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     
    
 




     
    
 


 

  
 
 
 


   

  
    
 


  
     
 


       
       

 

  
    
 


  
 
   
 


       
    

  

    
 
  
 

  
 

 
  
 


 

          



  
 

  
  
 


 

    
 
 
 


  

  
 
 

    

 

    
     
 
 


  

    
  
  
 


       
     
      
        
        
        
        
       
         
     


       
         
         
         
        
 

        

     
      
     
     
     
        
     

     
      
      
      
        
        
        
        
     
       
      
      
      
      
       

          



                 
             
                       
            



                  
                   
                    
              
               
                
                   
     

                    
                      
                
                   
                    
                      
                     
       

                  
                
                    
                       
     

           

 

          



   

         

          

         

         

         

            

         

         

          

          

          

            

            

            

            

         

           

          

           

          

          

          

                         

                         
 

                         

                         

                          

                              


                         

                         

                         
 

                         
 

                           

                           
   

                           
   

                           
   

                            
  

                         

                       
     

                        
                      

      

      

          



 

         
           
          
          
         
        
        
       

 

     

         
           
     

      

         
           
    

     

            
          
    

     

           
          
      

     

            
          
     

        

           
           
          

     

           
          
     

     

        
           
      


      

         
           
       

      

         
           
     
       

      

          
           
      

        

        
           
        


        

         
           
        

        

        
            
        

        

         
           
        

     

           
          
      

     

        
           
     
        

      

        
           
        
       

      

         
           
   

          



      

         
           
   

      

         
           
   

       

         
           
      



               





























           

            

           

           

           

              

           

           

            

            

            

              

              

              

              

           

             

            

             

            

            

            

            

  

      

      

 

       
      
         
        
         
         

        
       
        
  

            
         
          

          



         
           
          

           
           
  

         
        
         
   

          



        
        
        

         
  

     
      
     
     
     
        
     
     
      
      
      
        

        
        
        
     
       
      
      
      
      
       

      
      

        

            
        
          
 



         
       
 

  
  
  
   
  
  
  
  

  
   
    
     
     
     
     
     

       
        
       
        
  

 

        
      
        
  

         
           
       
      
     
      
       
       
   

   

          
          
          
          
      

         
    

       
         
   

          
         


        
         

       
          
 

         
   

          
           
        

  

       
         
      
          
       
        

 

          





         
           
          
          
        
          
        
        

            

      

                

                

                

                

                

                

                

                

                

      

                

                

                

                

                

                

                

                

                

              

      

                

                

                

                

                

                

                

                

                

                  

      

 

            

          



  

          
         
       


   

         
       
        
     

       
         

     

         


      

          


 

       
       
          
        
          

          



  

 

         
         
   

     
          
        
  

       
       
          
      

         
          
   


         
         
        

         
        

      
      

        
       
       
       

           
        
           
       
    

          
       
  

        
 

       
        
        
         
         
        
     

          
       
       
      
       
        
          
          

     
      
        
    

           
        
       

        
         
       
         
      
         
         
     
        
     
     
        
       
        
       

  

       
         
        
       
         
        
        
       
         
 

         
          
        
           
          
         
         
          
          
        
         
          
          
           
     

      
          
             
          
            
        
          
          
           
           
          
          
            
         

          



           
        

        
       
         
       
          
          
           
         
         
         
           
          
          
          
          
           
        


   

         
       
          
          
        
       
          
 

          
           
          
         
    

         
          
          
     
        
       
           
       
       
       
        
           
           
     

            
             
          
         
    

        
          
        
        
       

       

         
         
      
      
        
      
      
       
        
         
     
          
         
       


    

         
          
         
         
        
        
      
      
         
        
          
         
          
         
         
        
          
    

        

            
        
        
         
       
     
      
       
     
  

 

       
      
        
          
           

         
        
        
         

          



        
          
         
   

 

          
        
        
        
       
      
  

 

        
         
          
           
     

 

         
      

          



  

        
        
       
  

        
          
             
           
        
      

         
           
         
             
    

       
 

•        


•        


•        
      
        
      
        

•        
        
    

       
    

•        


•         
          
  

•         
        
    

      
        
     
       
         
      
        
       
   

         
          
       
        
          
       
         
       
       

        
         
      
        
       
        
        
  

  

       
        
        
        
 

  

•         
         
       
       

•        
         
     
 

•          
        
     

        
        
 

          
      
        
  

          



    

                   

•               
•                         

             

               
 

      

   

 

  

          



To the Shareholders of UBS (Irl) Fund Solutions plc (the
“Company”)

We have enquired into the conduct of the Company for the
financial year ended 30 June 2025, in our capacity as
Depositary to the Company.

This report including the opinion has been prepared for and
solely for the shareholders in the Company as a body, in
accordance with Regulation 34, (1), (3) and (4) in Part 5 of the
European Communities (Undertakings for Collective
Investment in Transferable Securities) Regulations 2011, as
amended, (the “UCITS Regulations”), and for no other
purpose. We do not, in giving this opinion, accept or assume
responsibility for any other purpose or to any other person to
whom this report is shown.

Responsibilities of the Depositary

Our duties and responsibilities are outlined in Regulation 34,
(1), (3) and (4) in Part 5 of the UCITS Regulations. One of those
duties is to enquire into the conduct of the Company in each
annual accounting period and report thereon to the
shareholders.

Our report shall state whether, in our opinion, the Company has
been managed in that financial year in accordance with the
provisions of the Company’s Constitution (the “Constitution”)
and the UCITS Regulations. It is the overall responsibility of the
Company to comply with these provisions. If the Company has
not so complied, we as Depositary must state why this is the
case and outline the steps which we have taken to rectify the
situation.

Basis of Depositary Opinion

The Depositary conducts such reviews as it, in its reasonable
opinion, considers necessary in order to comply with its duties
as outlined in Regulation 34, (1), (3) and (4) in Part 5 of the
UCITS Regulations and to ensure that, in all material respects,
the Company has been managed (i) in accordance with the
limitations imposed on its investment and borrowing powers by
the provisions of the Constitution and the UCITS Regulations
and (ii) otherwise in accordance with the Constitution and the
appropriate regulations.

Opinion

In our opinion, the Company has been managed during the
financial year, in all material respects:

(i) in accordance with the limitations imposed on the
investment and borrowing powers of the Company by the
Constitution, the UCITS Regulations and the Central Bank
(Supervision and Enforcement) Act 2013 (Section 48(1))
(Undertakings for Collective Investment in Transferable
Securities) Regulations 2019 (the “Central Bank UCITS
Regulations”); and

(ii) otherwise in accordance with the provisions of the
Constitution, the UCITS Regulations and the Central Bank
UCITS Regulations.

State Street Custodial Services (Ireland) Limited
78 Sir John Rogerson’s Quay
Dublin 2
Ireland

20 October 2025
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     
 

   
  

 

          

          

          

          

      
 

   
  

 

           

           

           

           

     
 

   
  

 

          

     
 

   
  

 

          

     
 

   
  

 

          

        
 

   
  

 

             

  
       

          



     
 

   
  

 

          

          
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          

          

          

       
 

   
  

 

            

            

      
 

   
  

 

           

       
 

   
  

 

            

            

          



      
 

   
  

 

           

      
 

   
  

 

           

      
 

   
  

 

           

                     
            

 

          



 



  

       
          
       
          
        
       
       
         
        
        
        
        
          
       
       
         
     
         
           
    

  

          
        
           
          
         
         
         
       
           
       
         
        
         
     
       
         
          
        
      
       
     

  

      
          
         
       
          
       
         
         
        
      
        
      
       
        

        
          
           
        
        
        
         
       
        
       
      
  

  

       
      
          
           
       
        
      
     
         
          
       
       
         
        
       
         
        
      
          
         
      
         
       



  

       
       
          
        
         
        
        
         
       
        
          
          
         
         
        
          
         
        
       
         
         
          
        
        
          

          



       
        
         
            
    

  

       
       
       
           
        
        
         
          
         
         
         
       
         
        
       
    
         
          
           
      
        
          
           
        
         
       
      
        
       
       
     

  

      
        
        
          
       
        
         
         
         
           
       
        
         
          
        
       
        
         
      
        
        

  

       
       
       
        
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          
        
       
      
        
         
       
        
          
           
        
         
       
        
        
      
        
       
          
          
        
        
        
       
       
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        
        
       
  
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        
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        
        
       
       
         
       
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         
          
        
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       
     
     
           
        
        

          



     

                   
               

                   
              

                   
  

  
  

  
  

 

        

         

        

        

        

           

        

        

         

         

         

           

           

           

           

        

          

         

          

         

         

         

                           
                          
   

                          
                             
           

      

      

              

                       
                   
                     
    

          



 

 
 
 
 
 
INDEPENDENT AUDITOR’S REPORT TO THE MEMBERS OF UBS (IRL) FUND SOLUTIONS PLC  

Report on the audit of the financial statements  

Opinion  

We have audited the financial statements of UBS (Irl) Fund Solutions plc (‘the Company’) for the year 
ended 30 June 2025, which comprise the Statement of Financial Position, Statement of Comprehensive 
Income, Statement of Changes in Net Assets Attributable to Holders of Redeemable Participating 
Shares, Statement of Cash Flows and notes to the financial statements, including the material 
accounting policy information set out in note 1. The financial reporting framework that has been applied 
in their preparation is Irish Law and International Financial Reporting Standards (IFRS) as adopted by 
the European Union. 

In our opinion the financial statements: 

• give a true and fair view of the assets, liabilities and financial position of the company as at 30 
June 2025 and of its profit for the year then ended;  

• have been properly prepared in accordance with IFRS as adopted by the European Union; and 

• have been properly prepared in accordance with the requirements of the Companies Act 2014, 
the European Communities (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities) 
Regulations, 2011, and the Central Bank (Supervision and Enforcement) Act 2013 (Section 
48(1)) (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities) Regulations 2019. 

 

Basis for opinion 

We conducted our audit in accordance with International Standards on Auditing (Ireland) (ISAs (Ireland)) 

and applicable law. Our responsibilities under those standards are further described in the Auditor's 

Responsibilities for the Audit of the Financial Statements section of our report. We are independent of 

the Company in accordance with ethical requirements that are relevant to our audit of financial 

statements in Ireland, including the Ethical Standard as applied to public interest entities issued by the 

Irish Auditing and Accounting Supervisory Authority (IAASA), and we have fulfilled our other ethical 

responsibilities in accordance with these requirements. 

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis for 

our opinion. 
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Conclusions relating to going concern 

In auditing the financial statements, we have concluded that the directors’ use of the going concern 
basis of accounting in the preparation of the financial statements is appropriate. Our evaluation of the 
directors’ assessment of the Company’s ability to continue to adopt the going concern basis of 
accounting included:  

• Confirming our understanding of management’s going concern assessment process and also 
engaged with management to understand the key factors which were considered in their 
assessment; 
 

• Obtaining management’s going concern assessment, which covers a year from the date of 
approval of the financial statements; 

 
• Reviewing and evaluating the reasonability of the key factors considered by management in 

making their assessment of going concern including consideration of the availability of liquid 
assets to meet ongoing operational costs and known future capital activity in the Company. In 
assessing these, we obtained and reviewed the liquidity terms which the Company offers to 
investors together with reviewing post year-end capital activity and enquiring of management 
as to whether there are any subsequent events, including performance, that might give rise to 
conditions which could lead management to discontinue the operations of the Company; and 
 

• Reviewing the Company’s going concern disclosures included in the annual report in order to 
assess that the disclosures were appropriate and in conformity with the reporting standards.   

Conclusion  

Based on the work we have performed, we have not identified any material uncertainties relating to 
events or conditions that, individually or collectively, may cast significant doubt on the Company’s ability 
to continue as a going concern for a period of at least twelve months from when the financial statements 
are authorised for issue. 

Our responsibilities and the responsibilities of the directors with respect to going concern are described 
in the relevant sections of this report. However, because not all future events or conditions can be 
predicted, this statement is not a guarantee as to the company’s ability to continue as a going concern. 
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Key audit matters  

Key audit matters are those matters that, in our professional judgment, were of most significance in our 

audit of the financial statements of the current period and include the most significant assessed risks of 

material misstatement (whether or not due to fraud) that we identified, including those which had the 

greatest effect on: the overall audit strategy, the allocation of resources in the audit; and directing the 

efforts of the engagement team. These matters were addressed in the context of our audit of the 

financial statements as a whole, and in forming our opinion thereon, and we do not provide a separate 

opinion on these matters.  

 

  

Risk Our response to the risk Key observations 
communicated  to the 
Board of Directors 

Existence of financial assets 
and financial liabilities at fair 
value through profit or loss 

We have considered existence 
of financial assets at fair value 
through profit or loss (with a fair 
value of USD 17,541,393,842 
(2024: USD 13,404,774,695) 
and financial liabilities at fair 
value through profit or loss 
(with a fair value of USD Nil 
(2024: USD Nil)) as a key audit 
matter as it is a key driver of 
the Company’s performance 
and net asset value. 

Refer to Note 5 in the financial 
statements. 

We obtained the listing of financial 
assets and financial liabilities at fair 
value through profit or loss as at 30 June 
2025 from the Administrator. 

We assessed the reasonableness of the 
existence for all financial assets and 
financial liabilities at fair value through 
profit or loss by: 

► obtaining an understanding and 
evaluating the key controls that have 
been implemented over the 
reconciliation process for financial 
assets at fair value through profit or 
loss. This includes obtaining the 
service auditor’s report of the 
Administrator and Depository and 
identifying the key controls in place at 
the Administrator and Depository over 
the investment reconciliation process 

► obtaining independent confirmations 
directly from the Counterparty and 
Depositary of each of the financial 
assets at fair value through profit or 
loss held at year-end and 
investigating any material differences 
identified to confirm the existence of 
these financial assets at fair value 
through profit or loss. 

No issues have been noted 
from the performance of 
our procedures over this 
key audit matter. 
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Key audit matters (continued) 
 

 

 

 

  

Risk Our response to the risk Key observations 
communicated  to the 
Board of Directors 

Valuation of financial assets 
and financial liabilities at fair 
value through profit or loss 

We have considered valuation 
of financial assets at fair value 
through profit or loss (with a 
fair value of USD 
17,541,393,842 (2024: USD 
13,404,774,695) and financial 
liabilities at fair value through 
profit or loss (with a fair value 
of USD Nil (2024: (USD Nil)) as 
a key audit matter as it is a key 
driver of the Company’s 
performance and net asset 
value. 

Refer to Note 5 in the financial 
statements. 

 

We obtained the listing of financial 

assets and financial liabilities at fair 

value through profit or loss as at 30 June 

2025 from the Administrator. 

We assessed the reasonableness of the 

valuation for all financial assets and 

financial liabilities at fair value through 

profit or loss including total return swaps 

by:  

► obtaining an understanding and 
evaluating the key controls that have 
been implemented over the valuation 
process for financial assets at fair 
value through profit or loss. This 
includes obtaining the service 
auditor’s report of the Administrator 
and Depository and identifying the key 
controls in place at the Administrator 
and Depository over the investment 
valuation process;  

► obtaining independent prices and 
comparing values to quoted prices or 
vendor prices; or comparing to 
counterparty  valuations, assessing 
the reasonableness of the 
assumptions and data inputs used by 
management to value these financial 
assets at fair value through profit or 
loss. 

No issues have been 
noted from the 
performance of our 
procedures over this key 
audit matter. 

 



 

 

 

 

 

 

INDEPENDENT AUDITOR’S REPORT TO THE MEMBERS OF UBS (IRL) FUND SOLUTIONS PLC  

Our application of materiality  

We apply the concept of materiality in planning and performing the audit, in evaluating the effect of 

identified misstatements on the audit and in forming our audit opinion.   

Materiality 

Materiality is the magnitude of an omission or misstatement that, individually or in the aggregate, could 

reasonably be expected to influence the economic decisions of the users of the financial statements. 

Materiality provides a basis for determining the nature and extent of our audit procedures. 

We determined materiality for the Company to be 0.5% of each sub-fund’s Net Asset Value (2024: 

0.5%). We believe that Net Asset Value provides us with appropriate measurement basis since the 

users of the financial statements may focus more on this than on earnings. 

Performance materiality 

Performance materiality is the application of materiality at the individual account or balance level.  It is 

set at an amount to reduce to an appropriately low level the probability that the aggregate of uncorrected 

and undetected misstatements exceeds materiality. 

On the basis of our risk assessments, together with our assessment of the Company’s overall control 

environment, our judgement was that performance materiality was 75% of our planning materiality 

(2024: 75%). We have set performance materiality at this percentage due to our knowledge of the 

Company’s industry. 

Reporting threshold 

Reporting threshold is an amount below which identified misstatements are considered as being clearly 

trivial. 

We agreed with the Board of directors that we would report to them all uncorrected audit differences in 

excess of 5% (2024: 5%), of our defined materiality, as well as differences below that threshold that, in 

our view, warranted reporting on qualitative grounds.   

We evaluate any uncorrected misstatements against both the quantitative measures of materiality 

discussed above and in light of other relevant qualitative considerations in forming our opinion. 

 

An overview of the scope of our audit report 

Tailoring the scope 

Our assessment of audit risk, our evaluation of materiality and our allocation of performance materiality 
determine our audit scope for the company. This enables us to form an opinion on the financial 
statements. We take into account size, risk profile, the organisation of the company and effectiveness 
of controls, including controls and changes in the business environment when assessing the level of 

work to be performed. All audit work was performed directly by the audit engagement team. 
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Other information 
 
The directors are responsible for the other information. The other information comprises the information 
included in the annual report other than the financial statements and our auditor’s report thereon. Our 
opinion on the financial statements does not cover the other information and, except to the extent 
otherwise explicitly stated in our report, we do not express any form of assurance conclusion thereon. 

Our responsibility is to read the other information and, in doing so, consider whether the other 
information is materially inconsistent with the financial statements or our knowledge obtained in the 
audit or otherwise appears to be materially misstated. If we identify such material inconsistencies or 
apparent material misstatements, we are required to determine whether there is a material 
misstatement in the financial statements or a material misstatement of the other information. If, based 
on the work we have performed, we conclude that there is a material misstatement of this other 
information, we are required to report that fact. 

We have nothing to report in this regard. 
 
Opinions on other matters prescribed by the Companies Act 2014 

In our opinion, based solely on the work undertaken in the course of the audit, we report that:  

• the information given in the directors’ report for the financial year ended for which the financial 
statements are prepared is consistent with the financial statements; and  

• the directors’ report, other than those parts relating to sustainability reporting where required 
by Part 28 of the Companies Act 2014, has been prepared in accordance with applicable legal 
requirements. 

We have obtained all the information and explanations which, to the best of our knowledge and belief, 
are necessary for the purposes of our audit. 

In our opinion the accounting records of the Company were sufficient to permit the financial statements 
to be readily and properly audited and the financial statements are in agreement with the accounting 
records. 

In addition we report, in relation to information given in the Corporate Governance Statement on pages 
12 to 14, that: 

• based on knowledge and understanding of the company and its environment obtained in the 
course of our audit, no material misstatements in the information identified above have come to 
our attention;  

• based on the work undertaken in the course of our audit, in our opinion:  

• the description of the main features of the internal control and risk management systems 
in relation to the process for preparing the financial statements are consistent with the 
financial statements and have been prepared in accordance with the Companies Act 2014; 
and 

• the Corporate Governance Statement contains the information required by the Companies 
Act 2014. 
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Matters on which we are required to report by exception 

Based on the knowledge and understanding of the Company and its environment obtained in the course 
of the audit, we have not identified material misstatements in the directors' report. 

The Companies Act 2014 requires us to report to you if, in our opinion, the disclosures required by 
sections 305 to 312 of the Act, which relate to disclosures of directors’ remuneration and transactions 
are not complied with by the Company. We have nothing to report in this regard. 

Respective responsibilities 

Responsibilities of directors for the financial statements  

As explained more fully in the directors’ responsibilities statement set out on page 15, the directors are 
responsible for the preparation of the financial statements in accordance with the applicable financial 
reporting framework that give a true and fair view, and for such internal control as they determine is 
necessary to enable the preparation of financial statements that are free from material misstatement, 
whether due to fraud or error.  

In preparing the financial statements, the directors are responsible for assessing the Company’s ability 
to continue as going concerns, disclosing, as applicable, matters related to going concern and using 
the going concern basis of accounting unless management either intends to liquidate the Company or 
to cease operations, or has no realistic alternative but to do so. 

Auditor’s responsibilities for the audit of the financial statements 

Our objectives are to obtain reasonable assurance about whether the financial statements as a whole 
are free from material misstatement, whether due to fraud or error, and to issue an auditor's report that 
includes our opinion. Reasonable assurance is a high level of assurance, but is not a guarantee that an 
audit conducted in accordance with ISAs (Ireland) will always detect a material misstatement when it 
exists. Misstatements can arise from fraud or error and are considered material if, individually or in the 
aggregate, they could reasonably be expected to influence the economic decisions of users taken on 
the basis of these financial statements.  

Explanation to what extent the audit was considered capable of detecting irregularities, 
including fraud 

Irregularities, including fraud, are instances of non-compliance with laws and regulations. We design 
procedures in line with our responsibilities, outlined above, to detect irregularities, including fraud, that 
could reasonably be expected to have a material effect on the financial statements. The risk of not 
detecting a material misstatement due to fraud is higher than the risk of not detecting one resulting from 
error, as fraud may involve deliberate concealment by, for example, forgery or intentional 
misrepresentations, or through collusion.  In addition, the further removed any non-compliance is from 
the events and transactions reflected in the financial statements, the less likely it is that our procedures 
will identify such non-compliance.  The extent to which our procedures are capable of detecting 
irregularities, including fraud is detailed below.  However, the primary responsibility for the prevention 
and detection of fraud rests with both those charged with governance of the company and 
management.   
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Our approach was as follows: 
 
• We obtained an understanding of the legal and regulatory frameworks that are applicable to the 

company and determined that the most significant are the Companies Act 2014, the Undertaking 
for Collective Investment in Transferable Securities pursuant to the provisions of the European 
Communities (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities) Regulations 2011 
and the Central Bank (Supervision And Enforcement) Act 2013 (Section 48(1)) (Undertakings for 
Collective Investment in Transferable Securities) Regulations 2019. 

• We understood how UBS (Irl) Fund Solutions plc is complying with those frameworks by updating 
our understanding of the adequate system of internal control in place. We also considered the 
existence of independence service providers, proper segregation of duties and the regulated 
environment in which the Company operates, which may reduce opportunities for fraud to take 
place. 

• We assessed the susceptibility of the company’s financial statements to material misstatement, 
including how fraud might occur by management override of controls. 

• Based on this understanding we designed our audit procedures to identify non-compliance with 
such laws and regulations. Our procedures involved inquiries to those charged with governance 
into possible instances of non-compliance with laws and regulations, review of board meeting 
minutes during the year and obtaining representation from the management. 

A further description of our responsibilities for the audit of the financial statements is located on the 

IAASA's website at: https://iaasa.ie/wp-content/uploads/docs/media/IAASA/Documents/audit-

standards/Description_of_auditors_responsibilities_for_audit.pdf. This description forms part of our 

auditor's report. 

 

 

 

 

  

https://iaasa.ie/wp-content/uploads/docs/media/IAASA/Documents/audit-standards/Description_of_auditors_responsibilities_for_audit.pdf
https://iaasa.ie/wp-content/uploads/docs/media/IAASA/Documents/audit-standards/Description_of_auditors_responsibilities_for_audit.pdf
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Other matters which we are required to address 

We were appointed by the Board of Directors on 23 October 2020 to audit the financial statements for 
the year ending 30 June 2021 and subsequent financial periods. The period of total uninterrupted 
engagement including previous renewals and reappointments of the firm is 5 years. 

The non-audit services prohibited by IAASA’s Ethical Standard were not provided to the company and 
we remain independent of the company in conducting our audit.  

Our audit opinion is consistent with the additional report to the Board of Directors. 

The purpose of our audit work and to whom we owe our responsibilities 

Our report is made solely to the Company’s members, as a body, in accordance with section 391 of the 
Companies Act 2014. Our audit work has been undertaken so that we might state to the Company’s 
members those matters we are required to state to them in an auditor’s report and for no other purpose. 
To the fullest extent permitted by law, we do not accept or assume responsibility to anyone other than 
the Company and the Company’s members, as a body, for our audit work, for this report, or for the 
opinions we have formed. 

 

 

Lisa Kealy 
for and on behalf of 
Ernst & Young Chartered Accountants and Statutory Audit Firm 

Office: Dublin 

Date: 28 October 2025 





 


  


 
 

  


  
  



  
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
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        

       

         

        

      

      

       

 

        

      

      

       

     
       

          

   
    

          





  
  
  



  
  



 

  



 
 

  


 
 

  


 

        

       

         

        

      

      

      

       

 

        

       

      

      

       

     
       

          

   
    

          





 
 

  


  


 
  



  

 

  


  


 
  



  

 

  


 

        

       

         

        

      

      

      

       

 

        

      

      

       

     
       

          

   
    

          





  
  



 
 


  



  

  



  
 
  



 
 
  



 

        

       

         

        

       

      

      

      

       

 

        

      

      

      

       

     
       

       
       

          

   
    

          





 
 
  



 
 
  





 

        

     

       

      

     

    

    

    

     

 

      

     

    

    

    

     

           

       

          

      

      

 

   
    

          





 


  


 
 

  


  
  



  
  



  
  



 

        

       

         

        

      

      

      

       

 

        

      

      

       

     
       

          

   
    

          





  
  
  



  
  



 

  



 
 

  


 
 

  


 

        

       

         

        

      

      

      

       

 

        

      

      

      

       

     
       

          

   
    

          





 
 

  


  


 
  



  

 

  


  


 
  



  

 

  


 

        

       

         

        

      

       

 

        

      

       

     
       

          

   
    

          





  
  



 
 


  



  

  





 

        

      

        

       

     

     

     

      

 

       

     

     

     

      

      
     

          

   
    

          





 


  


 
 

  


  
  



  
  



  
  





        
        

       



        

      

      

 

     
      

       

      
    
     

                           
 

          

   
       

          





  
  
  



  
  



 

  



 
 

  


 
 

  




        
        

       



        

      

      

 

     
      

       

      
    
     

                           
 

          

   
       

          





 
 

  


  


 
  



  

 

  


  


 
  



  

 

  




        
        

       



        

      

      

 

     
      

       

      
    
     

                           
 

          

   
       

          





  
  



 
 


  



  

  



  
 
  



 
 
  





        
        

       



        

      

      

 

     
      

       

      
    
     

       
       

                           
 

          

   
       

          





 
 
  



 
 
  







               

     



      

    

    

 

          

     

           
   

       

                           
 

          

   
       

          





 


  


 
 

  


  
  



  
  



  
  





        
        

       



        

      

      

 

     
      

       

      
    
     

                           
 

          

   
       

          





  
  
  



  
  



 

  



 
 

  


 
 

  




        
        

       



        

      

      

 

     
      

       

      
    
     

                           
 

          

   
       

          





 
 

  


  


 
  



  

 

  


  


 
  



  

 

  




       
         

       



        

      

      

 

     
      

       

    
     
      

                           
 

          

   
       

          





  
  



 
 


  



  

  







                

      



       

     

     

 

           

      

        
       

                           
 

          

   
       

          





 


  


 
 

  


  
  



  
  



  
  



     
    
         

       
         

 

     
        

    
         

   
     

     
     
        

          

      
     
       

          
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

  
  



 

  



 
 

  


 
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  


     
    
         

       
         

 

     
        

    
         

   
     

     
     
        

          

      
     
       

          





 
 

  


  


 
  



  

 

  


  


 
  



  

 

  


     
    
         

       
         

 

     
        

    
         

   
     

     
     
        

          

      
     
       

          





  
  



 
 


  



  

  



  
 
  



 
 
  



     
    
         

       
         

 

     
        

    
         

         

     
     
        

       
       

          

      
     
       

          





 
 
  



 
 
  





          
       

           
   

 

            

            

       

       

            
     

       

          

      
     
       

          





 


  


 
 

  


  
  



  
  



  
  



     
    
         

       
         

 

     
        

    
         

   
     

     
     
        

          

      
     
       

          





  
  
  



  
  



 

  



 
 

  


 
 

  


     
    
         

       
         

 

     
        

    
         

   
     

     
     
        

          

      
     
       

          




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  


  


 
  



  

 

  


  


 
  



  

 

  


     
    
         

     
     
     

 

     
        

    
         

   
     

     
     
        

          

      
     
       

          





  
  



 
 


  



  

  





       
           

         
      

 

             

       
     

        

        

       
           

          

      
     
       

          





 


  


 
 

  


  
  



  
  



  
  



    

       
         

 

    
      

     

        
       

        

        

       

       

        

         

     
      

    

    
         

    
         

     
      

           

         
      

        
       

 

      

      

      

      

         

          

   
       

          





  
  
  



  
  



 

  



 
 

  


 
 

  


    

       
         

 

    
      

     

        
       

        

        

       

       

        

         

     
      

    

     
      

    
         

    
         

     
      

           

         
      

        
       

 

      

      

      

      

      

         

          

   
       

          





 
 

  


  


 
  



  

 

  


  


 
  



  

 

  


    

       
         

 

    
      

     

        
       

        

        

       

       

        

         

     
      

    

    
         

    
         

     
      

           

         
      

        
       

 

      

      

      

      

         

          

   
       

          





  
  



 
 


  



  

  



  
 
  



 
 
  



    
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    

          

            

            

         

         

              

              

 

    

    

    

    

    

         
       

          

   
       

          





 


  


 
 

  


  
  



  
  



  
  



    

       
         

 

    
      

     

        
       

        

        

       

       

        

         

     
      

    

    
         

    
         

     
      

           

         
      

        
       

 

      

      

      

      

         

          

   
       

          





  
  
  



  
  



 

  



 
 

  


 
 

  


    

       
         

 

    
      

     

        
       

        

        

       

       

        

         

     
      

    

     
      

    
         

    
         

     
      

           

         
      

        
       

 

      

      

      

      

      

         

          

   
       

          





 
 

  


  


 
  



  

 

  


  


 
  



  

 

  


    

     
     
     

 

    
      

     

       
        

        

        

       

       

        

         

     
      

    

    
         

    
         

     
      

           

         
      

        
       

 

      

      

      

      

         

          

   
       

          





  
  



 
 


  



  

  





    

         
      

 

          

    

               

       

       

      

      

       

        

           

    

           

       
     

       
     

           

          

               

               

 

     

     

     

     

     

         

          

   
       

          



   
 

        
         

        
     

   

         
       
        
       
     

      
       
      
     
       
       


        
  

       
        
      
       

      

        

         
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        
        
         
         
       
         
       
        
        
       
       
        
            
     

   

    

         
      
        
          
       
      
          


        
  

        
       
          
          
         
         
       


   

         
       
       
        
         
        

         
      
      
       
        
         
        
         
      
       
      
       
        
       
    
           
   

   

       
        
         
       
         
       
       
   

       
       
          
     
           
         
      

         
     
       
        
     

         
 

 

        
       
        
        
        
        
     
       

       
         
          
   

          



    

        
          
        
         
        
       
         
        
       

  

       
         
          
           
         
       
          
     

  

          
        
         
        
         
          
       

   

          
           
        
          
        
        
        
       
         
           
          
         
       
 

        
   

           
         
       
          
          


         
          
         
          
   

   

          
          
        
             
    

      


      
      
          
  

   

      
         
       
          
          
  

       
        
           
    

       
          
           
         
       
       
        
        

 

        
         
         
         
  

        
          
         
       
        

     

           
           
         
           
 

          



         
        
           
        
       
         
           
    

         
           
        
      


 

      
         
          
       
          
           
           
          
          
           
         
         
          
         


 

        
         
 

  

         
           
        
        
       
          
         
           
         
           
   

  

       
         
          
           
    

         
          
         
       
          
         
    

   

      
      
        
          
       
      
       
  

     

         
           
        


 

         
      

  

        
        
        
       
       


    

         
        
        
        
        
         
           
       
       
         
      

             
 

          



           
      
          
          
         
          
         
         
           
        
        
         
        
     

   

           
        
        
          
           


 

  

  

    

      

            
         
        
          
    

 

    

    

    

      

       
      
       
        
         
           
           
           
          
      
        
           
        

          



                  
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          
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           

           

           

             

             

             

             

          

            

           

            

           

           

           
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          

            

            
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            
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          

           

          

          

          



 

  
  
   
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

          

                     

                          
                     

      

      
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

         

          

         

         

         

            

         

         

          

          

          

            

            

            

            

         

           

          

                     

                          
                     

          



                      
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        

         

        

        

        

           

        

        

         

         

         

           

           

           

           

        

          

         

          

         

         

         

      

      

            

 







       

    

    

    

  

  
          

          



  

                
                   
                    
                    


 
   

   

 
   

   

     

    

    

    

    

      

    

    

    

    

     

    

     

    

     

    

        

    

     

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

     

    

    

    

    

          



 
   

   

 
   

   

      

    

    

    

    

      

    

    

    

      

    

        

    

        

    

        

    

      

        

    

     

    

    

    

    

    

    

    

    

       

    

    

      

    

       

    

    

      

    

          



 
   

   

 
   

   

      

    

      

    

          

          

   

         
      
     
         
         
       
         
         
 

 

         
    

       
         
   

          
         


          
           
          
   

        
         

       
          
 

         
           
        

         
   

           
        
       

         
         


          
    

  

        
           
         
          
        
         
        
        
        


          



                        
      

    

    
  



    
  



    
  



        

         

        

        

        

           

        

        

         

         

         

           

           

           

           

        

          

                             


                      
                      

    

    
  



    
  



    
  



        

         

        

        

        

           

        

        

         

         

         

           

           

           

           

        

          

                            


               

        

                   
         

          



                   
                  

                     
                        


      
   


 

  

        

         

        

        

        

           

        

        

         

         

         

           

           

           

           

        

          

         

          

         

         

         

      

      

      
   


 

  

        

         

        

        

        

           

        

        

         

         

         

           

           

           

           

        

          

         

                 
                   

          



      
   


 

  

        

         

        

        

        

           

        

        

         

         

         

           

           

           

           

        

          

         

          

         

         

         

      

      

      
   


 

  

        

         

        

        

        

           

        

        

         

         

         

           

           

           

           

        

          

         

                  

               

                      
                     
                 

          



                     
      

                 
                        
          

  



                  
                      
                        
            

  

                    
                 
              

                   



















 






 






     

          

          

          

          

      

          

          

          

          

     

          

     

          

     

          

        

          

          





















 






 






     

          

          

          

          

          

          

          

          

          

          

          

     

          

          

          

          

      

          

          

          

          

      

          

          

          

      

          

        

          

        

          

        

          

            

        

          

          





















 






 






     

          

          

          

          

          

          

          

          

       

          

          

      

          

       

          

          

      

          

      

          

      

          

      

          

          

          



                   



















 






 






     

          

          

          

          

      

          

          

          

          

     

          

     

          

     

          

        

          

     

          

          

          

          

          

          

          

          

          

          

          

     

          

          

          

          

      

          

          

          

          

          





















 






 






      

          

          

          

      

          

        

          

        

          

        

          

        

          

     

          

          

          

          

          

          

          

          

       

          

          

      

          

   

         
         
          
     

 

       
 

   

         
         
         
      
   

       
         
         
    

          



       
      
          
 

          
        
      
       
      

          
       
 

       
        
          
       
       
          
       

     

        
        
         
       
         
  

        
      
        
        
         
         
          
         
        

          
            
          
     

         
        
       
         
   

             
         
         
 

   

            
        
         
          
         
       
         
        
        
    

           
        
        



  
  



  
  



   
    

  
      

    
   

    
   

    
   

    
      

   
    

  
     

  
      

  
      

    
    

  
  
     

  
   
    

   
   
   

   
       

    
   

  
  
    

  
      

   
      

   
     

          





  
  



  
  



   
     

   
     

       

       

          
       
          
      

   

             
        
     

           
        

       

        
          
  

  

          
     
       
         
        
       
          
        
           
         

       

        
         
        
      

        
         
         
          
         
          
        
         
    

      
         
       

       
          
     
        
        

         
      
       
         
        
   

          



  





 



 




     

    

    

   

     

    

    

  





 



 




      

    

   

    

  





 



 




     

    

   

     

    

    

  





 



 




     

    

   

     

    

    

  





 



 




        

    

   

     

    

    

  

          







 



 




     

    

    

   

     

    

    

    

    

  





 



 




     

    

    

   

     

    

    

  





 



 




      

    

    

   

     

    

    

  





 



 




      

    

   

     

    

    

  

          







 



 




      

    

   

     

    

    

  





 



 




        

    

     

    

    

     

  





 



 




        

    

     

    

    

     

  





 



 




        

    

   

     

    

    

  





 



 




        

    

   

     

    

    

  

          







 



 




     

    

    

   

     

    

    

  





 



 




       

    

   

     

    

    

  





 



 




       

    

   

     

    

    

  

      





 



 




      

    

   

     

    

    

  

      

          







 



 




      

    

   

     

    

    

     

  

      





 



 




      

    

     

    

    

     

  

      

          



    





 



 




     

    

   

    

    

  





 



 




      

    

   

    

  





 



 




     

   

    

    

  





 



 




     

   

    

    

  





 



 




        

   

    

    

  





 



 




     

    

   

    

    

    

    

  

          







 



 




     

    

   

    

    

  





 



 




      

    

   

    

    

  





 



 




      

   

    

    

  





 



 




      

   

    

    

  





 



 




        

    

    

     

  





 



 




        

    

    

     

  

          







 



 




        

   

    

    

  





 



 




        

   

    

    

  





 



 




     

    

   

    

    

  





 



 




       

   

    

    

  

                    
                     
           



  
  



  
  



        

         

        

        

           

        

        

         

         

         

           

           

           

           

          





  
  



  
  



        

          

         

          

         

         

         

      

      

                    

                  

  

                     
                   
              

                   

                 
  

    

  
  

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   

  
   

    

  

  

   

   

   

    


    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

          



   
 

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

    


    

   

   

    
   

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   
 

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   

 
 
 

    

  

  

   

  

  
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    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   
 

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   

  
 
  

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

  
  


    

   

   

   
   

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

          



  
   

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

  
   

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   

  
   

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

          



    

  
  

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   

  
   

    

   

  

  

   

   

   

    


    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   
 

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

    


    

   

   

   

    
   

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

          



   
 

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   

 
 
 

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   

  
   

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   

  
   

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

          



    
 

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

  
 
   

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

  
   
 

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

  
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    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  
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  
   
 

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   
 

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   

  
 
  

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

  
  


    

   

   

   

     

            

           
 

        
            
         
      
         

        
       
 

        
          
         
          

          
          
       
         
        
          
 

          



          
        
         
      
         
        
         
        
       
      

        
       

     
           
          
          
        
  

                  

    

 


 
 
 

 
  

 

        

         

        

        

        

           

        

        

         

         

         

           

           

           

           

        

          

         

          

         

         

         

 

      

      

                      
             

          



                  

    

 
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 

        

         

        

        

        

           

        

        

         

         

         

           

           

           

           

        

          

         

 

              

         

     

           
      
        
      
   

         
          
           
       
         
        
           
          
    

        
          
       
        
         
       
        
         
       
         
         
   

        
        
          
    

   

         
            
        
         
         
         
           
          
          
        
           
        


       
         
       
       
        
       
         


         
        
         
   

        
          
      
        
      

          



      
       
           
    

         
           
         
       
      

         
          

         
        
   

       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

        



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        



       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

          



       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

          



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                          



       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

          



        



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        



        



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        



        



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                         

       



 



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                       

   

          



          



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

  

          



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

  

          



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

  

       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

          



      



 



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                     

    

        



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        



         



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                         



        



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                         

          



        



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                         

        



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                         

                   
  

       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

        



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        



          



       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

          



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                          



          



       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

        



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        



        



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        



          



        



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                         

       
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

 

        

     

      

      

      

                        

  

          



          



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        
  

       



 



 



  



 

        

     

      

      

      

                        

      



 



 



 


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        

     

      

      

      

                        


          



    

           
           
         
        
        
      

         
           
        
        
       
      
      

       
        

 

      
     
         
       
        
      

          
         
         
    

          
        
            
        

      
        
        
           
        
         
          

              

 
   
 

   
       

  










  

Derivative Assets

          

           

          

          

          

             

          

          

           

           

           

             

             

             

             

          

            

           

            

           

           

           

          



              

                          
                  

                   

                 
                      


 
   
 

   
       

  










  

Derivative Assets

          

           

          

          

          

             

          

          

           

           

           

             

             

             

             

          

            

           

              

                          
                  

                   

    

         
       
         
         
           
         
         
         

       
       
       
        
        
          
          
          
         
         
         
           
          
         
       
         
    

          



 
   

  
   

  

        

         

        

        

         

         

        

          

 

       
 

          
        
      
      
     
         
       
         
           
        
         
            

 
   

  
   

  

        

         

        

        

        

           

        

        

         

         

         

           

           

           

           

        

          

         

          

         

         

         

       
       

          



  

          
       
        
         
        
        


          
          
          
      

          
           
        
         
       


         
        
 

 

         
         
          
        

          
       
      
            
         


           
   

        
        
      
      
       
         
       
      


       
      
  

       
        
       
       
        
         
        
 

        
         
       
        
      

  

       
        
       
          
   

       

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

        
           
           
         
          
   

       

  

  

  

  

  

         

         
           
       

     

  

  

  

  

  

  

          



        
        
         
      
         
       

   
        

  

   
        

  

 

                        
                   
                   


                  

      

                

                

                

                

                

                

                

                

                

      

                

                

                

                

                

                

                

                

                

                

      

                

                
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       
        
        
        
         
         
        
      
          
 

         
      
       
       
           
        
        
          
           
       
          
            
          
    

          



       
        

              

              

              

              

               

               

               

               

              

              

              

                 

              

              

              

              

              
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               

              

          



        

              

             

             

             

       
           
           

          



       

        

              

              

              

              

               

               

               

               

              

              

              

                 

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

               

               

               
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               

               

                 

                 

                 

                 

                 

              

              

              

              

              

              

              

              

                
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             

             

       
           
           

          



      

          
         
         
          
          
         
     

    
 

           
         
          
        
        
         
            
        
          
         
       
         
         
        
        
          
       
         
 

       
          
          
       
       
        
       
      
        
   

         
    

       
         
         
       

        
        
       


         
     

        
  

  

          

         

         

         

        
   

  

        
       

             

             

            

            

            

                 

     

          

            

          

          

           

                

          

          

            

            

            

                

                

                

                

          



     

          

              

            

              

                

             

       

                       
                        
              

          

                    

               

            

   

                  
           

 



  


 

           

            

           

           

           

              

           

           

            

            

            

              

              

              

              

           

             

            

             

            

            

            

              

          



  

         
        
        
        
         
         
         
      
          
        
        
  

    


        
  

          



     

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      
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     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



           

           

           

           

      

       



   

 


 
 



                

                

                

                

      

     

          


     

                 

        

            

          



   
 

 

         

    

  



          



      

      

 
 



 
 



    

    

      

    

    

    

     

      

      

     

    

    

    

     

     

    

    

    

    

    

    

    

    

     

    

   

       

 
   

 


 
 



           

           

           

           

      

       



   

 


 
 



                

                

                

                

      

     

          

  
    

          




     

                 

        

            

   
 

 

         

    

  



          



     

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

      

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



           

      

       



   

 


 
 



                

      

     

          


     

        

            

   
 

 

         

    

  



          



     

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



             

      

       



   

 


 
 



               

      

     

          


     

        

            

   
 

 

         

    

  



          



     

      

 
 



 
 



    

    

      

    

    

    

     

      

      

     

    

    

    

     

     

    

    

    

    

    

    

    

    

     

    

   

       

 
   

 


 
 



               

      

       



   

 


 
 



                 

      

     

          


     

        

            

  
    

          



   
 

 

         

    

  



          



        

      

 
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    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     
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     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

      

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



                   

      

       



   

 


 
 



                   

      

     

          


     

        

            

   
 

 

         

    

  



          



     

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



               

              

               

              

               

              

              

               

               

              

              

      

       



   

 


 
 



                

                

                 

                

                

                

                

                

                

                

                

      

     

          

          




     

                 

        

            

   
 

 

         

    

  



          



     

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



             

             

             

             

      

       



   

 


 
 



                

                

                

                

      

     

          


     

                 

        

            

          



   
 

 

         

    

  



          



      

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



             

             

             

             

      

       



   

 


 
 



               

               

               

               

      

     

          


     

                 

        

            

          



   
 

 

         

    

  



          



      

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



          

          

          

      

       



   

 


 
 



             

             

             

      

     

          


     

                 

        

            

   
 

 

         

    

  



          



      

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



          

      

       



   

 


 
 



               

      

     

          


     

        

            

   
 

 

         

    

  



          



        

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



               

      

       



   

 


 
 



                  

      

     

          


     

        

            

   
 

 

         

    

  



          



        

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



               

      

       



   

 


 
 



                  

      

     

          


     

        

            

   
 

 

         

    

  



          



        

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



               

               

      

       



   

 


 
 



                  

                  

      

     

          


     

        

            

   
 

 

         

    

  



          



        

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



               

      

       



   

 


 
 



                  

      

     

          


     

        

            

   
 

 

         

    

  



          



     

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



            

            

            

            

            

            

            

            

      

       



   

 


 
 



               

               

               

               

               

               

               

               

      

     

          


     

                 

        

          



            

   
 

 

         

    

  



          



       

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



           

           

      

       



   

 


 
 



                

                

      

     

          


     

                 

        

            

   
 

 

         

    

  



          



      

      

 
 



 
 



    

    

      

    

    

    

     

      

      

     

    

    

    

     

     

    

    

    

    

    

    

    

    

     

    

   

       

 
   

 


 
 



          

      

       



   

 


 
 



               

      

     

          


     

        

            

  
    

          



   
 

 

         

    

  



          



       

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



           

           

      

       



   

 


 
 



              

              

      

     

          


     

        

            

   
 

 

         

    

  



          



      

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



          

      

       



   

 


 
 



              

      

     

          


     

        

            

   
 

 

         

    

  



          



      

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



          

      

       



   

 


 
 



              

      

     

          


     

        

            

   
 

 

         

    

  



          



      

      

 
 



 
 



    

    

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

       

       

    

       

     

     

          

    

     

     

    

     

     

     

        

    

    

     

     

      

     

      

        

      

    

    

     

     

    

     

    

    

      

        

    

    

    

     

  
    

          



      

 
 



 
 



     

    

     

    

     

     

    

    

    

    

     

       

    

    

      

    

    

    

       

        

    

      

     

     

   

     

    

    

      

       

    

     

     

     

      

     

    

     

       

     

     

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

    

     

    

          



      

 
 



 
 



      

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

    

     

    

     

      

    

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

       

    

    

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

       

       

     

      

        

    

    

     

     

     

       

    

     

      

          



      

 
 



 
 



     

     

     

     

    

     

    

    

       

     

     

       

     

    

    

    

     

   

       

 
   

 


 
 



          

      

       



   

 


 
 



              

      

     

          


     

        

            

   
 

 

         

    

  



          



                  
                     
        

     

   

  

  

  

  

  

     

   

  

     

  

   

     

   

    

  

  

   

   

  

   

    

   

  

   

  

  

  

  

     

   

  

   

  

 

     

    

     

  

  

   

   

  

  

   

  

   

    

   

  

   

   

      

   
       

          



                  
                     
        

      

   

  

  

    

  

   

  

     

   

  

    

  

  

   

  

  

   

   

  

  

  

  

  

   

     

   

   

   

    

   

  

  

   

   

   

   

  

  

   

  

    

   

     

  

  

    

   

   

  

   

  

    

  

  

   

  

    

   

  

   

   

   

  

   

   

   

  

     

   

   

   

  

  

  

  

          



                  
                     
        

     

   

  

  

  

  

  

     

   

  

     

  

   

     

   

    

   

  

   

  

  

   

    

  

      

   

   

  

  

  

  

     

   

  

   

  

     

 

    

     

  

  

  

   

  

   

   

   

  

    

  

   

   

          



                  
                     
        

     

   

  

  

  

  

  

     

   

  

     

  

   

     

   

    

  

   

  

   

  

   

  

    

   

   

  

  

  

  

     

   

  

   

  

     

 

    

     

  

  

  

   

  

   

   

   

  

    

  

   

   

          



                  
                     
        

     

   

  

  

    

  

   

   

  

     

  

    

  

  

  

  

  

   

   

   

  

  

  

  

     

   

   

    

   

   

  

   

  

   

   

   

  

   

  

    

  

   

   

     

  

  

    

   

   

   

  

  

  

  

    

  

   

    

   

   

   

   

   

  

  

   

   

  

     

   

   

   

  

  

  

  

          



                  
                     
        

        

   

  

  

  

  

  

     

   

  

  

     

   

     

    

  

   

   

  

   

  

   

   

  

    

   

  

  

  

  

     

   

   

  

    

  

 

     

     

   

   

  

  

  

   

  

    

  

   

  

   

   

   

          



                  
                     
        

     

   

  

  

  

  

  

     

   

  

     

  

   

     

   

    

  

   

  

  

   

    

   

  

   

      

   

  

  

  

  

     

   

   

  

  

     

    

  

     

 

  

  

   

  

   

   

   

    

  

  

   

   

          



                  
                     
        

     

   

  

  

  

  

  

     

  

   

  

   

    

   

     

  

     

   

   

   

  

   
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  

  

  
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 

  

   

  

   

  

   

  

   

  

   

    

   

          



                  
                     
        

        

   

  

  

  

  

     

  

   

  

   

  

   

     

  

     

 

    

  

   

   

  

  

   

  

   

   

  

  

  

  

     

   

     

 

   

  

  

  

   

  

  

   

    

     

      

    

    

  

  

   

   

   

   

   

  

  

 

          



                  
                     
        

        

   

  

  

  

  

  

     

   

  

     

  

   

     

    

   

   

  

   

  

  

   

    

   

  

      

   

  

  

  

  

     

   

  

   

  

     

 

     

    

  

  

   

   

  

  

   

  

   

    

  

   

   

      

    

          



                  
                     
        

        

   

  

     

  

  

  

  

   

   

  

  

   

  

   

  

  

  

  

  

     

  

   

   

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

 

   

 

     

   

  

  

   

   

     

  

   

    

  

      

   

  

  

  

          
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  

  

  

   

   

  

  

   

    

   

  

   

   

      

    

          



                  
                     
        

       

   

  

  

  

  

     

     

   

  

  

  

    

      

   

  

   

  

 

   

     

  

  

  

   

   

  

   

  

    

  

   

  

  

  

  

     

   

 

  

     

     

  

   

  

      

   

    

   

  

   

  

    

  

    

   

  

  

          



                  
                     
        

      

   

  

  

    

  

   

  

  

  

     

   

  

   

    

  

   

  

  

   

  

   

  

  

   

   

     

  

   

  

    

   

  

   

   

  

   

  

   

   

  

   

     

  

  

   

    

  

   

   

  

  

    

   

  

   

  

   

    

   

  

   

   

  

   

   

  

     

   

   

  

  

   

  

          



                  
                     
        

       

   

  

     

  

  

  

  

   

   

 

  

   

  

  

  

  

   

   

  

   

  

   

   

  

  

  

   

     

  

   

  

  

  

  

     

  

  

   

 

  

   
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           

      

 

        

           

      

 

   

          



     

           

      

      

 

     

           

      

 

      

           

      

      

 

      

           

      

 

      

           

      

 

        

           

      

 

          



        

           

      

 

        

           

      

      

 

        

           

      

 

     

           

      

      

 

       

           

      

 

       

           

      

           

 

          



                 

   

 

  

  

                      

      

  

   

 

                   

                   

          



    



       
          
     
     
      
         

     
       
      
    

           
          
         
       
       
        
           
       


    

        
     
         
          
    
      
      
         
        
       
        
      
       
        
      
     
         
         
        
     
      
       
          
       
       
      
    

        
       
       

       
     

        
     
      
  

        
       
        

       
        
       
       
     
        
       
       
      
          
        
       

     
       
       
         
         
  

     

     
      
      
      
      
        
        
       
       
      
        
     

      
      
         
     
  

       
       

       
          
        
        
       
        


  

          



      
     
      


       
        
        
       
     

       

       
         
        
      
         
        
        
       
         
         
    
        
      
          
        
          
          
        
        
           
       
        
        
          
      
          
         
         
        
         
        
         
         
        
         
         
          
       
         
       
         
    

          
         
        

          

       
         
        
       
        
       
        
        
         
     
         
       

          
        
        
      
         
         
    

  

       
          
         
        
        
      
          
       
         
        
          
       
           

       
         
  

         
       
         
       

          
       
         
        
       

  

         
        

       
      

          



       
        
        

       
     
     
      
       
      
         

      
        
        
     
          
       
     
       
     
    

       
       
        
          
          
        
      
      

        
     
        
        
       
     
         
        
       

         
         
        
         
          
      
       
         
         
      
       
       
     
          
      
       
        

       

        
        
  

        
        
        
      

        
         
          
      
      

        
      

         
      
       
         
        
            
          
        
          
          
        
        
        

       
         
        
          
        
          
          
            
        
          
          
          

    

  

         
      
        
          
        
           
        
       
         
         
        

          



          
        
        

       


        
         
       
        
       
        
       
         
        
       
        
      
         
         
        
           
          
      
         
          
         
        
          
       


 

           
         
         



          
        
        
          
           
        
          
        
     

          
      
         
      
        
       
            

       
        
       
        
          
            
          
       
        
    

                    
                
                    
            
  

       

 

  

   

                    
                    
                    

                  
                    
  

          



               
         

            
    
    
     
    

             

                       
         

   
  

 

        

         

        

        

        

           

        

        

         

         

         

           

           

           

           

        

          

         

          

         

         

         



 

                      
                      
           

 
   


          



                  

 
  
     

   


 
 

          

           

          

          

          

             

          

          

           

           

           

             

             

             

             

          

            

           

            

           

           

           

          



                       
  

 

   







  

          

           

          

          

          

             

          

          

           

           

           

             

             

             

             

          

            

              

          



               



   
 



  
   


     



    



    



     

     

     

     

    



    
   



    



  
  



  
   



  
   



     

     

     

     

    



    
 



  
   

 


  
   

 


   
    



   
    



     

     

     

     

    



    



  
  

 


   
   



   

   

   

   

  

                 

                     
                  
              
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         

         

         

            

         

         

          

          

          

            

            

            

            

         

           

           

          



                       
  

 

   
   



  



          



                       

     

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     
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
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                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

      

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

     

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

     

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

     

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

        

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

     

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

     

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

      

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

      

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

      

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

        

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

        

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

        

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

        

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

     

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

       

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

      

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

       

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

      

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

      

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



                       

      

     


 


  

   

     

     

     

      

     


  


   
 



  


    

     

      

        
 


  

     

     

      



                     

                          
                    

                   

          

                  

                  

                  

                              
                           

    



    

    

    

    

     

    

         

  

                     

                      
   

                           
 

          



 

        
       
    

        
        
        
         
    

       
        
         

          
        
       
 

     
      
     
     
     
        
     
     
      
      
      
        
        
        
        
     
       
      
      
      
       

 

         
           
      
       
         


      

 
   
 

          



ANNEX IV 

Presentation – Regular information on the financial products referred to in Article 8 paragraphs 1, 

2 and 2a of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6 paragraph 1 of Regulation (EU) 2020/852 

Product name: Legal entity identifier (LEI code) 

UBS CMCI Future Commodity SF UCITS ETF 54930002MV1UTBISOC34

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by the financial product fulfilled?  

How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively. 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

Sustainable investments were 

thereby made with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that are 

classified as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that are 

not classified as 

environmentally sustainable 

under the EU Taxonomy 

Environmental/social characteristics were 

thereby promoted and 
while no sustainable investments were pursued, it 

contained ___% sustainable investments. 

with an environmental objective in economic 

activities that are classified as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that are not classified as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

Sustainable investments were 

thereby made with an social 

objective: ___% 

Environmental/social characteristics were 

promoted but no sustainable investments 

were made.

A sustainable 

investment means an 

investment in an 

economic activity 

that contributes 

towards attaining an 

environmental or a 

social objective, 

provided that these 

investments do not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the companies in 

which the investment 

is made follow good 

governance 

practices.

The EU Taxonomy is 

a classification 

system that is 

determined in 

Regulation 

(EU) 2020/852 and 

contains a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

This regulation does 

not include a list of 

socially sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective may or 

may not be 

Taxonomy-aligned.

Sustainability 

indicators are used 

to measure to what 

extent the 

environmental or 

social characteristics 

promoted by the 

financial product are 

attained.



 

 

 

 

The Reference Index aims to incorporate ecological and social criteria that has been 

developed by Reinhard Friesenbichler Unternehmensberatung (RFU), specialists in 

sustainable and investment research, into the UBS Constant Maturity Commodity Index (the 

“CMCI” - parent benchmark) and gradually improve its portfolio level Ecological-Social (E-S) 

score each year by +0.245. This gradual improvement will happen until no feasible solution 

as part of the optimisation process can be found to increase the score.  

The 0.245 improvement on the ES Score is vs. the index’s previous year score, working up 

from 2021 which is the base year of the index (UBS CMCI Future Commodity Index) (-2.375 

vs -2.620) 

Beyond the year-on-year improvement of the index E-S score by +0.245, the CMCI 

Sustainability Transition leverages CMCI's tenor diversification to enhance these 

characteristics. 

 

… and compared to previous periods?  

 Not applicable. This is the first reference period. 

 

What are the objectives of the sustainable investments that were made in part 

with the financial product, and how does the sustainable investment contribute 

to such objectives?  

Not applicable. 

 

To what extent did the sustainable investments that were partially made with the 

financial product not cause significant harm to environmentally or socially 

sustainable investment objectives?  

Not applicable. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Not applicable. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details:  

Not applicable. 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

How did this financial product take the principal adverse impacts on 

sustainability factors into account?  

 Yes 

 No 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

What are the main investments of this financial product? 

 

 

 

 

 

 

 

 
*calculation considers positions held within the swap only 

 

What was the share of sustainability-related investments? 

 
Not applicable. 

 

What was the asset allocation?  

The financial product’s shares of investments were determined at the end of the 

reference period, i.e. as at 30 June 2025 

Largest investments* % Assets 

LME Copper 11,45 

Brent Crude Oil 8,25 

LME Aluminium 8,11 

Corn 6,77 

High Grade Copper 6,26 

Sugar #11 5,27 

WTI Crude Oil 5,20 

The asset 

allocation 

indicates the 

respective share of 

the investments in 

specific assets. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

adverse impacts of 

investment decisions 

on sustainability 

factors relating to 

environmental, 

social and 

employment affairs, 

respect for human 

rights and 

combating 

corruption and 

bribery.  

The list comprises 

the following 

investments that 

accounted for the 

largest share of the 

financial product’s 

investments made in 

the reference period: 

30.06.2025 



In which economic sectors were the investments made?  

Please refer here to the section “Inventory of the fund assets” of the respective sub-fund 

in this annual report, which contains a breakdown of the economic sectors in which 

investments were made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

Not applicable. 

Did the financial product invest in EU Taxonomy-aligned activities in natural gas 

and/or nuclear energy1? 

Yes:   

In natural gas In nuclear energy  

No  

1 Activities in natural gas and/or nuclear energy are only aligned with the EU Taxonomy if they contribute to 
mitigating climate change (“climate protection”) and do not significantly harm any objective of the EU Taxonomy 
– see explanation in the left margin. The full criteria for EU Taxonomy-aligned economic activities in the areas of 
natural gas and nuclear energy are set out in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

#1 Aligned with environmental or social characteristics comprises the financial product’s investments 

that were made to attain the promoted environmental or social characteristics. 

#2 Other investments comprise the financial product’s other investments that are neither aligned with 

environmental or social characteristics, nor are classified as sustainable investments. 

Investments

#1Aligned with environmental/social 

characteristics:

100,00%

#2 Other:
0.00%

With regard to 

alignment with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for natural 

gas include the 

limitation of 

emissions and the 

switch to fully-

renewable energies 

or low-carbon fuels 

by the end of 2035. 

The criteria for 

nuclear energy

include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities

directly enable 

other activities to 

make a significant 

contribution to the 

environmental 

objectives. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and, 

among other things, 

feature GHG 

emissions levels 

corresponding to 

the best 

performance. 



 

 

 

 

 

What is the share of investments made in transitional and enabling activities?   

Not applicable. 

 

How did the share of investments made in line with the EU Taxonomy perform 

compared with earlier reference periods?  

 Not applicable. This is the first reference period 

 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?  

Not applicable. 

 

What was the share of socially sustainable investments?  

Not applicable. 

 

 

 

 

The charts below show the minimum percentage of EU Taxonomy-aligned investments in green. As there 

is no suitable method for determining the Taxonomy alignment of sovereign bonds*, the first chart shows 

the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product including sovereign 

bonds, while the second chart shows the Taxonomy alignment only in relation to the investments of the 

financial product that do not include sovereign bonds.  

 

 

* For the purposes of these charts, the term “sovereign bonds” includes all sovereign risk exposures. 

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover
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1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities, expressed 

by the share of: 

-  Sales revenues 

that reflect the 

share of revenues 

from 

environmentally-

friendly activities 

of the companies 

in which 

investments are 

made 

- Capital 

expenditure 

(CapEx) that shows 

the 

environmentally-

friendly 

investments of the 

companies in 

which investments 

are made, e.g. for 

the transition to a 

green economy 

- Operating 

expenditure 

(OpEx) that reflects 

the 

environmentally-

friendly 

investments of the 

companies in 

   are 

sustainable 

investments with 

an environmental 

objective that do 

not take into 

account the 

criteria for 

environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Non Taxonomy-aligned

This graph represents x% of the total investments.



 

 

 

 

 

What investments were included in “Other investments”, what investment 

purpose did they pursue and were there minimum environmental or social 

safeguards? 

“#2 Other investments” include cash and unrated investment instruments that were used for 

liquidity and portfolio risk management purposes. Unrated investment instruments may also 

include securities for which the data necessary to measure the attainment of the individual 

environmental or social characteristics are not available. 

 

What measures were taken during the reference period to meet the 

environmental and/or social characteristics?  

 

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index is ensured on 

a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager will  tracks the Index in line with the limits set out in the investment 

policy of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it seeks to promote.  

The investment strategy of the fund is to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy is to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviews the index methodology when the product is set up and  

the Index provider may be contacted if the Index methodology is no longer in line with the 

investment strategy of the financial product. 

  

How did this financial product perform compared to the reference benchmark?  

 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Reference Index is constructed by incorporating ecological and social criteria into the UBS 

Constant Maturity Commodity Index (the “CMCI”) to achieve an improvement in the portfolio level 

ecological-social score (the “ES Score”) over time. To calculate this ES Score, the Index Owner (as 

defined below) uses an external provider, Reinhard Friesenbichler Unternehmensberatung or “RFU”, 

to assess the current and future sustainability prospects of commodities within the CMCI across the 

energy, agriculture and metals industries. The ES score is a numerical value per commodity that is 

computed by combining a continuous variable that assesses the sustainability of commodities from a 

production, utilisation, ecological and social perspective (e.g., with regard to waste and emissions, 

end-user industry impact, human rights, health and safety and supply chain impact), with a categorical 

variable that reflects the sustainability outlook of that commodity from a future utilisation and 

production point of view. 

The composition of the Reference Index is rebalanced to new commodity target weights on an annual 

basis and the allocation to each commodity component is determined via the aid of optimisation. The 

The reference 

benchmarks are 

indices that are 

used to measure 

whether the 

financial product 

attains the 

promoted 

environmental or 

social 

characteristics. 



 

 

 

 

optimisation objective is to minimize deviations from the CMCI target weights subject to: (i) liquidity, 

(ii) diversification constraints; and (iii) achieving an overall improvement in the ES Score at the 

Reference Index level. 

 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

 

The ESG Score had a 0.245 improvement versus the benchmark (UBS CMCI Future Commodity 

Index) (-2.375 vs -2.620) 

It is not the intention of the sub-fund to have an indicator which is better than that of the 

reference benchmark. The intention is to have an indicator which is better than that of the 

parent benchmark (broad market index). The portfolio manager aims to be in line with the 

reference benchmark and will review the deviation. 

 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?  

The ESG Score had a 0.245 improvement versus the benchmark (UBS CMCI Future Commodity 

Index) (-2.375 vs -2.620) 

It is not the intention of the sub-fund to have an indicator which is better than that of the 

reference benchmark. The intention is to have an indicator which is better than that of the 

parent benchmark (broad market index). The portfolio manager aims to be in line with the 

reference benchmark and will review the deviation. 

 

How did this financial product perform compared with the broad market index?`  

The ESG Score was lower than that of the reference benchmark (UBS Constant Maturity 

Commodity Index (the “CMCI”) (-2.375  vs -3.648). 




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