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%UDGIRUG &KULVWLDQ 6FKRRO
5HSRUW RI WKH *RYHUQRUV DQG 7UXVWHHV IRU WKH \HDU HQGHG �� $XJXVW ����

7KH *RYHUQRUV¶ DQG 7UXVWHHV¶ SUHVHQW WKHLU UHSRUW DQG DFFRXQWV IRU WKH \HDU HQGHG ��
$XJXVW �����

/HJDO DQG $GPLQLVWUDWLYH ,QIRUPDWLRQ

&KDULW\ 1DPH� %UDGIRUG &KULVWLDQ 6FKRRO

&KDULW\ 5HJLVWUDWLRQ 1XPEHU� �������

5HJLVWHUHG DQG RSHUDWLRQDO DGGUHVV� /LYLQJVWRQH 5RDG
%ROWRQ :RRGV
%UDGIRUG
%'� �%7

7UXVWHHV

6LPRQ 0DFNHQ]LH
5LFKDUG 6KDFNOHWRQ
$NSRELELER 2QGXNX

*RYHUQRUV

5LFKDUG 6KDFNOHWRQ � &KDLU
1LFROD %RRWK
$NSRELELER 2QGXNX
6LPRQ 0DFNHQ]LH
+DQQDK 3LFNOHV
.HYLQ 5\DQ
6XVDQQH :HOOV
-DQH 3URWKHUR ± +HDGWHDFKHU

,QGHSHQGHQW ([DPLQHU

'DYLG 2¶/RDQ &KDUWHUHG $FFRXQWDQW� � 7KDFNOH\ 2OG 5RDG� 6KLSOH\� %'�� �''

%DQNHUV
+6%& 3OF� �� 0DUNHW 6WUHHW� %UDGIRUG� %'� �/:
.LQJGRP %DQN /LPLWHG� 5XGGLQJWRQ )LHOGV %XVLQHVV 3DUN� 0HUH :D\� 5XGGLQJWRQ�
1RWWLQJKDP� 1*�� �-6
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6WUXFWXUH� *RYHUQDQFH DQG 0DQDJHPHQW�
*RYHUQLQJ 'RFXPHQW
7KH RUJDQLVDWLRQ LV DQ XQLQFRUSRUDWHG FKDULW\ HVWDEOLVKHG XQGHU D &KDULWDEOH 7UXVW 'HHG LQ
�����

5HFUXLWPHQW DQG $SSRLQWPHQW RI *RYHUQRUV DQG 7UXVWHHV
'XH WR WKH QDWXUH RI WKH FKDULW\¶V ZRUN� WKH *RYHUQLQJ %RG\ LV ZHOO UHSUHVHQWHG E\
LQGLYLGXDOV ZKR KDYH WKH DSSURSULDWH H[SHULHQFH LQ HGXFDWLRQ� &KULVWLDQ PLQLVWU\ DQG
EXVLQHVV VNLOOV� 7KH *RYHUQLQJ %RG\ LV FRQVWDQWO\ VHHNLQJ WR HQKDQFH LWV PHPEHUVKLS E\
WKH UHFUXLWPHQW RI WKH DSSURSULDWH LQGLYLGXDOV ZKR KDYH WKH VNLOOV WKDW ZLOO DVVLVW ZLWK WKH
GHYHORSPHQW RI WKH FKDULW\� 6XJJHVWLRQV IRU SRVVLEOH 7UXVWHHV DQG *RYHUQRUV DUH VRXJKW
IURP WKH H[LVWLQJ ERGLHV DQG RWKHU DSSURSULDWH FRQWDFWV IURP ZLWKLQ WKH 6FKRRO FRPPXQLW\�
0HPEHUV RI WKH *RYHUQLQJ %RG\ KDYH WDNHQ SDUW LQ WUDLQLQJ IRU *RYHUQRUV SURYLGHG E\
%UDGIRUG (GXFDWLRQ¶V 6FKRRO *RYHUQRUV 6HUYLFH�

7UXVWHH LQGXFWLRQ DQG WUDLQLQJ
0RVW 7UXVWHHV DUH DOUHDG\ IDPLOLDU ZLWK WKH SUDFWLFDO ZRUN RI WKH &KDULW\ EXW QHZ 7UXVWHHV
DUH LQYLWHG WR VSHQG WLPH REVHUYLQJ WKH GLIIHUHQW DVSHFWV RI WKH ZRUN DQG PHHW WKH 6FKRRO
VWDII� $OO QHZ 7UXVWHHV DUH PDGH DZDUH RI WKH UROH RI D 7UXVWHH� WKH *RYHUQLQJ 'RFXPHQWV�
WKH RQJRLQJ ILQDQFLDO SRVLWLRQ DQG WKH IXWXUH SODQV RI WKH &KDULW\�

5LVN 0DQDJHPHQW
7KH *RYHUQLQJ %RG\ KDV FRQGXFWHG D UHYLHZ RI WKH PDMRU ULVNV WR ZKLFK WKH &KDULW\ LV
H[SRVHG� :KHUH DSSURSULDWH V\VWHPV RU SURFHGXUHV KDYH EHHQ HVWDEOLVKHG WR PLWLJDWH WKH
ULVNV WKH &KDULW\ IDFHV� 7KH *RYHUQLQJ %RG\ LV FRQVWDQWO\ UHYLHZLQJ DOO DUHDV RI WKH
&KDULW\¶V ZRUN WKDW FRXOG EH H[SRVHG WR H[WHUQDO ULVNV DQG VHHNV WR GHDO ZLWK WKHVH DV WKH\
DULVH�

2UJDQLVDWLRQDO 6WUXFWXUH
7KH 6FKRRO KDV D *RYHUQLQJ %RG\ WKDW PHHW RQ D PRQWKO\ EDVLV DQG ZKR DUH UHVSRQVLEOH IRU
WKH VWUDWHJLF GLUHFWLRQ DQG SROLF\ RI WKH &KDULW\

7KH GD\ WR GD\ RSHUDWLRQ DQG GHYHORSPHQW RI WKH 6FKRRO LV GHOHJDWHG WR WKH 6HQLRU
/HDGHUVKLS 7HDP WKDW LV OHG E\ WKH +HDGWHDFKHU ZLWK WKH DSSURSULDWH VXSSRUW RI WKH
DSSRLQWHG VHQLRU VWDII�

$FFRXQWDELOLW\ WR WKH YROXQWDU\ *RYHUQLQJ %RG\ LV HQVXUHG WKURXJK UHJXODU VXSHUYLVLRQ E\ WKH
&KDLU RI WKH *RYHUQRUV RU WKH +HDGWHDFKHU�

5HODWHG 3DUWLHV
$OO UHODWLRQVKLSV ZLWK RWKHU SDUWLHV DUH RQ HLWKHU DQ LQIRUPDO SDUWQHUVKLS EDVLV RU ZLWK PXWXDO
VXSSRUW DQG HQFRXUDJHPHQW SURYLGHG E\ WKRVH VKDULQJ VLPLODU DLPV DQG JRDOV�

0LVVLRQ DQG 9LVLRQ�
2XU 0LVVLRQ� 7R SURYLGH D KROLVWLF &KULVWLDQ HGXFDWLRQ IRU DOO DQG WR LQVSLUH GLVFLSOHVKLS�

2XU 9LVLRQ� 7R EH D &KULVWLDQ FRPPXQLW\ LQ ZKLFK HYHU\RQH JURZV LQ FKDUDFWHU� IDLWK�
NQRZOHGJH� XQGHUVWDQGLQJ DQG ZLVGRP�
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$FKLHYHPHQW DQG 3HUIRUPDQFH�

7KH PDLQ DUHD RI FKDULWDEOH DFWLYLW\ LV WKH SURYLVLRQ RI D &KULVWLDQ DOWHUQDWLYH WR VHFXODU
HGXFDWLRQ�
:H FXUUHQWO\ KDYH ��� RQ WKH VFKRRO UROO� :H KDYH �� IDPLOLHV IURP WKH &KULVWLDQ
FRPPXQLW\ LQ WKH %UDGIRUG DUHD DQG �� IURP QRQ � IDLWK RU RWKHU EDFNJURXQGV�

%UDGIRUG &KULVWLDQ 6FKRRO GRHV QRW UHIOHFW WKH GRFWULQHV RI DQ\ RQH FKXUFK RU GHQRPLQDWLRQ
EXW LV RSHQ WR VHUYH WKH ZLGHU &KULVWLDQ FRPPXQLW\ LQ %UDGIRUG�

:H XQGHUWDNH WR HGXFDWH FKLOGUHQ IURP 1XUVHU\ �DJH �� WR <HDU �� �DJH ���� 2XU SXSLOV¶
VWXGLHV QRUPDOO\ FXOPLQDWH LQ *&6( H[DPLQDWLRQV�

:H UHFRJQLVH DQG VHHN WR DWWDLQ VWDQGDUGV VHW E\ WKH ,QGHSHQGHQW 6FKRROV¶ 6WDQGDUGV DQG
2)67('�

(DFK PHPEHU RI VWDII DW %UDGIRUG &KULVWLDQ 6FKRRO LV ILUVW DQG IRUHPRVW D GHGLFDWHG &KULVWLDQ
ZKR ORYHV DQG VHHNV WR VHUYH *RG�

0RVW RI WKH WHDFKHUV DUH SURIHVVLRQDOO\ TXDOLILHG DQG KDYH SUHYLRXVO\ WDXJKW LQ RWKHU ORFDO
VFKRROV� :H DOVR RIIHU WHDFKHU WUDLQLQJ WR RXU RZQ VWDII DQG FROOHDJXHV IURP RWKHU &KULVWLDQ
VFKRROV� :H DUH DOVR SOHDVHG WR PHQWRU VWXGHQW WHDFKHUV RU WKRVH LQYROYHG LQ ZRUN
H[SHULHQFH SURJUDPPHV IURP ORFDO XQLYHUVLWLHV DQG FROOHJHV�

7KH VFKRRO WHDFKLQJ VWDII LV VXSSOHPHQWHG E\ FRPPLWWHG SDUHQWV DQG YROXQWHHUV�

7KH VFKRRO RIIHUV D IXOO UDQJH RI FXUULFXODU DQG H[WUDFXUULFXODU DFWLYLWLHV D QXPEHU RI ZKLFK
WDNH SODFH DZD\ IURP WKH PDLQ VLWH GXH WR VSDWLDO FRQVWUDLQWV� 7KLV LQFOXGHV 'XNH RI
(GLQEXUJK %URQ]H DQG 6LOYHU $ZDUGV IRU VWXGHQWV LQ <HDUV ���� DQG ���

7KH VFKRRO DOVR UXQV DQ $XWLVP 3URYLVLRQ IRU VWXGHQWV ZLWK $XWLVP SODFHG ZLWK XV E\ WKH
ORFDO HGXFDWLRQ DXWKRULW\� 7KLV SDUW RI WKH VFKRRO LV PDQDJHG DV D GHSDUWPHQW LQ LWVHOI ZLWK
�� VWXGHQWV DQG D GHGLFDWHG VWDII WHDP DQG LV FXUUHQWO\ IXOO�

7KH VFKRRO DLPV WR SUHVHQW FKLOGUHQ ZLWK WKH FUHDWHG ZRUOG LQ DOO LWV DVSHFWV� HQDEOLQJ WKHP
WR UHODWH FRUUHFWO\ WR LW DQG WR HYHQWXDOO\ PDNH D XVHIXO DQG JRGO\ FRQWULEXWLRQ WR VRFLHW\� ,W LV
RXU GHVLUH WKDW FKLOGUHQ VHH WKH ZRUOG DQG LWV SHRSOH IURP *RG¶V SHUVSHFWLYH DQG DFTXLUH WKH
DELOLW\ WR EDVH DOO WKHLU GHFLVLRQV RQ WKH VFULSWXUDO SULQFLSOHV WKH\ KDYH EHHQ WDXJKW� ,W LV RXU
KRSH WKDW RXU SXSLOV ZLOO EH DEOH WR IDFH OLIH ZLWK DOO LWV SUREOHPV DQG FKDOOHQJHV ZLWK KRSH�
GHWHUPLQDWLRQ DQG UHVRXUFHIXOQHVV� :H VLQFHUHO\ GHVLUH WR VHH DOO RXU SXSLOV PDNH WKH EHVW
RI WKHLU *RG�JLYHQ DELOLWLHV� ZKDWHYHU WKH\ PD\ EH� WKXV SUHSDULQJ WKHP WR EH XVHIXO FLWL]HQV
DQG HIIHFWLYH VHUYDQWV LQ WKH &KXUFK RI &KULVW�

%UDGIRUG &KULVWLDQ 6FKRRO LV DIILOLDWHG WR WKH &KULVWLDQ 6FKRROV¶ 7UXVW �&KDULW\ 1XPEHU
�������� D IHOORZVKLS RI DURXQG �� &KULVWLDQ VFKRROV DFURVV *UHDW %ULWDLQ�
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7KH VFKRRO GRHV QRW DGPLW SXSLOV RQ WKH EDVLV RI DFDGHPLF DELOLW\ RU IDPLO\ EDFNJURXQG� ,W LV�
KRZHYHU� YLWDO WKDW SDUHQWV KDYH D FOHDU XQGHUVWDQGLQJ RI WKH YLVLRQ RI WKH VFKRRO DQG WKDW
WKH\ DUH VXSSRUWLYH RI LWV DLPV� 7R WKLV HQG WKH VFKRRO LQWHUYLHZV DOO SURVSHFWLYH SDUHQWV
EHIRUH DZDUGLQJ SODFHV WR SXSLOV� )HHV DUH FKDUJHG ZLWK D YLHZ WR FRYHULQJ WKH GD\ WR GD\
UXQQLQJ FRVWV RI WKH VFKRRO� *LIWV VXSSOHPHQW WKH ILQDQFHV RI WKH VFKRRO� FRYHULQJ DQ\
VKRUWIDOO DQG DOORZLQJ IRU VRPH H[SDQVLRQ� 7KH VFKRRO JUHDWO\ YDOXHV WKH ILQDQFLDO DQG SUD\HU
VXSSRUW LW UHFHLYHV IURP D ZLGH UDQJH RI SHRSOH IURP DFURVV WKH FRXQWU\� 7KH OHYHO RI IHHV
SDLG YDULHV DFFRUGLQJ WR WKH DELOLW\ RI WKH IDPLO\ WR SD\� (DFK IDPLO\ SULYDWHO\ GLVFORVHV WKHLU
LQFRPH OHYHO ZKHQ GHFLGLQJ ZKLFK OHYHO WR SD\�

7KH VFKRRO FRXOG QRW IXQFWLRQ ZLWKRXW WKH DVVLVWDQFH RI YROXQWDU\ KHOSHUV� SULQFLSDOO\ SDUHQWV
DQG JUDQGSDUHQWV ZKR KHOS ZLWK� IRU H[DPSOH� EXLOGLQJ PDLQWHQDQFH� VFKRRO WULSV� FODVVURRP
VXSSRUW� KHDULQJ FKLOGUHQ UHDG� FOHULFDO WDVNV HWF�

6XEMHFWV RIIHUHG WR *&6( OHYHO LQ ���� ± ���� ZHUH� 0DWKV� (QJOLVK� /LWHUDWXUH� 3K\VLFV�
&KHPLVWU\� %LRORJ\� &RPSXWLQJ� 6SDQLVK� *HRJUDSK\� +LVWRU\� $UW� DQG 5(�

:LWK WKH UHOD[LQJ RI &RURQDYLUXV UHVWULFWLRQV WKH VFKRRO ZDV DEOH WR UXQ (GXFDWLRQDO WULSV
DQG UHVLGHQWLDOV DJDLQ� 0LGGOH VFKRRO VWXGHQWV VSHQW � GD\V DW <RUNVKLUH FDPSV HQMR\LQJ D
UDQJH RI RXWGRRU DFWLYLWLHV DQG JDPHV� (<)6� \HDU � DQG \HDU � YLVLWHG %UDGIRUG LQGXVWULDO
PXVHXP� 8SSHU VFKRRO VSHQW � GD\V DW <RUNVKLUH FDPSV LQ 0D\� 0LGGOH VFKRRO DQG XSSHU
VFKRRO VWXGHQWV FDPH WRJHWKHU WR SUHVHQW D SURGXFWLRQ RI µ'DQQ\ WKH &KDPSLRQ RI WKH
:RUOG¶� 7KH ILQDO ZHHN RI WKH ����� VFKRRO \HDU ZDV VSHQW JLYLQJ VHUYLFH DQG HQMR\LQJ
DFWLYLWLHV�

)LQDQFLDO 5HYLHZ�

)XOO GHWDLOV RI WKH ILQDQFLDO DFWLYLWLHV DUH FRQWDLQHG LQ WKH DWWDFKHG DFFRXQWV� 7RWDO LQFRPLQJ
UHVRXUFHV IRU WKH \HDU ZHUH �������� DQG� DIWHU GHGXFWLQJ UHVRXUFHV H[SHQGHG RI
��������� QHW LQFRPLQJ UHVRXUFHV ZHUH LQ VXUSOXV E\ ������� DV FRPSDUHG ZLWK WKH VXUSOXV
RI ������� WKH SUHYLRXV \HDU� 7KLV LPSURYHPHQW FDPH IURP LQFRPH H[SDQGLQJ E\ ��� DV
WKH '63 ILOOHG XS SUHYLRXVO\ GHYHORSHG FDSDFLW\� ZKLOH H[SHQGLWXUH URVH ���
7KH QHW DVVHWV RI WKH &KDULW\ DW $XJXVW ��� ���� ZHUH ��������� XS IURP �������� WKH
SUHYLRXV \HDU� 1HW FDVK RI �������� �EDQN EDODQFH OHVV PRUWJDJH GHEW��

3ULQFLSDO IXQGLQJ VRXUFHV
0RVW RI WKH LQFRPH RI WKH &KDULW\ FRPHV IURP 6(1 � $3 IXQGLQJ� 6FKRRO IHHV DQG (DUO\
<HDUV IXQGLQJ� 7KH &KDULW\ FRQWLQXHV WR VHHN DGGLWLRQDO IXQGLQJ IURP LQGLYLGXDOV�
RUJDQLVDWLRQV DQG &KDULWDEOH 7UXVWV WKDW DUH V\PSDWKHWLF ZLWK LWV REMHFWLYHV�
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5HVHUYHV 3ROLF\
7KH 7UXVWHHV HVWDEOLVKHG VHYHUDO \HDUV DJR D SROLF\ WKDW WKH &KDULW\ VKRXOG PDLQWDLQ
�������� LQ XQUHVWULFWHG IXQGV� 7KLV FXUUHQWO\ HTXDWHV WR DSSUR[LPDWHO\ ILYH PRQWKV
H[SHQGLWXUH� $V RI �� $XJXVW ���� WKH XQUHVWULFWHG IXQGV DUH FXUUHQWO\ ��������
,W LV WKH XQGHUVWDQGLQJ RI WKH WUXVWHHV WKDW WKH IXQGLQJ UHFHLYHG IRU (<)6 SURYLVLRQ DQG (+&
SODQV LV SDLG LQ UHWXUQ IRU WKH VFKRRO SURYLGLQJ VXLWDEOH HGXFDWLRQ� KHDOWK DQG FDUH VHUYLFHV WR
D QXPEHU RI VSHFLILHG HOLJLEOH SXSLOV� 7KHVH VHUYLFHV GHSHQG RQ GHGLFDWHG VWDII� IDFLOLWLHV DQG
ERXJKW�LQ VHUYLFHV� DQG RQ WKH ZLGHU PDQDJHPHQW� VXSSRUW VHUYLFHV DQG UHVRXUFHV RI WKH
ZKROH VFKRRO� $FFRUGLQJO\� WKH WUXVWHHV UHVROYHG WR WUHDW DOO LQFRPH DQG H[SHQGLWXUH UHODWHG
WR (<)6 DQG (+& SODQV DV µ8QUHVWULFWHG¶ ZLWK HIIHFW IURP WKH \HDU FRPPHQFLQJ � 6HSWHPEHU
����

7KH 5HVWULFWHG IXQGV DW �� $XJXVW ���� DPRXQWHG WR �������� PRVWO\ IXQGV DFFXPXODWHG
GXULQJ WKH HDUO\ VWDJHV RI WKH (<)6 SURYLVLRQ� 7KH 7UXVWHHV ZLOO EH UHYLHZLQJ WKH SXUSRVH RI
WKHVH IXQGV� WKH UHVHUYHV SROLF\ DQG KRZ WKHVH WLH LQ ZLWK WKH IXWXUH IXQGLQJ RI
LPSURYHPHQWV WR WKH EXLOGLQJ� IDFLOLWLHV RI WKH VFKRRO DQG WKHLU RQJRLQJ LQVXUDQFH

3ODQV IRU IXWXUH SHULRGV
7KH 7UXVWHHV SXUFKDVHG LWV SURSHUW\ LQ /LYLQJVWRQH 5RDG� %UDGIRUG� LQ )HEUXDU\ �����
5HIXUELVKPHQW RI WKH QHZ VLWH ZDV FRPSOHWHG LQ WKH DXWXPQ RI ����� 'XULQJ WKH ODWWHU SDUW RI
���� DGGLWLRQDO ZRUN ZDV XQGHUWDNHQ WR FUHDWH D QHZ FODVVURRP LQ D FRQYHUWHG RXWEXLOGLQJ�
6XEVHTXHQWO\ WZR IXUWKHU FODVVURRPV ZHUH FUHDWHG E\ FRQVWUXFWLQJ D PH]]DQLQH IORRU DERYH
WKH NLWFKHQ DUHD�

'XULQJ WKH \HDU HQG �� $XJXVW ���� DQ H[WHQVLRQ ZDV EXLOW RQ WR WKH HDUO\ \HDUV SURYLVLRQ
DW D FRVW RI �������� *RLQJ IRUZDUG WKH VFKRRO ZRXOG OLNH WR HQKDQFH WKH SURYLVLRQ IRU WKH
$3 GHSDUWPHQW DQG DUH FXUUHQWO\ H[SORULQJ ZD\V LQ ZKLFK WKLV FDQ EH DFKLHYHG�

3XEOLF %HQHILW 6WDWHPHQW
7KH 7UXVWHHV FRQILUP WKH\ KDYH FRPSOLHG ZLWK WKHLU GXW\ LQ VHFWLRQ �� RI WKH ���� &KDULWLHV
$FW WR KDYH GXH UHJDUG WR WKH JXLGDQFH RQ SXEOLF EHQHILW SXEOLVKHG E\ WKH &KDULW\
&RPPLVVLRQ LQ H[HUFLVLQJ WKHLU SRZHUV DQG GXWLHV�
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7UXVWHHV¶ 5HVSRQVLELOLWLHV

/DZ DSSOLFDEOH WR FKDULWLHV LQ (QJODQG 	 :DOHV UHTXLUHV 7UXVWHHV WR SUHSDUH DFFRXQWV IRU
HDFK ILQDQFLDO \HDU WKDW JLYH D WUXH DQG IDLU YLHZ RI WKH FKDULW\¶V ILQDQFLDO DFWLYLWLHV GXULQJ WKH
\HDU DQG RI LWV ILQDQFLDO SRVLWLRQ DW WKH HQG RI WKH \HDU� ,Q SUHSDULQJ WKRVH DFFRXQWV JLYLQJ D
WUXH DQG IDLU YLHZ WKH 7UXVWHHV VKRXOG IROORZ WKH EHVW SUDFWLFH DQG�

D� VHOHFW VXLWDEOH DFFRXQWLQJ SROLFLHV DQG DSSO\ WKHP FRQVLVWHQWO\�

E� PDNH MXGJHPHQWV DQG HVWLPDWHV WKDW DUH UHDVRQDEOH DQG SUXGHQW�

F� VWDWH ZKHWKHU DSSOLFDEOH DFFRXQWLQJ VWDQGDUGV DQG VWDWHPHQWV RI UHFRPPHQGHG
SUDFWLFH KDYH EHHQ IROORZHG� VXEMHFW WR DQ\ GHSDUWXUHV GLVFORVHG DQG H[SODLQHG LQ
WKH DFFRXQWV�

G� SUHSDUH WKH DFFRXQWV RQ WKH JRLQJ FRQFHUQ EDVLV XQOHVV LW LV LQDSSURSULDWH WR
SUHVXPH WKH FKDULW\ ZLOO FRQWLQXH LQ RSHUDWLRQ�

7KH 7UXVWHHV DUH UHVSRQVLEOH IRU NHHSLQJ SURSHU DFFRXQWLQJ UHFRUGV WKDW GLVFORVH ZLWK
UHDVRQDEOH DFFXUDF\ WKH ILQDQFLDO SRVLWLRQ RI WKH FKDULW\ DQG ZKLFK HQDEOH WKHP WR HQVXUH
WKDW WKH DFFRXQWV FRPSO\ ZLWK WKH &KDULWLHV $FW �����

7KH 7UXVWHHV DUH DOVR UHVSRQVLEOH IRU VDIHJXDUGLQJ WKH DVVHWV RI WKH FKDULW\ DQG KHQFH IRU
WDNLQJ UHDVRQDEOH VWHSV IRU WKH SUHYHQWLRQ DQG GHWHFWLRQ RI IUDXG RU RWKHU LUUHJXODULWLHV�

6LJQHG RQ EHKDOI RI WKH 7UXVWHHV

5LFKDUG�6KDFNOHWRQ
7UXVWHH

'DWH ��������

mailto:mrshackleton@bxs.org.uk
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%UDGIRUG &KULVWLDQ 6FKRRO
,QGHSHQGHQW H[DPLQHU¶V UHSRUW WR WKH 7UXVWHHV RI %UDGIRUG &KULVWLDQ 6FKRRO

, UHSRUW RQ WKH DFFRXQWV RI WKH &KDULW\ IRU WKH \HDU HQGHG �� $XJXVW ����� ZKLFK DUH VHW RXW RQ SDJHV �� WR
���

5HVSHFWLYH UHVSRQVLELOLWLHV RI WUXVWHHV DQG H[DPLQHU
7KH FKDULW\
V WUXVWHHV DUH UHVSRQVLEOH IRU WKH SUHSDUDWLRQ RI WKH DFFRXQWV� 7KH FKDULW\
V WUXVWHHV FRQVLGHU
WKDW DQ DXGLW LV QRW UHTXLUHG IRU WKLV \HDU XQGHU VHFWLRQ ������ RI WKH &KDULWLHV $FW ���� �WKH ���� $FW� DQG
WKDW DQ LQGHSHQGHQW H[DPLQDWLRQ LV QHHGHG�

,W LV P\ UHVSRQVLELOLW\ WR�

ā H[DPLQH WKH DFFRXQWV XQGHU VHFWLRQ ��� RI WKH ���� $FW�
ā IROORZ WKH SURFHGXUHV ODLG GRZQ LQ WKH *HQHUDO 'LUHFWLRQV JLYHQ E\ WKH &KDULW\ &RPPLVVLRQ XQGHU
VHFWLRQ �������E� RI WKH ���� $FW� DQG
ā VWDWH ZKHWKHU SDUWLFXODU PDWWHUV KDYH FRPH WR P\ DWWHQWLRQ�

%DVLV RI LQGHSHQGHQW H[DPLQHU¶V UHSRUW
0\ H[DPLQDWLRQ ZDV FDUULHG RXW LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH *HQHUDO 'LUHFWLRQV JLYHQ E\ WKH &KDULW\ &RPPLVVLRQ�
$Q H[DPLQDWLRQ LQFOXGHV D UHYLHZ RI WKH DFFRXQWLQJ UHFRUGV NHSW E\ WKH FKDULW\ DQG D FRPSDULVRQ RI WKH
DFFRXQWV SUHVHQWHG ZLWK WKRVH UHFRUGV� ,W DOVR LQFOXGHV FRQVLGHUDWLRQ RI DQ\ XQXVXDO LWHPV RU GLVFORVXUHV LQ
WKH DFFRXQWV DQG VHHNLQJ RI H[SODQDWLRQV IURP \RX DV WUXVWHHV FRQFHUQLQJ DQ\ VXFK PDWWHUV� 7KH
SURFHGXUHV XQGHUWDNHQ GR QRW SURYLGH DOO WKH HYLGHQFH WKDW ZRXOG EH UHTXLUHG LQ DQ DXGLW DQG� FRQVHTXHQWO\
QR RSLQLRQ LV JLYHQ DV WR ZKHWKHU WKH DFFRXQWV SUHVHQW D µWUXH DQG IDLU YLHZ¶ DQG WKH UHSRUW LV OLPLWHG WR WKRVH
PDWWHUV VHW RXW LQ WKH VWDWHPHQW EHORZ�
,QGHSHQGHQW H[DPLQHU¶V VWDWHPHQW
,Q FRQQHFWLRQ ZLWK P\ H[DPLQDWLRQ� QR PDWWHU KDV FRPH WR P\ DWWHQWLRQ�

��� ZKLFK JLYHV PH UHDVRQDEOH FDXVH WR EHOLHYH WKDW� LQ DQ\ PDWHULDO UHVSHFW� WKH UHTXLUHPHQWV�

ā WR NHHS DFFRXQWLQJ UHFRUGV LQ DFFRUGDQFH ZLWK VHFWLRQ ��� RI WKH ���� $FW� DQG

ā WR SUHSDUH DFFRXQWV ZKLFK DFFRUG ZLWK WKH DFFRXQWLQJ UHFRUGV DQG WR FRPSO\ ZLWK WKH DFFRXQWLQJ
UHTXLUHPHQWV RI WKH ���� $FW� KDYH QRW EHHQ PHW� RU

��� WR ZKLFK� LQ P\ RSLQLRQ� DWWHQWLRQ VKRXOG EH GUDZQ LQ RUGHU WR HQDEOH D SURSHU XQGHUVWDQGLQJ RI WKH
DFFRXQWV WR EH UHDFKHG�

'DYLG 2¶/RDQ
'DYLG 2¶/RDQ
&KDUWHUHG $FFRXQWDQW� ,&$ LQ ,UHODQG ������
0HPEHUVKLS QXPEHU ������
� 7KDFNOH\ 2OG 5RDG� 6KLSOH\
:HVW <RUNVKLUH� %'�� �''

'DWH �� 0D\ ����



%UDGIRUG�&KULVWLDQ�6FKRRO ��
6WDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�DFWLYLWLHV
IRU�WKH�\HDU�HQGHG�$XJXVW���������

5HVWULFWHG 8QUHVWULFWHG 7RWDO 7RWDO 7RWDO 7RWDO
,QFRPH�DQG�H[SHQGLWXUH ���� ���� ���� ���� ���� ����
,QFRPLQJ�UHVRXUFHV 1RWHV � � � � � �

,QFRPLQJ�UHVRXUFHV�IURP�JHQHUDWLQJ�IXQGV
(<)6�IXQGLQJ ������ ������ ������ ������ ������
/($�6XSSRUW��'63� ������� ������� ������� ������� �������
1XUVHU\�IHHV � � ����� ����� �����
%XLOGLQJ�IXQG��)ULHQGV� ����� ����� ����� ����� �����
'RQDWLRQV� ������ ������ ����� ������ ������
+05&�&RYLG�-RE�5HWHQWLRQ�6FKHPH � � � ������ Ϭ
,QFRPLQJ�UHVRXUFHV�IURP�FKDULWDEOH�DFWLYLWLHV
6FKRRO�IHHV ������� ������� ������� ������� �������
2WKHU�LQFRPLQJ�UHVRXUFHV �� ��������������� ����� ����� ����� �������������� �����������

7RWDO�,QFRPLQJ�UHVRXUFHV � ������� ������� ������� ������� �������

(<)6�	�/($�'63�LQFRPH�� ϲϵй ϳϯй ϲϮй ϲϬй

5HVRXUFHV�H[SHQGHG
&KDULWDEOH�DFWLYLWLHV �� ��������������� ������� ������� ������� ������� �������
*RYHUQDQFH �� ��������������� ������ ������ ������ �������������� �����������

7RWDO�UHVRXUFHV�H[SHQGHG � ������� ������� ������� ������� �������

1HW�LQFRPLQJ��RXWJRLQJ��UHVRXUFHV
IRU�WKH�\HDU � ������ ������ ������ ������ ������

7RWDO�IXQGV�EURXJKW�IRUZDUG ������ ������� ������� ������� ������� �������

7RWDO�IXQGV�FDUULHG�IRUZDUG ������ ������� ������� ������� ������� �������



%UDGIRUG�&KULVWLDQ�6FKRRO ��
%DODQFH�VKHHW�DV�DW�$XJXVW���������

1RWHV ���� ϮϬϮϭ ���� ���� ���� ϮϬϭϳ
� ά � � � �

7DQJLEOH�IL[HG�DVVHWV � ������� ������� ������� ������� ������� �������
'HIHUUHG�FDSLWDO�JUDQW ϭϴ ������� ������� Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ

������� �������
&XUUHQW�DVVHWV
'HEWRUV�DQG�SUHSD\PHQWV � ����� ������ ������ ������ ����� ������
%DQN�DFFRXQWV ������� ������� ������ ������ �� ���
&DVK�LQ�KDQG ��� ����� ����� ����� ��� ���

������� ������� ������ ������ ����� ������
&XUUHQW�OLDELOLWLHV
&UHGLWRUV � ������� ������� ������� ������� ������� �������

1HW�FXUUHQW�DVVHWV��OLDELOLWLHV� ������� ������� ������ ����� ������� �������

7RWDO�DVVHWV�OHVV�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ������� ������� ������� ������� ������� �������
&UHGLWRUV��DPRXQWV�IDOOLQJ
GXH�DIWHU�PRUH�WKDQ�RQH�\HDU � ������� ������� ������� ������� �������� ��������

1HW�DVVHWV ������� ������� ������� ������� ������� �������

)XQGV
5HVWULFWHG�IXQGV ������ ������ ������ ������ ������ ������
8QUHVWULFWHG�IXQGV ������� ������� ������� ������� ������� �������

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

$SSURYHG�E\�WKH�%RDUG�RI�7UXVWHHV
�DQG�VLJQHG�RQ�WKHLU�EHKDOI�E\�

«««««««««««««««��7UXVWHH

6XPPDU\�&DVK�0RYHPHQWV
)RU�WKH�\HDU�HQGHG����$XJXVW ���� ���� ���� ���� ���� >ĂƐƚ�ϱ

� � � � � <HDUV
6XUSOXV����'HILFLW�IRU�WKH�\HDU ������ ������ ������ ������ ������� �������
$GG�1RQ�FDVK�LWHP
'HSUHFLDWLRQ�OHVV�JUDQW�UHOHDVHG ������ ������ ������ ������ ������ �������

)XQGV�JHQHUDWHG�IURP�DFWLYLWLHV ������ ������� ������ ������ ������� �������
)XQGV�XVHG�LQ�FDSLWDO�	�IXQGLQJ�
&RVW�RI�QHZ�DVVHWV�OHVV�JUDQWV�UHFHLYHG � ������� ������ ������ ������ �������
5HSD\PHQW�RI�PRUWJDJH ������� ������� ������� ������ ������� �������

1HW�IXQGV�PRYHPHQW�DIWHU�FDSLWDO�LWHPV ������ ������ ������ ������ ������� �������

5HIOHFWHG�E\�FKDQJHV�LQ�
%DQN�	�&DVK ������ ������ ������ ������ ������� �������
2WKHU�QHW�DVVHWV�DQG�FUHGLWRUV ������ ������ ������� ������ ������ �������

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

mrspickles@bxs.org.uk
Signature



%UDGIRUG�&KULVWLDQ�6FKRRO ��
1RWHV�WR�WKH�DFFRXQWV�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�$XJXVW���������

����$FFRXQWLQJ�SROLFLHV
%DVLV�RI�SUHSDUDWLRQ

&DSLWDOLVDWLRQ

'HSUHFLDWLRQ

)UHHKROG�SURSHUW\�DQG�LPSURYHPHQWV

2IILFH�HTXLSPHQW

6FKRRO�IXUQLWXUH�DQG�HTXLSPHQW

0RWRU�YHKLFOHV

)XQG�DFFRXQWLQJ

,QFRPLQJ�UHVRXUFHV

5HVRXUFHV�H[SHQGHG

3HQVLRQ�VFKHPHV

$OO�LQFRPLQJ�UHVRXUFHV�DUH�LQFOXGHG�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�DFWLYLWLHV�ZKHQ�WKH�FKDULW\�LV�HQWLWOHG�WR�WKH�LQFRPH�DQG�WKH�DPRXQW�
FDQ�EH�TXDQWLILHG�ZLWK�UHDVRQDEOH�DFFXUDF\��7KH�IROORZLQJ�VSHFLILF�SROLFLHV�DUH�DSSOLHG�WR�SDUWLFXODU�FDWHJRULHV�RI�LQFRPH�

5HVRXUFHV�H[SHQGHG�DUH�UHFRJQLVHG�LQ�WKH�SHULRG�LQ�ZKLFK�WKH\�DUH�LQFXUUHG��5HVRXUFHV�H[SHQGHG�LQFOXGH�DWWULEXWDEOH�9$7��ZKLFK�
FDQQRW�EH�UHFRYHUHG�

$OO�UHVRXUFHV�H[SHQGHG�DUH�DOORFDWHG�WR�DFWLYLWLHV�RQ�D�GLUHFW�EDVLV�

&KDULWDEOH�H[SHQGLWXUH�FRPSULVHV�WKRVH�FRVWV�LQFXUUHG�E\�WKH�FKDULW\�LQ�WKH�GHOLYHU\�RI�LWV�DFWLYLWLHV�DQG�VHUYLFHV�IRU�LWV�EHQHILFLDULHV��

*RYHUQDQFH�FRVWV�LQFOXGH�WKRVH�FRVWV�DVVRFLDWHG�ZLWK�PHHWLQJ�FRQVWLWXWLRQDO�DQG�VWDWXWRU\�UHTXLUHPHQWV�RI�WKH�FKDULW\�DQG�LQFOXGH�
DXGLW�IHHV�DQG�FRVWV�OLQNHG�WR�WKH�VWUDWHJLF�PDQDJHPHQW�RI�WKH�FKDULW\�

%UDGIRUG�&KULVWLDQ�6FKRRO�SURYLGHV�DFFHVV�WR�YDULRXV�SHUVRQDO�SHQVLRQ�VFKHPHV�WR�LWV�HPSOR\HHV���7KH�DVVHWV�RI�WKHVH�VFKHPHV�
DUH�KHOG�VHSDUDWHO\�IURP�WKRVH�RI�WKH�FKDULW\�LQ�LQGHSHQGHQWO\�DGPLQLVWHUHG�IXQGV���&RQWULEXWLRQV�DUH�FKDUJHG�WR�WKH�VWDWHPHQW�RI�
ILQDQFLDO�DFWLYLWLHV�DV�WKH\�EHFRPH�SD\DEOH�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�UXOHV�RI�WKH�VFKHPHV���$V�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�VFKHPHV���WKH�
IXWXUH�ULVN�UHPDLQV�ZLWK�WKH�HPSOR\HH���6LQFH���$SULO�������WKH�6FKRRO�KDV�FRQWULEXWHG����RI�VDODU\�ZKLOH�HPSOR\HHV�KDYH�
FRQWULEXWHG����

7KH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�SUHSDUHG�XQGHU�WKH�KLVWRULFDO�FRVW�FRQYHQWLRQ��DQG�DUH�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DSSOLFDEOH�
DFFRXQWLQJ�VWDQGDUGV��WKH�6WDWHPHQW�RI�5HFRPPHQGHG�3UDFWLFH�RQ�$FFRXQWLQJ�E\�&KDULWLHV��WKH�)LQDQFLDO�5HSRUWLQJ�6WDQGDUG�IRU�
6PDOOHU�(QWLWLHV�DQG�WKH�&KDULWLHV�$FW������

&RVWV�RI�JHQHUDWLQJ�IXQGV�FRPSULVH�WKH�FRVWV�DVVRFLDWHG�ZLWK�DWWUDFWLQJ�YROXQWDU\�LQFRPH���

,QYHVWPHQW�LQFRPH�LV�DFFRXQWHG�IRU�LQ�WKH�SHULRG�LQ�ZKLFK�WKH�FKDULW\�LV�HQWLWOHG�WR�UHFHLSW�

*LIWV�DQG�GRQDWLRQV�DUH�DFFRXQWHG�IRU�ZKHQ�UHFHLYHG���*UDQWV�IRU�EXLOGLQJ�SXUSRVHV�DUH�GHIHUUHG�
6FKRRO�IHHV�DUH�DFFRXQWHG�IRU�LQ�WKH�SHULRG�LQ�ZKLFK�WKH�FKDULW\�LV�HQWLWOHG�WR�UHFHLSW�

����VWUDLJKW�OLQH

����UHGXFLQJ�EDODQFH

����UHGXFLQJ�EDODQFH

����VWUDLJKW�OLQH

)L[HG�DVVHWV�ZLWK�D�YDOXH�ORZHU�WKDQ������DUH�QRW�FDSLWDOLVHG�

'HSUHFLDWLRQ�LV�SURYLGHG�RQ�IUHHKROG�SURSHUW\��RIILFH�HTXLSPHQW�DQG�VFKRRO�IXUQLWXUH�DQG�HTXLSPHQW�DW�WKH�IROORZLQJ�UDWHV�EDVHG�RQ�
WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLIH�RI�WKHVH�IL[HG�DVVHWV�DQG�WKHLU�DQWLFLSDWHG�UHVLGXDO�YDOXH�

8QUHVWULFWHG�IXQGV�DUH�DYDLODEOH�IRU�XVH�DW�WKH�GLVFUHWLRQ�RI�WKH�WUXVWHHV�LQ�IXUWKHUDQFH�RI�WKH�JHQHUDO�REMHFWLYHV�RI�WKH�FKDULW\���
5HVWULFWHG�IXQGV�DUH�VXEMHFWHG�WR�UHVWULFWLRQV�RQ�WKHLU�H[SHQGLWXUH�LPSRVHG�E\�WKH�GRQRU�



%UDGIRUG�&KULVWLDQ�6FKRRO ϭϯ
1RWHV�WR�WKH�DFFRXQWV�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�$XJXVW���������

����7DQJLEOH�IL[HG�DVVHWV &ƌĞĞŚŽůĚ 6FKRRO�,&7
SURSHUW\�	 0RWRU IXUQLWXUH�	

LPSURYHPHQWV YHKLFOHV HTXLSPHQW 7RWDO
� � � �

&RVW
$V�DW�6HSWHPEHU�������� ������� ������ ������� �������
$GGLWLRQV Ͳ������������ Ͳ�������������� Ͳ������������ Ͳ�������������
'LVSRVDO ������� �������
$V�DW�$XJXVW��������� ������� � ������� �������

'HSUHFLDWLRQ
$V�DW�6HSWHPEHU�������� ������� ������ ������ �������
&KDUJH�IRU�WKH�\HDU ������ � ����� ������
'LVSRVDO ������� �������
$V�DW�$XJXVW��������� ������� � ������� �������

1HW�ERRN�YDOXH
$V�DW�$XJXVW��������� ������� � ������ �������

$V�DW�$XJXVW��������� ������� � ������ �������

7KH�ORDQ�VHFXUHG�DJDLQVW�IUHHKROG�SURSHUW\�UHSUHVHQWV ϭϮй �ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���� ���� ���� ���� ���� ����
���'HEWRUV � � � � � �
)HHV�RYHUGXH�������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��������������� ������������� �������������� ��������������� �����������
OHVV��3URYLVLRQ�IRU�XQSDLG�IHHV�	�FODLPV ������� ������� �������
7D[�UHFRYHUDEOH��������������������������������������������������������������������������������������������������������� ����������������� ��������������� ��������������� ���������������� �������������
3UHSDLG�H[SHQVHV ��������������� ���������������� ϱ͕ϲϰϴ�������� ϱ͕ϳϱϰ�������� Ͳ������������� Ͳ����������
������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��������������� ������ ������ ����� ������

���� ���� ���� ���� ���� ����
����&UHGLWRUV � � � � � �
%DQN�RYHUGUDIW Ͳ������������� Ͳ�������������� Ͳ������������ Ͳ������������ �������������� Ͳ����������
7UDGH�FUHGLWRUV��IHHV�LQ�DGYDQFH�	�DFFUXDOV �������������� ��������������� ������������� �������������� ��������������� �����������
7D[�DQG�VRFLDO�VHFXULW\�FRVWV �������������� ��������������� �������������� �������������� �������������� ������������
0RUWJDJH�ORDQ��GXH�ZLWKLQ���\HDU� �������������� ��������������� ������������� ������������� �������������� �����������

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

���&UHGLWRUV��DPRXQWV�GXH�DIWHU�PRUH�WKDQ�RQH�\HDU
���� ���� ���� ���� ���� ����

� � � � � �

0RUWJDJH�ORDQ��GXH�PRUH�WKDQ�RQH�\HDU� ������ ������ ������ ������ ������� �������

$QDO\VLV�RI�ORDQ�UHSD\PHQWV�
%HWZHHQ�WZR�DQG�ILYH�\HDUV ������ ������ ������ ������ ������ ������
2YHU�ILYH�\HDUV ������ ������ ������ ������ ������

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

$�PRUWJDJH�ORDQ�DPRXQWLQJ�WR���������������������������LV�VHFXUHG�RQ�WKH�IUHHKROG�SURSHUW\�



%UDGIRUG�&KULVWLDQ�6FKRRO ��
$GGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ�WR�WKH�VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�DFWLYLWLHV�
IRU�WKH�\HDU�HQGHG�$XJXVW���������

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

���6WDII�FRVWV�DQG�HPROXPHQWV
*URVV�VDODULHV�DQG�ZDJHV��������������������������������������������������������������������������������� ������� ������� ������� ������� �������
(PSOR\HU¶V�QDWLRQDO�LQVXUDQFH�FRVWV����������������������������������������������������������� ������ ������ ������ ������ ������
3HQVLRQ�FRVWV���HPSOR\HU ������ ������ ����� ����� ����� �����

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

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

���� ϮϬϮϭ ���� ���� ���� ����
7HDFKLQJ�DQG�VXSSRUW�VWDII�� ϱϬ ϱϮ ϯϱ ϯϭ ϯϬ ϯϬ
2IILFH�DGPLQLVWUDWLRQ� � ϭ ϭ ϭ ϭ ϭ

7KHUH�ZHUH�QR�HPSOR\HHV�ZLWK�HPROXPHQWV�DERYH���������LQ������������������������������RU������

����7UXVWHHV¶�UHPXQHUDWLRQ�DQG�H[SHQVHV

1R�UHLPEXUVHPHQW�RI�H[SHQVHV�KDV�EHHQ�PDGH�RU�LV�GXH�WR�EH�PDGH�WR�DQ\�RI�WKH�WUXVWHHV�LQ�UHVSHFW�RI�WKH�\HDU�

����,QGHSHQGHQW�([DPLQDWLRQ�IHHV
���� ���� ���� ���� ���� ����

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� � � � � �
,QGHSHQGHQW�([DPLQDWLRQ�)HHV �������������� ���������������� �������������� �������������� ��������������� ������������

����$QDO\VLV�RI�QHW�DVVHWV�EHWZHHQ�IXQGV
������DW�WKH�HQG�RI�WKH�\HDU� 8QUHVWULFWHG 5HVWULFWHG 7RWDO

)XQGV )XQGV )XQGV
� � �

7DQJLEOH�IL[HG�DVVHWV ������� �������
&XUUHQW�DVVHWV ������� ������ �������
&UHGLWRUV��GXH�ZLWKLQ�RQH�\HDU ������� �������
&UHGLWRUV��GXH�DIWHU�PRUH�WKDQ�RQH�\HDU ������� �������

������� ������ �������

�����0RYHPHQWV�LQ�IXQGV�ODWHVW�\HDU

$W ,QFRPLQJ 2XWJRLQJ $W
6HS��� 5HVRXUFHV 5HVRXUFHV $XJ���
���� ����

� � � �
5HVWULFWHG�IXQGV ������ � � ������
8QUHVWULFWHG�IXQGV ������� ������� ������� �������
7RWDO�IXQGV ������� ������� ������� �������
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