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0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV��5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�� �±���
�
5HSRUW�RI�,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV� ��±���
�
)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
� 6WDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ� ��±���
� 6WDWHPHQWV�RI�UHYHQXHV��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ� ���
� 6WDWHPHQWV�RI�FDVK�IORZV� ��±���
� 1RWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� ��±���
�
5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ� �
� 6FKHGXOH�RI�FKDQJHV�LQ�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�DQG�UHODWHG�UDWLRV� ���
� 6FKHGXOH�RI�FRQWULEXWLRQV� ���
�
2WKHU�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ� �
� 6FKHGXOH�RI�QHW�SRVLWLRQ�±�-XQH���������� ��±���
� 6FKHGXOH�RI�UHYHQXHV��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�±�-XQH���������� ���
� 6FKHGXOH�RI�QHW�SRVLWLRQ�±�-XQH���������� ��±���
� 6FKHGXOH�RI�UHYHQXHV��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�±�-XQH���������� ���
�
6LQJOH�$XGLW�5HSRUWV�DQG�5HODWHG�6FKHGXOHV� �
� 5HSRUW�RI�LQGHSHQGHQW�DXGLWRUV�RQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�
� � DQG�RQ�FRPSOLDQFH�DQG�RWKHU�PDWWHUV�EDVHG�RQ�DQ�DXGLW�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
� � SHUIRUPHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�Government Auditing Standards� ��±���
� 5HSRUW�RI�LQGHSHQGHQW�DXGLWRUV�RQ�FRPSOLDQFH�IRU�WKH�PDMRU�IHGHUDO�SURJUDP�DQG�
� � UHSRUW�RQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�UHTXLUHG�E\�WKH�8QLIRUP�*XLGDQFH� ��±���
� 6FKHGXOH�RI�H[SHQGLWXUHV�RI�IHGHUDO�DZDUGV� ���
� 1RWHV�WR�WKH�VFKHGXOH�RI�H[SHQGLWXUHV�RI�IHGHUDO�DZDUGV� ���
� 6FKHGXOH�RI�ILQGLQJV�DQG�TXHVWLRQHG�FRVWV� ���
� 6XPPDU\�VFKHGXOH�RI�SULRU�DXGLW�ILQGLQJV� ���
�
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$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�

�
�

��

7KLV�VHFWLRQ�RI�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V��WKH�³'LVWULFW¶V´��ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�SUHVHQWV�
PDQDJHPHQW¶V�GLVFXVVLRQ�DQG�DQDO\VLV�RI�WKH�ILQDQFLDO�DFWLYLWLHV�RI�WKH�'LVWULFW�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�
-XQH�����������������DQG�������:H�HQFRXUDJH�WKH�UHDGHU�WR�FRQVLGHU�WKH�LQIRUPDWLRQ�SUHVHQWHG�KHUH�LQ�
FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��
�
,QWURGXFWLRQ�WR�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
7KLV�GLVFXVVLRQ�DQG�DQDO\VLV�LV�LQWHQGHG�WR�VHUYH�DV�DQ�LQWURGXFWLRQ�WR�WKH�'LVWULFW¶V�DXGLWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��7KLV�DQQXDO�UHSRUW�LV�SUHSDUHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�*RYHUQPHQWDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�
%RDUG��*$6%��6WDWHPHQW�1R������Basic Financial Statements – and Management’s Discussion and 
Analysis – for State and Local Governments��7KH�UHTXLUHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQFOXGH�WKH�6WDWHPHQW�RI�
1HW�3RVLWLRQ��WKH�6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV��DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ��DQG�WKH�6WDWHPHQW�RI�
&DVK�)ORZV��1RWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��VXSSOHPHQWDU\�GHWDLO�DQG�RU�VWDWLVWLFDO�LQIRUPDWLRQ��DQG�
WKLV�VXPPDU\�VXSSRUW�WKHVH�VWDWHPHQWV��$OO�VHFWLRQV�PXVW�EH�FRQVLGHUHG�WRJHWKHU�WR�REWDLQ�D�FRPSOHWH�
XQGHUVWDQGLQJ�RI�WKH�ILQDQFLDO�SLFWXUH�RI�WKH�'LVWULFW��
�
6WDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�±�7KLV�VWDWHPHQW�LQFOXGHV�DOO�DVVHWV��GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV��OLDELOLWLHV��
DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�XVLQJ�WKH�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ�DV�RI�WKH�VWDWHPHQW�GDWH��7KH�
GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKHVH�FODVVLILFDWLRQV�LV�UHSUHVHQWHG�DV�³1HW�3RVLWLRQ´��WKLV�VHFWLRQ�RI�WKH�VWDWHPHQW�
LGHQWLILHV�PDMRU�FDWHJRULHV�RI�UHVWULFWLRQV�RQ�WKHVH�DVVHWV�DQG�UHIOHFWV�WKH�RYHUDOO�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�WKH�
'LVWULFW�DV�D�ZKROH���
�
6WDWHPHQW�RI�UHYHQXHV��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�±�7KLV�VWDWHPHQW�SUHVHQWV�WKH�
UHYHQXHV�HDUQHG�DQG�WKH�H[SHQVHV�LQFXUUHG�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�XVLQJ�WKH�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ��
8QGHU�WKH�DFFUXDO�EDVLV��DOO�LQFUHDVHV�RU�GHFUHDVHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�DUH�UHSRUWHG�DV�VRRQ�DV�WKH�XQGHUO\LQJ�
HYHQW�RFFXUV��UHJDUGOHVV�RI�WKH�WLPLQJ�RI�WKH�FDVK�IORZ��&RQVHTXHQWO\��UHYHQXHV�DQG�RU�H[SHQGLWXUHV�
UHSRUWHG�GXULQJ�WKLV�ILVFDO�\HDU�PD\�UHVXOW�LQ�FKDQJHV�WR�FDVK�IORZV�LQ�D�IXWXUH�SHULRG��
�
6WDWHPHQW�RI�FDVK�IORZ�±�7KLV�VWDWHPHQW�UHIOHFWV�LQIORZV�DQG�RXWIORZV�RI�FDVK��VXPPDUL]HG�E\�
RSHUDWLQJ��FDSLWDO��ILQDQFLQJ��DQG�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV��7KH�GLUHFW�PHWKRG�ZDV�XVHG�WR�SUHSDUH�WKLV�
LQIRUPDWLRQ��ZKLFK�PHDQV�JURVV�UDWKHU�WKDQ�QHW�DPRXQWV�ZHUH�SUHVHQWHG�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU¶V�DFWLYLWLHV��
�
1RWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�±�7KLV�DGGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ�LV�HVVHQWLDO�WR�D�IXOO�XQGHUVWDQGLQJ�RI�WKH�
GDWD�UHSRUWHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���
�
7KH�'LVWULFW�LV�D�SROLWLFDO�VXEGLYLVLRQ�RI�WKH�6WDWH�RI�&DOLIRUQLD�RUJDQL]HG�DQG�H[LVWLQJ�XQGHU�WKH�SURYLVLRQV�
RI�WKH�/RFDO�+HDOWK�&DUH�'LVWULFW�/DZ�RI�WKH�6WDWH�RI�&DOLIRUQLD��7KH�'LVWULFW�LV�ORFDWHG�LQ�/DQFDVWHU��
&DOLIRUQLD��DQG�LV�JRYHUQHG�E\�D�ILYH�PHPEHU�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�HOHFWHG�E\�YRWHUV�ZLWKLQ�WKH�'LVWULFW��
8QOHVV�RWKHUZLVH�LQGLFDWHG��DPRXQWV�SUHVHQWHG�LQ�PDQDJHPHQW¶V�GLVFXVVLRQ�DQG�DQDO\VLV�DUH�LQ�
WKRXVDQGV��$OO�UHIHUHQFHV�WR�\HDUV�UHIHU�WR�WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGLQJ�-XQH�����
�
� �
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$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�
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7KH�'LVWULFW¶V�1HW�3RVLWLRQ�
�
7KH�'LVWULFW¶V�QHW�SRVLWLRQ�UHSUHVHQWV�WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�LWV�DVVHWV�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�
OHVV�OLDELOLWLHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�DV�UHSRUWHG�LQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��7KH�
'LVWULFW¶V�QHW�SRVLWLRQ�LQFUHDVHG�E\���������RU�������LQ������RYHU�������
�
7DEOH����$VVHWV��'HIHUUHG�,QIORZV�RI�5HVRXUFHV��/LDELOLWLHV��'HIHUUHG�2XWIORZV�RI�5HVRXUFHV��DQG�1HW�
3RVLWLRQ�DV�RI�-XQH�����LQ�WKRXVDQGV���
�

���� ���� ����
$66(76
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW �������������������� �������������������� ��������������������
2WKHU�FXUUHQW�DVVHWV ������������������� ������������������� �������������������
&DSLWDO�DVVHWV��QHW ������������������� ������������������� �������������������
2WKHU�QRQFXUUHQW�DVVHWV ������������������� �������������������� �������������������

7RWDO�DVVHWV ������������������� ������������������� �������������������

'()(55('�287)/2:6�2)�5(6285&(6 ��������������������� �������������������� ��������������������
7RWDO�DVVHWV�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZV
RI�UHVRXUFHV ������������������� ������������������� �������������������

/,$%,/,7,(6
/RQJ�WHUP�GHEW��LQFOXGLQJ�FXUUHQW�SRUWLRQ� ������������������� ������������������� �������������������
2WKHU�FXUUHQW�DQG�QRQFXUUHQW�OLDELOLWLHV ������������������� ������������������� �������������������

7RWDO�OLDELOLWLHV ������������������� ������������������� �������������������

'()(55('�,1)/2:6�2)�5(6285&(6 ��������������������� ��������������������� ���������������������

1(7�326,7,21
1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV �������������������� �������������������� ��������������������
5HVWULFWHG��H[SHQGDEOH ���������������������� ��������������������� ���������������������
5HVWULFWHG��QRQH[SHQGDEOH ���������������������� ���������������������� ����������������������
8QUHVWULFWHG �������������������� �������������������� ��������������������

7RWDO�QHW�SRVLWLRQ ������������������� ������������������� �������������������

7RWDO�OLDELOLWLHV��GHIHUUHG�LQIORZV
RI�UHVRXUFHV��DQG�QHW�SRVLWLRQ ������������������� ������������������� �������������������

�
�
� �
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$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�
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7KH�'LVWULFW¶V�1HW�3RVLWLRQ��FRQWLQXHG��
�
7KH�IROORZLQJ�LV�DQ�H[SODQDWLRQ�RI�WKH�VLJQLILFDQW�FKDQJHV�EHWZHHQ�\HDUV�DV�VKRZQ�LQ�7DEOH����LQ�
WKRXVDQGV�� 
 
&KDQJHV�IURP������WR������±�Patient accounts receivable, net�LQFUHDVHG��������RU�������IURP������WR�
������PDLQO\�GXH�WR�WKH�FRQYHUVLRQ�WR�&HUQHU��D�QHZ�SDWLHQW�DFFRXQWLQJ�VRIWZDUH��7KLV�FRQYHUVLRQ�
SURYLGHG�FKDOOHQJHV�IRU�WKH�ELOOLQJ�GHSDUWPHQW�WKDW�DUH�EHLQJ�VORZO\�UHVROYHG��&KDULW\�FDUH�ZULWH�RIIV�
WRWDOHG��������LQ�������D�GHFUHDVH�RI������IURP��������
�
Other current assets�LQFUHDVHG���������RU�������IURP������WR������PDLQO\�GXH�WR�WKH�UHGXFWLRQ�LQ�
SXUFKDVLQJ�RI�FDSLWDO�DVVHWV�RI�DSSUR[LPDWHO\���������LQ�)<�������
�
Capital assets, net LQFUHDVHG���������RU������IURP������WR�������,QFUHDVHV�RI���������LQ�HTXLSPHQW�DQG�
�������LQ�ODQG�LPSURYHPHQWV�DQG�EXLOGLQJ�LPSURYHPHQWV�DUH�RIIVHW�E\�WUDQVIHUV�RI�FRQVWUXFWLRQ�LQ�
SURJUHVV�RI����������RIIVHW�E\�UHODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�H[SHQVH�RI����������OHVV�GHOHWLRQV�RI�
��������
�
Other noncurrent assets LQFUHDVHG���������RU�������IURP������WR������GXH�WR�WKH�UHFHLSW�RI�YDULRXV�
VXSSOHPHQWDO�IXQGV���
 
&KDQJHV�IURP������WR������±�Patient accounts receivable, net�GHFUHDVHG��������RU������IURP������WR�
�����PDLQO\�GXH�WR�WKH�ILQDOL]LQJ�RI�FRQWUDFWV�ZLWK�PXOWLSOH�SD\HUV�UHVXOWLQJ�LQ�LQFUHDVHG�SD\PHQWV�RQ�
FHUWDLQ�DJHG�DFFRXQWV��&KDULW\�FDUH�ZULWH�RIIV�WRWDOHG��������LQ�������D�GHFUHDVH�RI������IURP��������
�
Other current assets�LQFUHDVHG���������RU�������IURP������WR������PDLQO\�GXH�WR�D�������LQFUHDVH�LQ�
LPSURYHG�SDWLHQW�UHODWHG�FROOHFWLRQV�FRPSDUHG�WR�������
�
Capital assets, net LQFUHDVHG���������RU�������IURP������WR�������,QFUHDVHV�RI���������LQ�PDMRU�
PRYDEOH�HTXLSPHQW�DQG���������LQ�FRQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV�ZHUH�UHODWHG�WR�WKH�&HUQHU�V\VWHPV�
LPSOHPHQWDWLRQ��RIIVHW�E\�UHODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�H[SHQVH�RI����������
�
Other noncurrent assets GHFUHDVHG���������RU�������IURP������WR������GXH�WR�WKH�UHFHLSW�RI�YDULRXV�
VXSSOHPHQWDO�IXQGV�DQG�XQVSHQW�ORDQ�SURFHHGV�UHFHLYHG�IRU�WKH�'LVWULFW¶V�HOHFWURQLF�PHGLFDO�UHFRUGV�
V\VWHP���
 
Deferred outflows of resources GHFUHDVHG��������RU�������SULPDULO\�GXH�WR�FKDQJHV�LQ�DVVXPSWLRQV�LQ�
LQSXWV�UHODWHG�WR�WKH�SHQVLRQ�SODQ�LQ������� 
� �
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$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�
�
�

��

2SHUDWLQJ�5HVXOWV�DQG�&KDQJHV�LQ�WKH�'LVWULFW¶V�1HW�3RVLWLRQ�
�
7DEOH����2SHUDWLQJ�5HVXOWV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH�����LQ�WKRXVDQGV���
�

���� ���� ����
23(5$7,1*�5(9(18(
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ������������������ ������������������ ������������������
2WKHU ������������������� ������������������� �������������������

7RWDO�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV ������������������ ������������������ ������������������

23(5$7,1*�(;3(16(6
6DODULHV�DQG�ZDJHV�DQG�HPSOR\HH�EHQHILWV ������������������ ������������������ ������������������
3XUFKDVHG�VHUYLFHV�DQG�SURIHVVLRQDO�IHHV ������������������� ������������������� �������������������
2WKHU�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ������������������� ������������������� ������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ������������������� ������������������� �������������������

7RWDO�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ������������������ ������������������ ������������������

23(5$7,1*�,1&20( ������������������� ������������������� �������������������

12123(5$7,1*�5(9(18(6��(;3(16(6�
*UDQW�UHYHQXH�DQG�FRQWULEXWLRQV �������������������� �������������������� ��������������������
,QYHVWPHQW�LQFRPH �������������������� �������������������� ��������������������
'LYLGHQG ����������������������� ���������������������� ������������������������
,QWHUHVW�H[SHQVH ��������������������� ��������������������� ���������������������

7RWDO�QRQRSHUDWLQJ�H[SHQVHV��QHW �������������������� ���������������������� ���������������������

&KDQJH�LQ�QHW�SRVLWLRQ ������������������� ������������������� �������������������

�
7KH�IROORZLQJ�LV�DQ�H[SODQDWLRQ�RI�WKH�VLJQLILFDQW�FKDQJHV�EHWZHHQ�ILVFDO�\HDUV�DV�VKRZQ�LQ�7DEOH����
�
7KH�ILUVW�FRPSRQHQW�RI�WKH�RYHUDOO�FKDQJH�LQ�WKH�'LVWULFW¶V�QHW�SRVLWLRQ�LV�LWV�RSHUDWLQJ�LQFRPH�WKDW�LV�
JHQHUDOO\�WKH�UHVXOW�RI�WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�DQG�RWKHU�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV�
DQG�WKH�H[SHQVHV�LQFXUUHG�WR�SHUIRUP�WKRVH�VHUYLFHV��2SHUDWLQJ�LQFRPH�GHFUHDVHG�E\���������RU�������
LQ������DV�FRPSDUHG�WR������DQG�GHFUHDVHG�E\��������RU�������LQ������DV�FRPSDUHG�WR�������7KH�
SULPDU\�FRPSRQHQWV�RI�WKH�FKDQJHV�LQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH�DUH�DV�IROORZV��
�
� �
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$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�
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2SHUDWLQJ�5HVXOWV�DQG�&KDQJHV�LQ�WKH�'LVWULFW¶V�1HW�3RVLWLRQ��FRQWLQXHG��
�
&KDQJHV�IURP������WR������±�Net patient service revenue�IRU�WKH�'LVWULFW�DSSUR[LPDWHG����������IRU�
ERWK������DQG�������7KHUH�ZDV�DQ�RYHUDOO�GHFUHDVH�LQ�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�IURP������WR������DV�
D�UHVXOW�RI�GHFUHDVHG�SDWLHQW�YROXPHV��ZKLFK�ZDV�RIIVHW�E\�DQ�LQFUHDVH�LQ�VXSSOHPHQWDO�IXQGLQJ�LQ�������
DV�GLVFXVVHG�LQ�WKHLU�UHVSHFWLYH�VHFWLRQV�EHORZ���
�
3DWLHQW�9ROXPHV�
�
Inpatient Business Activity  
�

�����'D\V �����'D\V ��&KDQJH
Acute Patient Days by Payor:
0HGLFDUH �������������������� �������������������� ������
0HGLFDUH�0DQDJHG�&DUH �������������������� �������������������� ����
0HGL�&DO �������������������� �������������������� ������
0HGL�&DO�0DQDJHG�&DUH �������������������� �������������������� ����
&RPPHUFLDO�PDQDJHG�FDUH �������������������� �������������������� �����
2WKHU� ��������������������� ��������������������� ������
6HOI�SD\ ��������������������� ���������������������� ������

�������������������� �������������������� �����

�
$OWKRXJK�GLVFKDUJHV�GHFUHDVHG�IURP��������LQ������WR��������LQ�������WKLV�ZDV�RIIVHW�E\�WKH�LQFUHDVH�LQ�
OHQJWK�RI�VWD\�WR������IURP������GD\V�ZKLFK�UHVXOWHG�LQ�SDWLHQW�GD\V�GHFUHDVLQJ�E\�������LQ��������������
DV�LQGLFDWHG�LQ�WKH�WDEOH�DERYH��
�
7KH�RYHUDOO�FDVH�PL[�LQGH[�IRU�WKH�'LVWULFW��ZKLFK�LV�D�PHDVXUH�RI�SDWLHQW�DFXLW\��ZDV�FRQVLVWHQW�DW������LQ�
�����DQG�������7KH�0HGLFDUH�FDVH�PL[�LQGH[�FKDQJHG�IURP������LQ������WR������LQ�������
�
6XUJHULHV�GHFUHDVHG�E\�����FDVHV����������IURP�������LQ������WR�������LQ�������,QSDWLHQW�VXUJHULHV�
GHFUHDVHG�E\�����FDVHV����������IURP�������LQ������WR�������LQ�������2XWSDWLHQW�VXUJHULHV�LQFUHDVHG�E\�
����FDVHV���������DQG�LQSDWLHQW�VXUJHULHV�LQ�WKH�:RPHQ�	�,QIDQWV�3DYLOLRQ�GHFUHDVHG�E\�����FDVHV�
���������
�
Outpatient Business Activity  
�
2XWSDWLHQW�JURVV�UHYHQXH�FKDUJHV�LQFUHDVHG�DSSUR[LPDWHO\���������RU����WR����������LQ�������$V�D�
UHVXOW�RI�WKH�'LVWULFW¶V�LPSOHPHQWDWLRQ�RI�WKH�&HUQHU�(OHFWURQLF�0HGLFDO�5HFRUG�V\VWHP�LQ�6HSWHPEHU�������
FHUWDLQ�2XWSDWLHQW�VWDWLVWLFV�DUH�PHDVXUHG�GLIIHUHQWO\�LQ�FRPSDULVRQ�WR�SULRU�\HDUV�DQG�DV�VXFK��\HDU�RYHU�
\HDU�FRPSDULVRQV�ZRXOG�QRW�EH�PHDQLQJIXO��*RLQJ�IRUZDUG�WKH�VWDWLVWLFV�PHDVXUH�ZLOO�SURYLGH�\HDU�RYHU�
\HDU�FRPSDULVRQV��
� �



�
�

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�
�
�

��

6XSSOHPHQWDO�)XQGLQJ�
�

���� ����

&DOLIRUQLD�+RVSLWDO�4XDOLW\�$VVXUDQFH�)HH��+4$)��SURJUDP ������������������� �������������������
$VVHPEO\�%LOO���� ��������������������� ��������������������
0HGL�&DO�0DQDJHG�&DUH�5DWH�5DQJH�3URJUDP ������������������������� ����������������������
7UDXPD�FHQWHU�IXQG ��������������������� ���������������������
'LVSURSRUWLRQDWH�6KDUH�+RVSLWDO�SURJUDPV �������������������� ���������������������
&RVW�UHSRUW�VHWWOHPHQWV�DQG�RWKHU ���������������������� ���������������������

6XEWRWDO �������������������� ��������������������

,*7�IHHV
�
+4$) ��������������������� ���������������������
$VVHPEO\�%LOO���� ��������������������� ���������������������

1HW�VXSSOHPHQWDO�IXQGV ������������������� �������������������


5HSUHVHQWV�,*7�IHHV�SDLG�WR�WKH�UHVSHFWLYH�SURJUDPV�IRU�ERWK�\HDUV�SUHVHQWHG��ZKLFK�ZHUH�UHFRUGHG�LQ��2WKHU�([SHQVHV�

�
7KH�PDMRULW\�RI�WKH�LQFUHDVH�LQ�VXSSOHPHQWDO�IXQGLQJ�LV�GXH�WR�WKH�UHGXFWLRQ�LQ�WKH�UHVHUYH�IRU�DQWLFLSDWHG�
UHTXHVWV�WR�UHWXUQ�6HQDWH�%LOO������IXQGV�UHFHLYHG�IRU�������������DQG������GXH�WR�WKH�'LVWULFW�H[FHHGLQJ�
WKH�VWDWXWRU\�XSSHU�SD\PHQW�OLPLW��$IWHU�UHFHQW�FRXUW�UXOLQJV�IRU������DQG�������WKH�'LVWULFW�ZDV�DEOH�WR�
UHOHDVH�WKH�UHVHUYHV�LQWR�LQFRPH�RI���������IRU�SD\PHQWV�UHFHLYHG�IRU�WKRVH�\HDUV��$GGLWLRQDOO\��DQ�
LQFUHDVH�RI��������RFFXUUHG�LQ�WKH�+4$)�3URJUDP�DV�WKH�'LVWULFW�UHFHLYHG�IXQGV�LQ������UHODWHG�WR�WKH�
VHFRQG�KDOI�RI�������
�
Operating revenue, other IRU�WKH�'LVWULFW�GHFUHDVHG�E\��������RU�������LQ������FRPSDUHG�WR�������,Q�
������WKH�'LVWULFW�UHFHLYHG��������IRU�WKH�35,0(�3URJUDP��ZKLFK�LV�D�����GHFUHDVH�FRPSDUHG�WR�
��������UHFHLYHG�LQ�������7KH�'LVWULFW�DOVR�UHFRJQL]HG������IRU�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGL�&DO�0HDQLQJIXO�
8VH�3URJUDP�LQ�������FRPSDUHG�WR������UHLPEXUVHPHQW�IRU�WKH�VDPH�SURJUDP�LQ�������
�
Operating expenses LQFUHDVHG��������RU������LQ������DV�FRPSDUHG�WR�������,QFUHDVHV�ZHUH�PDLQO\�
DWWULEXWDEOH�WR�WKH�IROORZLQJ��
�
x� 3URGXFWLYH�ZDJHV�LQFUHDVHG��������
x� 1RQ�SURGXFWLYH�ZDJHV�LQFUHDVHG��������
�
�
� �



�
�

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�

�
�

��

2SHUDWLQJ�5HVXOWV�DQG�&KDQJHV�LQ�WKH�'LVWULFW¶V�1HW�3RVLWLRQ��FRQWLQXHG��
�
&KDQJHV�IURP������WR������±�Net patient service revenue�IRU�WKH�'LVWULFW�GHFUHDVHG�E\��������RU������
LQ������FRPSDUHG�WR�������7KHUH�ZDV�DQ�RYHUDOO�LQFUHDVH�RI�DSSUR[LPDWHO\���������LQ�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�
UHYHQXH�DV�D�UHVXOW�RI�LQFUHDVHG�SDWLHQW�YROXPHV��ZKLFK�ZDV�RIIVHW�E\�D�GHFUHDVH�LQ�VXSSOHPHQWDO�
IXQGLQJ�RI���������LQ�������DV�GLVFXVVHG�LQ�WKHLU�UHVSHFWLYH�VHFWLRQV�EHORZ���
�
3DWLHQW�9ROXPHV�
�
Inpatient Business Activity �
�

�����'D\V �����'D\V ��&KDQJH
Acute Patient Days by Payor:
0HGLFDUH �������������������� �������������������� �����
0HGLFDUH�0DQDJHG�&DUH �������������������� ��������������������� �����
0HGL�&DO �������������������� �������������������� �����
0HGL�&DO�0DQDJHG�&DUH �������������������� �������������������� ����
&RPPHULFDO�PDQDJHG�FDUH �������������������� �������������������� ����
2WKHU� ��������������������� ��������������������� ����
6HOI�SD\ ���������������������� ��������������������� ������

�������������������� �������������������� ����

�
$OWKRXJK�GLVFKDUJHV�LQFUHDVHG�IURP��������LQ������WR��������LQ�������WKH�OHQJWK�RI�VWD\�GHFUHDVHG�IURP�
�����WR������GD\V�ZKLFK�UHVXOWHG�LQ�SDWLHQW�GD\V�LQFUHDVLQJ�E\�����LQ��������������DV�LQGLFDWHG�LQ�WKH�
WDEOH�DERYH��

7KH�RYHUDOO�FDVH�PL[�LQGH[�IRU�WKH�'LVWULFW��ZKLFK�LV�D�PHDVXUH�RI�SDWLHQW�DFXLW\��LQFUHDVHG�IURP������LQ�
�����WR������LQ�������7KH�0HGLFDUH�FDVH�PL[�LQGH[�IRU�WKH�VDPH�SHULRG�DOVR�LQFUHDVHG�IURP������WR�������

6XUJHULHV�LQFUHDVHG�E\�����FDVHV����������IURP�������LQ������WR�������LQ�������,QSDWLHQW�VXUJHULHV�
LQFUHDVHG�E\�����FDVHV����������IURP�������LQ������WR�������LQ�������2XWSDWLHQW�VXUJHULHV�LQFUHDVHG�E\�
����FDVHV��������DQG�LQSDWLHQW�VXUJHULHV�LQ�WKH�:RPHQ�	�,QIDQWV�3DYLOLRQ�GHFUHDVHG�E\����FDVHV���������

Outpatient Business Activity 

7KH�'LVWULFW¶V�RXWSDWLHQW�YLVLWV�LQFUHDVHG�E\������������IURP��������LQ������WR��������LQ�������

(PHUJHQF\�URRP�YLVLWV�LQFUHDVHG�E\��������������IURP���������LQ������WR���������LQ�������

� �



�
�

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�
�
�

��

6XSSOHPHQWDO�)XQGLQJ�
�

���� ����

&DOLIRUQLD�+RVSLWDO�4XDOLW\�$VVXUDQFH�)HH�3URJUDP��+4$)� ������������������� �������������������
$VVHPEO\�%LOO���� �������������������� ��������������������
0HGL�&DO�0DQDJHG�&DUH�5DWH�5DQJH�3URJUDP ���������������������� ��������������������
7UDXPD�FHQWHU�IXQG ��������������������� ���������������������
'LVSURSRUWLRQDWH�6KDUH�+RVSLWDO�SURJUDPV ��������������������� ���������������������
&RVW�UHSRUW�VHWWOHPHQWV�DQG�RWKHU ��������������������� ���������������������

6XEWRWDO �������������������� ��������������������

,*7�IHHV
�
+4$) ��������������������� ���������������������
$VVHPEO\�%LOO���� ��������������������� ���������������������
0HGL�&DO�0DQDJHG�&DUH�5DWH�5DQJH�3URJUDP ������������������������� ���������������������

1HW�VXSSOHPHQWDO�IXQGV ������������������� �������������������


5HSUHVHQWV�,*7�IHHV�SDLG�WR�WKH�UHVSHFWLYH�SURJUDPV�IRU�ERWK�\HDUV�SUHVHQWHG��ZKLFK�ZHUH�UHFRUGHG�LQ��2WKHU�([SHQVHV�

�
�
7KH�PDMRULW\�RI�WKLV�GHFUHDVH�LQ�VXSSOHPHQWDO�IXQGLQJ�LV�GXH�WR�WKH�UHFRJQLWLRQ�RI�DQ�DGGLWLRQDO�UHVHUYH�LQ�
WKH�DPRXQW�RI���������LQ������IRU�DQWLFLSDWHG�UHTXHVWV�WR�UHWXUQ�6HQDWH�%LOO������IXQGV�UHFHLYHG�IRU�
������������������DQG������GXH�WR�WKH�'LVWULFW�H[FHHGLQJ�WKH�VWDWXWRU\�XSSHU�SD\PHQW�OLPLW��$GGLWLRQDOO\��
D�UHGXFWLRQ�RI���������RFFXUUHG�LQ�WKH�0HGL�&DO�0DQDJHG�&DUH�5DWH�5DQJH�3URJUDP�GXH�WR�
PDQDJHPHQW¶V�GHFLVLRQ�QRW�WR�SDUWLFLSDWH�LQ�WKH�SURJUDP�LQ�������
�
Operating revenue, other IRU�WKH�'LVWULFW�LQFUHDVHG�E\��������RU�������LQ������FRPSDUHG�WR�������,Q�
������WKH�'LVWULFW�UHFHLYHG���������IRU�WKH�35,0(�3URJUDP�ZKLFK�LV�D�������LQFUHDVH�FRPSDUHG�WR�
�������UHFHLYHG�LQ�������7KH�'LVWULFW�DOVR�UHFRJQL]HG������IRU�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGL�&DO�0HDQLQJIXO�
8VH�3URJUDP�LQ�������FRPSDUHG�WR��������UHLPEXUVHPHQW�IRU�WKH�VDPH�SURJUDP�LQ��������
�
Operating expenses LQFUHDVHG��������RU������LQ������DV�FRPSDUHG�WR�������,QFUHDVHV�ZHUH�PDLQO\�
DWWULEXWDEOH�WR�WKH�IROORZLQJ��
�
x� 3URGXFWLYH�ZDJHV�LQFUHDVHG���������
x� 1RQ�SURGXFWLYH�ZDJHV�LQFUHDVHG��������
�
7KHVH�LQFUHDVHV�ZHUH�RIIVHW�E\�GHFUHDVHV�DWWULEXWDEOH�WR�WKH�IROORZLQJ��
�
x� 3XUFKDVHG�VHUYLFHV�FRVWV�DQG�SURIHVVLRQDO�IHHV�GHFUHDVHG��������
x� 6XSSOLHV�DQG�RWKHU�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�GHFUHDVHG��������
� �



�
�

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�

�
�

��

7KH�'LVWULFW¶V�&DVK�)ORZV�
�
1HW�FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�GHFUHDVHG��������RU������IURP������WR������PDLQO\�GXH�WR�
LPSURYHG�FROOHFWLRQV�RQ�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DQG�YDULRXV�VXSSOHPHQWDO�IXQGLQJ��DQG�D�GHFUHDVH�LQ�
SD\PHQWV�WR�VXSSOLHUV�DQG�FRQWUDFWRUV��RIIVHW�E\�DQ�LQFUHDVH�LQ�VDODU\�FRVWV��1HW�FDVK�SURYLGHG�E\�
RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�LQFUHDVHG��������RU�������IURP������WR������PDLQO\�GXH�WR�LPSURYHG�FROOHFWLRQV�RQ�
SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DQG�YDULRXV�VXSSOHPHQWDO�IXQGLQJ��DQG�D�GHFUHDVH�LQ�SD\PHQWV�WR�VXSSOLHUV�
DQG�FRQWUDFWRUV��RIIVHW�E\�DQ�LQFUHDVH�LQ�VDODU\�FRVWV��
�
&DSLWDO�$VVHW�DQG�'HEW�$GPLQLVWUDWLRQ�&DSLWDO�$VVHWV�
�
$W�WKH�HQG�RI�������������DQG�������WKH�'LVWULFW�KDG���������������������DQG�����������UHVSHFWLYHO\��LQ�
FDSLWDO�DVVHWV��QHW�RI�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ��DV�GHWDLOHG�LQ�1RWH���WR�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
7KH�'LVWULFW�H[SHQGHG�������������������DQG��������LQ�������������DQG�������UHVSHFWLYHO\��UHODWHG�WR�
QHZ�LQIRUPDWLRQ�WHFKQRORJ\�DQG�VXUJLFDO�HTXLSPHQW��DQG�H[SHQGLWXUHV�UHODWHG�WR�RWKHU�LQIUDVWUXFWXUH�
SURMHFWV��$OVR�GXULQJ�������������DQG�������WKH�'LVWULFW�H[SHQGHG�����������DQG���������UHVSHFWLYHO\��RQ�
EXLOGLQJV�DQG�OHDVHKROG�LPSURYHPHQWV���
�
'HEW�
�
7KH�'LVWULFW�KDG���������������������DQG����������LQ�RXWVWDQGLQJ�GHEW�DV�RI�-XQH�����������������DQG�
������UHVSHFWLYHO\��FRPSULVHG�RI�UHYHQXH�ERQGV��QRWHV�SD\DEOH��DQG�FDSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQV�DV�GHWDLOHG�
LQ�1RWH���WR�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�'LVWULFW¶V�IRUPDO�GHEW�LVVXDQFHV�DUH�VXEMHFW�WR�OLPLWDWLRQV�
LPSRVHG�E\�VWDWH�ODZ��,Q�-DQXDU\�������0RRG\¶V�DIILUPHG�WKH�'LVWULFW¶V�6HULHV�����$��%D��DQG�UHYLVHG�LWV�
RXWORRN�WR�QHJDWLYH��
�
(FRQRPLF�)DFWRUV�RQ�WKH�)LVFDO�<HDU������DQG�%H\RQG�
�
7KH�'LVWULFW�FRQWLQXHV�WR�IDFH�FKDOOHQJHV�LQ�WKH�HYROYLQJ�ODQGVFDSH�RI�WKH�KHDOWK�FDUH�LQGXVWU\��7KH�
LQGXVWU\�FRQWLQXHV�WR�PRYH�WRZDUGV�PRUH�YDOXH�EDVHG�FDUH��WKH�XVH�RI�OLPLWHG�SURYLGHU�QHWZRUNV��DQG�
VKLIWLQJ�PRUH�RI�WKH�FRVWV�WR�FRQVXPHUV�WKURXJK�WKH�XVH�RI�KLJK�GHGXFWLEOH�KHDOWK�SODQV��7KHVH�WUHQGV�
UHTXLUH�KRVSLWDOV�WR�LPSURYH�HIILFLHQFLHV�DQG�TXDOLW\�RXWFRPHV�WR�UHVSRQG�WR�WKH�LQFUHDVHG�UXOHV�DQG�
UHJXODWLRQV�DQG�ORZHU�UHLPEXUVHPHQWV�IURP�SD\HUV��7KH�0HGLFDUH�YDOXH�EDVHG�SXUFKDVLQJ�SURJUDP�
PHDVXUHV�WKH�IROORZLQJ�PHWULFV��SURFHVVHV�RI�FDUH��SDWLHQW�H[SHULHQFH��SDWLHQW�RXWFRPHV��DQG�
HIILFLHQFLHV��
�
7KH�WUHQG�RI�HQFRXUDJLQJ�WUDGLWLRQDO�0HGL�&DO�SDWLHQWV�WR�PRYH�WR�0HGL�&DO�0DQDJHG�&DUH�SODQV�ZLOO�
FRQWLQXH�LQ�RUGHU�IRU�JRYHUQPHQWV�WR�DFKLHYH�WKHLU�JRDO�RI�LQFUHDVHG�VDYLQJV�WKURXJK�UHGXFHG�KRVSLWDO�
VHUYLFHV��'XULQJ�������WKH�'LVWULFW¶V�0HGL�&DO�0DQDJHG�&DUH�SHUFHQWDJH��LQ�WHUPV�RI�JURVV�FKDUJHV��
LQFUHDVHG�IURP�������RI�WRWDO�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�LQ������WR�������LQ�������$V�ZLOO�EH�GLVFXVVHG�
ODWHU��WKH�'LVWULFW�HQWHUHG�LQWR�D�OLPLWHG�FDSLWDWLRQ�DJUHHPHQW�LQ������ZLWK�D�0HGL�&DO�0DQDJHG�&DUH�SODQ��
� �



�
�

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�
�
�

���

(FRQRPLF�)DFWRUV�RQ�WKH�)LVFDO�<HDU������DQG�%H\RQG��FRQWLQXHG��
�
7KH�'LVWULFW�SDUWLFLSDWHV�LQ�WKH�3XEOLF�+RVSLWDO�5HGHVLJQ�DQG�,QFHQWLYHV�LQ�0HGL�&DO��35,0(��SURJUDP��
35,0(�LV�D�ILYH�\HDU�SURJUDP�XQGHU�WKH�0HGL�&DO�����������ZDLYHU��,WV�JRDO�LV�WR�SURPRWH�VLJQLILFDQW�
LPSURYHPHQW�LQ�WKH�ZD\�WKDW�FDUH�LV�GHOLYHUHG�WKURXJK�&DOLIRUQLD¶V�VDIHW\�QHW�KRVSLWDOV��35,0(�LV�IXQGHG�
E\�LQWHUJRYHUQPHQWDO�WUDQVIHUV��,*7��IURP�WKH�SXEOLF�KRVSLWDOV�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�DFFHVVLQJ�WKH�IHGHUDO�
0HGLFDLG�PDWFKLQJ�IXQGV��35,0(�ZLOO�FRQWLQXH�XQWLO�'HFHPEHU�������DW�ZKLFK�WLPH��LW�LV�DQWLFLSDWHG�WKDW�D�
QHZ�ILYH�\HDU�TXDOLW\�SURJUDP�ZLOO�EH�LPSOHPHQWHG�E\�WKH�6WDWH�RI�&DOLIRUQLD��
�
$V�D�WUDXPD�FHQWHU��WKH�'LVWULFW�UHFHLYHV�/RV�$QJHOHV�&RXQW\�0HDVXUH�%�WUDXPD�IXQGV��'XULQJ�������WKH�
'LVWULFW�UHFHLYHG��������LQ�WUDXPD�IXQGV�DQG�WUHDWHG�DSSUR[LPDWHO\�������WUDXPD�FDVHV��
�
7KH�$IIRUGDEOH�&DUH�$FW��$&$��DQG�&DOLIRUQLD¶V�GHFLVLRQ�WR�H[SDQG�0HGLFDLG�LQ������VLJQLILFDQWO\�
LQFUHDVHG�WKH�KHDOWK�FDUH�FRYHUDJH�IRU�&DOLIRUQLD¶V�0HGL�&DO�SRSXODWLRQ��$W�WKDW�WLPH��DSSUR[LPDWHO\�
����PLOOLRQ�&DOLIRUQLD�UHVLGHQWV�ZHUH�DGGHG�WR�WKH�0HGLFDLG�SURJUDP��7KLV�H[SDQVLRQ�UHGXFHG�WKH�DPRXQW�
RI�VHOI�SD\�DQG�XQFRPSHQVDWHG�FDUH�IRU�KRVSLWDOV�DFURVV�WKH�VWDWH��LQFOXGLQJ�WKH�'LVWULFW��
�
7KH�'LVWULFW�IRFXVHV�RQ�DSSURSULDWH�UHLPEXUVHPHQW�LQ�FRQWUDFWLQJ�DQG�LV�DFWLYHO\�QHJRWLDWLQJ�LWV�LQVXUDQFH�
FRQWUDFWV�WR�HQVXUH�WKDW�LW�PDLQWDLQV�FRPSHWLWLYH�UHLPEXUVHPHQW�UDWHV�RYHU�WKH�FRPLQJ�\HDUV��,Q�������WKH�
'LVWULFW�QHJRWLDWHG�D�WHQ�\HDU�DJUHHPHQW�ZLWK�.DLVHU�3HUPDQHQWH��7KH�SXUSRVH�RI�WKH�ORQJ�WHUP�
DJUHHPHQW�ZDV�WR�VROLGLI\�LWV�UHODWLRQVKLS�DQG�WR�SURYLGH�VWDELOLW\�DQG�ILQDQFLDO�VXVWDLQDELOLW\��
�
7KH�'LVWULFW�FRPPLWV�VLJQLILFDQW�FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV�LQ�WKH�FRPLQJ�\HDUV�RQ�SURMHFWV�WR�LPSURYH�LWV�
RSHUDWLRQV��7KH�ILUVW�PDMRU�H[SHQGLWXUH�LV�D����EHG�H[SDQVLRQ�RI�LWV�HPHUJHQF\�GHSDUWPHQW��7KH�
HPHUJHQF\�GHSDUWPHQW�VHHV�RYHU���������SDWLHQW�YLVLWV�SHU�\HDU�LQ�D�VSDFH�WKDW�ZDV�GHVLJQHG�IRU�OHVV�
WKDQ��������SDWLHQW�YLVLWV�SHU�\HDU��,Q�DGGLWLRQ�WR�XSJUDGLQJ�PHGLFDO�HTXLSPHQW�DQG�WKH�SKDUPDF\�
GLVWULEXWLRQ�V\VWHP��D�EL�SODQH�UDGLRJUDSK\�XQLW�IRU�WKH�VWURNH�SURJUDP�ZLOO�EH�LQVWDOOHG�ODWHU�WKLV�\HDU��7KH�
$QWHORSH�9DOOH\�+RVSLWDO�)RXQGDWLRQ�KDV�FRPPLWWHG�RYHU��������WRZDUG�LQWHUQDO�UHQRYDWLRQV�RI�WKH�
KRVSLWDO��$V�ZLOO�EH�GLVFXVVHG�ODWHU��WKH�'LVWULFW�LV�LQ�WKH�SODQQLQJ�VWDJHV�WR�FRQVWUXFW�D�UHSODFHPHQW�
KRVSLWDO�E\�������
�
&DSLWDWLRQ�$JUHHPHQW�
�
,Q�$SULO�������WKH�'LVWULFW�HQWHUHG�LQWR�LWV�ILUVW�FDSLWDWLRQ�DJUHHPHQW�ZLWK�D�0HGL�&DO�0DQDJHG�&DUH�KHDOWK�
VHUYLFH�SODQ��3ODQ���7KH�DJUHHPHQW�FRYHUV�DSSUR[LPDWHO\��������0HGL�&DO�OLYHV�LQ�WKH�$QWHORSH�9DOOH\�RI�
&DOLIRUQLD��7KH�HIIHFW�RI�WKH�DJUHHPHQW�LQFUHDVHV�WKH�0HGL�&DO�XWLOL]DWLRQ�DQG�WKHUHE\�VKRXOG�LQFUHDVH�WKH�
'LVWULFW¶V�0HGL�&DO�GLVSURSRUWLRQDWH�VKDUH�SD\PHQWV�IURP�WKH�VWDWH��,W�LV�QRW�D�IXOO�FDSLWDWLRQ�DJUHHPHQW��
EXW�HVVHQWLDOO\�D�VXE�FDSLWDWLRQ�KRVSLWDO�DJUHHPHQW�FRYHULQJ�RQO\�LQSDWLHQW��RXWSDWLHQW��DQG�HPHUJHQF\�
VHUYLFHV�SURYLGHG�E\�DQG�DW�$QWHORSH�9DOOH\�+RVSLWDO��7KH�DJUHHPHQW�H[FOXGHV�VHUYLFHV�WKDW�DUH�VROHO\�
WKH�UHVSRQVLELOLW\�RI�WKH�3ODQ�RU�SDWLHQWV�VHQW�GLUHFWO\�E\�WKH�3ODQ�WR�DQRWKHU�IDFLOLW\��,W�DOVR�H[FOXGHV�
VHUYLFHV�QRW�SURYLGHG�E\�$QWHORSH�9DOOH\�+RVSLWDO��H�J���WUDQVSODQW��KRVSLFH��VNLOOHG�QXUVLQJ��SK\VLFLDQ�
SURIHVVLRQDO�VHUYLFHV��RXWSDWLHQW�GLDO\VLV��DQG�SURFHGXUHV�SHUIRUPHG�DW�RXWSDWLHQW�VXUJHU\�DQG�
UHKDELOLWDWLRQ�FHQWHUV��
� �
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$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�
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(OHFWURQLF�0HGLFDO�5HFRUGV�6\VWHP�
�
,Q�6HSWHPEHU�������WKH�'LVWULFW�FRPSOHWHG�WKH�FRQYHUVLRQ�RI�LWV�(OHFWURQLF�0HGLFDO�5HFRUGV��(05��WR�WKH�
&HUQHU�V\VWHP��7KLV�FRQYHUVLRQ�LQFOXGHG�WKH�VRIWZDUH�OLFHQVH��HTXLSPHQW��DQG�LQVWDOODWLRQ�FRVWV�IRU�RYHU�
���FOLQLFDO�PRGXOHV��DQG�WKH�HQWLUH�UHYHQXH�F\FOH�PRGXOH��,PSURYHPHQWV��PRGLILFDWLRQV��DQG�XSJUDGHV�RI�
WKH�(05�V\VWHP�KDYH�EHHQ�RQJRLQJ�GXULQJ�WKH�\HDU��7KH�V\VWHP�ZDV�FDSLWDOL]HG�DW�D�FRVW�RI����������$V�
LQGLFDWHG�LQ�1RWH���RI�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��WKH�FRVW�RI�WKH�SURMHFW�ZDV�ILQDQFHG�E\�FDVK�
UHVHUYHV�DQG�D���������ORDQ��7KH�'LVWULFW�KDV�FRPPLWWHG�WR�VXSSRUW�VHUYLFHV�IURP�&HUQHU�WKURXJK�0DUFK�
�����DQG�PD\�UHQHZ�WKH�OLFHQVH�DQG�UHODWHG�VXSSRUW�WKHUHDIWHU��
�
1HZ�+RVSLWDO�3URMHFW�DQG�6HLVPLF�6WDQGDUGV�
�
$FFRUGLQJ�WR�&DOLIRUQLD�$VVHPEO\�%LOO�$%������DFXWH�FDUH�LQSDWLHQW�KRVSLWDOV�PXVW�GHPROLVK��UHSODFH��RU�
UHWURILW�KRVSLWDO�EXLOGLQJV�WKDW�GR�QRW�PHHW�FXUUHQW�VHLVPLF�VDIHW\�UHJXODWLRQV�DQG�VWDQGDUGV��7KH�'LVWULFW�
KDV�UHFHLYHG�DQ�H[WHQVLRQ�RI�WKLV�ODZ�XQWLO�������%HFDXVH�VRPH�RI�WKH�'LVWULFW¶V�EXLOGLQJV�GDWH�EDFN�WR�WKH�
����V������V��DQG�����V��WKH�FRVW�WR�UHWURILW�WKRVH�EXLOGLQJV�DORQJ�ZLWK�WKH�RWKHU�EHG�WRZHUV�ZRXOG�EH�
H[FHVVLYH�DQG�QRW�FRVW�HIIHFWLYH��,Q�DGGLWLRQ��WKH�$QWHORSH�9DOOH\�+RVSLWDO�ZRXOG�ORVH�EHG�FDSDFLW\�GXULQJ�
WKH�UHWURILW�SURFHVV��$V�D�UHVXOW��WKH�'LVWULFW¶V�FXUUHQW�SODQ�LV�WR�EXLOG�D�FRPSOHWH�����EHG�UHSODFHPHQW�
IDFLOLW\�RQ�YDFDQW�SURSHUW\�RZQHG�E\�WKH�'LVWULFW�WKDW�LV�DGMDFHQW�WR�WKH�FXUUHQW�KRVSLWDO��7KH�WLPH�WDEOH�
LQFOXGHV�WKH�FRPSOHWLRQ�RI�DUFKLWHFWXUDO�SODQV�E\�-XO\�������DQG�FRQVWUXFWLRQ�ZRXOG�EHJLQ�E\�-DQXDU\�
�����ZLWK�WKH�SURMHFW¶V�SURMHFWHG�FRPSOHWLRQ�GDWH�LQ�������
�
)LQDQFLQJ�IRU�WKLV�SURMHFW�ZRXOG�LQFOXGH�WKH�FRPELQDWLRQ�RI�SXEOLFO\�VXSSRUWHG�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV�
SD\DEOH�IURP�WKH�DSSURYHG�OHY\�DQG�FROOHFWLRQ�RI�DG�YDORUHP�WD[HV�DQG�IURP�WKH�VDOH�RI�UHYHQXH�ERQGV�
GLUHFWO\�VHFXUHG�E\�UHYHQXHV�RI�WKH�$QWHORSH�9DOOH\�+RVSLWDO�HQWHUSULVH��$�EDOORW�LVVXH�IRU�WKH�DSSURYDO�RI�
WKH�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV�LV�SODQQHG�IRU�WKH�0DUFK������SULPDU\�HOHFWLRQ��
�
&KDQJHV�WR�%RDUG�*RYHUQDQFH�
�
,Q�1RYHPEHU�������WKH�YRWHUV�RI�WKH�$QWHORSH�9DOOH\�DSSURYHG�0HDVXUH�+��7KLV�DSSURYHG�WKH�FUHDWLRQ�RI�
D�VHSDUDWH�����F�����QRQSURILW�HQWLW\�JRYHUQHG�E\�D�QLQH�PHPEHU�ERDUG�FRPSULVHG�RI�WKH�ILYH�HOHFWHG�
'LVWULFW�ERDUG�PHPEHUV��WKUHH�FRPPXQLW\�PHPEHUV��DQG�WKH�&KLHI�([HFXWLYH�2IILFHU��7KH�VHSDUDWH�
QRQSURILW�HQWLW\�ZRXOG�EH�NQRZQ�DV�WKH�$QWHORSH�9DOOH\�+RVSLWDO��,QF��DQG�ZRXOG�RSHUDWH�WKH�KRVSLWDO�
WKURXJK�DQ�DVVHW�WUDQVIHU�DJUHHPHQW��7KH�QHZ�HQWLW\�ZRXOG�PDLQWDLQ�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�UHVSRQVLELOLW\�WR�
WKH�'LVWULFW��7KH�QRQSURILW�FRPSDQ\�ZDV�UHFRUGHG�ZLWK�WKH�VWDWH�DQG�IHGHUDO�JRYHUQPHQWV��7KH�
DSSURSULDWH�IHGHUDO�DQG�VWDWH�WD[�UHSRUWV�ZHUH�ILOHG�DQG�DSSURSULDWH�IHHV�SDLG��$OWKRXJK�WKH�DXWKRULW\�WR�
H[HUFLVH�WKLV�DJUHHPHQW�ZDV�LQ�SODFH��QR�GHFLVLRQ�ZDV�PDGH�E\�WKH�'LVWULFW�WR�LPSOHPHQW�WKH�QHZ�
RSHUDWLQJ�VWUXFWXUH��
�
$W�WKH�)HEUXDU\������PHHWLQJ�RI�WKH�'LVWULFW�%RDUG��LW�ZDV�GHFLGHG�WR�GLVFRQWLQXH�SODQV�WR�JR�IRUZDUG�ZLWK�
WKLV�QHZ�RSHUDWLQJ�VWUXFWXUH��$W�WKDW�PHHWLQJ��WKH�+RVSLWDO�$VVHW�7UDQVIHU�DQG�+RVSLWDO�/HDVH�DJUHHPHQWV�
EHWZHHQ�WKH�'LVWULFW�DQG�WKH�QHZ�HQWLW\�ZHUH�WHUPLQDWHG��7KH�'LVWULFW�%RDUG�DOVR�DXWKRUL]HG�WKH�YROXQWDU\�
GLVVROXWLRQ�RI�WKH�QHZ�HQWLW\��
�
� �
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&RQWDFWLQJ�WKH�'LVWULFW¶V�)LQDQFLDO�0DQDJHPHQW�
�
7KLV�ILQDQFLDO�UHSRUW�LV�GHVLJQHG�WR�SURYLGH�WKH�'LVWULFW¶V�SDWLHQWV��VXSSOLHUV��FRPPXQLW\�PHPEHUV��ERQG�
KROGHUV��DQG�FUHGLWRUV�ZLWK�D�JHQHUDO�RYHUYLHZ�RI�WKH�'LVWULFW¶V�ILQDQFHV�DQG�WR�VKRZ�WKH�'LVWULFW¶V�
DFFRXQWDELOLW\�IRU�WKH�PRQH\�LW�UHFHLYHV��4XHVWLRQV�DERXW�WKLV�UHSRUW�DQG�UHTXHVWV�IRU�DGGLWLRQDO�ILQDQFLDO�
LQIRUPDWLRQ�VKRXOG�EH�GLUHFWHG�WR�WKH�'LVWULFW¶V�DGPLQLVWUDWLRQ�E\�WHOHSKRQLQJ���������������7KH�'LVWULFW¶V�
ILQDQFLDO�LQIRUPDWLRQ�FDQ�DOVR�EH�DFFHVVHG�YLD�WKH�GDFERQG�FRP�ZHEVLWH�DQG�WKH�(OHFWURQLF�0XQLFLSDO�
0DUNHW�$FFHVV��(00$��VHUYLFH��
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Report of Independent Auditors 
�
�
7KH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�
$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
�
Report on the Financial Statements 

:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW��WKH�
³'LVWULFW´��DV�RI�DQG�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������DQG�WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�
WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKLFK�FROOHFWLYHO\�FRPSULVH�WKH�'LVWULFW¶V�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�OLVWHG�
LQ�WKH�WDEOH�RI�FRQWHQWV��
 
Management’s Responsibility for the Financial Statements 

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

2XU�UHVSRQVLELOLW\�LV�WR�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�EDVHG�RQ�RXU�DXGLWV. :H�
FRQGXFWHG�RXU�DXGLWV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�
RI�$PHULFD�DQG�WKH�VWDQGDUGV�DSSOLFDEOH�WR�ILQDQFLDO�DXGLWV�FRQWDLQHG�LQ�Government Auditing 
Standards��LVVXHG�E\�WKH�&RPSWUROOHU�*HQHUDO�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV��DQG�WKH�&DOLIRUQLD�&RGH�RI�
5HJXODWLRQV��7LWOH����6HFWLRQ���������6WDWH�&RQWUROOHU¶V�Minimum Audit Requirements�IRU�&DOLIRUQLD�
6SHFLDO�'LVWULFWV��7KRVH�VWDQGDUGV�UHTXLUH�WKDW�ZH�SODQ�DQG�SHUIRUP�WKH�DXGLWV�WR�REWDLQ�UHDVRQDEOH�
DVVXUDQFH�DERXW�ZKHWKHU�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��
�
$Q�DXGLW�LQYROYHV�SHUIRUPLQJ�SURFHGXUHV�WR�REWDLQ�DXGLW�HYLGHQFH�DERXW�WKH�DPRXQWV�DQG�GLVFORVXUHV�
LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�SURFHGXUHV�VHOHFWHG�GHSHQG�RQ�WKH�DXGLWRU¶V�MXGJPHQW��LQFOXGLQJ�WKH�
DVVHVVPHQW�RI�WKH�ULVNV�RI�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�
HUURU��,Q�PDNLQJ�WKRVH�ULVN�DVVHVVPHQWV��WKH�DXGLWRU�FRQVLGHUV�LQWHUQDO�FRQWURO�UHOHYDQW�WR�WKH�HQWLW\¶V�
SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�RUGHU�WR�GHVLJQ�DXGLW�SURFHGXUHV�WKDW�
DUH�DSSURSULDWH�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV��EXW�QRW�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�
HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO��$FFRUGLQJO\��ZH�H[SUHVV�QR�VXFK�RSLQLRQ��$Q�DXGLW�DOVR�
LQFOXGHV�HYDOXDWLQJ�WKH�DSSURSULDWHQHVV�RI�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�XVHG�DQG�WKH�UHDVRQDEOHQHVV�RI�
VLJQLILFDQW�DFFRXQWLQJ�HVWLPDWHV�PDGH�E\�PDQDJHPHQW��DV�ZHOO�DV�HYDOXDWLQJ�WKH�RYHUDOO�SUHVHQWDWLRQ�
RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
:H�EHOLHYH�WKDW�WKH�DXGLW�HYLGHQFH�ZH�KDYH�REWDLQHG�LV�VXIILFLHQW�DQG�DSSURSULDWH�WR�SURYLGH�D�EDVLV�
IRU�RXU�DXGLW�RSLQLRQ��



�

���

Opinion 

,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH�SUHVHQW�IDLUO\��LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV��WKH�
ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�DV�RI�-XQH����������DQG�������DQG�WKH�
FKDQJHV�LQ�LWV�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DQG�LWV�FDVK�IORZV�WKHUHRI�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDUV�WKHQ�HQGHG��LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��
�
Other Matters 

Required Supplementary Information 

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

2XU�DXGLW�ZDV�FRQGXFWHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�IRUPLQJ�RSLQLRQV�RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKDW�
FRPSULVH�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�VFKHGXOH�RI�
H[SHQGLWXUHV�RI�IHGHUDO�DZDUGV�RQ�SDJH����DV�UHTXLUHG�E\�7LWOH���8�6��Code of Federal Regulations 
�&)5��3DUW������Uniform Administrative Requirements, Cost Principles, and Audit Requirements for 
Federal Awards�DQG�WKH�VFKHGXOHV�RQ�SDJHV����WKURXJK�����³6FKHGXOHV´��DUH�SUHVHQWHG�IRU�SXUSRVHV�
RI�DGGLWLRQDO�DQDO\VLV�DQG�DUH�QRW�D�UHTXLUHG�SDUW�RI�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
7KH�6FKHGXOH�RI�([SHQGLWXUHV�RI�)HGHUDO�$ZDUGV�DQG�6FKHGXOHV�DUH�WKH�UHVSRQVLELOLW\�RI�
PDQDJHPHQW�DQG�ZHUH�GHULYHG�IURP�DQG�UHODWH�GLUHFWO\�WR�WKH�XQGHUO\LQJ�DFFRXQWLQJ�DQG�RWKHU�
UHFRUGV�XVHG�WR�SUHSDUH�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��6XFK�LQIRUPDWLRQ�KDV�EHHQ�VXEMHFWHG�WR�WKH�
DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�DSSOLHG�LQ�WKH�DXGLW�RI�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�FHUWDLQ�DGGLWLRQDO�
SURFHGXUHV��LQFOXGLQJ�FRPSDULQJ�DQG�UHFRQFLOLQJ�VXFK�LQIRUPDWLRQ�GLUHFWO\�WR�WKH�XQGHUO\LQJ�
DFFRXQWLQJ�DQG�RWKHU�UHFRUGV�XVHG�WR�SUHSDUH�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RU�WR�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�WKHPVHOYHV��DQG�RWKHU�DGGLWLRQDO�SURFHGXUHV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�
JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�6FKHGXOH�RI�([SHQGLWXUHV�RI�
)HGHUDO�$ZDUGV�DQG�6FKHGXOHV�DUH�IDLUO\�VWDWHG��LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV��LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�EDVLF�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��
  



���

Other Reporting Required by Government Auditing Standards 

,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�Government Auditing Standards��ZH�KDYH�DOVR�LVVXHG�RXU�UHSRUW�GDWHG�1RYHPEHU�
����������RQ�RXU�FRQVLGHUDWLRQ�RI�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�
UHSRUWLQJ�DQG�RQ�RXU�WHVWV�RI�LWV�FRPSOLDQFH�ZLWK�FHUWDLQ�SURYLVLRQV�RI�ODZV��UHJXODWLRQV��FRQWUDFWV��DQG�
JUDQW�DJUHHPHQWV��DQG�RWKHU�PDWWHUV��7KH�SXUSRVH�RI�WKDW�UHSRUW�LV�VROHO\�WR�GHVFULEH�WKH�VFRSH�RI�RXU�
WHVWLQJ�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�DQG�FRPSOLDQFH�DQG�WKH�UHVXOWV�RI�WKDW�WHVWLQJ��DQG�
QRW�WR�SURYLGH�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO�
RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�RU�RQ�FRPSOLDQFH��7KDW�UHSRUW�LV�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�DQ�DXGLW�SHUIRUPHG�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�Government Auditing Standards�LQ�FRQVLGHULQJ�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�
LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�DQG�FRPSOLDQFH��

,UYLQH��&DOLIRUQLD�
1RYHPEHU����������



6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�� ���

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
6WDWHPHQWV�RI�1HW�3RVLWLRQ�

���� ����
&855(17�$66(76

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ��������������� ���������������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV ���������������� �����������
5HVWULFWHG�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV��FXUUHQW ����������������� �����������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW�RI�HVWLPDWHG�XQFROOHFWLEOH

DFFRXQWV�RI�������������LQ������DQG�������������LQ����� ���������������� �����������
2WKHU�UHFHLYDEOHV��QHW�RI�HVWLPDWHG�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV

RI����������LQ������DQG����������LQ����� ����������������� �����������
6XSSOLHV�LQYHQWRU\ ����������������� �����������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�FXUUHQW�DVVHWV ����������������� �����������

7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV ��������������� ���������������

121&855(17�&$6+�$1'�,19(670(176
+HOG�E\�WUXVWHH� ���������������� �����������
/HVV�DPRXQWV�UHTXLUHG�WR�PHHW�FXUUHQW�REOLJDWLRQV ����������������� �����������

���������������� �����������

2WKHU�ORQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV ���������������� �����������

7RWDO�QRQFXUUHQW�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV ��������������� �����������

&$3,7$/�$66(76��QRW�EHLQJ�GHSUHFLDWHG ����������������� �����������
&$3,7$/�$66(76��QHW�RI�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ ��������������� ���������������
27+(5�$66(76 ����������������� �����������

7RWDO�QRQFXUUHQW�DVVHWV ��������������� ���������������

7RWDO�DVVHWV ��������������� ���������������

'()(55('�287)/2:6�2)�5(6285&(6
1HW�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�HDUQLQJV

RQ�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQWV��1RWH���� ����������������� �����������
'HIHUUHG�ORVV�RQ�GHEW�GHIHDVDQFH��1RWH��� ����������������� �����������

7RWDO�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV ����������������� �����������

7RWDO�DVVHWV�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV �������������� ��������������

(continued)

-XQH����

$66(76�$1'�'()(55('�287)/2:6�2)�5(6285&(6

Larry Brunn
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��� 6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV��

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
6WDWHPHQWV�RI�1HW�3RVLWLRQ��FRQWLQXHG��

���� ����
&855(17�/,$%,/,7,(6

$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�OLDELOLWLHV ��������������� ���������������
$FFUXHG�SD\UROO�DQG�UHODWHG�H[SHQVHV ���������������� ����������������
&XUUHQW�PDWXULWLHV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ����������������� �����������������
$FFUXHG�VHOI�LQVXUDQFH�OLDELOLWLHV��FXUUHQW�SRUWLRQ ����������������� �����������������
$FFUXHG�LQWHUHVW�SD\DEOH ����������������� �����������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV ���������������� �����������������

7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ���������������� ����������������

/21*�7(50�'(%7��QHW�RI�FXUUHQW�SRUWLRQ ��������������� ���������������

$&&58('�6(/)�,1685$1&(�/,$%,/,7,(6��
QHW�RI�FXUUHQW�SRUWLRQ ���������������� ����������������

3(16,21�/,$%,/,7< ��������������� ���������������

7RWDO�OLDELOLWLHV ��������������� ���������������

'()(55('�,1)/2:6�2)�5(6285&(6
'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�DFWXDO�DQG�H[SHFWHG

SHQVLRQ�H[SHULHQFH��1RWH���� ����������������� �����������������

1(7�326,7,21
1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV ���������������� ����������������
5HVWULFWHG��H[SHQGDEOH�IRU�

:RUNHUV
�FRPSHQVDWLRQ�FROODWHUDO ������������������� �������������������
6SHFLILF�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV ������������������� �����������������

5HVWULFWHG��QRQ�H[SHQGDEOH�IRU�PLQRULW\�LQWHUHVWV ������������������ ������������������
8QUHVWULFWHG ���������������� ����������������

7RWDO�QHW�SRVLWLRQ ��������������� ���������������

7RWDO�OLDELOLWLHV��GHIHUUHG�LQIORZV�RI
UHVRXUFHV��DQG�QHW�SRVLWLRQ �������������� ��������������

-XQH����

/,$%,/,7,(6��'()(55('�,1)/2:6�2)�5(6285&(6��$1'�1(7�326,7,21

Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn




6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�� ���

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
6WDWHPHQWV�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV��DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ�

���� ����
23(5$7,1*�5(9(18(6

1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��QHW�RI�SURYLVLRQ�IRU�
XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�RI�������������LQ�������
DQG�������������LQ����� �������������� ��������������

2WKHU�UHYHQXH ���������������� ����������������

7RWDO�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV ��������������� ���������������

23(5$7,1*�(;3(16(6
6DODULHV�DQG�ZDJHV ��������������� ���������������
(PSOR\HH�EHQHILWV ���������������� ����������������
3URIHVVLRQDO�DQG�PHGLFDO�IHHV ���������������� ����������������
3XUFKDVHG�VHUYLFHV ���������������� ����������������
6XSSOLHV ���������������� ����������������
2WKHU�H[SHQVHV ���������������� ����������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ���������������� ����������������

7RWDO�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ��������������� ���������������

23(5$7,1*�,1&20( ���������������� ����������������

12123(5$7,1*�5(9(18(6��(;3(16(6�
*UDQW�UHYHQXH�DQG�FRQWULEXWLRQV ����������������� �����������������
,QYHVWPHQW�LQFRPH ����������������� �����������������
'LYLGHQG �������������������� �������������������
,QWHUHVW�H[SHQVH ������������������ ������������������

7RWDO�QRQRSHUDWLQJ�H[SHQVHV��QHW ����������������� �������������������

&KDQJH�LQ�QHW�SRVLWLRQ ���������������� ����������������

1(7�326,7,21��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ��������������� ���������������

1(7�326,7,21��HQG�RI�\HDU �������������� ��������������

<HDUV�(QGHG�-XQH�����

Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn
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��� 6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV��

�
$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV�
�
�

���� ����
&$6+�)/2:6�)520�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6

5HFHLSWV�IURP�DQG�RQ�EHKDOI�RI�SDWLHQWV �������������� ��������������
3D\PHQWV�WR�VXSSOLHUV�DQG�FRQWUDFWRUV ���������������� ����������������
3D\PHQWV�WR�HPSOR\HHV ���������������� ����������������
2WKHU�UHFHLSWV�DQG�SD\PHQWV��QHW ���������������� ����������������

1HW�FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV ���������������� ����������������

&$6+�)/2:6�)520�121&$3,7$/�),1$1&,1*�$&7,9,7,(6
5HFHLSWV�IURP�JUDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV ����������������� �����������������

1HW�FDVK�SURYLGHG�E\�QRQFDSLWDO�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV ����������������� �����������������

&$6+�)/2:6�)520�&$3,7$/�$1'�5(/$7('�
),1$1&,1*�$&7,9,7,(6

$FTXLVLWLRQ�DQG�FRQVWUXFWLRQ�RI�FDSLWDO�DVVHWV ����������������� �����������������
3ULQFLSDO�UHSD\PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������ ������������������
,QWHUHVW�SD\PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������ ������������������

1HW�FDVK�XVHG�LQ�FDSLWDO�DQG�UHODWHG�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV ����������������� �����������������

&$6+�)/2:6�)520�,19(67,1*�$&7,9,7,(6
3XUFKDVHV�RI�LQYHVWPHQWV ����������������� �����������������
3URFHHGV�IURP�VDOH�RI�LQYHVWPHQWV ����������������� ����������������
,QWHUHVW�DQG�GLYLGHQGV�UHFHLYHG�RQ�LQYHVWPHQWV ����������������� �����������������

1HW�FDVK�SURYLGHG�E\��XVHG�LQ��LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV ����������������� �����������������

1(7�,1&5($6(��'(&5($6(��,1�&$6+�$1'
&$6+�(48,9$/(176 ���������������� �����������������

&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ���������������� ����������������

&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176��HQG�RI�\HDU ��������������� ���������������

(continued)

<HDUV�(QGHG�-XQH�����
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6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�� ���

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV��&RQWLQXHG��

���� ����

5(&21&,/,$7,21�2)�23(5$7,1*�,1&20(�72�1(7�&$6+
3529,'('�%<�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6�

2SHUDWLQJ�LQFRPH ��������������� ���������������
$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�RSHUDWLQJ�LQFRPH�WR�QHW�

FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV ���������������� �����������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ���������������� �����������
/RVV�RQ�GLVSRVDO�RI�DVVHWV ������������� �������������
&KDQJHV�LQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�

3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW ����������������� �����������������
2WKHU�UHFHLYDEOHV��QHW ������������ �������������
6XSSOLHV�LQYHQWRU\�DQG�SUHSDLG�H[SHQVHV�

DQG�RWKHU�FXUUHQW�DVVHWV ������������� ���������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV ���������������� ������������
2WKHU�DVVHWV ���������������� ���������������
'HIHUUHG�RXWIORZV�DQG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV ������������ �����������
$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�OLDELOLWLHV ������������ ������������
$FFUXHG�SD\UROO�DQG�UHODWHG�H[SHQVHV ������������� ������������
$FFUXHG�VHOI�LQVXUDQFH�OLDELOLWLHV ������������ ��������������
3HQVLRQ�OLDELOLW\ ������������� �����������������

1HW�FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV ��������������� ���������������

$PRUWL]DWLRQ�RI�ERQG�SUHPLXP ����������������� �����������������

&DSLWDO�DVVHWV�DFTXLUHG�WKURXJK�FDSLWDO�OHDVHV ���������������� �����������������

<HDUV�(QGHG�-XQH�����

121&$6+�,19(67,1*��&$3,7$/��$1'�),1$1&,1*�$&7,9,7,(6



$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

���

1RWH���±�1DWXUH�RI�2SHUDWLRQV�DQG�5HSRUWLQJ�(QWLW\�

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW��WKH�³'LVWULFW´��LV�D�KHDOWK�FDUH�GLVWULFW�DQG�SROLWLFDO�VXEGLYLVLRQ�RI�WKH�
6WDWH�RI�&DOLIRUQLD��RUJDQL]HG�DQG�H[LVWLQJ�XQGHU�WKH�SURYLVLRQV�RI�WKH�/RFDO�+HDOWK�&DUH�'LVWULFW�/DZ�RI�
WKH�6WDWH�RI�&DOLIRUQLD��7KH�'LVWULFW�LV�ORFDWHG�LQ�/DQFDVWHU��&DOLIRUQLD��DQG�LV�JRYHUQHG�E\�D�ILYH�PHPEHU�
%RDUG�RI�'LUHFWRUV�HOHFWHG�E\�YRWHUV�ZLWKLQ�WKH�'LVWULFW��

7KH�'LVWULFW�SULPDULO\�HDUQV�UHYHQXHV�E\�SURYLGLQJ�LQSDWLHQW��RXWSDWLHQW��DQG�HPHUJHQF\�FDUH�VHUYLFHV�WR�
SDWLHQWV�LQ�WKH�$QWHORSH�9DOOH\��+LJK�'HVHUW��DQG�HDVWHUQ�6LHUUD�DUHDV��,W�DOVR�RSHUDWHV�D�KRPH�KHDOWK�
DJHQF\�LQ�WKH�VDPH�JHRJUDSKLF�DUHDV��

&KDQJHV�WR�ERDUG�JRYHUQDQFH�±�,Q�1RYHPEHU�������WKH�YRWHUV�RI�WKH�$QWHORSH�9DOOH\�DSSURYHG�
0HDVXUH�+��7KLV�DSSURYHG�WKH�FUHDWLRQ�RI�D�VHSDUDWH�����F�����QRQSURILW�HQWLW\�JRYHUQHG�E\�D�QLQH�
PHPEHU�ERDUG�FRPSULVHG�RI�WKH�ILYH�HOHFWHG�'LVWULFW�ERDUG�PHPEHUV��WKUHH�FRPPXQLW\�PHPEHUV��DQG�WKH�
&KLHI�([HFXWLYH�2IILFHU��7KH�VHSDUDWH�QRQSURILW�HQWLW\�ZRXOG�EH�NQRZQ�DV�WKH�$QWHORSH�9DOOH\�+RVSLWDO��
,QF��DQG�ZRXOG�RSHUDWH�WKH�KRVSLWDO�WKURXJK�DQ�DVVHW�WUDQVIHU�DJUHHPHQW��7KH�QHZ�HQWLW\�ZRXOG�PDLQWDLQ�
ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�UHVSRQVLELOLW\�WR�WKH�'LVWULFW��7KH�QRQSURILW�FRPSDQ\�ZDV�UHFRUGHG�ZLWK�WKH�VWDWH�DQG�
IHGHUDO�JRYHUQPHQWV��7KH�DSSURSULDWH�IHGHUDO�DQG�VWDWH�WD[�UHSRUWV�ZHUH�ILOHG�DQG�DSSURSULDWH�IHHV�SDLG��
$OWKRXJK�WKH�DXWKRULW\�WR�H[HUFLVH�WKLV�DJUHHPHQW�ZDV�LQ�SODFH��QR�GHFLVLRQ�ZDV�PDGH�E\�WKH�'LVWULFW�WR�
LPSOHPHQW�WKH�QHZ�RSHUDWLQJ�VWUXFWXUH��

$W�WKH�)HEUXDU\������PHHWLQJ�RI�WKH�'LVWULFW�ERDUG��LW�ZDV�GHFLGHG�WR�GLVFRQWLQXH�SODQV�WR�JR�IRUZDUG�ZLWK�
WKLV�QHZ�RSHUDWLQJ�VWUXFWXUH��$W�WKDW�PHHWLQJ��WKH�+RVSLWDO�$VVHW�7UDQVIHU�DQG�+RVSLWDO�/HDVH�DJUHHPHQWV�
EHWZHHQ�WKH�'LVWULFW�DQG�WKH�QHZ�HQWLW\�ZHUH�WHUPLQDWHG��7KH�'LVWULFW�%RDUG�DOVR�DXWKRUL]HG�WKH�YROXQWDU\�
GLVVROXWLRQ�RI�WKH�QHZ�HQWLW\��

%OHQGHG�FRPSRQHQW�XQLWV�±�7KHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�SUHVHQW�WKH�'LVWULFW�DQG�WKH�IROORZLQJ�EOHQGHG�
FRPSRQHQW�XQLWV��

x 7KH�$QWHORSH�9DOOH\�2XWSDWLHQW�,PDJLQJ�&HQWHU��//&��$92,&��LV�D�OHJDOO\�VHSDUDWH�HQWLW\�WKDW�RSHUDWHV
WZR�GLDJQRVWLF�LPDJLQJ�FHQWHUV�ORFDWHG�LQ�/DQFDVWHU��&DOLIRUQLD�DQG�3DOPGDOH��&DOLIRUQLD�ZLWK�D
'HFHPEHU����\HDU�HQG��7KH�'LVWULFW�RZQV�����RI�$92,&�DQG�FDQ�XQLODWHUDOO\�PDNH�RSHUDWLQJ
GHFLVLRQV�VXFK�DV�HVWDEOLVKLQJ�D�EXGJHW�RU�LVVXLQJ�GHEW��7KH�'LVWULFW�KDV�GHWHUPLQHG�WKDW�$92,&
PHHWV�WKH�FULWHULD�RI�D�EOHQGHG�FRPSRQHQW�XQLW�XQGHU�*$6%�6WDWHPHQW�1R�����DV�WKH�JRYHUQLQJ�ERGLHV
DUH�VXEVWDQWLDOO\�WKH�VDPH�DQG�EHFDXVH�WKH�RSHUDWLRQV�DUH�PDQDJHG�E\�WKH�'LVWULFW�VLPLODU�WR�RWKHU
KRVSLWDO�GHSDUWPHQWV�

x 7KH�*LIW�)RXQGDWLRQ�RI�WKH�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWK�&DUH�'LVWULFW�G�E�D�$QWHORSH�9DOOH\�+RVSLWDO
)RXQGDWLRQ��$9+)��LV�D�����F�����WD[�H[HPSW�RUJDQL]DWLRQ�DQG�LV�OHJDOO\�VHSDUDWH�IURP�WKH�'LVWULFW�DQG
RSHUDWHV�ZLWK�D�-XQH����ILVFDO�\HDU�HQG��$OWKRXJK�WKH�'LVWULFW�GRHV�QRW�DSSRLQW�D�YRWLQJ�PDMRULW\�RI�WKH
$9+)¶V�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�QRU�LV�WKH�'LVWULFW�ILQDQFLDOO\�DFFRXQWDEOH�IRU�$9+)��WKH�'LVWULFW�KDV
GHWHUPLQHG�WKDW�$9+)�PHHWV�WKH�FULWHULD�RI�D�EOHQGHG�FRPSRQHQW�XQLW�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�*$6%
6WDWHPHQW�1R�����DV�WKH�HFRQRPLF�UHVRXUFHV�HDUQHG�DQG�KHOG�E\�$9+)�KDYH�KLVWRULFDOO\�EHHQ�XVHG
IRU�WKH�GLUHFW�EHQHILW�RI�WKH�'LVWULFW�
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���

1RWH���±�1DWXUH�RI�2SHUDWLRQV�DQG�5HSRUWLQJ�(QWLW\��FRQWLQXHG��

x 7KH�'HVHUW�+LOOV�6OHHS�'LVRUGHU�&HQWHU��//&��'+6'&��LV�D�OHJDOO\�VHSDUDWH�HQWLW\�ZKLFK�RSHUDWHG�D
VOHHS�GLDJQRVWLF�IDFLOLW\�LQ�/DQFDVWHU��&DOLIRUQLD�XQWLO�RSHUDWLRQV�ZHUH�FHDVHG�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU
HQGHG�-XQH�����������DW�ZKLFK�WLPH�DOO�RSHUDWLQJ�HTXLSPHQW�ZDV�VROG�RU�GLVSRVHG��7KH�'LVWULFW�RZQV
����RI�WKH�'+6'&�DQG�FDQ�XQLODWHUDOO\�PDNH�RSHUDWLQJ�GHFLVLRQV�VXFK�DV�HVWDEOLVKLQJ�D�EXGJHW�RU
LVVXLQJ�GHEW��7KH�'LVWULFW�GHWHUPLQHG�WKDW�'+6'&�PHW�WKH�FULWHULD�RI�D�EOHQGHG�FRPSRQHQW�XQLW�XQGHU
*$6%�6WDWHPHQW�1R�����DV�WKH�JRYHUQLQJ�ERGLHV�ZHUH�VXEVWDQWLDOO\�WKH�VDPH�DQG�EHFDXVH�WKH
RSHUDWLRQV�ZHUH�PDQDJHG�E\�WKH�'LVWULFW�VLPLODU�WR�RWKHU�KRVSLWDO�GHSDUWPHQWV��7KH�'LVWULFW�GLVVROYHG
'+6'&�GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH����������

7KH�RWKHU�PHPEHUV¶�LQWHUHVW�LQ�$92,&�DQG�'+6'&�LV�DFFRXQWHG�IRU�DV�D�PLQRULW\�LQWHUHVW�LQ�WKH�'LVWULFW¶V�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��$OO�VLJQLILFDQW�LQWHUFRPSDQ\�DFFRXQWV�DQG�WUDQVDFWLRQV�KDYH�EHHQ�HOLPLQDWHG��

&RQGHQVHG�FRPSRQHQW�XQLW�LQIRUPDWLRQ�IRU�HDFK�RI�WKH�'LVWULFW¶V�EOHQGHG�FRPSRQHQW�XQLWV�GXULQJ�WKH�
ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH����������LV�DV�IROORZV��

$92,& $9+) '+6'&
$66(76

3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW ���������������� �� ��
2WKHU�FXUUHQW�DVVHWV ������������������ ����������������� �
&DSLWDO�DVVHWV��QHW ����������������� � �

7RWDO�DVVHWV ���������������� ���������������� ��

/,$%,/,7,(6
'XH�WR�WKH�'LVWULFW ������������������ ������������������ ��
2WKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ����������������� � �
/RQJ�WHUP�OLDELOLWLHV ����������������� � �

7RWDO�OLDELOLWLHV ����������������� ������������������ �

1(7�326,7,21
1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV ������������������ � �
5HVWULFWHG��H[SHQGDEOH � � �
5HVWULFWHG��QRQH[SHQGDEOH ����������������� � �
8QUHVWULFWHG ������������������ ����������������� �

7RWDO�QHW�SRVLWLRQ ����������������� ����������������� �

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�QHW�SRVLWLRQ ���������������� ���������������� ��
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���

1RWH���±�1DWXUH�RI�2SHUDWLRQV�DQG�5HSRUWLQJ�(QWLW\��FRQWLQXHG��

$92,& $9+) '+6'&
23(5$7,1*�5(9(18(

1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ��������������� �������� ��
2WKHU ������������������� � �

7RWDO�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV ���������������� � �

23(5$7,1*�(;3(16(6
6DODULHV��ZDJHV��DQG�HPSOR\HH�EHQHILWV ����������������� ���������� �
3XUFKDVHG�VHUYLFHV�DQG�SURIHVVLRQDO�IHHV ����������������� ������������ �
6XSSOLHV ����������������� ������������ �
2WKHU�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ����������������� ���������� �
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ������������������ � �

7RWDO�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ���������������� ���������� �

23(5$7,1*�,1&20(��/266� ������������������ ����������� �

12123(5$7,1*�5(9(18(6��(;3(16(6�
*UDQW�UHYHQXH�DQG�FRQWULEXWLRQV � ������� �
'LYLGHQG ������������������� � �
,QWHUHVW�H[SHQVH �������������������� ������������ �

7RWDO�QRQRSHUDWLQJ�UHYHQXHV
�H[SHQVHV���QHW ������������������� ���������� �

75$16)(5�2)�1(7�326,7,21�72�$9+ � � �������������������

&KDQJH�LQ�QHW�SRVLWLRQ ����� ���������� �������������������

%(*,11,1*��QHW�SRVLWLRQ ����������������� ����������������� ��������������������

(1',1*��QHW�SRVLWLRQ ���������������� ���������������� ��

)RU�WKH�<HDU�(QGHG�-XQH���������
&RQGHQVHG�6WDWHPHQWV�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV��DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ



$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

���

1RWH���±�1DWXUH�RI�2SHUDWLRQV�DQG�5HSRUWLQJ�(QWLW\��FRQWLQXHG��

$92,& $9+) '+6'&
&$6+�)/2:6�)520�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6

5HFHLSWV�IURP�DQG�RQ�EHKDOI�RI�SDWLHQWV ����������������� ������������� � �� ����������
3D\PHQWV�WR�VXSSOLHUV�DQG�FRQWUDFWRUV ������������������� ���������������������� ����������������������
3D\PHQWV�WR�HPSOR\HHV �������������������� ��������������������� �����������
2WKHU�UHFHLSWV�DQG�SD\PHQWV��QHW ����������� �������������������� �����������

1HW�FDVK�SURYLGHG�E\��XVHG�LQ��
RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV ������������������� �������������������� ����������������������

&$6+�)/2:6�)520�&$3,7$/�$1'�5(/$7('�
),1$1&,1*�$&7,9,7,(6

$FTXLVLWLRQ�DQG�FRQVWUXFWLRQ�RI�FDSLWDO�DVVHWV ����������� ������������� �����������
3ULQFLSDO�UHSD\PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ����������� ������������� �����������
,QWHUHVW�SD\PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ������������ ������������� �����������

1HW�FDVK�XVHG�LQ�FDSLWDO�DQG�UHODWHG�
ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV ����������� ������������� �����������

&$6+�)/2:6�)520�,19(67,1*�$&7,9,7,(6
'LYLGHQG�SDLG ����������� ������������� �����������

1HW�FDVK�XVHG�LQ�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV ����������� ������������� �����������

1(7�,1&5($6(��'(&5($6(��,1�&$6+�$1'�
&$6+�(48,9$/(176 ���������� �������������������� ����������������������

&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176��EHJLQQLQJ
RI�\HDU ���������� ������������������� �������

&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176��HQG�RI�\HDU ������������������� ������������������ �������������������������

)RU�WKH�<HDU�(QGHG�-XQH���������
&RQGHQVHG�6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV



$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

���

1RWH���±�1DWXUH�RI�2SHUDWLRQV�DQG�5HSRUWLQJ�(QWLW\��FRQWLQXHG��

&RQGHQVHG�FRPSRQHQW�XQLW�LQIRUPDWLRQ�IRU�HDFK�RI�WKH�'LVWULFW¶V�EOHQGHG�FRPSRQHQW�XQLWV�GXULQJ�WKH�
ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������LV�DV�IROORZV��

$92,& $9+) '+6'&
$66(76

3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW ���������������� �������� ��
2WKHU�FXUUHQW�DVVHWV ������������������ ���������� �������������������
&DSLWDO�DVVHWV��QHW ������������������ � �

�7RWDO�DVVHWV ���������������� ���������������� ������������������

/,$%,/,7,(6
'XH�WR�WKH�'LVWULFW ������������������ ������������������ ������������������
2WKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ����������������� � �
/RQJ�WHUP�OLDELOLWLHV ������������������ � �

7RWDO�OLDELOLWLHV ����������������� ����������� �������������������

1(7�326,7,21
1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV ������������������ � �
5HVWULFWHG��H[SHQGDEOH � ��������� �
5HVWULFWHG��QRQH[SHQGDEOH ����������������� � �������
8QUHVWULFWHG ������������������ ��������� ���������

7RWDO�QHW�SRVLWLRQ ����������������� ����������������� ��������������������

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�QHW�SRVLWLRQ ���������������� ���������������� ������������������

$V�RI�-XQH���������
&RQGHQVHG�6WDWHPHQWV�RI�1HW�3RVLWLRQ
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���

1RWH���±�1DWXUH�RI�2SHUDWLRQV�DQG�5HSRUWLQJ�(QWLW\��FRQWLQXHG��

$92,& $9+) '+6'&
23(5$7,1*�5(9(18(

1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ��������������� �������� ��
2WKHU ������������������� � �

7RWDO�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV ���������������� � �

23(5$7,1*�(;3(16(6
6DODULHV��ZDJHV��DQG�HPSOR\HH�EHQHILWV ����������������� ����������� �
3XUFKDVHG�VHUYLFHV�DQG�SURIHVVLRQDO�IHHV ����������������� ������������ �
6XSSOLHV ������������������ ������������ �
2WKHU�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ����������������� ���������� �
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ������������������ � �

7RWDO�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ���������������� ���������� �

23(5$7,1*�,1&20(��/266� ������������������ ����������� �

12123(5$7,1*�5(9(18(6��(;3(16(6�
*UDQW�UHYHQXH�DQG�FRQWULEXWLRQV � ������ �
'LYLGHQG ������������������� � �
,QWHUHVW�H[SHQVH �������������������� ����� �

7RWDO�QRQRSHUDWLQJ�UHYHQXHV�
�H[SHQVHV���QHW ������������������� ����������� �

&KDQJH�LQ�QHW�SRVLWLRQ ������������������ ����������� �

%(*,11,1*�1(7�326,7,21 ����������������� ����������������� ��������������������

(1',1*�1(7�326,7,21 ���������������� ���������������� �������������������

)RU�WKH�<HDU�(QGHG�-XQH���������
&RQGHQVHG�6WDWHPHQWV�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV��DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ
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1RWH���±�1DWXUH�RI�2SHUDWLRQV�DQG�5HSRUWLQJ�(QWLW\��FRQWLQXHG��
�

$92,& $9+) '+6'&
&$6+�)/2:6�)520�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6

5HFHLSWV�IURP�DQG�RQ�EHKDOI�RI�SDWLHQWV ����������������� ������������������������� �������������������������
3D\PHQWV�WR�VXSSOLHUV�DQG�FRQWUDFWRUV ������������������� ��������������������� ��������������������������
3D\PHQWV�WR�HPSOR\HHV �������������������� ���������������������� ��������������������������
2WKHU�UHFHLSWV�DQG�SD\PHQWV��QHW ��������������������� ��������������������� ��������������������������

1HW�FDVK�SURYLGHG�E\��XVHG�LQ��
RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV �������������������� ��������������������� ��������������������������

&$6+�)/2:6�)520�&$3,7$/�$1'�5(/$7('�
),1$1&,1*�$&7,9,7,(6

$FTXLVLWLRQ�DQG�FRQVWUXFWLRQ�RI�FDSLWDO�DVVHWV ��������������������� �������������������������� ��������������������������
3ULQFLSDO�UHSD\PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ��������������������� �������������������������� ��������������������������
,QWHUHVW�SD\PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ���������������������� �������������������������� ��������������������������

1HW�FDVK�XVHG�LQ�FDSLWDO�DQG�UHODWHG�
ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV ��������������������� �������������������������� ��������������������������

&$6+�)/2:6�)520�,19(67,1*�$&7,9,7,(6 �������������������������� �������������������������� ��������������������������

1(7�'(&5($6(�,1�&$6+�$1'�&$6+
(48,9$/(176 ��������������������� ��������������������� ��������������������������

&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176��EHJLQQLQJ
RI�\HDU ������������������� ������������������� ���������������������

&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176��HQG�RI�\HDU ������������������� ������������������ ��������������������

)RU�WKH�<HDU�(QGHG�-XQH���������
&RQGHQVHG�6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV

�
-RLQW�YHQWXUHV�±�,Q�DGGLWLRQ�WR�WKH�EOHQGHG�FRPSRQHQW�XQLWV�GHVFULEHG�DERYH��WKH�'LVWULFW�KDV�DOVR�
HQWHUHG�LQWR�WKH�IROORZLQJ�MRLQW�YHQWXUH�DJUHHPHQWV�WKDW�DUH�QRW�FRPSRQHQW�XQLWV�RI�WKH�'LVWULFW���
�
HBWP, LLC�±�2Q�1RYHPEHU����������WKH�'LVWULFW�HQWHUHG�LQWR�D�MRLQW�YHQWXUH�DUUDQJHPHQW�ZLWK�+%:3��
//&��+%:3��ZKRVH�PHPEHUV�FRQVLVW�RI�D�SULYDWH�FRUSRUDWLRQ�DQG���RWKHU�SULYDWH�DQG�SXEOLF�KRVSLWDOV��
+%:3�ZDV�IRUPHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�GHYHORSLQJ�D�KHDOWK�EHQHILWV�DQG�ZHOOQHVV�SURJUDP�ZKHUHE\�
PHPEHUV�RI�WKH�MRLQW�YHQWXUH�WKDW�VHOI�LQVXUH�WKHLU�HPSOR\HHV�FDQ�REWDLQ�GLVFRXQWHG�UDWHV�DQG�RU�
UHFLSURFLW\�SULFLQJ�DV�SDUW�RI�SXUFKDVLQJ�KHDOWK�LQVXUDQFH�SURGXFWV��7KH�'LVWULFW�LV�D�YRWLQJ�PHPEHU�EXW�
GRHV�QRW�KDYH�FRQWURO�RYHU�WKH�MRLQW�YHQWXUH�RU�DQ�HTXLW\�LQWHUHVW��6HSDUDWH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKH�
MRLQW�YHQWXUH�DUH�QRW�DYDLODEOH�WR�WKH�SXEOLF���
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���

1RWH���±�1DWXUH�RI�2SHUDWLRQV�DQG�5HSRUWLQJ�(QWLW\��FRQWLQXHG��

Antelope Valley Surgical Institute, LLC�±�2Q�0D\����������WKH�'LVWULFW�HQWHUHG�LQWR�D�MRLQW�YHQWXUH�
DUUDQJHPHQW�E\�SXUFKDVLQJ�D�����HTXLW\�LQWHUHVW�LQ�$QWHORSH�9DOOH\�6XUJLFDO�,QVWLWXWH��//&��$96,���ZKLFK�
RSHUDWHV�DQ�DPEXODWRU\�VXUJLFDO�FHQWHU�ORFDWHG�LQ�/DQFDVWHU��&DOLIRUQLD��7KH�'LVWULFW�LV�D�YRWLQJ�PHPEHU�
EXW�GRHV�QRW�KDYH�FRQWURO�RYHU�WKH�MRLQW�YHQWXUH��7KH�'LVWULFW�XWLOL]HV�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
8QGHU�WKLV�PHWKRG��WKH�'LVWULFW�UHFRUGV�D�VKDUH�RI�WKHLU�QHW�SURILW�RU�ORVV�ZLWKLQ�WKHLU�RSHUDWLQJ�LQFRPH�RU�
ORVV�DQG�LQFUHDVHV�RU�UHGXFHV�WKH�'LVWULFW¶V�LQYHVWPHQW�LQ�WKH�MRLQW�YHQWXUH��7KH�'LVWULFW�GRHV�QRW�
FRQVROLGDWH�WKH�WRWDO�MRLQW�YHQWXUH¶V�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�RU�WKH�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�LQ�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��7KH�'LVWULFW¶V�RQJRLQJ�ILQDQFLDO�LQWHUHVW�ZDV�DSSUR[LPDWHO\������������DQG������������DV�RI�
-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�LV�LQFOXGHG�ZLWKLQ�RWKHU�DVVHWV�LQ�WKH�6WDWHPHQWV�RI�1HW�
3RVLWLRQ��6HSDUDWH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKH�MRLQW�YHQWXUH�DUH�QRW�DYDLODEOH�WR�WKH�SXEOLF���

1RWH���±�6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�

%DVLV�RI�DFFRXQWLQJ�DQG�SUHVHQWDWLRQ�±�7KH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�SUHSDUHG�
XVLQJ�WKH�HFRQRPLF�UHVRXUFH�PHDVXUHPHQW�IRFXV�DQG�WKH�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ��LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�
8�6��JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�IRU�KHDOWK�FDUH�RUJDQL]DWLRQV�DQG�WKH�6WDWH�&RQWUROOHU¶V�
Minimum Audit Requirements and Reporting Guidelines��DQG�DUH�SUHVHQWHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�
UHSRUWLQJ�PRGHO�DV�SUHVFULEHG�LQ�*RYHUQPHQWDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG��*$6%��6WDWHPHQW�1R������
Basic Financial Statements – and Management’s Discussion and Analysis – for State and Local 
Governments��7KH�'LVWULFW�IROORZV�WKH�EXVLQHVVǦW\SH�DFWLYLWLHV¶�UHTXLUHPHQWV�RI�*$6%�6WDWHPHQW�1R�����
DQG�1R������7KLV�DSSURDFK�UHTXLUHV�WKH�IROORZLQJ�FRPSRQHQWV�RI�WKH�'LVWULFW¶V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�±�%DVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��LQFOXGLQJ�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��
VWDWHPHQWV�RI�UHYHQXHV��H[SHQVHV��FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ��DQG�VWDWHPHQWV�RI�FDVK�IORZV�XVLQJ�WKH�GLUHFW�
PHWKRG�IRU�WKH�'LVWULFW�DV�D�ZKROH��

*$6%�6WDWHPHQW�1R�����DQG�VXEVHTXHQW�DPHQGPHQWV��LQFOXGLQJ�*$6%�6WDWHPHQW�1R�����DV�GLVFXVVHG�
EHORZ��HVWDEOLVKHG�VWDQGDUGV�IRU�H[WHUQDO�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�DQG�UHTXLUHV�WKDW�UHVRXUFHV�EH�FODVVLILHG�IRU�
DFFRXQWLQJ�DQG�UHSRUWLQJ�SXUSRVHV�LQWR�WKH�IROORZLQJ�QHW�SRVLWLRQ�FDWHJRULHV��

Net investment in capital assets�±�&DSLWDO�DVVHWV��QHW�RI�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DQG�RXWVWDQGLQJ�
SULQFLSDO�EDODQFHV�RI�GHEW�DWWULEXWDEOH�WR�WKH�DFTXLVLWLRQ��FRQVWUXFWLRQ��RU�LPSURYHPHQW�RI�WKRVH�DVVHWV��

Restricted net position – expendable�±�$VVHWV�ZKRVH�XVH�E\�WKH�'LVWULFW�DUH�VXEMHFW�WR�H[WHUQDOO\�LPSRVHG�
FRQVWUDLQWV�WKDW�FDQ�EH�IXOILOOHG�E\�DFWLRQV�RI�WKH�'LVWULFW�SXUVXDQW�WR�WKRVH�FRQVWUDLQWV�RU�WKDW�H[SLUH�E\�WKH�
SDVVDJH�RI�WLPH��5HVWULFWHG�UHVRXUFHV�DUH�XVHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�'LVWULFW¶V�SROLFLHV��:KHQ�ERWK�
UHVWULFWHG�DQG�XQUHVWULFWHG�UHVRXUFHV�DUH�DYDLODEOH�IRU�XVH��WKH�GHWHUPLQDWLRQ�WR�XVH�UHVWULFWHG�RU�
XQUHVWULFWHG�UHVRXUFHV�LV�PDGH�RQ�D�FDVH�E\�FDVH�EDVLV��

Restricted net position – nonexpendable�±�$VVHWV�ZKRVH�XVH�E\�WKH�'LVWULFW�DUH�QRW�DYDLODEOH�DV�WKH\�
UHSUHVHQW�WKH�QHW�SRVLWLRQ�RI�PLQRULW\�LQWHUHVWV�RI�$92,&�DQG�'+6'&���
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Unrestricted net position�±�7KLV�DPRXQW�UHSUHVHQWV�WKH�DPRXQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�WKDW�LV�QRW�VXEMHFW�WR�
H[WHUQDOO\�LPSRVHG�FRQVWUDLQWV��8QUHVWULFWHG�QHW�SRVLWLRQ�PD\�EH�GHVLJQDWHG�IRU�VSHFLILF�SXUSRVHV�E\�
DFWLRQ�RI�WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�RU�PD\�RWKHUZLVH�EH�OLPLWHG�E\�FRQWUDFWXDO�DJUHHPHQWV�ZLWK�RXWVLGH�
SDUWLHV��

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�±�7KH�'LVWULFW�FRQVLGHUV�DOO�OLTXLG�LQYHVWPHQWV�ZLWK�RULJLQDO�PDWXULWLHV�RI�
WKUHH�PRQWKV�RU�OHVV�WR�EH�FDVK�HTXLYDOHQWV��&DVK�HTXLYDOHQWV�FRQVLVWHG�SULPDULO\�RI�PRQH\�PDUNHW�
DFFRXQWV�ZLWK�EURNHUV�DV�RI�-XQH����������DQG�������

,QYHVWPHQWV�DQG�LQYHVWPHQW�LQFRPH�±�7KH�'LVWULFW¶V�LQYHVWPHQWV�DUH�FDUULHG�DW�IDLU�YDOXH��)DLU�YDOXH�LV�
GHWHUPLQHG�XVLQJ�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV��,QYHVWPHQW�LQFRPH�LQFOXGHV�GLYLGHQG�DQG�LQWHUHVW�LQFRPH��
UHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV��DQG�WKH�QHW�FKDQJH�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�LQ�WKH�IDLU�YDOXH�RI�
LQYHVWPHQWV�FDUULHG�DW�IDLU�YDOXH��$PRXQWV�UHTXLUHG�WR�PHHW�FXUUHQW�GHEW�VHUYLFH�REOLJDWLRQV�DUH�FODVVLILHG�
ZLWKLQ�VKRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV��

3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�±�7KH�'LVWULFW�UHSRUWV�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�IRU�VHUYLFHV�UHQGHUHG�DW�
QHW�UHDOL]DEOH�DPRXQWV�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��SDWLHQWV��DQG�RWKHUV��7KH�'LVWULFW�SURYLGHV�DQ�DOORZDQFH�
IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�EDVHG�XSRQ�D�UHYLHZ�RI�RXWVWDQGLQJ�UHFHLYDEOHV��KLVWRULFDO�FROOHFWLRQ�
LQIRUPDWLRQ��DQG�H[LVWLQJ�HFRQRPLF�FRQGLWLRQV��$V�D�VHUYLFH�WR�WKH�SDWLHQW��WKH�'LVWULFW�ELOOV�WKLUG�SDUW\�
SD\RUV�GLUHFWO\�DQG�ELOOV�WKH�SDWLHQW�ZKHQ�WKH�SDWLHQW¶V�OLDELOLW\�LV�GHWHUPLQHG��3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�
DUH�GXH�LQ�IXOO�ZKHQ�ELOOHG��$FFRXQWV�DUH�FRQVLGHUHG�GHOLQTXHQW�DQG�VXEVHTXHQWO\�ZULWWHQ�RII�DV�EDG�GHEWV�
EDVHG�RQ�LQGLYLGXDO�FUHGLW�HYDOXDWLRQ�DQG�VSHFLILF�FLUFXPVWDQFHV�RI�WKH�DFFRXQW��

6XSSOLHV�LQYHQWRU\�±�6XSSOLHV�LQYHQWRU\�LV�VWDWHG�DW�WKH�ORZHU�RI�FRVW��GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�ILUVW�LQ��ILUVW�
RXW�PHWKRG��RU�PDUNHW��

&DSLWDO�DVVHWV�±�&DSLWDO�DVVHWV�DUH�UHFRUGHG�DW�FRVW�DW�WKH�GDWH�RI�DFTXLVLWLRQ��RU�IDLU�YDOXH�DW�WKH�GDWH�RI�
GRQDWLRQ�LI�DFTXLUHG�E\�JLIW��7KH�FDSLWDOL]DWLRQ�WKUHVKROG��WKH�GROODU�YDOXH�DERYH�ZKLFK�DVVHW�DFTXLVLWLRQV�
DUH�DGGHG�WR�WKH�FDSLWDO�DVVHW�DFFRXQWV��LV��������IRU�DOO�DVVHW�FODVVLILFDWLRQV�DQG�IRU�LWHPV�ZLWK�D�XVHIXO�
OLIH�RI�PRUH�WKDQ�WZR�\HDUV���

'HSUHFLDWLRQ�LV�FRPSXWHG�XVLQJ�WKH�VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG�RYHU�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLIH�RI�HDFK�DVVHW���

$VVHWV�XQGHU�FDSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQV�DQG�OHDVHKROG�LPSURYHPHQWV�DUH�GHSUHFLDWHG�RYHU�WKH�VKRUWHU�RI�
WKH�OHDVH�WHUP�RU�WKHLU�UHVSHFWLYH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV��7KH�IROORZLQJ�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�DUH�EHLQJ�
XVHG�E\�WKH�'LVWULFW��

/DQG�LPSURYHPHQWV �±���\HDUV
%XLOGLQJV�DQG�OHDVHKROG�LPSURYHPHQWV �±���\HDUV
(TXLSPHQW �±���\HDUV
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7KH�'LVWULFW�FDSLWDOL]HV�LQWHUHVW�FRVWV�DV�D�FRPSRQHQW�RI�FRQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV�EDVHG�RQ�WKH�ZHLJKWHG�
DYHUDJH�UDWHV�SDLG�IRU�ORQJ�WHUP�ERUURZLQJV��7RWDO�LQWHUHVW�FDSLWDOL]HG�DQG�LQFXUUHG�GXULQJ�ILVFDO�\HDUV�
HQGHG�-XQH����������DQG������ZDV�DV�IROORZV��

���� ����

,QWHUHVW�FDSLWDOL]HG ������������������ �����������������
,QWHUHVW�FKDUJHG�WR�H[SHQVH ����������������� �������������

7RWDO�LQWHUHVW�LQFXUUHG ���������������� ����������������

&DSLWDO�DVVHWV�DUH�UHYLHZHG�IRU�LPSDLUPHQW�ZKHQ�HYHQWV�RU�FKDQJHV�LQ�FLUFXPVWDQFHV�VXJJHVW�WKDW�WKH�
VHUYLFH�XWLOLW\�RI�WKH�FDSLWDO�DVVHW�PD\�KDYH�VLJQLILFDQWO\�DQG�XQH[SHFWHGO\�GHFOLQHG��&DSLWDO�DVVHWV�DUH�
FRQVLGHUHG�LPSDLUHG�LI�ERWK�WKH�GHFOLQH�LQ�VHUYLFH�XWLOLW\�RI�WKH�FDSLWDO�DVVHW�LV�ODUJH�LQ�PDJQLWXGH�DQG�WKH�
HYHQW�RU�FKDQJH�LQ�FLUFXPVWDQFH�LV�RXWVLGH�WKH�QRUPDO�OLIH�F\FOH�RI�WKH�FDSLWDO�DVVHW��6XFK�HYHQWV�RU�
FKDQJHV�LQ�FLUFXPVWDQFHV�WKDW�PD\�EH�LQGLFDWLYH�RI�LPSDLUPHQW�LQFOXGH�HYLGHQFH�RI�SK\VLFDO�GDPDJH��
HQDFWPHQW�RU�DSSURYDO�RI�ODZV�RU�UHJXODWLRQV�RU�RWKHU�FKDQJHV�LQ�HQYLURQPHQWDO�IDFWRUV��WHFKQRORJLFDO�
FKDQJHV�RU�HYLGHQFH�RI�REVROHVFHQFH��FKDQJHV�LQ�WKH�PDQQHU�RU�GXUDWLRQ�RI�XVH�RI�D�FDSLWDO�DVVHW��DQG�
FRQVWUXFWLRQ�VWRSSDJH��7KH�GHWHUPLQDWLRQ�RI�WKH�LPSDLUPHQW�ORVV�LV�GHSHQGHQW�XSRQ�WKH�HYHQW�RU�
FLUFXPVWDQFH�LQ�ZKLFK�WKH�LPSDLUPHQW�RFFXUUHG��,PSDLUPHQW�ORVVHV��LI�DQ\��DUH�UHFRUGHG�LQ�WKH�6WDWHPHQWV�
RI�5HYHQXHV��([SHQVHV��DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ��7KH�'LVWULFW�UHFRJQL]HG�QR�LPSDLUPHQW�FKDUJHV�
GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������

&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV�±�'LVWULFW�SROLFLHV�SHUPLW�PRVW�HPSOR\HHV�WR�DFFXPXODWH�YDFDWLRQ�DQG�VLFN�
OHDYH�EHQHILWV�WKDW�PD\�EH�UHDOL]HG�DV�SDLG�WLPH�RII�RU��LQ�OLPLWHG�FLUFXPVWDQFHV��DV�D�FDVK�SD\PHQW��
([SHQVH�DQG�WKH�UHODWHG�OLDELOLW\�DUH�UHFRJQL]HG�DV�YDFDWLRQ�EHQHILWV�DQG�DUH�HDUQHG�ZKHWKHU�WKH�
HPSOR\HH�LV�H[SHFWHG�WR�UHDOL]H�WKH�EHQHILW�DV�WLPH�RII�RU�LQ�FDVK��([SHQVH�DQG�WKH�UHODWHG�OLDELOLW\�IRU�VLFN�
OHDYH�EHQHILWV�DUH�UHFRJQL]HG�ZKHQ�HDUQHG�WR�WKH�H[WHQW�WKH�HPSOR\HH�LV�H[SHFWHG�WR�UHDOL]H�WKH�EHQHILW�
LQ�FDVK�GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�WHUPLQDWLRQ�SD\PHQW�PHWKRG��&RPSHQVDWHG�DEVHQFH�OLDELOLWLHV�DUH�
FRPSXWHG�XVLQJ�WKH�UHJXODU�SD\�DQG�WHUPLQDWLRQ�SD\�UDWHV�LQ�HIIHFW�DW�WKH�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ�GDWH�
SOXV�DQ�DGGLWLRQDO�DPRXQW�IRU�FRPSHQVDWLRQ�UHODWHG�SD\PHQWV�VXFK�DV�6RFLDO�6HFXULW\�DQG�0HGLFDUH�
WD[HV�FRPSXWHG�XVLQJ�UDWHV�LQ�HIIHFW�DW�WKDW�GDWH���

3HQVLRQV�±�)RU�SXUSRVHV�RI�PHDVXULQJ�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZV�LQIORZV�RI�
UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�DQG�SHQVLRQ�H[SHQVH��LQIRUPDWLRQ�DERXW�WKH�ILGXFLDU\�QHW�SRVLWLRQ�RI�WKH�
$QWHORSH�9DOOH\�+RVSLWDO�0HGLFDO�&HQWHU�5HWLUHPHQW�3ODQ��³3ODQ´���DQG�DGGLWLRQV�WR�GHGXFWLRQV�IURP�WKH�
3ODQ¶V�ILGXFLDU\�QHW�SRVLWLRQ�KDYH�EHHQ�GHWHUPLQHG�RQ�WKH�VDPH�EDVLV�DV�WKH\�DUH�UHSRUWHG�E\�WKH�3ODQ��
)RU�WKLV�SXUSRVH��EHQHILW�SD\PHQWV��LQFOXGLQJ�UHIXQGV�RI�HPSOR\HH�FRQWULEXWLRQV��DUH�UHFRJQL]HG�ZKHQ�
GXH�DQG�SD\DEOH�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�EHQHILW�WHUPV��,QYHVWPHQWV�DUH�UHSRUWHG�DW�IDLU�YDOXH��
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5LVN�PDQDJHPHQW�±�7KH�'LVWULFW�LV�H[SRVHG�WR�YDULRXV�ULVNV�RI�ORVV�IURP�WRUWV��WKHIW�RI��GDPDJH�WR��DQG�
GHVWUXFWLRQ�RI�DVVHWV��EXVLQHVV�LQWHUUXSWLRQ��HUURUV�DQG�RPLVVLRQV��HPSOR\HH�LQMXULHV�DQG�LOOQHVVHV��
QDWXUDO�GLVDVWHUV��DQG�HPSOR\HH�KHDOWK��GHQWDO��DQG�DFFLGHQW�EHQHILWV��&RPPHUFLDO�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�LV�
SXUFKDVHG�IRU�FODLPV�DULVLQJ�IURP�VXFK�PDWWHUV�RWKHU�WKDQ�PHGLFDO�PDOSUDFWLFH�DQG�ZRUNHUV¶�
FRPSHQVDWLRQ�FODLPV��'XULQJ�ILVFDO�\HDU�������FHUWDLQ�FODLPV�ZHUH�QRW�FRYHUHG�FRPPHUFLDOO\�RU�E\�DQ\�
RWKHU�PHDQV�RI�LQVXUDQFH��VHH�1RWH������

7KH�'LVWULFW�LV�VHOI�LQVXUHG�IRU�D�SRUWLRQ�RI�LWV�H[SRVXUH�WR�ULVN�RI�ORVV�IURP�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ��
PDOSUDFWLFH�FODLPV��DQG�HPSOR\HH�KHDOWK��GHQWDO��DQG�DFFLGHQW�EHQHILWV��$QQXDO�HVWLPDWHG�SURYLVLRQV�DUH�
DFFUXHG�EDVHG�RQ�DFWXDULDOO\�GHWHUPLQHG�DPRXQWV�RU�PDQDJHPHQW¶V�HVWLPDWH��DQG�LQFOXGHV�DQ�HVWLPDWH�
RI�WKH�XOWLPDWH�FRVWV�IRU�ERWK�UHSRUWHG�FODLPV�DQG�FODLPV�LQFXUUHG�EXW�QRW�\HW�UHSRUWHG��

1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�±�7KH�'LVWULFW�KDV�DJUHHPHQWV�ZLWK�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�WKDW�SURYLGH�IRU�
SD\PHQWV�WR�WKH�'LVWULFW�DW�DPRXQWV�GLIIHUHQW�IURP�LWV�HVWDEOLVKHG�UDWHV��1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�LV�
UHSRUWHG�DW�WKH�HVWLPDWHG�QHW�UHDOL]DEOH�DPRXQWV�IURP�SDWLHQWV��WKLUG�SDUW\�SD\RUV��DQG�RWKHUV�IRU�VHUYLFHV�
UHQGHUHG��DQG�LQFOXGH�HVWLPDWHG�UHWURDFWLYH�UHYHQXH�DGMXVWPHQWV�DQG�D�SURYLVLRQ�IRU�XQFROOHFWLEOH�
DFFRXQWV��5HWURDFWLYH�DGMXVWPHQWV�DUH�FRQVLGHUHG�LQ�WKH�UHFRJQLWLRQ�RI�UHYHQXH�RQ�DQ�HVWLPDWHG�EDVLV�LQ�
WKH�SHULRG�WKH�UHODWHG�VHUYLFHV�DUH�UHQGHUHG�DQG�VXFK�HVWLPDWHG�DPRXQWV�DUH�UHYLVHG�LQ�IXWXUH�SHULRGV�DV�
DGMXVWPHQWV�EHFRPH�NQRZQ��

'XULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������WKH�'LVWULFW�LQFUHDVHG�LWV�HVWLPDWHG�DPRXQWV�GXH�IURP�WKLUG�
SDUW\�SD\RUV�DQG�LQFUHDVHG�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�E\�DSSUR[LPDWHO\�������������GXH�WR�FKDQJHV�LQ�
DFFRXQWLQJ�HVWLPDWHV�UHODWHG�WR�SULRU�SHULRGV��'XULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������WKH�'LVWULFW�
LQFUHDVHG�LWV�HVWLPDWHG�DPRXQWV�GXH�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�DQG�LQFUHDVHG�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�
E\�DSSUR[LPDWHO\������������GXH�WR�FKDQJHV�LQ�DFFRXQWLQJ�HVWLPDWHV�UHODWHG�WR�SULRU�SHULRGV���

1RUPDO�HVWLPDWLRQ�GLIIHUHQFHV�EHWZHHQ�VXEVHTXHQW�FDVK�FROOHFWLRQV�RQ�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DQG�
QHW�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�HVWLPDWHG�LQ�WKH�SULRU�\HDU�DUH�UHSRUWHG�DV�DGMXVWPHQWV�WR�QHW�SDWLHQW�
VHUYLFH�UHYHQXH�LQ�WKH�FXUUHQW�SHULRG��'XULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������WKH�'LVWULFW�LQFUHDVHG�
LWV�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�E\�DSSUR[LPDWHO\������������GXH�WR�FKDQJHV�LQ�DFFRXQWLQJ�HVWLPDWHV�
UHODWHG�WR�SULRU�SHULRGV��'XULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������WKH�'LVWULFW�LQFUHDVHG�LWV�QHW�SDWLHQW�
VHUYLFH�UHYHQXH�E\�DSSUR[LPDWHO\������������GXH�WR�FKDQJHV�LQ�DFFRXQWLQJ�HVWLPDWHV�UHODWHG�WR�SULRU�
SHULRGV��LQFOXGLQJ�VHWWOHPHQWV�ZLWK�WZR�SD\RUV�RQ�DFFRXQWV�WKDW�ZHUH�IXOO\�UHVHUYHG�RI�DSSUR[LPDWHO\�
������������

&KDULW\�FDUH�±�7KH�'LVWULFW�SURYLGHV�FDUH�ZLWKRXW�FKDUJH�RU�DW�DPRXQWV�OHVV�WKDQ�LWV�HVWDEOLVKHG�UDWHV�WR�
SDWLHQWV�PHHWLQJ�FHUWDLQ�FULWHULD�XQGHU�LWV�FKDULW\�FDUH�SROLF\��%HFDXVH�WKH�'LVWULFW�GRHV�QRW�SXUVXH�
FROOHFWLRQ�RI�DPRXQWV�GHWHUPLQHG�WR�TXDOLI\�DV�FKDULW\�FDUH��WKHVH�DPRXQWV�DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�QHW�SDWLHQW�
VHUYLFH�UHYHQXH��

,QFRPH�WD[HV�±�7KH�'LVWULFW�LV�JHQHUDOO\�H[HPSW�IURP�IHGHUDO�DQG�VWDWH�LQFRPH�WD[HV�XQGHU�6HFWLRQ�����
RI�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH�DQG�D�VLPLODU�SURYLVLRQ�RI�VWDWH�ODZ��+RZHYHU��WKH�'LVWULFW�LV�VXEMHFW�WR�
IHGHUDO�LQFRPH�WD[�RQ�DQ\�XQUHODWHG�EXVLQHVV�WD[DEOH�LQFRPH��
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*UDQW�DQG�FRQWULEXWLRQ�LQFRPH�±�'XULQJ������DQG�������WKH�'LVWULFW�UHFHLYHG�DSSUR[LPDWHO\������������
DQG�������������UHVSHFWLYHO\��LQ�JUDQW�UHYHQXHV�IURP�WKH�IHGHUDO�JRYHUQPHQW��7KHVH�IXQGV�ZHUH�
UHFRJQL]HG�DV�QRQ�RSHUDWLQJ�UHYHQXH�ZKHQ�WKH�IXQGV�ZHUH�H[SHQGHG�IRU�WKH�SXUSRVH�VSHFLILHG�E\�WKH�
JUDQWHH��7KH�JUDQW�H[SHQGLWXUHV�DUH�UHFRUGHG�DV�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV��,Q�DGGLWLRQ��GXULQJ������DQG�������
WKH�'LVWULFW�UHFHLYHG�DSSUR[LPDWHO\����������DQG�����������UHVSHFWLYHO\��LQ�RWKHU�JUDQW�DQG�FRQWULEXWLRQ�
LQFRPH��5HYHQXHV�IURP�JUDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV��LQFOXGLQJ�FRQWULEXWLRQV�RI�FDSLWDO�DVVHWV��DUH�UHFRJQL]HG�
ZKHQ�DOO�HOLJLELOLW\�UHTXLUHPHQWV��LQFOXGLQJ�WLPH�UHTXLUHPHQWV��DUH�PHW��*UDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV�PD\�EH�
UHVWULFWHG�IRU�HLWKHU�VSHFLILF�RSHUDWLQJ�SXUSRVHV�RU�IRU�FDSLWDO�SXUSRVHV��

2SHUDWLQJ�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�±�7KH�6WDWHPHQWV�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV��DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�
3RVLWLRQ�GLVWLQJXLVK�EHWZHHQ�RSHUDWLQJ�DQG�QRQ�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV��2SHUDWLQJ�UHYHQXHV�
UHVXOW�IURP�H[FKDQJH�WUDQVDFWLRQV�DVVRFLDWHG�ZLWK�SURYLGLQJ�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV��WKH�'LVWULFW¶V�SULQFLSDO�
DFWLYLW\��1RQ�H[FKDQJH�UHYHQXHV��LQFOXGLQJ�JUDQWV��FRQWULEXWLRQV��DQG�LQFRPH��ORVVHV��IURP�LQYHVWPHQWV��
DUH�UHSRUWHG�DV�QRQ�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV��2SHUDWLQJ�H[SHQVHV�LQFOXGH�DOO�H[SHQVHV�LQFXUUHG�WR�SURYLGH�
KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV��RWKHU�WKDQ�ILQDQFLQJ�FRVWV���

%RQG�LVVXDQFH�FRVWV�±�7KH�'LVWULFW�H[SHQVHV�ERQG�LVVXDQFH�FRVWV�LQ�WKH�SHULRG�VXFK�FRVWV�DUH�LQFXUUHG�
LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�*$6%�6WDWHPHQW�1R����� Items Previously Reported as Assets and Liabilities.�

8VH�RI�HVWLPDWHV�±�7KH�SUHSDUDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�FRQIRUPLW\�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�
JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD�UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�WR�PDNH�HVWLPDWHV�DQG�
DVVXPSWLRQV�WKDW�DIIHFW�WKH�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�DQG�GLVFORVXUH�RI�FRQWLQJHQW�DVVHWV�
DQG�OLDELOLWLHV�DW�WKH�GDWH�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�WKH�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�
GXULQJ�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG��$FWXDO�UHVXOWV�FRXOG�GLIIHU�IURP�WKRVH�HVWLPDWHV��

)XWXUH�*RYHUQPHQWDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG�VWDWHPHQWV�±�7KH�*$6%�KDV�LVVXHG�VHYHUDO�
SURQRXQFHPHQWV�WKDW�KDYH�HIIHFWLYH�GDWHV�WKDW�PD\�LPSDFW�FXUUHQW�DQG�IXWXUH�SUHVHQWDWLRQV��7KH�'LVWULFW�
HYDOXDWHV�WKH�SRWHQWLDO�LPSDFWV�RI�WKH�IROORZLQJ�*$6%�VWDWHPHQWV�RQ�LWV�DFFRXQWLQJ�SUDFWLFHV�DQG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���

,VVXHG�LQ�1RYHPEHU�������*$6%�6WDWHPHQW�1R������Certain Asset Retirement Obligations HVWDEOLVKHV�
VWDQGDUGV�RI�DFFRXQWLQJ�DQG�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�IRU�FHUWDLQ�$VVHW�5HWLUHPHQW�2EOLJDWLRQV��$52V���$Q�$52�
LV�D�OHJDOO\�HQIRUFHDEOH�OLDELOLW\�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�UHWLUHPHQW�RI�D�WDQJLEOH�FDSLWDO�DVVHW��$�JRYHUQPHQW�
WKDW�KDV�OHJDO�REOLJDWLRQV�WR�SHUIRUP�IXWXUH�DVVHW�UHWLUHPHQW�DFWLYLWLHV�UHODWHG�WR�LWV�WDQJLEOH�FDSLWDO�DVVHWV�
VKRXOG�UHFRJQL]H�D�OLDELOLW\�EDVHG�RQ�WKH�JXLGDQFH�LQ�WKLV�VWDWHPHQW��7KLV�VWDWHPHQW�HVWDEOLVKHV�FULWHULD�IRU�
GHWHUPLQLQJ�WKH�WLPLQJ�DQG�SDWWHUQ�RI�UHFRJQLWLRQ�RI�D�OLDELOLW\�DQG�D�FRUUHVSRQGLQJ�GHIHUUHG�RXWIORZ�RI�
UHVRXUFHV�IRU�$52V��,PSOHPHQWDWLRQ�RI�WKLV�VWDWHPHQW�GLG�QRW�KDYH�DQ�LPSDFW�RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
RI�WKH�'LVWULFW��

,VVXHG�LQ�-DQXDU\�������*$6%�6WDWHPHQW�1R������Fiduciary Activities HVWDEOLVKHV�FULWHULD�IRU�LGHQWLI\LQJ�
ILGXFLDU\�DFWLYLWLHV�RI�DOO�VWDWH�DQG�ORFDO�JRYHUQPHQWV��7KH�IRFXV�RI�WKH�FULWHULD�JHQHUDOO\�LV�RQ�����ZKHWKHU�
D�JRYHUQPHQW�LV�FRQWUROOLQJ�WKH�DVVHWV�RI�WKH�ILGXFLDU\�DFWLYLW\�DQG�����WKH�EHQHILFLDULHV�ZLWK�ZKRP�D�
ILGXFLDU\�UHODWLRQVKLS�H[LVWV��,PSOHPHQWDWLRQ�RI�WKLV�VWDWHPHQW�LV�HIIHFWLYH�ILVFDO�\HDU�������
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1RWH���±�6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��

,VVXHG�LQ�-XQH�������*$6%�6WDWHPHQW�1R������Leases LV�WR�EHWWHU�PHHW�WKH�LQIRUPDWLRQ�QHHGV�RI�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQW�XVHUV�E\�LPSURYLQJ�DFFRXQWLQJ�DQG�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�IRU�OHDVHV�E\�JRYHUQPHQWV��7KLV�
VWDWHPHQW�UHTXLUHV�UHFRJQLWLRQ�RI�FHUWDLQ�OHDVH�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�IRU�OHDVHV�WKDW�SUHYLRXVO\�ZHUH�
FODVVLILHG�DV�RSHUDWLQJ�OHDVHV�DQG�UHFRJQL]HG�DV�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�RU�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�EDVHG�RQ�
WKH�SD\PHQW�SURYLVLRQV�RI�WKH�FRQWUDFW��,W�HVWDEOLVKHV�D�VLQJOH�PRGHO�IRU�OHDVH�DFFRXQWLQJ�EDVHG�RQ�WKH�
IRXQGDWLRQDO�SULQFLSOH�WKDW�OHDVHV�DUH�ILQDQFLQJV�RI�WKH�ULJKW�WR�XVH�DQ�XQGHUO\LQJ�DVVHW��8QGHU�WKLV�
VWDWHPHQW��D�OHVVHH�LV�UHTXLUHG�WR�UHFRJQL]H�D�OHDVH�OLDELOLW\�DQG�DQ�LQWDQJLEOH�ULJKW�WR�XVH�OHDVH�DVVHW��
DQG�D�OHVVRU�LV�UHTXLUHG�WR�UHFRJQL]H�D�OHDVH�UHFHLYDEOH�DQG�D�GHIHUUHG�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV��WKHUHE\�
HQKDQFLQJ�WKH�UHOHYDQFH�DQG�FRQVLVWHQF\�RI�LQIRUPDWLRQ�DERXW�JRYHUQPHQWV¶�OHDVLQJ�DFWLYLWLHV��
,PSOHPHQWDWLRQ�RI�WKLV�VWDWHPHQW�LV�HIIHFWLYH�ILVFDO�\HDU�������

,VVXHG�LQ�0DUFK�������*$6%�6WDWHPHQW�1R������Certain Disclosures Related to Debt, including Direct 
Borrowings�and Direct Placements UHTXLUHV�WKDW�DGGLWLRQDO�HVVHQWLDO�LQIRUPDWLRQ�UHODWHG�WR�GHEW�EH�
GLVFORVHG�LQ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��LQFOXGLQJ�XQXVHG�OLQHV�RI�FUHGLW��DVVHWV�SOHGJHG�DV�FROODWHUDO�IRU�
WKH�GHEW��DQG�WHUPV�VSHFLILHG�LQ�GHEW�DJUHHPHQWV�UHODWHG�WR�VLJQLILFDQW�HYHQWV�RI�GHIDXOW�ZLWK�ILQDQFH�
UHODWHG�FRQVHTXHQFHV��VLJQLILFDQW�WHUPLQDWLRQ�HYHQWV�ZLWK�ILQDQFH�UHODWHG�FRQVHTXHQFHV��DQG�VLJQLILFDQW�
VXEMHFWLYH�DFFHOHUDWLRQ�FODXVHV��,PSOHPHQWDWLRQ�RI�WKLV�VWDWHPHQW�GLG�QRW�KDYH�DQ�LPSDFW�RQ�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�RI�WKH�'LVWULFW��

,VVXHG�LQ�-XQH�������*$6%�6WDWHPHQW�1R������Accounting for Interest Cost Incurred before the End of a 
Construction Period UHTXLUHV�WKDW�LQWHUHVW�FRVW�LQFXUUHG�EHIRUH�WKH�HQG�RI�D�FRQVWUXFWLRQ�SHULRG�EH�
UHFRJQL]HG DV�DQ�H[SHQVH�LQ�WKH�SHULRG�LQ�ZKLFK�WKH�FRVW�LV�LQFXUUHG�IRU�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�SUHSDUHG�
XVLQJ�WKH�HFRQRPLF UHVRXUFHV�PHDVXUHPHQW�IRFXV��$V�D�UHVXOW��LQWHUHVW�FRVW�LQFXUUHG�EHIRUH�WKH�HQG�RI�D�
FRQVWUXFWLRQ�SHULRG�ZLOO QRW�EH�LQFOXGHG�LQ�WKH�KLVWRULFDO�FRVW�RI�D�FDSLWDO�DVVHW�UHSRUWHG�LQ�D�EXVLQHVV�W\SH�
DFWLYLW\�RU�HQWHUSULVH�IXQG� ,PSOHPHQWDWLRQ�RI�WKLV�VWDWHPHQW�LV�HIIHFWLYH�ILVFDO�\HDU�������

,Q�$XJXVW�������WKH�*$6%�LVVXHG�6WDWHPHQW�1R������Majority Equity Interests - An Amendment of GASB 
Statements No. 14 and No. 61��7KH�SULPDU\�REMHFWLYHV�RI�WKLV�6WDWHPHQW�DUH�WR�LPSURYH�WKH�FRQVLVWHQF\ 
DQG�FRPSDUDELOLW\�RI�UHSRUWLQJ�D�JRYHUQPHQW¶V�PDMRULW\�HTXLW\�LQWHUHVW�LQ�D�OHJDOO\�VHSDUDWH�RUJDQL]DWLRQ 
DQG�WR�LPSURYH�WKH�UHOHYDQFH�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�LQIRUPDWLRQ�IRU�FHUWDLQ�FRPSRQHQW�XQLWV��7KLV�
VWDWHPHQW�LV�HIIHFWLYH�IRU�WKH�'LVWULFW�IRU�WKH�\HDU�HQGLQJ�-XQH���������� 

1RWH���±�1HW�3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXH�

7KH�'LVWULFW�KDV�DJUHHPHQWV�ZLWK�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�WKDW�SURYLGH�IRU�SD\PHQWV�WR�WKH�'LVWULFW�DW�DPRXQWV�
GLIIHUHQW�IURP�LWV�HVWDEOLVKHG�UDWHV��7KHVH�SD\PHQW�DUUDQJHPHQWV�LQFOXGH��

0HGLFDUH�±�,QSDWLHQW�DFXWH�FDUH�VHUYLFHV�DQG�VXEVWDQWLDOO\�DOO�RXWSDWLHQW�VHUYLFHV�UHQGHUHG�WR�0HGLFDUH�
SURJUDP�EHQHILFLDULHV�DUH�SDLG�DW�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�UDWHV��7KHVH�UDWHV�YDU\�DFFRUGLQJ�WR�D�SDWLHQW�
FODVVLILFDWLRQ�V\VWHP�WKDW�LV�EDVHG�RQ�FOLQLFDO��GLDJQRVWLF��DFXLW\�DQG�RWKHU�IDFWRUV��7KH�'LVWULFW�LV�
UHLPEXUVHG�IRU�FHUWDLQ�VHUYLFHV�DW�WHQWDWLYH�UDWHV�ZLWK�ILQDO�VHWWOHPHQW�GHWHUPLQHG�DIWHU�VXEPLVVLRQ�RI�
DQQXDO�FRVW�UHSRUWV�E\�WKH�'LVWULFW�DQG�DXGLWV�WKHUHRI�E\�WKH�0HGLFDUH�DGPLQLVWUDWLYH�FRQWUDFWRU��7KH�
0HGLFDUH�DGPLQLVWUDWLYH�FRQWUDFWRU�KDV�DXGLWHG�WKH�'LVWULFW¶V�FRVW�UHSRUWV�WKURXJK�-XQH�����������
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1RWH���±�1HW�3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXH��FRQWLQXHG��
�
0HGL�&DO�±�,QSDWLHQW�DFXWH�VHUYLFHV�UHQGHUHG�WR�0HGL�&DO�SURJUDP�EHQHILFLDULHV�DUH�SDLG�DW�D�
SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�UDWH�SHU�GLVFKDUJH��$35�'5*���7KHVH�UDWHV�YDU\�DFFRUGLQJ�WR�D�SDWLHQW�
FODVVLILFDWLRQ�V\VWHP�EDVHG�RQ�FOLQLFDO��GLDJQRVWLF��DQG�RWKHU�IDFWRUV��2XWSDWLHQW�VHUYLFHV�DUH�UHLPEXUVHG�
EDVHG�XSRQ�D�IHH�VFKHGXOH�SHU�SURFHGXUH��WHVW��RU�VHUYLFH���
�
$SSUR[LPDWHO\�����DQG�����RI�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�LV�IURP�SDUWLFLSDWLRQ�LQ�WKH�0HGLFDUH�DQG�
VWDWH�VSRQVRUHG�0HGL�&DO�SURJUDPV�IRU�WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
/DZV�DQG�UHJXODWLRQV�JRYHUQLQJ�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGL�&DO�SURJUDPV�DUH�FRPSOH[�DQG�VXEMHFW�WR�
LQWHUSUHWDWLRQ�DQG�FKDQJH��$V�D�UHVXOW��LW�LV�UHDVRQDEO\�SRVVLEOH�WKDW�UHFRUGHG�HVWLPDWHV�ZLOO�FKDQJH�
PDWHULDOO\�LQ�WKH�QHDU�WHUP��
�
7KH�'LVWULFW�KDV�DOVR�HQWHUHG�LQWR�SD\PHQW�DJUHHPHQWV�ZLWK�FHUWDLQ�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�FDUULHUV��KHDOWK�
PDLQWHQDQFH�RUJDQL]DWLRQV��DQG�SUHIHUUHG�SURYLGHU�RUJDQL]DWLRQV��7KH�EDVLV�IRU�SD\PHQW�WR�WKH�'LVWULFW�
XQGHU�WKHVH�DJUHHPHQWV�LQFOXGHV�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�UDWHV�SHU�GLVFKDUJH��GLVFRXQWV�IURP�
HVWDEOLVKHG�FKDUJHV��DQG�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�GDLO\�UDWHV��
�
�
1RWH���±�'HSRVLWV��,QYHVWPHQWV��DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH�
�
&DVK�DQG�LQYHVWPHQWV�DV�RI�-XQH����FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

���� ����

&DVK�RQ�KDQG �������������������� ��������������������
'HSRVLWV ����������������� �����������������
,QYHVWPHQWV ���������������� ����������������

7RWDO�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV ��������������� ���������������

�
7KH�FDUU\LQJ�YDOXHV�RI�GHSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV�VKRZQ�DERYH�DUH�LQFOXGHG�LQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�QHW�
SRVLWLRQ�DV�IROORZV��
�

���� ����

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ���������������� ����������������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV ����������������� �����������������
5HVWULFWHG�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV��FXUUHQW ������������������ ������������������
1RQFXUUHQW�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV ���������������� �����������������

7RWDO�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV ��������������� ���������������

�
'HSRVLWV�±�&XVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�LV�WKH�ULVN�WKDW��LQ�WKH�HYHQW�RI�D�EDQN�IDLOXUH��DQ�HQWLW\¶V�GHSRVLWV�PD\�QRW�
EH�UHWXUQHG�WR�LW��7KH�'LVWULFW¶V�GHSRVLW�SROLF\�IRU�FXVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�UHTXLUHV�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�
SURYLVLRQV�RI�VWDWH�ODZ��ZKLFK�UHTXLUHV�FROODWHUDOL]DWLRQ�RI�DOO�GHSRVLWV�ZLWK�IHGHUDO�GHSRVLWRU\�LQVXUDQFH�
DQG�RWKHU�DFFHSWDEOH�FROODWHUDO�LQ�VSHFLILF�DPRXQWV��

Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn
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1RWH���±�'HSRVLWV��,QYHVWPHQWV��DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH��FRQWLQXHG��

$V�RI�-XQH����������DQG�������DSSUR[LPDWHO\�������������DQG��������������UHVSHFWLYHO\��RI�WKH�'LVWULFW¶V�
EDQN�EDODQFHV�ZHUH�LQVXUHG�IRU�WKH�ILUVW����������RU�FRYHUHG�E\�FROODWHUDO�KHOG�LQ�WKH�SOHGJLQJ�EDQN¶V�
WUXVW�GHSDUWPHQW�LQ�WKH�QDPH�RI�WKH�'LVWULFW��7KHVH�DPRXQWV�H[FOXGH�GHSRVLWV�KHOG�E\�WKH�'LVWULFW¶V�
EOHQGHG�FRPSRQHQW�XQLWV�ZLWK�FDUU\LQJ�YDOXHV�RI�DSSUR[LPDWHO\������������DQG������������DV�RI�-XQH�
���������DQG�������UHVSHFWLYHO\��$V�QRQJRYHUQPHQWDO�HQWLWLHV��WKH�EOHQGHG�FRPSRQHQW�XQLWV�DUH�QRW�
VXEMHFW�WR�WKH�FROODWHUDOL]DWLRQ�UHTXLUHPHQWV��7KH�EOHQGHG�FRPSRQHQW�XQLWV¶�FDVK�DFFRXQWV�DUH�
XQFROODWHUDOL]HG�DQG�H[FHHGHG�IHGHUDOO\�LQVXUHG�OLPLWV�E\�DSSUR[LPDWHO\������������DQG������������DV�RI�
-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��

,QYHVWPHQWV�±�8QGHU�SURYLVLRQV�RI�WKH�&DOLIRUQLD�*RYHUQPHQW�&RGH��WKH�'LVWULFW¶V�LQYHVWPHQWV�DUH�OLPLWHG�
WR�FHUWDLQ�W\SHV�RI�LQYHVWPHQWV��,Q�JHQHUDO��WKH�'LVWULFW�PD\�OHJDOO\�LQYHVW�LQ�GLUHFW�REOLJDWLRQV�RI�DQG�RWKHU�
REOLJDWLRQV�JXDUDQWHHG�DV�WR�SULQFLSDO�E\�WKH�8�6��7UHDVXU\��8�6��DJHQFLHV�DQG�LQVWUXPHQWDOLWLHV��
&DOLIRUQLD�DJHQFLHV��QHJRWLDEOH�FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW��DQG�LQ�EDQN�UHSXUFKDVH�DJUHHPHQWV��,W�PD\�DOVR�
LQYHVW�WR�D�OLPLWHG�H[WHQW�LQ�FRPPHUFLDO�SDSHU��FRUSRUDWH�DQG�GHSRVLWRU\�LQVWLWXWLRQ�GHEW�VHFXULWLHV��DQG�
PRUWJDJH�EDFNHG�VHFXULWLHV��

7KH�IUDPHZRUN�IRU�PHDVXULQJ�IDLU�YDOXH�SURYLGHV�D�KLHUDUFK\�WKDW�SULRULWL]HV�WKH�LQSXWV�WR�YDOXDWLRQ�
WHFKQLTXHV�XVHG�WR�PHDVXUH�IDLU�YDOXH��7KH�KLHUDUFK\�JLYHV�WKH�KLJKHVW�SULRULW\�WR�XQDGMXVWHG�TXRWHG�
SULFHV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV��/HYHO����DQG�WKH�ORZHVW�SULRULW\�WR�XQREVHUYDEOH�
LQSXWV��/HYHO�����

7KH�WKUHH�OHYHOV�RI�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�DUH�GHVFULEHG�DV�IROORZV��

/HYHO���±�,QSXWV�WR�WKH�YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJ\�DUH�XQDGMXVWHG�TXRWHG�SULFHV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�RU�
OLDELOLWLHV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV��

/HYHO���±�,QSXWV�WR�WKH�YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJ\�LQFOXGH�TXRWHG�SULFHV�IRU�VLPLODU�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�LQ�
DFWLYH�PDUNHWV��TXRWHG�SULFHV�IRU�LGHQWLFDO�RU�VLPLODU�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�LQ�LQDFWLYH�PDUNHWV��LQSXWV�
RWKHU�WKDQ�TXRWHG�SULFHV�WKDW�DUH�REVHUYDEOH�IRU�WKH�DVVHW�RU�OLDELOLW\��DQG�LQSXWV�WKDW�DUH�GHULYHG�
SULQFLSDOO\�IURP�RU�FRUURERUDWHG�E\�REVHUYDEOH�PDUNHW�GDWD�E\�FRUUHODWLRQ�RU�RWKHU�PHDQV��,I�WKH�DVVHW�
RU�OLDELOLW\�KDV�D�VSHFLILHG��FRQWUDFWXDO��WHUP��WKH�/HYHO���LQSXW�PXVW�EH�REVHUYDEOH�IRU�VXEVWDQWLDOO\�WKH�
IXOO�WHUP�RI�WKH�DVVHW�RU�OLDELOLW\��

/HYHO���±�,QSXWV�WR�WKH�YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJ\�DUH�XQREVHUYDEOH�DQG�VLJQLILFDQW�WR�WKH�IDLU�YDOXH�
PHDVXUHPHQW��

7KH�DVVHW�RU�OLDELOLW\¶V�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�OHYHO�ZLWKLQ�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�LV�EDVHG�RQ�WKH�ORZHVW�
OHYHO�RI�DQ\�LQSXW�WKDW�LV�VLJQLILFDQW�WR�WKH�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW��9DOXDWLRQ�WHFKQLTXHV�PD[LPL]H�WKH�XVH�
RI�UHOHYDQW�REVHUYDEOH�LQSXWV�DQG�PLQLPL]H�WKH�XVH�RI�XQREVHUYDEOH�LQSXWV��
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1RWH���±�'HSRVLWV��,QYHVWPHQWV��DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH��FRQWLQXHG��

)ROORZLQJ�LV�D�GHVFULSWLRQ�RI�WKH�YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJLHV�XVHG�IRU�DVVHWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH��

Corporate bonds, U.S. instrumentalities, and U.S. Treasury�±�9DOXHG�XVLQJ�SULFLQJ�PRGHOV�PD[LPL]LQJ�WKH�
XVH�RI�REVHUYDEOH�LQSXWV�IRU�VLPLODU�VHFXULWLHV��ZKLFK�LQFOXGHV�EDVLQJ�YDOXH�RQ�\LHOGV�FXUUHQWO\�DYDLODEOH�
RQ�FRPSDUDEOH�VHFXULWLHV�RI�LVVXHUV�ZLWK�VLPLODU�FUHGLW�UDWLQJV��:KHQ�TXRWHG�SULFHV�DUH�QRW�DYDLODEOH�IRU�
LGHQWLFDO�RU�VLPLODU�ERQGV��WKRVH�FRUSRUDWH�ERQGV�DUH�YDOXHG�XQGHU�D�GLVFRXQWHG�FDVK�IORZ�DSSURDFK�WKDW�
PD[LPL]HV�REVHUYDEOH�LQSXWV��VXFK�DV�FXUUHQW�\LHOGV�RU�VLPLODU�LQVWUXPHQWV��EXW�LQFOXGHV�DGMXVWPHQWV�IRU�
FHUWDLQ�ULVNV�WKDW�PD\�QRW�EH�REVHUYDEOH��VXFK�DV�FUHGLW�DQG�OLTXLGLW\�ULVNV��

7KH�YDOXDWLRQ�PHWKRGV�XVHG�E\�WKH�'LVWULFW�PD\�SURGXFH�D�IDLU�YDOXH�FDOFXODWLRQ�WKDW�PD\�QRW�EH�LQGLFDWLYH�
RI�QHW�UHDOL]DEOH�YDOXH�RU�UHIOHFWLYH�RI�IXWXUH�IDLU�YDOXHV��)XUWKHUPRUH��DOWKRXJK�WKH�'LVWULFW�EHOLHYHV�LWV�
YDOXDWLRQ�PHWKRGV�DUH�DSSURSULDWH�DQG�FRQVLVWHQW�ZLWK�RWKHU�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV��WKH�XVH�RI�GLIIHUHQW�
PHWKRGRORJLHV�RU�DVVXPSWLRQV�WR�GHWHUPLQH�WKH�IDLU�YDOXH�RI�FHUWDLQ�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�FRXOG�UHVXOW�LQ�D�
GLIIHUHQW�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�DW�WKH�UHSRUWLQJ�GDWH��

Investment in state investment pool�±�7KH�'LVWULFW�LV�D�YROXQWDU\�SDUWLFLSDQW�LQ�WKH�/RFDO�$JHQF\�
,QYHVWPHQW�)XQG��/$,)��WKDW�LV�UHJXODWHG�E\�&DOLIRUQLD�*RYHUQPHQW�&RGH�6HFWLRQ�������XQGHU�WKH�
RYHUVLJKW�RI�WKH�7UHDVXUHU�RI�WKH�6WDWH�RI�&DOLIRUQLD��7KH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�'LVWULFW¶V�LQYHVWPHQW�LQ�WKLV�SRRO�
LV�UHSRUWHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ�DW�DPRXQWV�EDVHG�XSRQ�WKH�'LVWULFW¶V�SUR�UDWD�
VKDUH�RI�WKH�IDLU�YDOXH�SURYLGHG�E\�/$,)�IRU�WKH�HQWLUH�/$,)�SRUWIROLR��LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�DPRUWL]HG�FRVW�RI�
WKDW�SRUWIROLR���7KH�EDODQFH�DYDLODEOH�IRU�ZLWKGUDZDO�LV�EDVHG�RQ�WKH�DFFRXQWLQJ�UHFRUGV�PDLQWDLQHG�E\�
/$,)��ZKLFK�DUH�UHFRUGHG�RQ�DQ�DPRUWL]HG�FRVW�EDVLV�DQG�WKHUHIRUH�LV�H[FOXGHG�IURP�WKH�IDLU�YDOXH�
KLHUDUFK\��
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���

1RWH���±�'HSRVLWV��,QYHVWPHQWV��DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH��FRQWLQXHG��

7KH�IROORZLQJ�WDEOH�GLVFORVHV�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�RI�WKH�'LVWULFW¶V�DVVHWV�E\�OHYHO�DV�RI�-XQH�����������

-XQH���������

�4XRWHG�3ULFHV�
LQ�$FWLYH�

0DUNHWV�IRU�
,GHQWLFDO�
$VVHWV�
�/HYHO����

�6LJQLILFDQW�
2WKHU�

2EVHUYDEOH�
,QSXWV�
�/HYHO����

�6LJQLILFDQW�
8QREVHUYDEOH�

,QSXWV�
�/HYHO����

8�6��LQVWUXPHQWDOLWLHV ���������������� �������� � ���������������� ����������������������
&RUSRUDWH�ERQGV ����������������� �� ����������� ��������
8�6��7UHDVXU\ ����������������� �� ����������� ��������
+HOG�E\�WUXVWHH��

&RUSRUDWH�ERQGV ����������� �� ���������� ��������

���������������� �� � ��������������� ����������������������

,QYHVWPHQWV�QRW�VXEMHFW�WR�WKH
IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�

6WDWH�LQYHVWPHQW�SRRO���
/$,) �����������������

7RWDO�LQYHVWPHQWV ���������������

)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV

Larry Brunn

Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn
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���

1RWH���±�'HSRVLWV��,QYHVWPHQWV��DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH��FRQWLQXHG��

7KH�IROORZLQJ�WDEOH�GLVFORVHV�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�RI�WKH�'LVWULFW¶V�DVVHWV�E\�OHYHO�DV�RI�-XQH�����������

-XQH���������

�4XRWHG�3ULFHV�
LQ�$FWLYH�

0DUNHWV�IRU�
,GHQWLFDO�
$VVHWV�
�/HYHO����

�6LJQLILFDQW�
2WKHU�

2EVHUYDEOH�
,QSXWV�
�/HYHO����

�6LJQLILFDQW�
8QREVHUYDEOH�

,QSXWV�
�/HYHO����

8�6��LQVWUXPHQWDOLWLHV ���������������� �������� � ���������������� ����������������������
&RUSRUDWH�ERQGV ����������������� �� ����������� ��������
8�6��7UHDVXU\ ����������������� �� ����������� ��������
+HOG�E\�WUXVWHH��

&RUSRUDWH�ERQGV ����������� �� ���������� ��������

���������������� �� � ��������������� ����������������������

,QYHVWPHQWV�QRW�VXEMHFW�WR�WKH
IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�

6WDWH�LQYHVWPHQW�SRRO���
/$,) �����������������

7RWDO�LQYHVWPHQWV ���������������

)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV

7KH�'LVWULFW�KDG�WKH�IROORZLQJ�LQYHVWPHQWV�DQG�PDWXULWLHV�DV�RI�-XQH�����������

)DLU�9DOXH /HVV�7KDQ�� ��� 0RUH�7KDQ��

([WHUQDO�LQYHVWPHQW�SRRO���/$,) ������������� �� �������������� ��� � �� ���
8�6��LQVWUXPHQWDOLWLHV ������������� ��������������� ������������ ������������
&RUSRUDWH�ERQGV ������������� ���������������� ������������ ������������
8�6��7UHDVXU\ ������������� ���������������� ������������� ���
+HOG�E\�WUXVWHH��

&RUSRUDWH�ERQGV ������������ ������������ ��� ���

��������������� �������������� �������������� ��������������

,QYHVWPHQW�0DWXULWLHV��,Q�<HDUV�
,QYHVWPHQW�7\SH
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1RWH���±�'HSRVLWV��,QYHVWPHQWV��DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH��FRQWLQXHG��

7KH�'LVWULFW�KDG�WKH�IROORZLQJ�LQYHVWPHQWV�DQG�PDWXULWLHV�DV�RI�-XQH�����������

)DLU�9DOXH /HVV�7KDQ�� ��� 0RUH�7KDQ��

([WHUQDO�LQYHVWPHQW�SRRO���/$,) ���������������� �������������� ������� � �� ����
8�6��LQVWUXPHQWDOLWLHV ��������������� ��������������� ��������������� ���������������
&RUSRUDWH�ERQGV ��������������� ��������������� ��������������� ������������
8�6��7UHDVXU\ ��������������� ��������������� ��������������� �����
+HOG�E\�WUXVWHH��

&RUSRUDWH�ERQGV ���������������� ������������� ��������� �����

��������������� �������������� �������������� ��������������

,QYHVWPHQW�7\SH
,QYHVWPHQW�0DWXULWLHV��,Q�<HDUV�

,QWHUHVW�UDWH�ULVN�±�$V�D�PHDQV�RI�OLPLWLQJ�LWV�H[SRVXUH�WR�IDLU�YDOXH�ORVVHV�DULVLQJ�IURP�ULVLQJ�LQWHUHVW�
UDWHV��WKH�'LVWULFW¶V�LQYHVWPHQW�SROLF\�JHQHUDOO\�OLPLWV�LWV�LQYHVWPHQW�SRUWIROLR�WR�PDWXULWLHV�RI�OHVV�WKDQ�WHQ�
\HDUV�XQOHVV�DSSURYHG�E\�WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV��7KH�H[WHUQDO�LQYHVWPHQW�SRRO�LV�SUHVHQWHG�DV�DQ�
LQYHVWPHQW�ZLWK�D�PDWXULW\�RI�OHVV�WKDQ�RQH�\HDU�EHFDXVH�VXFK�LQYHVWPHQWV�DUH�UHGHHPDEOH�LQ�IXOO�
LPPHGLDWHO\��

&UHGLW�ULVN�±�&UHGLW�ULVN�LV�WKH�ULVN�WKDW�WKH�LVVXHU�RU�RWKHU�FRXQWHUSDUW\�WR�DQ�LQYHVWPHQW�ZLOO�QRW�IXOILOO�LWV�
REOLJDWLRQV��7KH�'LVWULFW¶V�LQYHVWPHQW�SROLF\�JHQHUDOO\�OLPLWV�LWV�LQYHVWPHQWV�WR�D�FUHGLW�UDWLQJ�RI�$�RU�WKH�
HTXLYDOHQW�E\�D�QDWLRQDOO\�UHFRJQL]HG�VWDWLVWLFDO�UDWLQJ�RUJDQL]DWLRQ��7KH�'LVWULFW¶V�LQYHVWPHQWV�QRW�GLUHFWO\�
JXDUDQWHHG�E\�WKH�8�6��JRYHUQPHQW�ZHUH�UDWHG�DV�IROORZV�DV�RI�-XQH����������DQG�������

0RRG\
V 6	3
([WHUQDO�,QYHVWPHQW�3RRO���/$,) 1RW�5DWHG� 1RW�5DWHG
&RUSRUDWH�%RQGV �$DD���%DD�� �$$$���%%%��
8�6��,QVWUXPHQWDOLWLHV �$DD� $$$
8�6��7UHDVXU\ �$DD� $$�

,QYHVWPHQW�7\SH

&XVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�±�)RU�DQ�LQYHVWPHQW��FXVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�LV�WKH�ULVN�WKDW��LQ�WKH�HYHQW�RI�WKH�IDLOXUH�
RI�WKH�FRXQWHUSDUW\��WKH�'LVWULFW�ZLOO�QRW�EH�DEOH�WR�UHFRYHU�WKH�YDOXH�RI�LWV�LQYHVWPHQW�RU�FROODWHUDO�
VHFXULWLHV�WKDW�DUH�LQ�WKH�SRVVHVVLRQ�RI�DQ�RXWVLGH�SDUW\��$OO�RI�WKH�'LVWULFW¶V�LQYHVWPHQWV�DV�GLVFORVHG�LQ�
WKH�WDEOH�DERYH�DV�RI�-XQH����������DQG�������DUH�KHOG�E\�FXVWRGLDQV�LQ�RWKHU�WKDQ�WKH�'LVWULFW¶V�QDPH��
7KH�'LVWULFW¶V�LQYHVWPHQW�SROLF\�IRU�FXVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�UHTXLUHV�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�SURYLVLRQV�RI�VWDWH�
ODZ��
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���

1RWH���±�'HSRVLWV��,QYHVWPHQWV��DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH��FRQWLQXHG��

&RQFHQWUDWLRQ�RI�FUHGLW�ULVN�±�7KH�'LVWULFW�SODFHV�QR�OLPLW�RQ�WKH�DPRXQW�WKDW�PD\�EH�LQYHVWHG�LQ�DQ\�
RQH�LVVXHU��7KH�IROORZLQJ�LQYHVWPHQWV�H[FHHGHG����RI�WKH�WRWDO�IDLU�YDOXH�RI�DOO�LQYHVWPHQWV�DV�RI�
-XQH�����

3HUFHQWDJH 3HUFHQWDJH
RI�7RWDO� RI�7RWDO�

)DLU�9DOXH ,QYHVWPHQWV )DLU�9DOXH ,QYHVWPHQWV

)HGHUDO�1DWLRQDO�0RUWJDJH�$VVRFLDWLRQ ��������������� ��� ��������������� ���
)HGHUDO�+RPH�/RDQ�0RUWJDJH�&RUSRUDWLRQ ����������� �� �������������� ��

,QYHVWPHQW�7\SH

���� ����

,QYHVWPHQW�LQFRPH�±�,QYHVWPHQW�LQFRPH�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�-XQH����FRQVLVWHG�RI��

���� ����

,QWHUHVW��GLYLGHQGV��DQG�UHDOL]HG�JDLQV�RQ�VDOHV�RI�LQYHVWPHQWV ����������������� �����������������
1HW�LQFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�IDLU�YDOXH�RI�LQYHVWPHQWV �������������� ��������������

����������������� �����������������

5HVWULFWHG�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV�±�&XUUHQW�UHVWULFWHG�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV�DUH�DPRXQWV�UHVWULFWHG�IRU�
SD\PHQW�RI�LQWHUHVW�UHODWHG�WR�RXWVWDQGLQJ�GHEW��+HOG�E\�WUXVWHH�DUH�FDVK�SURFHHGV�IURP�WKH�HTXLSPHQW�
ORDQ�UHVWULFWHG�IRU�D�FDSLWDO�SURMHFW��DV�GHVFULEHG�LQ�1RWH����

1RWH���±�3DWLHQW�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH�

7KH�'LVWULFW�JUDQWV�FUHGLW�ZLWKRXW�FROODWHUDO�WR�LWV�SDWLHQWV��PDQ\�RI�ZKRP�DUH�DUHD�UHVLGHQWV�DQG�DUH�
LQVXUHG�XQGHU�WKLUG�SDUW\�SD\RU�DJUHHPHQWV��1HW�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DV�RI�-XQH����FRQVLVWHG�RI��

0HGLFDUH ����� � ��� �
0HGL�&DO ����� ���
2WKHU�WKLUG�SDUW\�DQG�FRPPHUFLDO�SD\RUV ����� ���
6HOI�SD\ ������ ���

7RWDO ���������������� � ���������������� �

���� ����
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1RWH���±�&DSLWDO�$VVHWV�

&DSLWDO�DVVHWV�DFWLYLW\�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH����������ZDV�DV�IROORZV��

%HJLQQLQJ (QGLQJ
%DODQFH %DODQFH

-XQH��������� $GGLWLRQV 'HOHWLRQV 7UDQVIHUV -XQH���������

/DQG ����������������� ������������ � �� � �� � �����������������
/DQG�LPSURYHPHQWV ����������������� �� ������������ ���������������� �����������������
%XLOGLQJV�DQG�OHDVHKROG
LPSURYHPHQWV ���������������� ���������� �� �������� ����������������

(TXLSPHQW ���������������� ����������������� ������������������ ����������� ����������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV ����������������� ����������������� ������������������� ������������ �����������������

���������������� ����������������� ������������������ �� ������������

/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ��
/DQG�LPSURYHPHQWV ����������������� ��������� ������������ �������� �����������������
%XLOGLQJV�DQG�OHDVHKROG
LPSURYHPHQWV ����������������� ������������������ ������������ �������� �����������������

(TXLSPHQW ���������������� ����������������� ������������������ �� ������������

���������������� ����������������� ������������������ �� ������������

��������������� ���������������� ������������������ ����� � ���������������

&RQVWUXFWLRQ�FRPPLWPHQWV�IRU�YDULRXV�FRQVWUXFWLRQ�SURMHFWV�DSSUR[LPDWH������������DV�RI�-XQH�����������

&DSLWDO�DVVHWV�DFWLYLW\�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH����������ZDV�DV�IROORZV��

%HJLQQLQJ (QGLQJ
%DODQFH %DODQFH

-XQH��������� $GGLWLRQV 'HOHWLRQV 7UDQVIHUV -XQH���������

/DQG ����������������� ������ � �� � �� � �����������������
/DQG�LPSURYHPHQWV ������������ �� ������� ����� ������������
%XLOGLQJV�DQG�OHDVHKROG
LPSURYHPHQWV ���������������� ������������ ������� ����� ����������������

(TXLSPHQW ���������������� ����������������� ������������������� ����������������� ����������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV ������������ ����������������� ������������������� ����������������� ������������

���������������� ����������������� ������������������ �� ������������

/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ��
/DQG�LPSURYHPHQWV ������������ ������������ ������� ����� ������������
%XLOGLQJV�DQG�OHDVHKROG
LPSURYHPHQWV ������������ ����������� ������������ �� �����������

(TXLSPHQW ���������������� ����������� ������������������� �� ������������

���������������� ����������������� ������������������� �� ������������

��������������� ���������������� ������������������ ���������� � ���������������
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1RWH���±�6HOI�,QVXUDQFH�/LDELOLWLHV�

:RUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�FODLPV�±�7KH�'LVWULFW�LV�VHOI�LQVXUHG�IRU�WKH�ILUVW������������SHU�RFFXUUHQFH�RI�
ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�ULVNV��7KH�'LVWULFW�SXUFKDVHV�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�DERYH�WKH�VHOI�
LQVXUDQFH�OLPLWV��/RVVHV�IURP�DVVHUWHG�DQG�XQDVVHUWHG�FODLPV�LGHQWLILHG�XQGHU�WKH�'LVWULFW¶V�LQFLGHQW�
UHSRUWLQJ�V\VWHP�DUH�DFWXDULDOO\�GHWHUPLQHG�EDVHG�RQ�WKH�'LVWULFW¶V�SDVW�H[SHULHQFH�DV�ZHOO�DV�RWKHU�
FRQVLGHUDWLRQV��LQFOXGLQJ�WKH�QDWXUH�RI�HDFK�FODLP�RU�LQFLGHQW�DQG�UHOHYDQW�WUHQG�IDFWRUV��,W�LV�UHDVRQDEO\�
SRVVLEOH�WKDW�WKH�'LVWULFW¶V�HVWLPDWH�RI�ORVVHV�ZLOO�FKDQJH�E\�D�PDWHULDO�DPRXQW�LQ�WKH�QHDU�WHUP��8QSDLG�
FODLP�OLDELOLWLHV�ZHUH�GLVFRXQWHG�XVLQJ�D�GLVFRXQW�UDWH�RI�������LQ������DQG�LQ�������WR�DFFRXQW�IRU�WKH�
WLPH�YDOXH�RI�PRQH\�WR�GHWHUPLQH�WKH�FXUUHQW�HVWLPDWHG�OLDELOLWLHV�DV�UHIOHFWHG�EHORZ��$FWLYLW\�LQ�WKH�
'LVWULFW¶V�DFFUXHG�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�FODLPV�OLDELOLW\�GXULQJ�������������DQG������LV�VXPPDUL]HG�DV�
IROORZV��

���� ���� ����

%DODQFH��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ������������� ������������� �������������
&XUUHQW�\HDU�FODLPV�LQFXUUHG�DQG�FKDQJHV�LQ

HVWLPDWHV�IRU�FODLPV�LQFXUUHG�LQ�WKH�SULRU�\HDU ������������� �������������� ���������������
&ODLPV�DQG�H[SHQVHV�SDLG �������������� ��������������� ����������������

%DODQFH��HQG�RI�\HDU ������������� ������������� �������������

0HGLFDO�PDOSUDFWLFH�FODLPV�±�7KH�'LVWULFW�LV�VHOI�LQVXUHG�IRU�PHGLFDO�PDOSUDFWLFH�FODLPV�IRU�WKH�ILUVW�
���������SHU�LQFLGHQW�ZLWK�D������������DQQXDO�DJJUHJDWH��7KH�'LVWULFW�DOVR�PDLQWDLQV�H[FHVV�OLDELOLW\�
FRYHUDJH�IRU�FODLPV�LQ�H[FHVV�RI��������������,QVXUDQFH�FRYHUDJH�LV�RQ�D�FODLPV�PDGH�EDVLV���

$FFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD�UHTXLUH�D�KHDOWK�FDUH�SURYLGHU�WR�
DFFUXH�WKH�H[SHQVH�RI�LWV�VKDUH�RI�PDOSUDFWLFH�FODLP�FRVWV��LI�DQ\��IRU�DQ\�UHSRUWHG�DQG�XQUHSRUWHG�
LQFLGHQWV�RI�SRWHQWLDO�LPSURSHU�SURIHVVLRQDO�VHUYLFH�RFFXUULQJ�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�E\�HVWLPDWLQJ�WKH�
SUREDEOH�XOWLPDWH�FRVWV�RI�WKH�LQFLGHQWV��$QQXDO�HVWLPDWHG�SURYLVLRQV�DUH�DFFUXHG�EDVHG�RQ�WKH�'LVWULFW¶V�
SDVW�H[SHULHQFH�DV�ZHOO�DV�RWKHU�FRQVLGHUDWLRQV��LQFOXGLQJ�WKH�QDWXUH�RI�WKH�FODLP�RU�LQFLGHQW�DQG�UHOHYDQW�
WUHQG�IDFWRUV��/RVVHV�IURP�DVVHUWHG�DQG�XQDVVHUWHG�FODLPV�LGHQWLILHG�XQGHU�WKH�'LVWULFW¶V�LQFLGHQW�UHSRUWLQJ�
V\VWHP�DUH�DFWXDULDOO\�GHWHUPLQHG�EDVHG�RQ�WKH�'LVWULFW¶V�SDVW�H[SHULHQFH�DV�ZHOO�DV�RWKHU�FRQVLGHUDWLRQV��
LQFOXGLQJ�WKH�QDWXUH�RI�HDFK�FODLP�RU�LQFLGHQW�DQG�UHOHYDQW�WUHQG�IDFWRUV��,W�LV�UHDVRQDEO\�SRVVLEOH�WKDW�WKLV�
HVWLPDWH�FRXOG�FKDQJH�PDWHULDOO\�LQ�WKH�QHDU�WHUP��8QSDLG�FODLP�OLDELOLWLHV�ZHUH�GLVFRXQWHG�XVLQJ�D�
GLVFRXQW�UDWH�RI�������LQ������DQG�������WR�DFFRXQW�IRU�WKH�WLPH�YDOXH�RI�PRQH\�WR�GHWHUPLQH�WKH�FXUUHQW�
HVWLPDWHG�OLDELOLWLHV�DV�UHIOHFWHG�EHORZ���



$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

���

1RWH���±�6HOI�,QVXUDQFH�/LDELOLWLHV��FRQWLQXHG��

$FWLYLW\�LQ�WKH�'LVWULFW¶V�DFFUXHG�PHGLFDO�PDOSUDFWLFH�FODLPV�OLDELOLW\�GXULQJ�������������DQG������LV�
VXPPDUL]HG�DV�IROORZV��

���� ���� ����

%$/$1&(��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ������������� �������������� ��������������
&XUUHQW�\HDU�FODLPV�LQFXUUHG�DQG�FKDQJHV�LQ�

HVWLPDWHV�IRU�FODLPV�LQFXUUHG�LQ�WKH�SULRU�\HDUV ����������� ����������� �����������
&ODLPV�DQG�H[SHQVHV�SDLG ���������������� ���������������� ����������������

%$/$1&(��HQG�RI�\HDU ������������� ������������� ��������������

$FFUXHG�PHGLFDO�FODLPV�±�7KH�'LVWULFW�SURYLGHV�FHUWDLQ�KHDOWK�DQG�GHQWDO�EHQHILWV�WR�HQUROOHHV�WKDW�VHUYH�
XQGHU�FRQWUDFW�WR�WKH�KRVSLWDO��7KH�FRVW�RI�PHGLFDO�VHUYLFHV�SURYLGHG�WR�WKHVH�HQUROOHHV�LV�DFFUXHG�LQ�WKH�
SHULRG�WKDW�WKH�VHUYLFHV�DUH�UHQGHUHG��$�SURYLVLRQ�KDV�EHHQ�PDGH�IRU�FODLPV�LQ�SURFHVV�RI�UHYLHZ�DQG�IRU�
FODLPV�LQFXUUHG�EXW�QRW�UHSRUWHG�DW�\HDU�HQG��7KH�DPRXQW�RI�WKLV�OLDELOLW\�LV�FRPSXWHG�XVLQJ�KLVWRULFDO�
FODLPV�SD\PHQW�H[SHULHQFH��DQG�D�UHYLHZ�RI�H[SHULHQFH�IRU�VLPLODU�SODQV��$PRXQWV�DFFUXHG�WRWDOHG�
DSSUR[LPDWHO\������������DQG������������DV�RI�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�DUH�LQFOXGHG�
LQ�DFFUXHG�VHOI�LQVXUDQFH�OLDELOLWLHV�RQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��

(VWLPDWHV�DUH�DGMXVWHG�EDVHG�XSRQ�FKDQJHV�LQ�H[SHULHQFH�DQG�VXFK�DGMXVWPHQWV�DUH�UHIOHFWHG�LQ�FXUUHQW�
RSHUDWLRQV��$OWKRXJK�FRQVLGHUDEOH�YDULDELOLW\�LV�LQKHUHQW�LQ�VXFK�HVWLPDWHV��WKHUH�LV�DW�OHDVW�D�SRVVLELOLW\�
WKDW�UHFRUGHG�HVWLPDWHV�ZLOO�FKDQJH�E\�D�PDWHULDO�DPRXQW�LQ�WKH�QHDU�WHUP��

1RWH���±�/RQJ�7HUP�2EOLJDWLRQV�

7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�ORQJ�WHUP�REOLJDWLRQ�WUDQVDFWLRQV�IRU�WKH�'LVWULFW�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�
HQGHG�-XQH�����������

%HJLQQLQJ 3D\PHQWV (QGLQJ 'XH�:LWKLQ
%DODQFH $GGLWLRQV DQG�5HGXFWLRQV %DODQFH ��<HDU

6HULHV�����$�'LVWULFW�5HYHQXH�%RQGV ��������������� ����� � ����������������� ��������������� �����������������
(TXLSPHQW�ORDQ ����������������� �� ����������� ��������������� �����������
/LQH�RI�FUHGLW ��������������� ���������� �� ����������� ����
&DSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQV ��������� ���������������� ��������� ���������������� �����������
8QDPRUWL]HG�ERQG�SUHPLXP� ������������������ �� ��������� ���������������� ����

7RWDO�ORQJ�WHUP�GHEW ��������������� ����������������� ����������������� ��������������� �����������������

����



$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
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���

1RWH���±�/RQJ�7HUP�2EOLJDWLRQV��FRQWLQXHG��

7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�ORQJ�WHUP�REOLJDWLRQ�WUDQVDFWLRQV�IRU�WKH�'LVWULFW�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�
HQGHG�-XQH�����������

%HJLQQLQJ (QGLQJ 'XH�:LWKLQ
%DODQFH $GGLWLRQV 3D\PHQWV %DODQFH ��<HDU

6HULHV�����$�'LVWULFW�5HYHQXH�%RQGV ��������������� ����� � ����������������� ��������������� �����������������
(TXLSPHQW�ORDQ ������������� �� ����������� ������������ ������������
/LQH�RI�FUHGLW �������������� �� ����������� ������ �����
&DSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQV ���������� ���������� ��������� ��������� ���������
8QDPRUWL]HG�ERQG�SUHPLXP� �������������� �� ��������� ������������� �����

7RWDO�ORQJ�WHUP�GHEW ��������������� ����������� �� ����������������� ��������������� �����������������

����

6HULHV������'LVWULFW�UHYHQXH�ERQGV�±�2Q�0DUFK����������WKH�'LVWULFW�LVVXHG��������������RI�6HULHV�
����$�ERQGV�DW�D�SUHPLXP�RI�DSSUR[LPDWHO\�������������3URFHHGV�RI�DSSUR[LPDWHO\�������������ZHUH�
XVHG�WR�ILQDQFH�FRVWV�DVVRFLDWHG�ZLWK�VHLVPLF�LPSURYHPHQWV�WR�FHUWDLQ�'LVWULFW�EXLOGLQJV��IXQG�D�%RQG�
5HVHUYH�$FFRXQW��DQG�SD\�WKH�FRVWV�RI�LVVXDQFH��7KH�6HULHV�����$�ERQGV�DUH�GXH�0DUFK����������ZLWK�
DQQXDO�SULQFLSDO�SD\PHQWV�UDQJLQJ�IURP������������WR������������GXH�EHJLQQLQJ�0DUFK����������SOXV�
VHPLDQQXDO�LQWHUHVW�SD\PHQWV�DW�LQWHUHVW�UDWHV�IURP�������WR��������7KH�6HULHV�����$�ERQGV�DUH�
VHFXUHG�E\�SOHGJH�RI�WKH�'LVWULFW¶V�JURVV�UHYHQXHV�DQG�WUXVWHH�KHOG�DVVHWV��7KH�DJUHHPHQW�LV�VXEMHFW�WR�
FHUWDLQ�ILQDQFLDO�FRYHQDQWV�LQFOXGLQJ�PLQLPXP�OLTXLGLW\�DQG�QHW�LQFRPH�WR�DQQXDO�GHEW�VHUYLFH�UDWLR��7KH�
'LVWULFW�UHFRJQL]HG�DSSUR[LPDWHO\����������RI�DPRUWL]DWLRQ�UHODWHG�WR�WKH�ERQG�SUHPLXP�GXULQJ�HDFK�RI�
WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������

7KLV�DGYDQFH�UHIXQGLQJ�ZDV�XQGHUWDNHQ�WR�H[WHQG�GHEW�VHUYLFH�SD\PHQWV�RYHU�WKH�QH[W����\HDUV��ZKLFK�
LQFUHDVHG�WRWDO�GHEW�VHUYLFH�SD\PHQWV�E\�DSSUR[LPDWHO\��������������DQG�UHVXOWHG�LQ�DQ�HFRQRPLF�ORVV�
�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�SUHVHQW�YDOXH�RI�GHEW�VHUYLFH�SD\PHQWV�RI�ROG�GHEW�DQG�QHZ�GHEW��RI�DSSUR[LPDWHO\�
�������������7KH�UHDFTXLVLWLRQ�SULFH�H[FHHGHG�WKH�QHW�FDUU\LQJ�DPRXQW�RI�WKH�ROG�GHEW�E\�������������
7KLV�DFFRXQWLQJ�ORVV��QHW�RI�DPRUWL]DWLRQ��LV�EHLQJ�UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�RQ�WKH�
VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ�DQG�LV�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�VKRUWHU�RI�WKH�OLIH�RI�WKH�ROG�ERQGV�RU�WKH�QHZ�ERQGV��
'XULQJ�WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������WKH�'LVWULFW�DPRUWL]HG�DSSUR[LPDWHO\����������
DQG�����������UHVSHFWLYHO\��UHODWHG�WR�WKH�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV��ZKLFK�LV�LQFOXGHG�LQ�LQWHUHVW�
H[SHQVH�RQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�UHYHQXHV��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ���
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���

1RWH���±�/RQJ�7HUP�2EOLJDWLRQV��FRQWLQXHG��

7KH�6HULHV�����$�ERQG�VHUYLFH�UHTXLUHPHQWV�DV�RI�-XQH�����������DUH�DV�IROORZV��

7RWDO�WR�EH
3DLG�RU�$PRUWL]HG 3ULQFLSDO ,QWHUHVW
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�����������
�����������
3UHPLXP

7RWDO

����

<HDUV�(QGLQJ�-XQH����
����
����
����

(TXLSPHQW�ORDQ�±�,Q�0DUFK�������WKH�'LVWULFW�HQWHUHG�LQWR�D�SXUFKDVH�DJUHHPHQW�RI�DQ�HOHFWURQLF�
PHGLFDO�UHFRUGV�V\VWHP��³(05�6\VWHP´���,Q�-XQH�������WKH�'LVWULFW�HQWHUHG�LQWR�D�ORDQ�IRU�������������WR�
SDUWLDOO\�ILQDQFH�WKH�GHYHORSPHQW�DQG�LQVWDOODWLRQ�RI�WKH�V\VWHP�ZKLFK�ZDV�SODFHG�LQWR�VHUYLFH�LQ�
6HSWHPEHU�������&RVWV�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�GHYHORSPHQW�DUH�FDSLWDOL]HG�DV�RXWOD\V�DUH�PDGH��7KH�ORDQ�
EHDUV�D�QRPLQDO�LQWHUHVW�UDWH�RI�������DQG�LV�VHFXUHG�E\�WKH�(05�6\VWHP��7KH�UHPDLQLQJ�FRVWV�ZLOO�EH�
IXQGHG�WKURXJK�WKH�'LVWULFW¶V�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV��VHH�1RWH������7KH�DJUHHPHQW�UHTXLUHV�WKDW�WKH�QHW�
LQFRPH�DYDLODEOH�IRU�GHEW�VHUYLFH�WR�WKH�PD[LPXP�DJJUHJDWH�DQQXDO�GHEW�VHUYLFH�QRW�IDOO�EHORZ������
0RQWKO\�SD\PHQWV�RI�SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW�RI����������EHJDQ�LQ�-XO\������DQG�WKH�ORDQ�PDWXUHV�LQ�-XO\�
������$V�RI�-XQH����������DQG�������WKH�RXWVWDQGLQJ�ORDQ�EDODQFH�ZDV�������������DQG��������������
UHVSHFWLYHO\��DQG�WKH�HVFURZ�IXQG�EDODQFH�ZDV����DQG�������������UHVSHFWLYHO\��

7KH�DQQXDO�GHEW�VHUYLFH�UHTXLUHPHQWV�RQ�WKH�HTXLSPHQW�ORDQ�DV�RI�-XQH�����������DUH�DV�IROORZV��

7RWDO
WR�EH�3DLG 3ULQFLSDO ,QWHUHVW

������������������ ������������������ �������������������
������������������� ������������������� ��������������������
������������������� ������������������� ������

����������������� ����������������� �������������������

����
����

7RWDO

����
<HDUV�(QGLQJ�-XQH����
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���

1RWH���±�/RQJ�7HUP�2EOLJDWLRQV��FRQWLQXHG��

&DSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQV�±�7KH�'LVWULFW�LV�REOLJDWHG�XQGHU�OHDVHV�IRU�HTXLSPHQW�WKDW�DUH�DFFRXQWHG�IRU�
DV�FDSLWDO�OHDVHV��7KH�FDUU\LQJ�YDOXH�RI�DVVHWV�XQGHU�FDSLWDO�OHDVHV�WRWDOHG�DSSUR[LPDWHO\������������DQG�
������������DV�RI�-XQH����������DQG�������QHW�RI�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�RI�DSSUR[LPDWHO\����������
DQG�������������DV�RI�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��

7KH�IROORZLQJ�LV�D�VFKHGXOH�E\�\HDU�RI�IXWXUH�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV�XQGHU�WKH�FDSLWDO�OHDVHV��LQFOXGLQJ�
LQWHUHVW�DW�UDWHV�UDQJLQJ�IURP�������WR�������WRJHWKHU�ZLWK�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�WKH�IXWXUH�PLQLPXP�OHDVH�
SD\PHQWV�DV�RI�-XQH�����������

�����������������
������������������
������������������
����������������
����������������

7RWDO�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV ���������������

/HVV�DPRXQW�UHSUHVHQWLQJ�LQWHUHVW ����������

3UHVHQW�YDOXH�RI�IXWXUH�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV �����������������

����

<HDUV�(QGLQJ�-XQH����
����
����
����
����

1RWH���±�5HVWULFWHG�1HW�3RVLWLRQ�

$V�RI�-XQH����������DQG�������UHVWULFWHG�H[SHQGDEOH�QHW�SRVLWLRQ�ZDV�DYDLODEOH�IRU�WKH�IROORZLQJ�
SXUSRVHV��

���� ����

:RUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�FROODWHUDO ������������������� �������������������
6SHFLILF�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV �������������������� ������������������

7RWDO�UHVWULFWHG�H[SHQGDEOH�QHW�SRVLWLRQ ������������������ �����������������
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���

1RWH����±�3HQVLRQ�3ODQV�

����E��GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQ�±�7KH�$QWHORSH�9DOOH\�+RVSLWDO�0HGLFDO�&HQWHU�6HFWLRQ�����E��
5HWLUHPHQW�3ODQ��³����E��3ODQ´��LV�D�WD[�GHIHUUHG�DQQXLW\�SODQ�WKDW�SHUPLWV�HPSOR\HHV�WR�DFFXPXODWH�
UHWLUHPHQW�VDYLQJV�E\�PDNLQJ�GHIHUUDOV�RI�WKHLU�VDODU\�DQG�SHUPLWV�WKH�'LVWULFW�WR�PDNH�QRQ�HOHFWLYH�
FRQWULEXWLRQV�RQ�EHKDOI�RI�HOLJLEOH�HPSOR\HHV��&RQWULEXWLRQV�DUH�LQYHVWHG�DW�WKH�GLUHFWLRQ�RI�WKH�
SDUWLFLSDQWV��7KH�����E��3ODQ�LV�DGPLQLVWHUHG�E\�D�ERDUG�RI�WUXVWHHV�DSSRLQWHG�E\�WKH�'LVWULFW¶V�JRYHUQLQJ�
ERG\��7KH�����E��3ODQ�SURYLGHV�UHWLUHPHQW�DQG�GHDWK�EHQHILWV�WR�SODQ�PHPEHUV�DQG�WKHLU�EHQHILFLDULHV��
%HQHILW�SURYLVLRQV�DUH�FRQWDLQHG�LQ�WKH�����E��3ODQ�'RFXPHQW�DQG�ZHUH�HVWDEOLVKHG�DQG�FDQ�EH�DPHQGHG�
E\�DFWLRQ�RI�WKH�'LVWULFW¶V�JRYHUQLQJ�ERG\��7KHUH�ZHUH�QR�FRQWULEXWLRQV�PDGH�E\�WKH�'LVWULFW�GXULQJ�WKH�
ILVFDO�\HDUV�HQGHG�-XQH����������RU�������

'HILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�SODQ�±�7KH�$QWHORSH�9DOOH\�+RVSLWDO�0HGLFDO�&HQWHU�5HWLUHPHQW�3ODQ��WKH�
³3ODQ´��LV�D�VLQJOH�HPSOR\HU�GHILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�SODQ�HVWDEOLVKHG�E\�WKH�'LVWULFW�DQG�DGPLQLVWHUHG�E\�
WKH�3ODQ¶V�ERDUG�RI�WUXVWHHV�ZKR�DUH�DSSRLQWHG�E\�WKH�'LVWULFW¶V�JRYHUQLQJ�ERG\��7KH�DXWKRULW\�WR�HVWDEOLVK�
DQG�DPHQG�EHQHILW�SURYLVLRQV�LV�YHVWHG�LQ�WKH�'LVWULFW¶V�JRYHUQLQJ�ERG\��7KH�3ODQ�LVVXHV�SXEOLFO\�DYDLODEOH�
VWDQG�DORQH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�UHTXLUHG�VXSSOHPHQWDU\�LQIRUPDWLRQ�IRU�WKH�3ODQ��7KH�UHSRUW�PD\�EH�
REWDLQHG�E\�ZULWLQJ�WR�WKH�3ODQ�DW������:HVW�$YHQXH�-��/DQFDVWHU��&DOLIRUQLD��������RU�E\�FDOOLQJ�
��������������

7KH�3ODQ�KDV�LPSOHPHQWHG�WKH�UHTXLUHPHQWV�RI�WKH�&DOLIRUQLD�3XEOLF�(PSOR\HHV¶�3HQVLRQ�5HIRUP�$FW�RI�
������3(35$���,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKRVH�SURYLVLRQV��FHUWDLQ�PHPEHUV�PDNH�FRQWULEXWLRQV�RI�������RI�
WKHLU�HOLJLEOH�FRPSHQVDWLRQ�WR�WKH�3ODQ�HDFK�SD\�SHULRG��

%HQHILWV�SURYLGHG�±�7KH�3ODQ�LV�D�QRQFRQWULEXWRU\�GHILQHG�EHQHILW�SODQ�WKDW�FRYHUV�VXEVWDQWLDOO\�DOO�
HPSOR\HHV�DQG�SURYLGHV�IRU�UHWLUHPHQW��GHDWK��DQG�GLVDELOLW\�EHQHILWV�WR�3ODQ�PHPEHUV�DQG�WKHLU�
EHQHILFLDULHV��%HQHILWV�DUH�EDVHG�RQ�\HDUV�RI�FUHGLWHG�VHUYLFH��HTXDO�WR�RQH�\HDU�RI�IXOO�WLPH�HPSOR\PHQW��
0HPEHUV�ZLWK�WHQ�\HDUV�RI�WRWDO�VHUYLFH�DUH�HOLJLEOH�WR�UHWLUH�DW�DJH����ZLWK�VWDWXWRULO\�UHGXFHG�EHQHILWV��$OO�
PHPEHUV�DUH�HOLJLEOH�IRU�QRQ�GXW\�GLVDELOLW\�EHQHILWV�DIWHU����\HDUV�RI�VHUYLFH��7KH�GHDWK�EHQHILW�LV�RQH�RI�
WKH�IROORZLQJ��7KH�%DVLF�'HDWK�%HQHILW��WKH������6XUYLYRU�%HQHILW��RU�WKH�2SWLRQDO�6HWWOHPHQW��:�'HDWK�
%HQHILW��7KH�FRVW�RI�OLYLQJ�DGMXVWPHQWV�IRU�WKH�3ODQ�DUH�DSSOLHG�DV�VSHFLILHG�E\�WKH�3XEOLF�(PSOR\HHV¶�
5HWLUHPHQW�/DZ��

7KH�3ODQV¶�SURYLVLRQV�DQG�EHQHILWV�LQ�HIIHFW�DV�RI�-XQH�����������DUH�VXPPDUL]HG�DV�IROORZV��

%HQHILW�IRUPXOD �����#���
%HQHILW�YHVWLQJ�VFKHGXOH ��\HDUV�VHUYLFH
%HQHILW�SD\PHQWV 0RQWKO\�IRU�OLIH
5HWLUHPHQW�DJH $JH������
0RQWKO\�EHQHILWV��DV�D���RI�HOLJLEOH�FRPSHQVDWLRQ �����WR�����



�
�
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�
�

���

1RWH����±�3HQVLRQ�3ODQV��FRQWLQXHG��
�
(PSOR\HHV�FRYHUHG�±�7KH�IROORZLQJ�HPSOR\HHV�ZHUH�FRYHUHG�E\�WKH�EHQHILW�WHUPV�IRU�WKH�3ODQ��
�

9DOXDWLRQ�'DWH 9DOXDWLRQ�'DWH
-XO\�������� -XO\��������
�)LVFDO������ �)LVFDO������

$FWLYH�PHPEHUV ��������������������� ���������������������
7HUPLQDWHG�YHVWHG�PHPEHUV�QRW�\HW�UHFHLYLQJ�EHQHILWV ��������������������� ���������������������
5HWLUHHV�DQG�EHQHILFLDULHV�FXUUHQWO\�UHFHLYLQJ�EHQHILWV ���������������������� ����������������������
1RQ�YHVWHG�WHUPLQDWLRQV�ZLWK�DFFRXQW�EDODQFHV ����������������������� �����������������������

7RWDO�SDUWLFLSDQWV ��������������������� ���������������������

�
&RQWULEXWLRQV�±�7KH�DXWKRULW\�WR�HVWDEOLVK�DQG�DPHQG�REOLJDWLRQV�RI�3ODQ�PHPEHUV�DQG�WKH�'LVWULFW�LV�VHW�
IRUWK�LQ�WKH�3ODQ�GRFXPHQW�DQG�LV�YHVWHG�LQ�WKH�'LVWULFW¶V�%RDUG�RI�'LUHFWRUV��3ODQ�PHPEHUV�DUH�QRW�
UHTXLUHG�WR�FRQWULEXWH�DQ\�RI�WKHLU�DQQXDO�FRYHUHG�VDODU\��3ULRU�WR�������WKH�'LVWULFW�FRQWULEXWHG�VXFK�
DPRXQWV��LI�DQ\��DV�LW�GHWHUPLQHG�WR�EH�DSSURSULDWH�HDFK�\HDU��,Q�ILVFDO�\HDU�������WKH�%RDUG�DGRSWHG�D�
SHQVLRQ�IXQGLQJ�SROLF\�ZKHUHE\�WKH�'LVWULFW�ZLOO�FRQWULEXWH�DW�PLQLPXP�WKH�DFWXDULDOO\�GHWHUPLQHG�
FRQWULEXWLRQ�OHVV�UHTXLUHG�HPSOR\HH�FRQWULEXWLRQV��7KH�DQQXDO�UHTXLUHG�FRQWULEXWLRQV�IRU������DQG������
ZHUH�GHWHUPLQHG�DV�SDUW�RI�DFWXDULDO�YDOXDWLRQ�RQ�-XO\���������DQG�-XO\����������UHVSHFWLYHO\��XVLQJ�WKH�
SURMHFWHG�XQLW�FUHGLW�DFWXDULDO�FRVW�PHWKRG��7KH�DFWXDULDO�DVVXPSWLRQV�LQFOXGHG��D��D�������LQYHVWPHQW�
UDWH�RI�UHWXUQ�LQ������DQG�������DQG��E��SURMHFWHG�VDODU\�LQFUHDVHV�RI�XS�WR�������SHU�\HDU�LQ������DQG�
������
�
1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�±�7KH�'LVWULFW¶V�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�LV�PHDVXUHG�DV�WKH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\��OHVV�
WKH�SHQVLRQ�SODQ¶V�ILGXFLDU\�QHW�SRVLWLRQ��7KH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�ZDV�GHWHUPLQHG�DV�SDUW�RI�DFWXDULDO�
YDOXDWLRQV�DV�RI�-XO\���������DQG������UROOHG�IRUZDUG�WR�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��XVLQJ�WKH�
SURMHFWHG�XQLW�FUHGLW�DFWXDULDO�FRVW�PHWKRG��$�VXPPDU\�RI�SULQFLSDO�DVVXPSWLRQV�DQG�PHWKRGV�XVHG�WR�
GHWHUPLQH�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�LV�VKRZQ�EHORZ��
�
$FWXDULDO�DVVXPSWLRQV�±�7KH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\�ZDV�GHWHUPLQHG�DV�SDUW�RI�DFWXDULDO�YDOXDWLRQV�DV�RI�
-XO\���������DQG������UROOHG�IRUZDUG�WR�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��XVLQJ�DFWXDULDO�PHWKRGV�
DQG�DVVXPSWLRQV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�*$6%�6WDWHPHQW�1RV�����DQG�����7KH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\�ZDV�
FDOFXODWHG�XVLQJ�WKH�HQWU\�DJH�QRUPDO�DFWXDULDO�FRVW�PHWKRG�DQG�53������$QQXLWDQW�DQG�(PSOR\HH�
0RUDOLW\�7DEOH�ZLWK�%OXH�&ROODU�DGMXVWPHQWV�IRU�0DOHV�DQG�)HPDOHV�SURMHFWHG�XVLQJ�6FDOH�%%�WR������IRU�
3(35$�3DUWLFLSDQWV�DQG�QR�SURMHFWLRQ�IRU�DOO�RWKHU�SDUWLFLSDQWV��7KH�DFWXDULDO�DVVXPSWLRQV�DV�RI�-XQH�����
������LQFOXGHG��D�������LQYHVWPHQW�ORQJ�WHUP�H[SHFWHG�UDWH�RI�UHWXUQ��QHW�RI�LQYHVWPHQW�H[SHQVHV��DQG�
�E��SURMHFWHG�VDODU\�LQFUHDVHV�RI�������,WHPV��D��DQG��E��LQFOXGHG�DQ�LQIODWLRQ�FRPSRQHQW�RI��������
�
� �
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���

1RWH����±�3HQVLRQ�3ODQV��FRQWLQXHG��

'LVFRXQW�UDWH�±�7KH�GLVFRXQW�UDWH�XVHG�WR�PHDVXUH�WKH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\�IRU�WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�
-XQH����������DQG�������ZDV��������7KLV�VLQJOH�GLVFRXQW�UDWH�ZDV�EDVHG�RQ�WKH�H[SHFWHG�UDWH�RI�UHWXUQ�
RQ�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQWV�RI��������%DVHG�RQ�WKH�VWDWHG�DVVXPSWLRQV�DQG�WKH�SURMHFWLRQ�RI�FDVK�
IORZV��WKH�3ODQ¶V�ILGXFLDU\�QHW�SRVLWLRQ�DQG�IXWXUH�FRQWULEXWLRQV�ZHUH�SURMHFWHG�WR�EH�DYDLODEOH�WR�ILQDQFH�
DOO�SURMHFWHG�IXWXUH�EHQHILW�SD\PHQWV�RI�FXUUHQW�SHQVLRQ�SODQ�PHPEHUV��7KHUHIRUH��WKH�ORQJ�WHUP�H[SHFWHG�
UDWH�RI�UHWXUQ�RQ�3ODQ�LQYHVWPHQWV�ZDV�DSSOLHG�WR�DOO�SHULRGV�RI�SURMHFWHG�EHQHILW�SD\PHQWV�WR�GHWHUPLQH�
WKH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\��7KH�SURMHFWLRQ�RI�FDVK�IORZV�XVHG�WR�GHWHUPLQH�WKH�3ODQ¶V�GLVFRXQW�UDWH�
DVVXPHV�WKDW�FRQWULEXWLRQV�ZLOO�FRQWLQXH�DW�FXUUHQW�OHYHOV�IRU�WKH�FXUUHQW�JURXS�RI�FRYHUHG�PHPEHUV�ZLWK�
DQWLFLSDWHG�SD\UROO�LQFUHDVHV�RI�������DQQXDOO\��

7KH�ORQJ�WHUP�H[SHFWHG�UDWH�RI�UHWXUQ�RQ�WKH�3ODQ¶V�LQYHVWPHQWV�ZDV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�D�EXLOGLQJ�EORFN�
PHWKRG�LQ�ZKLFK�EHVW�HVWLPDWH�UDQJHV�RI�H[SHFWHG�IXWXUH�UHDO�UDWHV�RI�UHWXUQ��H[SHFWHG�UHWXUQV��QHW�RI�
LQYHVWPHQW�H[SHQVH�DQG�LQIODWLRQ��DUH�GHYHORSHG�IRU�HDFK�PDMRU�DVVHW�FODVV��7KHVH�UDQJHV�DUH�FRPELQHG�
WR�SURGXFH�WKH�ORQJ�WHUP�H[SHFWHG�UDWH�RI�UHWXUQ�E\�ZHLJKLQJ�WKH�H[SHFWHG�IXWXUH�UHDO�UDWHV�RI�UHWXUQ�E\�
WKH�WDUJHW�DVVHW�DOORFDWLRQ�SHUFHQWDJH�DQG�E\�DGGLQJ�H[SHFWHG�LQIODWLRQ��

7KH�ORQJ�WHUP�H[SHFWHG�UDWHV�RI�UHWXUQ�IRU�HDFK�PDMRU�LQYHVWPHQW�FODVV�LQ�WKH�3ODQ¶V�SRUWIROLR�DV�RI�-XQH�
���������DUH�DV�IROORZV��

/RQJ�7HUP
([SHFWHG�

5DWH�RI�5HWXUQ
'RPHVWLF�HTXLW\

8�6��ODUJH�FDS�FRUH ����
8�6��PLG�FDS�FRUH ����
8�6��VPDOO�FDS�FRUH �����
'HYHORSHG�PDUNHW ����
(PHUJLQJ�PDUNHW �����

$OWHUQDWLYH
5HDO�HVWDWH ����
*OREDO�LQIUDVWUXFWXUH ����
&RPPRGLWLHV�QDWXUDO�UHVRXUFHV ����

)L[HG�LQFRPH
&RUH�IL[HG�LQFRPH ����
&DVK�HTXLYDOHQWV ����
'HYHORSHG�PDUNHW ����
(PHUJLQJ�PDUNHW ����
)ORDWLQJ�UDWH�GHEW ����
+LJK�\LHOG�IL[HG ����

,QYHVWPHQW�&ODVV
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���

1RWH����±�3HQVLRQ�3ODQV��FRQWLQXHG��

&KDQJHV�LQ�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�±�7KH�FKDQJHV�LQ�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�IROORZ��

7RWDO 3ODQ
3HQVLRQ )LGXFLDU\ 1HW�3HQVLRQ�
/LDELOLW\ 1HW�3RVLWLRQ /LDELOLW\
�D� �E� �D� ���E�

&KDQJHV�LQ�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\

%$/$1&(6��DV�RI�-XQH��������� ��������������� ��������������� ���������������

&KDQJHV�IRU�WKH�\HDU�
6HUYLFH�FRVW ����������������� �� ����������
,QWHUHVW�RQ�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\ ���������������� �� �����������
(IIHFW�RI�HFRQRPLF�GHPRJUDSKLF�JDLQV

RU�ORVVHV ����������������� �� ������������
(IIHFW�RI�DVVXPSWLRQV�FKDQJHV�RU�LQSXWV ���������� �� ��������
%HQHILW�SD\PHQWV ����������������� ���������������� ����
(PSOR\HU�FRQWULEXWLRQV �� ����������� ��������������
0HPEHU�FRQWULEXWLRQV �� ���������� ���������������
1HW�LQYHVWPHQW�LQFRPH �� ����������� ��������������
$GPLQLVWUDWLYH�H[SHQVHV �� �������� ��������

%$/$1&(6��DV�RI�-XQH��������� ��������������� ��������������� ���������������

&KDQJHV�IRU�WKH�\HDU�
6HUYLFH�FRVW ����������������� ����������� � �����������������
,QWHUHVW�RQ�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\ ����������������� �� �����������
(IIHFW�RI�HFRQRPLF�GHPRJUDSKLF�JDLQV

RU�ORVVHV ����������������� �� ����������
%HQHILW�SD\PHQWV ���������������� ��������������� ����
(PSOR\HU�FRQWULEXWLRQV �� ����������� �������������
0HPEHU�FRQWULEXWLRQV �� ���������� ��������������
1HW�LQYHVWPHQW�LQFRPH �� ����������� �������������
$GPLQLVWUDWLYH�H[SHQVHV �� ��������� ���������������

%$/$1&(6��DV�RI�-XQH��������� ��������������� ��������������� ���������������

,QFUHDVH��'HFUHDVH�
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���

1RWH����±�3HQVLRQ�3ODQV��FRQWLQXHG��

6HQVLWLYLW\�RI�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�WR�FKDQJHV�LQ�WKH�GLVFRXQW�UDWH�±�7KH�IROORZLQJ�SUHVHQWV�WKH�
QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�RI�WKH�'LVWULFW��FDOFXODWHG�XVLQJ�D�GLVFRXQW�UDWH�RI��������DV�ZHOO�DV�ZKDW�WKH�'LVWULFW¶V�
QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�ZRXOG�EH�LI�LW�ZHUH�FDOFXODWHG�XVLQJ�D�GLVFRXQW�UDWH�WKDW�LV����SRLQW�ORZHU���������RU�
���SRLQW�KLJKHU���������WKDQ�WKH�FXUUHQW�UDWH��

�� &XUUHQW ��
'HFUHDVH 'LVFRXQW�5DWH ,QFUHDVH
������� ������� �������

7RWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\ ��������������� ��������������� ���������������
)LGXFLDU\�QHW�SRVLWLRQ ���������������� ���������������� ����������������

'LVWULFW
V�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\ ��������������� ��������������� ����������������

3HQVLRQ�SODQ�ILGXFLDU\�QHW�SRVLWLRQ�±�'HWDLOHG�LQIRUPDWLRQ�DERXW�WKH�3ODQ¶V�ILGXFLDU\�QHW�SRVLWLRQ�LV�
DYDLODEOH�LQ�WKH�VHSDUDWHO\�LVVXHG�$QWHORSH�9DOOH\�+RVSLWDO�0HGLFDO�&HQWHU�5HWLUHPHQW�3ODQ�ILQDQFLDO�
UHSRUWV��

3HQVLRQ�H[SHQVHV�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZV�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�±�7KH�'LVWULFW�
UHFRJQL]HG�SHQVLRQ�H[SHQVH�RI�DSSUR[LPDWHO\�������������DQG�������������GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDUV�
HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�'LVWULFW�UHSRUWHG�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�DQG�
GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�DV�RI�-XQH�����������DV�IROORZV��

'HIHUUHG�,QIORZV 'HIHUUHG�2XWIORZV
RI�5HVRXUFHV RI�5HVRXUFHV

'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�DFWXDO�DQG�H[SHFWHG�H[SHULHQFH ������������������� �������������������
&KDQJHV�LQ�DVVXPSWLRQV�RU�LQSXWV �� ����������
1HW�GLIIHUHQFHV�EHWZHHQ�SURMHFWHG�DQG�DFWXDO�HDUQLQJV

RQ�SODQ�LQYHVWPHQWV �� ��������

7RWDO ������������������� �������������������

$PRXQWV�UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQ�
EHQHILWV�ZLOO�EH�UHFRJQL]HG�DV�SHQVLRQ�H[SHQVH�DV�IROORZV��

$QQXDO�
5HFRJQLWLRQ

<HDUV�(QGLQJ�-XQH����
�����������������

��������������������
�������������������
�������������������

����
����
����
����



$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

���

1RWH����±�2WKHU�%HQHILW�3ODQV�

����E��GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�±�(IIHFWLYH�)HEUXDU\����������WKH�'LVWULFW�KDV�D�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�
SODQ�SURYLGHG�WR�FHUWDLQ�H[HFXWLYHV�RI�WKH�'LVWULFW��7KH�'LVWULFW�UHFRUGV�D�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�OLDELOLW\�IRU�
DPRXQWV�GXH�WKHVH�LQGLYLGXDOV�ZKLFK�LQFOXGH�WKH�HDUQLQJV�IURP�WKH�LQYHVWHG�DVVHWV��7KH�OLDELOLW\�LV�IXQGHG�
DV�UHTXLUHG�E\�WKH�SODQ��EDVHG�RQ�WKH�DQQLYHUVDU\�GDWH�RI�HDFK�SDUWLFLSDQW��3D\PHQWV�UHODWLQJ�WR�WKHVH�
SODQV�UHSUHVHQWLQJ�WKH�'LVWULFW¶V�IXQGHG�FRQWULEXWLRQ�ZHUH�QRW�VLJQLILFDQW�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�
-XQH����������RU�������

1RWH����±�&RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV�

/LWLJDWLRQ�±�,Q�WKH�QRUPDO�FRXUVH�RI�EXVLQHVV��WKH�'LVWULFW�LV��IURP�WLPH�WR�WLPH��VXEMHFW�WR�DOOHJDWLRQV�WKDW�
PD\�RU�GR�UHVXOW�LQ�OLWLJDWLRQ��6RPH�RI�WKHVH�DOOHJDWLRQV�DUH�LQ�DUHDV�QRW�FRYHUHG�E\�WKH�'LVWULFW¶V�VHOI�
LQVXUDQFH�SURJUDP�RU�E\�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH��IRU�H[DPSOH��DOOHJDWLRQV�UHJDUGLQJ�HPSOR\PHQW�SUDFWLFHV�
RU�SHUIRUPDQFH�RI�FRQWUDFWV��7KH�'LVWULFW�HYDOXDWHV�VXFK�DOOHJDWLRQV�E\�FRQGXFWLQJ�LQYHVWLJDWLRQV�WR�
GHWHUPLQH�WKH�YDOLGLW\�RI�HDFK�SRWHQWLDO�FODLP��%DVHG�XSRQ�WKH�DGYLFH�RI�OHJDO�FRXQVHO��PDQDJHPHQW�
UHFRUGV�DQ�HVWLPDWH�RI�WKH�DPRXQW�RI�XOWLPDWH�H[SHFWHG�ORVV��LI�DQ\��IRU�HDFK�SRWHQWLDO�FODLP��(YHQWV�FRXOG�
RFFXU�WKDW�ZRXOG�FDXVH�WKH�HVWLPDWH�RI�XOWLPDWH�ORVV�WR�GLIIHU�PDWHULDOO\�LQ�WKH�QHDU�WHUP��

'XULQJ�2FWREHU�������WKH�'LVWULFW�ZDV�DVVHVVHG�D�MXGJPHQW�RI�DSSUR[LPDWHO\������������UHODWHG�WR�
OLWLJDWLRQ�UHVXOWLQJ�IURP�WZR�FODVV�DFWLRQ�ODZVXLWV��$PRXQWV�DFFUXHG�UHODWHG�WR�VXFK�PDWWHUV�WRWDOHG�
�����������DV�RI�-XQH����������DQG�������DQG�DUH�LQFOXGHG�LQ�DFFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�H[SHQVHV�
LQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��

/DERU�DJUHHPHQWV�±�$�VXEVWDQWLDO�SHUFHQWDJH�RI�WKH�'LVWULFW¶V�HPSOR\HHV�DUH�FRYHUHG�E\�WZR�FROOHFWLYH�
EDUJDLQLQJ�DJUHHPHQWV��1HJRWLDWLRQV�ZHUH�FRPSOHWHG�RQ�WKH�6HUYLFHV�(PSOR\HHV�,QWHUQDWLRQDO�8QLRQ�
�6(,8��FRQWUDFW�UHQHZDO�ZKLFK�ZDV�HIIHFWLYH�-XO\����������7KH�&DOLIRUQLD�1XUVHV�$VVRFLDWLRQ�XQLRQ¶V�
FXUUHQW�FRQWUDFW�H[SLUHV�LQ�'HFHPEHU�������1HJRWLDWLRQV�KDYH�EHHQ�LQLWLDWHG�RQ�WKLV�FRQWUDFW�UHQHZDO��

2SHUDWLQJ�OHDVHV�±�7KH�'LVWULFW�OHDVHV�FHUWDLQ�RIILFH�VSDFH�XQGHU�RSHUDWLQJ�OHDVH�DJUHHPHQWV��7RWDO�
OHDVH�H[SHQVH��LQFOXGHG�LQ�VXSSOLHV�DQG�RWKHU�H[SHQVHV�RQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�UHYHQXHV��H[SHQVHV��DQG�
FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ��DPRXQWHG�WR�DSSUR[LPDWHO\������������DQG������������GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDUV�
HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�'LVWULFW�VXEOHDVHV�FHUWDLQ�RIILFH�VXLWHV�WR�RWKHU�
EXVLQHVVHV�LQ�/DQFDVWHU��&$��7KH�OHDVH�WHUP�LV�IRU�ILIW\�\HDUV��H[SLULQJ�RQ�$XJXVW�����������7KH�OHDVH�
FDOOV�IRU�PRQWKO\�SD\PHQWV�LQ�WKH�DPRXQW�RI�DSSUR[LPDWHO\��������DGMXVWHG�IRU�LQIODWLRQ�HYHU\�ILYH�\HDUV�
IURP�WKH�FRPPHQFHPHQW�GDWH�RI�WKH�OHDVH��



$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

���

1RWH����±�&RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV��FRQWLQXHG��

0LQLPXP�IXWXUH�OHDVH�SD\PHQWV�DQG�VXEOHDVH�UHQWDO�LQFRPH�RIIVHWV�RQ�H[LVWLQJ�QRQ�FDQFHODEOH�OHDVHV�DV�
RI�-XQH����������DUH�DV�IROORZV��

0LQLPXP 6XEOHDVH
)XWXUH�/HDVH 5HQWDO
3D\PHQWV ,QFRPH 1HW

����������������� ������������������� �����������������
������������������ �������������������� ����������������
������������������ �������������������� ����������������
������������������ �������������������� ����������������
������������������ �������������������� ����������������

7KHUHDIWHU ������������������ ������������������ ����������������

7RWDO�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV ���������������� ����������������� ����������������

����
����
����
����
����

5HJXODWRU\�PDWWHUV�±�7KH�KHDOWK�FDUH�LQGXVWU\�LV�VXEMHFW�WR�QXPHURXV�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�RI�IHGHUDO��
VWDWH��DQG�ORFDO�JRYHUQPHQWV��7KHVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�LQFOXGH��EXW�DUH�QRW�QHFHVVDULO\�OLPLWHG�WR��
PDWWHUV�VXFK�DV�OLFHQVXUH��DFFUHGLWDWLRQ��JRYHUQPHQWDO�KHDOWK�FDUH�SURJUDP�UHTXLUHPHQWV��DQG�
UHLPEXUVHPHQWV�IRU�SDWLHQW�VHUYLFHV��*RYHUQPHQW�DFWLYLW\�KDV�FRQWLQXHG�ZLWK�UHVSHFW�WR�LQYHVWLJDWLRQV�DQG�
DOOHJDWLRQV�FRQFHUQLQJ�SRVVLEOH�YLRODWLRQV�RI�IUDXG�DQG�DEXVH�VWDWXWHV�DQG�UHJXODWLRQV�E\�KHDOWK�FDUH�
SURYLGHUV��9LRODWLRQV�RI�WKHVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�FRXOG�UHVXOW�LQ�H[SXOVLRQ�IURP�JRYHUQPHQW�KHDOWK�FDUH�
SURJUDPV�WRJHWKHU�ZLWK�WKH�LPSRVLWLRQ�RI�VLJQLILFDQW�ILQHV�DQG�SHQDOWLHV��DV�ZHOO�DV�VLJQLILFDQW�UHSD\PHQWV�
IRU�SDWLHQW�VHUYLFHV�SUHYLRXVO\�ELOOHG��0DQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKDW�WKH�'LVWULFW�LV�LQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�IUDXG�
DQG�DEXVH��DV�ZHOO�DV�RWKHU�DSSOLFDEOH�JRYHUQPHQW�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��&RPSOLDQFH�ZLWK�VXFK�ODZV�DQG�
UHJXODWLRQV�FDQ�EH�VXEMHFW�WR�IXWXUH�JRYHUQPHQW�UHYLHZ�DQG�LQWHUSUHWDWLRQ�DV�ZHOO�DV�UHJXODWRU\�DFWLRQ�
XQNQRZQ�RU�XQDVVHUWHG�DW�WKLV�WLPH��

(OHFWURQLF�0HGLFDO�5HFRUGV�V\VWHP�±�,Q�0DUFK�������WKH�'LVWULFW�HQWHUHG�LQWR�D�VRIWZDUH�OLFHQVLQJ�
DJUHHPHQW�WR�UHSODFH�WKHLU�H[LVWLQJ�(05�6\VWHP��7KH�(05�6\VWHP�ZDV�SODFHG�LQWR�VHUYLFH�LQ�6HSWHPEHU�
������,Q�DGGLWLRQ��WKH�'LVWULFW�KDV�FRPPLWWHG�WR�DFTXLULQJ�QHZ�HTXLSPHQW�DQG�WR�SD\�FHUWDLQ�WHFKQRORJ\�
IHHV�IRU�LQVWDOODWLRQ��VXSSRUW��DQG�PDLQWHQDQFH�VHUYLFHV�WKURXJK�0DUFK������DQG�PD\�UHQHZ�WKH�OLFHQVH�
DQG�UHODWHG�PDLQWHQDQFH�DQG�VXSSRUW�DQQXDOO\�WKHUHDIWHU��7KH�'LVWULFW�LV�FDSLWDOL]LQJ�FHUWDLQ�FRVWV�
DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�GHYHORSPHQW�DV�RXWOD\V�DUH�PDGH��7KH�'LVWULFW�HQWHUHG�LQWR�D�ORDQ�IRU�������������
�VHH�1RWH����WR�SDUWLDOO\�RIIVHW�WKH�IXWXUH�PLQLPXP�FDSLWDO�RXWOD\V�UHTXLUHG�IRU�WKH�(05�6\VWHP�IRU�HDFK�
ILVFDO�\HDU�HQGLQJ�-XQH����DV�IROORZV��

�����������������
����������������
����������������
����������������
����������������

7RWDO�PLQLPXP�SD\PHQWV ����������������

����
����
����
����
����
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$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

�
�

���

1RWH����±�&RQVWUXFWLRQ�DQG�6HLVPLF�6WDQGDUGV�
�
$FFRUGLQJ�WR�&DOLIRUQLD�$VVHPEO\�%LOO��$%��������DFXWH�FDUH�LQSDWLHQW�KRVSLWDOV�PXVW�GHPROLVK��UHSODFH��RU�
UHWURILW�KRVSLWDO�EXLOGLQJV�WKDW�GR�QRW�PHHW�FXUUHQW�VHLVPLF�VDIHW\�UHJXODWLRQV�DQG�VWDQGDUGV��7KH�'LVWULFW�
KDV�UHFHLYHG�DQ�H[WHQVLRQ�RI�WKLV�ODZ�XQWLO�������%HFDXVH�VRPH�RI�WKH�'LVWULFW¶V�EXLOGLQJV�GDWH�EDFN�WR�WKH�
����V������V��DQG�����V��WKH�FRVW�WR�UHWURILW�WKRVH�EXLOGLQJV�DORQJ�ZLWK�WKH�RWKHU�EHG�WRZHUV�ZRXOG�EH�
H[FHVVLYH�DQG�QRW�FRVW�HIIHFWLYH��,Q�DGGLWLRQ��WKH�$QWHORSH�9DOOH\�+RVSLWDO�ZRXOG�ORVH�EHG�FDSDFLW\�GXULQJ�
WKH�UHWURILW�SURFHVV��$V�D�UHVXOW��WKH�'LVWULFW¶V�FXUUHQW�SODQ�LV�WR�EXLOG�D�FRPSOHWH�����EHG�UHSODFHPHQW�
IDFLOLW\�RQ�YDFDQW�SURSHUW\�RZQHG�E\�WKH�'LVWULFW�WKDW�LV�DGMDFHQW�WR�WKH�FXUUHQW�KRVSLWDO��7KH�WLPH�WDEOH�
LQFOXGHV�WKH�FRPSOHWLRQ�RI�DUFKLWHFWXUDO�SODQV�E\�-XO\�������FRQVWUXFWLRQ�ZRXOG�EHJLQ�E\�-DQXDU\�������
ZLWK�WKH�SURMHFW¶V�SURMHFWHG�FRPSOHWLRQ�GDWH�LQ��������
�
�
1RWH����±�5HYHQXH�IURP�*RYHUQPHQWDO�3URJUDPV�
�
+RVSLWDO�)HH�3URJUDP�±�7KH�&DOLIRUQLD�+RVSLWDO�)HH�3URJUDP��³WKH�3URJUDP´��ZDV�VLJQHG�LQWR�ODZ�RQ�
6HSWHPEHU���������E\�WKH�*RYHUQRU�RI�&DOLIRUQLD��7KH�3URJUDP�UHTXLUHV�D�³KRVSLWDO�IHH´�RU�³4XDOLW\�
$VVXUDQFH�)HH´��³4$�)HH´��WR�EH�SDLG�E\�FHUWDLQ�KRVSLWDOV�WR�D�VWDWH�IXQG�HVWDEOLVKHG�WR�DFFXPXODWH�WKH�
DVVHVVHG�4$�)HHV�DQG�UHFHLYH�PDWFKLQJ�IHGHUDO�IXQGV��4$�)HHV�DQG�FRUUHVSRQGLQJ�PDWFKLQJ�IHGHUDO�
IXQGV�DUH�WKHQ�SDLG�WR�SDUWLFLSDWLQJ�KRVSLWDOV�LQ�WZR�VXSSOHPHQWDO�SD\PHQW�PHWKRGRORJLHV��D�IHHǦIRUǦ
VHUYLFH�PHWKRGRORJ\�DQG�D�PDQDJHG�FDUH�SODQ�PHWKRGRORJ\��7KH�'LVWULFW��DV�D�QRQǦGHVLJQDWHG�SXEOLF�
KRVSLWDO�LQ�&DOLIRUQLD��LV�QRW�VXEMHFW�WR�WKH�4$�)HH�DVVHVVPHQWV�DFFRUGLQJ�WR�WKH�OHJLVODWLRQ�EXW�UDWKHU�
UHFHLYHV�QHW�VXSSOHPHQWDO�SD\PHQWV���
�
$GGLWLRQDO�OHJLVODWLRQ�KDV�FRQWLQXHG�WR�H[WHQG�WKH�3URJUDP��'XULQJ������DQG�������WKH�'LVWULFW�UHFHLYHG�
VXSSOHPHQWDO�SD\PHQWV�WKURXJK�WKH�3URJUDP��7KH�3URJUDP�SURYLGHV�IXQGLQJ�IRU�VXSSOHPHQWDO�SD\PHQWV�
WR�&DOLIRUQLD�KRVSLWDOV�WKDW�VHUYH�0HGL�&DO�DQG�XQLQVXUHG�SDWLHQWV���
�
8QGHU�WKLV�OHJLVODWLRQ��WKH�'LVWULFW�UHFRJQL]HG�DSSUR[LPDWHO\�������������DQG�������������LQ�QHW�SDWLHQW�
VHUYLFH�UHYHQXH�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�QHW�LPSDFW�RI�
WKH�3URJUDP�UHVXOWHG�LQ�DQ�LQFUHDVH�LQ�QHW�SRVLWLRQ�RI�DSSUR[LPDWHO\�������������DQG�������������GXULQJ�
WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\���
�
,*7�3URJUDP�±�'XULQJ������DQG�������WKH�'LVWULFW�UHFHLYHG�VXSSOHPHQWDO�SD\PHQWV�WKURXJK�WKH�1RQǦ
'HVLJQDWHG�3XEOLF�,QWHUJRYHUQPHQWDO�7UDQVIHU�3URJUDP��³,*7�3URJUDP´��FUHDWHG�E\�$%����WR�DOORZ�QRQǦ
GHVLJQDWHG�SXEOLF�KRVSLWDOV�WR�DFFHVV�DGGLWLRQDO�IHGHUDO�IXQGV��8QGHU�WKLV�OHJLVODWLRQ��WKH�'LVWULFW�
UHFRJQL]HG�DSSUR[LPDWHO\������������DQG�������������LQ�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�GXULQJ�WKH�ILVFDO�
\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��)HHV�SDLG�E\�WKH�'LVWULFW�LQWR�WKH�,*7�3URJUDP�ZHUH�
DSSUR[LPDWHO\������������DQG������������GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\��DQG�DUH�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�H[SHQVHV��7KH�QHW�LPSDFW�RI�WKH�,*7�3URJUDP�UHVXOWHG�LQ�DQ�
LQFUHDVH�LQ�QHW�SRVLWLRQ�RI�DSSUR[LPDWHO\������������DQG������������GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDUV�HQGHG�-XQH�
���������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
� �



$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

���

1RWH����±�5HYHQXH�IURP�*RYHUQPHQWDO�3URJUDPV��FRQWLQXHG��

$V�RI�-XQH����������DQG�������WKH�'LVWULFW�KDV�D�UHVHUYH�LQ�WKH�DPRXQW�RI�������������DQG��������������
UHVSHFWLYHO\��UHODWHG�WR�WKH�DQWLFLSDWHG�UHTXHVWV�WR�UHWXUQ�6%�����IXQGV�UHFHLYHG�IRU�WKH�ILVFDO�\HDUV�������
������DQG������GXH�WR�H[FHHGLQJ�WKH�VWDWXWRU\�XSSHU�SD\PHQW�OLPLW��'XULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����
������WKH�&RPSDQ\�UHOHDVHG�WKH�UHVHUYHV�UHODWHG�WR�ILVFDO�\HDUV������DQG������RI�������������EDVHG�RQ�
UHFHQW�FRXUW�GHFLVLRQV�UHVXOWLQJ�LQ�D�IDYRUDEOH�RXWFRPH�WR�&DOLIRUQLD�GLVWULFW�KRVSLWDOV��7KHVH�DPRXQWV�DUH�
LQFOXGHG�LQ�HVWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��



5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�



���

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
6FKHGXOH�RI�&KDQJHV�LQ�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\�DQG�5HODWHG�5DWLRV�
/DVW�7HQ�<HDUV
�
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

���� ���� ���� ���� ����
7RWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\
6HUYLFH�FRVW ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������� ��
,QWHUHVW�RQ�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\ ������������� ������������ ������������� ������������� �������������
&KDQJHV�RI�DVVXPSWLRQV ��� �������� ����������� ������������ ���
'LIIHUHQFH�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�
����H[SHULHQFH ����������� ������������ ����������� �������������� ���
%HQHILW�SD\PHQWV ��������������� ������������ �������������� �������������� ��������������

1HW�FKDQJH�LQ�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\ ������������� ������������ ������������� ������������� �������������

7RWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\
%HJLQQLQJ�RI�\HDU �������������� �������������� �������������� �������������� ��������������

(QG�RI�\HDU��D� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������

3ODQ�ILGXFLDU\�QHW�SRVLWLRQ
(PSOR\HU�FRQWULEXWLRQV ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ����������������
0HPEHU�FRQWULEXWLRQV ����������� ������������ ��������� ���������� ���������
1HW�LQYHVWPHQW�LQFRPH ������������� ������������ ������������� �������������� �����������
$GPLQLVWUDWLYH�H[SHQVHV ����������� ����������� ���������� ����������� ����������
%HQHILW�SD\PHQWV ��������������� ������������� �������������� �������������� ��������������

1HW�FKDQJH�LQ�SODQ�ILGXFLDU\�
��QHW�SRVLWLRQ ������������� ������������ ������������� ������������ �������������

3ODQ�ILGXFLDU\�QHW�SRVLWLRQ
%HJLQQLQJ�RI�\HDU �������������� �������������� �������������� �������������� ��������������

(QG�RI�\HDU��E� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������

'LVWULFW¶V�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\��D�����E� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������

3ODQ�ILGXFLDU\�QHW�SRVLWLRQ�DV�D�SHUFHQWDJH�
RI�WKH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\ ������ ������ ������ ������ ������

&RYHUHG�HPSOR\HH�SD\UROO ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������

'LVWULFW¶V�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�DV�D�SHUFHQWDJH�
RI�FRYHUHG�HPSOR\HH�SD\UROO ������ ������ ������ ������ ������


)LVFDO�<HDU������ZDV�WKH�ILUVW�\HDU�RI�LPSOHPHQWDWLRQ��WKHUHIRUH�RQO\�ILYH�\HDUV�DUH�VKRZQ�

1RWHV�WR�6FKHGXOH��

&KDQJHV�LQ�EHQHILW�WHUPV�±�7KH�ILJXUHV�DERYH�GR�QRW�LQFOXGH�DQ\�OLDELOLW\�LPSDFW�WKDW�PD\�KDYH�UHVXOWHG�
IURP�3ODQ�FKDQJHV�ZKLFK�RFFXUUHG�DIWHU�-XO\����������7KLV�DSSOLHV�WR�YROXQWDU\�EHQHILW�FKDQJHV�DV�ZHOO�DV�
RIIHUV�RI�VHUYLFH�FUHGLWV��



�

���

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
6FKHGXOH�RI�&RQWULEXWLRQV�

/DVW�7HQ�<HDUV�
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

�
�

&RQWULEXWLRQ
$FWXDULDOO\ $FWXDO &RQWULEXWLRQ DV�D���RI ,QYHVWPHQW

)LVFDO�<HDU 'HWHUPLQHG (PSOR\HU 'HILFLHQF\ &RYHUHG &RYHUHG 9DOXDWLRQ 5DWH�RI�5HWXUQ
(QGHG &RQWULEXWLRQ &RQWULEXWLRQ �6XUSOXV� 3D\UROO 3D\UROO 'DWH $VVXPSWLRQ

��������� ���������������� ���������������� ����������������� ��������������� ������ �������� �����
��������� ����������������� ����������������� ������������������ ���������������� ������ �������� �����
��������� ����������������� ����������������� ������������������� ���������������� ����� �������� �����
��������� ����������������� ����������������� ������������������ ���������������� ������ �������� �����
��������� ����������������� ����������������� ������������������� ���������������� ����� �������� �����
��������� ����������������� ������������������ ����������������� ���������������� ����� �������� �����
��������� ����������������� ������������������ ������������������ ���������������� ����� �������� �����
��������� ����������������� ������������������ ������������������ ���������������� ����� �������� �����
��������� ����������������� ������������������ ������������������ ���������������� ����� �������� �����
��������� ����������������� ������������������ ������������������ ���������������� ����� �������� �����

1RWHV�WR�6FKHGXOH�

0HWKRGV�DQG�DVVXPSWLRQV�XVHG�WR�GHWHUPLQH�FRQWULEXWLRQ�UDWHV�

��$FWXDULDO�FRVW�PHWKRG

��$PRUWL]DWLRQ�0HWKRG

��$VVHW�9DOXDWLRQ�0HWKRG 0DUNHW�YDOXH�JDLQV�DQG�ORVVHV�VPRRWKHG�RYHU�IRXU�\HDUV��ZLWK�UHVXOW�ZLWKLQ�����RI�WKH�PDUNHW�YDOXH
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FRVW�PHWKRG
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$FFUXHG�VHOI�LQVXUDQFH�OLDELOLWLHV��FXUUHQW�SRUWLRQ ������������� ������� ����� ������ ����������� �� ����������
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(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV ������������ ������� ����� ������ �������������� �� �����������

7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ������������ ����������� ���������� �� ����������� �������������� �������������
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2WKHU�UHFHLYDEOHV��QHW �������������� �������� ����� �������� �������������� ������������ ��������������
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&XUUHQW�PDWXULWLHV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������ ����������� ����� ��� ����������� ��� ����������
$FFUXHG�VHOI�LQVXUDQFH�OLDELOLWLHV��FXUUHQW�SRUWLRQ ������������ ���� ����� ��� ����������� ��� ����������
$FFUXHG�LQWHUHVW�SD\DEOH ������������ ���� ����� ��� ����������� ��� ����������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV ������������ ���� ����� ��� ����������� ��� ����������

7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV �������������� ������������� ���������� �������� ������������� ������������� �������������

/21*�7(50�'(%7��QHW�RI�FXUUHQW�SRUWLRQ ���������������� ����������� ����� ������� ��������������� ��� ������������

$&&58('�6(/)�,1685$1&(�/,$%,/,7,(6��
QHW�RI�FXUUHQW�SRUWLRQ �������������� ���� ����� ������� ������������� ��� �����������

3(16,21�/,$%,/,7< ������������� ���� ����� ������� ��������������� ��� ������������

7RWDO�OLDELOLWLHV ������������� ������������� ���������� �������� ��������������� ������������� ���������������

'()(55('�,1)/2:6�2)�5(6285&(6
'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�DFWXDO�DQG�H[SHFWHG
SHQVLRQ�H[SHULHQFH ������������ ���� ����� ��� ����������� ��� ����������

1(7�326,7,21
0HPEHUV¶�FRQWULEXWHG�FDSLWDO �� ���������� �� �������� ����������� ��������������� ����
1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV �������������� �������� �� � ������������� ��� �����������
5HVWULFWHG��H[SHQGDEOH�IRU�
:RUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�FROODWHUDO ���������� ���� ����� ��� ��������� ��� �������
6SHFLILF�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV ���������� �� ���������� ��� ���������� ��� ����������

5HVWULFWHG��QRQH[SHQGDEOH�IRU�PLQRULW\�LQWHUHVWV ������ ���� �� ��� �� �������� ��������
8QUHVWULFWHG �������������� ����������� ���������� �������������� ����������� ���������� �����������

7RWDO�QHW�SRVLWLRQ ������������� ������������� ����������� ����������� ��������������� ��������������� ���������������

7RWDO�OLDELOLWLHV��GHIHUUHG�LQIORZV�RI
UHVRXUFHV�DQG�QHW�SRVLWLRQ ��������������� ����������� ��� ����������������� �������� ���� ��������������� ����������������� ���������������



��� 6HH�DFFRPSDQ\LQJ�UHSRUW�RI�LQGHSHQGHQW�DXGLWRUV��

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV��DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ�
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

$9+' $92,& $9+) '+6'& 7RWDO (OLPLQDWLRQV 7RWDO
23(5$7,1*�5(9(18(6
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ��������������� ���������������� �������� � �� � ��������������� ����� � ���������������
2WKHU�UHYHQXH ������������� �������� �� �������� ������������� ������������ �������������

7RWDO�RSHUDWLQJ�UHYHQXH ���������������� ���������������� ����� �������� ���������������� ������������ ����������������

23(5$7,1*�(;3(16(6
6DODULHV�DQG�ZDJHV ���������������� ������������ ����������� �� ������������ �� ������������
(PSOR\HH�EHQHILWV ������������� ������������� �������� �� ����������� �� �����������
3URIHVVLRQDO�DQG�PHGLFDO�IHHV ������������� ������������ ����� �������� ����������� �� �����������
3XUFKDVHG�VHUYLFHV ������������� �� ������ �� ����������� �� �����������
6XSSOLHV ������������� ������������� ������ �� ����������� �� �����������
2WKHU�H[SHQVHV ������������� ������������ ���������� �� ����������� ������������ �����������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ������������� ������������� ����� �������� ����������� �� �����������

7RWDO�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ���������������� ���������������� ���������� �� ������������ ������������ ����������������

23(5$7,1*�,1&20(��/266� ������������� ������������� ��������������� �� ����������� ������������ �������������

12123(5$7,1*�5(9(18(6��(;3(16(6�
*UDQW�UHYHQXH�DQG�FRQWULEXWLRQV �������������� �� ������� �� ���������� ������������ ��������������
,QYHVWPHQW�LQFRPH �������������� �� � �������� �������������� �� ����������
'LYLGHQG�WR�SDUHQWV �� ��������� ����� �������� ��������������� ������������ ���������������
,QWHUHVW�H[SHQVH �������������� �������� ������������ �� ����������� �� �����������

7RWDO�QRQRSHUDWLQJ�UHYHQXHV��H[SHQVHV���QHW �������������� ������������� ����������� �� ����������� ������������ ���������������

,QFRPH��ORVV��EHIRUH�FDSLWDO�FRQWULEXWLRQV ������������� ������������� ��������������� �� ����������� ������������ �������������

&$3,7$/�&2175,%87,216 ���������� �������� ����� �������� ���������� ������������ �����

&KDQJH�LQ�QHW�SRVLWLRQ ������������� ������������� ��������������� �� ����������� ������������ �������������

1(7�326,7,21��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ������������� ������������ �������������� �������������� ������������ ����������������� ����������������

1(7�326,7,21��HQG�RI�\HDU ��������������� ����������������� ����������������� ������������ �� ��������������� ������������� �� ���������������
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Report of Independent Auditors on Internal Control Over 
Financial Reporting and on Compliance and Other Matters 
Based on an Audit of Financial Statements Performed in 
Accordance with Government Auditing Standards 

7R�0DQDJHPHQW�DQG�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�
$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�

:H�KDYH�DXGLWHG��LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�
RI�$PHULFD�DQG�WKH�VWDQGDUGV�DSSOLFDEOH�WR�ILQDQFLDO�DXGLWV�FRQWDLQHG�LQ�Government Auditing 
Standards�LVVXHG�E\�WKH�&RPSWUROOHU�*HQHUDO�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV��WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�
$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW��WKH�³'LVWULFW´��DV�RI�DQG�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������
DQG�WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKLFK�FROOHFWLYHO\�FRPSULVH�$QWHORSH�9DOOH\�
+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��DQG�KDYH�LVVXHG�RXU�UHSRUW�WKHUHRQ�GDWHG�
1RYHPEHU�����������

Internal Control Over Financial Reporting 

,Q�SODQQLQJ�DQG�SHUIRUPLQJ�RXU�DXGLW�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZH�FRQVLGHUHG�$QWHORSH�9DOOH\�
+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ��³LQWHUQDO�FRQWURO´��WR�GHWHUPLQH�WKH�DXGLW�
SURFHGXUHV�WKDW�DUH�DSSURSULDWH�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�RXU�RSLQLRQ�RQ�WKH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��EXW�QRW�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�
$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO��$FFRUGLQJO\��ZH�GR�QRW�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�
WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO��

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

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



���

Compliance and Other Matters 

$V�SDUW�RI�REWDLQLQJ�UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�DERXW�ZKHWKHU�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��ZH�SHUIRUPHG�WHVWV�RI�LWV�FRPSOLDQFH�ZLWK�
FHUWDLQ�SURYLVLRQV�RI�ODZV��UHJXODWLRQV��FRQWUDFWV��DQG�JUDQW�DJUHHPHQWV��QRQFRPSOLDQFH�ZLWK�ZKLFK�
FRXOG�KDYH�D�GLUHFW�DQG�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�WKH�GHWHUPLQDWLRQ�RI ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�DPRXQWV��+RZHYHU��
SURYLGLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKRVH�SURYLVLRQV�ZDV�QRW�DQ�REMHFWLYH�RI�RXU�DXGLW��DQG��
DFFRUGLQJO\��ZH�GR�QRW�H[SUHVV�VXFK�DQ�RSLQLRQ��7KH�UHVXOWV�RI�RXU�WHVWV�GLVFORVHG�QR�LQVWDQFHV�RI�
QRQFRPSOLDQFH�RU�RWKHU�PDWWHUV�WKDW�DUH�UHTXLUHG�WR�EH�UHSRUWHG�XQGHU�Government Auditing 
Standards��

Purpose of this Report 

7KH�SXUSRVH�RI�WKLV�UHSRUW�LV�VROHO\�WR�GHVFULEH�WKH�VFRSH�RI�RXU�WHVWLQJ�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�DQG�
FRPSOLDQFH�DQG�WKH�UHVXOWV�RI�WKDW�WHVWLQJ��DQG�QRW�WR�SURYLGH�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�
HQWLW\¶V�LQWHUQDO�FRQWURO�RU�RQ�FRPSOLDQFH��7KLV�UHSRUW�LV�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�DQ�DXGLW�SHUIRUPHG�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�Government Auditing Standards�LQ�FRQVLGHULQJ�WKH�HQWLW\¶V�LQWHUQDO�FRQWURO�DQG�
FRPSOLDQFH��$FFRUGLQJO\��WKLV�FRPPXQLFDWLRQ�LV�QRW�VXLWDEOH�IRU�DQ\�RWKHU�SXUSRVH��

,UYLQH��&DOLIRUQLD�
1RYHPEHU����������
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Report of Independent Auditors on Compliance for the Major 
Federal Program and Report on Internal Control Over 
Compliance Required by the Uniform Guidance 

7R�0DQDJHPHQW�DQG�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�
$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�

Report on Compliance for the Major Federal Program 

:H�KDYH�DXGLWHG�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�W\SHV�RI�FRPSOLDQFH�
UHTXLUHPHQWV�GHVFULEHG�LQ�WKH�OMB Compliance Supplement�WKDW�FRXOG�KDYH�D�GLUHFW�DQG�PDWHULDO�
HIIHFW�RQ�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�PDMRU�IHGHUDO�SURJUDP�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�
-XQH�����������$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�PDMRU�IHGHUDO�SURJUDP�LV�LGHQWLILHG�LQ�WKH�
VXPPDU\�RI�DXGLWRU¶V�UHVXOWV�VHFWLRQ�RI�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VFKHGXOH�RI�ILQGLQJV�DQG�TXHVWLRQHG�FRVWV��

Management’s Responsibility 

0DQDJHPHQW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�FRPSOLDQFH�ZLWK�IHGHUDO�VWDWXWHV��UHJXODWLRQV��DQG�WKH�WHUPV�DQG�
FRQGLWLRQV�RI�LWV�IHGHUDO�DZDUGV�DSSOLFDEOH�WR�LWV�IHGHUDO�SURJUDPV��

Auditor’s Responsibility 

2XU�UHVSRQVLELOLW\�LV�WR�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�FRPSOLDQFH�IRU�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�
PDMRU�IHGHUDO�SURJUDP�EDVHG�RQ�RXU�DXGLW�RI�WKH�W\SHV�RI�FRPSOLDQFH�UHTXLUHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH��
:H�FRQGXFWHG�RXU�DXGLW�RI�FRPSOLDQFH�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�
WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��WKH�VWDQGDUGV�DSSOLFDEOH�WR�ILQDQFLDO�DXGLWV�FRQWDLQHG�LQ�Government 
Auditing Standards��LVVXHG�E\�WKH�&RPSWUROOHU�*HQHUDO�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV��DQG�WKH�DXGLW�
UHTXLUHPHQWV�RI�7LWOH���8�6��Code of Federal Regulations �&)5��3DUW������Uniform Administrative 
Requirements, Cost Principles, and Audit Requirements for Federal Awards��³8QLIRUP�*XLGDQFH´���
7KRVH�VWDQGDUGV�DQG�WKH�8QLIRUP�*XLGDQFH�UHTXLUH�WKDW�ZH�SODQ�DQG�SHUIRUP�WKH�DXGLW�WR�REWDLQ�
UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�DERXW�ZKHWKHU�QRQFRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�W\SHV�RI�FRPSOLDQFH�UHTXLUHPHQWV�
UHIHUUHG�WR�DERYH�WKDW�FRXOG�KDYH�D�GLUHFW�DQG�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�D�PDMRU�IHGHUDO�SURJUDP�RFFXUUHG��
$Q�DXGLW�LQFOXGHV�H[DPLQLQJ��RQ�D�WHVW�EDVLV��HYLGHQFH�DERXW�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�
FRPSOLDQFH�ZLWK�WKRVH�UHTXLUHPHQWV�DQG�SHUIRUPLQJ�VXFK�RWKHU�SURFHGXUHV�DV�ZH�FRQVLGHUHG�
QHFHVVDU\�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV��

:H�EHOLHYH�WKDW�RXU�DXGLW�SURYLGHV�D�UHDVRQDEOH�EDVLV�IRU�RXU�RSLQLRQ�RQ�FRPSOLDQFH�IRU�WKH�PDMRU�
IHGHUDO�SURJUDP��+RZHYHU��RXU�DXGLW�GRHV�QRW�SURYLGH�D�OHJDO�GHWHUPLQDWLRQ�RI�$QWHORSH�9DOOH\�
+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�FRPSOLDQFH��
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Opinion on the Major Federal Program 

,Q�RXU�RSLQLRQ��$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�FRPSOLHG��LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV��ZLWK�WKH�W\SHV�RI�
FRPSOLDQFH�UHTXLUHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH�WKDW�FRXOG�KDYH�D�GLUHFW�DQG�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�LWV�PDMRU�
IHGHUDO�SURJUDP�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������

Report on Internal Control over Compliance 

0DQDJHPHQW�RI�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�HVWDEOLVKLQJ�DQG�PDLQWDLQLQJ�
HIIHFWLYH�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�W\SHV�RI�FRPSOLDQFH�UHTXLUHPHQWV�UHIHUUHG�WR�
DERYH��,Q�SODQQLQJ�DQG�SHUIRUPLQJ�RXU�DXGLW�RI�FRPSOLDQFH��ZH�FRQVLGHUHG�$QWHORSH�9DOOH\�
+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�W\SHV�RI�UHTXLUHPHQWV�WKDW�FRXOG�KDYH�D�
GLUHFW�DQG�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�HDFK�PDMRU�IHGHUDO�SURJUDP�WR�GHWHUPLQH�WKH�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�WKDW�
DUH�DSSURSULDWH�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�FRPSOLDQFH�IRU�HDFK�
PDMRU�IHGHUDO�SURJUDP�DQG�WR�WHVW�DQG�UHSRUW�RQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�
WKH�8QLIRUP�*XLGDQFH��EXW�QRW�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�
LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH��$FFRUGLQJO\��ZH�GR�QRW�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�
$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH��

$�deficiency in internal control over compliance�H[LVWV�ZKHQ�WKH�GHVLJQ�RU�RSHUDWLRQ�RI�D�FRQWURO�RYHU�
FRPSOLDQFH�GRHV�QRW�DOORZ�PDQDJHPHQW�RU�HPSOR\HHV��LQ�WKH�QRUPDO�FRXUVH�RI�SHUIRUPLQJ�WKHLU�
DVVLJQHG�IXQFWLRQV��WR�SUHYHQW��RU�GHWHFW�DQG�FRUUHFW��QRQFRPSOLDQFH�ZLWK�D�W\SH�RI�FRPSOLDQFH�
UHTXLUHPHQW�RI�D�IHGHUDO�SURJUDP�RQ�D�WLPHO\�EDVLV��$�material weakness in internal control over 
compliance�LV�D�GHILFLHQF\��RU�D�FRPELQDWLRQ�RI�GHILFLHQFLHV��LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�VXFK�
WKDW�WKHUH�LV�D�UHDVRQDEOH�SRVVLELOLW\�WKDW�PDWHULDO�QRQFRPSOLDQFH�ZLWK�D�W\SH�RI�FRPSOLDQFH�
UHTXLUHPHQW�RI�D�IHGHUDO�SURJUDP�ZLOO�QRW�EH�SUHYHQWHG��RU�GHWHFWHG�DQG�FRUUHFWHG��RQ�D�WLPHO\�EDVLV��
$�significant deficiency in internal control over compliance�LV�D�GHILFLHQF\��RU�D�FRPELQDWLRQ�RI�
GHILFLHQFLHV��LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�ZLWK�D�W\SH�RI�FRPSOLDQFH�UHTXLUHPHQW�RI�D�IHGHUDO�
SURJUDP�WKDW�LV�OHVV�VHYHUH�WKDQ�D�PDWHULDO�ZHDNQHVV�LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH��\HW�
LPSRUWDQW�HQRXJK�WR�PHULW�DWWHQWLRQ�E\�WKRVH�FKDUJHG�ZLWK�JRYHUQDQFH��

2XU�FRQVLGHUDWLRQ�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�ZDV�IRU�WKH�OLPLWHG�SXUSRVH�GHVFULEHG�LQ�WKH�ILUVW�
SDUDJUDSK�RI�WKLV�VHFWLRQ�DQG�ZDV�QRW�GHVLJQHG�WR�LGHQWLI\�DOO�GHILFLHQFLHV�LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�
FRPSOLDQFH�WKDW�PLJKW�EH�PDWHULDO�ZHDNQHVVHV�RU�VLJQLILFDQW�GHILFLHQFLHV��:H�GLG�QRW�LGHQWLI\�DQ\�
GHILFLHQFLHV�LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�WKDW�ZH�FRQVLGHU�WR�EH�PDWHULDO�ZHDNQHVVHV��
+RZHYHU��PDWHULDO�ZHDNQHVVHV�PD\�H[LVW�WKDW�KDYH�QRW�EHHQ�LGHQWLILHG��

7KH�SXUSRVH�RI�WKLV�UHSRUW�RQ�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�LV�VROHO\�WR�GHVFULEH�WKH�VFRSH�RI�RXU�
WHVWLQJ�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�DQG�WKH�UHVXOWV�RI�WKDW�WHVWLQJ�EDVHG�RQ�WKH�UHTXLUHPHQWV�RI�
WKH�8QLIRUP�*XLGDQFH��$FFRUGLQJO\��WKLV�UHSRUW�LV�QRW�VXLWDEOH�IRU�DQ\�RWKHU�SXUSRVH��

,UYLQH��&DOLIRUQLD�
1RYHPEHU����������



6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WR�WKH�6FKHGXOH�RI�([SHQGLWXUHV�RI�)HGHUDO�$ZDUGV�� ���

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
6FKHGXOH�RI�([SHQGLWXUHV�RI�)HGHUDO�$ZDUGV�

)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

)HGHUDO
*UDQW�1XPEHU�
3DVV�WKURXJK 3DVVHG�WKURXJK

)HGHUDO�
([SHQGLWXUHV

&)'$ (QWLW\�,GHQWLI\LQJ WR� WKURXJK
1XPEHU 1XPEHU 6XEUHFLSLHQWV -XQH���������

8�6��'HSDUWPHQW�RI�$JULFXOWXUH
3DVVHG�WKURXJK�WKH�&DOLIRUQLD�'HSDUWPHQW�RI�+HDOWK�
6SHFLDO�6XSSOHPHQWDO�1XWULWLRQ�3URJUDP�IRU�:RPHQ��
,QIDQWV��DQG�&KLOGUHQ ����� � �����������������

7RWDO�8�6��'HSDUWPHQW�RI�$JULFXOWXUH �� ����������

8�6��'HSDUWPHQW�RI�+HDOWK�DQG�+XPDQ�6HUYLFHV
3DVVHG�WKURXJK�WKH�/RV�$QJHOHV�&RXQW\
'HSDUWPHQW�RI�+HDOWK�6HUYLFHV�
1DWLRQDO�%LRWHUURULVP��+RVSLWDO�3UHSDUHGQHVV�3URJUDP ������ ������ �� ��������

7RWDO�8�6��'HSDUWPHQW�RI�+HDOWK�DQG�+XPDQ�6HUYLFHV �� ��������

7RWDO�)HGHUDO�([SHQGLWXUHV ����� � �����������������

��������������

*UDQWRU�3URJUDP�7LWOH
)HGHUDO�*UDQWRU�3DVV�WKURXJK



���

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
1RWHV�WR�WKH�6FKHGXOH�RI�([SHQGLWXUHV�RI�)HGHUDO�$ZDUGV�
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

1RWH���±�%DVLV�RI�3UHVHQWDWLRQ�

7KH�DFFRPSDQ\LQJ�VFKHGXOH�RI�H[SHQGLWXUHV�RI�IHGHUDO�DZDUGV��WKH�³6FKHGXOH´��LQFOXGHV�WKH�IHGHUDO�JUDQW�
DFWLYLW\�RI�WKH�$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW��³'LVWULFW´��XQGHU�SURJUDPV�RI�WKH�IHGHUDO�JRYHUQPHQW�
GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������7KH�LQIRUPDWLRQ�LQ�WKLV�VFKHGXOH�LV�SUHVHQWHG�LQ�DFFRUGDQFH�
ZLWK�WKH�UHTXLUHPHQWV�RI�WKH�7LWOH���8�6��Code of Federal Regulations �&)5��3DUW������Uniform 
Administrative Requirements, Cost Principles, and Audit Requirements for Federal Awards��³8QLIRUP�
*XLGDQFH´���%HFDXVH�WKH�VFKHGXOH�SUHVHQWV�RQO\�D�VHOHFWHG�SRUWLRQ�RI�WKH�RSHUDWLRQV�RI�WKH�'LVWULFW��LW�LV�
QRW�LQWHQGHG�WR��DQG�GRHV�QRW��SUHVHQW�WKH�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ��FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ��RU�FDVK�IORZ�RI�WKH�
'LVWULFW��

7KH�'LVWULFW¶V�UHSRUWLQJ�HQWLW\�LV�GHILQHG�LQ�1RWH���RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��$OO�IHGHUDO�DZDUGV�IURP�
IHGHUDO�DJHQFLHV�DUH�LQFOXGHG�LQ�WKH�6FKHGXOH��

1RWH���±�6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�

([SHQGLWXUHV�UHSRUWHG�RQ�WKH�6FKHGXOH�DUH�UHSRUWHG�RQ�WKH�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ��8QGHU�WKH�
DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ��H[SHQGLWXUHV�DUH�UHFRJQL]HG�ZKHQ�LQFXUUHG��6XFK�H[SHQGLWXUHV�DUH�
UHFRJQL]HG�IROORZLQJ�WKH�FRVW�SULQFLSOHV�FRQWDLQHG�LQ�WKH�8QLIRUP�*XLGDQFH�ZKHUHLQ�FHUWDLQ�W\SHV�RI�
H[SHQGLWXUHV�DUH�QRW�DOORZDEOH�RU�DUH�OLPLWHG�DV�WR�UHLPEXUVHPHQW��([SHQGLWXUHV�UHSRUWHG�LQFOXGH�DQ\�
SURSHUW\�RU�HTXLSPHQW�DFTXLVLWLRQV�LQFXUUHG�XQGHU�WKH�IHGHUDO�SURJUDP��3DVV�WKURXJK�HQWLW\�LGHQWLI\LQJ�
QXPEHUV�DUH�SUHVHQWHG�ZKHUH�DYDLODEOH��

7KH�'LVWULFW�KDV�QRW�HOHFWHG�WR�XVH�WKH�����GH�PLQLPLV�LQGLUHFW�FRVW�UDWH�DV�GHVFULEHG�LQ���&)5����������



���

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
6FKHGXOH�RI�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV�

)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������

6HFWLRQ�,�±�6XPPDU\�RI�$XGLWRU¶V�5HVXOWV�

)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

7\SH�RI�UHSRUW�WKH�DXGLWRU�LVVXHG�RQ�ZKHWKHU�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DXGLWHG�ZHUH�SUHSDUHG�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�*$$3��� � � � � Unmodified 

,QWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ��

x 0DWHULDO�ZHDNQHVV�HV��LGHQWLILHG" � <HV� � 1R�

x 6LJQLILFDQW�GHILFLHQF\�LHV��LGHQWLILHG" � <HV� 1RQH�UHSRUWHG�

1RQFRPSOLDQFH�PDWHULDO�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�QRWHG" � <HV� � 1R�

)HGHUDO�$ZDUGV�

,QWHUQDO�FRQWURO�RYHU�PDMRU�IHGHUDO�SURJUDPV��

x 0DWHULDO�ZHDNQHVV�HV��LGHQWLILHG" � <HV� � 1R�

x 6LJQLILFDQW�GHILFLHQF\�LHV��LGHQWLILHG" � <HV� 1RQH�UHSRUWHG�

$Q\�DXGLW�ILQGLQJV�GLVFORVHG�WKDW�DUH�UHTXLUHG�WR�EH�UHSRUWHG�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK���&)5���������D�"� � <HV� � 1R�

,GHQWLILFDWLRQ�RI�PDMRU�IHGHUDO�SURJUDPV�DQG�W\SH�RI�DXGLWRU¶V�UHSRUW�LVVXHG�RQ�FRPSOLDQFH�IRU�
PDMRU�IHGHUDO�SURJUDPV��

CFDA Number(s) Name of Federal Program or Cluster

Type of Auditor’s Report 
Issued on Compliance for 
Major Federal Programs 

������
8��6��'HSDUWPHQW�RI�$JULFXOWXUH�±�6SHFLDO�
6XSSOHPHQWDO�1XWULWLRQ�3URJUDP�IRU�:RPHQ��
,QIDQWV��DQG�&KLOGUHQ

8QPRGLILHG

'ROODU�WKUHVKROG�XVHG�WR�GLVWLQJXLVK�EHWZHHQ�W\SH�$�DQG�W\SH�%�SURJUDPV�� ����������

$XGLWHH�TXDOLILHG�DV�ORZ�ULVN�DXGLWHH"� � � <HV� � 1R�

6HFWLRQ�,,�±�)LQDQFLDO�6WDWHPHQW�)LQGLQJV�

1RQH�UHSRUWHG��

6HFWLRQ�,,,�±�)HGHUDO�$ZDUG�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV�

1RQH�UHSRUWHG��



���

$QWHORSH�9DOOH\�+HDOWKFDUH�'LVWULFW�
6XPPDU\�6FKHGXOH�RI�3ULRU�$XGLW�)LQGLQJV�
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH����������


