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� 3DJH�
�
5HSRUW�RI�,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�
&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
� &RQVROLGDWHG�%DODQFH�6KHHWV�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�
� &RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV��������������������������������������������������������������
�
� &RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�
� 1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�
6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�
�
� 5HSRUW�RI�,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV�RQ�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�������������������������������������������������������������������
�
� &RQVROLGDWLQJ�%DODQFH�6KHHWV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�
� &RQVROLGDWLQJ�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV�����������������������������������������������������������
�
� 2EOLJDWHG�*URXS�&RQVROLGDWLQJ�%DODQFH�6KHHWV�����������������������������������������������������������������������������������������������������
�
� 2EOLJDWHG�*URXS�&RQVROLGDWLQJ�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV������������������������
�
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�
7R�WKH�%RDUG�RI�7UXVWHHV�
%XWOHU�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�
%XWOHU��3HQQV\OYDQLD�
�
5HSRUW�RQ�WKH�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�%XWOHU�+HDOWK�6\VWHP�DQG�
6XEVLGLDULHV��FROOHFWLYHO\�UHIHUUHG�WR�DV�WKH�6\VWHP���ZKLFK�FRPSULVH�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW�
DV�RI�-XQH�����������DQG�WKH�UHODWHG�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��
DQG� FDVK� IORZV� IRU� WKH� \HDU� WKHQ� HQGHG�� DQG� WKH� UHODWHG� QRWHV� WR� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV���

0DQDJHPHQW
V�5HVSRQVLELOLW\�IRU�WKH�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

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��

$XGLWRU
V�5HVSRQVLELOLW\�

2XU�UHVSRQVLELOLW\�LV�WR�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKHVH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�EDVHG�RQ�RXU�
DXGLW�� :H� FRQGXFWHG� RXU� DXGLW� 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��



%XWOHU�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�
%XWOHU��3HQQV\OYDQLD�

�
��

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

2SLQLRQ�

,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH�SUHVHQW�IDLUO\��LQ�DOO�PDWHULDO�
UHVSHFWV��WKH�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�WKH�6\VWHP�DV�RI�-XQH�����������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��

&KDQJH�LQ�$FFRXQWLQJ�3ULQFLSOH�

$V�GLVFXVVHG�LQ�1RWH���WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��WKH�6\VWHP�DGRSWHG�QHZ�DFFRXQWLQJ�
JXLGDQFH�� $FFRXQWLQJ� 6WDQGDUGV� 8SGDWH� �$68�� ��������� Interest – Imputation of Interest�� ZKLFK�
VLPSOLILHV� WKH� SUHVHQWDWLRQ� RI� GHEW� LVVXH� FRVWV�� 7KH� 6\VWHP� DOVR� HDUO\� DGRSWHG� $68� ��������
Disclosures for Investments in Certain Entities That Calculate Net Asset Value per Share�� ZKLFK�
UHPRYHV�WKH�UHTXLUHPHQW�WR�FDWHJRUL]H�ZLWKLQ�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�DOO� LQYHVWPHQWV�IRU�ZKLFK�IDLU�
YDOXH� LV� PHDVXUHG� XVLQJ� WKH� QHW� DVVHW� YDOXH� SHU� VKDUH� SUDFWLFDO� H[SHGLHQW�� 2XU� RSLQLRQ� LV� QRW�
PRGLILHG�ZLWK�UHVSHFW�WR�WKHVH�PDWWHUV��

3ULRU�3HULRG�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

7KH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� RI� WKH� 6\VWHP� DV� RI� -XQH� ���� ������ ZHUH� DXGLWHG� E\� RWKHU�
DXGLWRUV� ZKRVH� UHSRUW� GDWHG� 2FWREHU� ��� ������ H[SUHVVHG� DQ� XQPRGLILHG� RSLQLRQ� RQ� WKRVH�
VWDWHPHQWV��

�
1RYHPEHU���������
&ROXPEXV��2KLR�



%87/(5�+($/7+�6<67(0�$1'�68%6,',$5,(6�
�

&2162/,'$7('�%$/$1&(�6+((76�
-81(����������$1'������

�

�
See accompanying notes to consolidated financial statements. 

��

����
���� �$V�5HVWDWHG�

&XUUHQW�DVVHWV
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ���������������� �����������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��OHVV�DOORZDQFHV�IRU
GRXEWIXO�DFFRXQWV�RI������������DQG�����������
IRU������DQG�������UHVSHFWLYHO\ ���������������� ������������������

2WKHU�UHFHLYDEOHV ����������������� �������������������
,QYHQWRULHV ����������������� �������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�FXUUHQW�DVVHWV ����������������� �������������������
7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV ��������������� �����������������

$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG
%RDUG�GHVLJQDWHG�IRU�IXWXUH�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV ��������������� �����������������
8QGHU�WUXVW�LQGHQWXUH��KHOG�E\�WUXVWHH ����������������� �������������������
)RXQGDWLRQ�LQYHVWPHQWV ����������������� �������������������
8QGHU�DJUHHPHQW�IRU�VHOI�LQVXUHG�ZRUNHUV
�FRPSHQVDWLRQ ����������������� �������������������
7RWDO�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG ��������������� �����������������

,QYHVWPHQWV ���������������� ������������������

3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��QHW� ��������������� �����������������

,QYHVWPHQWV�LQ�DQG�ORDQV�WR�DIILOLDWHV ���������������� ������������������

3HQVLRQ�DVVHWV ����������������� ��������������������

2WKHU�DVVHWV ����������������� �������������������
7RWDO�DVVHWV ��������������� ����������������
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Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn


Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn
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&XUUHQW�/LDELOLWLHV
$FFRXQWV�SD\DEOH ������������������ �������������������
$FFUXHG�H[SHQVHV ����������������� �������������������
$FFUXHG�VDODULHV�DQG�SD\UROO�ZLWKKROGLQJV ������������������ ��������������������
$FFUXHG�YDFDWLRQ ������������������ ��������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW�SD\DEOH ������������������ ��������������������
&XUUHQW�PDWXULWLHV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������ ��������������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV ������������������ ��������������������
7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ����������������� �������������������

/RQJ�WHUP�GHEW��QHW�RI�FXUUHQW�PDWXULWLHV ���������������� ������������������

$FFUXHG�SHQVLRQ�OLDELOLW\ ������������������������ ��������������������
7RWDO�OLDELOLWLHV ���������������� ������������������

1HW�$VVHWV
8QUHVWULFWHG ���������������� ������������������
1RQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�LQ�FRQVROLGDWHG�VXEVLGLDULHV ������������������ ��������������������
7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG ������������������� ��������������������
3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG ������������������� ���������������������
7RWDO�QHW�DVVHWV ���������������� ������������������
7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�QHW�DVVHWV ���������������� �����������������

�
�
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Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn
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&KDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ���������������� �����������������
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV ������������������� ���������������������

�1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�OHVV�SURYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV ���������������� ������������������
2WKHU�RSHUDWLQJ�UHYHQXH ����������������� �������������������
&RQWULEXWLRQV ������������������� ��������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�XVHG�IRU�RSHUDWLRQV ������������������� ��������������������

7RWDO�XQUHVWULFWHG�UHYHQXH ���������������� ������������������

([SHQVHV
6DODULHV�DQG�ZDJHV ���������������� �������������������
0HGLFDO�DQG�VXUJLFDO�VXSSOLHV ����������������� �������������������
*HQHUDO�VXSSOLHV�DQG�SXUFKDVHG�VHUYLFHV ����������������� �������������������
(PSOR\HH�EHQHILWV ����������������� �������������������
3K\VLFLDQV
�IHHV ����������������� �������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ����������������� �������������������
,QWHUHVW ������������������ �������������������
8WLOLWLHV�DQG�LQVXUDQFH ������������������ �������������������
3URIHVVLRQDO�IHHV�DQG�PLVFHOODQHRXV ������������������ �������������������
2XWVLGH�PHGLFDO�VHUYLFHV ������������������ �������������������

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

2SHUDWLQJ�LQFRPH ����������������� �������������������

2WKHU�QRQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH��H[SHQVH�
,QYHVWPHQW�LQFRPH ������������������ �������������������
(TXLW\�LQ�HDUQLQJV�RI�DIILOLDWHV ������������������ �������������������
2WKHU�LQFRPH��H[SHQVH� �������������������� ���������������������

7RWDO�RWKHU�QRQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH� ������������������ �������������������
([FHVV�RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV ����������������� ������������������

�



%87/(5�+($/7+�6<67(0�$1'�68%6,',$5,(6�
�

&2162/,'$7('�67$7(0(176�2)�23(5$7,216�$1'�&+$1*(6�,1�1(7�$66(76�
<($56�(1'('�-81(����������$1'������

�

�
See accompanying notes to consolidated financial statements. 

��

���� ����
8QUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV��FRQWLQXHG�
2WKHU�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV��QHW
([FHVV�RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV ����������������� �����������������
8QUHDOL]HG�JDLQ��ORVV��RQ�LQYHVWPHQWV ������������������ ��������������������

�1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�XVHG�IRU�FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV ������������������� ��������������������
'LVWULEXWLRQV�WR�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ������������������� ��������������������
&KDQJH�LQ�SHQVLRQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV ������������������ ��������������������
&KDQJH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�EHIRUH�
HIIHFW�RI�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ����������������� ������������������
/HVV�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�
/HVV�DPRXQW�DWWULEXWHG�WR�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ��������������������� ����������������������
&KDQJH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ��������������������� ����������������������

&KDQJH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ����������������� ������������������

&KDQJHV�LQ�WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV
&RQWULEXWLRQV ������������������� ��������������������
1HW�UHDOL]HG�JDLQ�RQ�LQYHVWPHQWV ����������������������� �����������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV �������������������� ���������������������
'HFUHDVH�LQ�WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV �������������������� ����������������������

3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
1HW�UHDOL]HG�JDLQ�RQ�LQYHVWPHQWV ����������������������� �����������������������
,QFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV ����������������� ������������������

1HW�DVVHWV�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU ���������������� ������������������

1HW�DVVHWV�DW�HQG�RI�\HDU ���������������� �����������������

�
�
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See accompanying notes to consolidated financial statements. 
��

���� ����
2SHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�DQG�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV
&KDQJH�LQ�QHW�DVVHWV ������������������ ������������������
$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�LQFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�WR�QHW�FDVK�IURP�
RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ������������������� �������������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�GHEW�LVVXDQFH�FRVWV �������������������� ����������������������
$FFUHWLRQ�RI�ERQG�SUHPLXP �������������������� ����������������������
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV �������������������� ��������������������
/RVV�RQ�GLVSRVDO�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ������� ����������������������
(TXLW\�LQ�HDUQLQJV�RI�DIILOLDWHV ��������������������� ���������������������
&KDQJH�LQ�DFFXPXODWHG�DVVHW�OLDELOLW\�IRU�SHQVLRQ�EHQHILWV ������������������� �������������������
&KDQJH�LQ�QHW�XQUHDOL]HG��JDLQ��ORVV�RQ�LQYHVWPHQWV ������������������� � �������������������
5HVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV�DQG�UHDOL]HG�JDLQV �������������������� ���������������������

&KDQJHV�LQ�RSHUDWLQJ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH ������������������� ���������������������
2WKHU�UHFHLYDEOHV ������������������ ���������������������
,QYHQWRULHV �������������������� �����������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�FXUUHQW�DVVHWV �������������������� ����������������������
2WKHU�DVVHWV ������������������ ��������������������
$FFRXQWV�SD\DEOH �������������������� ����������������������
$FFUXHG�H[SHQVHV �������������������� ���������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW�SD\DEOH ���������������������� ���������������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV ������������������� ����������������������
$FFUXHG�SHQVLRQ�OLDELOLW\ ������������������� ����������������������
1HW�FDVK�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�DQG�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV ����������������� �������������������

,QYHVWLQJ�DFWLYLWLHV
&KDQJH�LQ�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG ������������������ ��������������������
�,QFUHDVH��GHFUHDVH�LQ�LQYHVWPHQWV ������������������ ���������������������
3XUFKDVH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ������������������ ��������������������
,QFUHDVH�LQ�LQYHVWPHQWV�LQ�DQG�ORDQV�WR�DIILOLDWHV ������������������� ���������������������

1HW�FDVK�IURP�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV ������������������� ��������������������
)LQDQFLQJ�DFWLYLWLHV
5HSD\PHQW�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������� ���������������������
'LVWULEXWLRQV�WR�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ������������������� ���������������������
3URFHHGV�IURP�UHVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV�DQG�UHDOL]HG�JDLQV ������������������� ��������������������
3URFHHGV�IURP�ORQJ�WHUP�GHEW ��������������������� �������������������

1HW�FDVK�IURP�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV ������������������� ��������������������
&KDQJH�LQ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ������������������ ��������������������

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU ����������������� �������������������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�DW�HQG�RI�\HDU ����������������� ������������������

6XSSOHPHQWDO�FDVK�IORZ�LQIRUPDWLRQ
&DVK�SDLG�IRU�LQWHUHVW ������������������ �������������������
(TXLSPHQW�DFTXLUHG�XQGHU�FDSLWDO�OHDVH ������������������� �������������������� �

Larry Brunn

Larry Brunn



%87/(5�+($/7+�6<67(0�$1'�68%6,',$5,(6�
�

127(6�72�&2162/,'$7('�),1$1&,$/�67$7(0(176�
-81(����������$1'������

�

�
��

��� 1$785(�2)�23(5$7,216�$1'�6800$5<�2)�6,*1,),&$17�$&&2817,1*�32/,&,(6�
�
%DVLV�RI�FRQVROLGDWLRQ�
�
7KH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� LQFOXGH� WKH� DFFRXQWV� RI� %XWOHU� +HDOWK� 6\VWHP� �%+6��� WKH�
FRQWUROOLQJ� SDUHQW�� %XWOHU� +HDOWKFDUH� 3URYLGHUV� G�E�D� %XWOHU� 0HPRULDO� +RVSLWDO� DQG� 6XEVLGLDULHV�
�FROOHFWLYHO\��%0+���%XWOHU�+HDOWK�6\VWHP�)RXQGDWLRQ� �WKH�)RXQGDWLRQ���1L[VDU�&RUSRUDWLRQ� �1L[VDU���
3ULPDU\�&DUH�$VVRFLDWHV�RI�%XWOHU��3�&���3&$���%XWOHU�0HGLFDO�3URYLGHUV��%03���DQG�%XWOHU�$PEXODWRU\�
6XUJHU\�&HQWHU��//&��WKH�6XUJHU\�&HQWHU���FROOHFWLYHO\��WKH�6\VWHP���7KH�WUDQVDFWLRQV�DQG�EDODQFHV�RI�
%0+� LQFOXGH� WKH� DFFRXQWV� RI� %XWOHU� 0HPRULDO� +RVSLWDO� �+RVSLWDO��� %+6� )DVW(5FDUH� 3//&� �%+6�
)DVW(5FDUH��� %+6� )DVW(5FDUH� /DERUDWRU\� 6HUYLFHV�� //&� �%+6� )DVW(5FDUH� /DE��� DQG� %XWOHU� +HDOWK�
6\VWHPV� 3URYLGHU�+RVSLWDO� 2UJDQL]DWLRQ�� //&� �3+2��� $OO� VLJQLILFDQW� LQWHUFRPSDQ\� WUDQVDFWLRQV� DQG�
EDODQFHV�KDYH�EHHQ�HOLPLQDWHG�LQ�FRQVROLGDWLRQ��
�
1DWXUH�RI�RSHUDWLRQV�
�
7KH�6\VWHP
V�SULPDU\�RSHUDWLRQV�DUH�FRQGXFWHG�ZLWKLQ�WKH�+RVSLWDO��7KH�+RVSLWDO�RSHUDWHV�D�JHQHUDO�
DFXWH�FDUH�KRVSLWDO�WKDW�SURYLGHV�LQSDWLHQW��RXWSDWLHQW��DQG�HPHUJHQF\�FDUH�VHUYLFHV��7KH�)RXQGDWLRQ�
SURYLGHV�IXQGUDLVLQJ�DFWLYLWLHV�LQ�VXSSRUW�RI�WKH�6\VWHP��1L[VDU�SURYLGHV�UHDOW\�PDQDJHPHQW�VHUYLFHV��
%03�HPSOR\V�SULPDU\�FDUH�DQG�VSHFLDOW\�FDUH�SK\VLFLDQV��3&$�HPSOR\V�SULPDU\�FDUH�SK\VLFLDQV��7KH�
6XUJHU\� &HQWHU� LV� D� MRLQW� YHQWXUH� LQ� ZKLFK� %XWOHU� +HDOWK� 6\VWHP�PDLQWDLQV� D� ���� RZQHUVKLS� WKDW�
RSHUDWHV� DQ� DPEXODWRU\� VXUJHU\� FHQWHU�� 7KH� 6\VWHP
V� SULPDU\� VHUYLFH� DUHD� LQFOXGHV� %XWOHU��
3HQQV\OYDQLD�DQG�VXUURXQGLQJ�FRPPXQLWLHV��
�
%DVLV�RI�SUHVHQWDWLRQ�
�
1HW�DVVHWV��UHYHQXH�DQG�JDLQV�DQG�ORVVHV�DUH�FODVVLILHG�EDVHG�RQ�WKH�H[LVWHQFH�RU�DEVHQFH�RI�GRQRU�
LPSRVHG�UHVWULFWLRQV��$FFRUGLQJO\��WKH�QHW�DVVHWV�RI�WKH�6\VWHP�DQG�FKDQJHV�WKHUHLQ�DUH�FODVVLILHG�DQG�
UHSRUWHG�DV�IROORZV��
�

x� 8QUHVWULFWHG�1HW�$VVHWV���QHW�DVVHWV�WKDW�DUH�QRW�VXEMHFW�WR�GRQRU�LPSRVHG�VWLSXODWLRQV��
�

x� 7HPSRUDULO\�5HVWULFWHG�1HW�$VVHWV���QHW�DVVHWV�VXEMHFW�WR�GRQRU�LPSRVHG�VWLSXODWLRQV�WKDW�ZLOO�
EH�PHW�H[SLUH�HLWKHU�E\�DFWLRQV�RI�WKH�6\VWHP�DQG�RU�WKH�SDVVDJH�RI�WLPH��

�
x� 3HUPDQHQWO\�5HVWULFWHG�1HW�$VVHWV���QHW�DVVHWV�VXEMHFW�WR�ODZ�RU�GRQRU�LPSRVHG�VWLSXODWLRQV�

WKDW�UHTXLUH�IXQGV�EH�PDLQWDLQHG�SHUPDQHQWO\�E\�WKH�6\VWHP��
�
�
�
�
�
�
�



%87/(5�+($/7+�6<67(0�$1'�68%6,',$5,(6�
�

127(6�72�&2162/,'$7('�),1$1&,$/�67$7(0(176�
-81(����������$1'������

�

�
��

8VH�RI�HVWLPDWHV�
�
7KH� SUHSDUDWLRQ� RI� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� DFFRXQWLQJ� SULQFLSOHV�
JHQHUDOO\� DFFHSWHG� LQ� WKH� 8QLWHG� 6WDWHV� RI� $PHULFD� UHTXLUHV�PDQDJHPHQW� WR�PDNH� HVWLPDWHV� DQG�
DVVXPSWLRQV�WKDW�DIIHFW� WKH�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�DVVHWV�DQG� OLDELOLWLHV�DQG�GLVFORVXUH�RI�FRQWLQJHQW�
DVVHWV� DQG� OLDELOLWLHV� DW� WKH�GDWH�RI� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�� (VWLPDWHV� DOVR�DIIHFW� WKH�
UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�UHYHQXH�DQG�H[SHQVHV�GXULQJ�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG��$FWXDO�UHVXOWV�FRXOG�GLIIHU�
IURP�WKRVH�HVWLPDWHV��
�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�DQG�GHSRVLW�ULVN�
�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�LQFOXGH�FDVK�RQ�KDQG��GHPDQG�GHSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV�LQ�KLJKO\�OLTXLG�
GHEW�LQVWUXPHQWV�ZLWK�DQ�RULJLQDO�PDWXULW\�RI�WKUHH�PRQWKV�RU�OHVV��$V�RI�-XQH����������DQG�������WKH�
6\VWHP� KDG� FDVK� EDODQFHV� ZLWK� ILQDQFLDO� LQVWLWXWLRQV� WKDW� H[FHHGHG� WKH� )HGHUDO� 'HSRVLW� ,QVXUDQFH�
&RUSRUDWLRQ��)',&��OLPLWV��7KH�6\VWHP�KDV�QRW�H[SHULHQFHG�DQ\�ORVVHV�LQ�VXFK�DFFRXQWV���
�
2WKHU�UHFHLYDEOHV�
�
2WKHU� UHFHLYDEOHV� FRQVLVW� RI� DPRXQWV� UHFHLYDEOH� UHODWLQJ� WR� FHUWDLQ� SD\� IRU� SHUIRUPDQFH� LQVXUDQFH�
SURJUDPV�� DPRXQWV� GXH� XQGHU� FHUWDLQ� 3HQQV\OYDQLD� 'HSDUWPHQW� RI� 0HGLFDLG� SURJUDPV�� DQG�
LQVXUDQFH� UHFHLYDEOHV� UHODWLQJ� WR� PDOSUDFWLFH� FRYHUDJH�� 2WKHU� UHFHLYDEOHV� DUH� UHSRUWHG� DW� QHW�
UHDOL]DEOH�YDOXH��1R�DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�FROOHFWLRQV�ZDV�UHFRUGHG�EHFDXVH�PDQDJHPHQW�EHOLHYHV�
UHDOL]DWLRQ�ORVVHV�RQ�RWKHU�UHFHLYDEOHV�ZLOO�QRW�EH�PDWHULDO��
�
,QYHQWRULHV�
�
,QYHQWRULHV�DUH�VWDWHG�DW�WKH�ORZHU�RI�FRVW�RU�PDUNHW��&RVW�LV�GHWHUPLQHG�RQ�D�ILUVW�LQ��ILUVW�RXW�EDVLV��
DQG�PDUNHW�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�UHSODFHPHQW�YDOXH��
�
,QYHVWPHQWV�DQG�LQYHVWPHQW�ULVN�
�
,QYHVWPHQWV�LQ�HTXLW\�VHFXULWLHV�ZLWK�UHDGLO\�GHWHUPLQDEOH�IDLU�YDOXHV�DUH�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH��&DVK�
DQG� FDVK� HTXLYDOHQWV� DUH� FDUULHG� DW� FRVW� ZKLFK� DSSUR[LPDWHV� IDLU� YDOXH�� 7KH� FROOHFWLYH� WUXVW�
LQYHVWPHQW�DUH�EDVHG�RQ�YDOXDWLRQV�SURYLGHG�E\� LQYHVWPHQW�PDQDJHUV��%HFDXVH� WKHVH� LQYHVWPHQWV�
DUH�QRW�UHDGLO\�PDUNHWDEOH�� WKHLU�HVWLPDWHG�YDOXH� LV�VXEMHFW� WR�XQFHUWDLQW\�DQG�WKHUHIRUH�PD\�GLIIHU�
IURP�WKH�YDOXH� WKDW�ZRXOG�KDYH�EHHQ�XVHG�KDG�D� UHDG\�PDUNHW� IRU� VXFK� LQYHVWPHQWV�H[LVWHG��6XFK�
GLIIHUHQFHV�FRXOG�EH�PDWHULDO��
�
�
�
�
�
�
�
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,QYHVWPHQW� LQFRPH� �LQFOXGLQJ� UHDOL]HG�JDLQV� DQG� ORVVHV� RQ� LQYHVWPHQWV�� LQWHUHVW�� DQG�GLYLGHQGV�� LV�
LQFOXGHG�LQ�WKH�H[FHVV�RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV�XQOHVV�WKH�LQFRPH�RU�ORVV�LV�UHVWULFWHG�E\�GRQRU�RU�
ODZ�� 8QUHDOL]HG� JDLQV� DQG� ORVVHV� RQ� LQYHVWPHQWV� DUH� H[FOXGHG� IURP� WKH� H[FHVV� RI� UHYHQXH� RYHU�
H[SHQVHV�� ,QWHUHVW� LQFRPH� LV� PHDVXUHG� DV� HDUQHG� RQ� WKH� DFFUXDO� EDVLV�� 3XUFKDVHV� DQG� VDOHV� RI�
VHFXULWLHV� DQG� UHDOL]HG� JDLQV� DQG� ORVVHV� DUH� UHFRUGHG� RQ� D� WUDGH�GDWH� EDVLV�� 'RQRU�UHVWULFWHG�
LQYHVWPHQW�LQFRPH�LV�UHSRUWHG�DV�DQ�LQFUHDVH�LQ�WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�RU�SHUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�QHW�
DVVHWV��GHSHQGLQJ�RQ�WKH�W\SH�RI�UHVWULFWLRQ��
�
7KH�6\VWHP
V� LQYHVWPHQWV�DUH�FRPSULVHG�RI�D�YDULHW\�RI� ILQDQFLDO� LQVWUXPHQWV�DQG�DUH�PDQDJHG�E\�
LQYHVWPHQW� DGYLVRUV�� 7KH� IDLU� YDOXHV� UHSRUWHG� RQ� WKH� FRQVROLGDWHG� EDODQFH� VKHHWV� DUH� VXEMHFW� WR�
YDULRXV� ULVNV� LQFOXGLQJ� FKDQJHV� LQ� WKH� HTXLW\� PDUNHWV�� WKH� LQWHUHVW� UDWH� HQYLURQPHQW� DQG� JHQHUDO�
HFRQRPLF�FRQGLWLRQV��'XH�WR� WKH� OHYHO�RI� ULVN�DVVRFLDWHG�ZLWK�FHUWDLQ� LQYHVWPHQW�VHFXULWLHV�DQG�WKH�
OHYHO�RI�XQFHUWDLQW\�UHODWHG�WR�FKDQJHV�LQ�IDLU�YDOXH�RI�LQYHVWPHQW�VHFXULWLHV��LW�LV�UHDVRQDEO\�SRVVLEOH�
WKDW� WKH� DPRXQWV� UHSRUWHG� LQ� WKH� DFFRPSDQ\LQJ� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� FRXOG� FKDQJH�
PDWHULDOO\�LQ�WKH�QHDU�WHUP��
�
$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�
�
$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�LQFOXGH�DVVHWV�KHOG�E\�D�ERQG�WUXVWHH�XQGHU�WUXVW�LQGHQWXUH��DVVHWV�KHOG�
E\� WKH� )RXQGDWLRQ�� DVVHWV� KHOG� E\� D� WUXVWHH� LQ� FRQQHFWLRQ�ZLWK� WKH� 6\VWHP
V� VHOI�LQVXUHG�ZRUNHUV
�
FRPSHQVDWLRQ�SURJUDP�DQG�IXQGV�ZKLFK�KDYH�EHHQ�VHW�DVLGH�E\�WKH�%RDUG�RI�7UXVWHHV��7KH�%RDUG�RI�
7UXVWHHV�UHWDLQV�FRQWURO�RI�WKHVH�DVVHWV�DQG�PD\��DW�LWV�GLVFUHWLRQ��VXEVHTXHQWO\�XVH�WKHVH�DVVHWV�IRU�
RWKHU�SXUSRVHV��
�
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�
�
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DUH�FDUULHG�DW�FRVW�IRU�SXUFKDVHG�DVVHWV�RU�IDLU�PDUNHW�YDOXH�DW�WKH�GDWH�RI�
GRQDWLRQ� IRU� GRQDWHG� DVVHWV�� 3URSHUW\� DQG� HTXLSPHQW� LQFOXGH� DVVHWV� KHOG� XQGHU� FDSLWDO� OHDVH�
DUUDQJHPHQWV�� 'HSUHFLDWLRQ� DQG� DPRUWL]DWLRQ� RI� SURSHUW\� DQG� HTXLSPHQW�� ZKLFK� LQFOXGHV�
DPRUWL]DWLRQ�RI�DVVHWV�UHFRUGHG�XQGHU�FDSLWDO�OHDVHV��DUH�SURYLGHG�IRU�XVLQJ�WKH�VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG�
RYHU�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�RI�WKH�DVVHWV��7KH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�RI�WKH�6\VWHP·V�SURSHUW\�DQG�
HTXLSPHQW�UDQJHV�IURP���WR����\HDUV��
�
0DMRU� LPSURYHPHQWV� DQG� EHWWHUPHQWV� WR� SURSHUW\� DQG� HTXLSPHQW� DUH� FDSLWDOL]HG�� ([SHQVHV� IRU�
PDLQWHQDQFH�DQG�UHSDLUV�ZKLFK�GR�QRW�H[WHQG�WKH�OLYHV�RI�WKH�UHODWHG�DVVHWV�DUH�FKDUJHG�WR�H[SHQVH�
DV� LQFXUUHG�� :KHQ� UHWLUHG� RU� RWKHUZLVH� GLVSRVHG� RI�� WKH� DVVHW� DQG� LWV� UHODWHG� DFFXPXODWHG�
GHSUHFLDWLRQ�RU�DPRUWL]DWLRQ�LV�DGMXVWHG�DFFRUGLQJO\��DQG�DQ\�UHVXOWLQJ�JDLQ�RU�ORVV�LV�LQFOXGHG�RQ�WKH�
FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��
�
�
�
�
�
�
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2WKHU�$VVHWV�
�
2WKHU� DVVHWV� FRQVLVW� RI� DQ� LQWHUHVW� WKH� 6\VWHP� KDV� LQ� WKH� FDVK� YDOXH� OLIH� LQVXUDQFH� SROLFLHV� RI�
SK\VLFLDQV�DQG�JRRGZLOO���
�
*RRGZLOO�RI������������KDV�EHHQ�UHFRUGHG�LQ�RWKHU�DVVHWV�DV�RI�-XQH����������DQG�������7KH�H[FHVV�
RI�FRVW�RYHU�WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�LGHQWLILDEOH�DVVHWV�DFTXLUHG�LQ�D�EXVLQHVV�FRPELQDWLRQ�LV�UHSRUWHG�DV�
JRRGZLOO� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� DFFRXQWLQJ� SULQFLSOHV� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� LQ� WKH� 8QLWHG� 6WDWHV� RI�
$PHULFD��7KH�6\VWHP�LV�UHTXLUHG�WR�SHUIRUP�DQ�LPSDLUPHQW�WHVW�IRU�JRRGZLOO�DW�OHDVW�DQQXDOO\�RU�PRUH�
IUHTXHQWO\�LI�DGYHUVH�HYHQWV�RU�FKDQJHV�LQ�FLUFXPVWDQFHV�LQGLFDWH�WKDW�WKH�DVVHW�PD\�EH�LPSDLUHG��7KH�
6\VWHP�SHUIRUPV�WKH�DQQXDO�LPSDLUPHQW�WHVW�DW�WKH�HQG�RI�HDFK�\HDU��
�
1RQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�
�
1RQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV�UHSUHVHQW�WKH�SRUWLRQ�RI�HTXLW\��QHW�DVVHWV��WKDW�LV�DWWULEXWDEOH�WR�LQYHVWRUV�
WKDW�DUH�H[WHUQDO�WR�DQG�QRW�LQFOXGHG�LQ�WKH�6\VWHP·V�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���
�
'HEW�LVVXDQFH�FRVWV�
�
&RVWV�LQFXUUHG�LQ�FRQQHFWLRQ�ZLWK�WKH�LVVXDQFH�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�DUH�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�WHUP�RI�WKH�
GHEW��7KH�FRVWV�LQFXUUHG�LQ�LVVXLQJ�WKH�GHEW�DUH�FODVVLILHG�ZLWK� ORQJ�WHUP�GHEW��DV�D�GHGXFWLRQ��DQG�
DUH�DPRUWL]HG�XVLQJ�WKH�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�PHWKRG���$PRUWL]DWLRQ�RI�GHEW�LVVXDQFH�FRVWV�DPRXQWHG�WR�
��������DQG���������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
([FHVV�RI�5HYHQXHV�2YHU�([SHQVHV�
�
7UDQVDFWLRQV�GHHPHG�E\�PDQDJHPHQW� WR�EH�RQJRLQJ��PDMRU�� RU� FHQWUDO� WR� WKH�SURYLVLRQ�RI� KHDOWK�
FDUH�VHUYLFHV�DUH�UHSRUWHG�DV�RSHUDWLQJ�UHYHQXH�DQG�H[SHQVHV��3HULSKHUDO�RU� LQFLGHQWDO�WUDQVDFWLRQV�
DUH�UHSRUWHG�DV�QRQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH�RU�ORVV��&KDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�ZKLFK�DUH�H[FOXGHG�
IURP�WKH�H[FHVV�RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV��FRQVLVWHQW�ZLWK�LQGXVWU\�SUDFWLFH��LQFOXGH�XQUHDOL]HG�JDLQV�
DQG� ORVVHV�RQ� LQYHVWPHQWV�RWKHU� WKDQ� WUDGLQJ� VHFXULWLHV�� DFFXPXODWHG� OLDELOLW\� IRU�SHQVLRQ�EHQHILWV��
DQG�QHW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�XVHG�IRU�FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV����
�
0HGLFDO�PDOSUDFWLFH�
�
7KH� SURYLVLRQ� DQG� UHODWHG� OLDELOLW\� IRU� HVWLPDWHG� JHQHUDO� DQG� SURIHVVLRQDO� OLDELOLW\� FODLPV� LQFOXGH�
HVWLPDWHV�RI�WKH�XOWLPDWH�FRVW�IRU�ERWK�UHSRUWHG�FODLPV�DQG�FODLPV�LQFXUUHG�EXW�QRW�UHSRUWHG�DQG��LQ�
PDQDJHPHQW
V�RSLQLRQ��SURYLGH�DQ�DGHTXDWH�UHVHUYH�IRU�ORVV�FRQWLQJHQFLHV��7KH�6\VWHP�KDV�DFFUXHG�
����������� DQG� ����������� DVVRFLDWHG� ZLWK� RSHQ� DVVHUWHG� FODLPV� DV� RI� -XQH� ���� ����� DQG� ������
UHVSHFWLYHO\��7KLV�DFFUXDO�LV�LQFOXGHG�LQ�DFFUXHG�H[SHQVHV�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��$V�WKH�
6\VWHP�H[SHFWV� WKHVH� FODLPV� WR�EH� FRYHUHG�E\� WKHLU� LQVXUDQFH�SROLFLHV�� D� FRUUHVSRQGLQJ� UHFHLYDEOH�
KDV�EHHQ�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�UHFHLYDEOHV�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��
�
�
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3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DQG�1HW�3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXH�
�
7KH� 6\VWHP� UHFRJQL]HV� QHW� SDWLHQW� VHUYLFH� UHYHQXHV� RQ� WKH� DFFUXDO� EDVLV� RI� DFFRXQWLQJ� LQ� WKH�
UHSRUWLQJ�SHULRG� LQ�ZKLFK�VHUYLFHV�DUH�SHUIRUPHG�EDVHG�RQ�WKH�FXUUHQW�JURVV�FKDUJH�VWUXFWXUH�� OHVV�
DFWXDO� DGMXVWPHQWV� DQG� HVWLPDWHG� GLVFRXQWV� IRU� FRQWUDFWXDO� DOORZDQFHV�� SULQFLSDOO\� IRU� SDWLHQWV�
FRYHUHG� E\�0HGLFDUH��0HGLFDLG�� DQG�PDQDJHG� FDUH� DQG� RWKHU� KHDOWK� SODQV�� *URVV� SDWLHQW� VHUYLFH�
UHYHQXH� LV� UHFRUGHG� LQ� WKH� DFFRXQWLQJ� UHFRUGV� XVLQJ� WKH� HVWDEOLVKHG� UDWHV� IRU� WKH� W\SH� RI� VHUYLFH�
SURYLGHG�WR�WKH�SDWLHQW��7KH�6\VWHP�UHFRJQL]HV�DQ�HVWLPDWHG�FRQWUDFWXDO�DOORZDQFH�WR�UHGXFH�JURVV�
SDWLHQW�FKDUJHV�WR�WKH�HVWLPDWHG�QHW�UHDOL]DEOH�DPRXQW�IRU�VHUYLFHV�UHQGHUHG�EDVHG�XSRQ�SUHYLRXVO\�
DJUHHG�WR� UDWHV� ZLWK� D� SD\RU�� 7KH� 6\VWHP� XWLOL]HV� WKH� SDWLHQW� DFFRXQWLQJ� V\VWHP� WR� FDOFXODWH�
FRQWUDFWXDO�DOORZDQFHV�RQ�D�SD\RU�E\�SD\RU�EDVLV�EDVHG�RQ�WKH�UDWHV�LQ�HIIHFW�IRU�HDFK�SULPDU\�WKLUG�
SDUW\�SD\RU��$QRWKHU�IDFWRU�WKDW�LV�FRQVLGHUHG�DQG�FRXOG�IXUWKHU�LQIOXHQFH�WKH�OHYHO�RI�WKH�FRQWUDFWXDO�
UHVHUYHV�LQFOXGHV�WKH�VWDWXV�RI�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�EDODQFHV�DV�LQSDWLHQW�RU�RXWSDWLHQW��7KH�6\VWHP·V�
PDQDJHPHQW� FRQWLQXDOO\� UHYLHZV� WKH� FRQWUDFWXDO� HVWLPDWLRQ� SURFHVV� WR� FRQVLGHU� DQG� LQFRUSRUDWH�
XSGDWHV�WR�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�DQG�WKH�IUHTXHQW�FKDQJHV�LQ�PDQDJHG�FDUH�FRQWUDFWXDO�WHUPV�WKDW�
UHVXOW�IURP�FRQWUDFW�UHQHJRWLDWLRQV�DQG�UHQHZDOV���
�
3D\RUV� LQFOXGH� IHGHUDO�DQG�VWDWH�DJHQFLHV�� LQFOXGLQJ�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG��PDQDJHG�FDUH�KHDOWK�
SODQV�� FRPPHUFLDO� LQVXUDQFH�FRPSDQLHV��HPSOR\HUV��DQG�SDWLHQWV��7KHVH� WKLUG�SDUW\�SD\RUV�SURYLGH�
SD\PHQWV� WR� WKH� 6\VWHP� DW� DPRXQWV� GLIIHUHQW� IURP� LWV� HVWDEOLVKHG� UDWHV� EDVHG� RQ� QHJRWLDWHG�
UHLPEXUVHPHQW� DJUHHPHQWV�� 3D\PHQW� DUUDQJHPHQWV� LQFOXGH� SURVSHFWLYHO\� GHWHUPLQHG� UDWHV� SHU�
GLVFKDUJH�� UHLPEXUVHG�FRVWV��GLVFRXQWHG�FKDUJHV��DQG�SHU�GHLP�SD\PHQWV��5HWURDFWLYH�DGMXVWPHQWV�
XQGHU�UHLPEXUVHPHQW�DJUHHPHQWV�ZLWK�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�DUH�DFFUXHG�RQ�DQ�HVWLPDWHG�EDVLV�LQ�WKH�
SHULRG� WKH� UHODWHG� VHUYLFHV� DUH� UHQGHUHG� DQG� DGMXVWHG� LQ� IXWXUH� SHULRGV� DV� ILQDO� VHWWOHPHQWV� DUH�
GHWHUPLQHG���
�
/DZV�DQG� UHJXODWLRQV�JRYHUQLQJ� WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURJUDPV�DUH�FRPSOH[�DQG�VXEMHFW� WR�
LQWHUSUHWDWLRQ��0DQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKDW�LW�LV�LQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�DOO�DSSOLFDEOH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��
)LQDO�GHWHUPLQDWLRQ�RI� FRPSOLDQFH�ZLWK� VXFK� ODZV�DQG� UHJXODWLRQV� LV� VXEMHFW� WR� IXWXUH�JRYHUQPHQW�
UHYLHZ�DQG�LQWHUSUHWDWLRQ��
�
$OORZDQFH�IRU�'RXEWIXO�$FFRXQWV�
�
$FFRXQWV� UHFHLYDEOH� DUH� UHGXFHG� E\� DQ� DOORZDQFH� IRU� GRXEWIXO� DFFRXQWV� EDVHG� RQ� WKH� 6\VWHP·V�
HYDOXDWLRQ�RI�LWV�PDMRU�SD\RU�VRXUFHV�RI�UHYHQXH��WKH�DJLQJ�RI�WKH�DFFRXQWV��KLVWRULFDO�ORVVHV��FXUUHQW�
HFRQRPLF�FRQGLWLRQV��DQG�RWKHU�IDFWRUV�XQLTXH�WR�WKHLU�VHUYLFH�DUHD�DQG�WKH�KHDOWKFDUH�LQGXVWU\��)RU�
UHFHLYDEOHV�DVVRFLDWHG�ZLWK�VHOI�SD\�SD\PHQWV��ZKLFK� LQFOXGHV�ERWK�SDWLHQWV�ZLWKRXW� LQVXUDQFH�DQG�
SDWLHQWV�ZLWK�GHGXFWLEOH�DQG�FRSD\PHQW�EDODQFHV�GXH�IRU�ZKLFK�WKLUG�SDUW\�FRYHUDJH�H[LVWV�IRU�SDUW�
RI� WKH�ELOO�� WKH�6\VWHP�UHFRUGV�D�VLJQLILFDQW�SURYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV� LQ�WKH�SHULRG�RI�VHUYLFH�RQ�WKH�
EDVLV�RI� LWV�SDVW�H[SHULHQFH��ZKLFK� LQGLFDWHV� WKDW�PDQ\�SDWLHQWV�DUH�XQDEOH�RU�XQZLOOLQJ� WR�SD\� WKH�
SRUWLRQ�RI� WKHLU�ELOO� IRU�ZKLFK�WKH\�DUH� ILQDQFLDOO\� UHVSRQVLEOH��7KH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKH�VWDQGDUG�
UDWHV��RU�WKH�GLVFRXQWHG�UDWHV�LI�QHJRWLDWHG��DQG�WKH�DPRXQWV�DFWXDOO\�FROOHFWHG�DIWHU�DOO�UHDVRQDEOH�
FROOHFWLRQ�HIIRUWV�KDYH�EHHQ�H[KDXVWHG�LV�FKDUJHG�RII�DJDLQVW�WKH�DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV��
�
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7KH� -XQH� ���� ����� DQG� ����� DOORZDQFH� IRU� GRXEWIXO� DFFRXQWV� RI� DSSUR[LPDWHO\� ����������� DQG�
������������UHVSHFWLYHO\��UHODWHV�WR�UHVHUYHV�IRU�VHOI�SD\�EDODQFHV���
��
7KH�DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�LV�EDVHG�RQ�D�SHUFHQWDJH�RI�VHOI�SD\�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DW�-XQH�
���������DQG�������7KH�6\VWHP·V�VHOI�SD\�ZULWH�RIIV�GHFUHDVHG�������� IURP������������ IRU������WR�
�����������IRU�������7KH�6\VWHP�GRHV�QRW�PDLQWDLQ�D�PDWHULDO�DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�IURP�
WKLUG�SDUW\�SD\RUV��QRU�GLG�LW�KDYH�VLJQLILFDQW�ZULWH�RIIV�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��
�
&KDULW\�&DUH�
�
7KH�6\VWHP�SURYLGHV� FDUH�ZLWKRXW� FKDUJH�RU�DW� DPRXQWV� OHVV� WKDQ� LWV�HVWDEOLVKHG� UDWHV� WR�SDWLHQWV�
ZKR�PHHW�FHUWDLQ�FULWHULD�XQGHU�LWV�FKDULW\�FDUH�SROLF\��%HFDXVH�WKH�6\VWHP�GRHV�QRW�FROOHFW�DPRXQWV�
GHHPHG�WR�EH�FKDULW\�FDUH��WKH\�DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�UHYHQXH��
�
2I�WKH�6\VWHP·V�WRWDO�UHSRUWHG�H[SHQVHV��DSSUR[LPDWHO\��������������DQG��������������GXULQJ������
DQG� ������ UHVSHFWLYHO\��� DQ� HVWLPDWHG� ����������� DQG� ����������� DURVH� IURP� SURYLGLQJ� VHUYLFHV� WR�
FKDULW\�SDWLHQWV�GXULQJ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�HVWLPDWHG�FRVWV�RI�SURYLGLQJ�FKDULW\�VHUYLFHV�
DUH�EDVHG�RQ� D� FDOFXODWLRQ�ZKLFK� DSSOLHV� D� UDWLR� RI� FRVWV� WR� FKDUJHV� WR� WKH�JURVV� XQFRPSHQVDWHG�
FKDUJHV�DVVRFLDWHG�ZLWK�SURYLGLQJ�FDUH�WR�FKDULW\�SDWLHQWV��7KH�UDWLR�RI�FRVW�WR�FKDUJHV�LV�FDOFXODWHG�
EDVHG�RQ�WKH�6\VWHP·V�WRWDO�H[SHQVHV�GLYLGHG�E\�JURVV�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH���
�
,Q�DGGLWLRQ�WR�WKH�FKDULW\�FDUH�SURYLGHG�IRU�GLUHFW�SDWLHQW�FDUH��WKH�+RVSLWDO�SURYLGHV�VHUYLFHV�DW�D�ORVV�
IRU� WKH� 3HQQV\OYDQLD�0HGLFDLG� 3URJUDP�� 7KH� +RVSLWDO� DOVR� SURYLGHV� VXEVLGL]HG� KHDOWK� VHUYLFHV� IRU�
SURJUDPV� WKDW� UHVSRQG� WR� LGHQWLILHG� FRPPXQLW\� QHHGV�� LQFOXGLQJ� %HKDYLRUDO� +HDOWK�� 6XEVWDQFH�
$EXVH��6NLOOHG�1XUVLQJ��0DWHUQDO�6HUYLFHV��DQG�)DPLO\�6HUYLFHV��7KH�FRVW�RI�WKHVH�FRPPXQLW\�EHQHILWV��
LQFOXGLQJ�FKDULW\�FDUH��DPRXQWHG�WR�DSSUR[LPDWHO\�������������DQG�������������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�
-XQH����������DQG������� UHVSHFWLYHO\��7KHVH�W\SHV�RI�FRVWV� LQFOXGH�FRPPXQLW\�KHDOWK� LPSURYHPHQW�
VHUYLFHV�� KHDOWK�SURIHVVLRQV� HGXFDWLRQ�� UHVHDUFK�� LQ�NLQG� FRQWULEXWLRQV� WR�RWKHU� FRPPXQLW\�JURXSV��
DQG�FRPPXQLW\�EXLOGLQJ�DFWLYLWLHV��
�
$V�DQ� LQSDWLHQW�DFXWH�FDUH�KRVSLWDO�SDUWLFLSDWLQJ� LQ�3HQQV\OYDQLD
V�0HGLFDLG�6\VWHP��WKH�+RVSLWDO� LV�
VXEMHFW�WR�3HQQV\OYDQLD
V�+RVSLWDO�$VVHVVPHQW�3URJUDP��1HW�DPRXQWV�UHFHLYHG�WKURXJK�WKLV�SURJUDP�
WRWDOHG�DSSUR[LPDWHO\����������DQG���������IRU������DQG�������UHVSHFWLYHO\�DQG�DUH�UHSRUWHG�ZLWKLQ�
QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
�
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'RQRU�UHVWULFWHG�JLIWV�
�
8QFRQGLWLRQDO� SURPLVHV� WR� JLYH� FDVK� DQG� RWKHU� DVVHWV� DUH� UHSRUWHG� DW� IDLU� YDOXH� DW� WKH� GDWH� WKH�
SURPLVH�LV�UHFHLYHG��&RQGLWLRQDO�SURPLVHV�WR�JLYH�DQG�LQGLFDWLRQV�RI�LQWHQWLRQV�WR�JLYH�DUH�UHSRUWHG�
DW� IDLU� YDOXH� DW� WKH� GDWH� WKH� JLIW� LV� UHFHLYHG�� 7KH� JLIWV� DUH� UHSRUWHG� DV� HLWKHU� WHPSRUDULO\� RU�
SHUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�VXSSRUW�LI�WKH\�DUH�UHFHLYHG�ZLWK�GRQRU�VWLSXODWLRQV�WKDW�OLPLW�WKH�XVH�RI�WKH�
GRQDWHG�DVVHWV��:KHQ�D�GRQRU�UHVWULFWLRQ�H[SLUHV��WKDW�LV��ZKHQ�D�VWLSXODWHG�WLPH�UHVWULFWLRQ�HQGV�RU�
SXUSRVH�UHVWULFWLRQ�LV�DFFRPSOLVKHG��WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DUH�UHFODVVLILHG�DV�XQUHVWULFWHG�
QHW�DVVHWV�DQG� UHSRUWHG�RQ� WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DV�QHW�DVVHWV� UHOHDVHG� IURP�
UHVWULFWLRQV�� 'RQRU� UHVWULFWHG� FRQWULEXWLRQV� ZKRVH� UHVWULFWLRQV� DUH� PHW� ZLWKLQ� WKH� VDPH� \HDU� DV�
UHFHLYHG� DUH� UHSRUWHG� DV� XQUHVWULFWHG� FRQWULEXWLRQV� LQ� WKH� DFFRPSDQ\LQJ� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��
�
,QFRPH�WD[HV��
�
7KH�+RVSLWDO��%+6��WKH�)RXQGDWLRQ��1L[VDU��DQG�%03�DUH�QRW�IRU�SURILW�FRUSRUDWLRQV�DQG�DUH�H[HPSW�
IURP� LQFRPH� WD[HV� XQGHU� 6HFWLRQ� ����F����� RI� WKH� ,QWHUQDO� 5HYHQXH� &RGH� �&RGH��� $FFRUGLQJO\�� QR�
SURYLVLRQ�IRU�LQFRPH�WD[HV�KDV�EHHQ�SURYLGHG��
�
7KH� 6XUJHU\� &HQWHU
V� PHPEHUV� KDYH� HOHFWHG� WR� KDYH� WKH� 6XUJHU\� &HQWHU
V� LQFRPH� WD[HG� DV� D�
SDUWQHUVKLS�XQGHU� WKH�SURYLVLRQV�RI� WKH�&RGH�� WKHUHIRUH�� WD[DEOH� LQFRPH�RU� ORVV� LV� UHSRUWHG� WR� WKH�
SDUWQHUV�IRU�LQFOXVLRQ�LQ�WKHLU�UHVSHFWLYH�WD[�UHWXUQV��1R�SURYLVLRQ�IRU�IHGHUDO�RU�VWDWH�LQFRPH�WD[HV�LV�
LQFOXGHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
3&$�LV�D�IRU�SURILW�FRUSRUDWLRQ�VXEMHFW�WR�IHGHUDO�DQG�VWDWH�LQFRPH�WD[HV��0DQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKH�
WD[�LPSDFW�RI�3&$�LV�LPPDWHULDO�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��%+6�)DVW(5FDUH��
3+2�� DQG� %+6� )DVW(5FDUH� /DE� DUH� 3HQQV\OYDQLD� OLPLWHG� OLDELOLW\� FRPSDQLHV� DQG�� WKHUHIRUH�� WD[DEOH�
LQFRPH�RU�ORVV�LV�UHSRUWHG�WR�WKH�PHPEHUV�IRU�LQFOXVLRQ�LQ�WKHLU�UHVSHFWLYH�WD[�UHWXUQV��1R�SURYLVLRQ�
IRU�IHGHUDO�RU�VWDWH�LQFRPH�WD[HV�LV�LQFOXGHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���
�
$FFRXQWLQJ� SULQFLSOHV� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� LQ� WKH�8QLWHG� 6WDWHV� RI� $PHULFD� UHTXLUH�PDQDJHPHQW� WR�
HYDOXDWH�WD[�SRVLWLRQV�WDNHQ�E\�WKH�6\VWHP�DQG�UHFRJQL]H�D�WD[�OLDELOLW\�LI�DQ�XQFHUWDLQ�SRVLWLRQ�KDV�
EHHQ�WDNHQ�WKDW�PRUH� OLNHO\� WKDQ�QRW�ZRXOG�QRW�EH�VXVWDLQHG�XSRQ�H[DPLQDWLRQ�E\�YDULRXV� IHGHUDO�
DQG�VWDWH�WD[LQJ�DXWKRULWLHV��0DQDJHPHQW�KDV�DQDO\]HG�WKH�WD[�SRVLWLRQV�WDNHQ�E\�WKHVH�HQWLWLHV�DQG�
KDV�FRQFOXGHG�WKDW�DV�RI�-XQH����������DQG�������WKHUH�DUH�QR�XQFHUWDLQ�SRVLWLRQV�WDNHQ�RU�H[SHFWHG�
WR� EH� WDNHQ� WKDW� ZRXOG� UHTXLUH� UHFRJQLWLRQ� RI� D� OLDELOLW\� RU� GLVFORVXUH� LQ� WKH� DFFRPSDQ\LQJ�
FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���
�
7KH�6\VWHP�KDV�ILOHG�LWV�IHGHUDO�DQG�VWDWH�LQFRPH�WD[�UHWXUQV�IRU�SHULRGV�WKURXJK�-XQH����������DQG�LV�
VXEMHFW�WR�URXWLQH�DXGLWV�E\�WD[LQJ�MXULVGLFWLRQV���+RZHYHU��DV�RI�WKH�GDWH�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV� ZHUH� LVVXHG�� WKHUH� ZHUH� QR� DXGLWV� IRU� DQ\� WD[� SHULRGV� LQ� SURJUHVV�� � 7KHVH� LQFRPH� WD[�
UHWXUQV� DUH�JHQHUDOO\� RSHQ� WR� H[DPLQDWLRQ�E\� WKH� UHOHYDQW� WD[LQJ� DXWKRULWLHV� IRU� D� SHULRG�RI� WKUHH�
\HDUV�IURP�WKH�ODWHU�RI�WKH�GDWH�WKH�UHWXUQ�ZDV�ILOHG�RU�LWV�GXH�GDWH��LQFOXGLQJ�DSSURYHG�H[WHQVLRQV���
�
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5HFODVVLILFDWLRQV�
�
&HUWDLQ�DPRXQWV�LQ�WKH������FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�UHFODVVLILHG�WR�FRQIRUP�WR�
WKH�FXUUHQW�\HDU�SUHVHQWDWLRQ��7KHUH�ZHUH�QR�FKDQJHV�LQ�SUHYLRXVO\�UHSRUWHG�QHW�DVVHWV�DV�D�UHVXOW�RI�
WKHVH�FODVVLILFDWLRQV��
�
6XEVHTXHQW�(YHQWV��
�
7KH�6\VWHP�KDV�HYDOXDWHG�HYHQWV�RU�WUDQVDFWLRQV�RFFXUULQJ�VXEVHTXHQW�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�
VKHHW� GDWH� IRU� UHFRJQLWLRQ� DQG� GLVFORVXUH� LQ� WKH� DFFRPSDQ\LQJ� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�
WKURXJK�WKH�GDWH�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�LVVXHG��ZKLFK�LV�1RYHPEHU����������
�

��� &+$1*(�,1�$&&2817,1*�35,1&,3/(�
�
'XULQJ�������WKH�6\VWHP�DGRSWHG�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�8SGDWH��$68��1R�����������Presentation of 
Financial Statements – Going Concern (Topic 205-40): Disclosure of Uncertainties about an Entity’s 
Ability to Continue as a Going Concern��$68�1R����������UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�WR�HYDOXDWH�ZKHWKHU�
WKHUH�DUH�FRQGLWLRQV�RU�HYHQWV�WKDW�UDLVH�VXEVWDQWLDO�GRXEW�DERXW�WKH�HQWLW\·V�DELOLW\�WR�FRQWLQXH�DV�D�
JRLQJ� FRQFHUQ� IRU� D� SHULRG� RI� RQH� \HDU� IURP� WKH� GDWH� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DUH�
LVVXHG��:KHQ� FRQGLWLRQV� RU� HYHQWV� WKDW� UDLVH� VXEVWDQWLDO� GRXEW� H[LVW�� DGGLWLRQDO� GLVFORVXUHV�ZLOO� EH�
UHTXLUHG� WR� HQDEOH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQW� XVHUV� WR� XQGHUVWDQG� WKRVH� FRQGLWLRQV� RU� HYHQWV��
PDQDJHPHQW·V�HYDOXDWLRQ�RI�WKHP�DQG�PDQDJHPHQW·V�SODQV�WKDW�HLWKHU�DOOHYLDWHG�VXEVWDQWLDO�GRXEW�
RU�DUH� LQWHQGHG� WR�PLWLJDWH� WKH�FRQGLWLRQV�RU�HYHQWV� WKDW� UDLVH� VXEVWDQWLDO�GRXEW�� 7KH�DGRSWLRQ�RI�
$68� 1R�� �������� GLG� QRW� KDYH� D� PDWHULDO� HIIHFW� RQ� WKH� DFFRPSDQ\LQJ� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��
�
7KH�6\VWHP�HDUO\�DGRSWHG�$68����������Disclosures for Investments in Certain Entities That Calculate 
Net Asset Value Per Share�� ZKLFK� UHPRYHV� WKH� UHTXLUHPHQW� WR� FDWHJRUL]H� ZLWKLQ� WKH� IDLU� YDOXH�
KLHUDUFK\�DOO�LQYHVWPHQWV�IRU�ZKLFK�IDLU�YDOXH�LV�PHDVXUHG�XVLQJ�WKH�QHW�DVVHW�YDOXH�SHU�VKDUH�SUDFWLFDO�
H[SHGLHQW�� �$V� VXFK�� FHUWDLQ� LQYHVWPHQWV� WKDW�ZHUH�PHDVXUHG�DW�QHW�DVVHW�YDOXH�SHU� VKDUH�SUDFWLFDO�
H[SHGLHQW�KDYH�QRW�EHHQ�FODVVLILHG�LQ�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�WDEOH��7KH������IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�
GLVFORVXUHV�KDYH�EHHQ�UHVWDWHG�IRU�WKLV�FKDQJH��
�
/DVWO\�� WKH� 6\VWHP� DGRSWHG� $68� ��������� Interest – Imputation of Interest�� ZKLFK� VLPSOLILHV� WKH�
SUHVHQWDWLRQ�RI�GHEW� LVVXH�FRVWV�E\�SUHVHQWLQJ� WKHP�DV�GLUHFW�GHGXFWLRQ� IURP� IDFH�DPRXQW�RI� WKH�
UHODWHG� QRWH� SD\DEOH�� 3UHYLRXVO\�� GHEW� LVVXH� FRVWV� ZHUH� DJJUHJDWHG� DQG� SUHVHQWHG� DV� D� GHIHUUHG�
FKDUJH�ZLWKLQ� WKH�RWKHU� DVVHWV� VHFWLRQ�RI� WKH�EDODQFH� VKHHW�� �'HEW� LVVXH� FRVWV�ZLOO� FRQWLQXH� WR�EH�
DPRUWL]HG�RYHU�WKH�WHUP�RI�WKH�UHODWHG�GHEW��EXW�DUH�QRZ�DUH�SUHVHQWHG�DV�D�FRPSRQHQW�RI�LQWHUHVW�
H[SHQVH�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQW�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��7KH�DGRSWLRQ�RI�WKLV�
VWDQGDUG�GLG�QRW�KDYH�DQ�LPSDFW�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�
DVVHWV�RU�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�FDVK�IORZV��
�
�
�
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7KH������FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW�KDV�EHHQ�UHWURDFWLYHO\�UHVWDWHG�WR�DGRSW�WKLV�QHZ�JXLGDQFH�DV�
GHWDLOHG�LQ�WKH�IROORZLQJ�WDEOH��
�

$V�SUHYLRXVO\ (IIHFWV�RI�
UHSRUWHG LPSOHPHQWDWLRQ $V�UHVWDWHG

&RQVROLGDWHG�EDODQFH�6KHHW�
'HIHUUHG�ILQDQFLQJ�FRVWV ������������������ ������������������� ��������������������
/RQJ�WHUP�GHEW ���������������� ������������������� ����������������� �

�
��� 3$7,(17�$&&28176�5(&(,9$%/(�

�
7KH�GHWDLOV�RI�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DUH�VHW�IRUWK�EHORZ��
�

���� ����

���3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH ����������������� �����������������
���/HVV�DOORZDQFHV�IRU�
�����8QFROOHFWLEOH�DFFRXQWV ������������������� ��������������������
�����&RQWUDFWXDO�DGMXVWPHQWV ������������������ �������������������

��������1HW�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH ����������������� ������������������
�

�
7KH�6\VWHP�SURYLGHV�VHUYLFHV�ZLWKRXW�FROODWHUDO�WR�LWV�SDWLHQWV��PRVW�RI�ZKRP�DUH�ORFDO�UHVLGHQWV�DQG�
LQVXUHG� XQGHU� WKLUG�SDUW\� SD\RU� DJUHHPHQWV�� 7KH�PL[� RI� UHFHLYDEOHV� IURP�SDWLHQWV� DQG� WKLUG�SDUW\�
SD\RUV�LV�DV�IROORZV��
�

$FFRXQWV�
5HFHLYDEOH 5HYHQXH

$FFRXQWV�
5HFHLYDEOH 5HYHQXH

0HGLFDUH ��� ��� ��� ���
0HGLFDLG ��� ��� �� ���
%OXH�&URVV ��� ��� ��� ���
2WKHU�WKLUG�SDUW\�SD\RUV ��� ��� ��� ���
3DWLHQW�SD\ ��� �� ��� ��
����������7RWDO ���� ���� ���� ����

���� ����

�
�
�
�
�
�
�
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��� ,19(670(17�,1&20(�
�
,QYHVWPHQW� LQFRPH� DQG� JDLQV� DQG� ORVVHV� IRU� DVVHWV� ZKRVH� XVH� LV� OLPLWHG� DQG� LQYHVWPHQWV� DUH�
FRPSULVHG�RI�WKH�IROORZLQJ�DV�RI�-XQH�����
�

���� ����
2WKHU�QRQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH�
,QWHUHVW�DQG�GLYLGHQG�LQFRPH ������������������ �������������������

2WKHU�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
8QUHDOL]HG�JDLQ��ORVV��RQ�LQYHVWPHQWV ������������������ ��������������������
7RWDO�LQYHVWPHQW�LQFRPH ������������������ �������������������

�
�

��� )$,5�9$/8(�0($685(0(176�
�
7KH�IUDPHZRUN�IRU�PHDVXULQJ�IDLU�YDOXH�SURYLGHV�D�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�WKDW�SULRULWL]HV�WKH�LQSXWV�WR�
YDOXDWLRQ� WHFKQLTXHV� XVHG� WR� PHDVXUH� IDLU� YDOXH�� 7KH� KLHUDUFK\� JLYHV� WKH� KLJKHVW� SULRULW\� WR�
XQDGMXVWHG�TXRWHG�SULFHV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV��/HYHO����DQG�WKH�ORZHVW�
SULRULW\�WR�XQREVHUYDEOH�LQSXWV��/HYHO�����7KH�WKUHH�OHYHOV�RI�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�DUH�GHVFULEHG�DV�
IROORZV��
�

x� /HYHO� ��� ,QSXWV� WR� WKH� YDOXDWLRQ� PHWKRGRORJ\� DUH� XQDGMXVWHG� TXRWHG� SULFHV� IRU� LGHQWLFDO�
DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV�WKDW�WKH�6\VWHP�KDV�WKH�DELOLW\�WR�DFFHVV���

�
x� /HYHO� ��� ,QSXWV� WR� WKH� YDOXDWLRQ� PHWKRGRORJ\� LQFOXGH� TXRWHG� SULFHV� IRU� VLPLODU� DVVHWV� RU�

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

�
x� /HYHO� ��� ,QSXWV� WR� WKH� YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJ\� DUH� XQREVHUYDEOH� DQG� VLJQLILFDQW� WR� WKH� IDLU�

YDOXH�PHDVXUHPHQW��
�
7KH�DVVHW�RU� OLDELOLW\·V� IDLU� YDOXH�PHDVXUHPHQW� OHYHO�ZLWKLQ� WKH� IDLU� YDOXH�KLHUDUFK\� LV�EDVHG�RQ� WKH�
ORZHVW� OHYHO� RI� DQ\� LQSXW� WKDW� LV� VLJQLILFDQW� WR� WKH� IDLU� YDOXH� PHDVXUHPHQW�� 9DOXDWLRQ� WHFKQLTXHV�
PD[LPL]H�WKH�XVH�RI�UHOHYDQW�REVHUYDEOH�LQSXWV�DQG�PLQLPL]H�WKH�XVH�RI�XQREVHUYDEOH�LQSXWV����
�
7KH�IROORZLQJ�LV�D�GHVFULSWLRQ�RI�WKH�YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJLHV�XVHG�IRU�DVVHWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH��
7KHUH�KDYH�EHHQ�QR�FKDQJHV�LQ�WKH�PHWKRGRORJLHV�XVHG�DW�-XQH����������DQG�������
�
�
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Money Markets�� 9DOXHG�EDVHG�DW� WKH� VXEVFULSWLRQ�DQG� UHGHPSWLRQ�DFWLYLW\� DW� D���� VWDEOH�QHW� DVVHW�
YDOXH��1$9���+RZHYHU��RQ�D�GDLO\�EDVLV�WKH�IXQGV�DUH�YDOXHG�DW�WKHLU�GDLO\�1$9�FDOFXODWHG�XVLQJ�WKH�
DPRUWL]HG�FRVW�RI�WKH�VHFXULWLHV�KHOG�LQ�WKH�IXQG��
��
Mutual funds��9DOXHG�DW� WKH�GDLO\� FORVLQJ�SULFH�DV� UHSRUWHG�E\� WKH� IXQG��0XWXDO� IXQGV�KHOG�E\� WKH�
6\VWHP�DUH�RSHQ�HQG�PXWXDO�IXQGV�WKDW�DUH�UHJLVWHUHG�ZLWK�WKH�6HFXULWLHV�DQG�([FKDQJH�&RPPLVVLRQ��
7KHVH� IXQGV� DUH� UHTXLUHG� WR� SXEOLVK� WKHLU� GDLO\� QHW� DVVHW� YDOXH� DQG� WR� WUDQVDFW� DW� WKDW� SULFH�� 7KH�
PXWXDO�IXQGV�KHOG�E\�WKH�6\VWHP�DUH�GHHPHG�WR�EH�DFWLYHO\�WUDGHG���
�
Collective trust fund��9DOXHG�EDVHG�XSRQ�WKH�XQLWV�RI�WKH�FROOHFWLYH�WUXVW�IXQG�KHOG�E\�WKH�6\VWHP�DW�
\HDU�HQG�WLPHV�WKH�UHVSHFWLYH�XQLW�YDOXH��7KH�XQLW�YDOXH�RI�WKH�FROOHFWLYH�WUXVW�IXQG�LV�HVWLPDWHG�RQ�
WKH�EDVLV�RI�YDULRXV�LQWHUQDO�YDOXDWLRQ�PHWKRGV�� LQFOXGLQJ��EXW�QRW�OLPLWHG�WR��HVWLPDWHG�IXWXUH�FDVK�
IORZV�GLVFRXQWHG�DW�UDWHV�FRPPHQVXUDWH�ZLWK�WKH�ULVNV�LQYROYHG��
�
7KH�6\VWHP·V�SROLF\�LV�WR�UHFRJQL]H�WUDQVIHUV��LI�DQ\��EHWZHHQ�OHYHOV�DV�RI�WKH�DFWXDO�GDWH�RI�WKH�HYHQW�
RU�FKDQJH�LQ�FLUFXPVWDQFHV��1R�WUDQVIHUV�EHWZHHQ�OHYHOV�RFFXUUHG�LQ������DQG�������
�
$VVHWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�RQ�D�UHFXUULQJ�EDVLV�DV�RI�-XQH����������DUH�DV�IROORZV��
�

/HYHO��� /HYHO��� �/HYHO��� 7RWDO�
$VVHWV�
,QYHVWPHQWV�
0XWXDO�IXQGV���IL[HG�LQFRPH ������������������ ������������������� �������������������� ��������������������

%RDUG�GHVLJQDWHG�IRU�IXWXUH�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV�
0XWXDO�IXQGV���GRPHVWLF�HTXLWLHV ���������������� ������������������� �������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV���IL[HG�LQFRPH ���������������� ������������������� �������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV���IRUHLJQ�HTXLW\ ���������������� ������������������� �������������������� �������������������

��������������� ������������������� �������������������� ����������������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�
,QYHVWPHQWV ������������������� ������������������� �������������������� �����������������
%RDUG�GHVLJQDWHG�IRU�IXWXUH�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������
8QGHU�WUXVW�LQGHQWXUH��KHOG�E\�WUXVWHH� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������
)RXQGDWLRQ�LQYHVWPHQWV� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������
8QGHU�DJUHHPHQW�IRU�VHOI�LQVXUHG�ZRUNHUV
�FRPSHQVDWLRQ� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������

&ROOHFWLYH�WUXVW�IXQG��D� �����������������
�����7RWDO�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�DQG�LQYHVWPHQWV ��������������� ������������������� �������������������� ���������������

�D� ,Q DFFRUGDQFH ZLWK 6XEWRSLF ������� FHUWDLQ LQYHVWPHQWV WKDW ZHUH PHDVXUHG DW QHW DVVHW YDOXH SHU VKDUH �RU LWV HTXLYDOHQW� KDYH QRW EHHQ
FODVVLILHG LQ WKH IDLU YDOXH KLHUDUFK\� 7KH IDLU YDOXH DPRXQWV SUHVHQWHG LQ WKLV WDEOH DUH LQWHQGHG WR SHUPLW UHFRQFLOLDWLRQ RI WKH IDLU YDOXH
KLHUDUFK\�WR�WKH�OLQH�LWHPV�SUHVHQWHG�DW�IDLU�YDOXH�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV� �
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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$VVHWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�RQ�D�UHFXUULQJ�EDVLV�DV�RI�-XQH����������DUH�DV�IROORZV��
�

/HYHO��� /HYHO��� �/HYHO��� 7RWDO�
$VVHWV�
,QYHVWPHQWV�
0XWXDO�IXQGV���IL[HG�LQFRPH ������������������ ������������������� �������������������� ��������������������

%RDUG�GHVLJQDWHG�IRU�IXWXUH�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV�
0XWXDO�IXQGV���GRPHVWLF�HTXLWLHV ���������������� ������������������� �������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV���IL[HG�LQFRPH ���������������� ������������������� �������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV���IRUHLJQ�HTXLW\ ���������������� ������������������� �������������������� �������������������

���������������� ������������������� �������������������� �����������������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�
,QYHVWPHQWV ������������������� ������������������� �������������������� �����������������
%RDUG�GHVLJQDWHG�IRU�IXWXUH�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������
8QGHU�WUXVW�LQGHQWXUH��KHOG�E\�WUXVWHH� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������
)RXQGDWLRQ�LQYHVWPHQWV� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������
8QGHU�DJUHHPHQW�IRU�VHOI�LQVXUHG�ZRUNHUV
�FRPSHQVDWLRQ� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������

&ROOHFWLYH�WUXVW�IXQG��D� �����������������
�����7RWDO�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�DQG�LQYHVWPHQWV ���������������� ������������������� �������������������� ���������������

�D��,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�6XEWRSLF���������FHUWDLQ�LQYHVWPHQWV�WKDW�ZHUH�PHDVXUHG�DW�QHW�DVVHW�YDOXH�SHU�VKDUH��RU�LWV�HTXLYDOHQW��KDYH�QRW�EHHQ�
FODVVLILHG�LQ�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\��7KH�IDLU�YDOXH�DPRXQWV�SUHVHQWHG�LQ�WKLV�WDEOH�DUH�LQWHQGHG�WR�SHUPLW�UHFRQFLOLDWLRQ�RI�WKH�IDLU�YDOXH�
KLHUDUFK\�WR�WKH�OLQH�LWHPV�SUHVHQWHG�DW�IDLU�YDOXH�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV� �

�
)DLU�YDOXH�RI�,QYHVWPHQWV�LQ�(QWLWLHV�WKDW�8VH�1HW�$VVHW�9DOXH�
�
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VXPPDUL]HV�LQYHVWPHQWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�EDVHG�RQ�QHW�DVVHW�YDOXH��1$9V��
SHU�VKDUH�DV�RI�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\���

5HGHPSWLRQ
8QIXQGHG )UHTXHQF\ 5HGHPSWLRQ

-XQH��������� )DLU�9DOXH� &RPPLWPHQWV� �LI�HOLJLEOH�� �1RWLFH�3HULRG�
&ROOHFWLYH�WUXVW�IXQG
6(,�&RUH�3URSHUW\�&ROOHFWLYH�,QYHVWPHQW�7UXVW ���������������� ������������������� 4XDUWHUO\ ���'D\V

5HGHPSWLRQ
8QIXQGHG )UHTXHQF\ 5HGHPSWLRQ

-XQH��������� )DLU�9DOXH� &RPPLWPHQWV� �LI�HOLJLEOH�� �1RWLFH�3HULRG�
&ROOHFWLYH�WUXVW�IXQG
6(,�&RUH�3URSHUW\�&ROOHFWLYH�,QYHVWPHQW�7UXVW ���������������� ������������������� 4XDUWHUO\ ���'D\V �
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��� 3523(57<�$1'�(48,30(17��
�
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��UHFRUGHG�DW�FRVW��FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ�DV�RI�-XQH�����
�

���� ����
/DQG ������������������ �������������������
/DQG�LPSURYHPHQWV ����������������� �����������������
%XLOGLQJV ���������������� ����������������
(TXLSPHQW ���������������� ����������������
/HDVHKROG�LPSURYHPHQWV ����������������� �����������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV ������������������ �������������������
7RWDO�FRVW ���������������� ����������������
/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ ����������������� �����������������

������������1HW�FDUU\LQJ�DPRXQW ���������������� ����������������
�

�
7KH� 6\VWHP� KDV� FRPPLWWHG� WR� D� QXPEHU� RI� SURMHFWV� WR� EH� SXW� LQ� VHUYLFH� LQ� VXEVHTXHQW� \HDUV��
���������DQG����������KDYH�EHHQ�FRPPLWWHG�WR�EH�VSHQW�IRU�D�SDUNLQJ�ORW�SURMHFW�DQG�WKH�HOHYDWRU�
UHSODFHPHQW�SURMHFW��UHVSHFWLYHO\���
�

��� /21*�7(50�'(%7�
�
/RQJ�WHUP�REOLJDWLRQV�FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ�DV�RI�-XQH�����
�

,QWHUHVW�5DWH 'XH�'DWH ���� ����
9DULDEOH�UDWH�KRVSLWDO�UHYHQXH�ERQGV��VHULHV�����$ 9DULDEOH�UDWH 7KURXJK����� ����������������� �����������������
+RVSLWDO�UHYHQXH�ERQGV��VHULHV�����$ 0XOWLSOH�UDWHV 7KURXJK����� ����������������� ������������������
'HOD\HG�GUDZ�WHUP�QRWH 9DULDEOH�UDWH 7KURXJK����� ����������������� ������������������
-RLQW�YHQWXUH�ORDQV�SD\DEOH 9DULDEOH�UDWH 7KURXJK����� ������������������� �������������������
&DSLWDO�OHDVHV 0XOWLSOH�UDWHV 7KURXJK����� ������������������� �������������������

���������������� �����������������
$GG�ERQG�SUHPLXP��QHW�RI�DFFXPXODWHG�DPRUWL]DWLRQ
RI������������DQG����������DW�-XQH����������DQG
������UHVSHFWLYHO\ ������������������� �������������������

/HVV��XQDPRUWL]HG�ORDQ�FRVWV �������������������� ��������������������
/HVV��FXUUHQW�SRUWLRQ �������������������� ��������������������
/RQJ�WHUP�SRUWLRQ ���������������� ����������������

�
�
�
�
�
�
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9DULDEOH�5DWH�+RVSLWDO�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����$�
�
,Q� $SULO� ������ ������������ RI� 9DULDEOH� 5DWH�+RVSLWDO� 5HYHQXH� %RQGV�� 6HULHV� ����$� �����$� %RQGV��
ZHUH� LVVXHG�E\� WKH�%XWOHU�&RXQW\�+RVSLWDO�$XWKRULW\� �$XWKRULW\��XQGHU� WKH� WHUPV�RI�D�0DVWHU�7UXVW�
,QGHQWXUH�GDWHG�DV�RI�6HSWHPEHU�����������DV�DPHQGHG�DQG�VXSSOHPHQWHG��7KH�SURFHHGV�ZHUH�XVHG�
WR�ILQDQFH�D�SRUWLRQ�RI�WKH�FRVW�RI�WKH�+RVSLWDO
V�H[SDQVLRQ�SURMHFW�� LQFOXGLQJ�WKH�H[SDQVLRQ�RI�WKH�
PDLQ�+RVSLWDO�IDFLOLW\�� LQYHVWPHQW�LQ�RII�VLWH�IDFLOLWLHV�WR�VXSSRUW�RXWSDWLHQW�VHUYLFHV��DQG�LQYHVWPHQW�
LQ� LQIRUPDWLRQ�WHFKQRORJ\��([SDQVLRQ�3URMHFW���7KH�SURFHHGV�ZHUH�DOVR�XVHG�WR�IXQG�D�GHEW�VHUYLFH�
UHVHUYH�IXQG�DQG�SD\�WKH�FRVWV�RI�WKH�ERQGV�LVVXDQFH��
�
7KH� ����$� %RQGV� LQLWLDOO\� ERUH� LQWHUHVW� DW� D� ZHHNO\� UDWH�� QRW� WR� H[FHHG� ����� GHWHUPLQHG� E\� D�
UHPDUNHWLQJ� DJHQW� WR� EH� WKH� ORZHVW� LQWHUHVW� UDWH� QHFHVVDU\�ZKLFK�ZRXOG� DOORZ� IRU� WKH� VDOH� RI� WKH�
ERQGV� DW� SDU�� WDNLQJ� LQWR� FRQVLGHUDWLRQ� SUHYDLOLQJ� ILQDQFLDO�PDUNHW� FRQGLWLRQV�� 7KH� WUXVW� LQGHQWXUH�
DOVR� SURYLGHG� IRU� WKH� RSWLRQ� WR� FRQYHUW� WKH� ERQGV� WR� D� WHUP� UDWH�� DV� FDOFXODWHG� DW� VSHFLILHG�
FRQYHUVLRQ�GDWHV�WKURXJKRXW�WKH�WHUP�RI�WKH�ERQGV��QRW�WR�H[FHHG�����2Q�-XQH�����������WKH�WUXVW�
LQGHQWXUH�ZDV�DPHQGHG�WR�DOORZ�IRU�FRQYHUVLRQ�RI�WKH�LQWHUHVW�FDOFXODWLRQ�WR�D�%DQN�%RXJKW�,QWHUHVW�
5DWH��DV�GHILQHG�LQ�WKH�DPHQGHG�0DVWHU�7UXVW�,QGHQWXUH��
�
7KH�ERQGV�ZHUH� UHVWUXFWXUHG�GXULQJ�0DUFK������ZKLFK� UHVXOWHG� LQ������������RI� WKH�ERQGV�EHLQJ�
GHIHDVHG�ZLWK� WKH� SURFHHGV� IURP� WKH� LVVXDQFH� RI� WKH�+RVSLWDO� 5HYHQXH� %RQGV�� 6HULHV� ����$�� 7KH�
LQWHUHVW�UDWH�ZDV�DGMXVWHG�WR�WKH�SURGXFW�RI�����RI�/,%25�SOXV������ZKLFK�ZDV�������DV�RI�-XQH�����
������6FKHGXOHG�SULQFLSDO�SD\PHQWV�FRPPHQFHG�$SULO����������DQG�DUH�GXH�WKURXJK�������7KH�ERQGV�
DUH�VHFXUHG�E\�SOHGJHG�UHYHQXH��
�
+RVSLWDO�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����$�
�
,Q�0DUFK�������������������RI�+RVSLWDO�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����$������$�%RQGV��ZHUH�LVVXHG�E\�
WKH�$XWKRULW\�XQGHU�WKH�WHUPV�RI�D�0DVWHU�7UXVW� ,QGHQWXUH�GDWHG�6HSWHPEHU�����������DV�DPHQGHG�
DQG� VXSSOHPHQWHG�� 7KH� SURFHHGV� RI� WKHVH� ERQGV� ZHUH� XVHG� WR� GHIHDVH� WKH� ����%� %RQGV�� ����$�
%RQGV��DQG�SDUW�RI�WKH�����$�%RQGV��7KH�ERQGV�ZLOO�DFFUXH�LQWHUHVW�DW�IL[HG�UDWHV�UDQJLQJ�EHWZHHQ�
��� DQG� ��� SHU� DQQXP�� 7KH� LQWHUHVW� UDWH� LQ� HIIHFW� DW� -XQH� ���� ����� ZDV� ���� 7KH� SD\PHQWV�
FRPPHQFHG�RQ�-XO\����������DQG�FRQWLQXH�WKURXJK�������
�
'HOD\HG�'UDZ�7HUP�1RWH�
�
,Q�0DUFK�������D�������������'HOD\HG�'UDZ�7HUP�1RWH��1RWH��ZDV�LVVXHG�WR�ILQDQFH�WKH�FRQVWUXFWLRQ�
RI�D�PHGLFDO�RIILFH�EXLOGLQJ��8QGHU�WKH�WHUPV�RI�WKH�1RWH��GUDZV�FRXOG�EH�WDNHQ�SULRU�WR�0DUFK�����
������ XS� WR� ������������� $V� RI� -XQH� ���� ������ GUDZV� KDG� EHHQ� WDNHQ� RQ� WKH� 1RWH�� WRWDOLQJ�
�������������3D\PHQWV�FRPPHQFHG�RQ�-DQXDU\����������DQG�DUH�GXH�LQ�PRQWKO\�LQVWDOOPHQWV�WKURXJK�
������ ZLWK� D� EDOORRQ� SD\PHQW� LQ� WKH� DPRXQW� RI� ������������ GXH� DW� WKDW� WLPH�� 7KH� 1RWH� DFFUXHV�
LQWHUHVW�DW�D�UDWH�RI�2QH�0RQWK�/,%25����������ZKLFK�ZDV�������DV�RI�-XQH�����������
�
�
�
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-RLQW�9HQWXUH�/RDQ�3D\DEOH�
�
,Q�0D\������� WKH�+RVSLWDO�HQWHUHG� LQWR�D� MRLQW�YHQWXUH� OLPLWHG�SDUWQHUVKLS�DJUHHPHQW�ZLWK�DQRWKHU�
LQVWLWXWLRQ� ZLWK� ��� RZQHUVKLS�� 7KH� DJUHHPHQW� FDOOHG� IRU� ����������� WR� EH� SDLG� LQLWLDOO\� DQG�
�����������WR�EH�ILQDQFHG�WKURXJK�D�ORDQ�SD\DEOH�WR�WKH�LQVWLWXWLRQ��7KH�/RDQ�3D\DEOH�DFFUXHV��������
7KH�/RDQ�3D\DEOH�ZLOO�EH�UHSDLG�TXDUWHUO\�WKURXJK�WKH�DVVLJQPHQW�RI�DQ\�DQG�DOO�GLVWULEXWLRQV�IURP�
WKH�MRLQW�YHQWXUH��$V�RI�-XQH��������������������LV�RXWVWDQGLQJ�RQ�7KH�/RDQ�3D\DEOH��$Q\�RXWVWDQGLQJ�
SD\PHQWV�DW�WKH�HQG�RI����PRQWKV�ZLOO�EH�GXH�LQ�IXOO��
�
7KH�%XWOHU�+HDOWK�6\VWHP�2EOLJDWHG�*URXS��2EOLJDWHG�*URXS��FRQVLVWV�RI�%XWOHU�+HDOWK�6\VWHP��%0+��
%03�� DQG� 1L[VDU�� $OO� PHPEHUV� RI� WKH� 2EOLJDWHG� *URXS� DUH� MRLQWO\� DQG� VHYHUDOO\� OLDEOH� IRU� DOO�
RXWVWDQGLQJ�REOLJDWLRQV�RI�WKH�2EOLJDWHG�*URXS��
�
7KH�0DVWHU�7UXVW� ,QGHQWXUHV�FRQWDLQ�YDULRXV�ILQDQFLDO�DQG�RWKHU�FRYHQDQWV��7KH�2EOLJDWHG�*URXS�LV�
UHTXLUHG�WR�PDLQWDLQ�FHUWDLQ�ILQDQFLDO�UDWLRV�LQFOXGLQJ�PLQLPXP�GD\V�FDVK�RQ�KDQG��D�PLQLPXP�GHEW�
VHUYLFH�FRYHUDJH�UDWLR��DQG�D�PLQLPXP�GHEW�WR�FDSLWDOL]DWLRQ�UDWLR��0DQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKH\�DUH�LQ�
FRPSOLDQFH�ZLWK�DOO�FRYHQDQWV�DV�RI�-XQH�����������
�
&DSLWDO�/HDVHV��
�
7KH�6\VWHP�KDV�HQWHUHG�LQWR�ILYH�FDSLWDO�OHDVH�DJUHHPHQWV��)RXU�RI�WKHVH�FDSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQV�DUH�
SD\DEOH�LQ�PRQWKO\�LQVWDOOPHQWV�UDQJLQJ�IURP��������WR����������2QH�RI�WKH�FDSLWDO�OHDVHV�LV�SD\DEOH�
LQ�TXDUWHUO\� LQVWDOOPHQWV�RI� ��������� 7KH� OHDVHV� LQFOXGH� LQWHUHVW� UDWHV� UDQJLQJ� IURP� ����� WR��������
7KH�OHDVHV�DUH�VHFXUHG�E\�WKH�HTXLSPHQW�OHDVHG���
�
1HW�ERRN�YDOXH�RI�WKH�OHDVHG�HTXLSPHQW�LQFOXGHG�ZLWKLQ�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�IROORZV��
�

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

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

�
&RPELQHG�DJJUHJDWH�PDWXULWLHV�RI� ORQJ�WHUP�GHEW� DQG� FDSLWDO� OHDVHV� IRU� ILYH� \HDUV� VXEVHTXHQW� WR�
-XQH�����������DUH�DV�IROORZV��

/RQJ�WHUP�GHEW &DSLWDO�OHDVHV
���� ���������������������� �������������������
���� ���������������������� ������������������
���� ���������������������� ������������������
���� ���������������������� �������������������
���� ���������������������� ��������������������

7KHUHDIWHU �������������������� ��������������������
7RWDO �������������������� ������������������

/HVV�DPRXQWV�UHSUHVHQWLQJ�LQWHUHVW �������������������
������������������� �
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�
7KH� 6\VWHP� KDV� YDULRXV� QRQ�FDQFHODEOH� RSHUDWLQJ� OHDVH� DJUHHPHQWV� H[SLULQJ� WKURXJK� ILVFDO� ������
([SHQVH�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKHVH�RSHUDWLQJ�OHDVH�DJUHHPHQWV�DPRXQWHG�WR����������DQG����������IRU�
WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�IROORZLQJ�LV�D�VFKHGXOH�E\�\HDU�RI�IXWXUH�
PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV�XQGHU�RSHUDWLQJ�OHDVHV�DV�RI�-XQH�����������WKDW�KDYH�LQLWLDO�RU�UHPDLQLQJ�
OHDVH�WHUPV�LQ�H[FHVV�RI�RQH�\HDU��
�

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

������������������ �
�

��� 1(7�3$7,(17�6(59,&(�5(9(18(�
�
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�LV�FRPSULVHG�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

���� ����
5HYHQXH
������,QSDWLHQW�VHUYLFHV ���������������� ����������������
������2XWSDWLHQW�VHUYLFHV ���������������� ����������������
���������������7RWDO�SDWLHQW�UHYHQXH ��������������� ���������������
5HYHQXH�GHGXFWLRQV
������&RQWUDFWXDO�DOORZDQFHV ����������������� �����������������
������&KDULW\�FDUH ������������������� ��������������������
������3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV ������������������� ��������������������
���������������7RWDO�UHYHQXH�GHGXFWLRQV ����������������� �����������������
������������������7RWDO�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ���������������� ���������������� �

�
����3(16,21�3/$16�

�
3HQVLRQ�3ODQ�
�
7KH� +RVSLWDO� PDLQWDLQV� WKUHH� QRQFRQWULEXWRU\� GHILQHG� EHQHILW� SHQVLRQ� SODQV� �3ODQ�� FRYHULQJ�
VXEVWDQWLDOO\�DOO�HPSOR\HHV��7KH�EHQHILWV�DUH�EDVHG�RQ� WKH�SDUWLFLSDQW
V�QXPEHU�RI�\HDUV�RI� VHUYLFH�
DQG�WKH�HPSOR\HH
V�FRPSHQVDWLRQ��7KH�+RVSLWDO
V�IXQGLQJ�SROLF\�LV�WR�FRQWULEXWH�DQ�DPRXQW�DQQXDOO\�
WKDW� VDWLVILHV� DW� OHDVW� WKH� PLQLPXP� IXQGLQJ� UHTXLUHPHQWV� RI� WKH� (PSOR\HH� 5HWLUHPHQW� ,QFRPH�
6HFXULW\�$FW�RI�������
�
�
�
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7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VHWV�IRUWK�WKH�EHQHILW�REOLJDWLRQ��IDLU�YDOXH�RI�3ODQ�DVVHWV��DQG�WKH�IXQGHG�VWDWXV�
RI�WKH�+RVSLWDO
V�3ODQ�DPRXQWV�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�RI�DQG�IRU�WKH�
\HDUV�HQGHG�-XQH�����
�

� ���� ����
&KDQJH�LQ�EHQHILW�REOLJDWLRQ�
%HQHILW�REOLJDWLRQ�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU ����������������� ������������������
6HUYLFH�FRVW ������������������ ��������������������
,QWHUHVW�FRVW ������������������ ��������������������
$FWXDULDO�JDLQV ������������������� ���������������������
%HQHILWV�SDLG ������������������� ���������������������
%HQHILW�REOLJDWLRQ�DW�HQG�RI�\HDU ����������������� �������������������

&KDQJH�LQ�SODQ�DVVHWV�
)DLU�YDOXH�RI�SODQ�DVVHWV�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU ����������������� �������������������
$FWXDO�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV ������������������ ��������������������
&RQWULEXWLRQV ������������������ ��������������������
%HQHILWV�SDLG ������������������� ���������������������
)DLU�YDOXH�RI�SODQ�DVVHWV�DW�HQG�RI�\HDU ����������������� �������������������

)XQGHG�VWDWXV�DQG�DPRXQWV�UHFRJQL]HG�
RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV ������������������ ��������������������

$FFXPXODWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ ����������������� ������������������
�

�
7R�GHYHORS�WKH�H[SHFWHG�ORQJ�WHUP�UDWH�RI�UHWXUQ�RQ�DVVHWV�DVVXPSWLRQ��WKH�+RVSLWDO�FRQVLGHUHG�WKH�
FXUUHQW� OHYHO� RI� H[SHFWHG� UHWXUQV� RQ� ULVN�IUHH� LQYHVWPHQWV� �SULPDULO\� JRYHUQPHQW� ERQGV��� WKH�
KLVWRULFDO� OHYHO�RI� WKH�ULVN�SUHPLXP�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�RWKHU�DVVHW�FODVVHV� LQ�ZKLFK�WKH�SRUWIROLR� LV�
LQYHVWHG��DQG� WKH�H[SHFWDWLRQV� IRU� IXWXUH� UHWXUQV�RI�HDFK�DVVHW�FODVV��7KH�H[SHFWHG� UHWXUQ� IRU�HDFK�
DVVHW� FODVV�ZDV� WKHQ�ZHLJKWHG�EDVHG�RQ� WKH� WDUJHW�DVVHW�DOORFDWLRQ� WR�GHYHORS� WKH�H[SHFWHG� ORQJ�
WHUP�UDWH�RI�UHWXUQ�RQ�DVVHWV�DVVXPSWLRQ�IRU�WKH�SRUWIROLR��
�
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VHWV�IRUWK�WKH�FRPSRQHQWV�RI�QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH�
����

� ���� ����

6HUYLFH�FRVW ������������� �������������
,QWHUHVW�FRVW ������������� �������������
([SHFWHG�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV �������������� ��������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�SULRU�VHUYLFH�FUHGLW ���������������� �����������������
5HFRJQL]HG�QHW�DFWXDULDO�ORVV ������������� �������������
1HW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW ������������� �������������

�
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7KH� IROORZLQJ� WDEOH� VHWV� IRUWK� WKH� UHFODVVLILFDWLRQV� WR� QHW� SHQVLRQ� FRVW� RI� DPRXQWV� SUHYLRXVO\�
UHFRJQL]HG�DV�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�VHSDUDWH�IURP�H[SHQVHV�EXW�QRW�\HW�LQFOXGHG�LQ�QHW�
SHQVLRQ�FRVW�ZKHQ�WKH\�DURVH��

���� ����
3ULRU�VHUYLFH�FUHGLW �������������������� ��������������������
$FWXDULDO�ORVV ������������������ ������������������
7RWDO ������������������ ������������������ �

�
'XULQJ� ����� DQG� ������ DQ� DFWXDULDO� JDLQ� RI� ����������� DQG� DQ� DFWXDULDO� ORVV� RI� ��������������
UHVSHFWLYHO\��ZHUH�UHFRJQL]HG�DV�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�VHSDUDWH�IURP�H[SHQVHV��KRZHYHU��
QRW�LQFOXGHG�LQ�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW�IRU�WKH�SHULRG���

�
7KH�+RVSLWDO�H[SHFWV�WR�PDNH�FRQWULEXWLRQV�RI�DSSUR[LPDWHO\������������WR�WKH�3ODQ�LQ�������
�
(VWLPDWHG�DPRXQWV�WKDW�ZLOO�EH�DPRUWL]HG�IURP�RWKHU�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�RYHU�WKH�QH[W�
ILVFDO�\HDU�DUH�DV�IROORZV��

����
3ULRU�VHUYLFH�FUHGLW ��������������������
1HW�ORVV ������������������
7RWDO ������������������

�
�

7KH�6\VWHP�UHFRJQL]HG�WKH�FKDQJH�LQ�DFFXPXODWHG�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�IRU�SHQVLRQ�EHQHILWV�RQ�WKH�
FRQVROLGDWHG� VWDWHPHQWV� RI� RSHUDWLRQV� DQG� FKDQJHV� LQ� QHW� DVVHWV�� 7KHVH� DPRXQWV� UHSUHVHQW� WKH�
FKDQJH�LQ�IXQGHG�VWDWXV��DGMXVWHG�IRU�HPSOR\HU�FRQWULEXWLRQV�DQG�QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW�DQG�DUH�
UHFRJQL]HG�DV�IROORZV�IRU�-XQH�����

���� ����
&KDQJH�LQ�SHQVLRQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV ������������������ �������������������� �

�
7KH�DVVXPSWLRQV�XVHG�LQ�GHWHUPLQLQJ�WKH�DFWXDULDO�SUHVHQW�YDOXH�RI�WKH�SURMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�
DV�RI�-XQH����DUH�DV�IROORZV��

���� ����
'LVFRXQW�UDWH ����� �����
5DWH�RI�FRPSHQVDWLRQ�LQFUHDVH ����� ����� �

�
7KH�DVVXPSWLRQV�XVHG�WR�GHWHUPLQH�WKH�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW�DV�RI�-XQH����DUH�DV�IROORZV��
�

���� ����
'LVFRXQW�UDWH ����� �����
([SHFWHG�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV ����� �����
5DWH�RI�FRPSHQVDWLRQ�LQFUHDVH ����� ����� �

�
�
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7KH�SODQ�DVVHWV�DUH� LQYHVWHG�SXUVXDQW�WR�WKH�SHQVLRQ� LQYHVWPHQW�SROLF\��7KH�DOORFDWLRQV�E\�W\SH�RI�
LQYHVWPHQW�DV�RI� -XQH����������DQG�������DV�ZHOO� DV� WKH� UDQJH�RI� ORQJ�WHUP� WDUJHW�DOORFDWLRQV�DUH�
SUHVHQWHG�EHORZ��
�

$VVHW�&DWHJRU\ 7DUJHW�$OORFDWLRQ ���� ����

(TXLWLHV ������� ��� ���
'HEW�VHFXULWLHV ������� ��� ���
2WKHU ������ ��� ��� �

�
2WKHU� 3ODQ� LQYHVWPHQWV� LQFOXGH� WKH� 6(,� &RUH� 3URSHUW\� &ROOHFWLYH� ,QYHVWPHQW� 7UXVW� �)XQG��� D� QRQ�
UHDGLO\�PDUNHWDEOH�FROOHFWLYH�WUXVW� IXQG�KHOG�E\�WKH�3ODQ��7KH�VLJQLILFDQW� LQYHVWPHQW�VWUDWHJ\�RI�WKH�
)XQG�LV�LQYHVWLQJ�LQ�SULYDWH�LQYHVWPHQWV���
�
7KH�3ODQ�DVVHWV�DUH�LQYHVWHG�LQ�VHSDUDWHO\�PDQDJHG�SRUWIROLRV�XVLQJ�LQYHVWPHQW�PDQDJHPHQW�ILUPV��
7KH� 3ODQ
V� REMHFWLYH� LV� WR�PD[LPL]H� WRWDO� UHWXUQ� ZLWKRXW� DVVXPLQJ� XQGXH� ULVN� H[SRVXUH�� 7KH� 3ODQ�
PDLQWDLQV�D�ZHOO�GLYHUVLILHG�DVVHW�DOORFDWLRQ�WKDW�EHVW�PHHWV�WKHVH�REMHFWLYHV��3ODQ�DVVHWV�DUH�ODUJHO\�
FRPSULVHG�RI�HTXLW\�PXWXDO�IXQGV��ZKLFK�LQFOXGH�FRPSDQLHV�ZLWK�DOO�PDUNHW�FDSLWDOL]DWLRQ�VL]HV��)L[HG�
LQFRPH�PXWXDO�IXQGV�LQFOXGH�ERWK�VKRUW�WHUP�DQG�LQWHUPHGLDWH�PDWXULWLHV��,QYHVWPHQWV�LQ�GHULYDWLYH�
VHFXULWLHV�DUH�QRW�SHUPLWWHG�IRU�WKH�VROH�SXUSRVH�RI�VSHFXODWLQJ�RQ�WKH�GLUHFWLRQ�RI�PDUNHW� LQWHUHVW�
UDWHV��
�
,Q�HDFK�LQYHVWPHQW�DFFRXQW��LQYHVWPHQW�PDQDJHUV�DUH�UHVSRQVLEOH�WR�PRQLWRU�DQG�UHDFW�WR�HFRQRPLF�
LQGLFDWRUV�� VXFK�DV�*'3��&3,�� DQG� WKH�)HGHUDO�0RQHWDU\�3ROLF\�� WKDW�PD\�DIIHFW� WKH�SHUIRUPDQFH�RI�
WKHLU�DFFRXQW��7KH�SHUIRUPDQFH�RI�DOO�PDQDJHUV�DQG�WKH�DJJUHJDWH�DVVHW�DOORFDWLRQ�DUH�UHYLHZHG�RQ�D�
TXDUWHUO\�EDVLV��
�
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�UHSUHVHQWV�SODQ�DVVHWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH��DV�GHILQHG�LQ�1RWH����RQ�D�UHFXUULQJ�
EDVLV�DV�RI�-XQH�����������
�

/HYHO��� /HYHO��� /HYHO��� �7RWDO�

0XWXDO�IXQGV���GRPHVWLF�HTXLWLHV ���������������� ������������������� �������������������� ������������������
0XWXDO�IXQGV���IRUHLJQ�HTXLW\ ����������������� ������������������� �������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV���IL[HG�LQFRPH ����������������� ������������������� �������������������� �������������������

����������������� ������������������� �������������������� ������������������
&ROOHFWLYH�WUXVW�IXQG��D� �������������������� ������������������� �������������������� �������������������

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

�D� ,Q DFFRUGDQFH ZLWK 6XEWRSLF ������� FHUWDLQ LQYHVWPHQWV WKDW ZHUH PHDVXUHG DW QHW DVVHW YDOXH SHU
VKDUH �RU LWV HTXLYDOHQW� KDYH QRW EHHQ FODVVLILHG LQ WKH IDLU YDOXH KLHUDUFK\� 7KH IDLU YDOXH DPRXQWV
SUHVHQWHG LQ WKLV WDEOH DUH LQWHQGHG WR SHUPLW UHFRQFLOLDWLRQ RI WKH IDLU YDOXH KLHUDUFK\ WR WKH OLQH LWHPV
SUHVHQWHG�DW�IDLU�YDOXH� �



%87/(5�+($/7+�6<67(0�$1'�68%6,',$5,(6�
�

127(6�72�&2162/,'$7('�),1$1&,$/�67$7(0(176�
-81(����������$1'������

�

�
���

7KH�IROORZLQJ�WDEOH�UHSUHVHQWV�SODQ�DVVHWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH��DV�GHILQHG�LQ�1RWH����RQ�D�UHFXUULQJ�
EDVLV�DV�RI�-XQH�����������
�

/HYHO��� /HYHO��� /HYHO��� �7RWDO�

0XWXDO�IXQGV���GRPHVWLF�HTXLWLHV ���������������� ������������������� �������������������� ������������������
0XWXDO�IXQGV���IRUHLJQ�HTXLW\ ����������������� ������������������� �������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV���IL[HG�LQFRPH ����������������� ������������������� �������������������� �������������������

����������������� ������������������� �������������������� ������������������
&ROOHFWLYH�WUXVW�IXQG��D� �������������������� ������������������� �������������������� �������������������

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

�D� ,Q DFFRUGDQFH ZLWK 6XEWRSLF ������� FHUWDLQ LQYHVWPHQWV WKDW ZHUH PHDVXUHG DW QHW DVVHW YDOXH SHU
VKDUH �RU LWV HTXLYDOHQW� KDYH QRW EHHQ FODVVLILHG LQ WKH IDLU YDOXH KLHUDUFK\� 7KH IDLU YDOXH DPRXQWV
SUHVHQWHG LQ WKLV WDEOH DUH LQWHQGHG WR SHUPLW UHFRQFLOLDWLRQ RI WKH IDLU YDOXH KLHUDUFK\ WR WKH OLQH LWHPV
SUHVHQWHG�DW�IDLU�YDOXH� �

�
)DLU�YDOXH�RI�,QYHVWPHQWV�LQ�(QWLWLHV�WKDW�8VH�1HW�$VVHW�9DOXH�
�
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VXPPDUL]HV�LQYHVWPHQWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�EDVHG�RQ�QHW�DVVHW�YDOXH��1$9V��
SHU�VKDUH�DV�RI�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\���

�
5HGHPSWLRQ

8QIXQGHG )UHTXHQF\ 5HGHPSWLRQ
-XQH��������� )DLU�9DOXH� &RPPLWPHQWV� �LI�HOLJLEOH�� �1RWLFH�3HULRG�

&ROOHFWLYH�WUXVW�IXQG
6(,�&RUH�3URSHUW\�&ROOHFWLYH�,QYHVWPHQW�7UXVW �������������� ������������������� 4XDUWHUO\ ���'D\V

5HGHPSWLRQ
8QIXQGHG )UHTXHQF\ 5HGHPSWLRQ

-XQH��������� )DLU�9DOXH� &RPPLWPHQWV� �LI�HOLJLEOH�� �1RWLFH�3HULRG�
&ROOHFWLYH�WUXVW�IXQG
6(,�&RUH�3URSHUW\�&ROOHFWLYH�,QYHVWPHQW�7UXVW �������������� ������������������� 4XDUWHUO\ ���'D\V

�
7KH�EHQHILW�SD\PHQWV�ZKLFK�UHIOHFW�H[SHFWHG�IXWXUH�VHUYLFHV�DV�RI�-XQH�����������DV�DSSURSULDWH��DUH�
H[SHFWHG�WR�EH�SDLG�DV�IROORZV��
�

���� �������������
���� �������������
���� �������������
���� �������������
���� �������������
<HDUV������������ ������������ �
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���� ,19(670(176�,1�$1'�/2$16�72�$)),/,$7(6�
�
,QYHVWPHQWV� LQ� DQG� ORDQV� WR� DIILOLDWHV� LQFOXGH� WKH� +RVSLWDO
V� LQYHVWPHQWV� LQ� HQWLWLHV� LQ� ZKLFK� WKH�
+RVSLWDO� KDV� D� ILQDQFLDO� LQWHUHVW�� 7KH� +RVSLWDO� DSSOLHV� WKH� HTXLW\� PHWKRG� RI� DFFRXQWLQJ� IRU�
LQYHVWPHQWV�LQ�ZKLFK�VLJQLILFDQW�LQIOXHQFH�RYHU�RSHUDWLQJ�DQG�ILQDQFLDO�SROLFLHV�RI�WKH�LQYHVWHH�H[LVWV�
HYHQ� WKRXJK� WKH�+RVSLWDO� KDV� HTXDO� WR�RU� OHVV� WKDQ� ����RZQHUVKLS�� ,QYHVWPHQWV� UHFRUGHG�RQ� WKH�
HTXLW\�PHWKRG�DUH�DGMXVWHG�IRU�WKH�+RVSLWDO
V�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�XQGLVWULEXWHG�HDUQLQJV�RU�ORVVHV�
DQG� WKHVH� DPRXQWV� DUH� LQFOXGHG� LQ� RWKHU� QRQ�RSHUDWLQJ� LQFRPH� �H[SHQVH�� RQ� WKH� DFFRPSDQ\LQJ�
FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV��
�
,QYHVWPHQWV�LQ�DQG�ORDQV�WR�DIILOLDWHV�FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ�DV�RI�-XQH�����
�

���� ����
%XWOHU�&DQFHU�$VVRFLDWHV��,QF� ���������������� ����������������
&KDUWZHOO�3HQQV\OYDQLD��/3 ����������������� �����������������
&+$57 ����������������� �����������������
&RQFRUGLD�9LVLWLQJ�1XUVHV ����������������� ������������������
%HQEURRN�0HGLFDO�+ROGLQJV��//& ������������������ �����������������
0HG&DUH�(TXLSPHQW�&RPSDQ\��//& ������������������ ������������������
830&�0XVFXORVNHOHWDO�-RLQW�9HQWXUH��,QF� ������������������ ������������������
&/++&�+9+6�*RRG�6DPDULWDQ�+RVSLFH�RI�3LWWVEXUJK ������������������ ������������������
%+6�+9+6�0XOWLVSHFLDOW\�*URXS��,QF� ������������������ ������������������
9LH&DUH���%XWOHU��//& ������������������ ������������������
830&�2%�*<1 ������������������ �������������������
%HQEURRN�0HGLFDO�+ROGLQJV�,,��//& ������������������ ������������������
,50&�%+6�0XOWLVSHFLDOW\�3K\VLFLDQ�*URXS��,QF� ������������������ �������������������
%XWOHU�3K\VLFLDQV�5HDOW\��//& ������������������� �������������������
6RXWK�%XWOHU�0HGLFDO�+ROGLQJV�/3 ������������������� �������������������
%HQEURRN������//& �������������������� ��������������������
6RXWK�%XWOHU�0HGLFDO�+ROGLQJV�0DQDJHPHQW�&RPSDQ\��//& �������������������� ��������������������
7RWDO ��������������� ���������������

�
�

7KH�+RVSLWDO�KDV�D�����RZQHUVKLS� LQ�%XWOHU�&DQFHU�$VVRFLDWHV�� ,QF�� �%&$���D� MRLQW�YHQWXUH�ZLWK� WKH�
830&�&DQFHU�&HQWHU� WR�SURYLGH�RQFRORJ\�VHUYLFHV� WR� WKH�%XWOHU� VHUYLFH�DUHD��7KH�+RVSLWDO�GLG�QRW�
UHFHLYH�PHPEHU� GLVWULEXWLRQV� GXULQJ� WKH� \HDUV� HQGHG� -XQH� ���� ����� DQG� ������ 7KLV� LQYHVWPHQW� LV�
UHFRUGHG�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ���
�
�
�
�
�
�
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7KH�WDEOH�EHORZ�UHSUHVHQWV�VXPPDUL]HG�%&$�DVVHWV��OLDELOLWLHV�DQG�UHVXOWV�IURP�RSHUDWLRQV���
�

���� ����
$VVHWV
&DVK� ����������������� ������������������
$FFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW ����������������� �����������������
,QYHQWUR\�SKDPDUF\�UHEDWHV ������������������ ������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV ������������������� ������������������
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��QHW ����������������� �����������������
7RWDO�DVVHWV ����������������� �����������������

/LDELOLWLHV
$FFUXHG�H[SHQVHV ������������������ ������������������
$PRXQWV�GXH�WR�830& ������������������� ������������������
7RWDO�OLDELOLWLHV ������������������ �����������������

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

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

&KDQJH�LQ�QHW�DVVHWV
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ����������������� �����������������
([SHQVHV ����������������� �����������������
7RWDO�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV ������������������ ��������������������

�
�
7KH�+RVSLWDO�KDV�D����RZQHUVKLS�LQ�&KDUWZHOO�3HQQV\OYDQLD��/3��DQ�HQWLW\�WKDW�SURYLGHV�KRPH�LQIXVLRQ�
WKHUDS\�DQG�VSHFLDOW\�VHUYLFHV�LQ�:HVWHUQ�DQG�&HQWUDO�3HQQV\OYDQLD��1RUWKHDVWHUQ�:HVW�9LUJLQLD��DQG�
6RXWKHDVWHUQ�2KLR��7KH�+RVSLWDO� UHFHLYHG�GLYLGHQGV�RI����������DQG����������IRU� WKH�\HDUV�HQGHG�
-XQH� ���� ����� DQG� ������ UHVSHFWLYHO\�� 7KLV� LQYHVWPHQW� LV� UHFRUGHG� XQGHU� WKH� FRVW� PHWKRG� RI�
DFFRXQWLQJ��
�
7KH�+RVSLWDO�KDV�D����RZQHUVKLS�LQ�&+$57��D�UHFLSURFDO�ULVN�UHWHQWLRQ�JURXS��7KH�+RVSLWDO�UHFHLYHG�
GLYLGHQGV�RI����������DQG����������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�
LQYHVWPHQW�LV�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�FRVW�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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'XULQJ� WKH� ILVFDO� \HDU� HQGHG� -XQH� ���� ������ WKH�+RVSLWDO� DFTXLUHG� D� ����RZQHUVKLS� LQ� &RQFRUGLD�
9LVLWLQJ�1XUVHV�� DQ� HQWLW\�ZLWK� VHYHUDO� SDUWQHUV� IRU� WKH� SXUSRVH� RI� SURYLGLQJ� LQ� KRPH�KHDOWK� FDUH��
SHUVRQDO�FDUH��DQG�VRFLDO�VHUYLFHV��7KH�+RVSLWDO�UHFHLYHG�PHPEHU�GLVWULEXWLRQV�IURP�WKLV�MRLQW�YHQWXUH�
RI����������DQG����������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KLV�LQYHVWPHQW�
LV�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
�
7KH�+RVSLWDO�KDV�D��������RZQHUVKLS�LQ�%HQEURRN�0HGLFDO�+ROGLQJV��//&��D�MRLQW�YHQWXUH�ZLWK�VHYHUDO�
SK\VLFLDQV�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�DFTXLULQJ�UHDO�SURSHUW\�DQG�FRQVWUXFWLQJ�D��������VTXDUH�IRRW�EXLOGLQJ�
WR�EH� OHDVHG� WR�%+6�DQG� WR�RSHUDWH�DQ�DPEXODWRU\� VXUJHU\� FHQWHU��7KH�+RVSLWDO� UHFHLYHG�PHPEHU�
GLVWULEXWLRQV�IURP�WKLV�MRLQW�YHQWXUH�RI����������DQG����������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�
������UHVSHFWLYHO\��7KLV�LQYHVWPHQW�LV�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
�
7KH�+RVSLWDO�HQWHUHG�LQWR�D�ORDQ�DJUHHPHQW�ZLWK�%HQEURRN�0HGLFDO�+ROGLQJV��//&�IRU�����������7KH�
EDODQFH�RI�WKH�ORDQ�UHFHLYDEOH�ZDV����������DQG����������DV�RI�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
7KH�ORDQ�EHDUV�LQWHUHVW�DW�������SHU�DQQXP�DQG�LV�GXH�LQ�HTXDO�PRQWKO\�LQVWDOOPHQWV�WKURXJK�������
�
7KH�+RVSLWDO� KDV� D� �����RZQHUVKLS� LQ�0HG&DUH�(TXLSPHQW�&RPSDQ\�� //&�� DQ� HQWLW\� WKDW�SURYLGHV�
GXUDEOH�PHGLFDO�HTXLSPHQW�DQG� UHODWHG�VHUYLFHV��7KH�+RVSLWDO� UHFHLYHG�PHPEHU�GLVWULEXWLRQV� IURP�
0HG&DUH�(TXLSPHQW�&RPSDQ\��//&�RI����������DQG����������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�
������UHVSHFWLYHO\��7KLV�LQYHVWPHQW�LV�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�FRVW�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
�
'XULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������WKH�+RVSLWDO�DFTXLUHG�D�����RZQHUVKLS�LQ�%XWOHU�+HDOWK�
6\VWHP�830&�0XVFXORVNHOHWDO�-RLQW�9HQWXUH��,QF���D�MRLQW�YHQWXUH�ZLWK�830&�&RPPXQLW\�0HGLFLQH��
,QF�� IRU�WKH�SXUSRVH�RI�SURYLGLQJ�KHDOWK�VHUYLFHV�WR�UHVLGHQWV� LQ�$OOHJKHQ\�DQG�%XWOHU�FRXQWLHV��7KH�
+RVSLWDO� UHFHLYHG� QR� PHPEHU� GLVWULEXWLRQV� GXULQJ� WKH� \HDUV� HQGHG� -XQH� ���� ����� RU� ������ 7KLV�
LQYHVWPHQW�LV�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
�
'XULQJ� WKH� ILVFDO� \HDU� HQGHG� -XQH� ���� ������ WKH� +RVSLWDO� DFTXLUHG� D� ���� RZQHUVKLS� LQ�
&/++&�+9+6�*RRG�6DPDULWDQ�+RVSLFH�RI�3LWWVEXUJK��DQ�HQWLW\�ZLWK�VHYHUDO�SDUWQHUV�IRU�WKH�SXUSRVH�
RI�SURYLGLQJ�KRVSLFH�VHUYLFHV�DQG�RWKHU�DFWLYLWLHV�WR�UHVLGHQWV�LQ�WKH�VXUURXQGLQJ�3LWWVEXUJK�DUHD��7KH�
+RVSLWDO� UHFHLYHG�PHPEHU�GLVWULEXWLRQV� IURP� WKLV� MRLQW� YHQWXUH� RI� ��������� DQG� � ��������� IRU� WKH�
\HDUV� HQGHG� -XQH� ���� ����� DQG� ������ UHVSHFWLYHO\�� 7KLV� LQYHVWPHQW� LV� UHFRUGHG� XQGHU� WKH� HTXLW\�
PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
�
'XULQJ� WKH� ILVFDO� \HDU� HQGHG� -XQH����� ������ WKH�+RVSLWDO� DFTXLUHG� D� ����RZQHUVKLS� LQ�%+6�+9+6�
0XOWLVSHFLDOW\�*URXS��,QF��D�MRLQW�YHQWXUH�ZLWK�+HULWDJH�9DOOH\�+HDOWK�6\VWHP��,QF��IRU�WKH�SXUSRVH�RI�
SURYLGLQJ�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�DQG�SK\VLFLDQ�VHUYLFHV�WR�UHVLGHQWV�RI�WKH�$OOHJKHQ\��%HDYHU��DQG�%XWOHU�
FRXQWLHV��7KH�+RVSLWDO� UHFHLYHG�QR�PHPEHU�GLVWULEXWLRQV�GXULQJ� WKH�\HDUV�HQGHG� -XQH����������RU�
������7KLV�LQYHVWPHQW�LV�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
�
�
�
�
�
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7KH� +RVSLWDO� KDV� D� ���� RZQHUVKLS� LQ� 9LH&DUH� �� %XWOHU�� //&�� D� MRLQW� YHQWXUH� ZLWK� 9LH&DUH�� ,QF�� WR�
SURYLGH� LQGHSHQGHQW� OLYLQJ� VHUYLFHV� DQG� RWKHU� DFWLYLWLHV� WR� WKH� UHVLGHQWV� RI� %XWOHU� &RXQW\�� 1R�
PHPEHU�GLVWULEXWLRQV�ZHUH�UHFHLYHG�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������RU�������7KLV�LQYHVWPHQW�
LV�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�FRVW�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
�
'XULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������WKH�+RVSLWDO�DFTXLUHG�D�����RZQHUVKLS�LQ�%XWOHU�+HDOWK�
6\VWHP�830&�2%�*<1�-RLQW�9HQWXUH��,QF���D�MRLQW�YHQWXUH�ZLWK�830&�&RPPXQLW\�0HGLFLQH��,QF���IRU�
WKH�SXUSRVH�RI�SURYLGLQJ�D�VWDEOH�DQG�UHOLDEOH�SODWIRUP�IRU�SK\VLFLDQ�DQG�KHDOWK�VHUYLFHV�RIIHUHG�WR�
UHVLGHQWV� RI� WKH� $OOHJKHQ\�� /DZUHQFH�� DQG� %XWOHU� FRXQWLHV� DQG� VXUURXQGLQJ� FRXQWLHV�� 7KH�+RVSLWDO�
UHFHLYHG�QR�PHPEHU�GLVWULEXWLRQV�GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������7KLV�LQYHVWPHQW�LV�UHFRUGHG�
XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
�
7KH� +RVSLWDO� KDV� D� ������� RZQHUVKLS� LQ� %HQEURRN�0HGLFDO� +ROGLQJV� ,,�� //&�� D� MRLQW� YHQWXUH� ZLWK�
VHYHUDO� SK\VLFLDQV� IRU� WKH� SXUSRVH� RI� DFTXLULQJ� UHDO� SURSHUW\� DQG� OHDVLQJ� WKH� VDPH� WR� %03�� 7KH�
+RVSLWDO�UHFHLYHG�PHPEHU�GLVWULEXWLRQV�IURP�WKLV�MRLQW�YHQWXUH�RI���������DQG���������IRU�WKH�\HDUV�
HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KLV�LQYHVWPHQW�LV�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�
DFFRXQWLQJ��
�
'XULQJ� WKH� ILVFDO� \HDU� HQGHG� -XQH� ���� ������ WKH�+RVSLWDO� DFTXLUHG� D� ����RZQHUVKLS� LQ� ,50&�%+6�
0XOWLVSHFLDOW\� 3K\VLFLDQ� *URXS�� ,QF��� D� MRLQW� YHQWXUH� ZLWK� ,QGLDQD� 5HJLRQDO�0HGLFDO� &HQWHU� IRU� WKH�
SXUSRVH� RI� SURYLGLQJ� D� VWDEOH� DQG� UHOLDEOH� SODWIRUP� IRU� WKH� GHOLYHU\� RI� KHDOWKFDUH� VHUYLFHV� DQG� WR�
HQKDQFH� WKH� TXDOLW\� DQG� YDULHW\� RI� SK\VLFLDQ� VHUYLFHV� RIIHUHG� WR� SDWLHQWV� LQ� ,QGLDQD� &RXQW\��
3HQQV\OYDQLD�DQG�VXUURXQGLQJ�FRXQWLHV���7KH�+RVSLWDO�UHFHLYHG�QR�PHPEHU�GLVWULEXWLRQV�GXULQJ�WKH�
\HDU�HQGHG�-XQH�����������7KLV�LQYHVWPHQW�LV�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
�
7KH�+RVSLWDO� KDV� D� �������RZQHUVKLS� LQ� %XWOHU� 3K\VLFLDQV�5HDOW\�� //&�� D� MRLQW� YHQWXUH�ZLWK� VHYHUDO�
SK\VLFLDQV� WR� FRQVWUXFW� D�PHGLFDO� RIILFH� EXLOGLQJ� LQ� %XWOHU� &RXQW\�� 7KH�+RVSLWDO� UHFHLYHG�PHPEHU�
GLVWULEXWLRQV�IURP�WKLV� MRLQW�YHQWXUH�RI���������DQG���������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�
������UHVSHFWLYHO\��7KLV�LQYHVWPHQW�LV�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
�
7KH� +RVSLWDO� KDV� D� ������� RZQHUVKLS� LQ� 6RXWK� %XWOHU� 0HGLFDO� +ROGLQJV� /3�� D� MRLQW� YHQWXUH� ZLWK�
VHYHUDO� SDUWQHUV� IRU� WKH� SXUSRVH� RI� DFTXLULQJ� UHDO� SURSHUW\� DQG� OHDVLQJ� WKH� VDPH� WR� %03�� 7KH�
+RVSLWDO�UHFHLYHG�PHPEHU�GLVWULEXWLRQV�IURP�WKLV�MRLQW�YHQWXUH�RI���������DQG���������IRU�WKH�\HDUV�
HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KLV�LQYHVWPHQW�LV�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�
DFFRXQWLQJ��
�
7KH�+RVSLWDO�KDV�DQ��������RZQHUVKLS�LQ�%HQEURRN������//&��D�MRLQW�YHQWXUH�ZLWK�VHYHUDO�SK\VLFLDQV�
IRU� WKH�SXUSRVH�RI�DFTXLULQJ�UHDO�SURSHUW\�DQG� OHDVLQJ�WKH�VDPH�WR�%03��1R�PHPEHU�GLVWULEXWLRQV�
ZHUH�UHFHLYHG�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������RU�������7KLV�LQYHVWPHQW�LV�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�
HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
�
�
�
�
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7KH�+RVSLWDO�KDV�D��������RZQHUVKLS�LQ�6RXWK�%XWOHU�0HGLFDO�+ROGLQJV�0DQDJHPHQW�&RPSDQ\��//&��
D�MRLQW�YHQWXUH�ZLWK�VHYHUDO�SDUWQHUV�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�DFTXLULQJ�UHDO�SURSHUW\�DQG�OHDVLQJ�WKH�VDPH�
WR�%03��1R�PHPEHU�GLVWULEXWLRQV�ZHUH�UHFHLYHG�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������RU�������7KLV�
LQYHVWPHQW�LV�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��
�

����6(/)�,1685$1&(�3/$16�
�
7KH� 6\VWHP� SURYLGHV� IRU� ZRUNHUV
� FRPSHQVDWLRQ� FRVWV� WKURXJK� D� SURJUDP� RI� VHOI�LQVXUDQFH�
VXSSOHPHQWHG� E\� SXUFKDVHG� H[FHVV� OLDELOLW\� FRYHUDJH�� (VWLPDWHG� VHOI�LQVXUDQFH� FRVWV� DUH� DFFUXHG�
EDVHG� XSRQ� GDWD� SURYLGHG� E\� WKH� WKLUG�SDUW\� DGPLQLVWUDWRU� RI� WKH� SURJUDP� DQG� KLVWRULFDO� FODLPV�
H[SHULHQFH��7KH�OLDELOLW\�IRU�ZRUNHUV
�FRPSHQVDWLRQ�ZDV�DSSUR[LPDWHO\����������DQG����������DV�RI�
-XQH� ���� ����� DQG� ������ UHVSHFWLYHO\�� DQG� LV� LQFOXGHG� LQ� DFFUXHG� H[SHQVHV� RQ� WKH� DFFRPSDQ\LQJ�
FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��7KH�GLVFRXQW�UDWH�XVHG�LQ�GHWHUPLQLQJ�WKHVH�OLDELOLWLHV�ZDV�������DV�RI�
-XQH����������DQG�������
�
7KH�6\VWHP�DOVR�VHOI�LQVXUHV�LWV�HPSOR\HH�KHDOWK�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�DQG�VXSSOHPHQWV�LW�ZLWK�H[FHVV�
OLDELOLW\� FRYHUDJH�� 7KH�+RVSLWDO� DFFUXHV� WKH�HVWLPDWHG� FRVWV�RI� LQFXUUHG�DQG� UHSRUWHG�DQG� LQFXUUHG�
DQG� XQUHSRUWHG� FODLPV�� DIWHU� FRQVLGHUDWLRQ� RI� LWV� VWRS�ORVV� LQVXUDQFH� FRYHUDJHV�� EDVHG� XSRQ� GDWD�
SURYLGHG�E\� WKH� WKLUG�SDUW\� DGPLQLVWUDWRU�RI� WKH�SURJUDP�DQG� LWV� KLVWRULFDO� FODLPV� H[SHULHQFH�� 7KH�
OLDELOLW\�IRU�HPSOR\HH�KHDOWK�LQVXUDQFH�ZDV�DSSUR[LPDWHO\����������DQG����������DV�RI�-XQH����������
DQG� ������ UHVSHFWLYHO\�� DQG� LV� LQFOXGHG� LQ� DFFUXHG� H[SHQVHV� RQ� WKH� DFFRPSDQ\LQJ� FRQVROLGDWHG�
EDODQFH�VKHHWV��
�

����0(',&$/�0$/35$&7,&(�&/$,06�&29(5$*(�
�
$V�RI� -XQH� ���� ������ WKH�+RVSLWDO
V�PHGLFDO�PDOSUDFWLFH� LQVXUDQFH� FRYHUDJH� LV� SURYLGHG�XQGHU� WKH�
SURYLVLRQV�RI�WKH�IROORZLQJ�LQVXUDQFH�DUUDQJHPHQWV��
�

x� 3ULPDU\�FRYHUDJH�³�3ULPDU\�FRYHUDJH�LV�SURYLGHG�XQGHU�WKH�WHUPV�RI�DQ�LQVXUDQFH�FRQWUDFW�
ZKLFK� FRYHUV� ORVVHV�� LI� DQ\�� ZKLFK� DUH� UHSRUWHG� GXULQJ� WKH� SHULRG� WKH� FRQWUDFW� LV� LQ� IRUFH��
�FODLPV�PDGH�FRYHUDJH���VXEMHFW�WR�WKH�SHU�RFFXUUHQFH�DQG�DJJUHJDWH�OLPLWV�RI�VXFK�FRQWUDFW��
ZKLFK�DUH����������DQG�������������UHVSHFWLYHO\��
�

x� 0&$5(�)XQG�FRYHUDJH�³�7KH�3HQQV\OYDQLD�0HGLFDO�&DUH�$YDLODELOLW\�DQG�5HGXFWLRQ�RI�(UURU�
)XQG� �0&$5(� )XQG�� SURYLGHV� H[FHVV� FRYHUDJH� SHU� WKH� 3HQQV\OYDQLD� ODZ� JRYHUQLQJ� WKH�
0&$5(�)XQG��3XUVXDQW�WR�WKH�SHU�RFFXUUHQFH�DQG�DJJUHJDWH�OLPLWV�VHW�IRUWK�LQ�WKH�FRQWUROOLQJ�
3HQQV\OYDQLD�VWDWXWHV��WKH�0&$5(�)XQG�SURYLGHV�FRYHUDJH�IRU�ORVVHV�LQ�H[FHVV�RI�WKH�SULPDU\�
FRYHUDJH�WKDW�ZDV�LQ�HIIHFW�RQ�WKH�GDWH�RI�WKH�LQFLGHQW��7KH�FRVW�RI�0&$5(�)XQG�FRYHUDJH�LV�
UHFRJQL]HG� DV� H[SHQVH� LQ� WKH� SHULRG� LQFXUUHG�� ,QFUHDVHV� LQ� WKH� DQQXDO� VXUFKDUJHV� DQG�
FRQFHUQV� RYHU� WKH�0&$5(� )XQG
V� DELOLW\� WR�PDQDJH� DQG� SD\� FODLPV� FRQWLQXHV� WR� UHVXOW� LQ�
SURSRVDOV� WR� UHIRUP� RU� UHVWUXFWXUH� WKH� 0&$5(� )XQG�� 7KH� +RVSLWDO� ZLOO� EH� UHTXLUHG� WR�
SXUFKDVH�DGGLWLRQDO�SULPDU\�LQVXUDQFH�WR�WDNH�WKH�SODFH�RI�WKH�0&$5(�)XQG�FRYHUDJH�LI�LW�LV�
UHGXFHG�� 'HSHQGLQJ� XSRQ� WKH� XOWLPDWH� UHVROXWLRQ� RI� WKLV� PDWWHU�� WKH� +RVSLWDO� PD\� LQFXU�
DGGLWLRQDO�LQVXUDQFH�FRVWV��
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x� ([FHVV�FRYHUDJH�³�7KH�+RVSLWDO�KDV�H[FHVV�OLDELOLW\�LQVXUDQFH�FRQWUDFWV�ZKLFK�LQVXUHV�DJDLQVW�
ORVVHV�LQ�H[FHVV�RI�WKH�DERYH�FRYHUDJHV�UHSRUWHG�GXULQJ�WKH�SHULRG�RI�SROLF\�FRYHUDJH��

�
7KH�SULPDU\�DQG�H[FHVV�FRYHUDJHV�DUH�SURYLGHG�E\�&RPPXQLW\�+RVSLWDO�$OWHUQDWLYH�IRU�5LVN�7UDQVIHU�
�&+$57���D�UHFLSURFDO�ULVN�UHWHQWLRQ�JURXS��ZKLFK�LV�D�IRUP�RI�D�FDSWLYH�LQVXUDQFH�FRPSDQ\��&+$57�
ZDV�IRUPHG�LQ�$SULO������WR�SURYLGH�OLDELOLW\�LQVXUDQFH��UHLQVXUDQFH��DQG�ULVN�PDQDJHPHQW�VHUYLFHV�IRU�
LWV�VXEVFULEHUV��
�
7KH�+RVSLWDO
V�HVWLPDWHG�PHGLFDO�PDOSUDFWLFH�FODLPV�OLDELOLW\�IRU�LQFXUUHG�EXW�QRW�UHSRUWHG�FODLPV�ZDV�
DSSUR[LPDWHO\������������DQG����������DV�RI�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�LV�LQFOXGHG�LQ�
DFFUXHG�H[SHQVHV�RQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�� ,W� LV� UHDVRQDEO\�SRVVLEOH� WKDW�
WKH�HVWLPDWHV�FRXOG�FKDQJH�PDWHULDOO\�LQ�WKH�QHDU�WHUP��
�
7KH� 6\VWHP� EHOLHYHV� LW� KDV� DGHTXDWH� LQVXUDQFH� FRYHUDJH� IRU� DOO� DVVHUWHG� FODLPV� DQG� LW� KDV� QR�
NQRZOHGJH�RI�XQDVVHUWHG�FODLPV�ZKLFK�ZRXOG�H[FHHG�LWV�LQVXUDQFH�FRYHUDJH��
�

����)81&7,21$/�(;3(16(6�
�
7KH�FRVWV�RI�SURYLGLQJ�WKH�SURJUDPV�DQG�VHUYLFHV�RI�WKH�6\VWHP�KDYH�EHHQ�VXPPDUL]HG�EHORZ�RQ�D�
IXQFWLRQDO� EDVLV�� &HUWDLQ� FRVWV� KDYH� EHHQ� DOORFDWHG� DPRQJ� KHDOWK� FDUH� VHUYLFHV�� JHQHUDO� DQG�
DGPLQLVWUDWLYH�� DQG� IXQG� UDLVLQJ� VHUYLFHV� EDVHG� RQ� DFWXDO� GLUHFW� H[SHQGLWXUHV� DQG� FRVW� DOORFDWLRQV�
EDVHG� XSRQ� HVWLPDWHV� RI� WLPH� VSHQW� E\� 6\VWHP� SHUVRQQHO�� $OWKRXJK� WKH� PHWKRG� XVHG� ZDV�
DSSURSULDWH��RWKHU�PHWKRGV�FRXOG�SURGXFH�GLIIHUHQW�UHVXOWV��&RVW�E\�IXQFWLRQDO�H[SHQVH�DV�RI�-XQH����
�����DQG������LV�DV�IROORZV��
�

���� ����
+HDOWK�FDUH�VHUYLFHV ����������������� ��������������
*HQHUDO�DQG�DGPLQLVWUDWLYH ������������������ ���������������
)XQGUDLVLQJ�DFWLYLWLHV �������������������� �����������������
7RWDO �������������� ��������������

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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����$&&2817,1*�)25�121�&21752//,1*�,17(5(67�
�
7KH�EUHDNRXW�RI�WKH�FKDQJH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�LV�VKRZQ�LQ�WZR�FRPSRQHQWV��GLVSOD\LQJ�ERWK�
WKH�SRUWLRQ�DWWULEXWDEOH�WR�ERWK�WKH�FRQWUROOLQJ�DQG�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�LQ�WKH�WDEOH�EHORZ��
�

&RQWUROOLQJ 1RQ�&RQWUROOLQJ
,QWHUHVW ,QWHUHVW 7RWDO�

%HJLQQLQJ�EDODQFH�DV�RI�-XO\�������� ���������������� ������������������� �����������������
([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV ����������������� ������������������� �������������������
8QUHDOL]HG��ORVV��RQ�LQYHVWPHQWV ������������������� ��������������������� ���������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�
XVHG�IRU�FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV ������������������ ��������������������� ��������������������

'LVWULEXWLRQV�WR�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW �������������������� �������������������� ���������������������
&KDQJH�LQ�SHQVLRQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV ������������������� ��������������������� ���������������������
&KDQJH�LQ�QHW�DVVHWV ����������������� ��������������������� �������������������
(QGLQJ�EDODQFH�DV�RI�-XQH��������� ���������������� ������������������� �����������������
%HJLQQLQJ�EDODQFH�DV�RI�-XO\�������� ���������������� ������������������� �����������������
([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV ����������������� ������������������� �������������������
8QUHDOL]HG��ORVV��RQ�LQYHVWPHQWV ������������������ ��������������������� ��������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�
XVHG�IRU�FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV ������������������ ��������������������� ��������������������

'LVWULEXWLRQV�WR�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ��������������������� �������������������� ���������������������
&KDQJH�LQ�SHQVLRQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV ������������������ ��������������������� ��������������������
&KDQJH�LQ�QHW�DVVHWV ����������������� ��������������������� �������������������
(QGLQJ�EDODQFH�DV�RI�-XQH��������� ���������������� ������������������� ����������������� �

�
����&200,70(176�$1'�&217,1*(1&,(6�

�
7KH�6\VWHP�LV�LQYROYHG�LQ�OLWLJDWLRQ�DULVLQJ�LQ�WKH�QRUPDO�FRXUVH�RI�EXVLQHVV��&HUWDLQ�OLWLJDWLRQ�LV�LQ�WKH�
SUHOLPLQDU\� VWDJHV� DQG� OHJDO� FRXQVHO� LV� XQDEOH� WR� HVWLPDWH� WKH� SRWHQWLDO� HIIHFW�� LI� DQ\�� XSRQ�
RSHUDWLRQV� RU� ILQDQFLDO� FRQGLWLRQ� RI� WKH� 6\VWHP��0DQDJHPHQW� EHOLHYHV� WKDW� WKHVH�PDWWHUV� ZLOO� EH�
UHVROYHG�ZLWKRXW�PDWHULDO�DGYHUVH�HIIHFW�RQ�WKH�6\VWHP
V�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RU�UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV��
+RZHYHU�� WKH� XOWLPDWH� RXWFRPH� DQG� HIIHFW� RQ� WKH� 6\VWHP
V� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� LV�
XQNQRZQ��
�
7KH� KHDOWK� FDUH� LQGXVWU\� LV� VXEMHFW� WR� QXPHURXV� ODZV� DQG� UHJXODWLRQV� RI� IHGHUDO�� VWDWH�� DQG� ORFDO�
JRYHUQPHQWV�� &RPSOLDQFH�ZLWK� WKHVH� ODZV� DQG� UHJXODWLRQV� LV� VXEMHFW� WR� IXWXUH�JRYHUQPHQW� UHYLHZ�
DQG� LQWHUSUHWDWLRQ� DV�ZHOO� DV� UHJXODWRU\� 
DFWLRQV� XQNQRZQ�RU� XQDVVHUWHG� DW� WKLV� WLPH��*RYHUQPHQW�
DFWLYLW\� FRQWLQXHV� WR� LQFUHDVH� ZLWK� UHVSHFW� WR� LQYHVWLJDWLRQV� DQG� DOOHJDWLRQV� FRQFHUQLQJ� SRVVLEOH�
YLRODWLRQV�E\�KHDOWK�FDUH�SURYLGHUV�RI�IUDXG�DQG�DEXVH�VWDWXWHV�DQG�VLJQLILFDQW�UHSD\PHQWV�IRU�SDWLHQW�
VHUYLFHV�SUHYLRXVO\�ELOOHG��0DQDJHPHQW�LV�QRW�DZDUH�RI�DQ\�PDWHULDO�LQFLGHQWV�RI�QRQFRPSOLDQFH�WKDW�
KDYH� QRW� EHHQ� SURYLGHG� IRU� LQ� WKH� DFFRPSDQ\LQJ� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�� KRZHYHU�� WKH�
SRVVLEOH�IXWXUH�ILQDQFLDO�HIIHFWV�RI�WKLV�PDWWHU�RQ�WKH�6\VWHP��LI�DQ\��DUH�QRW�SUHVHQWO\�GHWHUPLQDEOH���
�
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�
2Q�0D\�����������WKH�)LQDQFLDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG��)$6%��LVVXHG�$68�1R�����������Revenue 
from Contracts with Customers (Topic 606)���7KH�FRUH�SULQFLSOH�RI�WKLV�QHZ�JXLGDQFH�LV�WKDW�´DQ�HQWLW\�
VKRXOG� UHFRJQL]H� UHYHQXH� WR�GHSLFW� WKH� WUDQVIHU�RI�SURPLVHG�JRRGV�RU�VHUYLFHV� WR�FXVWRPHUV� LQ�DQ�
DPRXQW� WKDW� UHIOHFWV� WKH� FRQVLGHUDWLRQ� WR�ZKLFK� WKH� HQWLW\� H[SHFWV� WR� EH� HQWLWOHG� LQ� H[FKDQJH� IRU�
WKRVH�JRRGV�RU�VHUYLFHVµ��2Q�$XJXVW�����������WKH�)$6%�IXUWKHU�DPHQGHG�WKLV�JXLGDQFH�DQG�LVVXHG�
$68����������5HYHQXH�IURP�&RQWUDFWV�ZLWK�&XVWRPHUV��7RSLF�������ZKLFK�GHIHUUHG�WKH�HIIHFWLYH�GDWH�
IRU�DOO�HQWLWLHV�E\�RQH�\HDU���7KHVH�QHZ�VWDQGDUGV��ZKLFK�WKH�6\VWHP�LV�QRW�UHTXLUHG�WR�DGRSW�XQWLO�LWV�
\HDU�HQGLQJ�-XQH�����������GHDO�ZLWK�WKH�WLPLQJ�RI�UHSRUWLQJ�UHYHQXHV�IURP�FRQWUDFWV�ZLWK�FXVWRPHUV��
DQG�GLVFORVXUHV�UHODWHG�WKHUHWR�����
�
2Q�-DQXDU\����������WKH�)$6%�LVVXHG�$68�1R�����������Financial Instruments—Overall (Subtopic 825-
10):  Recognition and Measurement of Financial Assets and Financial Liabilities�� � 7KLV�QHZ�VWDQGDUG��
ZKLFK�WKH�6\VWHP�LV�QRW�UHTXLUHG�WR�DGRSW�XQWLO�LWV�\HDU�HQGLQJ�-XQH�����������LV�LQWHQGHG�WR�HQKDQFH�
WKH� UHSRUWLQJ�PRGHO� IRU� ILQDQFLDO� LQVWUXPHQWV� WR� SURYLGH� XVHUV� RI� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� ZLWK�PRUH�
GHFLVLRQ�XVHIXO�LQIRUPDWLRQ���7KH�SULPDU\�LPSDFW�RQ�WKH�6\VWHP�ZLOO�EH�WKDW�FKDQJHV�LQ�WKH�IDLU�YDOXH�
RI� HTXLW\� LQYHVWPHQWV� ZLOO� EH� UHFRJQL]HG� LQ� H[FHVV� RI� UHYHQXHV� RYHU� H[SHQVHV�� UDWKHU� WKDQ� RWKHU�
FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�DV�FXUUHQWO\�UHTXLUHG���
�
2Q� )HEUXDU\� ���� ������ WKH� )$6%� LVVXHG�$68�1R�� ��������� Leases (Topic 842)�� � 7KLV� QHZ� VWDQGDUG��
ZKLFK�WKH�6\VWHP�LV�QRW�UHTXLUHG�WR�DGRSW�XQWLO�LWV�\HDU�HQGLQJ�-XQH�����������LV�LQWHQGHG�WR�LPSURYH�
ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�DERXW�OHDVLQJ�WUDQVDFWLRQV�E\�UHTXLULQJ�HQWLWLHV�WKDW�OHDVH�DVVHWV�WR�UHFRJQL]H�RQ�
WKHLU�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW� WKH�DVVHWV�DQG� OLDELOLWLHV� IRU� WKH� ULJKWV�DQG�REOLJDWLRQV�FUHDWHG�E\�
WKRVH� OHDVHV�� DQG� WR� SURYLGH� DGGLWLRQDO� GLVFORVXUHV� UHJDUGLQJ� WKH� OHDVHV�� � /HDVHV� ZLWK� WHUPV� �DV�
GHILQHG� LQ� WKH� $68�� RI� WZHOYH� PRQWKV� RU� OHVV� DUH� QRW� UHTXLUHG� WR� EH� UHIOHFWHG� RQ� DQ� HQWLW\·V�
FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW���
�
2Q�$XJXVW�����������WKH�)$6%�,VVXHG�$68�1R����������Presentation of Financial Statements of Not-
for-Profit Entities (Topic 958)�WKDW�DPHQGV�KRZ�D�QRW�IRU�SURILW�RUJDQL]DWLRQ�FODVVLILHV�LWV�QHW�DVVHWV��DV�
ZHOO� DV� WKH� LQIRUPDWLRQ� LW� SUHVHQWV� LQ� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DQG� QRWHV� DERXW� LWV� OLTXLGLW\�� ILQDQFLDO�
SHUIRUPDQFH��DQG�FDVK�IORZV���7KLV�QHZ�VWDQGDUG��ZKLFK�WKH�6\VWHP�LV�QRW�UHTXLUHG�WR�DGRSW�XQWLO�LWV�
\HDU� HQGLQJ� -XQH����� ������ UHTXLUHV� LPSURYHG�SUHVHQWDWLRQ� DQG�GLVFORVXUHV� WR�KHOS�QRW�IRU�SURILWV�
SURYLGH�PRUH� UHOHYDQW� LQIRUPDWLRQ� DERXW� WKHLU� UHVRXUFHV� �DQG� WKH� FKDQJHV� LQ� WKRVH� UHVRXUFHV�� WR�
GRQRUV�� JUDQWRUV�� FUHGLWRUV�� DQG� RWKHU� XVHUV�� � � 7KLV� $68� FRPSOHWHV� WKH� ILUVW� SKDVH� RI� D� WZR�SKDVH�
SURMHFW�WR�DPHQG�QRW�IRU�SURILW�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�UHTXLUHPHQWV����
�
7KH� 6\VWHP� LV� SUHVHQWO\� HYDOXDWLQJ� WKH� HIIHFWV� WKDW� WKHVH� $68V� ZLOO� KDYH� RQ� LWV� IXWXUH� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��LQFOXGLQJ�UHODWHG�GLVFORVXUHV��
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�
%RDUG�RI�7UXVWHHV�
%XWOHU�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�
%XWOHU��3HQQV\OYDQLD�
�
�
:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�%XWOHU�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�DV�
RI� DQG� IRU� WKH� \HDU� HQGHG� -XQH� ���� ����� DQG� ������ DQG� KDYH� LVVXHG� RXU� UHSRUW� WKHUHRQ� GDWHG�
1RYHPEHU� ��� ������ ZKLFK� H[SUHVVHG� DQ� XQPRGLILHG� RSLQLRQ� RQ� WKRVH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�� ZKLFK� DSSHDUV� RQ� SDJHV� �� DQG� ��� � 7KH� FRQVROLGDWLQJ� LQIRUPDWLRQ� RQ� SDJHV� ������ LV�
SUHVHQWHG�IRU�SXUSRVHV�RI�DGGLWLRQDO�DQDO\VLV�UDWKHU�WKDQ�WR�SUHVHQW�WKH�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ��UHVXOWV�RI�
RSHUDWLRQV�� DQG� FDVK� IORZV� RI� WKH� LQGLYLGXDO� FRPSDQLHV�� DQG� LV� QRW� D� UHTXLUHG� SDUW� RI� WKH�
FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�� � 6XFK� LQIRUPDWLRQ� LV� WKH� UHVSRQVLELOLW\�RI�PDQDJHPHQW� DQG�ZDV�
GHULYHG�IURP�DQG�UHODWHV�GLUHFWO\�WR�WKH�XQGHUO\LQJ�DFFRXQWLQJ�DQG�RWKHU�UHFRUGV�XVHG�WR�SUHSDUH�WKH�
FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�� 7KH� LQIRUPDWLRQ�KDV�EHHQ� VXEMHFWHG� WR� WKH� DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�
DSSOLHG� LQ� WKH� DXGLW� RI� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DQG� FHUWDLQ� DGGLWLRQDO� SURFHGXUHV��
LQFOXGLQJ� FRPSDULQJ� DQG� UHFRQFLOLQJ� VXFK� LQIRUPDWLRQ� GLUHFWO\� WR� WKH� XQGHUO\LQJ� DFFRXQWLQJ� DQG�
RWKHU�UHFRUGV�XVHG�WR�SUHSDUH�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RU�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV� WKHPVHOYHV�� DQG� RWKHU� DGGLWLRQDO� SURFHGXUHV� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� DXGLWLQJ� VWDQGDUGV�
JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD���,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�LQIRUPDWLRQ�LV�IDLUO\�VWDWHG�LQ�
DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV�LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��

�
1RYHPEHU���������
&ROXPEXV��2KLR�
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2EOLJDWHG�
*URXS

%XWOHU�+HDOWK
6\VWHP

)RXQGDWLRQ
3ULPDU\�&DUH�
$VVRFLDWHV��3&

%XWOHU
$PEXODWRU\
6XUJHU\

&HQWHU��//& (OLPLQDWLRQV
-XQH����������

7RWDO
-XQH����������

7RWDO
&XUUHQW�DVVHWV
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ����������������� ����������������� ������������������ ������������������ ������������������� ���������������� ����������������

�3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW ���������������� ������������������� ������������������ ������������������� ��������������������� ���������������� ����������������
2WKHU�UHFHLYDEOHV ������������������� ������������������ ������������������� ��������������������� ���������������������� ����������������� �����������������
,QYHQWRULHV ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ��������������������� ����������������� �����������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�FXUUHQW�DVVHWV ������������������� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������� ����������������� �����������������
7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV ��������������� ����������������� ������������������ ������������������� �������������������� ��������������� ���������������

$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG
%RDUG�GHVLJQDWHG�IRU�IXWXUH�
FDSLWDO�LPSURYHPHQWV ����������������� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������� ��������������� ���������������

8QGHU�WUXVW�LQGHQWXUH��KHOG�E\�WUXVWHH ������������������� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������� ����������������� �����������������
)RXQGDWLRQ�LQYHVWPHQWV ��������������������� ��������� ������������������� �������������������� ��������������������� ����������������� �����������������
8QGHU�DJUHHPHQW�IRU�VHOI�LQVXUHG�
ZRUNHUV
�FRPSHQVDWLRQ ������������������� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������� ����������������� �����������������
7RWDO�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG ��������������� ����������������� ������������������� �������������������� ������������������� ��������������� ���������������

,QYHVWPHQWV ���������������� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������� ���������������� ����������������

3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��QHW� ��������������� ������������������� �������������������� ������������������� ��������������������� ��������������� ���������������

,QYHVWPHQWV�LQ�DQG�ORDQV�WR�DIILOLDWHV ���������������� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������� ���������������� ����������������

,QWHUHVW�LQ�QHW�DVVHWV�RI�%XWOHU�+HDOWK�
6\VWHP�)RXQGDWLRQ �������������������� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������� ������������������� ��������������������

3HQVLRQ�DVVHWV ������������������� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������� ����������������� ��������������������

2WKHU�DVVHWV ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ��������������������� ������������������� �����������������
7RWDO�DVVHWV ��������������� ����������������� ������������������ ������������������ ������������������� ��������������� ���������������

�
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2EOLJDWHG�
*URXS

%XWOHU�+HDOWK
6\VWHP

)RXQGDWLRQ
3ULPDU\�&DUH�
$VVRFLDWHV��3&

%XWOHU
$PEXODWRU\
6XUJHU\

&HQWHU��//& (OLPLQDWLRQV
-XQH����������

7RWDO
-XQH����������

7RWDO
&XUUHQW�/LDELOLWLHV
$FFRXQWV�SD\DEOH ������������������ ������������������� ������������������� ������������������ �������������������� ����������������� �����������������
$FFUXHG�H[SHQVHV ������������������ ������������������� ������������������ ������������������� �������������������� ���������������� ����������������
$FFUXHG�VDODULHV�DQG�SD\UROO�ZLWKKROGLQJV ����������������� ������������������� ������ �������������������� ������������������� ����������������� �����������������
$FFUXHG�YDFDWLRQ ����������������� ������������������� ������ �������������������� ������������������� ����������������� �����������������
$FFUXHG�LQWHUHVW�SD\DEOH ������������������� ������������������� �������������������� �������������������� ������������������� ����������������� �����������������
&XUUHQW�PDWXULWLHV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������� ������������������� �������������������� �������������������� ������������������� ����������������� �����������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV ������������������� ������������������� �������������������� �������������������� ������������������� ����������������� �����������������
7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ������������������ ��������������������� �������������������� ������������������� �������������������� ���������������� ����������������

/RQJ�WHUP�GHEW��QHW�RI�FXUUHQW�PDWXULWLHV ����������������� ��������������������� �������������������� ������������������� ������������������� ��������������� ���������������

$FFUXHG�SHQVLRQ�OLDELOLW\ ������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ������������������� ������������������� �����������������
7RWDO�OLDELOLWLHV ��������������� ������������������� ������������������ ������������������� �������������������� ��������������� ���������������

1HW�$VVHWV
8QUHVWULFWHG ����������������� ����������������� ������������������ ������������������ ������������������� ��������������� ���������������
1RQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�LQ�FRQVROLGDWHG�VXEVLGLDULHV �������������������� ������������������� �������������������� ������������������ ������������������� ����������������� �����������������
7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG �������������������� ������������������ ��������������������� �������������������� ������������������� ������������������ �����������������
3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG ��������������������� ������������������ �������������������� �������������������� ������������������� ������������������ ������������������
7RWDO�QHW�DVVHWV ��������������� ����������������� ������������������ ������������������ ������������������� ��������������� ���������������
7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�QHW�DVVHWV ���������������� ������������������ ������������������� ����������������� ������������������� ��������������� ���������������
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2EOLJDWHG�
*URXS

%XWOHU�+HDOWK
6\VWHP

)RXQGDWLRQ
3ULPDU\�&DUH�
$VVRFLDWHV��3&

%XWOHU
$PEXODWRU\
6XUJHU\

&HQWHU��//& (OLPLQDWLRQV
-XQH����������

7RWDO
-XQH����������

7RWDO
&KDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ���������������� �������������������� ������������������ ������������������ ��������������������� ���������������� ����������������
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV ������������������� �������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ��������������������

�1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�OHVV�SURYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV ���������������� �������������������� ������������������ ������������������ �������������������� ���������������� ����������������
2WKHU�RSHUDWLQJ�UHYHQXH ����������������� �������������������� �������������������� ����������������������� ��������������������� ������������������ ������������������
&RQWULEXWLRQV �������������������� ������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������� �������������������� ��������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�XVHG�IRU�RSHUDWLRQV ������������������� �������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ��������������������
7RWDO�XQUHVWULFWHG�UHYHQXH ���������������� ������������������� ������������������ ������������������ �������������������� ���������������� ����������������

([SHQVHV
6DODULHV�DQG�ZDJHV ���������������� ������������������� �������������������� ������������������� ��������������������� ����������������� ������������������
0HGLFDO�DQG�VXUJLFDO�VXSSOLHV ����������������� �������������������� �������������������� ������������������� ���������������������� ������������������ ������������������
*HQHUDO�VXSSOLHV�DQG�SXUFKDVHG�VHUYLFHV ����������������� �������������������� �������������������� ������������������� ��������������������� ������������������ ������������������
(PSOR\HH�EHQHILWV ����������������� �������������������� �������������������� �������������������� ���������������������� ������������������ ������������������
3K\VLFLDQV
�IHHV ����������������� �������������������� ������������������� ���������������������� ���������������������� ������������������ ������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ����������������� ����������������������� ��������������������� �������������������� ���������������������� ������������������ ������������������
,QWHUHVW ������������������ �������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ������������������� �������������������
8WLOLWLHV�DQG�LQVXUDQFH ������������������ ���������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ������������������� �������������������
3URIHVVLRQDO�IHHV�DQG�PLVFHOODQHRXV ������������������ ��������������������� ��������������������� �������������������� ���������������������� ������������������� �������������������
2XWVLGH�PHGLFDO�VHUYLFHV ������������������ �������������������� �������������������� ���������������������� ���������������������� ������������������� �������������������
7RWDO�H[SHQVHV ���������������� ������������������� ������������������ ������������������ �������������������� ���������������� ����������������

2SHUDWLQJ�LQFRPH ����������������� ������������������� �������������������� ������������������� ���������������������� ������������������ ������������������

2WKHU�QRQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH��H[SHQVH�
,QYHVWPHQW�LQFRPH ������������������ ���������������������� ������������������������� ������������������������ ���������������������� ������������������� �������������������
(TXLW\�LQ�HDUQLQJV�RI�DIILOLDWHV ������������������ �������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ������������������� �������������������
2WKHU�LQFRPH��H[SHQVH� �������������������� �������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������
7RWDO�RWKHU�QRQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH� ������������������ ���������������������� ������������������������ ����������������������� �������������������� ������������������ ������������������
([FHVV�RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV ����������������� ������������������� ������������������� ������������������ �������������������� ����������������� �����������������
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2EOLJDWHG�
*URXS

%XWOHU�+HDOWK
6\VWHP

)RXQGDWLRQ
3ULPDU\�&DUH�
$VVRFLDWHV��3&

%XWOHU
$PEXODWRU\
6XUJHU\

&HQWHU��//& (OLPLQDWLRQV
-XQH����������

7RWDO
-XQH����������

7RWDO
8QUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV��FRQWLQXHG�
2WKHU�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV��QHW
([FHVV�RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV �������������������� ������������������� �������������������� ������������������ �������������������� ������������������� �����������������
8QUHDOL]HG�JDLQ��ORVV��RQ�LQYHVWPHQWV ��������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ������������������� �������������������

�1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�XVHG�IRU�FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV ���������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������
'LVWULEXWLRQV�WR�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ����������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������
7UDQVIHUV��WR��IURP�DIILOLDWHV ���������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� ���������������������
&KDQJH�LQ�SHQVLRQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV ��������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ������������������� �������������������
&KDQJH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�EHIRUH�
HIIHFW�RI�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW �������������������� ������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������ �����������������
/HVV�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�
/HVV�DPRXQW�DWWULEXWHG�WR�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ������������������������ �������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������� ���������������������� ���������������������
&KDQJH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ������������������������ �������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������� ���������������������� ���������������������

&KDQJH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW �������������������� ������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������ �����������������

&KDQJHV�LQ�WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV
&RQWULEXWLRQV ����������������������� ������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������
1HW�UHDOL]HG�JDLQ�RQ�LQYHVWPHQWV ����������������������� ���������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ����������������������� �����������������������
1HW�DVVHWV�WUDQVIHUUHG��WR��IURP�DIILOLDWHV ���������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� ���������������������

�'HFUHDVH�LQ�LQWHUHVW�LQ�QHW�DVVHWV�RI�%XWOHU�+HDOWK�6\VWHP�)RXQGDWLRQ ����������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� ������������������� ��������������������� ���������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV ����������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������

�,QFUHDVH��GHFUHDVH�LQ�WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV ����������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� ������������������� ��������������������� ���������������������

3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
1HW�UHDOL]HG�JDLQ�RQ�LQYHVWPHQWV ����������������������� ���������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ����������������������� �����������������������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�QHW�DVVHWV �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ������������������� ������������������ �����������������

1HW�DVVHWV�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU ������������������� ������������������ �������������������� ������������������ ������������������� ������������������ ����������������

1HW�DVVHWV�DW�HQG�RI�\HDU ������������������� ������������������ �������������������� ������������������ �������������������� ������������������ ����������������
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%XWOHU�+HDOWK
6\VWHP

%XWOHU
0HPRULDO
+RVSLWDO

%XWOHU�0HGLFDO�
3URYLGHUV

1L[VDU
&RUSRUDWLRQ (OLPLQDWLRQV

-XQH����������
7RWDO

&XUUHQW�DVVHWV
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ������������������ ����������������� ������������������� ������������������ �������������������� �����������������

�3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW �������������������� ����������������� ������������������� �������������������� �������������������� �����������������
2WKHU�UHFHLYDEOHV �������������������� ������������������ ������������������� �������������������� ������������������� ������������������
,QYHQWRULHV �������������������� ������������������ �������������������� �������������������� �������������������� ������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�FXUUHQW�DVVHWV �������������������� ������������������ ������������������� �������������������� ��������������������� ������������������
7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV ������������������ ����������������� ������������������ ������������������ ������������������� ����������������

$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG
%RDUG�GHVLJQDWHG�IRU�IXWXUH�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV �������������������� ���������������� �������������������� �������������������� �������������������� ����������������
8QGHU�WUXVW�LQGHQWXUH��KHOG�E\�WUXVWHH �������������������� ������������������ �������������������� �������������������� �������������������� ������������������
8QGHU�DJUHHPHQW�IRU�VHOI�LQVXUHG�ZRUNHUV
�FRPSHQVDWLRQ �������������������� ������������������ �������������������� �������������������� �������������������� ������������������
7RWDO�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG ����������������� �������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������

,QYHVWPHQWV �������������������� ����������������� �������������������� �������������������� �������������������� �����������������

3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ������������������� ���������������� ������������������� ����������������� �������������������� ����������������

,QYHVWPHQWV�LQ�DQG�ORDQV�WR�DIILOLDWHV �������������������� ����������������� �������������������� �������������������� �������������������� �����������������

,QWHUHVW�LQ�QHW�DVVHWV�RI�%XWOHU�+HDOWK�6\VWHP�)RXQGDWLRQ �������������������� ������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������

3HQVLRQ�DVVHWV �������������������� ��������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������

2WKHU�DVVHWV �������������������� ������������������ ������������������� �������������������� �������������������� ������������������
7RWDO�DVVHWV ������������������ ���������������� ������������������ ����������������� ������������������� ����������������
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%XWOHU�+HDOWK
6\VWHP

%XWOHU
0HPRULDO
+RVSLWDO

%XWOHU�0HGLFDO�
3URYLGHUV

1L[VDU
&RUSRUDWLRQ (OLPLQDWLRQV

-XQH����������
7RWDO

&XUUHQW�/LDELOLWLHV
$FFRXQWV�SD\DEOH ��������������������� ������������������ ��������������������� �������������������� �������������������� ������������������
$FFUXHG�H[SHQVHV ����� ���������� ��������� ������ ������������������� �����������������
$FFUXHG�VDODULHV�DQG�SD\UROO�ZLWKKROGLQJV �������������������� ��������� ��������� �������������������� �������������������� ������������������
$FFUXHG�YDFDWLRQ �������������������� ��������� ������� �������������������� �������������������� ������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW�SD\DEOH �������������������� ��������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������
&XUUHQW�PDWXULWLHV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW �������������������� ��������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV �������������������� ��������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������
7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV �������������������� ����������������� ������������������� �������������������� ������������������� �����������������

/RQJ�WHUP�GHEW��QHW�RI�FXUUHQW�PDWXULWLHV �������������������� ����������� �������������������� �������������������� �������������������� ����������������
7RWDO�OLDELOLWLHV �������������������� ���������������� ������������������� �������������������� ������������������� ����������������

1HW�$VVHWV
8QUHVWULFWHG ��������� ����������� ���������� ���������� �������������������� ����������������
1RQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�LQ�FRQVROLGDWHG�VXEVLGLDULHV �������������������� ������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������
7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG �������������������� ������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������
7RWDO�QHW�DVVHWV ������������������ ���������������� ������������������ ����������������� �������������������� ����������������
7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�QHW�DVVHWV ������������������ ���������������� ������������������ ����������������� ������������������� ����������������
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%XWOHU�+HDOWK
6\VWHP

%XWOHU
0HPRULDO
+RVSLWDO

%XWOHU�0HGLFDO�
3URYLGHUV

1L[VDU
&RUSRUDWLRQ (OLPLQDWLRQV

-XQH����������
7RWDO

&KDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH �������������������� ���������������� ������������������ �������������������� ��������������������� ����������������
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV �������������������� ������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� �������������������

�1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�OHVV�SURYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV �������������������� ���������������� ������������������� �������������������� ��������������������� ����������������
2WKHU�RSHUDWLQJ�UHYHQXH ������� ���������� ���������� ��������� ������������������� �����������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�XVHG�IRU�RSHUDWLRQV �������������������� ������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������

7RWDO�XQUHVWULFWHG�UHYHQXH ������������������� ���������������� ������������������� ������������������ ������������������� ����������������

([SHQVHV
6DODULHV�DQG�ZDJHV �������������������� ���������� ��������� �������������������� �������������������� ����������������
0HGLFDO�DQG�VXUJLFDO�VXSSOLHV �������������������� ���������� ��������� ����� �������������������� �����������������
*HQHUDO�VXSSOLHV�DQG�SXUFKDVHG�VHUYLFHV ������ ���������� ��������� ������� ������������������� �����������������
(PSOR\HH�EHQHILWV �������������������� ���������� ��������� �������������������� �������������������� �����������������
3K\VLFLDQV
�IHHV �������������������� ��������� ���������� �������������������� ������������������� �����������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ������ ���������� ��������� ��������� �������������������� �����������������
,QWHUHVW �������������������� ��������� ��������������������� �������������������� �������������������� ������������������
8WLOLWLHV�DQG�LQVXUDQFH ������ ��������� ��������� ������� �������������������� ������������������
3URIHVVLRQDO�IHHV�DQG�PLVFHOODQHRXV ������ ��������� ��������� ������� �������������������� ������������������
2XWVLGH�PHGLFDO�VHUYLFHV �������������������� ��������� ��������� �������������������� ��������������������� ������������������
7RWDO�H[SHQVHV ������������������� ���������������� ������������������� ������������������ ������������������� ����������������

2SHUDWLQJ�LQFRPH��ORVV� �������������������� ����������������� �������������������� ������������������� �������������������� �����������������

2WKHU�QRQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH��H[SHQVH��
,QYHVWPHQW�LQFRPH �������������������� ��������� ��������������������� ���������������������� �������������������� ������������������
(TXLW\�LQ�HDUQLQJV�RI�DIILOLDWHV �������������������� ��������� ��������������������� �������������������� �������������������� ������������������
2WKHU�H[SHQVH �������������������� �������������������� ������������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������
7RWDO�RWKHU�QRQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH��H[SHQVH� �������������������� ������������������ ������������������������� ���������������������� ��������������������� ������������������

([FHVV��GHILFLHQF\��RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV �������������������� ����������������� ������������������� ������������������� �������������������� ����������������� �
�
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%XWOHU�+HDOWK
6\VWHP

%XWOHU
0HPRULDO
+RVSLWDO

%XWOHU�0HGLFDO�
3URYLGHUV

1L[VDU
&RUSRUDWLRQ (OLPLQDWLRQV

-XQH����������
7RWDO

8QUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV��FRQWLQXHG�
2WKHU�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV��QHW
([FHVV��GHILFLHQF\��RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV �������������������� ����������������� ������������������ ������������������� �������������������� �����������������
8QUHDOL]HG�JDLQ�RQ�LQYHVWPHQWV �������������������� ������������������ ��������������������� �������������������� �������������������� ������������������
'LVWULEXWLRQV�WR�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW �������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ��������������������

�1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�XVHG�IRU�FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV �������������������� ������� ��������������������� �������������������� �������������������� �������������������
7UDQVIHUV��WR��IURP�DIILOLDWHV ������������������� ������������������ ������������������ ������������������� �������������������� �������������������
&KDQJH�LQ�SHQVLRQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV �������������������� ������������������ ��������������������� �������������������� �������������������� ������������������
&KDQJH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�EHIRUH�HIIHFW�RI�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ������������������� ����������������� �������������������� ������������������� �������������������� �����������������
/HVV�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�
/HVV�DPRXQW�DWWULEXWHG�WR�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW �������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ���������������������
&KDQJH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW �������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ���������������������

&KDQJH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVW ������������������� ����������������� �������������������� ������������������� �������������������� �����������������

&KDQJHV�LQ�WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV
&RQWULEXWLRQV �������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ��������������������
1HW�DVVHWV�WUDQVIHUUHG��WR��IURP�DIILOLDWHV �������������������� ������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������

�'HFUHDVH�LQ�LQWHUHVW�LQ�QHW�DVVHWV�RI�%XWOHU�+HDOWK�6\VWHP�)RXQGDWLRQ �������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ��������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV �������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ��������������������

�,QFUHDVH��GHFUHDVH�LQ�WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV �������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ��������������������

,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�QHW�DVVHWV ������������������� ����������������� �������������������� ������������������� �������������������� �����������������

1HW�DVVHWV�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU ������������������ ���������������� ������������������ ����������������� �������������������� ����������������

1HW�DVVHWV�DW�HQG�RI�\HDU ������������������ ���������������� ����������������� ����������������� �������������������� ����������������
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