
*HQHUDO�)XQG�%XGJHW�6XPPDU\
)LVFDO�<HDUV���������WKURXJK��������
)<������ )<������ )<������ )<������ )<������

5HYLVHG
$FWXDO %XGJHW 3URMHFWHG %XGJHW %XGJHW

3URSHUW\�7D[HV ���������������� �������������� �������������� �������������� ��������������
6DOHV�7D[���&LW\�6KDUH�,Q�/LHX ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
8WLOLW\�8VHU�7D[ ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
)UDQFKLVH�7D[HV ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
0RWRU�9HKLFOH�,Q�/LHX�7D[HV ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
3URSHUW\�7UDQVIHU�7D[ ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
7UDQVLHQW�2FFXSDQF\�7D[ ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
%XVLQHVV�/LFHQVH�7D[HV ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
'HSDUWPHQWDO�5HYHQXHV ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
&RVW�$OORFDWLRQ�5HLPEXUVHPHQWV ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
,QWHUHVW���5HWXUQ�RQ�,QYHVWPHQWV�	�2WKHUV ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
/RDQ�5HSD\PHQW�IURP�$03��2QH�WLPH� ������������������������ ���������������������� ����������������������� ���������������� �
7UDQVIHUV�LQ ����������������� ��������������� ��������������� ����������������� �������
7RWDO�5HYHQXHV�7UDQVIHUV�,Q ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

&LW\�&RXQFLO ������� ������� ������� ������� �������
&LW\�$WWRUQH\ ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
&LW\�&OHUN ������������������ ��������������� ��������������� ����������������� �������
&LW\�0DQDJHU ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
1RQ�'HSDUWPHQWDO ������������������ ��������������� ��������������� ����������������� �������
)LQDQFH ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
+XPDQ�5HVRXUFHV ������������������ �������������� �������������� ���������������� ���������
)OHHW�DQG�)DFLOLW\�0DLQWHQDQFH ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
5HFUHDWLRQ�DQG�3DUNV ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
&RPPXQLW\�'HYHORSPHQW ������������������� ��������������� ��������������� ����������������� �������
)LUH ���������������� ������������� ������������� ��������������� ����������
)LUH���23(%�6DIHW\ ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
3ROLFH ���������������� ������������� ������������� ��������������� ����������
3ROLFH���23(%�6DIHW\ ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
3XEOLF�:RUNV ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
7RWDO�2SHUDWLQJ�([SHQGLWXUHV ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

&DSLWDO�3URMHFWV���0DLQWHQDQFH ������� ��������� ��������� ������� �������
5HFUHDWLRQ�)XQG ��������� ��������� ��������� ��������� ���������
9DFDWLRQ�3D\RXWV ������� ��������� ��������� ������� �������
/LEUDU\ ����������������� �������������� �������������� ���������������� ���������
3ROLFH���)LUH�3HQVLRQ������DQG������ ������������������������ �������������� �������������� ���������������� ���������
7UDQVIHU������5HILQDQFLQJ�&LW\�)DFLOLWLHV ������������������� ����������������� ����������������� ���������������� ���������
2WKHU�7UDQVIHUV ������������������� ���������������� ���������������� ����������������� �������
7RWDO�7UDQVIHUV�WR�2WKHU�)XQGV ������������������ ��������������� ��������������� ���������������� ���������
7RWDO�([SHQGLWXUHV�7UDQVIHUV�2XW ����������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������

%DODQFH��%HJLQQLQJ�RI�<HDU ��������������� ������������� ������������� �������������� �������������
1HW�&KDQJH�LQ�)XQG�%DODQFH ���������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������
8VH�RI�'HVLJQDWHG�5HVHUYHV ���������
(QGLQJ�$YDLODEOH�)XQG�%DODQFH ��������������� ������������� ������������� �������������� �������������
��RI�*HQHUDO�)XQG�([SHQGLWXUHV� ��� ��� ��� ��� ���
0HPRUDQGXP�2QO\�
5HVWULFWHG�)XQG�%DODQFH�
/RDQ�WR�$03 ������������������������ ����������������������� �����������������������
/RQJ�7HUP�2EOLJDWLRQV ��������� ��������� ����������������������� �����������������������
3UHSDLGV�	�'HSRVLWV ������
7RWDO�5HVWULFWHG�)XQG�%DODQFH ������������������������ ����������������������� ����������������������� ����������������������� �����������������������

3URMHFWHG�$YDLODEOH�5HVHUYHV

5HYHQXHV

([SHQGLWXUHV

7UDQVIHUV�WR�2WKHU�)XQGV

$��



*HQHUDO�)XQG�5HYHQXH�6XPPDU\
�3URMHFWHG�5HYHQXHV���)LVFDO�<HDU��������

&DWHJRU\ ϮϬϭϱ ϭϲ
3URSHUW\�7D[HV ΨϮϱ͕ϯϵϬ͕ϬϬϬ ���
6DOHV�7D[ Ψϵ͕Ϯϯϭ͕ϬϬϬ ���
&RVW�5HLPEXUVHPHQWV Ψϱ͕ϬϬϱ͕ϬϬϬ ��
'HSDUWPHQWDO�5HYHQXHV���2WKHU Ψϳ͕ϵϲϰ͕ϬϬϬ ���
8WLOLW\�8VHU�7D[ Ψϴ͕ϭϴϬ͕ϬϬϬ ���
)UDQFKLVH�7D[HV Ψϲ͕ϱϴϮ͕ϬϬϬ ��
7UDQVIHU�+RWHO�7D[HV Ψϴ͕ϲϭϵ͕ϬϬϬ ���
0RWRU�9HKLFOH�LQ�/LHX�7D[ Ψϲ͕ϳϰϰ͕ϬϬϬ ��
%XVLQHVV�/LFHQVH�7D[ Ψϭ͕ϵϳϭ͕ϬϬϬ ��
/RDQ�5HSD\PHQW�IURP�$03 ΨϮ͕ϮϬϬ͕ϬϬϬ ��
7RWDO�5HYHQXHV���7UDQVIHUV�,Q Ψϴϭ͕ϴϴϲ͕ϬϬϬ ����
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����0LOOLRQ�7RWDO�5HYHQXH�%XGJHW

3URSHUW\�7D[HV 6DOHV�7D[
&RVW�5HLPEXUVHPHQWV 'HSDUWPHQWDO�5HYHQXHV���2WKHU
8WLOLW\�8VHU�7D[ )UDQFKLVH�7D[HV
7UDQVIHU�+RWHO�7D[HV 0RWRU�9HKLFOH�LQ�/LHX�7D[
%XVLQHVV�/LFHQVH�7D[ /RDQ�5HSD\PHQW�IURP�$03

$��



&DWHJRU\ ϮϬϭϲ ϭϳ
3URSHUW\�7D[HV ΨϮϱ͕ϲϯϰ͕ϬϬϬ ���
6DOHV�7D[ Ψϵ͕ϱϬϬ͕ϬϬϬ ���
&RVW�5HLPEXUVHPHQWV Ψϱ͕ϬϬϱ͕ϬϬϬ ��
'HSDUWPHQWDO�5HYHQXHV�� Ψϳ͕ϵϴϲ͕ϬϬϬ ���
8WLOLW\�8VHU�7D[ Ψϴ͕ϬϭϬ͕ϬϬϬ ���
)UDQFKLVH�7D[HV Ψϳ͕ϲϳϳ͕ϬϬϬ ��
7UDQVIHU�+RWHO�7D[HV Ψϵ͕ϯϰϲ͕ϬϬϬ ���
0RWRU�9HKLFOH�LQ�/LHX�7D[ Ψϲ͕ϴϵϮ͕ϬϬϬ ��
%XVLQHVV�/LFHQVH�7D[ Ψϭ͕ϵϵϴ͕ϬϬϬ ��
7RWDO�5HYHQXHV���7UDQVI ΨϴϮ͕Ϭϰϴ͕ϬϬϬ ����

*HQHUDO�)XQG�5HYHQXH�6XPPDU\
3URMHFWHG�5HYHQXHV���)LVFDO�<HDU��������
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����0LOOLRQ�7RWDO�5HYHQXH�%XGJHW

3URSHUW\�7D[HV 6DOHV�7D[
&RVW�5HLPEXUVHPHQWV 'HSDUWPHQWDO�5HYHQXHV���2WKHU
8WLOLW\�8VHU�7D[ )UDQFKLVH�7D[HV
7UDQVIHU�+RWHO�7D[HV 0RWRU�9HKLFOH�LQ�/LHX�7D[
%XVLQHVV�/LFHQVH�7D[

$��



*HQHUDO�)XQG�5HYHQXHV
�H[FOXGHV�WUDQVIHUV�

)<������ )<������ )<������ )<������ )<������
5HYLVHG

$FWXDO %XGJHW 3URMHFWHG %XGJHW %XGJHW
*HQHUDO�5HYHQXHV
3URSHUW\�7D[HV ������������ ������������ ���������������� ������������ ������������
0RWRU�9HKLFOH�,Q�OLHX �������������� �������������� ������������������ �������������� ���������
6DOHV�7D[���&LW\�3RUWLRQ�,Q�/LHX �������������� �������������� ������������������ �������������� ���������
3URSHUW\�7UDQVIHU�7D[ �������������� �������������� ������������������ �������������� ���������
7UDQVLHQW�2FFXSDQF\�7D[ �������������� �������������� ������������������ �������������� ���������
8WLOLW\�8VHUV�7D[ �������������� �������������� ������������������ �������������� ���������
)UDQFKLVH�7D[HV �������������� �������������� ������������������ �������������� ���������
%XVLQHVV�/LFHQVHV �������������� �������������� ������������������ �������������� ���������
,QWHUHVW���0DUNHW�9DOXH�$GMXVW� ��������������� ��������������� ������������������� ��������������� �������
52,�	�3,/27 ��������������� ��������������� ������������������� ��������������� �������
&RVW�$OORFDWLRQ �������������� �������������� ������������������ �������������� ���������
/RDQ�5HSD\PHQW��$03� ��������������������� ��������������������� ������������������������ �������������� �
2WKHU�5HYHQXH ����������������� ����������������� �������������������� ����������������� �����

7RWDO�*HQHUDO�5HYHQXHV ������������� ����������� ��������������� ����������� ����������
3URJUDP�5HYHQXHV
*HQHUDO�*RYHUQPHQW
&LW\�&RXQFLO ������ ����� ����� � �
&LW\�$WWRUQH\
$GPLQLVWUDWLRQ ������� ������� ������� ������� �������

���:RUNHU
V�&RPSHQVDWLRQ�2SHUDWLRQV ���������������� ���������������� �������������������� ���������������� ������
���5LVN�0DQDJHPHQW�2SHUDWLRQV ���������������� ���������������� �������������������� ���������������� ������
&LW\�&OHUN�
$GPLQLVWUDWLRQ ���������������� ���������������� �������������������� ���������������� ������
(OHFWLRQV ������������������� ����������������� �������������������� ��������������������� ������
&DEOH�79�$GPLQLVWUDWLRQ ����������������� ����������������� ��������������������� ����������������� �����

&LW\�0DQDJHU
$GPLQLVWUDWLRQ ���������������� ���������������� �������������������� ���������������� ������
,QIRUPDWLRQ�7HFKQRORJ\�2SHUDWLQJ ���������������� ���������������� �������������������� ���������������� ������

7RWDO�*HQHUDO�*RYHUQPHQW ������� ������� ������� ������� �������
$GPLQLVWUDWLYH�6HUYLFHV
)LQDQFH�
$FFRXQWLQJ�&DVK�0DQDJHPHQW ������ ������ ������ ������ ������
%XVLQHVV�/LFHQVH ������� ������� ������� ������� ������
&HQWUDO�6WRUHV ������� ������� ������� ������� �������

+XPDQ�5HVRXUFHV ������� ������� ������� ������� �������
7RWDO�$GPLQLVWUDWLYH�6YFV ������� ������� ������� ������� �������

&HQWUDO�6HUYLFHV
)OHHW�0DLQWHQDQFH ������� ������� ������� ������� �������

7RWDO�&HQWUDO�6HUYLFHV ������� ������� ������� ������� �������
&RPPXQLW\�6HUYLFHV��5HFUHDWLRQ�3DUNV�
6ZLP�&HQWHU � ���������������� ������������������������ ��������������������� �

7RWDO�&RPPXQLW\�6HUYLFHV� �������������������� ������ � � �
&RPPXQLW\�'HYHORSPHQW(FRQRPLF�'HYHORSPHQW�$GPLQ � ��������������������� ������������������������ ��������������������� �

$��



*HQHUDO�)XQG�5HYHQXHV
�H[FOXGHV�WUDQVIHUV�

)<������ )<������ )<������ )<������ )<������
5HYLVHG

$FWXDO %XGJHW 3URMHFWHG %XGJHW %XGJHW
3XEOLF�6DIHW\�6HUYLFHV
)LUH�
$GPLQLVWUDWLRQ � ������������������������ ��������������������� �
(PHUJHQF\�2SHUDWLRQV ��������� �������������� ������������������ �������������� ���������
)LUH�3UHYHQWLRQ�6HUYLFHV ������� ��������������� ������������������� ��������������� �������
)LUH�%/6�7UDQVSRUW ������� ��������������� ������������������� ��������������������� �

3ROLFH�
$GPLQLVWUDWLYH�6HUYLFHV ������ ���������������� �������������������� ���������������� ������
5HFRUGV ������ ���������������� �������������������� ���������������� ������
6XSSRUW�6HUYLFHV ������ ���������������� �������������������� ���������������� ������
3DWURO ������� ��������������� ������������������� ��������������� �������
,QYHVWLJDWLRQV ������ ���������������� ������������������������ ��������������������� �
7UDIILF ��������� �������������� ������������������ �������������� ���������
$QLPDO�6KHOWHU ����� ����������������� ������������������������ ��������������������� �
6SHFLDO�(YHQW�6XSSRUW ������ ���������������� �������������������� ���������������� ������

7RWDO�3XEOLF�6DIHW\ �������������� ��������� ��������� ��������� ���������
3XEOLF�6HUYLFHV��3XEOLF�:RUNV�
$GPLQLVWUDWLRQ ���������������� ���������������� ������������������� ������ ������

7RWDO�3XEOLF�6HUYLFHV ���������������� �������������� ����������������� �������������� ������
7RWDO�3URJUDP�5HYHQXH �������������� �������������� ������������������ �������������� ���������
7RWDO�*HQHUDO�)XQG�5HYHQXH ���������� ����������� ��������������� ����������� ����������

$��



5HYHQXH�%DFNJURXQG�,QIRUPDWLRQ���
�$VVXPSWLRQV��

7KH� IROORZLQJ� GLVFXVVLRQ� RXWOLQHV� WKH� &LW\¶V� PDMRU�
RSHUDWLQJ�UHYHQXH�VRXUFHV��ZKLFK�UHSUHVHQW�RYHU�����RI�
WKH� &LW\¶V� *HQHUDO� )XQG� UHYHQXHV�� � (VWLPDWHV� RI� WKH�
&LW\¶V�JHQHUDO�UHYHQXHV��VXFK�DV�WD[HV�DQG�LQWHUHVW��DUH�
SUHSDUHG� E\� WKH� )LQDQFH� 'LYLVLRQ� XVLQJ� HFRQRPLF�
LQIRUPDWLRQ� REWDLQHG� IURP� WKH� &RXQW\� RI� $ODPHGD�� WKH�
VWDWH� DQG� WKLUG�SDUW\� FRQVXOWDQWV�� � (VWLPDWHV� RI� RWKHU�
UHYHQXHV�DUH�SUHSDUHG�E\� WKH�GHSDUWPHQWV�EDVHG�XSRQ�
WKHLU�HVWLPDWHV�RI�DFWLYLW\�DQG�XSGDWHV� WR� IHH�VFKHGXOHV�
�LQFOXGLQJ�FRVW�RI�OLYLQJ�DGMXVWPHQWV���
3URSHUW\�7D[�3XUVXDQW� WR�3URSRVLWLRQ�����SDVVHG�E\�&DOLIRUQLD�YRWHUV�
LQ� ������ FRXQW\ZLGH� SURSHUW\� WD[HV� DUH� VHW� DW� ��� RI�
DVVHVVHG� YDOXH�� 8SRQ� FKDQJH� RI� RZQHUVKLS�� WKH�
DVVHVVHG� YDOXH� RI� D� SURSHUW\� LV� UHVHW� WR� WKH� FXUUHQW�
PDUNHW� YDOXH� �VDOHV� SULFH��� 7KH� &LW\� UHFHLYHV�
DSSUR[LPDWHO\� ���� RI� WKH� ��� FRXQW\ZLGH� SURSHUW\� WD[�
FROOHFWHG� LQ� WKH� &LW\� �QHW� RI� (5$)� SD\PHQWV� WR� WKH�
6WDWH����3URSHUW\�WD[HV�DUH�WKH�ODUJHVW�VRXUFH�RI�UHYHQXH�
WR� WKH� &LW\
V� *HQHUDO� )XQG�� UHSUHVHQWLQJ� DSSUR[LPDWHO\�
����PLOOLRQ�RI�WKH�WRWDO����
6WDII�ZRUNV�ZLWK� LWV�SURSHUW\� WD[�FRQVXOWDQW� LQ�SURMHFWLQJ�SURSHUW\� WD[�UHYHQXH�� WDNLQJ� LQWR�DFFRXQW� WKH�
IROORZLQJ��D���UHVDOH�DFWLYLW\�E���SULFLQJ�DQG�SURSHUW\�RZQHU�WD[�DSSHDOV�DQG�DGMXVWPHQWV�E\�WKH�&RXQW\�
F��� QHZ� FRQVWUXFWLRQ� DQG� G��� 3URSVLWLRQ� ��¶V� DQQXDO� LQIODWLRQ� DGMXVWPHQW�� � 7KH� FROOHFWLRQ� RI� VHFXUHG�
SURSHUW\� WD[HV� LV� H[SHFWHG� WR� LQFUHDVH� E\� DSSUR[LPDWHO\� ����� IRU� )<� ������ WKURXJK� )<� ������
�FRPSDUHG�WR�������JURZWK� LQ�SULRU�\HDUV���GXH�WR�D�FRQWLQXHG�UHGXFWLRQ� LQ�VDOHV� OHYHOV�FRPSDUHG�WR�
SULRU� \HDUV�� � ,W� VKRXOG� EH� QRWHG� WKDW� UHVLGHQWLDO� SURSHUWLHV� UHSUHVHQW� DSSUR[LPDWHO\� ���� RI� WKH� WRWDO�
DVVHVVHG�SURSHUW\�YDOXDWLRQ�ZLWKLQ�WKH�FLW\��
3URSHUW\�WD[HV�DUH�FROOHFWHG�RQ�ERWK�VHFXUHG��UHDO�SURSHUW\��DQG�XQVHFXUHG�SURSHUW\��VXFK�DV�ERDWV���,I�
D�SURSHUW\�FKDQJHV�RZQHUVKLS� LQ� WKH�PLGGOH�RI�D�WD[�\HDU�� WKH�UHDVVHVVPHQW�DSSHDUV�RQ�WKH�WD[�UROOV�
WKH�IROORZLQJ�\HDU��+RZHYHU��WKH�SURSHUW\�LV�UHDVVHVVHG�IRU�D�SUR�UDWD�SRUWLRQ�RI�WKH�\HDU�RI�VDOH��DQG�DQ�
DGGLWLRQDO� RU� �VXSSOHPHQWDO� WD[�� LV� DSSOLHG� LQ� WKDW� \HDU��7KH� VXSSOHPHQWDO� WD[� LV� DOORFDWHG�DPRQJ�DOO�
FLWLHV� RQ� D� FRXQW\ZLGH� EDVLV�� � 7KHUH� DUH� RIWHQ� GHOD\V� LQ� WKH� SURFHVVLQJ� RI� UHDVVHVVPHQWV�� VR� WKH�
FROOHFWLRQ�RI� WD[HV�WKURXJK�VXSSOHPHQWDO�DVVHVVPHQWV�FDQ�VSDQ�PRUH� WKDQ�RQH�\HDU��FDXVLQJ�DQQXDO�
IOXFWXDWLRQV�LQ�WKLV�UHYHQXH�FDWHJRU\��
0RWRU�9HKLFOH�LQ�/LHX�7D[��2WKHU�7D[HV�7KH�9HKLFOH�/LFHQVH�)HH��9/)��LV�D�VWDWHZLGH�WD[�RQ�WKH�RZQHUVKLS�RI�D�UHJLVWHUHG�YHKLFOH�LQ�SODFH�RI�
WD[LQJ�YHKLFOHV�DV�SHUVRQDO�SURSHUW\���%\�ODZ��DOO�UHYHQXHV�IURP�WKH�9/)�IXQG�FLW\�DQG�FRXQW\�VHUYLFHV��
EXW� WKH�6WDWH�/HJLVODWXUH�FRQWUROV� WKH� WD[�UDWH�DQG� WKH�DOORFDWLRQ�DPRQJ� ORFDO�JRYHUQPHQWV�� � ,Q�������
WKH� /HJLVODWXUH� SHUPDQHQWO\� UHGXFHG� WKH� 9/)� WD[� UDWH� DQG� HOLPLQDWHG� 6WDWH� JHQHUDO� IXQG� EDFNILOO� WR�
FLWLHV� DQG� FRXQWLHV�� ,QVWHDG�� FLWLHV� DQG� FRXQWLHV� QRZ� UHFHLYH� DGGLWLRQDO� WUDQVIHUV� RI� SURSHUW\� WD[�
UHYHQXHV� LQ� OLHX�RI�9/)�� �7KHVH� IXQGV�DUH�FODVVLILHG�DV�SURSHUW\� WD[HV��7KHLU�JURZWK�JRLQJ� IRUZDUG� LV�
WLHG�WR�WKH�FKDQJH�LQ�WKH�&LW\¶V�DVVHVVHG�YDOXH�JURZWK��DQG�WKHUHIRUH�LV�SURMHFWHG�WR�FKDQJH�DW�D�UDWH�
VLPLODU�WR�WKDW�IRU�VHFXUHG�SURSHUW\�WD[HV�GXULQJ�)<�������WKURXJK�)<���������

$��



5HYHQXH�%DFNJURXQG�,QIRUPDWLRQ���
�$VVXPSWLRQV��

)UDQFKLVH�7D[HV��2WKHU�7D[HV��
7KH�&LW\�KDV�IUDQFKLVH�DJUHHPHQWV�ZLWK�VHYHUDO�XWLOLW\�FRPSDQLHV��LQFOXGLQJ�$ODPHGD�0XQLFLSDO�3RZHU�
�$03����7KHVH�FRPSDQLHV�SD\�WKH�&LW\�D�IUDQFKLVH�IHH�EDVHG�RQ�D�SHUFHQWDJH�RI�WKHLU�UHYHQXH�HDUQHG�
ZLWKLQ�WKH�&LW\�OLPLWV���7KHVH�IHHV�VHUYH�DV�FRPSHQVDWLRQ�IRU��DPRQJ�RWKHU�WKLQJV��ZHDU�DQG�WHDU�RQ�&LW\�
VWUHHWV�� )UDQFKLVH� IHHV� FDQ� FKDQJH�ZKHQ� WKH� FXVWRPHU� EDVH�H[SDQGV��ZKHQ�DGGLWLRQDO� VHUYLFHV� DUH�
XVHG��ZKHQ�ZHDWKHU�LPSDFWV�WKH�XVH�RI�WKH�XWLOLW\��DQG�ZKHQ�UDWHV�FKDQJH��6WDII�LV�SURMHFWLQJ�IUDQFKLVH�
IHH�UHYHQXHV�ZLOO�GURS�LQ�)<�������DQG�WR�LQFUHDVH�EHWZHHQ������WKURXJK�)<���������
,QWHUHVW�,QFRPH���5HWXUQ�RQ�,QYHVWPHQWV�
2Q�D�GDLO\�EDVLV��WKH�&LW\�LQYHVWV�DOO�LWV�LGOH�FDVK�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�
&LW\
V�IRUPDO�LQYHVWPHQW�SROLF\��7KH�&LW\¶V�LQWHUHVW�LQFRPH�KDV�GHFOLQHG�
GXULQJ� WKH� ODVW� IHZ� \HDUV� GXH� WR� WKH� GUDPDWLF� IDOO� LQ� WKH�&LW\¶V� UDWH� RI�
UHWXUQ� RQ� LWV� LQYHVWPHQWV� UHVXOWLQJ� IURP� WKH� ODUJH� UHGXFWLRQ� LQ� WKH�
)HGHUDO� )XQGV� 5DWH�� %DVHG� RQ� HVWLPDWHG� DYHUDJH� FDVK� EDODQFHV��
LQWHUHVW�LQFRPH���UHWXUQ�RQ�LQYHVWPHQWV�LV�SURMHFWHG�WR�EH�DSSUR[LPDWHO\�
���PLOOLRQ�RQ�DQ�DQQXDO�EDVLV�GXULQJ�WKH�QH[W�WZR�ILVFDO�\HDUV��
6DOHV�DQG�8VH�7D[�7KH�&LW\¶V� SRUWLRQ� RI� VDOHV� DQG� XVH� WD[HV� LV� DSSUR[LPDWHO\� ��� RI� WKH�
&LW\¶V�*HQHUDO�)XQG�UHYHQXHV�� UHSUHVHQWLQJ�DSSUR[LPDWHO\������PLOOLRQ�
RI�WKH�WRWDO�IRU�)<�������DQG������PLOOLRQ�RI�WKH�WRWDO�IRU�)<��������7KH�
VDOHV� WD[� UDWH� LQ� $ODPHGD� &RXQW\� LV� ������ WKURXJK� -XO\� ��� ������ RI�
ZKLFK���� LV� WKH��ORFDO��RU�&LW\�VKDUH��$OVR� LQFOXGHG� LQ� WKH�VDOHV� WD[� LV�
WKH�RQH�KDOI�FHQW� WD[�DSSURYHG�E\�&DOLIRUQLD�YRWHUV� LQ�1RYHPEHU������
�3URSRVLWLRQ�������ZKLFK�LV�GHVLJQDWHG�IRU�SXEOLF�VDIHW\���7KLV�VDOHV�WD[�LV�VKDUHG�EHWZHHQ�WKH�FLWLHV�DQG�
WKH� FRXQW\�� � 6DOHV� WD[� LV� SURMHFWHG� WR� LQFUHDVH� LQ� )<� ������ DQG� )<� ������ GXH� WR� QHZ� UHWDLO�
GHYHORSPHQWV�ZLWKLQ�WKH�&LW\���6DOHV�WD[�FROOHFWLRQV�KDYH�VXIIHUHG�LQ�UHFHQW�\HDUV�GXH�WR�WKH�VRIWHQLQJ�
ORFDO�HFRQRP\���$�VLJQLILFDQW�SRUWLRQ�RI�WKH�&LW\¶V�VDOHV�WD[�LV�UHFHLYHG�IURP�WKH�&RXQW\�VDOHV�WD[�SRRO��
DQG�WKXV�FDQ�EH�VXEMHFW�WR�VLJQLILFDQW�IOXFWXDWLRQV��
7UDQVIHU�DQG�7UDQVLHQW�2FFXSDQF\�7D[��2WKHU�7D[HV��
7KH�&LW\� LPSRVHV�D�7UDQVLHQW�2FFXSDQF\�7D[���727���RI�����RQ�URRP�UDWHV��6WDII� LV�SURMHFWLQJ�727�
UHYHQXHV�WR�LQFUHDVH�E\����WR������PLOOLRQ�IRU�)<�������DQG�)<�������GXH�WR�LQFUHDVHV�LQ�RFFXSDQF\�
DQG� KRWHO� URRP� UDWHV�� DQG� WR� LQFUHDVH� E\� ���RYHU� WKH� QH[W� WKUHH� ILVFDO� \HDUV�� � 7KH�&LW\� LPSRVHV� D�
WUDQVIHU�WD[�RI�����SHU��������RI�SURSHUW\�YDOXDWLRQ�RQ�DOO�SURSHUW\�VDOHV�WKDW�RFFXU�ZLWKLQ�WKH�&LW\�OLPLWV���
7KH�&LW\�LV�SURMHFWLQJ�WR�UHFHLYH�DSSUR[LPDWHO\������PLOOLRQ�LQ�SURSHUW\�WUDQVIHU�WD[HV�LQ�)<�������DQG�
)<��������7KH�UHYHQXH�UHFHLYHG�IURP�WKHVH�WD[HV�LV�H[SHFWHG�WR�LQFUHDVH����DQQXDOO\�WKURXJK�)<����
���GXH�UHVLGHQWLDO�VDOHV�VWLOO�EHLQJ�EHORZ�WKH�OHYHOV�H[SHULHQFHG�LQ�WKH�SULRU�GHFDGH��
8WLOLW\�8VHUV�7D[��2WKHU�7D[HV����7UDQVIHUV�,Q�7KH�&LW\�LPSRVHV�D�8WLOLW\�8VHUV�7D[�RI������RQ�DOO�UHVLGHQWLDO�DQG�FRPPHUFLDO�XWLOLW\�ELOOV�IRU�SURSHUWLHV�
ZLWKLQ�WKH�FLW\���$V�WKLV�UHYHQXH�FDQ�IOXFWXDWH�IURP�\HDU�WR�\HDU�EDVHG�XSRQ�XVDJH��VWDII�LV�SURMHFWLQJ�QR�
LQFUHDVHV�LQ�WKLV�UHYHQXH�FDWHJRU\�IRU�WKH�QH[W�WZR�ILVFDO�\HDUV��ZLWK�SURMHFWHG�UHYHQXH�RI�DSSUR[LPDWHO\�
�����PLOOLRQ�RQ�DQ�DQQXDO�EDVLV����
7KH�*HQHUDO� )XQG� UHFHLYHV� UHLPEXUVHPHQWV� IURP� RWKHU� IXQGV� IRU� WKH� IROORZLQJ� DFWLYLWLHV�� D��� D� JUDQW�
IXQGHG� SROLFH� RIILFHU� �&236� )XQG��� $VVHVVPHQW� 'LVWULFW� $GPLQLVWUDWLRQ� �)XQGV� ����� ���� DQG� ������
3DUNLQJ�0HWHUV�DQG�WKH�&LW\�*DUDJH��)XQG�������)OHHW�0DLQWHQDQFH�DQG�7HFKQRORJ\�6HUYLFHV��)XQGV�
����DQG������DQG�IRU�WKH�DGPLQLVWUDWLRQ�RI�6HZHU�6\VWHP�%RQGV��)XQG�������

$��



*HQHUDO�)XQG�([SHQGLWXUH�%XGJHW
)LVFDO�<HDU��������
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*HQHUDO�)XQG�([SHQGLWXUHV�E\�&DWHJRULHV

3HUVRQQHO

2SHUDWLRQDO�&RVWV

7UDQVIHUV�2XW

&RVW�$OORFDWLRQ�&KDUJHV
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*HQHUDO�)XQG�([SHQGLWXUHV�E\�'HSDUWPHQW
3XEOLF�:RUNV�&RP�
'HY�
5HFUHDWLRQ�DQG�3DUNV

$GPLQLVWUDWLRQ�1RQ
'HSDUWPHQWDO
)LUH

7UDQVIHUV�2XW

3ROLFH
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*HQHUDO�)XQG�([SHQGLWXUH�%XGJHW
)LVFDO�<HDU��������
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*HQHUDO�)XQG�([SHQGLWXUHV�E\�&DWHJRULHV

3HUVRQQHO

2SHUDWLRQDO�&RVWV

7UDQVIHUV�2XW

&RVW�$OORFDWLRQ�&KDUJHV
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*HQHUDO�)XQG�([SHQGLWXUHV�E\�'HSDUWPHQW

3ROLFH

)LUH

$GPLQ���1RQ�'HSW

7UDQVIHUV�2XW

2WKHU

5HFUHDWLRQ�DQG
3DUNV

$��



&DWHJRU\ )7( � )7( � )7( � )7( �
*HQHUDO�*RYHUQPHQW ����� �� ����� �� ����� �� ����� ��
$GPLQLVWUDWLYH�&HQWUDO�6HUYLFHV ����� ��� ����� �� ����� ��� ����� ��
3ROLFH ������ ��� ������ ��� ������ ��� ������ ���
)LUH ����� ��� ������ ��� ����� ��� ������ ���
&''�+RXVLQJ�%DVH�5HXVH ���� �� ����� �� ���� �� ����� ���
5HFUHDWLRQ���/LEUDU\ ����� �� ����� ��� ����� �� ����� ���
3XEOLF�:RUNV ���� �� ����� ��� ���� �� ����� ���
7RWDO�)7(V���&LW\ ������ ���� ������ ���� ������ ���� ������ ����
������$ODPHGD�0XQLFLSDO�3RZHU ����� �����
7RWDO�)7(V���2UJDQL]DWLRQ� ������ ������

$XWKRUL]HG�)XOO�7LPH�3RVLWLRQV�

*HQHUDO�)XQG $OO�)XQGV *HQHUDO�)XQG $OO�)XQGV

6XPPDU\�E\�'HSDUWPHQW

$XWKRUL]HG�3RVLWLRQV��)7(V�
)<�������

3URSRVHG�3RVLWLRQV��)7(V�
)<��������DQG�)<�������

�� ��

���

���

���

���

���

*HQHUDO�*RYHUQPHQW
$GPLQLVWUDWLYH�&HQWUDO�6HUYLFHV
3ROLFH
)LUH
&''�+RXVLQJ�%DVH�5HXVH
5HFUHDWLRQ���/LEUDU\
3XEOLF�:RUNV

$���



3HUVRQQHO
2SHUDWLRQDO�

&RVWV
&RVW�

$OORFDWLRQ 7RWDO
/HVV�

5HYHQXHV
1HW�3URJUDP�

%XGJHW
*HQHUDO�*RYHUQPHQW
&LW\�&RXQFLO�
/HJLVODWLYH ��������������� �������������� ������������ �������������� ����������������� ���������������

7RWDO�&LW\�&RXQFLO ������ ������ ������ ������� ������������������ �������
&LW\�$WWRUQH\�
$GPLQLVWUDWLRQ ������� ������� ������ ��������� ������������ ���������������
:RUNHUV
�&RPSHQVDWLRQ�2SHUDWLRQV� ������� ������ ����� ������� ������ �������
5LVN�0DQDJHPHQW�2SHUDWLRQV� ������� ������ ������ ������� ������ �������

7RWDO�&LW\�$WWRUQH\ ��������� ������� ����������� ��������� ������� ���������
&LW\�&OHUN�
$GPLQLVWUDWLRQ ������� ������ ������ ������� ������ ���������������
(OHFWLRQV �������������������� ����� ������������������ ����� ������������������ �����
&DEOH�79�$GPLQLVWUDWLRQ ������ ������ ����� ������� ����� �������

7RWDO�&LW\�&OHUN ������� ������ ������ ������� ������������� �������
&LW\�0DQDJHU�
$GPLQLVWUDWLRQ ������� ������� ������ ��������� ������ ��������������
,QIRUPDWLRQ�7HFKQRORJ\�2SHUDWLQJ� ��������������� �������������� ������������� �������������� ������������� ���������
/LEUDU\�,QIRUPDWLRQ�7HFKQRORJ\� ��������������� ���������������� �������������� ��������������� ������������������ �������
&LW\ZLGH�7HOHFRPPXQLFDWLRQV� ���������������� �������������� ������������������ ��������������� ������������������ �������

7RWDO�&LW\�0DQDJHU �������������� ������������ ���������� ������������ ������������� ���������
7RWDO���*HQHUDO�*RYHUQPHQW �������������� ����������� ���������� ������������ ������������ ���������

$GPLQLVWUDWLYH�6HUYLFHV
)LQDQFH�
*HQHUDO�$FFRXQWLQJ ��������������� �������������� ������������� �������������� ������������� ��������������
$FFRXQWV�3D\DEOH�DQG�3D\UROO ��������������� ��������������� ������������� ��������������� ������������������ �������
%XVLQHVV�/LFHQVH ��������������� ��������������� ������������� ��������������� ������������ �������
&HQWUDO�6WRUHV ���������������� ��������������� �������������� ��������������� ������������ ��������

7RWDO�)LQDQFH �������������� ������������ ���������� ������������ ������������ ���������
+XPDQ�5HVRXUFHV �������������� �������������� ������������� �������������� ������������ ���������

7RWDO���$GPLQLVWUDWLYH�6HUYLFHV ��������� ������� ������� ��������� ������� ���������
&HQWUDO�6HUYLFHV
)OHHW�0DLQWHQDQFH� ������� ������� ������ ��������� ������������ �������
)DFLOLW\�0DLQWHQDQFH� ������� ������� ������ ������� ������������������ �������

7RWDO�&HQWUDO�6HUYLFHV ������� ��������� ������� ��������� ������� ���������
5HFUHDWLRQ�DQG�3DUNV
3DUN�0DLQWHQDQFH ��������� ������� ������� ��������� ������������������ ���������
+DUGEDOO �������������������� ������ ������������������ ������ ������������������ ������
6ZLP�&HQWHU ������ ������ ������������������ ������� ������������������ �������

7RWDO���&RPPXQLW\�6HUYLFHV ��������� ������� ������� ��������� ������������������ ���������
&RPPXQLW\�'HYHORSPHQW ������� �������������������� ����� ������� ������������������ �������

*HQHUDO�)XQG�([SHQGLWXUHV�E\�&DWHJRU\�
)LVFDO�<HDU��������
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3HUVRQQHO
2SHUDWLRQDO�

&RVWV
&RVW�

$OORFDWLRQ 7RWDO
/HVV�

5HYHQXHV
1HW�3URJUDP�

%XGJHW

*HQHUDO�)XQG�([SHQGLWXUHV�E\�&DWHJRU\�
)LVFDO�<HDU��������

3XEOLF�6DIHW\�6HUYLFHV
)LUH�
$GPLQLVWUDWLRQ �������������� �������������� ������������ �������������� ������������������ ���������
(PHUJHQF\�2SHUDWLRQV ������������� ������������� ����������� ������������� ����������� ����������
)LUH�3UHYHQWLRQ�6HUYLFHV ��������������� ��������������� ������������� ��������������� ������������ ������
(PHUJHQF\�0HGLFDO�6HUYLFHV��(06� ������� ������� ������ ������� ������������������ �������
'LVDVWHU�3UHSDUHGQHVV ������� ������ ����� ������� ������������������ �������
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