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%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP�
'HFHPEHU����������DQG������
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�

&RQWHQWV�
�

,QGHSHQGHQW�$XGLWRU¶V�5HSRUW���������������������������������������������������������������������������������������������������
�
&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

%DODQFH�6KHHWV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWHPHQWV�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV�����������������������������������������������������������������������������������������������������

6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�
6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�

&RQVROLGDWLQJ�6FKHGXOH�±�%DODQFH�6KHHW�,QIRUPDWLRQ��������������������������������������������������������������������������

&RQVROLGDWLQJ�6FKHGXOH�±�6WDWHPHQW�RI�2SHUDWLRQV�,QIRUPDWLRQ����������������������������������������������������������

&RQVROLGDWLQJ�6FKHGXOH�±�6WDWHPHQW�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV�,QIRUPDWLRQ����������������������������������������
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,QGHSHQGHQW�$XGLWRU¶V�5HSRUW�
�
�
�
%RDUG�RI�'LUHFWRUV�
%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP�
0RXQWDLQ�+RPH��$UNDQVDV�
�
�
:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP�
�WKH�6\VWHP��DQG�LWV�VXEVLGLDULHV��ZKLFK�FRPSULVH�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�DV�RI��
'HFHPEHU����������DQG�������DQG�WKH�UHODWHG�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV��FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�
DQG�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG�DQG�WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

Management’s Responsibility for the Financial Statements 

0DQDJHPHQW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKHVH�FRQVROLGDWHG�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�FRQVROLGDWHG�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�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�EDVHG�RQ�RXU�DXGLWV���
:H�FRQGXFWHG�RXU�DXGLWV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�
$PHULFD���7KRVH�VWDQGDUGV�UHTXLUH�WKDW�ZH�SODQ�DQG�SHUIRUP�WKH�DXGLW�WR�REWDLQ�UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�
DERXW�ZKHWKHU�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��

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

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



%RDUG�RI�'LUHFWRUV�
%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP�
3DJH���
�
�

�

Opinion�

,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH�SUHVHQW�IDLUO\��LQ�DOO�PDWHULDO�
UHVSHFWV��WKH�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�LWV�VXEVLGLDULHV�DV�RI��
'HFHPEHU����������DQG�������DQG�WKH�UHVXOWV�RI�WKHLU�RSHUDWLRQV��FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�DQG�FDVK�IORZV�IRU�
WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�
$PHULFD��

Emphasis of Matters 

$V�GLVFXVVHG�LQ�Note 1�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��LQ�������WKH�6\VWHP�DGRSWHG�QHZ�
DFFRXQWLQJ�JXLGDQFH�UHJDUGLQJ�UHFRJQLWLRQ�RI�UHYHQXH�ZLWK�FXVWRPHUV��7RSLF������DQG�$FFRXQWLQJ�
6WDQGDUGV�8SGDWH����������Not-for-Profit Entities (Topic 958): �Presentation of Financial Statements of 
Not-for-Profit Entities���2XU�RSLQLRQ�LV�QRW�PRGLILHG�ZLWK�UHVSHFW�WR�WKLV�PDWWHU��

Other Matters�

2XU�DXGLWV�ZHUH�SHUIRUPHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�IRUPLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
DV�D�ZKROH���7KH�VXSSOHPHQWDU\�FRQVROLGDWLQJ�LQIRUPDWLRQ�OLVWHG�LQ�WKH�WDEOH�RI�FRQWHQWV�LV�SUHVHQWHG�IRU�
SXUSRVHV�RI�DGGLWLRQDO�DQDO\VLV�DQG�LV�QRW�D�UHTXLUHG�SDUW�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���6XFK�
LQIRUPDWLRQ�KDV�QRW�EHHQ�VXEMHFWHG�WR�WKH�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�DSSOLHG�LQ�WKH�DXGLW�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG��DFFRUGLQJO\��ZH�GR�QRW�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RU�SURYLGH�DQ\�DVVXUDQFH�RQ�LW��

�

/LWWOH�5RFN��$UNDQVDV��
$SULO����������

�



%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP�
&RQVROLGDWHG�%DODQFH�6KHHWV�
'HFHPEHU����������DQG������

�
�

See Notes to Consolidated Financial Statements 

$VVHWV�
���� ����

&XUUHQW�$VVHWV
&DVK ������������������ ������������������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV �������������������� �������������������
$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�±�FXUUHQW �������������������� ��������������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH ������������������� �������������������
6XSSOLHV �������������������� ��������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU �������������������� ��������������������
&RQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH�±�FXUUHQW ��������������������� ���������������������

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

$VVHWV�/LPLWHG�DV�WR�8VH
,QWHUQDOO\�GHVLJQDWHG�IRU�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV ������������������� �������������������
([WHUQDOO\�UHVWULFWHG�E\�GRQRUV ������������������� �������������������
+HOG�E\�WUXVWHH�XQGHU�LQGHQWXUH�DJUHHPHQW �������������������� ��������������������
2WKHU ��������������������� ���������������������

������������������� �������������������
/HVV�DPRXQW�UHTXLUHG�WR�PHHW�FXUUHQW�REOLJDWLRQV �������������������� ��������������������

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

,QYHVWPHQWV�LQ�DQG�$GYDQFHV�WR�(TXLW\�,QYHVWHHV ��������������������� ����������������������

3URSHUW\�DQG�(TXLSPHQW��DW�&RVW
/DQG�DQG�ODQG�LPSURYHPHQWV �������������������� ��������������������
%XLOGLQJV�DQG�OHDVHKROG�LPSURYHPHQWV ������������������� �������������������
(TXLSPHQW ������������������ ������������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV �������������������� ���������������������

������������������ ������������������
/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ ������������������ ������������������

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

2WKHU�$VVHWV
/RQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV ��������������������� ���������������������
&RQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH� ��������������������� ���������������������
2WKHU ��������������������� ���������������������

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

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

�

Larry Brunn
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Larry Brunn
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/LDELOLWLHV�DQG�1HW�$VVHWV�
���� ����

&XUUHQW�/LDELOLWLHV
&XUUHQW�PDWXULWLHV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������� �������������������
$FFRXQWV�SD\DEOH ������������������� ��������������������
$FFUXHG�H[SHQVHV ������������������� �������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW ��������������������� ���������������������
(VWLPDWHG�DPRXQWV�GXH�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV �������������������� ��������������������

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

/RQJ�WHUP�'HEW ������������������� �������������������

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

1HW�$VVHWV
:LWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV

%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP ������������������� �������������������
1RQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ��������������������� ���������������������

7RWDO�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV ������������������� �������������������

:LWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV ������������������� �������������������

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

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�QHW�DVVHWV ����������������� �����������������

Larry Brunn

Larry Brunn



%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP�
&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�
<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����������DQG������
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See Notes to Consolidated Financial Statements 4 

���� ����
5HYHQXHV��*DLQV�DQG�2WKHU�6XSSRUW�:LWKRXW�'RQRU�5HVWULFWLRQV

3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ����������������� �����������������
2WKHU �������������������� ��������������������
&RQWULEXWLRQV�UHFHLYHG �������������������� ��������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�XVHG�IRU�RSHUDWLRQV ��������������������� ���������������������

7RWDO�UHYHQXHV��JDLQV�DQG�RWKHU�VXSSRUW�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV ������������������ ������������������

([SHQVHV�DQG�/RVVHV
6DODULHV�DQG�ZDJHV ������������������� �������������������
(PSOR\HH�EHQHILWV ������������������� �������������������
3URIHVVLRQDO�IHHV ������������������� �������������������
6XSSOLHV�DQG�RWKHU ������������������� �������������������
'HSUHFLDWLRQ� �������������������� ��������������������
,QWHUHVW �������������������� ��������������������

7RWDO�H[SHQVHV�DQG�ORVVHV ������������������ ������������������

2SHUDWLQJ�,QFRPH �������������������� ��������������������

2WKHU�,QFRPH��([SHQVHV�
,QYHVWPHQW�UHWXUQ��QHW �������������������� ��������������������
*DLQ�RQ�LQYHVWPHQW�LQ�HTXLW\�LQYHVWHHV �������������������������� ����������������������
2WKHU��QHW ��������������������� ����������������������

7RWDO�RWKHU�LQFRPH� �������������������� ��������������������

([FHVV�RI�5HYHQXHV�RYHU�([SHQVHV �������������������� ��������������������

,QYHVWPHQW�UHWXUQ�±�&KDQJH�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV
RQ�RWKHU�WKDQ�WUDGLQJ�VHFXULWLHV �������������������� ��������������������

�1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQ�IRU�SXUFKDVH�RI�SURSHUW\�
�����DQG�HTXLSPHQW� ��������������������� ��������������������������
&RQWULEXWLRQV�RI�RU�IRU�SXUFKDVH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ��������������������� ����������������������

,QFUHDVH�LQ�1HW�$VVHWV�:LWKRXW�'RQRU�5HVWULFWLRQV ���������������������� �������������������

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn



%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP�
&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV�

<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����������DQG������
�
�

See Notes to Consolidated Financial Statements 5 

���� ����
1HW�$VVHWV�:LWKRXW�'RQRU�5HVWULFWLRQV

([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV ������������������� �������������������
,QYHVWPHQW�UHWXUQ�±�FKDQJH�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�
RWKHU�WKDQ�WUDGLQJ�VHFXULWLHV �������������������� ��������������������

�1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQ�IRU�SXUFKDVH�RI�SURSHUW\�
�����DQG�HTXLSPHQW� ��������������������� ��������������������������
&RQWULEXWLRQV�RI�RU�IRU�SXUFKDVH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ��������������������� ����������������������

,QFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV ����������������������� ��������������������

1HW�$VVHWV�ZLWK�'RQRU�5HVWULFWLRQV
&RQWULEXWLRQV�UHFHLYHG ���������������������� ���������������������
,QYHVWPHQW�UHWXUQ��QHW ��������������������� ��������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQ �������������������� ���������������������

,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV �������������������� ��������������������

&KDQJH�LQ�1HW�$VVHWV �������������������� ��������������������

1HW�$VVHWV��%HJLQQLQJ�RI�<HDU ������������������ �������������������

1HW�$VVHWV��(QG�RI�<HDU ����������������� �����������������



%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP�
&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV�
<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����������DQG������

�
�

See Notes to Consolidated Financial Statements 6 

���� ����
2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV

&KDQJH�LQ�QHW�DVVHWV ������������������� �������������������
,WHPV�QRW�UHTXLULQJ��SURYLGLQJ��FDVK

'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ �������������������� ��������������������
1HW�UHDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG��JDLQV��ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV �������������������� ��������������������
&RQWULEXWLRQV�RI�RU�IRU�SXUFKDVH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ��������������������� ����������������������
8QGLVWULEXWHG��HDUQLQJV��ORVVHV�RI�HTXLW\�LQYHVWHHV �������������������������� ����������������������
�*DLQ��ORVV�RQ�GLVSRVDO�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ���������������������� �����������������������

&KDQJHV�LQ
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH �������������������� ��������������������
(VWLPDWHG�DPRXQWV�GXH�WR�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV ��������������������� ���������������������
$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�H[SHQVHV �������������������� ��������������������
2WKHU�FXUUHQW�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV �������������������� ��������������������

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

,QYHVWLQJ�$FWLYLWLHV
3XUFKDVH�RI�LQYHVWPHQWV �������������������� ��������������������
3URFHHGV�IURP�GLVSRVLWLRQ�RI�LQYHVWPHQWV ������������������� ��������������������
3XUFKDVH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ������������������� ��������������������
'LVWULEXWLRQV�IURP��DGYDQFHV�WR��HTXLW\�LQYHVWHHV ���������������������� ����������������������
3URFHHGV�IURP�VDOH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ���������������������� ���������������������

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

)LQDQFLQJ�$FWLYLWLHV
3URFHHGV�IURP�FRQWULEXWLRQV�IRU�SXUFKDVH�RI�
SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ��������������������� ����������������������

3URFHHGV�IURP�LVVXDQFH�RI�ORQJ�WHUP�GHEW �������������������� ��������������������
3ULQFLSDO�SD\PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW �������������������� ��������������������

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

,QFUHDVH�LQ�&DVK ������������������� ��������������������

&DVK��%HJLQQLQJ�RI�<HDU ������������������� �������������������

&DVK��(QG�RI�<HDU ������������������ ������������������

6XSSOHPHQWDO�&DVK�)ORZV�,QIRUPDWLRQ

,QWHUHVW�SDLG ������������������� �������������������

&DSLWDO�DGGLWLRQV�LQFOXGHG�LQ�DFFRXQWV�SD\DEOH�DQG�
DFFUXHG�H[SHQVHV ������������������� ��������������������
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1RWH����1DWXUH�RI�2SHUDWLRQV�DQG�6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�

Nature of Operations and Principles of Consolidation 

%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP��WKH�6\VWHP��LV�DQ�$UNDQVDV�QRW�IRU�SURILW�FKDULWDEOH�FRUSRUDWLRQ�DV�
GHVFULEHG�LQ�6HFWLRQ�����F�����RI�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH���7KH�6\VWHP�SULPDULO\�HDUQV�UHYHQXH�
E\�SURYLGLQJ�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV��LQFOXGLQJ�DFXWH��SV\FKLDWULF��FOLQLFDO��KRVSLFH�DQG�KRPH�KHDOWK�
VHUYLFHV�WR�SDWLHQWV�LQ�%D[WHU�DQG�0DULRQ�&RXQWLHV��ORFDWHG�LQ�$UNDQVDV��DV�ZHOO�DV�LWV�VHFRQGDU\�
VHUYLFH�DUHD�RI�2]DUN�&RXQW\��0LVVRXUL��DQG�,]DUG�DQG�)XOWRQ�&RXQWLHV��ORFDWHG�LQ�$UNDQVDV����

2UJDQL]DWLRQ� 3ULPDU\�%XVLQHVV�$FWLYLW\� 7D[�6WDWXV�
� � �
%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK��

6\VWHP��WKH�6\VWHP���
3DUHQW�KROGLQJ�FRPSDQ\� 1RW�IRU�SURILW�����F�����

%D[WHU�&RXQW\�5HJLRQDO�+RVSLWDO�����
,QF��G�E�D�%D[WHU�5HJLRQDO���������
0HGLFDO�&HQWHU�����������������������������
�WKH�0HGLFDO�&HQWHU��

$FXWH�FDUH�KRVSLWDO� 1RW�IRU�SURILW�����F������
WKH�6\VWHP�LV�VROH�
PHPEHU�

+RVSLWDO�'HYHORSPHQW�)RXQGDWLRQ���
,QF��G�E�D�%D[WHU�5HJLRQDO����
+RVSLWDO�)RXQGDWLRQ��WKH�
)RXQGDWLRQ��

6ROLFLW�FRQWULEXWLRQV�IRU�WKH�
EHQHILW�RI�WKH�6\VWHP�DQG�LWV�
QRQSURILW�VXEVLGLDULHV�

1RW�IRU�SURILW�����F������
WKH�6\VWHP�LV�VROH�
PHPEHU�

+RVSLFH�RI�WKH�2]DUNV��,QF��
�+RVSLFH��

+RVSLFH�VHUYLFHV� 1RW�IRU�SURILW�����F������
WKH�0HGLFDO�&HQWHU�LV�
VROH�PHPEHU�

7KH�%50&�+RPHWRZQ�&OLQLFV��
//&��WKH�&OLQLFV��

2SHUDWLRQ�RI�SK\VLFLDQ�FOLQLFV� 7D[DEOH�//&�������
RZQHG�E\�WKH�6\VWHP��

%50&�3DLQ�&HQWHU��//&��WKH�3DLQ�
&HQWHU��

5HDO�HVWDWH�KROGLQJ�FRPSDQ\� 7D[DEOH�//&������
RZQHG�E\�WKH�6\VWHP�

%D[WHU�3K\VLFLDQ�3DUWQHUV��//&�
�����%33��FRQYHUWHG�IURP�%D[WHU�
����5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP�
����&OLQLFDOO\�,QWHJUDWHG��
����1HWZRUN��//&��%5&,1��G�E�D�
����%D[WHU�3K\VLFLDQ�3DUWQHUV��
����HIIHFWLYH�-DQXDU\����������

,QWHJUDWHG�QHWZRUN�RI�SURYLGHUV�
WR�LPSURYH�WKH�TXDOLW\�RI�KHDOWK�
IRU�SDWLHQWV�LQ�WKH�QHWZRUN¶V�
VHUYLFH�DUHD�

7D[DEOH�//&�������
RZQHG�E\�WKH�6\VWHP�
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�

2UJDQL]DWLRQ� 3ULPDU\�%XVLQHVV�$FWLYLW\� 7D[�6WDWXV�
� � �
%50&�&DQFHU�'LDJQRVWLF�

&HQWHU��//&��WKH�&DQFHU�
'LDJQRVWLF�&HQWHU���

5HDO�HVWDWH�KROGLQJ�FRPSDQ\�� 7D[DEOH�//&������
RZQHG�E\�WKH�6\VWHP��

Use of Estimates 

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��

Noncontrolling Interest  

1RQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�UHSUHVHQWV�WKH�����LQWHUHVW�LQ�WKH�3DLQ�&HQWHU�DQG�WKH�&DQFHU�'LDJQRVWLF�
&HQWHU�RZQHG�E\�RXWVLGH�LQYHVWRUV���/RVVHV�DWWULEXWDEOH�WR�WKH�QRQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�DUH�DOORFDWHG�
WR�WKH�QRQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�HYHQ�LI�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQW�RI�WKH�QRQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�LV�UHGXFHG�
EHORZ�]HUR����
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&KDQJHV�LQ�FRQVROLGDWHG�QHW�DVVHWV�DWWULEXWDEOH�WR�WKH�FRQWUROOLQJ�ILQDQFLDO�LQWHUHVW�RI�WKH�6\VWHP�
DQG�WKH�QRQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�DUH��

&RQWUROOLQJ 1RQFRQWUROOLQJ
7RWDO ,QWHUHVW ,QWHUHVW

%DODQFH��-DQXDU\�������� ���������������� ���������������� ������������������

([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV ������������������ ������������������ ��������������������
,QYHVWPHQW�UHWXUQ�±�FKDQJH�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�
���DQG�ORVVHV�RQ�RWKHU�WKDQ�WUDGLQJ�VHFXULWLHV ������������������ ������������������ �������������������������
&RQWULEXWLRQV�RI�RU�IRU�SXUFKDVH�RI�SURSHUW\�
���DQG�HTXLSPHQW �������������������� �������������������� �������������������������
&KDQJH�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQ ������������������ ������������������ �������������������������

&KDQJH�LQ�QHW�DVVHWV� ������������������ ������������������ ��������������������

%DODQFH��'HFHPEHU��������� ���������������� ���������������� �������������������

([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV ������������������ ������������������ ��������������������
,QYHVWPHQW�UHWXUQ�±�FKDQJH�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�
���DQG�ORVVHV�RQ�RWKHU�WKDQ�WUDGLQJ�VHFXULWLHV ������������������� ������������������� �������������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQ�IRU�
���SXUFKDVH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ������������������� ������������������� �������������������������
&RQWULEXWLRQV�RI�RU�IRU�SXUFKDVH�RI�SURSHUW\�
���DQG�HTXLSPHQW ������������������� ������������������� �������������������������
&KDQJH�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQ ������������������� ������������������� �������������������������

&KDQJH�LQ�QHW�DVVHWV� ������������������� ������������������� ��������������������

%DODQFH��'HFHPEHU��������� ��������������� ��������������� ������������������
�

Cash and Cash Equivalents 

7KH�6\VWHP�FRQVLGHUV�DOO�OLTXLG�LQYHVWPHQWV�ZLWK�RULJLQDO�PDWXULWLHV�RI�WKUHH�PRQWKV�RU�OHVV�WR�EH�
FDVK�HTXLYDOHQWV���$W�'HFHPEHU����������DQG�������FDVK�HTXLYDOHQWV�LQ�LQYHVWPHQWV�FRQVLVWHG�
SULPDULO\�RI�VZHHS�DFFRXQWV�ZLWK�EURNHUV����

$W�'HFHPEHU�����������WKH�6\VWHP¶V�FDVK�DFFRXQWV�H[FHHGHG�IHGHUDOO\�LQVXUHG�OLPLWV�E\�
DSSUR[LPDWHO\��������������
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Investments and Investment Return 

,QYHVWPHQWV�LQ�HTXLW\�VHFXULWLHV�KDYLQJ�D�UHDGLO\�GHWHUPLQDEOH�IDLU�YDOXH�DQG�LQYHVWPHQWV�LQ�DOO�GHEW�
VHFXULWLHV�DUH�FDUULHG�DW�IDLU�YDOXH���7KH�LQYHVWPHQW�LQ�HTXLW\�LQYHVWHHV�LV�UHSRUWHG�RQ�WKH�HTXLW\�
PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ���2WKHU�LQYHVWPHQWV�LQFOXGLQJ�UHDO�HVWDWH�KHOG�E\�WKH�0HGLFDO�&HQWHU�DUH�
YDOXHG�DW�WKH�ORZHU�RI�FRVW��RU�IDLU�YDOXH�DW�WLPH�RI�GRQDWLRQ��LI�DFTXLUHG�E\�FRQWULEXWLRQ��RU�IDLU�
YDOXH���5HDO�HVWDWH�KHOG�E\�WKH�)RXQGDWLRQ�LV�FDUULHG�DW�IDLU�YDOXH���,QYHVWPHQW�UHWXUQ�LQFOXGHV�
GLYLGHQG��LQWHUHVW�DQG�RWKHU�LQYHVWPHQW�LQFRPH��UHDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�
LQYHVWPHQWV�FDUULHG�DW�IDLU�YDOXH��DQG�UHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�RWKHU�LQYHVWPHQWV��OHVV�H[WHUQDO�
DQG�GLUHFW�LQWHUQDO�LQYHVWPHQW�H[SHQVH���

,QYHVWPHQW�UHWXUQ�WKDW�LV�LQLWLDOO\�UHVWULFWHG�E\�GRQRU�VWLSXODWLRQ�DQG�IRU�ZKLFK�WKH�UHVWULFWLRQ�ZLOO�
EH�VDWLVILHG�LQ�WKH�VDPH�\HDU�LV�LQFOXGHG�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV���2WKHU�LQYHVWPHQW�
UHWXUQ�LV�UHIOHFWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�DV�ZLWK�RU�
ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�EDVHG�XSRQ�WKH�H[LVWHQFH�DQG�QDWXUH�RI�DQ\�GRQRU�RU�OHJDOO\�LPSRVHG�
UHVWULFWLRQV����

Assets Limited as to Use 

$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�SULPDULO\�LQFOXGH�����DVVHWV�VHW�DVLGH�E\�WKH�ERDUG�RI�GLUHFWRUV��WKH�%RDUG��
IRU�IXWXUH�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV�RYHU�ZKLFK�WKH�%RDUG�UHWDLQV�FRQWURO�DQG�PD\��DW�LWV�GLVFUHWLRQ��
VXEVHTXHQWO\�XVH�IRU�RWKHU�SXUSRVHV������DVVHWV�UHVWULFWHG�E\�GRQRUV��DQG�����DVVHWV�KHOG�E\�WUXVWHHV���
$PRXQWV�UHTXLUHG�WR�PHHW�FXUUHQW�OLDELOLWLHV�RI�WKH�6\VWHP�DUH�LQFOXGHG�LQ�FXUUHQW�DVVHWV��

Patient Accounts Receivable 

3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�UHIOHFWV�WKH�RXWVWDQGLQJ�DPRXQW�RI�FRQVLGHUDWLRQ�WR�ZKLFK�WKH�6\VWHP�
H[SHFWV�WR�EH�HQWLWOHG�LQ�H[FKDQJH�IRU�SURYLGLQJ�SDWLHQW�FDUH���7KHVH�DPRXQWV�DUH�GXH�IURP�SDWLHQWV��
WKLUG�SDUW\�SD\RUV��LQFOXGLQJ�KHDOWK�LQVXUHUV�DQG�JRYHUQPHQW�SURJUDPV��DQG�RWKHUV���$V�D�VHUYLFH�WR�
WKH�SDWLHQW��WKH�6\VWHP�ELOOV�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�GLUHFWO\�DQG�ELOOV�WKH�SDWLHQW�ZKHQ�WKH�SDWLHQW¶V�
UHVSRQVLELOLW\�IRU�FR�SD\V��FRLQVXUDQFH�DQG�GHGXFWLEOHV�LV�GHWHUPLQHG���3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�
DUH�GXH�LQ�IXOO�ZKHQ�ELOOHG��

Supplies 

7KH�6\VWHP�VWDWHV�VXSSO\�LQYHQWRULHV�DW�WKH�ORZHU�RI�FRVW��GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�ILUVW�LQ��ILUVW�RXW�
PHWKRG��RU�QHW�UHDOL]DEOH�YDOXH��

Property and Equipment 

3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DFTXLVLWLRQV�DUH�UHFRUGHG�DW�FRVW�DQG�DUH�GHSUHFLDWHG�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��
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7KH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�IRU�HDFK�PDMRU�GHSUHFLDEOH�FODVVLILFDWLRQ�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DUH�
DV�IROORZV��

/DQG�LPSURYHPHQWV� ���±���\HDUV�
%XLOGLQJV�DQG�OHDVHKROG�LPSURYHPHQWV� ��±���\HDUV�
(TXLSPHQW� ���±���\HDUV�

'RQDWLRQV�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DUH�UHSRUWHG�DW�IDLU�YDOXH�DV�DQ�LQFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�
GRQRU�UHVWULFWLRQV�XQOHVV�XVH�RI�WKH�DVVHWV�LV�UHVWULFWHG�E\�WKH�GRQRU���0RQHWDU\�JLIWV�WKDW�PXVW�EH�
XVHG�WR�DFTXLUH�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DUH�UHSRUWHG�DV�UHVWULFWHG�VXSSRUW���7KH�H[SLUDWLRQ�RI�VXFK�
UHVWULFWLRQV�LV�UHSRUWHG�DV�DQ�LQFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�ZKHQ�WKH�GRQDWHG�DVVHW�
LV�SODFHG�LQ�VHUYLFH��

Long-Lived Asset Impairment 

7KH�6\VWHP�HYDOXDWHV�WKH�UHFRYHUDELOLW\�RI�WKH�FDUU\LQJ�YDOXH�RI�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�ZKHQHYHU�HYHQWV�
RU�FLUFXPVWDQFHV�LQGLFDWH�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQW�PD\�QRW�EH�UHFRYHUDEOH���,I�D�ORQJ�OLYHG�DVVHW�LV�
WHVWHG�IRU�UHFRYHUDELOLW\�DQG�WKH�XQGLVFRXQWHG�HVWLPDWH�IXWXUH�FDVK�IORZV�H[SHFWHG�WR�UHVXOW�IURP�
WKH�XVH�DQG�HYHQWXDO�GLVSRVLWLRQ�RI�WKH�DVVHW�LV�OHVV�WKDQ�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQW�RI�WKH�DVVHW��WKH�DVVHW�
FRVW�LV�DGMXVWHG�WR�IDLU�YDOXH�DQG�DQ�LPSDLUPHQW�ORVV�LV�UHFRJQL]HG�DV�WKH�DPRXQW�E\�ZKLFK�WKH�
FDUU\LQJ�DPRXQW�RI�D�ORQJ�OLYHG�DVVHW�H[FHHGV�LWV�IDLU�YDOXH��

1R�DVVHW�LPSDLUPHQW�ZDV�UHFRJQL]HG�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������

Debt Issuance Costs 

'HIHUUHG�ILQDQFLQJ�FRVWV�UHSUHVHQW�FRVWV�LQFXUUHG�LQ�FRQQHFWLRQ�ZLWK�WKH�LVVXDQFH�RI�ORQJ�WHUP�GHEW���
6XFK�FRVWV�DUH�EHLQJ�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�WHUP�RI�WKH�UHVSHFWLYH�GHEW�LQWR�LQWHUHVW�H[SHQVH�XVLQJ�WKH�
HIIHFWLYH�LQWHUHVW�PHWKRG���$PRXQWV�DPRUWL]HG�LQ������DQG������ZHUH�DSSUR[LPDWHO\���������DQG�
���������UHVSHFWLYHO\��

Net Assets 

1HW�DVVHWV�UHYHQXHV��JDLQV��DQG�ORVVHV�DUH�FODVVLILHG�EDVHG�RQ�WKH�H[LVWHQFH�RU�DEVHQFH�RI�GRQRU�
UHVWULFWLRQV��

1HW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�DYDLODEOH�IRU�XVH�LQ�JHQHUDO�RSHUDWLRQV�DQG�QRW�VXEMHFW�WR�
GRQRU�UHVWULFWLRQV���7KH�JRYHUQLQJ�ERDUG�KDV�GHVLJQDWHG��IURP�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV��
QHW�DVVHWV�IRU�DQ�RSHUDWLQJ�UHVHUYH�DQG�ERDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQW��

1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�VXEMHFW�WR�GRQRU�UHVWULFWLRQV���6RPH�UHVWULFWLRQV�DUH�WHPSRUDU\�
LQ�QDWXUH��VXFK�DV�WKRVH�WKDW�ZLOO�EH�PHW�E\�WKH�SDVVDJH�RI�WLPH�RU�RWKHU�HYHQWV�VSHFLILHG�E\�WKH�
GRQRU���2WKHU�UHVWULFWLRQV�DUH�SHUSHWXDO�LQ�QDWXUH��ZKHUH�WKH�GRQRU�VWLSXODWHV�WKDW�UHVRXUFHV�EH�
PDLQWDLQHG�LQ�SHUSHWXLW\��
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Patient Service Revenue 

3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�LV�UHFRJQL]HG�DV�WKH�6\VWHP�VDWLVILHV�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�XQGHU�LWV�
FRQWUDFWV�ZLWK�SDWLHQWV���3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�LV�UHSRUWHG�DW�WKH�HVWLPDWHG�WUDQVDFWLRQ�SULFH�RU�
DPRXQW�WKDW�UHIOHFWV�WKH�FRQVLGHUDWLRQ�WR�ZKLFK�WKH�6\VWHP�H[SHFWV�WR�EH�HQWLWOHG�LQ�H[FKDQJH�IRU�
SURYLGLQJ�SDWLHQW�FDUH����

7KH�6\VWHP�GHWHUPLQHV�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�EDVHG�RQ�VWDQGDUG�FKDUJHV�IRU�JRRGV�DQG�VHUYLFHV�
SURYLGHG��UHGXFHG�E\�FRQWUDFWXDO�DGMXVWPHQWV�SURYLGHG�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��GLVFRXQWV�SURYLGHG�WR�
XQLQVXUHG�SDWLHQWV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�6\VWHP¶V�SROLFLHV�DQG�LPSOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV�
SURYLGHG�WR�XQLQVXUHG�SDWLHQWV����

7KH�6\VWHP�GHWHUPLQHV�LWV�HVWLPDWHV�RI�H[SOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV�ZKLFK�UHSUHVHQW�DGMXVWPHQWV�DQG�
GLVFRXQWV�EDVHG�RQ�FRQWUDFWXDO�DJUHHPHQWV��LWV�GLVFRXQW�SROLFLHV�DQG�KLVWRULFDO�H[SHULHQFH�E\�SD\RU�
JURXSV���7KH�6\VWHP�GHWHUPLQHV�LWV�HVWLPDWH�RI�LPSOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV�EDVHG�RQ�LWV�KLVWRULFDO�
FROOHFWLRQ�H[SHULHQFH�E\�FODVVHV�RI�SDWLHQWV���7KH�HVWLPDWHG�DPRXQWV�DOVR�LQFOXGH�YDULDEOH�
FRQVLGHUDWLRQ�IRU�UHWURDFWLYH�UHYHQXH�DGMXVWPHQWV�GXH�WR�VHWWOHPHQW�RI�DXGLWV��UHYLHZV�DQG�
LQYHVWLJDWLRQV�E\�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��

Charity Care 

7KH�6\VWHP�SURYLGHV�FDUH�ZLWKRXW�FKDUJH�RU�DW�DPRXQWV�OHVV�WKDQ�LWV�HVWDEOLVKHG�UDWHV�WR�SDWLHQWV�
PHHWLQJ�FHUWDLQ�FULWHULD�XQGHU�LWV�FKDULW\�FDUH�SROLF\���%HFDXVH�WKH�6\VWHP�GRHV�QRW�SXUVXH�
FROOHFWLRQ�RI�DPRXQWV�GHWHUPLQHG�WR�TXDOLI\�DV�FKDULW\�FDUH��WKHVH�DPRXQWV�DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�
SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH���&KDULW\�FDUH�LV�GLVFXVVHG�PRUH�IXOO\�LQ�Note 12��

Contributions 

*LIWV�RI�FDVK�DQG�RWKHU�DVVHWV�UHFHLYHG�ZLWKRXW�GRQRU�VWLSXODWLRQV�DUH�UHSRUWHG�DV�UHYHQXH�DQG�QHW�
DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV���*LIWV�UHFHLYHG�ZLWK�D�GRQRU�VWLSXODWLRQ�WKDW�OLPLWV�WKHLU�XVH�DUH�
UHSRUWHG�DV�UHYHQXH�DQG�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV���:KHQ�D�GRQRU�VWLSXODWHG�WLPH�UHVWULFWLRQ�
HQGV�RU�SXUSRVH�UHVWULFWLRQ�LV�DFFRPSOLVKHG��QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�UHFODVVLILHG�WR�QHW�
DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DQG�UHSRUWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DV�QHW�
DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV���*LIWV�KDYLQJ�GRQRU�VWLSXODWLRQV�ZKLFK�DUH�VDWLVILHG�LQ�WKH�SHULRG�
WKH�JLIW�LV�UHFHLYHG�DUH�UHSRUWHG�DV�UHYHQXH�DQG�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV����

'RQDWLRQV�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DUH�UHFRUGHG�DV�VXSSRUW�DW�WKHLU�HVWLPDWHG�IDLU�YDOXH�DW�WKH�
GDWH�RI�GRQDWLRQ����

*LIWV�RI�ODQG��EXLOGLQJV��HTXLSPHQW�DQG�RWKHU�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�DUH�UHSRUWHG�DV�UHYHQXH�DQG�QHW�
DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�XQOHVV�H[SOLFLW�GRQRU�VWLSXODWLRQV�VSHFLI\�KRZ�VXFK�DVVHWV�PXVW�EH�
XVHG��LQ�ZKLFK�FDVH�WKH�JLIWV�DUH�UHSRUWHG�DV�UHYHQXH�DQG�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV����

$EVHQW�H[SOLFLW�GRQRU�VWLSXODWLRQV�IRU�WKH�WLPH�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�PXVW�EH�KHOG��H[SLUDWLRQV�RI�
UHVWULFWLRQV�UHVXOWLQJ�LQ�UHFODVVLILFDWLRQ�RI�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DV�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�
GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�UHSRUWHG�ZKHQ�WKH�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�DUH�SODFHG�LQ�VHUYLFH��
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8QFRQGLWLRQDO�JLIWV�H[SHFWHG�WR�EH�FROOHFWHG�ZLWKLQ�RQH�\HDU�DUH�UHSRUWHG�DW�WKHLU�QHW�UHDOL]DEOH�
YDOXH����

8QFRQGLWLRQDO�JLIWV�H[SHFWHG�WR�EH�FROOHFWHG�LQ�IXWXUH�\HDUV�DUH�LQLWLDOO\�UHSRUWHG�DW�IDLU�YDOXH�
GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�GLVFRXQWHG�SUHVHQW�YDOXH�RI�HVWLPDWHG�IXWXUH�FDVK�IORZV�WHFKQLTXH���7KH�
UHVXOWLQJ�GLVFRXQW�LV�DPRUWL]HG�XVLQJ�WKH�OHYHO�\LHOG�PHWKRG�DQG�LV�UHSRUWHG�DV�FRQWULEXWLRQ�
UHYHQXH��

&RQGLWLRQDO�JLIWV�GHSHQG�RQ�WKH�RFFXUUHQFH�RI�D�VSHFLILHG�IXWXUH�DQG�XQFHUWDLQ�HYHQW�WR�ELQG�WKH�
SRWHQWLDO�GRQRU�DQG�DUH�UHFRJQL]HG�DV�DVVHWV�DQG�UHYHQXH�ZKHQ�WKH�FRQGLWLRQV�DUH�VXEVWDQWLDOO\�PHW�
DQG�WKH�JLIW�EHFRPHV�XQFRQGLWLRQDO���'RQRU�UHVWULFWHG�FRQGLWLRQDO�JLIWV�LQ�ZKLFK�WKH�FRQGLWLRQ�DQG�
UHVWULFWLRQ�DUH�PHW�LQ�WKH�SHULRG�WKH�JLIW�LV�UHFHLYHG�DUH�UHSRUWHG�DV�UHYHQXH�DQG�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�
GRQRU�UHVWULFWLRQV����

Professional Liability Claims 

7KH�6\VWHP�UHFRJQL]HV�DQ�DFFUXDO�IRU�FODLP�OLDELOLWLHV�EDVHG�RQ�HVWLPDWHG�XOWLPDWH�ORVVHV�DQG�FRVWV�
DVVRFLDWHG�ZLWK�VHWWOLQJ�FODLPV�DQG�D�UHFHLYDEOH�WR�UHIOHFW�WKH�HVWLPDWHG�LQVXUDQFH�UHFRYHULHV��LI�DQ\���
3URIHVVLRQDO�OLDELOLW\�FODLPV�DUH�GHVFULEHG�PRUH�IXOO\�LQ�Note�7��

Self-Insured Employee Health Claims 

7KH�6\VWHP�KDV�HOHFWHG�WR�VHOI�LQVXUH�FHUWDLQ�FRVWV�UHODWHG�WR�LWV�HPSOR\HH�KHDOWK�SURJUDP���&RVWV�
UHVXOWLQJ�IURP�QRQLQVXUHG�ORVVHV�DUH�FKDUJHG�WR�LQFRPH�ZKHQ�LQFXUUHG���$Q�HVWLPDWHG�DFFUXDO�LV�
PDGH�IRU�FODLPV�LQFXUUHG�EXW�QRW�SDLG�DW�\HDU�HQG���7RWDO�H[SHQVH�IRU�HPSOR\HH�KHDOWK�LQVXUDQFH�
FODLPV�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������ZDV�������������DQG��������������
UHVSHFWLYHO\���7KH�6\VWHP�KDV�SXUFKDVHG�LQVXUDQFH�WKDW�OLPLWV�LWV�H[SRVXUH�IRU�LQGLYLGXDO�FODLPV�XS�
WR�����������

Self-Insured Workers’ Compensation Trust 

7KH�6\VWHP�KDV�D�VHOI�LQVXUHG�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�WUXVW�IRU�LWV�HPSOR\HHV���&ODLPV�DJDLQVW�WKH�
WUXVW�DUH�DGPLQLVWHUHG�E\�DQ�LQGHSHQGHQW�ULVN�PDQDJHPHQW�ILUP���&ODLPV�DUH�UHFRUGHG�DV�DQ�H[SHQVH�
DV�WKH\�DUH�SDLG���$Q�DQQXDO�HVWLPDWHG�SURYLVLRQ�LV�DFFUXHG�IRU�ERWK�UHSRUWHG�FODLPV�DQG�FODLPV�
LQFXUUHG�EXW�QRW�UHSRUWHG���)XQGV�PDLQWDLQHG�WR�SD\�IXWXUH�FODLPV�DUH�LQFOXGHG�LQ�WKH�6\VWHP¶V�
FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
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Income Taxes 

7KH�6\VWHP��WKH�0HGLFDO�&HQWHU��WKH�)RXQGDWLRQ�DQG�WKH�+RVSLFH�KDYH�EHHQ�UHFRJQL]HG�DV�H[HPSW�
IURP�LQFRPH�WD[HV�XQGHU�6HFWLRQ�����RI�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH�DQG�D�VLPLODU�SURYLVLRQ�RI�VWDWH�
ODZ���$V�VXFK��WKH\�DUH�UHTXLUHG�WR�ILOH�,56�)RUP�����RQ�DQ�DQQXDO�EDVLV���7KHVH�HQWLWLHV�DUH�VXEMHFW�
WR�IHGHUDO�LQFRPH�WD[�RQ�DQ\�XQUHODWHG�EXVLQHVV�WD[DEOH�LQFRPH����

7KH�3DLQ�&HQWHU�DQG�&DQFHU�'LDJQRVWLF�&HQWHU�DUH�RUJDQL]HG�DV�$UNDQVDV�OLPLWHG�OLDELOLW\�
FRPSDQLHV�DQG�WUHDWHG�DV�SDUWQHUVKLSV�IRU�LQFRPH�WD[�SXUSRVHV���7D[DEOH�LQFRPH�RU�ORVVHV�DUH�
UHSRUWHG�WR�WKH�LQGLYLGXDO�PHPEHUV�IRU�LQFOXVLRQ�LQ�WKHLU�UHVSHFWLYH�WD[�UHWXUQV����

7KH�&OLQLFV�DQG�%33�DUH�WUHDWHG�DV�GLVUHJDUGHG�HQWLWLHV�DQG�LQFOXGHG�LQ�WKH�SDUHQW�)RUP�����UHWXUQ���
7KH�6\VWHP�ILOHV�WD[�UHWXUQV�LQ�WKH�8�6��IHGHUDO�MXULVGLFWLRQ����

1R�SURYLVLRQ�IRU�IHGHUDO�RU�VWDWH�LQFRPH�WD[HV�LV�LQFOXGHG�LQ�WKH�6\VWHP¶V�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV����

Excess of Revenues over Expenses 

7KH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�LQFOXGH�H[FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV���&KDQJHV�LQ�
QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�WKDW�DUH�H[FOXGHG�IURP�H[FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV��
FRQVLVWHQW�ZLWK�LQGXVWU\�SUDFWLFH��LQFOXGH�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV�LQ�RWKHU�WKDQ�
WUDGLQJ�VHFXULWLHV��SHUPDQHQW�WUDQVIHUV�WR�DQG�IURP�DIILOLDWHV�IRU�RWKHU�WKDQ�JRRGV�DQG�VHUYLFHV��DQG�
FRQWULEXWLRQV�RI�ORQJ�OLYHG�DVVHWV��LQFOXGLQJ�DVVHWV�DFTXLUHG�XVLQJ�FRQWULEXWLRQV�WKDW��E\�GRQRU�
UHVWULFWLRQ��ZHUH�WR�EH�XVHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�DFTXLULQJ�VXFK�DVVHWV���

Transfers Between Fair Value Hierarchy Levels 

7UDQVIHUV�LQ�DQG�RXW�RI�/HYHO����TXRWHG�PDUNHW�SULFHV���/HYHO����RWKHU�VLJQLILFDQW�REVHUYDEOH�
LQSXWV��DQG�/HYHO����VLJQLILFDQW�XQREVHUYDEOH�LQSXWV��DUH�UHFRJQL]HG�RQ�WKH�SHULRG�EHJLQQLQJ�GDWH��

Subsequent Events 

6XEVHTXHQW�HYHQWV�KDYH�EHHQ�HYDOXDWHG�WKURXJK�$SULO�����������ZKLFK�LV�WKH�GDWH�WKH�FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�ZHUH�LVVXHG��



%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

'HFHPEHU����������DQG������
�
�

 15 

Change in Accounting Principle 

2Q�-DQXDU\����������WKH�6\VWHP�DGRSWHG�WKH�)LQDQFLDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG��)$6%��
$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�8SGDWH��$68�����������Revenue from Contracts with Customers (Topic 
606)��$68�����������XVLQJ�D�IXOO�UHWURVSHFWLYH�PHWKRG�RI�DGRSWLRQ�WR�DOO�FRQWUDFWV�ZLWK�SDWLHQWV�DW�
-DQXDU\�����������7KH�FRUH�JXLGDQFH�LQ�$68���������LV�WR�UHFRJQL]H�UHYHQXH�WR�GHSLFW�WKH�WUDQVIHU�
RI�SURPLVHG�JRRGV�RU�VHUYLFHV�WR�FXVWRPHUV�RU�SDWLHQWV�LQ�DQ�DPRXQW�WKDW�UHIOHFWV�WKH�FRQVLGHUDWLRQ�
WR�ZKLFK�WKH�6\VWHP�H[SHFWV�WR�EH�HQWLWOHG�LQ�H[FKDQJH�IRU�WKRVH�JRRGV�RU�VHUYLFHV���7KH�DPRXQW�WR�
ZKLFK�WKH�6\VWHP�H[SHFWV�WR�EH�HQWLWOHG�LV�FDOFXODWHG�DV�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�DQG�UHFRUGHG�DV�
UHYHQXH�LQ�H[FKDQJH�IRU�SURYLGLQJ�SDWLHQW�VHUYLFHV�WR�LWV�SDWLHQWV���$GRSWLRQ�RI�$68���������
UHVXOWHG�LQ�FKDQJHV�LQ�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�UHODWHG�GLVFORVXUHV�
LQ�WKH�QRWHV�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV����

%HFDXVH�FRQWUDFWV�DUH�JHQHUDOO\�FRPSOHWHG�ZLWKLQ�D�\HDU��WKH�6\VWHP�XVHG�WKH�DFWXDO�WUDQVDFWLRQ�
SULFH�UDWKHU�WKDQ�HVWLPDWLQJ�YDULDEOH�FRQVLGHUDWLRQ�DPRXQWV�IRU�FRQWUDFWV�FRPSOHWHG�GXULQJ�WKH�\HDU�
HQGHG�'HFHPEHU�������������

3ULRU�WR�WKH�DGRSWLRQ�RI�$68����������WKH�PDMRULW\�RI�WKH�SURYLVLRQ�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�UHODWHG�WR�
SDWLHQWV�ZLWKRXW�LQVXUDQFH��DV�ZHOO�DV�SDWLHQW�UHVSRQVLELOLW\�EDODQFHV�IRU�FR�SD\V��FR�LQVXUDQFH�DQG�
GHGXFWLEOHV�IRU�SDWLHQWV�ZLWK�LQVXUDQFH���8QGHU�$68����������WKH�HVWLPDWHG�DPRXQWV�GXH�IURP�
SDWLHQWV�IRU�ZKLFK�WKH�6\VWHP�GRHV�QRW�H[SHFW�WR�EH�HQWLWOHG�RU�FROOHFW�IURP�WKH�SDWLHQWV�DUH�
FRQVLGHUHG�LPSOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV�DQG�H[FOXGHG�IURP�WKH�6\VWHP¶V�HVWLPDWLRQ�RI�WKH�WUDQVDFWLRQ�
SULFH�RU�UHYHQXH�UHFRUGHG���

7KH�DGRSWLRQ�KDG�QR�LPSDFW�RQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH��RYHUDOO�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV�RU�QHW�FDVK�SURYLGHG�
E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV���7KH�DGRSWLRQ�GLG�LPSDFW�WKH�FODVVLILFDWLRQ�RI�SURYLGHU�DVVHVVPHQW�IHHV�SDLG�
XQGHU�WKH�VWDWH�0HGLFDLG�SURJUDP��ZKLFK�LV�IXUWKHU�GLVFXVVHG�LQ�Note 2���3UHYLRXVO\�FODVVLILHG�DV�D�
GHGXFWLRQ�IURP�UHYHQXH��WKRVH�IHHV�DUH�FODVVLILHG�DV�DQ�RSHUDWLQJ�H[SHQVH�XSRQ�DGRSWLRQ��

$V�3UHYLRXVO\�
5HSRUWHG $V�$GMXVWHG

$GRSWLRQ�
,PSDFW

5HYHQXHV��*DLQV�DQG�2WKHU�6XSSRUW�:LWKRXW�
�����'RQRU�5HVWULFWLRQV

3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ����������������� ����������������� �������������������

7RWDO�UHYHQXHV��JDLQV�DQG�RWKHU�VXSSRUW
�����ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV ������������������ ������������������ ��������������������

([SHQVHV�DQG�/RVVHV
6XSSOLHV�DQG�RWKHU ������������������� ������������������� ��������������������

7RWDO�H[SHQVHV�DQG�ORVVHV ������������������ ������������������ ��������������������

'HFHPEHU���������

�
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,Q�������WKH�6\VWHP�DGRSWHG�$68����������Not-For-Profit Entities�(Topic 958): Presentation of 
Financial Statements of Not-For-Profit Entities���$�VXPPDU\�RI�WKH�FKDQJHV�LV�DV�IROORZV��

Balance Sheet 

x� 7KH�EDODQFH�VKHHW�GLVWLQJXLVKHV�EHWZHHQ�WZR�QHZ�FODVVHV�RI�QHW�DVVHWV²WKRVH�ZLWK�GRQRU�
LPSRVHG�UHVWULFWLRQV�DQG�WKRVH�ZLWKRXW���7KLV�LV�D�FKDQJH�IURP�WKH�SUHYLRXVO\�UHTXLUHG�WKUHH�
FODVVHV�RI�QHW�DVVHWV²XQUHVWULFWHG��WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�DQG�SHUPDQHQWO\�UHVWULFWHG��

x� 8QGHUZDWHU�GRQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQW�IXQGV�DUH�VKRZQ�ZLWKLQ�WKH�GRQRU�UHVWULFWHG�QHW�
DVVHW�FODVV���7KLV�LV�D�FKDQJH�IURP�WKH�SUHYLRXVO\�UHTXLUHG�FODVVLILFDWLRQ�DV�XQUHVWULFWHG�QHW�
DVVHWV��

Statement of Operations 

x� ,QYHVWPHQW�LQFRPH�LV�VKRZQ�QHW�RI�H[WHUQDO�DQG�GLUHFW�LQWHUQDO�LQYHVWPHQW�H[SHQVHV���
'LVFORVXUH�RI�WKH�H[SHQVHV�QHWWHG�DJDLQVW�LQYHVWPHQW�LQFRPH�LV�QR�ORQJHU�UHTXLUHG����

Notes to the Financial Statements 

x� (QKDQFHG�TXDQWLWDWLYH�DQG�TXDOLWDWLYH�GLVFORVXUHV�SURYLGH�DGGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ�XVHIXO�LQ�
DVVHVVLQJ�OLTXLGLW\�DQG�FDVK�IORZV�DYDLODEOH�WR�PHHW�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�IRU�RQH�\HDU�IURP�
WKH�GDWH�RI�WKH�EDODQFH�VKHHW��

x� $PRXQWV�DQG�SXUSRVHV�RI�JRYHUQLQJ�ERDUG�GHVLJQDWLRQV�DQG�DSSURSULDWLRQV�RI�QHW�DVVHWV�
ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DV�RI�WKH�HQG�RI�WKH�SHULRG�DUH�GLVFORVHG��

x� ([SHQVHV�DUH�UHSRUWHG�E\�ERWK�QDWXUH�DQG�IXQFWLRQ��

7KLV�FKDQJH�KDG�QR�LPSDFW�RQ�SUHYLRXVO\�UHSRUWHG�WRWDO�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV��

�

1RWH���� 3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXH�

3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�LV�UHSRUWHG�DW�WKH�DPRXQW�WKDW�UHIOHFWV�WKH�FRQVLGHUDWLRQ�WR�ZKLFK�WKH�6\VWHP�
H[SHFWV�WR�EH�HQWLWOHG�LQ�H[FKDQJH�IRU�SURYLGLQJ�SDWLHQW�FDUH���7KHVH�DPRXQWV�DUH�GXH�IURP�SDWLHQWV��
WKLUG�SDUW\�SD\RUV��LQFOXGLQJ�KHDOWK�LQVXUHUV�DQG�JRYHUQPHQW�SURJUDPV��DQG�RWKHUV�DQG�LQFOXGH�
YDULDEOH�FRQVLGHUDWLRQ�IRU�UHWURDFWLYH�UHYHQXH�DGMXVWPHQWV�GXH�WR�VHWWOHPHQW�RI�DXGLWV��UHYLHZV�DQG�
LQYHVWLJDWLRQV���*HQHUDOO\��WKH�6\VWHP�ELOOV�WKH�SDWLHQWV�DQG�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�VHYHUDO�GD\V�DIWHU�WKH�
VHUYLFHV�DUH�SHUIRUPHG�RU�WKH�SDWLHQW�LV�GLVFKDUJHG�IURP�WKH�IDFLOLW\�DQG�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�
DUH�GXH�LQ�IXOO�ZKHQ�ELOOHG���5HYHQXH�LV�UHFRJQL]HG�DV�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�DUH�VDWLVILHG��
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3HUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�DUH�GHWHUPLQHG�EDVHG�RQ�WKH�QDWXUH�RI�WKH�VHUYLFHV�SURYLGHG�E\�WKH�
6\VWHP���5HYHQXH�IRU�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�VDWLVILHG�RYHU�WLPH�LV�UHFRJQL]HG�EDVHG�RQ�FKDUJHV�
DFFXPXODWHG�RYHU�WKH�SHULRG�RI�VHUYLFH���7KH�6\VWHP�EHOLHYHV�WKDW�WKLV�PHWKRG�SURYLGHV�D�IDLWKIXO�
GHSLFWLRQ�RI�WKH�WUDQVIHU�RI�VHUYLFHV�RYHU�WKH�WHUP�RI�WKH�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQ�EDVHG�RQ�WKH�LQSXWV�
QHHGHG�WR�VDWLVI\�WKH�REOLJDWLRQ����

*HQHUDOO\��SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�VDWLVILHG�RYHU�WLPH�UHODWH�WR�SDWLHQWV�LQ�WKH�6\VWHP�UHFHLYLQJ�
LQSDWLHQW�DFXWH�FDUH�VHUYLFHV�RU�SDWLHQWV�UHFHLYLQJ�VHUYLFHV�LQ�LWV�RXWSDWLHQW�FHQWHUV�RU�LQ�WKHLU�KRPHV�
�KRPH�FDUH�����

7KH�6\VWHP�PHDVXUHV�WKH�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQ�IURP�LQSDWLHQW�DGPLVVLRQ��RU�WKH�FRPPHQFHPHQW�
RI�DQ�RXWSDWLHQW�VHUYLFH��WR�WKH�SRLQW�ZKHQ�LW�LV�QR�ORQJHU�UHTXLUHG�WR�SURYLGH�VHUYLFHV�WR�WKDW�
SDWLHQW��ZKLFK�LV�JHQHUDOO\�DW�WKH�WLPH�RI�GLVFKDUJH�RU�FRPSOHWLRQ�RI�WKH�RXWSDWLHQW�VHUYLFHV���
5HYHQXH�IRU�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�VDWLVILHG�DW�D�SRLQW�LQ�WLPH�LV�JHQHUDOO\�UHFRJQL]HG�ZKHQ�
JRRGV�DUH�SURYLGHG�WR�LWV�SDWLHQWV�DQG�FXVWRPHUV�LQ�D�UHWDLO�VHWWLQJ��IRU�H[DPSOH��SKDUPDFHXWLFDOV�
DQG�PHGLFDO�HTXLSPHQW��DQG�WKH�6\VWHP�GRHV�QRW�EHOLHYH�LW�LV�UHTXLUHG�WR�SURYLGH�DGGLWLRQDO�JRRGV�
UHODWHG�WR�WKH�SDWLHQW��

%HFDXVH�DOO�RI�LWV�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�UHODWH�WR�FRQWUDFWV�ZLWK�D�GXUDWLRQ�RI�OHVV�WKDQ�RQH�\HDU��
WKH�6\VWHP�KDV�HOHFWHG�WR�DSSO\�WKH�RSWLRQDO�H[HPSWLRQ�SURYLGHG�LQ�)$6%�$6&��������������D��
DQG��WKHUHIRUH��LV�QRW�UHTXLUHG�WR�GLVFORVH�WKH�DJJUHJDWH�DPRXQW�RI�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�DOORFDWHG�WR�
SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�WKDW�DUH�XQVDWLVILHG�RU�SDUWLDOO\�XQVDWLVILHG�DW�WKH�HQG�RI�WKH�UHSRUWLQJ�
SHULRG���7KH�XQVDWLVILHG�RU�SDUWLDOO\�XQVDWLVILHG�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�UHIHUUHG�WR�DERYH�DUH�
SULPDULO\�UHODWHG�WR�LQSDWLHQW�DFXWH�FDUH�VHUYLFHV�DW�WKH�HQG�RI�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG����

7KH�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�IRU�WKHVH�FRQWUDFWV�DUH�JHQHUDOO\�FRPSOHWHG�ZKHQ�WKH�SDWLHQWV�DUH�
GLVFKDUJHG��ZKLFK�JHQHUDOO\�RFFXUV�ZLWKLQ�GD\V�RU�ZHHNV�RI�WKH�HQG�RI�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG��

7KH�6\VWHP�GHWHUPLQHV�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�EDVHG�RQ�VWDQGDUG�FKDUJHV�IRU�JRRGV�DQG�VHUYLFHV�
SURYLGHG��UHGXFHG�E\�H[SOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV�ZKLFK�FRQVLVW�RI�FRQWUDFWXDO�DGMXVWPHQWV�SURYLGHG�
WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��GLVFRXQWV�SURYLGHG�WR�XQLQVXUHG�SDWLHQWV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�6\VWHP¶V�
SROLF\�DQG�LPSOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV�SURYLGHG�WR�XQLQVXUHG�SDWLHQWV���7KH�6\VWHP�GHWHUPLQHV�LWV�
HVWLPDWHV�RI�FRQWUDFWXDO�DGMXVWPHQWV�DQG�GLVFRXQWV�EDVHG�RQ�FRQWUDFWXDO�DJUHHPHQWV��LWV�GLVFRXQW�
SROLFLHV�DQG�KLVWRULFDO�H[SHULHQFH���7KH�6\VWHP�GHWHUPLQHV�LWV�HVWLPDWH�RI�LPSOLFLW�SULFH�
FRQFHVVLRQV�EDVHG�RQ�LWV�KLVWRULFDO�FROOHFWLRQ�H[SHULHQFH�ZLWK�WKLV�FODVV�RI�SDWLHQWV��

$JUHHPHQWV�ZLWK�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�W\SLFDOO\�SURYLGH�IRU�SD\PHQWV�DW�DPRXQWV�OHVV�WKDQ�HVWDEOLVKHG�
FKDUJHV���$�VXPPDU\�RI�WKH�SD\PHQW�DUUDQJHPHQWV�ZLWK�PDMRU�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�IROORZV��

Medicare²,QSDWLHQW�DFXWH�FDUH��KRVSLFH��SV\FKLDWULF�DQG�UHKDELOLWDWLRQ�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�DQG�RWKHU�IDFWRUV���7KH�6\VWHP�LV�UHLPEXUVHG�IRU�FHUWDLQ�
VHUYLFHV�DW�WHQWDWLYH�UDWHV�ZLWK�ILQDO�VHWWOHPHQW�GHWHUPLQHG�DIWHU�VXEPLVVLRQ�RI�DQQXDO�FRVW�
UHSRUWV�E\�WKH�6\VWHP�DQG�DXGLWV�WKHUHRI�E\�WKH�0HGLFDUH�DGPLQLVWUDWLYH�FRQWUDFWRU��
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Medicaid—,QSDWLHQW�VHUYLFHV�UHQGHUHG�WR�0HGLFDLG�SURJUDP�EHQHILFLDULHV�DUH�UHLPEXUVHG�XQGHU�
D�FRVW�UHLPEXUVHPHQW�PHWKRGRORJ\�VXEMHFW�WR�FHUWDLQ�FRVW�OLPLWDWLRQV���2XWSDWLHQW�VHUYLFHV�
UHQGHUHG�WR�0HGLFDLG�EHQHILFLDULHV�DUH�SDLG�EDVHG�RQ�D�IHH�VFKHGXOH���7KH�6\VWHP�LV�
UHLPEXUVHG�IRU�LQSDWLHQW�VHUYLFHV�DW�WHQWDWLYH�UDWHV�ZLWK�ILQDO�VHWWOHPHQW�GHWHUPLQHG�DIWHU�
VXEPLVVLRQ�RI�DQQXDO�FRVW�UHSRUWV�E\�WKH�6\VWHP�DQG�DXGLWV�WKHUHRI�E\�WKH�0HGLFDLG�
DGPLQLVWUDWLYH�FRQWUDFWRU��

%DVHG�RQ�LWV�VWDWXV�DV�D�SULYDWH�KRVSLWDO��WKH�6\VWHP�SDUWLFLSDWHV�LQ�WKH�$UNDQVDV�0HGLFDLG�
SURYLGHU�DVVHVVPHQW�SURJUDP���7KLV�SURJUDP�DVVHVVHV�D�IHH�RI�QR�PRUH�WKDQ������RI�SDWLHQW�
VHUYLFH�UHYHQXH�RI�SULYDWH�KRVSLWDOV�DQG�DOORFDWHV�WKH�SURFHHGV�WR�VXSSOHPHQW�0HGLFDLG�
SD\PHQWV����

7KH�IHGHUDO�JRYHUQPHQW�PDWFKHV�WKH�DVVHVVPHQW�DPRXQW�DW�D�UDWH�RI�DSSUR[LPDWHO\���WR����
DQG�WKHVH�DPRXQWV�DUH�DOORFDWHG�WR�SULYDWH�KRVSLWDOV�LQ�$UNDQVDV�EDVHG�RQ�HDFK�KRVSLWDO¶V�
VKDUH�RI�WRWDO�0HGLFDLG�SDWLHQWV���$VVHVVPHQW�IHHV�XQGHU�WKLV�SURJUDP�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG��
'HFHPEHU����������DQG�������ZHUH�DSSUR[LPDWHO\������PLOOLRQ�DQG������PLOOLRQ��
UHVSHFWLYHO\���$PRXQWV�UHFRUGHG�IRU�WKH�SURYLGHU�DVVHVVPHQW�UHYHQXHV�XQGHU�WKLV�SURJUDP�IRU�
WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������ZHUH�DSSUR[LPDWHO\������PLOOLRQ�DQG������
PLOOLRQ��UHVSHFWLYHO\���

Other—3D\PHQW�DJUHHPHQWV�ZLWK�FHUWDLQ�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�FDUULHUV��KHDOWK�PDLQWHQDQFH�
RUJDQL]DWLRQV�DQG�SUHIHUUHG�SURYLGHU�RUJDQL]DWLRQV�SURYLGH�IRU�SD\PHQW�XVLQJ�SURVSHFWLYHO\�
GHWHUPLQHG�UDWHV�SHU�GLVFKDUJH��GLVFRXQWV�IURP�HVWDEOLVKHG�FKDUJHV�DQG�SURVSHFWLYHO\�
GHWHUPLQHG�GDLO\�UDWHV��

/DZV�DQG�UHJXODWLRQV�FRQFHUQLQJ�JRYHUQPHQW�SURJUDPV��LQFOXGLQJ�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG��DUH�
FRPSOH[�DQG�VXEMHFW�WR�YDU\LQJ�LQWHUSUHWDWLRQ���$V�D�UHVXOW�RI�LQYHVWLJDWLRQV�E\�JRYHUQPHQWDO�
DJHQFLHV��YDULRXV�KHDOWK�FDUH�RUJDQL]DWLRQV�KDYH�UHFHLYHG�UHTXHVWV�IRU�LQIRUPDWLRQ�DQG�QRWLFHV�
UHJDUGLQJ�DOOHJHG�QRQFRPSOLDQFH�ZLWK�WKRVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��ZKLFK��LQ�VRPH�LQVWDQFHV��KDYH�
UHVXOWHG�LQ�RUJDQL]DWLRQV�HQWHULQJ�LQWR�VLJQLILFDQW�VHWWOHPHQW�DJUHHPHQWV���&RPSOLDQFH�ZLWK�VXFK�
ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�PD\�DOVR�EH�VXEMHFW�WR�IXWXUH�JRYHUQPHQW�UHYLHZ�DQG�LQWHUSUHWDWLRQ��DV�ZHOO�DV�
VLJQLILFDQW�UHJXODWRU\�DFWLRQ��LQFOXGLQJ�ILQHV��SHQDOWLHV�DQG�SRWHQWLDO�H[FOXVLRQ�IURP�WKH�UHODWHG�
SURJUDPV���7KHUH�FDQ�EH�QR�DVVXUDQFH�WKDW�UHJXODWRU\�DXWKRULWLHV�ZLOO�QRW�FKDOOHQJH�WKH�6\VWHP¶V�
FRPSOLDQFH�ZLWK�WKHVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��DQG�LW�LV�QRW�SRVVLEOH�WR�GHWHUPLQH�WKH�LPSDFW��LI�DQ\��
VXFK�FODLPV�RU�SHQDOWLHV�ZRXOG�KDYH�XSRQ�WKH�6\VWHP���,Q�DGGLWLRQ��WKH�FRQWUDFWV�WKH�6\VWHP�KDV�
ZLWK�FRPPHUFLDO�SD\RUV�DOVR�SURYLGH�IRU�UHWURDFWLYH�DXGLW�DQG�UHYLHZ�RI�FODLPV��

6HWWOHPHQWV�ZLWK�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�IRU�UHWURDFWLYH�DGMXVWPHQWV�GXH�WR�DXGLWV��UHYLHZV�RU�
LQYHVWLJDWLRQV�DUH�FRQVLGHUHG�YDULDEOH�FRQVLGHUDWLRQ�DQG�DUH�LQFOXGHG�LQ�WKH�GHWHUPLQDWLRQ�RI�WKH�
HVWLPDWHG�WUDQVDFWLRQ�SULFH�IRU�SURYLGLQJ�SDWLHQW�FDUH���7KHVH�VHWWOHPHQWV�DUH�HVWLPDWHG�EDVHG�RQ�WKH�
WHUPV�RI�WKH�SD\PHQW�DJUHHPHQW�ZLWK�WKH�SD\RU��FRUUHVSRQGHQFH�IURP�WKH�SD\RU�DQG�WKH�6\VWHP¶V�
KLVWRULFDO�VHWWOHPHQW�DFWLYLW\��LQFOXGLQJ�DQ�DVVHVVPHQW�WR�HQVXUH�WKDW�LW�LV�SUREDEOH�WKDW�D�VLJQLILFDQW�
UHYHUVDO�LQ�WKH�DPRXQW�RI�FXPXODWLYH�UHYHQXH�UHFRJQL]HG�ZLOO�QRW�RFFXU�ZKHQ�WKH�XQFHUWDLQW\�
DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�UHWURDFWLYH�DGMXVWPHQW�LV�VXEVHTXHQWO\�UHVROYHG���(VWLPDWHG�VHWWOHPHQWV�DUH�
DGMXVWHG�LQ�IXWXUH�SHULRGV�DV�DGMXVWPHQWV�EHFRPH�NQRZQ�EDVHG�RQ�QHZO\�DYDLODEOH�LQIRUPDWLRQ��RU�
DV�\HDUV�DUH�VHWWOHG�RU�DUH�QR�ORQJHU�VXEMHFW�WR�VXFK�DXGLWV��UHYLHZV�DQG�LQYHVWLJDWLRQV���$GMXVWPHQWV�
DULVLQJ�IURP�D�FKDQJH�LQ�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�ZHUH�QRW�VLJQLILFDQW�LQ������RU�������
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*HQHUDOO\��SDWLHQWV�ZKR�DUH�FRYHUHG�E\�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�DUH�UHVSRQVLEOH�IRU�UHODWHG�GHGXFWLEOHV�
DQG�FRLQVXUDQFH��ZKLFK�YDU\�LQ�DPRXQW���7KH�6\VWHP�DOVR�SURYLGHV�VHUYLFHV�WR�XQLQVXUHG�SDWLHQWV�
DQG�RIIHUV�WKRVH�XQLQVXUHG�SDWLHQWV�D�GLVFRXQW��HLWKHU�E\�SROLF\�RU�ODZ��IURP�VWDQGDUG�FKDUJHV���7KH�
6\VWHP�HVWLPDWHV�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�IRU�SDWLHQWV�ZLWK�GHGXFWLEOHV�DQG�FRLQVXUDQFH�DQG�IURP�WKRVH�
ZKR�DUH�XQLQVXUHG�EDVHG�RQ�KLVWRULFDO�H[SHULHQFH�DQG�FXUUHQW�PDUNHW�FRQGLWLRQV����

7KH�LQLWLDO�HVWLPDWH�RI�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�LV�GHWHUPLQHG�E\�UHGXFLQJ�WKH�VWDQGDUG�FKDUJH�E\�DQ\�
FRQWUDFWXDO�DGMXVWPHQWV��GLVFRXQWV�DQG�LPSOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV�EDVHG�RQ�KLVWRULFDO�FROOHFWLRQ�
H[SHULHQFH���6XEVHTXHQW�FKDQJHV�WR�WKH�HVWLPDWH�RI�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�DUH�JHQHUDOO\�UHFRUGHG�DV�
DGMXVWPHQWV�WR�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�LQ�WKH�SHULRG�RI�WKH�FKDQJH���6XEVHTXHQW�FKDQJHV�WKDW�DUH�
GHWHUPLQHG�WR�EH�WKH�UHVXOW�RI�DQ�DGYHUVH�FKDQJH�LQ�WKH�SDWLHQW¶V�DELOLW\�WR�SD\�DUH�UHFRUGHG�DV�EDG�
GHEW�H[SHQVH��

&RQVLVWHQW�ZLWK�WKH�6\VWHP¶V�PLVVLRQ��FDUH�LV�SURYLGHG�WR�SDWLHQWV�UHJDUGOHVV�RI�WKHLU�DELOLW\�WR�SD\���
7KHUHIRUH��WKH�6\VWHP�KDV�GHWHUPLQHG�LW�KDV�SURYLGHG�LPSOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV�WR�XQLQVXUHG�
SDWLHQWV�DQG�SDWLHQWV�ZLWK�RWKHU�XQLQVXUHG�EDODQFHV��VXFK�DV�FR�SD\V�DQG�GHGXFWLEOHV����

7KH�LPSOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV�LQFOXGHG�LQ�HVWLPDWLQJ�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�UHSUHVHQW�WKH�GLIIHUHQFH�
EHWZHHQ�DPRXQWV�ELOOHG�WR�SDWLHQWV�DQG�WKH�DPRXQWV�WKH�6\VWHP�H[SHFWV�WR�FROOHFW�EDVHG�RQ�LWV�
FROOHFWLRQ�KLVWRU\�ZLWK�WKRVH�SDWLHQWV���

3DWLHQWV�ZKR�PHHW�WKH�6\VWHP¶V�FULWHULD�IRU�FKDULW\�FDUH�DUH�SURYLGHG�FDUH�ZLWKRXW�FKDUJH�RU�DW�
DPRXQWV�OHVV�WKDQ�HVWDEOLVKHG�UDWHV���6XFK�DPRXQWV�GHWHUPLQHG�WR�TXDOLI\�DV�FKDULW\�FDUH�DUH�QRW�
UHSRUWHG�DV�UHYHQXH��

7KH�6\VWHP�KDV�GHWHUPLQHG�WKDW�WKH�QDWXUH��DPRXQW��WLPLQJ�DQG�XQFHUWDLQW\�RI�UHYHQXH�DQG�FDVK�
IORZV�DUH�SULPDULO\�DIIHFWHG�E\�IDFWRUV�LQFOXGLQJ�SD\RUV�DQG�VHUYLFH�OLQHV���7DEOHV�SURYLGLQJ�GHWDLOV�
RI�WKHVH�IDFWRUV�DUH�SUHVHQWHG�EHORZ��

7KH�FRPSRVLWLRQ�RI�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�E\�SULPDU\�SD\RU�IRU�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������
DQG�������LV�DV�IROORZV��

���� ����

0HGLFDUH �������������� ���������������
0HGLFDLG ���������������� ����������������
2WKHU�WKLUG�SDUW\�SD\RUV ���������������� ����������������
6HOI�SD\ ����������������� �����������������

7RWDO �������������� ��������������
�

5HYHQXH�IURP�SDWLHQWV¶�GHGXFWLEOHV�DQG�FRLQVXUDQFH�LV�LQFOXGHG�LQ�WKH�FDWHJRULHV�SUHVHQWHG�DERYH�
EDVHG�RQ�WKH�SULPDU\�SD\RU��
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7KH�FRPSRVLWLRQ�RI�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�EDVHG�RQ�VHUYLFH�OLQHV�IRU�\HDUV�HQGHG��
'HFHPEHU����������DQG�������LV�DV�IROORZV��

���� ����

6HUYLFH�OLQHV
$FXWH�FDUH �������������� ��������������
3RVW�DFXWH�FDUH ���������������� ����������������
3K\VLFLDQ�FOLQLFV ���������������� ����������������

7RWDO �������������� ��������������
�

5HYHQXH�LV�UHFRJQL]HG�DV�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�DUH�WUDQVIHUUHG�RYHU�WLPH���5HYHQXH�UHFRJQL]HG�DW�D�
SRLQW�LQ�WLPH��VXFK�DV�IRU�UHWDLO�SKDUPDF\��LV�QRW�PDWHULDO��

)LQDQFLQJ�&RPSRQHQW�

7KH�6\VWHP�KDV�HOHFWHG�WKH�SUDFWLFDO�H[SHGLHQW�DOORZHG�XQGHU�)$6%�$6&��������������DQG�GRHV�
QRW�DGMXVW�WKH�SURPLVHG�DPRXQW�RI�FRQVLGHUDWLRQ�IURP�SDWLHQWV�DQG�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�IRU�WKH�HIIHFWV�
RI�D�VLJQLILFDQW�ILQDQFLQJ�FRPSRQHQW�GXH�WR�WKH�6\VWHP¶V�H[SHFWDWLRQ�WKDW�WKH�SHULRG�EHWZHHQ�WKH�
WLPH�WKH�VHUYLFH�LV�SURYLGHG�WR�D�SDWLHQW�DQG�WKH�WLPH�WKDW�WKH�SDWLHQW�RU�D�WKLUG�SDUW\�SD\RU�SD\V�IRU�
WKDW�VHUYLFH�ZLOO�EH�RQH�\HDU�RU�OHVV���+RZHYHU��WKH�6\VWHP�GRHV��LQ�FHUWDLQ�LQVWDQFHV��HQWHU�LQWR�
SD\PHQW�DJUHHPHQWV�ZLWK�SDWLHQWV�WKDW�DOORZ�SD\PHQWV�LQ�H[FHVV�RI�RQH�\HDU���)RU�WKRVH�FDVHV��WKH�
ILQDQFLQJ�FRPSRQHQW�LV�QRW�GHHPHG�WR�EH�VLJQLILFDQW�WR�WKH�FRQWUDFW��

�

1RWH���� &RQFHQWUDWLRQ�RI�&UHGLW�5LVN�

7KH�6\VWHP�JUDQWV�FUHGLW�ZLWKRXW�FROODWHUDO�WR�LWV�SDWLHQWV��PRVW�RI�ZKRP�DUH�DUHD�UHVLGHQWV�DQG�DUH�
LQVXUHG�XQGHU�WKLUG�SDUW\�SD\RU�DJUHHPHQWV���7KH�PL[�RI�UHFHLYDEOHV�IURP�SDWLHQWV�DQG�WKLUG�SDUW\�
SD\RUV�DW�'HFHPEHU����������DQG�������LV��

���� ����

0HGLFDUH �� � �� �
0HGLFDLG � �
2WKHU�WKLUG�SDUW\�SD\RUV �� ��
3DWLHQWV �� ��

��� � ��� �

�

�
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1RWH���� ,QYHVWPHQWV�DQG�,QYHVWPHQW�5HWXUQ�

,QYHVWPHQWV�DUH�UHSRUWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�LQ�WKH�IROORZLQJ�FDSWLRQV�DQG�FRQVLVW�RI�WKH�
IROORZLQJ��

���� ����
$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�

,QWHUQDOO\�GHVLJQDWHG�IRU�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ���������������� ����������������
(TXLW\�VHFXULWLHV ����������������� ����������������
(TXLW\�H[FKDQJH�WUDGHG�IXQGV ���������������� �����������������
&RUSRUDWH�GHEW�VHFXULWLHV ����������������� ����������������
3UHIHUUHG�VWRFN ������������������ �����������������
5HDO�HVWDWH ������������������ ������������������
,QWHUHVW�UHFHLYDEOH ������������������� �������������������
2WKHU ������������������ ������������������

���������������� ����������������

([WHUQDOO\�UHVWULFWHG�E\�GRQRUV���

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ������������������ ������������������
&HUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW ������������������ ������������������
(TXLW\�PXWXDO�IXQGV ������������������ ������������������
(TXLW\�H[FKDQJH�WUDGHG�IXQGV ����������������� ������������������
&RUSRUDWH�GHEW�VHFXULWLHV ������������������ ������������������
5HDO�HVWDWH ����������������� �����������������
(TXLW\�VHFXULWLHV ������������������ �����������������
2WKHU ������������������ ������������������

���������������� ����������������

+HOG�E\�WUXVWHH�XQGHU�LQGHQWXUH�DJUHHPHQW
0RUWJDJH�EDFNHG�VHFXULWLHV ����������������� �����������������
8�6��7UHDVXU\�REOLJDWLRQV�IXQG ����������������� �����������������
,QWHUHVW�UHFHLYDEOH ������������������� �������������������

����������������� �����������������

2WKHU
&HUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW ������������������ ������������������

�
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���� ����
2WKHU�LQYHVWPHQWV�

&HUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW ����������������� �����������������
(TXLW\�VHFXULWLHV ����������������� ����������������
&RUSRUDWH�GHEW�VHFXULWLHV ����������������� �����������������
3UHIHUUHG�VWRFN ������������������ �����������������
5HDO�HVWDWH ������������������ �������������������

���������������� ����������������
/HVV�ORQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV ������������������ ������������������

6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV ����������������� ����������������

7RWDO�6\VWHP�LQYHVWPHQWV ��������������� ���������������

�
���� ([FOXGHV�FRQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH���6HH Note 5. 

�

7RWDO�LQYHVWPHQW�UHWXUQ�LV�FRPSULVHG�RI�WKH�IROORZLQJ��

���� ����

,QWHUHVW�DQG�GLYLGHQG�LQFRPH ���������������� ����������������
5HDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�JDLQV��ORVVHV��RQ
RWKHU�WKDQ�WUDGLQJ�VHFXULWLHV ������������������ �����������������

����������������� ����������������

�

7RWDO�LQYHVWPHQW�UHWXUQ�LV�UHIOHFWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�
DVVHWV�DV�IROORZV��

���� ����
1HW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV

2WKHU�QRQRSHUDWLQJ�LQFRPH ���������������� ����������������
&KDQJH�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV��ORVVHV��RQ
RWKHU�WKDQ�WUDGLQJ�VHFXULWLHV ������������������ �����������������

1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV ������������������� �����������������

����������������� ����������������

�
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$W�'HFHPEHU�����������DQG�������WKH�6\VWHP¶V�UHDO�HVWDWH�LQYHVWPHQWV�LQFOXGHG�UHDO�HVWDWH�ORFDWHG�
LQ�YDULRXV�ORFDWLRQV�LQ�QRUWK�FHQWUDO�$UNDQVDV�DQG�VRXWKHUQ�0LVVRXUL�ZLWK�D�FDUU\LQJ�YDOXH�RI�
�����������DQG�������������UHVSHFWLYHO\���7KH�6\VWHP�KDV�D�SUDFWLFH�RI�SHULRGLFDOO\�FKDOOHQJLQJ�
WKH�YDOXH�RI�LWV�KROGLQJV�DQG�XSGDWLQJ�WKHVH�YDOXHV�ZKHQ�FRQGLWLRQV�DULVH�WKDW�LQGLFDWH�WKH�YDOXDWLRQ�
FRXOG�EH�PDWHULDOO\�DIIHFWHG��

&HUWDLQ�LQYHVWPHQWV�LQ�GHEW�DQG�PDUNHWDEOH�HTXLW\�VHFXULWLHV�DUH�UHSRUWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DW�DQ�DPRXQW�OHVV�WKDQ�WKHLU�KLVWRULFDO�FRVW���7RWDO�IDLU�YDOXH�RI�WKHVH�
LQYHVWPHQWV�DW�'HFHPEHU����������DQG�������ZDV�������������DQG��������������UHVSHFWLYHO\��
ZKLFK�ZDV�DSSUR[LPDWHO\�����DQG������UHVSHFWLYHO\��RI�WKH�6\VWHP¶V�LQYHVWPHQW�SRUWIROLR����

0DQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKH�GHFOLQHV�LQ�IDLU�YDOXH�IRU�WKHVH�VHFXULWLHV�DUH�WHPSRUDU\���

7KH�6\VWHP�URXWLQHO\�FRQGXFWV�SHULRGLF�UHYLHZV�WR�LGHQWLI\�DQG�HYDOXDWH�HDFK�LQYHVWPHQW�VHFXULW\�
WR�GHWHUPLQH�ZKHWKHU�DQ�RWKHU�WKDQ�WHPSRUDU\�LPSDLUPHQW�KDV�RFFXUUHG���6KRXOG�WKH�LPSDLUPHQW�RI�
DQ\�RI�WKHVH�VHFXULWLHV�EHFRPH�RWKHU�WKDQ�WHPSRUDU\��WKH�FRVW�EDVLV�RI�WKH�LQYHVWPHQW�ZLOO�EH�
UHGXFHG�DQG�WKH�UHVXOWLQJ�ORVV�UHFRJQL]HG�LQ�H[FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV�LQ�WKH�SHULRG�WKH�
RWKHU�WKDQ�WHPSRUDU\�LPSDLUPHQW�LV�LGHQWLILHG���$W�'HFHPEHU�����������QR�DPRXQWV�ZHUH�
UHFRJQL]HG�DV�RWKHU�WKDQ�WHPSRUDU\�LPSDLUPHQW�ORVVHV���

7KH�IROORZLQJ�WDEOHV�VKRZ�WKH�6\VWHP¶V�LQYHVWPHQWV¶�JURVV�XQUHDOL]HG�ORVVHV�DQG�IDLU�YDOXH��
DJJUHJDWHG�E\�LQYHVWPHQW�FDWHJRU\�DQG�OHQJWK�RI�WLPH�WKDW�LQGLYLGXDO�VHFXULWLHV�KDYH�EHHQ�LQ�D�
FRQWLQXRXV�XQUHDOL]HG�ORVV�SRVLWLRQ�DW�'HFHPEHU����������DQG�������

'HVFULSWLRQ�RI 8QUHDOL]HG 8QUHDOL]HG 8QUHDOL]HG
6HFXULWLHV )DLU�9DOXH /RVVHV )DLU�9DOXH /RVVHV )DLU�9DOXH /RVVHV

'HEW�VHFXULWLHV ������������� �������������� ������������� ��������������� ������������ ��������������
(TXLW\�VHFXULWLHV ������������� �������������� ��������������� ���������������� ������������� ��������������

7RWDO�WHPSRUDULO\�
LPSDLUHG�VHFXULWLHV ������������ ������������� ������������� �������������� ������������ �������������

'HVFULSWLRQ�RI 8QUHDOL]HG 8QUHDOL]HG 8QUHDOL]HG
6HFXULWLHV )DLU�9DOXH /RVVHV )DLU�9DOXH /RVVHV )DLU�9DOXH /RVVHV

'HEW�VHFXULWLHV ������������� ��������������� ������������� ��������������� ������������ ��������������
(TXLW\�VHFXULWLHV �������������� ��������������� �������������� ��������������� �������������� ��������������

7RWDO�WHPSRUDULO\�
LPSDLUHG�VHFXULWLHV ������������ �������������� ������������� �������������� ������������ �������������

'HFHPEHU���������

'HFHPEHU���������

���0RQWKV�RU�0RUH/HVV�WKDQ����0RQWKV 7RWDO

���0RQWKV�RU�0RUH 7RWDO/HVV�WKDQ����0RQWKV

�

�
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1RWH���� &RQWULEXWLRQV�5HFHLYDEOH�

$V�D�UHVXOW�RI�WKH�)RXQGDWLRQ¶V�IXQGUDLVLQJ�DFWLYLWLHV��WKH�6\VWHP�KDV�UHFRJQL]HG�FRQWULEXWLRQV�
UHFHLYDEOH��VRPH�RI�ZKLFK�KDYH�EHHQ�UHVWULFWHG�E\�GRQRUV���$W�'HFHPEHU����������DQG�������WRWDO�
FRQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH�ZHUH����������DQG�������������UHVSHFWLYHO\���&RQWULEXWLRQV�ZLWK�GRQRU�
UHVWULFWLRQV�DPRXQWLQJ�WR����DQG����������DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DUH�
UHIOHFWHG�RQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�DV�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�±�H[WHUQDOO\�
UHVWULFWHG�E\�GRQRUV���$W�'HFHPEHU����������DQG����������������DQG�����������UHVSHFWLYHO\��RI�
FRQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH�ZHUH�GXH�LQ�RQH�\HDU���0DQDJHPHQW�KDV�DVVHVVHG�DQ\�GLVFRXQW�DV�QRW�
PDWHULDO��

�

1RWH���� ,QYHVWPHQWV�LQ�DQG�$GYDQFHV�WR�(TXLW\�,QYHVWHHV�

7KH�LQYHVWPHQWV�LQ�DQG�DGYDQFHV�WR�HTXLW\�LQYHVWHHV�UHODWH�WR�D�����RZQHUVKLS�RI�$UNDQVDV�
&RPPXQLW\�+RVSLWDO�1HWZRUN�±�6KDUHG�6HUYLFHV�2UJDQL]DWLRQ��//&�DQG�D�����RZQHUVKLS�RI�
%D[WHU�5HJLRQDO�3+2��/7'���ZKLFK�SURYLGHV�PHGLFDO�FUHGHQWLDOLQJ�VHUYLFHV�WR�WKH�6\VWHP��

�

1RWH���� 3URIHVVLRQDO�/LDELOLW\�&ODLPV�

7KH�6\VWHP�LV�VHOI�LQVXUHG�IRU�WKH�ILUVW����������SHU�RFFXUUHQFH�DQG����������LQ�DJJUHJDWH�IRU�
PHGLFDO�PDOSUDFWLFH�ULVNV���7KH�6\VWHP�SXUFKDVHV�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�DERYH�WKH�VHOI�
LQVXUDQFH�OLPLWV�IRU�WKH�QH[W������������SHU�RFFXUUHQFH�DQG������������LQ�DJJUHJDWH�RI�PHGLFDO�
PDOSUDFWLFH�ULVNV��

7KLV�FRPPHUFLDO�FRYHUDJH�LV�SURYLGHG�XQGHU�D�FODLPV�PDGH�SROLF\���8QGHU�VXFK�D�SROLF\��RQO\�
FODLPV�PDGH�DQG�UHSRUWHG�WR�WKH�LQVXUHU�GXULQJ�WKH�SROLF\�WHUP��UHJDUGOHVV�RI�ZKHQ�WKH�LQFLGHQWV�
JLYLQJ�ULVH�WR�WKH�FODLPV�RFFXUUHG��DUH�FRYHUHG���

%DVHG�RQ�WKH�6\VWHP¶V�FODLPV�H[SHULHQFH��DQ�DFFUXDO�KDG�EHHQ�PDGH�IRU�WKH�6\VWHP¶V�HVWLPDWHG�
PHGLFDO�PDOSUDFWLFH�FRVWV��LQFOXGLQJ�FRVWV�DVVRFLDWHG�ZLWK�OLWLJDWLQJ�RU�VHWWOLQJ�FODLPV�XQGHU�LWV�
PDOSUDFWLFH�LQVXUDQFH�SROLF\��DPRXQWLQJ�WR����������DV�RI�'HFHPEHU����������DQG��������,W�LV�
UHDVRQDEO\�SRVVLEOH�WKDW�WKLV�HVWLPDWH�FRXOG�FKDQJH�PDWHULDOO\�LQ�WKH�QHDU�WHUP��



%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

'HFHPEHU����������DQG������
�
�

 25 

1RWH���� /RQJ�WHUP�'HEW�
���� ����

5HYHQXH�UHIXQGLQJ�ERQGV��$� ��������������� ���������������
/LQH�RI�FUHGLW��%� ����������������� �����������������
1RWH�SD\DEOH��&� ����������������� �����������������
1RWH�SD\DEOH��'� ����������������� ������������������������
1RWH�SD\DEOH��(� ����������������� �����������������
1RWH�SD\DEOH��)� ������������������ ������������������������
&DSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQ��*� ������������������ ������������������������
1RWH�SD\DEOH��+� ������������������ ������������������
1RWH�SD\DEOH��,� ������������������� �������������������
,QVWDOOPHQW�QRWH�SD\DEOH��-� ������������������������ ������������������
1RWH�SD\DEOH��.� ������������������������ �������������������

���������������� ����������������
/HVV�XQDPRUWL]HG�GHEW�LVVXDQFH�FRVWV ������������������� �������������������
/HVV�FXUUHQW�PDWXULWLHV ������������������ ������������������
3OXV�ERQG�SUHPLXP ����������������� �����������������

��������������� ���������������

�
�

�$�� 7KH������5HYHQXH�5HIXQGLQJ�%RQGV��WKH������%RQGV��FRQVLVW�RI�7D[�H[HPSW�+RVSLWDO�
5HYHQXH�%RQGV�6HULHV�����$�LQ�WKH�RULJLQDO�DPRXQW�RI�������������DQG�6HULHV�����%�LQ�WKH�
RULJLQDO�DPRXQW�RI�������������LVVXHG�IRU�WKH�SXUSRVH��WRJHWKHU�ZLWK�IXQGV�LQ�ERQG�IXQG�DQG�
GHEW�VHUYLFH�UHVHUYH�IXQGV��RI�UHIXQGLQJ�������������RI�H[LVWLQJ�UHYHQXH�ERQGV�DQG�DGYDQFH�
UHIXQGLQJ������������RI�H[LVWLQJ�UHYHQXH�ERQGV��DQG�EHDULQJ�LQWHUHVW�DW�UDWHV�UDQJLQJ�IURP�
���WR������7KH������%RQGV�DUH�SD\DEOH�LQ�DQQXDO�LQVWDOOPHQWV�LQFOXGLQJ�PDQGDWRU\�VLQNLQJ�
IXQG�UHGHPSWLRQ�WKURXJK�6HSWHPEHU�����������,QWHUHVW�LV�GXH�VHPLDQQXDOO\�RQ�0DUFK���DQG�
6HSWHPEHU�����7KH�6\VWHP�LV�UHTXLUHG�WR�PDNH�PRQWKO\�GHSRVLWV�LQWR�WKH�GHEW�VHUYLFH�IXQGV�
RI�DSSUR[LPDWHO\�������������

$OO�RI�WKH������%RQGV�VWLOO�RXWVWDQGLQJ�PD\�EH�UHGHHPHG�DW�WKH�6\VWHP¶V�RSWLRQ�RQ�RU�DIWHU�
6HSWHPEHU����������DW�D�UHGHPSWLRQ�SULFH�RI������RI�WKH�SULQFLSDO�DPRXQW�WKHUHRI��SOXV�
DFFUXHG�LQWHUHVW�WR�WKH�GDWH�RI�UHGHPSWLRQ���7KH������%RQGV�DUH�REOLJDWLRQV�RI�WKH�0HGLFDO�
&HQWHU��EXW�DUH�JXDUDQWHHG�E\�WKH�6\VWHP���8QDPRUWL]HG�GHEW�LVVXDQFH�FRVWV�ZHUH����������
DQG����������DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\���7KH�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�UDWH�ZDV�
������DQG�������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��

%D[WHU�&RXQW\��WKH�&RXQW\��LVVXHG�WKH������%RQGV�RQ�EHKDOI�RI�WKH�0HGLFDO�&HQWHU���7KH�
�����%RQGV�DUH�VHFXUHG�E\�D�PRUWJDJH�RQ�WKH�KRVSLWDO�IDFLOLW\��WKH�JURVV�UHFHLSWV�RI�WKH�
+RVSLWDO�DQG�WKH�DVVHWV�UHVWULFWHG�XQGHU�WKH�WUXVW�DJUHHPHQW���7KH������%RQGV�ZHUH�QRW�
JXDUDQWHHG�E\�WKH�&RXQW\��
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7KH�WUXVW�DJUHHPHQW�UHTXLUHV�WKDW�FHUWDLQ�IXQGV�EH�HVWDEOLVKHG�ZLWK�WKH�WUXVWHH���$FFRUGLQJO\��
WKHVH�IXQGV�DUH�LQFOXGHG�DV�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�KHOG�E\�WUXVWHH�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���7KH�WUXVW�DJUHHPHQW�DOVR�UHTXLUHV�WKH�0HGLFDO�&HQWHU�WR�FRPSO\�ZLWK�
FHUWDLQ�UHVWULFWLYH�FRYHQDQWV�LQFOXGLQJ�PLQLPXP�LQVXUDQFH�FRYHUDJH��PDLQWDLQLQJ�D�GHEW�
VHUYLFH�FRYHUDJH�UDWLR�RI�DW�OHDVW������DQG�UHVWULFWLRQV�RQ�LQFXUUHQFH�RI�DGGLWLRQDO�GHEW�DQG�
WUDQVIHUV�RI�DVVHWV����

�%�� 2ULJLQDOO\�GXH�0D\����������D�������������UHYROYLQJ�OLQH�RI�FUHGLW��XQVHFXUHG��ZKLFK�
SURYLGHV�IRU�LQWHUHVW�DW���������'UDZV�RQ�WKLV�OLQH�DUH�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�FDSLWDO�
LPSURYHPHQWV���2Q�$SULO�����������WKH�OLQH�ZDV�UHILQDQFHG�LQWR�D����\HDU�ORDQ�GXH��
$SULO����������ZLWK�PRQWKO\�SD\PHQWV�RI���������LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�RI��������VHFXUHG�E\�
FHUWDLQ�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW���

�&�� 'XH�2FWREHU�������������PRQWKO\�SD\PHQWV�RI���������LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�RI�������DQG�RQH�
EDOORRQ�SD\PHQW�RI�������������VHFXUHG�E\�WKH�3DLQ�&HQWHU�EXLOGLQJ�DQG�ODQG�DQG�
JXDUDQWHHG�E\�WKH�6\VWHP���

�'�� 'XH�RQ�GHPDQG��EXW�LI�QR�GHPDQG��PRQWKO\�SD\PHQWV�RI���������WKURXJK�-XQH����������ZLWK�
D�EDOORRQ�SD\PHQW�RI������������DW�PDWXULW\��LQFOXGHV�LQWHUHVW�RI�������FROODWHUDOL]HG�E\�
FHUWDLQ�SURSHUW\���7KH�OHQGHU�KDV�IRUPDOO\�DFNQRZOHGJHG�WKDW�WKH�GXH�RQ�GHPDQG�GHEW�ZLOO�
QRW�EH�FDOOHG�GXULQJ�WKH�WHUP�RI�WKH�QRWHV�DV�ORQJ�DV�WKH�UHJXODU�PRQWKO\�SD\PHQWV�FRQWLQXH�
WR�EH�PDGH�RQ�D�WLPHO\�EDVLV���7KHUHIRUH��DW�'HFHPEHU����������DQG�������WKH�GHEW�KDV�EHHQ�
FODVVLILHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�LWV�RULJLQDO�VWDWHG�PDWXULW\����

�(�� 'XH�RQ�GHPDQG��EXW�LI�QR�GHPDQG��PRQWKO\�SD\PHQWV�RI��������LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�RI�������
DUH�GXH�WKURXJK�$SULO����������ZLWK�D�EDOORRQ�SD\PHQW�RI����������WKHQ�GXH��VHFXUHG�E\�WKH�
&DQFHU�'LDJQRVWLF�&HQWHU�EXLOGLQJ�DQG�ODQG���7KH�OHQGHU�KDV�IRUPDOO\�DFNQRZOHGJHG�WKDW�WKH�
GXH�RQ�GHPDQG�GHEW�ZLOO�QRW�EH�FDOOHG�GXULQJ�WKH�WHUP�RI�WKH�QRWHV�DV�ORQJ�DV�WKH�UHJXODU�
PRQWKO\�SD\PHQWV�FRQWLQXH�WR�EH�PDGH�RQ�D�WLPHO\�EDVLV���7KHUHIRUH��DW�'HFHPEHU����������
DQG�������WKH�GHEW�KDV�EHHQ�FODVVLILHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�LWV�RULJLQDO�VWDWHG�PDWXULW\����

�)�� 'XH�RQ�GHPDQG��EXW�LI�QR�GHPDQG��RQH�VLQJOH�SD\PHQW�LV�GXH�RQ�-DQXDU\�����������ZLWK�
PD[LPXP�DYDLODEOH�GUDZ�RI������������DQG�LQWHUHVW�DW���������$V�RI�'HFHPEHU�����������
���������ZDV�RXWVWDQGLQJ��FROODWHUDOL]HG�E\�FHUWDLQ�SURSHUW\���7KH�OHQGHU�KDV�IRUPDOO\�
DFNQRZOHGJHG�WKDW�WKH�GXH�RQ�GHPDQG�GHEW�ZLOO�QRW�EH�FDOOHG�GXULQJ�WKH�WHUP�RI�WKH�QRWHV�DV�
ORQJ�DV�WKH�UHJXODU�PRQWKO\�SD\PHQWV�FRQWLQXH�WR�EH�PDGH�RQ�D�WLPHO\�EDVLV���7KHUHIRUH��DW��
'HFHPEHU����������DQG�������WKH�GHEW�KDV�EHHQ�FODVVLILHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�LWV�RULJLQDO�
VWDWHG�PDWXULW\������

�*�� ,QWHUHVW�DW��������GXH�WKURXJK�'HFHPEHU�������FROODWHUDOL]HG�E\�FHUWDLQ�HTXLSPHQW��

�+�� 'XH�RQ�GHPDQG��EXW�LI�QR�GHPDQG��PRQWKO\�SD\PHQWV�RI��������LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�RI�������
DUH�GXH�WKURXJK�$SULO����������VHFXUHG�E\�WKH�&DQFHU�'LDJQRVWLF�&HQWHU��HTXLSPHQW���7KH�
OHQGHU�KDV�IRUPDOO\�DFNQRZOHGJHG�WKDW�WKH�GXH�RQ�GHPDQG�GHEW�ZLOO�QRW�EH�FDOOHG�GXULQJ�WKH�
WHUP�RI�WKH�QRWHV�DV�ORQJ�DV�WKH�UHJXODU�PRQWKO\�SD\PHQWV�FRQWLQXH�WR�EH�PDGH�RQ�D�WLPHO\�
EDVLV����
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7KHUHIRUH��DW�'HFHPEHU����������DQG�������WKH�GHEW�KDV�EHHQ�FODVVLILHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�LWV�
RULJLQDO�VWDWHG�PDWXULW\���

�,�� 'XH�'HFHPEHU�����������PRQWKO\�SD\PHQWV�DUH��������LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�RI��������VHFXUHG�
E\�FHUWDLQ�3DLQ�&HQWHU�HTXLSPHQW����

�-�� 'XH�1RYHPEHU�����������WR�%DQF�RI�$PHULFD�3XEOLF�&DSLWDO�&RUS��PRQWKO\�SD\PHQWV�DUH�
DSSUR[LPDWHO\���������LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�RI���������7KH�SURFHHGV�ZHUH�XVHG�IRU�WKH�
SXUFKDVH�RI�FHUWDLQ�VSHFLILHG�FDSLWDO�HTXLSPHQW�WKDW�LV�UHTXLUHG�WR�VHUYH�DV�FROODWHUDO���1RWH�
ZDV�SDLG�LQ�IXOO�LQ�������

�.�� 'XH�2FWREHU����������PRQWKO\�SD\PHQWV�DUH��������LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�RI��������VHFXUHG�E\�
WKH�3DLQ�&HQWHU�HTXLSPHQW���1RWH�ZDV�SDLG�LQ�IXOO�LQ�������

3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�LQFOXGH�WKH�IROORZLQJ�SURSHUW\�XQGHU�FDSLWDO�OHDVHV��

���� ����

(TXLSPHQW ����������������� ����������������
/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ ������������������������ �����������������

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

�

$JJUHJDWH�DQQXDO�PDWXULWLHV�DQG�VLQNLQJ�IXQG�UHTXLUHPHQWV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�DW��
'HFHPEHU�����������DUH��

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

���������������

�

�

�

�
�
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1RWH���� 1HW�$VVHWV�ZLWK�'RQRU�5HVWULFWLRQV�

Net Assets with Donor Restrictions 

1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�DYDLODEOH�IRU�WKH�IROORZLQJ�SXUSRVHV�RU�SHULRGV��

���� ����

6XEMHFW�WR�H[SHQGLWXUH�IRU�VSHFLILHG�SXUSRVH
3XUFKDVH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ����������������� ����������������
6FKRODUVKLSV ������������������ ������������������

������������������ �����������������

6XEMHFW�WR�SDVVDJH�RI�WLPH
)RU�SHULRGV�DIWHU�'HFHPEHU����������DQG����� ����������������� �����������������

(QGRZPHQWV
6XEMHFW�WR�VSHQGLQJ�SROLF\�DQG�DSSURSULDWLRQV

,QYHVWPHQWV�WR�EH�KHOG�LQ�SHUSHWXLW\��WKH
LQFRPH�LV�H[SHQGDEOH�WR�VXSSRUW�
6FKRODUVKLSV ����������������� �����������������
,QGLJHQW�FDUH ������������������ ������������������
&RPPXQLW\�KHDOWK�QHHGV ����������������� �����������������

����������������� ����������������

��������������� ���������������
�

�
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Net Assets Released from Restrictions 

1HW�DVVHWV�ZHUH�UHOHDVHG�IURP�GRQRU�UHVWULFWLRQV�E\�LQFXUULQJ�H[SHQVHV�VDWLVI\LQJ�WKH�UHVWULFWHG�
SXUSRVHV�RU�E\�RFFXUUHQFH�RI�WKH�SDVVDJH�RI�WLPH�RU�RWKHU�HYHQWV�VSHFLILHG�E\�GRQRUV��

���� ����

3XUSRVHG�UHVWULFWLRQV�DFFRPSOLVKHG
3XUFKDVH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ������������������� �������������������������
6FKRODUVKLSV �������������������� ��������������������
&RPPXQLW\�KHDOWK�QHHGV� ��������������������� ���������������������
,QGLJHQW�FDUH� ����������������������� ����������������������

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

7LPH�UHVWULFWLRQV�H[SLUHG
'HDWK�RI�DQQXLW\�EHQHILFLDU\ �������������������������� ��������������������

7RWDO�UHVWULFWLRQV�UHOHDVHG ������������������ �������������������
�

�

1RWH����� 1HW�$VVHWV�:LWKRXW�'RQRU�5HVWULFWLRQV�

7KH�6\VWHP¶V�JRYHUQLQJ�ERDUG�KDV�GHVLJQDWHG�������������DQG�������������DW�'HFHPEHU����������
DQG�������UHVSHFWLYHO\��IURP�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�IRU�IXWXUH�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV��
DV�ZHOO�DV����������DQG����������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��IRU�HQGRZPHQW�IXQGV�IRU�WKH�
+RVSLWDO¶V�:RPHQ¶V�+HDOWK�(GXFDWLRQ�&HQWHU��

�

1RWH����� (QGRZPHQW�

7KH�6\VWHP¶V�HQGRZPHQW�FRQVLVWV�RI�DSSUR[LPDWHO\�HLJKW�LQGLYLGXDO�IXQGV�HVWDEOLVKHG�IRU�D�YDULHW\�
RI�SXUSRVHV���7KH�HQGRZPHQW�LQFOXGHV�ERWK�GRQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQW�IXQGV�DQG�IXQGV�
GHVLJQDWHG�E\�WKH�JRYHUQLQJ�ERG\�WR�IXQFWLRQ�DV�HQGRZPHQWV��ERDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQW�
IXQGV����$V�UHTXLUHG�E\�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD�
�*$$3���QHW�DVVHWV�DVVRFLDWHG�ZLWK�HQGRZPHQW�IXQGV��LQFOXGLQJ�ERDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQW�
IXQGV��DUH�FODVVLILHG�DQG�UHSRUWHG�EDVHG�RQ�WKH�H[LVWHQFH�RU�DEVHQFH�RI�GRQRU�LPSRVHG�UHVWULFWLRQV��

7KH�6\VWHP�LV�VXEMHFW�WR�6WDWH�RI�$UNDQVDV�3UXGHQW�0DQDJHPHQW�RI�,QVWLWXWLRQDO�)XQGV�$FW�
�630,)$��DQG��WKXV��FODVVLILHV�DPRXQWV�LQ�LWV�GRQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQW�IXQGV�DV�QHW�DVVHWV�ZLWK�
GRQRU�UHVWULFWLRQV�EHFDXVH�WKRVH�QHW�DVVHWV�DUH�WLPH�UHVWULFWHG�XQWLO�WKH�ERDUG�DSSURSULDWHV�VXFK�
DPRXQWV�IRU�H[SHQGLWXUH���0RVW�RI�WKRVH�QHW�DVVHWV�DUH�DOVR�VXEMHFW�WR�SXUSRVH�UHVWULFWLRQV�WKDW�PXVW�
EH�PHW�EHIRUH�UHFODVVLI\LQJ�WKRVH�QHW�DVVHWV�WR�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV����
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7KH�6\VWHP¶V�JRYHUQLQJ�ERG\�KDV�LQWHUSUHWHG�630,)$�DV�QRW�UHTXLULQJ�WKH�PDLQWHQDQFH�RI�
SXUFKDVLQJ�SRZHU�RI�WKH�RULJLQDO�JLIW�DPRXQW�FRQWULEXWHG�WR�DQ�HQGRZPHQW�IXQG��XQOHVV�D�GRQRU�
VWLSXODWHV�WR�WKH�FRQWUDU\���$V�D�UHVXOW�RI�WKLV�LQWHUSUHWDWLRQ��ZKHQ�UHYLHZLQJ�LWV�GRQRU�UHVWULFWHG�
HQGRZPHQW�IXQGV��WKH�6\VWHP�FRQVLGHUV�D�IXQG�WR�EH�XQGHUZDWHU�LI�WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�IXQG�LV�OHVV�
WKDQ�WKH�VXP�RI��D��WKH�RULJLQDO�YDOXH�RI�LQLWLDO�DQG�VXEVHTXHQW�JLIW�DQG�VXEVHTXHQW�JLIW�DPRXQWV�
GRQDWHG�WR�WKH�IXQG�DQG��E��DQ\�DFFXPXODWLRQV�WR�WKH�IXQG�WKDW�DUH�UHTXLUHG�WR�EH�PDLQWDLQHG�LQ�
SHUSHWXLW\�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�GLUHFWLRQ�RI�WKH�DSSOLFDEOH�GRQRU�JLIW�LQVWUXPHQW���7KH�6\VWHP�KDV�
LQWHUSUHWHG�630,)$�WR�SHUPLW�VSHQGLQJ�IURP�XQGHUZDWHU�IXQGV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�SUXGHQW�
PHDVXUHV�UHTXLUHG�XQGHU�WKH�ODZ����

,Q�DGGLWLRQ��LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�630,)$��WKH�6\VWHP�FRQVLGHUV�WKH�IROORZLQJ�IDFWRUV�LQ�PDNLQJ�D�
GHWHUPLQDWLRQ�WR�DSSURSULDWH�RU�DFFXPXODWH�GRQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQW�IXQGV��

��� 'XUDWLRQ�DQG�SUHVHUYDWLRQ�RI�WKH�IXQG�

��� 3XUSRVHV�RI�WKH�6\VWHP�DQG�WKH�IXQG�
��� *HQHUDO�HFRQRPLF�FRQGLWLRQV�

��� 3RVVLEOH�HIIHFW�RI�LQIODWLRQ�DQG�GHIODWLRQ�

��� ([SHFWHG�WRWDO�UHWXUQ�IURP�LQYHVWPHQW�LQFRPH�DQG�DSSUHFLDWLRQ�RU�GHSUHFLDWLRQ�RI�
LQYHVWPHQWV�

��� 2WKHU�UHVRXUFHV�RI�WKH�6\VWHP�
��� ,QYHVWPHQW�SROLFLHV�RI�WKH�6\VWHP�

�
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7KH�FRPSRVLWLRQ�RI�QHW�DVVHWV�E\�W\SH�RI�HQGRZPHQW�IXQG�DW�'HFHPEHU����������DQG�������ZDV��

7RWDO

%RDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQW�IXQGV ���������������������� ��������������������������� �������������������
'RQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQW�IXQGV

2ULJLQDO�GRQRU�UHVWULFWHG�JLIW�DPRXQW�DQG
DPRXQWV�UHTXLUHG�WR�EH�PDLQWDLQHG
LQ�SHUSHWXLW\�E\�GRQRU ��������������������������� �������������������� �����������������

$FFXPXODWHG�LQYHVWPHQW�JDLQV ��������������������������� �������������������� �����������������

7RWDO�HQGRZPHQW�IXQGV �������������������� ������������������� ����������������

7RWDO

%RDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQW�IXQGV ���������������������� ��������������������������� �������������������
'RQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQW�IXQGV

2ULJLQDO�GRQRU�UHVWULFWHG�JLIW�DPRXQW�DQG
DPRXQWV�UHTXLUHG�WR�EH�PDLQWDLQHG
LQ�SHUSHWXLW\�E\�GRQRU ��������������������������� �������������������� �����������������

$FFXPXODWHG�LQYHVWPHQW�JDLQV ��������������������������� �������������������� �����������������

7RWDO�HQGRZPHQW�IXQGV �������������������� ������������������ ���������������

����
:LWKRXW�'RQRU�
5HVWULFWLRQV

:LWK�'RQRU�
5HVWULFWLRQV

����
:LWKRXW�'RQRU�
5HVWULFWLRQV

:LWK�'RQRU�
5HVWULFWLRQV
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&KDQJHV�LQ�HQGRZPHQW�QHW�DVVHWV�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������ZHUH��
�

�

7RWDO

(QGRZPHQW�QHW�DVVHWV��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ���������������������� ������������������� �����������������

,QYHVWPHQW�UHWXUQ��QHW ����������������������� ��������������������� �������������������
&RQWULEXWLRQV ��������������������������� ���������������������� �������������������
$SSURSULDWLRQ�RI�HQGRZPHQW�DVVHWV
IRU�H[SHQGLWXUH ��������������������������� ��������������������� �������������������

(QGRZPHQW�QHW�DVVHWV��HQG�RI�\HDU �������������������� ������������������� ����������������

7RWDO

(QGRZPHQW�QHW�DVVHWV��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ���������������������� �������������������� ������������������

,QYHVWPHQW�UHWXUQ��QHW ���������������������� ��������������������� ������������������
$SSURSULDWLRQ�RI�HQGRZPHQW�DVVHWV
IRU�H[SHQGLWXUH ����������������������� ��������������������� �������������������

(QGRZPHQW�QHW�DVVHWV��HQG�RI�\HDU �������������������� ������������������ ���������������

����

����

:LWKRXW�'RQRU�
5HVWULFWLRQV

:LWK�'RQRU�
5HVWULFWLRQV

:LWKRXW�'RQRU�
5HVWULFWLRQV

:LWK�'RQRU�
5HVWULFWLRQV

�
)URP�WLPH�WR�WLPH��IDLU�YDOXH�RI�DVVHWV�DVVRFLDWHG�ZLWK�LQGLYLGXDO�GRQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQW�
IXQGV�PD\�IDOO�EHORZ�WKH�OHYHO�WKH�6\VWHP�LV�UHTXLUHG�WR�UHWDLQ�DV�D�IXQG�RI�SHUSHWXDO�GXUDWLRQ�
SXUVXDQW�WR�GRQRU�VWLSXODWLRQ�RU�630,)$��XQGHUZDWHU�HQGRZPHQWV����7KHUH�ZHUH�QR�XQGHUZDWHU�
HQGRZPHQWV�DW�'HFHPEHU����������DQG�������

7KH�6\VWHP�KDV�DGRSWHG�LQYHVWPHQW�DQG�VSHQGLQJ�SROLFLHV�IRU�HQGRZPHQW�DVVHWV�WKDW�DWWHPSW�WR�
SURYLGH�D�SUHGLFWDEOH�VWUHDP�RI�IXQGLQJ�WR�SURJUDPV�DQG�RWKHU�LWHPV�VXSSRUWHG�E\�LWV�HQGRZPHQW�
ZKLOH�VHHNLQJ�WR�PDLQWDLQ�WKH�SXUFKDVLQJ�SRZHU�RI�WKH�HQGRZPHQW���(QGRZPHQW�DVVHWV�LQFOXGH�
WKRVH�DVVHWV�RI�GRQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQW�IXQGV�WKH�6\VWHP�PXVW�KROG�LQ�SHUSHWXLW\�RU�IRU�GRQRU�
VSHFLILHG�SHULRGV��DV�ZHOO�DV�WKRVH�RI�ERDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQW�IXQGV��7KH�6\VWHP�H[SHFWV�LWV�
HQGRZPHQW�IXQGV�WR�SURYLGH�DQ�DYHUDJH�UDWH�RI�UHWXUQ�RI�DSSUR[LPDWHO\����DQQXDOO\�RYHU�WLPH���
$FWXDO�UHWXUQV�LQ�DQ\�JLYHQ�\HDU�PD\�YDU\�IURP�WKLV�DPRXQW���

7R�VDWLVI\�LWV�ORQJ�WHUP�UDWH�RI�UHWXUQ�REMHFWLYHV��WKH�6\VWHP�UHOLHV�RQ�D�WRWDO�UHWXUQ�VWUDWHJ\�LQ�
ZKLFK�LQYHVWPHQW�UHWXUQV�DUH�DFKLHYHG�WKURXJK�ERWK�FXUUHQW�\LHOG��LQYHVWPHQW�LQFRPH�VXFK�DV�
GLYLGHQGV�DQG�LQWHUHVW��DQG�FDSLWDO�DSSUHFLDWLRQ��ERWK�UHDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG����7KH�6\VWHP�WDUJHWV�
D�GLYHUVLILHG�DVVHW�DOORFDWLRQ�WKDW�SODFHV�D�JUHDWHU�HPSKDVLV�RQ�FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW�DQG�PXWXDO�
IXQG�LQYHVWPHQWV�WR�DFKLHYH�LWV�ORQJ�WHUP�UHWXUQ�REMHFWLYHV�ZLWKLQ�SUXGHQW�ULVN�FRQVWUDLQWV��
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7KH�6\VWHP�KDV�YDULRXV�VSHQGLQJ�SROLFLHV�WKDW�JRYHUQ�H[SHQGLWXUHV�RI�LQYHVWPHQW�UHWXUQV�RQ�
HQGRZPHQW�IXQGV���6SHQGLQJ�SROLFLHV�IRU�GRQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQWV�DUH�EDVHG�RQ�WKH�SXUSRVH�
UHVWULFWLRQV�SODFHG�RQ�DQ\�SURFHHGV�IURP�HQGRZPHQW�IXQGV�DQG�JHQHUDOO\�VSHFLI\�D�IL[HG�DPRXQW�RI�
VSHQGLQJ�HDFK�\HDU���6SHQGLQJ�SROLFLHV�UHODWHG�WR�ERDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQW�IXQGV�YDU\�EDVHG�RQ�
WKH�JRDOV�VHW�IRU�HDFK�HQGRZPHQW�IXQG��EXW�DUH�JHQHUDOO\�GHVLJQHG�WR�VXSSRUW�WKH�HQGRZPHQW¶V�
VKRUW�WHUP�JRDOV�ZKLOH�DOORZLQJ�VXIILFLHQW�UHLQYHVWPHQW�WR�DSSUHFLDWH�HDFK�IXQG��

�

1RWH����� &KDULW\�&DUH�

,Q�VXSSRUW�RI�LWV�PLVVLRQ��WKH�6\VWHP�YROXQWDULO\�SURYLGHV�IUHH�FDUH�WR�SDWLHQWV�ZKR�ODFN�ILQDQFLDO�
UHVRXUFHV�DQG�DUH�GHHPHG�WR�EH�PHGLFDOO\�LQGLJHQW���%HFDXVH�WKH�6\VWHP�GRHV�QRW�SXUVXH�FROOHFWLRQ�
RI�DPRXQWV�GHWHUPLQHG�WR�TXDOLI\�DV�FKDULW\�FDUH��WKH\�DUH�QRW�UHSRUWHG�LQ�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH���
,Q�DGGLWLRQ��WKH�6\VWHP�SURYLGHV�VHUYLFHV�WR�RWKHU�PHGLFDOO\�LQGLJHQW�SDWLHQWV�XQGHU�FHUWDLQ�
JRYHUQPHQW�UHLPEXUVHG�SXEOLF�DLG�SURJUDPV���6XFK�SURJUDPV�SD\�SURYLGHUV�DPRXQWV�WKDW�DUH�OHVV�
WKDQ�HVWDEOLVKHG�FKDUJHV�IRU�WKH�VHUYLFHV�SURYLGHG�WR�WKH�UHFLSLHQWV��DQG�PDQ\�WLPHV�WKH�SD\PHQWV�
DUH�OHVV�WKDQ�WKH�FRVW�RI�UHQGHULQJ�WKH�VHUYLFHV�SURYLGHG���8QFRPSHQVDWHG�FKDUJHV�UHODWLQJ�WR�WKHVH�
VHUYLFHV�ZHUH������������DQG������������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\���0DQDJHPHQW�HVWLPDWHV�WKDW�FRVW�UHODWLQJ�WR�WKHVH�VHUYLFHV�ZDV�DSSUR[LPDWHO\�
���������DQG������������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��XVLQJ�D�
0HGLFDUH�EDVHG�UHDVRQDEOH�FRVW�PHWKRGRORJ\��

,Q�DGGLWLRQ�WR�XQFRPSHQVDWHG�FKDUJHV��WKH�6\VWHP�DOVR�FRPPLWV�VLJQLILFDQW�WLPH�DQG�UHVRXUFHV�WR�
HQGHDYRUV�DQG�FULWLFDO�VHUYLFHV�WKDW�PHHW�RWKHUZLVH�XQILOOHG�FRPPXQLW\�QHHGV���0DQ\�RI�WKHVH�
DFWLYLWLHV�DUH�VSRQVRUHG�ZLWK�WKH�NQRZOHGJH�WKDW�WKH\�ZLOO�QRW�EH�VHOI�VXSSRUWLQJ�RU�ILQDQFLDOO\�
YLDEOH���6XFK�SURJUDPV�LQFOXGH�KHDOWK�VFUHHQLQJ�DQG�DVVHVVPHQWV��SUHQDWDO�HGXFDWLRQ�DQG�FDUH��
FRPPXQLW\�HGXFDWLRQDO�VHUYLFHV�DQG�YDULRXV�VXSSRUW�JURXSV��

�
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1RWH����� )XQFWLRQDO�([SHQVHV�

7KH�6\VWHP�SURYLGHV�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�SULPDULO\�WR�UHVLGHQWV�ZLWKLQ�LWV�JHRJUDSKLF�DUHD���&HUWDLQ�
FRVWV�DWWULEXWDEOH�WR�PRUH�WKDQ�RQH�IXQFWLRQ�KDYH�EHHQ�DOORFDWHG�DPRQJ�WKH�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV��
JHQHUDO�DQG�DGPLQLVWUDWLYH�DQG�IXQGUDLVLQJ�IXQFWLRQDO�H[SHQVH�FODVVLILFDWLRQV�EDVHG�RQ�WKH�FRVW�
UHSRUW�EUHDNRXW�RI�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH�WR�RYHUKHDG�GHSDUWPHQWV�DQG�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV���7KH�
IROORZLQJ�WDEOHV�SUHVHQW�WKH�QDWXUDO�FODVVLILFDWLRQ�RI�H[SHQVHV�E\�IXQFWLRQ�DV�IROORZV��

+HDOWK�&DUH� *HQHUDO�DQG
6HUYLFHV $GPLQLVWUDWLYH )XQGUDLVLQJ 7RWDO

6DODULHV�DQG�ZDJHV ��������������� ����������������� ����������������� ���������������
(PSOR\HH�EHQHILWV ������������������� ��������������������� �������������������������� �������������������
3URIHVVLRQDO�IHHV ������������������� ��������������������� �������������������������� �������������������
6XSSOLHV�DQG�RWKHU ������������������� ��������������������� ���������������������� �������������������
'HSUHFLDWLRQ� �������������������� ���������������������������� �������������������������� ��������������������
,QWHUHVW �������������������� ���������������������� �������������������������� ��������������������

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

+HDOWK�&DUH� *HQHUDO�DQG
6HUYLFHV $GPLQLVWUDWLYH )XQGUDLVLQJ 7RWDO

6DODULHV�DQG�ZDJHV ��������������� ����������������� ����������������� ���������������
(PSOR\HH�EHQHILWV ������������������� ��������������������� �������������������������� �������������������
3URIHVVLRQDO�IHHV ������������������� ��������������������� �������������������������� �������������������
6XSSOLHV�DQG�RWKHU ������������������� ��������������������� ���������������������� �������������������
'HSUHFLDWLRQ� �������������������� ���������������������������� �������������������������� ��������������������
,QWHUHVW �������������������� ���������������������� �������������������������� ��������������������

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

����

����

�

�
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1RWH����� /LTXLGLW\�DQG�$YDLODELOLW\�

7KH�6\VWHP¶V�ILQDQFLDO�DVVHWV�DYDLODEOH�ZLWKLQ�RQH�\HDU�RI�WKH�EDODQFH�VKHHW�GDWH�IRU�JHQHUDO�
H[SHQGLWXUH�DUH���

���� ����

)LQDQFLDO�DVVHWV�DW�\HDU�HQG
&DVK ���������������� ����������������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV ������������������ �����������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH ����������������� �����������������
&RQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH�±�FXUUHQW ������������������� �������������������
$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH ����������������� �����������������
/RQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV ������������������� �������������������
&RQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH ������������������� �������������������

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

/HVV�DPRXQWV�QRW�DYDLODEOH�WR�PHHW�JHQHUDO�H[SHQGLWXUHV�
���ZLWKLQ�RQH�\HDU

%RDUG�GHVLJQDWHG�ZLWK�OLTXLGLW\�KRUL]RQV�JUHDWHU�WKDQ
�����RQH�\HDU ����������������� �����������������
'RQRU�UHVWULFWHG� ����������������� �����������������
)XQGV�KHOG�E\�WUXVWHHV ������������������ ������������������
/RQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV ������������������� �������������������
&RQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH ������������������� �������������������
2WKHU�UHVWULFWHG�IXQGV ������������������� �������������������

)LQDQFLDO�DVVHWV�QRW�DYDLODEOH�WR�PHHW�JHQHUDO�H[SHQGLWXUHV�
���ZLWKLQ�RQH�\HDU ����������������� �����������������

)LQDQFLDO�DVVHWV�DYDLODEOH�WR�PHHW�JHQHUDO
�����H[SHQGLWXUHV�ZLWKLQ�RQH�\HDU ���������������� ����������������

�

7KH�6\VWHP�KDV�FHUWDLQ�ERDUG�GHVLJQDWHG�DVVHWV�OLPLWHG�WR�XVH�ZKLFK�DUH�DYDLODEOH�IRU�JHQHUDO�
H[SHQGLWXUHV�ZLWKLQ�RQH�\HDU�LQ�WKH�QRUPDO�FRXUVH�RI�RSHUDWLRQV���$FFRUGLQJO\��WKHVH�DVVHWV�KDYH�
EHHQ�LQFOXGHG�LQ�WKH�TXDOLWDWLYH�LQIRUPDWLRQ�DERYH�IRU�ILQDQFLDO�DVVHWV�WR�PHHW�JHQHUDO�H[SHQGLWXUHV�
ZLWKLQ�RQH�\HDU���7KH�6\VWHP�KDV�RWKHU�DVVHWV�OLPLWHG�WR�XVH�IRU�GHEW�VHUYLFHV���,Q�DGGLWLRQ��FHUWDLQ�
RWKHU�ERDUG�GHVLJQDWHG�DVVHWV�DUH�GHVLJQDWHG�IRU�IXWXUH�FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV�DQG�DQ�RSHUDWLQJ�
UHVHUYH���7KHVH�DVVHWV�OLPLWHG�WR�XVH��ZKLFK�DUH�PRUH�IXOO\�GHVFULEHG�LQ�Notes 1� 4 DQG 14��DUH�QRW�
DYDLODEOH�IRU�JHQHUDO�H[SHQGLWXUH�ZLWKLQ�WKH�QH[W�\HDU���+RZHYHU��WKH�ERDUG�GHVLJQDWHG�DPRXQWV�
FRXOG�EH�PDGH�DYDLODEOH��LI�QHFHVVDU\��

$V�SDUW�RI�WKH�6\VWHP¶V�OLTXLGLW\�PDQDJHPHQW��LW�KDV�D�SROLF\�WR�VWUXFWXUH�LWV�ILQDQFLDO�DVVHWV�WR�EH�
DYDLODEOH�DV�LWV�JHQHUDO�H[SHQGLWXUHV��OLDELOLWLHV�DQG�RWKHU�REOLJDWLRQV�FRPH�GXH���,Q�DGGLWLRQ��WKH�
6\VWHP�LQYHVWV�FDVK�LQ�H[FHVV�RI�GDLO\�UHTXLUHPHQWV�LQ�VKRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV��
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1RWH����� 2SHUDWLQJ�/HDVHV�

7KH�6\VWHP�OHDVHV�HTXLSPHQW�XQGHU�YDULRXV�OHDVH�DJUHHPHQWV���7RWDO�UHQW�DQG�OHDVH�H[SHQVH�ZDV�
�����������DQG������������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\����

�

1RWH����� 3HQVLRQ�3ODQ�

7KH�6\VWHP�KDV�D�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SHQVLRQ�SODQ�FRYHULQJ�VXEVWDQWLDOO\�DOO�HPSOR\HHV���$Q�
HPSOR\HH�ZKR�FKRRVHV�WR�SDUWLFLSDWH�LQ�WKH�SODQ�PXVW�PDNH�D�PLQLPXP�FRQWULEXWLRQ�RI����RI�WKHLU�
VDODU\�GXULQJ�WKHLU�ILUVW�WKURXJK�WKLUG�\HDU�RI�VHUYLFH�������GXULQJ�WKHLU�IRXUWK�WKURXJK�ILIWK�\HDU�RI�
VHUYLFH�DQG����DIWHU�ILYH�\HDUV�RI�VHUYLFH�LQ�RUGHU�WR�UHFHLYH�D�PDWFKLQJ�FRQWULEXWLRQ�IURP�WKH�
6\VWHP����

7KH�6\VWHP¶V�PDWFKLQJ�FRQWULEXWLRQ�LV����������DQG����RI�WKH�SDUWLFLSDQW¶V�VDODU\�GXULQJ�HDFK�RI�
WKHVH�WLPH�SHULRGV��UHVSHFWLYHO\���(PSOR\HHV�DUH������YHVWHG�LQ�WKH�SRUWLRQ�RI�WKHLU�DFFRXQW�
DFFXPXODWHG�IURP�WKHLU�FRQWULEXWLRQV�WR�WKH�SODQ���(PSOR\HHV�EHFRPH�IXOO\�YHVWHG�LQ�PDWFKLQJ�
FRQWULEXWLRQV�DIWHU�WKUHH�\HDUV�RI�VHUYLFH���7RWDO�SHQVLRQ�H[SHQVH��QHW�RI�IRUIHLWXUHV�XWLOL]HG��IRU�WKH�
\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������ZDV������������DQG�������������UHVSHFWLYHO\��

�

1RWH����� 'LVFORVXUHV�$ERXW�)DLU�9DOXH�RI�$VVHWV�DQG�/LDELOLWLHV�

)DLU�YDOXH�LV�WKH�SULFH�WKDW�ZRXOG�EH�UHFHLYHG�WR�VHOO�DQ�DVVHW�RU�SDLG�WR�WUDQVIHU�D�OLDELOLW\�LQ�DQ�
RUGHUO\�WUDQVDFWLRQ�EHWZHHQ�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�DW�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH���)DLU�YDOXH�PHDVXUHPHQWV�
PXVW�PD[LPL]H�WKH�XVH�RI�REVHUYDEOH�LQSXWV�DQG�PLQLPL]H�WKH�XVH�RI�XQREVHUYDEOH�LQSXWV���7KHUH�LV�
D�KLHUDUFK\�RI�WKUHH�OHYHOV�RI�LQSXWV�WKDW�PD\�EH�XVHG�WR�PHDVXUH�IDLU�YDOXH��

/HYHO��� 4XRWHG�SULFHV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�

/HYHO��� 2EVHUYDEOH�LQSXWV�RWKHU�WKDQ�/HYHO���SULFHV��VXFK�DV�TXRWHG�SULFHV�IRU�VLPLODU�DVVHWV�
RU�OLDELOLWLHV��TXRWHG�SULFHV�LQ�PDUNHWV�WKDW�DUH�QRW�DFWLYH��RU�RWKHU�LQSXWV�WKDW�DUH�
REVHUYDEOH�RU�FDQ�EH�FRUURERUDWHG�E\�REVHUYDEOH�PDUNHW�GDWD�IRU�VXEVWDQWLDOO\�WKH�
IXOO�WHUP�RI�WKH�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�

/HYHO��� 8QREVHUYDEOH�LQSXWV�VXSSRUWHG�E\�OLWWOH�RU�QR�PDUNHW�DFWLYLW\�DQG�DUH�VLJQLILFDQW�WR�
WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�
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Recurring Measurements 

7KH�IROORZLQJ�WDEOH�SUHVHQWV�WKH�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQWV�RI�DVVHWV�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�
FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�RQ�D�UHFXUULQJ�EDVLV�DQG�WKH�OHYHO�ZLWKLQ�WKH�IDLU�
YDOXH�KLHUDUFK\�LQ�ZKLFK�WKH�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQWV�IDOO�DW�'HFHPEHU����������DQG�������

)DLU�9DOXH

4XRWHG�3ULFHV�LQ�
$FWLYH�0DUNHWV�IRU�
,GHQWLFDO�$VVHWV

�/HYHO���

6LJQLILFDQW�
2WKHU�2EVHUYDEOH�

,QSXWV�
�/HYHO���

6LJQLILFDQW�
8QREVHUYDEOH�

,QSXWV
�/HYHO���

'HFHPEHU���������
(TXLW\�PXWXDO�IXQGV� ���������������� ������������������������ ������������������������������ ����������������������
(TXLW\�VHFXULWLHV ��������������� ����������������������� ������������������������������� �����������������������
(TXLW\�H[FKDQJH�WUDGHG�IXQGV ��������������� ����������������������� ������������������������������� �����������������������
3UHIHUUHG�VWRFN ���������������� ������������������������ ������������������������������� �����������������������
8�6��7UHDVXU\�REOLJDWLRQV� ���������������� ������������������������ ������������������������������� �����������������������
0RUWJDJH�EDFNHG�VHFXULWLHV� ���������������� ������������������������������� ������������������������ �����������������������
&RUSRUDWH�GHEW�VHFXULWLHV ��������������� ������������������������������� ����������������������� �����������������������
2WKHU ����������������� ������������������������� ������������������������������� �����������������
5HDO�HVWDWH�KHOG�E\�WKH�)RXQGDWLRQ ���������������� ������������������������������� ������������������������������� ����������������

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

'HFHPEHU���������
(TXLW\�PXWXDO�IXQGV� ���������������� ������������������������ ������������������������������ ����������������������
(TXLW\�VHFXULWLHV ��������������� ����������������������� ������������������������������� �����������������������
(TXLW\�H[FKDQJH�WUDGHG�IXQGV ���������������� ������������������������ ������������������������������� �����������������������
3UHIHUUHG�VWRFNV ���������������� ������������������������ ������������������������������� �����������������������
8�6��7UHDVXU\�REOLJDWLRQV� ���������������� ������������������������ ������������������������������� �����������������������
0RUWJDJH�EDFNHG�VHFXULWLHV ���������������� ������������������������������� ������������������������ �����������������������
&RUSRUDWH�GHEW�VHFXULWLHV ��������������� ������������������������������� ����������������������� �����������������������
2WKHU ���������������� ������������������������� ������������������������������� �����������������
5HDO�HVWDWH�KHOG�E\�WKH�)RXQGDWLRQ ���������������� ������������������������������� ������������������������������� ����������������

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

)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV�8VLQJ

�
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7KH�IROORZLQJ�LV�D�UHFRQFLOLDWLRQ�RI�LQYHVWPHQWV�FDUULHG�DW�IDLU�YDOXH�DQG�WKH�6\VWHP¶V�WRWDO�
LQYHVWPHQWV��

���� ����

)LQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�FDUULHG�DW�IDLU�YDOXH ��������������� ���������������
)LQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�QRW�FDUULHG�DW�IDLU�YDOXH�

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ����������������� �����������������
5HDO�HVWDWH�KHOG�E\�WKH�0HGLFDO�&HQWHU ������������������ ������������������
&HUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW ������������������ ������������������
,QWHUHVW�UHFHLYDEOH� ������������������� �������������������

7RWDO�6\VWHP�LQYHVWPHQWV ��������������� ���������������

�

)ROORZLQJ�LV�D�GHVFULSWLRQ�RI�WKH�YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJLHV�DQG�LQSXWV�XVHG�IRU�DVVHWV�PHDVXUHG�DW�
IDLU�YDOXH�RQ�D�UHFXUULQJ�EDVLV�DQG�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��DV�
ZHOO�DV�WKH�JHQHUDO�FODVVLILFDWLRQ�RI�VXFK�DVVHWV�SXUVXDQW�WR�WKH�YDOXDWLRQ�KLHUDUFK\���7KHUH�KDYH�
EHHQ�QR�VLJQLILFDQW�FKDQJHV�LQ�WKH�YDOXDWLRQ�WHFKQLTXHV�GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU������������
)RU�DVVHWV�FODVVLILHG�ZLWKLQ�/HYHO���RI�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\��WKH�SURFHVV�XVHG�WR�GHYHORS�WKH�
UHSRUWHG�IDLU�YDOXH�LV�GHVFULEHG�EHORZ��

Investments 

:KHUH�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV�DUH�DYDLODEOH�LQ�DQ�DFWLYH�PDUNHW��VHFXULWLHV�DUH�FODVVLILHG�ZLWKLQ��
/HYHO���RI�WKH�YDOXDWLRQ�KLHUDUFK\���,I�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV�DUH�QRW�DYDLODEOH��WKHQ�IDLU�YDOXHV�DUH�
HVWLPDWHG�E\�XVLQJ�TXRWHG�SULFHV�RI�VHFXULWLHV�ZLWK�VLPLODU�FKDUDFWHULVWLFV�RU�LQGHSHQGHQW�DVVHW�
SULFLQJ�VHUYLFHV�DQG�SULFLQJ�PRGHOV��WKH�LQSXWV�RI�ZKLFK�DUH�PDUNHW�EDVHG�RU�LQGHSHQGHQWO\�VRXUFHG�
PDUNHW�SDUDPHWHUV�LQFOXGLQJ��EXW�QRW�OLPLWHG�WR��\LHOG�FXUYHV��LQWHUHVW�UDWHV��YRODWLOLWLHV��
SUHSD\PHQWV��GHIDXOWV��FXPXODWLYH�ORVV�SURMHFWLRQV�DQG�FDVK�IORZV���6XFK�VHFXULWLHV�DUH�FODVVLILHG�LQ�
/HYHO���RI�WKH�YDOXDWLRQ�KLHUDUFK\���,Q�FHUWDLQ�FDVHV�ZKHUH�/HYHO���RU�/HYHO���LQSXWV�DUH�QRW�
DYDLODEOH��VHFXULWLHV�DUH�FODVVLILHG�ZLWKLQ�/HYHO�����6HH�WKH�WDEOH�EHORZ�IRU�LQSXWV�DQG�YDOXDWLRQ�
WHFKQLTXHV�XVHG�IRU�/HYHO���VHFXULWLHV��

Level 3 Valuation Process 

)DLU�YDOXH�GHWHUPLQDWLRQV�IRU�/HYHO���PHDVXUHPHQWV�RI�VHFXULWLHV�DUH�WKH�UHVSRQVLELOLW\�RI�WKH�
FRQWUROOHU¶V�RIILFH���7KH�FRQWUROOHU¶V�RIILFH�FRQWUDFWV�ZLWK�D�SULFLQJ�VSHFLDOLVW�WR�JHQHUDWH�IDLU�YDOXH�
HVWLPDWHV�RQ�D�PRQWKO\�RU�TXDUWHUO\�EDVLV���7KH�FRQWUROOHU¶V�RIILFH�FKDOOHQJHV�WKH�UHDVRQDEOHQHVV�RI�
WKH�DVVXPSWLRQV�XVHG�DQG�UHYLHZV�WKH�PHWKRGRORJ\�WR�HQVXUH�WKH�HVWLPDWHG�IDLU�YDOXH�FRPSOLHV�
ZLWK�DFFRXQWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV��
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)DLU�YDOXH�GHWHUPLQDWLRQV�IRU�/HYHO���PHDVXUHPHQWV�RI�UHDO�HVWDWH�KHOG�E\�WKH�)RXQGDWLRQ�DQG�
EHQHILFLDO�LQWHUHVWV�LQ�FKDULWDEOH�UHPDLQGHU�WUXVWV�DUH�WKH�UHVSRQVLELOLW\�RI�WKH�FRQWUROOHU¶V�RIILFH���
7KH�FRQWUROOHU¶V�RIILFH�FRQWUDFWV�ZLWK�D�FHUWLILHG�DSSUDLVHU�WR�JHQHUDWH�IDLU�YDOXH�HVWLPDWHV�IRU�UHDO�
HVWDWH�XSRQ�SXUFKDVHV�RU�ZKHQ�FRQGLWLRQV�LQGLFDWH�WKDW�SUHYLRXV�PHDVXUHPHQWV�PD\�QR�ORQJHU�EH�
UHDVRQDEOH���0DQDJHPHQW�HYDOXDWHV�WKHVH�FRQGLWLRQV�QR�OHVV�IUHTXHQWO\�WKDQ�DQQXDOO\���7KH�
FRQWUROOHU¶V�RIILFH�FKDOOHQJHV�WKH�UHDVRQDEOHQHVV�RI�WKH�DVVXPSWLRQV�XVHG�DQG�UHYLHZV�WKH�
PHWKRGRORJ\�WR�HQVXUH�WKH�HVWLPDWHG�IDLU�YDOXH�FRPSOLHV�ZLWK�DFFRXQWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�
DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV���7KH�FRQWUROOHU¶V�RIILFH�GHWHUPLQHV�WKH�IDLU�YDOXH�HVWLPDWHV�RI�
EHQHILFLDO�LQWHUHVWV�LQ�FKDULWDEOH�UHPDLQGHU�WUXVWV�EDVHG�RQ�D�GLVFRXQWHG�FDVK�IORZ�PRGHO��

Level 3 Reconciliation 

7KH�IROORZLQJ�LV�D�UHFRQFLOLDWLRQ�RI�WKH�EHJLQQLQJ�DQG�HQGLQJ�EDODQFHV�RI�UHFXUULQJ�IDLU�YDOXH�
PHDVXUHPHQWV�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�XVLQJ�VLJQLILFDQW�
XQREVHUYDEOH��/HYHO����LQSXWV���

���� ����

%DODQFH��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ���������������� ����������������

3XUFKDVHV ������������������ �������������������
6DOHV ������������������������ �������������������
7RWDO�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG��ORVVHV��
���LQFOXGHG�LQ�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV �������������������� �������������������

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

�
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Unobservable (Level 3) Inputs 

7KH�IROORZLQJ�WDEOHV�SUHVHQW�TXDQWLWDWLYH�LQIRUPDWLRQ�DERXW�XQREVHUYDEOH�LQSXWV�XVHG�LQ�UHFXUULQJ�
�/HYHO����IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQWV� 

)DLU�9DOXH�DW�
���������� 9DOXDWLRQ�7HFKQLTXH 8QREVHUYDEOH�,QSXWV

5DQJH�
�:HLJKWHG�$YHUDJH�

%HQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ ��������������� 'LVFRXQWHG�FDVK�IORZ /LIH�H[SHFWDQF\�RI�WKH�EHQHILFLDU\ ���±����\HDUV������\HDUV�
FKDULWDEOH�UHPDLQGHU ([SHFWHG�UDWH�RI�UHWXUQ ���±������������
WUXVWV

5HDO�HVWDWH� �������������� (VWLPDWHG�EDVHG�RQ�
���FRPSDUDEOH�UHDO�
���HVWDWH�WUDQVDFWLRQV

&RPSDUDEOH�UHDO�HVWDWH�WUDQVDFWLRQV 9DULRXV

�
)DLU�9DOXH�DW�
���������� 9DOXDWLRQ�7HFKQLTXH 8QREVHUYDEOH�,QSXWV

5DQJH�
�:HLJKWHG�$YHUDJH�

%HQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ ��������������� 'LVFRXQWHG�FDVK�IORZ /LIH�H[SHFWDQF\�RI�WKH�EHQHILFLDU\ ���±����\HDUV������\HDUV�
FKDULWDEOH�UHPDLQGHU ([SHFWHG�UDWH�RI�UHWXUQ ���±������������
WUXVWV

5HDO�HVWDWH� �������������� (VWLPDWHG�EDVHG�RQ�
���FRPSDUDEOH�UHDO�
���HVWDWH�WUDQVDFWLRQV

&RPSDUDEOH�UHDO�HVWDWH�WUDQVDFWLRQV 9DULRXV

�

Sensitivity of Significant Unobservable Inputs 

7KH�IROORZLQJ�LV�D�GLVFXVVLRQ�RI�WKH�VHQVLWLYLW\�RI�VLJQLILFDQW�XQREVHUYDEOH�LQSXWV��WKH�
LQWHUUHODWLRQVKLSV�EHWZHHQ�WKRVH�LQSXWV�DQG�RWKHU�XQREVHUYDEOH�LQSXWV�XVHG�LQ�UHFXUULQJ�IDLU�YDOXH�
PHDVXUHPHQW�DQG�RI�KRZ�WKRVH�LQSXWV�PLJKW�PDJQLI\�RU�PLWLJDWH�WKH�HIIHFW�RI�FKDQJHV�LQ�WKH�
XQREVHUYDEOH�LQSXWV�RQ�WKH�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW��

Beneficial Interest in Charitable Remainder Trusts 

7KH�VLJQLILFDQW�XQREVHUYDEOH�LQSXWV�XVHG�LQ�WKH�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�RI�WKH�6\VWHP¶V�EHQHILFLDO�
LQWHUHVW�LQ�FKDULWDEOH�UHPDLQGHU�WUXVWV�DUH�OLIH�H[SHFWDQF\�RI�WKH�EHQHILFLDULHV�DQG�H[SHFWHG�UDWHV�RI�
UHWXUQ���6LJQLILFDQW�LQFUHDVHV��GHFUHDVHV��LQ�DQ\�RI�WKRVH�LQSXWV�LQ�LVRODWLRQ�ZRXOG�UHVXOW�LQ�D�
VLJQLILFDQWO\�ORZHU��KLJKHU��IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW���7KRVH�LQSXWV�DUH�QRW�LQWHUUHODWHG��

Real Estate 

7KH�VLJQLILFDQW�XQREVHUYDEOH�LQSXW�XVHG�LQ�WKH�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�RI�WKH�6\VWHP¶V�UHDO�HVWDWH�
LQYHVWPHQW�LV�FRPSDUDEOH�UHDO�HVWDWH�WUDQVDFWLRQV���6LJQLILFDQW�LQFUHDVHV��GHFUHDVHV��LQ�WKLV�LQSXW�
ZRXOG�UHVXOW�LQ�D�VLJQLILFDQWO\�KLJKHU��ORZHU��IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW����

�
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1RWH����� 6LJQLILFDQW�(VWLPDWHV�DQG�&RQFHQWUDWLRQV�

$FFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD�UHTXLUH�GLVFORVXUH�RI�
FHUWDLQ�VLJQLILFDQW�HVWLPDWHV�DQG�FXUUHQW�YXOQHUDELOLWLHV�GXH�WR�FHUWDLQ�FRQFHQWUDWLRQV���7KRVH�
PDWWHUV�LQFOXGH�WKH�IROORZLQJ��

Professional Liability Claims 

(VWLPDWHV�UHODWHG�WR�WKH�DFFUXDO�IRU�PHGLFDO�PDOSUDFWLFH�FODLPV�DUH�GHVFULEHG�LQ�Notes 1 DQG�7��

Admitting Physicians 

7KH�6\VWHP�LV�VHUYHG�E\�DQ�DGPLWWLQJ�SK\VLFLDQ�JURXS�ZKRVH�SDWLHQWV�FRPSULVH�DSSUR[LPDWHO\�����
RI�WKH�6\VWHP¶V�LQSDWLHQW�DGPLVVLRQV��

Litigation 

,Q�WKH�QRUPDO�FRXUVH�RI�EXVLQHVV��WKH�6\VWHP�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�6\VWHP¶V�
FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH��IRU�H[DPSOH��DOOHJDWLRQV�UHJDUGLQJ�HPSOR\PHQW�SUDFWLFHV�RU�SHUIRUPDQFH�RI�
FRQWUDFWV���7KH�6\VWHP�HYDOXDWHV�VXFK�DOOHJDWLRQV�E\�FRQGXFWLQJ�LQYHVWLJDWLRQV�WR�GHWHUPLQH�WKH�
YDOLGLW\�RI�HDFK�SRWHQWLDO�FODLP���%DVHG�XSRQ�WKH�DGYLFH�RI�FRXQVHO��PDQDJHPHQW�UHFRUGV�DQ�
HVWLPDWH�RI�WKH�DPRXQW�RI�XOWLPDWH�H[SHFWHG�ORVV��LI�DQ\��IRU�HDFK�RI�WKHVH�PDWWHUV����

$V�RI�'HFHPEHU����������DQG�������WKH�6\VWHP�GLG�QRW�UHFRUG�DQ�HVWLPDWHG�ORVV���(YHQWV�FRXOG�
RFFXU�WKDW�ZRXOG�FDXVH�WKH�HVWLPDWH�RI�XOWLPDWH�ORVV�WR�GLIIHU�PDWHULDOO\�LQ�WKH�QHDU�WHUP��

Investments 

7KH�6\VWHP�LQYHVWV�LQ�YDULRXV�LQYHVWPHQW�VHFXULWLHV���,QYHVWPHQW�VHFXULWLHV�DUH�H[SRVHG�WR�YDULRXV�
ULVNV�VXFK�DV�LQWHUHVW�UDWH��PDUNHW�DQG�FUHGLW�ULVNV���'XH�WR�WKH�OHYHO�RI�ULVN�DVVRFLDWHG�ZLWK�FHUWDLQ�
LQYHVWPHQW�VHFXULWLHV��LW�LV�DW�OHDVW�UHDVRQDEO\�SRVVLEOH�WKDW�FKDQJHV�LQ�WKH�YDOXHV�RI�LQYHVWPHQW�
VHFXULWLHV�ZLOO�RFFXU�LQ�WKH�QHDU�WHUP�DQG�WKDW�VXFK�FKDQJH�FRXOG�PDWHULDOO\�DIIHFW�WKH�DPRXQWV�
UHSRUWHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV���

Variable Consideration 

(VWLPDWHV�RI�YDULDEOH�FRQVLGHUDWLRQ�LQ�GHWHUPLQLQJ�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�IRU�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�
DUH�GHVFULEHG�LQ�Notes 1�DQG�2����

�
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1RWH����� 3DWLHQW�3URWHFWLRQ�DQG�$IIRUGDEOH�&DUH�$FW�

7KH�Patient Protection and Affordable Care Act��33$&$��KDV�DQG�ZLOO�FRQWLQXH�WR�VXEVWDQWLDOO\�
UHIRUP�WKH�8QLWHG�6WDWHV�KHDOWK�FDUH�V\VWHP���7KH�OHJLVODWLRQ�LPSDFWV�PXOWLSOH�DVSHFWV�RI�WKH�KHDOWK�
FDUH�V\VWHP�LQFOXGLQJ�PDQ\�SURYLVLRQV�WKDW�FKDQJH�SD\PHQWV�IURP�0HGLFDUH��0HGLFDLG�DQG�
LQVXUDQFH�FRPSDQLHV���$�VLJQLILFDQW�FRPSRQHQW�RI�33$&$�LV�WKH�H[SDQVLRQ�RI�WKH�0HGLFDLG�
SURJUDP�WR�D�ZLGH�UDQJH�RI�QHZO\�HOLJLEOH�LQGLYLGXDOV���,Q�DQWLFLSDWLRQ�RI�WKLV�H[SDQVLRQ��SD\PHQWV�
XQGHU�FHUWDLQ�H[LVWLQJ�SURJUDPV��VXFK�DV�0HGLFDUH�GLVSURSRUWLRQDWH�VKDUH��KDYH�EHHQ�VXEVWDQWLDOO\�
GHFUHDVHG���(DFK�VWDWH¶V�SDUWLFLSDWLRQ�LQ�DQ�H[SDQGHG�0HGLFDLG�SURJUDP�LV�RSWLRQDO���7KH�VWDWH�RI�
$UNDQVDV�KDV�HQDFWHG�D�IRUP�RI�0HGLFDLG�H[SDQVLRQ�ZKLFK�XVHV�WKH�H[SDQVLRQ�IXQGLQJ�WR�SXUFKDVH�
SULYDWH�LQVXUDQFH�SROLFLHV�RQ�WKH�KHDOWK�FDUH�H[FKDQJHV�IRU�TXDOLI\LQJ�EHQHILFLDULHV�EHJLQQLQJ��
-DQXDU\����������RULJLQDOO\�FDOOHG�WKH�$UNDQVDV�3ULYDWH�2SWLRQ�DQG�QRZ�WHUPHG�$UNDQVDV�:RUNV��

$UNDQVDV�:RUNV�KDV�EHHQ�VXEMHFW�WR�DQQXDO�UHDXWKRUL]DWLRQ���,Q�$SULO�������$UNDQVDV�OHJLVODWXUH�
UHDXWKRUL]HG�WKH�0HGLFDLG�H[SDQVLRQ�ZLWK�FHUWDLQ�PRGLILFDWLRQV�WKURXJK�'HFHPEHU�����������
VXEMHFW�WR�DQQXDO�EXGJHWDU\�UHDSSURSULDWLRQ���

�

1RWH����� )XWXUH�&KDQJH�LQ�$FFRXQWLQJ�3ULQFLSOH�

Accounting for Leases 

)$6%�DPHQGHG�LWV�VWDQGDUG�UHODWHG�WR�WKH�DFFRXQWLQJ�IRU�OHDVHV���8QGHU�WKH�QHZ�VWDQGDUG��OHVVHHV�
ZLOO�QRZ�EH�UHTXLUHG�WR�UHFRJQL]H�VXEVWDQWLDOO\�DOO�OHDVHV�RQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DV�
ERWK�D�ULJKW�RI�XVH�DVVHW�DQG�D�OLDELOLW\���7KH�VWDQGDUG�KDV�WZR�W\SHV�RI�OHDVHV�IRU�VWDWHPHQWV�RI�
DFWLYLWLHV�UHFRJQLWLRQ�SXUSRVHV���RSHUDWLQJ�OHDVHV�DQG�ILQDQFH�OHDVHV���2SHUDWLQJ�OHDVHV�ZLOO�UHVXOW�LQ�
WKH�UHFRJQLWLRQ�RI�D�VLQJOH�OHDVH�H[SHQVH�RQ�D�VWUDLJKW�OLQH�EDVLV�RYHU�WKH�OHDVH�WHUP�VLPLODU�WR�WKH�
WUHDWPHQW�IRU�RSHUDWLQJ�OHDVHV�XQGHU�H[LVWLQJ�VWDQGDUGV���)LQDQFH�OHDVHV�ZLOO�UHVXOW�LQ�DQ�DFFHOHUDWHG�
H[SHQVH�VLPLODU�WR�WKH�DFFRXQWLQJ�IRU�FDSLWDO�OHDVHV�XQGHU�H[LVWLQJ�VWDQGDUGV���7KH�GHWHUPLQDWLRQ�RI�
OHDVH�FODVVLILFDWLRQ�DV�RSHUDWLQJ�RU�ILQDQFH�ZLOO�EH�GRQH�LQ�D�PDQQHU�VLPLODU�WR�H[LVWLQJ�VWDQGDUGV���
7KH�QHZ�VWDQGDUG�DOVR�FRQWDLQV�DPHQGHG�JXLGDQFH�UHJDUGLQJ�WKH�LGHQWLILFDWLRQ�RI�HPEHGGHG�OHDVHV�
LQ�VHUYLFH�FRQWUDFWV�DQG�WKH�LGHQWLILFDWLRQ�RI�OHDVH�DQG�QRQOHDVH�FRPSRQHQWV�LQ�DQ�DUUDQJHPHQW���
7KH�QHZ�VWDQGDUG�LV�HIIHFWLYH�IRU�DQQXDO�SHULRGV�EHJLQQLQJ�DIWHU�'HFHPEHU������������7KH�6\VWHP�
LV�HYDOXDWLQJ�WKH�HIIHFW�WKH�VWDQGDUG�ZLOO�KDYH�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��KRZHYHU��
WKH�VWDQGDUG�LV�H[SHFWHG�WR�KDYH�D�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�GXH�WR�
WKH�UHFRJQLWLRQ�RI�DGGLWLRQDO�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�IRU�RSHUDWLQJ�OHDVHV��

�
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$VVHWV

&XUUHQW�$VVHWV
&DVK ������������������ ������������������� �������������������� ���������������������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV �������������������������� ��������� ��������������������� ��������������������������
$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�±�FXUUHQW �������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH ���������� ������� �������������������������� ��������������������������
6XSSOLHV� �������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU ��������� �������������������������� ����������������������� ��������������������������
&RQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH�±�FXUUHQW �������������������������� �������������������������� ��������������������� ��������������������������
'XH�IURP�DIILOLDWHV �������������������� �������������������������� �������������������������� ���������������������

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

$VVHWV�/LPLWHG�DV�WR�8VH
,QWHUQDOO\�GHVLJQDWHG�IRU�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV ������������������� ������� �������������������������� ��������������������������
([WHUQDOO\�UHVWULFWHG�E\�GRQRUV ��������������������� �������������������������� ������������������� ��������������������������
+HOG�E\�WUXVWHH�XQGHU�LQGHQWXUH�DJUHHPHQW �������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������
2WKHU ��������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������

������������������� ������� ������������������� ��������������������������
/HVV�DPRXQW�UHTXLUHG�WR�PHHW�FXUUHQW�REOLJDWLRQV �������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������

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

�,QYHVWPHQWV�LQ�DQG�$GYDQFHV�WR�(TXLW\�,QYHVWHHV� ���������������������� �������������������������� �������������������������� ����������������������

3URSHUW\�DQG�(TXLSPHQW��DW�&RVW
/DQG�DQG�ODQG�LPSURYHPHQWV �������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������
%XLOGLQJV�DQG�OHDVHKROG�LPSURYHPHQWV ������������������� �������������������� �������������������������� ��������������������
(TXLSPHQW ������������������ �������������������� ���������������������� ���������������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV �������������������� ��������������������� �������������������������� ��������������������

������������������ �������������������� ���������������������� ��������������������
/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ ������������������ �������������������� ���������������������� ���������������������

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

2WKHU�$VVHWV
/RQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV �������������������������� �������������������������� ��������������������� ��������������������������
&RQWULEXWLRQV�UHFHLYDEOH �������������������������� �������������������������� ��������������������� ��������������������������
2WKHU ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������������

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

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

�+RVSLFH�
RI�WKH�

2]DUNV��,QF��

�%D[WHU�&RXQW\
5HJLRQDO

+RVSLWDO��,QF��
�%D[WHU�5HJLRQDO�
+HDOWK�6\VWHP�

�+RVSLWDO
'HYHORSPHQW

)RXQGDWLRQ��,QF��
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'HFHPEHU����������
�
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/LDELOLWLHV�DQG�1HW�$VVHWV

&XUUHQW�/LDELOLWLHV
&XUUHQW�PDWXULWLHV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������� ������������������������� ������������������������� ���������������������
$FFRXQWV�SD\DEOH ������������������� ���������������������� ��������������������� �������
$FFUXHG�H[SHQVHV ������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW ��������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������
(VWLPDWHG�DPRXQWV�GXH�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV ��������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������
'XH�WR�DIILOLDWH �������������������������� ��������������������� ������ ��������������������

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

/RQJ�WHUP�'HEW ������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������

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

1HW�$VVHWV
:LWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV

%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP ���������� ���������� ��������� �������
1RQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW �������������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������

7RWDO�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV ������������������� ������������������� �������������������� ���������������������

:LWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV ��������������������� �������������������������� ������������������� ��������������������������

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

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�QHW�DVVHWV ����������������� ������������������ ������������������ �������������������

�%D[WHU�5HJLRQDO�
+HDOWK�6\VWHP�

�%D[WHU�&RXQW\
5HJLRQDO

+RVSLWDO��,QF��

�+RVSLFH�
RI�WKH�

2]DUNV��,QF��

�+RVSLWDO
'HYHORSPHQW

)RXQGDWLRQ��,QF��
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(OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG
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�%50&�
+RPHWRZQ�
&OLQLFV��,QF��

�%D[WHU�
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�



%D[WHU�5HJLRQDO�+HDOWK�6\VWHP�
&RQVROLGDWLQJ�6FKHGXOH�±�6WDWHPHQW�RI�2SHUDWLRQV�,QIRUPDWLRQ�

<HDU�(QGHG�'HFHPEHU����������
�
�

� �  

5HYHQXHV��*DLQV�DQG�2WKHU�6XSSRUW�
���:LWKRXW�'RQRU�5HVWULFWLRQV

3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ����������������� ������������������� ������������������������� �������������������������
2WKHU� �������������������� �������������������������� �������������������������� ���������������������
&RQWULEXWLRQV�UHFHLYHG �������������������� ��������������������� �������������������� ��������������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV
XVHG�IRU�RSHUDWLRQV �������������������������� �������������������������� ������� ��������������������������

7RWDO�UHYHQXHV��JDLQV�DQG�RWKHU�VXSSRUW
ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV ������������������ �������������������� �������������������� ���������������������

([SHQVHV�DQG�/RVVHV
6DODULHV�DQG�ZDJHV ������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������������
(PSOR\HH�EHQHILWV ������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������������
3URIHVVLRQDO�IHHV ������������������� ���������������������� �������������������������� �����������������������
6XSSOLHV�DQG�RWKHU ������������������� �������������������� ��������� ����������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ �������������������� ��������������������� �������������������������� ���������������������
,QWHUHVW �������������������� �������������������������� �������������������������� ����������������������

7RWDO�H[SHQVHV�DQG�ORVVHV ������������������ �������������������� �������������������� ���������������������

2SHUDWLQJ�,QFRPH��/RVV� �������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������

2WKHU�,QFRPH��([SHQVH�
,QYHVWPHQW�UHWXUQ��QHW �������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������������
2WKHU��QHW ��������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������

7RWDO�RWKHU�LQFRPH��H[SHQVH� �������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������������

([FHVV��'HILFLHQF\��RI�5HYHQXHV�RYHU�([SHQVHV �������������������� �������������������� ������������������������ ���������������������

,QYHVWPHQW�UHWXUQ�±�FKDQJH�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�
���DQG�ORVVHV�RQ�RWKHU�WKDQ�WUDGLQJ�VHFXULWLHV �������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������������
&RQWULEXWLRQV�IURP�+RVSLWDO�'HYHORSPHQW�)RXQGDWLRQ��,QF��
���IRU�SXUFKDVH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ��������������������� �������������������������� ��������������������� ��������������������������
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