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+RQRUDEOH )UDQN -  0DXWLQR 
$XGLWRU *HQHUDO 
6WDWH RI ,OOLQRLV 

DQG 

%RDUG RI 'LUHFWRUV 
,06$ )XQG IRU $GYDQFHPHQW RI (GXFDWLRQ 
$XURUD  ,OOLQRLV 

5HSRUW RQ WKH )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV 

$V 6SHFLDO $VVLVWDQW $XGLWRUV IRU WKH $XGLWRU *HQHUDO  ZH KDYH DXGLWHG WKH DFFRPSDQ\LQJ ILQDQFLDO VWDWHPHQWV 
RI WKH EXVLQHVV W\SH DFWLYLWLHV RI WKH ,06$ )XQG IRU $GYDQFHPHQW RI (GXFDWLRQ  D FRPSRQHQW XQLW RI WKH 6WDWH 
RI  ,OOLQRLV   DV  RI  DQG  IRU  WKH  \HDUV  HQGHG  -XQH             DQG         DQG  WKH  UHODWHG  QRWHV  WR  WKH  ILQDQFLDO 
VWDWHPHQWV   ZKLFK  FROOHFWLYHO\  FRPSULVH  WKH  ,06$  )XQG  IRU  $GYDQFHPHQW  RI  (GXFDWLRQ¶V  EDVLF  ILQDQFLDO 
VWDWHPHQWV DV OLVWHG LQ WKH WDEOH RI FRQWHQWV  

0DQDJHPHQW¶V 5HVSRQVLELOLW\ IRU WKH )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV 

0DQDJHPHQW LV UHVSRQVLEOH IRU WKH SUHSDUDWLRQ DQG IDLU SUHVHQWDWLRQ RI WKHVH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV LQ DFFRUGDQFH 
ZLWK  DFFRXQWLQJ  SULQFLSOHV  JHQHUDOO\  DFFHSWHG  LQ  WKH  8QLWHG  6WDWHV  RI  $PHULFD   WKLV  LQFOXGHV  WKH  GHVLJQ  
LPSOHPHQWDWLRQ   DQG  PDLQWHQDQFH  RI  LQWHUQDO  FRQWURO  UHOHYDQW  WR  WKH  SUHSDUDWLRQ  DQG  IDLU  SUHVHQWDWLRQ  RI 
ILQDQFLDO VWDWHPHQWV WKDW DUH IUHH IURP PDWHULDO PLVVWDWHPHQW  ZKHWKHU GXH WR IUDXG RU HUURU  

$XGLWRU¶V 5HVSRQVLELOLW\ 

2XU UHVSRQVLELOLW\ LV WR H[SUHVV DQ RSLQLRQ RQ WKHVH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV EDVHG RQ RXU DXGLWV    :H FRQGXFWHG 
RXU DXGLW  LQ DFFRUGDQFH ZLWK DXGLWLQJ VWDQGDUGV JHQHUDOO\ DFFHSWHG  LQ  WKH 8QLWHG 6WDWHV RI $PHULFD DQG  WKH 
VWDQGDUGV  DSSOLFDEOH  WR  ILQDQFLDO  DXGLWV  FRQWDLQHG  LQ  *RYHUQPHQW  $XGLWLQJ  6WDQGDUGV   LVVXHG  E\  WKH 
&RPSWUROOHU *HQHUDO  RI  WKH  8QLWHG  6WDWHV     7KRVH  VWDQGDUGV  UHTXLUH  WKDW ZH  SODQ  DQG  SHUIRUP  WKH  DXGLW  WR 
REWDLQ UHDVRQDEOH DVVXUDQFH DERXW ZKHWKHU WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DUH IUHH IURP PDWHULDO PLVVWDWHPHQW      

$Q DXGLW  LQYROYHV SHUIRUPLQJ SURFHGXUHV  WR REWDLQ DXGLW  HYLGHQFH DERXW  WKH DPRXQWV DQG GLVFORVXUHV  LQ  WKH 
ILQDQFLDO VWDWHPHQWV     7KH SURFHGXUHV VHOHFWHG GHSHQG RQ WKH DXGLWRU¶V MXGJPHQW  LQFOXGLQJ WKH DVVHVVPHQW RI 
WKH ULVNV RI PDWHULDO PLVVWDWHPHQW RI WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV  ZKHWKHU GXH WR IUDXG RU HUURU     ,Q PDNLQJ WKRVH 
ULVN DVVHVVPHQWV  WKH DXGLWRU FRQVLGHUV LQWHUQDO FRQWURO UHOHYDQW WR WKH HQWLW\¶V SUHSDUDWLRQ DQG IDLU SUHVHQWDWLRQ 
RI WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV LQ RUGHU WR GHVLJQ DXGLW SURFHGXUHV WKDW DUH DSSURSULDWH LQ WKH FLUFXPVWDQFHV  EXW QRW 
IRU WKH SXUSRVH RI H[SUHVVLQJ DQ RSLQLRQ RQ WKH HIIHFWLYHQHVV RI WKH HQWLW\¶V LQWHUQDO FRQWURO     $FFRUGLQJO\  ZH 
H[SUHVV QR VXFK RSLQLRQ     $Q DXGLW DOVR LQFOXGHV HYDOXDWLQJ  WKH DSSURSULDWHQHVV RI DFFRXQWLQJ SROLFLHV XVHG 
DQG  WKH  UHDVRQDEOHQHVV  RI  VLJQLILFDQW  DFFRXQWLQJ  HVWLPDWHV PDGH  E\ PDQDJHPHQW   DV ZHOO  DV  HYDOXDWLQJ  WKH 
RYHUDOO SUHVHQWDWLRQ RI WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV  



 

  

:H EHOLHYH WKDW WKH DXGLW HYLGHQFH ZH KDYH REWDLQHG  LV VXIILFLHQW DQG DSSURSULDWH  WR SURYLGH D EDVLV IRU RXU 
DXGLW RSLQLRQ  

2SLQLRQ 

,Q RXU RSLQLRQ  WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV UHIHUUHG WR DERYH SUHVHQW IDLUO\  LQ DOO PDWHULDO UHVSHFWV  WKH UHVSHFWLYH 
ILQDQFLDO SRVLWLRQ RI WKH EXVLQHVV W\SH DFWLYLWLHV  RI WKH ,06$ )XQG IRU $GYDQFHPHQW RI (GXFDWLRQ  DV RI -XQH 
         DQG       DQG WKH UHVSHFWLYH FKDQJHV LQ ILQDQFLDO SRVLWLRQ DQG FDVK IORZV WKHUHRI IRU WKH \HDUV WKHQ 
HQGHG LQ DFFRUGDQFH ZLWK DFFRXQWLQJ SULQFLSOHV JHQHUDOO\ DFFHSWHG LQ WKH 8QLWHG 6WDWHV RI $PHULFD  

2WKHU 0DWWHUV 

5HTXLUHG 6XSSOHPHQWDU\ ,QIRUPDWLRQ 

$FFRXQWLQJ  SULQFLSOHV  JHQHUDOO\  DFFHSWHG  LQ  WKH  8QLWHG  6WDWHV  RI  $PHULFD  UHTXLUH  WKDW  WKH  0DQDJHPHQW¶V 
'LVFXVVLRQ  DQG $QDO\VLV  RQ  SDJHV            EH  SUHVHQWHG  WR  VXSSOHPHQW  WKH  EDVLF  ILQDQFLDO  VWDWHPHQWV     6XFK 
LQIRUPDWLRQ  DOWKRXJK QRW D SDUW RI WKH EDVLF ILQDQFLDO VWDWHPHQWV  LV UHTXLUHG E\ WKH *RYHUQPHQWDO $FFRXQWLQJ 
6WDQGDUGV %RDUG ZKR FRQVLGHUV LW WR EH DQ HVVHQWLDO SDUW RI ILQDQFLDO UHSRUWLQJ IRU SODFLQJ WKH EDVLF ILQDQFLDO 
VWDWHPHQWV  LQ  DQ  DSSURSULDWH  RSHUDWLRQDO   HFRQRPLF   RU  KLVWRULFDO  FRQWH[W   :H  KDYH  DSSOLHG  FHUWDLQ  OLPLWHG 
SURFHGXUHV  WR  WKH  UHTXLUHG  VXSSOHPHQWDU\  LQIRUPDWLRQ  LQ  DFFRUGDQFH  ZLWK  DXGLWLQJ  VWDQGDUGV  JHQHUDOO\ 
DFFHSWHG LQ WKH 8QLWHG 6WDWHV RI $PHULFD  ZKLFK FRQVLVWHG RI LQTXLULHV RI PDQDJHPHQW DERXW WKH PHWKRGV RI 
SUHSDULQJ WKH LQIRUPDWLRQ DQG FRPSDULQJ WKH LQIRUPDWLRQ IRU FRQVLVWHQF\ ZLWK PDQDJHPHQW¶V UHVSRQVHV WR RXU 
LQTXLULHV   WKH  EDVLF  ILQDQFLDO  VWDWHPHQWV   DQG  RWKHU  NQRZOHGJH  ZH  REWDLQHG  GXULQJ  RXU  DXGLW  RI  WKH  EDVLF 
ILQDQFLDO VWDWHPHQWV    :H GR QRW H[SUHVV DQ RSLQLRQ RU SURYLGH DQ\ DVVXUDQFH RQ WKH LQIRUPDWLRQ EHFDXVH WKH 
OLPLWHG SURFHGXUHV GR QRW SURYLGH XV ZLWK VXIILFLHQW HYLGHQFH WR H[SUHVV DQ RSLQLRQ RU SURYLGH DQ\ DVVXUDQFH  

2WKHU 5HSRUWLQJ 5HTXLUHG E\ *RYHUQPHQW $XGLWLQJ 6WDQGDUGV 

,Q DFFRUGDQFH ZLWK *RYHUQPHQW $XGLWLQJ 6WDQGDUGV  ZH KDYH DOVR LVVXHG RXU UHSRUW GDWHG -DQXDU\          RQ 
RXU FRQVLGHUDWLRQ RI WKH ,06$ )XQG IRU $GYDQFHPHQW RI (GXFDWLRQ¶V LQWHUQDO FRQWURO RYHU ILQDQFLDO UHSRUWLQJ 
DQG RQ RXU WHVWV RI LWV FRPSOLDQFH ZLWK FHUWDLQ SURYLVLRQV RI ODZV  UHJXODWLRQV  FRQWUDFWV  DQG JUDQW DJUHHPHQWV 
DQG RWKHU PDWWHUV     7KH SXUSRVH RI WKDW UHSRUW LV VROHO\ WR GHVFULEH WKH VFRSH RI RXU WHVWLQJ RI LQWHUQDO FRQWURO 
RYHU ILQDQFLDO UHSRUWLQJ DQG FRPSOLDQFH DQG WKH  UHVXOWV RI  WKDW  WHVWLQJ  DQG QRW  WR SURYLGH DQ RSLQLRQ RQ  WKH 
HIIHFWLYHQHVV RI  WKH ,06$ )XQG IRU $GYDQFHPHQW RI (GXFDWLRQ¶V LQWHUQDO FRQWURO RYHU ILQDQFLDO UHSRUWLQJ RU 
RQ FRPSOLDQFH     7KDW UHSRUW LV DQ LQWHJUDO SDUW RI DQ DXGLW SHUIRUPHG LQ DFFRUGDQFH ZLWK *RYHUQPHQW $XGLWLQJ 
6WDQGDUGV  LQ  FRQVLGHULQJ  WKH  ,06$  )XQG  IRU  $GYDQFHPHQW  RI  (GXFDWLRQ¶V  LQWHUQDO  FRQWURO  RYHU  ILQDQFLDO 
UHSRUWLQJ DQG FRPSOLDQFH  

               

:$6+,1*721  3,770$1   0F.((9(5  //& 

&KLFDJR  ,OOLQRLV 
-DQXDU\         
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+RQRUDEOH )UDQN -  0DXWLQR 
$XGLWRU *HQHUDO 
6WDWH RI ,OOLQRLV 

$QG 

%RDUG RI 'LUHFWRUV 
,06$ )XQG IRU $GYDQFHPHQW RI (GXFDWLRQ 
$XURUD  ,OOLQRLV 

 

5HSRUW RQ WKH )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV 

$V  6SHFLDO  $VVLVWDQW  $XGLWRUV  IRU  WKH  $XGLWRU  *HQHUDO   ZH  KDYH  DXGLWHG   LQ  DFFRUGDQFH  ZLWK  WKH  DXGLWLQJ 
VWDQGDUGV JHQHUDOO\ DFFHSWHG LQ WKH 8QLWHG 6WDWHV RI $PHULFD DQG WKH VWDQGDUGV DSSOLFDEOH WR ILQDQFLDO DXGLWV 
FRQWDLQHG  LQ *RYHUQPHQW  $XGLWLQJ  6WDQGDUGV  LVVXHG  E\  WKH  &RPSWUROOHU  *HQHUDO  RI  WKH  8QLWHG  6WDWHV   WKH 
ILQDQFLDO VWDWHPHQWV RI WKH EXVLQHVV W\SH DFWLYLWLHV RI WKH ,06$ )XQG IRU $GYDQFHPHQW RI (GXFDWLRQ  DV RI DQG 
IRU WKH \HDU HQGHG -XQH           DQG WKH UHODWHG QRWHV WR WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV  ZKLFK FROOHFWLYHO\ FRPSULVH 
,06$ )XQG  IRU $GYDQFHPHQW RI (GXFDWLRQ¶V EDVLF  ILQDQFLDO VWDWHPHQWV  DQG KDYH  LVVXHG RXU  UHSRUW  WKHUHRQ 
GDWHG -DQXDU\          

 

&RPSOLDQFH DQG 2WKHU 0DWWHUV 

$V  SDUW  RI  REWDLQLQJ  UHDVRQDEOH  DVVXUDQFH  DERXW ZKHWKHU  WKH  ,06$  )XQG  IRU $GYDQFHPHQW  RI  (GXFDWLRQ¶V 
ILQDQFLDO  VWDWHPHQWV  DUH  IUHH  IURP PDWHULDO PLVVWDWHPHQW  ZH  SHUIRUPHG  WHVWV RI  LWV  FRPSOLDQFH ZLWK  FHUWDLQ 
SURYLVLRQV  RI  ODZV   UHJXODWLRQV   FRQWUDFWV   DQG  JUDQW  DJUHHPHQWV   QRQFRPSOLDQFH  ZLWK  ZKLFK  FRXOG  KDYH  D 
GLUHFW  DQG  PDWHULDO  HIIHFW  RQ  WKH  GHWHUPLQDWLRQ  RI  ILQDQFLDO  VWDWHPHQW  DPRXQWV     +RZHYHU   SURYLGLQJ  DQ 
RSLQLRQ RQ FRPSOLDQFH ZLWK  WKRVH SURYLVLRQV ZDV QRW DQ REMHFWLYH RI RXU  DXGLW   DQG DFFRUGLQJO\  ZH GR QRW 
H[SUHVV VXFK DQ RSLQLRQ    7KH  UHVXOWV RI RXU  WHVWV GLVFORVHG QR  LQVWDQFHV RI QRQFRPSOLDQFH RU  RWKHU PDWWHUV 
WKDW DUH UHTXLUHG WR EH UHSRUWHG XQGHU *RYHUQPHQW $XGLWLQJ 6WDQGDUGV  



 

   

,QWHUQDO &RQWURO 2YHU )LQDQFLDO 5HSRUWLQJ 

0DQDJHPHQW RI WKH ,06$ )XQG IRU $GYDQFHPHQW RI (GXFDWLRQ LV UHVSRQVLEOH IRU HVWDEOLVKLQJ DQG PDLQWDLQLQJ 
HIIHFWLYH LQWHUQDO FRQWURO RYHU ILQDQFLDO UHSRUWLQJ  LQWHUQDO FRQWURO   

,Q  SODQQLQJ  DQG  SHUIRUPLQJ  RXU  DXGLW  RI  WKH  ILQDQFLDO  VWDWHPHQWV   ZH  FRQVLGHUHG  WKH  ,06$  )XQG  IRU 
$GYDQFHPHQW  RI  (GXFDWLRQ¶V  LQWHUQDO  FRQWURO  WR  GHWHUPLQH  WKH  DXGLW  SURFHGXUHV  WKDW  DUH  DSSURSULDWH  LQ  WKH 
FLUFXPVWDQFHV IRU WKH SXUSRVH RI H[SUHVVLQJ RXU RSLQLRQ RQ WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV  EXW QRW IRU WKH SXUSRVH RI 
H[SUHVVLQJ  DQ  RSLQLRQ  RQ  WKH  HIIHFWLYHQHVV  RI  WKH  ,06$  )XQG  IRU  $GYDQFHPHQW  RI  (GXFDWLRQ¶V  LQWHUQDO 
FRQWURO     $FFRUGLQJO\  ZH GR QRW H[SUHVV DQ RSLQLRQ RQ WKH HIIHFWLYHQHVV RI WKH ,06$ )XQG IRU $GYDQFHPHQW 
RI (GXFDWLRQ¶V LQWHUQDO FRQWURO  

$ GHILFLHQF\ LQ LQWHUQDO FRQWURO H[LVWV ZKHQ WKH GHVLJQ RU RSHUDWLRQ RI D FRQWURO GRHV QRW DOORZ PDQDJHPHQW RU 
HPSOR\HHV   LQ  WKH  QRUPDO  FRXUVH  RI  SHUIRUPLQJ  WKHLU  DVVLJQHG  IXQFWLRQV   WR  SUHYHQW   RU  GHWHFW  DQG  FRUUHFW  
PLVVWDWHPHQWV RQ D  WLPHO\ EDVLV     $ PDWHULDO ZHDNQHVV  LV  D GHILFLHQF\  RU D FRPELQDWLRQ RI GHILFLHQFLHV   LQ 
LQWHUQDO FRQWURO  VXFK WKDW WKHUH LV D UHDVRQDEOH SRVVLELOLW\ WKDW D PDWHULDO PLVVWDWHPHQW RI WKH HQWLW\¶V ILQDQFLDO 
VWDWHPHQWV ZLOO QRW EH SUHYHQWHG  RU GHWHFWHG DQG FRUUHFWHG  RQ D  WLPHO\ EDVLV     $ VLJQLILFDQW GHILFLHQF\  LV D 
GHILFLHQF\  RU D FRPELQDWLRQ RI GHILFLHQFLHV  LQ LQWHUQDO FRQWURO WKDW LV OHVV VHYHUH WKDQ D PDWHULDO ZHDNQHVV  \HW 
LPSRUWDQW HQRXJK WR PHULW DWWHQWLRQ E\ WKRVH FKDUJHG ZLWK JRYHUQDQFH  

2XU  FRQVLGHUDWLRQ RI  LQWHUQDO  FRQWURO ZDV  IRU  WKH  OLPLWHG  SXUSRVH GHVFULEHG  LQ  WKH  DERYH  SDUDJUDSKV  RI  WKLV 
VHFWLRQ DQG ZDV QRW GHVLJQHG WR LGHQWLI\ DOO GHILFLHQFLHV LQ LQWHUQDO FRQWURO WKDW PLJKW EH PDWHULDO ZHDNQHVVHV 
RU VLJQLILFDQW GHILFLHQFLHV     *LYHQ WKHVH OLPLWDWLRQV  GXULQJ RXU DXGLW  ZH GLG QRW LGHQWLI\ DQ\ GHILFLHQFLHV LQ 
LQWHUQDO  FRQWURO  WKDW ZH  FRQVLGHU  WR EH PDWHULDO ZHDNQHVVHV     +RZHYHU  PDWHULDO ZHDNQHVVHV PD\  H[LVW  WKDW 
KDYH QRW EHHQ LGHQWLILHG  

 

3XUSRVH RI WKLV 5HSRUW 

7KH SXUSRVH RI WKLV UHSRUW LV VROHO\ WR GHVFULEH WKH VFRSH RI RXU WHVWLQJ RI LQWHUQDO FRQWURO DQG FRPSOLDQFH DQG 
WKH  UHVXOWV  RI  WKDW  WHVWLQJ   DQG  QRW  WR  SURYLGH  DQ  RSLQLRQ  RQ  WKH  HIIHFWLYHQHVV  RI  WKH  ,06$  )XQG  IRU 
$GYDQFHPHQW RI  (GXFDWLRQ¶V  LQWHUQDO  FRQWURO  RU  RQ  FRPSOLDQFH     7KLV  UHSRUW  LV  DQ  LQWHJUDO  SDUW  RI  DQ  DXGLW 
SHUIRUPHG  LQ  DFFRUGDQFH  ZLWK  *RYHUQPHQW  $XGLWLQJ  6WDQGDUGV  LQ  FRQVLGHULQJ  WKH  ,06$  )XQG  IRU 
$GYDQFHPHQW  RI  (GXFDWLRQ¶V  LQWHUQDO  FRQWURO  DQG  FRPSOLDQFH     $FFRUGLQJO\   WKLV  FRPPXQLFDWLRQ  LV  QRW 
VXLWDEOH IRU DQ\ RWKHU SXUSRVH  
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