�LQ�WKH�\HDU�WKH�RUGHU�LV�SODFHG�IRU
�EXGJHWDU\�SXUSRVHV��EXW�LQ�WKH�\HDU�WKH�VXSSOLHV�DUH�UHFHLYHG
�IRU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�SXUSRVHV� �����������

7RWDO�H[SHQGLWXUHV�DV�UHSRUWHG�RQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�UHYHQXHV�
�H[SHQGLWXUHV��DQG�FKDQJHV�LQ�IXQG�EDODQFHV���JRYHUQPHQWDO�IXQGV��%��� ����������������� ���������������

)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

��
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5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,,,
6FKHGXOH�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW
V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\

3XEOLF�(PSOR\HHV
�5HWLUHPHQW�6\VWHP��3(56�
/DVW�6HYHQ�3ODQ�<HDUV

���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

6FKRRO�'LVWULFW
V�3URSRUWLRQ�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\ ������������� ������������� ������������� ������������� ������������� ������������� �������������

6FKRRO�'LVWULFW
V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\ ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������

6FKRRO�'LVWULFW
V�&RYHUHG�3D\UROO��3ODQ�0HDVXUHPHQW�3HULRG� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ������������ ��

6FKRRO�'LVWULFW
V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ
/LDELOLW\�DV�D�3HUFHQWDJH�RI�&RYHUHG�3D\UROO ������� ������� ������� ������� ������� ������� �������

3ODQ�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ�DV�D�3HUFHQWDJH�RI�WKH�7RWDO
3HQVLRQ�/LDELOLW\ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

7KLV�VFKHGXOH�LV�SUHVHQWHG�WR�LOOXVWUDWH�WKH�UHTXLUHPHQW�WR�VKRZ�LQIRUPDWLRQ�IRU����\HDUV��KRZHYHU��XQWLO�D�IXOO
���\HDU�WUHQG�LV�FRPSLOHG��WKLV�SUHVHQWDWLRQ�ZLOO�RQO\�LQFOXGH�LQIRUPDWLRQ�IRU�WKRVH�\HDUV�IRU�ZKLFK�LQIRUPDWLRQ
LV�DYDLODEOH�

0HDVXUHPHQW�'DWH�(QGHG�-XQH����

&/(0(1721�6&+22/�',675,&7

��



����� ([KLELW�/��

5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,,,
6FKHGXOH�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW
V�&RQWULEXWLRQV
3XEOLF�(PSOR\HHV
�5HWLUHPHQW�6\VWHP��3(56�

/DVW�6HYHQ�)LVFDO�<HDUV

���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

&RQWUDFWXDOO\�5HTXLUHG�&RQWULEXWLRQ ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ����������������

&RQWULEXWLRQV�LQ�UHODWLRQ�WR�WKH
&RQWUDFWXDOO\�5HTXLUHG�&RQWULEXWLRQ ����������� ����������� ����������� ����������� ����������� ����������� �����������

&RQWULEXWLRQ�'HILFLHQF\��([FHVV� ��� �� �� �� �� �� �� �

6FKRRO�'LVWULFW
V�&RYHUHG�3D\UROO��)LVFDO�<HDU� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������

&RQWULEXWLRQV�DV�D�3HUFHQWDJH�RI
6FKRRO�'LVWULFW
V�&RYHUHG�3D\UROO ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

7KLV�VFKHGXOH�LV�SUHVHQWHG�WR�LOOXVWUDWH�WKH�UHTXLUHPHQW�WR�VKRZ�LQIRUPDWLRQ�IRU����\HDUV��KRZHYHU��XQWLO�D�IXOO
���\HDU�WUHQG�LV�FRPSLOHG��WKLV�SUHVHQWDWLRQ�ZLOO�RQO\�LQFOXGH�LQIRUPDWLRQ�IRU�WKRVH�\HDUV�IRU�ZKLFK�LQIRUPDWLRQ
LV�DYDLODEOH�

)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����

&/(0(1721�6&+22/�',675,&7

��



����� ([KLELW�/��

���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

6FKRRO�'LVWULFW
V�3URSRUWLRQ�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\ ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

6WDWH
V�3URSRUWLRQ�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\
DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�6FKRRO�'LVWULFW ������� ������� ������� ������� ������� ������� �������

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

6FKRRO�'LVWULFW
V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\ � � � � � � �

6WDWH
V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\
DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�6FKRRO�'LVWULFW ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ����������������

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

6FKRRO�'LVWULFW
V�&RYHUHG�3D\UROO��3ODQ�0HDVXUHPHQW�3HULRG� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������

6FKRRO�'LVWULFW
V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ
/LDELOLW\�DV�D�3HUFHQWDJH�RI�&RYHUHG�3D\UROO ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

6WDWH
V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ
/LDELOLW\�DV�D�3HUFHQWDJH�RI�&RYHUHG�3D\UROO ������� ������� ������� ������� ������� ������� �������

3ODQ�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ�DV�D�3HUFHQWDJH�RI�WKH�7RWDO
3HQVLRQ�/LDELOLW\ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

7KLV�VFKHGXOH�LV�SUHVHQWHG�WR�LOOXVWUDWH�WKH�UHTXLUHPHQW�WR�VKRZ�LQIRUPDWLRQ�IRU����\HDUV��KRZHYHU��XQWLO�D�IXOO
���\HDU�WUHQG�LV�FRPSLOHG��WKLV�SUHVHQWDWLRQ�ZLOO�RQO\�LQFOXGH�LQIRUPDWLRQ�IRU�WKRVH�\HDUV�IRU�ZKLFK�LQIRUPDWLRQ
LV�DYDLODEOH�

&/(0(1721�6&+22/�',675,&7

0HDVXUHPHQW�'DWH�(QGHG�-XQH����

/DVW�6HYHQ�3ODQ�<HDUV
7HDFKHUV
�3HQVLRQ�DQG�$QQXLW\�)XQG��73$)�

6FKHGXOH�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW
V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\
5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,,,

��



����� ([KLELW�/��

7KLV�VFKHGXOH�LV�QRW�DSSOLFDEOH���7KH�6FKRRO�'LVWULFW�LV�QRW�UHTXLUHG�WR�PDNH�DQ\�FRQWULEXWLRQV�WRZDUGV�73$)�

7KHUH�LV�D�VSHFLDO�IXQGLQJ�VLWXDWLRQ�ZKHUH�WKH�6WDWH�RI�1HZ�-HUVH\�SD\V������RI�WKH�UHTXLUHG�FRQWULEXWLRQV�

/DVW�7HQ�)LVFDO�<HDUV
7HDFKHUV
�3HQVLRQ�DQG�$QQXLW\�)XQG��73$)�
6FKHGXOH�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW
V�&RQWULEXWLRQV
5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,,,

&/(0(1721�6&+22/�',675,&7

��



����� ([KLELW�/��

7HDFKHUV
�3HQVLRQ�DQG�$QQXLW\�)XQG��73$)�

&KDQJHV�LQ�%HQHILW�7HUPV

1RQH

&KDQJHV�LQ�$VVXPSWLRQV

3XEOLF�(PSOR\HHV
�5HWLUHPHQW�6\VWHP��3(56�

&KDQJHV�LQ�%HQHILW�7HUPV

1RQH

&KDQJHV�LQ�$VVXPSWLRQV

)RU ����� GHPRJUDSKLF DVVXPSWLRQV ZHUH UHYLVHG LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH UHVXOWV RI WKH -XO\ �� ���� � -XQH ��� ���� H[SHULHQFH VWXG\ DQG WKH
PRUWDOLW\ LPSURYHPHQW VFDOH LQFRUSRUDWHG WKH 3ODQ DFWXDU\
V PRGLILHG 03����� SURMHFWLRQ VFDOH� )XUWKHU� VDODU\ LQFUHDVHV ZHUH DVVXPHG WR
LQFUHDVH�EHWZHHQ�������DQG��������EDVHG�RQ�DJH��WKURXJK�ILVFDO�\HDU������DQG�������DQG��������EDVHG�RQ�DJH��IRU�HDFK�ILVFDO�\HDU�WKHUHDIWHU�

)RU ����� WKH VRFLDO VHFXULW\ ZDJH EDVH ZDV VHW DW ����������� IRU ����� LQFUHDVLQJ ����� SHU DQQXP� FRPSRXQGHG DQQXDOO\ DQG WKH ����D�����
SD\�OLPLW�ZDV�VHW�DW�������������IRU�������LQFUHDVLQJ�������SHU�DQQXP��FRPSRXQGHG�DQQXDOO\�

)RU�������GHPRJUDSKLF�DVVXPSWLRQV�ZHUH�UHYLVHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�UHVXOWV�RI�WKH�-XO\����������-XQH����������H[SHULHQFH�VWXG\��

7KH 'LVFRXQW 5DWH FKDQJHG DW -XQH ��WK RYHU WKH IROORZLQJ \HDUV� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� DQG �����
�����

)RU ����� WKH DVVXPHG UDWHV RI UHWLUHPHQW� PRUWDOLW\� VDODU\ LQFUHDVHV� DQG LQIODWLRQ ZHUH XSGDWHG EDVHG RQ WKH -XO\ �� ���� � -XQH ��� ����
H[SHULHQFH VWXG\� )RU SUH�UHWLUHPHQW PRUWDOLW\� WKH 3XE����� 7HDFKHUV $ERYH�0HGLDQ ,QFRPH (PSOR\HH PRUWDOLW\ WDEOH ZLWK D ����� DGMXVWPHQW
IRU PDOHV DQG ����� DGMXVWPHQW IRU IHPDOHV� DQG ZLWK IXWXUH LPSURYHPHQW IURP WKH EDVH \HDU RI ���� RQ D JHQHUDWLRQDO EDVLV ZDV XVHG� )RU
KHDOWK\ UHWLUHHV DQG EHQHILFLDULHV� WKH 3XE����� 7HDFKHUV $ERYH�0HGLDQ ,QFRPH +HDOWK\ 5HWLUHH PRUWDOLW\ WDEOH ZLWK D ������ DGMXVWPHQW IRU
PDOHV DQG ����� DGMXVWPHQW IRU IHPDOHV� DQG ZLWK IXWXUH LPSURYHPHQW IURP WKH EDVH \HDU RI ���� RQ D JHQHUDWLRQDO EDVLV ZDV XVHG� )RU
GLVDEOHG UHWLUHH PRUWDOLW\� WKH 3XE����� 1RQ�6DIHW\ 'LVDEOHG 5HWLUHH PRUWDOLW\ WDEOH ZLWK D ������ DGMXVWPHQW IRU PDOHV� DQG D ������
DGMXVWPHQW IRU IHPDOHV� DQG ZLWK LPSURYHPHQW IURP WKH EDVH \HDU RI ���� RQ D JHQHUDWLRQDO EDVLV ZDV XVHG� )RU PRUWDOLW\ LPSURYHPHQW� 6FDOH
03������ZDV�XVHG�

7KH /RQJ�WHUP ([SHFWHG 5DWH RI 5HWXUQ FKDQJHG DW -XQH ��WK RYHU WKH IROORZLQJ \HDUV� ����� ���� DQG ����� ����� ����� ����� ����� ����
DQG������������

)RU ����� WKH DVVXPHG UDWHV RI UHWLUHPHQW� PRUWDOLW\� VDODU\ LQFUHDVHV� DQG LQIODWLRQ ZHUH XSGDWHG EDVHG RQ WKH -XO\ �� ���� � -XQH ��� ����
H[SHULHQFH VWXG\� )RU SUH�UHWLUHPHQW PRUWDOLW\� WKH 3XE����� *HQHUDO %HORZ�0HGLDQ ,QFRPH (PSOR\HH PRUWDOLW\ WDEOH ZLWK D ����� DGMXVWPHQW IRU
PDOHV DQG ������ DGMXVWPHQW IRU IHPDOHV� DQG ZLWK IXWXUH LPSURYHPHQW IURP WKH EDVH \HDU RI ���� RQ D JHQHUDWLRQDO EDVLV ZDV XVHG� )RU
KHDOWK\ UHWLUHHV DQG EHQHILFLDULHV� WKH 3XE����� *HQHUDO %HORZ�0HGLDQ ,QFRPH +HDOWK\ 5HWLUHH PRUWDOLW\ WDEOH ZLWK D ����� DGMXVWPHQW IRU PDOHV
DQG ����� DGMXVWPHQW IRU IHPDOHV� DQG ZLWK IXWXUH LPSURYHPHQW IURP WKH EDVH \HDU RI ���� RQ D JHQHUDWLRQDO EDVLV ZDV XVHG� )RU GLVDEOHG
UHWLUHH PRUWDOLW\� WKH 3XE����� 1RQ�6DIHW\ 'LVDEOHG 5HWLUHH PRUWDOLW\ WDEOH ZLWK D ������ DGMXVWPHQW IRU PDOHV� DQG D ������ DGMXVWPHQW IRU
IHPDOHV� DQG ZLWK LPSURYHPHQW IURP WKH EDVH \HDU RI ���� RQ D JHQHUDWLRQDO EDVLV ZDV XVHG� )RU PRUWDOLW\ LPSURYHPHQW� 6FDOH 03����� ZDV
XVHG�

7KH 'LVFRXQW 5DWH FKDQJHG DW -XQH ��WK RYHU WKH IROORZLQJ \HDUV� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ���� DQG �����
�����

7KH /RQJ�WHUP ([SHFWHG 5DWH RI 5HWXUQ FKDQJHG DW -XQH ��WK RYHU WKH IROORZLQJ \HDUV� ����� ���� DQG ����� ����� ����� ����� ����� ����
DQG������������

&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,,,
1RWHV�WR�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������
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&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,9
6FKHGXOH�RI�&KDQJHV�LQ�WKH�6FKRRO�'LVWULFW
V
7RWDO�23(%�/LDELOLW\�DQG�5HODWHG�5DWLRV

���� ���� ����

7RWDO�1RQ�(PSOR\HU�23(%�/LDELOLW\���6WDWH
V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�WKH
7RWDO�23(%�/LDELOLW\�$VVRFLDWHG�ZLWK�WKH�6FKRRO�'LVWULFW

&KDQJHV�IRU�WKH�<HDU�
6HUYLFH�&RVW ������������ � ������������ � ������������ �
,QWHUHVW�&RVW ���������� ���������� ����������
'LIIHUHQFH�%HWZHHQ�([SHFWHG�DQG�$FWXDO�([SHULHQFH �������������� ��������������
&KDQJHV�LQ�$VVXPSWLRQV ���������� �������������� ��������������
*URVV�%HQHILW�3D\PHQWV ������������ ������������ ������������
0HPEHU�&RQWULEXWLRQV ��������� ��������� ���������

1HW�&KDQJH�LQ�7RWDO�1RQ�(PSOR\HU�23(%�/LDELOLW\ �������������� �������������� ��������������

7RWDO�1RQ�(PSOR\HU�23(%�/LDELOLW\���-XO\�� ������������� ������������� �������������

7RWDO�1RQ�(PSOR\HU�23(%�/LDELOLW\���-XQH��� ������������������ ��������������� � ��������������� �

6FKRRO�'LVWULFW
V�&RYHUHG�3D\UROO��3ODQ�0HDVXUHPHQW�3HULRG� �������������� � �������������� � �������������� �

6WDWH
V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�WKH�7RWDO�1RQ�(PSOR\HU�23(%�/LDELOLW\�
$VVRFLDWHG�ZLWK�WKH�6FKRRO�'LVWULFW�DV�D�3HUFHQWDJH�RI�&RYHUHG�3D\UROO ������� ������� �������

7KLV�VFKHGXOH�LV�SUHVHQWHG�WR�LOOXVWUDWH�WKH�UHTXLUHPHQW�WR�VKRZ�LQIRUPDWLRQ�IRU����\HDUV��KRZHYHU��XQWLO�D�IXOO
���\HDU�WUHQG�LV�FRPSLOHG��WKLV�SUHVHQWDWLRQ�ZLOO�RQO\�LQFOXGH�LQIRUPDWLRQ�IRU�WKRVH�\HDUV�IRU�ZKLFK�LQIRUPDWLRQ
LV�DYDLODEOH�

/DVW�7KUHH�3ODQ�<HDUV

0HDVXUHPHQW�'DWH�(QGLQJ�-XQH����

��



����� ([KLELW�0��

&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
1RWHV�WR�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ���3DUW�,9

&KDQJHV�RI�%HQHILW�7HUPV���1RQH

)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

'LIIHUHQFHV�%HWZHHQ�([SHFWHG�DQG�$FWXDO�([SHULHQFH���7KH�GHFUHDVH�LQ�OLDELOLW\�IURP�-XQH����������WR�-XQH����������LV�
GXH�WR�FKDQJHV�LQ�WKH�FHQVXV��FODLPV�DQG�SUHPLXPV�H[SHULHQFH��7KH�GHFUHDVH�LQ�OLDELOLW\�IURP�-XQH����������WR�-XQH�����
�����LV�GXH�WR�FKDQJHV�LQ�WKH�FHQVXV��FODLPV�DQG�SUHPLXPV�H[SHULHQFH��

&KDQJHV�RI�$VVXPSWLRQV���7KH�GHFUHDVH�LQ�WKH�OLDELOLW\�IURP�-XQH����������WR�-XQH����������LV�GXH�WR�WKH�LQFUHDVH�LQ�WKH�
DVVXPHG�GLVFRXQW�UDWH�IURP�������DV�RI�-XQH����������WR�������DV�RI�-XQH�����������DQG�D�GHFUHDVH�LQ�WKH�DVVXPHG�
KHDOWK�FDUH�FRVW�WUHQG�DQG�H[FLVH�WD[�DVVXPSWLRQV��7KH�GHFUHDVH�LQ�WKH�OLDELOLW\�IURP�-XQH����������WR�-XQH����������LV�
GXH�WR�WKH�FRPELQHG�HIIHFW�RI�WKH�GHFUHDVH�LQ�WKH�DVVXPHG�GLVFRXQW�UDWH�IURP�������DV�RI�-XQH����������WR�������DV�RI�
-XQH�����������DQG�FKDQJHV�LQ�WKH�WUHQG��H[FLVH�WD[��XSGDWHG�GHFUHPHQWV��IXWXUH�VSRXVH�HOHFWLRQ��332�+02�IXWXUH�UHWLUHH�
HOHFWLRQV��VDODU\�VFDOH�DQG�PRUWDOLW\�DVVXPSWLRQV�

��
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&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
6SHFLDO�5HYHQXH�)XQG

&RPELQLQJ�6FKHGXOH�RI�3URJUDP�5HYHQXHV�DQG�([SHQGLWXUHV���%XGJHWDU\�%DVLV�
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH�����������

&DUHV�$FW
7LWOH�,,� (OHPHQWDU\�DQG
3DUW�$� 6HFRQGDU\�6FKRRO

7LWOH�,� 7LWOH�,� ,PSURYLQJ ,�'�(�$� ,�'�(�$� 3UHVFKRRO (PHUJHQF\ %XUOLQJWRQ &OHP�0XVHXP
3DUW�$ 5HDOORFDWLRQ 7HDFKHU�4XDOLW\ 3DUW�%��%DVLF 3DUW�%��3UHVFKRRO (GXFDWLRQ�$LG 5HOLHI��(66(5� &RXQW\�-,) 0XVLF 7RWDO

5(9(18(6�

)HGHUDO�6RXUFHV ������������� �� ����������� �� ������������ �� ������������� �� ����������� �� ������������ �� ������������� ��
6WDWH�6RXUFHV ������������ �� ���������
/RFDO�6RXUFHV ����������� �� ����������� �� ��������

7RWDO�5HYHQXHV ���������� �������� ��������� ���������� �������� ��������� ��������� �������� �������� ����������

(;3(1',785(6�

,QVWUXFWLRQ�
��6DODULHV�RI�7HDFKHUV ���������� ��������� ����������
��2WKHU�6DODULHV�IRU�,QVWUXFWLRQ ��������� ���������
��7XLWLRQ ���������� ����������
��6XSSOLHV�DQG�0DWHULDOV �������� ��������
��*HQHUDO�6XSSOLHV �������� �������� ����� ��������� �������� ���������

7RWDO�,QVWUXFWLRQ ���������� �������� � ���������� �������� ��������� ��������� � �������� ����������

6XSSRUW�6HUYLFHV�
��6DODULHV �������� ��������� ���������
��3HUVRQQHO�6HUYLFHV���(PSOR\HH�%HQHILWV ��������� ���������
��3XUFKDVHG�3URIHVVLRQDO�DQG�7HFKQLFDO�6HUYLFHV �������� �������� ��������
��6XSSOLHV�DQG�0DWHULDOV �������� �������� ��������

7RWDO�6XSSRUW�6HUYLFHV ��������� �������� ��������� � �������� � � �������� � ����������

7RWDO�([SHQGLWXUHV ���������� �������� ��������� ���������� �������� ��������� ��������� �������� �������� ����������

([FHVV��'HILFLHQF\��RI�5HYHQXHV
��2YHU��8QGHU��([SHQGLWXUHV ���� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� �

(YHU\�6WXGHQW�6XFFHHGV�$FW��(�6�6�$��

��
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6SHFLDO�5HYHQXH�)XQG

6FKHGXOH�RI�3UHVFKRRO�(GXFDWLRQ�$LG
%XGJHWDU\�%DVLV

)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

2ULJLQDO %XGJHW )LQDO
%XGJHWHG 7UDQVIHUV %XGJHW $FWXDO 9DULDQFH

(;3(1',785(6�

,QVWUXFWLRQ�
�6DODULHV�RI�7HDFKHUV �������������� ��� � �������������� �������������� ��� �
�2WKHU�6DODULHV�IRU�,QVWUXFWLRQ ��������� �������� ��������� ��������� ������
�3XUFKDVHG�3URIHVVLRQDO���(GXFDWLRQDO�6HUYLFHV ���������� ���������� ���������� ����������
�*HQHUDO�6XSSOLHV ������� ������� ������� ������

7RWDO�,QVWUXFWLRQ ����������� �� ���������� ����������� ����������

7RWDO�([SHQGLWXUHV� ������������� ��� ������������� ������������� ���������� �

&DOFXODWLRQ�RI�%XGJHW�DQG�&DUU\RYHU

7RWDO�5HYLVHG���������3UHVFKRRO�(GXFDWLRQ�$LG�$OORFDWLRQ ��������������
$GG��$FWXDO�3UHVFKRRO�(GXFDWLRQ�$LG�&DUU\RYHU��-XQH���������� ���

�%XGJHWHG�7UDQVIHU�IURP�*HQHUDO�)XQG�������� ���
�&DQFHOHG�3ULRU�<HDU�(QFXPEUDQFHV ���

7RWDO�3UHVFKRRO�(GXFDWLRQ�$LG�)XQGV�$YDLODEOH�IRU���������%XGJHW ���������
/HVV����������%XGJHWHG�3UHVFKRRO�(GXFDWLRQ�$LG��,QFOXGLQJ�3ULRU�<HDU�%XGJHWHG�&DUU\RYHU� �����������

$YDLODEOH�DQG�8QEXGJHWHG�3UHVFKRRO�(GXFDWLRQ�$LG�)XQGV�DV�RI�-XQH��������� ���

$GG��-XQH����������8QH[SHQGHG�3UHVFKRRO�(GXFDWLRQ�$LG ����������

/HVV����������&RPPLVVLRQHU�DSSURYHG�7UDQVIHU�WR�*HQHUDO�)XQG ���

��������&DUU\RYHU���3UHVFKRRO�(GXFDWLRQ�$LG ��������������

��������3UHVFKRRO�(GXFDWLRQ�$LG�&DUU\RYHU�%XGJHWHG�LQ�������� ���

��
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3URSULHWDU\�)XQGV

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV���(QWHUSULVH�)XQGV
&RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ

-XQH���������

&DPS
&OHPHQWRQ

)RRG &RPPXQLW\
6HUYLFH (GXFDWLRQ 7RWDO

$66(76�

&XUUHQW�$VVHWV�
�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV ����������� �� ������������ �� ������������ ��
�,QWHUJRYHUQPHQWDO�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH�
�)HGHUDO ��������� ���������

����6WDWH ������ ������
�,QYHQWRU\�
�)RRG ������ ������
�6XSSOLHV ������ ������
�&RPPRGLWLHV �������� ��������

7RWDO�&XUUHQW�$VVHWV ����������� ���������� ����������

1RQFXUUHQW�$VVHWV�
�&DSLWDO�$VVHWV�
�0DFKLQHU\�DQG�(TXLSPHQW ���������� ����������
�/HVV��$FFXPXODWHG�'HSUHFLDWLRQ ������������ ������������

���7RWDO�&DSLWDO�$VVHWV��1HW�RI�$FFXPXODWHG�'HSUHFLDWLRQ� ����������� �� ����������

7RWDO�1RQFXUUHQW�$VVHWV ����������� �� ����������

7RWDO�$VVHWV ���������� ���������� ����������

/,$%,/,7,(6�

&XUUHQW�/LDELOLWLHV�
�$FFRXQWV�3D\DEOH���'XH�6WXGHQWV �������� ��������
�,QWHUIXQG�$FFRXQWV�3D\DEOH�
�*HQHUDO�)XQG �������� ��������� ���������

7RWDO�&XUUHQW�/LDELOLWLHV ���������� ����������� �����������

7RWDO�/LDELOLWLHV ���������� ����������� �����������

1(7�326,7,21�

1HW�,QYHVWPHQW�LQ�&DSLWDO�$VVHWV ��������� ���������
8QUHVWULFWHG ��������� ���������� ����������

7RWDO�1HW�3RVLWLRQ ������������ � ������������ � ������������ �

��
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3URSULHWDU\�)XQGV

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV���(QWHUSULVH�)XQGV
&RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV�DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�1HW�3RVLWLRQ

)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

&DPS
&OHPHQWRQ

)RRG &RPPXQLW\
6HUYLFH (GXFDWLRQ 7RWDO

23(5$7,1*�5(9(18(6�

&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV�
�'DLO\�6DOHV���5HLPEXUVDEOH�3URJUDPV
�6FKRRO�/XQFK ����������� � ����������� �

���6FKRRO�%UHDNIDVW �������� ��������
�'DLO\�6DOHV���1RQ�5HLPEXUVDEOH�3URJUDPV
�$GXOW�DQG�$ODFDUWH�6DOHV ��������� ���������
�2WKHU�6DOHV �������� ��������

�7XLWLRQ�DQG�)HHV ������������ � ����������
�'XH�WR�6WXGHQW�$FWLYLWLHV�)XQG���)HHV�IRU�6XPPHU�0XVLFDO�3URJUDP �������� ��������

7RWDO�2SHUDWLQJ�5HYHQXHV ��������� ���������� ����������

23(5$7,1*�(;3(16(6�

)RRG�6HUYLFH�0DQDJHPHQW�&RPSDQ\�6DODULHV ��������� ���������
3HUVRQQHO�6HUYLFHV���6DODULHV ��������� ���������
)RRG�6HUYLFH�0DQDJHPHQW�&RPSDQ\�(PSOR\HH�%HQHILWV ��������� ���������
3HUVRQQHO�6HUYLFHV���(PSOR\HH�%HQHILWV �������� ��������
3XUFKDVHG�3URIHVVLRQDO�DQG�7HFKQLFDO�6HUYLFHV ��������� ���������
2WKHU�3XUFKDVHG�6HUYLFHV �������� ����� ��������
6XSSOLHV�DQG�0DWHULDOV �������� �������� ���������
&OHDQLQJ��5HSDLUV�DQG�0DLQWHQDQFH �������� ��������� ���������
'HSUHFLDWLRQ �������� ��������
&RVW�RI�6DOHV�
�5HLPEXUVDEOH�3URJUDP ��������� ���������

���1RQ�5HLPEXUVDEOH�3URJUDP ��������� ���������
0LVFHOODQHRXV���'XH�WR�6WXGHQW�$FWLYLWLHV�)XQG
�IRU�6XPPHU�0XVLFDO�3URJUDP�)HHV �������� ��������

7RWDO�2SHUDWLQJ�([SHQVHV ���������� ���������� ����������

2SHUDWLQJ�,QFRPH��/RVV� ������������ ��������� ������������

12123(5$7,1*�5(9(18(6��(;3(16(6��

6WDWH�6RXUFHV�
���6WDWH�6FKRRO�/XQFK�3URJUDP �������� ��������
)HGHUDO�6RXUFHV�
�1DWLRQDO�6FKRRO�%UHDNIDVW�3URJUDP ��������� ���������
�1DWLRQDO�6FKRRO�/XQFK�3URJUDP ���������� ����������
�$IWHU�6FKRRO�6QDFN�3URJUDP �������� ��������
�++).$���3HUIRUPDQFH�%DVHG �������� ��������
�6HDPOHVV�6XPPHU�2SWLRQ ��������� ���������
�)RRG�'LVWULEXWLRQ�3URJUDP ��������� ���������

,QWHUHVW�DQG�,QYHVWPHQW�5HYHQXH �������� ��������

7RWDO�1RQRSHUDWLQJ�5HYHQXHV��([SHQVHV� ���������� �������� ����������

&KDQJH�LQ�1HW�3RVLWLRQ ��������� ��������� ���������

1HW�3RVLWLRQ��-XO\�� ���������� ���������� ����������

1HW�3RVLWLRQ��-XQH��� ������������ � ������������ � ������������ �

��
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3URSULHWDU\�)XQGV

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV���(QWHUSULVH�)XQGV
&RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�&DVK�)ORZV

)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

&DPS
&OHPHQWRQ

)RRG &RPPXQLW\
6HUYLFH (GXFDWLRQ 7RWDO

&$6+�)/2:6�)520�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6�

5HFHLSWV�IURP�&XVWRPHUV�DQG�8VHUV ����������� �� ������������ �� ������������ ��
5HFHLSWV�IURP�,QWHUIXQG�6HUYLFHV�3URYLGHG ���������� ��������
3D\PHQWV�WR�6XSSOLHUV ������������ ���������� ������������
3D\PHQWV�WR�(PSOR\HHV ����������� �����������
3D\PHQWV�IRU�(PSOR\HH�%HQHILWV ���������� ����������
3D\PHQWV�IRU�,QWHUIXQG�6HUYLFHV�8VHG ���������� ����������

1HW�&DVK�3URYLGHG�E\��8VHG�IRU��2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV ������������ ����������� ������������

&$6+�)/2:6�)520�121&$3,7$/�),1$1&,1*�$&7,9,7,(6�

)HGHUDO�6RXUFHV ���������� ����������
6WDWH�6RXUFHV �������� ��������

1HW�&DVK�3URYLGHG�E\��8VHG�IRU��1RQFDSLWDO�)LQDQFLQJ�$FWLYLWLHV ���������� �� ����������

&$6+�)/2:6�)520�&$3,7$/�$1'�5(/$7('�),1$1&,1*�$&7,9,7,(6�

3XUFKDVHV�RI�&DSLWDO�$VVHWV ���������� ����������

1HW�&DVK�3URYLGHG�E\��8VHG�IRU��&DSLWDO�DQG�5HODWHG�)LQDQFLQJ�$FWLYLWLHV ���������� �� ������������

&$6+�)/2:6�)520�,19(67,1*�$&7,9,7,(6�

,QWHUHVW�DQG�'LYLGHQGV�5HFHLYHG �������� ��������

1HW�&DVK�3URYLGHG�E\��8VHG�IRU��,QYHVWLQJ�$FWLYLWLHV ��� ���������� ����������

1HW�,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV ����������� ����������� �����������

&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV��-XO\�� ��������� ���������� ����������

&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV��-XQH��� ����������� � ������������ � ������������ �

5HFRQFLOLDWLRQ�RI�2SHUDWLQJ�,QFRPH��/RVV��WR�1HW�&DVK�3URYLGHG�E\
��8VHG�IRU��2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV�
�2SHUDWLQJ�,QFRPH��/RVV� �������������� �� ����������� �� �������������� ��
�$GMXVWPHQWV�WR�5HFRQFLOH�2SHUDWLQJ�,QFRPH��/RVV��WR�1HW�&DVK�
�3URYLGHG�E\��8VHG�IRU��2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV�
�'HSUHFLDWLRQ �������� ��������
��,QFUHDVH��'HFUHDVH�LQ�,QYHQWRULHV� ���������� ����������
�,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�$FFRXQWV�3D\DEOH ������ ������
�,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�,QWHUIXQG�$FFRXQWV�3D\DEOH �������� �������� ���������

�����7RWDO�$GMXVWPHQWV ���������� ���������� �����������

1HW�&DVK�3URYLGHG�E\��8VHG�IRU��2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV �������������� � ����������� � �������������� �

��
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)LGXFLDU\�)XQGV

&RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ
-XQH���������

3ULYDWH�3XUSRVH�7UXVW�)XQGV $JHQF\�)XQGV

8QHPSOR\PHQW )OH[LEOH
&RPSHQVDWLRQ %HQHILWV 6FKRODUVKLS 6WXGHQW

7UXVW 7UXVW )XQG $FWLYLW\ 3D\UROO 7RWDO

$66(76�

&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV ���������������� ��� ��������� � ����������� � ����������� � ������������ �
,QWUDIXQG�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH�
�8QHPSOR\PHQW �������� ��������

7RWDO�$VVHWV ���������� � �������� ����������� � ����������� � ����������

/,$%,/,7,(6�

,QWUDIXQG�$FFRXQWV�3D\DEOH�
���3D\UROO� �������� ��������
,QWHUIXQG�$FFRXQWV�3D\DEOH�
���*HQHUDO�)XQG �������� �������� � ��������
3D\DEOH�WR�6WXGHQW�*URXSV ����������� � ���������
3D\UROO�'HGXFWLRQV�DQG�:LWKKROGLQJV ��������� ���������

7RWDO�/LDELOLWLHV �������� � � ����������� � ����������� � ���������

1(7�326,7,21�

+HOG�LQ�7UXVW�IRU�8QHPSOR\PHQW
���&ODLPV�DQG�2WKHU�3XUSRVHV ���������������� ��� ��������� � ������������ �

���
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&RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�&KDQJHV�LQ�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

3ULYDWH�3XUSRVH�7UXVW�)XQGV

8QHPSOR\PHQW )OH[LEOH
&RPSHQVDWLRQ %HQHILWV 6FKRODUVKLS

7UXVW 7UXVW )XQG 7RWDO

$'',7,216�

&RQWULEXWLRQV�
���(PSOR\HH ���������� �� ��� � �� � ��������� ��

7RWDO�&RQWULEXWLRQV ���������� ��� ��� ����������

,QYHVWPHQW�(DUQLQJV�
�,QWHUHVW�DQG�'LYLGHQGV �������� ����� ��������

1HW�,QYHVWPHQW�(DUQLQJV ���������� ������� �� ���������

7RWDO�$GGLWLRQV ���������� ������� �� ���������

'('8&7,216�

$ZDUGHG�6FKRODUVKLSV ���������� ����������
&ODLPV �������� ����������
0LVFHOODQHRXV ������ ��������
(TXLW\�7UDQVIHU �������� ����������

7RWDO�'HGXFWLRQV ���������� ���������� ���������� ����������

&KDQJH�LQ�1HW�3RVLWLRQ ���������� ������������ ������������ ��������

1HW�3RVLWLRQ��-XO\�� ���������� �������� ���������� ����������

1HW�3RVLWLRQ��-XQH��� ������������ � ��� �������������� ��������������
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6WXGHQW�$FWLYLW\�$JHQF\�)XQG�6FKHGXOH�RI�5HFHLSWV�DQG�'LVEXUVHPHQWV
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

%DODQFH &DVK &DVK %DODQFH
-XQH��������� 5HFHLSWV 'LVEXUVHPHQWV -XQH���������

(OHPHQWDU\�6FKRRO�
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3D\UROO�DQG�$JHQF\�)XQG�6FKHGXOH�RI�5HFHLSWV�DQG�'LVEXUVHPHQWV
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

%DODQFH %DODQFH
-XQH��������� $GGLWLRQV 'HOHWLRQV -XQH���������

$66(76�

&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV ���������������� �������������� �� �������������� �� ����������� ��
,QWHUIXQG�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH�
�*HQHUDO�)XQG� ���������� ����������

7RWDO�$VVHWV ��������������� �������������� � �������������� � ����������� �

/,$%,/,7,(6�

,QWUDIXQG�$FFRXQWV�3D\DEOH�
���8QHPSOR\PHQW�&RPSHQVDWLRQ�7UXVW ���������� �� ��� ��������� �� ��� ��
,QWHUIXQG�$FFRXQWV�3D\DEOH�
���*HQHUDO�)XQG �������� ���������� ���������� ��������
$FFUXHG�6DODULHV�DQG�:DJHV ������������ ������������
3D\UROO�'HGXFWLRQV�DQG�:LWKKROGLQJV ����������� ������������ ������������ �����������
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*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV�
1HW�,QYHVWPHQW�LQ�&DSLWDO�$VVHWV ��������������� �� ������������������ ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ������������������ �����������������
5HVWULFWHG ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������
8QUHVWULFWHG��'HILFLW� �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� ������������ ������������ ������������
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%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV�
1HW�,QYHVWPHQW�LQ�&DSLWDO�$VVHWV ������������ �� ������������ �� ������������ ��� ������������ ��� ������������ �� ������������ �� ������������ �� ������������ ��� ������������ �� ������������ ���
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*RYHUQPHQW�:LGH�
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 7KH�LPSOHPHQWDWLRQ�RI�*RYHUQPHQWDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG�6WDWHPHQW�1R��������$FFRXQWLQJ�DQG�)LQDQFLDO�5HSRUWLQJ�IRU�3HQVLRQV���DQ�DPHQGPHQW�RI�*$6%�6WDWHPHQW�1R���� �
ZDV�HIIHFWLYH�EHJLQQLQJ�ZLWK�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH����������

6RXUFH��&RPSUHKHQVLYH�$QQXDO�)LQDQFLDO�5HSRUW�([KLELW�$���

&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
1HW�3RVLWLRQ�E\�&RPSRQHQW

/DVW�7HQ�)LVFDO�<HDUV��$FFUXDO�%DVLV�RI�$FFRXQWLQJ�
8QDXGLWHG

)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����
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3XSLO��
)LVFDO�<HDU 7HDFKLQJ� 7HDFKHU $YHUDJH�'DLO\� $YHUDJH�'DLO\� ��&KDQJH�LQ� 6WXGHQW
(QGHG 2SHUDWLQJ� &RVW�3HU� 3HUFHQWDJH 6WDII 5DWLR (QUROOPHQW� $WWHQGDQFH� $YHUDJH�'DLO\� $WWHQGDQFH
-XQH���� (QUROOPHQW ([SHQGLWXUHV�
 3XSLO &KDQJH �&HUWLILHG� (OHPHQWDU\ �$'(� �$'$� (QUROOPHQW 3HUFHQWDJH

���� ����� ������������������� �������������� ������ ���� ���� ������� ������� ����� ������
���� ����� �������������������� ����������� ����� ���� ���� ������� ������� ����� ������
���� ����� �������������������� ����������� ����� ���� ���� ������� ������� ������ ������
���� ����� �������������������� ����������� ����� ���� ���� ������� ������� ������ ������
���� ����� �������������������� ����������� ������ ���� ���� ������� ������� ����� ������
���� ����� �������������������� ����������� ����� ���� ���� ������� ������� ������ ������
���� ����� �������������������� ����������� ����� ���� ���� ������� ������� ������ ������
���� ����� �������������������� ����������� ����� ���� ���� ������� ������� ����� ������
���� ����� �������������������� ����������� ����� ���� ���� ������� ������� ������ ������
���� ����� �������������������� ����������� Q�D ���� ���� ������� ������� Q�D ������

6RXUFHV��6FKRRO�'LVWULFW�UHFRUGV�


 RSHUDWLQJ�H[SHQGLWXUHV�HTXDO�WRWDO�H[SHQGLWXUHV�OHVV�FDSLWDO�RXWOD\��WUDQVIHU�WR�FKDUWHU�VFKRRO��DQG�GHEW�VHUYLFH�

&/(0(1721�6&+22/�',675,&7
2SHUDWLQJ�6WDWLVWLFV
/DVW�7HQ�)LVFDO�<HDUV

8QDXGLWHG
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5(3257�21�&203/,$1&(�)25�($&+�0$-25�352*5$0�$1'�5(3257�21�,17(51$/�&21752/�
29(5�&203/,$1&(�5(48,5('�%<�7+(�81,)250�*8',$1&(�$1'�

67$7(�2)�1(:�-(56(<�&,5&8/$5�������20%

,1'(3(1'(17�$8',725¶6�5(3257

7KH�+RQRUDEOH�3UHVLGHQW�DQG�
0HPEHUV�RI�WKH�%RDUG�RI�(GXFDWLRQ�
&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW�
&OHPHQWRQ��1HZ�-HUVH\�������

5HSRUW�RQ�&RPSOLDQFH�IRU�(DFK�0DMRU�)HGHUDO�DQG�6WDWH�3URJUDP

:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW¶V��LQ�WKH�&RXQW\�RI�&DPGHQ��6WDWH�RI�1HZ�-HUVH\��FRPSOLDQFH�ZLWK�
WKH�W\SHV�RI�FRPSOLDQFH�UHTXLUHPHQWV�GHVFULEHG�LQ�WKH�20%�&RPSOLDQFH�6XSSOHPHQW�DQG�WKH�1HZ�-HUVH\�6WDWH�
*UDQW�&RPSOLDQFH�6XSSOHPHQW�WKDW�FRXOG�KDYH�D�GLUHFW�DQG�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�HDFK�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�PDMRU�
IHGHUDO�DQG�VWDWH�SURJUDPV�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH������������7KH�6FKRRO�'LVWULFW
V�PDMRU�IHGHUDO�DQG�VWDWH�
SURJUDPV�DUH�LGHQWLILHG�LQ�WKH�6XPPDU\�RI�$XGLWRU
V�5HVXOWV�VHFWLRQ�RI�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�6FKHGXOH�RI�)LQGLQJV�DQG�
4XHVWLRQHG�&RVWV�

0DQDJHPHQW¶V�5HVSRQVLELOLW\�

0DQDJHPHQW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�FRPSOLDQFH�ZLWK�IHGHUDO�DQG�VWDWH�VWDWXWHV��UHJXODWLRQV��DQG�WKH�WHUPV�DQG�FRQGLWLRQV�
RI�LWV�IHGHUDO�DQG�VWDWH�DZDUGV�DSSOLFDEOH�WR�LWV�IHGHUDO�DQG�VWDWH�SURJUDPV��

$XGLWRU¶V�5HVSRQVLELOLW\�

2XU�UHVSRQVLELOLW\�LV�WR�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�FRPSOLDQFH�IRU�HDFK�RI�WKH�6FKRRO�'LVWULFW
V�PDMRU�IHGHUDO�DQG�VWDWH�
SURJUDPV�EDVHG�RQ�RXU�DXGLW�RI�WKH�W\SHV�RI�FRPSOLDQFH�UHTXLUHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH���:H�FRQGXFWHG�RXU�DXGLW�
RI� FRPSOLDQFH� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� DXGLWLQJ� VWDQGDUGV� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� LQ� WKH� 8QLWHG� 6WDWHV� RI� $PHULFD�� WKH�
VWDQGDUGV�DSSOLFDEOH� WR�ILQDQFLDO�DXGLWV�FRQWDLQHG� LQ�*RYHUQPHQW�$XGLWLQJ�6WDQGDUGV�� LVVXHG�E\�WKH�&RPSWUROOHU�
*HQHUDO�RI� WKH�8QLWHG�6WDWHV��DXGLW�UHTXLUHPHQWV�DV�SUHVFULEHG�E\� WKH�2IILFH�RI�6FKRRO�)LQDQFH��'HSDUWPHQW�RI�
(GXFDWLRQ�� 6WDWH� RI� 1HZ� -HUVH\�� 7LWOH� �� 8�6�� &RGH� RI� )HGHUDO� 5HJXODWLRQV� 3DUW� ����� 8QLIRUP� $GPLQLVWUDWLYH�
5HTXLUHPHQWV��&RVW�3ULQFLSOHV��DQG�$XGLW�5HTXLUHPHQWV�IRU�)HGHUDO�$ZDUGV��8QLIRUP�*XLGDQFH���DQG�6WDWH�RI�1HZ�
-HUVH\�&LUFXODU�������20%��6LQJOH�$XGLW�3ROLF\�IRU�5HFLSLHQWV�RI�)HGHUDO�*UDQWV��6WDWH�*UDQWV�DQG�6WDWH�$LG���7KRVH�
VWDQGDUGV��WKH�8QLIRUP�*XLGDQFH��DQG�6WDWH�RI�1HZ�-HUVH\�&LUFXODU�������20%��UHTXLUH�WKDW�ZH�SODQ�DQG�SHUIRUP�
WKH�DXGLW�WR�REWDLQ�UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�DERXW�ZKHWKHU�QRQFRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�W\SHV�RI�FRPSOLDQFH�UHTXLUHPHQWV�
UHIHUUHG�WR�DERYH�WKDW�FRXOG�KDYH�D�GLUHFW�DQG�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�D�PDMRU�IHGHUDO�RU�VWDWH�SURJUDP�RFFXUUHG���$Q�
DXGLW�LQFOXGHV�H[DPLQLQJ��RQ�D�WHVW�EDVLV��HYLGHQFH�DERXW�WKH�6FKRRO�'LVWULFW
V�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKRVH�UHTXLUHPHQWV�
DQG�SHUIRUPLQJ�VXFK�RWKHU�SURFHGXUHV�DV�ZH�FRQVLGHUHG�QHFHVVDU\�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV��

:H�EHOLHYH�WKDW�RXU�DXGLW�SURYLGHV�D�UHDVRQDEOH�EDVLV�IRU�RXU�RSLQLRQ�RQ�FRPSOLDQFH�IRU�HDFK�PDMRU�IHGHUDO�DQG�
VWDWH� SURJUDP�� �+RZHYHU�� RXU� DXGLW� GRHV� QRW� SURYLGH� D� OHJDO� GHWHUPLQDWLRQ� RI� WKH�&OHPHQWRQ� 6FKRRO� 'LVWULFW¶V�
FRPSOLDQFH��

���
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2SLQLRQ�RQ�(DFK�0DMRU�)HGHUDO�DQG�6WDWH�3URJUDP�

,Q�RXU�RSLQLRQ�� WKH�&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW�� LQ� WKH�&RXQW\�RI�&DPGHQ��6WDWH� RI�1HZ�-HUVH\�� FRPSOLHG�� LQ�DOO�
PDWHULDO�UHVSHFWV��ZLWK�WKH�W\SHV�RI�FRPSOLDQFH�UHTXLUHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH�WKDW�FRXOG�KDYH�D�GLUHFW�DQG�PDWHULDO�
HIIHFW�RQ�HDFK�RI�LWV�PDMRU�IHGHUDO�DQG�VWDWH�SURJUDPV�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������

2WKHU�0DWWHUV

7KH�UHVXOWV�RI�RXU�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�GLVFORVHG�LQVWDQFHV�RI�QRQFRPSOLDQFH�ZKLFK�DUH�UHTXLUHG�WR�EH�UHSRUWHG�LQ�
DFFRUGDQFH� ZLWK� WKH� 8QLIRUP�*XLGDQFH� DQG� 1HZ� -HUVH\� &LUFXODU� ������20%� DQG� ZKLFK� DUH� GHVFULEHG� LQ� WKH�
DFFRPSDQ\LQJ�6FKHGXOH�RI�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV�DQG� ,QGHSHQGHQW�$XGLWRU¶V�0DQDJHPHQW�5HSRUW�RQ�
$GPLQLVWUDWLYH�)LQGLQJV���)LQDQFLDO��&RPSOLDQFH�DQG�3HUIRUPDQFH�DV�)LQGLQJ�1R������������)LQGLQJ�1R������������
DQG�)LQGLQJ�1R�������������2XU�RSLQLRQ�RQ�HDFK�PDMRU�IHGHUDO�DQG�VWDWH�SURJUDP�LV�QRW�PRGLILHG�ZLWK�UHVSHFW�WR�
WKHVH�PDWWHUV�

7KH�&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW¶V�UHVSRQVH�WR�WKH�QRQFRPSOLDQFH�ILQGLQJV�LGHQWLILHG�LQ�RXU�DXGLW�LV�GHVFULEHG�LQ�WKH�
DFFRPSDQ\LQJ�6FKHGXOH�RI�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV� �7KH�6FKRRO�'LVWULFW¶V�UHVSRQVH�ZDV�QRW�VXEMHFWHG�WR�
WKH�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�DSSOLHG�LQ�WKH�DXGLW�RI�FRPSOLDQFH�DQG��DFFRUGLQJO\��ZH�H[SUHVV�QR�RSLQLRQ�RQ�WKH�UHVSRQVH��

5HSRUW�RQ�,QWHUQDO�&RQWURO�RYHU�&RPSOLDQFH�

0DQDJHPHQW�RI�WKH�&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW��LQ�WKH�&RXQW\�RI�&DPGHQ��6WDWH�RI�1HZ�-HUVH\��LV�UHVSRQVLEOH�IRU�
HVWDEOLVKLQJ�DQG�PDLQWDLQLQJ�HIIHFWLYH�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�W\SHV�RI�FRPSOLDQFH�UHTXLUHPHQWV�
UHIHUUHG�WR�DERYH���,Q�SODQQLQJ�DQG�SHUIRUPLQJ�RXU�DXGLW�RI�FRPSOLDQFH��ZH�FRQVLGHUHG�WKH�6FKRRO�'LVWULFW
V�LQWHUQDO�
FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�W\SHV�RI�UHTXLUHPHQWV�WKDW�FRXOG�KDYH�D�GLUHFW�DQG�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�HDFK�PDMRU�
IHGHUDO�DQG�VWDWH�SURJUDP�WR�GHWHUPLQH�WKH�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�WKDW�DUH�DSSURSULDWH�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV�IRU�WKH�
SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�FRPSOLDQFH�IRU�HDFK�PDMRU�IHGHUDO�DQG�VWDWH�SURJUDP�DQG�WR�WHVW�DQG�UHSRUW�
RQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�8QLIRUP�*XLGDQFH�DQG�6WDWH�RI�1HZ�-HUVH\�&LUFXODU����
���20%��EXW�QRW�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�
$FFRUGLQJO\��ZH�GR�QRW�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�&OHPHQWRQ�6FKRRO�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO
RYHU�FRPSOLDQFH�

2XU� FRQVLGHUDWLRQ� RI� LQWHUQDO� FRQWURO� RYHU� FRPSOLDQFH� ZDV� IRU� WKH� OLPLWHG� SXUSRVH� GHVFULEHG� LQ� WKH� SUHFHGLQJ�
SDUDJUDSK�DQG�ZDV�QRW�GHVLJQHG�WR�LGHQWLI\�DOO�GHILFLHQFLHV�LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�WKDW�PLJKW�EH�PDWHULDO�
ZHDNQHVVHV�RU�VLJQLILFDQW�GHILFLHQFLHV�DQG�WKHUHIRUH��PDWHULDO�ZHDNQHVVHV�RU�VLJQLILFDQW�GHILFLHQFLHV�PD\�H[LVW�WKDW�
KDYH�QRW�EHHQ�LGHQWLILHG���+RZHYHU��DV�GLVFXVVHG�EHORZ��ZH�LGHQWLILHG�FHUWDLQ�GHILFLHQFLHV�LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�
FRPSOLDQFH�WKDW�ZH�FRQVLGHU�WR�EH�PDWHULDO�ZHDNQHVVHV�DQG�VLJQLILFDQW�GHILFLHQFLHV��

$�GHILFLHQF\�LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�H[LVWV�ZKHQ�WKH�GHVLJQ�RU�RSHUDWLRQ�RI�D�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�
GRHV�QRW�DOORZ�PDQDJHPHQW�RU�HPSOR\HHV��LQ�WKH�QRUPDO�FRXUVH�RI�SHUIRUPLQJ�WKHLU�DVVLJQHG�IXQFWLRQV��WR�SUHYHQW��
RU�GHWHFW�DQG�FRUUHFW��QRQFRPSOLDQFH�ZLWK�D�W\SH�RI�FRPSOLDQFH�UHTXLUHPHQW�RI�D�IHGHUDO�DQG�VWDWH�SURJUDP�RQ�D�
WLPHO\�EDVLV���$�PDWHULDO�ZHDNQHVV�LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�LV�D�GHILFLHQF\��RU�FRPELQDWLRQ�RI�GHILFLHQFLHV��
LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH��VXFK�WKDW�WKHUH�LV�D�UHDVRQDEOH�SRVVLELOLW\�WKDW�PDWHULDO�QRQFRPSOLDQFH�ZLWK�D�
W\SH�RI�FRPSOLDQFH�UHTXLUHPHQW�RI�D�IHGHUDO�DQG�VWDWH�SURJUDP�ZLOO�QRW�EH�SUHYHQWHG��RU�GHWHFWHG�DQG�FRUUHFWHG��RQ�
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