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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



TGB-1 Semiannual Report

Templeton Global Bond VIP Fund
 
This semiannual���U�H�S�R�U�W���I�R�U���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���*�O�R�E�D�O���%�R�Q�G���9�,�3���)�X�Q�G���F�R�Y�H�U�V���W�K�H��



TGB-2



TEMPLETON GLOBAL BOND VIP FUND

TGB-3 Semiannual Report

�D���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q���5�X�V�V�L�D�¶�V���H�[�S�R�U�W�V���R�I���Q�D�W�X�U�D�O���J�D�V���W�R���*�H�U�P�D�Q�\����
�W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���V�W�U�D�L�Q�V���R�I���U�H�I�X�J�H�H���À�L�J�K�W���L�Q���(�X�U�R�S�H�����Y�R�O�D�W�L�O�H��
�D�Q�G���H�O�H�Y�D�W�H�G���F�R�P�P�R�G�L�W�\���S�U�L�F�H�V�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���V�X�S�S�O�\���F�K�D�L�Q��
�G�L�V�U�X�S�W�L�R�Q�V�����W�K�H���H�‡�H�F�W���R�I���&�2�9�,�'���������U�H�O�D�W�H�G���O�R�F�N�G�R�Z�Q�V���L�Q��
�&�K�L�Q�D�����D�Q�G���W�K�H���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���S�R�O�L�F�\���V�X�S�S�R�U�W���S�R�V�W���&�2�9�,�'����������
�7�K�H���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���D�E�R�Y�H���D�Y�H�U�D�J�H���L�Q�À�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�O�R�Z��
�D�Y�H�U�D�J�H���J�U�R�Z�W�K���U�D�L�V�H�G���W�K�H���V�S�H�F�W�U�H���R�I���V�W�D�J�À�D�W�L�R�Q���U�H��H�W0L�R�90H��P�E�L�Q�D�W�9��Q�00O�R�Z��0�D�Y�H�V00D�L\�9��Q�00O�R�Z��00H�O�R�Z��



TEMPLETON GLOBAL BOND VIP FUND

TGB-4

 

�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�ú�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�\��



Class 2 Fund Expenses

TEMPLETON GLOBAL BOND VIP FUND

TGB-5 Semiannual Report

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





FRANKLIN TEMPLETON VARIABLE INSURANCE PRODUCTS TRUST
FINANCIAL HIGHLIGHTS

Templeton Global Bond 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 TGB-7

a

Six Months 
Ended June 

30, 2022 
(unaudited)

Year Ended December 31,

2021 2020 2019 2018 2017

Class 2
Per share operating performance



FRANKLIN TEMPLETON VARIABLE INSURANCE PRODUCTS TRUST
FINANCIAL HIGHLIGHTS

Templeton Global Bond 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��TGB-8

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.. . . . . . . . . . . . . �������� �������� 0.46 �������� 0.81 0.76
�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.. . . . . . . . ������������ ������������ ������������ �������� 0.31 0.31

�/�H�V�V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���I�U�R�P��
Net investment income and net foreign 
�F�X�U�U�H�Q�F�\���J�D�L�Q�V.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . — — ������������ ������������ — —
�1�H�W���U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V. . . . . . . . . . . . . . . . . . — — — — — ������������
Tax return of capital.. . . . . . . . . . . . . . . . — — ���²��c — — —

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. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �������������� �������������� �������������� 1.48% 1.84% 1.76%

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���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H���U�H�G�X�F�W�L�R�Q. . . . . . . . . 0.86% 0.86% 0.85% 0.88% 0.91% 0.88%
�(�[�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. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.84% 0.85% 0.81% 0.79% ���������� 0.81%
�(�[�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���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H���U�H�G�X�F�W�L�R�Q. . . . . . . . . 0.84%f 0.85%f 0.80% 0.77% 0.80% 0.81%f

Net investment income.. . . . . . . . . . . . . . . 3.36% 3.07% 3.06% 4.87% 4.74% 4.46%

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.. . . . . . . . . . . . . . . . ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ 37.97%

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�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H���I�R�U���W�K�H���L�Q�À�D�W�L�R�Q���L�Q�G�H�[�H�G���E�R�Q�G�V�����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��
of the Fund.
bBased on average daily shares outstanding.
cAmount rounds to less than $0.01 per share.
dTotal return does not include fees, charges or expenses imposed by the variable annuity and life insurance contracts for which Franklin Templeton Variable Insurance 
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 of expense reduction rounds to less than 0.01%.



FRANKLIN TEMPLETON VARIABLE INSURANCE PRODUCTS TRUST

Schedule of Investments (unaudited), June 30, 2022
Templeton Global Bond 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 TGB-9

a a Industry
Principal  
Amount * a Value

a a a a a a

Foreign Government and Agency Securities 52.2%
Argentina 1.4%

a
�$�U�J�H�Q�W�L�Q�D���%�2�1�&�(�5��

 �,�Q�G�H�[���/�L�Q�N�H�G������������������������������.. . . . . . . ���������������������� �$�5�6 ��������������������
 �,�Q�G�H�[���/�L�Q�N�H�G������������������������������.. . . . . . . �������������������������� �$�5�6  ��������������������
 �,�Q�G�H�[���/�L�Q�N�H�G��������������������������������.. . . . . . ���������������������� �$�5�6  ��������������
 �,�Q�G�H�[���/�L�Q�N�H�G������������������������������.. . . . . . . �������������������������� �$�5�6  
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a a Industry
Principal  
Amount * a Value

a a a a a a

 Foreign Government and Agency Securities ���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��    
 India ���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��    

 �,�Q�G�L�D���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���%�R�Q�G�������F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��    
 �6�H�Q�L�R�U���%�R�Q�G��������������������������������.. . . . . . ���������������������� INR ��������������������
 �6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H��������������������������������. . . . . . . ���������������������� INR  ������������������
 �6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H����������������������������������.. . . . . . �������������������������� INR  ��������������������

 

��������������������
 

Indonesia 10.2%

Indonesia Government Bond��
 �)�5��������������������������������.. . . . . . . . . . . . . ���������������������������� IDR  ������������������
 �)�5��������������������������������������. . . . . . . . . . . ������������������������������ IDR  ������������������
 �)�5����������������������������������. . . . . . . . . . . . . ������������������������������ IDR  ��������������������
 �)�5��������������������������������������. . . . . . . . . . . ������������������������������ IDR  ��������������������
 �)�5����������������������������������. . . . . . . . . . . . . ������������������������������ IDR  ��������������������
 �)�5����������������������������������. . . . . . . . . . . . . ���������������������������������� IDR  ��������������������

 

����������������������
 

Mexico 2.2%
�0�H�[�L�F�D�Q��Bonos Desarr���)�L�[�H�G���5�D�W�H�����0����

�6�H�Q�L�R�U���%�R�Q�G����������������������������. . . . . . . . ���������������������� �0�;�1  ��������������������
 

Norway 4.0%
b
�1�R�U�Z�D�\���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���%�R�Q�G��

 �6�H�Q�L�R�U���%�R�Q�G�����������$����Reg���6������������
��������������. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ���������������������� NOK  ��������������������

 �6�H�Q�L�R�U���%�R�Q�G�����������$����Reg���6������������
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Statement of Assets and Liabilities (continued)
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 �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 TGB-17

Templeton 
Global Bond 

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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Templeton 
Global Bond 

VIP Fund



FRANKLIN TEMPLETON VARIABLE INSURANCE PRODUCTS TRUST
FINANCIAL STATEMENTS

Statements of Changes in Net Assets
 

 �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 TGB-19

Templeton Global Bond 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.. . . . . . . . . . . . . . . . �������������������������� ��������������������������

�&�D�S�L�W�D�O���V�K�D�U�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�������1�R�W�H������
   Class 1.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ������������������������ ����������������������
  ���&�O�D�V�V����.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �������������������������� ������������������������
   Class 4.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ���������������������� ����������������������

Total capital share transactions. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �������������������������� ������������������uS137G0��������0��i137G0�����....25)0000��i137G0�0] TJ224�.54  

.....................................................009....�9.9284 525.10��0������
0 0 0 scn
0 Tc
01 1 Tf
8 0 0 84 493.33T32�����[_1 1 Tf05 Tm
[(@����92....�9.9284 525.10��0�_1 1 Tf
8 0 0 8030��)] TJ
01 1 Tf
8 0 0 806 Tm
[(\014)] T32����
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TGB-21 Semiannual Report

Templeton Global Bond VIP Fund �����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��

�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��
exchange rates used to convert the U.S. dollar equivalent 
�Y�D�O�X�H�����,�I���V�X�F�K���D�Q���H�Y�H�Q�W���R�F�F�X�U�V�����W�K�H���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H��
will be valued at fair value using procedures established and 
�D�S�S�U�R�Y�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G��

�7�K�H���)�X�Q�G���G�R�H�V���Q�R�W���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���U�H�S�R�U�W���W�K�H���H�‡�H�F�W���R�I���F�K�D�Q�J�H�V��
�L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V���I�U�R�P���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���P�D�U�N�H�W���S�U�L�F�H�V��
on securities held. Such changes are included in net 
�U�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q���R�U���O�R�V�V���I�U�R�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H��
Statement of Operations.

�5�H�D�O�L�]�H�G���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���J�D�L�Q�V���R�U���O�R�V�V�H�V���D�U�L�V�H���I�U�R�P���V�D�O�H�V��
�R�I���I�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�L�H�V�����F�X�U�U�H�Q�F�\���J�D�L�Q�V���R�U���O�R�V�V�H�V���U�H�D�O�L�]�H�G��
between the trade and settlement dates on securities 
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���G�L�‡�H�U�H�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���U�H�F�R�U�G�H�G��
�D�P�R�X�Q�W�V���R�I���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V�����L�Q�W�H�U�H�V�W�����D�Q�G���I�R�U�H�L�J�Q���Z�L�W�K�K�R�O�G�L�Q�J��
�W�D�[�H�V���D�Q�G���W�K�H���8���6�����G�R�O�O�D�U���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���R�I���W�K�H���D�P�R�X�Q�W�V���D�F�W�X�D�O�O�\��
�U�H�F�H�L�Y�H�G���R�U���S�D�L�G�����1�H�W���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���J�D�L�Q�V��
and losses arise from changes in foreign exchange rates 
on foreign denominated assets and liabilities other than 
investments in securities held at the end of the reporting 
period.

​​c. Derivative Financial Instruments

�7�K�H���)�X�Q�G �L�Q�Y�H�V�W�H�G���L�Q���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���L�Q��
�R�U�G�H�U���W�R���P�D�Q�D�J�H���U�L�V�N���R�U���J�D�L�Q���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���Y�D�U�L�R�X�V���R�W�K�H�U��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���R�U���P�D�U�N�H�W�V�����'�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���D�U�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�W�U�D�F�W�V��
�E�D�V�H�G���R�Q���D�Q���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���R�U���Q�R�W�L�R�Q�D�O���D�P�R�X�Q�W�����U�H�T�X�L�U�H���Q�R��
initial investment or an initial net investment that is smaller 
�W�K�D�Q���Z�R�X�O�G���Q�R�U�P�D�O�O�\���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���K�D�Y�H���D���V�L�P�L�O�D�U���U�H�V�S�R�Q�V�H��
�W�R���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���P�D�U�N�H�W���I�D�F�W�R�U�V�����D�Q�G���U�H�T�X�L�U�H���R�U���S�H�U�P�L�W���Q�H�W��
�V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W�����'�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���F�R�Q�W�D�L�Q���Y�D�U�L�R�X�V���U�L�V�N�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J��
�W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���L�Q�D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���W�R���I�X�O�¿�O�O���W�K�H�L�U��
�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�����W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���I�R�U��
�D�Q���L�O�O�L�T�X�L�G���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���P�D�U�N�H�W�����D�Q�G���R�U���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���I�R�U���P�D�U�N�H�W��
�P�R�Y�H�P�H�Q�W�V���Z�K�L�F�K���H�[�S�R�V�H���W�K�H���)�X�Q�G���W�R���J�D�L�Q�V���R�U���O�R�V�V�H�V���L�Q��
�H�[�F�H�V�V���R�I���W�K�H���D�P�R�X�Q�W�V���V�K�R�Z�Q���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�����5�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q���D�Q�G���O�R�V�V���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G��
appreciation and depreciation on these contracts for the 
period are included in the Statement of Operations. 

�'�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���L�V���P�D�Q�D�J�H�G���W�K�U�R�X�J�K���D��
formal evaluation of the creditworthiness of all potential 
�F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�L�H�V�����7�K�H���)�X�Q�G���D�W�W�H�P�S�W�V���W�R���U�H�G�X�F�H �L�W�V���H�[�S�R�V�X�U�H��
�W�R���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���F�U�H�G�L�W���U�L�V�N���R�Q���2�7�&���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V�����Z�K�H�Q�H�Y�H�U��
�S�R�V�V�L�E�O�H�����E�\���H�Q�W�H�U�L�Q�J���L�Q�W�R���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�Z�D�S�V���D�Q�G��
�'�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�����,�6�'�$�����P�D�V�W�H�U���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V��
with certain counterparties. These agreements contain 
�Y�D�U�L�R�X�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���E�X�W���Q�R�W���O�L�P�L�W�H�G���W�R���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O��
�U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����H�Y�H�Q�W�V���R�I���G�H�I�D�X�O�W�����R�U���H�D�U�O�\���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q����
�7�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���H�Y�H�Q�W�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���W�R���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���L�Q�F�O�X�G�H��
�F�H�U�W�D�L�Q���G�H�W�H�U�L�R�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���F�U�H�G�L�W���T�X�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\����
�7�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���H�Y�H�Q�W�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���W�R���W�K�H �)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H���I�D�L�O�X�U�H��
�R�I���W�K�H���)�X�Q�G���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���Q�H�W���D�V�V�H�W���O�H�Y�H�O�V���D�Q�G���R�U���O�L�P�L�W��
the decline in net assets over various periods of time. In 
�W�K�H���H�Y�H�Q�W���R�I���G�H�I�D�X�O�W���R�U���H�D�U�O�\���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q�����W�K�H���,�6�'�$���P�D�V�W�H�U��
�D�J�U�H�H�P�H�Q�W���J�L�Y�H�V���W�K�H���Q�R�Q���G�H�I�D�X�O�W�L�Q�J���S�D�U�W�\���W�K�H���U�L�J�K�W���W�R���Q�H�W��
�D�Q�G���F�O�R�V�H���R�X�W���D�O�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���W�U�D�G�H�G�����Z�K�H�W�K�H�U���R�U���Q�R�W���D�U�L�V�L�Q�J��
�X�Q�G�H�U���W�K�H���,�6�'�$���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�����W�R���R�Q�H���Q�H�W���D�P�R�X�Q�W���S�D�\�D�E�O�H���E�\��
�R�Q�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���W�R���W�K�H���R�W�K�H�U�����+�R�Z�H�Y�H�U�����D�E�V�H�Q�W���D�Q���H�Y�H�Q�W��
�R�I���G�H�I�D�X�O�W���R�U���H�D�U�O�\���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q�����2�7�&���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���D�V�V�H�W�V��
�D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���J�U�R�V�V���D�Q�G���Q�R�W���R�‡�V�H�W���L�Q���W�K�H��
�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���$�V�V�H�W�V���D�Q�G���/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����(�D�U�O�\���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���E�\���W�K�H��
�F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���P�D�\���U�H�V�X�O�W���L�Q���D�Q���L�P�P�H�G�L�D�W�H���S�D�\�P�H�Q�W���E�\���W�K�H��
�)�X�Q�G���R�I���D�Q�\���Q�H�W���O�L�D�E�L�O�L�W�\���R�Z�H�G���W�R���W�K�D�W���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���X�Q�G�H�U���W�K�H��
�,�6�'�$���D�J�U�H�H�P�H�Q�W����

�&�R�O�O�D�W�H�U�D�O���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���G�L�‡�H�U���E�\���W�\�S�H���R�I���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�����&�R�O�O�D�W�H�U�D�O��
�W�H�U�P�V���D�U�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���V�S�H�F�L�¿�F���I�R�U���2�7�&���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V�����)�R�U���2�7�&��
�G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V���W�U�D�G�H�G���X�Q�G�H�U���D�Q���,�6�'�$���P�D�V�W�H�U���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�����S�R�V�W�L�Q�J��
�R�I���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���H�L�W�K�H�U���W�K�H���)�X�Q�G���R�U���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H��
�F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���L�I���W�K�H���W�R�W�D�O���Q�H�W���H�[�S�R�V�X�U�H���R�I���D�O�O���2�7�&���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H�V��
�Z�L�W�K���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���H�[�F�H�H�G�V���W�K�H���P�L�Q�L�P�X�P��
�W�U�D�Q�V�I�H�U���D�P�R�X�Q�W�����Z�K�L�F�K���W�\�S�L�F�D�O�O�\���U�D�Q�J�H�V���I�U�R�P���������������������W�R��
���������������������D�Q�G���F�D�Q���Y�D�U�\���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���F�R�X�Q�W�H�U�S�D�U�W�\���D�Q�G��
�W�K�H���W�\�S�H���R�I���W�K�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�����*�H�Q�H�U�D�O�O�\�����F�R�O�O�D�W�H�U�D�O���L�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G��
�D�W���W�K�H���F�O�R�V�H���R�I���)�X�Q�G���E�X�V�L�Q�H�V�V���H�D�F�K���G�D�\���D�Q�G���D�Q�\���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O��
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�W�K�H���U�D�W�L�R���R�I���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���R�I���H�D�F�K���)�X�Q�G���W�R���W�K�H��
�F�R�P�E�L�Q�H�G���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���R�I���W�K�H���7�U�X�V�W�����)�X�Q�G���V�S�H�F�L�¿�F��
�H�[�S�H�Q�V�H�V���D�U�H���F�K�D�U�J�H�G���G�L�U�H�F�W�O�\���W�R���W�K�H���)�X�Q�G���W�K�D�W���L�Q�F�X�U�U�H�G���W�K�H��
expense.

�5�H�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���J�D�L�Q�V���D�Q�G���O�R�V�V�H�V���D�Q�G���Q�H�W��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���F�O�D�V�V���V�S�H�F�L�¿�F���H�[�S�H�Q�V�H�V����
�D�U�H���D�O�O�R�F�D�W�H�G���G�D�L�O�\���W�R���H�D�F�K���F�O�D�V�V���R�I���V�K�D�U�H�V���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���W�K�H��
�U�H�O�D�W�L�Y�H���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���R�I���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���R�I���H�D�F�K���F�O�D�V�V�����'�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V��
�L�Q���S�H�U���V�K�D�U�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���E�\���F�O�D�V�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���G�X�H���W�R��
�G�L�‡�H�U�H�Q�F�H�V���L�Q���F�O�D�V�V���V�S�H�F�L�¿�F���H�[�S�H�Q�V�H�V��

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

​​h. Accounting Estimates

�7�K�H���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���R�I���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K��
�8���6�����*�$�$�3���U�H�T�X�L�U�H�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���W�R���P�D�N�H���H�V�W�L�P�D�W�H�V���D�Q�G��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���D�‡�H�F�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�H�G���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���D�V�V�H�W�V��
�D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�W���W�K�H���G�D�W�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��
the amounts of income and expenses during the reporting 
�S�H�U�L�R�G�����$�F�W�X�D�O���U�H�V�X�O�W�V���F�R�X�O�G���G�L�‡�H�U���I�U�R�P���W�K�R�V�H���H�V�W�L�P�D�W�H�V��

�����L�� �*�X�D�U�D�Q�W�H�H�V �D�Q�G �,�Q�G�H�P�Q�L�¿�F�D�W�L�R�Q�V

�8�Q�G�H�U���W�K�H���7�U�X�V�W�
�V���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�D�O���G�R�F�X�P�H�Q�W�V�����L�W�V���R�ˆ�F�H�U�V���D�Q�G��
�W�U�X�V�W�H�H�V���D�U�H���L�Q�G�H�P�Q�L�¿�H�G���E�\���W�K�H���7�U�X�V�W���D�J�D�L�Q�V�W���F�H�U�W�D�L�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
arising out of the performance of their duties to the Trust. 
�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����L�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�X�U�V�H���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V�����W�K�H���7�U�X�V�W�� �R�Q��
�E�H�K�D�O�I���R�I���W�K�H���)�X�Q�G�����H�Q�W�H�U�V���L�Q�W�R���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���Z�L�W�K���V�H�U�Y�L�F�H��
�S�U�R�Y�L�G�H�U�V���W�K�D�W���F�R�Q�W�D�L�Q���J�H�Q�H�U�D�O���L�Q�G�H�P�Q�L�¿�F�D�W�L�R�Q���F�O�D�X�V�H�V�����7�K�H��
Trust's maximum exposure under these arrangements is 
�X�Q�N�Q�R�Z�Q���D�V���W�K�L�V���Z�R�X�O�G���L�Q�Y�R�O�Y�H���I�X�W�X�U�H���F�O�D�L�P�V���W�K�D�W���P�D�\���E�H��
�P�D�G�H���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���7�U�X�V�W���W�K�D�W���K�D�Y�H���Q�R�W���\�H�W���R�F�F�X�U�U�H�G�����&�X�U�U�H�Q�W�O�\����
�W�K�H���7�U�X�V�W���H�[�S�H�F�W�V���W�K�H���U�L�V�N���R�I���O�R�V�V���W�R���E�H���U�H�P�R�W�H��

�������� �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

Year Ended 
December 31, 2021

Shares Amount Shares Amount

Class 1 Shares:

Shares sold. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . �������������� �������������������� ������������������ ����������������������

Shares redeemed.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ���������������������� ������������������������ ���������������������� ������������������������

�1�H�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�����G�H�F�U�H�D�V�H��. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ���������������������� ����������������������00��Span << /ActualText w
0 0 m
72 0
EMC
8 0 0 8 119.38 214.4275 Tm
[(.................FF�14)] TJ
8 0 0 8.........FF�1.1�H�W�c42�c42�c42�c42��Cl2ss 1 Shares:

Shares sold. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ..................FF1�������������..00������������34�� TJ
8 0�����...0��������������c42�c40��ares..00��5 TJ
8 0�������������������

Shares redeemed.�1�H�W���L�Q�F�U�H�D�V�H�����G�H�F�U�H�D�V�H��.�����������4.4275 0������4.4275 0���..00����������������S00��������17�Span << /ActualTex45 30.346.03..4035 Tm
[(���������.0���������� 8.........FF�1.1�3 364.346.03..4035 Tm
[(..00��������S00��c42�c40����������000H��)] 000� TJ
8 0 02n0 8 5 0 1.339.4755 Tm
[(Cl4ss 1 Shares:)] TJ
/TT1 1 Tf
8 0 0 8 5 0 8.315.4515 Tm
[(Shares sold)] TJ
/Span << /ActualText <feff002e>>>
BDC
/GS14 gs
0 0 0 1 k
0.306 Tc
-0.026 Tw
8 0 0 8 25 0 8.315.4515 Tm
[( )] TJ
EMC
8 0 0 8 692 0 8.315.4515 Tm
[(...................................)] TJ
/GS3 gs
/CS0 cs
0 0 0 scn
0 Tc
0 Tw
/C2_0 1 Tf
8 0 013 30.3 8.315.4515 T��.0������������S06�)] Tf
8 0 07 8 4.3 8.315.4515 T����5 TJ
800���������"����3an << /ActualText7 30.3 8.315.4515 T��������������....FF�1.1�4.084.3 8.315.4515 T������5 TJ
800������������"���res:Shares redeemed
.









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

TGB-27 Semiannual Report

Templeton Global Bond VIP Fund �����F�R�Q�W�L�Q�X�H�G��



​​













  

 





. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ���������������������� ����������������������
Options purchased.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  ������������������  —
Options written.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  —





 






​​13. Fair Value Measurements 

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

•	 �/�H�Y�H�O�������±���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V���L�Q���D�F�W�L�Y�H���P�D�U�N�H�W�V���I�R�U���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��

•	 �/�H�Y�H�O�������±���R�W�K�H�U���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���L�Q�S�X�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���T�X�R�W�H�G���S�U�L�F�H�V���I�R�U���V�L�P�L�O�D�U���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�����L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H�V����
�S�U�H�S�D�\�P�H�Q�W���V�S�H�H�G�����F�U�H�G�L�W���U�L�V�N�����H�W�F����

•	 �/�H�Y�H�O�������±���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���X�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H���L�Q�S�X�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���)�X�Q�G�
�V���R�Z�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���L�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���R�I��
�¿�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��

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

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

Level 1 Level 2 Level 3
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Abbreviations

Counterparty

BNDP �%�1�3���3�D�U�L�E�D�V���6�$

BOFA �%�D�Q�N���R�I���$�P�H�U�L�F�D���&�R�U�S��

BZWS �%�D�U�F�O�D�\�V���%�D�Q�N���S�O�F

CITI �&�L�W�L�E�D�Q�N���1�$

DBAB �'�H�X�W�V�F�K�H���%�D�Q�N���$�*

GSCO �*�R�O�G�P�D�Q���6�D�F�K�V���*�U�R�X�S�����,�Q�F��

HSBK �+�6�%�&���%�D�Q�N���S�O�F

JPHQ �-�3�0�R�U�J�D�Q���&�K�D�V�H���%�D�Q�N���1�$

MSCO �0�R�U�J�D�Q���6�W�D�Q�O�H�\

Currency

ARS �$�U�J�H�Q�W�L�Q�H���3�H�V�R

BRL �%�U�D�]�L�O�L�D�Q���5�H�D�O

CAD Canadian Dollar

COP Colombian Peso

EUR Euro

GBP British Pound

GHS Ghanaian Cedi

IDR Indonesian Rupiah

INR Indian Rupee

KRW South Korean Won

MXN �0�H�[�L�F�D�Q���3�H�V�R

NOK Norwegian Krone

SEK Swedish Krona

SGD Singapore Dollar

THB Thai Baht

USD United States Dollar
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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�\��
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MSCI All Country World Index (ACWI) ex USA  Index-NR  
�L�V���D���I�U�H�H���À�R�D�W���D�G�M�X�V�W�H�G�����P�D�U�N�H�W���F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���Z�H�L�J�K�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���H�T�X�L�W�\���P�D�U�N�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I��
�J�O�R�E�D�O���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�V�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���8���6����

MSCI Emerging Markets (EM) Index-NR ���L�V���D���I�U�H�H���À�R�D�W��
�D�G�M�X�V�W�H�G�����P�D�U�N�H�W���F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���Z�H�L�J�K�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���H�T�X�L�W�\���P�D�U�N�H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���J�O�R�E�D�O���H�P�H�U�J�L�Q�J��
�P�D�U�N�H�W�V��

MSCI Europe Index-NR �L�V���D���I�U�H�H���À�R�D�W���D�G�M�X�V�W�H�G�����P�D�U�N�H�W��
�F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���Z�H�L�J�K�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���H�T�X�L�W�\��
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Shareholder Information
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�%�R�D�U�G���$�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V
FRANKLIN TEMPLETON VARIABLE INSURANCE 
PRODUCTS TRUST
Franklin Allocation VIP Fund
Franklin DynaTech VIP Fund
Franklin Global Real Estate VIP Fund
Franklin Growth and Income VIP Fund
Franklin Income VIP Fund
Franklin Large Cap Growth VIP Fund
Franklin Mutual Global Discovery VIP Fund
Franklin Mutual Shares VIP Fund
Franklin Rising Dividends VIP Fund
Franklin Small Cap Value VIP Fund
Franklin Small-Mid Cap Growth VIP Fund
Franklin Strategic Income VIP Fund
Franklin U.S. Government Securities VIP Fund
Franklin VolSmart Allocation VIP Fund
Templeton Developing Markets VIP Fund
Templeton Foreign VIP Fund
Templeton Global Bond VIP Fund
Templeton Growth VIP Fund
���H�D�F�K���D���)�X�Q�G��

�$�W���D�Q���L�Q���S�H�U�V�R�Q���P�H�H�W�L�Q�J���K�H�O�G���R�Q���$�S�U�L�O�����������������������0�H�H�W�L�Q�J������
�W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���7�U�X�V�W�H�H�V�����%�R�D�U�G�����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�U�X�V�W�������L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I��
�W�K�H���W�U�X�V�W�H�H�V���Z�K�R���D�U�H���Q�R�W���³�L�Q�W�H�U�H�V�W�H�G���S�H�U�V�R�Q�V�´���D�V���G�H�¿�Q�H�G��
�L�Q���W�K�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�P�S�D�Q�\���$�F�W���R�I���������������,�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W��
�7�U�X�V�W�H�H�V�������U�H�Y�L�H�Z�H�G���D�Q�G���D�S�S�U�R�Y�H�G���W�K�H���F�R�Q�W�L�Q�X�D�Q�F�H���R�I���W�K�H��
���L�����L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�H�W�Z�H�H�Q���)�U�D�Q�N�O�L�Q��
�$�G�Y�L�V�H�U�V�����,�Q�F�������)�$�9�����D�Q�G���W�K�H���7�U�X�V�W�����R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���H�D�F�K���R�I��
�)�U�D�Q�N�O�L�Q���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G�����)�U�D�Q�N�O�L�Q���'�\�Q�D�7�H�F�K���*�U�R�Z�W�K��
�9�,�3���)�X�Q�G�����)�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�����)�U�D�Q�N�O�L�Q��
�,�Q�F�R�P�H���9�,�3���)�X�Q�G�����)�U�D�Q�N�O�L�Q���/�D�U�J�H���&�D�S���*�U�R�Z�W�K���9�,�3���)�X�Q�G����
�)�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�����)�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�����)�U�D�Q�N�O�L�Q���6�W�U�D�W�H�J�L�F���,�Q�F�R�P�H���9�,�3���)�X�Q�G����
�)�U�D�Q�N�O�L�Q���8���6�����*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���9�,�3���)�X�Q�G�����)�U�D�Q�N�O�L�Q��
�9�R�O�6�P�D�U�W���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G�����D�Q�G���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���*�O�R�E�D�O���%�R�Q�G��
�9�,�3���)�X�Q�G�������L�L�����W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�X�E���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�J�U�H�H�P�H�Q�W��
�E�H�W�Z�H�H�Q���)�$�9���D�Q�G���)�U�D�Q�N�O�L�Q���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O�����/�/�&��
���)�7�,�/�������D�Q���D�ˆ�O�L�D�W�H���R�I���)�$�9�����R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���)�U�D�Q�N�O�L�Q���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3��
�)�X�Q�G�������L�L�L�����W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�X�E���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�H�W�Z�H�H�Q��
�)�$�9���D�Q�G���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���*�O�R�E�D�O���$�G�Y�L�V�R�U�V���/�L�P�L�W�H�G�����7�*�$�/�������D�Q��
�D�ˆ�O�L�D�W�H���R�I���)�$�9�����R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���)�U�D�Q�N�O�L�Q���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G�������L�Y����
�W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�X�E���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�H�W�Z�H�H�Q���)�$�9���D�Q�G��
�%�U�D�Q�G�\�Z�L�Q�H���*�O�R�E�D�O���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����/�/�&�����%�*�,�0������
�D�Q���D�ˆ�O�L�D�W�H���R�I���)�$�9�����R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���)�U�D�Q�N�O�L�Q���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G����
���Y�����W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�X�E���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�H�W�Z�H�H�Q���)�$�9��

�D�Q�G���&�O�H�D�U�%�U�L�G�J�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����/�/�&�����&�,�/�������D�Q���D�ˆ�O�L�D�W�H���R�I���)�$�9����
�R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���)�U�D�Q�N�O�L�Q���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G�������Y�L�����W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�V�X�E���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�H�W�Z�H�H�Q���)�$�9���D�Q�G���:�H�V�W�H�U�Q���$�V�V�H�W��
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���&�R�P�S�D�Q�\�����/�/�&�����:�$�0�&�������D�Q���D�ˆ�O�L�D�W�H���R�I���)�$�9�����R�Q��
�E�H�K�D�O�I���R�I���)�U�D�Q�N�O�L�Q���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G�������Y�L�L�����W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�V�X�E���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�H�W�Z�H�H�Q���)�$�9���D�Q�G���:�H�V�W�H�U�Q���$�V�V�H�W��
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���&�R�P�S�D�Q�\���/�L�P�L�W�H�G�����:�$�0�&�/�������D�Q���D�ˆ�O�L�D�W�H���R�I��
�)�$�9�����R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���)�U�D�Q�N�O�L�Q���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G�������Y�L�L�L�����W�K�H��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�H�W�Z�H�H�Q���)�7�,�/���D�Q�G���W�K�H��
�7�U�X�V�W�����R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���)�U�D�Q�N�O�L�Q���*�O�R�E�D�O���5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���9�,�3���)�X�Q�G�������L�[����
�W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�H�W�Z�H�H�Q���)�U�D�Q�N�O�L�Q��
�0�X�W�X�D�O���$�G�Y�L�V�H�U�V�����/�/�&�����)�0�$�����D�Q�G���W�K�H���7�U�X�V�W�����R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I��
�H�D�F�K���R�I���)�U�D�Q�N�O�L�Q���0�X�W�X�D�O���*�O�R�E�D�O���'�L�V�F�R�Y�H�U�\���9�,�3���)�X�Q�G�����)�U�D�Q�N�O�L�Q��
�0�X�W�X�D�O���6�K�D�U�H�V���9�,�3���)�X�Q�G���D�Q�G���)�U�D�Q�N�O�L�Q���6�P�D�O�O���&�D�S���9�D�O�X�H���9�,�3��
�)�X�Q�G�������[�����W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�H�W�Z�H�H�Q��
�7�H�P�S�O�H�W�R�Q���$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���/�W�G�������7�$�0�/�����D�Q�G���W�K�H���7�U�X�V�W����
�R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���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����
�W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���V�X�E���D�G�Y�L�V�R�U�\���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�H�W�Z�H�H�Q���7�$�0�/��
�D�Q�G���)�U�D�Q�N�O�L�Q���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���/�W�G����
���)�7�,�0�/�������R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���'�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���0�D�U�N�H�W�V���9�,�3��
�)�X�Q�G�������[�L�L�����W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�H�W�Z�H�H�Q��
�7�H�P�S�O�H�W�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�X�Q�V�H�O�����/�/�&�����7�,�&�/�����D�Q�G���W�K�H���7�U�X�V�W����
�R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���)�R�U�H�L�J�Q���9�,�3���)�X�Q�G�����D�Q�G�����[�L�L�L�����W�K�H��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�H�W�Z�H�H�Q���7�*�$�/���D�Q�G��
�W�K�H���7�U�X�V�W�����R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���*�U�R�Z�W�K���9�,�3���)�X�Q�G�����H�D�F�K���D��
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�����I�R�U���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���R�Q�H���\�H�D�U���S�H�U�L�R�G����
The Independent Trustees received advice from and met 
�V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���Z�L�W�K���,�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���7�U�X�V�W�H�H���F�R�X�Q�V�H�O���L�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J��
�Z�K�H�W�K�H�U���W�R���D�S�S�U�R�Y�H���W�K�H���F�R�Q�W�L�Q�X�D�W�L�R�Q���R�I���H�D�F�K���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
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�)�U�D�Q�N�O�L�Q���/�D�U�J�H���&�D�S���*�U�R�Z�W�K���9�,�3���)�X�Q�G - The Performance 
�8�Q�L�Y�H�U�V�H���I�R�U���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���/�D�U�J�H���&�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���D�O�O���P�X�O�W�L���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�������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�����E�X�W���I�R�U���W�K�H���������\�H�D�U��
period was below the median of its Performance Universe. 
�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���Z�D�V��
�V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\��

�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���D�Q�G���)�U�D�Q�N�O�L�Q��
�6�P�D�O�O���&�D�S���9�D�O�X�H���9�,�3���)�X�Q�G - The Performance Universe 
�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��
�W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G���D�O�O���H�P�H�U�J�L�Q�J���P�D�U�N�H�W�V���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���)�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���D�O�O���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���%�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���W�K�U�H�H�������¿�Y�H���D�Q�G���������\�H�D�U��
periods was above the median of its respective Performance 
�8�Q�L�Y�H�U�V�H�����E�X�W���I�R�U���W�K�H���R�Q�H���\�H�D�U���S�H�U�L�R�G���Z�D�V���E�H�O�R�Z���W�K�H���P�H�G�L�D�Q��
�R�I���L�W�V���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���8�Q�L�Y�H�U�V�H�����Q�R�W�L�Q�J���W�K�H���R�Q�H���\�H�D�U��
�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���)�U�D�Q�N�O�L�Q���6�P�D�O�O���&�D�S���9�D�O�X�H��
�9�,�3���)�X�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���H�D�F�K��
�)�X�Q�G�¶�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���Z�D�V���V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\��

�)�U�D�Q�N�O�L�Q���0�X�W�X�D�O���*�O�R�E�D�O���'�L�V�F�R�Y�H�U�\���9�,�3���)�X�Q�G - The 
�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���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���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�����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��
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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��
�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��
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���5�D�W�H���D�Q�G���D�F�W�X�D�O���W�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H���U�D�W�L�R���I�R�U���H�D�F�K��
�)�X�Q�G���Z�H�U�H���E�H�O�R�Z���W�K�H���P�H�G�L�D�Q�V���R�I���L�W�V���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���(�[�S�H�Q�V�H��
�*�U�R�X�S�����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���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q��
�9�,�3���)�X�Q�G�����)�U�D�Q�N�O�L�Q���'�\�Q�D�7�H�F�K���9�,�3���)�X�Q�G���D�Q�G���)�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�¶�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���)�U�D�Q�N�O�L�Q���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G�¶�V���V�X�E���D�G�Y�L�V�H�U�V���D�U�H���S�D�L�G���E�\��
�)�$�9���R�X�W���R�I���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���)�$�9���U�H�F�H�L�Y�H�V���I�U�R�P���W�K�H���)�X�Q�G��
�D�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���I�H�H���E�H�W�Z�H�H�Q���)�$�9���D�Q�G���H�D�F�K��
�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�����$�I�W�H�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�E�R�Y�H�����W�K�H���%�R�D�U�G���F�R�Q�F�O�X�G�H�G��
�W�K�D�W���W�K�H���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���5�D�W�H���F�K�D�U�J�H�G���W�R���H�D�F�K���)�X�Q�G���D�Q�G���W�K�H��
�V�X�E���D�G�Y�L�V�R�U�\���I�H�H���S�D�L�G���W�R���H�D�F�K���V�X�E���D�G�Y�L�V�H�U���R�I���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q��
�$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G���D�U�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H��

�)�U�D�Q�N�O�L�Q���8���6�����*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���9�,�3���)�X�Q�G - The 
�(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S���I�R�U���W�K�H���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G�����W�K�U�H�H���R�W�K�H�U��
�L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H���8�6���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V���D�Q�G��������
�L�Q�À�D�W�L�R�Q���S�U�R�W�H�F�W�H�G���E�R�Q�G���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���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���5�D�W�H���I�R�U���W�K�H���)�X�Q�G���Z�D�V���E�H�O�R�Z���W�K�H��
�P�H�G�L�D�Q���R�I���L�W�V���(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S�����D�Q�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���I�R�U���W�K�H���)�X�Q�G���Z�D�V���V�O�L�J�K�W�O�\���D�E�R�Y�H���W�K�H���P�H�G�L�D�Q���R�I���L�W�V��
�(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S�����7�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���W�K�H���)�X�Q�G���L�V���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H��

�)�U�D�Q�N�O�L�Q���*�O�R�E�D�O���5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���9�,�3���)�X�Q�G�����)�U�D�Q�N�O�L�Q���0�X�W�X�D�O��
�*�O�R�E�D�O���'�L�V�F�R�Y�H�U�\���9�,�3���)�X�Q�G�����)�U�D�Q�N�O�L�Q���0�X�W�X�D�O���6�K�D�U�H�V���9�,�3��
�)�X�Q�G�����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�����7�H�P�S�O�H�W�R�Q��
�*�U�R�Z�W�K���9�,�3���)�X�Q�G�����7�H�P�S�O�H�W�R�Q���)�R�U�H�L�J�Q���9�,�3���)�X�Q�G�����)�U�D�Q�N�O�L�Q��
�/�D�U�J�H���&�D�S���*�U�R�Z�W�K���9�,�3���)�X�Q�G�����)�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���D�Q�G���)�U�D�Q�N�O�L�Q���6�W�U�D�W�H�J�L�F���,�Q�F�R�P�H���9�,�3���)�X�Q�G – The 
�(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S���I�R�U���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���*�O�R�E�D�O���5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���9�,�3��
�)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G���V�H�Y�H�Q���R�W�K�H�U���J�O�R�E�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�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��
�0�X�W�X�D�O���*�O�R�E�D�O���'�L�V�F�R�Y�H�U�\���9�,�3���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G�����R�Q�H��
�R�W�K�H�U���J�O�R�E�D�O���P�X�O�W�L���F�D�S���Y�D�O�X�H���I�X�Q�G���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V�����W�Z�R��
�J�O�R�E�D�O���P�X�O�W�L���F�D�S���F�R�U�H���I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V�����D�Q�G���W�Z�R���J�O�R�E�D�O��
�P�X�O�W�L���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���0�X�W�X�D�O���6�K�D�U�H�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���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��
VIPs. The Expense Group for the Templeton Developing 
�0�D�U�N�H�W�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���H�P�H�U�J�L�Q�J��
�P�D�U�N�H�W�V���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���*�U�R�Z�W�K���9�,�3���)�X�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���)�X�Q�G�����R�Q�H���R�W�K�H�U��
�J�O�R�E�D�O���P�X�O�W�L���F�D�S���Y�D�O�X�H���I�X�Q�G���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V�����W�Z�R���J�O�R�E�D�O���P�X�O�W�L��
�F�D�S���F�R�U�H���I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���9�,�3�V�����D�Q�G���W�Z�R���J�O�R�E�D�O���P�X�O�W�L���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��
�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�����Q�L�Q�H���R�W�K�H�U��
�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���D�Q�G��
�I�R�X�U���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���O�D�U�J�H���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���)�U�D�Q�N�O�L�Q���/�D�U�J�H���&�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�X�O�W�L���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��
�9�R�O�6�P�D�U�W���$�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�����W�K�U�H�H���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�����D�Q�G���W�K�U�H�H���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���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�W�U�D�W�H�J�L�F���,�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���Q�L�Q�H���R�W�K�H�U���P�X�O�W�L���V�H�F�W�R�U���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���%�R�D�U�G���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���W�K�H���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�5�D�W�H���D�Q�G���D�F�W�X�D�O���W�R�W�D�O���H�[�S�H�Q�V�H���U�D�W�L�R���I�R�U���H�D�F�K���)�X�Q�G���Z�H�U�H��
above the median of its respective Expense Group.

�:�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���0�X�W�X�D�O���*�O�R�E�D�O���'�L�V�F�R�Y�H�U�\���9�,�3��
�)�X�Q�G�����W�K�H���%�R�D�U�G���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��
�S�R�U�W�I�R�O�L�R���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���W�H�D�P���P�D�N�H�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���G�H�E�W��
�D�Q�G���H�T�X�L�W�\���R�I���G�L�V�W�U�H�V�V�H�G���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�Q�G���P�H�U�J�H�U���D�U�E�L�W�U�D�J�H��
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H���V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G���L�Q���Q�D�W�X�U�H���D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H���U�H�T�X�L�U�H��
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���H�[�S�H�U�W�L�V�H���D�Q�G���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����Z�K�H�U�H�D�V���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V��
�(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���G�R�H�V���Q�R�W���P�D�N�H���V�X�F�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V����
�:�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���/�D�U�J�H���&�D�S���*�U�R�Z�W�K���9�,�3���)�X�Q�G����
�)�U�D�Q�N�O�L�Q���0�X�W�X�D�O���6�K�D�U�H�V���9�,�3���)�X�Q�G�����)�U�D�Q�N�O�L�Q���6�W�U�D�W�H�J�L�F���,�Q�F�R�P�H��
�9�,�3���)�X�Q�G���D�Q�G���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����
�W�K�H���%�R�D�U�G���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���H�D�F�K���)�X�Q�G�¶�V���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���5�D�W�H���D�Q�G��
actual total expense ratio were less than 5 basis points 
�D�E�R�Y�H���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���P�H�G�L�D�Q���R�I���W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S����
�:�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���H�D�F�K���R�I���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���W�K�H���7�H�P�S�O�H�W�R�Q���*�U�R�Z�W�K���9�,�3���)�X�Q�G�����W�K�H���%�R�D�U�G���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���(�[�S�H�Q�V�H���*�U�R�X�S���I�R�U��
�H�D�F�K���)�X�Q�G���L�V���Q�R�W���G�L�U�H�F�W�O�\���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���W�R���W�K�H���)�X�Q�G���E�H�F�D�X�V�H��
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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��
and implement an expense cap on the Templeton Growth 
�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�\
The Board reviewed and considered information regarding 
�W�K�H���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���L�Q��
�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���H�D�F�K���)�X�Q�G�����,�Q���W�K�L�V���U�H�V�S�H�F�W����
�W�K�H���%�R�D�U�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�K�H���)�X�Q�G���S�U�R�¿�W�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�D�O�\�V�L�V���W�K�D�W��
�D�G�G�U�H�V�V�H�V���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���S�U�R�¿�W�D�E�L�O�L�W�\���R�I���)�7�¶�V���8�6���I�X�Q�G���E�X�V�L�Q�H�V�V����
�D�V���Z�H�O�O���D�V���L�W�V���S�U�R�¿�W�V���L�Q���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
and other services to each of the individual funds during 
�W�K�H���������P�R�Q�W�K���S�H�U�L�R�G���H�Q�G�H�G���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������E�H�L�Q�J���W�K�H��
�P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���¿�V�F�D�O���\�H�D�U���H�Q�G���I�R�U���)�5�,�����7�K�H���%�R�D�U�G���Q�R�W�H�G���W�K�D�W��
�D�O�W�K�R�X�J�K���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���F�R�Q�W�L�Q�X�D�O�O�\���P�D�N�H�V���U�H�¿�Q�H�P�H�Q�W�V���W�R���L�W�V��
�P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H�V���X�V�H�G���L�Q���F�D�O�F�X�O�D�W�L�Q�J���S�U�R�¿�W�D�E�L�O�L�W�\���L�Q���U�H�V�S�R�Q�V�H��
�W�R���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���S�U�R�G�X�F�W���U�H�O�D�W�H�G���F�K�D�Q�J�H�V�����W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O��
�P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���K�D�V���U�H�P�D�L�Q�H�G���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�D�W���X�V�H�G���L�Q���W�K�H��
�)�X�Q�G�V�¶���S�U�R�¿�W�D�E�L�O�L�W�\���U�H�S�R�U�W���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���S�U�L�R�U���\�H�D�U�V����
�7�K�H���%�R�D�U�G���D�O�V�R���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���/�/�3����
�D�X�G�L�W�R�U���W�R���)�5�,���D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���)�7���I�X�Q�G�V�����K�D�V���E�H�H�Q���H�Q�J�D�J�H�G���W�R��
�S�H�U�L�R�G�L�F�D�O�O�\���U�H�Y�L�H�Z���D�Q�G���D�V�V�H�V�V���W�K�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H�V��
�W�R���E�H���X�V�H�G���V�R�O�H�O�\���E�\���W�K�H���)�X�Q�G�V�¶���%�R�D�U�G���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H��
�S�U�R�¿�W�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�D�O�\�V�L�V��

�7�K�H���%�R�D�U�G���Q�R�W�H�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�¶�V���E�H�O�L�H�I���W�K�D�W���F�R�V�W�V���L�Q�F�X�U�U�H�G��
�L�Q���H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���W�K�H���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���I�R�U���W�K�H���W�\�S�H��
�R�I���P�X�W�X�D�O���I�X�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�G�X�F�W�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���P�D�\���Q�R�W���E�H���I�X�O�O�\���U�H�À�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���H�[�S�H�Q�V�H�V��
�D�O�O�R�F�D�W�H�G���W�R���H�D�F�K���)�X�Q�G���L�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���L�W�V���S�U�R�¿�W�D�E�L�O�L�W�\�����D�V��
�Z�H�O�O���D�V���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���S�U�R�¿�W�V�����W�R���D���F�H�U�W�D�L�Q���H�[�W�H�Q�W����
�U�H�À�H�F�W�H�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�V�W���V�D�Y�L�Q�J�V���D�Q�G���H�ˆ�F�L�H�Q�F�L�H�V���L�Q�L�W�L�D�W�H�G��
�E�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����$�V���S�D�U�W���R�I���W�K�L�V���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����W�K�H���%�R�D�U�G��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�¶�V���R�X�W�V�R�X�U�F�L�Q�J���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V����
�Z�K�L�F�K���H�‡�R�U�W���K�D�V���U�H�T�X�L�U�H�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�H���X�S���I�U�R�Q�W���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V��
�E�\���W�K�H���0�D�Q�D�J�H�U�V���E�X�W�����R�Y�H�U���W�K�H���O�R�Q�J���U�X�Q���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���U�H�V�X�O�W��
�L�Q���J�U�H�D�W�H�U���H�ˆ�F�L�H�Q�F�L�H�V�����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��
expenditures in improving shareholder services provided to 

�W�K�H���)�X�Q�G�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���Q�H�H�G���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���V�\�V�W�H�P�V���D�Q�G��
�P�H�H�W���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���D�Q�G���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V��
resulting from recent US Securities and Exchange 
�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V��

The Board also considered the extent to which each 
�0�D�Q�D�J�H�U���D�Q�G���L�W�V���D�ˆ�O�L�D�W�H�V���P�L�J�K�W���G�H�U�L�Y�H���D�Q�F�L�O�O�D�U�\���E�H�Q�H�¿�W�V���I�U�R�P��
�I�X�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���I�U�R�P���W�U�D�Q�V�I�H�U��
�D�J�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V�����S�R�W�H�Q�W�L�D�O���E�H�Q�H�¿�W�V���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O��
�D�Q�G���V�\�V�W�H�P�V���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���Q�H�F�H�V�V�L�W�D�W�H�G���E�\���I�X�Q�G���J�U�R�Z�W�K����
as well as increased leverage with service providers and 
counterparties. Based upon its consideration of all these 
�I�D�F�W�R�U�V�����W�K�H���%�R�D�U�G���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�D�W���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���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���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�R��
�H�D�F�K���)�X�Q�G���Z�D�V���Q�R�W���H�[�F�H�V�V�L�Y�H���L�Q���Y�L�H�Z���R�I���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���W�R���H�D�F�K���)�X�Q�G��

Economies of Scale
The Board reviewed and considered the extent to which 
�H�D�F�K���0�D�Q�D�J�H�U���P�D�\���U�H�D�O�L�]�H���H�F�R�Q�R�P�L�H�V���R�I���V�F�D�O�H�����L�I���D�Q�\����
�D�V���H�D�F�K���)�X�Q�G���J�U�R�Z�V���O�D�U�J�H�U���D�Q�G���Z�K�H�W�K�H�U���H�D�F�K���)�X�Q�G�¶�V��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���U�H�À�H�F�W�V���D�Q�\���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���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�����:�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���S�R�V�V�L�E�O�H��
�H�F�R�Q�R�P�L�H�V���R�I���V�F�D�O�H�����W�K�H���%�R�D�U�G���Q�R�W�H�G���W�K�H���H�[�L�V�W�H�Q�F�H���R�I��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H���E�U�H�D�N�S�R�L�Q�W�V���I�R�U���H�D�F�K���)�X�Q�G�����H�[�F�H�S�W���I�R�U��
�W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G���D�Q�G���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���9�R�O�6�P�D�U�W��
�$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G�������Z�K�L�F�K���R�S�H�U�D�W�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���W�R���V�K�D�U�H���D�Q�\��
�H�F�R�Q�R�P�L�H�V���R�I���V�F�D�O�H���Z�L�W�K���D���)�X�Q�G�¶�V���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���E�\���U�H�G�X�F�L�Q�J��
�W�K�H���)�X�Q�G�¶�V���H�‡�H�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���D�V���W�K�H���)�X�Q�G���J�U�R�Z�V��
�L�Q���V�L�]�H�����7�K�H���%�R�D�U�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�¶�V���Y�L�H�Z���W�K�D�W���D�Q�\��
�D�Q�D�O�\�V�H�V���R�I���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���H�F�R�Q�R�P�L�H�V���R�I���V�F�D�O�H���L�Q���P�D�Q�D�J�L�Q�J���D��
�S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���I�X�Q�G���D�U�H���L�Q�K�H�U�H�Q�W�O�\���O�L�P�L�W�H�G���L�Q���O�L�J�K�W���R�I���W�K�H���M�R�L�Q�W���D�Q�G��
�F�R�P�P�R�Q���F�R�V�W�V���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���H�D�F�K���0�D�Q�D�J�H�U���L�Q�F�X�U�V���D�F�U�R�V�V��
�W�K�H���)�7���I�D�P�L�O�\���R�I���I�X�Q�G�V���D�V���D���Z�K�R�O�H�����7�K�H���%�R�D�U�G���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�D�W��
�W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���H�F�R�Q�R�P�L�H�V���R�I���V�F�D�O�H���P�D�\���E�H���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�����H�D�F�K���)�X�Q�G�¶�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H��
�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����H�[�F�H�S�W���I�R�U���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G���D�Q�G���W�K�H��
�)�U�D�Q�N�O�L�Q���9�R�O�6�P�D�U�W���$�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���9�,�3���)�X�Q�G�����S�U�R�Y�L�G�H�G���D���V�K�D�U�L�Q�J��
�R�I���E�H�Q�H�¿�W�V���Z�L�W�K���W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G���L�W�V���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���D�V���W�K�H���)�X�Q�G��
�J�U�R�Z�V�����7�K�H���%�R�D�U�G���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���W�K�D�W���W�K�H�U�H���Z�R�X�O�G���Q�R�W���O�L�N�H�O�\���E�H��
�D�Q�\���H�F�R�Q�R�P�L�H�V���R�I���V�F�D�O�H���I�R�U���W�K�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���'�\�Q�D�7�H�F�K���9�,�3���)�X�Q�G����
�)�U�D�Q�N�O�L�Q���*�O�R�E�D�O���5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���9�,�3���)�X�Q�G�����)�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�����)�U�D�Q�N�O�L�Q���/�D�U�J�H���&�D�S���*�U�R�Z�W�K���9�,�3���)�X�Q�G���D�Q�G��
�)�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���X�Q�W�L�O���H�D�F�K���)�X�Q�G�¶�V��
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�W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���H�F�R�Q�R�P�L�H�V���R�I���V�F�D�O�H���P�D�\���E�H���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�����H�D�F�K���)�X�Q�G�¶�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H��
�V�W�U�X�F�W�X�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���D���V�K�D�U�L�Q�J���R�I���E�H�Q�H�¿�W�V���Z�L�W�K���W�K�H���)�X�Q�G���D�Q�G���L�W�V��
�V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���D�V���W�K�H���)�X�Q�G���J�U�R�Z�V��

Conclusion
�%�D�V�H�G���R�Q���L�W�V���U�H�Y�L�H�Z�����F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���D�O�O��
�I�D�F�W�R�U�V���L�W���E�H�O�L�H�Y�H�G���U�H�O�H�Y�D�Q�W�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���D�E�R�Y�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G��
�I�D�F�W�R�U�V���D�Q�G���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V�����W�K�H���%�R�D�U�G���X�Q�D�Q�L�P�R�X�V�O�\���D�S�S�U�R�Y�H�G��
�W�K�H���F�R�Q�W�L�Q�X�D�W�L�R�Q���R�I���H�D�F�K���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���I�R�U���D�Q��
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���R�Q�H���\�H�D�U���S�H�U�L�R�G��

�/�L�T�X�L�G�L�W�\���5�L�V�N���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���3�U�R�J�U�D�P
�(�D�F�K���)�X�Q�G���K�D�V���D�G�R�S�W�H�G���D�Q�G���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���D���Z�U�L�W�W�H�Q���/�L�T�X�L�G�L�W�\��
�5�L�V�N���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���3�U�R�J�U�D�P�����W�K�H���³�/�5�0�3�´�����D�V���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\��
�5�X�O�H�������H�������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������������
���W�K�H���³�/�L�T�X�L�G�L�W�\���5�X�O�H�´�������7�K�H���/�5�0�3���L�V���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���D�V�V�H�V�V���D�Q�G��
�P�D�Q�D�J�H���H�D�F�K���)�X�Q�G�¶�V���O�L�T�X�L�G�L�W�\���U�L�V�N�����Z�K�L�F�K���L�V���G�H�¿�Q�H�G���D�V���W�K�H��
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