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&LW\�DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX���(DFK�\HDU��HYHU\�HIIRUW�LV�PDGH�WR�LPSURYH�ERWK�WKH�EXGJHW�SURFHVV�DQG�WKH�
XVHIXOQHVV�RI�WKH�EXGJHW�GRFXPHQWV��

%RE�%DUWKRORPHZ
)LQDQFH�'LUHFWRU�

6DP�0XVH
&RQWUROOHU�

-HDQ�+RGJHV�
$VVLVWDQW�&RQWUROOHU

(OLVDEHWK�-HQVHQ
%XGJHW�$QDO\VW�

7LP�'DYLV
$GPLQLVWUDWLYH�$VVLVWDQW

6RQLD�'HOJDGR�
$FFRXQWDQW�

$QJHOLFD�/RSH]�&DPSRV
$FFRXQWDQW�

.DWKOHHQ�-RUJHQVHQ
$FFRXQWDQW�

6DUD�5HDULFN�
$FFRXQWDQW�

5RVH�(YDQV�
$FFRXQWDQW�

7KH�&LW\�	�%RURXJK�RI�-XQHDX¶V�EXGJHW�GRFXPHQWV�DUH�DYDLODEOH�RQOLQH�DW��
KWWS���ZZZ�MXQHDX�RUJ�ILQDQFHIWS�EXGJHW�SKS

,I�\RX�KDYH�DQ\�TXHVWLRQV�UHODWHG�WR�WKH�)<� $GRSWHG�%XGJHW��FDOO�XV�DW�
��������������

2XU�PDLOLQJ�DGGUHVV�LV��

&LW\�	�%RURXJK�RI�-XQHDX�
&RQWUROOHU¶V�2IILFH�
����6RXWK�6HZDUG�6WUHHW�
-XQHDX��$ODVND�������
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3RUW�'LUHFWRU
2IILFH�0DQDJHU
'RZQWRZQ�2IILFH
���6XSHUYLVRU
$XNH�%D\�2SHUDWLRQV�
���6XSHUYLVRU

$GPLQLVWUDWRU
6WDII
*XLOG
1XUVLQJ
$QFLOODU\
$GPLQLVWUDWLYH
���'HSDUWPHQWV
3K\VLFLDQ�2IILFHV

*HQHUDO�0DQDJHU
%DVH�2SHUDWLRQV
0RXQWDLQ�2SHUDWLRQV
0RXQWDLQ�6DIHW\
6QRZ�6SRUWV�6FKRRO
���6DOHV�DQG�0DUNHWLQJ

7HUPLQDO�
���0DLQWHQDQFH
5HVFXH�DQG�)LUH�
����)LJKWLQJ
6HFXULW\
$LUILHOG�
���0DLQWHQDQFH
$LUSRUW�
���$GPLQLVWUDWLRQ
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&DSLWDO�3URMHFWV
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&LW\�&OHUN
5LVN�0DQDJHPHQW
/LEUDULHV�0XVHXP
0,6
/DQGV�DQG�5HVRXUFHV
7HHQ�+HDOWK�&HQWHU
(PHUJHQF\�6HUYLFH�
���3XEOLF�,QIRUPDWLRQ
+XPDQ�5HVRXUFHV

*HQHUDO�(QJLQHHULQJ
:DWHU�&RQQHFWLRQ
&DSLWDO�,PSURYHPHQW�3URMHFWV

)LUH�2SHUDWLRQV
)LUH�3UHYHQWLRQ�DQG�(GXFDWLRQ
(PHUJHQF\�0HGLFDO�6HUYLFHV

0LQLQJ�3HUPLWV
%XLOGLQJ�,QVSHFWLRQ
3ODQQLQJ
/LWWHU�DQG�=RQLQJ

$VVHVVRU
&RQWUROOHU
3XUFKDVLQJ
7UHDVXU\
6DOHV�7D[

7KLV�FKDUW�KLJKOLJKWV�WKH�EDVLF�IXQFWLRQV�RI�WKH�&LW\�DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX�DV�ZHOO�DV�WKH�RYHUDOO�KLHUDFKLFDO�
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3DUNV�DQG�/DQGVFDSLQJ
5HFUHDWLRQ
6ZLPPLQJ�3RRO
)DFLOLW\�0DLQWHQDQFH
<RXWK�&HQWHU
&HQWHQQLDO�+DOO
7UHDGZHOO�$UHQD
-HQVHQ�2OVRQ�$UERUHWXP

3DWURO
,QYHVWLJDWLRQ
'LVSDWFKLQJ
3DUNLQJ�&RQWURO
5HFRUGV�
0HWUR�
&RPPXQLW\�:RUN�6HUYLFH
��3URJUDP

6WUHHW�0DLQWHQDQFH
)OHHW�0DLQWHQDQFH
:DWHU
6HZHU
&DSLWDO�7UDQVLW
:DVWH�0DQDJHPHQW
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,Q� ������ WKH� &RPPLWWHH� RQ� 7RZQ� /DZV� YRWHG� IRU� D� QHZ� QDPH� IRU� WKH� WRZQ� RI� -XQHDX�� � ³-XQHDX�&LW\´�ZRQ� WKH� YRWH�
RYHUUXOLQJ�³+DUULVEXUJ�´�DQG�³5RFNZHOO�´��,Q�������WKH�FKDQJH�ZDV�RIILFLDOO\ PDGH�E\�WKH�8��6��3RVW�2IILFH�'HSDUWPHQW�
ZKR�GURSSHG�WKH�ZRUG�³&LW\´�PDNLQJ�WKH�RIILFLDO�QDPH�³-XQHDX�´�

7KH�³&LW\�RI�-XQHDX´�ZDV�LQFRUSRUDWHG�DQG�EHFDPH�$ODVND¶V�VWDWH�FDSLWDO�LQ�������

,Q� ������ WKH� WRZQ� RI� � ³'RXJODV´�ZDV� HVWDEOLVKHG� DV� D�PLQLQJ� FRPPXQLW\�� � 3ULRU� WR� WKDW� WLPH��'RXJODV� KDG� DOVR� EHHQ�
UHIHUUHG�WR�DV�³(GZDUGVYLOOH�´�SUHVXPDEO\�DIWHU�DQ�HDUO\�UHVLGHQW�DQG�PLQHU�+��+��(GZDUGV�

7KH�³&LW\�RI�'RXJODV´�ZDV�LQFRUSRUDWHG�LQ�������

,Q�WKH�WUDQVLWLRQ�IURP�WHUULWRU\�WR�VWDWHKRRG�DQG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�SURYLVLRQV�RI�WKH������6HVVLRQ�/DZV�RI�WKH�6WDWH�RI�
$ODVND�

7KH�&LW\�RI�-XQHDX�ZDV�HVWDEOLVKHG�DV�D�KRPH�UXOH�FLW\�LQ�2FWREHU������

$�0DQDJHU�&RXQFLO� IRUP� RI� JRYHUQPHQW� ZDV� HVWDEOLVKHG�� � 7KH� &RXQFLO� KDG� VHYHQ� PHPEHUV� ZLWK� WKH
0D\RU�DV�SUHVLGLQJ�RIILFHU�
7KH�ERXQGDULHV�RI�WKH�QHZ�&LW\�RI�-XQHDX�UHPDLQHG�DV�SUHYLRXVO\�GUDZQ�

7KH�JUHDWHU�-XQHDX�%RURXJK�ZDV�LQFRUSRUDWHG�DV�D�ILUVW�FODVV�ERURXJK�RQ�6HSWHPEHU����������

7KH� IRUP� RI� JRYHUQPHQW� HVWDEOLVKHG� LQFOXGHG� D� QLQH�PHPEHU�$VVHPEO\�ZLWK� D� 3UHVLGHQW� DV� SUHVLGLQJ
RIILFHU�DQG�DQ�$VVHPEO\�HOHFWHG�DGPLQLVWUDWRU���5HSUHVHQWDWLRQ�RQ�WKH�$VVHPEO\�ZDV�FRPSRVHG�RI�WKUHH
PHPEHUV�IURP�WKH�&LW\�RI�-XQHDX��RQH�PHPEHU�IURP�WKH�&LW\�RI�'RXJODV��DQG�ILYH�PHPEHUV�IURP�RXWVLGH
WKH�FLWLHV�RI�-XQHDX�DQG�'RXJODV�
7KH�ERXQGDULHV�RI�WKH�*UHDWHU�-XQHDX�%RURXJK�LQFOXGHG�+RONKDP�%D\�LQ�6WHSKHQV�3DVVDJH��WKH�$ODVND�
&DQDGLDQ�%RXQGDU\�/LQH�HQFRPSDVVLQJ�3HDN�1RV�����DQG����RI�WKH�,FH�)LHOG��(OGUHG�5RFN�/LJKW��/LQFROQ
,VODQG��3RLQW�<RXQJ��3RLQW�$UGHQ�/LJKW��0LGZD\�,VODQG�/LJKW��DQG�3RLQW�&RNH�

7KH�&LW\�RI�'RXJODV�ZDV�HVWDEOLVKHG�DV�D�KRPH�UXOH�FLW\�LQ�2FWREHU������

7KH�&LW\�RI�'RXJODV�&RXQFLO�FRQVLVWHG�RI�VL[�&RXQFLOPHQ�DQG�WKH�0D\RU�
%RXQGDULHV�RI�WKH�&LW\�RI�'RXJODV�UHPDLQHG�DV�SUHYLRXVO\�HVWDEOLVKHG�

7KH�&LW\�DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX�ZDV�LQFRUSRUDWHG�DV�D�XQLILHG�&LW\�DQG�%RURXJK�RQ�-XO\���������

7KH�&LW\�DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX�$VVHPEO\�KDV�QLQH�PHPEHUV�ZLWK�WKH�0D\RU�DV�SUHVLGLQJ�RIILFHU���,W�LV�D
VWURQJ�0DQDJHU�IRUP�RI�JRYHUQPHQW�
7KH�QHZO\�FUHDWHG�ERXQGDULHV�RI�WKH�&LW\�DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX�FRQVROLGDWHG�WKH�&LW\�RI�'RXJODV��WKH
&LW\�RI�-XQHDX��DQG�WKH�*UHDWHU�-XQHDX�%RURXJK�
7KH�&LW\�DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX�LV�D�KRPH�UXOH�PXQLFLSDOLW\��H[HUFLVLQJ�WKH�SRZHUV�JUDQWHG�WR�LW�E\�WKH
&RQVWLWXWLRQ� RI� WKH� 6WDWH� RI�$ODVND�� �$V� SDUW� RI� LWV� SUHDPEOH� WR� WKH�&KDUWHU�� WKH�&LW\� DQG�%RURXJK� RI
-XQHDX¶V�PLVVLRQ� LV� WR� ³SURYLGH� IRU� ORFDO� JRYHUQPHQW� UHVSRQVLYH� WR� WKH� ZLOO� RI� WKH� SHRSOH� DQG� WR� WKH
FRQWLQXLQJ�QHHGV�RI�WKH�FRPPXQLW\�´

%\�0DULDQ�0LOOHU
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)RUP�RI�JRYHUQPHQW���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������0D\RU�DQG�$VVHPEO\
$UHD��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������VTXDUH�PLOHV�
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(PSOR\PHQW�DQG�(FRQRP\�
3ULYDWH�VHFWRU�HPSOR\PHQW�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
3XEOLF�VHFWRU�HPSOR\PHQW��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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*URVV�%XVLQHVV�6DOHV�E\�FDWHJRU\��LQ�WKRXVDQGV�RI�GROODUV�������������������������������������������������������������������������������������ELOOLRQ
5HDO�HVWDWH����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
��&RQWUDFWRUV��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
/LTXRU�DQG�UHVWDXUDQW����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
5HWDLO�VDOHV�±�JHQHUDO����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
��)RRGV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
7UDQVSRUWDWLRQ�DQG�IUHLJKW��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
3URIHVVLRQDO�VHUYLFHV�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
5HWDLO�VDOHV�±�VSHFLDOL]HG����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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3ULQFLSDO�3URSHUW\�7D[�3D\HUV��7D[DEOH�$VVHVVHG�9DOXH�LQ�WKRXVDQGV�RI�GROODUV�
+(&/$�*UHHQV�&UHHN�0LQLQJ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
&RHXU�$ODVND����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
$ODVND�(OHFWULF�/LJKW�	�3RZHU��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
)UHG�0H\HU�RI�$ODVND�,QF����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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��-XQHDX�,�//&�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
&DUU�*RWWVWHLQ�)RRGV�&R������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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0DMRU�(PSOR\HUV��WRS�WHQ�E\�QXPEHU�RI�HPSOR\HHV��
6WDWH�RI�$ODVND�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
)HGHUDO�*RYHUQPHQW���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
��-XQHDX�6FKRRO�'LVWULFW������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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8QLYHUVLW\�RI�$ODVND�6RXWKHDVW���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������Q�D�
5HDFK�,QF������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������Q�D�
)UHG�0H\HUV�6WRUHV�,QF��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������Q�D�
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$LUSRUW
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6WUHHWV
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:DWHU�6HUYLFHV
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0LOHV�RI�ZDWHU�PDLQV�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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:HOOV�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
5HVHUYRLUV������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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:DVWHZDWHU�6HUYLFHV
&RQVXPHUV��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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)LUH�3URWHFWLRQ
6WDWLRQV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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3ROLFH�3URWHFWLRQ
6WDWLRQV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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3DUNV��5HFUHDWLRQ��DQG�&XOWXUH
5HFUHDWLRQ�VHUYLFH�SDUNV������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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6ZLPPLQJ�SRROV�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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+DUERUV�
3ULYDWH����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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6RXUFHV��&LW\�DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX�&DSLWDO�&LW\�)LUH�5HVFXH�'HSDUWPHQW��3DUNV�DQG�5HFUHDWLRQ�'HSDUWPHQW��
3XEOLF�:RUNV�'HSDUWPHQW��3ROLFH�'HSDUWPHQW��6DOHV�7D[�2IILFH��7UHDVXU\�'LYLVLRQ�DQG�WKH�&RPSUHKHQVLYH�
$QQXDO�)LQDQFLDO�5HSRUW�IRU�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH�����������
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7KH�%XGJHW�GRFXPHQW�KDV�EHHQ�GLYLGHG�LQWR�HLJKW�PDMRU�VHFWLRQV�IRU�UHDGHU�FRQYHQLHQFH���$Q�H[SODQDWLRQ�RI�WKH�FRQWHQWV�
RI�HDFK�VHFWLRQ�LV�SUHVHQWHG�EHORZ�

2YHUYLHZ�
7KLV�VHFWLRQ��ZKLFK�KDV�WZR�����VXEVHFWLRQV��LQFOXGLQJ�DQ�DQDO\VLV�RI�WKH�RYHUDOO�EXGJHW�LVVXHV��GHOLEHUDWLRQV�DQG�
EXGJHWDU\�GHFLVLRQV��

&LW\�0DQDJHU¶V�%XGJHW�0HVVDJH�±�RXWOLQHV�WKH�PDMRU�EXGJHWDU\�LVVXHV��ILQDQFLDO�FRQGLWLRQ��WUHQGV�DQG�EXGJHW�RXWORRN�
([HFXWLYH�6XPPDU\�±�SURYLGHV�D�FRPSDULVRQ�RI�IXQGLQJ�VRXUFHV�DQG�H[SHQGLWXUHV�IRU�WKH�HQWLUH�&LW\�DQG�%RURXJK�RI
-XQHDX��&%-��

)LQDQFLDO�6XPPDULHV�
7KLV�VHFWLRQ�FRQWDLQV�WKH�IROORZLQJ�FRPSDUDWLYH�VFKHGXOHV�IRU�)<���$FWXDOV��)<���$PHQGHG�%XGJHW��)<���3URMHFWHG�
$FWXDOV��)<���3URSRVHG�%XGJHW�DQG�)<���3URSRVHG�%XGJHW��6XPPDU\�RI�2SHUDWLQJ�5HYHQXHV�E\�6RXUFH��JUDSK�DQG�
VFKHGXOH���6XPPDU\�RI�([SHQGLWXUHV�E\�)XQG��JUDSKV�DQG�VFKHGXOH���6XPPDU\�RI�6WDIILQJ��,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV��
6XSSRUW�WR�2WKHU�)XQGV��6XSSRUW�IURP�2WKHU�)XQGV��&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV�±)<���DQG�)<����

3URSHUW\�$VVHVVPHQW�DQG�7D[DWLRQ�
7KLV�VHFWLRQ�FRQWDLQV�D�PRUH�GHWDLOHG�GHVFULSWLRQ�WKDQ�IRXQG�LQ�WKH�2YHUYLHZ�VHFWLRQ�UHJDUGLQJ�FKDQJHV�LQ�DVVHVVHG�YDOXHV�
�QDUUDWLYH��JUDSK�DQG�WDEOHV���WKH�LPSDFW�RQ�WD[SD\HUV��DQG�FKDQJHV�LQ�PLOO�UDWHV��QDUUDWLYH��JUDSK�DQG�WDEOH��

0DMRU�5HYHQXH�$QDO\VLV�
7KLV�VHFWLRQ�FRQWDLQV�D�UHYLHZ�RI�DOO�PDMRU�UHYHQXH�VRXUFHV�RI�WKH�&LW\�DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX��LQFOXGHV�QDUUDWLYH�DQG�
JUDSKV��

&DSLWDO�3URMHFWV
7KLV�VHFWLRQ�FRQWDLQV�WKH�FULWHULD�IRU�HYDOXDWLQJ�FDSLWDO�LPSURYHPHQW�SURMHFWV��D�OLVWLQJ�RI�QHZ�SURMHFWV�DQG�WKHLU�IXQGLQJ�
VRXUFHV�IRU�)<����

*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV�
7KLV�VHFWLRQ�FRQWDLQV�FRPSDUDWLYH�VFKHGXOHV�RI�H[SHQGLWXUHV�DQG�IXQGLQJ�VRXUFHV�IRU�WKH�*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV�
�*HQHUDO�)XQG��5RDGHG�6HUYLFH�$UHD��DQG�)LUH�6HUYLFH�$UHD����7KH�GHSDUWPHQWV�ZLWKLQ�WKHVH�DUH�IXQGHG�SULPDULO\�ZLWK�
SURSHUW\�DQG�JHQHUDO�VDOHV�WD[HV�

0D\RU�DQG�$VVHPEO\�WKURXJK�'HEW�6HUYLFH�)XQG
7KHVH�VHFWLRQV�FRQWDLQ�FRPSDUDWLYH�VFKHGXOHV�IRU�H[SHQGLWXUHV�DQG�IXQGLQJ�VRXUFHV��EXGJHW�KLJKOLJKWV��DQG�FRUH�VHUYLFHV
IRU�HDFK�GHSDUWPHQW�ZLWKLQ�WKH�&%-���)RU�WKRVH�IXQGV�WKDW�DUH�QRQ�GHSDUWPHQWDO��FHUWDLQ�6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV��6SHFLDO�
$VVHVVPHQWV��DQG�'HEW�6HUYLFH��RQO\�FRPSDUDWLYH�VFKHGXOHV�DUH�SURYLGHG�ZLWK�'HEW�6HUYLFH�EHLQJ�WKH�H[FHSWLRQ���7KH�
'HEW�6HUYLFH�VHFWLRQ�LQFOXGHV�LQIRUPDWLRQ�DERXW�WKH�&%-¶V�DXWKRULW\�WR�LVVXH�GHEW��SD\PHQW�RI�GHEW��EXGJHW�DQG�
DFFRXQWLQJ�IRU�GHEW�VHUYLFH�DQG�FKDQJHV�LQ�WKH�RXWVWDQGLQJ�GHEW�EDODQFHV�

'HILQLWLRQ�RI�)XQGV�
7KLV�VHFWLRQ�FRQWDLQV�WKH�GHILQLWLRQ�RI�DOO�IXQGV�XVHG�E\�WKH�&%-��

*ORVVDU\
7KLV�VHFWLRQ�FRQWDLQV�WKH�GHILQLWLRQ�RI�WHUPV�WKDW�PD\�EH�XQIDPLOLDU�WR�WKH�UHDGHU��
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-XQH��������

7KH�+RQRUDEOH�0D\RU�DQG�$VVHPEO\�
&LW\�DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX�
-XQHDX��$ODVND

&,7<�0$1$*(5¶6�%8'*(7�0(66$*(

,W� LV� P\� SOHDVXUH� WR� IRUZDUG� WR� WKH� $VVHPEO\� DQG� FRPPXQLW\� WKH� EDODQFHG� )<��� DQG� )<��� %LHQQLDO�
2SHUDWLQJ�DQG�&DSLWDO�%XGJHWV��,Q�WKH�ILUVW�\HDU�RI�HDFK�WZR�\HDU�EXGJHW��WKH�$VVHPEO\�DGRSWV�WKH�ILUVW�\HDU¶V�
EXGJHW� �)<���� DQG� DSSURYHV�� LQ� FRQFHSW�� WKH� VHFRQG \HDU¶V� EXGJHW� �)<����� � 7KH� FRQFHSWXDOO\� DSSURYHG�
)<��� EXGJHW�ZLOO� EH� EURXJKW� EDFN� EHIRUH� WKH�$VVHPEO\� QH[W� VSULQJ� IRU� UHYLHZ� DQG� FRQVLGHUDWLRQ� RI� DQ\�
DGMXVWPHQWV�EHIRUH� ILQDO� DGRSWLRQ��7KH�0DQDJHU¶V�)<���3URSRVHG� EXGJHW�ZDV� LQWURGXFHG�$SULO� �� DQG� WKH�
$VVHPEO\�)LQDQFH�&RPPLWWHH�KHOG���PHHWLQJV�WR�UHYLHZ�DQG�PDNH�DGMXVWPHQWV�

7KH� RYHUDOO� FLW\ZLGH� FRPELQHG� EXGJHW� RI� ����� PLOOLRQ� LV� GRZQ� ����� PLOOLRQ� IURP� )<���� � 7KH� PDMRU�
FRPSRQHQWV�RI�WKH�EXGJHW�DUH��

6FKRRO� 'LVWULFW� ������ PLOOLRQ� GRZQ� ����� PLOOLRQ� �������� EXW� WKH� ORFDO� JRYHUQPHQW� FRQWULEXWLRQ�
LQFUHDVHG�E\������PLOOLRQ�������
(QWHUSULVH�)XQGV��KRVSLWDO��DLUSRUW��ZDWHU�XWLOLWLHV�	�GRFNV�	�+DUERUV� EXGJHWV�WRWDO��������PLOOLRQ�
ZHUH� DGRSWHG� DV� VXEPLWWHG� E\� WKH� ERDUGV� DQG� &LW\�0DQDJHU�� DIWHU� LQFOXGLQJ� WKH� QHJRWLDWHG� ZDJH�
LQFUHDVHV����
)LQDO� 3URSRVHG� EXGJHWV� IRU� JHQHUDO� JRYHUQPHQW� �**�� RSHUDWLRQV� LQFOXGH H[SHQGLWXUH� LQFUHDVHV�
UHFRPPHQGHG� E\� WKH 0DQDJHU� DQG� )LQDQFH� &RPPLWWHH�� ([SHQGLWXUH� DXWKRUL]DWLRQ� WRWDOV� IRU� **�
GHSDUWPHQWV� LV� ������PLOOLRQ�� DQ� LQFUHDVH�RI������PLOOLRQ� �������� �7KH� WRWDO� LV������PLOOLRQ� DERYH�
SURMHFWHG�UHYHQXHV�DQG�UHTXLUHV�WKH�XVH�RI�VDYLQJV���7KHUH�DUH�DGHTXDWH�VDYLQJV�DQG�,�FRQVLGHU�WKLV�
EXGJHW�D�SUHVVXUH�UHOLHI�WUDQVLWLRQ DIWHU���\HDUV�RI�KROG�WKH�OLQH�RQ�H[SHQGLWXUHV���7KH�PDMRU�UHYHQXHV�
KDYH� FRPH� LQ� DERYH�SURMHFWLRQV DOORZHG�XV� WR�JURZ�RXU�$YDLODEOH�)XQG�%DODQFH� �VDYLQJV�� WR�����
PLOOLRQ��EHIRUH�WKH�)<���DQG����EXGJHWHG�GUDZV��

R ,W� LV� H[SHFWHG� WKDW� VXEVHTXHQW� WR� DGRSWLRQ� WKH� EXGJHW� ZLOO� EH� LQFUHDVHG� RQFH� HPHUJHQF\�
VHUYLFHV�RSHUDWLRQDO�UHYLHZ�DQG�FRQWUDFW�QHJRWLDWLRQV�DUH�FRPSOHWHG����

,QLWLDO�FDSLWDO�LPSURYHPHQW�SURMHFWV�EXGJHW�LV�������PLOOLRQ���$GGLWLRQDO�DSSURSULDWLRQV�ZLOO�EH�PDGH�
WKURXJK�WKH�\HDU�DV�IXQGLQJ�JHWV�FRPPLWWHG���&%-�DQQXDOO\�VSHQGV�DURXQG�����PLOOLRQ�RQ�SURMHFWV��
%RQG�GHEW�VHUYLFH�EXGJHW�LV�����PLOOLRQ��GRZQ������PLOOLRQ�GXH�WR�VFKRRO�ERQGV�EHLQJ�IXOO\�SDLG�RII�
LQ�)<�����

/RRNLQJ� IRUZDUG� WR� )<���� ZKLFK� LV� QRW� EHLQJ� IRUPDOO\� DGRSWHG�� **� H[SHQGLWXUHV� LQFUHDVH� DQRWKHU �����
PLOOLRQ��GUDZLQJ������PLOOLRQ�IURP�VDYLQJV���,I�WKLV�OHYHO RI�GUDZ�IURP�VDYLQJV�LV�QHHGHG�DV�ZH�PRYH�WRZDUGV�
)<��� LW�ZRXOG�EH�XQVXVWDLQDEOH� DQG� UHTXLUH� VLJQLILFDQW�EXGJHW� FKDQJHV� �UHGXFHG�SURJUDP�H[SHQGLWXUHV�RU�
UDLVLQJ�SURSHUW\�WD[�UHYHQXH���:H�KDYH�WLPH�WR�PRQLWRU�WKH�VLWXDWLRQ�DQG�GLVFXVV�RSWLRQV���

�
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7KH�ELJJHVW�XQFHUWDLQW\� LQ�WKH�QHDU�WHUP�LV� WKH� OHYHO�RI�SRWHQWLDO�GLUHFW�EXGJHW�UHGXFWLRQV�FRPLQJ�IURP�WKH�
6WDWH�RI�$ODVND�DQG�WKH�QHJDWLYH�HFRQRPLF�LPSDFW���7KH�&%-�EXGJHW�FRPSRQHQWV�PRVW�GLUHFWO\�DIIHFWHG E\�
VWDWH� IXQGLQJ� DUH HGXFDWLRQ�� FDSLWDO� LPSURYHPHQW� SURMHFWV �&,3��� VFKRRO� GHEW� UHLPEXUVHPHQW� DQG� UHYHQXH�
VKDULQJ��2YHUDOO� VWDWH� &,3� IXQGLQJ� LV� VLJQLILFDQWO\� ORZHU� WKDQ� LQ� SULRU� \HDUV� DQG�ZH� DUH� SODQQLQJ� KRZ WR�
DOORFDWH�PRUH�ORFDO�IXQGV�WR�PHHW�FULWLFDO�&,3�QHHGV LQ�WKH�QHDU�WHUP���7KH�ELJJHU�ULVN��RQ�ORFDO SURSHUW\�DQG�
VDOHV� WD[� UHYHQXHV� IURP� VWDWH� UHGXFWLRQV� LV� WKH� LPSDFW� IURP� MRE� ORVVHV� DQG� UHGXFHG�&,3� VSHQGLQJ� RQ� WKH�
RYHUDOO�HFRQRP\����

6WDWXV�RI�WKH�(FRQRP\�

)URP� WKH� SHUVSHFWLYH� RI� ORFDO� SRSXODWLRQ� DQG� MREV� DQG�ZDJHV� WKH� RXWORRN� LV� FRQFHUQLQJ�� �2YHU� WKH� SDVW� ��
\HDUV�ZH�KDYH�ORVW�����UHVLGHQWV�������������MREV�������DQG�RYHUDOO�JURVV�ZDJHV�ZHUH�IODW�LQ������DQG��������
7KH� MRE� ORVVHV� KDYH� EHHQ� SDUWLDOO\� RIIVHW� E\� ZRUNHUV� UHWLULQJ� DQG� D� VLJQLILFDQW� QXPEHU� UHPDLQLQJ� LQ� WKH�
FRPPXQLW\�DQG�DGGLQJ�UHWLUHPHQW�LQFRPH�WR�WKH�HFRQRP\�� �)URP�WKH�SHUVSHFWLYH�RI�SURSHUW\�DQG�VDOHV�WD[�
UHYHQXHV� WKH� RXWORRN� LV� VWDEOH�� � 6WDUWLQJ� �� \HDUV DJR�� EDVHG� RQ� WKH� RXWORRN� WKHQ�� WKH� )LQDQFH�'HSDUWPHQW�
IRUHFDVWHG� D���±����GHFOLQH� LQ� VDOHV� WD[� UHYHQXHV�DQG� IODW� SURSHUW\� WD[HV�� �6DOHV� WD[HV�KDYH�DFWXDOO\� ULVHQ�
VOLJKWO\� DQG� SURSHUW\� WD[HV� DUH� XS� �� ±� ���� 7KXV� ORFDO� UHYHQXHV� KDYH� FRQWLQXHG� WR� VXSSRUW� WKH ORFDO�
JRYHUQPHQW�EXGJHW�DQG�DGGHG�VRPH�WR�RXU�VDYLQJV���7KHUH�LV�D�VLJQLILFDQW�SRVLWLYH�HFRQRPLF�LPSDFW�IURP�WKH�
JURZLQJ� WRXULVP� YLVLWRUV�ZKLFK� KHOSV� RIIVHW� GHFOLQHV� LQ� RWKHU� DUHDV�� � 7KHUH� FRQWLQXHV� WR� EH� ULVN� RI�PRUH�
HFRQRPLF�FRQWUDFWLRQ� LQ� WKH�QH[W���\HDUV� IURP� WKH� ODFN�RI�D� VXVWDLQDEOH� VWDWH�EXGJHW�SODQ� �ZKLFK� LQFOXGHV�
DFFHOHUDWLQJ� GHIHUUHG� PDLQWHQDQFH� RI� LQIUDVWUXFWXUH� DQG� LQDGHTXDWH� LQYHVWPHQW� IRU� QHZ� EXVLQHVV�
GHYHORSPHQW����

23(5$7,21$/�$1'�'(%7�6(59,&(�0,//�/(9,(6

7KH�)<���RSHUDWLQJ�EXGJHW�SRUWLRQ RI�WKH�SURSHUW\�WD[�PLOO�UDWH�LV������PLOOV���7KH�UDWH�LV�XQFKDQJHG IURP�
)<���� $W� WKLV UDWH� ZH� DUH� SURMHFWHG� WR� FROOHFW� ������ PLOOLRQ LQ� RSHUDWLQJ� UHYHQXHV� ����� PLOOLRQ� �������
LQFUHDVH�WR�KHOS�IXQG�HGXFDWLRQ�DQG�JHQHUDO�JRYHUQPHQW�SURJUDPV�

7KH�GHEW�VHUYLFH�PLOO� UDWH�LV�����PLOOV�XQFKDQJHG�IURP�)<���� �7KLV� UDWH� UDLVHV������WR�SD\�GHEW�VHUYLFH�DQ�
LQFUHDVH� RI� �����PLOOLRQ�� � 7KH� WRWDO� )<��� GHEW� VHUYLFH� H[SHQGLWXUH� DXWKRUL]DWLRQ� LV� ����PLOOLRQ ZLWK� ����
PLOOLRQ�IRU�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�GHEW�SD\PHQWV���

6800$5<

,�DSSUHFLDWH�WKH�KDUG�ZRUN�SXW�LQ�E\�WKH�&%-�VWDII�WR�SUHSDUH WKLV�\HDU¶V�EXGJHW IRU�LQWURGXFWLRQ��$IWHU�VHYHUDO�
\HDUV� RI� EXGJHW� UHGXFWLRQV� DQG� KROGLQJ� GRZQ� H[SHQGLWXUHV� ZH� DUH� SURSRVLQJ� PRGHVW� LQFUHDVHV� WKDW� DUH
QHHGHG�DQG�DSSURSULDWH� 7KLV�LV�FRQVLVWHQW�ZLWK�WKH�$VVHPEO\�GLUHFWLRQ�SURYLGHG�DW�WKH�'HFHPEHU�UHWUHDW�WR�
SUHSDUH�D�EXGJHW�WKDW�GRHV�QRW�UHGXFH�PXQLFLSDO�VHUYLFHV�

$W�WKH�HQG�RI�)<���ZH�SURMHFW�DSSUR[LPDWHO\�����PLOOLRQ�LQ�JHQHUDO�JRYHUQPHQW�DYDLODEOH�IXQG�EDODQFH���,Q�
DGGLWLRQ�WR�WKH�DYDLODEOH�IXQG�EDODQFH��ZH�SURMHFW�����PLOOLRQ�LQ�WKH�UHVWULFWHG�EXGJHW�UHVHUYH�IXQG�EDODQFH
�LQFOXGLQJ�D������PLOOLRQ�GHSRVLW�LQ�)<�������

&XUUHQWO\� -XQHDX¶V� HFRQRP\� LV� VWDEOH�� WKRXJK� RXU� SRSXODWLRQ KDV� GHFOLQHG�� � 6WDWH� JRYHUQPHQW� DQG�
FRQVWUXFWLRQ� LQGXVWU\� MREV� DUH� VWLOO� GHFOLQLQJ�� DQG� WKH� WRXULVP� LQGXVWU\� LV� SURMHFWLQJ� VWURQJ� JURZWK� ZKLOH�
PLQLQJ��ILVKLQJ�DQG�ORFDO�JRYHUQPHQW�HPSOR\PHQW�DSSHDUV�WR�EH VWDEOH� /RRNLQJ�WR�WKH�IXWXUH��WKH�$VVHPEO\�
DGRSWHG�-XQHDX�(FRQRPLF�'HYHORSPHQW�3ODQ�DQG�+RXVLQJ�$FWLRQ�3ODQ WKDW FRQWDLQ�LGHDV�WKDW�PD\�EH�ZRUWK\�
RI�PXQLFLSDO�LQYHVWPHQW���&%-�KDV�D�VXIILFLHQW�OHYHO�RI�IXQG�EDODQFH�WKDW�PD\�SURYLGH�UHVRXUFHV�WR�VXSSRUW�
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LQLWLDWLYHV� LQ� WKHVH DVVHPEO\� DGRSWHG� SODQV� DQG� WKDW� LQYHVWPHQW� FRXOG� KHOS� DWWUDFW� QHZ� LQYHVWPHQW� LQ� WKH�
FRPPXQLW\��

$V� &LW\� 0DQDJHU�� ,� DSSUHFLDWH� WKH� ZRUN� &%-� HPSOR\HHV� KDYH� XQGHUWDNHQ� RYHU� WKH� SDVW� \HDUV� WR� UHGXFH�
H[SHQGLWXUHV� DQG� EH�ZLVH� FRQVXPHUV�� ,� DSSUHFLDWH� WKH�$VVHPEO\¶V� VXSSRUW� LQ� SURYLGLQJ� WKH� &LW\�ZLWK� WKH�
QHFHVVDU\�UHVRXUFHV�WR�EH�UHVSRQVLYH�WR�WKHLU�GLUHFWLRQ�DQG�WKH�FRPPXQLW\¶V�QHHGV���

5HVSHFWIXOO\�VXEPLWWHG��

'XQFDQ�5RULH�:DWW
&LW\�DQG�%RURXJK�0DQDJHU
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7KH�VFKHGXOH�VKRZQ�EHORZ�LV�D�VXPPDU\�FRPSDULVRQ�RI�WKH�FKDQJHV�EHWZHHQ����WKH�)<���$PHQGHG��RULJLQDO�$SSURYHG�
EXGJHW�SOXV�VXSSOHPHQWDOV��DQG�)<���$GRSWHG�%XGJHWV DQG����)<���$GRSWHG�DQG�)<���$SSURYHG�%XGJHWV�� �<RX�ZLOO�
ILQG� DGGLWLRQDO� EXGJHWDU\� FKDQJH� GHWDLOV� LQFOXGHG� LQ� HDFK� RI� WKH� GHSDUWPHQWDO� EXGJHW� VHFWLRQV� XQGHU� WKH� WLWOH� ³%XGJHW�
+LJKOLJKW´��

)<��
$PHQGHG $GRSWHG ��&KDQJH $SSURYHG ��&KDQJH

5HYHQXH�
6WDWH�6XSSRUW��1RWH��� ���������� ���������� ������ ���������� ������
)HGHUDO�6XSSRUW��1RWH��� ��������� ��������� ���� ��������� ����
7D[HV��1RWH��� ���������� ����������� ���� ����������� ������
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV��1RWH��� ����������� ����������� ����� ����������� ����
/LFHQVHV��3HUPLWV��)HHV��1RWH��� ���������� ���������� ���� ���������� ����
)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV ������� ������� ������� ������� ������
5HQWDOV�DQG�/HDVHV ��������� ��������� ���� ��������� ����
,QYHVWPHQW�	�,QWHUHVW�,QFRPH ��������� ��������� ���� ��������� ����
6DOHV ������� ������� ���� ������� �����
'RQDWLRQV ������� ������� ���� ������� �
6SHFLDO�$VVHVVPHQWV ������� ������ ������� ������ �
2WKHU�5HYHQXH ��������� ��������� ����� ��������� ����
7RWDO�5HYHQXH ����������� ����������� ���� ����������� ����

([SHQGLWXUHV�
*HQHUDO�*RYHUQPHQW���&LW\��1RWH��� ���������� ���������� ���� ���������� ������
*HQHUDO�*RYHUQPHQW���6FKRRO�'LVWULFW ��1RWH��� ���������� ���������� ������ ���������� ������
1RQ�%RDUG�(QWHUSULVH ���������� ���������� ������ ���������� ������
%RDUG�&RQWUROOHG��1RWH��� ����������� ����������� ����� ����������� ����
,QWHUQDO�6HUYLFH��1RWH��� ��������� ��������� ������� ������� �������
'HEW�6HUYLFH��1RWH���� ���������� ���������� ������� ���������� ������
&DSLWDO�3URMHFWV��1RWH���� ���������� ���������� ������� ���������� �������
6SHFLDO�$VVHVVPHQWV ������� ������� ������ ������� �����

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

)XQG�%DODQFH�,QFUHDVH��'HFUHDVH� ������������ ��������� ��������� ������

)<�� )<��

6HH�EHORZ�DQG�RQ�WKH�IROORZLQJ�SDJH�IRU�GLIIHUHQFHV�WR�QRWH�ZKHQ�FRPSDULQJ�WKH�)<���$PHQGHG�WR�WKH�)<���$GRSWHG�
DQG�)<���$SSURYHG�%XGJHWV��

)XQGLQJ�6RXUFH�1RWHV

�� 6WDWH� 6XSSRUW� ±7KH� )<��� $GRSWHG� %XGJHW� LV� GRZQ� ����� PLOOLRQ� �������� IURP� WKH� )<��� $PHQGHG� EXGJHW���
7KHUH� DUH WZR� VLJQLILFDQW� FKDQJHV� WKDW� GULYH� WKLV� UHGXFWLRQ�� D� GHFUHDVH� LQ� 6WDWH� JUDQW� IXQGLQJ� IRU� &LW\� EXV�
SXUFKDVHV RI�������PLOOLRQ��DQG�D�GHFUHDVH LQ 6FKRRO�'HEW�5HLPEXUVHPHQW�RI�������PLOOLRQ��)URP�)<���$GRSWHG�
EXGJHW�WR�WKH�)<���$SSURYHG�EXGJHW��6WDWH�6XSSRUW�GHFUHDVHG������PLOOLRQ ����������7KLV�GHFUHDVH�ZDV�FDXVHG�
E\�D�IXUWKHU�GHFUHDVH�LQ�6FKRRO�'HEW�5HLPEXUVHPHQW�RI�������PLOOLRQ���
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�� )HGHUDO� 6XSSRUW� ±� 7KH� )<��� $GRSWHG� %XGJHW� LQFUHDVHG� ������ PLOOLRQ� �������� GXH� WR WKH� UHDXWKRUL]DWLRQ� RI�
6HFXUH� 5XUDO� 6FKRROV� IXQGLQJ�� FRXSOHG� ZLWK D� VPDOO� GHFUHDVH� LQ� )HGHUDO� IXQGLQJ� IRU� (GXFDWLRQ�� 7KH� )<���
$SSURYHG�EXGJHW�LV�QHDUO\�IODW�WR�WKH�)<���$GRSWHG�EXGJHW�

�� 7D[�±�7D[� UHYHQXH� LQFUHDVHG�������PLOOLRQ� ������� RYHU� WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW UHIOHFWLQJ� DQ� LQFUHDVH LQ
VDOHV�WD[HV�RI�������PLOOLRQ�DQG�DQ LQFUHDVH�LQ�SURSHUW\�WD[ RI������PLOOLRQ���7KH�)<���$SSURYHG�EXGJHW�LV�QHDUO\�
IODW�WR�WKH�)<���$GRSWHG�EXGJHW��

�� &KDUJHV� IRU� 6HUYLFHV� ±� 7KH� )<��� $GRSWHG� %XGJHW� LQFUHDVHG� ������� PLOOLRQ� ��������� :KLOH JHQHUDO�
JRYHUQPHQW� SURJUDPV� VKRZ� D� GHFUHDVH� RI� ������PLOOLRQ�� HQWHUSULVH� IXQGV KDYH� DQ� LQFUHDVH� RI� �������PLOOLRQ��
GULYHQ�E\� LQFUHDVHV� WR�+RVSLWDO�FKDUJHV�RI��������PLOOLRQ�DQG�:DWHU�DQG�6HZHU FKDUJHV RI�������PLOOLRQ� 7KH�
)<���$SSURYHG�%XGJHW� LV� DQ� LQFUHDVH� RI� �����PLOOLRQ� ��������� 7KLV� LV� UHODWHG� WR� D� ������PLOOLRQ� LQFUHDVH� LQ�
(QWHUSULVH�FKDUJHV�IRU�+RVSLWDO�������PLOOLRQ��DQG�:DVWH�0DQDJHPHQW�������PLOOLRQ���

�� /LFHQVHV��3HUPLWV�DQG�)HHV�±�7KH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�UHYHQXH�LQFUHDVHG�������PLOOLRQ��WKH�PDMRULW\�RI�ZKLFK
LV�IURP�0DULQH�3DVVHQJHU�)HHV�������PLOOLRQ����7KH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RI�������PLOOLRQ��
������PLOOLRQ�IURP�0DULQH�3DVVHQJHU�)HHV�DQG�������PLOOLRQ IURP�3RUW�'HYHORSPHQW�)HHV�

([SHQGLWXUH�1RWHV

�� &LW\�*HQHUDO�*RYHUQPHQW�±�7KH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�LQFUHDVHG�������PLOOLRQ���������IURP�WKH�)<���$PHQGHG�
%XGJHW�� �7KLV�ZDV�GULYHQ�E\� LQFUHDVHV� UHFRPPHQGHG�E\� WKH�0DQDJHU�DQG�$VVHPEO\�)LQDQFH�&RPPLWWHH� 7KH�
)<���$SSURYHG�%XGJHW�LV�D GHFUHDVH�RI�������PLOOLRQ����������RU�QHDUO\�IODW�WR�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW��

�� 6FKRRO�'LVWULFW�±�7KH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�GHFUHDVHG�������PLOOLRQ��������PLOOLRQ�GHFUHDVH�LQ�JHQHUDO�VFKRRO�
RSHUDWLRQV�DQG�D������ PLOOLRQ LQFUHDVH�LQ�VSHFLDO�UHYHQXH�SURJUDPV�DQG�VHUYLFHV� 7KH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�LV�
IODW�WR�WKH�)<���$GRSWHG�EXGJHW�

�� %RDUG�&RQWUROOHG�±7KH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�LQFUHDVHG��������PLOOLRQ������������7KLV�LQFUHDVH�ZDV�GXH�WR�DQ�
LQFUHDVH�LQ�+RVSLWDO�H[SHQGLWXUHV�RI��������PLOOLRQ��7KH�)<���$SSURYHG�EXGJHW�LV�DQ�LQFUHDVH�RI�������PLOOLRQ�
��������RYHU�)<����7KLV�DJDLQ�LV�GXH�WR�DQ�LQFUHDVH�LQ�+RVSLWDO�H[SHQGLWXUHV�RI�������PLOOLRQ���

�� ,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV�±�7KH�������PLOOLRQ GHFUHDVH� LQ� WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW� LV� SULPDULO\�GXH� WR�SODQQHG�
SXUFKDVHV�RI�EXVHV�ZLWK�JUDQW� IXQGV�DQG�RWKHU� IOHHW� UHSODFHPHQWV� WRWDOLQJ�������PLOOLRQ�RFFXUULQJ� LQ�)<���WKDW�
ZLOO�QRW�RFFXU�DJDLQ�LQ�)<����$OVR��5LVN�0DQDJHPHQW�GHFUHDVHG�������PLOOLRQ���7KH�)<���$SSURYHG�EXGJHW�LV�D�
GHFUHDVH�RI�������PLOOLRQ�����������ZKLFK�LV�FDXVHG�E\�D�GHFUHDVH�LQ�IOHHW�UHSODFHPHQWV�VFKHGXOHG��

��� 'HEW� 6HUYLFH� ±�7KH� ������PLOOLRQ� ��������� GHFUHDVH LQ� WKH� )<���$GRSWHG�%XGJHW� LV� GXH� WR� WKH� UHGXFWLRQ� LQ�
RXWVWDQGLQJ�VFKRRO�FRQVWUXFWLRQ�GHEW���7KH�����PLOOLRQ�VFKRRO�ERQG�LVVXH�RULJLQDOO\�VROG�LQ������ZDV IXOO\�SDLG�
GXULQJ�)<����7KH�)<���$SSURYHG�EXGJHW� LV�D�GHFUHDVH�RI�������PLOOLRQ� ���������7KH����PLOOLRQ�VFKRRO�ERQG�
LVVXH�RULJLQDOO\�VROG�LQ������ZLOO�EH�IXOO\�SDLG�GXULQJ�)<����

��� &DSLWDO�3URMHFWV�±�&DSLWDO�SURMHFWV�YDU\�IURP�\HDU�WR�\HDU��GHWDLOV�DUH�LQFOXGHG�LQ�WKH�)<���&,3�5HVROXWLRQ���7KH�
LQLWLDO�EXGJHW�HDFK�\HDU FRQWDLQV�RQO\�WKH�&,3�SURMHFWV�ZKHUH�WKH�IXQGLQJ�KDV�EHHQ�IXOO\�FRPPLWWHG���6XEVHTXHQW�
WR�DGRSWLRQ��VLJQLILFDQW�VXSSOHPHQWDO�DSSURSULDWLRQV�DUH�QHHGHG�WR�DGGUHVV�DGGLWLRQDO�IXQGLQJ�VHFXUHG��H�J��)$$��
6WDWH�JUDQWV��DQG�HQWHUSULVH�IXQG�DOORFDWLRQV��� 7KH�)<���$GRSWHG�&,3�EXGJHW�LV�������PLOOLRQ�OHVV�WKDQ�WKH�)<���
$PHQGHG�%XGJHW�� �7KH�PRVW�VLJQLILFDQW�FKDQJH�EHLQJ�WKDW� WKH�6WDWH�0DULQH�3DVVHQJHU�)HHV������ PLOOLRQ��ZHUH�
QRW� LQLWLDOO\ DSSURSULDWHG� LQ�)<����7KH�)<���$SSURYHG� EXGJHW� LV� D� IXUWKHU� GHFUHDVH� RI� ������PLOOLRQ��7KLV� LV�
UHODWHG�WR�D�GHFUHDVH�LQ�IXQGLQJ�IURP�:DVWH�:DWHU�WR�FDSLWDO�SURMHFWV�RI�������PLOOLRQ�EHWZHHQ�)<���DQG�)<����
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7KH�)<���$GRSWHG�%XGJHW� LQFOXGHV� IXQGLQJ� IRU� ���������)XOO�7LPH�(TXLYDOHQW� �)7(�� SRVLWLRQV�� �7KH�)<���$GRSWHG�
%XGJHW�VWDIILQJ�LV�������)7(V�OHVV�WKDQ�WKH�)<���$PHQGHG�VWDIILQJ�OHYHO���7KH�GHFUHDVH�FRQVLVWV�RI��

DQ�LQFUHDVH�RI������)7(V�LQ�WKH�*RYHUQPHQWDO�)XQGV�
D�GHFUHDVH�RI������)7(V�LQ�WKH�6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV��H[FOXGLQJ�WKH�6FKRRO�'LVWULFW
D�GHFUHDVH�RI�������)7(V�LQ�WKH�6FKRRO�'LVWULFW
DQ�LQFUHDVH�RI������)7(V�LQ�WKH�(QWHUSULVH�)XQGV��H[FOXGLQJ�%DUWOHWW�5HJLRQDO�+RVSLWDO�
DQ�LQFUHDVH�RI������)7(V�DW�%DUWOHWW�5HJLRQDO�+RVSLWDO

)7(

)<���$GRSWHG�6WDIILQJ��UHIHUHQFHG�LQ�IXOO�WLPH�HTXLYDOHQW�SRVLWLRQV��)7(V� ��������

)<���*HQHUDO�*RYHUQPHQW�DQG�(QWHUSULVH�VWDIILQJ�FKDQJHV��1RWH���EHORZ� ����
)<���+RVSLWDO�LQFUHDVHV��GHFUHDVHV� ������
)<���:DVWH�0DQDJHPHQW�LQFUHDVH��GHFUHDVHV� ������

)<���$PHQGHG�6WDIILQJ��UHIHUHQFHG�LQ�IXOO�WLPH�HTXLYDOHQW�SRVLWLRQV��)7(V� ��������

)<���$GRSWHG�*HQHUDO�*RYHUQPHQW�DQG�(QWHUSULVH�LQFUHDVHV��1RWH���EHORZ� ����
)<���$GRSWHG�*HQHUDO�*RYHUQPHQW�DQG�(QWHUSULVH�GHFUHDVHV��1RWH���EHORZ� ������
)<���$GRSWHG�%DUWOHWW�5HJLRQDO�+RVSLWDO�LQFUHDVHV��GHFUHDVHV� ����
)<���$GRSWHG�6FKRRO�'LVWULFW�LQFUHDVHV��GHFUHDVHV� �������

)<���$GRSWHG�6WDIILQJ��UHIHUHQFHG�LQ�IXOO�WLPH�HTXLYDOHQW�SRVLWLRQV��)7(V� ��������

7RWDO�)7(�VWDIILQJ�FKDQJHV�DQG�D�UHFRQFLOLDWLRQ�EHWZHHQ�)<���$GRSWHG�6WDIILQJ��)<���$PHQGHG�DQG�)<���$GRSWHG�
6WDIILQJ�DUH�VKRZQ�EHORZ����$�FRPSOHWH�VWDIILQJ�VXPPDU\�E\�GHSDUWPHQW�LV�FRQWDLQHG�LQ�WKH��6XPPDU\�RI�
6WDIILQJ��VFKHGXOH��
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��� )<���$PHQGHG�*HQHUDO�*RYHUQPHQW�DQG�(QWHUSULVH�6WDIILQJ�&KDQJHV
0DQDJHUV�2IILFH��$GGLWLRQDO�)7(�IRU�+RXVLQJ�2IILFH ����
/DZ��$GGLWLRQDO�$WWRUQH\ ����
3DUNV�DQG�5HFUHDWLRQ��$GGLWLRQDO�)7(�IRU�(DJOH�9DOOH\�&HQWHU ����

����

��� )<���$GRSWHG�,QFUHDVHV
)LQDQFH���,QFUHDVHG�)7(�E\������IRU�)<���RQO\ ����
3ROLFH���$GGHG���QHZ�&LYLOLDQ�,QYHVLWJDWRU�SRVWLWLRQV ����
$LUSRUW���$GGHG�)7( ����
:DWHU���,QFUHDVHG�)7(�E\����� ����

����

��� )<���$GRSWHG�'HFUHDVHV
(QJLQHHULQJ���'HFUHDVHG�)7(V�E\����� ������
/DQGV���5HRUJDQL]DWLRQ�RI�SURJUDP�UHVXOWLQJ�LQ�D�UHGXFWLRQ�RI������)7(V ������
3ROLFH���&OHULFDO�DGMXVWPHQW ������
:DVWH�0DQDJHPHQW���5HGXFWLRQ�RI������)7(V ������
:DVWH:DWHU���5HGXFWLRQ�RI������)7(V ������

������
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)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

6WDWH�6XSSRUW�
)RXQGDWLRQ�)XQGLQJ ������������������ ���������� ���������� ���������� ����������
6FKRRO�&RQVWUXFWLRQ�'HEW�5HLPE� ��������� ���������� ���������� ��������� ���������
&RQWULEXWLRQ�IRU�6FKRRO�3(56�756 ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6FKRRO�*UDQWV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6WDWH�$LG�WR�6FKRROV � � � � �
6WDWH�0DULQH�3DVVHQJHU�)HH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6WDWH�6KDUHG�5HYHQXH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
$6+$�LQ�/LHX�RI�7D[HV ��������������������������� ������ ������ ������ ������
0LVFHOODQHRXV�*UDQWV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�6WDWH�6XSSRUW ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

)HGHUDO�6XSSRUW�
)HGHUDO�LQ�/LHX�RI�7D[HV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
)HGHUDO�%RQG�6XEVLG\ ������� ������� ������� ������� �������
0LVFHOODQHRXV�*UDQWV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�)HGHUDO�6XSSRUW ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

/RFDO�6XSSRUW�
7D[HV�
6DOHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
3URSHUW\ ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
7REDFFR�([FLVH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
+RWHO ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
$OFRKRO ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�7D[HV ����������� ���������� ����������� ����������� �����������

&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV�
*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
(QWHUSULVH�)XQGV ����������� ����������� ����������� ����������� �����������
7RWDO�&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ����������� ����������� ����������� ����������� �����������

/LFHQVHV��3HUPLWV��)HHV
*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV ��������� ������� ������� ������� �������
6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
6SHFLDO�$VVHVVPHQW�)XQGV ������� ������� ������� ������� �������
(QWHUSULVH�)XQGV ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�/LFHQVHV��3HUPLWV��)HHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
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)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

)<��

)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV�
*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV ������� ������� ������� ������� �������
6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV ������ ������ ������ ������ ������
6SHFLDO�$VVHVVPHQW�)XQGV ������ ������ ������ ������ ������
(QWHUSULVH�)XQGV ������ ������ ������ ������ ������
7RWDO�)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV ������� ������� ������� ������� �������

5HQWDOV�DQG�/HDVHV�
*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV ������� ������� ������� ������� �������
6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV ������� ������� ������� ������� �������
3HUPDQHQW�)XQG ������ ������ ������ ������ ������
(QWHUSULVH�)XQGV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�5HQWDOV�DQG�/HDVHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

,QYHVWPHQW�	�,QWHUHVW�,QFRPH�
*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV ������ ������ ������� ������� �������
'HEW�6HUYLFH�)XQGV ������ � � � �
3HUPDQHQW�)XQG ������� ������� ������� ������� �������
(QWHUSULVH�)XQGV ������� ������� ������� ������� �������
,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV ������ ������ ������ ������ ������
7RWDO�,QYHVWPHQW�	�,QW��,QFRPH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

6DOHV�
*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV ������ ������ ������ ������ ������
6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV ������� ������� ������� ������� �������
(QWHUSULVH�)XQGV ������ ������ ��������� ������ ������
,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV ��� � � � �
7RWDO�6DOHV ������� ������� ��������� ������� �������

'RQDWLRQV�
*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV ������ ������ ������ ������ ������
6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV ������ ������ ������� ������� �������
7RWDO�'RQDWLRQV ������� ������� ������� ������� �������

2WKHU�,QFRPH�
6SHFLDO�$VVHVVPHQWV ������ ������� ������ ������ ������
6WXGHQW�$FWLYLWLHV�)XQGUDLVLQJ � ��������� ��������� ��������� ���������
0LVFHOODQHRXV�5HYHQXHV ������� ������ ������� ������� �������
7RWDO�2WKHU�,QFRPH ������� ��������� ��������� ��������� ���������

7RWDO�/RFDO�6XSSRUW ����������� ����������� ����������� ����������� �����������

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

�

([KLELW��
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)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV�
0D\RU�DQG�$VVHPEO\ ���������������� ��������� ��������� ��������� ���������
$GPLQLVWUDWLRQ�
&LW\�0DQDJHU ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
&LW\�&OHUN ������� ������� ������� ������� �������
+XPDQ�5HVRXUFHV ������� ������� ������� ������� �������
0DQDJHPHQW�,QIRUPDWLRQ�6\VWHPV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

&DSLWDO�&LW\�)LUH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
&DSLWDO�&LW\�5HVFXH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
&DSLWDO�7UDQVLW ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPXQLW\�'HYHORSPHQW ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
*HQHUDO�(QJLQHHULQJ ������� ������� ������� ������� �������
)LQDQFH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
/DZ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
/LEUDULHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
3DUNV�DQG�5HFUHDWLRQ�
��%XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH ��������� ��������� ��������� � �
3DUNV�DQG�/DQGVFDSH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
5HFUHDWLRQ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
9LVLWRU�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

3ROLFH ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
6WUHHWV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6XSSRUW�7R�2WKHU�)XQGV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ����������� ����������� ����������� ����������� �����������
&DSLWDO�3URMHFWV�,QGLUHFW�&RVW�$OORFDWLRQ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

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

6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV�
(GXFDWLRQ���2SHUDWLQJ ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
(GXFDWLRQ���6SHFLDO�5HYHQXH ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

6DOHV�7D[ ������� ������� ������� ��������� ���������
+RWHO�7D[ ������ ������ ������ ������ ������
7REDFFR�([FLVH�7D[ ������ ������ ������ ������ ������
$IIRUGDEOH�+RXVLQJ ������ ������� ������ ������� �������
'RZQWRZQ�3DUNLQJ ������� ������� ������� ������� �������
(DJOHFUHVW ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
/DQGV ������� ��������� ��������� ��������� ���������
/LEUDU\�0LQRU�&RQWULEXWLRQV ������ ������ ������ ������� ������
0DULQH�3DVVHQJHU�)HH ����� ����� ����� ����� �����
3RUW�'HYHORSPHQW ����� ����� ����� ����� �����
6XSSRUW�7R�2WKHU�)XQGV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ������� � � � �

7RWDO ����������� ����������� ����������� ����������� �����������
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)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

)<��

'HEW�6HUYLFH�)XQGV
'HEW�6HUYLFH ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
7RWDO ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

6SHFLDO�$VVHVVPHQW�)XQGV�
6SHFLDO�$VVHVVPHQW ������� ������� ������� ������� �������
6XSSRUW�7R�2WKHU�)XQGV ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO ������� ������� ������� ������� �������

3HUPDQHQW�)XQG�
-HQVHQ�2OVRQ�$UERUHWXP ������� � � � �
6XSSRUW�7R�2WKHU�)XQGV ������ ������ ������ ������ ������
7RWDO ������� ������ ������ ������ ������

(QWHUSULVH�
-XQHDX�,QWHUQDWLRQDO�$LUSRUW ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
%DUWOHWW�5HJLRQDO�+RVSLWDO ����������� ���������� ���������� ����������� �����������
%RDW�+DUERUV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
'RFNV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
:DWHU ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
:DVWHZDWHU ��������� ���������� ��������� ���������� ����������
:DVWH�0DQDJHPHQW ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6XSSRUW�7R�2WKHU�)XQGV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV �������� �������� �������� �������� ��������
7RWDO ����������� ����������� ����������� ����������� �����������

,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV�
(TXLSPHQW�$FTXVLWLRQ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
)OHHW�0DLQWHQDQFH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
5LVN�0DQDJHPHQW ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
%XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH � � � ��������� ���������
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ������������ ������������ ������������ ������������ ������������
7RWDO ��������� ��������� ��������� ��������� �������

&DSLWDO�3URMHFWV�
&DSLWDO�3URMHFWV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
&,3�(QJLQHHULQJ ������� ��������� ������� ��������� ���������
6XSSRUW�7R�2WKHU�)XQGV ������� ������� ������� � �
7RWDO ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

7RWDO�RI�'HSDUWPHQWDO�([SHQGLWXUHV ����������� ����������� ����������� ����������� �����������

/HVV���6XSSRUW�WR�2WKHU�)XQGV ����������� ���������� ���������� ���������� ����������

7RWDO�([SHQGLWXUHV ������������� ����������� ����������� ����������� �����������
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6DODU\�27 %HQHILWV &RPPRGLWLHV�6YFV 6XP
*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV�
0D\RU�DQG�$VVHPEO\ ������ ������� ������� �������
$GPLQLVWUDWLRQ�
&LW\�0DQDJHU ������� ������� ��������� ���������
&LW\�&OHUN ������� ������ ������ �������
0DQDJHPHQW�,QIRUPDWLRQ�6\VWHPV ��������� ������� ������� ���������

&DSLWDO�&LW\�)LUH�5HVFXH ��������� ��������� ��������� ���������
&DSLWDO�7UDQVLW ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPXQLW\�'HYHORSPHQW ��������� ������� ������� ���������
*HQHUDO�(QJLQHHULQJ ��������� ������� ������� ���������
)LQDQFH ��������� ��������� ������� ���������
+XPDQ�5HVRXUFHV ������� ������� ������� �������
/DZ ��������� ������� ������� ���������
/LEUDULHV ��������� ������� ��������� ���������
3DUNV�DQG�5HFUHDWLRQ�
3DUNV�DQG�/DQGVFDSH ������� ������� ������� ���������
5HFUHDWLRQ ��������� ������� ��������� ���������
&HQWHQQLDO�+DOO��9LVLWRU�6HUYLFHV� ������� ������� ������� ���������

3ROLFH ��������� ��������� ��������� ����������
6WUHHWV ��������� ������� ��������� ���������

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

6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV�
(GXFDWLRQ ���������� ���������� ���������� ����������
'RZQWRZQ�3DUNLQJ ������ ������ ������� �������
(DJOHFUHVW ��������� ������� ��������� ���������
/DQGV ������� ������� ������� �������

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

6SHFLDO�$VVHVVPHQW�)XQGV�
(QJLQHHULQJ ������� ������� ������ �������
7RWDO ������� ������� ������ �������

(QWHUSULVH�
-XQHDX�,QWHUQDWLRQDO�$LUSRUW ��������� ��������� ��������� ���������
%DUWOHWW�5HJLRQDO�+RVSLWDO ���������� ���������� ���������� ����������
+DUERUV ��������� ������� ��������� ���������
'RFNV ������� ������� ������� ���������
:DWHU ��������� ������� ��������� ���������
:DVWHZDWHU ��������� ��������� ��������� ���������
:DVWH�0DQDJHPHQW ������� ������ ��������� ���������
7RWDO ���������� ���������� ���������� �����������

,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV�
%XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH ������� ������� ������� ���������
3XEOLF�:RUNV�)OHHW ������� ������� ��������� ���������
5LVN�0DQDJHPHQW ������� ������� ���������� ����������
7RWDO ��������� ������� ���������� ����������

&DSLWDO�3URMHFWV�
&,3�(QJLQHHULQJ ��������� ������� ������� ���������
7RWDO ��������� ������� ������� ���������

*UDQG�7RWDO ����������� ���������� ����������� �����������������

)<���$GRSWHG�%XGJHW
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)<�� )<�� )<��
$PHQGHG
%XGJHW

$GRSWHG
%XGJHW

$SSURYHG
%XGJHW

*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV�
0D\RU�DQG�$VVHPEO\ ���� ���� ���� ���� ���� ����
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7RWDO�(QWHUSULVH�)XQGV ����������� ����������� ��������� ���������

,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV�
3XEOLF�:RUNV�)OHHW ��������� ��������� � �
%XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH � ��������� ������ �
5LVN�0DQDJHPHQW ��������� ���������� � �
7RWDO�,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV ���������� ���������� ������ �

&DSLWDO�3URMHFWV � � ��������� �

,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV � ���������� � �

7RWDO�&LW\�)XQGV ������������� ����������� ���������� ����������

��
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3DJH����RI����



&+$1*(6�,1�)81'�%$/$1&(6�±�)<���

5HTXHVWHG (QGLQJ
%XGJHW  6XEWRWDO � 5HVHUYHV  %DODQFH )XQG�7LWOH
���������� ���������� ���������� ��������� *HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV

6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV�
���������� ������� � ������� (GXFDWLRQ���2SHUDWLQJ
���������� ��������� � ��������� (GXFDWLRQ���6SHFLDO�5HYHQXH
��������� ��������� � ��������� 6DOHV�7D[

������ ������� � ������� +RWHO�7D[
������ ������� � ������� 7REDFFR�([FLVH�7D[
������� ������� � ������� $IIRUGDEOH�+RXVLQJ
������� ������� � ������� 'RZQWRZQ�3DUNLQJ

��������� ������� � ������� (DJOHFUHVW
��������� ��������� � ��������� /DQGV
������� ������ � ������ /LEUDU\�0LQRU�&RQWULEXWLRQV
����� ������� � ������� 0DULQH�3DVVHQJHU�)HH
����� ��������� � ��������� 3RUW�'HYHORSPHQW

���������� ���������� � ���������� 7RWDO�6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV

���������� ��������� ��������� ��������� 'HEW�6HUYLFH�)XQGV

������� ��������� � ��������� 6SHFLDO�$VVHVVPHQW�)XQGV

� ��������� ��������� ������� -HQVHQ�2OVRQ�$UERUHWXP

(QWHUSULVH�)XQGV�
��������� ��������� � ��������� -XQHDX�,QWHUQDWLRQDO�$LUSRUW

����������� ���������� ��������� ���������� %DUWOHWW�5HJLRQDO�+RVSLWDO
��������� ��������� ������� ������� %RDW�+DUERUV
��������� ��������� � ��������� 'RFN
��������� ��������� � ��������� :DWHU
���������� ��������� � ��������� :DVWHZDWHU
��������� ��������� � ��������� :DVWH�0DQDJHPHQW

����������� ����������� ��������� ����������� 7RWDO�(QWHUSULVH�)XQGV

,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV�
��������� ��������� � ��������� 3XEOLF�:RUNV�)OHHW
��������� ����� � �����
���������� ��������� � ��������� 5LVN�0DQDJHPHQW

���������� ���������� � ���������� 7RWDO�,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV

��������� � � � &DSLWDO�3URMHFWV

���������� � � � ,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV

����������� ����������� ���������� ����������� 7RWDO�&LW\�)XQGV

��
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%HJLQQLQJ 3URMHFWHG 6XSSRUW 6XSSRUW
)XQG�7LWOH %DODQFH � 5HYHQXHV � )URP � 7R

*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV ������������� ���������� ���������� ����������

6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV�
(GXFDWLRQ���2SHUDWLQJ ������� ���������� ���������� �
(GXFDWLRQ���6SHFLDO�5HYHQXH ��������� ���������� ��������� �
6DOHV�7D[ ��������� ���������� � ����������
+RWHO�7D[ ������� ��������� � ���������
7REDFFR�([FLVH�7D[ ������� ��������� � ���������
$IIRUGDEOH�+RXVLQJ ������� ��� ������� �
'RZQWRZQ�3DUNLQJ ������� ������� ������� �
(DJOHFUHVW ������� ��������� ������� �
/DQGV ��������� ��������� � �������
/LEUDU\�0LQRU�&RQWULEXWLRQV ������ � � �
0DULQH�3DVVHQJHU�)HH ������� ��������� � ���������
3RUW�'HYHORSPHQW ��������� ��������� � ���������
7RWDO�6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV ���������� ����������� ���������� ����������

'HEW�6HUYLFH�)XQGV ��������� ���������� ��������� �

6SHFLDO�$VVHVVPHQW�)XQGV ��������� ������� � �������

-HQVHQ�2OVRQ�$UERUHWXP ��������� ������� � ������

(QWHUSULVH�)XQGV�
-XQHDX�,QWHUQDWLRQDO�$LUSRUW ��������� ��������� � �
%DUWOHWW�5HJLRQDO�+RVSLWDO ���������� ����������� ��������� �
%RDW�+DUERUV ��������� ��������� � �
'RFNV ��������� ��������� ������� �
:DWHU ��������� ��������� � ���������
:DVWHZDWHU ��������� ���������� � �������
:DVWH�0DQDJHPHQW ��������� ��������� ������� �������
7RWDO�(QWHUSULVH�)XQGV ����������� ����������� ��������� ���������

,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV�
3XEOLF�:RUNV�)OHHW ��������� ��������� � �
%XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH ����� ��������� ������ �
5LVN�0DQDJHPHQW ��������� ���������� � �
7RWDO�,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV ���������� ���������� ������ �

&DSLWDO�3URMHFWV � � ��������� �

,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV � ���������� � �

7RWDO�&LW\�)XQGV ������������� ����������� ���������� ����������

��
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5HTXHVWHG� (QGLQJ
� %XGJHW  6XEWRWDO � 5HVHUYHV  %DODQFH )XQG�7LWOH

���������� ���������� ���������� ��������� *HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV

6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV�
���������� ������� � ������� (GXFDWLRQ���2SHUDWLQJ
���������� ��������� � ��������� (GXFDWLRQ���6SHFLDO�5HYHQXH
��������� ��������� � ��������� 6DOHV�7D[

������ ������� � ������� +RWHO�7D[
������ ������� � ������� 7REDFFR�([FLVH�7D[
������� ��������� � ��������� $IIRUGDEOH�+RXVLQJ
������� ������� � ������� 'RZQWRZQ�3DUNLQJ

��������� ������� � ������� (DJOHFUHVW
��������� ��������� � ��������� /DQGV

������ � � � /LEUDU\�0LQRU�&RQWULEXWLRQV
����� ��������� � ��������� 0DULQH�3DVVHQJHU�)HH
����� ���������� � ���������� 3RUW�'HYHORSPHQW

���������� ���������� � ���������� 7RWDO�6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV

���������� ��������� ��������� ��������� 'HEW�6HUYLFH�)XQGV

������� ��������� � ��������� 6SHFLDO�$VVHVVPHQW�)XQGV

� ��������� ��������� ������� -HQVHQ�2OVRQ�$UERUHWXP

(QWHUSULVH�)XQGV�
��������� ��������� � ��������� -XQHDX�,QWHUQDWLRQDO�$LUSRUW

����������� ���������� ��������� ���������� %DUWOHWW�5HJLRQDO�+RVSLWDO
��������� ��������� ������� ������� %RDW�+DUERUV
��������� ��������� � ��������� 'RFN
��������� ��������� � ��������� :DWHU
���������� ��������� � ��������� :DVWHZDWHU
��������� ��������� � ��������� :DVWH�0DQDJHPHQW

����������� ����������� ��������� ����������� 7RWDO�(QWHUSULVH�)XQGV

,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV�
��������� ��������� � ��������� 3XEOLF�:RUNV�)OHHW
��������� �������� � ��������
���������� ��������� � ��������� 5LVN�0DQDJHPHQW

���������� ���������� � ���������� 7RWDO�,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV

��������� � � � &DSLWDO�3URMHFWV

���������� � � � ,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV

����������� ����������� ���������� ����������� 7RWDO�&LW\�)XQGV
��
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6XPPDU\�

7KH�&LW\�DQG�%RURXJK¶V�EXGJHW�SUDFWLFH�LV� WR�FDUU\�RYHU�WKH�PLQLPXP�DPRXQWV�RI�IXQG�EDODQFH�QHFHVVDU\�WR�KHOS�PHHW�
IXWXUH�RSHUDWLQJ�QHHGV��WR�EXIIHU�XQDQWLFLSDWHG�RSHUDWLQJ�UHYHQXH�FKDQJHV�RU�WR�DYRLG�VLJQLILFDQW�\HDU�WR�\HDU�YDULDWLRQV�LQ�
WKH�RSHUDWLQJ�PLOO�OHYLHV�

7KH�$VVHPEO\�DGRSWHG�DQ�XSGDWHG�SROLF\�LQ�2FWREHU������WR�PDLQWDLQ�D�JHQHUDO�JRYHUQPHQWDO�EXGJHW�UHVHUYH�RI�QRW�OHVV�
WKDQ� WZR� PRQWKV� �������� JHQHUDO� RSHUDWLQJ� UHYHQXH�� � *HQHUDO� JRYHUQPHQWDO� RSHUDWLQJ� UHYHQXH� LV� FRPSULVHG� RI� WKH�
*HQHUDO�)XQG�DQG�WKH�5RDGHG�6HUYLFH�$UHD��)LUH�6HUYLFH�$UHD�DQG�6DOHV�7D[�6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV���7KH�EXGJHW�UHVHUYH�
LV�LQWHQGHG�WR�HQVXUH�DGHTXDWH�UHVRXUFHV�LQ�WKH�HYHQW�RI�DQ�HPHUJHQF\�RU�VLJQLILFDQW�XQDQWLFLSDWHG�UHGXFWLRQ�LQ�UHYHQXHV���
7KH� &%-� EXGJHW� UHVHUYH� ZLOO� EH� DGMXVWHG� DQQXDOO\� EDVHG� RQ� WKH� PRVW� UHFHQWO\�DXGLWHG� DQQXDO� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV���
$SSURSULDWLRQV�IURP�WKH�EXGJHW�UHVHUYH�UHTXLUHV�$VVHPEO\�DFWLRQ�DQG�ZLOO�EH�OLPLWHG�WR�SURYLGLQJ�WHPSRUDU\�IXQGLQJ�IRU�
XQIRUHVHHQ�QHHGV�RQ�DQ�HPHUJHQF\�RU�QRQUHFXUULQJ�EDVLV��RU�WR�SHUPLW�RUGHUO\�EXGJHW�UHGXFWLRQV�DQG�RU�WD[�DGMXVWPHQWV��
IRU�D�SHULRG�QRW�WR�H[FHHG�WZR�ILVFDO�\HDUV��ZKHQ�IXQGLQJ�VRXUFHV�DUH�ORVW�RU�VXEVWDQWLDOO\�UHGXFHG���,I�WKH�EXGJHW�UHVHUYH�
IDOOV�EHORZ�WKH� WDUJHW� �WZR�PRQWKV�JHQHUDO�JRYHUQPHQWDO�RSHUDWLQJ�UHYHQXH�RU��������D�SODQ�IRU� UHSOHQLVKPHQW�ZLOO�EH�
GHYHORSHG�E\�WKH�&LW\�0DQDJHU�DQG�SUHVHQWHG�WR�WKH�$VVHPEO\�IRU�DFWLRQ���5HVHUYH�UHSOHQLVKPHQW�WDNHV�SULRULW\�RYHU�WD[�
UHGXFWLRQV�DQG�RU�PLOO� UDWH� UHGXFWLRQV�� �7KH�DGRSWHG�EDODQFH�LQ�WKH�%XGJHW�5HVHUYH� LV��������PLOOLRQ�IRU�)<���DQG�IRU�
)<�����)RU�)<�������������LQ�6DOHV�7D[�SURFHHGV�ZLOO�EH�GHSRVLWHG�LQWR�WKH�%XGJHW�5HVHUYH ZLWK�QR�IXUWKHU�GHSRVLWV�LQ�
)<����

,QGLYLGXDO�)XQGV

7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�DQG�H[SODQDWLRQ�RI�WKH�)<���DGRSWHG�DQG�)<���DSSURYHG HQGLQJ�IXQG�EDODQFHV���7KH�IXQG�
EDODQFH� UHYLHZ� LV� WDUJHWHG� VSHFLILFDOO\� DW� WKH�*HQHUDO��0DMRU� 6SHFLDO� 5HYHQXH�� DQG� )OHHW� )XQGV�� � 7KH�PDMRULW\� RI� WKH�
VSHFLDO�UHYHQXH�IXQGV¶�IXQG�EDODQFHV�DUH�XVH�UHVWULFWHG�DQG�QRW�FRQVLGHUHG�DYDLODEOH�IRU�JHQHUDO�JRYHUQPHQWDO�IXQFWLRQV��

*HQHUDO�)XQG�± 7KH� WZR�\HDU�EXGJHW� DV�SUHVHQWHG�SURMHFWV�������PLOOLRQ� FDUU\� IRUZDUG�RI� DYDLODEOH� IXQG�EDODQFH� IRU�
\HDUV�DIWHU�)<����H[FOXGLQJ�WKH��������PLOOLRQ�VHW�DVLGH�DV�WKH�JHQHUDO�JRYHUQPHQWDO�EXGJHW�UHVHUYHV���,Q�RUGHU�WR�EDODQFH�
WKH�)<���DQG�)<���RSHUDWLQJ�EXGJHWV�ZH�DUH�SURMHFWLQJ� WR�XVH�������PLOOLRQ RI IXQG�EDODQFH� WR�VXSSRUW�RXU�RSHUDWLQJ�
QHHGV�LQ�)<���DQG�������PLOOLRQ�WR�VXSSRUW�RXU�RSHUDWLQJ�QHHGV�IRU�)<����

0DULQH�3DVVHQJHU�)HH�±�,Q�2FWREHU�������YRWHUV�DSSURYHG�D�������SHU�SHUVRQ�FUXLVH�VKLS�SDVVHQJHU�IHH���7KH�&%-�EHJDQ�
FROOHFWLQJ� UHYHQXHV� LQ�$SULO� ������ �0DULQH�SDVVHQJHU� IHHV� FDQ� EH� XVHG� WR�SURYLGH� LQIUDVWUXFWXUH� DQG� VHUYLFHV� WR� FUXLVH�
VKLSV�DQG�WKHLU�SDVVHQJHUV���7KH�SURMHFWHG�HQGLQJ�IXQG�EDODQFH�LV����������IRU�)<���DQG������������IRU�)<����

(DJOHFUHVW�± &%-¶V SROLF\�LV�WR�NHHS�IXQG�EDODQFH�DW�D�VXIILFLHQW�OHYHO�WR�RIIVHW�RQH�EDG�VHDVRQ�HYHU\�WKUHH�\HDUV���7KH�VNL�
DUHD�KDV�ORRNHG�IRU�ZD\V�WR�LQFUHDVH�UHYHQXHV�LQ�ERWK�WKH�VNL�DQG�QRQ�VNL�VHDVRQ���7KH\�DUH�ZRUNLQJ�ZLWK�WKH�$VVHPEO\�RQ�
D�\HDU�URXQG�SODQ�WR�EHWWHU�XWLOL]H�WKH�IDFLOLWLHV� 7KH�SURMHFWHG�HQGLQJ�IXQG�EDODQFH�LV����������IRU�)<���DQG����������IRU�
)<����+RZHYHU��WKHVH�DPRXQWV�DUH�HQWLUHO\�UHVWULFWHG�IRU�LQYHQWRU\�DQG�FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV��

(GXFDWLRQ�2SHUDWLQJ�DQG�6SHFLDO�5HYHQXH�2WKHU�± 7KHVH�IXQG�EDODQFHV�DUH�PDQDJHG�E\� WKH�-XQHDX�6FKRRO�'LVWULFW�
%RDUG�RI�(GXFDWLRQ���7KH�)<���DGRSWHG�IXQG�EDODQFH�FDUU\IRUZDUG�LV�������PLOOLRQ�DQG�WKH�)<���DSSURYHG�IXQG�EDODQFH�
FDUU\IRUZDUG�LV�������PLOOLRQ���7KH�'LVWULFW�WULHV�WR�FDUU\�DQ�DGGLWLRQDO�������PLOOLRQ IRUZDUG LQ�WKHLU�2SHUDWLQJ�)XQG�LQ�
FDVH�RI�UHYHQXH�VKRUWIDOOV�WKH�VXEVHTXHQW�\HDU���7KH�6SHFLDO�5HYHQXH�2WKHU�IXQG�EDODQFHV�RI������ PLOOLRQ�IRU�)<���DQG�
������PLOOLRQ� IRU� )<�� DUH� UHYHQXH� VSHFLILF� DQG�PD\� RQO\� EH� XVHG� IRU� YHU\� VSHFLILF� SURJUDP� DFWLYLWLHV� DFFRUGLQJ� WR�
IHGHUDO��VWDWH��RU�GRQRU�GHVLJQDWLRQV��

/DQGV�DQG�5HVRXUFH�0DQDJHPHQW�± 7KH�SURMHFWHG�FDUU\RYHU�IRU�)<���LV������ PLOOLRQ DQG�IRU�)<���LV�������PLOOLRQ���
7KHVH�IXQGV�DUH�UHVWULFWHG�DQG�QRW�FRQVLGHUHG�DYDLODEOH�IRU�RWKHU�JHQHUDO�JRYHUQPHQWDO�IXQFWLRQV��
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'RZQWRZQ�3DUNLQJ� ± 7KH� WRWDO� SURMHFWHG� FDUU\RYHU� LV� ��������� IRU� )<��� DQG� ��������� IRU� )<���� � 7KLV� EDODQFH� LV�
UHVWULFWHG�DQG�QRW�FRQVLGHUHG�DYDLODEOH�IRU�RWKHU�JHQHUDO�JRYHUQPHQWDO�IXQFWLRQV��

6DOHV�7D[�± 6DOHV�WD[�IXQGV�DUH�XVHG�IRU�D�YDULHW\�RI�IXQFWLRQV�LQFOXGLQJ�JHQHUDO�RSHUDWLRQV��FDSLWDO�SURMHFWV�DQG�JHQHUDO�
JRYHUQPHQWDO�%XGJHW�5HVHUYH���7KH�WRWDO�DGRSWHG�FDUU\RYHU�IRU�)<���LV�������PLOOLRQ DQG�IRU�)<���LV�������PLOOLRQ��

7KH�)<���HQGLQJ�EDODQFH�LV�DV�IROORZ�±��
�����\HDU�WHPS��OHY\�IRU�YDULRXV�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV��HQGLQJ�6HSWHPEHU������������������������
�����\HDU�WHPS��OHY\�IRU�YDULRXV�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV��HQGLQJ�6HSWHPEHU���������� ���������������
�����\HDU�WHPS��OHY\�IRU�DUHDZLGH�URDGV��HQGLQJ�-XQH���������� � � ��� ���������������
�������SHUPDQHQW�	����WHPS���JHQHUDO�JRYW��RSHUDWLRQV�OHY\� � � � ���������������
�����\HDU�WHPS��OHY\��WKH�6DOHV�7D[�%XGJHW�5HVHUYH� � ����� � � ���������������
���SHUPDQHQW�OLTXRU�VDOHV�WD[�OHY\� � � � � � � �����������������
7RWDO�3URMHFWHG�)XQG�%DODQFH� � � � � � � � �������������

3RUW�'HYHORSPHQW± 7KH�3RUW�'HYHORSPHQW�)XQG� LQFOXGHV� UHYHQXHV�IURP� WKH����SHU�SDVVHQJHU�&%-�3RUW�'HYHORSPHQW�
)HH� DQG� WKH� ��� SHU� SDVVHQJHU�6WDWH�0DULQH�3DVVHQJHU�)HH�� � )<��� LV� WKH� ILUVW� \HDU� WKDW� WKH�&%-� UHFHLYHG�6WDWH�0DULQH�
3DVVHQJHU�IHHV���7KH�DGRSWHG�FDUU\RYHU�IRU�WKH�3RUW�'HYHORSPHQW�)XQG�LV�������PLOOLRQ�IRU�)<���DQG��������PLOOLRQ�IRU�
)<���� �%\�)HGHUDO� ODZ�WKHVH�IXQGV��ERWK�WKH�&%-�DQG�6WDWH�IXQGV��DUH�XVH�UHVWULFWHG�WR�WKH�VDIHW\�DQG�HIILFLHQF\�RI�WKH�
FUXLVH�VKLSV�DQG�WKHLU�SDVVHQJHUV���7KH�6WDWH�0DULQH�3DVVHQJHU�)HH�IXQGV�IRU�)<���DQG�)<���DUH�EHLQJ�XVHG�WR�VXSSRUW�
WKH�'RFNV�DQG�+DUERUV�QHHGV�IRU�LQIUDVWUXFWXUH�WR�VXSSRUW�WKH�JURZLQJ�FUXLVH�VKLS�DFWLYLW\���7KH�3RUW�'HYHORSPHQW�IHH�LV�
EHLQJ� XVHG� IRU� GHEW� VHUYLFH� RQ� WKH� UHYHQXH� ERQGV� LVVXHG� IRU� WKH� 6HDZDON� DQG� FUXLVH� VKLS EHUWK� HQKDQFHPHQW� FDSLWDO�
SURMHFWV�

9LVLWRU� 6HUYLFHV��$IIRUGDEOH�+RXVLQJ��+RWHO�7D[��7REDFFR�([FLVH�7D[�� DQG�/LEUDU\�0LQRU�&RQWULEXWLRQV� ± 7KH�
SURMHFWHG�FDUU\RYHU�IRU�WKHVH�IXQGV�LV�REOLJDWHG�IRU�VSHFLILF�XVHV�DQG�QRW�FRQVLGHUHG�DYDLODEOH�IRU�JHQHUDO�JRYHUQPHQWDO�
IXQFWLRQV��

(QWHUSULVH�)XQGV��IRU�DOO� IXQGV��± 7KH�WRWDO�DGRSWHG�FDUU\RYHU�RI���������PLOOLRQ�IRU�)<���DQG���������PLOOLRQ�IRU�
)<���UHSUHVHQWV�H[SHQGDEOH�UHVRXUFHV�IRU�HDFK�IXQG�DQG�LV�QRW�DYDLODEOH�IRU�JHQHUDO�JRYHUQPHQWDO�IXQFWLRQV��

7KH�:DWHU DQG�:DVWHZDWHU�8WLOLW\�(QWHUSULVH�)XQGV�DUH�SURMHFWLQJ�VLJQLILFDQW�FKDQJHV�LQ�WKHLU�IXQG�EDODQFHV�IRU�WKH�QH[W�
ILVFDO�\HDUV�� �7KHVH� FKDQJHV� DUH� WKH� UHVXOW� RI� D� UDWH� VWXG\� UHFHQWO\� FRPSOHWHG��ZKLFK� LQGLFDWHG�ERWK�XWLOLWLHV�QHHGHG� WR�
VXEVWDQWLDOO\�LQFUHDVH�UHYHQXHV�DQG�H[SHQGLWXUHV�LQ�RUGHU�WR�PDLQWDLQ�DQG�H[SDQG�WKHLU�LQIUDVWUXFWXUH�

)OHHW�6HUYLFHV�± )OHHW� VHUYLFHV� LQFOXGH�ERWK�(TXLSPHQW�$FTXLVLWLRQ�DQG�)OHHW�0DLQWHQDQFH�� �7KH�DGRSWHG�FDUU\RYHU� LV�
������PLOOLRQ�IRU�)<���DQG�������PLOOLRQ�IRU�)<�����$SSUR[LPDWHO\��������� RI�WKLV�IXQG�EDODQFH�LV�DWWULEXWDEOH�WR�)OHHW�
0DLQWHQDQFH�ZLWK�WKH�UHPDLQGHU�EHORQJLQJ�WR�WKH�(TXLSPHQW�$FTXLVLWLRQ�)XQG���7KH�(TXLSPHQW�$FTXLVLWLRQ�IXQG�LV�EH�
XVHG� WR� DFTXLUH� YDULRXV� HTXLSPHQW� QHHGHG� IRU� &LW\� RSHUDWLRQV� �3ROLFH�� )LUH�� 6WUHHWV�� HWF��� DQG� WKH� IXQG� EDODQFH� LV�
VXSSRUWHG�E\�D�PXOWL�\HDU�UHSODFHPHQW�IXQGLQJ�SODQ���7KH�(TXLSPHQW�$FTXLVLWLRQ�UHSODFHPHQW�SODQ�LGHQWLILHV�WKH�VSHFLILF�
HTXLSPHQW��WKH�HVWLPDWHG�FRVW�IRU�HDFK��DQG�WKH�\HDU�RI�SODQQHG�UHSODFHPHQW�

5LVN�0DQDJHPHQW�± 7KH�WRWDO�DGRSWHG�FDUU\RYHU�IRU�)<���LV�������PLOOLRQ DQG�LQ�)<���LV�������PLOOLRQ���7KH�FXUUHQW�
LQGLYLGXDO�FRPSRQHQWV�RI�WKLV�EDODQFH�DUH�PDGH�XS�RI�������PLOOLRQ�IRU�+HDOWK�	�:HOOQHVV�������������6DIHW\�	�:RUNHUV�
&RPSHQVDWLRQ�� ������ PLOOLRQ *HQHUDO�$XWR� /LDELOLW\�� ����������� (PSOR\HH� 3UDFWLFH�3URSHUW\�� ����������� 6SHFLDO�
&RYHUDJH�� DQG� ��������� IRU�8QHPSOR\PHQW�&RPSHQVDWLRQ�� �7KHVH� UHVHUYH� IXQGV� VXSSRUW� DOO�&%-� IXQFWLRQV� LQFOXGLQJ�
KRVSLWDO� DQG� WKH� 6FKRRO� 'LVWULFW�� � 1R� VSHFLILF� EDODQFHV� DUH� UHTXLUHG� EH\RQG� WKH� DFWXDULDO� GHWHUPLQDWLRQ� DPRXQWV���
+RZHYHU��WKH�6WDWH�RI�$ODVND�GRHV�KDYH�WKH�DXWKRULW\�WR�UHJXODWH�&%-¶V�WKLUG�SDUW\�FRYHUDJH�LI�WKH\�IHHO�RXU�VHOI�LQVXUDQFH�
UHVHUYHV�DUH�WRR�ORZ���
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/,'¶V� ±�7KH� IXQG� EDODQFH� FDUU\RYHU� RI� ������ PLOOLRQ� IRU� )<��� DQG� ������ IRU� )<��� LV� FRPSULVHG� RI� WKH� ZDWHU� DQG�
ZDVWHZDWHU�H[WHQVLRQ�DQG�FRQVROLGDWHG�/,'�IXQG�EDODQFHV���7KH�ZDWHU�DQG�ZDVWHZDWHU�H[WHQVLRQ�IXQG�EDODQFHV�UHSUHVHQW�
DPRXQWV�DYDLODEOH�IRU�IXWXUH�H[SDQVLRQ�RI�WKH�ZDWHU�DQG�ZDVWHZDWHU�OLQHV�DQG�FRPSULVH�������PLOOLRQ�IRU�)<�� DQG������
PLOOLRQ IRU�)<�����&RQVROLGDWHG�/,'
V�FDUU\RYHU�GHILFLW�EDODQFH�LV�SURMHFWHG�WR�EH����������IRU�)<���DQG����������IRU�
)<���� � 7KH� SULQFLSDO� EDODQFHV� LQ� WKHVH� IXQGV� KDYH� EHHQ� OHYLHG� IRU� VSHFLILF� SXUSRVHV�� LW� LV� LQDSSURSULDWH� WR� XVH� WKHVH�
SULQFLSDO�EDODQFHV�IRU�DQ\WKLQJ�RWKHU�WKDQ�WKH�LGHQWLILHG�SURMHFWV�

'HEW�6HUYLFH� ± 7KH� WRWDO� SURMHFWHG� FDUU\RYHU� LV� ������PLOOLRQ� IRU�)<����RI�ZKLFK� �����PLOOLRQ� LV� UHVHUYHG DQG�������
PLOOLRQ�IRU�)<����RI�ZKLFK������PLOOLRQ�LV�UHVHUYHG���7KH�UHVHUYDWLRQ�RI�IXQG�EDODQFH�LV�IRU�WKH�VDOHV�WD[�VLQNLQJ�IXQG�WKDW�
ZDV� HVWDEOLVKHG� WR� UHSD\� WKH�GHEW�RQ� WKH�������PLOOLRQ� DQG�������PLOOLRQ�6FKRRO�ERQG� LVVXHV� DQG� WKH�������0�YRWHUV�
DXWKRUL]HG� LQ� ����� IRU� WKH� &HQWHQQLDO� +DOO� UHQRYDWLRQ�� DLUSRUW� WHUPLQDO� UHQRYDWLRQ�� $XURUD� +DUERU� UHFRQVWUXFWLRQ��
(DJOHFUHVW� OHDUQLQJ�FHQWHU��&DSLWDO�7UDQVLW�PDLQWHQDQFH�VKRS��DQG�YDULRXV�SDUNV�DQG�UHFUHDWLRQ�EDWKURRPV��FRQFHVVLRQV�
DQG�SDYLQJ�SURMHFWV������PLOOLRQ�RI�WKHVH�SURMHFWV�ZLOO�EH�UHSDLG�ZLWK�VDOHV�WD[����7KH�XQUHVHUYHG�IXQG�EDODQFH�LV�WDUJHWHG�
DV�D�UHDVRQDEOH�PLQLPXP�WR�EH�PDLQWDLQHG���+RZHYHU��WKHUH�DUH�QR�VSHFLILF�UXOHV�IRU�PDLQWDLQLQJ�D�VHW�EDODQFH�VLQFH�DOO�
ERQGV�QRZ�FDUU\�IL[HG�LQWHUHVW�UDWHV�

-HQVHQ�2OVRQ�$UERUHWXP�± 7KH�SURMHFWHG�FDUU\RYHU�IRU�)<���LV�������PLOOLRQ��RI�ZKLFK������PLOOLRQ�LV�UHVHUYHG�DQG�����
PLOOLRQ�IRU�)<����RI�ZKLFK������PLOOLRQ�LV�UHVHUYHG���7KLV�IXQG�ZDV�HVWDEOLVKHG�LQ�)<���WR�DFFRXQW�IRU�WKH�-HQVHQ�2OVRQ�
SURSHUW\�GRQDWHG�WR�WKH�FLW\�� �7KH�GRQDWHG�SURSHUW\�DQG�RWKHU�DVVHWV�ZHUH�WR�SURYLGH�LQLWLDO�DQG�RQJRLQJ�VXSSRUW�IRU�DQ�
DUERUHWXP�� �:H� KDYH� UHVHUYHG� WKH� SULQFLSDO� DPRXQW��ZKLFK� WKH�&%-� LV� SUHFOXGHG� IURP� VSHQGLQJ� DV� WHUPV� RI� WKH� WUXVW�
DJUHHPHQW���7KH�WHUP�³DUERUHWXP´�PHDQV�D�FROOHFWLRQ�RI�OLYLQJ�SODQWV��LQFOXGLQJ�WUHHV��VKUXEV��KHUEDFHRXV�DQG�VSHFLPHQV�
SHUPDQHQWO\�PDLQWDLQHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�UHFUHDWLRQ��UHVHDUFK�DQG�HGXFDWLRQ�

7KH�UHPDLQLQJ�LWHPV�FRQWDLQHG�LQ�WKHVH�VFKHGXOHV�KDYH�EHHQ�LQFOXGHG�IRU�QXPEHU�FRPSDULVRQV�RQO\���7KH�DPRXQWV�VKRZQ�
GR�QRW�UHSUHVHQW�DYDLODEOH�UHVRXUFHV�
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7KH� &LW\� DQG� %RURXJK� RI� -XQHDX¶V� DXWKRUL]DWLRQ� WR� OHY\� D� SURSHUW\� WD[� LV� SURYLGHG� XQGHU� $ODVND� 6WDWH� 6WDWXWH
6HFWLRQ���������8QGHU�WKLV�VHFWLRQ��WKH�6WDWH�UHTXLUHV WKH�$VVHVVRU�WR�DVVHVV�SURSHUW\�DW�IXOO�DQG�WUXH�YDOXH�DV�RI�-DQXDU\���
HDFK�\HDU���7KH�IXOO�DQG�WUXH�YDOXH�LV�WKH�HVWLPDWHG�SULFH�WKDW�WKH�SURSHUW\�ZRXOG�EULQJ�LQ�DQ�RSHQ�PDUNHW�LQ�D�VDOH�EHWZHHQ�
D�ZLOOLQJ�VHOOHU�DQG�D�ZLOOLQJ�EX\HU��$6���������������7KH�DUHD�ZLGH�SURMHFWHG ³WD[DEOH´�DVVHVVHG�YDOXH��IXOO�DQG�WUXH�OHVV�
H[HPSWHG� SURSHUWLHV�� IRU� WKH� ����� ILVFDO� \HDU�� ������ FDOHQGDU� \HDU�� LV� ������ ELOOLRQ�� XS� IURP� ������ ELOOLRQ� �D� �����
LQFUHDVH��LQ�������

7KH�UDWH�RI�OHY\�LV�WR�EH�IL[HG�E\�$VVHPEO\�UHVROXWLRQ��GHWHUPLQHG�DQQXDOO\�EHIRUH�-XQH�����SHU�$6�������������7KH�6WDWH�
RI� $ODVND� UHTXLUHV� D� QXPEHU� RI� SURSHUW\� H[HPSWLRQV� WKDW� PXQLFLSDOLWLHV� PXVW� H[HPSW� ZKHQ� WD[LQJ� SURSHUW\��
�$6�������������

7KH� WD[DEOH�DVVHVVHG�YDOXH� LV�QHW�RI�D�SURMHFWHG����� PLOOLRQ�RI�SURSHUW\�H[HPSWLRQV�7KH�6HQLRU�&LWL]HQ�DQG�'LVDEOHG�
9HWHUDQ�H[HPSWLRQ LV�DERXW�����RI�WKH�WRWDO� ,Q�)<����WKHVH�H[HPSWLRQV�DUH SURMHFWHG WR�UHGXFH�SURSHUW\�WD[�UHYHQXH�E\�
�����PLOOLRQ��

$66(66('�9$/8( &+$1*(6

7KH�$VVHVVRU� LV� SURMHFWLQJ DUHDZLGH� WD[DEOH� DVVHVVHG� YDOXHV�� QHW� RI� HVWLPDWHG�SURSHUW\� DSSHDOV�� IRU� )<��� �FDOHQGDU�
������DW������ ELOOLRQ���7KLV�DPRXQW�LQFOXGHV�ERWK�UHDO�DQG�EXVLQHVV�SHUVRQDO�SURSHUW\�DVVHVVPHQWV���7KLV�UHSUHVHQWV�DQ�
LQFUHDVH� RI� ������PLOOLRQ� LQFUHDVH� ������� RYHU� WKH� SUHYLRXV� \HDU�� � 7KH�&LW\�$VVHVVRU� DWWULEXWHV� WKH� DVVHVVHG� YDOXH�
JURZWK�WR�LQFUHDVHG�UHVLGHQWLDO�KRPH�SULFHV�DQG�QHZ�FRQVWUXFWLRQ����

7KH�WDEOH SUHVHQWHG�EHORZ�VKRZV�WKH�DVVHVVHG�YDOXHV�E\�VHUYLFH�DUHD�IRU�ERWK�UHDO�DQG�EXVLQHVV�SHUVRQDO�SURSHUW\���
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$�RQH�PLOO�OHY\�LV�HTXDO�WR�RQH�WHQWK�RI�RQH�SHUFHQW����������$�&%-�UHVLGHQW�FKDUJHG�WKH�³WRWDO�PLOO�UDWH´�RI�������PLOOV�LV�
SD\LQJ�SURSHUW\�WD[HV�HTXDO�WR�������RI�WKHLU�DVVHVVHG�YDOXH���$�RQH�PLOO�OHY\�DVVHVVHG�ERURXJK�ZLGH�ZLOO�JHQHUDWH������
PLOOLRQ�LQ�SURSHUW\�WD[�UHYHQXHV���7KH�&%-�KDV�WKUHH�RYHUODSSLQJ�WD[LQJ�DUHDV��$UHDZLGH��5RDGHG�DQG�)LUH��SOXV�D�VHSDUDWH�
GHEW�VHUYLFH�PLOO�OHY\���3URSHUW\�FDQ�EH�VXEMHFW�WR�WD[DWLRQ�LQ�RQH��WZR�RU�DOO�WKUHH�RI�WKHVH�OHYLHV�SOXV WKH�GHEW�VHUYLFH�PLOO�
OHY\���$SSUR[LPDWHO\�������RI�WD[DEOH�SURSHUW\�LV�VXEMHFW�WR�WKH�FRPELQHG�PLOO�OHY\�IRU�WKH�WKUHH�WD[LQJ�DUHDV�

$GRSWHG $SSURYHG
0LOO�/HY\ )<�� )<�� )<�� )<��

���2SHUDWLRQDO
�����$UHDZLGH���������������� ������������ ������������ �������������� �������������
�����5RDGHG�6HUYLFH�$UHD ������������ ������������ �������������� �������������
�����&DSLWDO�&LW\�)LUH�5HVFXH ������������ ������������ �������������� �������������
�������7RWDO�2SHUDWLRQDO ������������ ������������ �������������� �������������

���'HEW�6HUYLFH ������������ ������������ �������������� �������������

�������7RWDO�0LOO�/HY\ ����������� ����������� ������������� ������������
0LOO�&KDQJH ����������� ������������� ������������
��&KDQJH ����������� � ������������� � ������������ �

7KH� ����� SURSHUW\� DVVHVVPHQWV� GR� QRW� LQFOXGH� DQ� HVWLPDWHG� ����� PLOOLRQ� LQ� UHTXLUHG� 6WDWH� H[HPSWLRQV� IRU� ������
�HVWLPDWHG��VHQLRU�FLWL]HQV�DQG�GLVDEOHG�YHWHUDQV���8QGHU�6WDWH�ODZ��WKH�UHVSRQVLELOLW\�IRU�SD\LQJ�WKLV�SURSHUW\�WD[�IDOOV�WR�
WKH�6WDWH�RI�$ODVND���+RZHYHU��WKH�6WDWH�KDV�QRW�DSSURSULDWHG�IXQGV�IRU�WKLV�PDQGDWHG�SURSHUW\�WD[�H[HPSWLRQ�SURJUDP�IRU�
D�QXPEHU�RI�\HDUV�� �7KH�DPRXQW�RI�)<���SURSHUW\� WD[� UHYHQXHV� WKDW� WKH�&%-�ZLOO�QRW�FROOHFW IURP� WKH�6WDWH�XQGHU� WKH�
VHQLRU�FLWL]HQV�DQG�GLVDEOHG�YHWHUDQV�DVVHVVPHQW�H[HPSWLRQ�SURJUDP�LV�HVWLPDWHG�DW������PLOOLRQ�

,Q�������WKH�&%-�YRWHUV�DSSURYHG�D����PLOO�RSHUDWLRQDO�SURSHUW\�WD[�OHY\�UHVWULFWLRQ�RQ�WD[DEOH�SURSHUW\���7KLV UHVWULFWLRQ�
GRHV�QRW�DSSO\ WR�WD[�OHYLHV IRU�YRWHU�DSSURYHG�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�GHEW���7KH�GHEW�VHUYLFH�PLOO�OHY\�LV�LQ�DGGLWLRQ�WR�WKH
RSHUDWLRQDO�PLOO�OHY\���7KH�RSHUDWLQJ�PLOO�OHY\�IRU�)<���LV������PLOOV��IURP�WKH�VDPH�DV )<����7KH�GHEW�PLOO�OHY\�LV������
IRU�)<����XQFKDQJHG�IURP�)<����7KLV�EULQJV�WKH�WRWDO�)<���PLOO�OHY\�WR��������ZKLFK�LV�XQFKDQJHG�IURP�)<�����
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)LVFDO

<HDU

2SHUDWLRQDO�0LOO�/HYLHV
'HEW�6HUYLFH�

0LOO�/HY\

2SHUDWLRQDO�DQG�

'HEW�0LOO�/HYLHV$UHDZLGH

2SHUDWLQJ

5RDGHG��6$�

2SHUDWLQJ

)LUH�6$�

2SHUDWLQJ

7RWDO�

�$OO����DUHDV�

���� ���� ���� ���� ����� ���� �����

���� ���� ���� ���� ����� ���� �����

���� ���� ���� ���� ����� ���� �����

���� ���� ���� ���� ����� ���� �����

���� ���� ���� ���� ����� ���� �����

���� ���� ���� ���� ����� ���� �����

���� ���� ���� ���� ����� ���� �����

���� ���� ���� ���� ����� ���� �����

���� ���� ���� ���� ���� ���� �����

���� ���� ���� ���� ���� ���� �����

���� ���� ���� ���� ���� ���� �����

���� ���� ���� ���� ���� ���� �����

����� ���� ���� ���� ���� ���� �����

����� ���� ���� ���� ���� ���� �����

���� ���� ���� ���� ���� ���� �����

���� ���� ���� ���� ���� ���� �����

���� ���� ���� ���� ���� ���� �����

���� ���� ���� ���� ���� ���� �����

���� ���� ���� ���� ���� ���� �����

���� ���� ���� ���� ���� ���� �����

���� ���� ���� ���� ���� ���� �����

���� ���� ���� ���� ���� ���� �����

7KLV�FKDUW�DERYH�VKRZV� WKH� LQGLYLGXDO�DV�ZHOO�DV FRPELQHG� �RYHUODSSLQJ��PLOO� UDWHV� IRU� WKH� WKUHH� WD[LQJ�DUHDV�DQG GHEW�
VHUYLFH�
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7KH�&LW\�DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX�LV�D�KRPH�UXOH�XQLILHG�&LW\�%RURXJK�JRYHUQPHQW���-XQHDX¶V�XQLILHG�&LW\�FRQFHSW�ZDV�
DGRSWHG�E\� WKH�YRWHUV� LQ������� �7KH�XQLILFDWLRQ�FRPELQHG� WKH�&LWLHV�RI�-XQHDX�DQG�'RXJODV�DQG� WKH�*UHDWHU�-XQHDX�
%RURXJK�LQWR�D�VLQJOH�JRYHUQPHQWDO�XQLW�

,Q�������WKH�$VVHPEO\�IRUPHG�5RDGHG�6HUYLFH�$UHD�1XPEHU�����8QGHU�WKLV�UHYLVHG�FRQFHSW��VHUYLFHV�SUHYLRXVO\�IXQGHG�
DV�DUHDZLGH�ZHUH�WUDQVIHUUHG�WR�WKH�QHZ�5RDGHG�6HUYLFH�$UHD��VHH�EHORZ����7KLV�VKLIW�SURYLGHG�WD[�UHOLHI�WR�SURSHUWLHV�
RXWVLGH�RI�WKH�5RDGHG�6HUYLFH�$UHD�IRU�VHUYLFHV�QRW�FRQVLGHUHG�UHDVRQDEO\�DYDLODEOH�WR�WKHVH�SURSHUWLHV�

,Q�0DUFK������� WKH�$VVHPEO\�PDGH�D� VHFRQG�PRGLILFDWLRQ� WR�-XQHDX¶V� VHUYLFH�DUHDV�E\�FRQVROLGDWLQJ�DOO�RI� WKH� ILUH�
VHUYLFH�DUHDV��VHYHQ��LQWR�D�VLQJOH�VHUYLFH�DUHD���&RQVROLGDWLRQ�RI�WKH�ILUH�VHUYLFH�DUHDV�SURYLGHV�UHVLGHQWV�ZLWK�LPSURYHG�
ILUH�UHVSRQVH�VHUYLFHV���7KLV�FRQVROLGDWLRQ�DOVR�UHVXOWHG�LQ�D�VLQJOH�SURSHUW\�WD[�PLOO�OHY\�IRU�WKH�ILUH�VHUYLFH�DUHD�

*HQHUDO�JRYHUQPHQWDO�VHUYLFHV�DUH�GLYLGHG�LQWR�WKH�IROORZLQJ�WKUHH�WD[LQJ�DUHDV�±�

$UHDZLGH�

(GXFDWLRQ /LEUDULHV %XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH
/HJLVODWLYH��0D\RU�DQG�$VVHPEO\� )LQDQFH 3DUNV�DQG�/DQGVFDSH�0DLQWHQDQFH
0DQDJHU¶V�2IILFH� +XPDQ�5HVRXUFHV� 6RFLDO�6HUYLFHV�*UDQWV
/DZ &RPPXQLW\�'HYHORSPHQW *HQHUDO�(QJLQHHULQJ
&OHUN¶V�2IILFH &DSLWDO�&LW\�5HVFXH��$PEXODQFH� &DSLWDO�3URMHFWV
0DQDJHPHQW�,QIRUPDWLRQ�6\VWHPV

5RDGHG�6HUYLFH�$UHD 1XPEHU���� )LUH�6HUYLFH�$UHD 1XPEHU�����

3ROLFH 3DUNV�	�5HFUHDWLRQ &DSLWDO�&LW\�5HVFXH��)LUH�
6WUHHWV &DSLWDO�7UDQVLW

7KH�JUDSK�EHORZ�VKRZV�WKH�KLVWRULFDO�DQG�SURSRVHG�JHQHUDO�RSHUDWLQJ�DQG�WKH�WRWDO PLOO�OHY\��LQFOXGLQJ�GHEW�VHUYLFH��IRU�
WKH����\HDUV���7KH�&LW\¶V�SUDFWLFH�KDV�EHHQ�WR�UHGXFH�WKH�RSHUDWLQJ�PLOO�OHY\�ZKHQ�ILQDQFLDOO\�SUDFWLFDO��
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3523(57<�$66(660(17�$1'�7$;$7,21

7KH�JUDSK�EHORZ�VKRZV�WKH� WUHQG� LQ�ERURXJK�ZLGH�FHUWLILHG�DVVHVVHG�YDOXHV�VLQFH������� �9DOXHV�DUH�GLVSOD\HG�IRU�ERWK�
LQIODWLRQ� DGMXVWHG��³FRQVWDQW´�� DQG� QRQ�DGMXVWHG��³QRPLQDO´ GROODUV�� �7KH�³FRQVWDQW´ GROODU� OLQH� KDV� EHHQ� LQFOXGHG� WR�
VKRZ�KRZ�PXFK�RI�WKH�LQFUHDVH�LQ�YDOXH�RYHU�WLPH�LV�GXH�WR�MXVW�QHZ�WD[DEOH�SURSHUWLHV�YHUVXV�WKH�WRWDO�QRPLQDO�LQFUHDVH�
LQ� YDOXH� �FRPELQHV� QHZ�SURSHUW\� YDOXHV� SOXV� LQIODWLRQ��� �7KH�&3,� SXUFKDVLQJ� YDOXH� DGMXVWPHQW�� GHIODWRU�� XVHG�ZDV� WKH�
DYHUDJH� RI� $QFKRUDJH¶V� DQG� 6HDWWOH¶V� &3,�8�� � 6HQLRU� FLWL]HQ� DQG� YHWHUDQ� SURSHUW\� DVVHVVHG� YDOXHV� DUH� H[FOXGHG� IRU�
FRPSDULVRQ�SXUSRVHV�
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1RPLQDO�� &RQVWDQW��

��

([KLELW��
3DJH����RI����



127(6�

7KLV�SDJH�KDV�EHHQ�OHIW�IRU�QRWHV�
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5(9(18(�)520�/2&$/�6285&(6

3523(57<�7$;�5(9(18(6

7KH�)<���SURMHFWLRQ�IRU�SURSHUW\� WD[�UHYHQXH�LV�������0��XS�����0�RU������IURP�)<����7KH�SURMHFWLRQ�IRU�)<�� LV�
�����0��DQ�LQFUHDVH�RI����0�RU��������7KH�PLOO�UDWHV�IRU�)<���DQG�)<���DUH�������DQG�������UHVSHFWLYHO\����

�ΨϯϬ

�Ψϯϱ

�ΨϰϬ

�Ψϰϱ

�ΨϱϬ

�Ψϱϱ

�ΨϲϬ

ϭϬ ϭϭ ϭϮ ϭϯ ϭϰ ϭϱ ϭϲ ϭϳ ϭϴ ϭϵ
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&ŝƐĐĂů� zĞĂƌ

)<������DUH�EDVHG�RQ�DFWXDO�FROOHFWLRQV
)<������DUH�EDVHG�RQ�EXGJHW�SURMHFWLRQV

)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ�UHJDUGLQJ�SURSHUW\�WD[�UHYHQXHV��SOHDVH�VHH�VHFWLRQ�HQWLWOHG�³3URSHUW\�$VVHVVPHQW�DQG�7D[DWLRQ´�
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0$-25�5(9(18(6

6$/(6�7$;�5(9(18(6

*HQHUDO�6DOHV�7D[�5HYHQXHV IRU�)<���ZHUH������0��DQ� LQFUHDVH�RI������0�RU������� �7KH�)<���3URMHFWHG�DQG�)<���
3URSRVHG�VDOHV�WD[HV DUH������0�DQG������0���7KHUH�LV�D�QHW�GHFUHDVH�LQ�UHYHQXH�RI�����������������LQ�)<�� DQG�IXUWKHU�
DQ� LQFUHDVH RI� ��������� ������� LQ� )<���� � )ODW� UHYHQXHV� DUH� EHLQJ� SURMHFWHG� GXH� WR� FRPSHWLQJ� SRVLWLYH� DQG� QHJDWLYH�
DFWLYLW\� LQ� WKH� ORFDO� HFRQRP\�� � 6WDWH� JRYHUQPHQW� EXGJHW� FRQWUDFWLRQ� WKH� SDVW� VHYHUDO� \HDUV� KDV� OHG� WR� D� ORVV� RI� VWDWH�
JRYHUQPHQW�DQG�FRQVWUXFWLRQ�MREV����:KLOH�JURZWK�LQ�WRXULVP�LV�GULYLQJ�DQ�LQFUHDVH�LQ�ORFDO�UHWDLO�VSHQGLQJ���2WKHU�PDMRU�
ZRUNIRUFH�FDWHJRULHV� �PLQLQJ�� ILVKLQJ�DQG� ORFDO�JRYHUQPHQW��DUH�VWDEOH�� � ,QIRUPDWLRQ�RQ�HDFK�W\SH�RI�VDOHV� WD[�LV OLVWHG�
EHORZ��

*(1(5$/�6$/(6�7$;

&%-� YRWHUV� KDYH� LPSRVHG� D� JHQHUDO� VDOHV� WD[� DV� DOORZHG� E\�$ODVND� 6WDWXWH� ����������� �7KH� JHQHUDO� VDOHV� WD[� LV� WR� EH�
FROOHFWHG� RQ�DOO� UHWDLO� VDOHV�� UHQWDOV� �H[FHSW� ORQJ�WHUP� UHVLGHQWLDO�� DQG� VHUYLFHV�SHUIRUPHG�ZLWKLQ�&%-�ERXQGDULHV��ZLWK�
FHUWDLQ�H[FHSWLRQV�DV�OLVWHG�LQ�&%-�&RGH�6HFWLRQ������������

3(50$1(17 6$/(6�7$;

7KH� SHUPDQHQW� DUHD� ZLGH VDOHV� WD[� UDWH� LV� ���� � 7KLV� IXQGLQJ� VRXUFH� LV� XVHG� WR� VXSSRUW� JHQHUDO� JRYHUQPHQW�
RSHUDWLRQV��

7(0325$5<��� 6$/(6�7$;

2FWREHU� ��� ����� ±� 6HSWHPEHU� ���� ������ � 7KLV� ��� WD[� ZDV� YRWHU� DSSURYHG� WR� IXQG WKH� FRVW� RI� UHQRYDWLRQV��
FRQVWUXFWLRQ�DQG�FDSLWDO� LPSURYHPHQWV� WR� WKH�IDFLOLWLHV�RI� WKH�&%-�� LQFOXGLQJ� WKH�DLUSRUW��$XURUD�+DUERU��:DWHU�
DQG�:DVWHZDWHU�LQIUDVWUXFWXUH��PDLQWHQDQFH�DQG�LPSURYHPHQWV� $XJXVWXV�%URZQ�3RRO��&HQWHQQLDO +DOO��DQG�RWKHU�
SDUNV��DQG�UHFUHDWLRQ�IDFLOLWLHV�

7(0325$5<��� 6$/(6�7$;

(IIHFWLYH� -XO\� ��� ������ YRWHUV� DSSURYHG� D� FRQWLQXDWLRQ� RI� WKH� ��� WHPSRUDU\� WD[� IRU� DQ� DGGLWLRQDO� ILYH� \HDUV��
HQGLQJ�-XQH������������7KH�DGGLWLRQDO�WD[�OHY\�LV�DOORFDWHG�DV�IROORZV�����WR�JHQHUDO�JRYHUQPHQW�RSHUDWLRQV�����
WR�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV��DQG����WR�WKH�IROORZLQJ�DUHDV���FDSLWDO�LPSURYHPHQWV��DQG�JHQHUDO JRYHUQPHQW�VHUYLFHV�
�LQFOXGLQJ�%HWWHU�&DSLWDO�&LW\�DQG�\RXWK�DFWLYLWLHV���
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)<������DUH�EDVHG�RQ�DFWXDO�UHYHQXH�FROOHFWHG
)<������DUH EDVHG�RQ�HVWLPDWHG�FROOHFWLRQV
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0$-25�5(9(18(6

/,4825�6$/(6�7$;

2Q�-DQXDU\����������&%-�YRWHUV�LPSRVHG�D����WD[�RQ�WKH�UHWDLO�VDOHV�RI�DOFRKROLF�EHYHUDJHV�ZLWKLQ�&%-�ERXQGDULHV��&%-�
&RGH��������������7KH�OLTXRU�VDOHV�WD[�LV�DQ�DGGLWLRQDO�WD[�RQ�WRS�RI�WKH�JHQHUDO�VDOHV�WD[��FUHDWHG�WR�JHQHUDWH�UHYHQXH�WR�
SURYLGH�VXSSRUW�WR�ORFDO�VRFLDO�VHUYLFH�SURJUDPV��

/LTXRU�7D[�5HYHQXHV�IRU�)<���ZHUH�����.��GRZQ����.�RU������ )<���SURMHFWLRQV�IRU�OLTXRU�WD[�UHYHQXHV�DUH�����.��
XS����.�RU�������IRUHFDVW�WR�UHPDLQ�IODW�LQ�)<���

�ΨϳϱϬ

�ΨϴϬϬ

�ΨϴϱϬ

�ΨϵϬϬ
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�Ψϭ͕ϬϬϬ
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)<������DUH�EDVHG�RQ�DFWXDO�UHYHQXH�FROOHFWHG
)<������DUH EDVHG�RQ�HVWLPDWHG�FROOHFWLRQV
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0$-25�5(9(18(6

+27(/�027(/�5220�7$;

2Q�-DQXDU\����������&%-�YRWHUV�LPSRVHG�D�WD[�RQ�WUDQVLHQW� URRP�UHQWDO�XQGHU�&%-�&RGH����������� WKURXJK�������������
7KH�RULJLQDO�WD[�LPSRVHG�ZDV����RI�JURVV�UHFHLSWV�RQ�URRP�UHQWV�WR�SHUVRQV�RFFXS\LQJ�URRPV�IRU�OHVV�WKDQ����GD\V��

(IIHFWLYH� -DQXDU\� ��� ������ DQG� ������ YRWHUV� DSSURYHG� DGGLWLRQDO� SHUPDQHQW� ��� LQFUHDVHV� LQ� WKH� KRWHO�PRWHO� URRP� WD[���
7KLV�EURXJKW�WKH�WRWDO�KRWHO�PRWHO�URRP�WD[�WR����RI�JURVV�URRP�UHFHLSWV�

+RWHO±0RWHO� URRP� WD[� UHYHQXHV� IRU� )<��� ZHUH� �����0� )<��� SURMHFWLRQV� IRU� +RWHO±0RWHO� URRP� WD[� UHYHQXHV� DUH�
DQWLFLSDWHG�WR LQFUHDVH�VOLJKWO\����.�RYHU�)<���E\�������)<���SURSRVHG�EXGJHW�IRU�+RWHO�0RWHO�URRP�WD[�UHYHQXHV LV�
XQFKDQJHG� IURP� WKH�)<���SURMHFWLRQ�RI������0� 7KH�SODWHDX DSSHDUV� WR�EH� WKH� UHVXOW�RI�GHFUHDVHG�EXVLQHVV�DQG�VWDWH�
JRYHUQPHQW�WUDYHO�WR�-XQHDX���

�ΨϬ͘ϲ

�ΨϬ͘ϳ

�ΨϬ͘ϴ

�ΨϬ͘ϵ
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�Ψϭ͘ϭ
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�Ψϭ͘ϱ
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)<������DUH EDVHG�RQ�DFWXDO�UHYHQXH�FROOHFWHG�
)<������DUH�EDVHG�RQ�HVWLPDWHG�FROOHFWLRQV�
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0$-25�5(9(18(6

72%$&&2�(;&,6(

/HJLVODWLRQ� WR� LQFUHDVH� WKH� WREDFFR�H[FLVH� WD[�RQ�FLJDUHWWHV� IURP���� WR����SHU�SDFN�ZDV� DGRSWHG�RQ�)HEUXDU\���� ������
HIIHFWLYH� $SULO� ��� ���� �2UGLQDQFH� ��������E���� 7KH� H[FLVH� WD[� RQ� ³RWKHU� WREDFFR� SURGXFWV´� UHPDLQV� DW� ���� RI� WKH�
ZKROHVDOH�SULFH��EXW�WKH�GHILQLWLRQ�ZDV�H[SDQGHG�WR�FRYHU�H�FLJDUHWWHV�HIIHFWLYH�$SULO�����������

)<���WD[�UHYHQXHV�ZHUH������0� )<���SURMHFWLRQV�DUH�SURMHFWHG�WR�GHFUHDVH�WR������0�D�GHFUHDVH�RI�����.�RU��������
RYHU�)<����)<���UHYHQXHV�DUH�SURMHFWHG�WR�GLS�WR������0���

�ΨͲ

�ΨϬ͘ϱ

�Ψϭ͘Ϭ

�Ψϭ͘ϱ

�ΨϮ͘Ϭ

�ΨϮ͘ϱ
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)<������DUH�EDVHG�RQ�DFWXDO�FROOHFWLRQV
)<������DUH�EDVHG�RQ�EXGJHW�SURMHFWLRQV

3257�'(9(/230(17�)((

3RUW�'HYHORSPHQW�)HH UHYHQXH�IRU�)<���ZDV������0�� �7KH�)<���SURMHFWLRQ�IRU�3RUW�'HYHORSPHQW�)HHV�LV������0�DQ
LQFUHDVH� RI� ���.�RU� �����RYHU�)<��� DFWXDOV��7KH�)<���3RUW�'HYHORSPHQW�)HHV� SURMHFWLRQ� LV� �����0�� DQ� LQFUHDVH� RI�
���.�RU����� RYHU�)<������
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7KH�SURFHHGV�IURP�WKLV�IHH�DUH�WR�EH�XVHG�WR�IXQG�&DSLWDO�,PSURYHPHQWV�WR�WKH�GRZQWRZQ�ZDWHUIURQW��

)<������DUH�EDVHG�RQ�DFWXDO�FROOHFWLRQV
)<������DUH�EDVHG�RQ�EXGJHW�SURMHFWLRQV
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&%-�0$5,1(�3$66(1*(5�)((

2Q�2FWREHU���� ������ WKH�&%-�YRWHUV� LQ� D�JHQHUDO�HOHFWLRQ� DGRSWHG�DQ� LQLWLDWLYH� HVWDEOLVKLQJ�D����SHU�SDVVHQJHU�PDULQH�
SDVVHQJHU�IHH���7KLV�IHH�ZDV�WR�EHFRPH�HIIHFWLYH�)HEUXDU\����������ZLWK�QR�H[SLUDWLRQ�GDWH�VHW�

0DULQH�3DVVHQJHU�)HHV�LQ�)<���ZHUH������0���)<���SURMHFWLRQV�DUH������0��DQ�LQFUHDVH�RI�����.�RU������RYHU�)<���
DFWXDOV��3URMHFWLRQV�IRU�)<���DUH������0��DQ�LQFUHDVH�RI�����.�RU������RYHU�)<���SURMHFWLRQV�
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,19(670(17�,17(5(67�,1&20(

7KH�&%-� UHFHLYHV� LQWHUHVW� LQFRPH� IURP�&HQWUDO�7UHDVXU\� ,QYHVWPHQWV��/RFDO� ,PSURYHPHQW�'LVWULFWV� �/,'�� DQG� YDULRXV�
GHOLQTXHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH���,QWHUHVW�LQFRPH�IURP�&HQWUDO�7UHDVXU\�LQYHVWPHQWV�UHSUHVHQWV�WKH�ODUJHVW�LQWHUHVW�LQFRPH�
VRXUFH���,QYHVWPHQWV�DUH�PDGH�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�&%-�&RGH�����������WKURXJK�������������,QYHVWPHQW�VHOHFWLRQ�SODFHV�
VHFXULW\�RI�WKH�SULQFLSDO�DV�WKH�SULPH�REMHFWLYH�ZLWK�OLTXLGLW\�DQG�\LHOG�DV�LPSRUWDQW�VHFRQGDU\�FRQVLGHUDWLRQV��

)RU�IHGHUDO�IXQGV��WKH�UDWH�LV�H[SHFWHG�WR�JUDGXDOO\�LQFUHDVH LQ�)<����7KLV�ZLOO�FRQWLQXH�WKH�RYHUDOO�ORZ�LQWHUHVW�UDWH�
HQYLURQPHQW��WKRXJK�ZH�DQWLFLSDWH�D�VOLJKW�LQFUHDVH�LQ�SRUWIROLR�\LHOGV���

,QWHUHVW� ,QFRPH� IRU� )<���ZDV� ����0� 7KH� )<��� SURMHFWLRQ� LV� ����0�� D� GHFUHDVH� RI� ����.� RU� ����� IURP� WKH� )<���
DFWXDOV��7KH�)<���SURMHFWLRQ�LV�����0��DQ�LQFUHDVH�RI�����.��RU������
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5(9(18(�)520�67$7(�6285&(6

&20081,7<�5(9(18(�6+$5,1* � &20081,7<�$66,67$1&(�352*5$0

,Q�0DUFK�� ������ WKH� 6WDWH� /HJLVODWXUH� DGRSWHG� OHJLVODWLRQ� WR� EULQJ� VRPH� VWDELOLW\� WR� PXQLFLSDO� UHYHQXH� VKDULQJ�� � 7KH�
DGRSWHG� OHJLVODWLRQ� FKDQJHG� WKH� QDPH� IURP� ³0XQLFLSDO� 7D[� 5HVRXUFH� (TXDOL]DWLRQ� $VVLVWDQFH� DQG� 3ULRULW\� 5HYHQXH�
6KDULQJ� IRU� 0XQLFLSDO� 6HUYLFHV´� WR� ³&RPPXQLW\� 5HYHQXH� 6KDULQJ´ �&56��� 7KH� OHJLVODWLRQ� DGGLWLRQDOO\� HVWDEOLVKHG� D�
³&RPPXQLW\�5HYHQXH�6KDULQJ�)XQG´�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�PDNLQJ�FRPPXQLW\�UHYHQXH�VKDULQJ�SD\PHQWV�DQG�D�IRUPXOD�WR�
FDOFXODWH�WKH�SD\PHQWV�WR�EH�GLVWULEXWHG�WR�HDFK�FRPPXQLW\��

&20081,7<�5(9(18(�6+$5,1* �&56� 3$<0(176 � &20081,7<�$66,67$1&(�352*5$0��&$3� 3$<0(176

,Q�)<����WKH�VWDWH�OHJLVODWXUH�SDVVHG�6%�����ZKLFK�FKDQJHG�&RPPXQLW\�5HYHQXH�6KDULQJ�WR�&RPPXQLW\�$VVLVWDQFH���$�
VLJQLILFDQW�FKDQJH��RI�FRXUVH��ZDV�WR�WKH�QDPH�RI�WKH�SURJUDP���7KHUH�LV�QR�ORQJHU�D�FRPPXQLW\�UHYHQXH�VKDULQJ�SURJUDP���
7KH�'LYLVLRQ�RI�&RPPXQLW\�DQG�5HJLRQDO�$IIDLUV��'&5$��KDV�EHHQ�ZRUNLQJ�RQ�UHYLVLQJ�WKH�UHJXODWLRQV�WR�LQFRUSRUDWH�
WKH�SURJUDP�QDPH�FKDQJH�WR�WKH�&RPPXQLW\�$VVLVWDQFH�3URJUDP�

%DVHG� RQ� WKH &56� IRUPXOD�� WKH�&%-� UHFHLYHG� ����0� LQ� )<��� DQG� LV� SURMHFWHG� WR UHFHLYH� ����0� LQ� )<��� DV� WKH� ILUVW
LQVWDOOPHQW�XQGHU�&$3��7KH�)<�� &$3�SD\PHQW�LV�HVWLPDWHG�WR�EH�����.��
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6&+22/�)281'$7,21�)81',1*

6WDWH� DLG� WR� ORFDO� VFKRRO� GLVWULFWV� LV� SURYLGHG� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� $ODVND� 6WDWXWHV� ���������� WKURXJK� ����������� � 7KH�
IRUPXOD�XVHG� WR� FDOFXODWH� VWDWH�DLG� IRU� WKH� ORFDO� VFKRRO�GLVWULFWV�KDV� HYROYHG�RYHU� WLPH��ZLWK� VHYHUDO�FRPSRQHQWV�EHLQJ�
DGGHG��GHOHWHG�RU�PRGLILHG�� �7KH�FXUUHQW� IRUPXOD�DGMXVWV� WKH� VWXGHQW�FRXQW��RU�DYHUDJH�GDLO\�PHPEHUVKLS��$'0���ZLWK�
IDFWRUV�EDVHG�RQ�VFKRRO�VL]H��GLVWULFW�FRVWV��VSHFLDO�QHHGV��LQWHQVLYH�QHHGV�DQG�FRUUHVSRQGHQFH VWXGLHV�WR�SURYLGH�WKH�WRWDO�
GLVWULFW�DGMXVWHG�$'0���7KLV�DGMXVWHG�$'0�LV�WKHQ�DSSOLHG�WR�WKH�EDVH�VWXGHQW�DOORFDWLRQ�WR�DUULYH�DW�WKH�WRWDO�EDVLF�QHHG�
IRU�HDFK�GLVWULFW���7KH�WRWDO�EDVLF�QHHG�LV�IXQGHG�E\�ERWK�VWDWH�DQG�ORFDO�FRQWULEXWLRQV���7KLV�JUDSK�UHSUHVHQWV�WKH�VWDWH¶V�
FRQWULEXWLRQV�VLQFH�)<����

7KH�)<���IRXQGDWLRQ�IXQGLQJ�ZDV������0�DQ�LQFUHDVH�RI�����0�RU������RYHU�)<������

7KH�)<���IRXQGDWLRQ�IXQGLQJ�ZDV������0�D�GHFUHDVH�RI�����.�RU������IURP�)<�����

7KH�)<���IRXQGDWLRQ�IXQGLQJ�ZDV������0�DQ�LQFUHDVH�RI�����0�RU������RYHU�)<����

�7KH�)<���IRXQGDWLRQ�IXQGLQJ�ZDV������0�D�GHFUHDVH�RI�����0�RU������IURP�)<����

7KH�)<���IRXQGDWLRQ�IXQGLQJ�ZDV������0�DQ�LQFUHDVH�RI������0�RU������RYHU�)<����

7KH�)<���IRXQGDWLRQ�IXQGLQJ�ZDV������0�DQ�LQFUHDVH�RI������0�RU������RYHU�)<����

7KH�IRXQGDWLRQ�IXQGLQJ�SURMHFWLRQ�IRU�)<���LV������0���7KH�EDVH�VWXGHQW�DOORFDWLRQ�LV�VHW�DW��������IRU�ERWK�)<���DQG�
)<����7KH�DFWXDO�VWXGHQW�SRSXODWLRQ��EDVHG�RQ�2FWREHU�VWXGHQW�FRXQWV��IRU�)<���LV���������
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6&+22/�3(56�756 )81',1*

6WDUWLQJ�LQ�)<����WKH�6WDWH�KDV�EHHQ�SURYLGLQJ�IXQGLQJ�DVVLVWDQFH�WR�ORFDO�JRYHUQPHQWV�DQG�VFKRRO�GLVWULFWV�WR�KHOS�GHIUD\�
WKH�LQFUHDVHG�FRVWV�RI�WKH�3(56�DQG�756�UHWLUHPHQW�V\VWHPV���7KH�6FKRRO�'LVWULFW�KDV�UHFHLYHG�WKH IROORZLQJ�IURP�WKLV�
IXQGLQJ�VRXUFH��

6&+22/�&216758&7,21�%21'�'(%7�5(,0%856(0(17
$ODVND�6WDWXWH�����������SURYLGHV�IRU�VWDWH�DLG�WR�DVVLVW�LQ�IXQGLQJ�WKH�FRVWV�RI�VFKRRO�FRQVWUXFWLRQ�GHEW�LQFXUUHG�E\�ORFDO�
JRYHUQPHQW� XQLWV�� � 2ULJLQDOO\� HVWDEOLVKHG� WR� UHLPEXUVH� SD\PHQWV� PDGH� DIWHU� -XO\� ��� ������ VHYHUDO� FKDQJHV� DQG�
PRGLILFDWLRQV�KDYH�EHHQ�PDGH� WR� WKH�SURJUDP�RYHU� WKH�\HDUV��VXFK�DV�H[WHQGLQJ� WKH�GHDGOLQH�IRU�YRWHU�DXWKRUL]DWLRQ�RI�
TXDOLI\LQJ�GHEW�DQG�FKDQJLQJ�WKH�UHLPEXUVDEOH�SHUFHQWDJH�UDWHV��

7KH�DFWXDO�SHUFHQWDJH�RI�UHLPEXUVHPHQW�DQG�WKH�WLPH�IUDPH�IRU�UHLPEXUVHPHQW�YDU\�XQGHU�WKH�SURJUDP�GHSHQGLQJ�XSRQ�
WKH�GDWH�WKH�GHEW�RU�H[SHQVH�ZDV�LQFXUUHG�

&%-� UHFHLYHV�����RU����� UHLPEXUVHPHQW� IURP� WKH�6WDWH�RI�$ODVND� IRU�GHEW�SD\PHQWV�PDGH�RQ�HOLJLEOH� VFKRRO�UHODWHG�
FRQVWUXFWLRQ�ERQGV�� 7KH�DFWXDO�UHLPEXUVHPHQWV�UHFHLYHG�LQ�)<���)<���UHIOHFW�SD\PHQWV�UHFHLYHG�IURP�6WDWH�RI�$ODVND�
RQ� GHEW� LVVXHG� IRU� VFKRRO� FRQVWUXFWLRQ� SURMHFWV� EHWZHHQ� ����� DQG� ����� 7KH� ODUJH� GHFUHDVH� LQ� )<��� LV� WKH� UHVXOW� RI�
*RYHUQRU�:DONHU¶V� UHGXFWLRQ� LQ� 6FKRRO� &RQVWUXFWLRQ� 'HEW� 5HLPEXUVHPHQW� WR� FRPPXQLWLHV DQG� FHUWDLQ� VFKRRO� ERQGV�
EHLQJ�IXOO\�SDLG�RII�� �)<���UHIOHFWV�D UHWXUQ�WR�WKH�UHJXODU� OHYHO�RI�IXQGLQJ� )<���GHEW�VHUYLFH�GHFOLQHV�IXUWKHU�DV�PRUH�
VFKRRO�ERQGV�EHFRPH�IXOO\�SDLG���,Q�&<����WKH�6WDWH�RI�$ODVND�LPSOHPHQWHG�D���\HDU�PRUDWRULXP�RQ�VFKRRO�FRQVWUXFWLRQ�
GHEW�UHLPEXUVHPHQW���1R�DGGLWLRQDO�VFKRRO�FRQVWUXFWLRQ�ERQG�LVVXHV�DUH�DQWLFLSDWHG�EHIRUH�)<�����
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)<���$FWXDO �����0
)<���$FWXDO �����0
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)<���3URMHFWHG ������0
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67$7(�0$5,1(�3$66(1*(5�)((

7KH�6WDWH�RI�$ODVND�LQVWLWXWHG�D�6WDWH�PDULQH�SDVVHQJHU�IHH�WR�EH�FROOHFWHG�EHJLQQLQJ�LQ�������ZLWK�WKH�&%-�UHFHLYLQJ�WKH�
ILUVW�SD\PHQW�IURP�WKH�6WDWH�LQ�)<�����7KH�&%- UHFHLYHV����SHU�SDVVHQJHU�RI�WKH�DPRXQW�FROOHFWHG�E\�WKH�6WDWH��

6WDWH 0DULQH�3DVVHQJHU�)HHV�IRU�)<���ZHUH������0�DQG�DUH�SURMHFWHG�WR�LQFUHDVH�LQ�)<���WR������0��XS�����.�RU��������
)<���UHYHQXH�SURMHFWLRQV�DUH�H[SHFWHG�WR�LQFUHDVH�WR������0��XS�����N�RU������IURP�)<����
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)<������DUH�EDVHG�RQ�DFWXDO�UHYHQXH�FROOHFWHG
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5(9(18(�)520�)('(5$/�6285&(6
5HYHQXHV�IURP�)HGHUDO�6RXUFHV�IRU�JHQHUDO�JRYHUQPHQW�LQ�)<�� ZHUH������0�DQG�DUH�SURMHFWHG�WR�LQFUHDVH�VOLJKWO\�LQ
)<���WR������0��XS����.�RU��������)<���SURMHFWLRQV�DUH������0��D�GHFUHDVH�RI����.�RU������EHORZ )<����

)('(5$/�3$<0(176�,1�/,(8�2)�7$;(6��3,/7��

7KH�)HGHUDO�3D\PHQW�LQ�/LHX�RI�7D[HV�$FW�RI������ZDV�HQDFWHG�WR�FRPSHQVDWH�ORFDO�JRYHUQPHQWV�IRU�ORVW�WD[HV�RQ�ODQG�
KHOG�E\� WKH� IHGHUDO�JRYHUQPHQW�� �7KH�IHGHUDO�JRYHUQPHQW�ZRXOG�SURYLGH�SD\PHQWV� LQ� OLHX�RI� WD[HV�RQ� IHGHUDOO\�RZQHG�
ODQG�ZLWKLQ�WKH�ORFDO�JRYHUQPHQW¶V�DGPLQLVWUDWLYH�ERXQGDULHV��

7KH� SD\PHQW�LQ�OLHX�RI�WD[HV� LV� FDOFXODWHG� E\� PXOWLSO\LQJ� DOO� ODQGV� ZLWKLQ� WKH� ERXQGDULHV� E\� FHQWV� SHU� DFUH� �FHQWV�
GHWHUPLQHG�E\�IHGHUDO�ODZ�DQQXDOO\��DQG�GHGXFWLQJ�SD\PHQWV�UHFHLYHG�XQGHU�RWKHU�IHGHUDO�SURJUDPV��H�J��1DWLRQDO�)RUHVW�
7LPEHU�5HFHLSWV����/RFDO�JRYHUQPHQWV�DUH�FXUUHQWO\�JXDUDQWHHG�D�PLQLPXP�RI�DW�OHDVW�������SHU�DFUH�IRU�DOO�ODQGV�ZLWKLQ�
WKH�DGPLQLVWUDWLYH�ERXQGDULHV���,I������IXQGLQJ�LV�QRW�DYDLODEOH�WR�FDUU\�RXW�WKH�SURJUDP��WKH�IXQGV�DUH�GLVWULEXWHG�RQ�D�
SURUDWHG�EDVLV��

&%-¶V�3,/7�SD\PHQWV�YDU\�IURP�\HDU�WR�\HDU�GHSHQGLQJ�RQ�YDULDEOHV�VXFK�DV�FHQWV�SHU�DFUH��SRSXODWLRQ��WKH�DPRXQW�RI�
1DWLRQDO�)RUHVW�7LPEHU�5HFHLSWV� UHFHLYHG� LQ�SULRU�\HDU�DQG� WKH�IHGHUDO�SURUDWLRQ�IDFWRU�GXH�WR� WKH�DQQXDO�DSSURSULDWLRQ�
OHYHO�

3,/7� UHYHQXHV� LQFUHDVHG� LQ� WKH�\HDUV�)<��� WKURXJK�)<���GXH� WR� WKH�DGRSWLRQ�RI� WKH������)HGHUDO�6WLPXOXV�3URJUDP���
7KLV�SURJUDP�LQFUHDVHG�WKH�SURUDWHG�IXQGLQJ�IURP�����WR������IRU�WKHVH���\HDUV���1R�)HGHUDO�3,/7�UHYHQXH�ZDV�UHFHLYHG
IRU�)<���DV�WKH�SURJUDP�ZDV�QRW�UHDXWKRUL]HG�GXH�WR�WKH�UHGXFWLRQ�RI�WKH�SURUDWLRQ�IDFWRU�IURP������WR������UHIOHFWLQJ�
WKH� H[SLUDWLRQ� RI� WKH� ����� )HGHUDO� 6WLPXOXV� 3URJUDP� LQ� )<���� �5HYHQXH� IRU�)<���ZDV� �����0�� XS� ������7KH� )<���
SURMHFWLRQ�LV������0��DQG�SURMHFWLRQ�IRU�)<���LV������0��
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7KLV�VHFWLRQ�FRQWDLQV�YDULRXV�5HYHQXH�)XQGV�� �7KH�IXQGV�DUH�OLVWHG�PDLQO\�IRU�DFFRXQWLQJ�SXUSRVHV�WR�NHHS�WUDFN�RI�
UHYHQXHV�DQG�VXSSRUW� WR�VHUYLFH�GHSDUWPHQWV�� �7KH�GROODU�DPRXQWV�OLVWHG�LQ�WKHVH�IXQGV�VXSSRUW�WKH�EXGJHWHG�VHUYLFH�
OLVWHG�LQ�RWKHU�VHFWLRQV�

5(9(18(�)81'6

+RWHO�7D[�
7REDFFR�([FLVH�7D[�

6DOHV�7D[�
3RUW�'HYHORSPHQW

/LEUDU\�0LQRU�&RQWULEXWLRQV
0DULQH�3DVVHQJHU�)HH
$IIRUGDEOH�+RXVLQJ
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+27(/�7$;�)81'
)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
�$FWXDOV �%XGJHW �$FWXDOV �%XGJHW �%XGJHW

(;3(1',785(6�
6DOHV�7D[�'LYLVLRQ�$OORFDWLRQ �������������� ������ ������ ������ ������
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ����� ����� ����� ����� �����
6XSSRUW�WR�
*HQHUDO�)XQG
&HQWHQQLDO�+DOO ������� ������� ������� ������� �������
0D\RU�	�$VVHPEO\�*UDQWV�
��'RZQWRZQ�%XVLQHVV�$VVRFLDWLRQ � ������ ������ ������ ������
��7UDYHO�-XQHDX ������� ��������� ��������� ������� �������

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

)81',1*�6285&(6�
+RWHO�7D[�5HYHQXH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81'�%$/$1&(�
%HJLQQLQJ�RI�3HULRG ������� ������� ������� ������� �������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQF ������ ��������� ��������� ��������� �������

(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH ����������� ������� ������� ������� �������

)<��
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72%$&&2�(;&,6(�7$;�)81'
)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
�$FWXDOV �%XGJHW �$FWXDOV �%XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
6DOHV�7D[�'LYLVLRQ�$OORFDWLRQ �������������� ������ ������ ������ ������
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ������ ������ ������ ����� �����
6XSSRUW�WR�
*HQHUDO�)XQG ������� ������� ������� ������� �������
5RDGHG�6HUYLFH�$UHD ������� ������� ������� ������� �������
)LUH�6HUYLFH�$UHD ������ ������ ������ ������� ������
*HQHUDO�)XQG ������� ������� ������� ��������� ���������
0D\RU�	�$VVHPEO\�*UDQWV�
��-XQHDX�(FRQRPLF
����'HYHORSPHQW�&RXQFLO � ������ ������ � �
��6RFLDO�6HUYLFHV�
��2SHUDWLRQV� ������� ������� ������� ������� �������
��8WLOLWLHV ������ ������ ������ ������ ������
0DQDJHU � ������ ������ � �
%DUWOHWW�5HJLRQDO�+RVSLWDO ������� ������� ������� ������� �������
&DSLWDO�3URMHFWV ������� ������� ������� � �

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

)81',1*�6285&(6�
�7REDFFR�([FLVH�7D[ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81'�%$/$1&(�
�%HJLQQLQJ�RI�3HULRG ������� ������� ������� ������� �������
�,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQ ������� ������ ������ �������� ��������

(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH ����������� ������� ������� ������� �������

)<��
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6$/(6�7$;�)81'
��)<�� ��)<��

��)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
�$FWXDOV �%XGJHW �$FWXDOV �%XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
6DOHV�7D[�'LYLVLRQ�$OORFDWLRQ ������� ������� ������� ������� �������
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ������� ������� ������� ������� �������
6HQLRU�6DOHV�7D[�5HEDWHV ������ ������� ������� ������� �������
6XSSRUW�WR�
)LUH�6HUYLFH�$UHD� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
5RDGHG�6HUYLFH�$UHD� ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
*HQHUDO�)XQG���$UHDZLGH ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
%XGJHW�5HVHUYH ��������� ��������� ��������� ������� ��
$IIRUGDEOH�+RXVLQJ �� �� �� ������� �������
'HEW�6HUYLFH ��������� ��������� ��������� ��������� ��
$UHDZLGH�&DSLWDO�3URMHFWV ���������� ���������� ���������� ���������� ��
:DVWH�0DQDJHPHQW� �� ������� ������� ������� �������
/LTXRU�6DOHV�7D[�WR�%DUWOHWW
5HJLRQDO�+RVSLWDO ������� ������� ������� ������� �������
$YDLODEOH�IRU�&DSLWDO�3URMHFWV �� �� �� �� ����������

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

)81',1*�6285&(6�
6DOHV�7D[�
3HUPDQHQW������*HQ��*RYHUQPHQW ��� � �� ��������� ��� � �� ��������� ���������
7HPSRUDU\�����WHUP��������������������

*HQHUDO�*RYHUQPHQW��� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
&DSLWDO�3URMHFWV���� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

(PHUJHQF\�%XGJHW�5HVHUYH��&DSLWDO
3URMHFWV�	�<RXWK�$FWLYLWLHV��� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

7HPSRUDU\����IRU�0XOWLSOH�&DSLWDO
3URMHFWV�����
7HUP�������������������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��
7HUP�������������������� �� �� �� ��������� ���������

������� ������� ������� ������� �������/LTXRU�6DOHV�7D[���

&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ������ ������ ������ ������ ������
6XSSRUW�IURP�&DSLWDO�3URMHFWV �� ������� ������� �� ��
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

)81'�%$/$1&(�
%HJLQQLQJ�RI�3HULRG ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH ��������� ����������� ��������� ��������� �������

(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH ������������ ��������� ��������� ��������� ���������

)<��

��
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3257�'(9(/230(17�)81'
)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG� $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ���������������� ����� ����� ����� �����
6XSSRUW�WR�
'HEW�6HUYLFH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
&DSLWDO�3URMHFWV ��������� ��������� ��������� � �

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

)81',1*�6285&(6�
3RUW�'HYHORSPHQW�)HHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6WDWH�0DULQH�3DVVHQJHU�)HHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81'�%$/$1&(�
%HJLQQLQJ�$YDLODEOH�)XQG�%DODQFH ������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH ������� ������� ��������� ��������� ���������

������(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH ������������ ��������� ��������� ��������� ����������

)<��

/,%5$5<�0,125�&2175,%87,216�)81'

)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV �������������� ������ ������ ������� ������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ������ ������ ������ ������� ������

)81',1*�6285&(6�
'RQDWLRQV�DQG�&RQWULEXWLRQV ����� � � � �
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ������������� � � � �

)81'�%$/$1&(�
%HJLQQLQJ�)XQG�%DODQFH ������������� ������� ������� ������� ������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH �������� �������� �������� ��������� ��������

(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH ����������� ������ ������� ������ �

)<��

��
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0$5,1(�3$66(1*(5�)(( )81'
)<�� )<��

��)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
�$FWXDOV �%XGJHW �$FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ��������������� ����� ����� ����� �����
6XSSRUW�WR�
*HQHUDO�)XQG ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
5RDGHG�6HUYLFH�$UHD ��������� ��������� ��������� ������� �������
)LUH�6HUYLFH�$UHD ������ ������ ������ ������ ������
'RZQWRZQ�3DUNLQJ � � � ������ ������
'RFN� ������� ������� ������� ������� �������
%DUWOHWW�5HJLRQDO�+RVSLWDO ������� � � � �
%XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH � � � ������ ������
&DSLWDO�3URMHFWV ��������� ��������� ��������� ��������� �

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

)81',1*�6285&(6�
0DULQH�3DVVHQJHU�)HH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
5HWXUQHG�0DULQH�3DVVHQJHU
)HH�3URFHHGV����
*HQHUDO�)XQG ������� ������ ������ � �
&DSLWDO�3URMHFWV ������� � � � �
��7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81'�%$/$1&(�
%HJLQQLQJ�RI�3HULRG ������� ������� ������� ������� �������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQF ������ �������� ������� ��������� ���������

��(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH ����������� ������� ������� ������� ���������

)<��

��� ,Q ����� WKH $VVHPEO\ )LQDQFH &RPPLWWHH GLUHFWHG VWDII WR WUDQVIHU XQH[SHQGHG PDULQH SDVVHQJHU IHH
GHVLJQDWHG IRU VSHFLILF SURMHFWV DQG DFWLYLWLHV� WR :DWHUIURQW 2SHQ 6SDFH /DQG $FTXLVLWLRQ� 8QH[SHQGHG SURFHHGV
DUH UHWXUQHG WR WKH 0DULQH 3DVVHQJHU )HH )XQG DQG DSSURSULDWHG WR :DWHUIURQW 2SHQ 6SDFH /DQG $FTXLVLWLRQ
SDUW�RI�WKH�VXEVHTXHQW�\HDU�EXGJHW�SURFHVV�

��
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$))25'$%/(�+286,1*�)81'

)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������ ������� ������ ������� �������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ������ ������� ������ ������� �������

)81',1*�6285&(6�
/RDQ�5HSD\PHQWV ����� � � � �
6WDWH�*UDQWV ������ ������ ������ � �
,QYHVWPHQW�DQG�,QWHUHVW�,QFRPH � � ��� ��� ���
6XSSRUW�IURP�6DOHV�7D[ � � ���������������������� ������� �������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ������ ������ ������ ������� �������

)81'�%$/$1&(�
%HJLQQLQJ�RI�3HULRG ������� ������� ������� ������� �������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH ������ ��������� �������� ������� �������
(QG�RI�3HULRG�$YDLODEOH ��������������� ������� ������� ������� ���������

)<��

1RWH��7KH�$IIRUGDEOH�+RXVLQJ�)XQG�FRPHV�XQGHU�WKH�GLUHFW�RSHUDWLRQDO�UHVSRQVLELOLW\�RI�WKH�0D\RU�DQG�$VVHPEO\���
'LVSHUVHPHQW�IRP�WKH�$IIRUGDEOH�+RXVLQJ�)XQG�UHTXLUHV�VSHFLILF�$VVHPEO\�DXWKRUL]DWLRQ���'XULQJ�)<����WKH�$VVHPEO\�
FRQWLQXHG�WKH�&%-�$FFHVVRU\�$SDUWPHQW�*UDQW�,QFHQWLYH�3URJUDP�WR�EH�XVHG�RYHU�D�ILYH�\HDU�SHULRG��RU�XQWLO�WKH�IXQGV�DUH�
XVHG����7KH�&%-�$FFHVVRU\�$SDUWPHQW�*UDQW�,QFHQWLYH�3URJUDP�SURYLGHV��������LQFHQWLYH�JUDQWV�WR�KRPHRZQHUV�IRU�QHZ�
DFFHVVRU\�DSDUWPHQW�XQLWV�WKDW�SDVV�D�ILQDO�LQVSHFWLRQ�DQG�UHFHLYH�D�&HUWLILFDWH�RI�2FFXSDQF\��
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,1752'8&7,21

(DFK�\HDU�WKH�&LW\�DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX��&%-��SUHSDUHV�D�QHZ�HGLWLRQ�RI�LWV�VL[�\HDU�SODQ�IRU�&DSLWDO�,PSURYHPHQW�
3URMHFW� �&,3�� H[SHQGLWXUHV�� � 7KH� SURFHVV� EHJLQV� ZLWK� D� 3UHOLPLQDU\� 6L[�<HDU� 3ODQ�� ZKLFK� SURYLGHV� LQIRUPDWLRQ�
UHJDUGLQJ�WKH�&%-¶V�FDSLWDO�SURMHFW�QHHGV�IRU�)<���������

7KH�3XEOLF�:RUNV�DQG�)DFLOLW\�&RPPLWWHH��3:)&��SUHVHQWV�WKHLU�UHFRPPHQGDWLRQV�RQ�SURMHFWV�DQG�IXQGLQJ�VRXUFHV�WR�
WKH� $VVHPEO\� )LQDQFH� &RPPLWWHH� �$)&�� GXULQJ� WKH� EXGJHW� GHOLEHUDWLRQ� SURFHVV�� � 7KH� 3UHOLPLQDU\� &DSLWDO�
,PSURYHPHQW�3ODQ��SUHSDUHG�E\� WKH�(QJLQHHULQJ�'HSDUWPHQW�� LV� WKH�ZRUNLQJ�GRFXPHQW�XVHG�E\� WKH�3:)&� WR�PDNH�
WKHLU�UHFRPPHQGDWLRQV�WR�WKH�$)&���7KH�3ODQ�LQFOXGHV�LQIRUPDWLRQ�UHJDUGLQJ�WKH�)<���FDSLWDO�SULRULWLHV�HVWDEOLVKHG�E\�
WKH�$VVHPEO\��3:)&�DQG�RU�WKH�&LW\�0DQDJHU�

)LQDO�GHFLVLRQV�UHJDUGLQJ�ZKLFK�FDSLWDO�SURMHFWV�ZLOO�EH� IXQGHG� LQ�)<���DUH�PDGH�E\� WKH�&%-�$VVHPEO\�GXULQJ� WKH�
EXGJHW�SURFHVV��RQFH�WKH�DPRXQW�RI�VDOHV�WD[�UHYHQXHV�WKDW�FDQ�EH�GLUHFWHG�WRZDUG�FDSLWDO�SURMHFWV�LV�GHWHUPLQHG�LQ�OLJKW�
RI� RWKHU� &%-� EXGJHW� QHHGV�� � 7KH� &%-¶V� ILQDO� VL[�\HDU� &,3� SODQ� IRU� )<��� LV� SUHSDUHG� DIWHU� WKH� EXGJHW� SURFHVV� LV�
FRPSOHWHG��

7KH�&LW\� DQG� %RURXJK� RI� -XQHDX�� &DSLWDO� ,PSURYHPHQW� 3URJUDP� IRU� )LVFDO� <HDUV� ����� ±� ���� LV� SXEOLVKHG�
VHSDUDWHO\�DV�D�FRPSDQLRQ�GRFXPHQW�WR�WKH�&LW\�DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX��%LHQQLDO�%XGJHW�IRU�)LVFDO�<HDU������

&5,7(5,$�)25�(9$/8$7,21�2)�&$3,7$/�,03529(0(17�352-(&76

7KH�IROORZLQJ�FULWHULD�ZHUH�XVHG�WR�HYDOXDWH�WKH�SURSRVHG�FDSLWDO�SURMHFWV�DQG�WR�HVWDEOLVK�IXQGLQJ�SULRULWLHV�IRU�)<����

�� 6XSSRUW�� � 3URMHFWV� WKDW� DUH� D� KLJK� SULRULW\� RI� WKH�'HSDUWPHQW� RU�&RPPLWWHH� SURSRVLQJ� LW� DV�ZHOO� DV� WKH� JHQHUDO�
SXEOLF��

�� &RQVLVWHQF\���3URMHFWV�WKDW�DUH�FRQVLVWHQW�ZLWK�DSSOLFDEOH�&%-�SODQV�RU�SROLFLHV�

�� +HDOWK�DQG�6DIHW\���3URMHFWV�WKDW�ZLOO�DGGUHVV�DQ�LPPLQHQW�RU�H[SHFWHG�WKUHDW�RU�GDQJHU�WR�XVHUV�RU�RFFXSDQWV�

�� 0DLQWHQDQFH�RU�5HSDLU�RI�([LVWLQJ�3URSHUW\���3URMHFWV�WKDW�ZLOO�SUHYHQW�IXUWKHU�GHWHULRUDWLRQ�RU�GDPDJH�WR�SURSHUW\�

�� /RFDO�0DWFK�IRU�)HGHUDO�6WDWH�*UDQWV���)XQGV�UHTXLUHG�WR�PDWFK�IHGHUDO�RU�VWDWH�FDSLWDO�SURMHFW�IXQGV�

�� 0DLQWHQDQFH�,PSDFW���3URMHFWV�WKDW�ZLOO�LQFUHDVH�HIILFLHQF\�DQG�UHGXFH�RQ�JRLQJ�RSHUDWLQJ�FRVWV��

�� (FRQRPLF� 'HYHORSPHQW� 6WLPXOXV�� � 3URMHFWV� WKDW� GLUHFWO\� RU� LQGLUHFWO\� VWLPXODWH� HFRQRPLF� GHYHORSPHQW� LQ� WKH�
FRPPXQLW\��

�� $QWLFLSDWHG�1HHG���3URMHFWV�WKDW�HQKDQFH�RU�H[SDQG�DQ�H[LVWLQJ�IDFLOLW\�RU�VHUYLFH�WR�DFFRPPRGDWH�LQFUHDVHG�SXEOLF�
XVH�

�� 5HFUHDWLRQDO�� � 3URMHFWV� WKDW� HVWDEOLVK�� HQKDQFH� RU� H[SDQG� D� IDFLOLW\� RU� VHUYLFH� WR� DFFRPPRGDWH� QHZ� RU� LQFUHDVH�
SXEOLF�XVH��

��� )XQGLQJ�$OWHUQDWLYHV���)XQGLQJ�DOWHUQDWLYHV�DUH�H[SORUHG�IRU�HDFK�SURMHFW�

��
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7KH�&DSLWDO�,PSURYHPHQW�3URJUDP�OLVWV�WKH�FDSLWDO�SURMHFW�SULRULWLHV�RI�WKH�&%-�IRU�)<���WKDW�KDYH�EHHQ�HVWDEOLVKHG�E\�
WKH�$VVHPEO\��WKH�3:)&�DQG�RU�WKH�&LW\�0DQDJHU���)<���&DSLWDO�3URMHFW�IXQGV�PD\�EH�DYDLODEOH�IURP�WKH�IROORZLQJ�
VRXUFHV�

�� &%-�*HQHUDO�6DOHV�7D[�5HYHQXHV�IRU�&DSLWDO�3URMHFWV
�� &%-�7HPSRUDU\����6DOHV�7D[ IRU�&DSLWDO�3URMHFWV
�� &%-����$UHDZLGH�6DOHV�7D[�5HYHQXHV�IRU�&DSLWDO�3URMHFWV
�� 0DULQH�3DVVHQJHU�)HHV
�� 3RUW�'HYHORSPHQW�)HHV
�� (QWHUSULVH�)XQGV�
�� 2WKHU�)XQGV�

)<���3URSRVHG &DSLWDO�3URMHFW�%XGJHW

7KH�WDEOH�EHORZ VKRZV�WKH�VRXUFH�RI�IXQGV�IRU�WKH�)<���FDSLWDO�EXGJHW�DV�ZHOO�DV�WKH IXQGLQJ�VRXUFHV�IRU�WKH�$GRSWHG�
)<���FDSLWDO�EXGJHW��

&RPSUHKHQVLYH�LQIRUPDWLRQ�RQ�VDOHV�WD[��PDULQH�SDVVHQJHU�IHHV�DQG�SRUW�GHYHORSPHQW�IHH�UHYHQXHV�FDQ�EH�IRXQG�LQ�WKH�
0DMRU�5HYHQXH�VHFWLRQ�RI�WKLV�EXGJHW�GRFXPHQW��

$�FRPSOHWH�OLVWLQJ�RI�DOO�SURSRVHG�)<���±�)<���&DSLWDO�3URMHFWV�DORQJ�ZLWK�D�EULHI�SURMHFW�GHVFULSWLRQ�DQG�HVWLPDWHG�
DQQXDO� RSHUDWLQJ� FRVWV� FDQ� EH� IRXQG� LQ� WKH� SXEOLFDWLRQ�� &LW\� DQG� %RURXJK� RI -XQHDX�� &DSLWDO� ,PSURYHPHQW�
3URJUDP��)LVFDO�<HDUV������±�������ZKLFK�LV�D�FRPSDQLRQ�WR�WKH�&LW\�DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX��%LHQQLDO�%XGJHW��
$GRSWHG )LVFDO�<HDU�����
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)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ���������������� ���������� ���������� ���������� ����������

&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
$VVHPEO\�*UDQWV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
$VVHPEO\�6SHFLDO�&RQWUDFWV ������� ������� ������� ������� �������
&DSLWDO�2XWOD\ ������� ������� ������� ������� �������
&RQWLQJHQF\ ����� ������ ������ ������ ������
5HWXUQ�0DULQH�3DVVHQJHU
)HH�3URFHHGV���� ������� ������ ������ � �

6XSSRUW�WR�2WKHU�)XQGV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ����������� ����������� ���������� ����������� �����������

)81',1*�6285&(6�
6WDWH�6XSSRUW�
6WDWH�6KDUHG�5HYHQXH ��������� ������� ��������� ������� �������
$6+$�LQ�/LHX�RI�7D[HV ������������������������ ������ ������ ������ ������
0LVFHOODQHRXV�*UDQWV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�6WDWH�6XSSRUW ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)HGHUDO�6XSSRUW�
)HGHUDO�LQ�/LHX�RI�7D[HV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
0LVFHOODQHRXV�*UDQWV ������� ������� ������ ������� �������
7RWDO�)HGHUDO�6XSSRUW ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

/RFDO�6XSSRUW�
3URSHUW\�7D[HV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
(����6XUFKDUJH ������� ������� ������� ������� �������
&RQWUDFWHG�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

,QYHVWPHQW�	�,QWHUHVW�,QFRPH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
/LFHQVHV��3HUPLWV��)HHV ��������� ������� ������� ������� �������
)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV ������� ������� ������� ������� �������
5HQWDOV�DQG�/HDVHV ������� ������� ������� ������� �������
6DOHV ������ ������ ������ ������ ������
'RQDWLRQV ������ ������ ������ ������ ������
2WKHU�5HYHQXH ������� ����� ������ ������ ������
&DSLWDO�3URMHFWV�,QGLUHFW�&RVW�$OORFDWLRQ ������� ������� ������� ������� �������
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�/RFDO�6XSSRUW ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
7RWDO�5HYHQXHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
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)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

)<��

6XSSRUW�)URP�2WKHU�)XQGV�
6DOHV�7D[ ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
+RWHO�7D[ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7REDFFR�([FLVH�7D[ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
0DULQH�3DVVHQJHU�)HH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6SHFLDO�$VVHVVPHQW�)XQGV ������� ������� ������� ������� �������
3HUPDQHQW�)XQG ������ ������ ������ ������ ������
&DSLWDO�3URMHFWV ������� � � � �
7RWDO�6XSSRUW�)URP�2WKHU�)XQGV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ���������������� ����������� ����������� ���������� ����������

)81'�%$/$1&(6�
%HJLQQLQJ�RI�3HULRG�5HVHUYHG�%DODQFH ���������������� ���������� ���������� ���������� ����������
,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�5HVHUYH ��������� ��������� ��������� ������� �
(QG�RI�3HULRG�5HVHUYH ���������������� ���������� ���������� ���������� ����������

%HJLQQLQJ�RI�3HULRG�$YDLODEOH ���������������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�$YDLODEOH ����������� ����������� ������� ����������� �����������
(QG�RI�3HULRG�$YDLODEOH ����������������� ��������� ��������� ��������� ���������
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)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
$VVHPEO\�*UDQWV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
$VVHPEO\�6SHFLDO�&RQWUDFWV ������� ������� ������� ������� �������
&RQWLQJHQF\ ����� ������ ������ ������ ������
&DSLWDO�2XWOD\ ������� ������� ������� ������� �������
5HWXUQ�0DULQH�3DVVHQJHU
)HH�3URFHHGV���� ������� ������ ������ � �

6XSSRUW�WR�2WKHU�)XQGV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

)81',1*�6285&(6�
6WDWH�6XSSRUW�
6WDWH�6KDUHG�5HYHQXH ������ ����� ������ ������ ������
$6+$�LQ�/LHX�RI�7D[HV ������������������������ ������ ������ ������ ������
0LVFHOODQHRXV�*UDQWV ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�6WDWH�6XSSRUW ������� ��������� ��������� ��������� �������

)HGHUDO�6XSSRUW�
)HGHUDO�LQ�/LHX�RI�7D[HV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
0LVFHOODQHRXV�*UDQWV ������������������������ ������ � � �
7RWDO�)HGHUDO�6XSSRUW ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

/RFDO�6XSSRUW�
3URSHUW\�7D[HV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QYHVWPHQW�	�,QWHUHVW�,QFRPH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
/LFHQVHV��3HUPLWV��)HHV ������� ������� ������� ������� �������
)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV ������� ������ ������ ������ ������
5HQWDOV�DQG�/HDVHV ������� ������� ������� ������� �������
6DOHV ������ ������ ������ ������ ������
'RQDWLRQV ������ ������ ������ ������ ������
2WKHU�5HYHQXH ������ �������� �������� �������� ��������
&DSLWDO�3URMHFWV�,QGLUHFW�&RVW�$OORFDWLRQ ������� ������� ������� ������� �������
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�/RFDO�6XSSRUW ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
7RWDO�5HYHQXHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
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)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

)<��

6XSSRUW�)URP�2WKHU�)XQGV
6DOHV�7D[ ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
+RWHO�7D[ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7REDFFR�([FLVH�7D[ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
0DULQH�3DVVHQJHU�)HH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6SHFLDO�$VVHVVPHQW�)XQGV ������� ������� ������� ������� �������
3HUPDQHQW�)XQG ������ ������ ������ ������ ������
&DSLWDO�3URMHFWV ������� � � � �
7RWDO�6XSSRUW�)URP�2WKHU�)XQGV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

)81'�%$/$1&(6�
%HJLQQLQJ�RI�3HULRG�5HVHUYHG�%DODQFH ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�5HVHUYH ��������� ��������� ��������� ������� �
(QG�RI�3HULRG�5HVHUYH ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

%HJLQQLQJ�RI�3HULRG�$YDLODEOH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�$YDLODEOH ����������� ������� ��������� ������� �������
(QG�RI�3HULRG�$YDLODEOH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
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)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

&DSLWDO�2XWOD\ ������ ������� ������� � �
5HWXUQ�0DULQH�3DVVHQJHU
)HH�3URFHHGV���� ��� � � � �

6XSSRUW�WR�2WKHU�)XQGV ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

)81',1*�6285&(6�
6WDWH�6XSSRUW�

6WDWH�6KDUHG�5HYHQXH ��������� ������� ��������� ������� �������
0LVFHOODQHRXV�*UDQWV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�6WDWH�6XSSRUW ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)HGHUDO�6XSSRUW�
)HGHUDO�LQ�/LHX�RI�7D[HV � ������������������������ ������ ������� �������
0LVFHOODQHRXV�*UDQWV ������ ������ ������ ������� �������
7RWDO�)HGHUDO�6XSSRUW ������ ������ ������� ������� �������

/RFDO�6XSSRUW�
3URSHUW\�7D[HV ��������� ���������� ���������� ���������� ����������
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
(����6XUFKDUJH ������� ������� ������� ������� �������
&RQWUDFWHG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
/LFHQVHV��3HUPLWV��)HHV ������� ������� ������� ������� �������
)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV ������� ������� ������� ������� �������
5HQWDOV�DQG�/HDVHV ������� ������� ������� ������� �������
6DOHV ������ ������ ������ ������ ������
'RQDWLRQV ����� ������ ����� ������ ������
,QYHVWPHQW�	�,QWHUHVW�,QFRPH ����� ����� ����� ����� �����

2WKHU�5HYHQXH ������� ������ ������� ������ �������
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�/RFDO�6XSSRUW ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
7RWDO�5HYHQXHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
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)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

)<��

6XSSRUW�)URP�2WKHU�)XQGV�
6DOHV�7D[ ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

+RWHO�7D[
7REDFFR�([FLVH�7D[ ������� ������� ������� ������� �������
0DULQH�3DVVHQJHU�)HH ��������� ��������� ��������� ������� �������
7RWDO�6XSSRUW�)URP�2WKHU�)XQGV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

)81'�%$/$1&(6�
%HJLQQLQJ�RI�3HULRG�5HVHUYHG�%DODQFH ������� ������� ������� ������� �������
,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�5HVHUYH � � � � �
(QG�RI�3HULRG�5HVHUYH ������� ������� ������� ������� �������

%HJLQQLQJ�RI�3HULRG�$YDLODEOH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�$YDLODEOH ����������� ����������� ����������� ����������� �����������
(QG�RI�3HULRG�$YDLODEOH ��������� ��������� ��������� ��������� �����������
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)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

&DSLWDO�2XWOD\ ����� ������ ������ � �
6XSSRUW�WR�2WKHU�)XQGV ������ ������ ������ ������ �
7RWDO�([SHQGLWXUHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81',1*�6285&(6�

6WDWH�6XSSRUW�
0LVFHOODQHRXV�*UDQWV ������ ������ ������ ������ ������
7RWDO�6WDWH�6XSSRUW ������ ������ ������ ������ ������

)HGHUDO�6XSSRUW�
0LVFHOODQHRXV�*UDQWV ������ � � � �
7RWDO�)HGHUDO�6XSSRUW ������ � � � �

/RFDO�6XSSRUW�
3URSHUW\�7D[HV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ������ ������ ������ ������ ������
&RQWUDFWHG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�/RFDO�6XSSRUW ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�5HYHQXHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

6XSSRUW�)URP�2WKHU�)XQGV�
6DOHV�7D[ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
+RWHO�7D[
7REDFFR�([FLVH�7D[ ������ ������ ������ ������� ������

0DULQH�3DVVHQJHU�)HH ������ ������ ������ ������ ������
7RWDO�6XSSRUW�)URP�2WKHU�)XQGV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81'�%$/$1&(6�

%HJLQQLQJ�RI�3HULRG�$YDLODEOH ��������� ��������� ��������� ��������� �������
,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�$YDLODEOH ����� �������� ������ ��������� ���������
(QG�RI�3HULRG�$YDLODEOH ��������� ������� ��������� ������� �������
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0,66,21�67$7(0(17

7KH�PLVVLRQ�RI�WKH�0D\RU�DQG�$VVHPEO\�LV�WR�H[HUFLVH�WKH�OHJLVODWLYH�DQG�SROLF\�PDNLQJ�SRZHUV�RI�WKH�PXQLFLSDOLW\�DQG�
WR�SURYLGH�IRU�WKH�SHUIRUPDQFH�RI�DOO�GXWLHV�DQG�REOLJDWLRQV�LPSRVHG�XSRQ�WKH�PXQLFLSDOLW\�E\�&KDUWHU���7KH�0D\RU�VKDOO�
SUHVLGH�DW�PHHWLQJV�RI�WKH�$VVHPEO\��EH�D�PHPEHU�RI�WKH�$VVHPEO\�ZLWK�DOO�WKH�SRZHUV�DQG�GXWLHV�RI�WKDW�RIILFH��DQG�LQ�
HPHUJHQFLHV��KDYH�WKH�SRZHUV�FRQIHUUHG�E\�ODZ�XSRQ�SHDFH�RIILFHUV�DQG�VKDOO�H[HUFLVH�VXFK�SRZHUV�WR�SUHYHQW�GLVRUGHU��
SUHVHUYH�WKH�SXEOLF�SHDFH�DQG�KHDOWK��DQG�WR�SURYLGH�IRU�WKH�VDIHW\�RI�SHUVRQV�DQG�SURSHUW\��
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D�E�'�Z
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)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ��������������� ������� ������� ������� �������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
%HWWHU�&DSLWDO�&LW\ ������� ������� ������� ������� �������
2WKHU�*UDQWV�	�&RPPXQLW\�3URMHFWV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

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

)81',1*�6285&(6�
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ������ ������ ������ ������ ������
6XSSRUW�IURP�
6DOHV�7D[ ������� ������� ������� ������� �������
+RWHO�7D[ ������� ��������� ��������� ������� �������
7REDFFR�([FLVH�7D[ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
0DULQH�3DVVHQJHU�)HH� ������� ������� ������� ������� �������
*HQHUDO�)XQG ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
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7KH 0D\RU DQG $VVHPEO\ DUH D FRPSRQHQW RI WKH *HQHUDO )XQG� 6HH WKH *HQHUDO )XQG IXQG EDODQFH LQ WKH �&KDQJHV
)XQG�%DODQFHV��VFKHGXOH�
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7KH�0D\RU�DQG�$VVHPEO\�)<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�RI�
�������������������7KH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�D�GHFUHDVH IURP�)<�� RI�������������������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�����������������GXH�WR�XSFRPLQJ�DVVHPEO\�HOHFWLRQV�DQG�WKH�DVVXPSWLRQ�
WKDW�DQ\�UHSODFHPHQWV�ZRXOG�EH�ILOOHG�ZLWK�IXOO\�EHQHILWHG�$VVHPEO\ PHPEHUV�
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG������������������GXH�SULPDULO\�WR�D�FKDQJH�LQ�%XLOGLQJ�
0DLQWHQDQFH�DFFRXQWLQJ�SUDFWLFHV�
*UDQWV�SDLG�RXW�GHFUHDVHG��������������� SULPDULO\�GXH�WR�WKH�JUDQW�IRU�&HOHEUDWLRQ�RQO\�RFFXUULQJ�LQ�
HYHQ�\HDUV�

)<���$SSURYHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�����������������GXH�WR�XSFRPLQJ�DVVHPEO\�HOHFWLRQV�DQG�WKH�DVVXPSWLRQ�
WKDW�DQ\�UHSODFHPHQWV�ZRXOG�EH�ILOOHG�ZLWK�IXOO\�EHQHILWHG�$VVHPEO\ PHPEHUV��
*UDQWV�SDLG�RXW�GHFUHDVHG������������������SULPDULO\�GXH�WR�GHFUHDVH�LQ�WKH�JUDQWV�WR�WKH�-XQHDX�$UWV�
DQG�+XPDQLWLHV�&RXQFLO�DQG�WKH�-XQHDX�&RPPXQLW\�)RXQGDWLRQ��DV�ZHOO�DV�RQH�WLPH�JUDQWV�LQ�)<���RI�
����������
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)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

2SHUDWLRQV�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ��������������� ������� ������� ������� �������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
7RWDOV ������� ������� ������� ������� �������

$VVHPEO\�*UDQWV�
$UWV�DQG�+XPDQLWLHV�&RXQFLO ������� ������� ������� ������� �������
6RFLDO�6HUYLFH�*UDQWV ������� ������� ������� ������� �������
-XQHDX�<RXWK�6HUYLFHV ������ ������ ������ ������ ������
-XQHDX�$OOLDQFH�IRU�0HQWDO�+HDOWK��,QF� ������� ������� ������� ������� �������
-XQHDX�)HVWLYDO�&RPPLWWHH ������ ������ ������ ������ ������
'RXJODV�)RXUWK�RI�-XO\ ����� ����� ����� ����� �����
6HDODVND�+HULWDJH���&HOHEUDWLRQ ���������������������� ������ ������ ���������������������� ������
-XQHDX�(FRQRPLF
����'HYHORSPHQW�&RXQFLO ������� ������� ������� ������� �������
-XQHDX�6PDOO�%XVLQHVV�
����'HYHORSPHQW�&HQWHU ������ ������ ������ ������ ������
-XQHDX�3DUN�)RXQGDWLRQ � � � � �
3DUHQWV�IRU�D�6DIH�*UDGXDWLRQ ����� ����� ����� ����� �����
$<(&�+($576�3URJUDP ������ ������ ������ ������ ������
+RXVLQJ�)LUVW ������� � � � �
)UDQNOLQ�'RFN�(QWHUSULVHV��//& ������� ������� ������� ������� �������
$ODVND�-XQHDX��$-��'RFN��//& ������� ������� ������� ������� �������
7UDYHO�-XQHDX��-&9%� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
-XQHDX�&RPPXQLW\�)RXQGDWLRQ ������� ������� ������� ������� �������
%HWWHU�&DSLWDO�&LW\� ������� ������� ������� ������� �������
7RXULVP�%HVW�0DQDJHPHQW
3UDFWLFHV��7%03� ������ ������ ������ ������ ������
'RZQWRZQ�%XVLQHVV�$VVRFLDWLRQ ������ ������� ������� ������� �������
&LWL]HQV�3UR�5RDG ���������������������� ������ ������ � �
6RXWKHDVW�&RQIHUHQFH���)XWXUH�RI�$0+6 ���������������������� ������ ������ � �
*ORU\�+ROH�:RUN�,QFHQWLYHV � � ���������������������� ����� �
.LQGHU5HDG\���2XWVLGH�WKH�&DS�)<�� � � ���������������������� ������� �
-XQHDX�&RPPLVVLRQ�RQ�$JLQJ � � ���������������������� ������ �
7RWDOV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

6SHFLDO�&RQWUDFWV�
/REE\LVW ������� ������� ������� ������� �������
+HDULQJ�2IILFHUV ���������������������� ������ ������ ������ ������
7RWDOV ������� ������� ������� ������� �������

7RWDO�([SHQGLWXUHV �������������� �������������� �������������� �������������� ��������������
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7KH�&LW\�0DQDJHU¶V�2IILFH�GHOLYHUV�PDQDJHPHQW�VHUYLFHV�WR�FDUU\�RXW�$VVHPEO\�SROLF\��SURYLGHV�RYHUVLJKW�RI�&%-�
DVVHWV�DQG�VHUYLFHV�DQG�ZRUNV�WR�DVVXUH�IDLUQHVV�DQG�FRQVLVWHQF\�LQ�&%-�DFWLYLWLHV�DQG�UHVSRQVLELOLWLHV�

)<�� $'237(' %8'*(7�� � � ���������

)81&7,21$/�25*$1,=$7,21�&+$57
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&203$5$7,9(6
)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG� $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� �������
&RQWLQJHQF\ ����� ������ ������ ������ ������
&DSLWDO�2XWOD\ ���������������������� ������ ������ ������ ������

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

)81',1*�6285&(6�
,QWHUGHSDUWPHQWDO��&KDUJHV ������� ������� ������� ������� �������
6WDWH�*UDQW ������� ������� ������� ������� �������
6XSSRUW�IURP�
0DULQH�3DVVHQJHU�)HHV ������� ������ ������ ������ ������
7REDFFR�([FLVH�7D[ ���������������������� ������ ������ � �
6DOHV�7D[ ������� ������� ������� ������� �
*HQHUDO�)XQG ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������

67$)),1* ���� ����� ����� ����� �����

)81'�%$/$1&( 1�$ 1�$ 1�$ 1�$ 1�$
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7KH�&LW\�0DQDJHU¶V�)<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�D�GHFUHDVH�IURP�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�RI�
����������������DQG�WKH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�D�GHFUHDVH�IURP�)<���RI������������������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�GHFUHDVHG�IURP�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�PRUH�
DFFXUDWH�EXGJHWLQJ�IRU�(PHUJHQF\�6HUYLFHV�VDODULHV��
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�GHFUHDVHG�IURP�WKH�)<���$PHQGHG %XGJHW�E\������������������GXH�
WR�PRUH�DFFXUDWH�EXGJHWLQJ�IRU�(PHUJHQF\�6HUYLFHV�JUDQW�H[SHQGLWXUHV��

)<���$SSURYHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�
LQFUHDVHV�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV�
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�GHFUHDVHG�IURP�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\������������������
SULPDULO\�GXH�WR WKH�H[SHFWDWLRQ�RI�QR�OHJDO�H[SHQVHV�UHODWHG�WR�WKH�&/,$$�ODZVXLW��
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7KH�0XQLFLSDO�&OHUN�SURYLGHV�DFFHVV�WR�WKH�ZRUN�RI�WKH�$VVHPEO\�DQG�HQVXUHV�IDLU�DQG�DFFXUDWH�HOHFWLRQV�

)<�� $'237(' %8'*(7 ��������

&25(�6(59,&(6

)81',1*�6285&(6

,QWHU�
GHSDUWPHQWDO� �
&KDUJHV�
���

)HHV
����

*HQHUDO�
6XSSRUW
���

6HH�WKH�*ORVVDU\�IRU�GHILQLWLRQV�RI�WHUPV�
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)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ��������������� ������� ������� ������� �������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������ ������ ������ ������ ������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ������� ������� ������� ������� �������

)81',1*�6285&(6�
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ������� ������� ������� ������� �������
/LFHQVHV��3HUPLWV�DQG�)HHV ����� ����� ����� ����� �����
6XSSRUW�IURP�*HQHUDO�)XQG ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������������� ������� ������� ������� �������

67$)),1* ���� ���� ���� ���� ����
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7KH�&OHUN�DQG�(OHFWLRQV�'LYLVLRQ�LV�D�FRPSRQHQW�RI�WKH�*HQHUDO�)XQG���6HH�WKH�*HQHUDO�)XQG�IXQG�EDODQFH�LQ�WKH�
�&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV��VFKHGXOH�

)<��
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7KH &LW\ &OHUN )<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�D�GHFUHDVH�IURP�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�RI���������
�������DQG�WKH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�)<���RI����������������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�GHFUHDVHG�IURP�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\�����������������GXH�WR�WKH�
UHWLUHPHQW�RI�D�ORQJ�WLPH�HPSOR\HH�
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\����������������
SULPDULO\�GXH�WR�D�FKDQJH�LQ�%XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH�DFFRXQWLQJ�SUDFWLFHV�

)<���$SSURYHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\���������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�
LQFUHDVHV�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV�
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6WDII�VXSSRUW�WR�$VVHPEO\��LWV�6WDQGLQJ�&RPPLWWHHV�DQG�
DSSRLQWHG�ERDUGV�DQG�FRPPLVVLRQV�

0DQDJHV�PXQLFLSDO�FDOHQGDU�DQG�HQVXUHV�SXEOLF�QRWLFH�
UHTXLUHPHQW�DUH�PHW

$GPLQLVWHUV�$VVHPEO\�DSSURYDO�RI�$0&2�/LTXRU�DQG�
0DULMXDQD�OLFHQVHV�DQG�SHUPLWV�

0DQDJHV�SXEOLF�UHFRUGV�UHTXHVWV�DQG�VHUYHV�DV�WKH�FXVWRGLDQ�
RI�KLVWRULFDO�DQG�SHUPDQHQW�UHFRUGV�

(OHFWLRQ�2IILFLDO

$GPLQLVWHUV�DSSHDOV
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7KH�PLVVLRQ�RI�WKH�0DQDJHPHQW�,QIRUPDWLRQ�6\VWHPV�'LYLVLRQ�LV�WR�SURYLGH�RSWLPDO�WHFKQRORJ\�VHUYLFHV�IRU�WKH�&LW\�
DQG�%RURXJK�RI�-XQHDX��

)<�� $'237(' %8'*(7�� � � ���������

&25(�6(59,&(6

+HOSGHVN�6HUYLFHV
���

6WDQGDUGV�	�
3URFHGXUHV

��

0DQDJH�
(QWHUSULVH�
1HWZRUN
���

3URGXFWLRQ�
6\VWHP�6XSSRUW

���

6\VWHPV�
,PSOHPHQWDWLRQ

���

7UDLQLQJ
��

1RQ�&RUH
��

)81',1*�6285&(6

6HH�WKH�*ORVVDU\�IRU�GHILQLWLRQV�RI�WHUPV�
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)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDO %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
&DSLWDO�2XWOD\ ������� ������ ������ ������ ������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81',1*�6285&(6�
,QWHUGHSDUWPHQWDO��&KDUJHV ������� ������� ������� ������� �������
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ��� � � � �
6XSSRUW�IURP�*HQHUDO�)XQG ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
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7KH�0DQDJHPHQW�,QIRUPDWLRQ�6\VWHPV�'HSDUWPHQW�LV�D�FRPSRQHQW�RI�WKH�*HQHUDO�)XQG���6HH�WKH�*HQHUDO�)XQG�IXQG�
EDODQFH�LQ�WKH��&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV��VFKHGXOH�

)<��
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7KH�0DQDJHPHQW�,QIRUPDWLRQ�6\VWHP�)<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�
%XGJHW�RI�����������������DQG�WKH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�)<���RI���������
�������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG IURP WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�
LQFUHDVHV�LQ�ZDJHV��
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG %XGJHW�E\�����������������SULPDULO\�
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���
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3HUVRQQHO�6HUYLFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�	�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������

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

)81',1*�6285&(6�
%XLOGLQJ�3HUPLW�)HHV ������� ������� ������� ������� �������
3HUPLW�)HHV�IRU�/DQG�8VH�$FWLRQ ������ ������ ������ ������ ������
6WDWH�*UDQWV ������ ������ ������ ����� �
2WKHU�5HYHQXH ��� ����� ����� ����� �����
6XSSRUW�IURP�*HQHUDO�)XQG ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
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���������������DQG�WKH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�)<���RI�����������������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG %XGJHW�E\����������������GXH�WR
LQFUHDVHV�LQ�WUDYHO�DQG�WUDLQLQJ�DQG D�FKDQJH�LQ�%XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH�DFFRXQWLQJ�SUDFWLFHV�

)<���$SSURYHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�
LQFUHDVHV�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV�
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�GHFUHDVHG�IURP�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\����������������SULPDULO\�GXH�
WR�DQWLFLSDWHG�FRPSOHWLRQ�RI�'RZQWRZQ�$UHD�3ODQ��
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3HUVRQQHO�6HUYLFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ��������� ������� ��������� ���������

7RWDO�([SHQGLWXUHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
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&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
5HQWDOV ������� ������� ������� ������� �������
/LFHQVHV��3HUPLWV�DQG�)HHV ������� ������� ������ ������� �������
6DOHV ������ ������ ������ ������ ������
&RQWULEXWLRQV ������ ������ ������� ������� �������
6XSSRUW�IURP�
5RDGHG�6HUYLFH�$UHD ������ ������ ������ ������ ������
*HQHUDO�)XQG ������� ������� ������� ������� �������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
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(GXFDWLRQ���$IWHU�6FKRRO�$FWLYLW\�
%XV��7UDQVSRUWDWLRQ�RI�+RPHOHVV�
6WXGHQWV��6WXGHQW�7UDQVSRUWDWLRQ��
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(GXFDWLRQ���2SHUDWLQJ
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DGRSWLRQ���%\�FLW\�FKDUWHU��WKH�0D\RU�DQG�$VVHPEO\�PXVW�IRUPDOO\�DGRSW�WKH�6FKRRO�'LVWULFW�EXGJHW���7KH�RQO\�
DFWLRQ��RWKHU�WKDQ�DGRSWLRQ��WDNHQ�E\�WKH�0D\RU�DQG�$VVHPEO\�LV�WR�HVWDEOLVK�WKH�DPRXQW�RI�VXSSRUW�SURYLGHG�WR�
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$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW
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3HUVRQQHO�6HUYLFHV ���������������������� ��������� ������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�	�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
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7RWDO�([SHQGLWXUHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
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*HQHUDO�(QJLQHHULQJ ����� ����� ����� ����� �����
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*HQHUDO�)XQG ������� ������ ������� ������� �������
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&,3

&RQWUDFWV�DQG�
6WDQGDUGV�
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3URYLGH�ILQDQFLDO�VHUYLFHV�WR�HQKDQFH�WKH�RSHUDWLRQV�RI�WKH�&%-�

)<�� $'237(' %8'*(7�� � � ���������

&25(�6(59,&(6

$FFRXQWLQJ�6HUYLFHV
���

3URSHUW\�
$VVHVVPHQW

���

3URFXUHPHQW�
6HUYLFHV
���

1RQ�&RUH�6HUYLFHV
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3HUVRQQHO�6HUYLFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
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VWDII�WXUQRYHU�DQG�PHULW�LQFUHDVHV��
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG %XGJHW�E\����������������SULPDULO\�GXH�
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)<�� $'237(' %8'*(7�� � � ����������

&25(�6(59,&(6
�ŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�
�ŝƚǇ�>ĂŶĚ

ϯϱй

�ĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ� ŽĨ�
WƌŝǀĂƚĞ�>ĂŶĚ�

Ϯй

�ŝƌ�YƵĂůŝƚǇ�
DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
WƌŽŐƌĂŵ
ϭϯй

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
��:�>ĞĂƐĞƐ

Ϯϱй

YƵĂƌƌǇͬ
DĂƚĞƌŝĂů�^ŽƵƌĐĞ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

Ϯϱй

)81',1*�6285&(6

>ĂŶĚ�>ĞĂƐĞƐ
Ϯϱй

'ƌĂǀĞů�Θ�ZŽĐŬ�
^ĂůĞƐ
ϯϮй

>ĂŶĚ�^ĂůĞƐ
ϮϮй

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Θ�
/ŶƚĞƌĞƐƚ�/ŶĐŽŵĞ

Ϯϭй

>ŝĐĞŶƐĞƐ͕�
WĞƌŵŝƚƐ
ĂŶĚ�&ĞĞƐ

фϭй

6HH�*ORVVDU\�IRU�GHILQLWLRQV�RI�WHUPV�

���

([KLELW��
3DJH�����RI����
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&203$5$7,9(6
)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG� $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ��������������� ������� ������� ������� �������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
&DSLWDO�2XWOD\ ������ ������ ������ ������� �������
6XSSRUW�WR�&DSLWDO�3URMHFWV ��������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81',1*�6285&(6�
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ����� � � � �
/LFHQVHV��3HUPLWV�DQG�)HHV ������ ������ ������ ������ ������
/DQG�6DOHV ������� ������� ������� ������� �������
*UDYHO�	�5RFN�6DOHV ������� ������� ������� ������� �������
/DQG�/HDVHV ������� ������� ������� ������� �������
,QYHVWPHQW�	�,QWHUHVW�,QFRPH ������ ������ ������� ������� �������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������� ������� ��������� ��������� ���������

)81'�%$/$1&(�
%HJLQQLQJ�RI�3HULRG ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH ����������� ����������� ��������� ��������� ���������
(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH �������������� ��������� ��������� ��������� ���������

67$)),1* ���� ���� ���� ���� ����

)<��

%8'*(7�+,*+/,*+7

7KH�/DQGV�	�5HVRXUFHV�0DQDJHPHQW�)<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�D�GHFUHDVH�IURP�WKH�)<���$PHQGHG
%XGJHW�RI������������������DQG�WKH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�IURP�)<���RI����������������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
&DSLWDO�RXWOD\ LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG %XGJHW�E\����������������WR�DOORZ�IRU�ODQG�
DFTXLVLWLRQV�DQG�HTXLSPHQW�SXUFKDVHV��
6XSSRUW�WR�FDSLWDO�SURMHFWV�GHFUHDVHG�IURP�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\������������������WR�UHIOHFW�
DQWLFLSDWHG�UHGXFWLRQ�LQ�IXQGLQJ�QHHGV��

)<���$SSURYHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�
LQFUHDVHV�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV�

���

([KLELW��
3DJH�����RI����
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)81&7,21$/�25*$1,=$7,21�&+$57

/DQG�0DQDJHPHQW�3ODQQLQJ
/DQG�6XEGLYLVLRQ�DQG����
'HYHORSPHQW�
/DQG�7UDGHV��/DQG�6DOHV
3URSHUW\�8VH�3HUPLWV��/HDVHV��
DQG�(DVHPHQWV
0LQLQJ�8QLW�$FWLYLWLHV
&%-�%XLOGLQJ�/HDVHV
6WDII�/LDLVRQ��$VVHPEO\
/DQGV�&RPPLWWHH
5HVRXUFH�0DQDJHPHQW

*UDYHO�DQG�5RFN�([WUDFWLRQ
7LFNHW�(QWU\
/RQJ�WHUP�3ODQQLQJ�
:DWHU�4XDOLW\�DQG�3HUPLWWLQJ��6:33�
%HVW�0DQDJHPHQW 3UDFWLFHV

$LU�3ROOXWLRQ�

�/dz��E���KZKh',�D�E�'�ZΖ^�
K&&/��

>�E�^�Θ�Z�^KhZ��^�D�E�'�Z���������������������
'ƌĞŐ��ŚĂŶĞǇ

>ĂŶĚƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ YƵĂƌƌŝĞƐ�ĂŶĚ�DĂƚĞƌŝĂů�^ŽƵƌĐĞƐ

���

([KLELW��
3DJH�����RI����
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7KLV�SDJH�KDV�EHHQ�OHIW�IRU�QRWHV�

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



/$:

0,66,21�67$7(0(17

7KH�PLVVLRQ�RI�WKH�/DZ�'HSDUWPHQW�LV�WR�HPSRZHU�SROLF\PDNHUV�E\�GUDIWLQJ��H[SODLQLQJ��DQG�HQIRUFLQJ�WKH�ODZ��

)<�� $'237(' %8'*(7�� � ����������

&25(�6(59,&(6

�ƌĂĨƚ�>ĂǁƐ
ϭϱй

�ǆƉůĂŝŶ� >ĂǁƐ
ϰϬй

�ŶĨŽƌĐĞ�>ĂǁƐ
ϰϱй

)81',1*�6285&(6

/ŶƚĞƌĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů�
�ŚĂƌŐĞƐ
Ϯϱй

'ĞŶĞƌĂů�^ƵƉƉŽƌƚ
ϳϱй

6HH�*ORVVDU\�IRU�GHILQLWLRQV�RI�WHUPV��

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



/$:

&203$5$7,9(6
)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
&DSLWDO�2XWOD\ � � � � �
7RWDO�([SHQGLWXUHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81',1*�6285&(6�
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ������� ������� ������� ������� �������
6XSSRUW�IURP�*HQHUDO�)XQG ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������

67$)),1*� ����� ����� ����� ����� �����

)81'�%$/$1&(� 1�$ 1�$ 1�$ 1�$ 1�$

)<��

%8'*(7�+,*+/,*+7

7KH�/DZ�)<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�RI����������������DQG�WKH�
)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�)<���RI����������������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�
LQFUHDVHV�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV��

)<���$SSURYHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�
LQFUHDVHV�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV�

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



/$:

)81&7,21$/�25*$1,=$7,21�&+$57

/HJDO�$GYLFH�WR�$VVHPEO\��0DQDJHU��&%-�

FRPPLVVLRQV�DQG�ERDUGV��DQG�&%-�VWDII�

/HJLVODWLYH�'UDIWLQJ

*HQHUDO�/HJDO�'UDIWLQJ

&ULPLQDO�(QIRUFHPHQW

&ULPLQDO�DQG�&LYLO (QIRUFHPHQW

&LYLO�/LWLJDWLRQ

$GPLQLVWUDWLRQ�RI�/DZ�'HSDUWPHQW

���

([KLELW��
3DJH�����RI����
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7KLV�SDJH�KDV�EHHQ�OHIW�IRU�QRWHV�

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



/,%5$5,(6

0,66,21�67$7(0(17

7KH�-XQHDX�3XEOLF�/LEUDULHV�SURYLGH IUHH�DFFHVV�WR�VKDUHG�UHVRXUFHV DQG�SURJUDPV WKDW�VXSSRUW�OLIHORQJ�OHDUQLQJ�DQG�WKH�
H[SORUDWLRQ�RI�LGHDV��DQG�WKDW�SURPRWH�DQ�LQIRUPHG�FRPPXQLW\����

)<�� $'237(' %8'*(7�� � � ���������

&25(�6(59,&(6

0DWHULDOV� DQG�
,QIRUPDWLRQ�
6HUYLFHV
���

&RPPXQLW\�
6SDFHV�DQG�
3URJUDPV
���

&%-�:HEVLWH
��

0XVHXP�
6HUYLFHV
���

)81',1*�6285&(6

�ŚĂƌŐĞƐ�ĨŽƌ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ϭй

&ŝŶĞƐ�ĂŶĚ�
&ŽƌĨĞŝƚƵƌĞƐ͕�Ϭй

�ŽŶĂƚŝŽŶƐ
Θ�WƌŝǀĂƚĞ
'ƌĂŶƚƐ͕�ϭй

^ƚĂƚĞ�'ƌĂŶƚƐ
ϵй

KƚŚĞƌ
ϭй

'ĞŶĞƌĂů�^ƵƉƉŽƌƚ͕�
ϴϳй

6HH�WKH�*ORVVDU\�IRU�GHILQLWLRQV�RI�WHUPV�

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



/,%5$5,(6

&203$5$7,9(6 ± /,%5$5,(6�$1'�086(80
)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ��������� ���������
&DSLWDO�2XWOD\ ������ ������ ���������������������� ������ ������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81',1*�6285&(6�
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ������ ������ ������ ������ ������
/LFHQVHV��3HUPLWV��DQG�)HHV ������ ������ ������ ������ ������
)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV ������ ������ ����� ������ ������
6DOHV ������ ������ ������ ������ ������
5HQWDO�DQG�/HDVH ����� ��� ��� ��� ���
'RQDWLRQV�DQG�&RQWULEXWLRQV ������ ������ ������ ����� �����
2WKHU�5HYHQXH ������ ������ ����� ������ ������
6WDWH�*UDQWV ������� ������� ������� ������� �������
)HGHUDO�*UDQWV ���������������������� ������ � � �
6XSSRUW�IURP�
0DULQH�3DVVHQJHU�)HHV ���������������������� ������ ������ ������ ������
*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO�)XQGV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������

67$)),1* ����� ����� ����� ����� �����

)81'�%$/$1&( 1�$ 1�$ 1�$ 1�$ 1�$

)<��

7KH�/LEUDULHV�DUH�D�FRPSRQHQW�RI�WKH�*HQHUDO�)XQG���6HH�WKH�*HQHUDO�)XQG�IXQG�EDODQFH�LQ�WKH��&KDQJHV�LQ�)XQG�
%DODQFHV��VFKHGXOH�

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



/,%5$5,(6

%8'*(7�+,*+/,*+7

7KH�/LEUDU\�)<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�RI������������������
DQG�WKH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�)<���RI����������������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�IURP�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\�����������������WKH�QHJRWLDWHG�LQFUHDVH�LQ�
VDODULHV�DQG�UHODWHG�LQFUHDVH�LQ�EHQHILWV�ZDV�SDUWLDOO\�RIIVHW�E\ PRUH�DFFXUDWH�EXGJHWLQJ�IRU�WKH�SRUWLRQ�SDLG�E\�
JUDQWV��
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\������������������DOPRVW�HQWLUHO\�GXH�WR�
D�FKDQJH�LQ�%XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH�DFFRXQWLQJ�SUDFWLFHV�

)<���$SSURYHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�LQFUHDVHV�LQ�
VDODULHV�DQG�EHQHILWV�
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�GHFUHDVHG�IURP�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\���������������GXH�WR�D�RQH�WLPH�7UDYHO�
DQG�7UDLQLQJ�H[SHQVH�WKDW�ZLOO�RQO\�RFFXU�LQ�)<����DVVRFLDWHG�ZLWK�KLULQJ�D�QHZ�0XVHXP�'LUHFWRU��

���

([KLELW��
3DJH�����RI����
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)81&7,21$/�25*$1,=$7,21�&+$57

5HIHUHQFH�(OHFWURQLF�
6HUYLFHV

<RXWK�6HUYLFHV�

&ROOHFWLRQV�'HYHORSPHQW�

&LUFXODWLRQ�6HUYLFH

,QWHUOLEUDU\�/RDQ

7HFKQLFDO�$GPLQLVWUDWLYH�
6HUYLFHV

6(�5HJLRQDO�0DLO�
3URJUDP

,QWHUOLEUDU\�&RRSHUDWLRQ�

3XEOLF�/LEUDU\�
$VVLVWDQFH

$UWLIDFW�DQG�'RFXPHQW�
&XUDWLRQ�

3XEOLF�3URJUDPV�

([KLELWLRQ�DQG�'LVSOD\�

���

([KLELW��
3DJH�����RI����
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0,66,21�67$7(0(17

3URPRWH�UHFUHDWLRQDO�DQG�FXOWXUDO�RSSRUWXQLWLHV�DQG�PDLQWDLQ�DQG�HQKDQFH�&%-�IDFLOLWLHV�DQG�UHVRXUFHV��

)<�� $'237(' %8'*(7 � � ����������

&25(�6(59,&(6

3URJUDPV�DQG�
$FWLYLWLHV
���

3DUNLQJ�
0DQDJHPHQW

��

5HVRXUFH�DQG�
)DFLOLW\�

0DQDJHPHQW
���

&RQYHQWLRQ�DQG�
&LYLF�6HUYLFHV

��

)81',1*�6285&(6
2WKHU�
�� &KDUJHV�IRU�

6HUYLFHV��
3HUPLWV��)HHV

��

5HQWDOV
��

,QWHUGHSDUWPHQW
DO�&KDUJHV

���
7D[HV
��

*HQHUDO�6XSSRUW
���

-HQVHQ�2OVRQ�
$UERUHWXP

��

0DULQH�
3DVVHQJHU�)HH

��

6HH�WKH�*ORVVDU\�IRU�GHILQLWLRQV�RI�WHUPV�

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



3$5.6�$1' 5(&5($7,21

&203$5$7,9(6�2)�&20%,1('�%8'*(76
)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ����������������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
<RXWK�$FWLYLWLHV�*UDQW�3URJUDP ������� ������� ������� ������� �������
6XSSRUW�WR�
������*HQHUDO�)XQG ������ ������ ������ ������ ������
������&DSLWDO�3URMHFWV ������� � � � �
���7RWDO�([SHQGLWXUHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

)81',1*�6285&(6�
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ������� ��������� ������� ������� ���������
/LFHQVHV��3HUPLWV��DQG�)HHV ������� ������� ������� ������� �������
)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV ������ ������ ������ ������ ������
6DOHV ������ ������ ������ ������ ������
5HQWDO�DQG�/HDVH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
'RQDWLRQV�DQG�&RQWULEXWLRQV ����� ������ ����� ����� �����
,QWHUHVW�,QFRPH ������� ������� ������� ������� �������
2WKHU�5HYHQXH ������ ������ ������ ������ ������
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6WDWH�*UDQWV ��� � ���������������������� ������ ������
6XSSRUW�IURP�
6DOHV�7D[ ������� ������� ������� ������� �������
+RWHO�7D[�IRU�&HQWHQQLDO�+DOO ������� ������� ������� ������� �������
*HQHUDO�)XQG� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
5RDGHG�6HUYLFH�$UHD� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
-HQVHQ�2OVRQ�$UERUHWXP ������ ������ ������ ������ ������
��0DULQH�3DVVHQJHU�)HH�IRU��
�����%XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH ������ ������ ������ ������ ������
���7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

,1&5($6(��'(&5($6(��)81'�%$/$1&(�
&HQWHQQLDO�+DOO ������ ���������������������� �������� ������� �
'RZQWRZQ�3DUNLQJ� ����� �������� �������� ������ ������
-HQVHQ�2OVRQ�$UERUHWXP �������� ������ ������� ������ ������
%XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH � � ���������������������� ����� ��������
���7RWDO�(QG�RI�3HULRG �������������������� �������� ������� ������ ������

67$)),1* ����� ����� ����� ����� �����

)<��

5HFUHDWLRQ� <RXWK &HQWHU� DQG ,FH 5LQN DUH FRPSRQHQWV RI WKH 5RDGHG 6HUYLFH $UHD� 3DUNV� /DQGVFDSH� DQG &HQWHQQLDO
+DOO DUH FRPSRQHQWV RI WKH *HQHUDO )XQG� %XLOGLQJ 0DLQWHQDQFH LV D FRPSRQHQW RI WKH *HQHUDO )XQG IRU ILVFDO \HDUV
)<���)<�� DQG UHODVVLILHG DV DQ ,QWHUQDO 6HUYLFH )XQG IRU ILVFDO \HDUV )<���)<��� 7KH -HQVHQ�2OVRQ $UERUHWXP LV D
3HUPDQHQW�)XQG���6HH�WKH�*HQHUDO�)XQG�DQG�3HUPDQHQW�)XQG�IXQG�EDODQFHV�LQ�WKH��&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV��VFKHGXOH�

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



3$5.6�$1' 5(&5($7,21

&203$5$7,9(6�)25�$'0,1,675$7,21 $1' 5(&5($7,21
)<�� )<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ���������������� ������� ������� ������� �������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
<RXWK�$FWLYLWLHV�*UDQW�3URJUDP�
&RPPXQLW\ ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81',1*�6285&(6�
6WDWH�*UDQW ��� � �� ����� �����
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
/LFHQVHV��3HUPLWV��DQG�)HHV ���������������������� ����� ����� ���������������������� �����
5HQWDO�DQG�/HDVH ������ ������ ������ ������ ������
2WKHU�5HYHQXH ����� � � � �
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ������� ������� ������� ������� �������
6XSSRUW�IURP�
6DOHV�7D[ ������� ������� ������� ������� �������
*HQHUDO�*RYHUQPHQWDO ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������������� ��������� ��������� ��������� ���������

$GPLQLVWUDWLRQ ���� ���� ���� ���� ����
5HFUHDWLRQ ���� ���� ���� ���� ����

67$)),1* ����� ���� ���� ���� ����

)81'�%$/$1&( 1�$ 1�$ 1�$ 1�$ 1�$

&203$5$7,9(6�)25�,&(�5,1.
)<�� )<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ������������� ������� ������� ������� �������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ������� ������� ������� ������� �������

)81',1*�6285&(6�
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ������ ������ ������ ������ ������
/LFHQVHV��3HUPLWV��DQG�)HHV ����� ����� ����� ����� �����
6DOHV ������ ������ ������ ������ ������
5HQWDO�DQG�/HDVH ������� ������� ������� ������� �������
6XSSRUW�IURP�5RDGHG�6HUYLFH�$UHD ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ����������� ������� ������� ������� �������

67$)),1* ���� ���� ���� ���� ����

)81'�%$/$1&( 1�$ 1�$ 1�$ 1�$ 1�$

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



3$5.6�$1' 5(&5($7,21

&203$5$7,9(6�)25�<287+�&(17(5
)<�� )<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ������������� ������� ������� ������� �������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������ ������� ������� ������� �������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ������� ������� ������� ������� �������

)81',1*�6285&(6�
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ������ ������ ������ ������ ������
/LFHQVHV��3HUPLWV��DQG�)HHV ��� ����� ��� ��� ���
5HQWDO�DQG�/HDVH ����� ����� ����� ����� �����
'RQDWLRQV�DQG�&RQWULEXWLRQV ��� � ����� ����� �����
2WKHU�5HYHQXH ������ ������ ������ ������ ������
6XSSRUW�IURP�5RDGHG�6HUYLFH�$UHD ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ����������� ������� ������� ������� �������

67$)),1* ���� ���� ���� ���� ����

)81'�%$/$1&( 1�$ 1�$ 1�$ 1�$ 1�$

&203$5$7,9(6�)25�6:,00,1*�322/6
)<�� )<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ������������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81',1*�6285&(6�
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
/LFHQVHV��3HUPLWV��DQG�)HHV ������ ������ ������ ������ ������
)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV ����� ����� ����� ����� �����
6DOHV ������ ������ ������ ������ ������
5HQWDO�DQG�/HDVH ������ ������ ������ ������ ������
'RQDWLRQV�DQG�&RQWULEXWLRQV ����� ������ ����� � �
6XSSRUW�IURP�5RDGHG�6HUYLFH�$UHD ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ����������� ��������� ��������� ��������� ���������

$%�3RRO ����� ���� ���� ���� ����
'LPRQG�3DUN�$TXDWLF�&HQWHU ����� ����� ����� ����� �����

67$)),1* ����� ����� ����� ����� �����

)81'�%$/$1&( 1�$ 1�$ 1�$ 1�$ 1�$

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



3$5.6�$1' 5(&5($7,21

&203$5$7,9(6�)25�%8,/',1*�0$,17(1$1&(
)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
-DQLWRULDO�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������

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

)81',1*�6285&(6�
,QWHUJRYHUQPHQWDO�8VHU�)HHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6XSSRUW�IURP�
0DULQH�3DVVHQJHU�)HH� ������ ������ ������ ������ ������
*HQHUDO�)XQG ������� ������� ������� � �
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81'�%$/$1&(�
%HJLQQLQJ�$YDLODEOH�)XQG�%DODQFH � � � ���������������������� �����
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH � � ���������������������� ����� ��������

(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH ��������������������� � ���������������������� ����� ��������

67$)),1* ����� ����� ����� ����� �����

)<��

7KH %XLOGLQJ 0DLQWHQDQFH 'LYLVLRQ ZDV D FRPSRQHQW RI WKH *HQHUDO )XQG GXULQJ )<�� 	 )<�� DQG LV SUHVHQWHG DV DQ
,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQG�IRU�)<���	�)<���

&203$5$7,9(6�)25�3$5.6�$1'�/$1'6&$3(
)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81',1*�6285&(6�
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ������ ������ ������ ������ ������
5HQWDO�DQG�/HDVH � ���������������������� ������ ������ ������
/LFHQVHV��3HUPLWV�DQG�)HHV ������ ������ ������ ������ ������
'RQDWLRQV ����� ����� ����� ����� �����
6WDWH�*UDQWV � � ���������������������� ����� �����
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ������� ������� ������� ������� �������
6XSSRUW�IURP�
0DULQH�SDVVHQJHU�IHHV � � ���������������������� ������ ������
-HQVHQ�2OVRQ�$UERUHWXP ������ ������ ������ ������ ������
*HQHUDO�)XQG ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV �������������� ��������� ��������� ��������� ���������

67$)),1* ����� ����� ����� ����� �����

)<��

���
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3$5.6�$1' 5(&5($7,21

&203$5$7,9(6�)25�-(16(1�2/621�$5%25(780
)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG 3URSRVHG 3URSRVHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
6XSSRUW�WR�
��*HQHUDO�)XQG �������������� ������ ������ ������ ������
��&DSLWDO�3URMHFWV ������� � � � �

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

)81',1*�6285&(6�
5HQWDO�DQG�/HDVH ������ ������ ������ ������ ������
,QWHUHVW�,QFRPH ������� ������� ������� ������� �������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ������� ������� ������� ������� �������

)81'�%$/$1&(�
$YDLODEOH�%HJLQQLQJ�RI�3HULRG ������� ������� ������� ������� �������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH �������� ������ ������� ������ ������

$YDLODEOH�(QG�RI�3HULRG� ����������� ������� ������� ������� �������

)XQG�%DODQFH�5HVHUYH ����������� ��������� ��������� ��������� ���������

)<��

&203$5$7,9(6�)25�'2:172:1�3$5.,1*�
)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV �������������� ������ ������ ������ ������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ������� ������� ������� ������� �������

)81',1*�6285&(6�
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ������ ����� ����� ����� �����
5HQWDOV�DQG�/HDVHV ������� ������� ������� ������� �������
)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV ������ ������ ������ ������ ������
6XSSRUW�IURP�
0DULQH�SDVVHQJHU�IHHV � � � ������ ������
5RDGHG�6HUYLFH�$UHD ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ������� ������� ������� ������� �������

)81'�%$/$1&(�
%HJLQQLQJ�$YDLODEOH�)XQG�%DODQFH ������� ������� ������� ������� �������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH ����� �������� �������� ������ ������
������(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH ����������� ������� ������� ������� �������

)<��

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



3$5.6�$1' 5(&5($7,21

&203$5$7,9(6�)25&(17(11,$/�+$//��9,6,725�6(59,&(6�
)<�� )<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ���������������� ������� ������� ������� �������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������

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

)81',1*�6285&(6�
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ����� ����� ����� ����� �����
5HQWDO�DQG�/HDVH ������� ������� ������� ������� �������
/LFHQVHV��3HUPLWV�DQG�)HHV ������ ������ ������ ������ ������
)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV ����� ����� ����� ����� �����
2WKHU�5HYHQXH ����� � � � �
,QWHUHVW�,QFRPH ��� � � � �
6XSSRUW�)URP�
*HQHUDO�)XQG ���������������������� ������ ���������������������� ������ ������
+RWHO�7D[ ������� ������� ������� ������� �������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)XQG�%DODQFH�5HVHUYH
%HJLQQLQJ�5HVHUYH�)XQG�%DODQFH ���������������������� ������ ������ ����� �
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�5HVHUYH ������ ���������������������� �������� ������� �

(QG�RI�3HULRG�5HVHUYH�)XQG�%DODQFH ������ ������ ����� � �

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV�DQG�&KDQJH�LQ�

5HVHUYH�)XQG�%DODQFH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

67$)),1* ���� ���� ���� ���� ����

��� ,Q ����� WKH $VVHPEO\ )LQDQFH &RPPLWWHH GLUHFWHG VWDII WR WUDQVIHU XQH[SHQGHG PDULQH SDVVHQJHU IHH IXQGV� GHVLJQDWHG IRU
VSHFLILF SURMHFWV DQG DFWLYLWLHV� WR :DWHUIURQW 2SHQ 6SDFH /DQG $FTXLVLWLRQ� 8QH[SHQGHG SURFHHGV DUH UHWXUQHG WR WKH 0DULQH
3DVVHQJHU�)HH�)XQG�DQG�DSSURSULDWHG�WR�:DWHUIURQW�2SHQ�6SDFH�/DQG�$FTXLVLWLRQ�DV�SDUW�RI�WKH�VXEVHTXHQW�\HDU�EXGJHW�SURFHVV��

��� (IIHFWLYH )<��� WKH +RWHO 7D[ VXSSRUW WR 7UDYHO -XQHDX ZLOO EH SUHVHQWHG DV D 0D\RU DQG $VVHPEO\ JUDQW ZKLFK LV SUHVHQWHG
LQ�WKH�*HQHUDO�)XQG�

����(IIHFWLYH�)<����9LVLWRU�6HUYLFHV�ZDV�PRYHG�IURP�D�6SHFLDO�5HYHQXH�IXQG�WR�WKH�*HQHUDO�)XQG�DQG�UHQDPHG�&HQWHQQLDO�+DOO���

7KH�&HQWHQQLDO�+DOO�'LYLVLRQ�LV�D�FRPSRQHQW�RI�WKH�*HQHUDO�)XQG���6HH�WKH�*HQHUDO�)XQG�IXQG�EDODQFH�LQ�WKH��&KDQJHV�LQ�)XQG�
%DODQFHV��VFKHGXOH�

���
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3$5.6�$1' 5(&5($7,21

%8'*(7�+,*+/,*+7

7KH�3DUNV�	�5HFUHDWLRQ�)<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�RI����������
�������DQG�WKH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�)<���RI�����������������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\�����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�
LQFUHDVHV�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV��
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG %XGJHW�E\�����������������DOPRVW�
HQWLUHO\�GXH�WR�D�FKDQJH�LQ�%XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH�DFFRXQWLQJ�SUDFWLFHV�

)<���$SSURYHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\�����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�
LQFUHDVHV�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV�

���
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3$5.6�$1' 5(&5($7,21

)81&7,21$/�25*$1,=$7,21�&+$57

$GPLQLVWUDWLRQ
3DUNLQJ�

)DFLOLWLHV�0DLQWHQDQFH
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/LFHQVHV��3HUPLWV��DQG�)HHV ������� ������� ������� ������� �������
)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV ������� ������� ������� ������� �������
'RQDWLRQV�DQG�&RQWULEXWLRQV ������������������������ ������ ����� ������ ������
2WKHU�5HYHQXH ������ ������ ������ ������ ������
&RQWUDFWHG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
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6XSSRUW�IURP�
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$VVHW�)RUIHLWXUH�UHVHUYH ������ ������ ������ ������ ������
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7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\�����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�LQFUHDVHV�LQ�
VDODULHV�DQG�EHQHILWV��PRUH�DFFXUDWH�EXGJHWLQJ�IRU�SRUWLRQ�SDLG�E\�JUDQWV��QHW�IXQGLQJ�IRU�D�&RPPXQLW\�6HUYLFH�
2IILFHU��WZR�DGGLWLRQDO�3ROLFH�2IILFHUV��DQG�WZR�&LYLOLDQ�,QYHVWLJDWRUV�
$QLPDO�FRQWURO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\����������GXH�WR�D�QHZ�FRQWUDFW��

)<���$SSURYHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\�����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�LQFUHDVHV�LQ�
VDODULHV�DQG�EHQHILWV�
$QLPDO�FRQWURO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\����������������SHU�WKH�QHZ�FRQWUDFW�
'HEW�VHUYLFH�GHFUHDVHG�IURP�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\����������������DV�WKH�ORDQ�KDV�EHHQ�UHSDLG�
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&DSLWDO�7UDQVLW� LV� D� VHUYLFH� SURJUDP� RI� WKH� 3XEOLF�:RUNV�'HSDUWPHQW�� �7KH�3XEOLF�:RUNV�'HSDUWPHQW¶V�PLVVLRQ� LV� WR�
HQVXUH� ZDWHU� DQG� ZDVWHZDWHU� XWLOLWLHV�� ZDVWH� PDQDJHPHQW�� SXEOLF� WUDQVSRUWDWLRQ�� DQG� PXQLFLSDO� URDG� PDLQWHQDQFH� DUH�
GHOLYHUHG�WR�WKH�UHVLGHQWV�DQG�YLVLWRUV�RI�RXU�FRPPXQLW\�
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7RWDO�([SHQGLWXUHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
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2WKHU�5HYHQXH ��� ����� � � �
6XSSRUW�IURP�
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3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�WKH�QHJRWLDWHG�LQFUHDVH�LQ�
VDODULHV�DQG�UHODWHG�LQFUHDVH�LQ�EHQHILWV�DQG�DQ�DQWLFLSDWHG LQFUHDVH�LQ�RYHUWLPH��
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�H[SHFWHG�LQFUHDVH�
LQ�JDVROLQH�FRVWV�DQG�DQ�LQFUHDVH�LQ�FRQWULEXWLRQV�WR�HTXLSPHQW�UHSODFHPHQW�UHVHUYH��
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3XEOLF�:RUNV�6WUHHWV�LV�D�VHUYLFH�SURJUDP�RI�WKH�3XEOLF�:RUNV�'HSDUWPHQW���7KH�3XEOLF�:RUNV�'HSDUWPHQW¶V�PLVVLRQ�LV�WR�
HQVXUH� ZDWHU� DQG� ZDVWHZDWHU� XWLOLWLHV�� ZDVWH� PDQDJHPHQW�� SXEOLF� WUDQVSRUWDWLRQ�� DQG� PXQLFLSDO� URDG� PDLQWHQDQFH� DUH�
GHOLYHUHG�WR�WKH�UHVLGHQWV�DQG�YLVLWRUV�RI�RXU�FRPPXQLW\�
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7KH�6WUHHWV�'HSDUWPHQW�LV�D�FRPSRQHQW�RI�WKH�5RDGHG�6HUYLFH�$UHD���6HH�WKH�5RDGHG�6HUYLFH�$UHD�IXQG�EDODQFH�LQ�WKH�
�&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV��VFKHGXOH�

)<��

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



38%/,&�:25.6�675((76

%8'*(7�+,*+/,*+7

7KH�6WUHHWV�)<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�RI�����������������DQG�
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&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�LQFUHDVHV�LQ�
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&DSLWDO�2XWOD\ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
'HEW�6HUYLFH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6XSSRUW�WR�&DSLWDO�3URMHFWV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�([SHQVHV ����������� ����������� ����������� ����������� �����������

)81',1*�6285&(6�
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ������ ������ ������ ������ ������
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ����������� ����������� ����������� ����������� �����������
/LFHQVHV��3HUPLWV�	�)HHV ������� ������� ������� ������� �������
6DOHV ������ ������ ��������� ������ ������
5HQWDOV�	�/HDVHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
)HGHUDO�5HYHQXHV ������� ������� ������� ������� �������
6WDWH�6KDUHG�5HYHQXHV ������� ������� ������� ������� �������
6WDWH�*UDQWV ������� ������� ������� ������� �������
)LQHV�	�3HQDOWLHV ������ ������ ������ ������ ������
,QWHUHVW ������� ������� ������� ������� �������
6XSSRUW�IURP��
/LTXRU�7D[ ������� ������� ������� ������� �������
7REDFFR�([FLVH�7D[ ������� ������� ������� ������� �������
0DULQH�3DVVHQJHU�)HHV ������� ������� ������� ������� �������
6DOHV�7D[ ��������������������������� ������� ������� ������� �������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ����������� ����������� ����������� ����������� �����������

(17(535,6(�)81'6�&20%,1('
��)81'�%$/$1&(6

)XQG�%DODQFH�5HVHUYH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
%HJLQQLQJ�$YDLODEOH�)XQG�%DODQFH ����������� ����������� ����������� ����������� �����������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH ����������� ����������� ��������� ��������� ���������
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7KH�-XQHDX�,QWHUQDWLRQDO�$LUSRUW�RSHUDWHV�DQG�PDQDJHV�WKH�DLUSRUW�IDFLOLW\�IRU�DLU�DQG�RWKHU�VHUYLFHV�

)<�� $'237(' %8'*(7 � ���������

&25(�6(59,&(6

0DLQWDLQ�DQG�
'HYHORS�$LU�

2SHUDWLRQV�$UHD
���

0DLQWDLQ�DQG�
'HYHORS�7HUPLQDO�

%XLOGLQJ
���

3URYLGH�6HFXULW\�
RI�$LUSRUW�
3UHPLVHV
���

3URYLGH�$LUFUDIW�
(PHUJHQF\�
6HUYLFHV
���

)81',1*�6285&(6

&KDUJHV�IRU�
6HUYLFHV
���

/LFHQVHV��
3HUPLWV��)HHV

��

6DOHV
��

5HQWDOV
���

)HGHUDO
5HYHQXHV

��

6WDWH�6KDUHG�
5HYHQXHV
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6HH�WKH�*ORVVDU\�IRU�GHILQLWLRQV�RI�WHUPV�
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)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG� $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(16(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ������������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�	�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
&DSLWDO�2XWOD\ � � ������ � �

7RWDO�([SHQVHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81',1*�6285&(6�
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
/LFHQVHV��3HUPLWV��)HHV ������� ������� ������� ������� �������
6DOHV ������ ������ ������ ������ ������
)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV ����� ����� ����� ����� �����
5HQWDOV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
)HGHUDO�5HYHQXHV ������� ������� ������� ������� �������
6WDWH�6KDUHG�5HYHQXHV ������ ������ ������ ������ ������
,QYHVWPHQW�DQG�,QWHUHVW�,QFRPH ������ ������ ������ ������ ������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81'�%$/$1&(�
%HJLQQLQJ�$YDLODEOH�)XQG�%DODQFH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH ������� ��������� ������ ��������� ���������

(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH ����������� ��������� ��������� ��������� ���������

67$)),1* ����� ����� ����� ����� �����
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7KH�$LUSRUW�)<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�DQ LQFUHDVH�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�RI�����������������DQG�
WKH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�)<���RI�����������������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�IURP�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\�����������������GXH�WR�
DQWLFLSDWHG�LQFUHDVHV�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV��
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\�����������������LQFOXGLQJ�
LQFUHDVHV�LQ�PDWHULDOV�DQG�FRPPRGLWLHV������������XWLOLW\�FKDUJHV������������UHSDLU�FRVWV������������
WUDLQLQJ�FRVWV������������DQG�LQWHUGHSDUWPHQWDO�FKDUJHV������������

)<���$SSURYHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�IURP�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�
LQFUHDVHV�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV��

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



$,53257

)81&7,21$/�25*$1,=$7,21�&+$57

�/dz��E��
�KZKh',�
�^^�D�>z

�/ZWKZd�
�/Z��dKZ^

�/ZWKZd�
D�E�'�Z
WĂƚƚǇ�tĂŚƚŽ
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DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�

KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ
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7KH�&%-�'RFNV�DQG�+DUERUV�%RDUG�GHYHORS�DQG�SURYLGH VHUYLFHV�WR�SURPRWH�DQG�DFFRPPRGDWH�PDULQH�UHODWHG�FRPPHUFH��
LQGXVWU\��ILVKHULHV��UHFUHDWLRQ��DQG�YLVLWRUV��

)<�� $'237(' %8'*(7�)25�'2&.6�� � ���������

&25(�6(59,&(6�&20%,1('�)25 '2&.6�$1'�+$5%256

&DSLWDO�
,PSURYHPHQW�
3ODQQLQJ

��
&DSLWDO�

,PSURYHPHQW�
'HVLJQ�DQG�
0DQDJHPHQW

��

0HHW�0RRUDJH�
'HPDQG
���

3URYLGH�&OHDQ�DQG�
6DIH �)DFLOLWLHV

���

2SHUDWH�LQ�D�
6RXQG��%XVLQHVV�
OLNH�0DQQHU

���

0DLQWDLQ�DQG�
5HSDLU�&DSLWDO�
,QIUDVWUXFWXUH

���
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&KDUJHV�IRU�
6HUYLFHV
���

5HQWDOV
DQG� 6DOHV
���

/LFHQVHV��
3HUPLWV��)HHV�

��

6WDWH
6RXUFHV
��

)LQHV
����

0DULQH�
3DVVHQJHU�)HH�

��

,QWHUHVW�
,QFRPH
��

6HH�WKH�*ORVVDU\�IRU�GHILQLWLRQV�RI�WHUPV�
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)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG� $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(16(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ��������������� ������� ������� ������� �������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
&DSLWDO�2XWOD\ ����� ������ ������ ������ ������
6XSSRUW�WR�&DSLWDO�3URMHFWV ���������������������� ������� ������� � �
7RWDO�([SHQVHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81',1*�6285&(6�
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ������ ������ ������ ������ ������
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
/LFHQVHV��3HUPLWV�DQG�)HHV ������� ������� ������� ������� �������
,QWHUHVW ������ ������ ������ ������ ������
6XSSRUW�IURP�0DULQH�3DVVHQJHU�)HH ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81'�%$/$1&(�
%HJLQQLQJ�$YDLODEOH�)XQG�%DODQFH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH ������� ������ ������� ������� �������

(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH �������������� ��������� ��������� ��������� ���������

67$)),1* ����� ����� ����� ����� �����
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7KH�'RFNV�)<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�D�GHFUHDVH�IURP�WKH�)<���$PHQGHG %XGJHW�RI����������������DQG�
WKH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�)<���RI�����������������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\������������������LQFOXGLQJ�
FRQWUDFWXDO�VHUYLFHV������������LQVXUDQFH�FRVWV������������DQG�XWLOLW\�FKDUJHV������������
6XSSRUW�WR�FDSLWDO�SURMHFWV�GHFUHDVHG�IURP�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\�����������������GXH�WR�
FKDQJH�LQ�IXQGLQJ�VRXUFH��

)<���$SSURYHG %XGJHW�±�QR�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�
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7KH� &%-� 'RFNV� DQG� +DUERUV� %RDUG� GHYHORSV� DQG� SURYLGHV� VHUYLFHV� WR� SURPRWH� DQG� DFFRPPRGDWH� PDULQH� UHODWHG�
FRPPHUFH��LQGXVWU\��ILVKHULHV��UHFUHDWLRQ��DQG�YLVLWRUV�

)<�� $'237(' %8'*(7 )25�+$5%256� � � � ���������

&25(�6(59,&(6�&20%,1('�)25�'2&.6�$1'�+$5%256

&DSLWDO�
,PSURYHPHQW�
3ODQQLQJ

��
&DSLWDO�

,PSURYHPHQW�
'HVLJQ�DQG�
0DQDJHPHQW
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0HHW�0RRUDJH�
'HPDQG
���

3URYLGH�&OHDQ�DQG�
6DIH �)DFLOLWLHV
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2SHUDWH�LQ�D�
6RXQG��%XVLQHVV�
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0DLQWDLQ�DQG�
5HSDLU�&DSLWDO�
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&KDUJHV�IRU�
6HUYLFHV
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5HQWDOV
DQG� 6DOHV
���

/LFHQVHV��
3HUPLWV��)HHV�
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6WDWH
6RXUFHV
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)LQHV
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0DULQH�
3DVVHQJHU�)HH�

��

,QWHUHVW�
,QFRPH
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6HH�WKH�*ORVVDU\�IRU�GHILQLWLRQV�RI�WHUPV�
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)<�� )<��

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG� $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(16(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ��������������� ��������� ��������� ��������� ���������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
&DSLWDO�2XWOD\ ����� ������ ������ ������ ������
'HEW�6HUYLFH ������� ������� ������� ������� �������
6XSSRUW�WR�&DSLWDO�3URMHFWV ��������� ������� ������� � �
7RWDO�([SHQVHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81',1*�6285&(6�
&KDUJHV�IRU�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
5HQWDOV ������� ������� ������� ������� �������
6WDWH�6KDUHG�5HYHQXH ������� ������� ������� ������� �������
)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV ������ ������ ������ ������ ������
,QWHUHVW�,QFRPH ������ ������ ������ ������ ������
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81'�%$/$1&(�
)XQG�%DODQFH�5HVHUYH ������� ������� ������� ������� �������
%HJLQQLQJ�$YDLODEOH�)XQG�%DODQFH ��������� ������� ������� ������� �������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH ����������� ��������� ��������� ������� �������

(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH ������������ ��������� ��������� ��������� ���������

67$)),1* ����� ����� ����� ����� �����
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7KH�+DUERUV�)<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�D�GHFUHDVH�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�RI�����������������DQG�
WKH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�IURP�)<���RI�����������������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\����������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�LQFUHDVHV�
LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV�
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\�������������������
6XSSRUW�WR�FDSLWDO�SURMHFWV�GHFUHDVHG�IURP WKH�)<���$PHQGHG %XGJHW�E\�����������������GXH�WR
FKDQJH�LQ�IXQGLQJ�VRXUFH��

)<���$SSURYHG %XGJHW�±�QR�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�
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%DUWOHWW� 5HJLRQDO� +RVSLWDO� SURYLGHV� FRPSUHKHQVLYH�� KLJK� TXDOLW\� KHDOWK� FDUH� DQG� KHDOWK� SURPRWLRQ� IRU� WKH� SHRSOH� RI�
-XQHDX�DQG�1RUWKHUQ�6RXWKHDVW�$ODVND�

)<�� $'237(' %8'*(7�� � � �����������

&25(�6(59,&(6

'LDJQRVWLF
���

,QSDWLHQW
���

2XWSDWLHQW
���

3UHYHQWLRQ�DQG
(GXFDWLRQ
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)81',1*�6285&(6

�ŚĂƌŐĞƐ�ĨŽƌ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ
ϵϴй

/ŶƚĞƌĞƐƚ
ф�ϭй

>ŝƋƵŽƌ�ĂŶĚ�
dŽďĂĐĐŽ� �ǆĐŝƐĞ�

dĂǆ�Ͳ Ϯй

6HH�WKH�*ORVVDU\�IRU�GHILQLWLRQV�RI�WHUPV�
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SURMHFWV�QRW�RSHUDWLRQV��
6XSSRUW�WR�FDSLWDO�SURMHFWV�GHFUHDVHG�IURP�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\������������������GXH�WR�IROORZLQJ�
8WLOLW\�5DWH�0RGHO�FRQWULEXWLRQ�SODQ��

)<���$SSURYHG %XGJHW
&DSLWDO�RXWOD\�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\�����������������GXH�WR�LPSURYHPHQWV�QHFHVVDU\�WR�
QHZ�VKRS�ORFDWLRQ��
6XSSRUW�WR�FDSLWDO�SURMHFWV�LQFUHDVHG�RYHU WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW E\��������������������GXH�WR�IROORZLQJ�
8WLOLW\�5DWH�0RGHO�FRQWULEXWLRQ�SODQ��

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



:$7(5�

)81&7,21$/�25*$1,=$7,21�&+$57

2SHUDWLRQDO�2YHUVLJKW :DWHU�7UHDWPHQW %LOOLQJ�
([SHQVH�%XGJHW� :DWHU�'LVWULEXWLRQ 0HWHUV
6\VWHP�)DFLOLW\�3ODQQLQJ 2SHUDWLRQ�DQG�0DLQWHQDQFH 5HYHQXH�%XGJHW�
3HUPLWWLQJ�DQG�5HSRUWLQJ (PHUJHQF\�6HUYLFH &XVWRPHU�6HUYLFH
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)OHHW�0DLQWHQDQFH�LV�D�VHUYLFH�SURJUDP�RI�WKH�3XEOLF�:RUNV�'HSDUWPHQW���7KH�3XEOLF�:RUNV�'HSDUWPHQW¶V�PLVVLRQ�LV�WR�
HQVXUH� ZDWHU� DQG� ZDVWHZDWHU� XWLOLWLHV�� ZDVWH� PDQDJHPHQW�� SXEOLF� WUDQVSRUWDWLRQ�� DQG� PXQLFLSDO� URDG� PDLQWHQDQFH� DUH�
GHOLYHUHG�WR�WKH�UHVLGHQWV�DQG�YLVLWRUV�RI�RXU�FRPPXQLW\�

)<�� $'237(' %8'*(7�� � � ���������

&25(�6(59,&(6�)25�$//�38%/,&�:25.6�'(3$570(176�

:DWHU�8WLOLW\
���
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)<�� )<���

)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG� $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(16(6�
3HUVRQQHO�6HUYLFHV ��������������� ������� ������� ������� �������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

7RWDO�([SHQVHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
�

)81',1*�6285&(6�
,QWUDJRYHUQPHQWDO�8VHU�)HHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81'�%$/$1&(�
%HJLQQLQJ�$YDLODEOH�)XQG�%DODQFH ������� ������� ������� ������� �������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH �������� ������ ������ ������� �������

������(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH ��������������� ������� ������� ������� �������

67$)),1* ���� ���� ���� ���� ����

3XEOLF :RUNV )OHHW 0DLQWHQDQFH LV D FRPSRQHQW RI 3XEOLF :RUNV )OHHW� 6HH WKH 3XEOLF :RUNV )OHHW IXQG EDODQFH LQ WKH
�&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV��VFKHGXOH�

)<��

%8'*(7�+,*+/,*+7

7KH�)OHHW�0DLQWHQDQFH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�D�GHFUHDVH�IURP�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�RI���������
��������DQG�WKH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�)<���RI����������������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�
LQFUHDVHV�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV��
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV GHFUHDVHG IURP�WKH�)<���$PHQGHG %XGJHW�E\�����������������LQFOXGLQJ�
LQFUHDVHV�LQ�WKH�RSHUDWLRQV�PDLQWHQDQFH�SURJUDP�IRU�0DWHULDOV�DQG�&RPPRGLWLHV�����������DQG�IRU�
%XLOGLQJ�0DLQWHQDQFH�UHVWUXFWXULQJ�FRVWV������������DQG�GHFUHDVHV�LQ�WKH�IXHO�SURJUDP�IXHO�FRVWV�RI�
���������

)<���$SSURYHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�
LQFUHDVHV�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV�
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�
DQWLFLSDWHG�LQFUHDVH�LQ�IXHO�XVDJH�LQ�WKH�IXHO�SURJUDP��
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(QVXUH�$YDLODELOLW\ .H\�,VVXDQFH
6HUYLFLQJ�DQG�5HSDLU (TXLSPHQW�8SGDWH
3DUWV�,QYHQWRU\ 0RQWKO\�%LOOLQJ
)XOILOO (TXLSPHQW�
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7DQN�7HVWLQJ

�/dz��E���KZKh',�
D�E�'�ZΖ^�K&&/��

Wh�>/��tKZ<^�
��W�ZdD�Ed

^dZ��d^�Θ�&>��d�D�/Ed͘ �
�/s/^/KE

&>��d�D�/Ed�E�E��

�ƋƵŝƉŵĞŶƚ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ �ƵƚŽŵĂƚĞĚ�&ƵĞů�^ǇƐƚĞŵ

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



127(6�

7KLV�SDJH�KDV�EHHQ�OHIW�IRU�QRWHV�

���

([KLELW��
3DJH�����RI����



(48,30(17�$&48,6,7,21�)81'

0,66,21�67$7(0(17

7KH� (TXLSPHQW� $FTXLVLWLRQ� )XQG� LV� XVHG� WR UHGXFH� WKH� FRVW� RI� HTXLSPHQW� DFTXLVLWLRQ� WKURXJK� EHWWHU� PDQDJHPHQW��
FRRUGLQDWLRQ�DQG�SODQQLQJ���,GHQWLI\�DQG�GHYHORS�D�EDODQFH�EHWZHHQ�PHHWLQJ�&%-¶V�ORQJ�WHUP�HTXLSPHQW�DFTXLVLWLRQ�QHHGV�
ZLWK�DYDLODEOH�IXQGLQJ�VRXUFHV�

)<�� $'237(' %8'*(7�� � � ���������

)81&7,21$/�25*$1,=$7,21�&+$57

(TXLSPHQW�$FTXLVLWLRQ ,GHQWLILFDWLRQ�RI�9HKLFOH�1HHGV

&,7<�$1'�%2528*+
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)/((7�&200,77((

2YHUVLWH�DQG�$FTXLVLWLRQ
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)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG� $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(16(6�
,QWHUGHSDUWPHQWDO�&KDUJHV ���������������� ������ ������ ������ ������
&RPPRGLWLHV�DQG�6HUYLFHV ������� ���������������������� ����� � �
&DSLWDO�2XWOD\ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
7RWDO�([SHQVHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81',1*�6285&(6�
&RQWULEXWLRQV�IURP�GHSDUWPHQWV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QWHUHVW�,QFRPH ������ ������ ������ ������ ������
6WDWH�*UDQW ��������� ��������� ��������� � �
*DLQ��/RVV��RQ�(TXLSPHQW�6DOHV ������ ������ ������ ������ ������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)81'�%$/$1&(�
%HJLQQLQJ�$YDLODEOH�)XQG�%DODQFH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH ��������� ����������� ����������� ��������� �������

������(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH �������������� ��������� ��������� ��������� ���������

7KH (TXLSPHQW $FTXLVWLRQ )XQG LV D FRPSRQHQW RI 3XEOLF :RUNV )OHHW� 6HH WKH 3XEOLF :RUNV )OHHW IXQG EDODQFH LQ WKH
�&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV��VFKHGXOH�

)<��

%8'*(7�+,*+/,*+7

7KH� (TXLSPHQW�$FTXLVLWLRQ� )XQG¶V� )<���$GRSWHG�%XGJHW� LV� D� GHFUHDVH RI� ����0� �������� IURP� WKH� )<���$PHQGHG�
%XGJHW��

7KH� (TXLSPHQW� )XQG� DFFXPXODWHV� FRQWULEXWLRQV� IURP� RWKHU� &%-� GHSDUWPHQWV� IRU� WKH� IXWXUH� SXUFKDVHV� RI� YHKLFOHV� DQG�
HTXLSPHQW��7KH�SXUSRVH�RI�WKH�IXQG�LV�WR�DOORZ�GHSDUWPHQWV�WR�PDNHV�VPDOO�FRQWULEXWLRQV�RYHU�WLPH�WR�IXQG�WKH�DFTXLVLWLRQ�
RI�H[SHQVLYH�HTXLSPHQW�UDWKHU�WKDQ�SD\LQJ�IRU�WKH�SXUFKDVH�LQ�D�VLQJOH�\HDU��$�VFKHGXOH�RI�YHKLFOH�UHSODFHPHQW�QHHGV�LV�
PDLQWDLQHG�� DQG� XSGDWHG� DQQXDOO\� GXULQJ� WKH� EXGJHW� SURFHVV��7KH� DPRXQW� RI� HDFK� GHSDUWPHQW¶V� DQQXDO� FRQWULEXWLRQ� LV�
EDVHG�RQ�WKH�HTXLSPHQW�QHHGV�RI�WKH�GHSDUWPHQW��,W�LV�QRUPDO�IRU�FKDQJHV�WR�WKH�UHSODFHPHQW�VFKHGXOH�WR�RFFXU�DV�D�UHVXOW�
RI�GHIHUULQJ�UHSODFHPHQW��DGGLQJ�QHZ�HTXLSPHQW��SXUFKDVLQJ�LQ�DQ�HDUOLHU�ILVFDO�\HDU�WKDW�SODQQHG�DQG�GHOHWLQJ�HTXLSPHQW�
ZLWKRXW�UHSODFHPHQW��'XH�WR�WKH�QDWXUH�RI�WKLV�IXQG��GHVFULELQJ�WKH�FKDQJHV�EHWZHHQ�ILVFDO�\HDUV�LV�QRW�PHDQLQJIXO�VLQFH�
ODUJH�IOXFWXDWLRQV�DUH�QRUPDO��
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,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�)XQG�%DODQFH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
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7KH�5LVN�0DQDJHPHQW�)<���$GRSWHG�%XGJHW�VKRZV�D�GHFUHDVH�IURP�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�RI����������
�������DQG�WKH�)<���$SSURYHG�%XGJHW�VKRZV�DQ�LQFUHDVH�RYHU�)<���RI����������������

7KH�VLJQLILFDQW�EXGJHWDU\�FKDQJHV�LQFOXGH�

)<���$GRSWHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�LQFUHDVHV�LQ�
VDODULHV�DQG�EHQHILWV��
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV GHFUHDVHG IURP�WKH�)<���$PHQGHG�%XGJHW�E\���������������� GXH�WR�SURMHFWHG�
GHFUHDVHV�LQ�FRVWV�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�ZRUNHUV�FRPSHQVDWLRQ�SURJUDP��

)<���$SSURYHG %XGJHW
3HUVRQQHO�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\���������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�LQFUHDVHV�LQ�
VDODULHV�DQG�EHQHILWV�
&RPPRGLWLHV�DQG�VHUYLFHV�LQFUHDVHG�RYHU�WKH�)<���$GRSWHG�%XGJHW�E\����������������GXH�WR�DQWLFLSDWHG�
LQFUHDVHV�FRVWV�UHODWHG�WR�WKH�KHDOWK�LQVXUDQFH�DQG�ZRUNHUV�FRPSHQVDWLRQ�SURJUDPV��
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6WDIILQJ�DQG�5HFUXLWPHQW
(PSOR\HH�DQG�/DERU�5HODWLRQV
2UJDQL]DWLRQ�'HYHORSPHQW�
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&RQWUDFW�$GPLQLVWUDWLRQ�DQG�
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,PSURYHPHQW�
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6XSHUYLVRU\�0DQDJHPHQW�
7UDLQLQJ�
(PSOR\HH�'HYHORSPHQW�DQG�
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3RVLWLRQ�&ODVVLILFDWLRQ�DQG�3D\�
6\VWHPV
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DQG�GHYHORSLQJ�SURMHFW�FRVW�
HVWLPDWHV�

&RQVWUXFWLRQ�RI�DQ�DSSURYHG
SURMHFW
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2EWDLQLQJ�SURMHFW�IXQGV�DV
GLUHFWHG�E\�WKH�$VVHPEO\�

%LOOLQJ�EHQHILWHG�SURSHUW\
RZQHUV�DV�GLUHFWHG�E\�WKH�$VVHPEO\�

0DNLQJ�GHEW�VHUYLFH�SD\PHQWV�
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/RFDO�,PSURYHPHQW�'LVWULFW��/�,�'���LV�D�PHWKRG�RI�ILQDQFLQJ�SXEOLF�LPSURYHPHQWV�E\�DVVHVVLQJ�WKH�EHQHILWLQJ�SURSHUW\�
RZQHUV�IRU�DOO�RU�SDUW�RI� WKH�FRVWV�� �$�/�,�'��ERXQGDU\� LV�HVWDEOLVKHG�E\� WKH�$VVHPEO\�DQG�PD\�EH�DV� ODUJH�RU�VPDOO�DV�
QHFHVVDU\�WR�DFFRPSOLVK�WKH�GHVLUHG�LPSURYHPHQWV���$�/�,�'��PD\�RQO\�EH�FUHDWHG�E\�DQ�RUGLQDQFH�DQG�LV�XVXDOO\�LQLWLDWHG�
E\�D�SHWLWLRQ�IURP�WKH�SURSHUW\�RZQHUV��

)RU�FHUWDLQ�W\SHV�RI�SURMHFWV��SDUW�RI�WKH�FRVW�PD\�EH�PDWFKHG�ZLWK�&LW\�DQG�%RURXJK�IXQGV�RU�ZLWK�VWDWH�RU�IHGHUDO�JUDQWV�

63(&,$/�$66(660(176

)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG� $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
'HEW�6HUYLFH�
����:�9DOOH\�6HZHU�,,, ������ ������ ������ ������ ������
����1�'RXJODV�6HZHU�9 ������ ������ ������ ������ ������
����1�'RXJODV�6HZHU� ������ ������ ������ ������ ������
����$XNH�%D\�6HZHU ����� ����� ����� ����� �����
����(DJOHV�(GJH�:DWHU � � � ���������������������� ������
����:�9DOOH\�6HZHU�,�	�,, ������ ������ ������ ������ ������

6XSSRUW�WR�*HQHUDO�)XQG ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�([SHQGLWXUHV ������� ������� ������� ������� �������

)81',1*�6285&(6�
$VVHVVPHQW�3D\PHQWV ������ ������� ������ ������ ������
6TXDUH�)RRW�$GG�RQ�)HHV ������� ������� ������� ������� �������
3HQDOWLHV�DQG�,QWHUHVW ������ ������ ������ ������ ������

7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ��������������� ������� ������� ������� �������

)81'�%$/$1&(
%HJLQQLQJ�)XQG�%DODQFH �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QFUHDVH��'HFUHDVH� �������� ����� �������� �������� ���������
(QG�RI�3HULRG�)XQG�%DODQFH �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
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3URMHFWHG
3HQDOW\ $VVHVVPHQW 3HQDOW\ $VVHVVPHQW 3HQDOW\

3D\PHQWV ,QWHUHVW 3D\PHQWV ,QWHUHVW 3D\PHQWV ,QWHUHVW

/,'6�
����7DQQHU�7HUUDFH ����� ��� ����� ��� ����� ���
����+XJKHV�:D\ ����� ��� ����� ��� ����� ���
����*UHHQZRRG�$YH�3DYLQJ ������ ��� � � � �
����1�'RXJODV�6HZHU�9 � ����� � ����� � �����
����:��WK�6W�3DYLQJ�� ����� ����� ����� ��� ����� ���
����1�'RXJODV�6HZHU � ����� � ����� � �����
����$XNH�%D\�6HZHU � ��� � ��� � ���
����(DJOHV�(GJH�:DWHU � � � ����� � �����
����:�9DOOH\�6HZHU�,�	�,, � ����� � ����� � �����
�����:�9DOOH\�6HZHU�,,, � ����� � ����� � �����
�����'XQQ�6WUHHW�,PSURYHPHQWV ������ ����� ����� ����� ����� �����
�����)HH�LQ�/LHX�3DUNLQJ�3URJUDP ����� ����� ����� ����� ����� �����

7RWDOV ������ ������ ������ ������ ������ ������

)((6�
:DWHU�	�6HZHU�&RQQHFW�$GG�2Q ������� � ������� � ������� �

7RWDOV ����������� ����������������� ����������� ����������������� ����������� �����������������

$GRSWHG $SSURYHG
)<�� )<�� )<��
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$87+25,7<

6WDWH�6WDWXWH�DQG�&%-¶V�+RPH�5XOH�&KDUWHU�SURYLGHV�WKH�&%-�ZLWK�WKH�DXWKRULW\�WR�ERUURZ�IXQGV�IRU�FDSLWDO�LPSURYHPHQW�
SURMHFWV��&,3V��WKURXJK�WKH�LVVXDQFH�RI�GHEW���7KLV�DXWKRUL]DWLRQ�LQFOXGHV�WKH�DXWKRULW\�WR�LVVXH�ERWK�UHYHQXH�DQG�JHQHUDO�
REOLJDWLRQ��*�2���ERQG�GHEW���5HYHQXH�ERQGV�FDQ�EH�LVVXHG�XQGHU�WKH�DXWKRULW\�RI�WKH�&%-�$VVHPEO\���*�2��ERQGV�PXVW�EH�
DSSURYHG�E\�WKH�$VVHPEO\�DQG�UDWLILHG�E\�D�PDMRULW\�RI�WKH�&%-¶V�YRWHUV���1R�OHJDO�GHEW�OLPLWV�KDYH�EHHQ�LPSRVHG�E\�WKH�
6WDWH� RU� E\� -XQHDX¶V� &KDUWHU�� � 7KH� $VVHPEO\� KDV� DGRSWHG� D� SROLF\� WKDW� SODFHV� D� VHOI�LPSRVHG� PD[LPXP� OLPLW� RQ�
RXWVWDQGLQJ�GHEW���7KLV�SROLF\�UHDGV�DV�IROORZV��

%RQG� LQGHEWHGQHVV� ZLOO� EH� PDLQWDLQHG� DW� OHVV� WKDQ� ��� RI� WKH� DVVHVVHG� ERURXJK� SURSHUW\� YDOXH�� � 7KH� )<���
�FDOHQGDU�\HDU�������SURMHFWHG�DUHD�ZLGH DVVHVVPHQW�LV��������ELOOLRQ���7KHUHIRUH��ERQG�LQGHEWHGQHVV�VKRXOG�QRW�
H[FHHG��������PLOOLRQ� $V�RI�-XQH����������WKH *�2��GHEW�LV�������PLOOLRQ�ZLWK�DQ�DGGLWLRQDO�������PLOOLRQ�LQ�
UHYHQXH� ERQGV� DQG� ORDQV�� � 2I� WKH� *�2� DPRXQW�� ������ PLOOLRQ� TXDOLILHV� IRU� UHLPEXUVHPHQW� XQGHU� WKH� 6WDWH¶V�
6FKRRO�&RQVWUXFWLRQ�%RQG�'HEW�5HLPEXUVHPHQW�3URJUDP��VHH�EHORZ����,I�WKH�6WDWH�IXOO\�IXQGV�WKH�UHLPEXUVHPHQW�
SURJUDP��WKH�&%-�ZRXOG�EH�REOLJDWHG�WR�SD\�������PLOOLRQ�LQ�RXWVWDQGLQJ�*�2��GHEW��

%RQG�SURSRVLWLRQV� DSSURYHG�E\� WKH� YRWHUV�ZLOO� UHVXOW� LQ� D�PLOO� OHY\�EHLQJ�DGMXVWHG WR� WKH� DPRXQW�QHFHVVDU\� WR�
UHWLUH�WKH�GHEW�

-XQHDX�YRWHUV�KDYH�DSSURYHG�D����PLOO�SURSHUW\�WD[�OHY\�FDS�RQ�JHQHUDO�JRYHUQPHQWDO�RSHUDWLRQV���+RZHYHU��WKLV�FDS�GRHV�
QRW�DSSO\�WR�*�2��ERQG�LQGHEWHGQHVV��

3D\PHQW�RI�'HEW�6HUYLFH

&%-� KDV� KLVWRULFDOO\� LVVXHG� GHEW� RQO\�ZKHQ� WKH� FRVW� RI� JHQHUDO� JRYHUQPHQWDO� FDSLWDO� SURMHFW� FRQVWUXFWLRQ� H[FHHGV� WKH�
PXQLFLSDOLW\¶V�DELOLW\�WR�IXQG�WKH�SURMHFW�IURP�FXUUHQW�RSHUDWLRQV�RU�VXUSOXVHV���7KH�SUDFWLFH�RI�ERQGLQJ�IRU�FDSLWDO�SURMHFWV�
LV�FRQVLGHUHG�HTXLWDEOH��DV�WKH�EXUGHQ�RI�UHSD\PHQW�EHFRPHV�WKH�UHVSRQVLELOLW\�RI�WKH�WD[SD\HUV��YRWHUV��ZKR�DSSURYHG�WKH�
ERQGLQJ�DQG�UHFHLYHG�WKH�EHQHILW�IURP�WKH�IDFLOLW\��

$�VLJQLILFDQW�SRUWLRQ�RI� WKH�GHEW�DXWKRUL]HG�E\�&%-¶V�YRWHUV�KDV�TXDOLILHG�IRU�SDUWLDO� UHLPEXUVHPHQW�XQGHU� WKH�6WDWH�RI�
$ODVND¶V�6FKRRO�&RQVWUXFWLRQ�%RQG�'HEW�5HLPEXUVHPHQW�3URJUDP���7KLV�SURJUDP�UHLPEXUVHV�WKH�&%-�EHWZHHQ�����DQG�
�����EDVHG RQ�\HDU�RI�LVVXDQFH��RI�WKH�GHEW�VHUYLFH��SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW��SDLG�RQ�TXDOLI\LQJ�VFKRRO�FRQVWUXFWLRQ�ERQGV���
7R�TXDOLI\�IRU�WKH�SURJUDP�WKH�XQGHUO\LQJ�VFKRRO�GHEW�PXVW�EH�DXWKRUL]HG�E\�WKH�YRWHUV�DQG�KDYH�D�PLQLPXP�WHUP�RI����
\HDUV� :H� DUH� SURMHFWLQJ� WR� UHFHLYH� ���� PLOOLRQ LQ� )<��� LQ� 6WDWH� 6FKRRO� &RQVWUXFWLRQ� %RQG� 'HEW� 5HLPEXUVHPHQW�
3URJUDP�SD\PHQWV����

%XGJHWLQJ�DQG�$FFRXQWLQJ�IRU�'HEW�6HUYLFH

$OO�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQG�GHEW�VHUYLFH�LV�EXGJHWHG�IRU�DQG�UHSRUWHG�LQ�WKH�'HEW�6HUYLFH�)XQG���,Q�VRPH�FDVHV��JHQHUDO�
REOLJDWLRQ�GHEW�LV�LVVXHG�IRU�DQG�LV�FRQVLGHUHG��IRU�EXGJHWLQJ�SXUSRVHV��D�OLDELOLW\�RI�DQ�HQWHUSULVH�IXQG���,Q�WKHVH�FDVHV��WKH�
GHEW� REOLJDWLRQ� LV� QRW� UHSRUWHG� DV� DQ� REOLJDWLRQ� RI� WKH� 'HEW� 6HUYLFH� )XQG�� � 7KLV� GHEW� LV� UHFRUGHG� DV� OLDELOLWLHV� RI� WKH�
HQWHUSULVH�IXQG�DQG�UHSDLG�IURP�HQWHUSULVH�IXQG�UHYHQXHV�
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7KH� WRWDO� GHEW� VHUYLFH� DPRXQWV� VKRZQ� EHORZ� LQFOXGH� WKH� WRWDO� GHEW� VHUYLFH� IRU� ERWK� JHQHUDO� REOLJDWLRQ �XQGHU� ³'HEW�
6HUYLFH�)XQG´��DQG�UHYHQXH�ERQG LVVXHV��XQGHU�³(QWHUSULVH�)XQG´�� 7KH�HQWHUSULVH�IXQG¶V�GHEW�VHUYLFH�FDQ�EH�IRXQG�LQ�WKH�
(QWHUSULVH�)XQG�VHFWLRQ�RI�WKLV�EXGJHW�GRFXPHQW��

)<�� )<��
)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

*2�'HEW�6HUYLFH�)XQG�
6FKRRO�,PSURYHPHQW�%RQGV � ���������� ���������� ���������� ���������� ���������
%XLOGLQJ�%RQGV ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
/HDVHV ������ ������ ������ ������ �
%RQG�,QWHUHVW�5HEDWH ������� � � � �
%RQG�,VVXDQFH�&RVWV ��������� ���������������������� ������ ������ �
0DLQWHQDQFH�)HHV ������ ����� ������ ������ ������

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

(QWHUSULVH�)XQGV�
+DUERUV ������� ������� ������� ������� �������
:DVWHZDWHU ������� ������� ������� ������� ���������
:DWHU ������� ������� ������ ������ ������
+RVSLWDO ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

7RWDO�(QWHUSULVH�)XQGV�'HEW ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

7RWDO�'HEW�6HUYLFH�2EOLJDWLRQ � ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

)<��

&KDQJHV�LQ�2XWVWDQGLQJ�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�'HEW�6HUYLFH

7KH�)<���7RWDO�6FKRRO�'HEW�ZDV������0���7KH�)<���SURMHFWHG�VFKRRO�GHEW�LV������0�RU�������XQGHU�)<����DQG�WKHQ�
GHFUHDVHV�E\�����0�WR������0�LQ�)<������
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)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

(;3(1',785(6�
*2�6FKRRO�%RQGV�

���6FKRRO��27&��������0� ������ ������ ������ ������ �������

��%�6FKRRO��������0� ��������� � � � �

��&�6FKRRO��������0� ������� � � � �

��$�6FKRRO�������0�RI��������0� ��������� ��������� ��������� � �

��$�6FKRRO��������0�RI��������0� ��������� ��������� ��������� � �

��%�6FKRRO��������0� ������� ������� ������� � �

���6FKRRO�������0�� ������� ������� ������� ������� �������

���6FKRRO����0� ������� ������� ������� ������� �������

���6FKRRO������0� ������� ������� ������� ������� �������

���,�5HIXQG�
��%�	
����������0� ��������� � � � �

���,,�5HIXQG�
��$�������0� ��������� ��������� ��������� ��������� �

���,,,�$%D\�6FK�������0� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

���,,,�$GDLU�.HQ�7XUI��������0� ������� ������� ������� ������� �������

���,,,�$%D\�6FK��+HDWLQJ������.� ������ ������ ������ ������ ������

���,,,�$%D\�6FK��������0� ������� ������� ������� ������� �������

��,,�*2�����$�5HIXQG�������0� ������� ������� ������� ������� �������

���,,,�,9�����%�5HIXQG���������0� ������� ��������� ��������� ��������� ���������

���*2�����$	%�5HIXQG��������0� � � � ��������� ���������
7RWDO�6FKRRO�'HEW ���������� ���������� ���������� ���������� ���������

*2�%XLOGLQJ�%RQGV�

���&,3��27&�����0� ������ ������ ������ ������ ������

��&�3RRO��27&�������.� ������ ������ ������ ������ ������

���3RRO���������0�� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

���3RRO�������0� ������� ������� ������� ������� �������

���,,,�5HIXQG�
��%��������0� ������� ������� ������� ������� �������

���,�&,3������0� ������� ������� ������� ������� �������

���,,�&,3�������0� ������� ������� ������� ������� �������

���,�6HDZDON�&,3��������0� ������� ������� ������� ������� �������

���3RUW�&,3��������0� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

���,,,�,9�&,3�*R��������0� ������ ������� ������� ������� �������

���&,3�*2������0� � � � ������� �������
7RWDO�%XLOGLQJ�'HEW ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

%RQG�0DLQWHQDQFH�)HHV ������ ����� ������ ������ ������

$UELWUJH�5HEDWH ������� � � � �
%RQG�,VVXDQFH�&RVWV ��������� � ������ ������ �
/HDVH� 
���-3'�(TXLS ������ ������ ������ ������ �
/HDVH� 
���&&)5�(TXLS ������ ������ ������ ������ �

7RWDO�$UHDZLGH�'HEW ������������� ���������� ���������� ���������� ����������
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)<�� $PHQGHG 3URMHFWHG $GRSWHG $SSURYHG
$FWXDOV %XGJHW $FWXDOV %XGJHW %XGJHW

)<��

)81',1*�6285&(6�
,QWHUHVW�,QFRPH ������ �� �� �� ��
)HGHUDO�6XEVLG\ ������� ������� ������� ������� �������
6FKRRO�&RQVWUXFWLRQ�5HLPE� ��������� ���������� ���������� ��������� ���������
3URSHUW\�7D[ ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
6XSSRUW�)URP�
6DOHV�7D[ ��������� ��������� ��������� ��������� ��
3RUW�'HYHORSPHQW�)XQG ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
5RDGHG�6HUYLFH�$UHD ������ ������ ������ ������ ��
)LUH�6HUYLFH�$UHD ������ ������ ������ ������ ��
&DSLWDO�3URMHFWV �� �� �� �� ��
*HQHUDO�)XQG�%DODQFH�7IU ��������� �� �� �� ��
7RWDO�)XQGLQJ�6RXUFHV ������������� ���������� ���������� ���������� ����������

)81'�%$/$1&(6
%HJLQQLQJ�5HVHUYH�%DODQFH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�5HVHUYH �� �� �� �� ��
(QG�RI�3HULRG�5HVHUYH �������������� ��������� ��������� ��������� ���������

%HJLQQLQJ�$YDLODEOH�%DODQFH ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�$YDLODEOH ������� ��������� ������� ������� ���������
(QG�RI�3HULRG�$YDLODEOH �������������� ��������� ��������� ��������� ���������

%HJLQQLQJ�)XQG�%DODQFH�7RWDO� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
(QGLQJ�)XQG�%DODQFH�7RWDO� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
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*RYHUQPHQWDO�)XQGV

7KH� *HQHUDO� )XQG� �� 7KLV� IXQG� LV� XVHG� WR� DFFRXQW� IRU� DOO� ILQDQFLDO� UHVRXUFHV� WUDGLWLRQDOO\� DVVRFLDWHG� ZLWK�
JRYHUQPHQWV��ZKLFK DUH�QRW� UHTXLUHG� WR�EH�DFFRXQWHG�IRU�LQ�DQRWKHU�IXQG�� �7KH�*HQHUDO�)XQG�LV�WKH� ODUJHVW�DQG�
PRVW�FRPSOH[�IXQG�RI�WKH�&LW\�DQG�%RURXJK���,W�FRQWDLQV�PRVW�RI�WKH�JHQHUDO�RSHUDWLQJ�GHSDUWPHQWV�RI�WKH�&%-����
7KH�GHSDUWPHQWDO�EXGJHWV�LQFOXGHG�LQ�WKH�*HQHUDO�)XQG�DUH��

0D\RU�DQG�$VVHPEO\���7KLV�GHSDUWPHQW�UHSUHVHQWV�WKH�&%-
V�OHJLVODWLYH�IXQFWLRQV����,Q�DGGLWLRQ��
JHQHUDO�HFRQRPLF�DQG�DUWV�DQG�KXPDQLWLHV�JUDQWV�DUH�SURYLGHG�WKURXJK�WKLV�IXQFWLRQ��
/DZ�'HSDUWPHQW���7KLV�GHSDUWPHQW�SURYLGHV�FLW\ZLGH OHJDO�VHUYLFHV�DQG�RUGLQDQFH�HQIRUFHPHQW��
$GPLQLVWUDWLRQ� �� 7KHVH� GHSDUWPHQWV� UHSUHVHQW� WKH� FLW\ZLGH DGPLQLVWUDWLRQ� IXQFWLRQV� �&LW\�
0DQDJHU��&LW\�&OHUN��0DQDJHPHQW�,QIRUPDWLRQ�6\VWHPV�DQG�+XPDQ�5HVRXUFHV���
/LEUDULHV���7KLV�GHSDUWPHQW�SURYLGHV�OLEUDU\�DQG�OLIHORQJ�OHDUQLQJ�VHUYLFHV WR�WKH�FLW\
V�UHVLGHQWV�
DQG�YLVLWRUV��
)LQDQFH� 'HSDUWPHQW� �� 7KLV� GHSDUWPHQW� SURYLGHV� JHQHUDO� DFFRXQWLQJ�� WUHDVXU\�� LQYHVWPHQW��
DVVHVVLQJ�DQG�SXUFKDVLQJ�VHUYLFHV�WR�WKH�&%-�XVHU�GHSDUWPHQWV�
&DSLWDO�7UDQVLW�'HSDUWPHQW� ��7KLV�GHSDUWPHQW� LV�XVHG� WR�DFFRXQW� IRU� WKH�&%-¶V�5RDGHG�6HUYLFH�
$UHD��&DSLWDO�7UDQVLW�IXQFWLRQ��)XQFWLRQV�LQFOXGH�DFWLYLWLHV�RI�WKH�WUDQVLW�V\VWHP��ZKLFK�SURYLGHV�
IRU�FRPPXQLW\�ZLGH�WUDQVSRUWDWLRQ�VHUYLFHV�WR�WKH�JHQHUDO�SXEOLF�DQG�$'$�VHUYLFHV�WR�SK\VLFDOO\�
FKDOOHQJHG�SDVVHQJHUV�
&RPPXQLW\� 'HYHORSPHQW� 'HSDUWPHQW� �� 7KLV� GHSDUWPHQW� SURYLGHV� FRPPXQLW\� SODQQLQJ� DQG�
SHUPLWWLQJ�VHUYLFHV�WR�WKH�&%-�DQG FLW\�UHVLGHQWV��
)LUH� 'HSDUWPHQW¶V� (PHUJHQF\� )LUH� 6HUYLFHV� �� 7KLV� IXQG� LV� XVHG� WR� DFFRXQW� IRU� EDVLF� ILUH�
GHSDUWPHQW�ILUH�HGXFDWLRQ��VXSSRUW DQG�ILUHILJKWLQJ�VHUYLFHV���5HYHQXH�VXSSRUW�IRU�WKLV�IXQFWLRQ�LV�
OHYLHG�RQ�D�VHUYLFH�DUHD�EDVLV��)LUH�6HUYLFH�$UHD�����
)LUH� 'HSDUWPHQW¶V� (PHUJHQF\� 0HGLFDO� 6HUYLFHV� �� 7KLV� IXQFWLRQ� UHSUHVHQWV� WKH� HPHUJHQF\�
PHGLFDO�VHUYLFHV�FRPSRQHQW�RI�WKH�&DSLWDO�&LW\�)LUH�5HVFXH�GHSDUWPHQW���7KLV�RSHUDWLRQ�SURYLGHV�
DGYDQFH�OLIH�VXSSRUW��DPEXODQFH�DQG�HPHUJHQF\�HYDFXDWLRQ�VHUYLFHV�
(QJLQHHULQJ�'HSDUWPHQW���7KLV�GHSDUWPHQW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�PDQDJHPHQW�RI�WKH�&%-
V�FDSLWDO�
SURMHFWV�
3DUNV� DQG� 5HFUHDWLRQ�� )DFLOLW\� 0DLQWHQDQFH� �� 7KLV� IXQFWLRQ� LV� D� FRPSRQHQW� RI� WKH� 3DUNV� DQG�
5HFUHDWLRQ� 'HSDUWPHQW� DQG� SURYLGHV� IRU� JHQHUDO� EXLOGLQJ� PDLQWHQDQFH� WR� WKH� &%- XVHU�
GHSDUWPHQWV� DQG� SDUNV� DQG� ODQGVFDSH� PDLQWHQDQFH�� � 3URSULHW\� IXQGV� DUH� FKDUJHG� IRU� VHUYLFHV�
SURYLGHG�WR�WKHP��
3DUNV�DQG�5HFUHDWLRQ�'HSDUWPHQW���7KLV�GHSDUWPHQW�LV�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�&%-
V�5RDGHG�6HUYLFH�
$UHD��3DUNV�DQG�5HFUHDWLRQ�IXQFWLRQ���)XQFWLRQV�LQFOXGH�UHFUHDWLRQ�DFWLYLWLHV��VZLPPLQJ�SRRO��LFH�
ULQN��\RXWK�DQG�DGXOW�VSRUWV���\RXWK�FHQWHU�DQG�FLW\�PXVHXP�RSHUDWLRQV��
3ROLFH�'HSDUWPHQW� ��7KLV�GHSDUWPHQW� LV�XVHG�WR�DFFRXQW� IRU�&%-
V�5RDGHG�6HUYLFH�$UHD��SROLFH�
VHUYLFHV���6HUYLFHV�SURYLGHG�LQFOXGH�SXEOLF�VDIHW\��WUDIILF�FRQWURO�DQG�HPHUJHQF\�GLVSDWFK�
3XEOLF�:RUNV��6WUHHWV���7KLV�GHSDUWPHQW�LV�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�VWUHHW�PDLQWHQDQFH��WUDIILF�FRQWURO�
DQG�VDIHW\�GHYLFHV��OLWWHU�FROOHFWLRQ�DQG�VQRZ�UHPRYDO�
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6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV���7KHVH�IXQGV�DUH�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�WKH�SURFHHGV�RI�VSHFLILF�UHYHQXH�VRXUFHV��RWKHU�WKDQ�
H[SHQGDEOH�WUXVWV�RU�IRU�PDMRU�FDSLWDO�SURMHFWV��ZKLFK�DUH�OHJDOO\�UHVWULFWHG�RU�$VVHPEO\�PDQGDWHG�H[SHQGLWXUHV�
IRU� VSHFLILHG� SXUSRVHV�� � 7KH� &%-� GHSDUWPHQWDO� EXGJHWV�� ZKLFK� DUH� DFFRXQWHG� IRU� DV� 6SHFLDO� 5HYHQXH� )XQGV�
LQFOXGH��

+RWHO�7D[�9LVLWRU�6HUYLFHV�)XQG� ��7KLV� IXQG� LV�XVHG� WR�DFFRXQW� IRU� WKH�VSHFLDO�+RWHO 7D[� OHY\���
5HYHQXHV�FROOHFWHG�DUH�XVHG�WR�VXSSRUW�&HQWHQQLDO�+DOO��-XQHDX
V�&RQYHQWLRQ�&HQWHU��DQG�-XQHDX�
&RQYHQWLRQ�DQG�9LVLWRUV�%XUHDX��-&9%����
6DOHV� 7D[� )XQG� �� 7KLV� IXQG� LV� XVHG� WR� DFFRXQW� IRU� ERURXJK�ZLGH� JHQHUDO� DQG� OLTXRU� VDOHV� WD[�
OHYLHV�� � 7KH� UHYHQXHV� FROOHFWHG� DUH� XVHG� WR� VXSSRUW� WKH� &%-� JHQHUDO� RSHUDWLRQV� DQG� FDSLWDO�
SURMHFWV�� �7KH�IXQG�LV�DOVR�XVHG�WR�DFFXPXODWH�WKH��5DLQ\�'D\��RU�HPHUJHQF\�UHVHUYH�EDODQFHV���
2SHUDWLRQDO�FRVWV�RI�DGPLQLVWUDWLRQ�DUH�SDLG�E\�WKH�IXQG��
/LEUDU\�0LQRU�&RQWULEXWLRQV���7KLV�IXQG�LV�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�PLQRU�XQUHVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV�
XVHG�WR�KHOS�IXQG�OLEUDU\�SURFXUHPHQW�
3RUW�'HYHORSPHQW�)XQG�±�7KLV�IXQG�LV�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�QHW�WRQQDJH�SRUW�IHHV�FKDUJHG�WR�WKH�
FUXLVH� VKLS� LQGXVWU\�� � 7KH� SRUW� IHH� LV� VSHFLILFDOO\ OHYLHG� WR IXQG� FDSLWDO� LPSURYHPHQWV� WR� SRUW�
IDFLOLWLHV����2UGLQDQFH���������5HVROXWLRQV������������������E��������E��DP��DQG�������
0DULQH� 3DVVHQJHU� )HH� )XQG� �� 7KLV� IXQG� LV� XVHG� WR� DFFRXQW� IRU� UHYHQXHV� JHQHUDWHG� IURP� WKH�
SDVVHQJHU�IHH�FKDUJHG�IRU�DSSOLFDEOH�DUULYLQJ�SDVVHQJHUV�
6WDWH�0DULQH�3DVVHQJHU�)HH�)XQG���7KLV�IXQG�LV�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�UHYHQXHV�JHQHUDWHG�IURP�WKH�
SDVVHQJHU� IHH� FKDUJHG� E\� WKH� 6WDWH� RI� $ODVND�� D� SRUWLRQ� RI� ZKLFK� LV� UHPLWWHG� WR� WKH� &LW\� DQG�
%RURXJK�RI�-XQHDX�RQ�DQ�DQQXDO�EDVLV�
6FKRRO�2SHUDWLQJ�)XQG� ��7KLV� IXQG� UHSUHVHQWV� WKH�6FKRRO�'LVWULFW� RSHUDWLQJ� IXQG�� �7KH�6FKRRO�
'LVWULFW� LV� UHSRUWHG� DV� D� FRPSRQHQW� XQLW� RI� WKH� &%-�� � 7KH� 6FKRRO� %RDUG� GHWHUPLQHV� WKH� QHW�
RSHUDWLRQDO� DFWLYLWLHV� RI� WKH� GLVWULFW�� � 7KH� 6FKRRO� 'LVWULFW� SURYLGHV� IRU� .� WKURXJK� ��� VWXGHQW�
HGXFDWLRQ��IRRG�VHUYLFHV��VSRUWV�DQG�VWXGHQW�DFWLYLWLHV���7KH�$VVHPEO\�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�UHYLHZLQJ�
DQG�DGRSWLQJ�WKH�WRWDO�VFKRRO�GLVWULFW�EXGJHW�
/DQGV�DQG�5HVRXUFHV���7KLV�IXQG�LV�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�DOO�JHQHUDO�JRYHUQPHQWDO�SURSHUW\�RZQHG
E\� WKH�FLW\�� �5HYHQXH�JHQHUDWHG� IURP� WKH�VDOH�DQG�UHQWDO�RI�FLW\�SURSHUWLHV�DUH�XVHG�DV�IXQGLQJ�
VRXUFHV�WR�SURFXUH�DQG�GHYHORS�RWKHU�FRPPXQLW\�SXUSRVH�SURSHUW\���
$IIRUGDEOH�+RXVLQJ�±�7KLV�IXQG�LV�XVHG�WR�SURPRWH�WKH�GHYHORSPHQW�RI�DIIRUGDEOH�KRXVLQJ�LQ�WKH�
-XQHDX�DUHD�
'RZQWRZQ� 3DUNLQJ� �� 7KLV� IXQG� LV� XVHG� WR� DFFRXQW� IRU� SDLG� GRZQWRZQ� SDUNLQJ� RSHUDWLRQV�
LQFOXGLQJ� WKH� &%-� SDUNLQJ� JDUDJHV�� � )XQGV� JHQHUDWHG� IURP� SDUNLQJ� DUH� XVHG� WR� PDLQWDLQ� DQG�
GHYHORS�QHZ�SDUNLQJ�IDFLOLWLHV�
(DJOHFUHVW� 6NL� $UHD� �� 7KLV� IXQG� LV XVHG� WR� DFFRXQW� IRU� VNL� DUHD� DFWLYLWLHV�� � $FWLYLWLHV� LQFOXGH�
1RUGLF�DQG�DOSLQH�VNLLQJ��OLIW�DQG�WUDLO�VHUYLFHV��VNL�UHQWDOV�DQG�IRRG�VHUYLFHV�
7REDFFR�([FLVH�7D[�±�7KLV�IXQG�LV�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�WKH�WD[�OHYLHG�RQ�WREDFFR�SURGXFWV���7KHVH�
UHYHQXHV�DUH�XVHG�WR�KHOS�IXQG�VRFLDO VHUYLFH SURJUDPV�
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&DSLWDO�3URMHFWV�)XQGV���7KHVH�IXQGV�DUH�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�WR�EH�XVHG�IRU�WKH�DFTXLVLWLRQ�RU�
FRQVWUXFWLRQ�RI�PDMRU�FDSLWDO�IDFLOLWLHV��RWKHU�WKDQ�WKRVH�ILQDQFHG�E\�SURSULHWDU\�IXQGV�DQG�WUXVW�IXQGV���

'HEW�6HUYLFH�)XQG���7KHVH�IXQGV�DUH�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�WKH�DFFXPXODWLRQ�RI�UHVRXUFHV�IRU��DQG�WKH�SD\PHQW�RI��
JHQHUDO�ORQJ�WHUP�GHEW�SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW���%RQGV�DFFRXQWHG�IRU�LQ�WKLV�VHFWLRQ�LQFOXGH��

6FKRRO�%RQGV�
%XLOGLQJ�%RQGV�
6WUHHW�%RQGV�
3URSHUW\�3XUFKDVH�$JUHHPHQWV

3HUPDQHQW� )XQGV� ±� 7KHVH� IXQGV� DUH� XVHG WR� DFFRXQW� IRU� UHVRXUFHV� WKDW� DUH� OHJDOO\� UHVWULFWHG� VR� WKDW� RQO\� WKH�
HDUQLQJV��DQG�QRW�WKH�SULQFLSDO��PD\�EH�XVHG�IRU�WKH�EHQHILW�RI�WKH�JRYHUQPHQW�RU�LWV�FLWL]HQV���7KH�&%-�KDV�RQH�
SHUPDQHQW�IXQG�W\SH�

-HQVHQ�±�2OVRQ�$UERUHWXP�)XQG�±�7KLV�IXQG�ZDV�HVWDEOLVKHG�ZLWK�DQ�HQGRZPHQW��WKH�LQWHUHVW�RI�
ZKLFK�LV�XVHG�WR�SURYLGH�IRU�WKH�SHUSHWXDO�FDUH�RI�WKH�-HQVHQ�±�2OVRQ�$UERUHWXP��

6SHFLDO� $VVHVVPHQW� )XQGV �� 7KHVH� IXQGV� DUH� XVHG� WR� DFFRXQW� IRU� WKH� ILQDQFLQJ� RI� SXEOLF� LPSURYHPHQWV� RU�
VHUYLFHV�GHHPHG�WR�EHQHILW�SULPDULO\�WKH�SURSHUWLHV�DJDLQVW�ZKLFK�VSHFLDO�DVVHVVPHQWV�DUH�OHYLHG�

/RFDO�,PSURYHPHQW�'LVWULFW��/�,�'���)XQGV�
6HZHU�&RQQHFWLRQ�$GG�2Q�)XQG
:DWHU�&RQQHFWLRQ�$GG�2Q�)XQG

3URSULHWDU\�)XQGV

(QWHUSULVH�)XQGV���7KHVH�IXQGV�DUH�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�RSHUDWLRQV��D��WKDW�DUH�ILQDQFHG�DQG�RSHUDWHG�LQ�D�PDQQHU�
VLPLODU�WR�SULYDWH�EXVLQHVV�HQWHUSULVHV�ZKHUH�WKH�LQWHQW�RI�WKH�JRYHUQLQJ�ERG\�LV�WKDW�WKH�FRVWV��H[SHQVHV��LQFOXGLQJ�
GHSUHFLDWLRQ��RI�SURYLGLQJ�JRRGV�RU�VHUYLFHV�WR�WKH�JHQHUDO�SXEOLF�RQ�D�FRQWLQXLQJ�EDVLV�EH�ILQDQFHG�RU�UHFRYHUHG�
SULPDULO\� WKURXJK� XVHU� FKDUJHV�� RU� �E�� ZKHUH� WKH� JRYHUQLQJ� ERG\� KDV� GHFLGHG� WKDW� SHULRGLF� GHWHUPLQDWLRQ� RI�
UHYHQXHV� HDUQHG�� H[SHQVHV� LQFXUUHG�� DQG�RU� QHW� LQFRPH� LV� DSSURSULDWHG� IRU� FDSLWDO� PDLQWHQDQFH�� SXEOLF� SROLF\��
PDQDJHPHQW�FRQWURO��DFFRXQWDELOLW\��RU�RWKHU�SXUSRVHV��

%DUWOHWW�5HJLRQDO�+RVSLWDO���7KLV�IXQG�LV�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�WKH�DFWLYLWLHV�RI�WKH�&%-
V�KRVSLWDO�
RSHUDWLRQV�� � 7KH� KRVSLWDO� SURYLGHV� LQSDWLHQW� DQG� HPHUJHQF\� PHGLFDO� FDUH�� � � 7KH� KRVSLWDO� LV�
ILQDQFLDOO\� VHOI�VXSSRUWLQJ� WKURXJK� ILUVW�SDUW\�DQG� WKLUG�SDUW\�XVHU�VHUYLFH� IHHV�� �7KH�KRVSLWDO� LV�
PDQDJHG�WKURXJK�DQ�$VVHPEO\�DSSRLQWHG�ERDUG�RI�GLUHFWRUV��
$LUSRUW� �� 7KLV� IXQG� LV� XVHG WR� DFFRXQW� IRU� WKH� DFWLYLWLHV� RI� WKH� &%-
V� LQWHUQDWLRQDO� DLUSRUW�
RSHUDWLRQV���7KH�DLUSRUW�SURYLGHV�ODQGLQJ��GHSDUWXUH��IXHO��PDLQWHQDQFH��IUHLJKW��WLH�GRZQ��YHKLFOH�
UHQWDO�DQG�IRRG�VHUYLFHV����7KH�DLUSRUW�LV�ILQDQFLDOO\�VHOI�VXSSRUWHG�WKURXJK�XVHU�OHDVHV�DQG�ODQGLQJ�
IHHV���7KH�DLUSRUW�LV�PDQDJHG�WKURXJK�DQ�$VVHPEO\�DSSRLQWHG�ERDUG�RI�GLUHFWRUV��
:DVWHZDWHU 8WLOLW\� �� 7KLV� IXQG� LV� XVHG WR� DFFRXQW� IRU� WKH� DFWLYLWLHV� RI� WKH� &%-
V� ZDVWHZDWHU�
WUHDWPHQW�RSHUDWLRQV���7KH�ZDVWHZDWHU XWLOLW\�SURYLGHV�IRU�ZDVWHZDWHU�WUHDWPHQW�IDFLOLWLHV�IRU�PRVW�
RI� WKH�SRSXODWHG� URDGHG�DUHDV��7KH�ZDVWHZDWHU XWLOLW\� LV� ILQDQFLDOO\� VHOI�VXSSRUWHG� WKURXJK�XVHU�
VHUYLFH�IHHV�
:DWHU�8WLOLW\� ��7KLV� IXQG� LV� XVHG WR� DFFRXQW� IRU� WKH�&%-
V�ZDWHU� XWLOLW\� RSHUDWLRQV�� �7KH�ZDWHU�
XWLOLW\� SURYLGHV� SRWDEOH� ZDWHU� IRU� WKH� PDMRULW\� RI� WKH� ERURXJK
V� UHVLGHQFHV� ZLWKLQ WKH� URDGHG�
VHUYLFH�DUHD����7KH�ZDWHU�XWLOLW\�LV�ILQDQFLDOO\�VHOI�VXSSRUWHG�WKURXJK�XVHU�VHUYLFH�IHHV��
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+DUERUV���7KLV�IXQG�LV�XVHG WR�DFFRXQW�IRU�&%-
V�VPDOO�DQG�PHGLXP�ERDW�KDUERU�IXQFWLRQV���7KH�
KDUERUV� SURYLGH� ORQJ� WHUP� DQG� WUDQVLHQW PRRUDJH�� IXHO DQG� XWLOLW\� VHUYLFHV� WR� WKH� DUHD¶V�
FRPPHUFLDO�DQG�SOHDVXUH�IOHHW���7KH�KDUERU�RSHUDWLRQ�LV�VHOI�VXSSRUWHG�WKURXJK�XVHU�VHUYLFH�IHHV��
+DUERU�RSHUDWLRQV�DUH�PDQDJHG�E\�DQ�$VVHPEO\�DSSRLQWHG�+DUERU�%RDUG��
'RFNV���7KLV�IXQG�LV�XVHG WR�DFFRXQW�IRU WKH�&%-
V�PDMRU�YHVVHO�GRFNLQJ�RSHUDWLRQV�� �7KH�GRFN�
RSHUDWLRQV� SURYLGH� WHPSRUDU\�PRRUDJH� DQG� XWLOLWLHV� IRU� WKH� &%-� WRXULVP� FUXLVH� VKLS� DQG� RWKHU�
FRPPHUFLDO� YHVVHO� GRFNLQJ�� � � 7KH� GRFN� RSHUDWLRQ� LV� ILQDQFLDOO\� VHOI�VXSSRUWHG� WKURXJK� XVHU�
VHUYLFH�IHHV���'RFN�RSHUDWLRQV�DUH�PDQDJHG�E\�WKH�$VVHPEO\�DSSRLQWHG�+DUERU�%RDUG��
:DVWH�0DQDJHPHQW� ��7KLV� IXQG� LV�XVHG WR�DFFRXQW� IRU� WKH�FROOHFWLRQ�DQG�GLVSRVDO�RI�KD]DUGRXV�
ZDVWH�QRW�DFFHSWHG�DW�WKH�ODQGILOO�DQG�D�UHF\FOLQJ�SURJUDP��

,QWHUQDO�6HUYLFH�)XQGV�±�7KHVH�IXQGV�DFFRXQW�IRU�WKH�ILQDQFLQJ�RI�JRRGV�RU�VHUYLFHV�SURYLGHG�E\�RQH�GHSDUWPHQW�
RU�DJHQF\�WR�RWKHU�GHSDUWPHQWV�RU�DJHQFLHV�RI�WKH�JRYHUQPHQWDO�XQLW��RU�WR�RWKHU�JRYHUQPHQWDO�XQLWV��RQ�D�FRVW�
UHLPEXUVHPHQW�EDVLV�

3XEOLF�:RUNV�)OHHW� ��7KLV� IXQG�SURYLGHV�YHKLFOH�PDLQWHQDQFH� WR� WKH�&%-
V�6WUHHWV��:DVWHZDWHU
8WLOLW\� DQG�:DWHU� 8WLOLW\� RSHUDWLRQV�� � 2SHUDWLRQV� DUH� SDLG� IRU� WKURXJK� WKH� OHY\� RI� DQ� LQWHUQDO�
FKDUJH� IRU� XVHU� VHUYLFHV� SURYLGHG�� � ,QFOXGHG� LQ� WKLV� IXQG� DUH� WKH� UHVHUYHV� DFFXPXODWHG� IURP�
GHSDUWPHQWDO�FRQWULEXWLRQV�WR�SXUFKDVH�H[SHQVLYH��ORQJ�OLYHG�HTXLSPHQW�IRU�WKH�&%-�
5LVN�0DQDJHPHQW�6HOI�,QVXUDQFH���7KLV�IXQG�SURYLGHV�FLW\ZLGH�VHOI�LQVXUDQFH�VHUYLFHV���7KH�IXQG�
SURYLGHV�IRU�HPSOR\HH�KHDOWK��ZHOOQHVV DQG ZRUNHUV�FRPSHQVDWLRQ�LQVXUDQFHV DV�ZHOO�DV�JHQHUDO�
OLDELOLW\�DQG�YHKLFOH�OLDELOLW\� LQVXUDQFHV�� �3URIHVVLRQ� OLDELOLW\� LQVXUDQFH�IRU� WKH�&%-
V�KRVSLWDO LV
SURYLGHG�WKURXJK��UG�SDUW\�LQVXUDQFH�FDUULHUV���

)LGXFLDU\�)XQGV

7UXVW�DQG�$JHQF\�)XQGV���WR�DFFRXQW�IRU�DVVHWV KHOG�E\�WKH�JRYHUQPHQWDO�XQLW�LQ�D�WUXVWHH�FDSDFLW\�RU�DV�DQ�DJHQW�
IRU�LQGLYLGXDOV��SULYDWH�RUJDQL]DWLRQV��RWKHU�JRYHUQPHQWDO�XQLWV��DQG�RU�RWKHU�IXQGV���7KHVH�LQFOXGH��D��H[SHQGDEOH�
WUXVW�IXQGV���E��QRQH[SHQGDEOH�WUXVW�IXQGV���F��SHQVLRQ�WUXVW�IXQGV��DQG��G��DJHQF\�IXQGV��
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$FFUXDO�%DVLV 7KH�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ�XQGHU�ZKLFK�WUDQVDFWLRQV�DUH�UHFRJQL]HG�ZKHQ�WKH\�RFFXU��UHJDUGOHVV�RI�
WKH�WLPLQJ�RI�UHODWHG�FDVK�UHFHLSWV�DQG�GLVEXUVHPHQWV���6HH�&RVW�RI�6HUYLFHV 0HDVXUHPHQW�)RFXV�

$FFUXHG�([SHQVHV ([SHQVHV�LQFXUUHG�EXW�QRW�GXH�XQWLO�D�ODWHU�GDWH�

$G�9DORUHP�7D[ $� WD[� OHYLHG� RQ� WKH� DVVHVVHG� YDOXH� RI� UHDO� DQG� SHUVRQDO� SURSHUW\�� �7KLV� WD[� LV� DOVR� NQRZQ� DV�
SURSHUW\�WD[�

$PRUWL]DWLRQ ����*UDGXDO� UHGXFWLRQ� UHGHPSWLRQ��RU� OLTXLGDWLRQ�RI� WKH�EDODQFH�RI� DQ� DFFRXQW�DFFRUGLQJ� WR� D�
VSHFLILHG� VFKHGXOH� RI� WLPHV� DQG� DPRXQWV�� � ���� 3URYLVLRQ� IRU� WKH� H[WLQJXLVKPHQW� RI� D� GHEW� E\�
PHDQV�RI�D�GHEW�VHUYLFH�IXQG�

$SSURSULDWLRQ�
2UGLQDQFH

$Q� RUGLQDQFH� E\�PHDQV� RI� ZKLFK� DSSURSULDWLRQV� DUH� JLYHQ� OHJDO� HIIHFW�� � ,W� LV� WKH�PHWKRG� E\�
ZKLFK�WKH�H[SHQGLWXUH�VLGH�RI�WKH�DQQXDO�RSHUDWLQJ�EXGJHW�LV�HQDFWHG�LQWR�ODZ�E\�WKH�OHJLVODWLYH�
ERG\�

$VVHVVHG�9DOXDWLRQ %DVLV� IRU� GHWHUPLQLQJ� SURSHUW\� WD[HV� �DG� YDORUHP� WD[��� � $VVHVVRU� GHWHUPLQHV� YDOXDWLRQ� RI�
UHVLGHQWLDO�UHDO�SURSHUW\��KRPH�DQG�ODQG��DW������RI�PDUNHW�YDOXH��LQFOXGLQJ�FRPPHUFLDO�

$VVHVVPHQW�5ROO ,Q� WKH� FDVH�RI� UHDO� SURSHUW\�� WKH�RIILFLDO� OLVW� FRQWDLQLQJ� WKH� OHJDO�GHVFULSWLRQ�RI� HDFK�SDUFHO�RI�
SURSHUW\� DQG� LWV� DVVHVVHG�YDOXDWLRQ�� �7KH�QDPH�DQG�DGGUHVV�RI� WKH� ODVW� NQRZQ�RZQHU� DUH� DOVR�
XVXDOO\�VKRZQ���,Q�WKH�FDVH�RI�SHUVRQDO�SURSHUW\��WKH�DVVHVVPHQW�UROO�LV�WKH�RIILFLDO�OLVW�FRQWDLQLQJ�
WKH� QDPH� DQG� DGGUHVV� RI� WKH� RZQHU�� D� GHVFULSWLRQ� RI� WKH� SHUVRQDO� SURSHUW\�� DQG� LWV� DVVHVVHG�
YDOXH�

%DODQFHG�%XGJHW $�EXGJHW�LQ�ZKLFK�SURSRVHG�H[SHQGLWXUHV�GR�QRW�H[FHHG�WRWDO�HVWLPDWHG�UHYHQXHV�DQG�UHVHUYHV�

%RQG :ULWWHQ� SURPLVH� WR� SD\� D� VSHFLILHG� VXP� RI� PRQH\�� FDOOHG� WKH� IDFH� YDOXH� RU� SULQFLSDO�� DW� D�
VSHFLILHG�GDWH�RU�GDWHV�LQ�WKH�IXWXUH��FDOOHG�WKH�PDWXULW\�GDWH�V���WRJHWKHU�ZLWK�SHULRGLF�LQWHUHVW�DW�
D�VSHFLILHG�GDWH�

%RURXJK $�VHOI�JRYHUQLQJ�LQFRUSRUDWHG�WRZQ�

%XGJHW $� SODQ� RI� ILQDQFLDO� RSHUDWLRQ� HPERG\LQJ� DQ� HVWLPDWH� RI� SURSRVHG� H[SHQGLWXUHV� IRU� D� JLYHQ�
SHULRG�DQG�WKH�SURSRVHG�PHDQV�RI�ILQDQFLQJ�WKHP���8VHG�ZLWKRXW�DQ\�PRGLILHU��WKH�WHUP�XVXDOO\�
LQGLFDWHV�D� ILQDQFLDO�SODQ� IRU�D� VLQJOH�ILVFDO�\HDU�� �7KH� WHUP��EXGJHW�� LV�XVHG� LQ� WZR�VHQVHV� LQ�
SUDFWLFH�� � 6RPHWLPHV� LW� GHVLJQDWHV� WKH� ILQDQFLDO� SODQ� SUHVHQWHG� WR� WKH� DSSURSULDWLQJ� ERG\� IRU�
DGRSWLRQ� DQG� VRPHWLPHV� WKH� SODQ� ILQDOO\� DSSURYHG� E\� WKDW� ERG\�� � ,W� LV� XVXDOO\� QHFHVVDU\� WR�
VSHFLI\�ZKHWKHU� WKH� EXGJHW� XQGHU� FRQVLGHUDWLRQ� LV�SUHOLPLQDU\� DQG� WHQWDWLYH� RU�ZKHWKHU� LW� KDV�
EHHQ�DSSURYHG�E\�WKH�DSSURSULDWLQJ�ERG\�

$FWXDOV ± 7KH� DFWXDO� H[SHQGLWXUHV LQFXUUHG� DQG� IXQGLQJ� VRXUFHV� UHFHLYHG� GXULQJ� WKH \HDU
LQGLFDWHG�

$GRSWHG�%XGJHW ± $�ILQDQFLDO�SODQ� WKDW�KDV�EHHQ�RIILFLDOO\�DGRSWHG�E\� WKH�&LW\�DQG�%RURXJK�
$VVHPEO\�

$PHQGHG�%XGJHW ± $GMXVWPHQWV�PDGH�WR�WKH�ILQDQFLDO�SODQ�WKDW�ZDV�SUHYLRXVO\�DGRSWHG�E\�WKH�
&LW\�DQG�%RURXJK�$VVHPEO\�
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$SSURYHG� %XGJHW ± $� ILQDQFLDO� SODQ� WKDW� KDV� EHHQ� FRQVLGHUHG� E\ WKH� &LW\� DQG� %RURXJK�
$VVHPEO\� 7KLV�WHUP�LV�XVHG�IRU�WKH�VHFRQG�\HDU�RI�WKH�ELHQQLDO�EXGJHW�F\FOH�ZKHQ�WKH�ILUVW�\HDU�
KDV�EHHQ�DGRSWHG�

3URSRVHG�%XGJHW�� $�ILQDQFLDO�SODQ�WKDW�KDV�EHHQ�LQWURGXFHG�WR�WKH�&LW\�DQG�%RURXJK�$VVHPEO\�
IRU� FRQVLGHUDWLRQ�� � 7KLV� WHUP� W\SLFDOO\� UHIHUV� WR� WKH� WZR� \HDUV� XQGHU� FRQVLGHUDWLRQ� DW� WKH�
EHJLQQLQJ�RI�D�ELHQQLDO�EXGJHW�F\FOH�

3URMHFWHG� $FWXDOV ± 7KH� WRWDO H[SHQGLWXUHV DQG� IXQGLQJ� VRXUFHV� GHSDUWPHQWV� H[SHFW� WR� XVH�
DQG�RU� UHFHLYH� IRU� WKH� FXUUHQW� EXGJHW� \HDU� 7KH� SURMHFWLRQ� LV� PDGH� SULRU� WR� WKH� $VVHPEO\¶V�
EXGJHW�GHOLEHUDWLRQV�DQG�LV�QRW�W\SLFDOO\�XSGDWHG�XQOHVV�WKHUH�LV�D�VLJQLILFDQW�FKDQJH�

5HYLVHG�%XGJHW�± $�ILQDQFLDO�SODQ�WKDW�KDV�EHHQ�FRQVLGHUHG�E\ WKH�&LW\�DQG�%RURXJK�$VVHPEO\
DQG�DGGLWLRQDO�DGMXVWPHQWV�RFFXU�SULRU�WR�DGRSWLRQ��7KH�VHFRQG�\HDU�RI�WKH�ELHQQLDO�EXGJHW�WKDW�
ZDV�SUHYLRXVO\�DSSURYHG�EHFRPHV�UHYLVHG�ZKHQ�LW�LV�SUHVHQWHG�WR�WKH�$VVHPEO\�IRU�GHOLEHUDWLRQ�
DQG�VXEVHTXHQW�DGRSWLRQ�

%XGJHW�'RFXPHQW 7KH� LQVWUXPHQW� XVHG� E\� WKH� EXGJHW�PDNLQJ� DXWKRULW\� WR� SUHVHQW� D� FRPSUHKHQVLYH� ILQDQFLDO�
SURJUDP� WR� WKH�DSSURSULDWLQJ�ERG\�� �7KH�EXGJHW�GRFXPHQW�XVXDOO\�FRQVLVWV�RI� WZR�SDUWV�� �7KH�
ILUVW�SDUW�FRQWDLQV�D�PHVVDJH�IURP�WKH�EXGJHW�PDNLQJ�DXWKRULW\��WRJHWKHU�ZLWK�D�VXPPDU\�RI�WKH�
SURSRVHG� H[SHQGLWXUHV� DQG� WKH PHDQV� RI� ILQDQFLQJ� WKHP�� � 7KH� VHFRQG� FRQVLVWV� RI� VFKHGXOHV�
VXSSRUWLQJ� WKH�VXPPDU\�� �7KHVH�VFKHGXOHV�VKRZ�LQ�GHWDLO� WKH�LQIRUPDWLRQ�DV� WR�WKH�SDVW�\HDUV
�
DFWXDO� UHYHQXHV��H[SHQGLWXUHV��DQG�RWKHU�GDWD�XVHG� LQ�PDNLQJ� WKH�HVWLPDWHV�� � ,Q�DGGLWLRQ�WR�WKH�
EXGJHW GRFXPHQW��DQ�DSSURSULDWLRQ�RUGLQDQFH�ZLOO�EH�QHFHVVDU\�WR�SXW�WKH�EXGJHW�LQWR�HIIHFW�

%XGJHW�0HVVDJH $�JHQHUDO�GLVFXVVLRQ�RI�WKH�EXGJHW�DV�SUHVHQWHG�LQ�ZULWLQJ�E\�WKH�&%-�0DQDJHU�WR�WKH�$VVHPEO\���
7KH� EXGJHW�PHVVDJH FRQWDLQV� DQ� H[SODQDWLRQ� RI� WKH� SULQFLSDO� EXGJHW� LWHPV�� DQ� RXWOLQH� RI� WKH�
JRYHUQPHQW
V� H[SHULHQFH� GXULQJ� WKH� SDVW� SHULRG� DQG� LWV� ILQDQFLDO� VWDWXV� DW� WKH� WLPH� RI� WKH�
PHVVDJH��DQG�UHFRPPHQGDWLRQV�UHJDUGLQJ�WKH�ILQDQFLDO�SROLF\�IRU�WKH�FRPLQJ�SHULRG�

%XGJHWDU\�$FFRXQWV $FFRXQWV�XVHG�WR�HQWHU�WKH�IRUPDOO\�DGRSWHG�DQQXDO�RSHUDWLQJ�EXGJHW�LQWR�WKH�JHQHUDO�OHGJHU�DV�
SDUW�RI�WKH�PDQDJHPHQW�FRQWURO�WHFKQLTXH�RI�IRUPDO�EXGJHWDU\�LQWHJUDWLRQ�

&$)5 6HH�&RPSUHKHQVLYH�$QQXDO�)LQDQFLDO�5HSRUW�

&DSLWDO�([SHQGLWXUHV 6HH�&DSLWDO�,PSURYHPHQW�%XGJHW�EHORZ�

&DSLWDO�,PSURYHPHQW�
%XGJHW

7KH�EXGJHWHG�FRVWV�WR�SURYLGH�LQIUDVWUXFWXUH��GHYHORSPHQW��FRQVWUXFWLRQ�DQG�RWKHU�UHODWHG�LWHPV��
)XQGLQJ�LV�SURYLGHG�IURP�YDULRXV�VRXUFHV�

&DSLWDO�2XWOD\ ([SHQGLWXUHV�IRU�DVVHWV�FRVWLQJ�PRUH�WKDQ��������

&KDUJHV IRU�6HUYLFHV &RQVLVWV� RI� D�ZLGH� YDULHW\� RI� IHHV� FKDUJHG� E\� WKH� &%-� LQFOXGLQJ�� EXW� QRW� OLPLWHG� WR�� KDUERU��
VZLPPLQJ�SRRO��]RQLQJ��ZDWHU�VHZHU�KRRNXSV��DQG�EXLOGLQJ SHUPLW�IHHV�

&RPSUHKHQVLYH�
$QQXDO�)LQDQFLDO�
5HSRUW��&$)5�

7KH�RIILFLDO�DQQXDO�UHSRUW�RI�D�JRYHUQPHQW���,W�LQFOXGHV�*RYHUQPHQW�:LGH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
DQG� EDVLF� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� IRU� HDFK� LQGLYLGXDO� IXQG� DQG� DFFRXQW� JURXS� SUHSDUHG� LQ�
FRQIRUPLW\� ZLWK� *$$3� DQG� RUJDQL]HG� LQWR� D� ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ� S\UDPLG�� � ,W� DOVR� LQFOXGHV�
VXSSRUWLQJ� VFKHGXOHV� QHFHVVDU\� WR� GHPRQVWUDWH� FRPSOLDQFH� ZLWK� ILQDQFH�UHODWHG� OHJDO� DQG�
FRQWUDFWXDO�SURYLVLRQV��H[WHQVLYH�LQWURGXFWRU\�PDWHULDO��DQG�D�GHWDLOHG�6WDWLVWLFDO�6HFWLRQ�
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&RPPRGLWLHV�DQG�
6HUYLFHV

$�EXGJHWHG�H[SHQGLWXUH�FDWHJRU\�LQFOXGLQJ�JHQHUDO�JRRGV�DQG�FRQWUDFWXDO�SURIHVVLRQDO�VHUYLFHV�

&RQWLQJHQF\ $Q�DSSURSULDWLRQ�RI�IXQGV�WR�FRYHU�XQIRUHVHHQ�HYHQWV��ZKLFK PD\�RFFXU�GXULQJ�WKH�EXGJHW�\HDU�

&RUH�6HUYLFHV 7KHVH�DUH�WKH�XQLTXH��LQGHSHQGHQW�DQG�PDMRU�IXQFWLRQV�SURYLGHG�E\ D�GHSDUWPHQW��ZKLFK�GLUHFWO\
VXSSRUW�LWV�³PLVVLRQ�VWDWHPHQW´�

&RVW�RI�6HUYLFHV�
0HDVXUHPHQW�)RFXV

7KH�PHDVXUHPHQW� IRFXV�DSSOLHG� WR�SURSULHWDU\� IXQGV��QRQ�H[SHQGDEOH� WUXVW� IXQGV��DQG�SHQVLRQ�
WUXVW� IXQGV�� �$OO� DVVHWV� DQG� DOO� OLDELOLWLHV�ZKHWKHU� FXUUHQW� RU� QRQ�FXUUHQW� DUH� UHSRUWHG� RQ� WKHLU�
EDODQFH� VKHHWV�� DQG� WKHLU� RSHUDWLQJ� VWDWHPHQWV� SUHVHQW� �FDSLWDO� PDLQWHQDQFH�� LQIRUPDWLRQ�
�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV��

'HEW�6HUYLFH�)XQG $�IXQG�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�WKH�DFFXPXODWLRQ�RI�UHVRXUFHV�IRU��DQG�WKH�SD\PHQW�RI��JHQHUDO�ORQJ�
WHUP�GHEW�SULQFLSDO��LQWHUHVW��DQG�UHODWHG�FRVWV�

'HSUHFLDWLRQ ([SLUDWLRQ�LQ�WKH�VHUYLFH�OLIH�RI�IL[HG�DVVHWV��DWWULEXWDEOH�WR�ZHDU�DQG�WHDU��GHWHULRUDWLRQ��DFWLRQ�RI�
WKH�SK\VLFDO�HOHPHQWV��LQDGHTXDF\�DQG�REVROHVFHQFH�

(QFXPEUDQFHV &RPPLWPHQWV�IRU�XQSHUIRUPHG��H[HFXWRU\��FRQWUDFWV�IRU�JRRGV�RU�VHUYLFHV���$OVR�UHIHUUHG�WR�DV�
FRPPLWPHQWV�

(QFXPEUDQFHV��
&RPPLWPHQWV�
&DUULHG�2YHU

$SSURSULDWLRQV�FRPPLWWHG�E\�FRQWUDFW�IRU�JRRGV�RU�VHUYLFHV��ZKLFK�ZLOO�QRW�EH�SDLG�IRU�XQWLO�WKH�
QH[W�ILVFDO�\HDU�

(PSOR\PHQW�6WDWXV 3HUPDQHQW�)XOO�7LPH��3)7���$SSRLQWPHQWV�DYHUDJLQJ�QRW�OHVV�WKDQ������KRXUV�SHU�ZHHN�

3HUPDQHQW�3DUW�7LPH� �337���$SSRLQWPHQWV� DYHUDJLQJ� OHVV� WKDQ������KRXUV�SHU�ZHHN�EXW� DW�
OHDVW����KRXUV�SHU�ZHHN�

3DUW�WLPH�/LPLWHG� �37/���$SSRLQWPHQWV�ZRUNLQJ� OHVV� WKDQ�����KRXUV�SHU�\HDU� DQG�H[SHFWHG�
WKDW� WKH� VDPH� HPSOR\HH�ZLOO� FRQWLQXH� LQ� RU� UHWXUQ� WR� WKH� SRVLWLRQ�� �([DPSOHV� RI� WKLV� W\SH� DUH�
OLIHJXDUGV�DQG�JDPHV�RIILFLDOV�

3HUPDQHQW�6HDVRQDO��36�� $SSRLQWPHQWV PDGH�WR�PHHW�UHFXUULQJ�VHDVRQDO�QHHGV�RI�DW�OHDVW�����
KRXUV� SHU� \HDU� DQG� OHVV� WKDQ� ������ KRXUV� SHU� \HDU� DQG� H[SHFWHG� WKDW� WKH� VDPH� HPSOR\HH�ZLOO�
UHWXUQ�WR�WKH�SRVLWLRQ�

([SHQGLWXUHV 'HFUHDVHV� LQ� QHW� FXUUHQW� DVVHWV�� � ([SHQGLWXUHV� LQFOXGH� GHEW� VHUYLFH�� FDSLWDO� RXWOD\� DQG� WKRVH�
FXUUHQW�RSHUDWLQJ�FRVWV��ZKLFK UHTXLUH�WKH�XVH�RI�WKH�FXUUHQW�DVVHWV�

7KH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�H[SHQGLWXUH� DQG�H[SHQVH� LV� WKH�GLIIHUHQFH� LQ�ZKDW� LV� EHLQJ�PHDVXUHG���
([SHQGLWXUHV�PHDVXUH� FXUUHQW�RXWOD\V� �WKH� IORZ�RI� FXUUHQW� UHVRXUFHV��ZKLOH� H[SHQVHV�PHDVXUH�
WRWDO�FRVWV��WRWDO�UHVRXUFHV�XVHG��DOVR�NQRZQ�DV�FDSLWDO�PDLQWHQDQFH����)RU�H[DPSOH��SXUFKDVHV�RI�
IL[HG� DVVHWV� �EXLOGLQJV� DQG� HTXLSPHQW�� DQG� RI� LQYHQWRULHV� DUH� H[SHQGLWXUHV� DW� WKH� GDWH� RI�
SXUFKDVH��EHFDXVH�WKH\�FDXVH�WKH�RXWIORZ�RU WKH�WLH�XS�RI�FXUUHQW�DVVHWV���7KH\�DUH�QRW�H[SHQVHV��
KRZHYHU�� XQWLO� WKH\� DUH� XVHG� RU� XVHG� XS�� EHFDXVH� WKH\� DUH� VWLOO� D� UHVRXUFH� XQWLO� FRQVXPHG���
$QRWKHU�H[DPSOH�LV�GHSUHFLDWLRQ��ZKLFK�LV�QRW�DQ�H[SHQGLWXUH�EHFDXVH�QR�FXUUHQW�DVVHWV�DUH�XVHG�
ZKHQ�GHSUHFLDWLRQ�LV�LQFXUUHG��EXW�ZKLFK�LV�DQ�H[SHQVH�EHFDXVH�LW�DOORFDWHV�WKH�WRWDO�FRVW�DV�WKH�
GHSUHFLDEOH�IL[HG�DVVHW�LV�XVHG���6HH�0RGLILHG�$FFUXDO�%DVLV�DQG�0HDVXUHPHQW�)RFXV�
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([SHQVHV 'HFUHDVHV� LQ�QHW� WRWDO� DVVHWV�� �([SHQVHV� UHSUHVHQW� WKH� WRWDO� FRVW� RI� RSHUDWLRQV� GXULQJ� D� SHULRG�
UHJDUGOHVV�RI�WKH�WLPLQJ�RI�UHODWHG�H[SHQGLWXUHV���6HH�([SHQGLWXUHV�

)LQHV�DQG�)RUIHLWXUHV &RQVLVWV�RI�D�YDULHW\�RI�ILQHV��IHHV��DQG�IRUIHLWXUHV�FROOHFWHG�E\�WKH�SROLFH�DQG�FRXUW�V\VWHP��DV�
ZHOO�DV�VDOHV�WD[ DQG�SURSHUW\�WD[� ILQHV�DQG�IRUIHLWXUHV�

)LVFDO�<HDU $� ���PRQWK� SHULRG� WR� ZKLFK� WKH� DQQXDO� RSHUDWLQJ� EXGJHW� DSSOLHV� DQG� DW� WKH� HQG� RI� ZKLFK� D�
JRYHUQPHQW�GHWHUPLQHV�LWV�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DQG�UHVXOWV�RI�LWV�RSHUDWLRQV���7KH�&%-¶V ILVFDO�\HDU�
HQGV�-XQH����

)L[HG�$VVHWV $VVHWV� ZKLFK� DUH� LQWHQGHG� WR� EH� KHOG� RU� XVHG� IRU� D� ORQJ� WHUP�� VXFK� DV� ODQG�� EXLOGLQJV��
LPSURYHPHQWV� RWKHU� WKDQ� EXLOGLQJV�� PDFKLQHU\� DQG� HTXLSPHQW�� � ,Q� FRPPRQ� XVDJH�� WKH� WHUP�
UHIHUV�RQO\� WR�RSHUDWLQJ� IDFLOLWLHV�DQG�HTXLSPHQW��QRW� WR� ORQJ�WHUP� LQYHVWPHQWV DQG�RWKHU�QRQ�
FXUUHQW�DVVHWV�

)OHHW�)XQG 7KH�LQWHUQDO�VHUYLFH� IXQG�ZLWKLQ� WKH�3XEOLF�:RUNV�'HSDUWPHQW� WKDW�ZDV�HVWDEOLVKHG� WR�FRQWURO�
WKH�PDLQWHQDQFH�DQG�SXUFKDVH�RI�&%-�RZQHG�YHKLFOHV�

)RUPDO�%XGJHWDU\�
,QWHJUDWLRQ

7KH�PDQDJHPHQW�FRQWURO�WHFKQLTXH�WKURXJK�ZKLFK�WKH�DQQXDO�RSHUDWLQJ�EXGJHW�LV�UHFRUGHG�LQ�WKH�
JHQHUDO� OHGJHU�XVLQJ EXGJHWDU\�DFFRXQWV�� � ,W� LV� LQWHQGHG� WR�IDFLOLWDWH�FRQWURO�RYHU�UHYHQXHV�DQG�
H[SHQGLWXUHV�GXULQJ�WKH�\HDU�

)XQG $Q�DFFRXQWLQJ�HQWLW\�ZLWK�D�VHOI�EDODQFLQJ�VHW�RI�DFFRXQWV��ZKLFK DUH�VHJUHJDWHG�IRU�WKH�SXUSRVH�
RI� FDUU\LQJ� RQ� VSHFLILF� DFWLYLWLHV� RU� DWWDLQLQJ� FHUWDLQ� REMHFWLYHV� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� VSHFLDO�
UHJXODWLRQV��UHVWULFWLRQV�RU�OLPLWDWLRQV�

)XQG�%DODQFH 7KH� IXQG� HTXLW\� RI� JRYHUQPHQWDO� IXQGV� DQG� WUXVW� IXQGV�� � 7KH� WHUP� LV� XVHG� LQ� WKLV� EXGJHW�
GRFXPHQW� IRU� WKH� 3URSULHWDU\� )XQGV� WR� UHSUHVHQW� WKDW� SRUWLRQ� RI� WKH� UHWDLQHG� HDUQLQJV� WKDW� LV�
HTXLW\�DV�D�UHVXOW�RI�RSHUDWLQJ�UHYHQXH�DQG�H[SHQVHV�DQG�LV�QRQFDSLWDO�LQ�QDWXUH�

)�7�(���)XOO�7LPH�
(TXLYDOHQW�

������KRXUV�ZRUNHG�HTXDWH�WR�����IXOO�WLPH�SRVLWLRQ��EDVHG�XSRQ�DQ�HLJKW�KRXU�ZRUNGD\���������
KRXUV�ZRUNHG�HTXDWH�WR�����IXOO�WLPH�SRVLWLRQ��EDVHG�XSRQ�D�VHYHQ�DQG�RQH�KDOI�KRXU�GD\�

*$$3 *HQHUDOO\�$FFHSWHG�$FFRXQWLQJ�3ULQFLSOHV�

*HQHUDO�)XQG 7KH�IXQG�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�DOO�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�H[FHSW�WKRVH�UHTXLUHG�WR�EH�DFFRXQWHG�IRU�LQ�
DQRWKHU�IXQG���7KH�*HQHUDO�)XQG�LV�DOZD\V�FRQVLGHUHG�D�PDMRU�IXQG�

*HQHUDO�/HGJHU $� ERRN�� ILOH�� RU� RWKHU� GHYLFH�� ZKLFK� FRQWDLQV� WKH� DFFRXQWV�� QHHGHG� WR� UHIOHFW� WKH� ILQDQFLDO�
SRVLWLRQ�DQG� WKH� UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV�RI�DQ�HQWLW\�� � ,Q�GRXEOH�HQWU\�DFFRXQWLQJ�� WKH�GHELWV�DQG�
FUHGLWV�LQ�WKH�JHQHUDO�OHGJHU�DUH�HTXDO���7KHUHIRUH��WKH�GHELW�EDODQFHV�HTXDO�WKH�FUHGLW�EDODQFHV�

*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�
%RQGV

%RQGV�IRU�WKH�SD\PHQW�RI�ZKLFK�WKH�IXOO�IDLWK�DQG�FUHGLW�RI�WKH�&%-�DUH�SOHGJHG�

*HQHUDO�6XSSRUW )XQGLQJ�SURYLGHG�IURP�WKH�*HQHUDO�RU�6HUYLFH�$UHD�)XQGV���7KH�PDMRU�UHYHQXH�VRXUFH�IRU�WKHVH�
IXQGV�LV�SURSHUW\�DQG�VDOHV�WD[HV�

*RDOV 6WDWHPHQW� RI� GHVLUHG� LPSURYHPHQWV�� ERWK� VKRUW� DQG� ORQJ� WHUP�� WR� WKH� SURYLVLRQ� RI� JRRGV� DQG�
VHUYLFHV�FRQVLVWHQW�ZLWK�D�GHSDUWPHQW¶V�PLVVLRQ�VWDWHPHQW�
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,QFRPH $� WHUP� LQ� SURSULHWDU\� IXQG� W\SH� DFFRXQWLQJ� WR� UHSUHVHQW� ���� UHYHQXHV� RU� ���� WKH� H[FHVV� RI�
UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV�� �6HH�2SHUDWLQJ� ,QFRPH�� ,QFRPH�%HIRUH�2SHUDWLQJ�7UDQVIHUV��DQG�1HW�
,QFRPH�

,QFRPH�%HIRUH�
2SHUDWLQJ�7UDQVIHUV

3URSULHWDU\� IXQG� RSHUDWLQJ� LQFRPH� DGMXVWHG� E\� QRQ�RSHUDWLQJ� UHYHQXHV� DQG� QRQ�RSHUDWLQJ�
H[SHQVHV�

,QFUHPHQWDO�5HTXHVW 3URJUDPV� DQG� VHUYLFHV� ZKLFK� GHSDUWPHQWV� ZRXOG� OLNH� WR� KDYH� DGGHG� �LQ� SULRULW\� RUGHU�� LI�
UHVRXUFHV�DUH�DYDLODEOH�

,QWHUGHSDUWPHQWDO�
&KDUJHV

&RQVLVWV� RI� DGPLQLVWUDWLRQ�� DFFRXQWLQJ� DQG� FHQWUDO� WUHDVXU\� IHHV� FKDUJHG� WR� HQWHUSULVH�� VSHFLDO�
UHYHQXH�DQG�VFKRRO�IXQGV�

,QWHUGHSDUWPHQWDO�
&KDUJHV�6DOHV�7D[

7KH�RSHUDWLQJ�FRVWV�RI�WKH�6DOHV�7D[�RIILFH�DUH�FRPSRQHQWV�RI�WKH�)LQDQFH�'HSDUWPHQW���7KHVH�
FRVWV�DUH�WUDQVIHUUHG�LQWR�WKH�6DOHV�7D[�)XQG�IRU�SURSHU�UHFRJQLWLRQ�DQG�DOORFDWLRQ�

,QWHUHVW�,QFRPH 5HYHQXH� DVVRFLDWHG� ZLWK� &%-� PDQDJHPHQW� DFWLYLWLHV� RI� LQYHVWLQJ� LGOH� FDVK� LQ� DSSURYHG�
VHFXULWLHV�

,QWHUIXQG�/RDQV 7HPSRUDU\� ERUURZLQJV� RI� FDVK� IURP� FHQWUDO� WUHDVXU\� WR� SXUFKDVH� JRRGV�� � ([DPSOH�� /RDQ� WR�
KRVSLWDO�IXQG�IRU�QHZ�HTXLSPHQW�

,QWHUIXQG�7UDQVIHUV 7KHUH�DUH�WZR�W\SHV�RI�LQWHUIXQG�WUDQVIHUV���%RWK�W\SHV�LQYROYH�WKH�SHUPDQHQW��RU�DW�OHDVW�ORQJ�
WHUP��PRYHPHQW�RI� UHVRXUFHV�EHWZHHQ� IXQGV�� �)RU�DQ\�RQH� WUDQVDFWLRQ�� WKH� WUDQVIHU�LQ�DQG� WKH�
WUDQVIHU�RXW�PXVW�EH�FODVVLILHG� LQ� WKH� VDPH�ZD\�� VR� WKDW� WKH� WRWDO�RSHUDWLQJ� WUDQVIHUV�LQ� IRU� WKH�
HQWLUH�PXQLFLSDOLW\�HTXDO�WKH�WRWDO�RSHUDWLQJ�WUDQVIHUV�RXW�DQG�WKH�WRWDO�UHVLGXDO�HTXLW\�WUDQVIHUV�
LQ�HTXDO�WKH�WRWDO�UHVLGXDO�HTXLW\�WUDQVIHUV�RXW�

2SHUDWLQJ�7UDQVIHUV��7UDQVIHUV�XVHG�IRU�WKH�JHQHUDO�RSHUDWLRQV�RI�D�IXQFWLRQ�RU�GHSDUWPHQW�

5HVLGXDO�(TXLW\�7UDQVIHUV� 7KHUH�DUH�WKUHH�W\SHV�
D��7UDQVIHUV� DW� WKH� FORVHRXW�RI� D�GLVFRQWLQXHG� IXQG�RU�RQH�WLPH�FRQWULEXWLRQV� WR� HVWDEOLVK� D�
QHZ�IXQG�
E��7KH� LQWHUIXQG�HTXLYDOHQW�RI�D��FDSLWDO�JUDQW��RU� LWV� UHSD\PHQW�� �1RUPDOO\�� WKHVH� UHVLGXDO�
HTXLW\�WUDQVIHUV�ZLOO�LQYROYH�ERWK�D�SURSULHWDU\�IXQG�DQG�D�JRYHUQPHQWDO�IXQG���6XFK�WUDQVIHUV�
PXVW�EH�FRQWULEXWLRQV�UHVWULFWHG�WR�FDSLWDO�RXWOD\V�RU�WKH�UHWXUQ�RI�VXFK�FRQWULEXWLRQV�
F��&RQWULEXWLRQV� WR� DQ� LQWHUQDO� VHUYLFH� IXQG� WR� HVWDEOLVK�RU� LQFUHDVH� LWV�ZRUNLQJ�FDSLWDO� DQG�
UHSD\PHQW�RI�VXFK�FRQWULEXWLRQV�

([DPSOHV� LQFOXGH� WKH� WUDQVIHU� RI� WKH� IXQG� EDODQFH� LQ� D� VSHFLDO� DVVHVVPHQW� IXQG� WR� WKH� /,'�
*XDUDQW\� )XQG� DW� WKH� FRPSOHWLRQ� RI� WKH� VSHFLDO� DVVHVVPHQW� SURMHFW�� SD\PHQWV� E\� WKH�*HQHUDO�
)XQG� WR� WKH� &HQWUDO� (TXLSPHQW� )XQG� WR� DOORZ� WKH� SXUFKDVH� RI� DGGLWLRQDO� GDWD SURFHVVLQJ�
HTXLSPHQW��SD\PHQWV�E\�WKH�5RDGHG�6HUYLFH�$UHD )XQG�WR�WKH�6HZHU�)XQG�IRU�VHZHU�KRRNXS�DW�
D� QHZ�PXQLFLSDO� SDUN�� WUDQVIHU� RI� LQYHQWRU\� IURP� D� XWLOLW\� WR� D� FHQWUDO� ZDUHKRXVH� IXQG�� DQG�
UHSD\PHQW�WR�WKH�+XPDQ�6HUYLFHV�)XQG�RI�LWV�FRQWULEXWLRQ�WR�(TXLSPHQW�5HQWDO�IRU�YHKLFOHV�QR�
ORQJHU�QHHGHG�

$�JRYHUQPHQW
V� FRQWULEXWLRQ� WR�D� VSHFLDO�DVVHVVPHQW� IXQG�VKRXOG� DOVR�EH� WUHDWHG� DV� D� UHVLGXDO�
HTXLW\� WUDQVIHU� LI� WKH� DVVHWV� EHLQJ� DFTXLUHG� RU� FRQVWUXFWHG�ZLOO� EH� FDSLWDOL]HG� LQ� D� SURSULHWDU\�
IXQG�ZKHQ�WKH\ DUH�FRPSOHWHG�
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5HVLGXDO�HTXLW\�WUDQVIHUV�DUH�UHSRUWHG�DV�GLUHFW�DGGLWLRQV�WR�RU�GHGXFWLRQV�IURP�EHJLQQLQJ�IXQG�
EDODQFH� LQ� JRYHUQPHQWDO� IXQGV� DQG� DV� GLUHFW� DGGLWLRQV� WR� RU� GHGXFWLRQV� IURP� IXQG� HTXLWLHV�
�FRQWULEXWHG�FDSLWDO�RU�UHWDLQHG�HDUQLQJV��DV�DSSURSULDWH��LQ�SURSULHWDU\�IXQGV�

,QWHUJRYHUQPHQWDO�
5HYHQXHV

5HYHQXHV� IURP� RWKHU� JRYHUQPHQWV� LQ� WKH� IRUP� RI� JUDQWV�� HQWLWOHPHQWV�� VKDUHG� UHYHQXHV�� RU�
SD\PHQWV�LQ�OLHX�RI�WD[HV�

,QWHUQDO�&RQWURO ,QWHUQDO�FRQWURO�FRPSULVHV� WKH�SODQ�RI� WKH�RUJDQL]DWLRQ� DQG�DOO�RI� WKH�FRRUGLQDWH�PHWKRGV�DQG�
PHDVXUHV�DGRSWHG�ZLWKLQ�D�JRYHUQPHQW�WR�DFFRPSOLVK�LWV�REMHFWLYHV�

$GPLQLVWUDWLYH� FRQWURO LQFOXGHV�� EXW� LV� QRW� OLPLWHG� WR�� WKH� SODQ� RI� RUJDQL]DWLRQ� DQG� WKH�
SURFHGXUHV�DQG�UHFRUGV�WKDW�DUH�FRQFHUQHG�ZLWK�WKH�GHFLVLRQ�SURFHVVHV�OHDGLQJ�WR�PDQDJHPHQW
V�
DXWKRUL]DWLRQ�RI�WUDQVDFWLRQV���6XFK�DXWKRUL]DWLRQ�LV�D�PDQDJHPHQW�IXQFWLRQ�GLUHFWO\�DVVRFLDWHG�
ZLWK�WKH�UHVSRQVLELOLW\�IRU�DFKLHYLQJ�WKH�REMHFWLYHV�RI�WKH�JRYHUQPHQW�DQG�LV� WKH�VWDUWLQJ�SRLQW�
IRU�HVWDEOLVKLQJ�DFFRXQWLQJ�FRQWURO�RI�WUDQVDFWLRQV�

$FFRXQWLQJ�FRQWURO FRPSULVHV�WKH�SODQ�RI�RUJDQL]DWLRQ�DQG�WKH�SURFHGXUHV�DQG�UHFRUGV�WKDW�DUH�
FRQFHUQHG� ZLWK� WKH� VDIHJXDUGLQJ� RI� DVVHWV� DQG� WKH� UHOLDELOLW\� RI� ILQDQFLDO� UHFRUGV� DQG�
FRQVHTXHQWO\�DUH�GHVLJQHG�WR�SURYLGH�UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�WKDW�

D�� 7UDQVDFWLRQV� DUH� H[HFXWHG� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� PDQDJHPHQW
V� JHQHUDO� RU� VSHFLILF�
DXWKRUL]DWLRQ�
E��7UDQVDFWLRQV�DUH�UHFRUGHG�DV�QHFHVVDU\�����WR�SHUPLW�SUHSDUDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�
FRQIRUPLW\�ZLWK�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�RU�DQ\�RWKHU�FULWHULD�DSSOLFDEOH�WR�
VXFK�VWDWHPHQWV�DQG�����WR�PDLQWDLQ�DFFRXQWDELOLW\�IRU�DVVHWV�
F��$FFHVV�WR�DVVHWV�LV�SHUPLWWHG�RQO\�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�PDQDJHPHQW
V�DXWKRUL]DWLRQ�
G��7KH�UHFRUGHG�DFFRXQWDELOLW\�IRU�DVVHWV� LV FRPSDUHG�ZLWK� WKH�H[LVWLQJ�DVVHWV�DW� UHDVRQDEOH�
LQWHUYDOV�DQG�DSSURSULDWH�DFWLRQ�LV�WDNHQ�ZLWK�UHVSHFW�WR�DQ\�GLIIHUHQFHV�

7KH�IRUHJRLQJ�GHILQLWLRQV�DUH�QRW�QHFHVVDULO\�PXWXDOO\�H[FOXVLYH�EHFDXVH�VRPH�RI�WKH�SURFHGXUHV�
DQG�UHFRUGV�FRPSUHKHQGHG�LQ�DFFRXQWLQJ�FRQWURO�PD\�DOVR�EH�LQYROYHG�LQ�DGPLQLVWUDWLYH�FRQWURO�

/HDVH�3XUFKDVH�
$JUHHPHQWV

&RQWUDFWXDO�DJUHHPHQWV��ZKLFK�DUH�WHUPHG�³OHDVHV�´�EXW�ZKLFK�LQ�VXEVWDQFH� DPRXQW�WR�SXUFKDVH�
FRQWUDFWV�IRU�HTXLSPHQW�DQG�PDFKLQHU\�

0DLQWHQDQFH 7KH� XSNHHS RI� SK\VLFDO� SURSHUWLHV� LQ� FRQGLWLRQ� IRU� XVH� RU� RFFXSDQF\�� � ([DPSOHV� DUH� WKH�
LQVSHFWLRQ�RI�HTXLSPHQW�WR�GHWHFW�GHIHFWV�DQG�WKH�PDNLQJ�UHSDLUV�

0DMRU�)XQGV 7KH�*HQHUDO�)XQG�LV�DOZD\V�FRQVLGHUHG�D�PDMRU�IXQG���,Q�DGGLWLRQ��JRYHUQPHQWV�PD\�UHSRUW�DV�
PDMRU� IXQGV� ZKDWHYHU� RWKHU� LQGLYLGXDO� JRYHUQPHQWDO� IXQGV� FRQVLGHUHG� WR� EH� RI� SDUWLFXODU�
LPSRUWDQFH� WR� ILQDQFLDO� VWDWHPHQW� XVHUV�� � $W� D� PLQLPXP�� JRYHUQPHQWDO� IXQGV� RWKHU� WKDQ� WKH�
JHQHUDO�IXQG�PXVW�EH�UHSRUWHG�DV�PDMRU�IXQGV�LI�WKH\�PHHW�ERWK RI�WKH�IROORZLQJ�FULWHULD��

���� FULWHULRQ�� � $Q� LQGLYLGXDO� JRYHUQPHQWDO� IXQG� UHSRUWV� DW� OHDVW� ���� RI� DQ\� RI� WKH�
IROORZLQJ�� D�� WRWDO� JRYHUQPHQWDO� IXQG�DVVHWV�� E�� WRWDO�JRYHUQPHQWDO� IXQG� OLDELOLWLHV�� F�� WRWDO�
JRYHUQPHQWDO�IXQG�UHYHQXHV��RU�G� WRWDO�JRYHUQPHQWDO�IXQG�H[SHQGLWXUHV�
��� FULWHULRQ�� � $Q� LQGLYLGXDO� JRYHUQPHQWDO� IXQG� UHSRUWV� DW� OHDVW� ��� RI� WKH� WRWDO� IRU� ERWK�
JRYHUQPHQWDO�DQG�HQWHUSULVH�IXQGV�RI�DQ\�RQH�RI�WKH�LWHPV�IRU�ZKLFK�LW�PHW�WKH�����FULWHULRQ�

,I� DQ� LQGLYLGXDO� IXQG� LV� H[SHFWHG� WR� PHHW� WKH� PLQLPXP� FULWHULD� IRU� PDQGDWRU\� PDMRU� IXQG�
UHSRUWLQJ�LQ�VRPH�\HDUV�EXW�QRW�LQ�RWKHUV��D�JRYHUQPHQW�PLJKW�HOHFW�WR�DOZD\V�UHSRUW�LW�DV�D�PDMRU�
IXQG�WR�HQKDQFH�FRQVLVWHQF\�IURP�\HDU�WR�\HDU�
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0HDVXUHPHQW�)RFXV 7KH�DFFRXQWLQJ�FRQYHQWLRQ�ZKLFK�GHWHUPLQHV�����ZKLFK�DVVHWV�DQG�ZKLFK�OLDELOLWLHV�DUH�LQFOXGHG�
RQ� DQ� HQWLW\
V� EDODQFH� VKHHW� DQG� ����ZKHWKHU� LWV� RSHUDWLQJ� VWDWHPHQW� SUHVHQWV� �ILQDQFLDO� IORZ��
LQIRUPDWLRQ� �UHYHQXHV� DQG� H[SHQGLWXUHV�� RU� �FDSLWDO� PDLQWHQDQFH�� LQIRUPDWLRQ� �UHYHQXHV� DQG�
H[SHQVHV����6HH�6SHQGLQJ�0HDVXUHPHQW�)RFXV�DQG�&RVW�RI�6HUYLFHV�0HDVXUHPHQW�)RFXV�

0LOO�/HY\ 5DWH� DSSOLHG� WR� DVVHVVHG�YDOXDWLRQ� WR�GHWHUPLQH�SURSHUW\� WD[�� �$�PLOO� LV� ����WK�RI� D�SHQQ\ RU�
������RI�WD[�IRU�HDFK��������RI�DVVHVVHG�YDOXH�

0LVVLRQ�6WDWHPHQW $�VWDWHPHQW�RI�SXUSRVH�IRU�ZK\�WKH�GHSDUWPHQW�RU�IXQFWLRQ�H[LVWV�

0RGLILHG�$FFUXDO�
%DVLV

7KH�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ�DGDSWHG�WR�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQG�W\SH�VSHQGLQJ�PHDVXUHPHQW�
IRFXV���8QGHU�LW��UHYHQXHV�DUH�UHFRJQL]HG�ZKHQ�WKH\�EHFRPH�ERWK��PHDVXUDEOH��DQG��DYDLODEOH�WR�
ILQDQFH�H[SHQGLWXUHV�RI�WKH�FXUUHQW�SHULRG����([SHQGLWXUHV�DUH�UHFRJQL]HG�ZKHQ�WKH�UHODWHG�IXQG�
OLDELOLW\� LV� LQFXUUHG� H[FHSW� IRU�� � ���� SUHSDLG� LQVXUDQFH� DQG� VLPLODU� LWHPV� ZKLFK� QHHG� QRW� EH�
UHSRUWHG������DFFXPXODWHG�XQSDLG�YDFDWLRQ��VLFN�SD\��DQG�RWKHU�HPSOR\HH�EHQHILW�DPRXQWV�ZKLFK�
QHHG�QRW�EH� UHFRJQL]HG� LQ� WKH� FXUUHQW�SHULRG��EXW� IRU�ZKLFK� ODUJHU�WKDQ�QRUPDO� DFFXPXODWLRQV�
PXVW� EH� GLVFORVHG� LQ� WKH� QRWHV� WR� WKH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�� ���� LQWHUHVW� RQ� VSHFLDO� DVVHVVPHQW�
LQGHEWHGQHVV�ZKLFK�PD\�EH�UHFRUGHG�ZKHQ�GXH�UDWKHU�WKDQ�DFFUXHG��LI�DSSUR[LPDWHO\�RIIVHW�E\�
LQWHUHVW�HDUQLQJV�RQ�VSHFLDO�DVVHVVPHQW�OHYLHV��DQG�����SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW�
ZKLFK�DUH�JHQHUDOO\�UHFRJQL]HG�ZKHQ�GXH���$OO�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�DQG�H[SHQGDEOH�WUXVW�IXQGV�
DUH�DFFRXQWHG�IRU�XVLQJ�WKH�PRGLILHG�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ���6HH�6SHQGLQJ�0HDVXUHPHQW�
)RFXV�

1HW�,QFRPH ,QFRPH� RI� D� SURSULHWDU\� IXQG� WKDW� UHSUHVHQWV� WKH� H[FHVV� RI� RSHUDWLQJ� UHYHQXHV�� QRQ�RSHUDWLQJ�
UHYHQXHV�� DQG� RSHUDWLQJ� WUDQVIHUV�LQ� RYHU� RSHUDWLQJ� H[SHQVHV�� QRQ�RSHUDWLQJ� H[SHQVHV�� DQG�
RSHUDWLQJ�WUDQVIHUV�RXW�

1RQ�&RUH�6HUYLFHV 7KHVH� DUH� SURYLGHG� VHUYLFHV� WKDW� DUH� QRW� FRQVLGHUHG�� E\� WKHPVHOYHV�� QHFHVVDU\� WR� PHHW� WKH�
GHSDUWPHQW¶V��0LVVLRQ 6WDWHPHQW´���+RZHYHU��WKHVH�VHUYLFHV�DUH�FRQVLGHUHG�QHFHVVDU\�VXSSRUW�WR�
SURYLGLQJ�³&RUH�6HUYLFHV´���)RU�H[DPSOH��WKH�)LQDQFH�'HSDUWPHQW�RSHUDWHV�WKH�PDLOURRP���7KH�
PDLOURRP�LV�QRW�UHTXLUHG�WR�SHUIRUP�WKH�)LQDQFH�'HSDUWPHQW¶V�FRUH�VHUYLFHV���+RZHYHU��UHFHLSW��
FRQWURO�DQG�GLVWULEXWLRQ�RI�WKH�PDLO�DUH�LPSRUWDQW�WR�WKH�&%-
V�RYHUDOO�RSHUDWLRQV�

1RQPDMRU�)XQGV 7KRVH�IXQGV�QRW�PHHWLQJ�WKH�FULWHULD�IRU�D�PDMRU�IXQG���6HH�0DMRU�)XQGV�

2SHUDWLQJ�%XGJHW 3ODQV�RI�FXUUHQW�H[SHQGLWXUHV�DQG�WKH�SURSRVHG�PHDQV�RI�ILQDQFLQJ�WKHP���7KH�DQQXDO�RSHUDWLQJ�
EXGJHW� LV� WKH� SULPDU\� PHDQV� E\� ZKLFK� PRVW� RI� WKH� ILQDQFLQJ� RI� DFTXLVLWLRQ�� VSHQGLQJ�� DQG�
VHUYLFH�GHOLYHU\�DFWLYLWLHV�RI�&%-�DUH�FRQWUROOHG���7KH�XVH�RI�DQQXDO�RSHUDWLQJ�EXGJHWV�LV XVXDOO\�
UHTXLUHG�E\�FKDUWHU���7KH�DQQXDO�RSHUDWLQJ�EXGJHW�LV�HVVHQWLDO�WR�VRXQG�ILQDQFLDO�PDQDJHPHQW�

2SHUDWLQJ�,QFRPH 7KH�H[FHVV�RI�SURSULHWDU\�IXQG�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV�RYHU�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�

3HUVRQQHO�6HUYLFHV 6DODULHV�DQG�UHODWHG�FRVWV��EHQHILWV� RI�SHUPDQHQW��SDUW�WLPH�DQG�WHPSRUDU\�HPSOR\HHV�

3URMHFWHG (VWLPDWLRQ�RI�UHYHQXHV�DQG�H[SHQGLWXUHV�EDVHG�RQ�SDVW�WUHQGV��FXUUHQW�HFRQRPLF�FRQGLWLRQV�DQG�
IXWXUH�ILQDQFLDO�IRUHFDVWV�

3URSHUW\�7D[ $�WD[�OHYLHG�RQ�WKH�DVVHVVHG�YDOXH�RI�UHDO�DQG�SHUVRQDO�SURSHUW\���7KLV�WD[�LV�DOVR�NQRZQ�DV�$G�
9DORUHP�WD[�
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5HIXQG ���� 7KH� UHFRYHU\� RI� DQ� LWHP� SUHYLRXVO\� H[SHQVHG� RU� WKH� UHSD\PHQW� RI� DQ� LWHP� SUHYLRXVO\�
UHFRUGHG�DV�UHYHQXH���6XFK�UHIXQGV�VKRXOG�EH�LQFOXGHG�LQ�UHYHQXHV��H[SHQGLWXUHV��RU�H[SHQVHV�RI�
WKH� FXUUHQW� DFFRXQWLQJ� SHULRG�� � ����7R� SD\� EDFN� RU� DOORZ� FUHGLW� IRU� DQ� DPRXQW�EHFDXVH� RI� DQ�
RYHU�FROOHFWLRQ�RU�EHFDXVH�RI� WKH� UHWXUQ�RI� DQ�REMHFW� VROG�� �6XFK�FKDUJHV�RU� FUHGLWV� VKRXOG�EH�
PDGH� WR� WKH� DFFRXQW� ZKHUH� WKH� RULJLQDO� WUDQVDFWLRQ� ZDV� UHFRUGHG�� � ��� 7R� SURYLGH� IRU� WKH�
SD\PHQW�RI�DQ�REOLJDWLRQ�WKURXJK�FDVK�RU�FUHGLW�VHFXUHG�E\�D�QHZ�REOLJDWLRQ�

5HVHUYH ����$Q�DFFRXQW�XVHG�WR�VHJUHJDWH�D�SRUWLRQ�RI�IXQG�EDODQFH�WR�LQGLFDWH�WKDW�LW�LV�QRW�DYDLODEOH�IRU�
H[SHQGLWXUH��DQG�����DQ�DFFRXQW�XVHG�WR�VHJUHJDWH�D�SRUWLRQ�RI�IXQG�HTXLW\�DV�OHJDOO\�VHW�DVLGH�IRU�
D�VSHFLILF�IXWXUH�XVH�

5HVRXUFHV 7RWDO� DPRXQWV� DYDLODEOH� IRU� DSSURSULDWLRQ� LQFOXGLQJ� HVWLPDWHG� UHYHQXHV�� IXQG� WUDQVIHUV� DQG�
EHJLQQLQJ�IXQG�EDODQFHV�

5HYHQXHV ����,QFUHDVHV�LQ�JRYHUQPHQWDO�IXQG�W\SH�QHW�FXUUHQW�DVVHWV�IURP�RWKHU�WKDQ�H[SHQGLWXUH�UHIXQGV�
DQG�UHVLGXDO�HTXLW\�WUDQVIHUV���8QGHU�1&*$�6WDWHPHQW����JHQHUDO�ORQJ�WHUP�GHEW�SURFHHGV�DQG�
RSHUDWLQJ� WUDQVIHUV�LQ� DUH� FODVVLILHG� DV� �RWKHU� ILQDQFLQJ� VRXUFHV�� UDWKHU� WKDQ� UHYHQXHV�� � ����
,QFUHDVHV� LQ� SURSULHWDU\� IXQG� W\SH� QHW� WRWDO� DVVHWV� IURP� RWKHU� WKDQ� H[SHQVH� UHIXQGV�� FDSLWDO�
FRQWULEXWLRQV�� DQG� UHVLGXDO� HTXLW\� WUDQVIHUV�� �8QGHU�1&*$�6WDWHPHQW���� RSHUDWLQJ� WUDQVIHUV�LQ�
DUH�FODVVLILHG�VHSDUDWHO\�IURP�UHYHQXHV���6HH�,QWHUIXQG�7UDQVIHUV�DQG�5HIXQGV�

6HUYLFH�$UHD $�JHRJUDSKLF�DUHD�WKDW�SURYLGHV�VSHFLILF�DGGLWLRQDO�VHUYLFHV�QRW�SURYLGHG�IRU�RQ�D�JHQHUDO�EDVLV���
$�VHUYLFH�DUHD�DOVR�KDV�WD[LQJ�DXWKRULW\�WR�SURYLGH�WKH�VSHFLDO�VHUYLFH�

6SHFLDO�$VVHVVPHQW�
)XQG��/�,�'��

7KH� FDSLWDO� LPSURYHPHQW� IXQG� HVWDEOLVKHG� WR� DFFRXQW� IRU� LPSURYHPHQWV� ILQDQFHG� LQ� SDUW� E\�
SURSHUW\�RZQHU�DVVHVVPHQWV�

6SHQGLQJ�
0HDVXUHPHQW�)RFXV

7KH�PHDVXUHPHQW� IRFXV�DSSOLHG� WR�JRYHUQPHQWDO� IXQGV�DQG�H[SHQGDEOH� WUXVW� IXQGV�� �8QGHU� LW��
RQO\�FXUUHQW�DVVHWV�DQG�FXUUHQW�OLDELOLWLHV�DUH JHQHUDOO\�UHSRUWHG�RQ�WKHLU�EDODQFH�VKHHWV��DQG�WKHLU�
RSHUDWLQJ� VWDWHPHQWV� SUHVHQW� �ILQDQFLDO� IORZ�� LQIRUPDWLRQ� �UHYHQXHV� DQG� H[SHQGLWXUHV��� � 6HH�
0RGLILHG�$FFUXDO�%DVLV�

7DUJHW�%XGJHWV 'HVLUDEOH� H[SHQGLWXUH� OHYHOV� SURYLGHG� WR� GHSDUWPHQWV� LQ� GHYHORSLQJ WKH� FRPLQJ� \HDU
V�
UHFRPPHQGHG�EXGJHW���%DVHG�RQ�SULRU�\HDU
V�DGRSWHG�EXGJHW��H[FOXGLQJ�RQH�WLPH�H[SHQGLWXUHV��
SURMHFWHG�UHYHQXHV�DQG�UHVHUYH�UHTXLUHPHQWV�
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