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i Semiannual Report

Important Notes to Performance  
Information 

Performance data is historical and cannot predict or 
guarantee future results. Principal value and investment 
�U�H�W�X�U�Q���Z�L�O�O���À�X�F�W�X�D�W�H���Z�L�W�K���P�D�U�N�H�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���\�R�X���P�D�\��
�K�D�Y�H���D���J�D�L�Q���R�U���O�R�V�V���Z�K�H�Q���\�R�X���Z�L�W�K�G�U�D�Z���\�R�X�U���P�R�Q�H�\����
�,�Q�F�H�S�W�L�R�Q���G�D�W�H�V���R�I���W�K�H���I�X�Q�G�V���P�D�\���K�D�Y�H���S�U�H�F�H�G�H�G���W�K�H���H�‡�H�F�W�L�Y�H��
�G�D�W�H�V���R�I���W�K�H���V�X�E�D�F�F�R�X�Q�W�V�����F�R�Q�W�U�D�F�W�V���R�U���W�K�H�L�U���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���L�Q���D�O�O��
states.

�:�K�H�Q���U�H�Y�L�H�Z�L�Q�J���W�K�H���L�Q�G�H�[���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q�V�����S�O�H�D�V�H���N�H�H�S���L�Q��
mind that indexes have a number of inherent performance 
�G�L�‡�H�U�H�Q�W�L�D�O�V���R�Y�H�U���W�K�H���I�X�Q�G�V�����)�L�U�V�W�����X�Q�O�L�N�H���W�K�H���I�X�Q�G�V�����Z�K�L�F�K��
�P�X�V�W���K�R�O�G���D���P�L�Q�L�P�X�P���D�P�R�X�Q�W���R�I���F�D�V�K���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���O�L�T�X�L�G�L�W�\����
�L�Q�G�H�[�H�V���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���D���F�D�V�K���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�����6�H�F�R�Q�G�����W�K�H���I�X�Q�G�V��
�D�U�H���D�F�W�L�Y�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�Q�G�����W�K�X�V�����D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�I�H�H�V���W�R���F�R�Y�H�U���V�D�O�D�U�L�H�V���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�D�O�\�V�W�V���R�U���S�R�U�W�I�R�O�L�R��
managers in addition to other expenses. Indexes are 
�X�Q�P�D�Q�D�J�H�G���D�Q�G���G�R���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���D�Q�\���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���R�U���R�W�K�H�U��
�H�[�S�H�Q�V�H�V���W�\�S�L�F�D�O�O�\���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���L�Q���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V����
�7�K�L�U�G�����L�Q�G�H�[�H�V���R�I�W�H�Q���F�R�Q�W�D�L�Q���D���G�L�‡�H�U�H�Q�W���P�L�[���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��
�W�K�D�Q���W�K�H���I�X�Q�G���W�R���Z�K�L�F�K���W�K�H�\���D�U�H���F�R�P�S�D�U�H�G�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\����
�S�O�H�D�V�H���U�H�P�H�P�E003



TF-1 Semiannual Report

Templeton Foreign VIP Fund
 
This semiannual���U�H�S�R�U�W���I�R�U���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���)�R�U�H�L�J�Q���9�,�3���)�X�Q�G���F�R�Y�H�U�V���W�K�H��period ended �-�X�Q�H������������������.

�&�O�D�V�V�������3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���6�X�P�P�D�U�\���D�V���R�I���-�X�Q�H������������������
The Fund’s Class 1 Shares posted a -11.85% total return* for the six-month period ended June 30, 2022 .
*The Fund has a fee waiver associated with any investment it makes in a Franklin Templeton money fund and/or other Franklin Templeton fund, contractually guaranteed 
�W�K�U�R�X�J�K���������������������)�X�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�V���U�H�À�H�F�W���W�K�H���I�H�H���Z�D�L�Y�H�U�����Z�L�W�K�R�X�W���W�K�L�V���Z�D�L�Y�H�U�����W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���O�R�Z�H�U��

�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�À�H�F�W�V���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���&�O�D�V�V�������R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V�����E�X�W���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���D�Q�\���F�R�Q�W�U�D�F�W���I�H�H�V�����H�[�S�H�Q�V�H�V���R�U���V�D�O�H�V��
�F�K�D�U�J�H�V�����,�I���W�K�H�\���K�D�G���E�H�H�Q���L�Q�F�O�X�G�H�G�����S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���Z�R�X�O�G���E�H���O�R�Z�H�U�����7�K�H�V�H���F�K�D�U�J�H�V���D�Q�G���G�H�G�X�F�W�L�R�Q�V�����S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���I�R�U���Y�D�U�L�D�E�O�H���O�L�I�H��
�S�R�O�L�F�L�H�V�����F�D�Q���K�D�Y�H���D���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���H�I�I�H�F�W���R�Q���F�R�Q�W�U�D�F�W���Y�D�O�X�H�V���D�Q�G���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���E�H�Q�H�¿�W�V�����6�H�H���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���S�U�R�V�S�H�F�W�X�V���I�R�U���D���F�R�P�S�O�H�W�H��
�G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���H�[�S�H�Q�V�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�D�O�H�V���F�K�D�U�J�H�V��

�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���G�D�W�D���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���S�D�V�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����Z�K�L�F�K���G�R�H�V��not ���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���I�X�W�X�U�H���U�H�V�X�O�W�V�����,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q���D�Q�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���Y�D�O�X�H��
�Z�L�O�O���À�X�F�W�X�D�W�H�����D�Q�G���\�R�X���P�D�\���K�D�Y�H���D���J�D�L�Q���R�U���O�R�V�V���Z�K�H�Q���\�R�X���V�H�O�O���\�R�X�U���V�K�D�U�H�V�����&�X�U�U�H�Q�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���P�D�\���G�L�I�I�H�U���I�U�R�P���¿�J�X�U�H�V���V�K�R�Z�Q��



TF-2

�7�H�P�S�O�H�W�R�Q���)�R�U�H�L�J�Q���9�,�3���)�X�Q�G

�)�X�Q�G���*�R�D�O���D�Q�G���0�D�L�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
�7�K�H���)�X�Q�G���V�H�H�N�V���O�R�Q�J���W�H�U�P���F�D�S�L�W�D�O���J�U�R�Z�W�K�����8�Q�G�H�U���Q�R�U�P�D�O��



TEMPLETON FOREIGN VIP FUND

TF-3 Semiannual Report

�U�D�L�V�H�G���W�K�H���I�H�G�H�U�D�O���I�X�Q�G�V���W�D�U�J�H�W���U�D�W�H���L�Q���0�D�U�F�K�������������I�R�U���W�K�H��
�¿�U�V�W���W�L�P�H���V�L�Q�F�H���������������7�K�H���)�H�G���U�D�L�V�H�G���W�K�H���I�H�G�H�U�D�O���I�X�Q�G�V��
�U�D�W�H���D�J�D�L�Q���D�W���L�W�V���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���W�Z�R���P�H�H�W�L�Q�J�V�����D�F�F�H�O�H�U�D�W�L�Q�J��
the rate of increase each time to end the period at a range 
�R�I�������������±���������������7�K�H���)�H�G���Q�R�W�H�G���L�Q���L�W�V���-�X�Q�H���P�H�H�W�L�Q�J���W�K�D�W��
�L�Q�À�D�W�L�R�Q���U�H�P�D�L�Q�H�G���H�O�H�Y�D�W�H�G�����D�V���M�R�E���J�U�R�Z�W�K���Z�D�V���U�R�E�X�V�W���D�Q�G��
�W�K�H���X�Q�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���U�D�W�H���U�H�P�D�L�Q�H�G���O�R�Z�����)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����W�K�H��
�)�H�G���V�D�L�G���L�W���Z�R�X�O�G���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���U�H�G�X�F�H���L�W�V���E�R�Q�G���K�R�O�G�L�Q�J�V�����D�Q�G��
anticipated instituting further interest rate increases at future 
meetings.

�(�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K���L�Q���W�K�H���H�X�U�R�]�R�Q�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���D���V�O�R�Z���U�D�W�H��
�L�Q���W�K�H���¿�U�V�W���T�X�D�U�W�H�U���R�I�������������D�V���W�K�H���Z�D�U���L�Q���8�N�U�D�L�Q�H���G�L�V�U�X�S�W�H�G��
�V�X�S�S�O�\���F�K�D�L�Q�V�����V�H�Q�W���F�R�P�P�R�G�L�W�\���S�U�L�F�H�V���K�L�J�K�H�U�����D�Q�G���Z�H�D�N�H�Q�H�G��
�W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���R�X�W�O�R�R�N�����7�K�H���Z�D�U���L�Q���8�N�U�D�L�Q�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R��
�U�H�F�R�U�G���K�L�J�K���L�Q�À�D�W�L�R�Q���D�F�U�R�V�V���W�K�H���H�X�U�R�]�R�Q�H���D�V���F�R�P�P�R�G�L�W�\��
�D�Q�G���R�L�O���S�U�L�F�H�V���V�R�D�U�H�G�����7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�H�Q�W�U�D�O���%�D�Q�N���L�Q�G�L�F�D�W�H�G��
�L�W���Z�L�O�O���U�D�L�V�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V���L�Q���-�X�O�\�����W�K�H���¿�U�V�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���P�R�U�H��
�W�K�D�Q���D���G�H�F�D�G�H�����W�R���¿�J�K�W���J�U�R�Z�L�Q�J���L�Q�À�D�W�L�R�Q�����,�Q���W�K�L�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W����
�(�X�U�R�S�H�D�Q���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���P�D�U�N�H�W���H�T�X�L�W�L�H�V�����D�V���P�H�D�V�X�U�H�G���E�\���W�K�H��
�0�6�&�,���(�X�U�R�S�H���,�Q�G�H�[���1�5�����S�R�V�W�H�G���D�������������������W�R�W�D�O���U�H�W�X�U�Q���I�R�U��
the six months under review.1

�$�V�L�D�Q���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���D�Q�G���H�P�H�U�J�L�Q�J���P�D�U�N�H�W���H�T�X�L�W�L�H�V�����D�V��
�P�H�D�V�X�U�H�G���E�\���W�K�H���0�6�&�,���$�O�O���&�R�X�Q�W�U�\���$�V�L�D���,�Q�G�H�[���1�5�����S�R�V�W�H�G��
�D�������������������W�R�W�D�O���U�H�W�X�U�Q���I�R�U���W�K�H���V�L�[���P�R�Q�W�K���S�H�U�L�R�G��1 While 
�P�D�Q�\���$�V�L�D�Q���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���L�P�S�U�R�Y�L�Q�J���H�F�R�Q�R�P�L�F��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����-�D�S�D�Q�¶�V���*�'�3���F�R�Q�W�U�D�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���¿�U�V�W���T�X�D�U�W�H�U���R�I��
�����������D�I�W�H�U���K�D�Y�L�Q�J���U�H�W�X�U�Q�H�G���W�R���J�U�R�Z�W�K���L�Q���W�K�H���I�R�X�U�W�K���T�X�D�U�W�H�U��
�R�I���������������$�O�W�K�R�X�J�K���&�K�L�Q�D�¶�V���H�F�R�Q�R�P�\���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���W�R���J�U�R�Z����
�L�W���Z�D�V���S�U�H�V�V�X�U�H�G���E�\���F�R�U�R�Q�D�Y�L�U�X�V���U�H�O�D�W�H�G���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G��
government measures to limit real estate speculation. 
�8�Q�H�[�S�H�F�W�H�G���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���F�K�D�Q�J�H�V���E�\���W�K�H���&�K�L�Q�H�V�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W����
�Z�K�L�F�K���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\���L�P�S�D�F�W�H�G���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\��
�U�H�O�D�W�H�G���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�����D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�R�U���F�R�Q�F�H�U�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H��
�V�R�O�Y�H�Q�F�\���R�I���V�H�Y�H�U�D�O���O�D�U�J�H���&�K�L�Q�H�V�H���S�U�R�S�H�U�W�\���G�H�Y�H�O�R�S�H�U�V��
�I�X�U�W�K�H�U���S�U�H�V�V�X�U�H�G���&�K�L�Q�H�V�H���V�W�R�F�N�V��

�*�O�R�E�D�O���H�P�H�U�J�L�Q�J���P�D�U�N�H�W���V�W�R�F�N�V�����D�V���P�H�D�V�X�U�H�G���E�\���W�K�H���0�6�&�,��
�(�P�H�U�J�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V���,�Q�G�H�[���1�5�����S�R�V�W�H�G���D�������������������W�R�W�D�O��
return for the six months under review.1���)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���5�X�V�V�L�D�¶�V��
�L�Q�Y�D�V�L�R�Q���R�I���8�N�U�D�L�Q�H�����F�O�L�P�E�L�Q�J���I�R�R�G���D�Q�G���H�Q�H�U�J�\���S�U�L�F�H�V��
�N�L�Q�G�O�H�G���L�Q�À�D�W�L�R�Q�D�U�\���S�U�H�V�V�X�U�H�V���D�Q�G���U�D�L�V�H�G���F�R�Q�F�H�U�Q�V���R�Y�H�U���W�K�H��
�S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���G�H�E�W���G�H�I�D�X�O�W�V���L�Q���V�R�P�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V����
�0�H�D�Q�Z�K�L�O�H�����V�R�P�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���L�Q���/�D�W�L�Q���$�P�H�U�L�F�D�����D�V��
�Z�H�O�O���D�V���6�R�X�W�K���$�I�U�L�F�D���D�Q�G���6�D�X�G�L���$�U�D�E�L�D�����K�D�Y�H���E�H�Q�H�¿�W�H�G���I�U�R�P��
�W�K�H���U�L�V�L�Q�J���F�R�P�P�R�G�L�W�\���S�U�L�F�H�V��

 
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���6�W�U�D�W�H�J�\
�:�K�H�Q���F�K�R�R�V�L�Q�J���H�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���)�X�Q�G�����Z�H���D�S�S�O�\��
�D���E�R�W�W�R�P���X�S�����Y�D�O�X�H���R�U�L�H�Q�W�H�G�����O�R�Q�J���W�H�U�P���D�S�S�U�R�D�F�K�����I�R�F�X�V�L�Q�J��
�R�Q���W�K�H���P�D�U�N�H�W���S�U�L�F�H���R�I���D���F�R�P�S�D�Q�\�¶�V���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R��
�R�X�U���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\�¶�V���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����D�V�V�H�W��
�Y�D�O�X�H���D�Q�G���F�D�V�K���À�R�Z���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�����:�H���D�O�V�R���F�R�Q�V�L�G�H�U���D���F�R�P�S�D�Q�\�¶�V��
�S�U�L�F�H���H�D�U�Q�L�Q�J�V���U�D�W�L�R�����S�U�L�F�H���F�D�V�K���À�R�Z���U�D�W�L�R�����S�U�R�¿�W���P�D�U�J�L�Q�V���D�Q�G��
liquidation value.   

�7�K�H���)�X�Q�G���P�D�\�����I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H�����H�Q�J�D�J�H���L�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���U�H�O�D�W�H�G��
�G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���W�R���V�H�H�N���W�R���K�H�G�J�H�����S�U�R�W�H�F�W�����D�J�D�L�Q�V�W���F�X�U�U�H�Q�F�\���U�L�V�N�V����
�7�K�H���)�X�Q�G���P�D�\���D�O�V�R���X�V�H���D���Y�D�U�L�H�W�\���R�I���H�T�X�L�W�\���U�H�O�D�W�H�G���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V��
�I�R�U���Y�D�U�L�R�X�V���S�X�U�S�R�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J���)�X�Q�G���U�H�W�X�U�Q�V����
�L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���O�L�T�X�L�G�L�W�\���D�Q�G���J�D�L�Q�L�Q�J���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U��
�P�D�U�N�H�W�V���L�Q���P�R�U�H���H�ˆ�F�L�H�Q�W���R�U���O�H�V�V���H�[�S�H�Q�V�L�Y�H���Z�D�\�V��

�0�D�Q�D�J�H�U�¶�V���'�L�V�F�X�V�V�L�R�Q
�7�H�P�S�O�H�W�R�Q���)�R�U�H�L�J�Q���9�,�3���)�X�Q�G���G�H�F�O�L�Q�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���U�H�Y�L�H�Z��
�S�H�U�L�R�G�����E�X�W���O�L�P�L�W�H�G���O�R�V�V�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���L�W�V���E�H�Q�F�K�P�D�U�N�����7�K�H��
�)�X�Q�G���R�X�W�S�H�U�I�R�U�P�H�G���W�K�H���0�6�&�,���$�&�:�,���H�[���8�6�$���,�Q�G�H�[���1�5���E�\���W�K�H��
�O�D�U�J�H�V�W���P�D�U�J�L�Q���V�L�Q�F�H���L�W�V���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q���Q�H�D�U�O�\���W�K�U�H�H���G�H�F�D�G�H�V���D�J�R��

Relative outperformance during the period was attributable 
�S�U�L�P�D�U�L�O�\���W�R���V�W�R�F�N���V�H�O�H�F�W�L�R�Q�����W�K�R�X�J�K���I�D�Y�R�U�D�E�O�H���V�H�F�W�R�U��
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�O�V�R���K�H�O�S�H�G�����:�H���K�D�Y�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���W�R���O�R�R�N���I�R�U��
companies that feature both earnings resilience in a slowing 
�H�F�R�Q�R�P�\���D�Q�G���S�U�L�F�L�Q�J���S�R�Z�H�U���L�Q���D�Q���L�Q�À�D�W�L�R�Q�D�U�\���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W����
�,�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����Z�H���K�D�Y�H���E�H�H�Q���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\���V�W�R�F�N�V���Z�L�W�K��

Top 10 Holdings
��������������

Company 
Industry, Country

% of Total 
Net Assets

a a

Shell plc ��������
�2�L�O�����*�D�V���	���&�R�Q�V�X�P�D�E�O�H���)�X�H�O�V�����1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V
BP plc ��������
�2�L�O�����*�D�V���	���&�R�Q�V�X�P�D�E�O�H���)�X�H�O�V�����8�Q�L�W�H�G���.�L�Q�J�G�R�P
Samsung Electronics Co. Ltd. ��������
�7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���+�D�U�G�Z�D�U�H�����6�W�R�U�D�J�H���	���3�H�U�L�S�K�H�U�D�O�V����

�6�R�X�W�K���.�R�U�H�D
Hitachi Ltd. ��������
�,�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���&�R�Q�J�O�R�P�H�U�D�W�H�V�����-�D�S�D�Q
�7�D�L�Z�D�Q���6�H�P�L�F�R�Q�G�X�F�W�R�U���0�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�L�Q�J���&�R�����/�W�G����������
�6�H�P�L�F�R�Q�G�X�F�W�R�U�V���	���6�H�P�L�F�R�Q�G�X�F�W�R�U���(�T�X�L�S�P�H�Q�W����

�7�D�L�Z�D�Q
Standard Chartered plc ��������
�%�D�Q�N�V�����8�Q�L�W�H�G���.�L�Q�J�G�R�P
�$�V�W�U�D�=�H�Q�H�F�D���S�O�F ��������
�3�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O�V�����8�Q�L�W�H�G���.�L�Q�J�G�R�P
�%�D�\�H�U���$�* ��������
�3�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O�V�����*�H�U�P�D�Q�\
�$�,�$���*�U�R�X�S���/�W�G�� ��������
�,�Q�V�X�U�D�Q�F�H�����+�R�Q�J���.�R�Q�J
Imperial Brands plc ��������
�7�R�E�D�F�F�R�����8�Q�L�W�H�G���.�L�Q�J�G�R�P
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TF-4

�L�G�L�R�V�\�Q�F�U�D�W�L�F���H�[�S�R�V�X�U�H�V���D�Q�G���Y�D�O�X�H���G�U�L�Y�H�U�V�����:�H���E�H�O�L�H�Y�H���R�X�U��
�S�R�U�W�I�R�O�L�R�V���D�U�H���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���Z�H�O�O���E�D�O�D�Q�F�H�G���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���H�[�S�R�V�X�U�H�V��
�D�Q�G���Y�D�O�X�H���W�\�S�H�V�����Z�K�L�O�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���V�R�P�H�Z�K�D�W���G�H�I�H�Q�V�L�Y�H���L�Q��
�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�����*�L�Y�H�Q���P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���Y�X�O�Q�H�U�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����Z�H���D�U�H��
�D�Y�R�L�G�L�Q�J���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���W�K�D�W�����L�Q���R�X�U���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W����
�K�D�Y�H���K�L�J�K���O�H�Y�H�U�D�J�H�����S�R�R�U���S�U�L�F�L�Q�J���S�R�Z�H�U�����Z�H�D�N���F�D�V�K���À�R�Z�V��
�D�Q�G���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���G�L�V�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�V�����,�Q���F�R�P�S�D�Q�\���I�R�U�H�F�D�V�W�V����
�Z�H���D�U�H���W�K�L�Q�N�L�Q�J���F�D�U�H�I�X�O�O�\���D�E�R�X�W���M�X�V�W���K�R�Z���G�H�H�S���D�Q�G���Z�L�G�H��
�L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H���W�H�U�P���H�D�U�Q�L�Q�J�V���G�R�Z�Q�V�L�G�H���F�R�X�O�G���E�H���V�K�R�X�O�G���W�L�J�K�W�H�U��
�S�R�O�L�F�\���S�H�U�V�L�V�W���D�Q�G���L�Q�W�H�Q�V�L�I�\���P�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���K�H�D�G�Z�L�Q�G�V����
�7�K�H�U�H�I�R�U�H�����Z�H���I�D�Y�R�U���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���Z�L�W�K���D���Q�D�U�U�R�Z�H�U���U�D�Q�J�H���R�I��
�H�D�U�Q�L�Q�J�V���S�H�U���V�K�D�U�H���I�R�U�H�F�D�V�W�V���D�Q�G���G�R�Q�¶�W���W�K�L�Q�N���W�K�L�V���L�V���W�K�H��
�U�L�J�K�W���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���W�R���V�W�U�H�W�F�K���I�R�U���H�[�F�H�V�V�L�Y�H�O�\���K�L�J�K���U�L�V�N���U�H�Z�D�U�G��
�V�W�R�F�N�V�����:�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���E�H���G�L�Y�H�U�V�L�¿�H�G���L�Q���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���Q�X�P�E�H�U��
�R�I���K�R�O�G�L�Q�J�V���D�Q�G���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H���O�D�U�J�H�U���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���R�Q�O�\���Z�K�H�U�H��
�F�R�Q�Y�L�F�W�L�R�Q���L�V���Y�H�U�\���K�L�J�K�����V�X�F�K���D�V���L�Q���V�R�P�H���S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O�V��
and integrated oil companies.

�)�U�R�P���D���V�H�F�W�R�U���V�W�D�Q�G�S�R�L�Q�W�����V�W�R�F�N���V�H�O�H�F�W�L�R�Q���D�P�R�Q�J��
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�F�D�S�L�W�D�O���D�Q�G���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���V�W�H�D�G�L�O�\���R�Y�H�U���W�L�P�H�����:�H���D�O�V�R���E�H�O�L�H�Y�H��
�W�K�D�W���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\���L�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���Z�H�O�O���L�Q�V�X�O�D�W�H�G���I�U�R�P���Q�H�D�U���W�H�U�P��
�L�Q�À�D�W�L�R�Q�D�U�\���S�U�H�V�V�X�U�H�V���J�L�Y�H�Q���W�K�D�W���F�X�V�W�R�P�H�U���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���U�R�O�O���R�Y�H�U��
�D�Q�Q�X�D�O�O�\���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�H�G���U�H�W�X�U�Q���W�D�U�J�H�W�V���D�U�H���U�H�V�H�W���H�Y�H�U�\���W�K�U�H�H���W�R��
�I�R�X�U���\�H�D�U�V��

�$�Q���X�Q�G�H�U�Z�H�L�J�K�W�H�G���S�R�V�L�W�L�R�Q���L�Q���P�D�W�H�U�L�D�O�V���P�R�G�H�V�W�O�\���G�H�W�U�D�F�W�H�G����
�S�U�H�V�V�X�U�H�G���E�\���*�H�U�P�D�Q���V�S�H�F�L�D�O�W�\���P�D�W�H�U�L�D�O�V���¿�U�P���&�R�Y�H�V�W�U�R�����7�K�H��
�F�R�P�S�D�Q�\���U�H�S�R�U�W�H�G���V�W�U�R�Q�J���U�H�V�X�O�W�V�����E�X�W���G�R�Z�Q�J�U�D�G�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V��
�J�X�L�G�D�Q�F�H���G�X�H���W�R���K�L�J�K���H�Q�H�U�J�\���D�Q�G���U�D�Z���P�D�W�H�U�L�D�O�V���F�R�V�W�V�����$�W��
�U�H�F�H�Q�W���G�H�S�U�H�V�V�H�G���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V�����Z�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�H��
�V�W�R�F�N���R�‡�H�U�V���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���J�R�R�G���Y�D�O�X�H���Z�L�W�K���D���Z�H�O�O���G�L�Y�H�U�V�L�¿�H�G��
portfolio of industrial exposures and high leverage to an 
�H�Y�H�Q�W�X�D�O���G�H�P�D�Q�G���U�H�F�R�Y�H�U�\���I�U�R�P���&�K�L�Q�D����

�)�U�R�P���D���U�H�J�L�R�Q�D�O���V�W�D�Q�G�S�R�L�Q�W�����V�W�R�F�N���V�H�O�H�F�W�L�R�Q���L�Q���(�X�U�R�S�H��
�Q�R�W�D�E�O�\���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���U�H�O�D�W�L�Y�H���U�H�W�X�U�Q�V�����O�H�G���E�\���W�K�H���8���.�������Z�K�L�O�H��
�$�V�L�D�Q���K�R�O�G�L�Q�J�V���D�O�V�R���S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G�����O�H�G���E�\���-�D�S�D�Q��

�7�K�D�Q�N���\�R�X���I�R�U���\�R�X�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���L�Q���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���)�R�U�H�L�J�Q���9�,�3��
�)�X�Q�G�����:�H���O�R�R�N���I�R�U�Z�D�U�G���W�R���V�H�U�Y�L�Q�J���\�R�X�U���I�X�W�X�U�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
needs. 

�7�K�H���I�R�U�H�J�R�L�Q�J���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�À�H�F�W�V���R�X�U���D�Q�D�O�\�V�L�V�����R�S�L�Q�L�R�Q�V��
�D�Q�G���S�R�U�W�I�R�O�L�R���K�R�O�G�L�Q�J�V���D�V���R�I���-�X�Q�H�����������������������W�K�H���H�Q�G���R�I��
�W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�����7�K�H���Z�D�\���Z�H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���R�X�U���P�D�L�Q��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���D�Q�G���W�K�H���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���S�R�U�W�I�R�O�L�R���K�R�O�G�L�Q�J�V��
�P�D�\���F�K�D�Q�J�H���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���I�D�F�W�R�U�V���V�X�F�K���D�V���P�D�U�N�H�W���D�Q�G��
�H�F�R�Q�R�P�L�F���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����7�K�H�V�H���R�S�L�Q�L�R�Q�V���P�D�\���Q�R�W���E�H���U�H�O�L�H�G���X�S�R�Q��
�D�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�G�Y�L�F�H���R�U���D�Q���R�I�I�H�U���I�R�U���D���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���V�H�F�X�U�L�W�\�����7�K�H��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�V���Q�R�W���D���F�R�P�S�O�H�W�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���H�Y�H�U�\���D�V�S�H�F�W���R�I���D�Q�\��
�P�D�U�N�H�W�����F�R�X�Q�W�U�\�����L�Q�G�X�V�W�U�\�����V�H�F�X�U�L�W�\���R�U���W�K�H���)�X�Q�G�����6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I��
�I�D�F�W���D�U�H���I�U�R�P���V�R�X�U�F�H�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���U�H�O�L�D�E�O�H�����E�X�W���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�P�D�Q�D�J�H�U���P�D�N�H�V���Q�R���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�U���Z�D�U�U�D�Q�W�\���D�V���W�R���W�K�H�L�U��
�F�R�P�S�O�H�W�H�Q�H�V�V���R�U���D�F�F�X�U�D�F�\�����$�O�W�K�R�X�J�K���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��
�L�V���Q�R���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���R�I���I�X�W�X�U�H���U�H�V�X�O�W�V�����W�K�H�V�H���L�Q�V�L�J�K�W�V���P�D�\���K�H�O�S���\�R�X��
�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���R�X�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�K�L�O�R�V�R�S�K�\��
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TEMPLETON FOREIGN VIP FUND
�����D���V�H�U�L�H�V���R�I���)�U�D�Q�N�O�L�Q���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���9�D�U�L�D�E�O�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���3�U�R�G�X�F�W�V���7�U�X�V�W����



TF-8

�3�U�L�R�U���W�R���0�D�\���������������������W�K�H���)�X�Q�G���S�D�L�G���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U���D���I�H�H���H�T�X�D�O���W�R���D�Q���D�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���D�Y�H�U�D�J�H��
�Z�H�H�N�O�\���Q�H�W���D�V�V�H�W�V�����D�V���O�L�V�W�H�G���E�H�O�R�Z��

���������������R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���L�W�V���D�Y�H�U�D�J�H���G�D�L�O�\���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���X�S���W�R���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�������������P�L�O�O�L�R�Q��

���������������R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���L�W�V���D�Y�H�U�D�J�H���G�D�L�O�\���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���R�Y�H�U�������������P�L�O�O�L�R�Q�����X�S���W�R���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�������������P�L�O�O�L�R�Q��

���������������R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���L�W�V���D�Y�H�U�D�J�H���G�D�L�O�\���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���R�Y�H�U�������������P�L�O�O�L�R�Q�����X�S���W�R���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�������������E�L�O�O�L�R�Q��

���������������R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���L�W�V���D�Y�H�U�D�J�H���G�D�L�O�\���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���R�Y�H�U�������������E�L�O�O�L�R�Q�����X�S���W�R���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�������������E�L�O�O�L�R�Q��

���������������R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���L�W�V���D�Y�H�U�D�J�H���G�D�L�O�\���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���R�Y�H�U�������������E�L�O�O�L�R�Q�����X�S���W�R���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����������E�L�O�O�L�R�Q��

���������������R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���L�W�V���D�Y�H�U�D�J�H���G�D�L�O�\���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���R�Y�H�U�����������E�L�O�O�L�R�Q�����X�S���W�R���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����������E�L�O�O�L�R�Q��

���������������R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���L�W�V���D�Y�H�U�D�J�H���G�D�L�O�\���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���R�Y�H�U�����������E�L�O�O�L�R�Q�����X�S���W�R���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����������E�L�O�O�L�R�Q�����D�Q�G

���������������R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���L�W�V���D�Y�H�U�D�J�H���G�D�L�O�\���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���L�Q���H�[�F�H�V�V���R�I�����������E�L�O�O�L�R�Q��

 
�(�‡�H�F�W�L�Y�H���0�D�\���������������������W�K�H���)�X�Q�G���S�D�\�V���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U���D���I�H�H���H�T�X�D�O���W�R���D�Q���D�Q�Q�X�D�O���U�D�W�H���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V��
�D�Y�H�U�D�J�H���Z�H�H�N�O�\���Q�H�W���D�V�V�H�W�V�����D�V���O�L�V�W�H�G���E�H�O�R�Z��

���������������R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���L�W�V���D�Y�H�U�D�J�H���G�D�L�O�\���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���X�S���W�R���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�������������P�L�O�O�L�R�Q��

���������������R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���L�W�V���D�Y�H�U�D�J�H���G�D�L�O�\���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���R�Y�H�U�������������P�L�O�O�L�R�Q�����X�S���W�R���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�������������E�L�O�O�L�R�Q�����D�Q�G

���������������R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���L�W�V���D�Y�H�U�D�J�H���G�D�L�O�\���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���L�Q���H�[�F�H�V�V���R�I�������������E�L�O�O�L�R�Q����

 
�)�R�U���W�K�H���¿�V�F�D�O���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�X�Q�V�H�O���D�J�U�H�H�G���W�R���U�H�G�X�F�H���L�W�V���I�H�H�V���W�R���U�H�À�H�F�W���U�H�G�X�F�H�G���V�H�U�Y�L�F�H�V��
�U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���)�X�Q�G�
�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���)�U�D�Q�N�O�L�Q���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���D�ˆ�O�L�D�W�H�G���I�X�Q�G�V�����D�F�T�X�L�U�H�G���I�X�Q�G�������)�R�U���W�K�H���¿�V�F�D�O���\�H�D�U���H�Q�G�H�G��
�'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���I�R�U���W�K�H���)�X�Q�G�����E�H�I�R�U�H���D�Q�G���D�I�W�H�U���Z�D�L�Y�H�U�V�����Z�H�U�H���������������D�Q�G�����������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\��

 
�3�O�H�D�V�H���N�H�H�S���W�K�L�V���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���\�R�X�U���S�U�R�V�S�H�F�W�X�V���I�R�U���I�X�W�X�U�H���U�H�I�H�U�H�Q�F�H��
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TF-9 Semiannual Report

TF P1 P2 P4 08/22

 SUPPLEMENT DATED AUGUST 10, 2022
TO THE PROSPECTUSES

DATED MAY 1, 2022 
TEMPLETON FOREIGN VIP FUND

���D���V�H�U�L�H�V���R�I���)�U�D�Q�N�O�L�Q���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���9�D�U�L�D�E�O�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���3�U�R�G�X�F�W�V���7�U�X�V�W����

�7�K�H���S�U�R�V�S�H�F�W�X�V���L�V���D�P�H�Q�G�H�G���D�V���I�R�O�O�R�Z�V����

�,�����7�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���W�H�D�P���X�Q�G�H�U���W�K�H���³�)�X�Q�G���6�X�P�P�D�U�L�H�V���±���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���)�R�U�H�L�J�Q���9�,�3���)�X�Q�G�´���V�H�F�W�L�R�Q���R�Q���S�D�J�H���7�)���6�����R�I���W�K�H��
�S�U�R�V�S�H�F�W�X�V���L�V���U�H�S�O�D�F�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

Peter A. Nori, CFA  
�(�[�H�F�X�W�L�Y�H���9�L�F�H���3�U�H�V�L�G�H�Q�W���3�R�U�W�I�R�O�L�R���0�D�Q�D�J�H�U���5�H�V�H�D�U�F�K���$�Q�D�O�\�V�W���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�X�Q�V�H�O���D�Q�G���S�R�U�W�I�R�O�L�R���P�D�Q�D�J�H�U���R�I���W�K�H���)�X�Q�G��
�V�L�Q�F�H������������
Matthew R. Nagle, CFA  
�3�R�U�W�I�R�O�L�R���0�D�Q�D�J�H�U���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�X�Q�V�H�O���D�Q�G���S�R�U�W�I�R�O�L�R���P�D�Q�D�J�H�U���R�I���W�K�H���)�X�Q�G���V�L�Q�F�H������������
Heather Waddell, CFA  
�6�H�Q�L�R�U���9�L�F�H���3�U�H�V�L�G�H�Q�W���3�R�U�W�I�R�O�L�R���0�D�Q�D�J�H�U���5�H�V�H�D�U�F�K���$�Q�D�O�\�V�W���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�X�Q�V�H�O���D�Q�G���S�R�U�W�I�R�O�L�R���P�D�Q�D�J�H�U���R�I���W�K�H���)�X�Q�G���V�L�Q�F�H��
����������

 

�,�,�����7�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R���P�D�Q�D�J�H�U���W�H�D�P���X�Q�G�H�U���W�K�H���³�)�X�Q�G���'�H�W�D�L�O�V���±���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���)�R�U�H�L�J�Q���9�,�3���)�X�Q�G���±���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�´���V�H�F�W�L�R�Q���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�Q��
�S�D�J�H���7�)���'�����R�I���W�K�H���S�U�R�V�S�H�F�W�X�V���L�V���U�H�S�O�D�F�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

Peter A. Nori, CFA Executive Vice President/Portfolio Manager - Research Analyst of Investment Counsel
�0�U�����1�R�U�L���K�D�V���E�H�H�Q���W�K�H���O�H�D�G���S�R�U�W�I�R�O�L�R���P�D�Q�D�J�H�U���R�I���W�K�H���)�X�Q�G���V�L�Q�F�H���������������+�H���K�D�V���S�U�L�P�D�U�\���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���I�R�U���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I��
�W�K�H���)�X�Q�G�����+�H���K�D�V���¿�Q�D�O���D�X�W�K�R�U�L�W�\���R�Y�H�U���D�O�O���D�V�S�H�F�W�V���R�I���W�K�H���)�X�Q�G�
�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�R�U�W�I�R�O�L�R�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���E�X�W���Q�R�W���O�L�P�L�W�H�G���W�R�����S�X�U�F�K�D�V�H�V��
�D�Q�G���V�D�O�H�V���R�I���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����S�R�U�W�I�R�O�L�R���U�L�V�N���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�����D�Q�G���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���G�D�L�O�\���F�D�V�K���E�D�O�D�Q�F�H�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K��
�D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���G�H�J�U�H�H���W�R���Z�K�L�F�K���K�H���P�D�\���S�H�U�I�R�U�P���W�K�H�V�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���W�K�H���Q�D�W�X�U�H���R�I��
�W�K�H�V�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�����P�D�\���F�K�D�Q�J�H���I�U�R�P���W�L�P�H���W�R���W�L�P�H�����+�H���M�R�L�Q�H�G���)�U�D�Q�N�O�L�Q��



FRANKLIN TEMPLETON VARIABLE INSURANCE PRODUCTS TRUST

Financial Highlights
Templeton Foreign VIP Fund

 Semiannual Report    �7�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V���D�U�H���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���S�D�U�W���R�I���W�K�H�V�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��TF-10

a

Six Months 
Ended June 

30, 2022 
(unaudited)

Year Ended December 31,

2021 2020 2019 2018 2017

Class 1
Per share operating performance
���I�R�U���D���V�K�D�U�H���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H��

�S�H�U�L�R�G��
�1�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���S�H�U�L�R�G . . . . . ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������
Income from investment operationsa��

Net investment incomeb . . . . . . . . . . . . . �������� �������� ��������c �������� �������� 0.30
�1�H�W���U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�� ������������ �������� ������������ �������� ������������ ��������

Total from investment operations

. . . . . 3 0 � � � � � � � � � � � �  T w 
 8  0  0  8  1  5 4 S f 
 8 J P 4 1 5 8  0 0 0 4 . 0 > 
 B D C 
 / G S 1 7  g s 
 0  0  0  3 0 9 . 2 2 9 6  5 3 0 � � � � � � � � � � � � � �
N e t  i n v e s t m e n t  i n c o m s  . . . . . . . . . . . . .





FRANKLIN TEMPLETON VARIABLE INSURANCE PRODUCTS TRUST
FINANCIAL HIGHLIGHTS

Templeton Foreign VIP Fund (continued)

 Semiannual Report    �7�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V���D�U�H���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���S�D�U�W���R�I���W�K�H�V�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��TF-12

a

Six Months 
Ended June 

30, 2022 
(unaudited)

Year Ended December 31,

2021 2020 2019 2018 2017

Class 4
Per share operating performance
���I�R�U���D���V�K�D�U�H���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H��

�S�H�U�L�R�G��
�1�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���S�H�U�L�R�G . . . . . ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������
Income from investment operationsa��

Net investment incomeb . . . . . . . . . . . . . �������� �������� ��������c �������� �������� ��������
�1�H�W���U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V�����O�R�V�V�H�V�� ������������ �������� ������������ �������� ������������ ��������

Total from investment operations . . . . . . . . ������������ �������� ������������ �������� ������������ ��������

�/�H�V�V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P��
Net investment income . . . . . . . . . . . . . . ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������
�1�H�W���U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V . . . . . . . . . . . . . . . . . — — — ������������ — —

Total distributions . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������

�1�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H�����H�Q�G���R�I���S�H�U�L�R�G . . . . . . . . . . ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������

Total returnd . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ���������������� ���������� �������������� ������������ ���������������� ������������

Ratios to average net assets e

�(�[�S�H�Q�V�H�V���E�H�I�R�U�H���Z�D�L�Y�H�U���D�Q�G���S�D�\�P�H�Q�W�V���E�\��
�D�ˆ�O�L�D�W�H�V . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
�(�[�S�H�Q�V�H�V���Q�H�W���R�I���Z�D�L�Y�H�U���D�Q�G���S�D�\�P�H�Q�W�V���E�\��
�D�ˆ�O�L�D�W�H�V . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ���������� ���������� f ���������� ���������� ���������� ���������� g

Net investment income . . . . . . . . . . . . . . . ���������� ���������� ���������� c ���������� ���������� ����������

Supplemental data
�1�H�W���D�V�V�H�W�V�����H�Q�G���R�I���S�H�U�L�R�G�����������¶�V�� . . . . . . . . �������������� �������������� ���������������� ���������������� ���������������� ����������������
Portfolio turnover rate . . . . . . . . . . . . . . . . ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������

aThe amount shown for a share outstanding throughout the period may not correlate with the Statement of Operations for the period due to the timing of sales and 
�U�H�S�X�U�F�K�D�V�H�V���R�I���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���V�K�D�U�H�V���L�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���W�R���L�Q�F�R�P�H���H�D�U�Q�H�G���D�Q�G���R�U���À�X�F�W�X�D�W�L�Q�J���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���)�X�Q�G��
�EBased on average daily shares outstanding.
cNet investment income per share includes approximately $0.13 per share related to an adjustment for EU reclaims in connection with certain Fund holdings. Excluding this 
�D�P�R�X�Q�W�����W�K�H���U�D�W�L�R���R�I���Q�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���W�R���D�Y�H�U�D�J�H���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q��������������
d�7�R�W�D�O���U�H�W�X�U�Q���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���I�H�H�V�����F�K�D�U�J�H�V���R�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�P�S�R�V�H�G���E�\���W�K�H���Y�D�U�L�D�E�O�H���D�Q�Q�X�L�W�\���D�Q�G���O�L�I�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���)�U�D�Q�N�O�L�Q���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���9�D�U�L�D�E�O�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H��
Products Trust serves as an underlying investment vehicle. Total return is not annualized for periods less than one year.
eRatios are annualized for periods less than one year.
f�%�H�Q�H�¿�W���R�I���Z�D�L�Y�H�U���D�Q�G���S�D�\�P�H�Q�W�V���E�\���D�I�¿�O�L�D�W�H�V���U�R�X�Q�G�V���W�R���O�H�V�V���W�K�D�Q��������������
g�%�H�Q�H�¿�W���R�I���H�[�S�H�Q�V�H���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���U�R�X�Q�G�V���W�R���O�H�V�V���W�K�D�Q��������������



FRANKLIN TEMPLETON VARIABLE INSURANCE PRODUCTS TRUST

Schedule of Investments (unaudited), June 30, 2022
Templeton Foreign VIP Fund

 �7�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V���D�U�H���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���S�D�U�W���R�I���W�K�H�V�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��    Semiannual Report TF-13

I

a a Country Shares a Value
a a a a a a

Common Stocks 96.7%
Aerospace & Defense 4.5%
�%�$�(���6�\�V�W�H�P�V���S�O�F . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �8�Q�L�W�H�G���.�L�Q�J�G�R�P������������������ ����������������������
�'�D�V�V�D�X�O�W���$�Y�L�D�W�L�R�Q���6�$ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �)�U�D�Q�F�H ������������  ��������������������

a�5�R�O�O�V���5�R�\�F�H���+�R�O�G�L�Q�J�V���S�O�F . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �8�Q�L�W�H�G���.�L�Q�J�G�R�P������������������  ������������������
 

��������������������
 

Airlines 0.6%
�D���E�,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���$�L�U�O�L�Q�H�V���*�U�R�X�S���6�$ . . . . . . . . . . . . . . . . . �8�Q�L�W�H�G���.�L�Q�J�G�R�P������������������  ������������������

 

Auto Components 4.2%
�&�R�Q�W�L�Q�H�Q�W�D�O���$�* . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �*�H�U�P�D�Q�\ ��������������  ��������������������

a�)�D�X�U�H�F�L�D���6�( . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �)�U�D�Q�F�H ��������������  ��������������������
�9�D�O�H�R . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �)�U�D�Q�F�H ��������������  ��������������������

 

��������������������
 

Automobiles 3.5%
�%�D�\�H�U�L�V�F�K�H���0�R�W�R�U�H�Q���:�H�U�N�H���$�* . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �*�H�U�P�D�Q�\ ��������������  ��������������������
�+�R�Q�G�D���0�R�W�R�U���&�R�����/�W�G�� . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . Japan ��������������  ��������������������

 

��������������������
 

Banks 14.2%
�,�1�*���*�U�R�H�S���1�9 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . Netherlands ������������������  ��������������������
�.�D�V�L�N�R�U�Q�E�D�Q�N���3�&�/ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . Thailand ������������������  ��������������������

b�.�%���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���*�U�R�X�S�����,�Q�F�������$�'�5 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �6�R�X�W�K���.�R�U�H�D ��������������  ������������������ctualTextb] TJ
8 0 0 8 75.6 4307.S 6TTR300F�L70006i03�.�R�U�H�D

 . . . . . . . . . 6 9 . 0 1 0 0 0 . � R � U �



FRANKLIN TEMPLETON VARIABLE INSURANCE PRODUCTS TRUST
SCHEDULE OF INVESTMENTS (UNAUDITED)

Templeton Foreign VIP Fund (continued)

 Semiannual Report    �7�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V���D�U�H���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���S�D�U�W���R�I���W�K�H�V�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��TF-14

a a Country Shares a Value
a a a a a a

 Common Stocks ���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��    
 Insurance Insurance a



FRANKLIN TEMPLETON VARIABLE INSURANCE PRODUCTS TRUST
SCHEDULE OF INVESTMENTS (UNAUDITED)

Templeton Foreign VIP Fund (continued)

 �7�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V���D�U�H���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���S�D�U�W���R�I���W�K�H�V�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��    Semiannual Report TF-15

a a Country Shares a Value
a a a a a a

 Common Stocks ���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��    
Tobacco 2.5%
Imperial Brands plc . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �8�Q�L�W�H�G���.�L�Q�J�G�R�P �������������� ����������������������

 

Total Common Stocks (Cost $806,738,405)  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 826,550,203
 

 

Short Term Investments 4.0%
a a Country Shares a Value
a a a    

Money Market Funds 3.0%
�G���H�,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���)�L�G�X�F�L�D�U�\���7�U�X�V�W�������0�R�Q�H�\���0�D�U�N�H�W���3�R�U�W�I�R�O�L�R���������������� . . . . �8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V  �� ��������������������  ��������������������

 

Total Money Market Funds (Cost $25,930,344)  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 25,930,344
 

a a a

fInvestments from Cash Collateral Received for 
Loaned Securities 1.0%
Money Market Funds 1.0%

�G���H�,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���)�L�G�X�F�L�D�U�\���7�U�X�V�W�������0�R�Q�H�\���0�D�U�N�H�W���3�R�U�W�I�R�O�L�R���������������� . . . . �8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V  �� ������������������  ������������������
 

Total Investments from Cash Collateral Received for Loaned Securities  
(Cost $8,621,004)  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,621,004

 

Total Short Term Investments (Cost $34,551,348) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34,551,348
 

 

a

Total Investments (Cost $841,289,753) 100.7%  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . $861,101,551
Other Assets, less Liabilities (0.7)%  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (6,212,037)

 

Net Assets 100.0%  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . $854,889,514
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�6�H�H���$�E�E�U�H�Y�L�D�W�L�R�Q�V���R�Q���S�D�J�H���7�)��27. 

a Non-income producing.
�E���$���S�R�U�W�L�R�Q���R�U���D�O�O���R�I���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�\���L�V���R�Q���O�R�D�Q���D�W���-�X�Q�H�����������������������6�H�H���1�R�W�H�������F����
c �6�H�F�X�U�L�W�\���Z�D�V���S�X�U�F�K�D�V�H�G���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���5�X�O�H���������$���R�U���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���6���X�Q�G�H�U���W�K�H���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���$�F�W���R�I���������������������$���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���P�D�\���E�H���V�R�O�G���L�Q���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���H�[�H�P�S�W���I�U�R�P���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�Q�O�\��
�W�R���T�X�D�O�L�¿�H�G���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���E�X�\�H�U�V���R�U���L�Q���D���S�X�E�O�L�F���R�I�I�H�U�L�Q�J���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���$�F�W���R�I���������������5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���6���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���F�D�Q�Q�R�W���E�H���V�R�O�G���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���Z�L�W�K�R�X�W���H�L�W�K�H�U��
�D�Q���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���¿�O�H�G���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�H���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���$�F�W���R�I���������������R�U���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���D�Q���H�[�H�P�S�W�L�R�Q���I�U�R�P���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�����$�W���-�X�Q�H�����������������������W�K�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H�V�H��
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���Z�D�V�����������������������������U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J�������������R�I���Q�H�W���D�V�V�H�W�V��
d �6�H�H���1�R�W�H�������H�����U�H�J�D�U�G�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���D�I�¿�O�L�D�W�H�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�L�H�V��
e The rate shown is the annualized seven-day effective yield at period end.
f �6�H�H���1�R�W�H�������F�����U�H�J�D�U�G�L�Q�J���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�Q���O�R�D�Q��



FRANKLIN TEMPLETON VARIABLE INSURANCE PRODUCTS TRUST
FINANCIAL STATEMENTS

Statement of Assets and Liabilities
June 30, 2022 (unaudited)

 Semiannual Report    �7�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V���D�U�H���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���S�D�U�W���R�I���W�K�H�V�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��TF-16

Templeton 
Foreign VIP 

Fund

�$�V�V�H�W�V��
�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��

�&�R�V�W�������8�Q�D�ˆ�O�L�D�W�H�G���L�V�V�X�H�U�V . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������������������
Cost�������1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���D�ˆ�O�L�D�W�H�V�����1�R�W�H�����H�� . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ��������������������

�9�D�O�X�H�������8�Q�D�ˆ�O�L�D�W�H�G���L�V�V�X�H�U�V�������,�Q�F�O�X�G�H�V���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���O�R�D�Q�H�G���R�I�������������������������� . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������������������
�9�D�O�X�H�������1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���D�ˆ�O�L�D�W�H�V�����1�R�W�H�����H�� . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ��������������������

Cash . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ����������
�)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\�����D�W���Y�D�O�X�H�����F�R�V�W�������������������� . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ��������������
�5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V��

Capital shares sold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������
Dividends and interest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������������
�(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���W�D�[���U�H�F�O�D�L�P�V�����1�R�W�H��1d�� . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������������

Total assets . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ����������������������

�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
�3�D�\�D�E�O�H�V��

Capital shares redeemed . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ��������������
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ��������������
Distribution fees . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ��������������
�7�U�X�V�W�H�H�V�
���I�H�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ����������

�3�D�\�D�E�O�H���X�S�R�Q���U�H�W�X�U�Q���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���O�R�D�Q�H�G�����1�R�W�H��1c�� . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������������
Deferred tax . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ��������������
�$�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ��������������

Total liabilities . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ��������������������

�1�H�W���D�V�V�H�W�V�����D�W���Y�D�O�X�H . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������������������

�1�H�W���D�V�V�H�W�V���F�R�Q�V�L�V�W���R�I��

�3�D�L�G���L�Q���F�D�S�L�W�D�O . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������������������
�7�R�W�D�O���G�L�V�W�U�L�E�X�W�D�E�O�H���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����O�R�V�V�H�V�� . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ����������������������

�1�H�W���D�V�V�H�W�V�����D�W���Y�D�O�X�H . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������������������

Templeton 
Foreign VIP 

Fund

Class 1:
�1�H�W���D�V�V�H�W�V�����D�W���Y�D�O�X�H . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ����������������������
Shares outstanding . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������������
�1�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H���D�Q�G���P�D�[�L�P�X�P���R�‡�H�U�L�Q�J���S�U�L�F�H���S�H�U���V�K�D�U�H . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������

Class 2:
�1�H�W���D�V�V�H�W�V�����D�W���Y�D�O�X�H . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������������������
Shares outstanding . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ��������������������
�1�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H���D�Q�G���P�D�[�L�P�X�P���R�‡�H�U�L�Q�J���S�U�L�F�H���S�H�U���V�K�D�U�H . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������

Class 4:
�1�H�W���D�V�V�H�W�V�����D�W���Y�D�O�X�H . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ����������������������
Shares outstanding . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������������
�1�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H���D�Q�G���P�D�[�L�P�X�P���R�‡�H�U�L�Q�J���S�U�L�F�H���S�H�U���V�K�D�U�H . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������
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Statements of Changes in Net Assets
 

 Semiannual Report    �7�K�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Q�R�W�H�V���D�U�H���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���S�D�U�W���R�I���W�K�H�V�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��TF-18

Templeton Foreign VIP Fund

Six Months Ended  
June 30, 2022 

(unaudited)
Year Ended 

December 31, 2021

�,�Q�F�U�H�D�V�H�����G�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q���Q�H�W���D�V�V�H�W�V��
�2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��

Net investment income . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ���������������������� ����������������������
�1�H�W���U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�����O�R�V�V�� . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �������������������� ��������������������
�1�H�W���F�K�D�Q�J�H���L�Q���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�� . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �������������������������� ������������������������

�1�H�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�����G�H�F�U�H�D�V�H�����L�Q���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V . . . . . . . . . . . . . . . . �������������������������� ��������������������

�'�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V��
   Class 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ���������������������� ����������������������
�������&�O�D�V�V���� . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������������������ ������������������������
����
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�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����X�Q�D�X�G�L�W�H�G��
Templeton Foreign VIP Fund

�����������2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���6�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�R�O�L�F�L�H�V

�)�U�D�Q�N�O�L�Q���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���9�D�U�L�D�E�O�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���3�U�R�G�X�F�W�V���7�U�X�V�W�����7�U�X�V�W����
�L�V���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�P�S�D�Q�\���$�F�W���R�I������������
�������������$�F�W�����D�V���D�Q���R�S�H�Q���H�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�F�R�P�S�D�Q�\�����F�R�Q�V�L�V�W�L�Q�J���R�I���H�L�J�K�W�H�H�Q���V�H�S�D�U�D�W�H���I�X�Q�G�V���D�Q�G��
�D�S�S�O�L�H�V���W�K�H���V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���J�X�L�G�D�Q�F�H��
�L�Q���8���6�����*�H�Q�H�U�D�O�O�\���$�F�F�H�S�W�H�G���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�����8���6����
�*�$�$�3�������7�H�P�S�O�H�W�R�Q���)�R�U�H�L�J�Q���9�,�3���)�X�Q�G�����)�X�Q�G�����L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q��
�W�K�L�V���U�H�S�R�U�W�����6�K�D�U�H�V���R�I���W�K�H���)�X�Q�G���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���V�R�O�G���R�Q�O�\���W�R��
�L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���F�R�P�S�D�Q�\���V�H�S�D�U�D�W�H���D�F�F�R�X�Q�W�V���W�R���I�X�Q�G���W�K�H���E�H�Q�H�¿�W�V��
�R�I���Y�D�U�L�D�E�O�H���O�L�I�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���S�R�O�L�F�L�H�V���R�U���Y�D�U�L�D�E�O�H���D�Q�Q�X�L�W�\��
�F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����7�K�H���)�X�Q�G���R�‡�H�U�V���W�K�U�H�H���F�O�D�V�V�H�V���R�I���V�K�D�U�H�V�����&�O�D�V�V��������
�&�O�D�V�V�������D�Q�G���&�O�D�V�V���������(�D�F�K���F�O�D�V�V���R�I���V�K�D�U�H�V���P�D�\���G�L�‡�H�U���E�\���L�W�V��
�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���I�H�H�V�����Y�R�W�L�Q�J���U�L�J�K�W�V���R�Q���P�D�W�W�H�U�V���D�‡�H�F�W�L�Q�J���D���V�L�Q�J�O�H��
class and its exchange privilege.

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���W�K�H���)�X�Q�G�
�V���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J��
policies.

  a. Financial Instrument Valuation  

�7�K�H���)�X�Q�G�
�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���D�U�H���F�D�U�U�L�H�G��
�D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���G�D�L�O�\�����)�D�L�U���Y�D�O�X�H���L�V���W�K�H���S�U�L�F�H���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���E�H��
�U�H�F�H�L�Y�H�G���W�R���V�H�O�O���D�Q���D�V�V�H�W���R�U���S�D�L�G���W�R���W�U�D�Q�V�I�H�U���D���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�Q���D�Q��
�R�U�G�H�U�O�\���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���P�D�U�N�H�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���R�Q���W�K�H��
�P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���G�D�W�H�����7�K�H���)�X�Q�G���F�D�O�F�X�O�D�W�H�V���W�K�H���Q�H�W���D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H��
���1�$�9�����S�H�U���V�K�D�U�H���H�D�F�K���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�D�\���D�V���R�I�������S���P�����(�D�V�W�H�U�Q��
�W�L�P�H���R�U���W�K�H���U�H�J�X�O�D�U�O�\���V�F�K�H�G�X�O�H�G���F�O�R�V�H���R�I���W�K�H���1�H�Z���<�R�U�N���6�W�R�F�N��
�(�[�F�K�D�Q�J�H�����1�<�6�(�������Z�K�L�F�K�H�Y�H�U���L�V���H�D�U�O�L�H�U�����8�Q�G�H�U���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H��
�S�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���D�S�S�U�R�Y�H�G���E�\���W�K�H���7�U�X�V�W�
�V���%�R�D�U�G��
�R�I���7�U�X�V�W�H�H�V�����W�K�H���%�R�D�U�G�������W�K�H���)�X�Q�G�
�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U���K�D�V��
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���I�R�U���R�Y�H�U�V�L�J�K�W���R�X�U�H�m000V�W�U�D�W�R�U���K�E�H�W�K�H
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Templeton Foreign VIP Fund �����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�R�I���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�H�U�L�R�G�����$�Q�\���V�H�F�X�U�L�W�\���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���F�K�D�Q�J�H�V���G�X�H��
�W�R���D�Q���R�S�H�Q���I�R�U�H�L�J�Q���P�D�U�N�H�W���D�U�H���D�G�M�X�V�W�H�G���D�Q�G���U�H�À�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H��
�)�X�Q�G���I�R�U���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�X�U�S�R�V�H�V��

  b. Foreign Currency Translation  

Portfolio securities and other assets and liabilities 
�G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V���D�U�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���L�Q�W�R���8���6����
dollars based on the exchange rate of such currencies 
�D�J�D�L�Q�V�W���8���6�����G�R�O�O�D�U�V���R�Q���W�K�H���G�D�W�H���R�I���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����7�K�H���)�X�Q�G���P�D�\��
�H�Q�W�H�U���L�Q�W�R���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���H�[�F�K�D�Q�J�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���W�R���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���D���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\�����3�X�U�F�K�D�V�H�V��
�D�Q�G���V�D�O�H�V���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����L�Q�F�R�P�H���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H���L�W�H�P�V��
�G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V���D�U�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���L�Q�W�R���8���6����
�G�R�O�O�D�U�V���D�W���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H���L�Q���H�‡�H�F�W���R�Q���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���G�D�W�H����
Portfolio securities and assets and liabilities denominated 
�L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V���F�R�Q�W�D�L�Q���U�L�V�N�V���W�K�D�W���W�K�R�V�H���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V���Z�L�O�O��
�G�H�F�O�L�Q�H���L�Q���Y�D�O�X�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R���W�K�H���8���6�����G�R�O�O�D�U�����2�F�F�D�V�L�R�Q�D�O�O�\����
�H�Y�H�Q�W�V���P�D�\���L�P�S�D�F�W���W�K�H���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���R�U���U�H�O�L�D�E�L�O�L�W�\���R�I���I�R�U�H�L�J�Q��
�H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V���X�V�H�G���W�R���F�R�Q�Y�H�U�W���W�K�H���8���6�����G�R�O�O�D�U���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W��
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Templeton Foreign VIP Fund �����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�L�Q���W�K�H���I�R�U�H�L�J�Q���P�D�U�N�H�W�V���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���)�X�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�V�����:�K�H�Q���D��
�F�D�S�L�W�D�O���J�D�L�Q���W�D�[���L�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�R���D�S�S�O�\�����W�K�H���)�X�Q�G���U�H�F�R�U�G�V���D�Q��
�H�V�W�L�P�D�W�H�G���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�Q���D�Q���D�P�R�X�Q�W���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���E�H��
�S�D�\�D�E�O�H���L�I���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���Z�H�U�H���G�L�V�S�R�V�H�G���R�I���R�Q���W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��
date.

�$�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���V�H�Y�H�U�D�O���F�R�X�U�W���F�D�V�H�V�����L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���D�F�U�R�V�V��
�W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q�����W�K�H���)�X�Q�G���¿�O�H�G���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���W�D�[���U�H�F�O�D�L�P�V��
�I�R�U���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���Z�L�W�K�K�H�O�G���W�D�[�H�V���R�Q���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���H�D�U�Q�H�G���L�Q���W�K�R�V�H��
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����(�8���U�H�F�O�D�L�P�V�������,�Q�F�R�P�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�����L�I���D�Q�\�����I�R�U���(�8��
�U�H�F�O�D�L�P�V���L�V���U�H�À�H�F�W�H�G���D�V���R�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���L�Q���W�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I��
�2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�Q�\���U�H�O�D�W�H�G���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����L�I���D�Q�\�����L�V���U�H�À�H�F�W�H�G��
�D�V���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���W�D�[���U�H�F�O�D�L�P�V���L�Q���W�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���$�V�V�H�W�V��
�D�Q�G���/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����$�Q�\���I�H�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H�V�H���¿�O�L�Q�J�V���D�U�H��
�U�H�À�H�F�W�H�G���L�Q���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q���W�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V����
�:�K�H�Q���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\���H�[�L�V�W�V���D�V���W�R���W�K�H���X�O�W�L�P�D�W�H���U�H�V�R�O�X�W�L�R�Q���R�I��
�W�K�H�V�H���S�U�R�F�H�H�G�L�Q�J�V�����W�K�H���O�L�N�H�O�L�K�R�R�G���R�I���U�H�F�H�L�S�W���R�I���W�K�H�V�H���(�8��
�U�H�F�O�D�L�P�V�����D�Q�G���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���W�L�P�L�Q�J���R�I���S�D�\�P�H�Q�W�����Q�R���D�P�R�X�Q�W�V��
�D�U�H���U�H�À�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����)�R�U���8���6�����L�Q�F�R�P�H��
�W�D�[���S�X�U�S�R�V�H�V�����Z�K�H�Q���(�8���U�H�F�O�D�L�P�V���D�U�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���E�\���W�K�H���)�X�Q�G��
�D�Q�G���W�K�H���)�X�Q�G���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���S�D�V�V�H�G���I�R�U�H�L�J�Q���W�D�[���F�U�H�G�L�W���R�Q���W�R���L�W�V��
�V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�����W�K�H���)�X�Q�G���Z�L�O�O���H�Q�W�H�U���L�Q�W�R���D���F�O�R�V�L�Q�J���D�J�U�H�H�P�H�Q�W��
�Z�L�W�K���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�O���5�H�Y�H�Q�X�H���6�H�U�Y�L�F�H�����,�5�6�����L�Q���R�U�G�H�U���W�R���S�D�\���W�K�H��
�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�\���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V����

�7�K�H���)�X�Q�G���P�D�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���D�Q���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�\���U�H�O�D�W�H�G��
�W�R���L�W�V���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q���W�D�[���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���X�Q�G�H�U���8���6�����*�$�$�3���Z�K�H�Q���W�K�H��
�X�Q�F�H�U�W�D�L�Q���W�D�[���S�R�V�L�W�L�R�Q���K�D�V���D���O�H�V�V���W�K�D�Q�����������S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���W�K�D�W��
�L�W���Z�L�O�O���E�H���V�X�V�W�D�L�Q�H�G���X�S�R�Q���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���E�\���W�K�H���W�D�[���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V��
�E�D�V�H�G���R�Q���L�W�V���W�H�F�K�Q�L�F�D�O���P�H�U�L�W�V�����$�V���R�I���-�X�Q�H�����������������������W�K�H���)�X�Q�G��
�K�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�D�W���Q�R���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���L�Q���L�W�V���¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q���W�D�[���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���I�R�U���D�Q�\���R�S�H�Q��
�W�D�[���\�H�D�U�V�����R�U���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���W�D�N�H�Q���L�Q���I�X�W�X�U�H���W�D�[���\�H�D�U�V�������2�S�H�Q��
�W�D�[���\�H�D�U�V���D�U�H���W�K�R�V�H���W�K�D�W���U�H�P�D�L�Q���V�X�E�M�H�F�W���W�R���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���D�Q�G��
�D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���V�W�D�W�X�W�H���R�I���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���L�Q���H�D�F�K���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q���L�Q��
�Z�K�L�F�K���W�K�H���)�X�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�V����

  e. Security Transactions, InvestmeT5 0 0 9.5 54 135.9597 Tm
5[00F�W�L�R�Q���L�QP,sactionnvestmeT5 0 0 9.22.960H��Expenses and Distribu000Q�.5267 C2_05 54 13�K�H�.85003���a0>>>
BDCF3�L�Q��9.0337 Tm
[(�L�W�U0U�H��VF�W�L��K���M�X�U�L���W�K�H0W�L�F000��)] TJ
/Spa00D�N�H�Q�Q��
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�����������6�K�D�U�H�V���R�I���%�H�Q�H�¿�F�L�D�O���,�Q�W�H�U�H�V�W

�$�W���-�X�Q�H�����������������������W�K�H�U�H���Z�H�U�H���D�Q���X�Q�O�L�P�L�W�H�G���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�V���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G�����Z�L�W�K�R�X�W���S�D�U���Y�D�O�X�H�������7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���)�X�Q�G�
�V���V�K�D�U�H�V��
�Z�H�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

Six Months Ended  
June 30, 2022











FRANKLIN TEMPLETON VARIABLE INSURANCE PRODUCTS TRUST
NOTES TO FINANCIAL STATEMENTS (UNAUDITED)

TF-27 Semiannual Report
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  12. Subsequent Events

�7�K�H���)�X�Q�G���K�D�V���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���H�Y�H�Q�W�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���L�V�V�X�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�D�W���Q�R���H�Y�H�Q�W�V��
have occurred that require disclosure.

Abbreviations
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FRANKLIN TEMPLETON VARIABLE INSURANCE PRODUCTS TRUST

Index Descriptions

�,���� Semiannual Report

The indexes are unmanaged and include reinvestment of 
�D�Q�\���L�Q�F�R�P�H���R�U���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�����7�K�H�\���G�R���Q�R�W���U�H�À�H�F�W���D�Q�\���I�H�H�V����
�H�[�S�H�Q�V�H�V���R�U���V�D�O�H�V���F�K�D�U�J�H�V�����2�Q�H���F�D�Q�Q�R�W���L�Q�Y�H�V�W���G�L�U�H�F�W�O�\���L�Q��
�D�Q���L�Q�G�H�[�����D�Q�G���D�Q���L�Q�G�H�[���L�V���Q�R�W���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V��
�S�R�U�W�I�R�O�L�R�����1�H�W���5�H�W�X�U�Q�V�����1�5�����L�Q�F�O�X�G�H���L�Q�F�R�P�H���Q�H�W���R�I���W�D�[��
withholding when dividends are paid.

�)�R�U���5�X�V�V�H�O�O���,�Q�G�H�[�H�V�����)�U�D�Q�N���5�X�V�V�H�O�O���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���W�K�H���V�R�X�U�F�H��
�D�Q�G���R�Z�Q�H�U���R�I���W�K�H���W�U�D�G�H�P�D�U�N�V�����V�H�U�Y�L�F�H���P�D�U�N�V���D�Q�G���F�R�S�\�U�L�J�K�W�V��
related to the Russell Indexes. Russell® �L�V���D���W�U�D�G�H�P�D�U�N���R�I��
�)�U�D�Q�N���5�X�V�V�H�O�O���&�R�P�S�D�Q�\��

�6�H�H���Z�Z�Z���I�U�D�Q�N�O�L�Q�W�H�P�S�O�H�W�R�Q�G�D�W�D�V�R�X�U�F�H�V���F�R�P���I�R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O��
data provider information.

Bloomberg 1-3 Month U.S. Treasury Bill Index measures 
�W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���8���6�����7�U�H�D�V�X�U�\���E�L�O�O�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���D���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J��
�P�D�W�X�U�L�W�\���R�I���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���R�U���H�T�X�D�O���W�R���R�Q�H���P�R�Q�W�K���D�Q�G���O�H�V�V���W�K�D�Q��
�W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V�����7�U�H�D�V�X�U�L�H�V�����L�I���K�H�O�G���W�R���P�D�W�X�U�L�W�\�����R�‡�H�U���D���¿�[�H�G���U�D�W�H��
�R�I���U�H�W�X�U�Q���D�Q�G���D���¿�[�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���Y�D�O�X�H�����W�K�H�L�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���S�D�\�P�H�Q�W�V��
and principal are guaranteed.

Bloomberg U.S. Aggregate Bond Index  measures 
�W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�U�D�G�H�����8���6�����G�R�O�O�D�U��
�G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G�����¿�[�H�G���U�D�W�H���W�D�[�D�E�O�H���E�R�Q�G���P�D�U�N�H�W�����7�K�H���L�Q�G�H�[��
�L�Q�F�O�X�G�H�V���7�U�H�D�V�X�U�L�H�V�����J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���U�H�O�D�W�H�G���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�D�W�H��
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����P�R�U�W�J�D�J�H���E�D�F�N�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����D�J�H�Q�F�\���¿�[�H�G��
�U�D�W�H���D�Q�G���K�\�E�U�L�G���D�G�M�X�V�W�D�E�O�H���U�D�W�H���P�R�U�W�J�D�J�H���S�D�V�V���W�K�U�R�X�J�K�V������
�D�V�V�H�W���E�D�F�N�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���P�R�U�W�J�D�J�H���E�D�F�N�H�G��
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����D�J�H�Q�F�\���D�Q�G���Q�R�Q�D�J�H�Q�F�\����

Bloomberg U.S. Corporate Bond Index  measures the 
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�U�D�G�H�����¿�[�H�G���U�D�W�H�����W�D�[�D�E�O�H��
�F�R�U�S�R�U�D�W�H���E�R�Q�G���P�D�U�N�H�W�����,�W���L�Q�F�O�X�G�H�V���8���6�����G�R�O�O�D�U���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G��
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���S�X�E�O�L�F�O�\���L�V�V�X�H�G���E�\���8���6�����D�Q�G���Q�R�Q���8���6�����L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O����
�X�W�L�O�L�W�\���D�Q�G���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�V�V�X�H�U�V��

Bloomberg U.S. Corporate High Yield Bond Index  
�P�H�D�V�X�U�H�V���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���8���6�����G�R�O�O�D�U���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G����
�K�L�J�K���\�L�H�O�G�����¿�[�H�G���U�D�W�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���E�R�Q�G���P�D�U�N�H�W�����6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�U�H��
�F�O�D�V�V�L�¿�H�G���D�V���K�L�J�K���\�L�H�O�G���L�I���W�K�H���P�L�G�G�O�H���U�D�W�L�Q�J���R�I���0�R�R�G�\�¶�V�����)�L�W�F�K��
�D�Q�G���6�W�D�Q�G�D�U�G���	���3�R�R�U�¶�V���L�V���%�D�����%�%�����%�%�����R�U���E�H�O�R�Z�����%�R�Q�G�V��
�I�U�R�P���L�V�V�X�H�U�V���Z�L�W�K���D�Q���H�P�H�U�J�L�Q�J���P�D�U�N�H�W�V�����(�0�����F�R�X�Q�W�U�\���R�I���U�L�V�N����
�E�D�V�H�G���R�Q���%�O�R�R�P�E�H�U�J���(�0���F�R�X�Q�W�U�\���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�����D�U�H���H�[�F�O�X�G�H�G��

Bloomberg U.S. Government - Intermediate Index  
�L�V���W�K�H���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���W�K�H���%�O�R�R�P�E�H�U�J���8���6����
�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���,�Q�G�H�[�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�V���8���6�����G�R�O�O�D�U���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G����
�¿�[�H�G���U�D�W�H�����Q�R�P�L�Q�D�O���8���6�����7�U�H�D�V�X�U�L�H�V���D�Q�G���8���6�����D�J�H�Q�F�\��
�G�H�E�H�Q�W�X�U�H�V�����V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���L�V�V�X�H�G���E�\���8���6�����J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���R�Z�Q�H�G��
�R�U���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�S�R�Q�V�R�U�H�G���H�Q�W�L�W�L�H�V�����D�Q�G���G�H�E�W���H�[�S�O�L�F�L�W�O�\��
�J�X�D�U�D�Q�W�H�H�G���E�\���W�K�H���8���6�����J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W����

Bloomberg U.S. High Yield Very Liquid Index  is a 
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���W�K�H���8���6�����&�R�U�S�R�U�D�W�H���+�L�J�K���<�L�H�O�G���,�Q�G�H�[���W�K�D�W���L�V��
�G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���W�U�D�F�N���D���P�R�U�H���O�L�T�X�L�G���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���W�K�H���8���6�����G�R�O�O�D�U��
�G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G�����K�L�J�K���\�L�H�O�G�����¿�[�H�G���U�D�W�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���E�R�Q�G���P�D�U�N�H�W��

Bloomberg U.S. Mortgage-Backed Securities (MBS) 
Index ���W�U�D�F�N�V���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���¿�[�H�G���U�D�W�H���D�J�H�Q�F�\���P�R�U�W�J�D�J�H��
�E�D�F�N�H�G���S�D�V�V���W�K�U�R�X�J�K���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���J�X�D�U�D�Q�W�H�H�G���E�\���*�L�Q�Q�L�H���0�D�H��
���*�1�0�$�������)�D�Q�Q�L�H���0�D�H�����)�1�0�$�����D�Q�G���)�U�H�G�G�L�H���0�D�F�����)�+�/�0�&������
�(�‡�H�F�W�L�Y�H���-�X�Q�H���������������������K�\�E�U�L�G���D�G�M�X�V�W�D�E�O�H���U�D�W�H���P�R�U�W�J�D�J�H�V��
were removed from the index.

Bloomberg U.S. Treasury Index measures the 
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���8���6�����G�R�O�O�D�U���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�H�G�����¿�[�H�G���U�D�W�H�����Q�R�P�L�Q�D�O��
�G�H�E�W���L�V�V�X�H�G���E�\���W�K�H���8���6�����7�U�H�D�V�X�U�\���Z�L�W�K���D�W���O�H�D�V�W���R�Q�H���\�H�D�U���X�Q�W�L�O��
�¿�Q�D�O���P�D�W�X�U�L�W�\�����7�U�H�D�V�X�U�L�H�V�����L�I���K�H�O�G���W�R���P�D�W�X�U�L�W�\�����R�‡�H�U���D���¿�[�H�G���U�D�W�H��
�R�I���U�H�W�X�U�Q���D�Q�G���D���¿�[�H�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���Y�D�O�X�H�����W�K�H�L�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���S�D�\�P�H�Q�W�V��
and principal are guaranteed.

FTSE® EPRA®/NAREIT® Developed Index �L�V���D���I�U�H�H���À�R�D�W��
�D�G�M�X�V�W�H�G���L�Q�G�H�[���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���P�H�D�V�X�U�H���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I��
�S�X�E�O�L�F�O�\���W�U�D�G�H�G���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���1�R�U�W�K���$�P�H�U�L�F�D�Q����
�(�X�U�R�S�H�D�Q���D�Q�G���$�V�L�D�Q���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���P�D�U�N�H�W�V��

FTSE World Government Bond Index  measures the 
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���¿�[�H�G���U�D�W�H�����O�R�F�D�O���F�X�U�U�H�Q�F�\�����L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�U�D�G�H��
�V�R�Y�H�U�H�L�J�Q���E�R�Q�G�V���D�Q�G���L�V���V�W�D�W�H�G���L�Q���8���6�����G�R�O�O�D�U���W�H�U�P�V��

J.P. Morgan (JPM) Global Government Bond Index 
(GGBI)���W�U�D�F�N�V���W�R�W�D�O���U�H�W�X�U�Q�V���I�R�U���O�L�T�X�L�G�����¿�[�H�G���U�D�W�H�����G�R�P�H�V�W�L�F��
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���E�R�Q�G�V���Z�L�W�K���P�D�W�X�U�L�W�L�H�V���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���R�Q�H���\�H�D�U��
�L�V�V�X�H�G���E�\���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���J�O�R�E�D�O�O�\��

MSCI All Country Asia Index-NR
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with management to request additional information that 
the Independent Trustees reviewed and considered at the 
�0�H�H�W�L�Q�J�����7�K�H���%�R�D�U�G���U�H�Y�L�H�Z�H�G���D�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���D�O�O���R�I���W�K�H��
factors it deemed relevant in approving the continuance of 
�H�D�F�K���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����E�X�W���Q�R�W���O�L�P�L�W�H�G���W�R����
���L�����W�K�H���Q�D�W�X�U�H�����H�[�W�H�Q�W���D�Q�G���T�X�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G��
�E�\���H�D�F�K���0�D�Q�D�J�H�U�������L�L�����W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I��
�H�D�F�K���)�X�Q�G�������L�L�L�����W�K�H���F�R�V�W�V���R�I���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���D�Q�G��
�S�U�R�¿�W�V���U�H�D�O�L�]�H�G���E�\���H�D�F�K���0�D�Q�D�J�H�U���D�Q�G���L�W�V���D�ˆ�O�L�D�W�H�V���I�U�R�P��
�W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���H�D�F�K���)�X�Q�G�������L�Y�����W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�R���Z�K�L�F�K��
�H�F�R�Q�R�P�L�H�V���R�I���V�F�D�O�H���D�U�H���U�H�D�O�L�]�H�G���D�V���H�D�F�K���)�X�Q�G���J�U�R�Z�V�����D�Q�G�����Y����
�Z�K�H�W�K�H�U���I�H�H���O�H�Y�H�O�V���U�H�À�H�F�W���W�K�H�V�H���H�F�R�Q�R�P�L�H�V���R�I���V�F�D�O�H���I�R�U���W�K�H��
�E�H�Q�H�¿�W���R�I���)�X�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V��

�,�Q���D�S�S�U�R�Y�L�Q�J���W�K�H���F�R�Q�W�L�Q�X�D�Q�F�H���R�I���H�D�F�K���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�$�J�U�H�H�P�H�Q�W�����W�K�H���%�R�D�U�G�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���W�K�H��
�,�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���7�U�X�V�W�H�H�V�����G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�D�W���W�K�H���W�H�U�P�V���R�I���H�D�F�K��
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���D�U�H���I�D�L�U���D�Q�G���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�Q�G���W�K�D�W��
�W�K�H���F�R�Q�W�L�Q�X�D�Q�F�H���R�I���V�X�F�K���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���L�V���L�Q���W�K�H��
�E�H�V�W���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���R�I���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���)�X�Q�G���D�Q�G���L�W�V���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V����
�:�K�L�O�H���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���Z�D�V���J�L�Y�H�Q���W�R���D�O�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�X�U�Q�L�V�K�H�G�����W�K�H��
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���G�L�V�F�X�V�V�H�V���V�R�P�H���S�U�L�P�D�U�\���I�D�F�W�R�U�V���U�H�O�H�Y�D�Q�W���W�R���W�K�H��
�%�R�D�U�G�¶�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q��

Nature, Extent and Quality of Services
The Board reviewed and considered information regarding 
�W�K�H���Q�D�W�X�U�H�����H�[�W�H�Q�W���D�Q�G���T�X�D�O�L�W�\���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�V�H�U�Y�L�F�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���H�D�F�K���0�D�Q�D�J�H�U���D�Q�G���L�W�V���D�ˆ�O�L�D�W�H�V���W�R���W�K�H��
�)�X�Q�G�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�����7�K�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q�F�O�X�G�H�G����
�D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U���W�K�L�Q�J�V�����W�K�H���T�X�D�O�L�¿�F�D�W�L�R�Q�V�����E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G���D�Q�G��
experience of the senior management and investment 
�S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���R�I���H�D�F�K���0�D�Q�D�J�H�U�����D�V���Z�H�O�O���D�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q��
succession planning where appropriate; the structure of 
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����R�Y�H�U�V�L�J�K�W���R�I���W�K�L�U�G��
�S�D�U�W�\���V�H�U�Y�L�F�H���S�U�R�Y�L�G�H�U�V�����L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�S�R�U�W�V��
�D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���H�D�F�K���)�X�Q�G�����U�H�S�R�U�W�V���R�Q��
expenses and shareholder services; legal and compliance 
�P�D�W�W�H�U�V�����U�L�V�N���F�R�Q�W�U�R�O�V�����S�U�L�F�L�Q�J���D�Q�G���R�W�K�H�U���V�H�U�Y�L�F�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G��
�E�\���H�D�F�K���0�D�Q�D�J�H�U���D�Q�G���L�W�V���D�ˆ�O�L�D�W�H�V�����D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V��
�F�K�D�U�J�H�G���E�\���H�D�F�K���0�D�Q�D�J�H�U���D�Q�G���L�W�V���D�ˆ�O�L�D�W�H�V���W�R���8�6���I�X�Q�G�V��
�D�Q�G���R�W�K�H�U���D�F�F�R�X�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�¶�V���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q��
�R�I���G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V���D�P�R�Q�J���D�F�F�R�X�Q�W�V���Z�K�H�U�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W�����7�K�H���%�R�D�U�G��
�D�O�V�R���U�H�Y�L�H�Z�H�G���D�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���D�Q���D�Q�Q�X�D�O���U�H�S�R�U�W���R�Q���S�D�\�P�H�Q�W�V��
�P�D�G�H���E�\���)�U�D�Q�N�O�L�Q���7�H�P�S�O�H�W�R�Q�����)�7�����R�U���W�K�H���)�X�Q�G�V���W�R���¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�U�L�H�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���D���P�H�P�R�U�D�Q�G�X�P���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�L�U�G��
�S�D�U�W�\���V�H�U�Y�L�F�L�Q�J���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�G���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I��
�W�K�H���F�K�D�Q�J�L�Q�J���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���O�D�Q�G�V�F�D�S�H���I�R�U���W�K�H���)�X�Q�G�V�����7�K�H���%�R�D�U�G��
�D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G���W�K�H���R�Q�J�R�L�Q�J���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���/�H�J�J���0�D�V�R�Q��
�I�D�P�L�O�\���R�I���I�X�Q�G�V���L�Q�W�R���W�K�H���)�7���I�D�P�L�O�\���R�I���I�X�Q�G�V���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J��
strategies to address areas of heightened concern in the 
�P�X�W�X�D�O���I�X�Q�G���L�Q�G�X�V�W�U�\�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���Y�D�U�L�R�X�V���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V��
and recent geopolitical concerns.

�7�K�H���%�R�D�U�G���D�O�V�R���U�H�Y�L�H�Z�H�G���D�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�K�H���E�H�Q�H�¿�W�V��
�S�U�R�Y�L�G�H�G���W�R���)�X�Q�G���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���L�Q���D���I�X�Q�G���W�K�D�W��
�L�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���)�7���I�D�P�L�O�\���R�I���I�X�Q�G�V�����7�K�H���%�R�D�U�G���Q�R�W�H�G���W�K�H��
�¿�Q�D�Q�F�L�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���)�U�D�Q�N�O�L�Q���5�H�V�R�X�U�F�H�V�����,�Q�F�������)�5�,�������W�K�H��
�0�D�Q�D�J�H�U�V�¶���S�D�U�H�Q�W�����D�Q�G���L�W�V���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���P�X�W�X�D�O���I�X�Q�G��
�E�X�V�L�Q�H�V�V���D�V���H�Y�L�G�H�Q�F�H�G���E�\���L�W�V���U�H�D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���I�X�Q�G��
�R�‡�H�U�L�Q�J�V���L�Q���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���W�K�H���P�D�U�N�H�W���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���S�U�R�M�H�F�W��
initiatives and capital investments relating to the services 
�S�U�R�Y�L�G�H�G���W�R���W�K�H���)�X�Q�G�V���E�\���W�K�H���)�7���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�����7�K�H���%�R�D�U�G��
�V�S�H�F�L�¿�F�D�O�O�\���Q�R�W�H�G���)�7�¶�V���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���E�H�L�Q�J���D���J�O�R�E�D�O���O�H�D�G�H�U��
�L�Q���V�W�H�Z�D�U�G�V�K�L�S���D�Q�G���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���W�K�H���U�H�F�H�Q�W���D�G�G�L�W�L�R�Q���R�I��
�D���V�H�Q�L�R�U���H�[�H�F�X�W�L�Y�H���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�����V�R�F�L�D�O���D�Q�G��
governance and climate control initiatives.

�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���V�X�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����W�K�H���%�R�D�U�G��
�Z�D�V���V�D�W�L�V�¿�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���Q�D�W�X�U�H�����H�[�W�H�Q�W���D�Q�G���T�X�D�O�L�W�\���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�V��
�S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���H�D�F�K���0�D�Q�D�J�H�U���D�Q�G���L�W�V���D�ˆ�O�L�D�W�H�V���W�R���W�K�H���)�X�Q�G�V���D�Q�G��
their shareholders.

Fund Performance
The Board reviewed and considered the performance results 
�R�I���H�D�F�K���)�X�Q�G���R�Y�H�U���Y�D�U�L�R�X�V���W�L�P�H���S�H�U�L�R�G�V���H�Q�G�H�G���-�D�Q�X�D�U�\����������
�������������7�K�H���%�R�D�U�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�W�X�U�Q�V���I�R�U��
�H�D�F�K���)�X�Q�G���L�Q���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���W�R���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�W�X�U�Q�V���R�I��
�P�X�W�X�D�O���I�X�Q�G�V���G�H�H�P�H�G���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���W�R���W�K�H���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q��
�D���X�Q�L�Y�H�U�V�H�����3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���8�Q�L�Y�H�U�V�H�����V�H�O�H�F�W�H�G���E�\���%�U�R�D�G�U�L�G�J�H��
�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�R�O�X�W�L�R�Q�V�����,�Q�F�������%�U�R�D�G�U�L�G�J�H�������D�Q���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W��
�S�U�R�Y�L�G�H�U���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�\���G�D�W�D�����7�K�H���%�R�D�U�G���U�H�F�H�L�Y�H�G���D��
�G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���X�V�H�G���E�\���%�U�R�D�G�U�L�G�J�H���W�R���V�H�O�H�F�W��
�W�K�H���P�X�W�X�D�O���I�X�Q�G�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���D���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���8�Q�L�Y�H�U�V�H�����7�K�H��
�%�R�D�U�G���D�O�V�R���U�H�Y�L�H�Z�H�G���D�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���)�X�Q�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��
reports provided and discussions that occurred with portfolio 
�P�D�Q�D�J�H�U�V���D�W���%�R�D�U�G���P�H�H�W�L�Q�J�V���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���\�H�D�U�����$��
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�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���J�U�R�Z�W�K���I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���Y�D�U�L�D�E�O�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H��
�S�U�R�G�X�F�W�V�����9�,�3�V�������7�K�H���%�R�D�U�G���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���D�Q�Q�X�D�O�L�]�H�G��
�L�Q�F�R�P�H���U�H�W�X�U�Q���I�R�U���W�K�H���R�Q�H�������W�K�U�H�H�������¿�Y�H�����D�Q�G���������\�H�D�U���S�H�U�L�R�G�V��
�Z�D�V���D�E�R�Y�H���W�K�H���P�H�G�L�D�Q���R�I���L�W�V���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���8�Q�L�Y�H�U�V�H�����7�K�H��
�%�R�D�U�G���D�O�V�R���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���D�Q�Q�X�D�O�L�]�H�G���W�R�W�D�O���U�H�W�X�U�Q���I�R�U��
�W�K�H���R�Q�H�������W�K�U�H�H�������¿�Y�H�����D�Q�G���������\�H�D�U���S�H�U�L�R�G�V���Z�D�V���E�H�O�R�Z���W�K�H��
�P�H�G�L�D�Q���R�I���L�W�V���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���8�Q�L�Y�H�U�V�H�����7�K�H���%�R�D�U�G���G�L�V�F�X�V�V�H�G��
�W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���Z�L�W�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�H�[�S�O�D�L�Q�H�G���W�K�D�W���W�K�H���)�X�Q�G���P�D�L�Q�W�D�L�Q�V���D���V�W�U�D�W�H�J�L�F���H�T�X�L�W�\���D�V�V�H�W��
allocation that is on the lower end of its peers that comprise 
�W�K�H���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���8�Q�L�Y�H�U�V�H�����Z�K�L�F�K���K�D�V���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\���L�P�S�D�F�W�H�G��
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�H�‡�H�F�W�L�Y�H���0�D�\���������������������W�K�H���)�X�Q�G���Z�D�V���U�H�S�R�V�L�W�L�R�Q�H�G���W�R���D���G�L�U�H�F�W��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���I�X�Q�G���Z�L�W�K���D�Q���D�F�W�L�Y�H�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���V�W�U�D�W�H�J�\��
�Z�K�L�F�K���L�V���Q�R�W���U�H�À�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���O�R�Q�J�H�U���W�H�U�P���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H����
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�D�O�O���P�X�O�W�L���F�D�S���Y�D�O�X�H���I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V�����7�K�H���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�H���I�R�U���W�K�H���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���)�R�U�H�L�J�Q���9�,�3���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H��
�)�X�Q�G���D�Q�G���D�O�O���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���P�X�O�W�L���F�D�S���Y�D�O�X�H���I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J��
�9�,�3�V�����7�K�H���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���8�Q�L�Y�H�U�V�H���I�R�U���W�K�H���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���*�U�R�Z�W�K��
�9�,�3���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G���D�O�O���J�O�R�E�D�O���P�X�O�W�L���F�D�S���Y�D�O�X�H��
�I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V�����7�K�H���%�R�D�U�G���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���H�D�F�K���)�X�Q�G�¶�V��
�D�Q�Q�X�D�O�L�]�H�G���W�R�W�D�O���U�H�W�X�U�Q���I�R�U���W�K�H���R�Q�H�������W�K�U�H�H�������¿�Y�H���D�Q�G���������\�H�D�U��
periods was below the median of its respective Performance 
�8�Q�L�Y�H�U�V�H�����7�K�H���%�R�D�U�G���I�X�U�W�K�H�U���Q�R�W�H�G���W�K�D�W�����H�‡�H�F�W�L�Y�H���0�D�\��������
�������������W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���'�\�Q�D�7�H�F�K���9�,�3���)�X�Q�G���F�K�D�Q�J�H�G���L�W�V���Q�D�P�H����
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�W�U�D�W�H�J�\�����D�Q�G���S�U�L�P�D�U�\���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���W�R���D�O�L�J�Q���Z�L�W�K��
�W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���'�\�Q�D�7�H�F�K���)�X�Q�G���D�Q�G���W�K�D�W���L�W���Z�R�X�O�G���Q�H�H�G���P�R�U�H��
�W�L�P�H���W�R���D�V�V�H�V�V���W�K�H���L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���F�K�D�Q�J�H�V���R�Q���)�X�Q�G��
performance.

�7�K�H���%�R�D�U�G���D�O�V�R���Q�R�W�H�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�¶�V���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H��
�)�U�D�Q�N�O�L�Q���0�X�W�X�D�O���6�K�D�U�H�V���9�,�3���)�X�Q�G�¶�V���X�Q�G�H�U�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q��
�����������Z�D�V���P�D�W�H�U�L�D�O���D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���W�R���D�G�Y�H�U�V�H�O�\���L�P�S�D�F�W���W�K�H��
�)�X�Q�G�¶�V���U�D�Q�N�L�Q�J���R�Y�H�U���O�R�Q�J�H�U���W�H�U�P���S�H�U�L�R�G�V�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�U�H�P�L�Q�G�H�G���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���L�P�S�D�F�W�H�G���W�K�H��
�����������S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����D�P�R�Q�J���I�D�F�W�R�U�V�����H�[�S�R�V�X�U�H���W�R��
�Q�R�Q���8�6���H�T�X�L�W�L�H�V���D�Q�G���V�W�R�F�N���V�H�O�H�F�W�L�R�Q�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���H�[�S�O�D�L�Q�H�G��
�W�K�D�W���W�K�H���)�X�Q�G���K�D�V���D���P�R�U�H���Y�D�O�X�H���R�U�L�H�Q�W�H�G���W�L�O�W���D�Q�G���X�Q�G�H�U�Z�H�L�J�K�W��
�S�R�V�L�W�L�R�Q���L�Q���8�6���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���L�W�V���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�H�����E�R�W�K���R�I���Z�K�L�F�K���G�H�W�U�D�F�W�H�G���I�U�R�P���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���U�H�O�D�W�L�Y�H��
performance during a period of historic and sustained 
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�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���V�W�R�F�N���V�H�O�H�F�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H��
�¿�Q�D�Q�F�L�D�O�V���D�Q�G���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O�V���V�H�F�W�R�U�V���D�Q�G���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���X�Q�G�H�U�Z�H�L�J�K�W��
�S�R�V�L�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O�V���V�H�F�W�R�U�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���U�H�Y�L�H�Z�H�G���Z�L�W�K��
�W�K�H���%�R�D�U�G���R�Q�J�R�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�W�H�D�P���D�Q�G���S�U�R�F�H�V�V�H�V���L�Q���D�Q���H�‡�R�U�W���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��
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�6�P�D�O�O���&�D�S���9�D�O�X�H���9�,�3���)�X�Q�G�������7�K�H���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���8�Q�L�Y�H�U�V�H��
�I�R�U���W�K�H���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���'�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V���9�,�3���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G��
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periods was above the median of its respective Performance 
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�8�Q�L�Y�H�U�V�H���I�R�U���W�K�H���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G���D�O�O���À�H�[�L�E�O�H��
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�)�U�D�Q�N�O�L�Q���6�P�D�O�O���0�L�G���&�D�S���*�U�R�Z�W�K���9�,�3���)�X�Q�G���±���7�K�H��
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���8�Q�L�Y�H�U�V�H���I�R�U���W�K�H���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G��
�D�O�O���P�L�G���F�D�S���J�U�R�Z�W�K���I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V�����7�K�H���%�R�D�U�G���Q�R�W�H�G��
�W�K�D�W���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���D�Q�Q�X�D�O�L�]�H�G���W�R�W�D�O���U�H�W�X�U�Q���I�R�U���W�K�H���R�Q�H�����D�Q�G��
�������\�H�D�U���S�H�U�L�R�G�V���Z�D�V���E�H�O�R�Z���W�K�H���P�H�G�L�D�Q���R�I���L�W�V���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�H�����E�X�W���I�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H�����D�Q�G���¿�Y�H���\�H�D�U���S�H�U�L�R�G�V���Z�D�V���D�E�R�Y�H��
�W�K�H���P�H�G�L�D�Q���R�I���L�W�V���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���8�Q�L�Y�H�U�V�H���D�Q�G���H�[�F�H�H�G�H�G��
�����������������7�K�H���%�R�D�U�G���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�D�W���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��
was acceptable.

Comparative Fees and Expenses
The Board reviewed and considered information regarding 
�H�D�F�K���)�X�Q�G�¶�V���D�F�W�X�D�O���W�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H���U�D�W�L�R���D�Q�G���L�W�V���Y�D�U�L�R�X�V��
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����D�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V����
�W�U�D�Q�V�I�H�U���D�J�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V�����X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���I�X�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V�����5�X�O�H��
�����E�������D�Q�G���Q�R�Q���5�X�O�H�������E�������V�H�U�Y�L�F�H���I�H�H�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���Q�R�Q��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V�����7�K�H���%�R�D�U�G���D�O�V�R���Q�R�W�H�G���W�K�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\��
�D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���U�H�S�R�U�W�V���L�W���U�H�F�H�L�Y�H�V���R�Q���D�O�O���P�D�U�N�H�W�L�Q�J���V�X�S�S�R�U�W��
�S�D�\�P�H�Q�W�V���P�D�G�H���E�\���)�7���W�R���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�U�L�H�V�����7�K�H���%�R�D�U�G��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�K�H���D�F�W�X�D�O���W�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H���U�D�W�L�R���D�Q�G�����V�H�S�D�U�D�W�H�O�\����
�W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���U�D�W�H�����Z�L�W�K�R�X�W���W�K�H���H�‡�H�F�W��
�R�I���I�H�H���Z�D�L�Y�H�U�V�����L�I���D�Q�\�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���5�D�W�H�����R�I���H�D�F�K���)�X�Q�G��
in comparison to the median expense ratio and median 
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���5�D�W�H�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����R�I���R�W�K�H�U���P�X�W�X�D�O���I�X�Q�G�V��
deemed comparable to and with a similar expense structure 
�W�R���W�K�H���)�X�Q�G���V�H�O�H�F�W�H�G���E�\���%�U�R�D�G�U�L�G�J�H�����(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S������
Broadridge fee and expense data is based up 0 9 315a6idge fe14�X�oH�V��� 36724�X�oH�VH�G� fe14�X�o0S�H� 
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�(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S���I�R�U���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G��
�W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G���������R�W�K�H�U���P�L�[�H�G���D�V�V�H�W���W�D�U�J�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���J�U�R�Z�W�K��
�I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V�����7�K�H���(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S���I�R�U���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q��
�*�U�R�Z�W�K���D�Q�G���,�Q�F�R�P�H���9�,�3���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G��������
�R�W�K�H�U���H�T�X�L�W�\���L�Q�F�R�P�H���I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V�����7�K�H���(�[�S�H�Q�V�H��
�*�U�R�X�S���I�R�U���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���,�Q�F�R�P�H���9�,�3���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G��
�D�Q�G���������R�W�K�H�U���À�H�[�L�E�O�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R���I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V�����7�K�H��
�(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S���I�R�U���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���6�P�D�O�O���&�D�S���9�D�O�X�H���9�,�3���)�X�Q�G��
�L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G���H�L�J�K�W���R�W�K�H�U���V�P�D�O�O���F�D�S���Y�D�O�X�H���I�X�Q�G�V��
�X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V�����7�K�H���(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S���I�R�U���W�K�H���7�H�P�S�O�H�W�R�Q��
�*�O�R�E�D�O���%�R�Q�G���9�,�3���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G���������R�W�K�H�U���J�O�R�E�D�O��
�L�Q�F�R�P�H���I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V�����7�K�H���(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S���I�R�U���W�K�H��
�)�U�D�Q�N�O�L�Q���'�\�Q�D�7�H�F�K���9�,�3���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G��������
�R�W�K�H�U���O�D�U�J�H���F�D�S���J�U�R�Z�W�K���I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V�����7�K�H���(�[�S�H�Q�V�H��
�*�U�R�X�S���I�R�U���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���5�L�V�L�Q�J���'�L�Y�L�G�H�Q�G�V���9�,�3���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G��
�W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G���������R�W�K�H�U���O�D�U�J�H���F�D�S���F�R�U�H���I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J��
�9�,�3�V�����7�K�H���(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S���I�R�U���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���6�P�D�O�O���0�L�G���&�D�S��
�*�U�R�Z�W�K���9�,�3���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G���������R�W�K�H�U���P�L�G���F�D�S��
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discussed with management the expenses of both of these 
�)�X�Q�G�V���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�J�U�H�H�G���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���D���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q��
�W�K�H���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���5�D�W�H���I�R�U���W�K�H���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���)�R�U�H�L�J�Q���9�,�3���)�X�Q�G��
�D�Q�G���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���D�Q���H�[�S�H�Q�V�H���F�D�S���R�Q���W�K�H���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���*�U�R�Z�W�K��
�9�,�3���)�X�Q�G�¶�V���D�F�W�X�D�O���W�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H���U�D�W�L�R���R�I�����������������H�‡�H�F�W�L�Y�H���0�D�\��
�������������������7�K�H���%�R�D�U�G���D�O�V�R���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���9�R�O�6�P�D�U�W��
�$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G�¶�V���D�F�W�X�D�O���W�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H���U�D�W�L�R���U�H�À�H�F�W�H�G���D��
fee waiver from management. The Board further noted that 
�W�K�H���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���'�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V���9�,�3���)�X�Q�G�¶�V���V�X�E���D�G�Y�L�V�H�U��
�L�V���S�D�L�G���E�\���7�$�0�/���R�X�W���R�I���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���7�$�0�/���U�H�F�H�L�Y�H�V��
�I�U�R�P���W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���I�H�H���E�H�W�Z�H�H�Q��
�7�$�0�/���D�Q�G���W�K�H���V�X�E���D�G�Y�L�V�H�U���U�H�À�H�F�W�H�G���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\��
�H�D�F�K���W�R���W�K�H���)�X�Q�G�����$�I�W�H�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�E�R�Y�H�����W�K�H���%�R�D�U�G��
�F�R�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�D�W���W�K�H���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���5�D�W�H���F�K�D�U�J�H�G���W�R���H�D�F�K���)�X�Q�G��
�D�Q�G���W�K�H���V�X�E���D�G�Y�L�V�R�U�\���I�H�H���S�D�L�G���W�R���W�K�H���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���'�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J��
�0�D�U�N�H�W�V���9�,�3���)�X�Q�G�¶�V���V�X�E���D�G�Y�L�V�H�U���D�U�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H��

�3�U�R�¿�W�D�E�L�O�L�W�\
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�S�U�R�[�\���Y�R�W�L�Q�J���U�H�F�R�U�G�V���D�U�H���D�O�V�R���P�D�G�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���R�Q�O�L�Q�H���D�W��
�I�U�D�Q�N�O�L�Q�W�H�P�S�O�H�W�R�Q���F�R�P���D�Q�G���S�R�V�W�H�G���R�Q���W�K�H���8���6�����6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G��
�(�[�F�K�D�Q�J�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�¶�V���Z�H�E�V�L�W�H���D�W���V�H�F���J�R�Y���D�Q�G���U�H�À�H�F�W���W�K�H��
�P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���������P�R�Q�W�K���S�H�U�L�R�G���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H��������

�4�X�D�U�W�H�U�O�\���6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V
�7�K�H���7�U�X�V�W���¿�O�H�V���D���F�R�P�S�O�H�W�H���V�F�K�H�G�X�O�H���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K��
�W�K�H���8���6�����6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���(�[�F�K�D�Q�J�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���¿�U�V�W��
�D�Q�G���W�K�L�U�G���T�X�D�U�W�H�U�V���I�R�U���H�D�F�K���¿�V�F�D�O���\�H�D�U���D�V���D�Q���H�[�K�L�E�L�W���W�R���L�W�V��
�U�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���1���3�2�5�7�����6�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���P�D�\���Y�L�H�Z���W�K�H���¿�O�H�G��
�)�R�U�P���1���3�2�5�7���E�\���Y�L�V�L�W�L�Q�J���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�¶�V���Z�H�E�V�L�W�H���D�W���V�H�F��
�J�R�Y�����7�K�H���¿�O�H�G���I�R�U�P���P�D�\���D�O�V�R���E�H���Y�L�H�Z�H�G���D�Q�G���F�R�S�L�H�G���D�W���W�K�H��
�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�¶�V���3�X�E�O�L�F���5�H�I�H�U�H�Q�F�H���5�R�R�P���L�Q���:�D�V�K�L�Q�J�W�R�Q�����'�&����
Information regarding the operations of the Public Reference 
�5�R�R�P���P�D�\���E�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���E�\���F�D�O�O�L�Q�J���������������6�(�&������������
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�)�U�D�Q�N�O�L�Q���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���9�D�U�L�D�E�O�H���,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���3�U�R�G�X�F�W�V���7�U�X�V�W�����)�7�9�,�3�����V�K�D�U�H�V���D�U�H���Q�R�W���R�‡�H�U�H�G���W�R���W�K�H���S�X�E�O�L�F�����W�K�H�\���D�U�H���R�‡�H�U�H�G���D�Q�G���V�R�O�G��
�R�Q�O�\���W�R�������������L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���F�R�P�S�D�Q�\���V�H�S�D�U�D�W�H���D�F�F�R�X�Q�W�V�����6�H�S�D�U�D�W�H���$�F�F�R�X�Q�W�����W�R���V�H�U�Y�H���D�V���W�K�H���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���Y�H�K�L�F�O�H���I�R�U���Y�D�U�L�D�E�O�H��
�F�R�Q�W�U�D�F�W�V�������������F�H�U�W�D�L�Q���T�X�D�O�L�¿�H�G���S�O�D�Q�V�����D�Q�G�����������R�W�K�H�U���P�X�W�X�D�O���I�X�Q�G�V�����I�X�Q�G�V���R�I���I�X�Q�G�V����

�$�X�W�K�R�U�L�]�H�G���I�R�U���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���W�R���L�Q�Y�H�V�W�R�U�V���L�Q���6�H�S�D�U�D�W�H���$�F�F�R�X�Q�W�V���R�Q�O�\���Z�K�H�Q���D�F�F�R�P�S�D�Q�L�H�G���R�U���S�U�H�F�H�G�H�G���E�\���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���S�U�R�V�S�H�F�W�X�V���I�R�U���W�K�H��
�D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���6�H�S�D�U�D�W�H���$�F�F�R�X�Q�W���D�Q�G���W�K�H���)�7�9�,�3���S�U�R�V�S�H�F�W�X�V�H�V�����,�Q�Y�H�V�W�R�U�V���V�K�R�X�O�G���F�D�U�H�I�X�O�O�\���F�R�Q�V�L�G�H�U���D���I�X�Q�G�¶�V��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���J�R�D�O�V�����U�L�V�N�V�����F�K�D�U�J�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���E�H�I�R�U�H���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J�����7�K�H���S�U�R�V�S�H�F�W�X�V���F�R�Q�W�D�L�Q�V���W�K�L�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����S�O�H�D�V�H���U�H�D�G���L�W��
�F�D�U�H�I�X�O�O�\���E�H�I�R�U�H���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J��

�7�R���K�H�O�S���H�Q�V�X�U�H���Z�H���S�U�R�Y�L�G�H���\�R�X���Z�L�W�K���T�X�D�O�L�W�\���V�H�U�Y�L�F�H�����D�O�O���F�D�O�O�V���W�R���D�Q�G���I�U�R�P���R�X�U���V�H�U�Y�L�F�H���D�U�H�D�V���D�U�H���P�R�Q�L�W�R�U�H�G���D�Q�G���R�U���U�H�F�R�U�G�H�G��
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