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7KH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV��
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�
�
5HSRUW�RQ�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�(VVHQWLD�+HDOWK��ZKLFK�FRPSULVH�
WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�DV�RI�-XQH����������DQG�������WKH�UHODWHG�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�
RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��DQG�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG��DQG�WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�
WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��FROOHFWLYHO\��WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���
�
0DQDJHPHQW¶V�5HVSRQVLELOLW\�IRU�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
0DQDJHPHQW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��WKLV�LQFOXGHV�
WKH�GHVLJQ��LPSOHPHQWDWLRQ�DQG�PDLQWHQDQFH�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�UHOHYDQW�WR�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�
SUHVHQWDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKDW�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�
HUURU��
�
$XGLWRU¶V�5HVSRQVLELOLW\�
2XU�UHVSRQVLELOLW\�LV�WR�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�EDVHG�RQ�RXU�DXGLWV��:H�
FRQGXFWHG�RXU�DXGLWV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�
$PHULFD��7KRVH�VWDQGDUGV�UHTXLUH�WKDW�ZH�SODQ�DQG�SHUIRUP�WKH�DXGLW�WR�REWDLQ�UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�
DERXW�ZKHWKHU�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��
�
$Q�DXGLW�LQYROYHV�SHUIRUPLQJ�SURFHGXUHV�WR�REWDLQ�DXGLW�HYLGHQFH�DERXW�WKH�DPRXQWV�DQG�GLVFORVXUHV�LQ�
WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�SURFHGXUHV�VHOHFWHG�GHSHQG�RQ�WKH�DXGLWRU¶V�MXGJPHQW��LQFOXGLQJ�WKH�
DVVHVVPHQW�RI�WKH�ULVNV�RI�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�
HUURU��,Q�PDNLQJ�WKRVH�ULVN�DVVHVVPHQWV��WKH�DXGLWRU�FRQVLGHUV�LQWHUQDO�FRQWURO�UHOHYDQW�WR�WKH�HQWLW\¶V�
SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�RUGHU�WR�GHVLJQ�DXGLW�SURFHGXUHV�WKDW�DUH�
DSSURSULDWH�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV��EXW�QRW�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�
WKH�HQWLW\¶V�LQWHUQDO�FRQWURO��$FFRUGLQJO\��ZH�H[SUHVV�QR�VXFK�RSLQLRQ��$Q�DXGLW�DOVR�LQFOXGHV�HYDOXDWLQJ�
WKH�DSSURSULDWHQHVV�RI�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�XVHG�DQG�WKH�UHDVRQDEOHQHVV�RI�VLJQLILFDQW�DFFRXQWLQJ�
HVWLPDWHV�PDGH�E\�PDQDJHPHQW��DV�ZHOO�DV�HYDOXDWLQJ�WKH�RYHUDOO�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��
�
:H�EHOLHYH�WKDW�WKH�DXGLW�HYLGHQFH�ZH�KDYH�REWDLQHG�LV�VXIILFLHQW�DQG�DSSURSULDWH�WR�SURYLGH�D�EDVLV�IRU�
RXU�DXGLW�RSLQLRQ��
�
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2SLQLRQ�
,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH�SUHVHQW�IDLUO\��LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV��WKH�
ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�(VVHQWLD�+HDOWK�DV�RI�-XQH����������DQG�������DQG�WKH�UHVXOWV�RI�LWV�RSHUDWLRQV��
FKDQJHV�LQ�LWV�QHW�DVVHWV��DQG�LWV�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG��LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�
SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��
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&RQVROLGDWHG�%DODQFH�6KHHWV
-XQH����������DQG�����
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

���� ����
$VVHWV

&XUUHQW�DVVHWV�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ���������������������� ����������������������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV ����������������������� �����������������������
&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG��1RWH��� ����������������������� �����������������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��OHVV�DOORZDQFHV�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV
RI���������DQG���������DW�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\
�1RWH��� ���������������������� ����������������������

3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV ����������������������� �����������������������
,QYHQWRULHV ����������������������� �����������������������

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

$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ��1RWH����
)XQGV�GHVLJQDWHG�E\�%RDUG ���������������������� ����������������������
)XQGV�KHOG�E\�WUXVWHH ������������������������� �������������������������
)XQGV�KHOG�XQGHU�VHOI�LQVXUDQFH�SURJUDP ����������������������� �����������������������
)XQGV�KHOG�IRU�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�DQG�RWKHU� ���������������������� �����������������������

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

3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��QHW��1RWH��� ���������������������� ����������������������

2WKHU�QRQFXUUHQW�DVVHWV��QHW��1RWH��� ���������������������� ����������������������

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

6HH�QRWHV�WR�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� �
�
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/LDELOLWLHV�DQG�1HW�$VVHWV

&XUUHQW�OLDELOLWLHV�
$FFRXQWV�SD\DEOH ���������������������� ����������������������
3D\DEOH�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��1RWH��� ������������������������ �����������������������
$FFUXHG�OLDELOLWLHV�
6DODULHV��ZDJHV�DQG�EHQHILWV ���������������������� ����������������������
,QWHUHVW ������������������������ ������������������������

&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW��1RWH��� ����������������������� �����������������������
2WKHU ����������������������� �����������������������

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

/RQJ�WHUP�GHEW��1RWH��� ���������������������� ����������������������
(PSOR\HH�EHQHILW�SODQ�DQG�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�OLDELOLWLHV��1RWH���� ���������������������� ����������������������
6HOI�LQVXUDQFH�SURJUDP�OLDELOLWLHV��1RWH���� ����������������������� �����������������������
2WKHU�QRQFXUUHQW�OLDELOLWLHV ����������������������� �����������������������

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

1HW�DVVHWV�
8QUHVWULFWHG ��������������������� ���������������������
7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG ������������������������ ������������������������
3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG ������������������������ ������������������������

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

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

�
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&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV
<HDUV�(QGHG�-XQH����������DQG�����
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

���� ����
8QUHVWULFWHG�UHYHQXH�
3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH� �������������������� ��������������������
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV� ������������������������ ������������������������

1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��1RWH��� ��������������������� ���������������������

2WKHU�RSHUDWLQJ�UHYHQXH ����������������������� �����������������������
7RWDO�XQUHVWULFWHG�UHYHQXH ��������������������� ���������������������

([SHQVHV��1RWH�����
6DODULHV��ZDJHV�DQG�UHODWHG�EHQHILWV ��������������������� ���������������������
6XSSOLHV ���������������������� ����������������������
3XUFKDVHG�VHUYLFHV�DQG�SURIHVVLRQDO�IHHV� ����������������������� �����������������������
8WLOLWLHV�DQG�PDLQWHQDQFH ����������������������� �����������������������
3URIHVVLRQDO�OLDELOLW\�DQG�JHQHUDO�LQVXUDQFH ����������������������� �����������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ����������������������� �����������������������
,QWHUHVW ����������������������� �����������������������
3URYLGHU�DQG�RWKHU�WD[HV� ����������������������� �����������������������
2WKHU ����������������������� �����������������������
&DPSXV�UHSODFHPHQW�DQG�RWKHU�FRVWV��1RWH���� ����������������������� ������������������������

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

,QFRPH�IURP�RSHUDWLRQV ����������������������� �����������������������

1RQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV���QHW�
,QYHVWPHQW�LQFRPH�RQ�IXQGV�GHVLJQDWHG�E\�%RDUG ����������������������� �����������������������
1HW�UHDOL]HG�JDLQV�RQ�LQYHVWPHQWV ����������������������� �����������������������
1HW�FKDQJH�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�WUDGLQJ�VHFXULWLHV ����������������������� �����������������������
*DLQ�RQ�VZDS�DJUHHPHQWV ������������������������ ������������������������
2WKHU��QHW ������������������������� �����������������������

7RWDO�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV���QHW ����������������������� ����������������������

([FHVV�RI�UHYHQXH�DQG�JDLQV�RYHU�H[SHQVHV�DQG�ORVVHV ���������������������� ����������������������

2WKHU�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
3HQVLRQ�DQG�RWKHU�SRVWUHWLUHPHQW�OLDELOLW\�DGMXVWPHQWV ����������������������� �����������������������
2WKHU��QHW ������������������������� �������������������������

,QFUHDVH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV ���������������������� ����������������������

�&RQWLQXHG� �
�
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<HDUV�(QGHG�-XQH����������DQG�����
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

���� ����
7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
&RQWULEXWLRQV ����������������������� �����������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�DQG�RWKHU�FKDQJHV��QHW ������������������������� �������������������������

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

3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
&RQWULEXWLRQV�DQG�RWKHU�FKDQJHV��QHW �������������������������� ��������������������������

7RWDO�LQFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV ���������������������� ����������������������

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

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

6HH�QRWHV�WR�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
�

�
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&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV
<HDUV�(QGHG�-XQH����������DQG�����
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

���� ����
&DVK�IORZV�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�
,QFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV ������������������������ ������������������������
$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�LQFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�WR�QHW�FDVK�SURYLGHG�E\
RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ �������������������������� ��������������������������
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV �������������������������� ��������������������������
*DLQ�RQ�VZDS�DJUHHPHQWV ���������������������������� ����������������������������
6KDUH�RI�MRLQW�YHQWXUHV�DQG�UHODWHG�RUJDQL]DWLRQV¶�QHW��LQFRPH��ORVV��QHW ���������������������������� ����������������������������
/RVV�RQ�UHILQDQFLQJ ��������������������������� ���������������������������
1HW�FKDQJH�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�WUDGLQJ�VHFXULWLHV ��������������������������� ���������������������������
3HQVLRQ�DQG�RWKHU�SRVWUHWLUHPHQW�OLDELOLW\�DGMXVWPHQWV ��������������������������� ���������������������������
*DLQ�RQ�OHDVH�PRGLILFDWLRQ ��������������������������� ���������������������������
&KDQJHV�LQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH ��������������������������� ���������������������������
$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�OLDELOLWLHV ��������������������������� ���������������������������
3URIHVVLRQDO��SHQVLRQ�DQG�RWKHU�QRQFXUUHQW�OLDELOLWLHV ���������������������������� ���������������������������
2WKHU��QHW ���������������������������� ���������������������������

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

&DVK�IORZV�IURP�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV�
3XUFKDVH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��QHW ��������������������������� ��������������������������
&KDQJH�LQ�LQYHVWPHQWV�LQ�MRLQW�YHQWXUHV�DQG�UHODWHG�RUJDQL]DWLRQV��QHW ��������������������������� ���������������������������
3XUFKDVH�RI�WUDGLQJ�VHFXULWLHV��QHW ��������������������������� ���������������������������

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

&DVK�IORZV�IURP�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV�
3URFHHGV�IURP�LVVXDQFH�DQG�ERUURZLQJV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW �������������������������� ��������������������������
3ULQFLSDO�SD\PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������������� ���������������������������
'HFUHDVH�LQ�IXQGV�KHOG�E\�WUXVWHH ���������������������������� ���������������������������

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

1HW�LQFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ��������������������������� ���������������������������

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

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

6XSSOHPHQWDO�GLVFORVXUHV�RI�FDVK�IORZ�LQIRUPDWLRQ�
,QWHUHVW�SDLG��QHW�RI�FDSLWDOL]HG�LQWHUHVW ������������������������� �������������������������

6HH�QRWHV�WR�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� �
�
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�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�

��

1RWH���� 2UJDQL]DWLRQ�
(VVHQWLD�+HDOWK��(VVHQWLD���D�0LQQHVRWD�QRQSURILW�FRUSRUDWLRQ�KHDGTXDUWHUHG�LQ�'XOXWK��0LQQHVRWD��LV�WKH�
SDUHQW�RI�DQ�LQWHJUDWHG�KHDOWK�V\VWHP�VHUYLQJ�SDWLHQWV�LQ�0LQQHVRWD��:LVFRQVLQ��1RUWK�'DNRWD�DQG�,GDKR��
�
(VVHQWLD�LV�WKH�SDUHQW�FRPSDQ\�RI�WKH�IROORZLQJ�HQWLWLHV��
�
x� 6W��0DU\¶V�'XOXWK�&OLQLF�+HDOWK�6\VWHP��RSHUDWLQJ�DV�(VVHQWLD�+HDOWK�(DVW�>(+�(DVW@��LQ�'XOXWK��

0LQQHVRWD�
�
x� %UDLQHUG�/DNHV�,QWHJUDWHG�+HDOWK�6\VWHP��RSHUDWLQJ�DV�(VVHQWLD�+HDOWK�&HQWUDO�>(+�&HQWUDO@��LQ�

%UDLQHUG��0LQQHVRWD�
�
x� ,QQRYLV�+HDOWK�//&��RSHUDWLQJ�DV�(VVHQWLD�+HDOWK�:HVW�>(+�:HVW@��LQ�)DUJR��1RUWK�'DNRWD�
�
x� &ULWLFDO�$FFHVV�*URXS��&$*���IRUPHUO\�NQRZQ�DV�(VVHQWLD�&RPPXQLW\�+RVSLWDOV�	�&OLQLFV��(&+&��
�
x� (VVHQWLD�+HDOWK�,QVXUDQFH�6HUYLFHV��(+,6���D�&D\PDQ�EDVHG�FDSWLYH�LQVXUDQFH�FRPSDQ\�
�
x� (VVHQWLD�+HDOWK�)RXQGDWLRQ��(+)���D�PHUJHU�RI�,QQRYLV�+HDOWK�)RXQGDWLRQ��60'&�)RXQGDWLRQ��DQG�

(&+&�)RXQGDWLRQ�
�
0DQ\�(VVHQWLD�HQWLWLHV�KDYH�DGRSWHG�DQ�RSHUDWLQJ�QDPH�DV�SDUW�RI�D�V\VWHP�ZLGH�UHEUDQGLQJ�VWUDWHJ\�
XVLQJ�WKH�(VVHQWLD�EUDQG��
�
(VVHQWLD�LV�D�UHJLRQDO�OHDGHU�LQ�WKH�GHYHORSPHQW�DQG�DGYDQFHPHQW�RI�EXVLQHVV��FOLQLFDO�DQG�ILQDQFLDO�
PRGHOV�IRU�WKH�GHOLYHU\�RI�KLJK�TXDOLW\�DQG�FRVW�HIIHFWLYH�KHDOWK�FDUH��(VVHQWLD�SURYLGHV�LQWHJUDWHG�KHDOWK�
FDUH�GHOLYHU\�WKURXJK�LWV�SK\VLFLDQ�JURXS�SUDFWLFHV��DPEXODWRU\�DQG�RXWSDWLHQW�FHQWHUV��DFXWH�FDUH�
KRVSLWDOV��LQFOXGLQJ�WHUWLDU\�UHIHUUDO�FHQWHUV���DQG�FRPPXQLW\��UXUDO�DQG�FULWLFDO�DFFHVV�KRVSLWDOV��
�
(VVHQWLD�KDV�EHHQ�GHWHUPLQHG�WR�TXDOLI\�DV�D�WD[�H[HPSW�FKDULWDEOH��HGXFDWLRQDO�DQG�VFLHQWLILF�
RUJDQL]DWLRQ�XQGHU�VHFWLRQ�����F�����RI�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH��WKH�&RGH��DQG�DOVR�KDV�EHHQ�
GHWHUPLQHG�WR�EH�JHQHUDOO\�H[HPSW�IURP�VWDWH�LQFRPH�WD[�XQGHU�0LQQHVRWD�6WDWXWH���������6XEGLYLVLRQ����
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

��

1RWH���� 2UJDQL]DWLRQ��&RQWLQXHG��
(+�(DVW�GLUHFWO\�RU�LQGLUHFWO\�FRQWUROV�WKH�IROORZLQJ�WD[�H[HPSW�HQWLWLHV��
�

/HJDO�(QWLW\ 2SHUDWLQJ�1DPH��LI�$SSOLFDEOH /RFDWLRQ

6W��0DU\¶V�0HGLFDO�&HQWHU (VVHQWLD�+HDOWK�6W��0DU\¶V�0HGLFDO 'XOXWK��0LQQHVRWD
&HQWHU

7KH�'XOXWK�&OLQLF��/WG� 1�$ 'XOXWK��0LQQHVRWD
60'&�0HGLFDO�&HQWHU (VVHQWLD�+HDOWK�'XOXWK 'XOXWK��0LQQHVRWD
3ROLQVN\�0HGLFDO (VVHQWLD�+HDOWK�3ROLQVN\�0HGLFDO 'XOXWK��0LQQHVRWD
5HKDELOLWDWLRQ�&HQWHU 5HKDELOLWDWLRQ�&HQWHU

0LGZHVW�0HGLFDO�(TXLSPHQW�DQG (VVHQWLD�+HDOWK�0HGLFDO�(TXLSPHQW�	 'XOXWK��0LQQHVRWD
6XSSOLHV��OQF� 6XSSOLHV

1RUWKHUQ�3LQHV�0HGLFDO�&HQWHU (VVHQWLD�+HDOWK�1RUWKHUQ�3LQHV $XURUD��0LQQHVRWD
3LQH�0HGLFDO�&HQWHU (VVHQWLD�+HDOWK�6DQGVWRQH 6DQGVWRQH��0LQQHVRWD
6W��0DU\¶V�+RVSLWDO�RI�6XSHULRU (VVHQWLD�+HDOWK�6W��0DU\¶V�+RVSLWDO 6XSHULRU��:LVFRQVLQ

6XSHULRU
'HHU�5LYHU�+HDOWKFDUH�&HQWHU��,QF� (VVHQWLD�+HDOWK�'HHU�5LYHU 'HHU�5LYHU��0LQQHVRWD
(VVHQWLD�+HDOWK�9LUJLQLD��//& (VVHQWLD�+HDOWK�9LUJLQLD 9LUJLQLD��0LQQHVRWD
(VVHQWLD�,QVWLWXWH�RI�5XUDO�+HDOWK 1�$ 'XOXWK��0LQQHVRWD
(VVHQWLD�+HDOWK�6DQGVWRQH�0HGLFDO��//& 1�$ 6DQGVWRQH��0LQQHVRWD
'LYLQH�3URSHUWLHV��//& 1�$ 'XOXWK��0LQQHVRWD
�HVWDEOLVKHG�'HFHPEHU������ �

�
(+�&HQWUDO�LV�WKH�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�WKH�IROORZLQJ�WD[�H[HPSW�HQWLWLHV��
�

/HJDO�(QWLW\ 2SHUDWLQJ�1DPH /RFDWLRQ

6W��-RVHSK¶V�0HGLFDO�&HQWHU (VVHQWLD�+HDOWK�6W��-RVHSK¶V�0HGLFDO %UDLQHUG��0LQQHVRWD
&HQWHU

%UDLQHUG�0HGLFDO�&HQWHU��,QF� (VVHQWLD�+HDOWK�%UDLQHUG�6SHFLDOW\ %UDLQHUG��0LQQHVRWD
&OLQLF �

�
(+�:HVW�LV�WKH�VROH�PHPEHU�RI�WKH�IROORZLQJ�WD[�H[HPSW�HQWLWLHV��
�

/HJDO�(QWLW\ 2SHUDWLQJ�1DPH��LI�$SSOLFDEOH /RFDWLRQ

6W��0DU\¶V�5HJLRQDO�+HDOWK�&HQWHU (VVHQWLD�+HDOWK�6W��0DU\¶V�'HWURLW 'HWURLW�/DNHV��0LQQHVRWD
/DNHV

6W��0DU\¶V�,QQRYLV�+HDOWK 1�$ 'HWURLW�/DNHV��0LQQHVRWD
%ULGJHV�0HGLFDO�&HQWHU (VVHQWLD�+HDOWK�$GD $GD��0LQQHVRWD
)LUVW�&DUH�0HGLFDO�6HUYLFHV (VVHQWLD�+HDOWK�)RVVWRQ )RVVWRQ��0LQQHVRWD
*UDFHYLOOH�+HDOWK�&HQWHU (VVHQWLD�+HDOWK�+RO\�7ULQLW\�+RVSLWDO *UDFHYLOOH��0LQQHVRWD �
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� 2UJDQL]DWLRQ��&RQWLQXHG��
&$*�LV�WKH�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�WKH�IROORZLQJ�WD[�H[HPSW�HQWLWLHV��
�
������������������������2SHUDWLQJ�1DPH /RFDWLRQ

&OHDUZDWHU�9DOOH\�+RVSLWDO�DQG�&OLQLFV 2URILQR��,GDKR
6W��0DU\¶V�+RVSLWDO &RWWRQZRRG��,GDKR �
�
,Q�DGGLWLRQ�WR�WKHLU�PHPEHUVKLS�ULJKWV��(VVHQWLD�DQG�%HQHGLFWLQH�6LVWHUV�%HQHYROHQW�$VVRFLDWLRQ��%6%$���
D�VSRQVRU�RI�(VVHQWLD¶V�&DWKROLF�KRVSLWDOV��KDYH�UHWDLQHG�YDULRXV�UHVHUYHG�SRZHUV�RYHU�(VVHQWLD¶V�
KRVSLWDOV��
�
(VVHQWLD¶V�LQYHVWPHQWV�LQ�MRLQW�YHQWXUHV�DQG�UHODWHG�RUJDQL]DWLRQV�DUH�UHFRUGHG�LQ�RWKHU�QRQFXUUHQW�DVVHWV�
LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�DV�IROORZV��
�

-XQH���
���� ����

%HQHGLFWLQH�+HDOWK�6\VWHP��FRVW�PHWKRG� �������������������� ��������������������
6W��)UDQFLV�0HGLFDO�&HQWHU��FRVW�PHWKRG� ���������������������� ����������������������
3DUN�5DSLGV�$UHD�+HDOWK�&DUH��//&��HTXLW\�PHWKRG� ���������������������� ����������������������
%UDLQHUG�/DNHV�6XUJHU\�&HQWHU��HTXLW\�PHWKRG� ���������������������� ����������������������
2WKHU�MRLQW�YHQWXUHV��HTXLW\�PHWKRG� ���������������������� ����������������������

�������������������� �������������������� �
�
(VVHQWLD¶V�VKDUH�RI�QHW�LQFRPH��ORVV��RQ�LWV�LQYHVWPHQWV�LQ�MRLQW�YHQWXUHV�LV�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�RSHUDWLQJ�
UHYHQXH��DQG�DQ\�FRVW�DGMXVWPHQWV�DUH�LQFOXGHG�LQ�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV���QHW��LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�
FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��GHSHQGLQJ�RQ�WKH�QDWXUH�RI�WKH�
LQYHVWPHQW��DV�IROORZV��
�

���� ����

2WKHU�RSHUDWLQJ�UHYHQXH ��������������������� ���������������������
1RQRSHUDWLQJ��ORVVHV��JDLQV��QHW ���������������������� �����������������������

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

<HDUV�(QGHG�-XQH���

�
�
,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�D�UHRUJDQL]DWLRQ�DJUHHPHQW�EHWZHHQ�%HQHGLFWLQH�+HDOWK�6\VWHP��%+6��DQG�(VVHQWLD�
HIIHFWLYH�'HFHPEHU�����������XSRQ�DQ\�VXEVHTXHQW�GLVVROXWLRQ�RU�VDOH�RI�%+6�RU�DQ\�RI�%+6¶�
VXEVLGLDULHV��(VVHQWLD�ZRXOG�EH�HQWLWOHG�WR�UHFHLYH�WKH�QHW�SURFHHGV�RI�WKH�GLVVROYHG�RU�VROG�HQWLW\�XS�WR�
%+6¶�QHW�DVVHW�YDOXH�DV�RI�'HFHPEHU�����������0DQDJHPHQW�FRQVLGHUV�WKDW�QR�PDWHULDO�LPSDLUPHQW�RI�
(VVHQWLD¶V�QHW�LQYHVWPHQW�LQ�%+6�KDV�RFFXUUHG�DV�RI�-XQH����������DQG�������
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� 2UJDQL]DWLRQ��&RQWLQXHG��
7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�WKH�FRPELQHG�RSHUDWLQJ�UHVXOWV�DQG�EDODQFH�VKHHW�LQIRUPDWLRQ�RI�
LQYHVWPHQWV�DFFRXQWHG�IRU�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�DV�RI�DQG�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH�����
�

���� ����

7RWDO�UHYHQXH �������������������� ��������������������
([FHVV�RI�UHYHQXH�DQG�JDLQV�RYHU�H[SHQVHV ���������������������� ����������������������
7RWDO�DVVHWV ��������������������� ���������������������
1HW�DVVHWV ��������������������� ��������������������� �
�

1RWH���� 6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�
%DVLV�RI�SUHVHQWDWLRQ��7KH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHSUHVHQW�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
SRVLWLRQ��UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV��DQG�FDVK�IORZV�RI�(VVHQWLD��$OO�VLJQLILFDQW�LQWHUDIILOLDWH�DFFRXQWV�DQG�
WUDQVDFWLRQV�KDYH�EHHQ�HOLPLQDWHG�LQ�FRQVROLGDWLRQ��
�
8VH�RI�HVWLPDWHV��7KH�SUHSDUDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�FRQIRUPLW\�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�
JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��8�6��*$$3��UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�WR�PDNH�HVWLPDWHV�
DQG�DVVXPSWLRQV�WKDW�DIIHFW�WKH�DPRXQWV�UHSRUWHG�LQ�WKHVH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�
DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV��(VWLPDWHV�DOVR�DIIHFW�WKH�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�UHYHQXH�DQG�H[SHQVHV�GXULQJ�WKH�
UHSRUWLQJ�SHULRG��$OWKRXJK�HVWLPDWHV�DUH�FRQVLGHUHG�WR�EH�IDLUO\�VWDWHG�DW�WKH�WLPH�WKDW�WKH�HVWLPDWHV�ZHUH�
PDGH��DFWXDO�UHVXOWV�FRXOG�GLIIHU�IURP�WKRVH�HVWLPDWHV��
�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�LQFOXGH�FXUUHQF\�RQ�KDQG��GHPDQG�GHSRVLWV�
ZLWK�EDQNV�RU�RWKHU�ILQDQFLDO�LQVWLWXWLRQV��DQG�VKRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV�ZLWK�PDWXULWLHV�RI����GD\V�RU�OHVV�
IURP�WKH�GDWH�RI�SXUFKDVH��&DVK�GHSRVLWV�DUH�IHGHUDOO\�LQVXUHG�LQ�OLPLWHG�DPRXQWV��
�
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV��6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV�DUH�VWDWHG�DW�IDLU�YDOXH�DQG�LQFOXGH�FRUSRUDWH�ERQGV�
DQG�QRWHV�ZLWK�PDWXULWLHV�RI�RQH�\HDU�RU�OHVV�IURP�WKH�GDWH�RI�SXUFKDVH��FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW�DQG�FHUWDLQ�
PXWXDO�IXQGV��6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV�DUH�DYDLODEOH�WR�PHHW�(VVHQWLD¶V�RSHUDWLQJ�FDVK�UHTXLUHPHQWV��
�
$FFRXQWV�UHFHLYDEOH��$FFRXQWV�UHFHLYDEOH�DUH�VWDWHG�DW�QHW�UHDOL]DEOH�YDOXH��7KH�DOORZDQFH�IRU�
XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�LV�EDVHG�XSRQ�PDQDJHPHQW¶V�RQJRLQJ�DVVHVVPHQW�RI�KLVWRULFDO�DQG�H[SHFWHG�QHW�
FROOHFWLRQV�IRU�HDFK�PDMRU�SD\RU�VRXUFH�FRQVLGHULQJ�KLVWRULFDO�EXVLQHVV�DQG�HFRQRPLF�FRQGLWLRQV��WUHQGV�
LQ�KHDOWK�FDUH�FRYHUDJH��DQG�RWKHU�FROOHFWLRQ�LQGLFDWRUV��)RU�UHFHLYDEOHV�DVVRFLDWHG�ZLWK�VHUYLFHV�SURYLGHG�
WR�SDWLHQWV�ZKR�KDYH�WKLUG�SDUW\�LQVXUDQFH�FRYHUDJH��LQFOXGLQJ�FRSD\PHQW�DQG�GHGXFWLEOH�DPRXQWV�IURP�
SDWLHQWV���(VVHQWLD�DQDO\]HV�FRQWUDFWXDOO\�GXH�DPRXQWV�DQG�SURYLGHV�DQ�DOORZDQFH�IRU�FRQWUDFWXDO�
DGMXVWPHQWV�DQG�D�SURYLVLRQ�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV��)RU�UHFHLYDEOHV�DVVRFLDWHG�ZLWK�SULYDWH�SD\�
SDWLHQWV��(VVHQWLD�UHFRUGV�D�VLJQLILFDQW�SURYLVLRQ�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�LQ�WKH�SHULRG�RI�VHUYLFH�RQ�WKH�
EDVLV�RI�LWV�KLVWRULFDO�H[SHULHQFH��ZKLFK�LQGLFDWHV�WKDW�PDQ\�SDWLHQWV�DUH�XQDEOH�RU�XQZLOOLQJ�WR�SD\�WKH�
SRUWLRQ�RI�WKHLU�ELOO�IRU�ZKLFK�WKH\�DUH�ILQDQFLDOO\�UHVSRQVLEOH��
�
(VVHQWLD�IROORZV�HVWDEOLVKHG�JXLGHOLQHV�IRU�SODFLQJ�FHUWDLQ�SDVW�GXH�SDWLHQW�EDODQFHV�ZLWK�FROOHFWLRQ�
DJHQFLHV��VXEMHFW�WR�FHUWDLQ�UHVWULFWLRQV�RQ�FROOHFWLRQ�HIIRUWV�DV�GHWHUPLQHG�E\�(VVHQWLD��$FFRXQWV�DUH�
ZULWWHQ�RII�ZKHQ�DOO�UHDVRQDEOH�LQWHUQDO�DQG�H[WHUQDO�FROOHFWLRQ�HIIRUWV�KDYH�EHHQ�SHUIRUPHG��7KHVH�
DGMXVWPHQWV�DUH�DFFUXHG�RQ�DQ�HVWLPDWHG�EDVLV�DQG�DUH�UHYLVHG�DV�QHHGHG�LQ�IXWXUH�SHULRGV��7KH�
DOORZDQFH�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�DV�D�SHUFHQWDJH�RI�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�ZDV����SHUFHQW�DQG�
���SHUFHQW�DW�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� 6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
,QYHQWRULHV��,QYHQWRULHV��LQFOXGLQJ�GUXJV�DQG�VXSSOLHV��DUH�VWDWHG�DW�WKH�ORZHU�RI�FRVW��XVLQJ�HLWKHU�WKH�
DYHUDJH�FRVW�EDVLV�RU�WKH�ILUVW�LQ��ILUVW�RXW�EDVLV��RU�QHW�UHDOL]DEOH�YDOXH��
�
$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG��$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�DUH�FRPSRVHG�SULPDULO\�RI�LQYHVWPHQWV�KHOG�
IRU�WUDGLQJ��ZKLFK�DUH�VWDWHG�DW�IDLU�YDOXH��DQG�LQFOXGH�DVVHWV�GHVLJQDWHG�E\�WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV��RYHU�
ZKLFK�WKH�%RDUG�UHWDLQV�FRQWURO�DQG�PD\��DW�LWV�GLVFUHWLRQ��VXEVHTXHQWO\�XVH�IRU�RWKHU�SXUSRVHV��IRU�IXWXUH�
FDSLWDO�LPSURYHPHQWV�DQG�UHWLUHPHQW�RI�GHEW��LQYHVWPHQWV�RI�(+,6��ZKLFK�ZDV�IRUPHG�DV�D�SURIHVVLRQDO�
OLDELOLW\�IXQGLQJ�DUUDQJHPHQW��DVVHWV�KHOG�E\�WUXVWHH�XQGHU�LQGHQWXUH�DJUHHPHQWV�IRU�FRQVWUXFWLRQ�DQG�
GHEW�VHUYLFH�SD\PHQWV��DQG�RWKHU�DVVHWV��ZKLFK�FRQVLVW�PDLQO\�RI�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�DVVHWV�
�GHVLJQDWHG�WR�IXQG�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�OLDELOLWLHV��DQG�)RXQGDWLRQ�DVVHWV�GHVLJQDWHG�WR�VXSSRUW�KHDOWK�
FDUH�RSHUDWLRQV�DQG�FDSLWDO�QHHGV��
�
,QYHVWPHQW�LQFRPH�HDUQHG�RQ�IXQGV�KHOG�E\�WKH�ERQG�WUXVWHH�LV�UHSRUWHG�DV�RWKHU�RSHUDWLQJ�UHYHQXH��
VLQFH�WKH�LQWHUHVW�H[SHQVH�RQ�WKH�UHODWHG�ERQGV�LV�UHSRUWHG�DV�DQ�RSHUDWLQJ�H[SHQVH��$OO�RWKHU�LQYHVWPHQW�
LQFRPH��LQFOXGLQJ�UHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV��LQWHUHVW��GLYLGHQGV��DQG�QHW�FKDQJH�LQ�
XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV��LV�UHSRUWHG�DV�QRQRSHUDWLQJ�LQFRPH��5HDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�DUH�
GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�VSHFLILF�LGHQWLILFDWLRQ�PHWKRG��
�
'HULYDWLYH�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV��(VVHQWLD�XVHV�IL[HG�SD\RU�DQG�EDVLV�VZDS�LQVWUXPHQWV�DV�SDUW�RI�D�
ULVN�PDQDJHPHQW�VWUDWHJ\�WR�PDQDJH�H[SRVXUH�WR�IOXFWXDWLRQV�LQ�LQWHUHVW�UDWHV�DQG�WR�PDQDJH�WKH�RYHUDOO�
FRVW�RI�LWV�GHEW��VHH�1RWH�����'HULYDWLYHV�DUH�XVHG�WR�KHGJH�LGHQWLILHG�DQG�DSSURYHG�H[SRVXUHV�DQG�DUH�
QRW�XVHG�IRU�VSHFXODWLYH�SXUSRVHV��
�
$OO�GHULYDWLYHV�DUH�UHFRJQL]HG�DV�HLWKHU�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�DQG�DUH�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH��(VVHQWLD�XVHV�
SULFLQJ�PRGHOV�IRU�YDULRXV�W\SHV�RI�GHULYDWLYH�LQVWUXPHQWV�WKDW�WDNH�LQWR�DFFRXQW�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�
HVWLPDWHG�IXWXUH�FDVK�IORZV��1RQH�RI�WKH�VZDSV�KDYH�EHHQ�GHVLJQDWHG�DV�D�KHGJH��$FFRUGLQJO\��DOO�
FKDQJHV�LQ�WKH�IDLU�YDOXHV�RI�WKH�VZDSV�DQG�WKH�QHW�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�LQWHUHVW�UHFHLYHG�DQG�SDLG�DUH�
UHSRUWHG�DV�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV�RU�ORVVHV�RQ�VZDS�DJUHHPHQWV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�
RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��
�
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DUH�VWDWHG�DW�FRVW��LI�SXUFKDVHG��RU�DW�IDLU�YDOXH�RQ�WKH�
GDWH�UHFHLYHG��LI�GRQDWHG��OHVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ��'HSUHFLDWLRQ�LV�SURYLGHG�RQ�D�
VWUDLJKW�OLQH�EDVLV�RYHU�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�EXW�QRW�IRU�D�WHUP�LQ�H[FHVV�RI�WKH�DVVRFLDWHG�JURXQG�
OHDVHV��LI�DQ\��
�
0DLQWHQDQFH�DQG�UHSDLUV�DUH�FKDUJHG�WR�H[SHQVH�DV�LQFXUUHG��0DMRU�LPSURYHPHQWV�WKDW�H[WHQG�WKH�XVHIXO�
OLIH�RI�WKH�UHODWHG�LWHP�DUH�FDSLWDOL]HG�DQG�GHSUHFLDWHG��7KH�FRVW�DQG�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�RI�
SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�UHWLUHG�RU�GLVSRVHG�RI�DUH�UHPRYHG�IURP�WKH�UHODWHG�DFFRXQWV��DQG�DQ\�UHVLGXDO�
YDOXH�DIWHU�FRQVLGHULQJ�SURFHHGV�LV�FKDUJHG�RU�FUHGLWHG�WR�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV���
�
,QWDQJLEOH�DVVHWV��,GHQWLILDEOH�LQWDQJLEOH�DVVHWV�DUH�DPRUWL]HG�RQ�D�VWUDLJKW�OLQH�EDVLV�RYHU�D�UDQJH�RI�
���WR����\HDUV�EDVHG�RQ�WKH�H[SHFWHG�XVHIXO�OLYHV���
�
$VVHW�LPSDLUPHQW��(VVHQWLD�SHULRGLFDOO\�HYDOXDWHV�ZKHWKHU�HYHQWV�DQG�FLUFXPVWDQFHV�KDYH�RFFXUUHG�
WKDW�PD\�DIIHFW�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLIH�RU�UHFRYHUDELOLW\�RI�WKH�QHW�ERRN�YDOXH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�
DQG�LGHQWLILDEOH�LQWDQJLEOH�DVVHWV��,I�VXFK�HYHQWV�RU�FLUFXPVWDQFHV�LQGLFDWH�WKDW�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQWV�PD\�
QRW�EH�UHFRYHUDEOH��DQ�LPSDLUPHQW�ORVV�LV�UHFRUGHG�EDVHG�RQ�DQ�XQGLVFRXQWHG�FDVK�IORZ�DQDO\VLV��
�
� �
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1RWH���� 6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
,QVXUDQFH��7KH�SURYLVLRQ�IRU�HVWLPDWHG�VHOI�LQVXUHG�JHQHUDO�DQG�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\�FODLPV�LQFOXGHV�
DFWXDULDOO\�GHWHUPLQHG�HVWLPDWHV�RI�WKH�XQGLVFRXQWHG�XOWLPDWH�FRVWV�IRU�ERWK�UHSRUWHG�FODLPV�DQG�FODLPV�
LQFXUUHG�EXW�QRW�UHSRUWHG��,%15���0RVW�RI�WKH�HQWLWLHV�WKDW�FRPSULVH�(VVHQWLD�DUH�VHOI�LQVXUHG�IRU�ZRUNHUV¶�
FRPSHQVDWLRQ�FODLPV��DQG�WKH�HVWLPDWHG�OLDELOLW\�LV�GLVFRXQWHG��
�
&RVWV�RI�ERUURZLQJ��,QWHUHVW�LQFXUUHG�RQ�ERUURZHG�IXQGV�GXULQJ�WKH�SHULRG�RI�FRQVWUXFWLRQ�RI�FDSLWDO�
DVVHWV�LV�FDSLWDOL]HG�DV�D�FRPSRQHQW�RI�WKH�FRVW�RI�DFTXLULQJ�WKRVH�DVVHWV��)RU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH�����
�����DQG�������FDSLWDOL]HG�LQWHUHVW�WRWDOHG������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
&KDULW\�DQG�XQFRPSHQVDWHG�FDUH��(VVHQWLD�SURYLGHV�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�WR�SDWLHQWV�ZKR�PHHW�FHUWDLQ�
FULWHULD�XQGHU�LWV�FKDULW\�FDUH�SROLFLHV�ZLWKRXW�FKDUJH�RU�DW�DPRXQWV�OHVV�WKDQ�HVWDEOLVKHG�UDWHV��6LQFH�
(VVHQWLD�GRHV�QRW�SXUVXH�FROOHFWLRQ�RI�WKHVH�DPRXQWV��WKH\�DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�UHYHQXH��
�
([FHVV�RI�UHYHQXH�DQG�JDLQV�RYHU�H[SHQVHV�DQG�ORVVHV��7KH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�
DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�LQFOXGH�H[FHVV�RI�UHYHQXH�DQG�JDLQV�RYHU�H[SHQVHV�DQG�ORVVHV��&KDQJHV�LQ�
XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV��ZKLFK�DUH�H[FOXGHG�IURP�H[FHVV�RI�UHYHQXH�DQG�JDLQV�RYHU�H[SHQVHV�DQG�ORVVHV��
LQFOXGH�SHQVLRQ�DQG�RWKHU�SRVWUHWLUHPHQW�OLDELOLW\�DGMXVWPHQWV�DQG�XQUHVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV�RI�FDSLWDO��
�
'RQRU�UHVWULFWHG�JLIWV��8QFRQGLWLRQDO�SURPLVHV�WR�JLYH�FDVK�DQG�RWKHU�DVVHWV�WR�(VVHQWLD�DUH�UHSRUWHG�DW�
IDLU�YDOXH�DW�WKH�GDWH�WKH�SURPLVH�LV�UHFHLYHG��&RQGLWLRQDO�SURPLVHV�DQG�LQGLFDWLRQV�RI�LQWHQWLRQV�WR�JLYH�
DUH�UHSRUWHG�DW�IDLU�YDOXH�DW�WKH�GDWH�WKH�FRQGLWLRQV�DUH�PHW��
�
*LIWV�DUH�UHSRUWHG�DV�WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�LI�WKH\�DUH�UHFHLYHG�ZLWK�GRQRU�VWLSXODWLRQV�WKDW�OLPLW�
WKH�XVH�RI�WKH�GRQDWHG�DVVHWV��:KHQ�D�GRQRU�UHVWULFWLRQ�LV�IXOILOOHG��WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DUH�
UHFODVVLILHG�WR�RWKHU�RSHUDWLQJ�UHYHQXH�RU�WR�DQ�LQFUHDVH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�
VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�GHSHQGLQJ�RQ�ZKHWKHU�WKH�GRQRU¶V�UHVWULFWLRQ�ZDV�IRU�
UHVHDUFK��HGXFDWLRQ�RU�RWKHU�RSHUDWLRQV��RU�IRU�WKH�SXUFKDVH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW���
�
3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DUH�KHOG�LQ�SHUSHWXLW\��
�
'HIHUUHG�WD[HV��(VVHQWLD�UHFRUGV�D�YDOXDWLRQ�DOORZDQFH�IRU�GHIHUUHG�WD[�DVVHWV�ZKHQ�LW�LV�PRUH�OLNHO\�
WKDQ�QRW�WKDW�VRPH�SRUWLRQ�RI�WKH�GHIHUUHG�WD[�DVVHWV�ZLOO�QRW�EH�UHDOL]HG��7KH�XOWLPDWH�UHDOL]DWLRQ�RI�WKHVH�
GHIHUUHG�WD[�DVVHWV�GHSHQGV�RQ�WKH�DELOLW\�RI�(VVHQWLD¶V�DIILOLDWHV�WR�JHQHUDWH�VXIILFLHQW�WD[DEOH�LQFRPH�LQ�
WKH�IXWXUH��
�
5HFHQW�DFFRXQWLQJ�SURQRXQFHPHQWV�QRW�\HW�DGRSWHG��,Q�-DQXDU\�������WKH�)LQDQFLDO�$FFRXQWLQJ�
6WDQGDUGV�%RDUG��)$6%��LVVXHG�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�8SGDWH��$68��1R�����������Financial 
Instruments—Overall (Subtopic 825-10): Recognition and Measurement of Financial Assets and Financial 
Liabilities��ZKLFK�FKDQJHV�KRZ�HQWLWLHV�DFFRXQW�IRU�HTXLW\�LQYHVWPHQWV�WKDW�GR�QRW�UHVXOW�LQ�FRQVROLGDWLRQ�
DQG�DUH�QRW�DFFRXQWHG�IRU�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��(QWLWLHV�ZLOO�EH�UHTXLUHG�WR�PHDVXUH�
WKHVH�LQYHVWPHQWV�DW�IDLU�YDOXH�DW�WKH�HQG�RI�HDFK�UHSRUWLQJ�SHULRG�DQG�UHFRJQL]H�FKDQJHV�LQ�IDLU�YDOXH�LQ�
QHW�LQFRPH��$68���������DOVR�FKDQJHV�FHUWDLQ�GLVFORVXUH�UHTXLUHPHQWV�DQG�RWKHU�DVSHFWV�RI�FXUUHQW�8�6��
*$$3��$68���������ZLOO�EH�HIIHFWLYH�IRU�(VVHQWLD�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGLQJ�-XQH�����������)RU�WKH�ILVFDO�
\HDU�HQGHG�-XQH�����������(VVHQWLD�HOHFWHG�WR�HDUO\�DGRSW�WKH�DPHQGPHQW�ZLWKLQ�$68���������WKDW�QR�
ORQJHU�UHTXLUHV�GLVFORVXUH�RI�WKH�IDLU�YDOXH�RI�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�WKDW�DUH�QRW�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH��
DQG�DV�VXFK��WKHVH�GLVFORVXUHV�DUH�QRW�LQFOXGHG�KHUHLQ��(VVHQWLD�KDV�VWDUWHG�WR�HYDOXDWH�WKH�LPSDFW�WKDW�
WKH�UHPDLQLQJ�SURYLVLRQV�RI�WKLV�QHZ�VWDQGDUG�ZLOO�KDYH�RQ�LWV�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
� �
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1RWH���� 6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
,Q�)HEUXDU\�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68�1R�����������Leases (Topic 842).�7KH�JXLGDQFH�LQ�
$68���������VXSHUVHGHV�WKH�OHDVH�UHFRJQLWLRQ�UHTXLUHPHQWV�LQ�FASB Accounting Standards Codification�
�$6&��7RSLF������/HDVHV��IRUPHUO\�6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�1R�������$68���������
UHTXLUHV�WKDW�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�EH�UHFRJQL]HG�IRU�ILQDQFLQJ�DQG�RSHUDWLQJ�OHDVH�DUUDQJHPHQWV�DQG�WKDW�
DGGLWLRQDO�TXDOLWDWLYH�DQG�TXDQWLWDWLYH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�GLVFORVXUHV�EH�PDGH��$68���������LV�HIIHFWLYH�
IRU�(VVHQWLD�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGLQJ�-XQH�����������ZLWK�HDUO\�DGRSWLRQ�SHUPLWWHG��7KH�SULPDU\�HIIHFW�RI�
DGRSWLQJ�WKH�QHZ�VWDQGDUG�ZLOO�EH�WR�UHFRUG�ULJKW�WR�XVH�REOLJDWLRQV�IRU�OHDVHV�FXUUHQWO\�DFFRXQWHG�IRU�DV�
RSHUDWLQJ�OHDVHV��
�
,Q�0D\�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68�1R�����������Revenue from Contracts with Customers (Topic 606),�
WR�FODULI\�UHYHQXH�UHFRJQLWLRQ�SULQFLSOHV��7KH�JXLGDQFH�LV�LQWHQGHG�WR�LPSURYH�GLVFORVXUH�UHTXLUHPHQWV�
DQG�HQKDQFH�WKH�FRPSDUDELOLW\�RI�UHYHQXH�UHFRJQLWLRQ�SUDFWLFHV��,PSURYHG�GLVFORVXUHV�XQGHU�WKH�
DPHQGHG�JXLGDQFH�UHODWH�WR�WKH�QDWXUH��DPRXQW��WLPLQJ�DQG�XQFHUWDLQW\�RI�UHYHQXH�WKDW�LV�UHFRJQL]HG�
IURP�FRQWUDFWV�ZLWK�FXVWRPHUV��,Q�$XJXVW�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68�1R�����������Revenue from 
Contracts with Customers (Topic 606),�GHIHUULQJ�WKH�HIIHFWLYH�GDWH�RI�$68���������ZLWK�UHSRUWLQJ�SHULRGV�
EHJLQQLQJ�DIWHU�-XQH�����������DQG�LW�ZLOO�EH�UHTXLUHG�WR�EH�DSSOLHG�UHWURVSHFWLYHO\��HLWKHU�IXOO\�RU�RQ�D�
PRGLILHG�DSSURDFK����
�
(VVHQWLD�KDV�FORVHO\�DVVHVVHG�WKH�QHZ�VWDQGDUG�DQG�PRQLWRUHG�)$6%�DFWLYLW\��LQFOXGLQJ�WKH�
LQWHUSUHWDWLRQV�E\�WKH�)$6%�7UDQVLWLRQ�5HVRXUFH�*URXS�IRU�5HYHQXH�5HFRJQLWLRQ��WKURXJKRXW�ILVFDO�\HDU�
������(VVHQWLD�DGRSWHG�WKH�VWDQGDUG�RQ�-XO\����������XVLQJ�WKH�PRGLILHG�UHWURVSHFWLYH�PHWKRG�RI�
WUDQVLWLRQ��$V�SDUW�RI�DGRSWLQJ�WKH�VWDQGDUG��(VVHQWLD�LGHQWLILHG�UHYHQXH�VWUHDPV�RI�OLNH�FRQWUDFWV�DQG�
XVHG�D�SRUWIROLR�DSSURDFK�WR�DSSO\�WKH�VWDQGDUG�WR�FODVVHV�RI�FXVWRPHUV�ZLWK�VLPLODU�FKDUDFWHULVWLFV��7KH�
DGRSWLRQ�RI�$68���������GLG�QRW�KDYH�D�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
,Q�$XJXVW�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68�1R�����������Not-for-Profit Entities (Topic 958):�Presentation of 
Financial Statements of Not-for-Profit Entities.�7KH�DPHQGPHQWV�LQ�WKH�$68�DUH�LQWHQGHG�WR�LPSURYH�WKH�
LQIRUPDWLRQ�SURYLGHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�QRW�IRU�SURILW�HQWLWLHV�ZLWK�UHVSHFW�WR�QHW�DVVHW�
FODVVLILFDWLRQ��OLTXLGLW\��ILQDQFLDO�SHUIRUPDQFH�DQG�FDVK�IORZV��(VVHQWLD�DGRSWHG�WKH�VWDQGDUG�RQ�-XO\����
������7KH�DGRSWLRQ�RI�$68���������GLG�QRW�KDYH�D�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��
�
,Q�1RYHPEHU�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68�1R�����������Statement of Cash Flows (Topic 230). 7KLV�
JXLGDQFH�UHTXLUHV�WKDW�D�VWDWHPHQW�RI�FDVK�IORZV�H[SODLQ�WKH�FKDQJH�GXULQJ�WKH�SHULRG�LQ�WKH�WRWDO�RI�FDVK��
FDVK�HTXLYDOHQWV��DQG�DPRXQWV�JHQHUDOO\�GHVFULEHG�DV�UHVWULFWHG�FDVK�RU�UHVWULFWHG�FDVK�HTXLYDOHQWV��7KH�
$68�ZLOO�EH�HIIHFWLYH�IRU�(VVHQWLD¶V�ILVFDO�\HDU�HQGLQJ�-XQH�����������0DQDJHPHQW�LV�FXUUHQWO\�HYDOXDWLQJ�
WKH�SRWHQWLDO�LPSDFW�WKH�DGRSWLRQ�RI�WKLV�XSGDWH�ZLOO�KDYH�RQ�(VVHQWLD¶V�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ��
�
5HFODVVLILFDWLRQV��&HUWDLQ�SULRU�\HDU�DPRXQWV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�
UHFODVVLILHG�WR�FRQIRUP�WR�WKH������SUHVHQWDWLRQ��7KHVH�UHFODVVLILFDWLRQV�KDG�QR�HIIHFW�RQ�WKH�FKDQJH�LQ�
QHW�DVVHWV�RU�QHW�DVVHWV�SUHYLRXVO\�UHSRUWHG��
�

1RWH���� 6HUYLFH�WR�WKH�&RPPXQLW\�
,Q�WKH�IXUWKHUDQFH�RI�LWV�FKDULWDEOH�SXUSRVH��(VVHQWLD�SURYLGHV�D�ZLGH�YDULHW\�RI�EHQHILWV�WR�WKH�
FRPPXQLWLHV�LW�VHUYHV��LQFOXGLQJ�RIIHULQJ�YDULRXV�FRPPXQLW\�EDVHG�VRFLDO�VHUYLFH�SURJUDPV��VXFK�DV�IUHH�
FOLQLFV��KHDOWK�VFUHHQLQJV��LQ�KRPH�FDUHJLYHU�VHUYLFHV��VRFLDO�VHUYLFH�DQG�VXSSRUW�FRXQVHOLQJ�IRU�SDWLHQWV�
DQG�IDPLOLHV��SDVWRUDO�FDUH��FULVLV�LQWHUYHQWLRQ��WUDQVSRUWDWLRQ�WR�DQG�IURP�WKH�KHDOWK�FDUH�FDPSXVHV��DQG�
WKH�GRQDWLRQ�RI�VSDFH�IRU�XVH�E\�FRPPXQLW\�JURXSV��
� �
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1RWH���� 6HUYLFH�WR�WKH�&RPPXQLW\��&RQWLQXHG��
,Q�DGGLWLRQ��D�ODUJH�QXPEHU�RI�KHDOWK�UHODWHG�HGXFDWLRQDO�SURJUDPV�DUH�SURYLGHG�IRU�WKH�EHQHILW�RI�WKH�
FRPPXQLW\��LQFOXGLQJ�KHDOWK�HQKDQFHPHQWV�DQG�ZHOOQHVV��FODVVHV�RQ�VSHFLILF�PHGLFDO�FRQGLWLRQV��
XQUHLPEXUVHG�FRVWV�RI�PHGLFDO�HGXFDWLRQ��WHOHSKRQH�LQIRUPDWLRQ�VHUYLFHV��DQG�FRVWV�UHODWHG�WR�SURJUDPV�
GHVLJQHG�WR�LPSURYH�WKH�JHQHUDO�KHDOWK�VWDWXV�RI�WKH�FRPPXQLW\��
�
(VVHQWLD�DOVR�SURYLGHV�PHGLFDO�FDUH�ZLWKRXW�FKDUJH�RU�DW�D�UHGXFHG�FRVW�SULPDULO\�WKURXJK��D��VHUYLFHV�
SURYLGHG�DW�QR�FKDUJH�WR�WKH�XQLQVXUHG�DQG��E��VHUYLFHV�SURYLGHG�WR�SDWLHQWV�H[SUHVVLQJ�D�ZLOOLQJQHVV�WR�
SD\�EXW�ZKR�DUH�GHWHUPLQHG�WR�EH�XQDEOH�WR�SD\�EHFDXVH�RI�VRFLRHFRQRPLF�IDFWRUV��7KH�FRVW�RI�SURYLGLQJ�
FKDULW\�FDUH�LV�PHDVXUHG�E\�DSSO\LQJ�DQ�RYHUDOO�FRVW�WR�FKDUJH�UDWLR�WR�WKH�FKDUJHV�LQFXUUHG��7RWDO�FRVW�
LQFOXGHV�VDODULHV��ZDJHV�DQG�UHODWHG�EHQHILWV��SURIHVVLRQDO�IHHV��VXSSOLHV��SXUFKDVHG�VHUYLFHV��UHSDLUV�
DQG�PDLQWHQDQFH��DQG�JHQHUDO�DQG�DGPLQLVWUDWLYH�H[SHQVHV��&KDULW\�FDUH�SURYLGHG�ZDV�DSSUR[LPDWHO\�
��������DQG���������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\���
�

1RWH���� 1HW�3DWLHQW�5HYHQXH�
3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��QHW�RI�FRQWUDFWXDO�DOORZDQFHV�DQG�GLVFRXQWV��EXW�EHIRUH�EDG�GHEW���LV�UHSRUWHG�DW�
WKH�HVWLPDWHG�QHW�UHDOL]DEOH�DPRXQWV�IURP�SDWLHQWV��WKLUG�SDUW\�SD\RUV��DQG�RWKHUV�IRU�VHUYLFHV�UHQGHUHG�
DQG�LQFOXGHV�HVWLPDWHG�UHWURDFWLYH�UHYHQXH�DGMXVWPHQWV�GXH�WR�IXWXUH�DXGLWV��UHYLHZV�DQG�LQYHVWLJDWLRQV��
'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�DPRXQWV�RULJLQDOO\�UHFRUGHG�DQG�ILQDOO\�VHWWOHG�DUH�LQFOXGHG�LQ�RSHUDWLRQV�LQ�WKH�\HDU�
LQ�ZKLFK�WKH�GLIIHUHQFHV�EHFRPH�NQRZQ��&HUWDLQ�UHLPEXUVHPHQW�DUUDQJHPHQWV�DUH�VXEMHFW�WR�UHWURDFWLYH�
DXGLWV�DQG�DGMXVWPHQWV��
�
(VVHQWLD�GHULYHV�SDWLHQW�UHYHQXH�SULPDULO\�IURP�SDWLHQWV�FRYHUHG�XQGHU�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�
SURJUDPV�DQG�DJUHHPHQWV�ZLWK�FRPPHUFLDO�LQVXUHUV�DQG�PDQDJHG�FDUH�RUJDQL]DWLRQV�DV�ZHOO�DV�IURP�
SULYDWH�SD\�SDWLHQWV��7KH�EDVLV�IRU�SD\PHQW�XQGHU�DJUHHPHQWV�ZLWK�FRPPHUFLDO�LQVXUHUV�DQG�PDQDJHG�
FDUH�RUJDQL]DWLRQV�LQFOXGHV�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�UDWHV��GLVFRXQWV�IURP�HVWDEOLVKHG�FKDUJHV��DQG�
DOORZDEOH�FRVW��
�
(VVHQWLD�SURYLGHV�FDUH�WR�SDWLHQWV�XQGHU�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURJUDPV�DQG�FRQWUDFWXDO�
DUUDQJHPHQWV�ZLWK�RWKHU�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��7KH�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURJUDPV�SD\�IRU�LQSDWLHQW�DQG�
PRVW�RXWSDWLHQW�VHUYLFHV�DW�SUHGHWHUPLQHG�UDWHV�XQGHU�D�SURVSHFWLYH�SD\PHQW�V\VWHP��
�
(VVHQWLD�KDV�FRQWUDFWHG�ZLWK�%OXH�&URVV�DQG�%OXH�6KLHOG�RI�0LQQHVRWD��:LVFRQVLQ�DQG�1RUWK�'DNRWD�
�FROOHFWLYHO\��%&%6��WR�SURYLGH�SDWLHQW�FDUH�WR�LWV�PHPEHUV�DQG�LV�UHLPEXUVHG�EDVHG�RQ�QHJRWLDWHG�UDWHV��
�
(VVHQWLD�KDV�QHJRWLDWHG�³WRWDO�FRVW�RI�FDUH´�SD\RU�FRQWUDFWV�ZLWK�YDULRXV�KHDOWK�SODQ�SD\RUV��8QGHU�WKHVH�
DJUHHPHQWV��(VVHQWLD�UHFHLYHV�D�SRUWLRQ�RI�WKH�VDYLQJV�DFKLHYHG�LQ�SURYLGLQJ�FDUH�WR�HQUROOHHV�ZKR�DUH�
DWWULEXWHG�WR�(VVHQWLD��$WWULEXWLRQ�WR�(VVHQWLD�LV�EDVHG�RQ�UHFHLYLQJ�WKH�PDMRULW\�RI�FDUH�IURP�(VVHQWLD�
SURYLGHUV��6RPH�RI�WKH�FRQWUDFWV�DOVR�KDYH�LQFHQWLYHV�UHODWHG�WR�WKH�TXDOLW\�RI�FDUH�GHOLYHUHG��
�
(VVHQWLD�XWLOL]HV�D�SURFHVV�WR�LGHQWLI\�DQG�DSSHDO�VHWWOHPHQWV�E\�0HGLFDUH�DQG�RWKHU�SD\RUV��$GGLWLRQDO�
UHLPEXUVHPHQW�LV�UHFRUGHG�LQ�WKH�\HDU�WKH�DSSHDO�LV�VXFFHVVIXO��'XULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������
DQG�������DGGLWLRQDO�UHYHQXH�GXH�WR�VXFFHVVIXO�DSSHDOV�DQG�FRVW�UHSRUW�VHWWOHPHQWV�DPRXQWHG�WR�
DSSUR[LPDWHO\��������DQG����������UHVSHFWLYHO\��
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� 1HW�3DWLHQW�5HYHQXH��&RQWLQXHG��
/DZV�DQG�UHJXODWLRQV�JRYHUQLQJ�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURJUDPV�DUH�H[WUHPHO\�FRPSOH[�DQG�VXEMHFW�
WR�LQWHUSUHWDWLRQ��:KLOH�PDQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKDW�(VVHQWLD�LV�LQ�PDWHULDO�FRPSOLDQFH�ZLWK�IUDXG�DQG�
DEXVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��DV�ZHOO�DV�RWKHU�DSSOLFDEOH�JRYHUQPHQW�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��WKHUH�LV�DW�OHDVW�
D�UHDVRQDEOH�SRVVLELOLW\�WKDW�UHFRUGHG�HVWLPDWHV�ZLOO�FKDQJH�E\�D�PDWHULDO�DPRXQW�LQ�WKH�QHDU�WHUP��
&KDQJHV�LQ�UHLPEXUVHPHQW�IURP�WKH�0HGLFDUH�SURJUDP��LQFOXGLQJ�UHGXFWLRQ�RI�IXQGLQJ�OHYHOV��FRXOG�KDYH�
DQ�DGYHUVH�HIIHFW�RQ�(VVHQWLD��
�
7KH�PL[�RI�SDWLHQW�UHYHQXH�IURP�SDWLHQWV�DQG�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��QHW�RI�FRQWUDFWXDO�DOORZDQFHV��EXW�EHIRUH�
EDG�GHEW���IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����LV�VXPPDUL]HG�EHORZ��
�

���� ����
$PRXQW 3HUFHQW $PRXQW 3HUFHQW

0HGLFDUH ������������������ �� �������������������� �������������������� �� ��������������������
0HGLFDLG ������������������ �� �������������������� ��������������������� �� ��������������������
%&%6 ������������������ �� �������������������� ��������������������� �� ��������������������
0DQDJHG�FDUH��FRPPHUFLDO
LQVXUDQFH�DQG�RWKHU�SD\RUV ������������������ �� �������������������� ��������������������� �� ��������������������

3ULYDWH�SD\ ������������������� � ���������������������� ���������������������� � ����������������������
����������������� ��� ������������������ ������������������� ��� ������������������ �

�
(VVHQWLD�JUDQWV�FUHGLW�ZLWKRXW�FROODWHUDO�WR�LWV�SDWLHQWV��PRVW�RI�ZKRP�DUH�ORFDO�UHVLGHQWV�DQG�DUH�LQVXUHG�
XQGHU�WKLUG�SDUW\�SD\RU�DJUHHPHQWV��7KH�PL[�RI�UHFHLYDEOHV�IURP�SDWLHQWV�DQG�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�DW�
-XQH����FRQVLVWV�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

���� ����

0HGLFDUH �������������������� ��������������������
0HGLFDLG ��������������������� ���������������������
%&%6 ��������������������� ���������������������
0DQDJHG�FDUH��FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�DQG�RWKHU�SD\RUV ��������������������� ���������������������
3ULYDWH�SD\ ��������������������� ���������������������

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



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� ,QYHVWPHQWV�DQG�$VVHWV�:KRVH�8VH�,V�/LPLWHG�
$W�-XQH�����DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�FRQVLVWHG�RI��DQG�ZHUH�OLPLWHG�IRU��WKH�IROORZLQJ�SXUSRVHV��
�

���� ����

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ������������������� ��������������������
'RPHVWLF�HTXLW\�VHFXULWLHV �������������������� ��������������������
,QWHUQDWLRQDO�HTXLW\�VHFXULWLHV ��������������������� ���������������������
(TXLW\�PXWXDO�IXQGV �������������������� ��������������������
'HEW�VHFXULW\�PXWXDO�IXQGV ��������������������� ��������������������
+HGJH�IXQGV �������������������� ��������������������
2WKHU ��������������������� ���������������������

������������������ ������������������

)XQGV�GHVLJQDWHG�E\�%RDUG ������������������� �������������������
)XQGV�KHOG�E\�WUXVWHH ���������������������� ����������������������
)XQGV�KHOG�XQGHU�VHOI�LQVXUDQFH�SURJUDP ��������������������� ���������������������
)XQGV�KHOG�IRU�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�DQG�RWKHU �������������������� ��������������������

������������������� �������������������
/HVV�FXUUHQW�SRUWLRQ ��������������������� ���������������������

7RWDO�QRQFXUUHQW�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG ������������������ ������������������ �
�
(VVHQWLD�LQYHVWV�LQ�FHUWDLQ�DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV��SULQFLSDOO\�IXQGV�RI�KHGJH�IXQGV��(VVHQWLD�XVHV�WKH�
QHW�DVVHW�YDOXH��1$9��SHU�VKDUH�RI�LWV�LQYHVWPHQWV�LQ�DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV�WR�HVWLPDWH�IDLU�YDOXH��$V�
VXFK��DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV�DUH�H[FOXGHG�IURP�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�EXW�DUH�LQFOXGHG�DV�D�UHFRQFLOLQJ�
LWHP�WR�DUULYH�DW�WRWDO�LQYHVWPHQWV���
�
$W�-XQH����������DQG�������(VVHQWLD¶V�RZQHUVKLS�SHUFHQWDJH�RI�DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV�UDQJHG�IURP�
����SHUFHQW�WR�����SHUFHQW�DQG�IURP�����SHUFHQW�WR�����SHUFHQW��UHVSHFWLYHO\��7KURXJK�WKHVH�LQYHVWPHQWV��
(VVHQWLD�PD\�EH�LQGLUHFWO\�LQYROYHG�LQ�LQYHVWPHQW�DFWLYLWLHV�VXFK�DV�VHFXULWLHV�OHQGLQJ��VKRUW�VDOHV�RI�
VHFXULWLHV��RSWLRQV��ZDUUDQWV��WUDGLQJ�LQ�IXWXUHV�DQG�IRUZDUG�FRQWUDFWV��VZDS�FRQWUDFWV��DQG�RWKHU�
GHULYDWLYH�SURGXFWV��'HULYDWLYHV�DUH�XVHG�WR�PDLQWDLQ�DVVHW�PL[�RU�DGMXVW�SRUWIROLR�ULVN�H[SRVXUH��:KLOH�
WKHVH�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�PD\�FRQWDLQ�YDU\LQJ�GHJUHHV�RI�ULVN�DQG�PD\�EH�VXEMHFW�WR�UHGHPSWLRQ�
ORFNXSV��(VVHQWLD¶V�ULVN�LV�OLPLWHG�WR�LWV�FDSLWDO�EDODQFH�LQ�HDFK�LQYHVWPHQW���
�
$W�-XQH�����������DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV�UHFRUGHG�DW�1$9�FRQVLVWHG�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

5HGHPSWLRQ 5HGHPSWLRQ
)DLU 8QIXQGHG )UHTXHQF\��,I 1RWLFH
9DOXH &RPPLWPHQW &XUUHQWO\�(OLJLEOH� 3HULRG

$EVROXWH�UHWXUQ�IXQGV��D� ���������������������� ����������������������� ��±����GD\V ��±���GD\V
+HGJH�IXQGV��E� ���������������������� ������������������������ 0RQWKO\�WR�DQQXDOO\ �±����GD\V

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



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� ,QYHVWPHQWV�DQG�$VVHWV�:KRVH�8VH�,V�/LPLWHG��&RQWLQXHG��
$W�-XQH�����������DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV�UHFRUGHG�DW�1$9�FRQVLVWHG�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

5HGHPSWLRQ 5HGHPSWLRQ
)DLU 8QIXQGHG )UHTXHQF\��,I 1RWLFH
9DOXH &RPPLWPHQW &XUUHQWO\�(OLJLEOH� 3HULRG

$EVROXWH�UHWXUQ�IXQGV��D� ���������������������� ����������������������� ��±����GD\V ��±���GD\V
+HGJH�IXQGV��E� ���������������������� ������������������������ 0RQWKO\�WR�DQQXDOO\ �±����GD\V

��������������������� ����������������������� �
�
�D�� 7KLV�FDWHJRU\�LQFOXGHV�LQYHVWPHQWV�LQ�DEVROXWH�UHWXUQ�IXQGV��ZKLFK�DUH�DFWLYHO\�PDQDJHG�FRPPLQJOHG�

IXQG�RI�IXQGV�WKDW�GHULYH�WKH�PDMRULW\�RI�WKHLU�UHWXUQV�IURP�IDFWRUV�RWKHU�WKDQ�WKH�GLUHFWLRQDO�IORZ�RI�WKH�
PDUNHWV�LQ�ZKLFK�WKH\�LQYHVW��5HSUHVHQWDWLYH�VWUDWHJLHV�LQFOXGH�KLJK�\LHOG�FUHGLW��GLVWUHVVHG�GHEW��
PHUJHU�DUELWUDJH�DQG�UHODWLYH�YDOXH��7KH�IDLU�YDOXHV�RI�WKH�LQYHVWPHQWV�LQ�WKLV�FDWHJRU\�JHQHUDOO\�FDUU\�
³ORFNXS´�UHVWULFWLRQV�WKDW�GR�QRW�DOORZ�LQYHVWRUV�WR�VHHN�UHGHPSWLRQ�LQ�WKH�ILUVW�\HDU�DIWHU�DFTXLVLWLRQ��
)ROORZLQJ�WKH�LQLWLDO�ORFNXS�SHULRG��OLTXLGLW\�LV�JHQHUDOO\�DYDLODEOH�PRQWKO\��TXDUWHUO\�RU�DQQXDOO\�
IROORZLQJ�D�UHGHPSWLRQ�UHTXHVW��2YHU����SHUFHQW�RI�WKH�LQYHVWPHQWV�LQ�WKLV�FDWHJRU\�KDYH�DW�OHDVW�
DQQXDO�OLTXLGLW\��

�
�E�� 7KLV�FDWHJRU\�LQFOXGHV�LQYHVWPHQWV�LQ�KHGJH�HTXLW\�IXQGV��ZKLFK�DUH�DFWLYHO\�PDQDJHG�FRPPLQJOHG�

IXQG�RI�IXQGV�WKDW�GHULYH�WKH�PDMRULW\�RI�WKHLU�UHWXUQV�IURP�IDFWRUV�RWKHU�WKDQ�WKH�GLUHFWLRQDO�IORZ�RI�WKH�
PDUNHWV�LQ�ZKLFK�WKH\�LQYHVW��5HSUHVHQWDWLYH�VWUDWHJLHV�LQFOXGH�ORQJ�VKRUW�VWUDWHJLHV��PHUJHU�DQG�
DUELWUDJH�VWUDWHJLHV��WKH�XVH�RI�RSWLRQV��DQG�LQYHVWLQJ�LQ�QRQ�8�6��FXUUHQFLHV��FRPPRGLWLHV��SUHFLRXV�
PHWDOV�DQG�VWRFN�LQGLFHV��7KH�IDLU�YDOXHV�RI�WKH�LQYHVWPHQWV�LQ�WKLV�FDWHJRU\�JHQHUDOO\�FDUU\�³ORFNXS´�
UHVWULFWLRQV�WKDW�GR�QRW�DOORZ�LQYHVWRUV�WR�VHHN�UHGHPSWLRQ�LQ�WKH�ILUVW�\HDU�DIWHU�DFTXLVLWLRQ��)ROORZLQJ�
WKH�LQLWLDO�ORFNXS�SHULRG��OLTXLGLW\�LV�JHQHUDOO\�DYDLODEOH�PRQWKO\��TXDUWHUO\�RU�DQQXDOO\�IROORZLQJ�D�
UHGHPSWLRQ�UHTXHVW��2YHU����SHUFHQW�RI�WKH�LQYHVWPHQWV�LQ�WKLV�FDWHJRU\�KDYH�DW�OHDVW�DQQXDO�OLTXLGLW\��

�
'XH�WR�WKH�OHYHO�RI�ULVN�DVVRFLDWHG�ZLWK�FHUWDLQ�LQYHVWPHQWV��LW�LV�UHDVRQDEO\�SRVVLEOH�WKDW�FKDQJHV�LQ�WKH�
YDOXHV�RI�FHUWDLQ�LQYHVWPHQWV�ZLOO�RFFXU�LQ�WKH�QHDU�WHUP�DQG�WKDW�VXFK�FKDQJHV�FRXOG�PDWHULDOO\�DIIHFW�WKH�
DPRXQWV�UHSRUWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�VXEVHTXHQW�WR�\HDU�HQG��
�
,QYHVWPHQW�UHWXUQ�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����FRQVLVWV�RI��DQG�ZDV�UHSRUWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�
VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��DV�IROORZV��
�

���� ����

'LYLGHQGV�DQG�LQWHUHVW ������������������� ��������������������
1HW�UHDOL]HG�JDLQV�RQ�LQYHVWPHQWV ������������������� ���������������������
1HW�FKDQJH�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�WUDGLQJ�LQYHVWPHQWV ��������������������� ���������������������

*URVV�LQYHVWPHQW�LQFRPH� ������������������� ��������������������

/HVV�LQYHVWPHQW�H[SHQVHV�UHODWHG�WR�LQYHVWPHQW�UHWXUQ �������������������� ���������������������
������������������� �������������������

2WKHU�RSHUDWLQJ�UHYHQXH ����������������������� ����������������������
1RQRSHUDWLQJ�JDLQV� ������������������� ��������������������
2WKHU�FKDQJHV�LQ�WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV ����������������������� �����������������������

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



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� )DLU�9DOXH�RI�)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV�
)DLU�YDOXH�LV�GHILQHG�DV�WKH�SULFH�WKDW�ZRXOG�EH�UHFHLYHG�WR�VHOO�DQ�DVVHW�RU�SDLG�WR�WUDQVIHU�D�OLDELOLW\�LQ�DQ�
RUGHUO\�WUDQVDFWLRQ�EHWZHHQ�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV��7KH�GLVFORVXUH�IUDPHZRUN�FRQVLVWV�RI�D�WKUHH�OHYHO�
KLHUDUFK\�IRU�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQWV�EDVHG�XSRQ�WKH�WUDQVSDUHQF\�RI�LQSXWV�WR�WKH�YDOXDWLRQ�RI�DQ�DVVHW�
RU�OLDELOLW\�DV�RI�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH��$�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQW¶V�FDWHJRUL]DWLRQ�ZLWKLQ�WKH�YDOXDWLRQ�
KLHUDUFK\�LV�EDVHG�XSRQ�WKH�ORZHVW�OHYHO�RI�LQSXW�WKDW�LV�VLJQLILFDQW�WR�WKH�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW��
�
(VVHQWLD¶V�YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJLHV�IRU�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�DUH�DV�IROORZV��
�
x� )DLU�YDOXH�IRU�/HYHO���LV�EDVHG�XSRQ�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�LQVWUXPHQWV��
�
x� )DLU�YDOXH�IRU�/HYHO���LV�EDVHG�RQ�TXRWHG�SULFHV�IRU�VLPLODU�LQVWUXPHQWV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV��TXRWHG�

SULFHV�IRU�LGHQWLFDO�RU�VLPLODU�LQVWUXPHQWV�LQ�PDUNHWV�WKDW�DUH�QRW�DFWLYH��DQG�PRGHO�EDVHG�YDOXDWLRQ�
WHFKQLTXHV�IRU�ZKLFK�DOO�VLJQLILFDQW�DVVXPSWLRQV�DUH�REVHUYDEOH�LQ�WKH�PDUNHW�RU�FDQ�EH�FRUURERUDWHG�
E\�REVHUYDEOH�PDUNHW�GDWD�IRU�VXEVWDQWLDOO\�WKH�IXOO�WHUP�RI�WKH�DVVHWV��,QSXWV�DUH�REWDLQHG�IURP�
YDULRXV�VRXUFHV��LQFOXGLQJ�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV��GHDOHUV�DQG�EURNHUV��

�
x� )DLU�YDOXH�IRU�/HYHO���LV�EDVHG�RQ�XQREVHUYDEOH�PDUNHW�GDWD��SULPDULO\�FUHGLW�YDOXDWLRQ�DGMXVWPHQWV�

�&9$V��IRU�GHULYDWLYH�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV��7KH�IDLU�YDOXH�LV�GHWHUPLQHG�E\�DQ�LQGHSHQGHQW�WKLUG�SDUW\�
XWLOL]LQJ�D�GLVFRXQWHG�FDVK�IORZ�PHWKRGRORJ\�IRU�YDOXLQJ�GHULYDWLYH�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV��7KH�
YDOXDWLRQV�UHIOHFW�D�FUHGLW�VSUHDG�DGMXVWPHQW�WR�WKH�/RQGRQ�,QWHUEDQN�2IIHUHG�5DWH��/,%25��VZDS�
FXUYH�LQ�RUGHU�WR�UHIOHFW�&9$V�IRU�QRQSHUIRUPDQFH�ULVN��7KH�FUHGLW�VSUHDG�DGMXVWPHQW�LV�GHULYHG�IURP�
RWKHU�FRPSDUDEO\�UDWHG�HQWLWLHV¶�ERQGV�SULFHG�LQ�WKH�PDUNHW��$V�RI�-XQH����������DQG�������
(VVHQWLD¶V�IDLU�YDOXH�RI�VZDSV�LQFOXGHG�D�&9$�RI������DQG�������UHVSHFWLYHO\��

�
7KH�PHWKRGV�GHVFULEHG�DERYH�PD\�SURGXFH�D�IDLU�YDOXH�FDOFXODWLRQ�WKDW�LV�QRW�LQGLFDWLYH�RI�QHW�UHDOL]DEOH�
YDOXH�RU�UHIOHFWLYH�RI�IXWXUH�IDLU�YDOXHV��)XUWKHUPRUH��ZKLOH�(VVHQWLD�EHOLHYHV�LWV�YDOXDWLRQ�PHWKRGV�DUH�
DSSURSULDWH�DQG�FRQVLVWHQW�ZLWK�RWKHU�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV��WKH�XVH�RI�GLIIHUHQW�PHWKRGRORJLHV�RU�
DVVXPSWLRQV�WR�GHWHUPLQH�WKH�IDLU�YDOXH�RI�FHUWDLQ�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�FRXOG�UHVXOW�LQ�D�GLIIHUHQW�HVWLPDWH�
RI�IDLU�YDOXH�DW�WKH�UHSRUWLQJ�GDWH��
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� )DLU�9DOXH�RI�)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV��&RQWLQXHG��
)LQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�FDUULHG�DW�IDLU�YDOXH�DV�RI�-XQH�����������IRU�HDFK�FDSWLRQ�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�
EDODQFH�VKHHW��DUH�DQDO\]HG�E\�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�DV�IROORZV��
�

7RWDO
/HYHO�� /HYHO�� /HYHO�� )DLU�9DOXH

$VVHWV�
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV�
'RPHVWLF�HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������� ������������������� ��������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV²HTXLW\�VHFXULWLHV �������������������� �������������������� ���������������������� ��������������������
2WKHU �������������������� �������������������� ���������������������� ��������������������

&XUUHQW�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�
0XWXDO�IXQGV²GHEW�VHFXULWLHV �������������������� �������������������� ���������������������� ��������������������
2WKHU �������������������� �������������������� ���������������������� ��������������������

/RQJ�WHUP�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�
'RPHVWLF�HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������ �������������������� ���������������������� ������������������
,QWHUQDWLRQDO�HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������� �������������������� ���������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV²HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������ �������������������� ���������������������� ������������������
0XWXDO�IXQGV²GHEW�VHFXULWLHV ������������������� �������������������� ���������������������� �������������������
3UHIHUUHG�HTXLW\�VHFXULWLHV �������������������� �������������������� ���������������������� ��������������������
&HUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW �������������������� ������������������� ���������������������� �������������������
8�6��JRYHUQPHQW�DJHQF\�GHEW�VHFXULWLHV �������������������� ������������������� ���������������������� �������������������
&RUSRUDWH�GHEW�VHFXULWLHV �������������������� ������������������� ���������������������� �������������������

6ZDS�DVVHWV �������������������� �������������������� ����������������������� ��������������������
7RWDO�DVVHWV�YDOXHG�DW�IDLU�YDOXH ������������������ ������������������ ���������������������� ������������������

,QYHVWPHQWV�UHFRUGHG�DW�IDLU�YDOXH�EDVHG
RQ�1$9 ������������������

,QYHVWPHQWV�UHFRUGHG�DW�FRVW��FDVK�DQG�
FDVK�HTXLYDOHQWV� ������������������

7RWDO�DVVHWV �����������������

/LDELOLWLHV�
6ZDS�OLDELOLWLHV ������������������� ������������������� ���������������������� �������������������

-XQH���������

�
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� )DLU�9DOXH�RI�)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV��&RQWLQXHG��
)LQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�FDUULHG�DW�IDLU�YDOXH�DV�RI�-XQH�����������IRU�HDFK�FDSWLRQ�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�
EDODQFH�VKHHW��DUH�DQDO\]HG�E\�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�DV�IROORZV��
�

7RWDO
/HYHO�� /HYHO�� /HYHO�� )DLU�9DOXH

$VVHWV�
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV�
'RPHVWLF�HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������� ������������������� ��������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV²HTXLW\�VHFXULWLHV �������������������� �������������������� ���������������������� ��������������������
2WKHU �������������������� �������������������� ���������������������� ��������������������

&XUUHQW�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�
0XWXDO�IXQGV²GHEW�VHFXULWLHV �������������������� �������������������� ���������������������� ��������������������
2WKHU �������������������� �������������������� ���������������������� ��������������������

/RQJ�WHUP�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�
'RPHVWLF�HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������ �������������������� ���������������������� ������������������
,QWHUQDWLRQDO�HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������� �������������������� ���������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV²HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������ �������������������� ���������������������� ������������������
0XWXDO�IXQGV²GHEW�VHFXULWLHV ������������������ �������������������� ���������������������� ������������������
3UHIHUUHG�HTXLW\�VHFXULWLHV �������������������� �������������������� ���������������������� ��������������������
&HUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW �������������������� ������������������� ���������������������� �������������������
8�6��JRYHUQPHQW�DJHQF\�GHEW�VHFXULWLHV �������������������� ������������������� ���������������������� �������������������
&RUSRUDWH�GHEW�VHFXULWLHV �������������������� ������������������� ���������������������� �������������������

6ZDS�DVVHWV �������������������� �������������������� ����������������������� ��������������������
7RWDO�DVVHWV�YDOXHG�DW�IDLU�YDOXH ������������������ ������������������ ���������������������� ������������������

,QYHVWPHQWV�UHFRUGHG�DW�IDLU�YDOXH�EDVHG
RQ�1$9 ������������������

,QYHVWPHQWV�UHFRUGHG�DW�FRVW��FDVK�DQG�
FDVK�HTXLYDOHQWV� �������������������

7RWDO�DVVHWV �����������������

/LDELOLWLHV�
6ZDS�OLDELOLWLHV ������������������� ������������������� ���������������������� �������������������

-XQH���������

�
�

� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� )DLU�9DOXH�RI�)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV��&RQWLQXHG��
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�LV�D�UROOIRUZDUG�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW�DPRXQWV�IRU�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�
FODVVLILHG�E\�(VVHQWLD�LQ�/HYHO���RI�WKH�YDOXDWLRQ�KLHUDUFK\��
�

6ZDS�$VVHWV
DQG�/LDELOLWLHV�

1HW

)DLU�YDOXH�DW�-XQH��������� ���������������������
5HDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�JDLQ��QHW��RQ�VZDS�DJUHHPHQWV�LQFOXGHG�LQ�H[FHVV�RI
UHYHQXH�DQG�JDLQV�RYHU�H[SHQVHV�DQG�ORVVHV ����������������������

6HWWOHPHQWV ����������������������
)DLU�YDOXH�DW�-XQH��������� ����������������������
5HDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�JDLQ��QHW��RQ�VZDS�DJUHHPHQWV�LQFOXGHG�LQ�H[FHVV�RI
UHYHQXH�DQG�JDLQV�RYHU�H[SHQVHV�DQG�ORVVHV ����������������������

6HWWOHPHQWV ����������������������
)DLU�YDOXH�DW�-XQH��������� ���������������������� �
�

1RWH���� 3URSHUW\�DQG�(TXLSPHQW�
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DW�-XQH����DUH�VXPPDUL]HG�DV�IROORZV��
�

���� ����

/DQG�DQG�ODQG�LPSURYHPHQWV �������������������� ��������������������
%XLOGLQJV�DQG�EXLOGLQJ�LPSURYHPHQWV �������������������� ��������������������
)XUQLWXUH�DQG�HTXLSPHQW �������������������� ��������������������

������������������� �������������������
$FFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ��������������������� ���������������������

�������������������� ��������������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV ��������������������� ���������������������

������������������� ������������������� �
�
,Q�-DQXDU\�������(VVHQWLD�HQWHUHG�LQWR�DJUHHPHQWV�WR�OHDVH�D�KRVSLWDO�EXLOGLQJ�LQ�6DQGVWRQH��0LQQHVRWD��
6LQFH�WKH�WUDQVDFWLRQ�GLG�QRW�TXDOLI\�IRU�VDOH�OHDVHEDFN�WUHDWPHQW��WKH�EXLOGLQJ�LV�WUHDWHG�DV�D�ILQDQFLQJ�
WUDQVDFWLRQ��7KH�FRPSOHWHG�EXLOGLQJ�FRVW�RI���������DQG���������DW�-XQH����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\��DQG�WKH�UHODWHG�RWKHU�ORQJ�WHUP�OLDELOLW\�RI���������DQG���������DW�-XQH����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\��DUH�LQFOXGHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��
�
,Q�-DQXDU\�������(VVHQWLD�HQWHUHG�LQWR�DJUHHPHQWV�WR�OHDVH�D�SRUWLRQ�RI�D�PHGLFDO�RIILFH�EXLOGLQJ��6LQFH�
WKH�WUDQVDFWLRQ�GLG�QRW�TXDOLI\�IRU�VDOH�OHDVHEDFN�WUHDWPHQW��WKH�EXLOGLQJ�LV�WUHDWHG�DV�D�ILQDQFLQJ�
WUDQVDFWLRQ��7KH�FRPSOHWHG�EXLOGLQJ�FRVW�RI���������DW�-XQH����������DQG�������DQG�WKH�UHODWHG�RWKHU�
ORQJ�WHUP�OLDELOLW\�RI��������DQG��������DW�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DUH�LQFOXGHG�LQ�WKH�
DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� 2WKHU�1RQFXUUHQW�$VVHWV�
2WKHU�QRQFXUUHQW�DVVHWV�DW�-XQH����DUH�VXPPDUL]HG�DV�IROORZV��
�

���� ����

1RWHV�UHFHLYDEOH ��������������������� ���������������������
,QYHVWPHQW�LQ�MRLQW�YHQWXUHV�DQG�UHODWHG�RUJDQL]DWLRQV��1RWH��� ��������������������� ���������������������
,QWDQJLEOH�DVVHWV��OHVV�DFFXPXODWHG�DPRUWL]DWLRQ�RI�������
DQG��������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\ ���������������������� ����������������������

2WKHU ��������������������� ���������������������
������������������� ������������������� �

�

1RWH���� /RQJ�7HUP�'HEW�
/RQJ�WHUP�GHEW�DW�-XQH����FRQVLVWV�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

$QQXDO
,QWHUHVW�5DWH ���� ����

(VVHQWLD�2EOLJDWHG�*URXS�5HYHQXH�%RQGV�
6HQLRU�6HFXUHG�1RWHV�999��GXH�WKURXJK����� ����� ����������������� �����������������
6HULHV�������GXH�WKURXJK����� 9DULDEOH�UDWH ������������������ ������������������
6HULHV�������GXH�WKURXJK����� 9DULDEOH�UDWH ������������������ ������������������
6HQLRU�6HFXUHG�1RWHV�444��GXH�WKURXJK����� ����� ����������������� �����������������
6HULHV�����$������%�DQG�����&��GXH�WKURXJK����� ������WR������ ����������������� �����������������
6HULHV�����'�DQG�����(��GXH�WKURXJK����� ������WR������ ������������������ ������������������

2WKHU��SULPDULO\�FDSLWDO�OHDVHV�DQG�PRUWJDJHV
SD\DEOH�ZLWK�DQQXDO�SULQFLSDO�SD\PHQWV�WKURXJK
���� 9DULRXV ������������������ ������������������

7RWDO�GHEW�EHIRUH�GHIHUUHG�ILQDQFLQJ�FRVWV ����������������� �����������������

'HIHUUHG�ILQDQFLQJ�FRVWV��OHVV�DFFXPXODWHG
DPRUWL]DWLRQ�RI��������DQG��������LQ�����
DQG�������UHVSHFWLYHO\ �������������������� ��������������������

7RWDO�GHEW ����������������� �����������������

/HVV�FXUUHQW�SRUWLRQ ������������������ ������������������
���������������� ���������������� �

�
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� /RQJ�7HUP�'HEW��&RQWLQXHG��
(VVHQWLD¶V�2EOLJDWHG�*URXS�FRQVLVWV�RI�WKH�IROORZLQJ�HQWLWLHV��
�

/HJDO�(QWLW\ 2SHUDWLQJ�1DPH

&ULWLFDO�$FFHV�*URXS &$*
6W��0DU\¶V�'XOXWK�&OLQLF�+HDOWK�6\VWHP (+�(DVW
6W��-RVHSK¶V�0HGLFDO�&HQWHU (VVHQWLD�+HDOWK�6W��-RVHSK¶V�0HGLFDO�&HQWHU
6W��0DU\¶V�5HJLRQDO�+HDOWK�&HQWHU (VVHQWLD�+HDOWK�6W��0DU\¶V�'HWURLW�/DNHV
6W��0DU\¶V�0HGLFDO�&HQWHU (VVHQWLD�+HDOWK�6W��0DU\¶V�0HGLFDO�&HQWHU
60'&�0HGLFDO�&HQWHU (VVHQWLD�+HDOWK�'XOXWK
3ROLQVN\�0HGLFDO�5HKDELOLWDWLRQ�&HQWHU (+�3ROLQVN\�5HKDELOLWDWLRQ�&HQWHU
6W��0DU\¶V�+RVSLWDO�RI�6XSHULRU (VVHQWLD�+HDOWK�6W��0DU\¶V�+RVSLWDO�6XSHULRU
%UDLQHUG�0HGLFDO�&HQWHU��,QF�� (VVHQWLD�+HDOWK�%UDLQHUG�6SHFLDOW\�&OLQLF�
%UDLQHUG�/DNHV�,QWHJUDWHG�+HDOWK�6\VWHP (+�&HQWUDO
6W��0DU\¶V�,QQRYLV�+HDOWK 6W��0DU\¶V�,QQRYLV�+HDOWK
7KH�'XOXWK�&OLQLF��/WG� 7KH�'XOXWK�&OLQLF�/WG��
,QQRYLV�+HDOWK��//& (+�:HVW �
�
&HUWDLQ�LQGHEWHGQHVV�RI�PHPEHUV�RI�WKH�2EOLJDWHG�*URXS�DQG�UHODWHG�HQWLWLHV�LV�VHFXUHG�E\�QRWHV�LVVXHG�
XQGHU�WKH�$PHQGHG�DQG�5HVWDWHG�0DVWHU�7UXVW�,QGHQWXUH��GDWHG�DV�RI�$SULO����������WKH�0DVWHU�7UXVW�
,QGHQWXUH��RU�07,���DQG�UHODWHG�GRFXPHQWV��ZKLFK�UHTXLUH�2EOLJDWHG�*URXS�PHPEHUV�WR�EH�MRLQWO\�DQG�
VHYHUDOO\�REOLJDWHG�IRU�WKH�GHEW�VHUYLFH�RQ�DOO�REOLJDWLRQV�LVVXHG�WKHUHXQGHU��&HUWDLQ�RI�(VVHQWLD¶V�GHEW�
DJUHHPHQWV�FRQWDLQ�³FURVV�GHIDXOW´�SURYLVLRQV�WKDW�PD\�UHVXOW�LQ�DQ�HYHQW�RI�GHIDXOW�LI�WKHUH�LV�D�IDLOXUH�
XQGHU�RWKHU�GHEW�DJUHHPHQWV�WR�PHHW�SD\PHQW�WHUPV�RU�WR�REVHUYH�RWKHU�FRYHQDQWV�WKDW�ZRXOG�UHVXOW�LQ�
DQ�DFFHOHUDWLRQ�RI�SD\PHQWV�GXH��
�
$OO�2EOLJDWHG�*URXS�PHPEHUV�KDYH�SOHGJHG�FHUWDLQ�XQUHVWULFWHG�UHFHLYDEOHV�DQG�FHUWDLQ�SDVV�WKURXJK�
REOLJDWLRQV�IRU�SD\PHQW�RI�ORQJ�WHUP�LQGHEWHGQHVV�LVVXHG�XQGHU�WKH�07,��1R�SDVV�WKURXJK�REOLJDWLRQV�
ZHUH�VXEMHFW�WR�WKH�SOHGJH�DV�RI�-XQH�����������0RVW�RI�WKH�QRQ�2EOLJDWHG�*URXS¶V�GHEW�LV�VHFXUHG�E\�
FHUWDLQ�DVVHWV�RI�WKH�HQWLW\�WKDW�KDV�ERUURZHG�WKH�SURFHHGV�IURP�WKH�GHEW�LVVXH��
�
,Q�'HFHPEHU�������(VVHQWLD�LVVXHG�QRQUDWHG��WD[DEOH�6HQLRU�6HFXUHG�1RWHV�999�LQ�WKH�DPRXQW�RI�
���������7KH�RXWVWDQGLQJ�EDODQFH�RQ�WKH�6HULHV�����'�5HYHQXH�%RQGV�LQ�WKH�DPRXQW�RI���������ZDV�
DGYDQFH�UHIXQGHG�ZLWK�WKH�SURFHHGV���
�
,Q�-XO\�������(VVHQWLD�LVVXHG�9DULDEOH�5DWH�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����²01��LQ�WKH�DPRXQW�RI�
���������7KH�RXWVWDQGLQJ�EDODQFH�RQ�WKH�6HULHV������5HYHQXH�%RQGV�LQ�WKH�DPRXQW�RI���������ZDV�
UHILQDQFHG�ZLWK�WKH�SURFHHGV��7KH�ERQGV�DUH�VXEMHFW�WR�D�PDQGDWRU\�WHQGHU�IROORZLQJ�DQ�LQLWLDO�SHULRG��
ZKLFK�HQGV�-XO\�������DW�ZKLFK�WLPH�WKH�RXWVWDQGLQJ�SULQFLSDO�SOXV�DFFUXHG�LQWHUHVW�EHFRPHV�GXH��
�
,Q�-XQH�������(VVHQWLD�LVVXHG�9DULDEOH�5DWH�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����²1'��LQ�WKH�DPRXQW�RI�
���������7KH�ERQGV�DUH�VXEMHFW�WR�D�PDQGDWRU\�WHQGHU�IROORZLQJ�DQ�LQLWLDO�SHULRG��ZKLFK�HQGV�LQ�-XO\�������
DW�ZKLFK�WLPH�RXWVWDQGLQJ�SULQFLSDO�SOXV�DFFUXHG�LQWHUHVW�EHFRPHV�GXH��7KH�ORDQ�DJUHHPHQW�LQFOXGHV�D�
SURYLVLRQ�WKDW�LI�(VVHQWLD¶V�ERQG�UDWLQJ�GURSV�EHORZ�%%%���RU�LWV�HTXLYDOHQW��(VVHQWLD�ZRXOG�EH�GHHPHG�LQ�
GHIDXOW�RI�WKLV�DJUHHPHQW��$V�GLVFXVVHG�LQ�1RWH�����(VVHQWLD�LV�LQ�WKH�SURFHVV�RI�LVVXLQJ�QHZ�UHYHQXH�
ERQGV�ZKLFK�ZRXOG�XVH�D�SRUWLRQ�RI�SURFHHGV�WR�UHILQDQFH�WKH�6HULHV������1'�ERQGV��
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� /RQJ�7HUP�'HEW��&RQWLQXHG��
,Q�)HEUXDU\�������(VVHQWLD�LVVXHG�QRQUDWHG��WD[DEOH�6HQLRU�6HFXUHG�1RWHV�444�LQ�WKH�DPRXQW�RI�
����������7KH�RXWVWDQGLQJ�9DULDEOH�5DWH�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�������LQ�WKH�DPRXQW�RI����������DQG�
FHUWDLQ�RWKHU�UHYHQXH�ERQGV�WRWDOLQJ��������ZHUH�UHILQDQFHG�ZLWK�WKH�SURFHHGV��
�
,Q�)HEUXDU\�������(VVHQWLD�UHVWUXFWXUHG�D�SRUWLRQ�RI�WKH�RXWVWDQGLQJ�9DULDEOH�5DWH�'HPDQG�5HYHQXH�
%RQGV��6HULHV�������ZKLFK�LQFOXGHG�FRQYHUWLQJ����������RI�6HULHV�����$��6HULHV�����%�DQG�6HULHV�
����&���9DULDEOH�5DWH�'HPDQG�%RQGV�WR�IL[HG�UDWH�ERQGV�ZLWK�DQQXDO�LQWHUHVW�UDWHV�UDQJLQJ�IURP�
�����SHUFHQW�WR������SHUFHQW��
�
,Q�0DUFK�������(VVHQWLD�HQWHUHG�LQWR�D�MRLQW�ORQJ�WHUP�PDVWHU�UHYROYLQJ�OLQH�RI�FUHGLW�ZLWK�WZR�EDQNV�XQGHU�
ZKLFK�LW�PD\�ERUURZ�XS�WR�DQ�DJJUHJDWH�RI����������7KH�DQQXDO�LQWHUHVW�UDWH�LV�EDVHG�RQ�/,%25�SOXV�DQ�
DSSOLFDEOH�PDUJLQ�������SHUFHQW�DW�-XQH������������7KH�OLQH�RI�FUHGLW�WHUPLQDWHV�LQ�0DUFK�������ZLWK�WKH�
RSWLRQ�RI�H[WHQVLRQ�XSRQ�PXWXDO�FRQVHQW�RI�WKH�EDQNV�DQG�(VVHQWLD��7KH�OLQH�RI�FUHGLW�LV�VHFXUHG�E\�D�
QRWH�LVVXHG�XQGHU�WKH�07,�DQG�LV�DQ�REOLJDWLRQ�RI�WKH�(VVHQWLD�2EOLJDWHG�*URXS��$V�RI�-XQH����������DQG�
������WKHUH�ZHUH�QR�DPRXQWV�RXWVWDQGLQJ�RQ�WKH�OLQH�RI�FUHGLW��6XEVHTXHQW�WR�\HDU�HQG��(VVHQWLD�
WHUPLQDWHG�WKH�H[LVWLQJ�MRLQW�ORQJ�WHUP�PDVWHU�UHYROYLQJ�OLQH�RI�FUHGLW�DQG�HQWHUHG�LQWR�D�QHZ�ORQJ�WHUP�
PDVWHU�UHYROYLQJ�OLQH�RI�FUHGLW��7KH�QHZ�OLQH�RI�FUHGLW�LV�ZLWK�RQH�EDQN�XQGHU�ZKLFK�(VVHQWLD�PD\�ERUURZ�
XS�WR�DQ�DJJUHJDWH�RI����������7KH�DQQXDO�LQWHUHVW�LV�EDVHG�RQ�/,%25�SOXV�DQ�DSSOLFDEOH�PDUJLQ��7KH�
OLQH�RI�FUHGLW�WHUPLQDWHV�-XO\��������
�
'HIHUUHG�ILQDQFLQJ�FRVWV��FRQVLVWLQJ�SULPDULO\�RI�XQGHUZULWLQJ�IHHV�DQG�GLVFRXQWV��FUHGLW�HQKDQFHPHQW�
IHHV�DQG�OHJDO�IHHV��DUH�DPRUWL]HG�XVLQJ�WKH�LQWHUHVW�PHWKRG�RYHU�WKH�SHULRG�WKDW�WKH�REOLJDWLRQ�LV�
RXWVWDQGLQJ��
�
7KH�DJJUHJDWH�DQQXDO�PDWXULWLHV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW��H[FOXGLQJ�WKH�OLQH�RI�FUHGLW��IRU�WKH�ILYH�\HDUV�
VXEVHTXHQW�WR�-XQH�����������DUH�DV�IROORZV��
�
<HDUV�HQGLQJ�-XQH����
���� ��������������������
���� ���������������������
���� ���������������������
���� ���������������������
���� ��������������������� �

�
7KH�07,�FRQWDLQV�YDULRXV�FRYHQDQWV��LQFOXGLQJ�WKH�UHTXLUHPHQW�IRU�WKH�(VVHQWLD�2EOLJDWHG�*URXS�WR�
PDLQWDLQ�FHUWDLQ�ILQDQFLDO�UDWLRV��OLPLW�WKH�LQFXUUHQFH�RI�VLJQLILFDQW�DGGLWLRQDO�LQGHEWHGQHVV��DQG�OLPLW�
WUDQVIHUV�WR�QRQ�2EOLJDWHG�*URXS�PHPEHUV��0DQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKH�2EOLJDWHG�*URXS�LV�LQ�FRPSOLDQFH�
ZLWK�WKHVH�FRYHQDQWV�DV�RI�-XQH�����������7KH�SURFHHGV�RI�ERQGV��ZKLFK�ZHUH�SODFHG�LQ�YDULRXV�WUXVW�
IXQGV�WR�EH�XVHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�DSSOLFDEOH�LQGHQWXUH�SURYLVLRQV��DUH�DV�IROORZV�DW�-XQH�����
�

���� ����

%RQG�LQWHUHVW��SULQFLSDO�DQG�FRQVWUXFWLRQ�IXQGV ��������������������� ���������������������
'HEW�VHUYLFH�UHVHUYH�IXQGV ����������������������� �����������������������

���������������������� ����������������������
/HVV�FXUUHQW�SRUWLRQ ���������������������� ����������������������

7RWDO�ORQJ�WHUP�SRUWLRQ ���������������������� ���������������������� �
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH���� /RQJ�7HUP�'HEW��&RQWLQXHG��
7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�WKH�RXWVWDQGLQJ�SRVLWLRQV�XQGHU�VZDS�DUUDQJHPHQWV�DW�-XQH�����������
�

1RWLRQDO 0DWXULW\
,QVWUXPHQW�7\SH $PRXQW 'DWH 5DWH�3DLG 5DWH�5HFHLYHG

)L[HG�SD\RU�VZDSV �������������� �����WR����� ������WR������ ����RI���PRQWK�/,%25
ZLWK�PDQGDWRU\�
WHQGHU�WR�����

%DVLV�VZDSV ��������������� ���� 6,)0$ ����RI���PRQWK�/,%25�SOXV������
ZLWK�PDQGDWRU\�
WHQGHU�WR�����

%DVLV�VZDSV �������������� �����WR����� 6,)0$ ����RI���PRQWK�/,%25�SOXV������
WR������������RI���PRQWK�/,%25
SOXV��������WR���������������RI�
��PRQWK�/,%25 �

�
,QWHUHVW�SDLG�DQG�UHFHLYHG�LV�EDVHG�RQ�VZDS�UDWHV��ZKLFK�DUH�GHULYHG�IURP�/,%25��WKH�6HFXULWLHV�,QGXVWU\�
DQG�)LQDQFLDO�0DUNHWV�$VVRFLDWLRQ��6,)0$���DQG�WKH�,QWHUQDWLRQDO�6ZDSV�DQG�'HULYDWLYHV�$VVRFLDWLRQ�
�,6'$���
�
6ZDS�DVVHWV�DUH�UHSRUWHG�LQ�SUHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV�DQG�RWKHU�QRQFXUUHQW�DVVHWV��6ZDS�
OLDELOLWLHV�DUH�UHSRUWHG�LQ�RWKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV�DQG�RWKHU�QRQFXUUHQW�OLDELOLWLHV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�
VKHHWV��DV�IROORZV��
�

1RWLRQDO $VVHWV /LDELOLWLHV 1RQRSHUDWLQJ��/RVV��*DLQ
$PRXQW ���� ���� ���� ���� ���� ����

)L[HG�SD\RU�VZDSV �������������� ��������������� ��������������� ��������������� �������������� ��������������� ���������������
%DVLV�VZDSV �������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ������������������

7RWDO�VZDSV ������������� ���������������� ���������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������

/HVV�FXUUHQW�SRUWLRQ ���������������� ����������������� ���������������� ���������������
7RWDO�ORQJ�WHUP�SRUWLRQ ��������������� ��������������� �������������� ��������������� �

�
&HUWDLQ�(VVHQWLD�GHULYDWLYH�LQVWUXPHQWV�FRQWDLQ�SURYLVLRQV�WKDW�UHTXLUH�(VVHQWLD�WR�SRVW�FROODWHUDO�ZKHQ�
WKH�QHW�OLDELOLW\�RI�WKH�GHULYDWLYH�LQVWUXPHQWV�LV�JUHDWHU�WKDQ�SUHGHWHUPLQHG�WKUHVKROGV�XS�WR����������1R�
FROODWHUDO�ZDV�UHTXLUHG�DW�-XQH����������RU�������
�
'HULYDWLYH�WUDQVDFWLRQV�FRQWDLQ�FUHGLW�ULVN�LQ�WKH�HYHQW�WKH�SDUWLHV�DUH�XQDEOH�WR�PHHW�WKH�WHUPV�RI�WKH�
FRQWUDFW��ZKLFK�LV�JHQHUDOO\�OLPLWHG�WR�WKH�IDLU�YDOXH�GXH�IURP�FRXQWHUSDUWLHV�RQ�RXWVWDQGLQJ�FRQWUDFWV��$W�
-XQH����������DQG�������WKH�FRXQWHUSDUWLHV�ZLWK�IDLU�YDOXHV�GXH�WR�(VVHQWLD�KDG�D�6WDQGDUG�	�3RRU¶V�
FUHGLW�TXDOLW\�UDWLQJ�UDQJLQJ�IURP�$$��WR�%%%���
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH����� ,QFRPH�7D[HV�
'HIHUUHG�WD[�DVVHWV�DW�-XQH����������DQG�������UHODWH�SULPDULO\�WR�IHGHUDO�DQG�VWDWH�QHW�RSHUDWLQJ�ORVV�
�12/��FDUU\RYHUV��$V�RI�-XQH�����������(VVHQWLD�KDG�IHGHUDO�12/V�RI��������DQG�VWDWH�12/V�RI���������
'XH�WR�WKH�RSHUDWLQJ�SHUIRUPDQFH�RI�(VVHQWLD¶V�VXEVLGLDULHV��D�IXOO�YDOXDWLRQ�DOORZDQFH�RI��������DQG�
�������KDV�EHHQ�HVWDEOLVKHG�DW�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��VLQFH�LW�LV�PRUH�OLNHO\�WKDQ�QRW�WKDW�
QRQH�RI�WKH�GHIHUUHG�WD[�DVVHWV�ZLOO�EH�UHDOL]HG��
�
7KH�VWDWXWH�RI�OLPLWDWLRQV�IRU�WD[�\HDUV�HQGHG�-XQH�����������WKURXJK�-XQH�����������UHPDLQV�RSHQ�WR�
H[DPLQDWLRQ�E\�WKH�PDMRU�8�6��WD[LQJ�MXULVGLFWLRQV�WR�ZKLFK�(VVHQWLD�LV�VXEMHFW��,Q�DGGLWLRQ��IRU�DOO�WD[�
\HDUV�JHQHUDWLQJ�DQ�12/�SULRU�WR�-XQH�����������WD[�DXWKRULWLHV�KDYH�WKH�ULJKW�WR�DGMXVW�WKH�DPRXQW�RI�WKH�
12/��
�
2Q�'HFHPEHU�����������WKH�SUHVLGHQW�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV�VLJQHG�LQWR�ODZ�WKH�7D[�&XWV�DQG�-REV�$FW�
�7&-$��WD[�UHIRUP�OHJLVODWLRQ��7KLV�OHJLVODWLRQ�PDNHV�VLJQLILFDQW�FKDQJHV�LQ�8�6��WD[�ODZ��LQFOXGLQJ�D�
UHGXFWLRQ�LQ�WKH�FRUSRUDWH�WD[�UDWHV�IURP����SHUFHQW�WR����SHUFHQW��FKDQJHV�WR�QHW�RSHUDWLQJ�ORVV�
FDUU\IRUZDUGV�DQG�FDUU\EDFNV��DQG�D�UHSHDO�RI�WKH�FRUSRUDWH�DOWHUQDWLYH�PLQLPXP�WD[��$V�D�UHVXOW�RI�WKH�
HQDFWHG�ODZ��(VVHQWLD�ZDV�UHTXLUHG�WR�UHYDOXH�GHIHUUHG�WD[�DVVHWV�DW�WKH�HQDFWHG�UDWH��7KLV�UHYDOXDWLRQ�
UHVXOWHG�LQ�D�UHGXFWLRQ�LQ�WKH�GHIHUUHG�WD[�DVVHW�RI�������7KH�RWKHU�SURYLVLRQV�RI�WKH�7&-$�GLG�QRW�KDYH�D�
PDWHULDO�LPSDFW�RQ�WKH������FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�

1RWH����� (PSOR\HH�%HQHILW�3ODQV�
'HILQHG�EHQHILW�UHWLUHPHQW�SODQV��(VVHQWLD�VSRQVRUV�WZR�GHILQHG�EHQHILW�UHWLUHPHQW�SODQV��ZKLFK�FRYHU�
FHUWDLQ�JURXSV�RI�(VVHQWLD¶V�HPSOR\HHV��FROOHFWLYHO\��WKH�3ODQV���$OWKRXJK�WKH�GHILQHG�EHQHILW�SODQV�DUH�
FORVHG�WR�QHZ�SDUWLFLSDQWV��FHUWDLQ�SODQ�SDUWLFLSDQWV�FRQWLQXH�WR�DFFUXH�EHQHILWV��
�
(IIHFWLYH�-XO\�����������WKH�6W��0DU\¶V�0HGLFDO�&HQWHU�SODQ��ZKLFK�LV�WKH�PRVW�VLJQLILFDQW�RI�WKH�GHILQHG�
EHQHILW�UHWLUHPHQW�SODQV��UHFHLYHG�D�OHWWHU�IURP�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�6HUYLFH�UXOLQJ�WKLV�SODQ�D�³&KXUFK�
3ODQ´�DV�GHILQHG�LQ�WKH�&RGH�VHFWLRQ�����H���$V�D�UHVXOW��WKH�IXQGLQJ�UHTXLUHPHQWV�RI�WKH�(PSOR\HH�
5HWLUHPHQW�,QFRPH�6HFXULW\�$FW�RI������DQG�WKH�3HQVLRQ�3URWHFWLRQ�$FW�RI������GR�QRW�DSSO\�WR�WKH�6W��
0DU\¶V�0HGLFDO�&HQWHU�SODQ��
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH����� (PSOR\HH�%HQHILW�3ODQV��&RQWLQXHG��
$�VXPPDU\�RI�WKH�FKDQJH�LQ�WKH�EHQHILW�REOLJDWLRQ��WKH�FKDQJH�LQ�SODQ�DVVHWV�DQG�WKH�UHVXOWLQJ�IXQGHG�
VWDWXV��WKH�DPRXQWV�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��DQG�WKH�FRPSRQHQWV�RI�QHW�SHULRGLF�
EHQHILW�RI�WKH�3ODQV�DV�RI�DQG�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH�����PHDVXUHPHQW�GDWH��DUH�DV�IROORZV��
�

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

%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 ���������������������� �����������������������
([SHQVHV�SDLG ������������������������ ������������������������
6HWWOHPHQW ����������������������� ������������������������

)DLU�YDOXH�RI�SODQ�DVVHWV�DW�HQG�RI�\HDU �������������������� ��������������������
1HW�OLDELOLW\�UHFRJQL]HG��XQGHUIXQGHG�SODQV� ��������������������� �������������������� �

�
$FFXPXODWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�ZDV����������DQG����������DW�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
(VVHQWLD�RIIHUV�HOLJLEOH�HPSOR\HHV�D�QRQTXDOLILHG��WD[�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�UHWLUHPHQW�SODQ��(PSOR\HHV�
GHIHU�FRPSHQVDWLRQ�LQWR�WKH�SODQ�RQ�D�SUHWD[�EDVLV��)RU�WKH�PRVW�SDUW��WKH�SODQ�RSHUDWHV�VLPLODU�WR�D�
GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQ��(VVHQWLD�KDV�UHFRUGHG�WKH�LQYHVWPHQWV�PDLQWDLQHG�DV�SDUW�RI�WKH�GHIHUUHG�
FRPSHQVDWLRQ�SODQ�RI���������DQG���������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
ZLWKLQ�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG��RWKHU��ZLWK�D�FRUUHVSRQGLQJ�OLDELOLW\�EHLQJ�UHFRUGHG�ZLWKLQ�HPSOR\HH�
EHQHILW�SODQ�OLDELOLWLHV��
�
&KDQJHV�LQ�SODQ�DVVHWV�DQG�EHQHILW�REOLJDWLRQV�UHFRJQL]HG�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�GXULQJ�WKH�\HDUV�
HQGHG�-XQH����FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

���� ����

&XUUHQW�\HDU�DFWXDULDO�JDLQ ��������������������� ���������������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�XQUHFRJQL]HG�QHW�DFWXDULDO�ORVV ����������������������� �����������������������
5HFRJQLWLRQ�RI�QHW�ORVV ������������������������ ������������������������

7RWDO ��������������������� ��������������������� �
�
$FWXDULDO�ORVVHV�LQFOXGHG�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�WKDW�KDYH�QRW�EHHQ�UHFRJQL]HG�LQ�QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�
FRVW�DW�-XQH����������DQG�������ZHUH����������DQG�����������UHVSHFWLYHO\��,W�LV�H[SHFWHG�WKDW�DFWXDULDO�
ORVVHV�UHFRJQL]HG�LQ�QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW�GXULQJ�WKH�\HDU�HQGLQJ�-XQH�����������ZLOO�EH���������
8QUHFRJQL]HG�DFWXDULDO�ORVVHV�DUH�DPRUWL]HG�RQ�D�VWUDLJKW�OLQH�EDVLV�� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH����� (PSOR\HH�%HQHILW�3ODQV��&RQWLQXHG��
&RPSRQHQWV�RI�QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����DUH�DV�IROORZV��
�

���� ����

6HUYLFH�FRVW ���������������������� ���������������������
,QWHUHVW�FRVW ���������������������� ����������������������
([SHFWHG�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV ���������������������� ����������������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�XQUHFRJQL]HG�QHW�DFWXDULDO�ORVV ���������������������� ����������������������
5HFRJQLWLRQ�RI�QHW�ORVV ����������������������� �����������������������

1HW�SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW ��������������������� ��������������������� �
�

���� ����
:HLJKWHG�DYHUDJH�DVVXPSWLRQV�
'LVFRXQW�UDWH�DW�HQG�RI�\HDU��XVHG�WR�GHWHUPLQH�EHQHILW
REOLJDWLRQ� ������WR������ ������WR������

'LVFRXQW�UDWH�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU��XVHG�WR�GHWHUPLQH�QHW
SHULRGLF�EHQHILW�FRVW� ������WR������ ������WR������

([SHFWHG�DQQXDO�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV ����� �����
5DWH�RI�DQQXDO�FRPSHQVDWLRQ�LQFUHDVH ����� ����� �

�
7KH�FRPSRQHQWV�RI�QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW��RWKHU�WKDQ�VHUYLFH�FRVW�FRPSRQHQW��DUH�LQFOXGHG�LQ�WKH�OLQH�
LWHP�³2WKHU��QHW´�LQ�WKH�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV���QHW�VHFWLRQ�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�
RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��6HUYLFH�FRVW�LV�UHSRUWHG�ZLWKLQ�VDODULHV��ZDJHV�DQG�UHODWHG�EHQHILWV�
LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��
�
7KH�RYHUDOO�ZHLJKWHG�DYHUDJH�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV�LV�GHWHUPLQHG�E\�DSSO\LQJ�PDQDJHPHQW¶V�MXGJPHQW�WR�
WKH�UHVXOWV�RI�FRPSXWHU�PRGHOLQJ��KLVWRULFDO�WUHQGV��DQG�EHQFKPDUNLQJ�GDWD��
�
7KH�,QYHVWPHQW�&RPPLWWHH�RI�WKH�3ODQV��ZKLFK�FRQVLVWV�RI�DW�OHDVW�WZR�PHPEHUV�RI�WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�
DQG�D�PLQLPXP�RI�IRXU�VWDII�PHPEHUV��DQQXDOO\�UHYLHZV�DQG�DSSURYHV�WKH�LQYHVWPHQW�SROLF\�DQG�DVVHW�
DOORFDWLRQ�WDUJHWV��7KH�,QYHVWPHQW�&RPPLWWHH�DFWLYLWLHV�DUH�VXSSRUWHG�E\�DQ�LQGHSHQGHQW�LQYHVWPHQW�
FRQVXOWLQJ�ILUP��7KH�LQYHVWPHQW�SROLF\�FRYHUV�UHVSRQVLELOLWLHV�RI�WKH�LQYHVWPHQW�PDQDJHUV��LQYHVWPHQW�
REMHFWLYHV��DVVHW�DOORFDWLRQ�WDUJHWV�DQG�UDQJHV��DVVHW�JXLGHOLQHV��DQG�PDQDJHU�UHYLHZ�FULWHULD��7KH�
,QYHVWPHQW�&RPPLWWHH�UHYLHZV�DVVHW�DOORFDWLRQ�TXDUWHUO\�WR�GHWHUPLQH�LI�WKH�FXUUHQW�VWUXFWXUH�LV�
DSSURSULDWH�DQG�ZKHWKHU�DQ\�FKDQJHV�DUH�QHFHVVDU\��$OO�DVVHWV�DUH�LQYHVWHG�ZLWK�RXWVLGH�PDQDJHUV��
�
7KH�FXUUHQW�WDUJHW�DOORFDWLRQ�DQG�WKH�DFWXDO�DVVHW�DOORFDWLRQ�DV�RI�-XQH����DUH�DV�IROORZV��
�

$VVHW�$OORFDWLRQ
7DUJHW ���� ����

(TXLW\�VHFXULWLHV ���WR���� ��� ���
'HEW�VHFXULWLHV ����WR���� ��� ���
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ���WR���� �� ��
2WKHU��SULPDULO\�DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV� ���WR���� ��� ���

7RWDO ���� ���� �
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH����� (PSOR\HH�%HQHILW�3ODQV��&RQWLQXHG��
7KH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�3ODQV¶�SHQVLRQ�SODQ�DVVHWV�ZDV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\��DV�GHILQHG�
LQ�1RWH����DV�IROORZV��DW�-XQH�����������
�

/HYHO�� /HYHO�� /HYHO�� 7RWDO
$VVHWV�
'RPHVWLF�HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������ ������������������� ��������������������� ������������������
,QWHUQDWLRQDO�HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������� �������������������� ���������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV²HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������� �������������������� ���������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV²GHEW�VHFXULWLHV �������������������� �������������������� ���������������������� ��������������������
&RUSRUDWH�GHEW�VHFXULWLHV �������������������� ������������������� ���������������������� �������������������
,PPHGLDWH�SDUWLFLSDWLRQ�JXDUDQWHH
FRQWUDFWV �������������������� �������������������� ����������������������� ��������������������

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

,QYHVWPHQWV�UHFRUGHG�DW�IDLU�YDOXH�EDVHG
RQ�1$9 ������������������

,QYHVWPHQWV�UHFRUGHG�DW�FRVW��FDVK�DQG�
FDVK�HTXLYDOHQWV� �������������������

������������������

-XQH���������

�
�
7KH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�3ODQV¶�SHQVLRQ�SODQ�DVVHWV�ZDV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\��DV�GHILQHG�
LQ�1RWH����DV�IROORZV��DW�-XQH�����������
�

/HYHO�� /HYHO�� /HYHO�� 7RWDO
$VVHWV�
'RPHVWLF�HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������ ������������������� ��������������������� ������������������
,QWHUQDWLRQDO�HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������� �������������������� ���������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV²HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������� �������������������� ���������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV²GHEW�VHFXULWLHV ��������������������� �������������������� ���������������������� ���������������������
&RUSRUDWH�GHEW�VHFXULWLHV �������������������� ������������������� ���������������������� �������������������
,PPHGLDWH�SDUWLFLSDWLRQ�JXDUDQWHH
FRQWUDFWV �������������������� �������������������� ����������������������� ��������������������

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

,QYHVWPHQWV�UHFRUGHG�DW�IDLU�YDOXH�EDVHG
RQ�1$9 ������������������

,QYHVWPHQWV�UHFRUGHG�DW�FRVW��FDVK�DQG�
FDVK�HTXLYDOHQWV� �������������������

������������������

-XQH���������

�
�
)DLU�YDOXH�PHWKRGRORJLHV�IRU�/HYHO���DQG�/HYHO���LQYHVWPHQWV��DV�ZHOO�DV�LQYHVWPHQWV�UHFRUGHG�DW�1$9��
DUH�FRQVLVWHQW�ZLWK�WKH�LQSXWV�GHVFULEHG�LQ�1RWH����)DLU�YDOXH�IRU�/HYHO���LPPHGLDWH�SDUWLFLSDWLRQ�
JXDUDQWHH�FRQWUDFWV��,3*&��LV�EDVHG�RQ�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�D�K\SRWKHWLFDO�ERQG�ZLWK�VLPLODU�
FKDUDFWHULVWLFV�RI�WKH�XQGHUO\LQJ�DVVHWV�LQ�DQ�XQTXRWHG�PDUNHW��
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH����� (PSOR\HH�%HQHILW�3ODQV��&RQWLQXHG��
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�LV�D�UROOIRUZDUG�RI�WKH�SHQVLRQ�SODQ�DVVHWV�FODVVLILHG�ZLWKLQ�/HYHO���RI�WKH�YDOXDWLRQ�
KLHUDUFK\�GHILQHG�DERYH��

,PPHGLDWH
3DUWLFLSDWLRQ
*XDUDQWHH
&RQWUDFWV

)DLU�YDOXH�DW�-XQH��������� ���������������������
3XUFKDVHV��LVVXDQFHV�DQG�VHWWOHPHQWV��QHW �������������������������
$FWXDO�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV ������������������������

)DLU�YDOXH�DW�-XQH��������� ����������������������
3XUFKDVHV��LVVXDQFHV�DQG�VHWWOHPHQWV��QHW �������������������������
$FWXDO�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV ������������������������

)DLU�YDOXH�DW�-XQH��������� ���������������������

&KDQJH�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�RQ�LQYHVWPHQWV�KHOG�DW�-XQH��������� ����������������������� �
�
$W�-XQH�����������DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV�UHFRUGHG�DW�1$9�FRQVLVWHG�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

5HGHPSWLRQ 5HGHPSWLRQ
)DLU 8QIXQGHG )UHTXHQF\��,I 1RWLFH
9DOXH &RPPLWPHQW &XUUHQWO\�(OLJLEOH� 3HULRG

$EVROXWH�UHWXUQ�IXQGV��D� ���������������������� ����������������������� ��±����GD\V ���GD\V
+HGJH�IXQGV��E� ������������������������ ������������������������ 4XDUWHUO\�WR�DQQXDOO\ ���GD\V
3ULYDWH�HTXLW\�IXQGV��F� ������������������������ ������������������������ 1RW�HOLJLEOH

���������������������� ����������������������� �
�
$W�-XQH�����������DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV�UHFRUGHG�DW�1$9�FRQVLVWHG�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

5HGHPSWLRQ 5HGHPSWLRQ
)DLU 8QIXQGHG )UHTXHQF\��,I 1RWLFH
9DOXH &RPPLWPHQW &XUUHQWO\�(OLJLEOH� 3HULRG

$EVROXWH�UHWXUQ�IXQGV��D� ���������������������� ����������������������� ��±����GD\V ��±���GD\V
+HGJH�IXQGV��E� ������������������������ ������������������������ $QQXDOO\ ���GD\V
3ULYDWH�HTXLW\�IXQGV��F� ������������������������ ������������������������ 1RW�HOLJLEOH

���������������������� ����������������������� �
�
�D��DQG��E��6HH�1RWH���IRU�GHVFULSWLRQ�RI�WKHVH�IXQGV��
�
�F�� 7KLV�FDWHJRU\�LQFOXGHV�LQYHVWPHQWV�LQ�SULYDWH�HTXLW\�IXQGV��7KH�IXQGV�VHHN�8�6��DQG�JOREDO�H[SRVXUH�

WR�WKH�SULYDWH�DVVHW�VXEFODVVHV�RI�YHQWXUH�FDSLWDO��EX\RXWV��GHEW��UHDO�HVWDWH��DQG�UHDO�DVVHWV�RYHU�WKH�
FRXUVH�RI�D�PDUNHW�F\FOH�WKURXJK�D�GLYHUVLILHG�IXQG�RI�IXQGV��

�
'XULQJ�WKH�\HDU�HQGLQJ�-XQH�����������(VVHQWLD�H[SHFWV�WR�PDNH�GLVFUHWLRQDU\�SHQVLRQ�FRQWULEXWLRQV�RI�
��������WR�WKH�3ODQV��� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH����� (PSOR\HH�%HQHILW�3ODQV��&RQWLQXHG��
7KH�IROORZLQJ�EHQHILWV��ZKLFK�UHIOHFW�H[SHFWHG�IXWXUH�VHUYLFH��DUH�H[SHFWHG�WR�EH�SDLG��
�
<HDUV�HQGLQJ�-XQH����
���� ��������������������
���� ���������������������
���� ���������������������
���� ���������������������
���� ���������������������
����±���� ��������������������� �

�
2WKHU�SRVWUHWLUHPHQW�EHQHILWV��,Q�DGGLWLRQ�WR�WKH�GHILQHG�EHQHILW�SODQV��(VVHQWLD�VSRQVRUV�YDULRXV�RWKHU�
SRVWUHWLUHPHQW�EHQHILW�SODQV��7KH�SURMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�UHODWHG�WR�WKHVH�SODQV�ZDV�DSSUR[LPDWHO\�
��������DQG���������DV�RI�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��([SHQVH�UHFRJQL]HG�E\�(VVHQWLD�IRU�
WKRVH�SODQV�ZDV�DSSUR[LPDWHO\������DQG������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\���
�
2WKHU�SODQV��8QGHU�D�FROOHFWLYH�EDUJDLQLQJ�DJUHHPHQW��(VVHQWLD�FRQWULEXWHV�WR�D�XQLRQ�VSRQVRUHG�
PXOWLHPSOR\HU�UHWLUHPHQW�SODQ��7KH�ULVNV�RI�SDUWLFLSDWLQJ�LQ�D�PXOWLHPSOR\HU�SODQ�GLIIHU�IURP�WKH�ULVNV�RI�
SDUWLFLSDWLQJ�LQ�D�VLQJOH�HPSOR\HU�SODQ�LQ�WKH�IROORZLQJ�DVSHFWV���D��DVVHWV�FRQWULEXWHG�WR�D�PXOWLHPSOR\HU�
SODQ�E\�RQH�HPSOR\HU�PD\�EH�XVHG�WR�SURYLGH�EHQHILWV�WR�HPSOR\HHV�RI�RWKHU�SDUWLFLSDWLQJ�HPSOR\HUV��
�E��LI�D�SDUWLFLSDWLQJ�HPSOR\HU�VWRSV�FRQWULEXWLQJ�WR�WKH�SODQ��WKH�XQIXQGHG�REOLJDWLRQV�RI�WKH�SODQ�PD\�EH�
ERUQH�E\�WKH�UHPDLQLQJ�SDUWLFLSDWLQJ�HPSOR\HUV��DQG��F��LI�(VVHQWLD�FKRRVHV�WR�VWRS�SDUWLFLSDWLQJ�LQ�LWV�
PXOWLHPSOR\HU�SODQ�DQG�LI�WKH�SODQ�LV�XQGHUIXQGHG��(VVHQWLD�PD\�EH�UHTXLUHG�WR�SD\�WKH�SODQ�DQ�DPRXQW�
EDVHG�RQ�WKH�XQGHUIXQGHG�VWDWXV�RI�WKH�SODQ��UHIHUUHG�WR�DV�WKH�ZLWKGUDZDO�OLDELOLW\��
�
(VVHQWLD¶V�SDUWLFLSDWLRQ�LQ�WKH�PXOWLHPSOR\HU�SODQ�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������LV�RXWOLQHG�
LQ�WKH�WDEOH�EHORZ��7KH�³(,1�3HQVLRQ�3ODQ�1XPEHU´�FROXPQ�SURYLGHV�WKH�(PSOR\HH�,GHQWLILFDWLRQ�1XPEHU�
�(,1��DQG�WKH�WKUHH�GLJLW�SODQ�QXPEHU��LI�DSSOLFDEOH��8QOHVV�RWKHUZLVH�QRWHG��WKH�PRVW�UHFHQW�3HQVLRQ�
3URWHFWLRQ�$FW�]RQH�VWDWXV�DYDLODEOH�LQ������DQG������LV�IRU�WKH�SODQ¶V�\HDU�HQG�DW�'HFHPEHU����������
DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�]RQH�VWDWXV�LV�EDVHG�RQ�LQIRUPDWLRQ�WKDW�(VVHQWLD�UHFHLYHG�IURP�WKH�SODQ�DQG�
LV�FHUWLILHG�E\�WKH�SODQ¶V�DFWXDU\��$PRQJ�RWKHU�IDFWRUV��SODQV�LQ�WKH�UHG�]RQH�DUH�JHQHUDOO\�OHVV�WKDQ�
���SHUFHQW�IXQGHG��SODQV�LQ�WKH�\HOORZ�]RQH�DUH�OHVV�WKDQ����SHUFHQW�IXQGHG��DQG�SODQV�LQ�WKH�JUHHQ�]RQH�
DUH�DW�OHDVW����SHUFHQW�IXQGHG��7KH�³),3�53�6WDWXV�3HQGLQJ�,PSOHPHQWHG´�FROXPQ�LQGLFDWHV�SODQV�IRU�
ZKLFK�D�ILQDQFLDO�LPSURYHPHQW�SODQ��),3��RU�D�UHKDELOLWDWLRQ�SODQ��53��LV�HLWKHU�SHQGLQJ�RU�KDV�EHHQ�
LPSOHPHQWHG��7KH�ODVW�FROXPQ�OLVWV�WKH�UDQJH�RI�H[SLUDWLRQ�GDWHV�RI�YDULRXV�FROOHFWLYH�EDUJDLQLQJ�
DJUHHPHQWV�WR�ZKLFK�WKH�SODQ�LV�VXEMHFW��
�

([SLUDWLRQ
3HQVLRQ ),3�53 'DWH�RI

3URWHFWLRQ�$FW 6WDWXV &RQWULEXWLRQV &ROOHFWLYH
(,1�3HQVLRQ =RQH�6WDWXV 3HQGLQJ� RI�(VVHQWLD 6XUFKDUJH %DUJDLQLQJ

3HQVLRQ�)XQG 3ODQ�1XPEHU ���� ���� ,PSOHPHQWHG ���� ���� ,PSRVHG $JUHHPHQW
6WHHOZRUNHUV
3HQVLRQ�7UXVW �������������� *UHHQ *UHHQ 1�$ ����������� ����������� 1R -XQH����������WR

-DQXDU\��������� �
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH����� (PSOR\HH�%HQHILW�3ODQV��&RQWLQXHG��
7KH�XQLRQ�VSRQVRUHG�PXOWLHPSOR\HU�SODQ�ZDV�DW�OHDVW����SHUFHQW�IXQGHG�DW�'HFHPEHU����������DQG�
������7RWDO�DPRXQWV�H[SHQVHG�XQGHU�WKH�XQLRQ�VSRQVRUHG�PXOWLHPSOR\HU�SODQ�ZHUH��������DQG��������
IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��(VVHQWLD�LV�UHTXLUHG�WR�PDNH�FRQWULEXWLRQV�
UDQJLQJ�IURP���SHUFHQW�WR���SHUFHQW�RI�FRYHUHG�HPSOR\HHV¶�JURVV�HDUQLQJV�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�
'HFHPEHU�����������$W�WKH�GDWH�(VVHQWLD¶V�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�ZHUH�LVVXHG��WKH�)RUP������
WKDW�LV�ILOHG�WR�VDWLVI\�FHUWDLQ�UHSRUWLQJ�UHTXLUHPHQWV�ZDV�QRW�DYDLODEOH�IRU�WKH�XQLRQ�VSRQVRUHG�
PXOWLHPSOR\HU�SODQ¶V�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU�����������
�
6XEVWDQWLDOO\�DOO�RI�(VVHQWLD¶V�HQWLWLHV�KDYH�LQGLYLGXDO�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQV�FRYHULQJ�PRVW�RI�WKHLU�
HPSOR\HHV��&RQWULEXWLRQV�DUH�EDVHG�RQ�D�SHUFHQWDJH�RI�HOLJLEOH�HPSOR\HHV¶�VDODULHV��7RWDO�SHQVLRQ�
H[SHQVH�UHODWLQJ�WR�WKH�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SHQVLRQ�SODQV�ZDV���������DQG���������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�
-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�

1RWH����� 6HOI�,QVXUDQFH�3URJUDP�
(+,6�SURYLGHV�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�WR�PRVW�RI�(VVHQWLD¶V�PHPEHUV��H[FHSW�WKH�FULWLFDO�DFFHVV�KRVSLWDOV��
RQ�D�FODLPV�PDGH�EDVLV�ZLWK�OLPLWV�RI��������SHU�FODLP�DQG���������LQ�WKH�DJJUHJDWH�SHU�SROLF\�\HDU�IRU�
SURIHVVLRQDO�OLDELOLWLHV�DQG��������SHU�FODLP�DQG��������LQ�WKH�DJJUHJDWH�IRU�HDFK�SROLF\�\HDU�IRU�JHQHUDO�
OLDELOLWLHV��3UHPLXPV�DUH�EDVHG�RQ�FODLPV�H[SHULHQFH��(VVHQWLD¶V�UXUDO�FULWLFDO�DFFHVV�KRVSLWDOV�DUH�LQVXUHG�
E\�D�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�SROLF\�ZLWK�D�����GHGXFWLEOH�DQG�OLPLWV�RI��������SHU�FODLP�DQG��������LQ�WKH�
DJJUHJDWH�SHU�SROLF\�\HDU�RQ�D�FODLPV�PDGH�EDVLV�IRU�ERWK�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\�DQG�JHQHUDO�OLDELOLW\�ULVNV��
(VVHQWLD�KDV�VHOI�IXQGHG�WKH�HVWLPDWHG�YDOXH�RI�SURIHVVLRQDO�DQG�JHQHUDO�OLDELOLW\�FODLPV��ZKLFK�DPRXQWHG�
WR���������DQG���������DW�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��EDVHG�RQ�KLVWRULFDO�GDWD��DQG�LQFOXGHV�
,%15�FODLPV��(VVHQWLD�KDV�SXUFKDVHG�H[FHVV�SURIHVVLRQDO�DQG�JHQHUDO�OLDELOLW\�LQVXUDQFHV�IURP�WKH�
FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�PDUNHW�ZLWK�OLPLWV�WRWDOLQJ���������SHU�FODLP�DQG�LQ�WKH�DJJUHJDWH�SHU�SROLF\�\HDU��
�
(VVHQWLD�LV�VHOI�LQVXUHG�IRU�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�FODLPV��HPSOR\HH�KHDOWK�FDUH�FODLPV��DQG�
XQHPSOR\PHQW�FRPSHQVDWLRQ�ULVNV��ZLWK�VWRS�ORVV�FRYHUDJH�DERYH�FHUWDLQ�OLPLWV��(VVHQWLD�LV�UHTXLUHG�WR�
SRVW�VHFXULW\�XQGHU�LWV�VHOI�LQVXUHG�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�SURJUDP��ZKLFK�ZDV���������DQG���������DW�
-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��(VVHQWLD�KDV�HQWHUHG�LQWR�D�VXUHW\�ERQG�DJUHHPHQW�WR�FRPSO\�ZLWK�
WKLV�UHTXLUHPHQW��
�

1RWH����� &RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV�
(VVHQWLD�KDV�EHHQ�ZRUNLQJ�RQ�YDULRXV�UHPRGHOLQJ�SURMHFWV�DV�ZHOO�DV�D�FOLQLF�DQG�KRVSLWDO�FRQVWUXFWLRQ�
SURMHFW��7KH�UHPDLQLQJ�WRWDO�FRVW�RI�WKH�SURMHFWV�LV�DQWLFLSDWHG�WR�EH����������PRVW�RI�ZKLFK�ZLOO�EH�GHEW�
ILQDQFHG��
�
(VVHQWLD�KDV�OHDVHV�IRU�HTXLSPHQW�DQG�VDWHOOLWH�RIILFH�IDFLOLWLHV��ZKLFK�DUH�FODVVLILHG�DV�RSHUDWLQJ�OHDVHV��
5HQWDO�H[SHQVH�XQGHU�WKHVH�RSHUDWLQJ�OHDVHV�WRWDOHG���������DQG���������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH�����
�����DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH����� &RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV��&RQWLQXHG��
)XWXUH�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV�RQ�RSHUDWLQJ�OHDVHV�LQ�HIIHFW�RQ�-XQH�����������IRU�HDFK�RI�WKH�ILYH�
VXEVHTXHQW�\HDUV�DQG�WKHUHDIWHU�DUH�DV�IROORZV��
�
<HDUV�HQGLQJ�-XQH����
���� ��������������������
���� ����������������������
���� ����������������������
���� ����������������������
���� ����������������������
7KHUHDIWHU ���������������������

�������������������� �
�
,Q�FRQQHFWLRQ�ZLWK�D�FRUSRUDWH�UHRUJDQL]DWLRQ�RI�%6%$��DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�RI�FHUWDLQ�IDFLOLWLHV�ZHUH�
WUDQVIHUUHG�WR�(VVHQWLD�LQ�������%6%$�UHWDLQV�WLWOH�WR�WKH�ODQG�RFFXSLHG�E\�WKHVH�IDFLOLWLHV�DQG�KDV�OHDVHG�
WKH�ODQG�WR�WKH�IDFLOLWLHV�WKURXJK�-XQH�����������0LQLPXP�DQQXDO�OHDVH�SD\PHQWV�DUH���������RYHU�WKH�
UHPDLQLQJ�OHDVH�SHULRG��DGMXVWHG�IRU�LQIODWLRQ��/HDVH�SD\PHQWV�ZHUH������DQG������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�
-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
(VVHQWLD�LV�D�GHIHQGDQW�LQ�OHJDO�SURFHHGLQJV�DULVLQJ�LQ�WKH�RUGLQDU\�FRXUVH�RI�EXVLQHVV��$OWKRXJK�WKH�
RXWFRPHV�RI�WKHVH�SURFHHGLQJV�FDQQRW�EH�GHWHUPLQHG��LQ�WKH�RSLQLRQ�RI�PDQDJHPHQW��WKH\�ZLOO�QRW�KDYH�D�
PDWHULDO�DGYHUVH�HIIHFW�RQ�(VVHQWLD¶V�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RU�UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV��+RZHYHU��
WKHUH�FDQ�EH�QR�DVVXUDQFH�WKDW�WKLV�ZLOO�EH�WKH�FDVH��
�
$W�-XQH��������������SHUFHQW�RI�HPSOR\HHV�DUH�UHSUHVHQWHG�E\����FROOHFWLYH�EDUJDLQLQJ�DJUHHPHQWV��RI�
ZKLFK����ZLOO�H[SLUH�ZLWKLQ�RQH�\HDU��
�

1RWH����� )XQFWLRQDO�([SHQVHV�
(VVHQWLD�+HDOWK�SURYLGHV�JHQHUDO�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�WR�UHVLGHQWV�ZLWKLQ�LWV�JHRJUDSKLF�ORFDWLRQV��
([SHQVHV�UHODWHG�WR�SURYLGLQJ�WKHVH�VHUYLFHV�LQFOXGHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�
FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����DUH�DV�IROORZV��
�

���� ����

+HDOWK�FDUH�VHUYLFHV ������������������ ������������������
*HQHUDO�DQG�DGPLQLVWUDWLYH �������������������� ��������������������
)XQGUDLVLQJ ����������������������� �����������������������

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

1RWH����� &DPSXV�5HSODFHPHQW�DQG�2WKHU�&RVWV�
'XULQJ�ILVFDO�\HDU�������(VVHQWLD�LQFXUUHG�FHUWDLQ�H[SHQVHV�UHODWHG�WR�FRQVXOWLQJ�DQG�RWKHU�IHHV�IRU�WKH�
9LVLRQ�1RUWKODQG�3URMHFW��VHH�1RWH������DFFHOHUDWHG�GHSUHFLDWLRQ�RQ�FHUWDLQ�SURSHUW\�WKDW�ZLOO�EH�LPSDFWHG�
E\�WKH�9LVLRQ�1RUWKODQG�3URMHFW��DQG�OHDGHUVKLS�WUDQVLWLRQ�FRVWV�WKDW�RFFXUUHG�LQ�������
�
� �



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���

1RWH����� 6XEVHTXHQW�(YHQWV�
(VVHQWLD¶V�PDQDJHPHQW�HYDOXDWHG�HYHQWV�DQG�WUDQVDFWLRQV�RFFXUULQJ�VXEVHTXHQW�WR�-XQH�����������
WKURXJK�6HSWHPEHU�����������WKH�GDWH�RI�LVVXDQFH�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��'XULQJ�WKLV�
SHULRG��WKHUH�ZHUH�QR�VXEVHTXHQW�HYHQWV�UHTXLULQJ�UHFRJQLWLRQ�RU�GLVFORVXUH�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��H[FHSW�DV�GHVFULEHG�LQ�1RWH���DQG�EHORZ��
�
,Q�6HSWHPEHU�������WKH�(VVHQWLD�+HDOWK�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�DSSURYHG�WKH�LVVXDQFH�RI�UHYHQXH�ERQGV�WR�
ILQDQFH�D�FRPSUHKHQVLYH�IDFLOLWLHV�FRQVWUXFWLRQ�DQG�UHORFDWLRQ�SURMHFW�WR�DGGUHVV�DJLQJ�IDFLOLWLHV�RQ�WKH�
(VVHQWLD�(DVW�PHGLFDO�FDPSXV�LQ�GRZQWRZQ�'XOXWK��0LQQHVRWD��WKH�9LVLRQ�1RUWKODQG�3URMHFW���DQG�WKH�
UHILQDQFLQJ�RI�FHUWDLQ�FXUUHQWO\�RXWVWDQGLQJ�UHYHQXH�ERQGV��7KH�9LVLRQ�1RUWKODQG�3URMHFW�LV�H[SHFWHG�WR�
LQFOXGH�FRQVWUXFWLQJ�DQG�HTXLSSLQJ�D�QHZ�DFXWH�FDUH�KRVSLWDO��FOLQLF�DQG�RXWSDWLHQW�VXUJHU\�FHQWHU��DQG�
UHPRGHOLQJ�H[LVWLQJ�IDFLOLWLHV�RI�(VVHQWLD�DW�D�FRVW�RI�����������SOXV�WKH�FRVW�RI�LVVXDQFH�DQG�FDSLWDOL]HG�
LQWHUHVW��(VVHQWLD�DQWLFLSDWHV�WKDW�WKH�VRXUFHV�RI�FDSLWDO�WR�ILQDQFH�WKH�9LVLRQ�1RUWKODQG�3URMHFW�DQG�
UHILQDQFH����������RI�FHUWDLQ�FXUUHQWO\�RXWVWDQGLQJ�UHYHQXH�ERQGV�ZLOO�EH�WKH�UHFHQWO\�DSSURYHG�UHYHQXH�
ERQG�SURFHHGV�RI�DSSUR[LPDWHO\����������SOXV�DSSUR[LPDWHO\����������LQ�DGGLWLRQDO�IXQGV�IURP�DQ\�
FRPELQDWLRQ�RI�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV��SKLODQWKURS\�RU�IXWXUH�GHEW�LVVXDQFHV���
�
�
�
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6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�
�



 

 

 

�

���
�

,QGHSHQGHQW�$XGLWRU¶V�5HSRUW�RQ�WKH�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�
�
�
7KH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV��
(VVHQWLD�+HDOWK�
�
�
:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�(VVHQWLD�+HDOWK�DV�RI�DQG�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�
-XQH����������DQG�������DQG�KDYH�LVVXHG�RXU�UHSRUW�WKHUHRQ��ZKLFK�FRQWDLQV�DQ�XQPRGLILHG�RSLQLRQ�RQ�
WKRVH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��VHH�SDJHV���DQG�����2XU�DXGLWV�ZHUH�FRQGXFWHG�IRU�WKH�SXUSRVH�
RI�IRUPLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��7KH�VXSSOHPHQWDU\�
LQIRUPDWLRQ�LV�SUHVHQWHG�IRU�SXUSRVHV�RI�DGGLWLRQDO�DQDO\VLV�DQG�LV�QRW�D�UHTXLUHG�SDUW�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��6XFK�LQIRUPDWLRQ�LV�WKH�UHVSRQVLELOLW\�RI�PDQDJHPHQW�DQG�ZDV�GHULYHG�IURP�DQG�
UHODWHV�GLUHFWO\�WR�WKH�XQGHUO\LQJ�DFFRXQWLQJ�DQG�RWKHU�UHFRUGV�XVHG�WR�SUHSDUH�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��7KH�VXSSOHPHQWDU\�LQIRUPDWLRQ��H[FHSW�IRU�WKDW�SRUWLRQ�PDUNHG�³XQDXGLWHG�´�KDV�EHHQ�
VXEMHFWHG�WR�WKH�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�DSSOLHG�LQ�WKH�DXGLWV�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�
FHUWDLQ�DGGLWLRQDO�SURFHGXUHV��LQFOXGLQJ�FRPSDULQJ�DQG�UHFRQFLOLQJ�VXFK�LQIRUPDWLRQ�GLUHFWO\�WR�WKH�
XQGHUO\LQJ�DFFRXQWLQJ�DQG�RWKHU�UHFRUGV�XVHG�WR�SUHSDUH�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��RU�WR�WKH�
FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKHPVHOYHV��DQG�RWKHU�DGGLWLRQDO�SURFHGXUHV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�
DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��7KH�LQIRUPDWLRQ�PDUNHG�
³XQDXGLWHG´�KDV�QRW�EHHQ�VXEMHFWHG�WR�WKH�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�DSSOLHG�LQ�WKH�DXGLWV�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��DQG�DFFRUGLQJO\��ZH�GR�QRW�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RU�SURYLGH�DQ\�DVVXUDQFH�RQ�LW��,Q�RXU�
RSLQLRQ��H[FHSW�IRU�WKDW�SRUWLRQ�PDUNHG�³XQDXGLWHG�´�WKH�LQIRUPDWLRQ�LV�IDLUO\�VWDWHG�LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV�
LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��
�
�
�
0LQQHDSROLV��0LQQHVRWD�
6HSWHPEHU����������
�



(VVHQWLD�+HDOWK�
�
6FKHGXOH�RI�&RPPXQLW\�6HUYLFH�DQG�&KDULW\�&DUH�3URYLGHG��8QDXGLWHG��
<HDUV�(QGHG�-XQH����������DQG������
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�

���
�

(VVHQWLD�PDLQWDLQV�UHFRUGV�WR�LGHQWLI\�DQG�PRQLWRU�WKH�OHYHO�RI�FRPPXQLW\�VHUYLFH�DQG�FKDULW\�FDUH�SURYLGHG��
7KHVH�UHFRUGV�LQFOXGH�PDQDJHPHQW¶V�HVWLPDWH�RI�WKH�FRVW�RI�VHUYLFHV�DQG�VXSSOLHV�IXUQLVKHG�IRU�FRPPXQLW\�
VHUYLFH�SURJUDPV��WKH�FRVW�WR�SURYLGH�FKDULW\�FDUH�DQG�WKH�FRVW�LQ�H[FHVV�RI�UHLPEXUVHPHQW�IURP�SXEOLF�SURJUDPV��
ZKLFK�ZHUH�HVWLPDWHG�DV�IROORZV�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������
�

���� ����

&RVW�RI�SURYLGLQJ�FKDULW\�FDUH �������������������� ��������������������
&RVWV�LQ�H[FHVV�RI�0HGLFDLG�SD\PHQWV ��������������������� ���������������������
0HGLFDLG�VXUFKDUJH�DQG�0LQQHVRWD&DUH�WD[ ��������������������� ���������������������
&RPPXQLW\�VHUYLFHV ���������������������� ����������������������
(GXFDWLRQ�DQG�ZRUN�IRUFH�GHYHORSPHQW ���������������������� ����������������������
5HVHDUFK ���������������������� ����������������������
&DVK�DQG�LQ�NLQG�GRQDWLRQV ����������������������� �����������������������

7RWDO�FRVW�RI�FRPPXQLW\�EHQHILWV
 �������������������� ��������������������

&RVW�LQ�H[FHVV�RI�0HGLFDUH�SD\PHQWV �������������������� ��������������������
2WKHU�FDUH�SURYLGHG�ZLWKRXW�FRPSHQVDWLRQ��EDG�GHEW��DW�FRVW� ��������������������� ���������������������
'LVFRXQWV�RIIHUHG�WR�XQLQVXUHG�SDWLHQWV��DW�FRVW�� ��������������������� ���������������������
7D[HV�DQG�IHHV ���������������������� ����������������������

7RWDO�YDOXH�RI�FRPPXQLW\�FRQWULEXWLRQV ������������������� �������������������

&RVW�RI�FRPPXQLW\�EHQHILWV�DV�D�SHUFHQW�RI�WRWDO�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ���� ����

9DOXH�RI�FRPPXQLW\�FRQWULEXWLRQV�DV�D�SHUFHQW�RI�WRWDO�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ����� �����


$V�GHILQHG�LQ�WKH�&DWKROLF�+HDOWK�$VVRFLDWLRQ�9+$�,QF��JXLGHOLQHV�
�

�



�

���
�

(VVHQWLD�+HDOWK

&RQVROLGDWLQJ�%DODQFH�6KHHW
-XQH���������
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

(VVHQWLD�+HDOWK (VVHQWLD�+HDOWK
2EOLJDWHG 1RQ�2EOLJDWHG &RQVROLGDWHG

*URXS�0HPEHUV *URXS�0HPEHUV (OLPLQDWLRQV (VVHQWLD�+HDOWK
$VVHWV

&XUUHQW�DVVHWV�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV ��������������������� ����������������������� ��������������������� ���������������������
&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG ���������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��OHVV�DOORZDQFHV
IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV �������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������

$PRXQWV�GXH�IURP�DIILOLDWHV ���������������������� ���������������������� ����������������������� ���������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV ��������������������� ���������������������� ����������������������� ���������������������
,QYHQWRULHV ��������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������

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

$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ�
)XQGV�GHVLJQDWHG�E\�%RDUG �������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������
)XQGV�KHOG�E\�WUXVWHH ��������������������� ����������������������� ��������������������� �����������������������
)XQGV�KHOG�XQGHU�VHOI�LQVXUDQFH�SURJUDP ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
)XQGV�KHOG�IRU�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�DQG�RWKHU� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������

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

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

2WKHU�QRQFXUUHQW�DVVHWV��QHW �������������������� ���������������������� ����������������������� ��������������������

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

�
� �
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(VVHQWLD�+HDOWK (VVHQWLD�+HDOWK
2EOLJDWHG 1RQ�2EOLJDWHG &RQVROLGDWHG

*URXS�0HPEHUV *URXS�0HPEHUV (OLPLQDWLRQV (VVHQWLD�+HDOWK
/LDELOLWLHV�DQG�1HW�$VVHWV

&XUUHQW�OLDELOLWLHV�
$FFRXQWV�SD\DEOH �������������������� ��������������������� �������������������� ��������������������
3D\DEOH�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV ���������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������
$FFUXHG�OLDELOLWLHV�
6DODULHV��ZDJHV�DQG�EHQHILWV �������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������
,QWHUHVW ���������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������

$PRXQWV�GXH�WR�DIILOLDWHV ���������������������� ���������������������� ����������������������� ���������������������
&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ��������������������� ���������������������� ����������������������� ���������������������
2WKHU ���������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������

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

/RQJ�WHUP�GHEW �������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������
(PSOR\HH�EHQHILW�SODQ�DQG�GHIHUUHG
FRPSHQVDWLRQ�OLDELOLWLHV �������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������

6HOI�LQVXUDQFH�SURJUDP�OLDELOLWLHV ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
2WKHU�QRQFXUUHQW�OLDELOLWLHV ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������

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

1HW�DVVHWV�
8QUHVWULFWHG ������������������� �������������������� ��������������������� �������������������
7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG ��������������������� ���������������������� ��������������������� ����������������������
3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG ������������������������ ���������������������� ��������������������� ����������������������
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,QWHUHVW ��������������������� ���������������������� �������������������� ���������������������
3URYLGHU�DQG�RWKHU�WD[HV ��������������������� ���������������������� �������������������� ���������������������
2WKHU ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
&DPSXV�UHSODFHPHQW�DQG�RWKHU�FRVWV ��������������������� ����������������������� �������������������� ���������������������

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

,QFRPH��ORVV��IURP�RSHUDWLRQV ��������������������� ���������������������� �������������������� ���������������������

1RQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV���QHW�
,QYHVWPHQW�LQFRPH�RQ�IXQGV�GHVLJQDWHG�E\�%RDUG ��������������������� ���������������������� �������������������� ���������������������
1HW�UHDOL]HG�JDLQV�RQ�LQYHVWPHQWV ��������������������� ���������������������� �������������������� ���������������������
1HW�FKDQJH�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ
WUDGLQJ�VHFXULWLHV ��������������������� ���������������������� �������������������� ���������������������

*DLQ�RQ�VZDS�DJUHHPHQWV ���������������������� ��������������������� �������������������� ����������������������
2WKHU��QHW ����������������������� ����������������������� �������������������� �����������������������

7RWDO�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV���QHW ��������������������� ��������������������� �������������������� ���������������������

([FHVV�RI�UHYHQXH�DQG�JDLQV�RYHU
H[SHQVHV�DQG�ORVVHV �������������������� ���������������������� �������������������� ��������������������

2WKHU�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
3HQVLRQ�DQG�RWKHU�SRVWUHWLUHPHQW�OLDELOLW\
DGMXVWPHQWV ��������������������� ������������������������ �������������������� ���������������������

2WKHU��QHW ����������������������� ���������������������� �������������������� �����������������������
,QFUHDVH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV �������������������� ���������������������� �������������������� ��������������������

�&RQWLQXHG� �
�
� �



�

���
�

(VVHQWLD�+HDOWK

&RQVROLGDWLQJ�6WDWHPHQW�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV��&RQWLQXHG�
<HDU�(QGHG�-XQH���������
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

(VVHQWLD�+HDOWK (VVHQWLD�+HDOWK
2EOLJDWHG 1RQ�2EOLJDWHG &RQVROLGDWHG

*URXS�0HPEHUV *URXS�0HPEHUV (OLPLQDWLRQV (VVHQWLD�+HDOWK
7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
&RQWULEXWLRQV ���������������������� ��������������������� ������������������� ���������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�DQG
RWKHU�FKDQJHV��QHW ����������������������� ����������������������� �������������������� �����������������������

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

3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
&RQWULEXWLRQV�DQG�RWKHU�FKDQJHV��QHW ��������������������� ������������������������ �������������������� ������������������������

7RWDO�LQFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV �������������������� ���������������������� �������������������� ��������������������

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

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

�
� �



�

���
�

(VVHQWLD�+HDOWK

&RQVROLGDWLQJ�6WDWHPHQW�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV
<HDU�(QGHG�-XQH���������
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

(VVHQWLD�+HDOWK (VVHQWLD�+HDOWK
2EOLJDWHG 1RQ�2EOLJDWHG &RQVROLGDWHG

*URXS�0HPEHUV *URXS�0HPEHUV (OLPLQDWLRQV (VVHQWLD�+HDOWK
8QUHVWULFWHG�UHYHQXH�
3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ������������������ ������������������� ������������������� ������������������
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV �������������������� ��������������������� ������������������� ���������������������

1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ������������������� �������������������� �������������������� �������������������

2WKHU�RSHUDWLQJ�UHYHQXH ��������������������� ��������������������� �������������������� ���������������������
7RWDO�XQUHVWULFWHG�UHYHQXH ������������������� �������������������� �������������������� �������������������

([SHQVHV�
6DODULHV��ZDJHV�DQG�UHODWHG�EHQHILWV ������������������� �������������������� �������������������� �������������������
6XSSOLHV �������������������� ��������������������� ������������������������ ��������������������
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3URYLGHU�DQG�RWKHU�WD[HV ��������������������� ���������������������� ���������������������
2WKHU ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������

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

,QFRPH�IURP�RSHUDWLRQV ��������������������� ��������������������� �������������������� ���������������������

1RQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV���QHW�
,QYHVWPHQW�LQFRPH�RQ�IXQGV�GHVLJQDWHG�E\�%RDUG ���������������������� ���������������������� �������������������� ���������������������
1HW�UHDOL]HG�JDLQV�RQ�LQYHVWPHQWV ��������������������� ���������������������� �������������������� ���������������������
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2WKHU��QHW ����������������������� ��������������������� �������������������� ���������������������

7RWDO�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV���QHW ��������������������� ��������������������� �������������������� ��������������������

([FHVV�RI�UHYHQXH�DQG�JDLQV�RYHU
H[SHQVHV�DQG�ORVVHV ������������������ ������������������� ������������������� �������������������

2WKHU�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
3HQVLRQ�DQG�RWKHU�SRVWUHWLUHPHQW�OLDELOLW\
DGMXVWPHQWV ��������������������� ��������������������� �������������������� ���������������������

2WKHU��QHW ����������������������� ���������������������� �������������������� �����������������������
,QFUHDVH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV �������������������� ��������������������� �������������������� ��������������������

�&RQWLQXHG� �
�
� �



�

���
�

(VVHQWLD�+HDOWK

&RQVROLGDWLQJ�6WDWHPHQW�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV��&RQWLQXHG�
<HDU�(QGHG�-XQH���������
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

(VVHQWLD�+HDOWK (VVHQWLD�+HDOWK
2EOLJDWHG 1RQ�2EOLJDWHG &RQVROLGDWHG

*URXS�0HPEHUV *URXS�0HPEHUV (OLPLQDWLRQV (VVHQWLD�+HDOWK
7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
&RQWULEXWLRQV ����������������������� ��������������������� ������������������� ���������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�DQG
RWKHU�FKDQJHV��QHW ������������������������ ����������������������� �������������������� �����������������������

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

3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
&RQWULEXWLRQV�DQG�RWKHU�FKDQJHV��QHW ��������������������� ������������������������ �������������������� ������������������������

7RWDO�LQFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV �������������������� ��������������������� �������������������� ��������������������

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

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

�
�



 

 


