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�
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68%-(&7���� 3URSRVHG�)<�����������%XGJHW�0HVVDJH�

�

,Q� DFFRUGDQFH� ZLWK� 6HFWLRQ� ����� RI� WKH� &LW\�3DULVK� +RPH� 5XOH� &KDUWHU� DQG� WKH� JXLGHOLQHV�
HVWDEOLVKHG�E\� \RXU� RIILFH�� ,� DP�SOHDVHG� WR�SUHVHQW� WR� \RX� WKH�3URSRVHG�2SHUDWLQJ� DQG�)LYH�
<HDU�&DSLWDO�,PSURYHPHQW�%XGJHW�IRU�/DID\HWWH�&RQVROLGDWHG�*RYHUQPHQW�IRU�)<�����������7KLV�
GRFXPHQW� UHIOHFWV�D�EDODQFHG�EXGJHW� WRWDOLQJ��������PLOOLRQ� LQFOXGLQJ� LQWHU�IXQG� WUDQVIHUV� DQG�
FDSLWDO� H[SHQGLWXUHV� RWKHU� WKDQ� WKH� )LYH�<HDU� &DSLWDO� ,PSURYHPHQW� 3URJUDP�� � 7KLV� LV�
DSSUR[LPDWHO\�������PLOOLRQ�OHVV�WKDQ�WKH�EXGJHW�DGRSWHG�IRU�)<�����������,Q�DGGLWLRQ��WKH�&LW\�
RI�/DID\HWWH�1RQ�8WLOLWLHV�)LYH�<HDU�&DSLWDO� ,PSURYHPHQW�3URJUDP�EXGJHW� WRWDOV��������PLOOLRQ�
DQG� WKH� 8WLOLWLHV� 6\VWHP� )LYH�<HDU� &DSLWDO� ,PSURYHPHQW� 3URJUDP� EXGJHW� WRWDOV� �����PLOOLRQ���
7KH�IROORZLQJ�LV�DQ�H[SODQDWLRQ�RI�VRPH�KLJKOLJKWV�ZLWK�FRPSDULVRQV�WR�WKH�)<���������FXUUHQW�
EXGJHW�DV�ZHOO�DV�)<���������DXGLWHG�ILQDQFLDOV��

�

)81'�%$/$1&(�32/,&<�

6LQFH� WKH� &LW\� *HQHUDO� )XQG� LV� WKH� SULPDU\� RSHUDWLQJ� IXQG� IRU� JRYHUQPHQWDO� DFWLYLWLHV�� LW� LV�
UHFRPPHQGHG�WKDW�IXQG�EDODQFH�EH�PDLQWDLQHG�DW�D�OHYHO�WKDW�DOORZV�IRU�IOH[LELOLW\�DQG�SURWHFWLRQ�
DJDLQVW� WHPSRUDU\� UHYHQXH� VKRUWIDOOV� DQG� XQH[SHFWHG� RQH�WLPH� H[SHQVHV�� � 7R� WKDW� HQG�� WKLV�
DGPLQLVWUDWLRQ�DGRSWHG�DQ�HQGLQJ�IXQG�EDODQFH�SROLF\�UHTXLULQJ�D�PLQLPXP�PDLQWHQDQFH�OHYHO�RI�
���� RI� DQQXDO� RSHUDWLQJ� H[SHQGLWXUHV�� � ,Q� )<� �������� DQG� )<� ��������� XQH[SHQGHG�
DSSURSULDWLRQV� WRWDOHG� �����PLOOLRQ� DQG������PLOOLRQ�� UHVSHFWLYHO\�� �8QH[SHQGHG�DSSURSULDWLRQV�
LQFUHDVH� WKH� IXQG�EDODQFH�DERYH� WKH�EXGJHWHG�DPRXQW�� �7R�HQVXUH� WKDW�GHFLVLRQV� LQFOXGHG� LQ�
WKLV� EXGJHW� FDQ� EH� IXQGHG� EH\RQG� WKLV� EXGJHW� \HDU�� WKH� VDPH� OLPLWDWLRQ� ZDV� DSSOLHG� WR� WKH�
DGGLWLRQDO� WKUHH� SURMHFWHG� \HDUV� RQ� WKH�&LW\�*HQHUDO� )XQG�3UR�)RUPD� LQFOXGHG� LQ� WKH�%XGJHW�
2YHUYLHZ�	�+LJKOLJKWV�VHFWLRQ�RI�WKLV�EXGJHW���7KLV�SURSRVHG�EXGJHW�DQG�WKUHH�\HDU�SURMHFWLRQV�
DUH�LQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKLV�SROLF\�DV�VKRZQ�EHORZ����
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WƌŽƉŽƐĞĚ WƌŽũĞĐƚĞĚ

&z�ϮϬͲϮϭ &z�ϮϭͲϮϮ &z�ϮϮͲϮϯ &z�ϮϯͲϮϰ

dŽƚĂů��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ Ψϵϴ͕ϲϱϳ͕ϯϬϬ Ψϵϴ͕ϰϭϲ͕ϮϰϬ ΨϭϬϭ͕ϰϬϮ͕ϮϬϭ ΨϭϬϭ͕ϴϵϲ͕Ϭϰϲ

EĞƚ�/ŶĐƌĞĂƐĞͬ;�ĞĐƌĞĂƐĞͿ ;ϰ͕ϱϴϲ͕ϬϮϲͿ ;ϭ͕ϳϭϳ͕ϰϯϳͿ ;ϭ͕ϵϳϵ͕ϮϵϬͿ ϯϱϭ͕ϲϭϮ

�ŶĚŝŶŐ�&ƵŶĚ��ĂůĂŶĐĞ Ψϯϯ͕ϮϰϬ͕ϰϴϳ Ψϯϭ͕ϱϮϯ͕ϬϱϮ ΨϮϵ͕ϱϰϯ͕ϳϲϭ ΨϮϵ͕ϴϵϱ͕ϯϳϮ

�ŶĚŝŶŐ�&ƵŶĚ��ĂůĂŶĐĞ�ĂƐ�Ă�

���WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ ϯϯ͘ϲϵй ϯϮ͘Ϭϯй Ϯϵ͘ϭϰй Ϯϵ͘ϯϰй
�

�

5(9(18(6�

7RWDO�HVWLPDWHG�UHYHQXHV�H[FOXGLQJ� LQWHU�IXQG� WUDQVDFWLRQV��JUDQWV��DQG�XVH�RI�SULRU�\HDU� IXQG�
EDODQFH�LQ�WKLV�SURSRVHG�)<���������EXGJHW�WRWDO��������PLOOLRQ�FRPSDUHG�WR��������PLOOLRQ�LQ�
WKH� RULJLQDO� DGRSWHG� )<� �������� EXGJHW�� � 7KH� ������ PLOOLRQ� GLIIHUHQFH� LV� SULPDULO\� GXH� WR�
HVWLPDWHG� GHFUHDVHV� LQ� VDOHV� WD[� UHYHQXHV� RI� ������ PLOOLRQ� DQG� GHFUHDVH� RI� ����� PLOOLRQ� LQ�
8WLOLWLHV�6\VWHP�UHYHQXHV�� �2QFH�DJDLQ�� UHYHQXHV� IURP�IHGHUDO�DQG�VWDWH�JUDQWV� WKDW�KDYH�QRW�
\HW� EHHQ�DZDUGHG�DUH� QRW� LQFOXGHG� LQ� WKLV�EXGJHW�� KRZHYHU��ZH�ZLOO� FRQWLQXH� WR�SXUVXH� WKHVH�
JUDQWV�DQG�ZLOO�SUHVHQW�EXGJHW�UHYLVLRQV�DV�WKH\�DUH�DZDUGHG���

�
�ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ZĞĐƵƌƌŝŶŐ�ZĞǀĞŶƵĞƐ

�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�dŚŽƵƐĂŶĚƐ

&z�ϮϬͲϮϭ &z�ϭϵͲϮϬ /ŶĐƌĞĂƐĞͬ WĞƌĐĞŶƚ

ZĞǀĞŶƵĞƐ ZĞǀĞŶƵĞƐ� ;�ĞĐƌĞĂƐĞͿ �ŚĂŶŐĞ

'ĞŶĞƌĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�dĂǆĞƐ ϴϱ͕ϯϯϳΨ��������� ϴϯ͕ϳϳϭΨ��������� ϭ͕ϱϲϲΨ�������� ϭ͘ϴϳй

^ĂůĞƐ�dĂǆ ϲϰ͕ϰϴϮ����������� ϴϲ͕Ϭϭϴ����������� ;Ϯϭ͕ϱϯϲͿ������� ͲϮϱ͘Ϭϰй

'ƌŽƐƐ�ZĞĐĞŝƉƚƐ��ƵƐŝŶĞƐƐ�dĂǆ ϯ͕ϱϴϰ������������� ϯ͕ϳϬϯ������������� ;ϭϭϵͿ������������ Ͳϯ͘Ϯϭй

>ŝĐĞŶƐĞƐ�Θ�WĞƌŵŝƚƐ ϲ͕ϯϵϲ������������� ϲ͕ϰϱϵ������������� ;ϲϯͿ�������������� ͲϬ͘ϵϴй

/ŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů Ϯϰ������������������� ;ϮϰͿ�������������� ͲϭϬϬ͘ϬϬй

�ŚĂƌŐĞƐ�&Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ϱϯ͕ϱϰϱ����������� ϱϮ͕ϲϭϵ����������� ϵϮϲ������������� ϭ͘ϳϲй

&ŝŶĞƐ�Θ�&ŽƌĨĞŝƚƐ Ϯ͕ϯϬϰ������������� Ϯ͕ϱϯϰ������������� ;ϮϯϭͿ������������ Ͳϵ͘ϭϬй

hƚŝůŝƚŝĞƐ�^ǇƐƚĞŵ�ZĞǀĞŶƵĞƐ ϮϮϵ͕ϬϬϳ��������� Ϯϯϲ͕ϰϵϳ��������� ;ϳ͕ϰϵϬͿ��������� Ͳϯ͘ϭϳй

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�^ǇƐƚĞŵ�ZĞǀĞŶƵĞƐ ϰϰ͕ϱϴϭ����������� ϰϮ͕ϴϱϰ����������� ϭ͕ϳϮϳ���������� ϰ͘Ϭϯй

/ŶƚĞƌĞƐƚ�KŶ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ϲ͕ϱϴϳ������������� ϲ͕ϳϭϭ������������� ;ϭϮϱͿ������������ Ͳϭ͘ϴϲй

�ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�Ĩƌ�WƵďůŝĐ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ Ϯ͕ϯϲϱ������������� Ϯ͕ϴϴϴ������������� ;ϱϮϯͿ������������ Ͳϭϴ͘ϭϭй

DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ�ZĞǀĞŶƵĞƐ ϮϬ͕ϰϯϵ����������� ϭϳ͕ϲϴϳ����������� Ϯ͕ϳϱϭ���������� ϭϱ͘ϱϱй

�dŽƚĂů ϱϭϴ͕ϲϮϲΨ������� ϱϰϭ͕ϳϲϲΨ������� ;Ϯϯ͕ϭϰϬͿΨ����
�

�
*HQHUDO� 3URSHUW\� 7D[HV� �$G� 9DORUHP�� DUH� EXGJHWHG� EDVHG� RQ� DFWXDO� FROOHFWLRQV� IRU� WKH� ILUVW�
VHYHQ�PRQWKV� RI� WKH� FXUUHQW� ILVFDO� \HDU�� � 7KH� WHQ�\HDU� KLVWRU\� RI� DVVHVVHG� YDOXDWLRQ� IRU� WKH�
3DULVK�DQG�WKH�&LW\�DUH�VKRZQ�LQ�WKH�JUDSK�EHORZ��

�
� �
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WĂƌŝƐŚ�Θ��ŝƚǇ�WƌŽƉĞƌƚǇ�dĂǆ�,ŝƐƚŽƌǇ�
EĞƚ��ƐƐĞƐƐĞĚ�sĂůƵĂƚŝŽŶƐ�

;ŝŶ�ŵŝůůŝŽŶƐͿ�
�

�
�

�
&LW\�DQG�3DULVK�VDOHV�WD[HV�LQ�WKLV�EXGJHW�DUH�EDVHG�RQ�DFWXDO�FROOHFWLRQV�IRU�WKH�ILUVW�HLJKW�
PRQWKV�RI�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU�ZLWK�D�GHFUHDVH�LQ�WKH�PRQWKO\�WUHQG�SURMHFWHG�IRU�WKH�
UHPDLQGHU�RI�WKH�\HDU�GXH�WR�&29,'������%DVHG�RQ�WKLV�FDOFXODWLRQ��WKH�&LW\�RI�/DID\HWWH�VDOHV�
WD[HV�DUH�EXGJHWHG�WR�GHFUHDVH�DSSUR[LPDWHO\�������PLOOLRQ�RU�������LQ�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU�
DQG������PLOOLRQ�RU�������LQ�WKH�SURSRVHG�)<�����������,Q�WRWDO��&LW\�RI�/DID\HWWH�SURSRVHG�
VDOHV�WD[HV�DUH�EXGJHWHG�WR�GHFUHDVH�����IURP�DFWXDO�)<���������GXH�WR�&29,'������3DULVK�
VDOHV�WD[HV�FROOHFWHG�LQ�WKH�XQLQFRUSRUDWHG�DUHDV�RI�WKH�3DULVK�RI�/DID\HWWH�DUH�SURMHFWHG�WR�
GHFUHDVH������WKRXVDQG�RU������LQ�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU�DQG������WKRXVDQG�RU�������LQ�WKH�
SURSRVHG�)<�����������,Q�WRWDO��3DULVK�RI�/DID\HWWH�SURSRVHG�VDOHV�WD[HV�DUH�EXGJHWHG�WR�
GHFUHDVH�����IURP�DFWXDO�)<���������GXH�WR�&29,'�������
�
&LW\�FRXUW�ILQHV�KDYH�GHFUHDVHG�IURP�D�KLJK�RI������PLOOLRQ�LQ�)<���������WR�DQ�HVWLPDWHG������
WKRXVDQG�IRU�QH[W� ILVFDO�\HDU�� �$�FRUUHVSRQGLQJ�GHFUHDVH� LQ�FLW\�FRXUW� ILQHV� LV�DOVR�UHIOHFWHG� LQ�
WKH� &RURQHU¶V� IXQG� WKHUHE\� LQFUHDVLQJ� WKH� RSHUDWLQJ� VXEVLG\� WR� WKH� &RURQHU� E\� WKH� 3DULVK�
*HQHUDO�)XQG������
�
7ZHQW\�ILYH�SHUFHQW�������RI�WKH�&LW\�*HQHUDO�)XQG¶V�UHYHQXH�LV�DWWULEXWDEOH�WR�WKH�WUDQVIHU�RI�LQ�
OLHX�RI�WD[��,/27��E\�WKH�8WLOLWLHV�6\VWHP�)XQG���7KH�DPRXQW�RI�,/27�LQFOXGHG�LQ�WKLV�EXGJHW� LV�
������ PLOOLRQ�� � +RZHYHU�� WKH� DFWXDO� ,/27� WUDQVIHU� FRXOG� EH� VXEVWDQWLDOO\� UHGXFHG� LI� WKH�
RSHUDWLRQDO� H[SHQVHV� RI� /86� LQFUHDVH� JUHDWHU� WKDQ� RSHUDWLQJ� UHYHQXHV� RU� FRDO� LQYHQWRU\�
LQFUHDVHV�EH\RQG�FXUUHQW�QHHGV��
�

Ϭ͘Ϭ

ϮϬϬ͘Ϭ

ϰϬϬ͘Ϭ

ϲϬϬ͘Ϭ

ϴϬϬ͘Ϭ

ϭϬϬϬ͘Ϭ

ϭϮϬϬ͘Ϭ

ϭϰϬϬ͘Ϭ

ϭϲϬϬ͘Ϭ

ϭϴϬϬ͘Ϭ

ϮϬϬϬ͘Ϭ

ϮϮϬϬ͘Ϭ

ϮϰϬϬ͘Ϭ

ϮϲϬϬ͘Ϭ

ϮϬϭϭ ϮϬϭϮ ϮϬϭϯ ϮϬϭϰ ϮϬϭϱ ϮϬϭϲ ϮϬϭϳ ϮϬϭϴ ϮϬϭϵ ϮϬϮϬ ϮϬϮϭW
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7KHUH�DUH�WZR�SDUWV�WR�WKH�,/27�FDOFXODWLRQ��7KH�ILUVW�SDUW�RI�WKH�FDOFXODWLRQ�LV�WKH�LGHQWLILFDWLRQ�RI�
WD[DEOH�UHYHQXHV�DQG�WKH�VHFRQG�SDUW�RI�WKH�FDOFXODWLRQ�LV�RIWHQ�UHIHUUHG�WR�DV�³WKH�WHVW´���)RU�WKH�
WHVW��WKH�DPRXQW�RI�PRQH\�OHIW�RYHU�DIWHU�DOO�WKH�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�DQG�GHEW�VHUYLFH�DUH�SDLG�LV�
FRPSDUHG�WR�WKH�DPRXQW�RI�FDOFXODWHG�,/27���,QFUHDVHV�LQ�GHEW�VHUYLFH��RSHUDWLQJ�H[SHQVHV��RU�
LQYHQWRU\�ZLWKRXW�D�FRUUHVSRQGLQJ�LQFUHDVH�LQ�UHYHQXH�ZLOO�KDYH�D�QHJDWLYH�HIIHFW�RQ�WKH�DPRXQW�
RI� ,/27� DYDLODEOH�� � )RU� H[DPSOH�� DQ� LQFUHDVH� LQ� GHEW� VHUYLFH� FRXOG� FDXVH� D� UHGXFWLRQ� LQ� WKH�
DPRXQW� DYDLODEOH� WR� SD\� ,/27� DV� ZHOO� DV� D� GHFUHDVH� LQ� WKH� DPRXQW� DYDLODEOH� IRU� FDSLWDO�
LPSURYHPHQWV���&RQWLQXHG�PRQLWRULQJ�RI�WKLV�IXQG¶V�RSHUDWLRQV�ZLOO�EH�QHFHVVDU\�WR�UHGXFH�WKH�
LPSDFW�RI�,/27�IOXFWXDWLRQ�RQ�WKH�&LW\�*HQHUDO�)XQG��
�

$335235,$7,216�

3URSRVHG�H[SHQGLWXUHV��LQFOXGLQJ�LQWHU�IXQG�WUDQVDFWLRQV�DQG�FDSLWDO�RXWOD\��WRWDO��������PLOOLRQ�
FRPSDUHG�WR��������PLOOLRQ�DGRSWHG�IRU�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU���1HW�RSHUDWLQJ�H[SHQGLWXUHV�WRWDO�
�����PLOOLRQ�FRPSDUHG�WR��������PLOOLRQ�IRU�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU����
�

�
�

�

7KH�GHFUHDVH�LQ�3XEOLF�:RUNV�LV�GXH�WR�WKH�VHSDUDWLRQ�RI�'UDLQDJH�DQG�7UDIILF��5RDGV�	�%ULGJHV�
IURP� WKH�'HSDUWPHQW� RI�3XEOLF�:RUNV�� � 7KH�GHFUHDVH� LQ� 3DUNV�	�5HFUHDWLRQ� DQG�&RPPXQLW\�
'HYHORSPHQW� DUH� UHODWHG� WR� WKH� RSHUDWLQJ� UHGXFWLRQV� DQG� GHFUHDVH� LQ� VWDII� RI� ERWK� RI� WKHVH�
GHSDUWPHQWV���*HQHUDO�$FFRXQWV�GHFUHDVHG������PLOOLRQ�SULPDULO\�GXH�WR������PLOOLRQ�GHFUHDVH�LQ�
WKH� LQWHUQDO� DSSURSULDWLRQ� WR� WKH� 7UDQVLW� )XQG� DQG� �����PLOOLRQ� GHFUHDVH� IRU� FLW\� VWUHHW� OLJKWV���
7KHVH� GHFUHDVHV� ZHUH� RIIVHW� E\� DQ� LQFUHDVH� LQ� WKH� LQWHUQDO� DSSURSULDWLRQV� WR� WKH� $GXOW�
&RUUHFWLRQDO�&HQWHU�)XQG�WR�IXQG�DGGLWLRQDO�VWDII���
�
7KH�LQFUHDVH�LQ�'UDLQDJH�DQG�7UDIILF��5RDGV�	�%ULGJHV�LV�GXH�WR�WKH�UHRUJDQL]DWLRQ�PDGH�E\�WKH�
DGPLQLVWUDWLRQ�GLYLGLQJ�WKHVH�WZR�GHSDUWPHQWV�RXW�RI�WKH�3XEOLF�:RUNV�'HSDUWPHQW��

&RPSDUDWLYH�6XPPDU\�RI�([SHQGLWXUHV�	�2WKHU�)LQDQFLQJ�8VHV

$PRXQWV�LQ�7KRXVDQGV

7RWDO�$SSURSULDWLRQV 1HW�2SHUDWLRQV

)< )< ,QFUHDVH� )< )< ,QFUHDVH�

'HSDUWPHQW ������� ������� �'HFUHDVH� ������� ������� �'HFUHDVH�

)LQDQFH ���������� ���������� ���������������� ����������� ����������� ���������������

*HQHUDO�$FFRXQWV ����������� ����������� �������������� ������������ ������������ ���������������

(OHFWHG�2IILFLDOV�	�5HODWHG�2IILFHV ����������� ����������� ��������������� ����������� ����������� ��������������

/HJDO ������������ ������������ ����������������� ������������ ������������ �����������������

,QIRUPDWLRQ�6HUYLFHV�	�7HFKQRORJ\ ����������� ����������� ��������������� ������������ ������������ ���������������

3ROLFH ����������� ����������� �������������� ����������� ����������� ��������������

)LUH ����������� ����������� �������������� ����������� ����������� ��������������

3XEOLF�:RUNV ����������� ����������� �������������� ����������� ����������� ��������������

'UDLQDJH ����������� ������������� ����������� �������������

7UDIILF��5RDGV�	�%ULGJHV ����������� ������������� ������������ ��������������

3DUNV�	�5HFUHDWLRQ ������������ ����������� ��������������� ������������ ������������ ���������������

&RPPXQLW\�'HYHORSPHQW ������������ ������������ ��������������� ������������ ������������ ���������������

'HYHORSPHQW�	�3ODQQLQJ ������������ ������������ ���������������� ������������ ������������ ����������������

2WKHUV ����������� ����������� ��������������� ����������� ����������� ���������������

8WLOLWLHV�6\VWHP ���������� ���������� ��������������� ���������� ���������� ���������������

&RPPXQLFDWLRQV�6\VWHP ����������� ����������� �������������� ����������� ����������� ��������������

7RWDO ��������� ��������� ������������� ��������� ��������� ��������������
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3DJH���
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�
�
7KH�&LW\�*HQHUDO�)XQG�LV�EXGJHWLQJ������WKRXVDQG�WR�FRYHU�WKH����&2/$�IRU�UHWLUHG�SROLFH�DQG�
ILUHILJKWHUV�ZKR�ZHUH�PHUJHG�ZLWK�WKH�YDULRXV�VWDWH�UHWLUHPHQW�V\VWHPV���7KLV�SD\PHQW�VWDUWHG�LQ�
�����ZKHQ�WKH�VWDWH�V\VWHPV�GLG�QRW�JUDQW�D�IXOO����&2/$���6LQFH�������WKH�&LW\�*HQHUDO�)XQG�
KDV�SDLG������PLOOLRQ�WR�UHWLUHG�SROLFH�DQG� ILUHILJKWHUV�� �7KH�DPRXQW�SURSRVHG� LQ� WKLV�EXGJHW� LV�
�����WKRXVDQG�IRU�UHWLUHG�ILUHILJKWHUV�DQG������WKRXVDQG�IRU�UHWLUHG�SROLFH��
�
%RWK�WKH�&LW\�*HQHUDO�)XQG�DQG�WKH�3DULVK�*HQHUDO�)XQG�SURYLGH�RSHUDWLQJ�VXEVLGLHV�WR�RWKHU�
IXQGV���7KHVH�VXEVLGLHV�UHGXFH�WKH�IXQGV�DYDLODEOH�WR�SURYLGH�JHQHUDO�JRYHUQPHQWDO�VHUYLFHV����
�
7KH�$GXOW�&RUUHFWLRQDO�&HQWHU�)XQG�KDV�QRW�EHHQ�IXOO\�VHOI�IXQGHG�VLQFH� WKH�PLG�����¶V�� �7KH�
&RXUWKRXVH�&RPSOH[�)XQG�DQG�WKH�3DULVK�*HQHUDO�)XQG�KDYH�SURYLGHG�RYHU�������PLOOLRQ�DQG�
�����PLOOLRQ�� UHVSHFWLYHO\�� LQ�RSHUDWLQJ�VXEVLGLHV� WR� WKH�&RUUHFWLRQDO�&HQWHU�)XQG�� � ,QFOXGHG� LQ�
WKLV�SURSRVHG�EXGJHW� LV�DQRWKHU������PLOOLRQ�H[SHFWHG� WR�FRPH�IURP�WKH�&RXUWKRXVH�&RPSOH[�
)XQG� WR� WKH� &RUUHFWLRQDO� &HQWHU� )XQG� IRU� )<� ��������� 7KH� &RXUWKRXVH� &RPSOH[� PLOODJH� LV�
VXIILFLHQW� WR� FRYHU� WKH� RSHUDWLQJ� H[SHQVHV� RI� WKH� IXQG� DQG� VXSSRUW� VRPH� RI� WKH� RSHUDWLQJ�
H[SHQVHV�RI�WKH�&RUUHFWLRQDO�&HQWHU�)XQG�LQ�WKLV�SURSRVHG�EXGJHW���&DSLWDO�LPSURYHPHQWV�DQG�
LQFUHDVHG�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV� LQ� WKH�&RXUWKRXVH�&RPSOH[�)XQG�ZLOO� OLPLW� WKH�DPRXQW�RI� IXQGV�
DYDLODEOH�WR�SURYLGH�IXWXUH�RSHUDWLQJ�VXEVLGLHV�WR�WKH�&RUUHFWLRQDO�&HQWHU�)XQG����
�
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VKRZV�WKH�YDULRXV�IXQGV�UHFHLYLQJ�RSHUDWLQJ�VXEVLGLHV�IURP�WKH�&LW\�*HQHUDO�
)XQG��WKH�3DULVK�*HQHUDO�)XQG�DQG�WKH�&RXUWKRXVH�&RPSOH[�)XQG��
�

�
�
7KH� 3DULVK� *HQHUDO� )XQG� LV� WKH� IXQGLQJ� VRXUFH� IRU� WKH� PDQGDWHG� H[SHQVHV� RI� WKH� 'LVWULFW�
$WWRUQH\�DQG���WK�-XGLFLDO�'LVWULFW�&RXUW����WK�-'&����7KLV�SURSRVHG�EXGJHW�LQFOXGHV����PLOOLRQ�IRU�
SHUVRQQHO�� EHQHILWV�� DQG� RSHUDWLQJ� H[SHQVHV� RI� WKHVH� WZR� RIILFHV�� � ([SHQVHV� UHODWHG� WR� WKH�
EXLOGLQJ� DQG� XWLOLWLHV� RI� KRXVLQJ� WKHVH�RIILFHV� DUH� UHFRUGHG� LQ� WKH�&RXUWKRXVH�&RPSOH[�)XQG���
$OVR�DYDLODEOH� WR�GHIUD\�WKH�FRVW�RI� WKH�'LVWULFW�$WWRUQH\�DQG���WK�-'&�DUH� WKH�UHYHQXHV�RI� WKH�

������������	�������������������������������
�������	����
�,Q�7KRXVDQGV�

%XGJHW 3URSRVHG 3URMHFWHG�LI�FRVWV�LQFUHDVH����DQQXDOO\

)81' ������� ������� ������� ������� �������

3DUNV�	�5HFUHDWLRQ ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������

6FLHQFH�0XVHXP ������������������ ������������������� ������������������� ������������������� ������������������

7UDQVLW ������������������ ������������������� ������������������ ������������������ �����������������

+3$&& ������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������

&RPELQHG�*ROI�&RXUVHV ������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������

3DUNLQJ�)XQG ������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������

'HYHORSPHQW�	�3ODQQLQJ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ �����������������

)LUH�3HQVLRQ�)XQG ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������

3ROLFH�3HQVLRQ�)XQG ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������

:DU�0HPRULDO ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������

&RURQHU ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������

&RUUHFWLRQDO�&HQWHU
 ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ �����������������

727$/ ���������������� ����������������� ���������������� ���������������� ���������������


)URP�&RXUWKRXVH�&RPSOH[�)XQG
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3URSRVHG�)<�����������%XGJHW�0HVVDJH�
3DJH���
-XO\����������
�
&ULPLQDO�&RXUW�)XQG�� �7KLV�SURSRVHG�EXGJHW� LQFOXGHV����PLOOLRQ�RI� UHYHQXH� IURP�YDULRXV�FRXUW�
ILQHV� IRU� WKH�&ULPLQDO�&RXUW�)XQG�� �7KH� UHYHQXHV�RI� WKH�&ULPLQDO�&RXUW�)XQG�DUH� XVHG� DW� WKH�
GLVFUHWLRQ�RI�WKH�'LVWULFW�$WWRUQH\�DQG�WKH�'LVWULFW�&RXUW���7KHVH�UHYHQXHV��E\�ZULWWHQ�RUGHU�RI�WKH�
'LVWULFW�$WWRUQH\�DQG�'LVWULFW�&RXUW��PD\�DOVR�EH�XVHG�WR�GHIUD\�WKH�RSHUDWLQJ�FRVWV�RI�WKH���WK�
-'&��� ,Q� WKLV� SURSRVHG� EXGJHW�� WKH� UHYHQXHV� RI� WKH� &ULPLQDO� &RXUW� )XQG� DUH� GLYLGHG� HTXDOO\�
EHWZHHQ� FRQWUDFWXDO� VHUYLFHV� IRU� WKH�'LVWULFW�$WWRUQH\� DQG� FRQWUDFWXDO� VHUYLFHV� IRU� WKH�'LVWULFW�
&RXUW���$Q\�EDODQFH�UHPDLQLQJ�LQ�WKH�IXQG�DW�WKH�HQG�RI�WKH�FDOHQGDU�\HDU�VKRXOG�EH�VSOLW�HTXDOO\�
EHWZHHQ�WKH�3DULVK�*HQHUDO�)XQG�DQG�WKH�&ULPLQDO�&RXUW�)XQG���7KLV�SURSRVHG�EXGJHW�GRHV�QRW�
SURMHFW�WKDW�WKHUH�ZLOO�EH�VXIILFLHQW�IXQG�EDODQFH�WR�WUDQVIHU�KDOI�WR�WKH�3DULVK�*HQHUDO�)XQG���$V�
WKHVH�RIILFHV�GHWHUPLQH�ZKDW�DPRXQWV�VKDOO�EH�SDLG�IURP�WKH�&ULPLQDO�&RXUW�)XQG��QRW�WR�H[FHHG�
WKH�UHYHQXHV�UHFHLYHG��DSSURSULDWH�EXGJHW�UHYLVLRQV�PD\�EH�PDGH�WR�PRYH�EXGJHWHG�H[SHQVHV�
IURP�RQH�FRQWUDFWXDO�VHUYLFHV�DFFRXQW�WR�WKH�RWKHU��
�
)HGHUDO� JUDQWV� IRU� WKH� 0XQLFLSDO� 7UDQVLW� 6\VWHP� KDYH� EHHQ� GHFUHDVLQJ� IURP� D� KLJK� RI� �����
PLOOLRQ� LQ������ WR������PLOOLRQ� ODVW�\HDU�� �7KH�&LW\�*HQHUDO�)XQG�KDV�VXEVLGL]HG�WKH�0XQLFLSDO�
7UDQVLW� 6\VWHP� DQ� DYHUDJH� RI� �����PLOOLRQ� DQQXDOO\� RYHU� WKH� SDVW� ILYH� \HDUV�� � ,Q� )<� ��������
/DID\HWWH�ZDV�JUDQWHG�DQ�DGGLWLRQDO������PLOOLRQ�IRU�SXEOLF�WUDQVLW�WKURXJK�)<������&$5(6�$FW���
7KLV� IXQGLQJ� FDQ� EH� XVHG� IRU� RSHUDWLRQV� DQG�PDLQWHQDQFH� DV� ZHOO� DV� FDSLWDO� LPSURYHPHQWV���
7KLV� EXGJHW� LQFOXGHV� D� SURMHFWHG� UHGXFWLRQ� WR� )<� �������� RSHUDWLQJ� VXEVLG\� IURP� WKH� &LW\�
*HQHUDO�)XQG�RI������PLOOLRQ�� �7KH�SURSRVHG�RSHUDWLQJ�VXEVLG\�IRU�)<��������� LV�EXGJHWHG�DW�
�����WKRXVDQG���,W�LV�SURMHFWHG�WKDW�WKH�VXEVLG\�ZLOO�UHWXUQ�WR������PLOOLRQ�LQ�)<�����������6LQFH�
������ WKH� &LW\� *HQHUDO� )XQG� KDV� VXEVLGL]HG� WKH� 0XQLFLSDO� 7UDQVLW� 6\VWHP� E\� ������ PLOOLRQ�
WKURXJK�ILVFDO�\HDU�HQGHG�2FWREHU�����������
�
(PSOR\HU� FRQWULEXWLRQ� UDWHV� WR� WKH� VWDWHZLGH� UHWLUHPHQW� V\VWHPV� FRQWLQXH� WR� LQFUHDVH�� � 7KHUH�
DUH� PDQ\� GLIIHUHQW� VWDWHZLGH� V\VWHPV� LQFOXGHG� LQ� /&*¶V� SD\UROO�� � 7KH� 0XQLFLSDO� (PSOR\HHV�
5HWLUHPHQW�6\VWHP�� WKH�3DURFKLDO�(PSOR\HHV�5HWLUHPHQW� 6\VWHP�� WKH� )LUHILJKWHUV�5HWLUHPHQW�
6\VWHP��DQG� WKH�0XQLFLSDO�3ROLFH�(PSOR\HHV�5HWLUHPHQW�6\VWHP�DUH� WKH�IRXU�ZLWK� WKH� ODUJHVW�
SDUWLFLSDWLRQ�� � 7KLV� EXGJHW� DVVXPHV� FRQWULEXWLRQ� UDWHV� IRU� WKHVH� IRXU� V\VWHPV� DW� ��������
����������������DQG���������UHVSHFWLYHO\��
�

)81'�%$/$1&(�

7KH�ZLGHVSUHDG� UHGXFWLRQV� VHHQ� WKURXJKRXW�PRVW� RI� WKH� IXQGV� LQ� WKLV� SURSRVHG� EXGJHW�ZHUH�
PDGH� ZLWK� WKUHH� JRDOV� LQ�PLQG��� ���� WR� UHGXFH� WKH� FRQWLQXHG� XVH� RI� IXQG� EDODQFH� LQ� WKH�&LW\�
*HQHUDO� )XQG�� ���� WR� OHDYH� D� ZRUNLQJ� IXQG� EDODQFH� LQ� WKH� 3DULVK� *HQHUDO� )XQG�� DQG� ���� WR�
HQVXUH�WKDW�FRUH�JRYHUQPHQWDO�VHUYLFHV�FRQWLQXH���,Q�RUGHU�WR�DFKLHYH�WKHVH�JRDOV��PRVW�IXQGV�
KDYH� UHGXFWLRQV� WR� WHPSRUDU\� HPSOR\HHV�� FRQWUDFWXDO� VHUYLFHV�� DQG� RWKHU� OLQH�LWHPV���:KHUH�
VWDII� ZDV� UHGXFHG�� H[SHQVHV� UHODWHG� WR� VXSSRUWLQJ� WKHVH� SRVLWLRQV�� VXFK� DV� WUDQVSRUWDWLRQ��
WUDLQLQJ��DQG�XWLOLWLHV��ZHUH�DOVR�UHGXFHG���$FURVV�WKH�ERDUG�UHGXFWLRQV�ZHUH�PDGH�VSDULQJO\�DQG�
RQO\� LQ� FDVHV� ZKHUH� WKRVH� LGHQWLILHG� FRUH� VHUYLFHV� ZHUH� QRW� DIIHFWHG��� 'XH� WR� IXQGLQJ�
FRQVWUDLQWV�� WKH� UHTXHVW� IRU� IXQGLQJ� LQFUHDVHV� IRU� WKH�3DULVK�9HWHUDQV�6HUYLFH�2IILFHU� DQG� WKH�
&DMXQGRPH�ZHUH�QRW�LQFOXGHG�LQ�WKLV�SURSRVHG�EXGJHW���
�
7KH� &LW\� *HQHUDO� )XQG� LV� EXGJHWHG� WR� HQG� WKH� \HDU� ZLWK� D� IXQG� EDODQFH� RI� ������ PLOOLRQ� RU�
�������RI�EXGJHWHG�DQQXDO�H[SHQGLWXUHV�DQG� LV�SURMHFWHG�WR�XVH������PLOOLRQ�RI�IXQG�EDODQFH���
7KH� HQGLQJ� IXQG� EDODQFH� DQG� WKH� XVH� RI� IXQG� EDODQFH� IRU� WKLV� SURSRVHG� EXGJHW� DQG� WKH�
SURMHFWHG� WKUHH� \HDUV� WKHUHDIWHU� IDOO� ZLWKLQ� WKH� DFFHSWDEOH� UDQJH� DFFRUGLQJ� WR� WKH�
DGPLQLVWUDWLRQ¶V�HQGLQJ�IXQG�EDODQFH�SROLF\�GLVFXVVHG�DW�WKH�EHJLQQLQJ�RI�WKLV�PHPRUDQGXP��
�
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�
7KH�3DULVK�*HQHUDO�)XQG�LV�EXGJHWHG�WR�XVH������WKRXVDQG�RI�IXQG�EDODQFH�IRU�RSHUDWLRQV�DQG�
WR� HQG� WKH� \HDU�ZLWK� D� IXQG� EDODQFH� RI� ���� WKRXVDQG�� � 7RWDO� UHYHQXHV� LQ� WKH�3DULVK�*HQHUDO�
)XQG�DUH������ WKRXVDQG� OHVV� WKDQ�DFWXDO� WRWDO� UHYHQXHV� LQ������� �7RWDO�3DULVK�*HQHUDO�)XQG�
UHYHQXH� KDV� QRW� NHSW� XS� ZLWK� WKH� JURZWK� RI� WKH� 3DULVK�� � 3DULVK� *HQHUDO� )XQG� UHYHQXHV� DUH�
SUHGRPLQDQWO\� XVHG� WR� IXQG� VWDWH� PDQGDWHV�� ZKLFK� PDNH� XS� DSSUR[LPDWHO\� ���� RI� WRWDO�
H[SHQGLWXUHV�� �1HZ�UHYHQXH�VRXUFHV�RU�GHFUHDVHV� LQ�H[SHQGLWXUHV�ZLOO�EH�UHTXLUHG� LQ�WKH�QH[W�
IHZ�\HDUV��
�
$OO� UHYHQXHV� DQG� H[LVWLQJ� IXQG� EDODQFH� LQ� WKH�&LW\� 6DOHV� 7D[�&DSLWDO� ,PSURYHPHQW� )XQG� DUH�
EXGJHWHG� IRU� FDSLWDO� SURMHFWV�� � $V� SURMHFWV� DUH� FRPSOHWHG�� DQ\� XQXVHG� DSSURSULDWLRQV� ZLOO� EH�
UHWXUQHG� WR� IXQG� EDODQFH� GXULQJ� WKH� \HDU� WKURXJK� EXGJHW� DPHQGPHQWV� DGRSWHG� E\� WKH� &LW\�
&RXQFLO���$Q\�DGGLWLRQV�WR�SURMHFWV�LQFOXGHG�LQ�WKLV�SURSRVHG�EXGJHW�ZLOO�UHTXLUH�D�FRUUHVSRQGLQJ�
GHFUHDVH�LQ�FXUUHQW�RU�SURSRVHG�SURMHFWV��

�

3(56211(/�

7RWDO�SHUVRQQHO� LV�H[SHFWHG� WR�GHFUHDVH�E\����� �7KH�FKDQJHV� LQ� WKH�YDULRXV�GHSDUWPHQWV�DUH�
VXPPDUL]HG�EHORZ���
�

�
�
�
3URPRWLRQV�DQG�QHZ�SRVLWLRQV�SUHVHQWHG�WKURXJKRXW�WKLV�SURSRVHG�EXGJHW�ZHUH�LQFOXGHG�DW�WKH�
UHTXHVW�RI�HDFK�GHSDUWPHQW�GLUHFWRU�� �%XGJHW�0DQDJHPHQW�ZRUNV�ZLWK�+XPDQ�5HVRXUFHV�DQG�
&LYLO� 6HUYLFH� WR� LQVXUH� WKDW� QR� SURPRWLRQ� RU� QHZ� KLUH� LV� JUDQWHG� ZLWKRXW� WKH� DSSURYDO� RI�&LYLO�
6HUYLFH��
�
6DODULHV�DQG�UHODWHG�EHQHILWV�GR�QRW�LQFOXGH�D�JHQHUDO�SD\�LQFUHDVH�IRU�HPSOR\HHV�H[FHSW�IRU�WKH�
PDQGDWHG� ��� ORQJHYLW\� LQFUHDVH� IRU� HOLJLEOH� ILUHILJKWHUV�� �2WKHU� UDLVHV� LQFOXGHG� LQ� WKLV� EXGJHW�
XQGHU� WKH� SURPRWLRQ� OLQH� LWHPV� DUH� WKH� UHVXOW� RI� UHFRPPHQGDWLRQV� E\�&LYLO� 6HUYLFH� EDVHG� RQ�
&LYLO�6HUYLFH�5XOH�,9�6HFWLRQ�����DQG�RQH�LV�GXH�WR�FKDQJHV�LQ�PDUNHW�FRQGLWLRQV��
��

�

'HSDUWPHQW 1HW�&KDQJH��

(OHFWHG�2IILFLDOV�([HFXWLYH���0D\RU�3UHVLGHQW
V�2IILFH ��

(OHFWHG�2IILFLDOV�([HFXWLYH���&$2�����&�3�&RPP�6HUYLFHV ��

)LQDQFH�	�0DQDJHPHQW ��

,QIRUPDWLRQ�6HUYLFHV�	�7HFKQRORJ\ ��

3ROLFH ��

3XEOLF�:RUNV �

'UDLQDJH ��

3DUNV�	�5HFUHDWLRQ ���

&RPPXQLW\�'HYHORSPHQW ���

'HYHORSPHQW�	�3ODQQLQJ �

2WKHUV���/LEUDU\ ��

8WLOLWLHV ���

&RPPXQLFDWLRQV ��

7RWDO ���
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-XO\����������
�
�

*5283�+($/7+�/,)(�,1685$1&(�)81'�

7KH�HPSOR\HU�DQG�HPSOR\HH�FRQWULEXWLRQV�DUH�H[SHFWHG�WR�LQFUHDVH�E\��������$Q�HPSOR\HH�ZLWK�
VLQJOH� FRYHUDJH� ZLOO� SD\� DQ� DGGLWLRQDO� ������ SHU� SD\� SHULRG� DQG� DQ� HPSOR\HH� ZLWK� IDPLO\�
FRYHUDJH�ZLOO�SD\�DQ�H[WUD���������7KH�FRVW�RI�WKH�LQFUHDVH�LQ�WKH�SUHPLXP�WR�/&*�LV�RIIVHW�E\�
WKH� UHGXFWLRQ� RI� HPSOR\HHV�� �:LWKRXW� WKH� UHGXFWLRQ� LQ� HPSOR\HHV�� /&*� ZRXOG� KDYH� SDLG� DQ�
DGGLWLRQDO������ WKRXVDQG��7RWDO�SUHPLXP�FRQWULEXWLRQV�DUH�SURMHFWHG�WR�JHQHUDWH�������PLOOLRQ�
IRU�VHOI�LQVXUHG�JURXS�KRVSLWDOL]DWLRQ�LQVXUDQFH�H[SHQVHV����
�
7KH�SURSRVHG�SUHPLXP�VWUXFWXUH�IRU�JURXS�KHDOWK�LQVXUDQFH�LV�VKRZQ�LQ�WKH�IROORZLQJ�WDEOH��

�

�

),9(�<($5�&$3,7$/�,03529(0(17�352*5$0�

7KH�&LW\�RI�/DID\HWWH�1RQ�8WLOLWLHV�)LYH�<HDU�&DSLWDO�,PSURYHPHQW�3URJUDP�WRWDOV��������PLOOLRQ���
2I�WKDW�DPRXQW��������PLOOLRQ�LV�ILQDQFHG�ZLWK�QHZ�ERQG�SURFHHGV�RYHU�D�ILYH�\HDU�SHULRG����:H�
KDYH�EHHQ�EDODQFLQJ�RXU�FDSDFLW\�WR�LVVXH�ERQGV�ZLWK�RXU�DELOLW\�WR�SD\�IRU�WKHP�IURP�VDOHV�WD[�
SURFHHGV� ZKLOH� PDLQWDLQLQJ� DGHTXDWH� FRYHUDJH� UDWLRV� DQG� SD\�DV�\RX�JR� FDSLWDO� IXQGV�� � 2XU�
FDSDFLW\�WR�LVVXH�ERQGV�LV�HIIHFWHG�LQ�WKLV�EXGJHW�IURP�WKH�UHGXFWLRQ�LQ�VDOHV�WD[HV�UHVXOWLQJ�IURP�
&29,'����� � +RZHYHU�� WKH� QHZ� ERQG� LVVXHV� LQ� WKLV� SURSRVHG� EXGJHW� PDLQWDLQ� D� VWURQJ� ����
FRYHUDJH� UDWLR� RI� VDOHV� WD[� UHYHQXHV� WR� GHEW� VHUYLFH� SD\PHQWV� EHIRUH� HQWHULQJ� LQWR� DQ\� GHEW�
UHVWUXFWXULQJ��
�
7KH� 8WLOLWLHV� 6\VWHP� )LYH�<HDU� &DSLWDO� ,PSURYHPHQW� 3URJUDP� WRWDOV� ����� PLOOLRQ�� � 2I� WKDW�
DPRXQW�� ���� PLOOLRQ� LV� ILQDQFHG� ZLWK� ERQG� SURFHHGV� RYHU� D� ILYH�\HDU� SHULRG�� � 7KLV� EXGJHW�
LQFOXGHV� LPSRUWDQW� SURMHFWV� VXFK� DV� WKRVH� QHFHVVDU\� WR� UHVSRQG� WR� WKH� JURZWK� RI� WKH� &LW\��
PDQGDWHV� SODFHG� XSRQ� WKH� 8WLOLWLHV� 6\VWHP� E\� VWDWH� DQG� IHGHUDO� UHTXLUHPHQWV�� DQG� FRVW� IRU�
V\VWHP�UHQHZDOV�� �7KH�8WLOLWLHV�6\VWHP�ZLOO�QHHG�WR�EDODQFH�WKH�QHHG�IRU�QRUPDO��VSHFLDO��DQG�
SD\�DV�\RX�JR�FDSLWDO�DORQJ�ZLWK�WKH�FRVW�RI�RSHUDWLRQV�DQG�QHZ�GHEW�VHUYLFH�WR�LQVXUH�WKDW�LW�ZLOO�
KDYH�WKH�FDSDFLW\�WR�LVVXH�WKH�QHZ�ERQGV�LQFOXGHG�LQ�WKLV�SURSRVHG�EXGJHW���7KLV�EXGJHW�GRHV�
QRW�LQFOXGH�IXQGLQJ�IRU�DGGLWLRQDO�GHEW�VHUYLFH���7KH�RSHUDWLQJ�FRVW�RI�WKH�8WLOLWLHV�6\VWHP�)XQG�
ZLOO�UHTXLUH�FORVH�PRQLWRULQJ�WR�LQVXUH�WKDW�H[SHQVHV�UHPDLQ�LQ�OLQH�ZLWK�DYDLODEOH�UHYHQXH����
�

�
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7KH� %XGJHW� 0DQDJHPHQW� 'LYLVLRQ� RI� WKH� 2IILFH� RI� )LQDQFH� DQG� 0DQDJHPHQW� FRQWLQXHV� WR�
GHPRQVWUDWH� LWV� FRPPLWPHQW� WR� SURYLGLQJ� KLJK� TXDOLW\� VHUYLFH� DQG� H[FHOOHQFH� LQ� ILQDQFLDO�
UHSRUWLQJ�� � )RU� VHYHQ� FRQVHFXWLYH� \HDUV� WKURXJK� )<� ��������� WKH� 2IILFH� RI� )LQDQFH� DQG�
0DQDJHPHQW� KDV� UHFHLYHG� WKH� ³'LVWLQJXLVKHG� %XGJHW� 3UHVHQWDWLRQ� $ZDUG´� IURP� WKH�
*RYHUQPHQW� )LQDQFH� 2IILFHUV� $VVRFLDWLRQ� �*)2$�� RI� WKH� 8QLWHG� 6WDWHV� DQG� &DQDGD� IRU� RXU�
$QQXDO�2SHUDWLQJ�	�)LYH�<HDU�&DSLWDO�,PSURYHPHQW�%XGJHW���7KLV�QDWLRQDO�DZDUG�LV�WKH�KLJKHVW�
SURIHVVLRQDO�UHFRJQLWLRQ�LQ�JRYHUQPHQWDO�EXGJHWLQJ���7R�UHFHLYH�WKLV�DZDUG��D�JRYHUQPHQWDO�XQLW�
PXVW� SXEOLVK� D� EXGJHW� GRFXPHQW� WKDW� PHHWV� SURJUDP� FULWHULD� DV� D� SROLF\� GRFXPHQW�� DQ�
RSHUDWLRQV� JXLGH�� D� ILQDQFLDO� SODQ�� DQG� D� FRPPXQLFDWLRQV� GHYLFH�� � :H� EHOLHYH� RXU� FXUUHQW�
EXGJHW�FRQWLQXHV� WR� FRQIRUP� WR� WKH�SURJUDP� UHTXLUHPHQWV��DQG�ZH�DUH�VXEPLWWLQJ� LW� WR�*)2$�
XSRQ�DGRSWLRQ�WR�GHWHUPLQH�LWV�HOLJLELOLW\�IRU�DQRWKHU�DZDUG������
�

&/26,1*�

7KH�SURSRVHG�EXGJHW�IRU�WKH�&LW\�*HQHUDO�)XQG�LV�������PLOOLRQ�OHVV�WKDQ�WKH�FXUUHQW�)<������
���EXGJHW���$WWDLQLQJ�WKLV�OHYHO�RI�EXGJHWDU\�UHGXFWLRQV�DV�ZHOO�DV�RWKHU�IDFWRUV�KDV�PDGH�WKH�)<�
��������EXGJHW�SURFHVV�H[WUHPHO\�FKDOOHQJLQJ���7KH�SULRU�&RQVROLGDWHG�&RXQFLO�DGRSWHG�WKH�
)<��������EXGJHW�ZLWK�DQ�����PLOOLRQ�XVH�RI�IXQG�EDODQFH���7KH�UHFXUULQJ�H[SHQVHV�UHODWHG�WR�
WKDW�XVH�RI�IXQG�EDODQFH�FRQWLQXH�DQG�PXVW�EH�DEVRUEHG�LQWR�IXWXUH�\HDU¶V�EXGJHWV�EHJLQQLQJ�
ZLWK�WKLV�SURSRVHG�EXGJHW���$GGLWLRQDOO\��WKH�QHJDWLYH�HFRQRPLF�HIIHFWV�RI�WKH�&29,'����
SDQGHPLF�PXVW�EH�FRQVLGHUHG�DQG�PRQLWRUHG�FORVHO\���&29,'����UHODWHG�UHGXFWLRQV�LQ�VDOHV�WD[�
UHYHQXH�PXVW�EH�RIIVHW�E\�FRPSDUDEOH�UHGXFWLRQV�LQ�H[SHQVHV�PDNLQJ�LW�KDUGHU�WR�UHERXQG�IURP�
WKH�SULRU�\HDU¶V�DGRSWHG�XVH�RI�&LW\�*HQHUDO�)XQG�%DODQFH���7RR��LW�IDOOV�WR�D�QHZ�IRUP�RI�
JRYHUQPHQW�WKURXJK�WKH�VHSDUDWH�&LW\�DQG�3DULVK�&RXQFLOV�DQG�D�QHZ�$GPLQLVWUDWLRQ�WR�SUHVHQW�
DQG�DGRSW�D�EXGJHW�WKDW�PHHWV�FXUUHQW�\HDU¶V�H[SHFWDWLRQV�DQG�DGDSWV�WR�FKDQJHV�LQWR�WKLV�QHZ�
HFRQRPLF�HQYLURQPHQW���7KH�UHGXFWLRQV�LQ�WKH�EXGJHW�ZLOO�KDYH�D�VLJQLILFDQW�HIIHFW�RQ�WKH�ZD\�
WKLV�JRYHUQPHQW�RSHUDWHV���,W�ZLOO�UHTXLUH�XV�WR�ORRN�IRU�HIILFLHQFLHV�LQ�RSHUDWLRQV�DW�WKH�VDPH�
WLPH�HQVXULQJ�WKDW�ZH�PDLQWDLQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�UHJXODWRU\�UHTXLUHPHQWV��
�
:H� FRQWLQXH� WR� VHH� PDQ\� FKDQJHV� LQ� WKH� UHJXODWRU\� HQYLURQPHQW� IRU� JRYHUQPHQWV� LVVXLQJ�
PXQLFLSDO� ERQGV��� :H� DUH� VXEMHFW� WR� LQFUHDVHG� VXUYHLOODQFH� DQG� PRQLWRULQJ� E\� WKH� UDWLQJ�

0LOODJH� ([SLUDWLRQ

3XUSRVH $PRXQW <HDU

3ROLFH &LW\ ���� ����

)LUH &LW\ ���� ����

'UDLQDJH 3DULVK ���� ����

/LEUDU\ 3DULVK ���� ����

$LUSRUW 3DULVK ���� ����
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DJHQFLHV�DQG�LQFUHDVHG�GLVFORVXUH�UHTXLUHPHQWV���,W�LV�LPSRUWDQW�WKDW�ZH�FRQWLQXH�WR�PDLQWDLQ�D�
VWURQJ� ERQG� UDWLQJ� LQ� RUGHU� WR� REWDLQ� WKH� EHVW� LQWHUHVW� UDWHV� DV� ZH� FRQWLQXH� RXU� FDSLWDO�
LPSURYHPHQW�SODQ���7KH�ILQDQFLDO�SROLF\�UHJDUGLQJ�IXQG�EDODQFH�LQ�WKH�&LW\�*HQHUDO�)XQG�LV�RQH�
WRRO�WKDW�ZLOO�KHOS�XV�REWDLQ�WKH�EHVW�ERQG�UDWLQJ�IRU�RXU�JRYHUQPHQW���)XWXUH�UHFRPPHQGDWLRQV�
UHJDUGLQJ�WKH�VXVWDLQDEOH�XVH�RI�IXQG�EDODQFH�VKRXOG�EH�FRQVLGHUHG����
�
,QFUHDVLQJ�RSHUDWLQJ�VXEVLGLHV�DQG�XQIXQGHG�PDQGDWHV�RQ�WKH�&LW\�DQG�3DULVK�*HQHUDO�)XQGV�
DUH� FDXVLQJ� ILQDQFLDO� SUHVVXUH� RQ� WKH� UHYHQXHV� DYDLODEOH� WR� SURYLGH� JHQHUDO� JRYHUQPHQWDO�
VHUYLFHV��� $V�PHQWLRQHG� LQ� SUHYLRXV� EXGJHWV�� WKH� SURSRVHG� 3DULVK� *HQHUDO� )XQG� LV� DXVWHUH��
6HYHUDO� LPSRUWDQW� VHUYLFHV� FRQWLQXH� WR� EH� UHGXFHG� WR� EDODQFH� WKH� 3DULVK� *HQHUDO� )XQG�
EXGJHW��� ,PSRUWDQFH�PXVW�EH�SODFHG�RQ�EDODQFLQJ� WKH�QHHGV�RI� WKH�FRPPXQLW\� DQG� WKH� IXQGV�
DYDLODEOH�WR�VHUYH�WKRVH�QHHGV����
�
,�ZLVK�WR�WKDQN�\RX��&$2�&\GUD�:LQJHUWHU��&RQWUROOHU�0HOLQGD�)HOSV�� WKH�'LUHFWRUV��&)2�VWDII��
DQG� WKH� DZDUG� ZLQQLQJ� %XGJHW� 0DQDJHPHQW� VWDII� IRU� WKHLU� DVVLVWDQFH� LQ� SUHSDULQJ� WKLV�
GRFXPHQW�� � :H� ORRN� IRUZDUG� WR� ZRUNLQJ� ZLWK� \RX� DQG� ERWK� WKH� &LW\� DQG� 3DULVK� &RXQFLOV� LQ�
LPSOHPHQWLQJ�WKLV�ILQDQFLDO�SODQ�IRU�WKH�XSFRPLQJ�ILVFDO�\HDU��
�
6LQFHUHO\��

�

��������������������������������������������
/RUULH�5��7RXSV��&3$�
&KLHI�)LQDQFLDO�2IILFHU�
�
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