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5HSRUW�RI�,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV�

7KH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�
0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�

:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�
DQG�6XEVLGLDULHV��0+6���ZKLFK�FRPSULVH�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�DV�RI�6HSWHPEHU����������
DQG�������DQG�WKH�UHODWHG�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV� LQ�QHWV�DVVHWV�DQG�
FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG��DQG�WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���

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

0DQDJHPHQW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
LQ� FRQIRUPLW\� ZLWK� 8�6�� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� DFFRXQWLQJ� SULQFLSOHV�� WKLV� LQFOXGHV� WKH� GHVLJQ��
LPSOHPHQWDWLRQ� DQG� PDLQWHQDQFH� RI� LQWHUQDO� FRQWURO� UHOHYDQW� WR� WKH� SUHSDUDWLRQ� DQG� IDLU�
SUHVHQWDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKDW�DUH�IUHH�RI�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��
7KRVH�VWDQGDUGV�UHTXLUH�WKDW�ZH�SODQ�DQG�SHUIRUP�WKH�DXGLW�WR�REWDLQ�UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�DERXW�
ZKHWKHU�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�IUHH�RI�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�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�DW�6HSWHPEHU�����
�����DQG�������DQG�WKH�FRQVROLGDWHG�UHVXOWV�RI�WKHLU�RSHUDWLRQV�DQG�WKHLU�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�
WKHQ�HQGHG�LQ�FRQIRUPLW\�ZLWK�8�6��JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV���

6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�

2XU�DXGLWV�ZHUH�FRQGXFWHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�IRUPLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��7KH�DFFRPSDQ\LQJ�&RQVROLGDWLQJ�%DODQFH�6KHHW��&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQW�
RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�DVVHWV��DQG�&RQVROLGDWLQJ�6WDWHPHQW�RI�&DVK�)ORZV�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�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
7KH� LQIRUPDWLRQ� 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� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�RU� WR� WKH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� WKHPVHOYHV��DQG�RWKHU�DGGLWLRQDO�
SURFHGXUHV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV��,Q�RXU�
RSLQLRQ�� WKH� LQIRUPDWLRQ� LV� IDLUO\� VWDWHG� LQ� DOO� PDWHULDO� UHVSHFWV� LQ� UHODWLRQ� WR� WKH� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��

�
'HFHPEHU����������
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0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWHG�%DODQFH�6KHHWV�
(Dollars in Thousands) 

� 6HSWHPEHU����
� ����� � �����
$VVHWV� � �
&XUUHQW�DVVHWV�� � �
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� �� ������� � �� ��������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV� �������� ��������
$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG� ������ ������
5HFHLYDEOHV��� � �
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW�RI�DOORZDQFH�IRU�
XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�RI���������DQG���������DV�RI�
6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\� �������� ��������

5HFHLYDEOHV�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�� ������� �������
5HFHLYDEOHV�KHOG�IRU�VDOH� ������ �������
2WKHU�UHFHLYDEOHV� ������� �������

,QYHQWRULHV� ������� �������
3UHSDLG�H[SHQVHV� ������� �������

7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV� �������� ��������
�� � �
/RQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV�� � �
8QUHVWULFWHG�LQYHVWPHQWV�� �������� ��������
$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG� ������� �������

7RWDO�ORQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV� �������� ��������
�� � �
3URSHUW\��SODQW��DQG�HTXLSPHQW��QHW� �������� ��������
�� � �
2WKHU�DVVHWV�� � �
,QYHVWPHQWV�LQ�SDUWQHUVKLSV� ������ ������
%HQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�WUXVWV� ������� �������
2WKHU�� ������� �������

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

Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn
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0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWHG�%DODQFH�6KHHWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�� 6HSWHPEHU����
� ����� � �����
/LDELOLWLHV�DQG�QHW�DVVHWV� � �
&XUUHQW�OLDELOLWLHV�� � �
/RQJ�WHUP�GHEW�� �� ������� � �� �������
$FFRXQWV�SD\DEOH� ������� �������
$FFUXHG�SD\UROO� ������� �������
,QWHUHVW�SD\DEOH� ������ ������
3D\DEOHV�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�� ������� �������
2WKHU� ������� �������

7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV� �������� ��������
�� � �
1RQFXUUHQW�OLDELOLWLHV�� � �
/RQJ�WHUP�GHEW�REOLJDWLRQV��QHW� �������� ��������
'HIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�DQG�EHQHILWV�� ������� �������
6HOI�LQVXUDQFH�DFFUXHG�H[SHQVHV�� ������� �������
$FFUXHG�HPSOR\HH�EHQHILWV� ������� �������
3HQVLRQ�REOLJDWLRQV�� ������ �������
2WKHU�� ������� �������

7RWDO�QRQFXUUHQW�OLDELOLWLHV� �������� ��������
�� � �
7RWDO�OLDELOLWLHV� �������� ��������
�� � �
1HW�DVVHWV�� � �
:LWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV� �������� ��������
:LWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV� ������� �������

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

See accompanying notes. 
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0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV�
(Dollars in Thousands) 

�� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
5HYHQXHV�� � �
3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXHV�� �� �������� � �� ��������
3URYLVLRQ�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV� ��������� ���������
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXHV� �������� ��������
+RVSLWDO�DFFHVV�LPSURYHPHQW�SD\PHQWV� ������� �������
&DSLWDWLRQ�UHYHQXHV� ������� �������
2WKHU�UHYHQXHV� ������� �������

7RWDO�UHYHQXHV� ���������� ��������
�� � �
([SHQVHV�� � �
6DODULHV�DQG�ZDJHV� �������� ��������
(PSOR\HH�EHQHILWV� �������� ��������
3K\VLFLDQ�IHHV� ������� �������
8WLOLWLHV� ������� �������
3KDUPDFHXWLFDO�VXSSOLHV�� ������� �������
3DWLHQW�VHUYLFH�VXSSOLHV� ������� �������
3XUFKDVHG�VHUYLFHV�DQG�RWKHU� �������� ��������
+RVSLWDO�SURYLGHU�DVVHVVPHQW� ������� �������
3XUFKDVHG�PHGLFDO�VHUYLFHV� ������� �������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ� ������� �������
,QWHUHVW�H[SHQVH�DQG�RWKHU�ILQDQFLQJ�FRVWV� ������� �������

7RWDO�H[SHQVHV� �������� ��������

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

1RQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV��� � �
,QWHUHVW�DQG�GLYLGHQGV� ������� ������
5HDOL]HG�JDLQ��ORVV��RQ�LQYHVWPHQWV��QHW� ������� �������
8QUHDOL]HG�JDLQ��ORVV��RQ�LQYHVWPHQWV��QHW� ��������� �������
*DLQ��ORVV��RQ�GHULYDWLYHV� ���� ����
1HW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW� �������� ���������
2WKHU�UHYHQXH��H[SHQVH���QHW� �������� ��������

7RWDO�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV���QHW�� ������� �������
�� � �
([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV� �� ������� � �� �������

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn
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0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
1HW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�� � �
([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV� �� ������� � �� �������
3HQVLRQ�DQG�RWKHU�SRVWUHWLUHPHQW�OLDELOLW\�DGMXVWPHQWV� ������� � �������
2WKHU�� ���� � ���

,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV� ������� � ��������
�� � � �
1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV��� � � �
&RQWULEXWLRQV� ���� � ������
1HW�LQYHVWPHQW�JDLQ��ORVV�� ������ � ������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV� ��������� ��������
&KDQJH�LQ�IDLU�YDOXH�RI�VSOLW�LQWHUHVW�DJUHHPHQWV� ������� ��������
2WKHU� ������� ������

,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV� ��������� ��������
�� � � �
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�QHW�DVVHWV� ������� � ��������
�� � � �
1HW�DVVHWV��EHJLQQLQJ�RI�\HDU� �������� � ��������
1HW�DVVHWV��HQG�RI�\HDU� �� ���������� � �� ��������

See accompanying notes. 
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0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV�
(Dollars in Thousands) 

�� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
2SHUDWLQJ�DFWLYLWLHV� � �
&KDQJH�LQ�QHW�DVVHWV� �� ������� � �� ��������
$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV�WR�QHW�FDVK�
SURYLGHG�E\��XVHG�LQ��RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�� � �
�*DLQ��ORVV�RQ�GHULYDWLYHV� ������ ������
5HDOL]HG��JDLQ��ORVV�RQ�LQYHVWPHQWV��QHW� ��������� ���������
8QUHDOL]HG��JDLQ��ORVV�RQ�LQYHVWPHQWV��QHW� ������� ���������
5HVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV�DQG�RWKHU� ������ ��������
8QUHDOL]HG��JDLQ��ORVV�RQ�EHQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�WUXVWV� ������ ������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ� ������� �������
$PRUWL]DWLRQ�RI�GHEW�LVVXDQFH�FRVWV� ���� ����
�*DLQ��ORVV�RQ�GLVSRVDO�RI�DVVHWV� ���� ����
3URYLVLRQ�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV� ������� �������
3HQVLRQ�REOLJDWLRQV� ��������� ���������
&KDQJHV�LQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�� � �
$FFRXQWV�UHFHLYDEOH� ������ ���������
,QYHQWRU\�DQG�RWKHU�DVVHWV� ������� �������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV�� ������ ��������
$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�RWKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV� ������� ������
6HOI�LQVXUDQFH�DQG�RWKHU�ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV� �������� �������

1HW�FDVK�SURYLGHG�E\��XVHG�LQ��RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV� �������� ��������
�� � �
,QYHVWLQJ�DFWLYLWLHV� � �
$FTXLVLWLRQ�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW� ��������� ���������
3URFHHGV�RQ�VDOH�RI�SURSHUW\� ������ ���
,QYHVWPHQWV�FODVVLILHG�DV�WUDGLQJ��QHW� ���������� ������
&KDQJH�LQ�LQYHVWPHQW�LQ�SDUWQHUVKLSV� ������ ������
1HW�FKDQJH�LQ�RWKHU�DVVHWV� ������ ����
1HW�FDVK�SURYLGHG�E\��XVHG�LQ��LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV� �� ���������� �� ���������



��
� ��

�

0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
)LQDQFLQJ�DFWLYLWLHV� � �
5HVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV�DQG�RWKHU� �� ���� � �� ������
5HSD\PHQW�RI�ORQJ�WHUP�GHEW� ��������� ���������
'LVWULEXWLRQV�IURP�EHQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�WUXVWV� ���� ����
1HW�FDVK�SURYLGHG�E\��XVHG�LQ��ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV� ��������� ���������
�� � �
1HW�LQFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� ��������� �������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��EHJLQQLQJ�RI�\HDU� �������� ��������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��HQG�RI�\HDU� �� ������� � �� ��������
�� � �
6XSSOHPHQWDO�GLVFORVXUH�RI�FDVK�IORZ�LQIRUPDWLRQ� � �
&DVK�SDLG�IRU�LQWHUHVW� �� ������� � �� �������
�� � �
1RQ�FDVK�LQYHVWLQJ�DFWLYLW\� � �
&RQWULEXWLRQV�RI�ODQG� �� ������ � �� ������

See accompanying notes. 



��
� �

0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 

6HSWHPEHU����������DQG������

���2UJDQL]DWLRQ�

0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP��3DUHQW��LV�LQFRUSRUDWHG�DV�D�QRW�IRU�SURILW�FRUSRUDWLRQ�XQGHU�WKH�ODZV�RI�
WKH� 6WDWH� RI� ,OOLQRLV� DQG� LV� D� WD[�H[HPSW� RUJDQL]DWLRQ� DV� GHVFULEHG� LQ� 6HFWLRQ� ����F����� RI� WKH�
,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH��WKH�&RGH���0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV��0+6��FRPSULVH�
WKH�IROORZLQJ�FRUSRUDWLRQV�DQG�WKHLU�VXEVLGLDULHV��

0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�
6ROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI��
�� 0HPRULDO�0HGLFDO�&HQWHU��00&��

±� 0HPRULDO�0HGLFDO�&HQWHU�)RXQGDWLRQ��00&)��
�� 7KH�3DVVDYDQW�0HPRULDO�$UHD�+RVSLWDO�$VVRFLDWLRQ��3$+��

±� 3DVVDYDQW�3K\VLFLDQ�$VVRFLDWLRQ��33$��
±� -DFNVRQYLOOH�&51$¶V��,QF���&51$��
±� 3DVVDYDQW�$UHD�+RVSLWDO�)RXQGDWLRQ��3$+)��

�� 7KH�$EUDKDP�/LQFROQ�0HPRULDO�+RVSLWDO��$/0+��
�� 7D\ORUYLOOH�0HPRULDO�+RVSLWDO��70+��

±� 7D\ORUYLOOH�0HPRULDO�+RVSLWDO�)RXQGDWLRQ��,QF���70+)��
�� 0HPRULDO�3K\VLFLDQ�6HUYLFHV��036��
�� 0HQWDO�+HDOWK�&HQWHUV�RI�&HQWUDO�,OOLQRLV�G�E�D�0HPRULDO�%HKDYLRUDO�+HDOWK��0%+��

±� 6SULQJILHOG�5HVLGHQWLDO�6HUYLFHV��656��
�� 0+6�4$/,&%��//&��4$/,&%��
�� 0HPRULDO�+RPH�6HUYLFHV�1)3��0+6YF��

±� 0HPRULDO�+RPH�6HUYLFHV�RI�&HQWUDO�,OOLQRLV��,QF���0+6&,��
�� 0HPRULDO�+HDOWK�9HQWXUHV��0+9���
�� 0HPRULDO�+HDOWK�3DUWQHUV��//&��0+3��
�� $EUDKDP�/LQFROQ�+HDOWKFDUH�)RXQGDWLRQ��$/+)��
�� 0F'(..��//&��0F'(..��

�
$OO�VLJQLILFDQW�LQWHUFRPSDQ\�WUDQVDFWLRQV�DQG�EDODQFHV�KDYH�EHHQ�HOLPLQDWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

���6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�

&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV�

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�LQFOXGH�LQYHVWPHQWV�LQ�KLJKO\�OLTXLG�GHEW�LQVWUXPHQWV�ZLWK�D�PDWXULW\�
RI� WKUHH� PRQWKV� RU� OHVV� ZKHQ� SXUFKDVHG�� H[FOXGLQJ� DPRXQWV� ZKRVH� XVH� LV� OLPLWHG� E\� %RDUG�
GHVLJQDWLRQ� RU� RWKHU� DUUDQJHPHQWV� XQGHU� WUXVW� DJUHHPHQWV�� 0+6� SODFHV� LWV� FDVK� DQG� FDVK�
HTXLYDOHQWV�ZLWK� LQVWLWXWLRQV�ZLWK�KLJK�FUHGLW�TXDOLW\��+RZHYHU��DW�FHUWDLQ� WLPHV��VXFK�FDVK�DQG�
FDVK�HTXLYDOHQWV�DUH�LQ�H[FHVV�RI�JRYHUQPHQW�SURYLGHG�LQVXUDQFH�OLPLWV��0+6�URXWLQHO\�LQYHVWV�LQ�
PRQH\�PDUNHW�PXWXDO�IXQGV��7KHVH�IXQGV�JHQHUDOO\�LQYHVW�LQ�KLJKO\�OLTXLG�8�6��JRYHUQPHQW�DQG�
DJHQF\�REOLJDWLRQV��0+6¶V�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�DUH�LQYHVWHG�LQ�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�WKDW�
SRWHQWLDOO\�VXEMHFW�0+6�WR�FRQFHQWUDWLRQV�RI�FUHGLW�ULVN��

6KRUW�7HUP�,QYHVWPHQWV�

6KRUW�WHUP� LQYHVWPHQWV� SULPDULO\� LQFOXGH� FDVK� DQG� FDVK� HTXLYDOHQWV�� FRUSRUDWH� REOLJDWLRQV��
JRYHUQPHQW�REOLJDWLRQV��FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW��PXWXDO�IXQGV��DQG�FRUSRUDWH�HTXLW\�VHFXULWLHV�WKDW�
DUH�FODVVLILHG�DV�FXUUHQW�DVVHWV�EHFDXVH�VXFK�DPRXQWV�DUH�DYDLODEOH�WR�PHHW�0+6¶V�RSHUDWLQJ�FDVK�
UHTXLUHPHQWV��

,QYHQWRULHV�

,QYHQWRULHV��FRQVLVWLQJ�SULPDULO\�RI�PHGLFDO�VXSSOLHV�DQG�GUXJV��DUH�VWDWHG�DW�WKH�ORZHU�RI�FRVW�RU�
QHW�UHDOL]DEOH�YDOXH��&RVW�LV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�DYHUDJH�FRVW�PHWKRG��

/RQJ�7HUP�,QYHVWPHQWV�

/RQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV�SULPDULO\�LQFOXGH�XQUHVWULFWHG�LQYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG��
$VVHWV� ZKRVH� XVH� LV� OLPLWHG� LQFOXGH� DPRXQWV� VHW� DVLGH� XQGHU� UHYRFDEOH� VHOI�LQVXUDQFH� WUXVW�
DJUHHPHQWV�� DVVHWV� KHOG� E\� WUXVWHHV� XQGHU� LQGHQWXUH� DJUHHPHQWV�� DVVHWV� UHVWULFWHG� DV� WR� XVH� E\�
GRQRUV��FDVK�UHVWULFWHG�DV�WR�ZLWKGUDZDO�RU�XVH��DQG�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�LQYHVWPHQWV��$PRXQWV�
GHVLJQDWHG�WR�KHOS�PHHW�WKH�FXUUHQW�OLDELOLWLHV�RI�0+6�KDYH�EHHQ�FODVVLILHG�DV�WKH�FXUUHQW�SRUWLRQ�
RI�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��

� �



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

���6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��

,QYHVWPHQW�VHFXULWLHV�DUH�UHFRUGHG�DW�IDLU�YDOXH��EDVHG�RQ�WKH�YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJLHV�XVHG�LQ�WKH�
)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQW� DQG�'LVFORVXUHV�7RSLF� RI� WKH� )LQDQFLDO�$FFRXQWLQJ� 6WDQGDUGV�%RDUG�
�)$6%��$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�&RGLILFDWLRQ� �$6&���7KH� FRVW�RI� VHFXULWLHV� VROG� LV�EDVHG�RQ� WKH�
VSHFLILF�LGHQWLILFDWLRQ�PHWKRG��0+6�FODVVLILHV�LWV�LQYHVWPHQW�SRUWIROLR�DV�WUDGLQJ��ZLWK�XQUHDOL]HG�
JDLQV�DQG�ORVVHV�LQFOXGHG�LQ�H[FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV��

5HDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV�� LQWHUHVW��DQG�GLYLGHQGV�IURP�DOO�RWKHU�
LQYHVWPHQWV�DUH�UHSRUWHG�DV�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV��XQOHVV�WKH�LQFRPH�LV�UHVWULFWHG�E\�GRQRU�RU�
ODZ��

0+6�KDV� HOHFWHG� WKH� IDLU� YDOXH�RSWLRQ� LQ� DFFRUGDQFH�ZLWK�8�6�� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� DFFRXQWLQJ�
SULQFLSOHV� �*$$3��ZKHQ� YDOXLQJ� LQYHVWPHQWV� LQ� IDUPODQG�� ZKLFK� DUH� LQFOXGHG� LQ� XQUHVWULFWHG�
LQYHVWPHQWV�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��

$YDLODEOH�5HVRXUFHV�DQG�/LTXLGLW\�

0+6�FRQVLGHUV�DOO�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��VKRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV��DQG�XQUHVWULFWHG�LQYHVWPHQWV�
WR�EH�ILQDQFLDO�DVVHWV�DYDLODEOH�DQG�IUHH�IURP�UHVWULFWLRQ�WR�PHHW�FDVK�QHHGV�IRU�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�
RI�0+6�ZLWKLQ�RQH�\HDU�RI�6HSWHPEHU�����������

3URSHUW\��3ODQW��DQG�(TXLSPHQW�

3URSHUW\��SODQW��DQG�HTXLSPHQW�DUH�UHFRUGHG�DW�FRVW�RU��LI�GRQDWHG��DW�IDLU�YDOXH�DW�WKH�GDWH�RI�UHFHLSW��
'HSUHFLDWLRQ� LV�FDOFXODWHG�XVLQJ� WKH� VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG�RYHU� WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO� OLYHV�RI� WKH�
DVVHWV�DV�IROORZV��

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

�
/HDVHKROG�LPSURYHPHQWV�DQG�HTXLSPHQW�XQGHU�FDSLWDO�OHDVHV�DUH�GHSUHFLDWHG�RU�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�
FRUUHVSRQGLQJ�OHDVH�WHUP�DQG�LQFOXGHG�LQ�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�H[SHQVH��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

���6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��

%HQHILFLDO�,QWHUHVW�LQ�7UXVWV�

00&�DQG�3$+�DUH�WKH�EHQHILFLDULHV�RI�VHYHUDO�LUUHYRFDEOH�WUXVWV�KHOG�DQG�DGPLQLVWHUHG�E\�WKLUG�
SDUW\�WUXVWHHV��7KH�LQFRPH�IURP�WKHVH�WUXVWV�LV�GLVWULEXWHG�DQQXDOO\��7KH�SURFHHGV�IURP�WKH�WUXVW�
DUH�FODVVLILHG�DV�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�RU�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�EDVHG�RQ�
WKH�WHUPV�RI�WKH�DSSOLFDEOH�WUXVW�DJUHHPHQW��%HQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�WKH�WUXVWV�WRWDOHG���������DQG�
��������DV�RI�6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�LV�HTXDO�WR�WKH�HVWLPDWHG�IDLU�YDOXH�
RI� WKH�XQGHUO\LQJ�WUXVW�DVVHWV� �SULPDULO\� ,OOLQRLV�IDUPODQG���7UXVW�GLVWULEXWLRQV�ZHUH��������DQG�
������� LQ� ����� DQG� ������ UHVSHFWLYHO\�� DQG� DUH� LQFOXGHG� LQ� RWKHU� UHYHQXH� LQ� WKH� QRQRSHUDWLQJ�
VHFWLRQ�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��

2WKHU�$VVHWV�

2WKHU� DVVHWV� SULPDULO\� FRQVLVW� RI� FDVK� VXUUHQGHU� YDOXH� RI� OLIH� LQVXUDQFH� SROLFLHV�� QRQ�FRPSHWH�
DJUHHPHQW� FODXVHV� LQ� SK\VLFLDQ� DFTXLVLWLRQ� FRQWUDFWV�� EHQHILFLDO� LQWHUHVWV� LQ� WKH� 0+,� ,OOLQRLV�
5HFHLYDEOHV� *UDQWRU� 7UXVW� GHVFULEHG� LQ� 1RWH� ��� QRWHV� UHFHLYDEOHV� DQG� UHLQVXUDQFH� UHFRYHULHV��
8QGHU�WKH�WHUPV�RI�WKH�SK\VLFLDQ�HPSOR\PHQW�DJUHHPHQWV��YHVWLQJ�WR�WKH�SK\VLFLDQV�LQ�WKH�FDVK�
VXUUHQGHU�YDOXHV�RFFXUV�RYHU�YDULRXV�WHUPV��

'HIHUUHG�&RPSHQVDWLRQ�,QYHVWPHQWV�

0+6�KDV�QRQ�TXDOLILHG�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�SODQV�DYDLODEOH�WR�VHOHFW�HPSOR\HHV��&RQWULEXWLRQV�
WR�WKH�SODQV�DUH�LQYHVWHG�LQ�PXWXDO�IXQGV�DQG�DUH�SD\DEOH�WR�WKH�HPSOR\HHV�XSRQ�YHVWLQJ��UHWLUHPHQW��
RU�UHVLJQDWLRQ��'HIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�LQYHVWPHQWV��ZKLFK�DUH�UHFRUGHG�DW�IDLU�YDOXH��DQG�GHIHUUHG�
FRPSHQVDWLRQ�OLDELOLWLHV�KDYH�EHHQ�UHFRUGHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��

$FFUXHG�(PSOR\HH�%HQHILWV�

$FFUXHG�HPSOR\HH�EHQHILWV�FRQVLVW�RI�WKH�DFFUXDO�IRU�WKH�SDLG�VLFN�WLPH�SURJUDP�DQG�WKH�DFFUXDO�
IRU� SRVW�HPSOR\PHQW� EHQHILWV�� ZKLFK� FRQVLVWV� RI� WKUHH� OLDELOLWLHV�� WKH� FRQWLQXDWLRQ� RI� PHGLFDO�
EHQHILWV� WR� HPSOR\HHV� RQ� ORQJ�WHUP� GLVDELOLW\�� SRVWUHWLUHPHQW� KHDOWK� FDUH� EHQHILWV� IRU� FHUWDLQ�
HPSOR\HH�JURXSV�WKDW�PHHW�VSHFLDO�TXDOLILFDWLRQV��DQG�VLFN�WLPH�SDLG�DW�UHWLUHPHQW��0+6�DFFUXHV�
WKHVH�EHQHILWV�EDVHG�RQ�DFWXDULDO�HVWLPDWHV��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

���6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��

1HW�$VVHWV�

0+6¶V�QHW�DVVHWV�DUH�FODVVLILHG�DV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DQG�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�EDVHG�RQ�
WKH�H[LVWHQFH�RU�DEVHQFH�RI�GRQRU�LPSRVHG�UHVWULFWLRQV��1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�FRQVLVW�
RI�QHW�DVVHWV�ZKRVH�XVH�E\�0+6�KDV�EHHQ� OLPLWHG�E\�GRQRUV� WR�D�VSHFLILF� WLPH�SHULRG�RU� IRU�D�
SDUWLFXODU�SXUSRVH�RU�ZKLFK�PXVW�EH�PDLQWDLQHG�E\�0+6�LQ�SHUSHWXLW\�ZLWK�WKH�UHODWHG�LQYHVWPHQW�
LQFRPH� H[SHQGDEOH� WR� VXSSRUW� WKH� GRQRU�GHVLJQDWHG� SXUSRVH�� 7KH� JHQHUDO� QDWXUH� RI� WKH� GRQRU�
UHVWULFWLRQV�LV� WR�VXSSRUW�0+6¶V�PLVVLRQ�DQG�KHDOWK�HGXFDWLRQ�SURJUDPV�DQG�WR�DVVLVW� LQ�FDSLWDO�
SXUFKDVLQJ��

$V� RI� 6HSWHPEHU����� ����� DQG� ������0+6¶V� HQGRZPHQWV� FRQVLVW� RI� ��� DQG� ���� UHVSHFWLYHO\��
LQGLYLGXDO�GRQRU�UHVWULFWHG�IXQGV�HVWDEOLVKHG�IRU�D�YDULHW\�RI�SXUSRVHV��1HW�DVVHWV�DVVRFLDWHG�ZLWK�
HQGRZPHQW� IXQGV�� LQFOXGLQJ� IXQGV� GHVLJQDWHG� E\� WKH� %RDUG� WR� IXQFWLRQ� DV� HQGRZPHQWV�� DUH�
FODVVLILHG�DQG�UHSRUWHG�EDVHG�RQ�WKH�H[LVWHQFH�RU�DEVHQFH�RI�GRQRU�LPSRVHG�UHVWULFWLRQV��

7KH� HQGRZPHQW� QHW� DVVHW� FRPSRVLWLRQ� E\� W\SH� RI� IXQG� FRQVLVWHG� RI� WKH� IROORZLQJ� DV� RI�
6HSWHPEHU�����������

�

1HW�$VVHWV�
:LWKRXW�
'RQRU�

5HVWULFWLRQV�

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

�

7RWDO�
� � � �
'RQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQW�IXQGV� �� ±� �� ������ �� ������
%RDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQWV�IXQGV� ������ ±� ������
7RWDO�HQGRZPHQW�IXQGV� �� ������ � �� ������ � �� ������

�



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 
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��
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���6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��

7KH� HQGRZPHQW� QHW� DVVHW� FRPSRVLWLRQ� E\� W\SH� RI� IXQG� FRQVLVWHG� RI� WKH� IROORZLQJ� DV� RI�
6HSWHPEHU�����������

�

1HW�$VVHWV�
:LWKRXW�
'RQRU�

5HVWULFWLRQV�

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

�

7RWDO�
� � � �
'RQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQW�IXQGV� �� ±� �� ������ �� ������
%RDUG�GHVLJQDWHG�HQGRZPHQWV�IXQGV� ������ ±� ������
7RWDO�HQGRZPHQW�IXQGV� �� ������ � �� ������ � �� ������

�
0+6�KDV�D�SROLF\�RI�DSSURSULDWLQJ�IRU�GLVWULEXWLRQ�HDFK�\HDU����RI�LWV�HQGRZPHQW�IXQGV¶�DYHUDJH�
IDLU�YDOXH�RI�LQYHVWPHQWV�RYHU�WKH�SULRU����PRQWKV�DV�RI�6HSWHPEHU����RI�WKH�SUHFHGLQJ�ILVFDO�\HDU�
LQ�ZKLFK� WKH� GLVWULEXWLRQ� LV� SODQQHG�� ,Q� HVWDEOLVKLQJ� WKLV� SROLF\��0+6�FRQVLGHUV� WKH� ORQJ�WHUP�
H[SHFWHG�UHWXUQ�RQ� LWV�HQGRZPHQWV��$FFRUGLQJO\��RYHU� WKH�ORQJ�WHUP��0+6�H[SHFWV� WKH�FXUUHQW�
VSHQGLQJ�SROLF\�WR�DOORZ�LWV�HQGRZPHQW�WR�JURZ�DW�WKH�DYHUDJH�ORQJ�WHUP�UDWH�RI�LQIODWLRQ��7KLV�LV�
FRQVLVWHQW�ZLWK�0+6¶V�REMHFWLYH�WR�PDLQWDLQ�WKH�SXUFKDVLQJ�SRZHU�RI�WKH�HQGRZPHQW�DVVHWV�KHOG�
LQ�SHUSHWXLW\�RU�IRU�D�VSHFLILF�WHUP��DV�ZHOO�DV�WR�SURYLGH�DGGLWLRQDO�UHDO�JURZWK�WKURXJK�QHZ�JLIWV�
DQG�LQYHVWPHQW�UHWXUQ��

1HW�3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXHV�DQG�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH�9DOXDWLRQ�

0+6�SURYLGHV�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�WKURXJK�LQSDWLHQW�DQG�RXWSDWLHQW�FDUH�IDFLOLWLHV�ORFDWHG�LQ�FHQWUDO�
,OOLQRLV�DQG�JUDQWV�FUHGLW�WR�SDWLHQWV��VXEVWDQWLDOO\�DOO�RI�ZKRP�DUH�ORFDO�UHVLGHQWV��0+6�JHQHUDOO\�
GRHV�QRW�UHTXLUH�FROODWHUDO�RU�RWKHU�VHFXULW\�LQ�H[WHQGLQJ�FUHGLW�WR�SDWLHQWV��KRZHYHU��LW�URXWLQHO\�
REWDLQV�DVVLJQPHQW�RI��RU�LV�RWKHUZLVH�HQWLWOHG�WR�UHFHLYH��SDWLHQWV¶�EHQHILWV�SD\DEOH�XQGHU�WKHLU�
KHDOWK�LQVXUDQFH�SURJUDPV��SODQV��RU�SROLFLHV��LQFOXGLQJ��EXW�QRW�OLPLWHG�WR��0HGLFDUH��0HGLFDLG��
KHDOWK�PDLQWHQDQFH�RUJDQL]DWLRQV��DQG�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�SROLFLHV��

3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�LV�UHSRUWHG�QHW�RI�FRQWUDFWXDO�DOORZDQFHV�DQG�GLVFRXQWV�DW�HVWLPDWHG�QHW�
UHDOL]DEOH�DPRXQWV�IURP�SDWLHQWV��WKLUG�SDUW\�SD\RUV��DQG�RWKHUV�IRU�VHUYLFHV�UHQGHUHG�DQG�LQFOXGHV�
HVWLPDWHG� UHWURDFWLYH� DGMXVWPHQWV� GXH� WR� IXWXUH� DXGLWV�� UHYLHZV�� LQYHVWLJDWLRQV�� DQG� VLJQLILFDQW�
UHJXODWRU\�DFWLRQV��0+6�UHFRJQL]HV�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�DW�WKH�WLPH�VHUYLFHV�DUH�UHQGHUHG��HYHQ�
WKRXJK�WKH�SDWLHQW¶V�DELOLW\�WR�SD\�PD\�QRW�EH�FRPSOHWHO\�DVVHVVHG�DW�WKDW�WLPH��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

���6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��

0+6�KDV�DJUHHPHQWV�ZLWK�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�WKDW�SURYLGH�IRU�SD\PHQWV�DW�DPRXQWV�GLIIHUHQW�IURP�
LWV�HVWDEOLVKHG�UDWHV��3D\PHQW�DUUDQJHPHQWV�LQFOXGH�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�UDWHV�SHU�GLVFKDUJH��
UHLPEXUVHG� FRVWV�� GLVFRXQWHG� FKDUJHV�� DQG� SHU� GLHP� SD\PHQWV�� 5HWURDFWLYH� DGMXVWPHQWV� DUH�
FRQVLGHUHG�LQ�WKH�UHFRJQLWLRQ�RI�UHYHQXH�RQ�DQ�HVWLPDWHG�EDVLV�LQ�WKH�SHULRG�WKH�UHODWHG�VHUYLFHV�
DUH�UHQGHUHG��DQG�WKHVH�DPRXQWV�DUH�DGMXVWHG�LQ�IXWXUH�SHULRGV�DV�DGMXVWPHQWV�EHFRPH�NQRZQ�RU�DV�
\HDUV� DUH� QR� ORQJHU� VXEMHFW� WR� VXFK� DXGLWV�� UHYLHZV�� RU� LQYHVWLJDWLRQV�� 0+6¶V� SDWLHQW� VHUYLFH�
UHYHQXH� LQFUHDVHG�E\��������DQG�������� LQ������DQG������� UHVSHFWLYHO\��DV� WKH� UHVXOW�RI� WKHVH�
UHWURDFWLYH�DGMXVWPHQWV��

/DZV�DQG�UHJXODWLRQV�JRYHUQLQJ�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURJUDPV�DUH�H[WUHPHO\�FRPSOH[�DQG�
VXEMHFW�WR�LQWHUSUHWDWLRQ��$V�D�UHVXOW��WKHUH�LV�DW�OHDVW�D�UHDVRQDEOH�SRVVLELOLW\�WKDW�UHFRUGHG�HVWLPDWHV�
ZLOO�FKDQJH�E\�D�PDWHULDO�DPRXQW�LQ�WKH�QHDU�WHUP��1RQFRPSOLDQFH�ZLWK�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�
ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�FDQ�PDNH�0+6�VXEMHFW�WR�VLJQLILFDQW�UHJXODWRU\�DFWLRQ��LQFOXGLQJ�VXEVWDQWLDO�
ILQHV�DQG�SHQDOWLHV��DV�ZHOO�DV�H[FOXVLRQ�IURP�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURJUDPV��

7KH�SURYLVLRQ�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�LV�EDVHG�XSRQ�PDQDJHPHQW¶V�MXGJPHQWDO�DVVHVVPHQW�RI�
KLVWRULFDO�DQG�H[SHFWHG�QHW�FROOHFWLRQV�FRQVLGHULQJ�EXVLQHVV�DQG�JHQHUDO�HFRQRPLF�FRQGLWLRQV�LQ�
LWV�VHUYLFH�DUHD�� WUHQGV� LQ�KHDOWK�FDUH�FRYHUDJH��DQG�RWKHU�FROOHFWLRQ� LQGLFDWRUV��7KURXJKRXW� WKH�
\HDU��PDQDJHPHQW�DVVHVVHV�WKH�DGHTXDF\�RI�WKH�DOORZDQFH�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV��WDNLQJ�LQWR�
FRQVLGHUDWLRQ� UHFHQW� ZULWH�RII� H[SHULHQFH� E\� SD\RU� FDWHJRU\�� LQFOXGLQJ� WKRVH� QRW� FRYHUHG� E\�
LQVXUDQFH��7KH�UHVXOWV�RI�WKHVH�DVVHVVPHQWV�DUH�XVHG�WR�PDNH�PRGLILFDWLRQV�WR�WKH�SURYLVLRQ�IRU�
XQFROOHFWLEOH� DFFRXQWV� DQG� WR� HVWDEOLVK� DQ� DSSURSULDWH� DOORZDQFH� IRU� XQFROOHFWLEOH� DFFRXQWV�
UHFHLYDEOH�� )RU� WKLUG�SDUW\� SD\RUV�� WKH� SURYLVLRQ� LV� GHWHUPLQHG� E\� DQDO\]LQJ� WKH� DQWLFLSDWHG�
UHVLGXDO�SDWLHQW�EDODQFHV�DQG�FRQWUDFWXDOO\�GXH�DPRXQWV�IURP�SD\RUV�ZKR�DUH�NQRZQ�WR�EH�KDYLQJ�
ILQDQFLDO� GLIILFXOWLHV�� )RU� XQLQVXUHG� SDWLHQWV�� WKH� SURYLVLRQ� LV� EDVHG� RQ� DQ� DQDO\VLV� RI� SDVW�
H[SHULHQFH� UHODWHG� WR�SDWLHQWV�XQZLOOLQJ� WR�SD\� WKH�GLVFRXQWHG�SDWLHQW�EDODQFHV��7KH�GLIIHUHQFH�
EHWZHHQ�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXHV�DQG�WKH�DPRXQW�DFWXDOO\�FROOHFWHG�DIWHU�WKH�UHDVRQDEOH�FROOHFWLRQ�
HIIRUWV�KDYH�EHHQ�H[KDXVWHG�LV�FKDUJHG�DJDLQVW�WKH�DOORZDQFH�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV��

&DSLWDWLRQ�5HYHQXHV�

0+6�KDV�HQWHUHG�LQWR�ULVN�EDVHG�FRQWUDFWV�WR�SURYLGH�PHGLFDO�VHUYLFHV��8QGHU�WKHVH�DUUDQJHPHQWV��
0+6�UHFHLYHV�FDSLWDWLRQ�SD\PHQWV�EDVHG�RQ�WKH�GHPRJUDSKLF�FKDUDFWHULVWLFV�RI�FRYHUHG�PHPEHUV�
LQ�H[FKDQJH�IRU�SURYLGLQJ�FHUWDLQ�PHGLFDO�VHUYLFHV�WR�WKRVH�PHPEHUV��0+6�KDV�HQJDJHG�LQ�VWRS�
ORVV�LQVXUDQFH�FRQWUDFWV�WR�SURWHFW�DJDLQVW�IXWXUH�VLJQLILFDQW�ORVVHV�IRU�FDWDVWURSKLF�FDVHV��
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3XUFKDVHG�PHGLFDO�VHUYLFHV�UHSUHVHQW�SD\PHQWV�PDGH�WR�QRQ�0+6�DQG�RXW�RI�QHWZRUN�SURYLGHUV�
IRU� FRYHUHG�PHGLFDO� FODLPV��0+6�HVWLPDWHV� LWV� OLDELOLW\� IRU� FRYHUHG�PHGLFDO� FODLPV�� LQFOXGLQJ�
FODLPV�LQFXUUHG�EXW�QRW�UHSRUWHG�DV�RI�WKH�EDODQFH�VKHHW�GDWHV��EDVHG�XSRQ�KLVWRULFDO�FRVWV�LQFXUUHG�
DQG�SD\PHQW�SURFHVVLQJ�H[SHULHQFH��7KH�OLDELOLW\�IRU�FRYHUHG�PHGLFDO�FODLPV�LV�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�
FXUUHQW�OLDELOLWLHV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��

$VVHW�,PSDLUPHQW�

0+6� FRQVLGHUV� ZKHWKHU� LQGLFDWRUV� RI� LPSDLUPHQW� DUH� SUHVHQW� DQG�� LI� SUHVHQW�� SHUIRUPV� WKH�
QHFHVVDU\�WHVWV�WR�GHWHUPLQH�ZKHWKHU�WKH�FDUU\LQJ�YDOXHV�RI�DQ�DVVHW�DUH�UHFRYHUDEOH��,PSDLUPHQW�
ZULWH�GRZQV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH�DW�WKH�WLPH�WKH�LPSDLUPHQW�LV�LGHQWLILHG��0+6�
KDG�QR�DVVHW�LPSDLUPHQW�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�6HSWHPEHU����������RU��������

&KDULW\�&DUH�

,Q� VXSSRUW� RI� LWV�PLVVLRQ��0+6�SURYLGHV� FDUH� WR�SDWLHQWV�ZKR� ODFN� ILQDQFLDO� UHVRXUFHV� DQG�DUH�
GHHPHG�WR�EH�ILQDQFLDOO\�LQGLJHQW��7UDGLWLRQDO�FKDULW\�FDUH�LQFOXGHV�FRVW�RI�VHUYLFHV�SURYLGHG�WR�
SHUVRQV�ZKR�0+6�GHWHUPLQHV� FDQQRW� DIIRUG� KHDOWK� FDUH� EHFDXVH� RI� LQDGHTXDWH� UHVRXUFHV��7KH�
FKDUJHV�IRU�VHUYLFHV�SURYLGHG�WR�FKDULW\�SDWLHQWV�DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��
7KH�FRVW�RI�WUDGLWLRQDO�FKDULW\�FDUH�ZDV��������DQG��������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�6HSWHPEHU����������
DQG�������UHVSHFWLYHO\��0+6�FDOFXODWHV� WKH�XQSDLG�FRVW�RI�VHUYLFHV�E\�SD\RU�XVLQJ�DQ�DFWLYLW\�
EDVHG�FRVWLQJ�PHWKRGRORJ\��

'HULYDWLYH�)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV�

0+6�XVHV�LQWHUHVW�UDWH�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��$OO� GHULYDWLYHV� DUH�
UHFRJQL]HG�DV�HLWKHU�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�DQG�DUH�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH��0+6�GRHV�QRW�DFFRXQW�IRU�
DQ\�RI�LWV�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�LQVWUXPHQWV�DV�KHGJHV��DQG�DFFRUGLQJO\��DOO�UHDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�
JDLQV�DQG�ORVVHV�UHVXOWLQJ�IURP�FKDQJHV�LQ�WKH�IDLU�YDOXH�RI�GHULYDWLYHV�DUH�UHIOHFWHG�LQ�QRQRSHUDWLQJ�
JDLQV��ORVVHV��LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��7KH�IDLU�YDOXHV�
RI�WKH�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�LQVWUXPHQWV�DUH�GHWHUPLQHG�EDVHG�RQ�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�H[SHFWHG�IXWXUH�
FDVK� IORZV�XVLQJ� GLVFRXQW� UDWHV� DSSURSULDWH�ZLWK� WKH� ULVNV� LQYROYHG� DQG� UHIOHFW� D� FUHGLW� VSUHDG�
DGMXVWPHQW� WR� WKH� /,%25� GLVFRXQW� FXUYH� LQ� RUGHU� WR� HPXODWH� WKH� FUHGLW� YDOXH� DGMXVWPHQW� IRU�
QRQSHUIRUPDQFH�ULVN��
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'RQRU�5HVWULFWHG�*LIWV�

8QFRQGLWLRQDO�SURPLVHV�WR�JLYH�FDVK�DQG�RWKHU�DVVHWV�WR�0+6�DUH�UHSRUWHG�DW�IDLU�YDOXH�DW�WKH�GDWH�
WKH�SURPLVH� LV� UHFHLYHG��&RQGLWLRQDO�SURPLVHV� WR�JLYH�DQG� LQGLFDWLRQV�RI� LQWHQWLRQV� WR�JLYH�DUH�
UHSRUWHG�DW�IDLU�YDOXH�DW�WKH�GDWH�WKH�JLIW�LV�UHFHLYHG�RU�WKH�FRQGLWLRQ�LV�PHW��*LIWV�DUH�UHSRUWHG�DV�
QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�LI�WKH\�DUH�UHFHLYHG�ZLWK�GRQRU�VWLSXODWLRQV�WKDW�OLPLW�WKH�XVH�RI�
WKH� GRQDWHG� DVVHWV�� $� GRQRU� UHVWULFWLRQ� H[SLUHV� ZKHQ� D� VWLSXODWHG� WLPH� UHVWULFWLRQ� HQGV� RU� WKH�
SXUSRVH�UHVWULFWLRQ�LV�DFFRPSOLVKHG��$W�WKDW�WLPH��QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�UHFODVVLILHG�
WR�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DQG�UHSRUWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�
DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�DV�QHW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV��

'RQRU�UHVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV�ZKRVH�UHVWULFWLRQV�DUH�PHW�ZLWKLQ�WKH�VDPH�\HDU�DV�WKH\�DUH�UHFHLYHG�
DUH�UHSRUWHG�LQ�WKH�2WKHU�UHYHQXH��H[SHQVH���QHW�OLQH�LWHP�LQ�WKH�QRQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV��VHFWLRQ�
RI�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��

3HUIRUPDQFH�,QGLFDWRU�

0+6¶V�SHUIRUPDQFH�LQGLFDWRU�H[FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV�LQFOXGHV�DOO�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�
ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�RWKHU�WKDQ�QHW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�IRU�SURSHUW\�DFTXLVLWLRQV�
DQG�SHQVLRQ�DQG�RWKHU�SRVWUHWLUHPHQW�OLDELOLW\�DGMXVWPHQWV��

2SHUDWLQJ�DQG�1RQRSHUDWLQJ�*DLQV��/RVVHV��

0+6¶V�SULPDU\�PLVVLRQ�LV�WR�LPSURYH�WKH�KHDOWK�RI�WKH�SHRSOH�DQG�FRPPXQLWLHV�LW�VHUYHV�WKURXJK�
D� EURDG� UDQJH� RI� JHQHUDO� DQG� VSHFLDOL]HG� KHDOWK� FDUH� VHUYLFHV�� LQFOXGLQJ� LQSDWLHQW� DFXWH� FDUH��
RXWSDWLHQW�VHUYLFHV��SK\VLFLDQ�VHUYLFHV��DQG�RWKHU�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV��$FWLYLWLHV�GLUHFWO\�DVVRFLDWHG�
ZLWK�WKH�IXUWKHUDQFH�RI�WKLV�SXUSRVH�DUH�FRQVLGHUHG�WR�EH�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV��2WKHU�DFWLYLWLHV�WKDW�
UHVXOW�LQ�JDLQV�RU�ORVVHV�SHULSKHUDO�WR�0+6¶V�SULPDU\�PLVVLRQ�DUH�FRQVLGHUHG�WR�EH�QRQRSHUDWLQJ��
1RQRSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV� LQFOXGH� LQWHUHVW��GLYLGHQGV�� UHDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG� ORVVHV�RQ�
LQYHVWPHQWV��JDLQV�DQG� ORVVHV�RQ�GHULYDWLYHV��QHW�SHULRGLF�EHQHILW� FRVW�� DQG�RWKHU� UHYHQXHV�DQG�
H[SHQVHV�QRW�UHODWHG�WR�SDWLHQW�FDUH��
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)XQFWLRQDO�&ODVVLILFDWLRQ�RI�([SHQVHV�

0+6¶V� DFFRXQWLQJ� SROLFLHV� FRQIRUP� WR� 8�6�� *$$3� DSSOLFDEOH� WR� KHDOWK� FDUH� RUJDQL]DWLRQV��
6XEVWDQWLDOO\�DOO�H[SHQVHV�DUH�UHODWHG�WR�SURYLGLQJ�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�WR�WKH�FRPPXQLW\��+RZHYHU��
WKHUH�DUH�FHUWDLQ�FRVWV�QRW�GLUHFWO\�DWWULEXWDEOH�WR�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV��LQFOXGLQJ�FHUWDLQ�VDODULHV�
DQG�EHQHILWV��GHSUHFLDWLRQ��DQG�RWKHU�FRVWV��7KHVH�FRVWV�DUH�DOORFDWHG�WR�0DQDJHPHQW��JHQHUDO�DQG�
DGPLQLVWUDWLYH� RQ� D� UHDVRQDEOH� EDVLV� WKDW� LV� FRQVLVWHQWO\� DSSOLHG�� ([SHQVHV� E\� IXQFWLRQDO�
FODVVLILFDWLRQ�FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ��

� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
� � �
+HDOWK�FDUH�VHUYLFHV� �� �������� � �� ��������
0DQDJHPHQW��JHQHUDO�DQG�DGPLQLVWUDWLYH� �������� ��������
7RWDO� �� �������� � �� ��������

�
,QFRPH�7D[HV�

(DFK�RI�0+6¶V�VXEVLGLDULHV��H[FOXGLQJ�WKRVH�GHVFULEHG�LQ�WKH�IROORZLQJ�SDUDJUDSK��LV�D�VHSDUDWHO\�
LQFRUSRUDWHG�QRW�IRU�SURILW�FRUSRUDWLRQ�DV�GHVFULEHG�XQGHU�6HFWLRQ�����F�����RI�WKH�&RGH�DQG�LV�
WD[�H[HPSW�IURP�IHGHUDO�DQG�VWDWH�LQFRPH�WD[HV�RQ�UHODWHG�LQFRPH�SXUVXDQW�WR�6HFWLRQ�����D��RI�
WKH� &RGH�� 7KH\� GR�� KRZHYHU�� RSHUDWH� FHUWDLQ� SURJUDPV� WKDW� PD\� UHVXOW� LQ� XQUHODWHG� EXVLQHVV�
LQFRPH��8SRQ�UHYLHZ�DV�UHTXLUHG�E\�$6&������Income TaxeV��QR�WD[�SURYLVLRQ�ZDV�UHFRUGHG�IRU�
WKH�\HDUV�HQGHG�6HSWHPEHU����������RU�������

0+6�LV�QR�ORQJHU�VXEMHFW�WR�LQFRPH�WD[�H[DPLQDWLRQV�IRU�\HDUV�SULRU�WR�������

4$/,&%��0F'(..�DQG�0+3�DUH�FRQVLGHUHG�GLVUHJDUGHG�HQWLWLHV�IRU�WD[�SXUSRVHV�DQG�DUH�H[HPSW�
IURP�LQFRPH�WD[��0+6&,�LV�D�WD[DEOH�IRU�SURILW�FRUSRUDWLRQ��DQG�33$�LV�D�WD[DEOH�QRW�IRU�SURILW�
FRUSRUDWLRQ��%RWK�DUH�VXEMHFW�WR�IHGHUDO�DQG�VWDWH�LQFRPH�WD[HV��
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$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�

,Q�$XJXVW�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68����������1RW�IRU�3URILW�(QWLWLHV��7RSLF�����²3UHVHQWDWLRQ�
RI�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�RI�1RW�IRU�3URILW�(QWLWLHV��7KLV�JXLGDQFH�LV�LQWHQGHG�WR�LPSURYH�WKH�QHW�
DVVHW� FODVVLILFDWLRQ� UHTXLUHPHQWV� DQG� WKH� LQIRUPDWLRQ� SUHVHQWHG� LQ� WKH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DQG�
QRWHV� DERXW� D� QRW�IRU�SURILW� HQWLW\¶V� OLTXLGLW\�� ILQDQFLDO� SHUIRUPDQFH�� DQG� FDVK� IORZV�� 0DLQ�
SURYLVLRQV�RI�WKLV�JXLGDQFH�LQFOXGH�SUHVHQWDWLRQ�RI�WZR�FODVVHV�RI�QHW�DVVHWV�YHUVXV�WKH�SUHYLRXVO\�
UHTXLUHG�WKUHH��SUHVHQWDWLRQ�RI�H[SHQVHV�E\�WKHLU�QDWXUDO��H�J���VDODULHV��EHQHILWV��VXSSOLHV��HWF���DQG�
IXQFWLRQDO� �H�J��� VSHFLILF� SURJUDP� VHUYLFHV�� FODVVLILFDWLRQ�� HQKDQFHG� GLVFORVXUHV� UHJDUGLQJ� WKH�
DYDLODEOH� UHVRXUFHV� DQG� OLTXLGLW\�� SUHVHQWDWLRQ� RI� LQYHVWPHQW� UHWXUQV� QHW� RI� H[WHUQDO� DQG� GLUHFW�
LQWHUQDO�LQYHVWPHQW�H[SHQVHV��DQG�DOORZDQFH�WR�XVH�HLWKHU�WKH�GLUHFW�RU�LQGLUHFW�PHWKRG�RI�UHSRUWLQJ�
FDVK�IORZV�SURYLGHG�E\�RU�XVHG�LQ�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV��EXW�LV�QRW�UHTXLUHG�WR�SUHVHQW�D�UHFRQFLOLDWLRQ�
RI�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�WR�QHW�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�ZKHQ�WKH�GLUHFW�PHWKRG�LV�XVHG��$68���������
LV�HIIHFWLYH�IRU�DQQXDO�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LVVXHG�IRU�ILVFDO�\HDUV�EHJLQQLQJ�DIWHU�'HFHPEHU�����
������DQG�IRU�LQWHULP�SHULRGV�ZLWKLQ�ILVFDO�\HDUV�EHJLQQLQJ�DIWHU�'HFHPEHU�����������ZLWK�HDUO\�
DGRSWLRQ�SHUPLWWHG��0+6�HDUO\�DGRSWHG�$68����������ZKLFK�KDG�QR�LPSDFW�RQ�QHW�DVVHWV��

,Q�0D\�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68����������)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQW��7RSLF������²Disclosures 
for Investments in Certain Entities that Calculate Net Asset Value per Share (or Its Equivalent)��
7KH�JXLGDQFH�DIIHFWV�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�GLVFORVXUHV�RQO\��,QYHVWPHQWV�IRU�ZKLFK�IDLU�YDOXH�LV�
PHDVXUHG�DW�QHW�DVVHW�YDOXH�SHU�VKDUH��RU�LWV�HTXLYDOHQW��XVLQJ�WKH�SUDFWLFDO�H[SHGLHQW�SURYLVLRQV�RI�
$6&������)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQW��DUH�QR�ORQJHU�UHTXLUHG�WR�EH�LQFOXGHG�ZLWKLQ�WKH�IDLU�YDOXH�
KLHUDUFK\�OHYHOLQJ�WDEOHV��$68���������LV�HIIHFWLYH�IRU�DQQXDO�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LVVXHG�IRU�ILVFDO�
\HDUV�EHJLQQLQJ�DIWHU�'HFHPEHU�����������DQG�IRU�LQWHULP�SHULRGV�ZLWK�WKRVH�ILVFDO�\HDUV�ZLWK�HDUO\�
DGRSWLRQ�SHUPLWWHG��7KH�DGRSWLRQ�RI�$68���������KDG�QR�LPSDFW�RQ�QHW�DVVHWV� 

8VH�RI�(VWLPDWHV�

7KH�SUHSDUDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�FRQIRUPLW\�ZLWK�8�6��*$$3�UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�WR�
PDNH� HVWLPDWHV� DQG� DVVXPSWLRQV� WKDW� DIIHFW� WKH� UHSRUWHG� DPRXQWV� RI� DVVHWV� DQG� OLDELOLWLHV� DQG�
GLVFORVXUH�RI�FRQWLQJHQW�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�DW�WKH�GDWH�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�WKH�UHSRUWHG�
DPRXQWV�RI�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�GXULQJ�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG��$FWXDO�UHVXOWV�FRXOG�GLIIHU�IURP�
WKRVH�HVWLPDWHV��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 
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5HFODVVLILFDWLRQV�

&HUWDLQ�DPRXQWV�LQ�WKH������FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�UHFODVVLILHG�WR�FRQIRUP�
WR������SUHVHQWDWLRQ��7KHVH�UHFODVVLILFDWLRQV�KDG�QR�LPSDFW�RQ�QHW�DVVHWV�RU�WKH�H[FHVV�RI�UHYHQXHV�
RYHU�H[SHQVHV�DV�RI�DQG�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�6HSWHPEHU�����������DV�SUHYLRXVO\�UHSRUWHG��

���$IILOLDWLRQ�ZLWK�6RXWKHUQ�,OOLQRLV�8QLYHUVLW\�6FKRRO�RI�0HGLFLQH�

0+6�KDV�HQWHUHG�DQ�DIILOLDWLRQ�DJUHHPHQW�ZLWK�6RXWKHUQ�,OOLQRLV�8QLYHUVLW\�6FKRRO�RI�0HGLFLQH�
�6,8��LQ�DQ�HIIRUW�WR�HQKDQFH�WKH�TXDOLW\��VRSKLVWLFDWLRQ�DQG�DFFHVV�RI�KHDOWK�FDUH�LQ�FHQWUDO�DQG�
VRXWKHUQ�,OOLQRLV��7KH�WHUP�RI�WKH�DJUHHPHQW�UHQHZHG�RQ�-XO\�����������DQG�DXWRPDWLFDOO\�UHQHZV�
IRU�VXFFHVVLYH�ILYH�\HDU�WHUPV��XQWLO�WHUPLQDWHG�E\�HLWKHU�SDUW\��7KH�DJUHHPHQW�UHTXLUHV�DQ�DGYDQFH�
QRWLFH�RI�HLWKHU�SDUW\¶V�LQWHQW�WR�WHUPLQDWH�WKH�DIILOLDWLRQ�DJUHHPHQW�WR�EH�QR�OHVV�WKDQ�WKUHH�\HDUV�
SULRU� WR� WKH� H[SLUDWLRQ� RI� WKH� FXUUHQW� ILYH�\HDU� WHUP�� 7KH� DIILOLDWLRQ� DJUHHPHQW� DOORZV� 6,8� WR�
FRQGXFW� ERWK� JUDGXDWH� DQG� XQGHUJUDGXDWH�PHGLFDO� HGXFDWLRQDO� SURJUDPV� DW�0+6� IDFLOLWLHV�� ,Q�
DGGLWLRQ��WKH�DIILOLDWLRQ�DOORZV�IRU�ERWK�SDUWLHV��LQFOXGLQJ�DOO�RI�6,8¶V�DQG�0+6¶V�VXEVLGLDULHV��WR�
H[HFXWH�VHSDUDWH�DJUHHPHQWV�WR�SURYLGH�WKH�IROORZLQJ��DFDGHPLF�VXSSRUW��PHGLFDO�GLUHFWRU�DQG�RU�
FKDLUPDQ� FRQWUDFWV�� DGPLQLVWUDWLYH� VHUYLFHV�� VSDFH� OHDVHV�� UHFUXLWPHQW� FRQWUDFWV�� DQG�RU� FOLQLFDO�
VHUYLFH� FRQWUDFWV��0+6� DOVR� SURYLGHV� RWKHU� VXSSRUW� DQG� IXQGLQJ� LQ� WKH� IRUP� RI� JUDQWV� WR� 6,8�
WKURXJK�00&)��

7KH� WDEOH� EHORZ� UHSRUWV� WKH� H[WHQW� WR�ZKLFK�0+6�DQG�6,8�KDYH� SDUWQHUHG� WR� VWUHQJWKHQ� WKHLU�
DIILOLDWLRQ��

� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
$JUHHPHQW�W\SH� � �
$FDGHPLF�VXSSRUW�SURYLGHG� �� ������� � �� �������
*UDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV�SURYLGHG� ������ ������
0HGLFDO�'LUHFWRU�&KDLUPDQ�FRQWUDFWV�SURYLGHG� ������ ������
$GPLQLVWUDWLYH��FOLQLFDO��UHFUXLWPHQW��DQG�RWKHU�VHUYLFHV�
SURYLGHG� ���� ����

/HDVH�UHYHQXHV� ������ ������
$GPLQLVWUDWLYH�DQG�FOLQLFDO�VHUYLFH�UHYHQXHV� ���� ����

�
$OO� DJUHHPHQW� W\SHV� OLVWHG� DERYH� DUH� LQFOXGHG� LQ� LQFRPH� IURP� RSHUDWLRQV� RQ� WKH� FRQVROLGDWHG�
VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��H[FHSW�IRU�JUDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV�SURYLGHG��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

���5HYHQXHV�

1HW�3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXHV�

0+6�SURYLGHV�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�WKURXJK�LQSDWLHQW��RXWSDWLHQW��DQG�DPEXODWRU\�FDUH�IDFLOLWLHV��
&HUWDLQ� SDWLHQWV� UHFHLYH� VHUYLFHV� WKDW� DUH� FRYHUHG� E\� JRYHUQPHQWDO� DQG� WKLUG�SDUW\� SD\PHQWV��
LQFOXGLQJ�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG��������DQG�������RI�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXHV�LQ������DQG�
������UHVSHFWLYHO\��DW�FRQWUDFWXDO�UDWHV�JHQHUDOO\�EHORZ�0+6¶V�HVWDEOLVKHG�UDWHV��

7KH�IROORZLQJ�LV�WKH�PL[�RI�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXHV�EHIRUH�WKH�SURYLVLRQ�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�
E\�PDMRU�SD\RU�VRXUFH��

� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
� � �
0HGLFDUH� �� �������� � �� ��������
0HGLFDLG� ������� �������
0DQDJHG�FDUH�� �������� ��������
%OXH&URVV�%OXH6KLHOG� �������� ��������
2WKHU�FRPPHUFLDO�SD\RUV� ������� �������
3DWLHQWV� ������� �������
7RWDO� �� �������� � �� ��������

�
0+6� LV� SDLG� IRU� VHUYLFHV� UHQGHUHG� WR� 0HGLFDUH� SURJUDP� EHQHILFLDULHV� JHQHUDOO\� XQGHU�
SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�UDWHV��7KRVH�UDWHV�YDU\�DFFRUGLQJ�WR�D�SDWLHQW�FODVVLILFDWLRQ�V\VWHP�WKDW�
LV�EDVHG�RQ�FOLQLFDO��GLDJQRVWLF��DQG�RWKHU�IDFWRUV��00&¶V�DQG�3$+¶V�SD\PHQW�FODVVLILFDWLRQ�RI�
SDWLHQWV�UHFHLYH�UHLPEXUVHPHQW�XQGHU�WKH�SURVSHFWLYH�SD\PHQW�V\VWHP��336���70+�DQG�$/0+�
DUH� ERWK� GHVLJQDWHG� DV� FULWLFDO� DFFHVV� KRVSLWDOV� DQG� UHFHLYH� FRVW�EDVHG� UHLPEXUVHPHQW� IRU� WKH�
PDMRULW\�RI�WKHLU�0HGLFDUH�VHUYLFHV��

,QSDWLHQW� VHUYLFHV� UHQGHUHG� WR�0HGLFDLG� SURJUDP�EHQHILFLDULHV� DUH� UHLPEXUVHG� DW� SURVSHFWLYHO\�
GHWHUPLQHG�UDWHV�SHU�GLVFKDUJH��7KHVH�UDWHV�YDU\�DFFRUGLQJ�WR�D�SDWLHQW�FODVVLILFDWLRQ�V\VWHP�WKDW�
LV�EDVHG�RQ�FOLQLFDO��GLDJQRVWLF��DQG�RWKHU�IDFWRUV��2XWSDWLHQW�DQG�KRPH�KHDOWK�VHUYLFHV�UHQGHUHG�WR�
0HGLFDLG�SURJUDP�EHQHILFLDULHV�DUH�UHLPEXUVHG�XSRQ�D�SHU�YLVLW��SHU�GLHP�UDWH�RU�RQ�D�IHH�IRU�
VHUYLFH�EDVLV���



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
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���5HYHQXHV��FRQWLQXHG��

7KH�0+6�DOORZDQFH�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�DV�D�SHUFHQWDJH�RI�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�ZDV�������
DQG� ������ DV� RI� 6HSWHPEHU����� ����� DQG� ������ UHVSHFWLYHO\��0+6¶V� FRPELQHG� DOORZDQFH� IRU�
XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�DQG�FKDULW\�FDUH�FRYHUV�����RI�VHOI�SD\�DQG�SDWLHQW�UHVSRQVLELOLW\�DFFRXQWV�
UHFHLYDEOH�IRU�ERWK�6HSWHPEHU����������DQG�������

7KH�IROORZLQJ�LV�WKH�PL[�RI�QHW�UHFHLYDEOHV�E\�PDMRU�SD\RU�VRXUFH��

� 6HSWHPEHU����
� ����� � �����
� � �
0HGLFDUH� ������ ������
0HGLFDLG� ����� �����
0DQDJHG�FDUH� ����� �����
%OXH&URVV�%OXH6KLHOG� ����� �����
2WKHU�FRPPHUFLDO�SD\RUV� ����� ����
3DWLHQWV� ���� ����
7RWDO� ������� �������

�
1HW�UHFHLYDEOHV�SHUFHQWDJHV�LQFOXGHG�LQ�WKH�WDEOH�DERYH�H[FOXGH��������DQG���������LQ�6WDWH�RI�
,OOLQRLV�UHFHLYDEOHV�FODVVLILHG�DV�KHOG�IRU�VDOH�DV�RI�6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�
GHVFULEHG�LQ�1RWH�����

+RVSLWDO�$FFHVV�,PSURYHPHQW�5HYHQXH�

2Q�1RYHPEHU����������� WKH�&HQWHUV� IRU�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�6HUYLFHV� �&06��DSSURYHG� WKH�
6WDWH�RI�,OOLQRLV¶�+RVSLWDO�$VVHVVPHQW�3URJUDP��WKH�3URJUDP���7KH�3URJUDP�ZDV�LQLWLDOO\�HIIHFWLYH�
IURP�-XO\���������WKURXJK�-XQH�����������EXW�WKURXJK�YDULRXV�H[WHQVLRQV��WKH�6WDWH�RI�,OOLQRLV�KDG�
DSSURYHG�WKH�3URJUDP�WR�-XQH�����������

,Q�DGGLWLRQ�WR�WKH�RULJLQDO�3URJUDP��WKH�6WDWH�RI�,OOLQRLV�*HQHUDO�$VVHPEO\�DSSURYHG�D�SURJUDP�WR�
HQKDQFH� WKH� 3URJUDP� �(QKDQFHG� 3URJUDP��� &06� DSSURYHG� WKH� (QKDQFHG� 3URJUDP� RQ�
6HSWHPEHU�����������WR�EH�UHWURVSHFWLYHO\�HIIHFWLYH�DW�-XQH�����������ZLWK�DQ�LQLWLDO�WHUPLQDWLRQ�
GDWH�RI�'HFHPEHU�����������WKDW�ZDV�H[WHQGHG�WKURXJK�-XQH�����������



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
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���5HYHQXHV��FRQWLQXHG��

2Q�-DQXDU\���� ������&06�DXWKRUL]HG� WKH�6WDWH�RI� ,OOLQRLV� WR� H[SDQG� WKH�(QKDQFHG�3URJUDP� WR�
DFFRXQW�IRU�WKRVH�SHUVRQV�WKDW�DUH�QHZO\�HOLJLEOH�XQGHU�WKH�$IIRUGDEOH�&DUH�$FW��$&$�([SDQVLRQ�
3URJUDP��� 7KH� $&$� ([SDQVLRQ� 3URJUDP� ZDV� UHWURVSHFWLYHO\� HIIHFWLYH� DW� 0DUFK���� ����� DQG�
WHUPLQDWHG�RQ�-XQH�����������

(IIHFWLYH�-XO\����������&06�DXWKRUL]HG�WKH�6WDWH�RI�,OOLQRLV�WR�UHIRUP�DQG�PRGHUQL]H�WKH�SUHVHQW�
+RVSLWDO�$VVHVVPHQW�3URJUDP�ZLWK�)HGHUDO�0DWFKLQJ�)XQGV��7KH� UHYLVHG�+RVSLWDO�$VVHVVPHQW�
3URJUDP� �5HGHVLJQ� 3URJUDP�� UHSODFHG� WKH� SUHYLRXVO\� H[LVWLQJ� DVVHVVPHQW� SURJUDPV� WKDW�
FROOHFWLYHO\�H[SLUHG�RQ�-XQH������������

7KH� IROORZLQJ� LV� D� EUHDNGRZQ� RI� WKH� ,OOLQRLV� +RVSLWDO� $VVHVVPHQW� 3URJUDP� EDVHG� RQ� WKH�
FRPSRQHQWV�SUHYLRXVO\�GHVFULEHG��

� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
� � �
+RVSLWDO�DFFHVV�LPSURYHPHQW�SD\PHQWV�� � �
3URJUDP� �� ������� � �� �������
(QKDQFHG�3URJUDP� ������ ������
$&$�([SDQVLRQ�3URJUDP� ������� �������
5HGHVLJQ�3URJUDP� ������� ±�

6XEWRWDO� ������� �������
+RVSLWDO�SURYLGHU�DVVHVVPHQW�� � �
3URJUDP� ������ �������
(QKDQFHG�3URJUDP� ������ ������
$&$�([SDQVLRQ�3URJUDP� ������ ������
5HGHVLJQ�3URJUDP� ������ ±�

6XEWRWDO�� ������� �������
�� � �
1HW�LPSDFW�RI�,OOLQRLV�+RVSLWDO�$VVHVVPHQW�3URJUDP� �� ������� � �� �������

�
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���5HYHQXHV��FRQWLQXHG��

&DSLWDWLRQ�5HYHQXHV�

00&�DQG�6SULQJILHOG�&OLQLF��//3�IRUPHG�D�QHWZRUN�RQ�-XO\����������7KH�SXUSRVH�RI�WKH�QHWZRUN�
LV�WR�FROODERUDWH�ZLWK�DQG�DVVLVW�+HDOWK�$OOLDQFH�0HGLFDO�3ODQV��+$03��WR�DUUDQJH�IRU��GHYHORS��
DQG�PDLQWDLQ�D�QHWZRUN�RI�SDUWLFLSDWLQJ�SURYLGHUV�DQG�WR�SURYLGH�FRYHUHG�VHUYLFHV�WR�SODQ�PHPEHUV�
LQ�WKH�VHUYLFH�DUHD��00&�KDV�DQ�DJUHHPHQW�ZLWK�WKH�QHWZRUN�WR�SURYLGH�PHGLFDO�VHUYLFHV�WR�PRUH�
WKDQ��������PHPEHUV�RI�WKH�QHWZRUN�DV�RI�ERWK�6HSWHPEHU����������DQG�������00&�UHFHLYHV�D�
PRQWKO\�FDSLWDWLRQ�SD\PHQW�EDVHG�RQ�WKH�QXPEHU�RI�PHPEHUV��UHJDUGOHVV�RI�VHUYLFHV�SURYLGHG�E\�
00&�RU�RWKHU�SURYLGHUV��$V�RI�6HSWHPEHU����������DQG�������0+6�KDV�UHFRJQL]HG�D�OLDELOLW\�IRU�
FRYHUHG�PHGLFDO�FODLPV�RI��������DQG���������UHVSHFWLYHO\��

���6DOH�RI�5HFHLYDEOHV�+HOG�IRU�6DOH�

,Q� 6HSWHPEHU� ������00&�� 3$+�� $/0+�� 70+��036��0(&��0+6YF�� DQG�0+6&,� �6HOOHUV��
DVVLJQHG�LWV�UHVSHFWLYH�ULJKWV�LQ���������RI�UHFHLYDEOHV�KHOG�IRU�VDOH�WR�0F'(..��6XEVHTXHQWO\��
0F'(..�FRPSOHWHG�WKH�WUDQVIHU�RI�LWV�QHZO\�DVVLJQHG�ULJKWV�LQ�WKRVH�UHFHLYDEOHV�WR�0+,�,OOLQRLV�
5HFHLYDEOHV�*UDQWRU�7UXVW��*UDQWRU�7UXVW���7KH�*UDQWRU�7UXVW� LV�RZQHG�E\�DQ�XQUHODWHG�HQWLW\��
,OOLQRLV�)LQDQFLQJ�3DUWQHUV��,)3���DQG�ZDV�IXQGHG�E\�DQ�H[WHUQDO�OHQGHU�WR�IDFLOLWDWH�WKH�SXUFKDVH�
RI�WKH�WUDQVIHUUHG�DVVHWV��,)3�ZLOO�DOVR�DFW�DV�WKH�VHUYLFHU�RI�WKH�WUDQVIHUUHG�DVVHWV�RQ�EHKDOI�RI�WKH�
*UDQWRU�7UXVW��

7HUPV� RI� WKH� WUDQVDFWLRQ� UHVXOWHG� LQ�0+6� UHFHLYLQJ� QLQHW\� SHUFHQW� RI� LWV� VROG� UHFHLYDEOHV�� RU�
��������� LQ� WKH� IRUP� RI� FDVK� FRQVLGHUDWLRQ� RQ� WKH� GDWH� RI� VDOH� IURP� WKH� *UDQWRU� 7UXVW�� 7KH�
UHPDLQLQJ�WHQ�SHUFHQW�WRWDOLQJ���������GHIHUUHG�SXUFKDVH�SULFH���SOXV�DFFUXHG�WLPHO\�SD\�SHQDOWLHV�
RZHG�E\�WKH�6WDWH�RI�,OOLQRLV�RQ�WKH�VROG�UHFHLYDEOHV�WRWDOLQJ���������FROOHFWLYHO\�WKH�EHQHILFLDO�
LQWHUHVW�LQ�WKH�*UDQWRU�7UXVW��ZDV�UHFHLYHG�E\�0+6�IURP�WKH�*UDQWRU�7UXVW�XSRQ�SD\PHQW�RI�WKH�
VROG�UHFHLYDEOHV�IURP�WKH�6WDWH�RI�,OOLQRLV�DQG�VDWLVIDFWLRQ�RI�DOO�RWKHU�REOLJDWLRQV�XQGHU�WKH�VDOH�
WUDQVDFWLRQ�DJUHHPHQWV�GXULQJ�������0+6�UHSRUWHG�WKH�EHQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�WKH�*UDQWRU�7UXVW�DW�
IDLU�YDOXH�LQ�WKH�2WKHU�DVVHWV�OLQH�LWHP�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW�DV�RI�6HSWHPEHU�����������
DQG�QR�EDODQFH�UHPDLQV�DV�RI�6HSWHPEHU�����������,PPHGLDWHO\�DIWHU�DOO�SDUW\�REOLJDWLRQV�XQGHU�
WKLV� WUDQVDFWLRQ� ZHUH� VDWLVILHG�� WKH� *UDQWRU� 7UXVW� ZDV� GLVVROYHG� DQG� FHDVHV� WR� H[LVW� DV� RI�
6HSWHPEHU�����������
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���6DOH�RI�5HFHLYDEOHV�+HOG�IRU�6DOH��FRQWLQXHG��

,Q�-XQH�������WKH�6HOOHUV�DVVLJQHG�LWV�UHVSHFWLYH�ULJKWV�LQ���������RI�UHFHLYDEOHV�KHOG�IRU�VDOH�DV�
GHVFULEHG�LQ�1RWH���WR�0F'(..��6XEVHTXHQWO\��0F'(..�FRPSOHWHG�WKH�WUDQVIHU�RI� LWV�QHZO\�
DVVLJQHG�ULJKWV�LQ�WKRVH�UHFHLYDEOHV�WR�,)3��0+6�UHPDLQHG�VHUYLFHU�RI�WKH�WUDQVIHUUHG�DVVHWV�RQ�
EHKDOI�RI�,)3��

7HUPV�RI�WKH�WUDQVDFWLRQ�UHVXOWHG�LQ�0+6�UHFHLYLQJ�RQH�KXQGUHG�SHUFHQW�RI�LWV�VROG�UHFHLYDEOHV�LQ�
WKH�IRUP�RI�FDVK�FRQVLGHUDWLRQ�RQ�WKH�GDWH�RI�VDOH�IURP�,)3��7KH�GHIHUUHG�SXUFKDVH�SULFH�WRWDOLQJ�
�����IRU�DFFUXHG�WLPHO\�SD\�SHQDOWLHV�RZHG�E\�WKH�6WDWH�RI�,OOLQRLV�RQ�WKH�VROG�UHFHLYDEOHV�LV�RZHG�
WR�0+6�E\�,)3�XSRQ�SD\PHQW�RI�WKH�VROG�UHFHLYDEOHV�DQG�DVVRFLDWHG�WLPHO\�SD\�SHQDOWLHV�IURP�WKH�
6WDWH�RI�,OOLQRLV�DQG�VDWLVIDFWLRQ�RI�DOO�RWKHU�REOLJDWLRQV�XQGHU�WKH�VDOH�WUDQVDFWLRQ�DJUHHPHQW��

$OVR�EHJLQQLQJ�LQ�-XQH�������WKH�6HOOHUV�HQWHUHG�LQWR�D�UHYROYLQJ�ZHHNO\�DJUHHPHQW�WR�DVVLJQ�WKHLU�
UHVSHFWLYH�ULJKWV�LQ�UHFHLYDEOHV�KHOG�IRU�VDOH�DV�GHVFULEHG�LQ�1RWH���WR�0F'(..��6XEVHTXHQWO\��
0F'(..�WUDQVIHUV�LWV�QHZO\�DVVLJQHG�ULJKWV�LQ�WKRVH�UHFHLYDEOHV�WR�,)3��0+6�UHPDLQV�VHUYLFHU�RI�
WKH�WUDQVIHUUHG�DVVHWV�RQ�EHKDOI�RI�,)3��

7HUPV�RI�WKH�WUDQVDFWLRQ�UHVXOW�LQ�0+6�UHFHLYLQJ�RQH�KXQGUHG�SHUFHQW�RI�LWV�VROG�UHFHLYDEOHV�LQ�WKH�
IRUP�RI�FDVK�FRQVLGHUDWLRQ�RQ�WKH�GDWH�RI�VDOH�IURP�,)3��,Q�H[FKDQJH��0+6�KDV�DVVLJQHG�DOO�RI�LWV�
ULJKWV�LQ�WKH�DVVRFLDWHG�WLPHO\�SD\�SHQDOWLHV�RQ�DVVLJQHG�UHFHLYDEOHV�WR�,)3��

0+6�KDV�QR�RWKHU�FRQWLQXLQJ�LQYROYHPHQW�ZLWK�WKH�VROG�UHFHLYDEOHV�H[FHSW�WKH�DIRUHPHQWLRQHG�
GHIHUUHG�SXUFKDVH�SULFH�IURP�,)3�DQG�LWV�UROH�DV�VHUYLFHU�RYHU�WKH�WUDQVIHUUHG�DVVHWV�WR�,)3��7KH�
GHIHUUHG�SXUFKDVH�SULFH�UHSUHVHQWV�WKH�H[WHQW�RI�0+6¶V�PD[LPXP�ULVN�RI�ORVV�LQ�WKH�WUDQVDFWLRQ�
DQG� 0+6� LV� SDLG� UHDVRQDEOH� FRPSHQVDWLRQ� E\� ,)3� LQ� LWV� UROH� DV� VHUYLFHU�� 0DQDJHPHQW� KDV�
GHWHUPLQHG�WKH�WUDQVIHUV�PHHW�WKH�FULWHULD�WR�TXDOLI\�IRU�VDOH�DFFRXQWLQJ�XQGHU�$6&�����DQG�KDV�
DFFRUGLQJO\�UHSRUWHG�WKH�UHFHLYDEOHV�DV�VROG�DV�RI�6HSWHPEHU�����������

0+6�KDV�LQFOXGHG�FHUWDLQ�DFFRXQWV�WRWDOLQJ��������DQG���������DV�RI�6HSWHPEHU����������DQG�
������UHVSHFWLYHO\��ZKLFK�DUH�RZHG�E\�WKH�6WDWH�RI�,OOLQRLV�IRU�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�SURYLGHG�WR�LWV�
HPSOR\HHV� DV� KHOG� IRU� VDOH� DQG� DUH� LQFOXGHG� LQ� WKH� 5HFHLYDEOHV� KHOG� IRU� VDOH� OLQH� LQ� WKH�
DFFRPSDQ\LQJ� FRQVROLGDWHG� EDODQFH� VKHHWV��5HFHLYDEOH� DPRXQWV� FODVVLILHG� DV� KHOG� IRU� VDOH� DUH�
YDOXHG�EDVHG�RQ�WKH�DGMXGLFDWHG�FODLP�YDOXH�DVVLJQHG�E\�WKH�LQVXUDQFH�SURYLGHU���
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���&RPPXQLW\�%HQHILWV��8QDXGLWHG���

0+6� LV�GHGLFDWHG� WR�GHOLYHULQJ�KLJK�TXDOLW\�� SDWLHQW�FHQWHUHG� FDUH� LQ� VXSSRUW� RI� LWV�PLVVLRQ� WR�
LPSURYH�WKH�KHDOWK�RI�WKH�SHRSOH�DQG�FRPPXQLWLHV�LW�VHUYHV��0+6�VWULYHV�WR�EH�D�QDWLRQDO�OHDGHU�
IRU�H[FHOOHQFH�LQ�SDWLHQW�FDUH�DQG�SURYLGH�TXDOLW\�KHDOWK�FDUH�WR�HYHU\�SDWLHQW�ZKR�FRPHV�WKURXJK�
LWV�GRRUV��UHJDUGOHVV�RI�WKHLU�DELOLW\�WR�SD\��&RPPXQLW\�EHQHILW�UHSUHVHQWV�WKH�XQSDLG�FRVWV�RI�SXEOLF�
PHDQV�WHVWHG�SURJUDPV�� WUDGLWLRQDO�FKDULW\�FDUH��DQG�RWKHU�IRUPV�RI�FRPPXQLW\�VXSSRUW�VXFK�DV�
DFDGHPLF� VXSSRUW� WR� WKH� 6,8�� FRPPXQLW\� KHDOWK� LPSURYHPHQW� DFWLYLWLHV�� DQG� FRQWULEXWLRQV� WR�
KHDOWK�UHODWHG�FRPPXQLW\�DFWLYLWLHV��

&KDULW\�FDUH�LV�SURYLGHG�WR�WKRVH�ZKR�DUH�HOLJLEOH�EDVHG�RQ�0+6¶V�FKDULW\�SROLF\��,Q�DGGLWLRQ�WR�
WKH� FKDULW\� FDUH� UHVSRQVLELOLWLHV�� 0+6� SURYLGHV� QXPHURXV� RWKHU� FRPPXQLW\� EHQHILWV�� 7KHVH�
FRPPXQLW\� EHQHILWV� LQFOXGH� PHGLFDO� HGXFDWLRQ� DQG� UHVHDUFK�� FRPPXQLW\� KHDOWK� HGXFDWLRQ��
VFUHHQLQJV��VXSSRUW�JURXSV��FRXQVHOLQJ�VHUYLFHV��VXEVLGL]HG�KHDOWK�VHUYLFHV��UHVHDUFK��DQG�LQ�NLQG�
VXSSRUW��7R�DGGUHVV�WKH�QHHG�IRU�KHDOWK�FDUH�SURYLGHUV��D�QXPEHU�RI�SURJUDPV�DUH�RIIHUHG�IRU�\RXQJ�
SHRSOH�ZKR�PD\�EH�LQWHUHVWHG�LQ�D�FDUHHU�LQ�KHDOWK�FDUH���

0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURYLGH�UHLPEXUVHPHQW�XVLQJ�D�336�WKDW�SD\V�0+6�DV�GHVFULEHG�LQ�1RWH����
UHJDUGOHVV� RI� WKH� DFWXDO� FRVW� RI� FDUH�� 0+6� UHFRJQL]HG� WKLV� XQSDLG� FRVW� RI� SURYLGLQJ� FDUH� WR�
0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SDWLHQWV�DV�D�SDUW�RI�LWV�WRWDO�VHUYLFH�WR�WKH�FRPPXQLW\��

0+6�FDOFXODWHV�WKH�XQSDLG�FRVW�RI�VHUYLFHV�E\�SD\RU�XVLQJ�DQ�DFWLYLW\�EDVHG�FRVWLQJ�PHWKRGRORJ\��
'LUHFW�FRVWV�UHODWHG�WR�SDWLHQW�FDUH�DUH�DGGHG�WR�LQGLUHFW�FRVWV��ZKLFK�KDYH�EHHQ�DOORFDWHG�EDVHG�
XSRQ�UHODWLYH�YDOXH�XQLWV�RI�HDFK�SURFHGXUH��7KH�VXP�RI�GLUHFW�DQG�LQGLUHFW�FRVWV�LV�RIIVHW�E\�DQ\�
QHW�UHYHQXHV�WR�GHWHUPLQH�WKH�XQSDLG�FRVWV�E\�SD\RU��6HUYLFHV�SURYLGHG�WR�0HGLFDLG�DQG�FKDULW\�
FDUH�SDWLHQWV�UHSUHVHQW�WKH�PRVW�VLJQLILFDQW�OHYHOV�RI�XQFRPSHQVDWHG�FDUH��0+6�FDOFXODWHV�WKH�FRVW�
RI�RWKHU�FRPPXQLW\�EHQHILWV�E\�LGHQWLI\LQJ�VSHFLILF�H[SHQGLWXUHV�LQFXUUHG�WKDW�GLUHFWO\�EHQHILWHG�
WKH�FRPPXQLW\��
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���&RPPXQLW\�%HQHILWV��8QDXGLWHG���FRQWLQXHG��

7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�PDQDJHPHQW¶V�HVWLPDWH�RI�WKH�FRVWV�RI�0+6¶V�FRPPXQLW\�EHQHILW�
VHUYLFHV��
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��
8QSDLG�FRVW�RI�0HGLFDLG� �� ������� � �� ������� � �� ������ � �� ������ � �� ������ � �� ������� � �� �������
8QSDLG�FRVW�RI�FKDULW\�FDUH� ������ ������ ���� ���� ���� ������ ������
6XEVLGL]HG�KHDOWK�VHUYLFHV� ������� ������ ������ ���� ±� ������� �������
2WKHU�FRPPXQLW\�EHQHILWV� ������� ���� ���� ���� ������ ������� �������
&RPPXQLW\�EHQHILW� ������� ������� ������ ������ ������ �������� ��������
�� � � � � � � �
8QSDLG�FRVW�RI�0HGLFDUH� ������� ������� ���� ±� ������ ������� �������
6XEWRWDO� �������� ������� ������ ������ ������� �������� ��������
+RVSLWDO�SURYLGHU�DVVHVVPHQW��
QHW� �������� ������� �������� �������� ±� ��������� ���������

�� � � � � � � � � � � � � �
7RWDO�VHUYLFH�WR�WKH�FRPPXQLW\� �� �������� � �� ������� � �� ������ � �� ������ � �� ������� � �� �������� � �� ��������
�
7KH�,OOLQRLV�KRVSLWDO�DVVHVVPHQW�SD\PHQW�LV�GHVLJQHG�WR�LPSURYH�DFFHVV�WR�KRVSLWDO�VHUYLFHV�IRU�
VWDWH�UHVLGHQWV�E\�LPSURYLQJ�WKH�RYHUDOO�DGHTXDF\�RI�SD\PHQWV�IRU�DOO�KRVSLWDOV�DV�ZHOO�DV�SURYLGLQJ�
PRUH�HTXLW\�LQ�SD\PHQWV�DPRQJ�KRVSLWDOV��7KH�SURJUDP�DOVR�UHFHLYHV�IHGHUDO�PDWFKLQJ�IXQGV�IRU�
WKH�0HGLFDLG�SURJUDP��

���,QYHVWPHQWV�

0+6¶V�LQYHVWPHQWV�DUH�H[SRVHG�WR�YDULRXV�NLQGV�DQG�OHYHOV�RI�ULVN��)L[HG�LQFRPH�VHFXULWLHV�H[SRVH�
0+6�WR�LQWHUHVW�UDWH�ULVN��FUHGLW�ULVN��DQG�OLTXLGLW\�ULVN��$V�LQWHUHVW�UDWHV�FKDQJH��WKH�YDOXH�RI�PDQ\�
IL[HG�LQFRPH�VHFXULWLHV�LV�DIIHFWHG��&UHGLW�ULVN�LV�WKH�ULVN�WKDW�WKH�REOLJRU�RI�WKH�VHFXULW\�ZLOO�QRW�
IXOILOO�LWV�REOLJDWLRQV��/LTXLGLW\�ULVN�LV�DIIHFWHG�E\�WKH�ZLOOLQJQHVV�RI�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�WR�EX\�DQG�
VHOO�JLYHQ�VHFXULWLHV��(TXLW\�VHFXULWLHV�H[SRVH�0+6�WR�PDUNHW�ULVN��SHUIRUPDQFH�ULVN��DQG�OLTXLGLW\�
ULVN��0DUNHW�ULVN�LV�WKH�ULVN�DVVRFLDWHG�ZLWK�PDMRU�PRYHPHQWV�RI�WKH�HTXLW\�PDUNHWV��ERWK�IRUHLJQ�
DQG�GRPHVWLF��3HUIRUPDQFH�ULVN�LV�WKH�ULVN�DVVRFLDWHG�ZLWK�D�FRPSDQ\¶V�RSHUDWLQJ�SHUIRUPDQFH��
/LTXLGLW\�ULVN��DV�SUHYLRXVO\�GHILQHG��WHQGV�WR�EH�KLJKHU�IRU�IRUHLJQ�HTXLWLHV�DQG�HTXLWLHV�UHODWHG�WR�
VPDOO�FDSLWDOL]DWLRQ�FRPSDQLHV��
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���,QYHVWPHQWV��FRQWLQXHG��

7KH�FRPSRVLWLRQ�RI�VKRUW�WHUP�DQG�ORQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV��DOO�DW�IDLU�PDUNHW�YDOXH��LV�VHW�IRUWK�LQ�
WKH�IROORZLQJ�WDEOH��

� 6HSWHPEHU����
� ����� � �����
� � �
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� �� ������� � �� �������
&HUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW� ������� ������
8�6��7UHDVXU\�REOLJDWLRQV� ������� �������
*RYHUQPHQW�REOLJDWLRQV� ������ �������
&RUSRUDWH�REOLJDWLRQV� ������� �������
'RPHVWLF�HTXLWLHV� ������� ��������
,QWHUQDWLRQDO�HTXLWLHV� ������� �������
,QYHVWPHQW�LQ�IDUPODQG� ������� �������
0XWXDO�IXQGV�� �������� ��������
(TXLW\�±�FRPPLQJOHG�IXQGV� �������� �������
$FFUXHG�LQWHUHVW�UHFHLYDEOH�DQG�RWKHU� ������ ������
6KRUW�WHUP�DQG�ORQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV� �� �������� � �� ��������

�
���)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV�

)DLU�YDOXH�LV�WKH�SULFH�WKDW�ZRXOG�EH�UHFHLYHG�WR�VHOO�DQ�DVVHW�RU�SDLG�WR�WUDQVIHU�D�OLDELOLW\�LQ�DQ�
RUGHUO\� WUDQVDFWLRQ� EHWZHHQ� PDUNHW� SDUWLFLSDQWV� DW� WKH� PHDVXUHPHQW� GDWH�� 7KH� )DLU� 9DOXH�
0HDVXUHPHQWV�DQG�'LVFORVXUHV�7RSLF�RI� WKH�)$6%�$6&�HVWDEOLVKHV�D� IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\� WKDW�
SULRULWL]HV� WKH� LQSXWV� XVHG� WR� PHDVXUH� IDLU� YDOXH�� 7KH� KLHUDUFK\� JLYHV� WKH� KLJKHVW� SULRULW\� WR�
XQDGMXVWHG�TXRWHG�SULFHV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV��/HYHO���PHDVXUHPHQW��
DQG�WKH�ORZHVW�SULRULW\�WR�XQREVHUYDEOH�LQSXWV��/HYHO���PHDVXUHPHQW���&HUWDLQ�RI�0+6¶V�ILQDQFLDO�
DVVHWV� DQG� ILQDQFLDO� OLDELOLWLHV� DUH� PHDVXUHG� DW� IDLU� YDOXH� RQ� D� UHFXUULQJ� EDVLV�� LQFOXGLQJ�
LQYHVWPHQWV��EHQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�WUXVWV��DQG�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�DJUHHPHQWV��7KH�WKUHH�OHYHOV�RI�WKH�
IDLU� YDOXH� KLHUDUFK\� DQG� D� GHVFULSWLRQ� RI� WKH� YDOXDWLRQ� PHWKRGRORJLHV� XVHG� IRU� LQVWUXPHQWV�
PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�DUH�DV�IROORZV��

Level 1 – 4XRWHG�SULFHV��XQDGMXVWHG��LQ�DFWLYH�PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�DV�RI�
WKH�UHSRUWLQJ�GDWH��/HYHO���SULPDULO\�FRQVLVWV�RI�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�VXFK�DV�PRQH\�PDUNHW�
VHFXULWLHV�DQG�OLVWHG�HTXLWLHV.�
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���)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV��FRQWLQXHG��

Level 2 – 3ULFLQJ�LQSXWV�RWKHU�WKDQ�TXRWHG�SULFHV�LQFOXGHG�LQ�/HYHO����ZKLFK�DUH�HLWKHU�GLUHFWO\�
REVHUYDEOH� RU� FDQ� EH� GHULYHG� RU� VXSSRUWHG� IURP� REVHUYDEOH� GDWD� DV� RI� WKH� UHSRUWLQJ� GDWH��
/HYHO���LQSXWV�PD\�LQFOXGH�TXRWHG�SULFHV�IRU�VLPLODU�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�LQ�QRQ�DFWLYH�PDUNHWV�
RU�SULFLQJ�PRGHOV�ZKRVH�LQSXWV�DUH�REVHUYDEOH�IRU�VXEVWDQWLDOO\�WKH�IXOO�WHUP�RI�WKH�DVVHW�RU�
OLDELOLW\��

Level 3 – 3ULFLQJ�LQSXWV�LQFOXGH�WKRVH�WKDW�DUH�VLJQLILFDQW�WR�WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�ILQDQFLDO�DVVHW�
RU�ILQDQFLDO�OLDELOLW\�DQG�DUH�QRW�REVHUYDEOH�IURP�REMHFWLYH�VRXUFHV��7KHVH�LQSXWV�PD\�EH�XVHG�
ZLWK� LQWHUQDOO\� GHYHORSHG�PHWKRGRORJLHV� WKDW� UHVXOW� LQ�PDQDJHPHQW¶V� EHVW� HVWLPDWH� RI� IDLU�
YDOXH��

$�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��

)LQDQFLDO� LQVWUXPHQWV�FDWHJRUL]HG�DV�/HYHO���FRQVLVW�RI� LQYHVWPHQWV� LQ� IDUPODQG�DQG�EHQHILFLDO�
LQWHUHVW�LQ�WUXVWV��,QYHVWPHQWV�LQ�IDUPODQG�KDYH�EHHQ�YDOXHG�EDVHG�RQ�PDUNHW�YDOXH�DSSUDLVDOV�RI�
WKH�FRUUHVSRQGLQJ�UHDO�HVWDWH��%HQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�WUXVWV�DUH�UHFRUGHG�DW�IDLU�YDOXH�EDVHG�RQ�0+6¶V�
LQWHUHVW�LQ�WKH�YDOXH�RI�WKH�XQGHUO\LQJ�WUXVW�DVVHWV��5HDO�HVWDWH�DSSUDLVDOV�RQ�ODQG�KHOG�ZLWKLQ�WKH�
WUXVW�DUH�XVHG�DV�XQREVHUYDEOH�LQSXWV�WR�HVWLPDWH�0+6¶V�DOORFDEOH�SRUWLRQ�RI�WUXVW�DVVHWV��
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���)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV��FRQWLQXHG��

7KH�IDLU�YDOXH�RI�ILQDQFLDO�DVVHWV�DQG�ILQDQFLDO�OLDELOLWLHV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�RQ�D�UHFXUULQJ�EDVLV�
ZDV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�IROORZLQJ�LQSXWV�DW�6HSWHPEHU�����������

� /HYHO��� � /HYHO��� � /HYHO��� � 7RWDO�
$VVHWV�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� �� ������� � �� ±� � �� ±� � �� �������
&HUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW� ±� ������� ±� �������
8�6��7UHDVXU\�REOLJDWLRQV� ������� ±� ±� �������
*RYHUQPHQW�REOLJDWLRQV� ±� ������ ±� ������
&RUSRUDWH�REOLJDWLRQV� ±� ������� ±� �������
'RPHVWLF�HTXLWLHV� ������� ±� ±� �������
,QWHUQDWLRQDO�HTXLWLHV� ������ ������ ±� �������
,QYHVWPHQWV�LQ�IDUPODQG� ±� ±� ������� �������
0XWXDO�IXQGV�HTXLWLHV� �������� ±� ±� ��������
6XEWRWDO� �������� �������� ������� ��������

$VVHWV�QRW�DW�IDLU�YDOXH�� � � � �
$VVHWV�PHDVXUHG�DW�QHW�DVVHW�YDOXH��� � � � �
(TXLW\�±�FRPPLQJOHG�IXQGV� � � � ��������

$FFUXHG�LQWHUHVW�DQG�GLYLGHQGV�
UHFHLYDEOH� � � � ������

6KRUW�WHUP�DQG�ORQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV� �������� �������� ������� ��������
%HQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�WUXVWV� ±� ±� ������� �������
7RWDO�DVVHWV� �� �������� � �� �������� � �� ������� � �� ��������
�� � � � �
/LDELOLWLHV� � � � �
,QWHUHVW�UDWH�VZDSV�� �� ±� � �� ����� � �� ± � �� ������
� � � � � � � �
�� ±� ,Q� DFFRUGDQFH�ZLWK�6XEWRSLF� �������� FHUWDLQ� LQYHVWPHQWV� WKDW� DUH�PHDVXUHG� DW� IDLU� YDOXH� SHU� VKDUH� �RU� LWV
HTXLYDOHQW�� SUDFWLFDO� H[SHGLHQW� KDYH� QRW� EHHQ� FODVVLILHG� LQ� WKH� IDLU� YDOXH� KLHUDUFK\�� 7KH� IDLU� YDOXH� DPRXQWV�
SUHVHQWHG�LQ�WKLV�WDEOH�DUH�LQWHQGHG�WR�SHUPLW�UHFRQFLOLDWLRQ�RI�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�WR�DPRXQWV�SUHVHQWHG�RQ�WKH
FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��
� � � � � � � �

�



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

���)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV��FRQWLQXHG��

7KH�IROORZLQJ�WDEOH�SUHVHQWV�WKH�FDWHJRU\��IDLU�YDOXH��UHGHPSWLRQ�IUHTXHQF\��DQG�UHGHPSWLRQ�QRWLFH�
SHULRG� IRU� DVVHWV�� WKH� IDLU� YDOXHV� ZKLFK� DUH� HVWLPDWHG� XVLQJ� QHW� DVVHW� YDOXH� SHU� VKDUH� DV� RI�
6HSWHPEHU�����������

$VVHWV�
�
)DLU�9DOXH�

� 8QIXQGHG�
&RPPLWPHQW�

� 5HGHPSWLRQ�
)UHTXHQF\�

� 5HGHPSWLRQ�
1RWLFH�3HULRG�

� � � � � � � � �
(TXLW\�±�FRPPLQJOHG�IXQGVD�� �� �������� � �� ±� � :HHNO\� � ��GD\V�
(TXLW\�±�FRPPLQJOHG�IXQGVE�� � ������� � � ±� � 0RQWKO\� � ���±����GD\V�
� � � � � � � � �

D��±�,QFOXGHV�LQYHVWPHQWV�LQ�GRPHVWLF�ODUJH�FDS�HTXLW\�VHFXULWLHV��7KH�IDLU�YDOXHV�RI�WKH�LQYHVWPHQWV�
LQ�WKLV�FODVV�KDYH�EHHQ�HVWLPDWHG�XVLQJ�WKH�QHW�DVVHW�YDOXH�SHU�VKDUH�RI�WKH�LQYHVWPHQWV��

E��±�,QFOXGHV�LQYHVWPHQWV�LQ�HPHUJLQJ�PDUNHW�HTXLW\�VHFXULWLHV��7KH�IDLU�YDOXHV�RI�WKH�LQYHVWPHQWV�
LQ�WKLV�FODVV�KDYH�EHHQ�HVWLPDWHG�XVLQJ�WKH�QHW�DVVHW�YDOXH�SHU�VKDUH�RI�WKH�LQYHVWPHQWV��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

���)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV��FRQWLQXHG��

7KH�IDLU�YDOXH�RI�ILQDQFLDO�DVVHWV�DQG�ILQDQFLDO�OLDELOLWLHV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�RQ�D�UHFXUULQJ�EDVLV�
ZDV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�IROORZLQJ�LQSXWV�DW�6HSWHPEHU�����������

� /HYHO��� � /HYHO��� � /HYHO��� � 7RWDO�
$VVHWV�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� �� ������� � �� ±� � �� ±� � �� �������
&HUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW� ±� ������ ±� ������
8�6��7UHDVXU\�REOLJDWLRQV� ������� ±� ±� �������
*RYHUQPHQW�REOLJDWLRQV� ±� ������� ±� �������
&RUSRUDWH�REOLJDWLRQV� ±� ������� ±� �������
'RPHVWLF�HTXLWLHV� �������� ±� ±� ��������
,QWHUQDWLRQDO�HTXLWLHV� ������� ±� ±� �������
,QYHVWPHQWV�LQ�IDUPODQG� ±� ±� ������� �������
0XWXDO�IXQGV�HTXLWLHV� �������� ±� ±� ��������
6XEWRWDO� �������� ������� ������� ��������

$VVHWV�QRW�DW�IDLU�YDOXH�� � � � �
$VVHWV�PHDVXUHG�DW�QHW�DVVHW�YDOXH��� � � � �
(TXLW\�±�FRPPLQJOHG�IXQGV� � � � �������

$FFUXHG�LQWHUHVW�DQG�GLYLGHQGV�
UHFHLYDEOH� � � � ������

6KRUW�WHUP�DQG�ORQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV� �������� ������� ������� ��������
%HQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�WUXVWV� ±� ±� ������� �������
%HQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�0+,�,OOLQRLV�
5HFHLYDEOHV�*UDQWRU�7UXVW� ±� ������� ±� �������

7RWDO�DVVHWV� �� �������� � �� �������� � �� ������� � �� ��������
�� � � � �
/LDELOLWLHV� � � � �
,QWHUHVW�UDWH�VZDSV�� �� ±� � �� ����� � �� ± � �� ������
� � � � � � � �
�� ±� ,Q� DFFRUGDQFH�ZLWK�6XEWRSLF� �������� FHUWDLQ� LQYHVWPHQWV� WKDW� DUH�PHDVXUHG� DW� IDLU� YDOXH� SHU� VKDUH� �RU� LWV
HTXLYDOHQW�� SUDFWLFDO� H[SHGLHQW� KDYH� QRW� EHHQ� FODVVLILHG� LQ� WKH� IDLU� YDOXH� KLHUDUFK\�� 7KH� IDLU� YDOXH� DPRXQWV
SUHVHQWHG�LQ�WKLV�WDEOH�DUH�LQWHQGHG�WR�SHUPLW�UHFRQFLOLDWLRQ�RI�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�WR�DPRXQWV�SUHVHQWHG�RQ�WKH
FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��

�



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

���)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV��FRQWLQXHG��

7KH�IROORZLQJ�WDEOH�SUHVHQWV�WKH�FDWHJRU\��IDLU�YDOXH��UHGHPSWLRQ�IUHTXHQF\��DQG�UHGHPSWLRQ�QRWLFH�
SHULRG� IRU� DVVHWV�� WKH� IDLU� YDOXHV� ZKLFK� DUH� HVWLPDWHG� XVLQJ� QHW� DVVHW� YDOXH� SHU� VKDUH� DV� RI�
6HSWHPEHU�����������

$VVHWV�
�
)DLU�9DOXH�

� 8QIXQGHG�
&RPPLWPHQW�

� 5HGHPSWLRQ�
)UHTXHQF\�

� 5HGHPSWLRQ�
1RWLFH�3HULRG�

� � � � � � � � �
(TXLW\�±�FRPPLQJOHG�IXQGVD�� �� �������� �� ±� � 0RQWKO\� � ���GD\V�
(TXLW\�±�FRPPLQJOHG�IXQGVE�� � �������� � ±� � 0RQWKO\� � ���±����GD\V�
� � � � � � � � �

D��±�,QFOXGHV�LQYHVWPHQWV�LQ�RSSRUWXQLVWLF�HTXLW\�VHFXULWLHV��7KH�IDLU�YDOXHV�RI�WKH�LQYHVWPHQWV�LQ�
WKLV�FODVV�KDYH�EHHQ�HVWLPDWHG�XVLQJ�WKH�QHW�DVVHW�YDOXH�SHU�VKDUH�RI�WKH�LQYHVWPHQWV��

E��±�,QFOXGHV�LQYHVWPHQWV�LQ�HPHUJLQJ�PDUNHW�HTXLW\�VHFXULWLHV��7KH�IDLU�YDOXHV�RI�WKH�LQYHVWPHQWV�
LQ�WKLV�FODVV�KDYH�EHHQ�HVWLPDWHG�XVLQJ�WKH�QHW�DVVHW�YDOXH�SHU�VKDUH�RI�WKH�LQYHVWPHQWV��

7KH�WDEOH�EHORZ�VHWV�IRUWK�D�VXPPDU\�RI�FKDQJHV�LQ�WKH�IDLU�YDOXH�RI�0+6¶V�/HYHO���DVVHWV�IRU�WKH�
SHULRG�IURP�2FWREHU���������WR�6HSWHPEHU�����������

�

%HQHILFLDO�
,QWHUHVW�LQ�
7UXVWV�

�
,QYHVWPHQWV�
LQ�)DUPODQG�

�

7RWDO�
� � � �
7RWDO�DV�RI�2FWREHU��������� �� ������� �� ������� �� �������
7UXVW�GLVWULEXWLRQ� �������� ������ ������
&RQWULEXWLRQV�RI�IDUPODQG� ±� ���� ����
5HDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�JDLQV��ORVVHV�� �������� ������ ��������

7RWDO�DV�RI�6HSWHPEHU���������� ������� ������� �������
7UXVW�GLVWULEXWLRQ� �������� ������ ������
&RQWULEXWLRQV�RI�IDUPODQG� ±� ���� ����
5HDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�JDLQV��ORVVHV�� ���� ������ �����

7RWDO�DV�RI�6HSWHPEHU���������� �� ������� � �� ������� � �� �������
� �



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

���)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV��FRQWLQXHG��

� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
8QUHDOL]HG�JDLQV��ORVVHV��UHODWHG�WR�/HYHO����
ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�KHOG� �� �����

�
�� ��������

�
���3URSHUW\��3ODQW��DQG�(TXLSPHQW�

7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�SURSHUW\��SODQW��DQG�HTXLSPHQW��

� 6HSWHPEHU����
� ����� � �����
� � �

/DQG� �� ������� � �� �������
/DQG�LPSURYHPHQWV� ������� �������
%XLOGLQJV� �������� ��������
(TXLSPHQW� �������� ��������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV� ������� �������

6XEWRWDO� ���������� ����������
/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ� �������� ��������
3URSHUW\��SODQW��DQG�HTXLSPHQW��QHW� �� �������� � �� ��������

�
&DSLWDOL]HG� LQWHUHVW� ZDV� ����� DQG� ���� IRU� WKH� \HDUV� HQGHG� 6HSWHPEHU����� ����� DQG� ������
UHVSHFWLYHO\��(TXLSPHQW� XQGHU� FDSLWDO� OHDVH� REOLJDWLRQ�ZDV� FDUULHG� DW� ������� DQG���������ZLWK�
DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�RI������DQG������DV�RI�6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����,QYHVWPHQWV�LQ�3DUWQHUVKLSV�

,QYHVWPHQWV�LQ�SDUWQHUVKLSV�DUH�DFFRXQWHG�IRU�XVLQJ�WKH�HTXLW\�PHWKRG�ZKHQ�WKH�RZQHUVKLS�LQWHUHVW�
LV�����RU�JUHDWHU��7KH�FRVW�PHWKRG�LV�XVHG�IRU�RWKHU�LQYHVWPHQWV�LQ�SDUWQHUVKLSV��,QFRPH��ORVV��
IURP�WKHVH�LQYHVWPHQWV�LQ�SDUWQHUVKLSV�ZDV��������DQG������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�6HSWHPEHU�����
�����DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�LV�UHIOHFWHG�LQ�RWKHU�UHYHQXHV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�
RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��,QYHVWPHQWV�LQ�SDUWQHUVKLSV�LQFOXGH�WKH�IROORZLQJ�HQWLWLHV��

� � � 2ZQHUVKLS�DW� � � � �
� � � 6HSWHPEHU����� � 6HSWHPEHU����
� 2ZQHUVKLS� � ����� � ����� � �����
� � � � � �
5XWOHGJH�-RLQW�9HQWXUHV��//&� 0+9� ������ � �� ������ �� ������
2UWKRSHGLF�6XUJHU\�&HQWHU�RI�,OOLQRLV��//&� 0+9� ����� ������ ������
0LG�$PHULFD�6HUYLFH�6ROXWLRQV��//&� 0+6� ���� ���� ����
/LQFROQ�/DQG�+HDOWK�,QIRUPDWLRQ�([FKDQJH� 0+6� ����� ���� ����
0HPRULDO�(PSOR\HH�$VVLVWDQFH�6HUYLFHV� 0%+� ����� ��� ���
%-&�&ROODERUDWLYH��//&� 0+6� ����� ���� ����
:7$�/DVHU��//&� 0+9� ����� ��� ���
0LGZHVW�+HDOWKFDUH�4XDOLW\�$OOLDQFH��//&� 0+6� ����� �� ��
,QYHVWPHQWV�LQ�SDUWQHUVKLSV� � � �� ������ �� ������
� �



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����/RQJ�7HUP�'HEW�2EOLJDWLRQV�

/RQJ�WHUP�GHEW�REOLJDWLRQV�DUH�DV�IROORZV��

� 6HSWHPEHU����
� ����� � �����
2EOLJDWHG�*URXS�� � � �
7D[�H[HPSW� 9DULDEOH� 5DWH� 'HPDQG� 5HYHQXH� %RQGV� �6HULHV� ������ DW�
DYHUDJH�DQQXDO�YDULDEOH�LQWHUHVW�UDWHV�RI�������DQG�������IRU�WKH�\HDUV�
HQGHG�6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��VHFXUHG�E\�D�OHWWHU�RI�
FUHGLW�H[SLULQJ�RQ�2FWREHU���������� �� ������� �� �������

7D[DEOH�9DULDEOH�5DWH�'HPDQG�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�������DW�DYHUDJH�
DQQXDO�YDULDEOH�LQWHUHVW�UDWHV�RI�������DQG�������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�
6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��VHFXUHG�E\�D�OHWWHU�RI�FUHGLW��
H[SLULQJ�RQ�2FWREHU���������� ������� �������

7D[�H[HPSW�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�������VHFXUHG�E\�SOHGJHG�UHYHQXHV�
RI�WKH�0+6�2EOLJDWHG�*URXS�DW�DQ�DQQXDO�IL[HG�LQWHUHVW�UDWH�RI�������
DV�RI�6HSWHPEHU����������DQG������� ������� � �������

7D[DEOH�'LUHFW�1RWH�2EOLJDWLRQ�����&�DW�D� VWDWHG�DQQXDO� IL[HG� LQWHUHVW�
UDWH�RI������DV�RI�6HSWHPEHU����������DQG������� ������� �������

7D[DEOH� 'LUHFW� 1RWH� 2EOLJDWLRQ� �6HULHV� ����$�� VHFXUHG� E\� SOHGJHG�
UHYHQXHV�RI�WKH�0+6�2EOLJDWHG�*URXS�DW�DQ�DYHUDJH�YDULDEOH�LQWHUHVW�
UDWH� RI� ������ IRU� WKH� \HDU� HQGHG�6HSWHPEHU����� ������ DQG� UHWLUHG� LQ�
������ ±� �������

7D[�H[HPSW�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����$��VHFXUHG�E\�SOHGJHG�UHYHQXHV�
RI�WKH�0+6�2EOLJDWHG�*URXS�DW�DQ�DQQXDO�IL[HG�LQWHUHVW�UDWH�RI�������
DV�RI�6HSWHPEHU����������DQG������� ������� �������

7D[�([HPSW� 9DULDEOH� 5DWH� 5HYHQXH� %RQGV� �6HULHV� ����%��� SULYDWHO\�
SODFHG��SXWWDEOH�VWDUWLQJ�LQ�������DW�DQ�DQQXDO�YDULDEOH�LQWHUHVW�UDWH�RI�
������DQG�������IRU� WKH�\HDUV�HQGHG�6HSWHPEHU����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\�� ������� �������

7D[DEOH�'LUHFW�1RWH�2EOLJDWLRQ������VHFXUHG�E\�SOHGJHG�UHYHQXHV�RI�WKH�
0+6�2EOLJDWHG�*URXS�DW�DQ�DYHUDJH�YDULDEOH�UDWH�RI�������DQG�������
IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\�� ������� �������

� � �
2EOLJDWHG�*URXS�GHEW�VXEWRWDO� �� �������� � �� ��������



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����/RQJ�7HUP�'HEW�2EOLJDWLRQV��FRQWLQXHG��

� 6HSWHPEHU����
� ����� � �����
2WKHU�(QWLWLHV�� � �
,QGHQWXUH� LVVXHG� WR� $/0+� DV� SDUW� RI� WKH� WD[�H[HPSW� UHYHQXH� ERQGV�
�6HULHV� ������ VHFXUHG� E\� SOHGJHG� UHYHQXHV� RI� WKH� 0+6� 2EOLJDWHG�
*URXS�DW�DQ�DQQXDO�IL[HG�UDWH�RI�������DV�RI�6HSWHPEHU����������DQG�
������ �� ������� � �� �������

,QGHQWXUH�LVVXHG�WR�70+�DV�SDUW�RI�WKH�WD[�H[HPSW�UHYHQXH�ERQGV��6HULHV�
������VHFXUHG�E\�SOHGJHG�UHYHQXHV�RI�WKH�0+6�2EOLJDWHG�*URXS�DW�DQ�
DQQXDO�IL[HG�UDWH�RI�������DV�RI�6HSWHPEHU����������DQG������� ������� �������

7D[�([HPSW� 9DULDEOH� 5DWH� 5HYHQXH� 5HIXQGLQJ� %RQGV� �6HULHV� �������
SULYDWHO\�SODFHG�LVVXHG�E\�3$+��SXWWDEOH�VWDUWLQJ�LQ�������DW�DQ�DQQXDO�
YDULDEOH� LQWHUHVW� UDWH� RI� ������ DQG� ������ IRU� WKH� \HDUV� HQGHG�
6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\�� ������� � �������

1RWHV�SD\DEOH� ±� ������
7RWDO�ORQJ�WHUP�REOLJDWLRQV� �������� ��������
/HVV�FXUUHQW�LQVWDOOPHQWV�RI�ORQJ�WHUP�REOLJDWLRQV� ������� �������
/HVV�XQDPRUWL]HG�GHEW�LVVXDQFH�FRVWV��GLVFRXQWV��DQG�SUHPLXPV� ���� ������
/RQJ�WHUP�GHEW�REOLJDWLRQV��QHW� �� �������� � �� ��������
�
2I�0+6¶V�GHEW�������� LV�XQGHU�DQ�DPHQGHG�DQG� UHVWDWHG�0DVWHU�7UXVW� ,QGHQWXUH� �07,��GDWHG�
'HFHPEHU����������&XUUHQWO\��WKH�3DUHQW�DQG�00&�DUH�WKH�FRUSRUDWLRQV�WKDW�DUH�2EOLJDWHG�*URXS�
PHPEHUV� XQGHU� WKH�07,�� 7KH�07,� UHTXLUHV� WKH�2EOLJDWHG�*URXS� WR�PDLQWDLQ� GHEW� FRYHQDQWV��
LQFOXGLQJ�PHHWLQJ�D�PLQLPXP�GHEW�VHUYLFH�FRYHUDJH�UDWLR��PLQLPXP�GD\V�FDVK�RQ�KDQG��DQG�D�
PLQLPXP� UDWLQJ� UHTXLUHPHQW�� DOO� DV� GHILQHG� LQ� WKH� 07,�� 0DQDJHPHQW� EHOLHYHV� 0+6� LV� LQ�
FRPSOLDQFH�ZLWK�WKHVH�FRYHQDQWV�DQG�FRQGLWLRQV�DV�RI�6HSWHPEHU�����������

0+6�PDLQWDLQV�OHWWHUV�RI�FUHGLW�ZLWK�-3�0RUJDQ�&KDVH�%DQN�VXSSRUWLQJ�WKH�6HULHV������DQG�6HULHV�
�����ERQGV��$V�RI�6HSWHPEHU�����������WKH�OHWWHUV�RI�FUHGLW�DUH�DYDLODEOH�XS�WR���������DQG�KDG�
UHODWHG�GHEW�DQG� LQWHUHVW�RXWVWDQGLQJ�DJDLQVW� WKHP�RI����������7KHVH� OHWWHUV�RI�FUHGLW�H[SLUH�RQ�
2FWREHU����������,I�WKH�ERQGV�DUH�QRW�UHPDUNHWHG��WKH�SULQFLSDO�RQ�WKH�WHUP�ORDQV�JHQHUDOO\�ZRXOG�
EH�SD\DEOH����PRQWKV�DIWHU�WKH�IDLOHG�UHPDUNHWLQJ��

� �



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����/RQJ�7HUP�'HEW�2EOLJDWLRQV��FRQWLQXHG��

$JJUHJDWH�PDWXULWLHV�RI�ORQJ�WHUP�REOLJDWLRQV�DW�6HSWHPEHU�����������DUH�DV�IROORZV��

<HDU�HQGLQJ�6HSWHPEHU���� �
����� �� �������
����� �������
����� �������
����� �������
����� �������
7KHUHDIWHU� ��������
7RWDO� �� ��������

�
,QWHUHVW� H[SHQVH� LV� �������� DQG� �������� IRU� WKH� \HDUV� HQGHG� 6HSWHPEHU����� ����� DQG� ������
UHVSHFWLYHO\��

7KH�YDOXDWLRQ�IRU�WKH�HVWLPDWHG�IDLU�YDOXH�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�LV�FRPSOHWHG�E\�D�WKLUG�SDUW\�VHUYLFH�
DQG�WDNHV�LQWR�DFFRXQW�D�QXPEHU�RI�IDFWRUV��LQFOXGLQJ��EXW�QRW�OLPLWHG�WR��DQ\�RQH�RU�PRUH�RI�WKH�
IROORZLQJ���L��JHQHUDO�LQWHUHVW�UDWH�DQG�PDUNHW�FRQGLWLRQV���LL��PDFURHFRQRPLF�DQG�RU�GHDO��VSHFLILF�
FUHGLW�IXQGDPHQWDOV���LLL��YDOXDWLRQV�RI�RWKHU�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�WKDW�PD\�EH�FRPSDUDEOH�LQ�WHUPV�
RI� UDWLQJ�� VWUXFWXUH�� PDWXULW\�� DQG�RU� FRYHQDQW� SURWHFWLRQ�� �LY��LQYHVWRU� RSLQLRQV� DERYH� WKH�
UHVSHFWLYH�GHDO�SDUWLHV�� �Y��VL]H�RI� WKH� WUDQVDFWLRQ�� �YL��FDVK� IORZ�SURMHFWLRQV��ZKLFK� LQ� WXUQ�DUH�
EDVHG� RQ� DVVXPSWLRQV� DERXW� FHUWDLQ� SDUDPHWHUV� WKDW� LQFOXGH�� EXW� DUH� QRW� OLPLWHG� WR�� GHIDXOW��
UHFRYHU\��SUHSD\PHQW��DQG�UHLQYHVWPHQW�UDWHV���YLL��DGPLQLVWUDWRU�UHSRUWV��DVVHW�PDQDJHU�HVWLPDWHV��
EURNHU�TXRWDWLRQV��DQG�RU�WUXVWHH�UHSRUWV��DQG��YLLL��FRPSDUDEOH�WUDGHV��ZKHUH�REVHUYDEOH��%DVHG�
RQ� WKH� LQSXWV� LQ� GHWHUPLQLQJ� WKH� HVWLPDWHG� IDLU� YDOXH�RI� GHEW�� WKLV� OLDELOLW\� LV� FRQVLGHUHG� WR� EH�
/HYHO���PHDVXUHPHQW��7KH�HVWLPDWHG�IDLU�YDOXH�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�DW�6HSWHPEHU����������DQG�������
EDVHG� RQ� TXRWHG� PDUNHW� SULFHV� IRU� WKH� VDPH� RU� VLPLODU� LVVXHV� ZDV� ��������� DQG� ����������
UHVSHFWLYHO\��ZKLFK�LQFOXGHV�FRQVLGHUDWLRQ�RI�WKLUG�SDUW\�FUHGLW�HQKDQFHPHQWV��RI�ZKLFK�WKHUH�LV�
QR�LPSDFW��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����'HULYDWLYHV�

0+6�KDV�LQWHUHVW�UDWH�UHODWHG�GHULYDWLYH�LQVWUXPHQWV�WR�PDQDJH�LWV�H[SRVXUH�RQ�LWV�YDULDEOH�UDWH�
GHEW� LQVWUXPHQWV�DQG�GRHV�QRW�HQWHU� LQWR�GHULYDWLYH�LQVWUXPHQWV�IRU�DQ\�SXUSRVH�RWKHU� WKDQ�ULVN�
PDQDJHPHQW�SXUSRVHV��,QWHUHVW�UDWH�VZDS�FRQWUDFWV�EHWZHHQ�0+6�DQG�D�WKLUG�SDUW\��FRXQWHUSDUW\��
SURYLGH�IRU�WKH�SHULRGLF�H[FKDQJH�RI�SD\PHQWV�EHWZHHQ�WKH�SDUWLHV�EDVHG�RQ�FKDQJHV�LQ�D�GHILQHG�
LQGH[�DQG�D�IL[HG�UDWH�DQG�H[SRVH�0+6�WR�PDUNHW�ULVN�DQG�FUHGLW�ULVN��&UHGLW�ULVN�LV�WKH�ULVN�WKDW�
FRQWUDFWXDO�REOLJDWLRQV�RI�WKH�FRXQWHUSDUWLHV�ZLOO�QRW�EH�IXOILOOHG��

&RQFHQWUDWLRQV� RI� FUHGLW� ULVN� UHODWH� WR� JURXSV� RI� FRXQWHUSDUWLHV� WKDW� KDYH� VLPLODU� HFRQRPLF� RU�
LQGXVWU\� FKDUDFWHULVWLFV�� ZKLFK� FRXOG� FDXVH� WKHLU� DELOLW\� WR� PHHW� FRQWUDFWXDO� REOLJDWLRQV� WR� EH�
VLPLODUO\�DIIHFWHG�E\�FKDQJHV�LQ�HFRQRPLF�RU�RWKHU�FRQGLWLRQV��&RXQWHUSDUW\�FUHGLW�ULVN�LV�PDQDJHG�
E\�UHTXLULQJ�KLJK�FUHGLW�VWDQGDUGV�IRU�0+6¶V�FRXQWHUSDUWLHV��7KH�FRXQWHUSDUWLHV�WR�WKHVH�FRQWUDFWV�
DUH� ILQDQFLDO� LQVWLWXWLRQV� WKDW� FDUU\� LQYHVWPHQW�JUDGH� FUHGLW� UDWLQJV�� 0+6� GRHV� QRW� DQWLFLSDWH�
QRQSHUIRUPDQFH�E\�LWV�FRXQWHUSDUWLHV��0DUNHW�ULVN�LV�WKH�DGYHUVH�HIIHFW�RQ�WKH�YDOXH�RI�D�ILQDQFLDO�
LQVWUXPHQW�WKDW�UHVXOWV�IURP�D�FKDQJH�LQ�LQWHUHVW�UDWHV��7KH�PDUNHW�ULVN�DVVRFLDWHG�ZLWK�LQWHUHVW�UDWH�
FKDQJHV�LV�PDQDJHG�E\�HVWDEOLVKHG�DQG�PRQLWRULQJ�SDUDPHWHUV��ZKLFK�OLPLW�WKH�W\SHV�DQG�GHJUHH�
RI�PDUNHW�ULVN�WKDW�PD\�EH�XQGHUWDNHQ��0DQDJHPHQW�DOVR�PLWLJDWHV�ULVN�WKURXJK�SHULRGLF�UHYLHZV�
RI�0+6¶V�GHULYDWLYH�SRVLWLRQV�LQ�WKH�FRQWH[W�RI�LWV�EOHQGHG�FRVW�RI�FDSLWDO��

7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�WKH�RXWVWDQGLQJ�SRVLWLRQV�XQGHU�WKHVH�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�DJUHHPHQWV��
ZKLFK�DUH�ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV���

� � � � � � � � � � *DLQ��ORVV��RQ� �
� � 0+6� � 0+6� � 1RWLRQDO� � )DLU�9DOXH� � 'HULYDWLYHV� �

([SLUDWLRQ�'DWH� � 3D\V� � 5HFHLYHV� � $PRXQW� � ����� � ����� � ����� � ����� �
� � � � � � � � � � � � � � � �

2FWREHU��������� � ������ � �����RI�/,%25� ��� ������� � �� ���� � �� ������� �� ���� � �� ���� �

2FWREHU��������� � ������ � ����RI�/,%25� � ������� ���� ������ ���� ����
'HFHPEHU��������� � ������ � ����RI�/,%25� � ������� ���� ������ ��� ������
'HFHPEHU��������� � ������ � ����RI�/,%25� � ������ ���� ������ ���� ����

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



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����'HULYDWLYHV��FRQWLQXHG��

7KH�REMHFWLYH�RI�WKHVH�LQWHUHVW�VZDSV�LV�WR�PLWLJDWH�LQWHUHVW�UDWH�IOXFWXDWLRQV�DQG�V\QWKHWLFDOO\�IL[�
WKH�LQWHUHVW�UDWH�RI�WKH�UHODWHG�ERQG�VHULHV��7KH�3DUHQW��00&��DQG�3$+�KDYH�HQWHUHG�LQWR�DQ�LQWHUHVW�
UDWH�VZDS�DJUHHPHQW�WR�FRQYHUW�WKH�����������������$�DQG�����%�VHULHV�YDULDEOH�UDWH�GHEW�WR�D�
IL[HG�UDWH�EDVLV��WKXV�UHGXFLQJ�WKH�LPSDFW�RI�LQWHUHVW�UDWH�FKDQJHV�RQ�IXWXUH�LQWHUHVW�H[SHQVH��7KH�
����$�DQG�����%�VHULHV�GHEW�ZHUH�UHWLUHG�LQ�ILVFDO�\HDU�������EXW�WKH�VZDSV�UHPDLQ�RXWVWDQGLQJ�
XQWLO�H[SLUDWLRQ�LQ�������

����1HZ�0DUNHWV�7D[�&UHGLW�3URJUDP�

4$/,&%�LV�SDUW\�WR�D����\HDU�ORDQ�DJUHHPHQW�IRU���������ZLWK�D�'LUHFW�/HQGHU�WKURXJK�WKH�8�6��
'HSDUWPHQW� RI� WKH�7UHDVXU\�&RPPXQLW\�'HYHORSPHQW�)LQDQFLDO� ,QVWLWXWLRQ� �&'),��)XQG�1HZ�
0DUNHWV�7D[�&UHGLW��107&��3URJUDP�IRU�UHLPEXUVHPHQW�RI�FHUWDLQ�FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV�ZKLFK�
TXDOLI\� DV� D� 4XDOLILHG� /RZ� ,QFRPH� &RPPXQLW\� ,QYHVWPHQW� �4/,&,��� 7KH� ORDQ� �4/,&,� QRWHV�
SD\DEOH�� EHDUV� DQQXDO� LQWHUHVW� DW� D� IL[HG� UDWH� RI� ������ DQG� KDV� D� ELODWHUDO� SXW�FDOO� RSWLRQ� WKDW�
EHFRPHV�HIIHFWLYH�LQ�'HFHPEHU�������7KH�4/,&,�QRWHV�SD\DEOH�DUH�UHSRUWHG�DV�2WKHU�QRQ�FXUUHQW�
OLDELOLWLHV� RQ� WKH� FRQVROLGDWHG� EDODQFH� VKHHWV�� 7R� IDFLOLWDWH� WKH� 107&� WUDQVDFWLRQ�� 00&�
FRQFXUUHQWO\�ORDQHG���������WR�D�QHZO\�FUHDWHG�VSHFLDO�SXUSRVH�HQWLW\��63(���7KLV�QRWH�UHFHLYDEOH�
RZHG� IURP� WKH� 63(� LV� UHSRUWHG� LQ�2WKHU� DVVHWV� LQ� WKH� QRQ�FXUUHQW� VHFWLRQ� RI� WKH� FRQVROLGDWHG�
EDODQFH�VKHHWV��

8SRQ� PDLQWDLQLQJ� FRPSOLDQFH� XQGHU� WKH� 107&� SURJUDP�� PDQDJHPHQW� H[SHFWV� WKH� ELODWHUDO�
SXW�FDOO�RSWLRQ�WR�EH�H[HUFLVHG�LQ�������ZKLFK�ZLOO�WULJJHU�WKH�WUDQVDFWLRQ�VWUXFWXUH�WR�XQZLQG�DQG�
UHVXOW� LQ� LPPHGLDWH�FDQFHODWLRQ�RI� WKH�4/,&,�QRWHV�SD\DEOH�DQG�QRWH�UHFHLYDEOH�EDODQFHV��$V�D�
UHVXOW��PDQDJHPHQW� DQWLFLSDWHV� UHFRJQL]LQJ� D� JDLQ� RI� ������� RQ� WKH� FRQVROLGDWHG� VWDWHPHQW� RI�
RSHUDWLRQV�LQ�������7RWDO�LQWHUHVW�H[SHQVH�RQ�WKH�4/,&,�QRWHV�SD\DEOH�WRWDOHG������DQG������IRU�
WKH�\HDUV�HQGHG�6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7RWDO�LQWHUHVW� LQFRPH�RQ�WKH�QRWHV�
UHFHLYDEOH�WRWDOHG������IRU�ERWK�WKH�\HDUV�HQGHG�6HSWHPEHU����������DQG�������

����/LDELOLW\�3URJUDPV�

0+6� LV� LQYROYHG� LQ� OLWLJDWLRQ� DULVLQJ� LQ� WKH� RUGLQDU\� FRXUVH� RI� EXVLQHVV�� &ODLPV� DOOHJLQJ�
SURIHVVLRQDO�RU�JHQHUDO�OLDELOLW\�KDYH�EHHQ�DVVHUWHG�DJDLQVW�0+6�DQG�DUH�FXUUHQWO\�LQ�YDULRXV�VWDJHV�
RI� OLWLJDWLRQ�� 0+6� LV� VHOI�LQVXUHG� IRU� FODLPV� RI� XS� WR� ������� LQGLYLGXDOO\� DQG� ������� LQ� WKH�
DJJUHJDWH�DQG�KDV�FRPPHUFLDO�FODLPV�PDGH�H[FHVV�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�XS�WR���������SHU�FODLP�
DQG���������LQ�WKH�DJJUHJDWH��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����/LDELOLW\�3URJUDPV��FRQWLQXHG��

$FFUXDOV�UHODWHG�WR�WKH�HVWLPDWHG�VHOI�LQVXUDQFH�OLDELOLW\�DQG�WKH�FRUUHVSRQGLQJ�FKDUJH�WR�H[SHQVH�
DUH�DFWXDULDOO\�GHWHUPLQHG�IRU�DVVHUWHG�DQG�XQDVVHUWHG�FODLPV�XVLQJ�KLVWRULFDO�FODLPV�H[SHULHQFH�
DQG�RWKHU�UHOHYDQW�LQGXVWU\�DQG�KRVSLWDO�VSHFLILF�IDFWRUV�DQG�WUHQGV��GLVFRXQWHG�DW�DQ�DQQXDO�LQWHUHVW�
UDWH�RI�������DQG�������DW�6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��

7KH�JHQHUDO�DQG�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\�ZDV���������DQG���������DW�6HSWHPEHU����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\��LQFOXGLQJ�WDLO�FRYHUDJH�RQ�WKH�FODLPV�PDGH�SROLF\��,QVXUDQFH�UHFHLYDEOHV�UHODWHG�WR�
H[FHVV�FRYHUDJH�DUH��������DQG��������DW�6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��$PRXQWV�
FKDUJHG�WR�SXUFKDVHG�VHUYLFHV�DQG�RWKHU�H[SHQVH�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�
FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�DUH�DV�IROORZV��

� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
�� � �
6HOI�LQVXUDQFH� �� ������ � �� ������
,QVXUHG� ������ ������
7RWDO� �� ������ � �� ������

�
0+6�PDLQWDLQV�D�UHYRFDEOH�JHQHUDO�DQG�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\�WUXVW�IXQG�FRQWDLQLQJ�LQYHVWPHQWV�RI�
�������DQG���������DW�6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��

0+6�DOVR�SURYLGHV�IRU�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�WKURXJK�D�VHOI�LQVXUDQFH�WUXVW�RU�WKURXJK�LQVXUHG�
SURJUDPV��7KH� IXQGLQJ� OHYHO� IRU� WKLV� WUXVW�DQG�HVWLPDWLRQ�RI� WKH� UHODWHG� OLDELOLW\�DUH�DFWXDULDOO\�
GHWHUPLQHG��$PRXQWV�FKDUJHG�WR�H[SHQVH�IRU�WKLV�FRYHUDJH�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�6HSWHPEHU����������
DQG� ������ ZHUH� ����� DQG� ������ UHVSHFWLYHO\�� DQG� DUH� LQFOXGHG� LQ� HPSOR\HH� EHQHILWV� LQ� WKH�
FRQVROLGDWHG� VWDWHPHQWV� RI� RSHUDWLRQV� DQG� FKDQJHV� LQ� QHW� DVVHWV�� 7KH� ZRUNHUV¶� FRPSHQVDWLRQ�
OLDELOLW\�ZDV��������DQG��������DW�6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��GLVFRXQWHG�DW�WKH�
VDPH�UDWHV�DV�WKH�VHOI�LQVXUDQFH�OLDELOLW\��7KH�LQVXUDQFH�UHFHLYDEOH�UHODWHG�WR�H[FHVV�FRYHUDJH�LV�
����� DQG� ����� DW� 6HSWHPEHU����� ����� DQG� ������ UHVSHFWLYHO\�� 0+6� PDLQWDLQV� D� UHYRFDEOH�
ZRUNHUV¶� FRPSHQVDWLRQ� OLDELOLW\� WUXVW� IXQG� FRQWDLQLQJ� LQYHVWPHQWV� RI� ������� DQG� ������� DW�
6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����5HWLUHPHQW�3ODQV�

'HILQHG�%HQHILW�3ODQV�

7KH�0+6�GHILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�SODQ��0+6�3HQVLRQ��FRYHUV�VXEVWDQWLDOO\�DOO�RI�WKH�HPSOR\HHV�
RI�0+6��00&��036�DQG�0+6YF�ZKR�EHJDQ�HPSOR\PHQW�SULRU�WR�-DQXDU\����������7KH�EHQHILWV�
DUH�EDVHG�RQ�\HDUV�RI�VHUYLFH�DQG�WKH�HPSOR\HH¶V�FRPSHQVDWLRQ�GXULQJ�WKH�KLJKHVW�ILYH�FRQVHFXWLYH�
\HDUV�RI�WKH�ODVW�WHQ�\HDUV�RI�HPSOR\PHQW��&RQWULEXWLRQV�DUH�PDGH�WR�WKH�SODQV�WR�PHHW�WKH�WDUJHW�
IXQGLQJ�OHYHO�HVWDEOLVKHG�E\�PDQDJHPHQW�DQG�KDYH�H[FHHGHG�WKH�QHW�SHQVLRQ�FRVW�HDFK�\HDU��2Q�
'HFHPEHU�����������0+6�3HQVLRQ�ZDV�IUR]HQ��DQG�QR�QHZ�SDUWLFLSDQWV�ZHUH�SHUPLWWHG�DIWHU�WKDW�
GDWH��8QYHVWHG�SDUWLFLSDQWV�RQ�'HFHPEHU�����������DUH�VWLOO�HOLJLEOH�WR�YHVW�DVVXPLQJ�VHUYLFH�SHULRG�
UHTXLUHPHQWV�DUH�PHW��

0+6�DOVR�KDV�D�VXSSOHPHQWDO�UHWLUHPHQW�GHILQHG�EHQHILW�SODQ��0+6�5HVWRUDWLRQ��FRYHULQJ�0+6�
DQG�00&� H[HFXWLYHV�� ZKLFK� ZDV� IUR]HQ� WR� QHZ� SDUWLFLSDQWV� RQ� 'HFHPEHU����� ������ (OLJLEOH�
SDUWLFLSDQWV�LQ�WKH�0+6�5HVWRUDWLRQ�DV�RI�-DQXDU\����������ZLOO�FRQWLQXH�WR�DFFUXH�EHQHILWV��7KH�
036�3HQVLRQ�5HVWRUDWLRQ�3ODQ�FRYHUHG�SK\VLFLDQV�DQG�ZDV�IUR]HQ�IRU�ERWK�QHZ�SDUWLFLSDWLRQ�DQG�
EHQHILWV� DFFUXDOV� DV� RI� 'HFHPEHU����� ������ %RWK� UHVWRUDWLRQ� SODQV� ZHUH� GHVLJQHG� WR� FRYHU�
SDUWLFLSDQWV� ZKRVH� DQQXDO� FRPSHQVDWLRQ� H[FHHGV� WKH� ,QWHUQDO� 5HYHQXH� 6HUYLFH� FDS� OLPLWV� IRU�
SHQVLRQ�SODQ�FRQWULEXWLRQV�DQG�DUH�XQIXQGHG��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����5HWLUHPHQW�3ODQV��FRQWLQXHG��

7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VHWV�IRUWK�WKH�EHQHILW�REOLJDWLRQ�DQG�DVVHWV�RI�0+6¶V�GHILQHG�EHQHILW�SODQV¶�
IXQGHG�VWDWXV�DV�UHFRJQL]HG�LQ�0+6¶V�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��

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

%HQHILW�REOLJDWLRQ�±�HQG�RI�\HDU� �������� ��������
&KDQJH�LQ�SODQ�DVVHWV�� � �
)DLU�YDOXH�RI�SODQ�DVVHWV�±�EHJLQQLQJ�RI�\HDU� �������� ��������
$FWXDO�JDLQ��ORVV��RQ�SODQ�DVVHWV� ������� �������
(PSOR\HU�FRQWULEXWLRQ� ������ ���
%HQHILWV�SDLG� ��������� ���������

)DLU�YDOXH�RI�SODQ�DVVHWV�±�HQG�RI�\HDU� �������� ��������
2YHU��XQGHU��IXQGHG�VWDWXV��QHW� �� ������� � �� ��������

�
)XQGHG�VWDWXV�FRQVLVWV�RI�D��������DQG���������XQIXQGHG�SHQVLRQ�REOLJDWLRQ�DV�RI�6HSWHPEHU�����
�����DQG������� UHVSHFWLYHO\��DQG�D�QHW�SHQVLRQ�DVVHW�RI���������DQG��������UHFRUGHG� LQ�2WKHU�
$VVHWV�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�DV�RI�6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��

$PRXQWV�UHFRJQL]HG�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ��

� 6HSWHPEHU����
� ����� � �����
�� � �
8QUHFRJQL]HG�DFWXDULDO��JDLQ��ORVV� �� �������� � �� ��������

�
� �



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����5HWLUHPHQW�3ODQV��FRQWLQXHG��

&KDQJHV�LQ�SODQ�DVVHWV�DQG�EHQHILW�REOLJDWLRQV�UHFRJQL]HG�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�
LQFOXGH�WKH�IROORZLQJ��

� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
�� � �
&XUUHQW�DFWXDULDO��JDLQ��ORVV�� �� �������� � �� ���������
$PRUWL]DWLRQ�RI�JDLQ��ORVV�� ��������� ���������
6HWWOHPHQW�FKDUJH� �������� ±�
� �� ��������� � �� ���������

�
7KH�DFWXDULDO�ORVV�LQFOXGHG�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�H[SHFWHG�WR�EH�UHFRJQL]HG�LQ�
QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW�GXULQJ�WKH�\HDU�HQGLQJ�6HSWHPEHU�����������LV����������

&RPSRQHQWV�RI�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW�DUH�DV�IROORZV��

� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
� � �
6HUYLFH�FRVW�� �� ���� � �� ����
,QWHUHVW�FRVW�� ������� �������
([SHFWHG�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV� ��������� ���������
$PRUWL]DWLRQ�RI�QHW�ORVV�DQG�SULRU�VHUYLFH�FRVW� ������� �������
6HWWOHPHQW�FKDUJH� ������ ±�
1HW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW� �� ������ � �� ������

�
1R�SODQ�DVVHWV�DUH�H[SHFWHG�WR�EH�UHWXUQHG�WR�0+6�GXULQJ�WKH�\HDU�HQGLQJ�6HSWHPEHU�����������

7KH� DFFXPXODWHG� EHQHILW� REOLJDWLRQV�ZHUH� ��������� DQG� ��������� DW� 6HSWHPEHU����� ����� DQG�
������UHVSHFWLYHO\��

� �



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����5HWLUHPHQW�3ODQV��FRQWLQXHG��

$VVXPSWLRQV�

:HLJKWHG�DYHUDJH�DVVXPSWLRQV�XVHG�WR�GHWHUPLQH�EHQHILW�REOLJDWLRQV�DUH�DV�IROORZV��

� 6HSWHPEHU����
� ����� � �����
�� � �
'LVFRXQW�UDWH� ������ � ������
([SHFWHG�ORQJ�WHUP�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV� ����� � �����

�
7KH�HIIHFWV�RI�WKH�FKDQJHV�LQ�DFWXDULDO�DVVXPSWLRQV�IURP������WR�������ZKLFK�LQFOXGH�D�UHYLVLRQ�
WR� WKH�DVVXPHG�PRUWDOLW\� WDEOH��GHFUHDVHG� WKH�SURMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�DQG� WKH�DFFXPXODWHG�
EHQHILW�REOLJDWLRQ�E\���������DQG����������UHVSHFWLYHO\��DW�6HSWHPEHU�����������7KH�HIIHFWV�RI�WKH�
FKDQJHV� LQ�DFWXDULDO� DVVXPSWLRQV� IURP������ WR�������ZKLFK� LQFOXGH�D� UHYLVLRQ� WR� WKH� DVVXPHG�
PRUWDOLW\�WDEOH��LQFUHDVHG�WKH�SURMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�DQG�WKH�DFFXPXODWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�
E\��������DQG���������UHVSHFWLYHO\��DW�6HSWHPEHU�����������

:HLJKWHG�DYHUDJH�DVVXPSWLRQV�XVHG�WR�GHWHUPLQH�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVWV�DUH�DV�IROORZV��

� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
�� � �
'LVFRXQW�UDWH�� ������ � ������
([SHFWHG�ORQJ�WHUP�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV� ����� � �����

�
� �



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����5HWLUHPHQW�3ODQV��FRQWLQXHG��

7KH�ZHLJKWHG�DYHUDJH�DVVHW�DOORFDWLRQ�E\�DVVHW�FDWHJRU\�LV�DV�IROORZV��

� 7DUJHW�
$VVHW�

$OORFDWLRQ�
�����

�

6HSWHPEHU����
�����

� 7DUJHW�
$VVHW�

$OORFDWLRQ�
�����

�

6HSWHPEHU����
�����

�� � �
(TXLW\�VHFXULWLHV� ������ ������ ������ ������
'HEW�VHFXULWLHV� ����� ����� ����� �����
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�� ±� ���� ±� ����
7RWDO� ������� ������� ������� �������

�
7KH�IDLU�YDOXH�RI�SODQ�DVVHWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�ZDV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�IROORZLQJ�LQSXWV�DW�
6HSWHPEHU�����������

� /HYHO��� � /HYHO��� � /HYHO��� � 7RWDO�
$VVHWV�
0RQH\�PDUNHW�IXQGV� �� ������ � �� ±� � �� ±� � �� ������
8�6��7UHDVXU\�REOLJDWLRQV� ������� ±� ±� �������
*RYHUQPHQW�REOLJDWLRQV� ±� ������� ±� �������
&RUSRUDWH�REOLJDWLRQV� ±� �������� ±� ��������
'RPHVWLF�HTXLWLHV� ������� ±� ±� �������
0XWXDO�IXQGV� ������� ±� ±� �������
7RWDO�DVVHWV� �� �������� � �� �������� � �� ±� � �� ��������

� �



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����5HWLUHPHQW�3ODQV��FRQWLQXHG��

7KH�IDLU�YDOXH�RI�SODQ�DVVHWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�ZDV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�IROORZLQJ�LQSXWV�DW�
6HSWHPEHU�����������

� /HYHO��� � /HYHO��� � /HYHO��� � 7RWDO�
$VVHWV�
0RQH\�PDUNHW�IXQGV� �� ������� � �� ±� � �� ±� � �� �������
8�6��7UHDVXU\�REOLJDWLRQV� �������� ±� ±� ��������
*RYHUQPHQW�REOLJDWLRQV� ±� ������ ±� ������
&RUSRUDWH�REOLJDWLRQV� ±� ������� ±� �������
'RPHVWLF�HTXLWLHV� �������� ±� ±� ��������
,QWHUQDWLRQDO�HTXLWLHV� ������ ±� ±� ������
0XWXDO�IXQGV� �������� ±� ±� ��������
7RWDO�DVVHWV� �� �������� � �� ������� � �� ±� � �� ��������

�
$W�6HSWHPEHU����� �����DQG������� IDLU� YDOXH�PHWKRGRORJLHV� IRU�/HYHO��� DQG�/HYHO��� DVVHWV� DUH�
FRQVLVWHQW�ZLWK�WKH�LQSXWV�GHVFULEHG�LQ�1RWH����7KHUH�DUH�QR�/HYHO���DVVHWV��

,QYHVWPHQW�PDQDJHUV�DUH�HPSOR\HG�WR�LQYHVW�SHQVLRQ�IXQG�DVVHWV�LQ�D�VWUXFWXUHG�SRUWIROLR�JRYHUQHG�
E\�PDQDJHPHQW�SROLF\�FRQVLVWLQJ�RI�IL[HG�LQFRPH�DQG�HTXLW\�VHFXULWLHV��7KH�IL[HG�LQFRPH�SRUWLRQ�
RI� WKH� WRWDO�SRUWIROLR�KDV�EHHQ�FRQVWUXFWHG� WR�KHGJH� WKH� FRUUHVSRQGLQJ�SODQV� OLDELOLWLHV�XQGHU�D�
VWUDWHJ\�UHIHUUHG�WR�DV�OLDELOLW\�GULYHQ�LQYHVWLQJ��7KLV�VWUDWHJ\�UHGXFHV�ULVN�RI�GHWHULRUDWLRQ�LQ�WKH�
SODQ¶V�RYHUDOO�IXQGHG�VWDWXV��,QYHVWPHQW�SHUIRUPDQFH�LV�PRQLWRUHG�DQG�FRPSDUHG�DJDLQVW�VWDWHG�
PDQDJHPHQW� SROLF\� LQYHVWPHQW� REMHFWLYHV�� 7KH� SODQ¶V� VWUXFWXUHG� SRUWIROLR� DOVR� WDNHV� LQWR�
FRQVLGHUDWLRQ�WKH�FDVK�IORZ�UHTXLUHPHQWV�RI�WKH�SODQ�WR�SURYLGH�IRU�WKH�PRQWKO\�SD\RXW�RI�EHQHILWV�
UHTXLUHG��3URMHFWHG�UDWHV�RI�UHWXUQ�IRU�HDFK�DVVHW�FDWHJRU\�ZHUH�VHOHFWHG�DIWHU�DQDO\]LQJ�KLVWRULFDO�
H[SHULHQFH�DQG�IXWXUH�H[SHFWDWLRQV�RI�WKH�UHWXUQV�DQG�YRODWLOLW\�IRU�DVVHWV�RI�WKH�FDWHJRU\��

'XULQJ� WKH� \HDU� HQGLQJ� 6HSWHPEHU����� ������ 0+6� GRHV� QRW� DQWLFLSDWH� PDNLQJ� DQ\� PDWHULDO�
FRQWULEXWLRQV�WR�WKH�SODQ��

� �



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����5HWLUHPHQW�3ODQV��FRQWLQXHG��

7KH�IROORZLQJ�EHQHILW�SD\PHQWV��ZKLFK�UHIOHFW�H[SHFWHG�IXWXUH�VHUYLFH��DUH�H[SHFWHG�WR�EH�SDLG��

<HDU�HQGLQJ�6HSWHPEHU���� �
����� �� �������
����� �������
����� �������
����� �������
����� �������
����±��� ��������

�
'HILQHG�&RQWULEXWLRQ�3ODQV�

7KH�'HILQHG�&RQWULEXWLRQ�3ODQ�LV�LQWHQGHG�WR�TXDOLI\�DV�D�SURILW�VKDULQJ�SODQ�XQGHU�&RGH�6HFWLRQ�
����D���DQG�LQFOXGHV�D�FDVK�RU�GHIHUUHG�DUUDQJHPHQW�WKDW�LV�DSSURYHG�WR�TXDOLI\�XQGHU�&RGH�6HFWLRQ�
����N���7KH�SODQ�DOORZV�HPSOR\HH�FRQWULEXWLRQV�DQG�DQ�HPSOR\HU�PDWFKLQJ�FRQWULEXWLRQ�RI�XS�WR�
���RI�HOLJLEOH�SD\�DQG�SURYLGHV�D�GLVFUHWLRQDU\�VHUYLFH�EDVHG�HPSOR\HU�FRQWULEXWLRQ�RI�EHWZHHQ�
���DQG�����$OO�HOLJLEOH�HPSOR\HHV�RI�0+6��00&��036��0+6YF��0%+��$/0+�DQG�70+�DUH�
LQFOXGHG�LQ�WKH�'HILQHG�&RQWULEXWLRQ�3ODQ���

0+6�FRQWULEXWHV�WKH�HPSOR\HU�PDWFK�WKURXJKRXW�WKH�\HDU��DV�WKH�HPSOR\HH�FRQWULEXWHV�WR�WKH�SODQ�
WKURXJK�SD\UROO�GHGXFWLRQ��7KH� VHUYLFHV�EDVHG�FRQWULEXWLRQV� IRU� WKH�'HILQHG�&RQWULEXWLRQ�3ODQ�
FDOHQGDU�SODQ�\HDU�DUH�GLVFUHWLRQDU\�DQG�VXEMHFW�WR�DSSURYDO�E\�WKH�0+6�%RDUG�RI�'LUHFWRUV��$V�
RI�'HFHPEHU�����������QR�DSSURYDO�RI�FRQWULEXWLRQ�KDV�EHHQ�PDGH�IRU�SODQ�FDOHQGDU�\HDU�������
3$+�DOVR�VSRQVRUV�WZR�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQV�ZLWK�DQ�HPSOR\HU�PDWFK�SURYLVLRQ��WKH�3$+�
7D[�'HIHUUHG�$QQXLW\�3ODQ�DQG�WKH�3$+�(PSOR\HHV¶�3HQVLRQ�3ODQ��

0+6�DOVR�KDV�D�'HILQHG�&RQWULEXWLRQ�5HVWRUDWLRQ�3ODQ��7KLV�SODQ� LV� LQWHQGHG� WR�TXDOLI\�DV� DQ�
HOLJLEOH�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�SODQ�XQGHU�FRGH�6HFWLRQ�����E���7KURXJK�'HFHPEHU�����������WKLV�
SODQ�H[FOXGHG�DQ\RQH�HOLJLEOH�WR�UHFHLYH�D�EHQHILW�XQGHU�WKH�0+6�5HVWRUDWLRQ�SODQ��7KH�SODQ�ZDV�
DPHQGHG�DQG�UHVWDWHG�-DQXDU\����������SURYLGLQJ�WKDW�QR�HPSOR\HU�FRQWULEXWLRQV�ZLOO�EH�PDGH�DIWHU�
'HFHPEHU�����������DQ�HPSOR\HH�GHIHUUDO�RSWLRQ�ZDV�DGGHG�IRU�DOO�HOLJLEOH�HPSOR\HHV�DQG�UHQDPHG�
WKH�0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�����E��'HIHUUDO�3ODQ��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����5HWLUHPHQW�3ODQV��FRQWLQXHG��

'HILQHG�&RQWULEXWLRQ�UHWLUHPHQW�H[SHQVH�IRU�WKH�SODQV�SUHYLRXVO\�PHQWLRQHG�LV�DV�IROORZV��

� <HDUV�(QGHG�6HSWHPEHU����
� ����� � �����
� � �
0+6�'HILQHG�&RQWULEXWLRQ�3ODQ�� �� ������� � �� �������
0+6�'HILQHG�&RQWULEXWLRQ�5HVWRUDWLRQ�3ODQ�� ���� ����
3$+�7D[�'HIHUUHG�$QQXLW\�DQG�(PSOR\HHV¶�3HQVLRQ�3ODQV� ������ ������
7RWDO�UHWLUHPHQW�H[SHQVH� �� ������� � �� �������

�
����3RVW�(PSOR\PHQW�DQG�2WKHU�%HQHILWV�

0+6�DQG�3$+�SURYLGH�XQIXQGHG�SRVW�HPSOR\PHQW�EHQHILW�SODQV�WR�FHUWDLQ�HPSOR\HHV��7KH�FRVW�
IRU� WKHVH� SODQV� ZHUH� ����� DQG� ������� IRU� WKH� \HDUV� HQGHG� 6HSWHPEHU����� ����� DQG� ������
UHVSHFWLYHO\�� $V� RI� 6HSWHPEHU����� ����� DQG� ������ WKH� DFFXPXODWHG� SRVW�HPSOR\PHQW� EHQHILW�
REOLJDWLRQ�ZDV���������DQG����������UHVSHFWLYHO\��$QQXDO�GLVFRXQW�UDWHV�UDQJHG�IURP�������WR�
�������7KH�SODQV�DVVXPH�D�PHGLFDO�SODQ�WUHQG�UDWH�RI�������LQ������JUDGLQJ�GRZQ�WR�WKH�XOWLPDWH�
UDWH�RI�������LQ��������

$�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�LQFUHDVH�LQ�WKH�DVVXPHG�PHGLFDO�SODQ�WUHQG�UDWHV�ZRXOG�KDYH�LQFUHDVHG�WKH�
DFFXPXODWHG�SRVW�HPSOR\PHQW�EHQHILW�REOLJDWLRQ�E\��������DQG��������DW�6HSWHPEHU����������DQG�
������ UHVSHFWLYHO\�� $� RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW� GHFUHDVH� LQ� WKH� DVVXPHG� PHGLFDO� SODQ� WUHQG� UDWHV�
ZRXOG�KDYH�GHFUHDVHG�WKH�DFFXPXODWHG�SRVW�HPSOR\PHQW�EHQHILW�REOLJDWLRQ�E\��������DQG��������
DW�6HSWHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����3RVW�(PSOR\PHQW�DQG�2WKHU�%HQHILWV��FRQWLQXHG��

,QFOXGHG�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�WKH�IROORZLQJ�DPRXQWV�WKDW�KDYH�QRW�\HW�EHHQ�
UHFRJQL]HG�LQ�QHW�SHULRGLF�SRVW�HPSOR\PHQW�EHQHILW�FRVW��

� 6HSWHPEHU����
� ����� � �����

� � �
8QUHFRJQL]HG�DFWXDULDO�ORVVHV� �� ������ � �� ������

�
2WKHU�SRVW�HPSOR\PHQW�DQG�RWKHU�EHQHILW�SODQV�OLDELOLWLHV�LQFOXGH�FRQWLQXDWLRQ�RI�PHGLFDO�EHQHILWV�
WR�HPSOR\HHV�RQ�ORQJ�WHUP�GLVDELOLW\��VLFN�WLPH�SDLG�WR�HPSOR\HHV�XSRQ�UHWLUHPHQW��DQG�WKH�SDLG�
VLFN�WLPH�SURJUDP�WR�FXUUHQW�DFWLYH�HPSOR\HHV��ZKLFK�ZHUH��������DQG��������DW�6HSWHPEHU�����
�����DQG�������UHVSHFWLYHO\��

����2SHUDWLQJ�/HDVHV�

5HYHQXHV�

5HQWDO� UHYHQXHV�ZHUH���������DQG���������IRU� WKH�\HDUV�HQGHG�6HSWHPEHU����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\��IURP�QRQ�0+6�HQWLWLHV��$V�RI�6HSWHPEHU����������DQG�������WKH�FRVW�RI�WKH�EXLOGLQJV�
KHOG�IRU�OHDVH�ZDV����������DQG�����������UHVSHFWLYHO\��DQG�WKH�UHODWHG�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�
ZDV���������DQG����������UHVSHFWLYHO\��

)XWXUH�PLQLPXP�UHQWDO�UHYHQXH�XQGHU�QRQFDQFHODEOH�RSHUDWLQJ�OHDVHV�DV�RI�6HSWHPEHU�����������
ZKLFK�KDYH�LQLWLDO�RU�UHPDLQLQJ�WHUPV�LQ�H[FHVV�RI�RQH�\HDU��LV�DV�IROORZV��

<HDUV�HQGLQJ�6HSWHPEHU���� �
����� �� ������
����� ������
����� ������
����� ������
����� ������
7KHUHDIWHU� �������
7RWDO�PLQLPXP�OHDVH�UHYHQXH� �� �������



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����2SHUDWLQJ�/HDVHV��FRQWLQXHG��

([SHQVHV�

5HQWDO� H[SHQVH� ZDV� ������� DQG� ������� IRU� WKH� \HDUV� HQGHG� 6HSWHPEHU����� ����� DQG� ������
UHVSHFWLYHO\��

)XWXUH�PLQLPXP�UHQWDO�SD\PHQWV�XQGHU�QRQFDQFHODEOH�RSHUDWLQJ�OHDVHV�DV�RI�6HSWHPEHU�����������
ZKLFK�KDYH�LQLWLDO�RU�UHPDLQLQJ�WHUPV�LQ�H[FHVV�RI�RQH�\HDU��DUH�DV�IROORZV��

<HDUV�HQGLQJ�6HSWHPEHU���� �
����� �� ������
����� ����
����� ����
����� ���
����� ���
7KHUHDIWHU� ���
7RWDO�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQW� �� ������

�
����&RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV�

)LUP�FRPPLWPHQWV�IRU�FRQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV�WRWDOHG���������DV�RI�6HSWHPEHU�����������

5HJXODWRU\�&RPSOLDQFH�

7KH�8�6�� 'HSDUWPHQW� RI� -XVWLFH� DQG� RWKHU� IHGHUDO� DQG� VWDWH� DJHQFLHV� DUH� LQFUHDVLQJ� UHVRXUFHV�
GHGLFDWHG�WR�UHJXODWRU\�LQYHVWLJDWLRQV�DQG�FRPSOLDQFH�DXGLWV�RI�KHDOWK�FDUH�SURYLGHUV��0+6�LV�QRW�
H[HPSW�IURP�WKHVH�UHJXODWRU\�HIIRUWV�DQG�KDV�UHFHLYHG�LQTXLULHV�IURP�IHGHUDO�DQG�VWDWH�DJHQFLHV�
ZLWK� UHJDUG� WR�VXFK� LQLWLDWLYHV�� ,Q�FRQVXOWDWLRQ�ZLWK� OHJDO�FRXQVHO��PDQDJHPHQW�HVWLPDWHV� WKHVH�
PDWWHUV�ZLOO�EH�UHVROYHG�ZLWKRXW�PDWHULDO�DGYHUVH�HIIHFW�RQ�0+6¶V�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�RU�
FRQVROLGDWHG� VWDWHPHQWV� RI� RSHUDWLRQV� DQG� FKDQJHV� LQ� QHW� DVVHWV��0+6� KDV� D� IRUPDO� FRUSRUDWH�
FRPSOLDQFH� IXQFWLRQ�� ZKLFK� PDQDJHPHQW� EHOLHYHV� ZLOO� KHOS� PRQLWRU�0+6¶V� FRPSOLDQFH� ZLWK�
DSSOLFDEOH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��

� �



0HPRULDO�+HDOWK�6\VWHP�DQG�6XEVLGLDULHV�

1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��FRQWLQXHG��
(Dollars in Thousands) 

�

��
� ��

����&RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV��FRQWLQXHG��

/LWLJDWLRQ�

0+6�LV� LQYROYHG�LQ� OLWLJDWLRQ�DULVLQJ� LQ� WKH�QRUPDO�FRXUVH�RI�EXVLQHVV��$IWHU�FRQVXOWDWLRQ�ZLWK�
OHJDO�FRXQVHO��LW�LV�PDQDJHPHQW¶V�RSLQLRQ�WKDW�WKHVH�PDWWHUV�ZLOO�EH�UHVROYHG�ZLWKRXW�D�PDWHULDO�
DGYHUVH�HIIHFW�RQ�0+6¶V�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�RU�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�
FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��

����6XEVHTXHQW�(YHQWV�

0+6� HYDOXDWHG� HYHQWV� DQG� WUDQVDFWLRQV� RFFXUULQJ� VXEVHTXHQW� WR� 6HSWHPEHU����� ����� WKURXJK�
'HFHPEHU�����������WKH�GDWH�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�ZHUH�LVVXHG��

0+6�VLJQHG�D�QRQ�ELQGLQJ�/HWWHU�RI�,QWHQW�RQ�1RYHPEHU����������ZLWK�D�UHJLRQDO�KHDOWK�V\VWHP�
�WKH�³5+6´���ZKLFK�SURSRVHV�WKDW�WKH�5+6�EHFRPH�DQ�DIILOLDWHG�FRUSRUDWLRQ�RI�0+6��,I�WKH�SDUWLHV�
SURFHHG�ZLWK�WKH�WUDQVDFWLRQ��WKH�SDUWLHV�DQWLFLSDWH�FORVLQJ�RQ�RU�DIWHU�2FWREHU����������VXEMHFW�WR�
FXVWRPDU\� FORVLQJ� FRQGLWLRQV� DQG� UHJXODWRU\� DSSURYDOV�� 3XUVXDQW� WR� WKH�/HWWHU� RI� ,QWHQW��0+6�
ZRXOG�EHFRPH�WKH�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI� WKH�5+6�WKURXJK�D�PHPEHUVKLS�VXEVWLWXWLRQ��,W� LV�
DQWLFLSDWHG� QR� FDVK� FRQVLGHUDWLRQ� ZLOO� EH� SDLG� WR� WKH� 5+6� WR� DFFRPSOLVK� WKLV� PHPEHUVKLS�
VXEVWLWXWLRQ��KRZHYHU��0+6�DQWLFLSDWHV�DJUHHLQJ�WR�FHUWDLQ�RSHUDWLRQDO�DQG�FDSLWDO�FRPPLWPHQWV�
WR�WKH�5+6��WKH�FRVW�RI�ZKLFK�FDQQRW�EH�GHWHUPLQHG�DW�WKLV�WLPH��0+6�DQWLFLSDWHV�WKDW�IXOILOOLQJ�
WKHVH�FRPPLWPHQWV�ZLOO�QRW�UHTXLUH�DQ\�DGGLWLRQDO�ERUURZLQJ��0+6�GRHV�QRW�SUHVHQWO\�LQWHQG�WR�
DGG�WKH�5+6�WR�WKH�2EOLJDWHG�*URXS��

$V�WKH�GXH�GLOLJHQFH�SURFHVV�KDV�RQO\�MXVW�EHJXQ�DQG�WKH�DIILOLDWLRQ�QHJRWLDWLRQV�DUH�DW�D�YHU\�HDUO\�
VWDJH��WKH�OLNHOLKRRG�RI�0+6�FRQVXPPDWLQJ�WKH�WUDQVDFWLRQ�DQG�WKH�ILQDO�WHUPV�WKHUHRI�FDQQRW�EH�
DVVHVVHG� DW� WKLV� WLPH��0+6� LV� FRPPLWWHG� WR� FRPSOHWLQJ� WKLV� DIILOLDWLRQ� RQO\� LI� LW�ZLOO� HQKDQFH�
0+6¶V�DELOLW\�WR�IXUWKHU�LWV�PLVVLRQ��$OWKRXJK�WKH�5+6�LV�QRW�H[SHFWHG�WR�EHFRPH�D�PHPEHU�RI�
WKH�2EOLJDWHG�*URXS�� VXFK�DIILOLDWLRQ� FRXOG�KDYH� D�PDWHULDO� DGYHUVH� HIIHFW� RQ� WKH� FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DQG�ILQDQFLDO�UHVXOWV�RI�0+6��

�
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6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�
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$VVHWV�
&XUUHQW�DVVHWV��
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� � ���������������� ��������������� �������������� ������������� ������������� ������������� ������������ ������������ ������������������� � ���������������� ������������� ����������� �������������� �������������� ������������ ����������� ������������������ � �����������������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV� ������������������ � ��������������� �������������� ������������� ������������� ���������������� � �������������� ������������ ��������������������� � ������������������� � ��������������� �������������� �������������� �������������� ����������� �������������� ������������������ � ����������������
$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG ������������������ � ���������������� ����������������� � ����������������� � ����������������� � ���������������� � �������������� ������������� ������������������� � ����������������� ��������������� �������������� ����������������� � ���������������� � �������������� �������������� ������������������ � ������������������
5HFHLYDEOHV� ��������������������� �
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH� ������������������ � �������������� ������������� �������������� �������������� ������������� ����������� ������������ ��������������������� � ���������������� ��������������� �������������� ����������������� � ���������������� � �������������� �������������� ������������������ � ����������������
$OORZDQFH�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV� ������������������ � ���������������� ��������������� ��������������� ��������������� �������������� ������������ ������������� ��������������������� � ������������������ ��������������� �������������� ����������������� � ���������������� � �������������� �������������� ������������������ � ������������������
1HW�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH� ������������������ � ��������������� ������������� �������������� �������������� ������������� ����������� ������������ ��������������������� � ���������������� ��������������� �������������� ����������������� � ���������������� � �������������� �������������� ������������������ � ����������������

5HFHLYDEOHV�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV� ������������������ � ��������������� ����������������� � ����������������� � ��������������� ���������������� � �������������� ��������������� ��������������������� � ������������������� � ��������������� �������������� ����������������� � ���������������� � �������������� �������������� ������������������ � �����������������
'XH�IURP�DIILOLDWHV� ����������������� ����������������� ��������������� ��������������� ��������������� �������������� ������������� �������������� ��������������������� � ����������������� � ��������������� ������������� ���������������� � ���������������� � �������������� �������������� ���������������� ��������������������� �
5HFHLYDEOHV�KHOG�IRU�VDOH ������������������ � ���������������� ��������������� ��������������� ��������������� �������������� �������������� ��������������� ��������������������� � ����������������� ��������������� �������������� ����������������� � ���������������� � �������������� �������������� ���������������������� � ������������������
2WKHU�UHFHLYDEOHV ���������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������� ������������� ������������ ������������� ��������������������� � ����������������� ��������������� ���������� ��������������� �������������� ������������ �������������� ����������������� �����������������

,QYHQWRULHV� ������������������ � ��������������� �������������� ��������������� ��������������� �������������� �������������� ��������������� ��������������������� � ����������������� ��������������� �������������� ����������������� � ���������������� � �������������� �������������� ������������������ � �����������������
3UHSDLG�H[SHQVHV� ���������������� ���������������� ��������������� ��������������� ��������������� �������������� �������������� ������������� ��������������������� � ����������������� � ��������������� ������������ ���������������� ���������������� � �������������� �������������� ������������������ � �����������������

7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV� ��������������� �������������� ������������� ������������� ������������� ������������ ����������� ������������ ������������������� � ��������������� ������������� ���������� �������������� �������������� ����������� ����������� ���������������� ����������������
/RQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV�
8QUHVWULFWHG�LQYHVWPHQWV ��������������� �������������� ������������� ������������� �������������� ���������������� � �������������� ����������� ��������������������� � ����������������� ��������������� �������������� ������������� ������������ ���������� ���������� ������������������ � ����������������
$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG��

6HOI�LQVXUDQFH�WUXVWV� ������������������ � ��������������� ����������������� � ����������������� � ����������������� � ���������������� � �������������� ��������������� ��������������������� � ������������������� � ��������������� �������������� ����������������� � ���������������� � �������������� �������������� ������������������ � �����������������
'RQRU�UHVWULFWHG�DVVHWV�DQG�RWKHU ������������������ � ���������������� �������������� ����������������� � ����������������� � ���������������� � �������������� ������������� ������������������� � ����������������� � ��������������� �������������� ������������� �������������� ����������� ����������� ������������������ � �����������������
'HIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�DVVHWV ���������������� ���������������� ��������������� ����������������� � ����������������� � ������������� �������������� ��������������� ��������������������� � ������������������� � ��������������� �������������� ����������������� � ���������������� � �������������� �������������� ������������������ � �����������������

7RWDO�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG� ���������������� ��������������� �������������� ����������������� � ����������������� � ������������� �������������� ������������� ������������������� � ����������������� � ��������������� �������������� ������������� �������������� ����������� ����������� ������������������ � �����������������
7RWDO�ORQJ�WHUP�LQYHVWPHQWV ��������������� �������������� ������������� ������������� �������������� ������������� �������������� ����������� ������������������� � ����������������� ��������������� �������������� ������������� ������������ ���������� ���������� ������������������ � ����������������
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2WKHU�DVVHWV��
,QYHVWPHQWV�LQ�SDUWQHUVKLSV� ����������������� ��������������� �������������� ����������������� � ����������������� � ���������������� � �������������� �������������� ��������������������� � ������������������� � ������������ �������������� ����������������� � ���������������� � �������������� �������������� ��������������� ������������������
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/LDELOLWLHV�DQG�QHW�DVVHWV�
&XUUHQW�OLDELOLWLHV��
/RQJ�WHUP�GHEW� � ���������������� ���������������� �������������� ��������������� ��������������� ���������������� � �������������� ��������������� ��������������������� � ������������������� � ��������������� �������������� ����������������� � ���������������� � �������������� �������������� ������������������ � �����������������
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)RRG� ���������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������� ������������������ � ��������������� ��������������������� � ������������������ � ����������������� � �������������������� � ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������� � ������������������
3DWLHQW�VHUYLFH�VXSSOLHV� ����������������� � ������������������ ��������������� �������������� �������������� ��������������� ���������������� ���������������� ��������������������� � ����������������� ����������������� � �������������������� � ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������� � �����������������
6\VWHP�PDQDJHPHQW�IHH� ����������������� � ������������������ ��������������� �������������� �������������� ��������������� ����������������� �������������� ��������������������� � ����������������� ���������������� ������������������ � ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �������������� ��������������������� �
3XUFKDVHG�VHUYLFHV�DQG�RWKHU ������������� ������������������ �������������� �������������� �������������� ��������������� ��������������� ������������� �������������������� � ���������������� ���������������� � ������������������ ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �������������� ����������������
+RVSLWDO�SURYLGHU�DVVHVVPHQW� ����������������� � ������������������ ��������������� �������������� ��������������� ������������������ � ������������������ � ���������������� ��������������������� � ������������������� � ����������������� � �������������������� � ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������� � �����������������
3XUFKDVHG�PHGLFDO�VHUYLFHV� ����������������� � ������������������ ������������������ � ����������������� � ����������������� � ������������������ � ������������������ � ���������������� ��������������������� � ������������������� � ����������������� � �������������������� � ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������� � �����������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ� ������������� ������������������ ��������������� �������������� �������������� ���������������� ����������������� �������������� ������������������� ����������������� ����������������� � �������������������� � ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������� � �����������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�GHEW�LVVXDQFH�H[SHQVHV� ���������������� ������������������� � ����������������� � ��������������� ���������������� ������������������ � ������������������ � ���������������� �������������������� � ������������������� � ����������������� � �������������������� � ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������� � ������������������ �
,QWHUHVW�H[SHQVH�DQG�RWKHU�ILQDQFLQJ�FRVWV� �������������� ������������������� ���������������� �������������� ��������������� ������������������ � ������������������ � ���������������� ������������������� � ������������������� � ����������������� � �������������������� � ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������� � �����������������

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

,QFRPH��ORVV��IURP�RSHUDWLRQV� ����������������� � ������������������ ��������������� �������������� �������������� ��������������� ���������������� �������������� �������������������� ����������������� ���������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������� �����������������
% of total operating revenue 0.0% 6.3% 5.4% 15.6% 14.8% (58.7%) (92.8%) 1.2% (8.8%) 1.8% (112.3%) (20.0%) NA NA NA NA NA 3.4%

1RQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV���
,QWHUHVW�DQG�GLYLGHQGV� ��������������� ������������������� ��������������� �������������� ��������������� ���������������� ������������������ � �������������� ��������������������� � ����������������� � ���������������� � �������������������� � ������������ ������������ ������������� ������������� ����������������� � �����������������
5HDOL]HG�JDLQ��ORVV��RQ�LQYHVWPHQWV��QHW� �������������� ������������������ ��������������� �������������� �������������� ������������������ � ������������������ � ������������� ��������������������� � ����������������� � ����������������� � �������������������� � ������������ ����������� ������������ ������������� ����������������� � �����������������
8QUHDOL]HG�JDLQ��ORVV��RQ�LQYHVWPHQWV��QHW� ��������������� ������������������� ���������������� ��������������� ���������������� ����������������� ������������������ � ������������� ��������������������� � ������������������� ����������������� � �������������������� � ������������ ������������ ��������������� ������������� ����������������� � ������������������
*DLQ��ORVV��RQ�GHULYDWLYHV ��������������� ������������������� � ���������������� ����������������� � ����������������� � ������������������ � ������������������ � ���������������� ��������������������� � ������������������� � ����������������� � �������������������� � ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������� � ������������������ �
(TXLW\�LQ�LQFRPH�RI�DIILOLDWH� ����������������� � ���������������������� � ����������������� ����������������� � ����������������� � ������������������ � ������������������ � ���������������� ��������������������� � ������������������� � ����������������� � �������������������� � ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������� ��������������������� �
3URYLVLRQ�IRU�LQFRPH�WD[HV� ����������������� � ���������������������� � ������������������ � ����������������� � ����������������� � ������������������ � ������������������ � ���������������� ��������������������� � ������������������ ����������������� � �������������������� � ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������� � ��������������������
1HW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW ��������������� �������������������� ����������������� ����������������� � ����������������� � ����������������� ������������������ � ���������������� ��������������������� � ������������������ ����������������� � �������������������� � ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������� � �������������������
2WKHU�UHYHQXH��H[SHQVH���QHW� ��������������� ������������������� � ������������������ ���������������� ���������������� ����������������� ������������������ � ���������������� ��������������������� � ������������������ � ����������������� � �������������������� � ������������ ������������� ��������������� �������������� ��������������� �������������������

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

([FHVV��GHILFLHQF\��RI�UHYHQXHV�
RYHU�H[SHQVHV� � ��������������� ������������������ ��������������� ������������� �������������� ��������������� ���������������� �������������� �������������������� ������������������ ���������������� ������������������� ����������� ����������� ������������ �������������� ����������������� �����������������
Excess margin % (3.0%) 9.1% 8.5% 22.1% 16.3% (60.8%) (92.8%) 3.5% (8.7%) (2.4%) 112.4% (20.0%) NA NA NA NA 0.1% 6.3%
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1HW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV��
([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV� � ��������������� �������������� ��������������� ������������� ������������� ������������� ����������� �������������� ������������ ������������������ ��������������� ������������ �������������� ������������� ����������� ������������� ���������������� �����������������
3HQVLRQ�DQG�RWKHU�SRVWUHWLUHPHQW�OLDELOLW\�DGMXVWPHQWV �������������� �������������� ������������������ ������������������ ����������������� ��������������� �������������� ����������������� �������������� �������������������� ����������������� �������������� ������������������ ����������������� �������������� �������������� ����������������� �����������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�LQHIIHFWLYH�SRUWLRQ�RI�GHULYDWLYHV ����������������� ����������������� ������������������ ������������������ ����������������� ����������������� �������������� ����������������� �������������� �������������������� ����������������� �������������� ������������������ ����������������� �������������� �������������� ����������������� ��������������������
2WKHU� ������������������ ������������������� ����������������� ������������������ ����������������� ����������������� �������������� ����������������� �������������� �������������������� ����������������� �������������� ��������������� ����������������� �������������� ������������� ����������������� �������������������
7UDQVIHUV��WR��UHODWHG�RUJDQL]DWLRQV� �������������� ��������������� ��������������� ������������������ ����������������� ����������������� ������������� ����������������� ����������� �������������������� �������������� ������������ ������������������ ����������������� �������������� �������������� ������������� ����������������������
7UDQVIHUV�IURP�UHODWHG�RUJDQL]DWLRQV� ������������� ��������������� ������������������ ������������������ �������������� ������������ ���������� �������������� �������������� �������������������� ����������������� ����������� ������������������ ����������������� �������������� ����������� ������������� ����������������������

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

1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV��
&RQWULEXWLRQV� ������������������ ���������������� ������������������ ������������������ ����������������� ����������������� �������������� ����������������� �������������� ������������������ ����������������� �������������� ��������������� ��������������� ������������ ����������� ����������������� �������������������
1HW�LQYHVWPHQW�JDLQ��ORVV� ������������������ ������������������� ���������������� ������������������ ����������������� ����������������� �������������� ����������������� �������������� �������������������� ����������������� �������������� ��������������� ����������������� ������������� �������������� ����������������� ������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV��QRQ�RSHUDWLQJ�� ������������������ ���������������� ������������������ ������������������ ����������������� ����������������� �������������� ����������������� �������������� �������������������� ����������������� �������������� ��������������� ����������������� �������������� ������������ ����������������� ������������������� ¥
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV��RSHUDWLQJ�� ������������������ ����������������� ������������������ ������������������ ����������������� ����������������� �������������� ����������������� �������������� ������������������� ����������������� �������������� ������������������ ����������������� ������������ �������������� ����������������� ��������������������
&KDQJH�LQ�IDLU�YDOXH�RI�VSOLW�LQWHUHVW�DJUHHPHQWV� ������������������ ����������������� ������������������ ������������������ ����������������� ����������������� �������������� ����������������� �������������� �������������������� ����������������� �������������� ���������������� ����������������� �������������� �������������� ����������������� ��������������������
7UDQVIHUV��WR��UHODWHG�RUJDQL]DWLRQV� ������������������ ������������������� ����������������� ������������������ ����������������� ����������������� �������������� ����������������� �������������� �������������������� ����������������� �������������� ������������������ ����������������� �������������� �������������� ���������������� ����������������������
7UDQVIHUV�IURP�UHODWHG�RUJDQL]DWLRQV� ������������������ ������������������� ������������������ ������������������ ����������������� ����������������� �������������� ����������������� �������������� �������������������� ����������������� �������������� ������������������ ����������������� �������������� ������������ ���������������� ����������������������
*DLQ��ORVV��RQ�LQWHUHVW�LQ�QHW�DVVHWV�RI�IRXQGDWLRQ� ������������������ ��������������� ���������������� ������������������ ����������������� ����������������� �������������� ����������������� �������������� �������������������� ����������������� �������������� ������������������ ����������������� �������������� �������������� �������������� ����������������������
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�2WKHU� ������������������ � ������������������ � �������������������������� � ����������������������� � ������������������������ � �������������������������������� �

7RWDO�RWKHU�DVVHWV� ������������������ � ������������������ � �������������������������� � ����������������������� � ������������������������� � �������������������������������� �
727$/�$66(76� ���������������� � ����������������� � ������������������������� � ��������������������� � ���������������������� � ������������������������������� �

/LDELOLWLHV�DQG�QHW�DVVHWV�
&XUUHQW�OLDELOLWLHV��
�/RQJ�WHUP�GHEW � ������������������ � ������������������� � �������������������������� � ����������������������� � ������������������������ � �������������������������������� �
�$FFRXQWV�SD\DEOH� ������������������ � ������������������ � �������������������������� � ����������������������� � ����������������������� � �������������������������������� �
�$FFUXHG�SD\UROO� ������������������ � ������������������ � �������������������������� � ����������������������� � ����������������������� � �������������������������������� �
�,QWHUHVW�SD\DEOH� ������������������� � ������������������� � �������������������������� � ������������������������ � ������������������������ � ��������������������������������� �
�'XH�WR�DIILOLDWHV� �������������������� � ������������������� � �������������������������� � ������������������������ � ������������������������� � ������������������������������������� �
�3D\DEOHV�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV� ��������������������� � ������������������ � �������������������������� � ����������������������� � ������������������������ � �������������������������������� �
�2WKHU� ������������������ � ������������������� � ������������������������� � ����������������������� � ������������������������ � �������������������������������� �

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

1RQFXUUHQW�OLDELOLWLHV��
/RQJ�WHUP�GHEW�REOLJDWLRQV��QHW� ����������������� � ����������������� � �������������������������� � ���������������������� � ����������������������� � ������������������������������� �
'HIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�DQG�EHQHILWV� ������������������ � ������������������� � �������������������������� � ������������������������ � ������������������������ � �������������������������������� �
6HOI�LQVXUDQFH�DFFUXHG�H[SHQVHV� ������������������� � ������������������ � �������������������������� � ����������������������� � ������������������������ � �������������������������������� �
$FFUXHG�HPSOR\HH�EHQHILWV� ������������������ � ������������������� � �������������������������� � ������������������������ � ������������������������ � �������������������������������� �
3HQVLRQ�REOLJDWLRQV ������������������ � �������������������� � �������������������������� � ������������������������ � ������������������������ � ��������������������������������� �
2WKHU� ������������������ � ������������������� � �������������������������� � ������������������������ � ����������������������� � �������������������������������� �

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

1HW�DVVHWV��
:LWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV ���������������� � ����������������� � �������������������������� � ���������������������� � ���������������������� � ������������������������������� �
:LWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV ��������������������� � ������������������ � �������������������������� � ����������������������� � ������������������������ � �������������������������������� �

7RWDO�QHW�DVVHWV� ���������������� � ����������������� � �������������������������� � ���������������������� � ���������������������� � ������������������������������� �
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*URVV�SDWLHQW�VHUYLFH�FKDUJHV��
,QSDWLHQW�FKDUJHV � ����������������� �������������� �������������������������� ���������������������� ����������������������� ��������������������������������
2XWSDWLHQW�FKDUJHV� ����������������� �������������� �������������������������� ���������������������� ����������������������� ��������������������������������

7RWDO�JURVV�SDWLHQW�VHUYLFH�FKDUJHV� ����������������� �������������� �������������������������� ���������������������� ����������������������� ��������������������������������

/HVV�FKDULW\� ����������������� ����������������� �������������������������� ������������������������� ������������������������� ����������������������������������

/HVV�FRQWUDFWXDO�DOORZDQFHV� ����������������� �������������� �������������������������� ���������������������� ����������������������� ��������������������������������

3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXHV� ����������������� ��������������� �������������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������������������

3URYLVLRQ�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV� ����������������� ����������������� �������������������������� ������������������������� ������������������������� ����������������������������������
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXHV� ����������������� ��������������� �������������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������������������

+RVSLWDO�DFFHVV�LPSURYHPHQW�SD\PHQWV� ����������������� ���������������� �������������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������������������

&DSLWDWLRQ�UHYHQXHV� ����������������� ���������������� �������������������������� ������������������������ ���������������������������� ����������������������������������

2WKHU�UHYHQXHV��
0DQDJHPHQW�IHHV� ������������ ��������������������� ���������������������� ������������������������� ������������������������� ��������������������������������������
2WKHU� ������������ ���������������� ����������������������� ������������������������ ������������������������� ����������������������������������

7RWDO�RWKHU�UHYHQXHV� ������������ ���������������� ���������������������� ������������������������ ������������������������� ����������������������������������

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

([SHQVHV��
6DODULHV�DQG�ZDJHV� ������������ ��������������� �������������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������������������
(PSOR\HH�EHQHILWV� ������������� ���������������� �������������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������������������
3K\VLFLDQ�IHHV� ����������������� ���������������� �������������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������������������
8WLOLWLHV�� ������������� ����������������� ����������������������� ������������������������ ������������������������� ����������������������������������
3KDUPDFHXWLFDO�VXSSOLHV� ����������������� ���������������� �������������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������������������
)RRG� ��������������� ����������������� �������������������������� ������������������������� ������������������������� �����������������������������������
3DWLHQW�VHUYLFH�VXSSOLHV� ����������������� ���������������� �������������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������������������
6\VWHP�PDQDJHPHQW�IHH� ����������������� ���������������� ���������������������� ����������������������������� ���������������������������� ��������������������������������������
3XUFKDVHG�VHUYLFHV�DQG�RWKHU ������������ ���������������� ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������������������
+RVSLWDO�SURYLGHU�DVVHVVPHQW� ����������������� ���������������� �������������������������� ������������������������ ������������������������� ����������������������������������
3XUFKDVHG�PHGLFDO�VHUYLFHV� ����������������� ���������������� �������������������������� ������������������������ ���������������������������� ����������������������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ� ������������ ���������������� �������������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�ERQG�LVVXDQFH�H[SHQVHV� ��������������� ������������������ �������������������������� �������������������������� �������������������������� ������������������������������������
,QWHUHVW�H[SHQVH�DQG�RWKHU�ILQDQFLQJ�FRVWV� ������������� ����������������� �������������������������� ������������������������ ������������������������� ����������������������������������

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

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

1RQRSHUDWLQJ�JDLQV��ORVVHV���
,QWHUHVW�DQG�GLYLGHQGV� �������������� ����������������� �������������������������� ������������������������� ������������������������� ����������������������������������
5HDOL]HG�JDLQ��ORVV��RQ�LQYHVWPHQWV��QHW� ������������� ���������������� �������������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������������������
8QUHDOL]HG�JDLQ��ORVV��RQ�LQYHVWPHQWV��QHW� �������������� ����������������� �������������������������� ������������������������� ������������������������� ����������������������������������
*DLQ��ORVV��RQ�GHULYDWLYHV �������������� ������������������ �������������������������� �������������������������� �������������������������� ������������������������������������
3URYLVLRQ�IRU�LQFRPH�WD[HV� ����������������� ��������������������� �������������������������� ����������������������������� �������������������������� ������������������������������������
1HW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW �������������� ������������������ �������������������������� �������������������������� ������������������������� �����������������������������������
2WKHU�UHYHQXH��H[SHQVH���QHW� �������������� ������������������ �������������������������� �������������������������� �������������������������� �����������������������������������

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

([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV� � �������������� ���������������� �������������������������� ������������������������ ������������������������� ����������������������������������
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1HW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV��
([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV� � �������������� ������������� ������������������������� ���������������������� ������������������������ �����������������������������������
3HQVLRQ�DQG�RWKHU�SRVWUHWLUHPHQW�OLDELOLW\�DGMXVWPHQWV �������������� ������������� ������������������������� ���������������������� �������������������������� �����������������������������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�LQHIIHFWLYH�SRUWLRQ�RI�GHULYDWLYHV ����������������� ���������������� ������������������������� ������������������������� ���������������������������� ��������������������������������������
2WKHU� ����������������� ����������������� ������������������������� �������������������������� ������������������������� �������������������������������������
7UDQVIHUV��WR��UHODWHG�RUJDQL]DWLRQV� ������������� ������������� �������������������� ���������������������� ����������������������� ����������������������������������������
7UDQVIHUV�IURP�UHODWHG�RUJDQL]DWLRQV� ������������� �������������� ��������������������� ����������������������� ������������������������� ����������������������������������������

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

1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV��
&RQWULEXWLRQV� ����������������� ��������������� ������������������������� ������������������������ ������������������������� �������������������������������������
1HW�LQYHVWPHQW�LQFRPH�JDLQ��ORVV� ����������������� ����������������� ������������������������� �������������������������� ������������������������ ������������������������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV��QRQ�RSHUDWLQJ�� ����������������� �������������� ������������������������� ����������������������� ������������������������� �������������������������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV��RSHUDWLQJ�� ����������������� ��������������� ������������������������� ������������������������ �������������������������� ��������������������������������������
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&DVK�IORZV�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV��
&KDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV� � ������������� �������������� ��������������������� � ��������������������� � �������������������������������� �
$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV�WR�QHW�FDVK�SURYLGHG�
E\��XVHG�LQ��RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV��
1RQ�FDVK�FRQWULEXWLRQ� ��������������� � ��������������� ����������������������� � ������������������������� � ���������������������������������� �
�*DLQ��ORVV�RQ�GHULYDWLYHV �������������� ��������������� � ������������������������ � ����������������������� � ����������������������������������� �
5HDOL]HG��JDLQ��ORVV�RQ�LQYHVWPHQWV��QHW� ������������� �������������� ���������������������� � ��������������������� � ��������������������������������� �
8QUHDOL]HG��JDLQ��ORVV�RQ�LQYHVWPHQWV��QHW ������������� �������������� ��������������������� � ���������������������� � �������������������������������� �
5HVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV�DQG�RWKHU� ��������������� � ��������������� � ������������������������ � ����������������������� � ����������������������������������� �
�,QFUHDVH��GHFUHDVH�LQ�EHQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�WUXVWV� ��������������� � ��������������� ���������������������� � ����������������������� � ��������������������������������� �
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ� ������������ �������������� ��������������������� � ��������������������� � �������������������������������� �
$PRUWL]DWLRQ�RI�GHEW�LVVXDQFH�FRVWV� ������������� � ��������������� � ����������������������� � ����������������������� � ���������������������������������� �
�*DLQ��ORVV�RQ�GLVSRVDO�RI�DVVHWV� ������������� � ��������������� � ����������������������� � ������������������������ � ���������������������������������� �
3URYLVLRQ�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV� ��������������� � ��������������� ���������������������� � ���������������������� � �������������������������������� �
3HQVLRQ�REOLJDWLRQV ������������� �������������� ���������������������� � ����������������������� � ��������������������������������� �
&KDQJHV�LQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV��
$FFRXQWV�UHFHLYDEOH� ��������������� � ��������������� ���������������������� � ����������������������� � ��������������������������������� �
,QYHQWRU\�DQG�RWKHU�DVVHWV� ������������� �������������� ��������������������� � ���������������������� � �������������������������������� �
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV� ��������������� � ��������������� ���������������������� � ����������������������� � ��������������������������������� �
$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�RWKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV� ������������� ��������������� ���������������������� � ���������������������� � �������������������������������� �
6HOI�LQVXUDQFH�DQG�RWKHU�ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV� ������������� ��������������� ����������������������� � ���������������������� � ���������������������������������� �
$PRXQW�GXH�WR��IURP��DIILOLDWHV� ������������� � ��������������� ���������������������� � ���������������������� � ������������������������������������� �
(TXLW\�LQ�XQFRQVROLGDWHG�DIILOLDWHV�DQG�IRXQGDWLRQ� ��������������� � ��������������� ����������������������� � ���������������������� � ������������������������������������� �
7UDQVIHUV�WR��IURP��UHODWHG�RUJDQL]DWLRQV� ������������� �������������� ��������������������� � ��������������������� � ������������������������������������� �

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

&DVK�IORZV�IURP�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV��
$FTXLVLWLRQ�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW� ������������ �������������� ���������������������� � ��������������������� � ��������������������������������� �
3URFHHGV�RQ�VDOH�RI�SURSHUW\� ������������� ���������������� � ���������������������� � ����������������������� � ��������������������������������� �
�'HSRVLWV��ZLWKGUDZDOV�LQ�LQYHVWPHQWV��QHW� ������������ �������������� ���������������������� � ��������������������� � �������������������������������� �
2WKHU�LQYHVWPHQW�DFWLYLW\��QHW� ������������� ��������������� ���������������������� � ����������������������� � ��������������������������������� �
&KDQJH�LQ�LQYHVWPHQW�LQ�SDUWQHUVKLSV� ������������� � ����������������� � ������������������������ � ���������������������� � ��������������������������������� �
1HW�FKDQJH�LQ�RWKHU�DVVHWV� ������������� � ����������������� � ����������������������� � ����������������������� � ��������������������������������� �

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

&DVK�IORZV�IURP�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV��
5HVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV�DQG�RWKHU� ��������������� � ��������������� � ����������������������� � ����������������������� � ���������������������������������� �
5HSD\PHQW�RI�ORQJ�WHUP�GHEW� ������������ �������������� ���������������������� � ���������������������� � ��������������������������������� �
'LVWULEXWLRQV�IURP�EHQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�WUXVWV� ��������������� � ��������������� � ����������������������� � ����������������������� � ���������������������������������� �
7UDQVIHUV��WR��IURP�UHODWHG�RUJDQL]DWLRQV� ������������� �������������� ���������������������� � ��������������������� � ������������������������������������� �

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

1HW�LQFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� ������������� �������������� ���������������������� � ��������������������� � ��������������������������������� �
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��EHJLQQLQJ�RI�SHULRG ������������� �������������� ��������������������� � ��������������������� � �������������������������������� �
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��HQG�RI�SHULRG � ������������� �������������� ��������������������� � ��������������������� � �������������������������������� �
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