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'RQDWLRQV�ZHUH�GLUHFWHG�WR�VSHFLILF�LQLWLDWLYHV��VXFK�DV�WKH�QXWULWLRQ

SURJUDPV��VFKRRO�SOD\JURXQGV��JUDQWV�WR�VFKRROV��&KULVWPDV

KDPSHUV��WHFKQLFDO�QHHGV�RI�WKH�VFKRROV��DQG�PDQ\�RWKHUV��

,Q�WKH�SDVW��WKH�)RXQGDWLRQ�KDV�UXQ�PXOWLSOH�VWURQJ�IXQGUDLVLQJ

HYHQWV��EXW�LQ�������RQO\�'XHOLQJ�3LDQRV�ZDV�DEOH�WR�RFFXU��DV

VKRUWO\�DIWHU�WKH�HYHQW��WKH�SDQGHPLF�KLW��$V�D�UHVXOW��WKH

)RXQGDWLRQ�V�GRQDWLRQV�GURSSHG�����IURP����������LQ�������WR

���������LQ������

$V�PHQWLRQHG��WKH�ODUJHVW�GLVEXUVHPHQWV�DUH�GRQDWLRQV�GLUHFWHG

WRZDUGV�VSHFLILF�LQLWLDWLYHV��)RU�������WKH�DPRXQW�ZDV�����������

GRZQ����IURP����������LQ�������8QIRUWXQDWHO\��WKH�)RXQGDWLRQ�ZDV

QRW�DEOH�WR�SURYLGH�DQ\�JUDQWV�WR�VFKRROV�ZLWK�SDUW�RI�WKH�6FKRROV

:LQ�7ZLFH�5DIIOH��DV�WKDW�IXQGUDLVHU�ZDV�QRW�RSHUDWLRQDO�LQ������

:H�DUH�KRSHIXO�WKDW�WKH�SDQGHPLF�ZLOO�VXEVLGH�HQRXJK�LQ������WR

DOORZ�WKH�5DIIOH�WR�FRQWLQXH��DORQJ�ZLWK�VRPH�RWKHU�H[FLWLQJ�HYHQWV�

$OWKRXJK�WKH�ODQGVFDSH�ZDV�FKDOOHQJLQJ��WKH�)RXQGDWLRQ�ZDV�DEOH

WR�PDLQWDLQ�LWV�VWURQJ�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ��DQG�H[SHULHQFHG�RQO\�D

VOLJKW���������GHILFLHQF\�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQGLWXUHV�

)LQDQFLDO�5HSRUW

5(9(18(

(;3(1',785(6

-DQXDU\�����������'HFHPEHU���������



3&7&/6&

&91&/%*563&4

727$/����������

727$/����������

6XPPDUL]HG
)LQDQFLDO�5HVXOWV

3&7&/6&���������������������������������*/$0.&�	�


'RQDWLRQV����������������������������������������������

)XQGUDLVLQJ�(YHQWV���������������������������������

6/*$�*UDQWV������������������������������������������

8QXVHG�*UDQWV���������������������������������������

,QYHVWPHQW�,QFRPH������������������������������������������

&GQ��(PHUJHQF\�:DJH�6XEVLG\����������������������

&91&/%*563&�������������&91&/4&�	�


,QLWLDWLYH�'LVEXUVHPHQW���������������

:DJHV�	�%HQHILWV�����������������������

(YHQW�([SHQVHV���������������������������

3URIHVVLRQDO�)HHV������������������������

%DQN�&KDUJHV������������������������������

2IILFH�	�0HHWLQJV�����������������������

,QVXUDQFH�������������������������������������

3ULQWLQJ�	�3URPRWLRQ�������������������

���

��

��

��

��

��

���

���

��

��

��

��

��

��





7KH��VW�$QQXDO�'XHOLQJ�3LDQRV�&DEDUHW�ZDV�D�KXJH�VXFFHVV��

$W�WKLV�VROG�RXW�HYHQW��RXU�JXHVWV�ZHUH�WUHDWHG�WR�D�XQLTXH��OLYH��DOO�UHTXHVW�VKRZ�DQG�FDEDUHW�IHDWXULQJ�WKH

WDOHQWV�RI�WKH��:RUOG�)DPRXV�'XHOLQJ�3LDQRV��GXR�RI�6KDQH�<RXQJ�DQG�-HQHVVH�*UDOLQJ��7KH�HYHQLQJ�DOVR�IHDWXUHG

D�YHU\�ZHOO�UHFHLYHG�OLYH�DXFWLRQ�ZKLFK�ZDV�KHOG�GXULQJ�WKH�HQWHUWDLQPHQW�EUHDN��

7KH�)RXQGDWLRQ�ZRXOG�OLNH�WR�VLQFHUHO\�WKDQN�DOO�RI�RXU�VSRQVRUV�DQG�SDWURQV�IRU�PDNLQJ�WKLV�ERWK�D�IXQ�DQG

VXFFHVVIXO�HYHQLQJ�LQ�VXSSRUW�RI�RXU�*UHDWHU�6DVNDWRRQ�&DWKROLF�6FKRROV��:H�ORRN�IRUZDUG�WR�KRVWLQJ�RXU�QH[W

'XHOLQJ�3LDQRV�&DEDUHW�ZKHQ�LW�LV�VDIH�WR�GR�VR�

%VFMJOH�1JBOPT�$BCBSFU
)HEUXDU\��������

6WD\�WXQHG�IRU�����
V�OE�"OOVBM�%VFMJOH�1JBOPT�$BCBSFU�GDWH�WR�EH�DQQRXQFHG�

(PME�4QPOTPS

7KH�7DUJHWHG�6WUDWHJLHV�*URXS

�

4JMWFS�4QPOTPST

0F.HUFKHU�//3

:LOORZJURYH�'HQWDO��'U��'DPDUD�5D\QHU�

.HQGHUGLQH�'HQWDO��'U��'DPDUD�5D\QHU�

0LNH�$UPVWURQJ�:HOOLQJWRQ�$OWXV

�

#SPO[F�4QPOTPS

&DYDOLHU�(QWHUSULVHV�/WG�

"VDUJPO�4QPOTPST

3DVODZVNL�(QWHUSULVHV�/WG�

5LYHUVLGH�&RXQWU\�&OXE

:DVNHVLX�*ROI�&RXUVH

-DFNILVK�/RGJH

7KH�:LOORZV�*ROI�	�&RXQWU\�&OXE

6DVNDWRRQ�*ROI�	�&RXQWU\�&OXE

1RUWK�%DWWOHIRUG�*ROI�	�&RXQWU\�&OXE

*ROIWHF��7RQ\�%XWOHU�

3DUN�)XQHUDO�+RPH

0RXUQLQJ�*ORU\�)XQHUDO�6HUYLFHV

#FFS�4QPOTPS

'LVWULFW�%UHZLQJ�&R�



�:H�ULEERQL]H�WKH�SODVWLF�ERWWOHV��ZH�H[WUXGH�LW��DQG�WKH�ILODPHQW�WKDW�ZH

JHW�LV�WKH�ILODPHQW�WKDW�IHHGV�GLUHFWO\�LQWR��'�SULQWLQJ�PDFKLQHV��ZKLFK�KDV

EHHQ�SDUW�RI�WKLV�QHZ�ZDYH�RI�WHFKQRORJ\�WKDW�WRQV�RI�DUWV�SURJUDPV�DQG

VFKRROV�DUH�XVLQJ���/DFURL[�VDLG��7KH�ULEERQV�IURP�WKH�ERWWOHV�DUH�WKHQ

FRQYHUWHG�LQWR�ILODPHQWV�DQG�SXW�RQ�D�VSRRO�WKDW�IHHGV�WKHP�LQWR�WKH��'

SULQWHUV��7KH�WZR�KRSH�WR�GRQDWH�WKH�ILODPHQW�WR�VFKRROV�DQG�RWKHU

RUJDQL]DWLRQV�XVLQJ��'�SULQWHUV�LQ�HGXFDWLRQ��

6RSKLD�/DFURL[�DQG�.DL�&KHQ��JUDGH����VWXGHQWV�DW�%LVKRS�-DPHV�0DKRQH\

+LJK�6FKRRO��VSHQW�WKLV�VSULQJ�JDWKHULQJ�SODVWLF�ERWWOHV�ZLWK�IULHQGV��7KH�SDLU

VWDUWHG�6.�(FR�6ROXWLRQV��D�QRQ�SURILW�WKH\�KRSH�ZLOO�SURYLGH�WKH�UDZ
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�3URMHFW�3(7���3(7�VWDQGV�IRU�SRO\HWK\OHQH�WHUHSKWKDODWH��WKH�SODVWLF�XVHG�LQ
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LQVWHDG��

)DWKHU�5RELQVRQ�6WDII�DQG�VWXGHQWV�ZHUH�KDSS\�WR�KHOS�WKRVH

LQ�QHHG�WKLV�$GYHQW�














