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CERTIFICATE OF COMPLIANCE 
California Municipal Finance Authority 

Revenue Bonds 
(NorthBay Healthcare Group), 

Series 2013 B 
$20,420,000 

California Municipal Finance Authority 
Refunding Revenue Bonds 

(NorthBay Healthcare Group), 

Series 2016 A 
$34,895,000 

~--
California Municipal Finance Authority 

Revenue Bonds 
(NorthBay Healthcare Group), 

Series 2015 
$31,960,000 

California Municipal Finance Authority 
Refunding Revenue Bonds 

(NorthBay Healthcare Group), 
Series 2017 A 

$203,800,000 

The undersigned hereby certifies that he is the Vice President/Chief Financial Officer of NorthBay Healthcare 
Corporation, a nonprofit public benefit corporation organized and existing under the laws of the State of 
California (the "Corporation"), and hereby further certifies as follows: 

1. Pursuant to the provisions of that certain Continuing Disclosure Agreement, dated October 24, 2013 and 
April 30 2015 (the "Disclosure Agreement"), among the Corporation, NorthBay Healthcare Group and 
Digital Assurance Certification LLC, as dissemination agent (the "Dissemination Agent"), I am the 
Disclosure Representative as such term is defined in the Disclosure Agreement. All capitalized terms used 
and not otherwise defined in this Certificate of Compliance (this ''Certificate") shall have the meanings 
assigned to such terms in the Disclosure Agreement. 

2. I hereby certify that the Report of Independent Auditors and Consolidated Financial Statements with 
Supplementary Consolidating Information of the Corporation and its affiliates, including the Members of 
the Obligated Group (the "Disclosure Document"), which is being submitted to the Dissemination Agent 
concurrently with this Certificate, is the Audited Financial Statements required to be submitted to the 
Repository under the Disclosure Agreement with respect to the above-referenced Bonds (the "Bonds"). 

3. I hereby further certify that the full name of the Bonds is set forth above and the 9-digit CUSIP Numbers 
for all the Bonds to which the Disclosure Document applies are set forth on Attachment I hereto. 

Dated: April 24, 2018 

By: £_(1Lo 
Arth'GrE.OeNio, Vice President/Chief Financial Officer 
NorthBay Healthcare Corporation 

Compassionate C,,re, 
Advanc,uJ Mtdici111e, 
Close to Home. 

4500 Business Center DriVI! 
Fairfield, CA 94534 



Audited Financial Statements Year Ending December 31, 2017 

Series 2013 B 
Dated October 24, 2013 

13048T QR7* 
13048T QSS* 
13048T QT3* 
13048T QUO* 
13048T QV8 
13048T QW6 

*Matured 

Attachment I 

CUSIP Numbers 

California Municipal Finance Authority 
and NorthBay Healthcare Group 

Series 2015 Series 2016A 
Dated April 30, 2015 Dated August 4, 2016 

13048T UT8* 13048T ZM8* 
13048T UUS* 13048T ZN6 
13048T UV3 13048T ZPl 
13048T UWl 13048T ZQ9 
13048T UX9 13048T ZR7 
13048T UY7 13048T zss 
13048T UZ4 13048T ZT3 
13048T VA8 13048T zuo 
13048T VB6 13048T ZV8 
13048T VC4 13048T ZW6 
13048T VD2 13048T ZX4 
13048T VEO 13048T ZY2 
13048T VF7 
13048T VGS 
13048T VH3 
13048T VJ9 
13048T VK6 
13048T VL4 

Series 2017 A 
Dated January 11, 2017 

13048T M59 
13048T M67 
13048T M75 
13048T M83 
13048T M91 
13048T N25 
13048T N33 
13048T N41 
13048T N58 
13048T N66 
13048T N74 
13048T N82 
13048T N90 
13048T P23 
13048T P31 
13048T P49 



Audited Financial Statements Year Ending December 31, 2017 

Attachments 

The following statements are included on this disclosure: 

Agreement Section Statement 

SECTION 3.11 (I) Audited Financial Statements 
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Report of Independent Auditors and 
Consolidated Financial Statements with 

Supplementary Information 
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1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�$IILOLDWHV�
Years Ended December 31, 2017 and 2016 
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Report of Independent Auditors 

7R�WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�
1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�$IILOLDWHV�

Report on Financial Statements 

:H� KDYH� DXGLWHG� WKH� DFFRPSDQ\LQJ� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� RI� 1RUWK%D\� +HDOWKFDUH�
&RUSRUDWLRQ�DQG� LWV�$IILOLDWHV� �WKH�´6\VWHP´���ZKLFK�FRPSULVH� WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�DV�RI�
'HFHPEHU����������DQG�������DQG�WKH�UHODWHG�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�
QHW�DVVHWV��DQG�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUs WKHQ�HQGHG��DQG�WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

Management’s Responsibility for the Financial Statements 

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

Auditor’s Responsibility 

2XU�UHVSRQVLELOLW\�LV�WR�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKHVH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�EDVHG�RQ�RXU�
DXGLWV� :H� FRQGXFWHG� RXU� DXGLWV� LQ� DFFRUGDQFH�ZLWK� DXGLWLQJ� VWDQGDUGV� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� LQ� WKH�
8QLWHG�6WDWHV� RI� $PHULFD�� 7KRVH� VWDQGDUGV� UHTXLUH� WKDW�ZH� SODQ� DQG� SHUIRUP� WKH� DXGLWV� WR� REWDLQ�
UHDVRQDEOH� DVVXUDQFH� DERXW� ZKHWKHU� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DUH� IUHH� IURP�PDWHULDO�
PLVVWDWHPHQW��

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

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

@ MOSS[\OAMS 
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Opinion 

,Q�RXU�RSLQLRQ�� WKH�FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� UHIHUUHG� WR�DERYH�SUHVHQW� IDLUO\�� LQ�DOO�PDWHULDO�
UHVSHFWV�� WKH� ILQDQFLDO� SRVLWLRQ� RI� 1RUWK%D\� +HDOWKFDUH� &RUSRUDWLRQ� DQG� LWV� $IILOLDWHV� DV� RI�
'HFHPEHU����������DQG�������DQG�WKH�UHVXOWV�RI� WKHLU�RSHUDWLRQV�DQG�WKHLU�FDVK�IORZV�IRU� WKH�\HDUV�
WKHQ� HQGHG� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� DFFRXQWLQJ� SULQFLSOHV� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� LQ� WKH� 8QLWHG� 6WDWHV� RI�
$PHULFD��

Other Matter 

2XU� DXGLWV� ZHUH� FRQGXFWHG� IRU� WKH� SXUSRVH� RI� IRUPLQJ� DQ� RSLQLRQ� RQ� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��7KH�DFFRPSDQ\LQJ�VXSSOHPHQWDU\�VFKHGXOHV�RI�FRQVROLGDWLQJ�EDODQFH�VKHHWV�
DV�RI�'HFHPEHU����������DQG�������DQG�FRQVROLGDWLQJ�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�
'HFHPEHU����� ����� DQG� ������ SUHVHQWHG� DV� VXSSOHPHQWDU\� LQIRUPDWLRQ�� DUH� SUHVHQWHG� IRU� WKH�
SXUSRVH�RI�DGGLWLRQDO�DQDO\VLV�DQG�DUH�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�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV� WKHPVHOYHV��DQG�RWKHU�DGGLWLRQDO�SURFHGXUHV� LQ�DFFRUGDQFH�
ZLWK� DXGLWLQJ� VWDQGDUGV� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� LQ� WKH� 8QLWHG� 6WDWHV� RI� $PHULFD�� ,Q� RXU� RSLQLRQ�� WKH�
LQIRUPDWLRQ�LV�IDLUO\�VWDWHG�LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV�LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
WDNHQ�DV�D�ZKROH��

�

6DQ�)UDQFLVFR��&DOLIRUQLD�
$SULO����������
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&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�



1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�$IILOLDWHV�

�� 7KH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKHVH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

&RQVROLGDWHG�%DODQFH�6KHHWV�
'HFHPEHU����������DQG�������,Q�7KRXVDQGV��

���� ����

&855(17�$66(76
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV �������������������� ��������������������
$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG��UHTXLUHG

IRU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ���������������������� ����������������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��OHVV�DOORZDQFH�IRU

GRXEWIXO�DFFRXQWV�RI���������LQ������DQG����������LQ����� ��������������������� ���������������������
,QYHQWRULHV ���������������������� ����������������������
+RVSLWDO�TXDOLW\�DVVXUDQFH�IHH�UHFHLYDEOH ��������������������� ���������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU ��������������������� ���������������������

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

$66(76�:+26(�86(�,6�/,0,7('��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ �������������������� ��������������������

3523(57<�$1'�(48,30(17��QHW �������������������� ��������������������

35(3$,'�+263,7$/�48$/,7<�$6685$1&(�)(( ��������������������� ����������������������

27+(5�$66(76 ���������������������� ����������������������

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

&855(17�/,$%,/,7,(6
$FFRXQWV�SD\DEOH �������������������� ��������������������
$PRXQWV�SD\DEOH�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV ��������������������� ����������������������
$FFUXHG�SD\UROO�DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV ��������������������� ���������������������
2WKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ��������������������� ���������������������
'HIHUUHG�KRVSLWDO�TXDOLW\�DVVXUDQFH�IHH�UHYHQXH ��������������������� ����������������������
&XUUHQW�PDWXULWLHV�RI�ORQJ�WHUP�REOLJDWLRQV ��������������������� ���������������������

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

/21*�7(50�2%/,*$7,216��OHVV�FXUUHQW�PDWXULWLHV �������������������� ��������������������

27+(5�/21*�7(50�/,$%,/,7,(6 ��������������������� ���������������������

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

&200,70(176�$1'�&217,1*(1&,(6��127(����

1(7�$66(76

8QUHVWULFWHG �������������������� ��������������������
7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG ���������������������� ����������������������
3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG ����������������������� �����������������������

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

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

$66(76

/,$%,/,7,(6�$1'�1(7�$66(76

�

Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn



1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�$IILOLDWHV�

7KH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKHVH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�� ��

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV�
<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����������DQG�������,Q�7KRXVDQGV��

���� ����

815(675,&7('�5(9(18(6��*$,16��$1'�27+(5�6833257
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��QHW�RI�FRQWUDFWXDO�DOORZDQFHV
��DQG�GLVFRXQWV ������������������� �������������������

/HVV��3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV�UHODWHG�WR�SDWLHQW
��VHUYLFH�UHYHQXH�� ���������������������� ����������������������

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

&DSLWDWLRQ�UHYHQXH ��������������������� ��������������������
2WKHU�UHYHQXH ���������������������� ����������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�XVHG�IRU�RSHUDWLRQV ����������������������� �����������������������

7RWDO�UHYHQXHV��JDLQV��DQG�RWKHU�VXSSRUW �������������������� ��������������������

23(5$7,1*�(;3(16(6
6DODULHV�DQG�ZDJHV �������������������� ��������������������
(PSOR\HH�EHQHILWV ��������������������� ���������������������
3URIHVVLRQDO�IHHV ��������������������� ���������������������
6XSSOLHV ��������������������� ���������������������
3XUFKDVHG�VHUYLFHV ��������������������� ���������������������
5HIHUUHG�FODLPV ��������������������� ���������������������
)DFLOLW\�DQG�HTXLSPHQW�UHQWDO ��������������������� ���������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ��������������������� ���������������������
2WKHU ��������������������� ���������������������
+RVSLWDO�TXDOLW\�DVVXUDQFH�IHH ���������������������� ���������������������
,QWHUHVW ��������������������� ����������������������

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

�/266��,1&20(�)520�23(5$7,216 ���������������������� ���������������������

27+(5�,1&20(��QHW
,QYHVWPHQW�LQFRPH ��������������������� ����������������������
*DLQ�RQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDS ����������������������� �����������������������
2WKHU��ORVV��JDLQ��QHW ������������������������� ������������������������

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

(;&(66�2)�5(9(18(6�29(5�(;3(16(6 ���������������������� ���������������������

&KDQJH�LQ�QHW�XQUHDOL]HG��ORVV��JDLQ�RQ�RWKHU�WKDQ�WUDGLQJ
��VHFXULWLHV ���������������������� ����������������������
/RVV�IURP�HDUO\�UHWLUHPHQW�RI�GHEW ���������������������� �����������������������

�'(&5($6(��,1&5($6(�,1�815(675,&7('�1(7�$66(76 ����������������������� ���������������������

7(0325$5,/<�5(675,&7('�1(7�$66(76
&RQWULEXWLRQV ���������������������� ����������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV ������������������������ ������������������������

,1&5($6(�,1�7(0325$5,/<�5(675,&7('�1(7�$66(76 ����������������������� �����������������������

&2175,%87,216�72�3(50$1(17/<�5(675,&7('�1(7�$66(76 ���������������������� ������������������������

�'(&5($6(��,1&5($6(�,1�1(7�$66(76 ����������������������� ���������������������

1(7�$66(76��EHJLQQLQJ�RI�\HDU �������������������� ��������������������

1(7�$66(76��HQG�RI�\HDU ������������������� �������������������

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn



1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�$IILOLDWHV�

�� 7KH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKHVH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV�
<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����������DQG�������,Q�7KRXVDQGV��

���� ����

&$6+�)/2:6�)520�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6
&KDQJH�LQ�QHW�DVVHWV ���������������������� ��������������������
$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV�WR�QHW

FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ��������������������� ���������������������
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV ��������������������� ���������������������
(TXLW\�LQ��JDLQ��ORVV�RI�DIILOLDWHV ����������������������� �����������������������
1HW�XQUHDOL]HG�DQG�UHDOL]HG�JDLQ�RQ�LQYHVWPHQWV ���������������������� �����������������������
&KDQJH�LQ�IDLU�YDOXH�RI�LQWHUHVW�UDWH�VZDS ������������������������ ������������������������
/RVV��JDLQ��RQ�GLVSRVDO�RI�IL[HG�DVVHWV ����������������������� ��������������������������

&KDQJH�LQ�RSHUDWLQJ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH ���������������������� ����������������������
,QYHQWRULHV ������������������������ ������������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU ����������������������� �����������������������
+RVSLWDO�TXDOLW\�DVVXUDQFH�IHH�UHFHLYDEOH ����������������������� �����������������������
$FFRXQWV�SD\DEOH ���������������������� ����������������������
$PRXQWV�SD\DEOH�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV ���������������������� ������������������������
$FFUXHG�SD\UROO�DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV ���������������������� ����������������������
2WKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ���������������������� ������������������������
'HIHUUHG�KRVSLWDO�TXDOLW\�DVVXUDQFH�IHH�UHYHQXH ��������������������� ����������������������
2WKHU�ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV ���������������������� �����������������������

1HW�FDVK�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV ��������������������� ���������������������

&$6+�)/2:6�)520�,19(67,1*�$&7,9,7,(6
3XUFKDVHV�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ���������������������� ����������������������
3URFHHGV�IURP�WKH�VDOH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ������������������������ ����������������������
3URFHHGV�IURP�VDOH�RI�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG �������������������� ��������������������
3XUFKDVH�RI�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG ��������������������� ���������������������

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

&$6+�)/2:6�)520�),1$1&,1*�$&7,9,7,(6
3ULQFLSDO�SD\PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ���������������������� ����������������������
3URFHHGV�IURP�WKH�LVVXDQFH�RI�GHEW ���������������������� ���������������������
3URFHHGV�IURP�WKH�LVVXDQFH�RI�6HULHV������UHYHQXH�ERQGV �������������������� ����������������������
3D\PHQWV�PDGH�IRU�GHEW�LVVXDQFH�FRVWV ����������������������� ������������������������
3URFHHGV�IURP�UHVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV ���������������������� ����������������������

1HW�FDVK�IURP�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV �������������������� ����������������������

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

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

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

6833/(0(17$/�&$6+�)/2:�,1)250$7,21�
&DVK�SDLG�GXULQJ�WKH�\HDU�IRU�LQWHUHVW��QHW�RI�FDSLWDOL]HG�LQWHUHVW� �������������������� ���������������������
$FTXLVLWLRQ�RI�HTXLSPHQW�ILQDQFHG�ZLWK�D�FDSLWDO�OHDVH ��������������������� ��������������������

�



1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�$IILOLDWHV�

��

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

127(���±�25*$1,=$7,21�

1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�&RUSRUDWLRQ��³1%+&´��±�1%+&�DQG�LWV�DIILOLDWHV��G�E�D��1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�6\VWHP��WKH�
³6\VWHP´��� LV� D� KHDOWKFDUH� GHOLYHU\� V\VWHP� KHDGTXDUWHUHG� LQ� )DLUILHOG�� 6RODQR� &RXQW\�� &DOLIRUQLD�� 7KH� 6\VWHP�
SURYLGHV�VHUYLFHV�WR�UHVLGHQWV�RI�)DLUILHOG��9DFDYLOOH��DQG�VXUURXQGLQJ�FLWLHV�ZLWKLQ�6RODQR�&RXQW\��7KH�LQGLYLGXDO�
DIILOLDWHV�RI�WKH�6\VWHP�DUH�OLVWHG�EHORZ��1%+&�LV�WKH�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�WKHVH�QRW�IRU�SURILW�DIILOLDWHV��

1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�*URXS��³1%+*´�RU�WKH�³*URXS´��±�7KH�*URXS� LV�UHVSRQVLEOH� IRU� WKH�RSHUDWLRQV�RI� WZR�
QRQSURILW� KRVSLWDOV�� 1RUWK%D\� 0HGLFDO� &HQWHU� �³1RUWK%D\´�� LQ� )DLUILHOG�� &DOLIRUQLD�� DQG� 9DFD9DOOH\� +RVSLWDO�
�³9DFD9DOOH\´��LQ�9DFDYLOOH��&DOLIRUQLD��(DFK�KRVSLWDO�SURYLGHV�ERWK�LQSDWLHQW�DQG�RXWSDWLHQW�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV��

+HDOWK� FDUH� VHUYLFHV� DOVR� LQFOXGH� SK\VLFLDQ� VHUYLFHV� WKURXJK� 1%+*¶V� PHGLFDO� IRXQGDWLRQ�� GRLQJ� EXVLQHVV� DV�
1RUWK%D\� 0HGLFDO� *URXS� �³1%0*´��� D� QHWZRUN� RI� PXOWL�VSHFLDOW\� FOLQLFV� ORFDWHG� LQ� )DLUILHOG�� &DOLIRUQLD� DQG�
9DFDYLOOH��&DOLIRUQLD��1%0*�FRQWUDFWV�ZLWK�SK\VLFLDQV� IRU�SURIHVVLRQDO�PHGLFDO�VHUYLFHV��1%0*�RSHUDWHV�XQGHU�
VHFWLRQ������O��RI�WKH�&DOLIRUQLD�+HDOWK�DQG�6DIHW\�&RGH��

7KH�*URXS�RZQV������RI�WKH�HTXLW\�LQWHUHVW�RI�1RUWK%D\�3K\VLFLDQV�6XUJHU\�&HQWHU��//&��³1%36&´���1%36&�LV�
D�&DOLIRUQLD�OLPLWHG�OLDELOLW\�FRPSDQ\�WKDW�RSHUDWHV�DQ�$PEXODWRU\�6XUJHU\�&HQWHU�LQ�9DFDYLOOH��&DOLIRUQLD��

7KH� *URXS¶V� LQWHUHVW� LQ� :HVWHUQ� +HDOWK� $GYDQWDJH� �³:+$´��� D� QRQSURILW�� IXOO�VHUYLFH� KHDOWK� FDUH� SODQ�� DW�
'HFHPEHU����������DQG�������ZDV�RQH�KDOI�DQG�RQH�WKLUG��UHVSHFWLYHO\��7KLV�LQWHUHVW�LV�DFFRXQWHG�IRU�XQGHU�WKH�
HTXLW\�PHWKRG��VHH�1RWH�������

1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�)RXQGDWLRQ��³1%+)´��±�1%+)�SURYLGHV�IXQGUDLVLQJ�VHUYLFHV�IRU�1%+*�DQG�LWV�DIILOLDWHG�
RUJDQL]DWLRQV��

1RUWK%D\�+HDOWK�$GYDQWDJH� �³1%+$´�� ±�1%+$� VXSSRUWV� DQG� FDUULHV� RXW� WKH� SXUSRVHV� DQG� IXQFWLRQV� RI� WKH�
*URXS� E\� PDQDJLQJ� VDWHOOLWH� GLDJQRVWLF� LPDJLQJ� FHQWHUV� ORFDWHG� QHDU� WKH� WZR� KRVSLWDOV�� 1%+$¶V� RZQHUVKLS�
LQWHUHVW� LQ� 6RODQR�'LDJQRVWLF� 3DUWQHUV� �³6'3´��� WKH� IDFLOLW\� RSHUDWRU�� LV� ���� DW� 'HFHPEHU����� ����� DQG� ������
1%+&¶V�RZQHUVKLS�LQWHUHVW�LQ�6'3�LV����DW�'HFHPEHU����������DQG�������

127(���±�$&&2817,1*�32/,&,(6�

%DVLV�RI�FRQVROLGDWLRQ�±�7KH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQFOXGH�WKH�DFFRXQWV�RI�WKH�RUJDQL]DWLRQV�OLVWHG�
LQ�1RWH���H[FHSW�IRU�WKH�EHQHILFLDO� LQWHUHVW� LQ�:+$��$OO�VLJQLILFDQW� LQWHUFRPSDQ\�DFFRXQWV�DQG�WUDQVDFWLRQV�KDYH�
EHHQ�HOLPLQDWHG�LQ�FRQVROLGDWLRQ��

8VH� RI� HVWLPDWHV� ±� 7KH� SUHSDUDWLRQ� RI� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� LQ� FRQIRUPLW\� ZLWK� DFFRXQWLQJ�
SULQFLSOHV� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� LQ� WKH� 8QLWHG� 6WDWHV� RI� $PHULFD� UHTXLUHV� PDQDJHPHQW� WR� PDNH� HVWLPDWHV� DQG�
DVVXPSWLRQV� WKDW� DIIHFW� WKH� UHSRUWHG� DPRXQWV� RI� DVVHWV� DQG� OLDELOLWLHV� DQG�GLVFORVXUH�RI� FRQWLQJHQW� DVVHWV� DQG�
OLDELOLWLHV�DW�WKH�GDWH�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�WKH�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�
GXULQJ�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG��$FWXDO�UHVXOWV�FRXOG�GLIIHU�IURP�WKRVH�HVWLPDWHV��
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,QFRPH� WD[� VWDWXV� ±� 7KH� 6\VWHP� KDV� DSSOLHG� IRU� DQG� UHFHLYHG� WD[� GHWHUPLQDWLRQ� OHWWHUV� IURP� JRYHUQPHQWDO�
DXWKRULWLHV�DGYLVLQJ�WKDW�WKH\�DUH�H[HPSW�IURP�IHGHUDO�LQFRPH�DQG�VWDWH�IUDQFKLVH�WD[HV�XQGHU�6HFWLRQ�����F�����RI�
WKH� ,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH�DQG�6HFWLRQ������G�RI� WKH�5HYHQXH�DQG�7D[DWLRQ�&RGH�RI� WKH�6WDWH�RI�&DOLIRUQLD��
UHVSHFWLYHO\��7KHUHIRUH��WKHUH�KDV�EHHQ�QR�SURYLVLRQ�IRU�LQFRPH�WD[HV�LQFOXGHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

&DVK� DQG� FDVK� HTXLYDOHQWV� ±� &DVK� DQG� FDVK� HTXLYDOHQWV� LQFOXGH� FHUWDLQ� LQYHVWPHQWV� LQ� KLJKO\� OLTXLG� GHEW�
LQVWUXPHQWV�ZLWK�RULJLQDO�PDWXULWLHV�RI� WKUHH�PRQWKV�RU� OHVV��7KH�6\VWHP� URXWLQHO\� LQYHVWV� LWV� VXUSOXV�RSHUDWLQJ�
IXQGV� LQ� PRQH\� PDUNHW� IXQGV�� 7KHVH� IXQGV� JHQHUDOO\� LQYHVW� LQ� KLJKO\� OLTXLG� 8�6�� JRYHUQPHQW� DQG� DJHQF\�
REOLJDWLRQV�� )LQDQFLDO� LQVWUXPHQWV� SRWHQWLDOO\� VXEMHFWLQJ� WKH� 6\VWHP� WR� FRQFHQWUDWLRQV� RI� FUHGLW� ULVN� FRQVLVW�
SULPDULO\�RI�EDQN�GHPDQG�GHSRVLWV�LQ�H[FHVV�RI�)',&�OLPLWV��

$VVHWV�ZKRVH�XVH� LV� OLPLWHG� ±�$VVHWV�ZKRVH� XVH� LV� OLPLWHG FRQVLVW� SULQFLSDOO\� RI�PRQH\�PDUNHW� IXQGV�� FDVK�
HTXLYDOHQWV�� DQG� GHEW� DQG� HTXLW\� VHFXULWLHV� KHOG� WKURXJK� PDQDJHG� PXWXDO� IXQGV� SXUVXDQW� WR� WKH� 6\VWHP¶V�
LQYHVWPHQW�SROLF\��'HEW�DQG�HTXLW\� VHFXULWLHV�DUH� UHFRUGHG�DW� IDLU� YDOXH��&HUWDLQ�DVVHWV�DUH�KHOG�E\� WUXVWHHV� LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK� WKH� LQGHQWXUHV� UHODWLQJ� WR� ORQJ�WHUP�GHEW�� ,Q�DGGLWLRQ��FHUWDLQ� LQYHVWPHQWV�DUH�VHW�DVLGH�E\� WKH�
6\VWHP¶V�JRYHUQLQJ�ERDUG�IRU�IXWXUH�FDSLWDO�LPSURYHPHQW��7KH�%RDUG�UHWDLQV�FRQWURO�RI�WKHVH�DVVHWV�DQG�PD\��DW�
LWV�GLVFUHWLRQ��XVH�WKHVH�DPRXQWV�IRU�RWKHU�SXUSRVHV���

,QYHVWPHQW� LQFRPH� RU� ORVV� �LQFOXGLQJ� UHDOL]HG� JDLQV� DQG� ORVVHV� RQ� LQYHVWPHQWV�� LQWHUHVW�� DQG� GLYLGHQGV�� LV�
LQFOXGHG� LQ� WKH� H[FHVV� RI� UHYHQXHV� RYHU� H[SHQVHV� XQOHVV� WKH� LQFRPH� RU� ORVV� LV� UHVWULFWHG� E\� GRQRU� RU� ODZ��
8QUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV�DUH�H[FOXGHG�IURP�WKH�H[FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV�XQOHVV�WKH�
LQYHVWPHQWV�DUH�FODVVLILHG�DV�WUDGLQJ�VHFXULWLHV��

8SRQ�GHWHUPLQDWLRQ�WKDW�WKH�PDUNHW�YDOXH�RI�VHFXULWLHV�LV�RWKHU�WKDQ�WHPSRUDULO\�LPSDLUHG��DGMXVWPHQWV�DUH�PDGH�
WR�UHYDOXH�WKH�VHFXULWLHV�WR�WKH�FXUUHQW�IDLU�PDUNHW�YDOXH��$Q\�DGMXVWPHQWV�UHTXLUHG�E\�WKLV�SROLF\�IRU�XQUHVWULFWHG�
DVVHWV�DUH�FKDUJHG�WR�LQYHVWPHQW�LQFRPH��$Q\�DGMXVWPHQWV�UHTXLUHG�IRU�WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�DVVHWV�DUH�FKDUJHG�
WR�WKH�DSSURSULDWH�QHW�DVVHWV�FDWHJRU\��1R�VXFK�DGMXVWPHQWV�ZHUH�PDGH�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU�����
�����DQG�������

)DLU� YDOXH� RI� ILQDQFLDO� LQVWUXPHQWV� ±� 8QOHVV� RWKHUZLVH� LQGLFDWHG�� WKH� IDLU� YDOXHV� RI� DOO� UHSRUWHG� DVVHWV� DQG�
OLDELOLWLHV�� ZKLFK� UHSUHVHQW� ILQDQFLDO� LQVWUXPHQWV�� DSSUR[LPDWH� WKHLU� FDUU\LQJ� YDOXHV�� 7KH� 6\VWHP¶V� SROLF\� LV� WR�
UHFRJQL]H�WUDQVIHUV�LQ�DQG�WUDQVIHUV�RXW�RI�/HYHO���DQG���DV�RI�WKH�HQG�RI�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG���
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3DWLHQW� DFFRXQWV� UHFHLYDEOH�� DPRXQWV� SD\DEOH� WR� WKLUG�SDUW\� SD\RUV�� DQG� QHW� SDWLHQW� VHUYLFH� UHYHQXH� ±�
$FFRXQWV� UHFHLYDEOH� DUH� UHGXFHG� E\� DQ� DOORZDQFH� IRU� GRXEWIXO� DFFRXQWV�� ,Q� HYDOXDWLQJ� WKH� FROOHFWDELOLW\� RI�
DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��WKH�6\VWHP�DQDO\]HV�LWV�SDVW�KLVWRU\�DQG�LGHQWLILHV�WUHQGV�IRU�HDFK�RI�LWV�PDMRU�SD\RU�VRXUFHV�
RI� UHYHQXH� WR� HVWLPDWH� WKH� DSSURSULDWH� DOORZDQFH� IRU� GRXEWIXO� DFFRXQWV� DQG� SURYLVLRQ� IRU� EDG� GHEWV� RQ� D�
FRQVROLGDWHG�EDVLV��0DQDJHPHQW�UHJXODUO\�UHYLHZV�GDWD�DERXW�WKHVH�PDMRU�SD\RU�VRXUFHV�RI�UHYHQXH�LQ�HYDOXDWLQJ�
WKH� VXIILFLHQF\� RI� WKH� DOORZDQFH� IRU� GRXEWIXO� DFFRXQWV�� )RU� UHFHLYDEOHV� DVVRFLDWHG� ZLWK� VHUYLFHV� SURYLGHG� WR�
SDWLHQWV�ZLWK� WKLUG�SDUW\� LQVXUDQFH� FRYHUDJH�� WKH�6\VWHP�DQDO\]HV� FRQWUDFWXDOO\� GXH� DPRXQWV� DQG�SURYLGHV� DQ�
DOORZDQFH� IRU� GRXEWIXO� DFFRXQWV� DQG� D� SURYLVLRQ� IRU� EDG� GHEWV�� LI� QHFHVVDU\� �IRU� H[DPSOH�� IRU� H[SHFWHG�
XQFROOHFWDEOH�GHGXFWLEOHV�DQG� FRSD\PHQWV� RQ�DFFRXQWV� IRU�ZKLFK� WKH� WKLUG�SDUW\�SD\RU�KDV�QRW� \HW� SDLG�� RU� IRU�
SD\RUV�ZKR�DUH�NQRZQ�WR�EH�KDYLQJ�ILQDQFLDO�GLIILFXOWLHV� WKDW�PDNH�WKH�UHDOL]DWLRQ�RI�DPRXQWV�GXH�XQOLNHO\���)RU�
UHFHLYDEOHV� DVVRFLDWHG� ZLWK� VHOI�SD\� SDWLHQWV� �WKRVH� ZLWKRXW� WKLUG�SDUW\� LQVXUDQFH� FRYHUDJH�� DQG� UHFHLYDEOHV�
UHSUHVHQWLQJ�GHGXFWLEOHV�DQG�FRSD\PHQWV�UHTXLUHG�IURP�SDWLHQWV�E\�WKHLU�LQVXUDQFH�SODQV��WKH�6\VWHP�UHFRUGV�D�
SURYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV� LQ� WKH�SHULRG�RI�VHUYLFH�RQ�WKH�EDVLV�RI� LWV�SDVW�H[SHULHQFH��7KH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKH�
VWDQGDUG� UDWHV� �RU� GLVFRXQWHG� UDWHV� LI� QHJRWLDWHG�� DQG� WKH� DPRXQWV� KLVWRULFDOO\� FROOHFWHG� DIWHU� DOO� UHDVRQDEOH�
FROOHFWLRQV�KDYH�EHHQ�H[KDXVWHG�LV�WKH�HVWLPDWHG�XQFROOHFWDEOH�UDWH��7KLV�UDWH�LV�DSSOLHG�WR�H[LVWLQJ�DFFRXQWV�WR�
UHFRUG�DQ�HVWLPDWH�IRU�XQFROOHFWDEOH�DFFRXQWV��

7KH�6\VWHP¶V�DOORZDQFH� IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV� IRU�VHOI�SD\�SDWLHQWV�ZDV�����RI�VHOI�SD\�DFFRXQWV� UHFHLYDEOH�DW�
'HFHPEHU����������DQG�������7KH�6\VWHP�KDV�QRW�FKDQJHG�LWV�FKDULW\�FDUH�RU�XQLQVXUHG�GLVFRXQW�SROLFLHV�GXULQJ�
WKH� \HDUV� HQGHG� 'HFHPEHU������ DQG� ������ 7KH� 6\VWHP� GRHV� QRW�PDLQWDLQ� D�PDWHULDO� DOORZDQFH� IRU� GRXEWIXO�
DFFRXQWV�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��QRU�GLG�LW�KDYH�VLJQLILFDQW�ZULWH�RIIV�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��

&RQFHQWUDWLRQ�RI�FUHGLW�ULVN�±�7KH�6\VWHP�GHULYHV�VLJQLILFDQW�SRUWLRQV�RI�LWV�UHYHQXHV�IURP�0HGLFDUH��0HGLFDLG�
�³0HGL�&DO´���DQG�RWKHU� WKLUG�SDUW\�SD\RU�SURJUDPV��7KH� UHFHLSW�RI� IXWXUH� UHYHQXHV�E\� WKH�6\VWHP� LV�VXEMHFW� WR��
DPRQJ�RWKHU�IDFWRUV��IHGHUDO�DQG�VWDWH�SROLFLHV�DIIHFWLQJ�WKH�KHDOWK�FDUH�LQGXVWU\��

&RQWUDFWV� ZLWK� WZR� KHDOWK� SODQV� DFFRXQWHG� IRU� ����� DQG� ���� RI� SUHPLXPV� UHFHLYHG� XQGHU� FDSLWDWLRQ�
DUUDQJHPHQWV�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��

,Q�DGGLWLRQ��DV�SDUW�RI� WKH�6\VWHP¶V�PLVVLRQ� WR�VHUYH� WKH�FRPPXQLW\�� WKH�6\VWHP�SURYLGHV�FDUH� WR�SDWLHQWV�ZKR�
FRPH�LQWR�WKH�KRVSLWDOV�WKURXJK�HPHUJHQF\�VLWXDWLRQV��$V�D�UHVXOW��WKH�6\VWHP�LV�H[SRVHG�WR�FHUWDLQ�FUHGLW�ULVNV��
7KH�6\VWHP�PDQDJHV� LWV� ULVNV�E\� UHJXODUO\� UHYLHZLQJ�DFFRXQWV� DQG� FRQWUDFWV�DQG�E\�SURYLGLQJ� IRU� DSSURSULDWH�
DOORZDQFHV�IRU�GRXEWIXO�DPRXQWV��

7KH�PL[�RI�QHW�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DW�'HFHPEHU����������DQG�������LV�DV�IROORZV��

���� ����

&RPPHUFLDO�LQVXUDQFH ������������������������ � ������������������������ �
0HGLFDUH ������������������������ ������������������������
0HGL�&DO ������������������������ ������������������������
6HOI�SD\�RWKHU ������������������������� �������������������������

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

�
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,QYHQWRULHV� ±� ,QYHQWRULHV� DUH� VWDWHG� XVLQJ� D� FRQVROLGDWLRQ� RI� ILUVW�LQ�� ILUVW�RXW� �³),)2´�� DQG� FXUUHQW� SULFLQJ�� $OO�
VWRFN�LQYHQWRULHV��H[FHSW�IRU�SKDUPDFHXWLFDOV��DUH�YDOXHG�XVLQJ�),)2�PHWKRGRORJ\��%HFDXVH�RI�WKH�KLJK�WXUQRYHU�
UDWH� IRU� SKDUPDFHXWLFDO� LQYHQWRU\�� LW� LV� YDOXHG� XVLQJ� FXUUHQW� SULFLQJ�� ZKLFK� DSSUR[LPDWHV� WKH� ORZHU� RI� FRVW� RU�
PDUNHW��

3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�±�3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DUH�FDUULHG�DW�KLVWRULFDO�FRVW��H[FHSW� IRU�GRQDWHG�SURSHUW\��
ZKLFK�LV�UHFRUGHG�DW�WKH�IDLU�PDUNHW�YDOXH�DW�GDWH�RI�GRQDWLRQ��7KH�FRVW�RI�PDLQWHQDQFH�DQG�UHSDLUV�LV�FKDUJHG�WR�
H[SHQVH�DV� LQFXUUHG�� VLJQLILFDQW� UHQHZDOV�DQG�EHWWHUPHQWV�DUH�FDSLWDOL]HG��'HSUHFLDWLRQ� LV�FRPSXWHG�XVLQJ� WKH�
VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG�RYHU� WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO� OLYHV�RI� WKH�DVVHWV��ZKLFK�UDQJH�IURP���WR����\HDUV� IRU�EXLOGLQJV��
��WR����\HDUV�IRU�ODQG�LPSURYHPHQWV��DQG���WR����\HDUV�IRU�HTXLSPHQW��/HDVHKROG�LPSURYHPHQWV�DUH�DPRUWL]HG�RQ�
D�VWUDLJKW�OLQH�EDVLV�RYHU� OLYHV�QRW�H[FHHGLQJ� WKH� UHODWHG� OHDVH� WHUPV�XS� WR����\HDUV��:KHQ�DVVHWV�DUH� UHWLUHG��
VROG��RU�RWKHUZLVH�GLVSRVHG�RI��WKH�FRVW�DQG�UHODWHG�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�DUH�UHPRYHG�IURP�
WKH�DFFRXQWV�DQG�DQ\�UHVXOWLQJ�JDLQ�RU�ORVV�LV�UHFRJQL]HG�DV�RWKHU�LQFRPH�RU�H[SHQVH��,QWHUHVW�FRVWV�LQFXUUHG�RQ�
ERUURZHG�IXQGV�GXULQJ�WKH�SHULRG�RI�FRQVWUXFWLRQ�RI�FDSLWDO�DVVHWV��QHW�RI�UHODWHG�LQWHUHVW�LQFRPH��DUH�FDSLWDOL]HG�
DV�D�FRPSRQHQW�RI�WKH�FRVW�RI�DFTXLULQJ�WKRVH�DVVHWV��

*LIWV�RI�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�VXFK�DV�EXLOGLQJV�RU�HTXLSPHQW�DUH�UHSRUWHG�DV�XQUHVWULFWHG�VXSSRUW�ZLWKLQ�FRQWULEXWLRQV��
DQG�DUH�H[FOXGHG�IURP�WKH�H[FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV��XQOHVV�H[SOLFLW�GRQRU�VWLSXODWLRQV�VSHFLI\�KRZ�WKH�
GRQDWHG�DVVHWV�PXVW�EH�XVHG��*LIWV�RI�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�ZLWK�H[SOLFLW�UHVWULFWLRQV�WKDW�VSHFLI\�KRZ�WKH�DVVHWV�DUH�WR�
EH� XVHG� DQG� JLIWV� RU� RWKHU� DVVHWV� WKDW� PXVW� EH� XVHG� WR� DFTXLUH� ORQJ�OLYHG� DVVHWV� DUH� UHSRUWHG� DV� UHVWULFWHG�
VXSSRUW��$EVHQW�H[SOLFLW�GRQRU�VWLSXODWLRQV�DERXW�KRZ�ORQJ�WKRVH�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�PXVW�EH�PDLQWDLQHG��H[SLUDWLRQV�
RI�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�UHSRUWHG�ZKHQ�WKH�GRQDWHG�RU�DFTXLUHG�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�DUH�SODFHG�LQ�VHUYLFH��

$VVHW� LPSDLUPHQW� ±�7KH�6\VWHP�HYDOXDWHV� WKH�FDUU\LQJ�YDOXH�RI� LWV� ORQJ�OLYHG�DVVHWV� IRU�SRWHQWLDO� LPSDLUPHQW�
ZKHQHYHU�HYHQWV�RU�FKDQJHV�LQ�FLUFXPVWDQFHV�LQGLFDWH�WKDW�WKH�DVVHWV¶�FDUU\LQJ�DPRXQW�PD\�QRW�EH�UHFRYHUDEOH��
7KH� HYDOXDWLRQV� HVWLPDWH� WKH� UHFRYHUDELOLW\� RI� WKH� DVVHWV¶� FDUU\LQJ� YDOXH� SULQFLSDOO\� EDVHG� RQ� SURMHFWHG�
XQGLVFRXQWHG�FDVK�IORZV�JHQHUDWHG�E\�WKH�DVVHWV��1R�LPSDLUPHQW�ZDV�UHFRJQL]HG�LQ������DQG�������

3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�±�3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�LQFOXGH�
HVWLPDWHG�VWRS�ORVV�UHFRYHULHV�IRU�FDSLWDWLRQ�SODQV��TXDOLW\�LQFHQWLYHV�UHFHLYDEOHV��SUHSDLG�VHUYLFH�FRQWUDFWV��DQG�
VXERUGLQDWHG�GHEW�IURP�:+$��VHH�1RWH�������

2WKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV�±�2WKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV�PDLQO\�FRQVLVW�RI�WKH�FXUUHQW�SRUWLRQ�RI�WKH�6\VWHP¶V�GHIHUUHG�
UHQW��KRVSLWDO�PHGLFDO�PDOSUDFWLFH��DQG�FDSLWDWLRQ�DUUDQJHPHQW�OLDELOLWLHV��

%RQG�LVVXDQFH�FRVWV��ERQG�GLVFRXQWV��DQG�ERQG�SUHPLXPV�±�%RQG�LVVXDQFH�FRVWV��DUH�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�
OLIH� RI� WKH� ERQGV� XVLQJ� WKH� HIIHFWLYH� LQWHUHVW� UDWH�PHWKRG� DQG� DUH� QHWWHG� DJDLQVW� WKH� ORQJ� WHUP� GHEW� EDODQFH��
'XULQJ� WKH� \HDUV� HQGLQJ�'HFHPEHU����� ����� DQG� ������ LQWHUHVW� H[SHQVH� UHODWHG� WR� ERQG� LVVXDQFH� FRVWV� ZDV�
��������� DQG� ���������� UHVSHFWLYHO\�� %RQG� GLVFRXQWV� DUH� QHWWHG� DJDLQVW� WKH� ORQJ�WHUP� GHEW� EDODQFH� DQG� DUH�
DPRUWL]HG�RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�ERQGV�XVLQJ�WKH�LQWHUHVW�PHWKRG��%RQG�SUHPLXPV�DUH�QHWWHG�DJDLQVW�WKH�ORQJ�WHUP�
GHEW�EDODQFH�DQG�DUH�DPRUWL]HG�RYHU� WKH� OLIH�RI� WKH�ERQGV�XVLQJ� WKH� LQWHUHVW�PHWKRG��7KH�DPRUWL]DWLRQ�RI�ERQG�
SUHPLXP�UHYHQXH�ZDV������������DQG����������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��

2WKHU�ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV�±�2WKHU� ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV�FRQVLVW�PDLQO\�RI�GHIHUUHG�UHQW�� WKH� ORQJ�WHUP�SRUWLRQ�RI�
ZRUNHUV¶� FRPSHQVDWLRQ� DQG� PHGLFDO� PDOSUDFWLFH� OLDELOLWLHV�� DQG� GHIHUUHG� LQFRPH� IURP� WKH� VDOH�OHDVHEDFN� RI�
PHGLFDO�RIILFH�EXLOGLQJV�UHFRJQL]HG�RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�OHDVHEDFN��
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,QWHUHVW� UDWH�VZDS ±�7KH�6\VWHP�XVHV� LQWHUHVW� UDWH�VZDSV�DV�SDUW�RI� LWV�RYHUDOO�GHEW�PDQDJHPHQW�SROLF\��7KH�
6\VWHP� DFFRXQWV� IRU� LQWHUHVW� UDWH� VZDSV� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� $6&�7RSLF� ����� Derivatives and Hedging� �VHH�
1RWHV���DQG�����

'HULYDWLYH�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�± ,Q�)HEUXDU\�������WKH�6\VWHP�HQWHUHG�LQWR�D�VZDS�WUDQVDFWLRQ�WR�KHGJH�LWV�
YDULDEOH�UDWH�ILQDQFLQJ�ULVN��2QH�IHDWXUH�RI�WKH�VZDS�FRQWUDFW�ZDV�WKH�6\VWHP¶V�RSWLRQ�WR�WHUPLQDWH�WKH�WUDQVDFWLRQ�
DW� ��� RI� WKH� QRWLRQDO� DPRXQW� RQ� FHUWDLQ� GDWHV� FRPPHQFLQJ� LQ� -XO\������� ,Q� $SULO������� WKH� 6\VWHP� DQG�
FRXQWHUSDUW\� DJUHHG� WR� VXVSHQG� WKLV� SURYLVLRQ� WKURXJK� DQG� LQFOXGLQJ� 'HFHPEHU������ LQ� H[FKDQJH� IRU� D� FDVK�
SD\PHQW�IURP�WKH�FRXQWHUSDUW\��,Q�-DQXDU\�������WKH�6\VWHP�DQG�WKH�FRXQWHUSDUW\�DJDLQ�DJUHHG�WR�VXVSHQG�WKLV�
SURYLVLRQ� WKURXJK� 'HFHPEHU������ LQ� H[FKDQJH� IRU� D� FDVK� SD\PHQW� IURP� WKH� FRXQWHUSDUW\�� ,Q� 0D\� ������ WKH�
6\VWHP�DQG�WKH�FRXQWHUSDUW\�DJDLQ�DJUHHG�WR�VXVSHQG�WKLV�SURYLVLRQ�WKURXJK�'HFHPEHU������LQ�H[FKDQJH�IRU�D�
FDVK�SD\PHQW�IURP�WKH�FRXQWHUSDUW\��7KH�SD\PHQWV�DUH�GHIHUUHG�UHYHQXH��UHFRJQL]HG�LQ�RWKHU� LQFRPH�RYHU� WKH�
SHULRG�RI�WKH�VXVSHQVLRQ�DJUHHPHQW��

$OO�GHULYDWLYHV�DUH�UHFRJQL]HG�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW�DW�WKHLU�IDLU�YDOXH��2Q�WKH�GDWH�WKDW�WKH�6\VWHP�
HQWHUHG�LQWR�WKH�GHULYDWLYH�FRQWUDFW��LW�GHVLJQDWHG�WKH�GHULYDWLYH�DV�D�KHGJH�RI�WKH�YDULDELOLW\�RI�FDVK�IORZV�WKDW�DUH�
WR�EH� UHFHLYHG�RU�SDLG� LQ�FRQQHFWLRQ�ZLWK�D� UHFRJQL]HG�DVVHW�RU� OLDELOLW\� �D�FDVK� IORZ�KHGJH���'XULQJ������� WKH�
KHGJH�EHFDPH�FRPSOHWHO\�LQHIIHFWLYH�DQG�DOO�FKDQJHV�LQ�IDLU�YDOXH�KDYH�VLQFH�EHHQ�UHFRUGHG�LQ�RWKHU�LQFRPH��

:RUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�±�7KH�6\VWHP�SDUWLFLSDWHV�LQ�D�ODUJH�GHGXFWLEOH�LQVXUDQFH�SURJUDP�WR�PDQDJH�WKH�ULVN�
FRVW�RI�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�FODLPV��7KH�6\VWHP�KDV�D�UHLQVXUDQFH�DJUHHPHQW�ZLWK�DQ�LQVXUDQFH�FRPSDQ\�WR�
OLPLW� LWV� ORVVHV� WR����������SHU�FODLP� IRU� ORVVHV�SULRU� WR�2FWREHU����������DQG� WR����������SHU�FODLP� IRU�FODLPV�
DIWHU� WKDW� GDWH�� /RVVHV� IURP� FODLPV� LQFXUUHG� EXW� QRW� UHSRUWHG� �³,%15´�� GXULQJ� WKH� FRYHUDJH� SHULRG� KDYH� EHHQ�
DFFUXHG��$Q�DFWXDULDO�HVWLPDWH�RI�ORVVHV�IURP�UHSRUWHG�DQG�XQUHSRUWHG�LQFLGHQWV�KDV�EHHQ�XVHG�E\�PDQDJHPHQW�
WR�UHFRUG�D�OLDELOLW\�DQG�UHFHLYDEOH��$V�RI�'HFHPEHU����������DQG�������WKH�6\VWHP�KDG�DFFUXHG�WRWDO�OLDELOLWLHV�RI�
����������� DQG� ������������ UHVSHFWLYHO\�� UHODWHG� WR� WKHVH� FODLPV�� $V� RI� 'HFHPEHU����� ����� DQG� ������ WKH�
6\VWHP�KDG�UHSRUWHG�WRWDO�UHFHLYDEOHV�RI������������DQG�������������UHVSHFWLYHO\��7KH�FXUUHQW�SRUWLRQ�RI�ZRUNHUV¶�
FRPSHQVDWLRQ� OLDELOLW\� DQG� UHFHLYDEOH� ������������ DQG� ��������� DW� 'HFHPEHU����� ������ UHVSHFWLYHO\�� DQG�
�����������DQG����������DW�'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\��ZDV�HVWLPDWHG�EDVHG�RQ�WKH�FODLPV�H[SHFWHG�WR�
EH�SDLG�ZLWKLQ�RQH�\HDU��7KH� OLDELOLW\� LV� UHFRUGHG� LQ�DFFUXHG�SD\UROO� DQG� UHODWHG� OLDELOLWLHV�DQG� WKH� UHFHLYDEOH� LV�
UHFRUGHG� LQ� SUHSDLG� H[SHQVHV� DQG� RWKHU�� 7KH� ORQJ�WHUP� SRUWLRQ� RI� WKH� ZRUNHUV¶� FRPSHQVDWLRQ� OLDELOLW\� DQG�
UHFHLYDEOH� ������������ DQG� ��������� DW� 'HFHPEHU����� ������ UHVSHFWLYHO\�� DQG� ����������� DQG� ��������� DW�
'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\���LV�UHSRUWHG�LQ�RWKHU�ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV�DQG�RWKHU�DVVHWV��UHVSHFWLYHO\��
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+RVSLWDO�PHGLFDO�PDOSUDFWLFH�OLDELOLW\�±�7KH�6\VWHP�SXUFKDVHV�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�IURP�D�WKLUG�SDUW\�LQVXUHU�WR�
FRYHU�PHGLFDO�PDOSUDFWLFH�FODLPV��7KH�SROLF\��ZKLFK�ZHQW�LQWR�HIIHFW�RQ�2FWREHU����������LV�D�FODLPV�PDGH�SROLF\�
FRYHULQJ�ORVVHV�LQ�H[FHVV�RI����������SHU�FODLP�ZLWK�D�FRYHUDJH�OLPLW�RI��������������/RVVHV�SULRU�WR�2FWREHU����
������DUH�FRYHUHG�LQ�H[FHVV�RI���������SHU�FODLP�ZLWK�D�FRYHUDJH�OLPLW�RI��������������/RVVHV�IURP�,%15�FODLPV�
GXULQJ�WKH�FRYHUDJH�SHULRG�KDYH�EHHQ�DFFUXHG��7KHVH�DFFUXDOV�DUH�EDVHG�RQ�KLVWRULFDO�FODLPV�H[SHULHQFH��$V�RI�
'HFHPEHU����������DQG�������WKH�6\VWHP�KDG�DFFUXHG������������DQG�������������UHVSHFWLYHO\��UHODWHG�WR�WKHVH�
FODLPV��7KH�FXUUHQW�SRUWLRQ�RI�WKH�OLDELOLW\�����������DQG����������DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
ZDV�HVWLPDWHG�EDVHG�RQ�WKH�FODLPV�H[SHFWHG�WR�EH�SDLG�ZLWKLQ�RQH�\HDU�DQG�LV�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV��
7KH�ORQJ�WHUP�SRUWLRQ�RI�WKH�OLDELOLW\�������������DQG������������DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��LV�
LQFOXGHG� LQ�RWKHU� ORQJ�WHUP� OLDELOLWLHV��$GGLWLRQDOO\�� WKH�6\VWHP�KDG�UHSRUWHG� WRWDO� UHFHLYDEOHV�RI������������DQG�
�����������DW�'HFHPEHU����������DQG������� UHVSHFWLYHO\��7KH�FXUUHQW�SRUWLRQ�RI� WKH� UHFHLYDEOH� ����������DQG�
���������DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��ZDV�HVWLPDWHG�EDVHG�RQ�WKH�FODLPV�H[SHFWHG�WR�EH�SDLG�
ZLWKLQ�RQH�\HDU�DQG�LV�LQFOXGHG�LQ�SUHSDLGV�DQG�RWKHU�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��7KH�ORQJ�WHUP�SRUWLRQ�
RI�WKH�UHFHLYDEOH�������������DQG������������DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��LV�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�
DVVHWV��

1HW� DVVHWV� ±� $OO� FRQWULEXWLRQV� WKDW� DUH� QRW� UHVWULFWHG� E\� GRQRUV� DUH� LQFOXGHG� LQ� XQUHVWULFWHG� QHW� DVVHWV��
&RQWULEXWLRQV� WHPSRUDULO\� UHVWULFWHG� E\� GRQRUV� IRU� D� VSHFLILF� WLPH� SHULRG� RU� SXUSRVH� DUH� LQLWLDOO\� UHSRUWHG� DV�
WHPSRUDULO\� UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DQG�DUH� WUDQVIHUUHG� WR�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�ZKHQ� WKH�UHVWULFWLRQV�KDYH�EHHQ�
PHW��

7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DUH�WR�EH�XVHG�DV�RI�'HFHPEHU����������DQG�������IRU�WKH�IROORZLQJ�SXUSRVHV�
�LQ�WKRXVDQGV���

���� ����

6SHFLILF�KHDOWK�FDUH�SURJUDPV ��������������������� ���������������������
(GXFDWLRQ ����������������������� �����������������������
%XLOGLQJV�DQG�HTXLSPHQW ����������������������� �����������������������

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

�
3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV��HQGRZPHQWV��KDYH�EHHQ�UHVWULFWHG�E\�GRQRUV�WR�EH�PDLQWDLQHG�E\�WKH�6\VWHP�
LQ�SHUSHWXLW\��3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�UHPDLQ�LQWDFW�ZLWK�HDUQLQJV�RQ�VXFK�IXQGV�SURYLGLQJ�DQ�RQJRLQJ�
VRXUFH� RI� UHYHQXH� WR� EH� XVHG� SULPDULO\� IRU� LQGLJHQW� PHGLFDO� FDUH� DQG� UHVHDUFK�� 7RWDO� HQGRZPHQWV� DW�
'HFHPEHU����� ����� DQG� ������ ZHUH� ���������� 3HUPDQHQWO\� UHVWULFWHG� QHW� DVVHWV� DUH� FRPPLQJOHG� ZLWK� WKH�
6\VWHP¶V�RWKHU�LQYHVWPHQWV�DQG�UHWXUQV�DQG�DUH�DOORFDWHG�WR�WKH�SHUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�IXQG�RQ�D�SUR�UDWD�EDVLV��
8QUHDOL]HG�JDLQV�DQG�LQYHVWPHQW�LQFRPH�DOORFDWHG�WR�WKH�SHUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�IXQG�DUH�FODVVLILHG�DV�WHPSRUDULO\�
UHVWULFWHG� QHW� DVVHWV�� DV� VXSSRUWHG� E\� DVVRFLDWHG� DJUHHPHQWV�� XQWLO� WKRVH� DPRXQWV� DUH� DSSURSULDWHG� IRU�
H[SHQGLWXUH� E\� WKH� 6\VWHP� LQ� D� PDQQHU� FRQVLVWHQW� ZLWK� WKH� VWDQGDUG� RI� SUXGHQFH� E\� WKH� 8QLIRUP� 3UXGHQW�
0DQDJHPHQW�RI�,QVWLWXWLRQDO�)XQGV�$FW��³830,)$´���
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&DSLWDWLRQ� DUUDQJHPHQWV� ±�1%+*�KDV� HQWHUHG� LQWR� FDSLWDWLRQ� FRQWUDFWV�ZLWK� SUHSDLG� KHDOWK� SODQV� WR� SURYLGH�
PHGLFDO� VHUYLFHV� WR� VXEVFULELQJ� SDUWLFLSDQWV�� 8QGHU� WKHVH� DJUHHPHQWV�� 1%+*� UHFHLYHV� PRQWKO\� FDSLWDWLRQ�
SD\PHQWV�EDVHG�RQ�WKH�QXPEHU�RI�KHDOWK�SODQ�SDUWLFLSDQWV��UHJDUGOHVV�RI�VHUYLFHV�DFWXDOO\�SHUIRUPHG�E\�1%+*��
1%+*�LV�LQ�WXUQ�UHVSRQVLEOH�IRU�FHUWDLQ�FRYHUHG�PHGLFDO�VHUYLFHV�IRU�WKHVH�FDSLWDWHG�SDWLHQWV��1%+*�PDLQWDLQV�D�
VWRS� ORVV� LQVXUDQFH�SROLF\� WR�FRYHU�SD\PHQW� IRU�FRPPHUFLDO�VXEVFULEHUV�ZKRVH�PHGLFDO�FRVWV�H[FHHG�D�FHUWDLQ�
OHYHO� ����������SHU�PHPEHU� LQ������DQG��������1%+*�DOVR�KDV�D�VWRS�ORVV�FRQWUDFWXDO�DUUDQJHPHQW� WR�FRYHU�
SD\PHQW� IRU� JRYHUQPHQWDO� VXEVFULEHUV� ZKRVH�PHGLFDO� FRVWV� H[FHHG� �������� SHU�PHPEHU� LQ� ����� DQG� ������
3UHPLXPV�SDLG�XQGHU�WKLV�SROLF\�ZHUH����������DQG����������DV�RI�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
1%+*�KDV�UHFRUGHG�D�OLDELOLW\�IRU�UHIHUUHG�VHUYLFHV�DXWKRUL]HG�DQG�XQSDLG�DW�\HDU�HQG��LQFOXGLQJ�,%15�FODLPV��$V�
RI�'HFHPEHU����������DQG������� WKH�6\VWHP�KDG�DFFUXHG������������DQG������������� UHVSHFWLYHO\�� UHODWHG� WR�
WKHVH�FODLPV��ZKLFK�LV�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV��$GGLWLRQDOO\��1%+*�KDV�UHFRUGHG�D�UHFHLYDEOH�IRU�VWRS�
ORVV�UHFRYHULHV�UHODWHG�WR�WKHVH�FODLPV�IRU�������������DQG�������������DV�RI������DQG�������UHVSHFWLYHO\��

5HIHUUHG�FODLPV�±�5HIHUUHG�FODLPV� UHSUHVHQW� WKH� LQFXUUHG�FRVWV� UHODWLQJ� WR�SURYLGLQJ�FDSLWDWLRQ�VHUYLFHV�ZKLFK�
KDYH�QRW�EHHQ�RWKHUZLVH� LQFOXGHG� LQ� WKH�6\VWHP¶V�RWKHU�H[SHQVH��7KHVH� LQFOXGH�FRVWV�RI� VHUYLFHV� IRU�FRYHUHG�
PHPEHUV�UHQGHUHG�E\�RWKHU�KHDOWKFDUH�SURYLGHUV��DV�ZHOO�DV�WKH�FRVWV�RI�VWRS�ORVV�LQVXUDQFH�DQG�WKH�UHFRYHULHV�
IURP�WKRVH�SROLFLHV�UHODWLQJ�WR�FDSLWDWHG�SODQV��

&KDULW\� FDUH� ±�1%+*�SURYLGHV� FDUH� WR� SDWLHQWV�ZKR�PHHW� FHUWDLQ� FULWHULD�XQGHU� LWV� FKDULW\� FDUH�SROLF\�ZLWKRXW�
FKDUJH�RU�DW�DPRXQWV� OHVV� WKDQ� LWV�HVWDEOLVKHG� UDWHV�� ,QIRUPDWLRQ� LGHQWLILHG� WKURXJKRXW� WKH�FROOHFWLRQ�SURFHVV� LV�
XVHG�WR�GHWHUPLQH�D�SDWLHQW
V�HOLJLELOLW\�IRU�FKDULW\�FDUH��$V�1%+*�GRHV�QRW�SXUVXH�FROOHFWLRQ�RI�DPRXQWV�RQFH�WKH\�
DUH�GHWHUPLQHG�WR�TXDOLI\�DV�FKDULW\�FDUH��WKH\�DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��VHH�1RWH�����

&RQWULEXWLRQV� ±� &RQWULEXWLRQV DUH� UHFRUGHG� DV� RSHUDWLQJ� JDLQV� ZKHQ� UHFHLYHG�� XQOHVV� UHVWULFWHG� DV� WR� XVH��
5HVRXUFHV�UHVWULFWHG�DV�WR�XVH�IRU�DGGLWLRQV�WR�RSHUDWLQJ�SODQW�DQG�HTXLSPHQW�RU�VSHFLILF�RSHUDWLQJ�SXUSRVHV�DUH�
UHFRUGHG�DV�DGGLWLRQV�WR�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV��([WHUQDOO\�UHVWULFWHG�IXQGV�PD\�EH�XWLOL]HG�RQO\�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�
WKH�SXUSRVHV�HVWDEOLVKHG�E\� WKH�GRQRU��)XQGV�DUH� WUDQVIHUUHG� IURP�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV� WR� WKH�XQUHVWULFWHG�QHW�
DVVHWV�ZKHQ�H[SHQGLWXUHV�DUH�PDGH�IRU�WKH�SXUSRVH�LQWHQGHG�E\�WKH�GRQRU��

)XQFWLRQDO� H[SHQVHV� ±� 7KH� 6\VWHP� SURYLGHV� JHQHUDO� KHDOWK� FDUH� VHUYLFHV� WR� UHVLGHQWV� ZLWKLQ� LWV� JHRJUDSKLF�
ORFDWLRQ�� ([SHQVHV� UHODWHG� WR� SURYLGLQJ� WKHVH� VHUYLFHV� DV� RI� 'HFHPEHU����� ����� DQG� ������ DUH� DV� IROORZV� �LQ�
WKRXVDQGV���

���� ����

+HDOWK�FDUH�VHUYLFHV ������������������� �������������������
*HQHUDO�DQG�DGPLQLVWUDWLYH ��������������������� ���������������������
+RVSLWDO�TXDOLW\�DVVXUDQFH�IHH ���������������������� ���������������������

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

�
+RVSLWDO� IHH� UHFHLYDEOHV�±�+RVSLWDO� IHH� UHFHLYDEOHV� LQFOXGH� DPRXQWV� GXH� WR� WKH�6\VWHP�XQGHU� WKH�&DOLIRUQLD�
+RVSLWDO�)HH�3URJUDP��
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&DOLIRUQLD�+RVSLWDO�)HH�3URJUDP�±�7KH� ILUVW�&DOLIRUQLD�+RVSLWDO�)HH�3URJUDP��WKH� ³3URJUDP´��ZDV�VLJQHG� LQWR�
&DOLIRUQLD� VWDWH� ODZ� LQ� ����� DQG� EHFDPH�HIIHFWLYH� LQ� ODWH� ������ 7KH�3URJUDP�SURYLGHV� VXSSOHPHQWDO�0HGL�&DO�
SD\PHQWV�WR�&DOLIRUQLD�KRVSLWDOV�WKDW�SURYLGH�D�GLVSURSRUWLRQDWHO\�ODUJH�VKDUH�RI�PHGLFDO�VHUYLFHV�WR�ORZ�LQFRPH�
SDWLHQWV�� 7KH� 3URJUDP� LV� IXQGHG� E\� D� TXDOLW\� DVVXUDQFH� IHH� SDLG� E\� SDUWLFLSDWLQJ� KRVSLWDOV� DQG� E\� PDWFKLQJ�
IHGHUDO� IXQGV�� +RVSLWDOV� UHFHLYH� VXSSOHPHQWDO� SD\PHQWV� IURP� HLWKHU� WKH�&DOLIRUQLD�'HSDUWPHQW� RI� +HDOWK� &DUH�
6HUYLFHV��³'+&6´���0HGL�&DO�PDQDJHG�FDUH�SODQV��RU�D�FRPELQDWLRQ�RI�ERWK���

7KH�SURJUDP�LQFOXGHV�D�)HH�IRU�6HUYLFH�FRPSRQHQW�DQG�D�0DQDJHG�&DUH�FRPSRQHQW��7KH�&HQWHUV�IRU�0HGLFDUH�
DQG� 0HGLFDLG� 6HUYLFHV� �³&06´�� PXVW� DSSURYH� HDFK� FRPSRQHQW� EHIRUH� LW� EHFRPHV� HIIHFWLYH�� 7KH� 6\VWHP�
UHFRJQL]HV� QHW� SDWLHQW� UHYHQXHV� DQG� H[SHQVHV� UHODWHG� WR� HDFK� FRPSRQHQW� LQ� WKH� 6\VWHP¶V� ILVFDO� \HDU� RQ� D�
VWUDLJKW�OLQH�EDVLV��5HYHQXH�DQG�H[SHQVH�DUH�UHFRJQL]HG�E\�WKH�6\VWHP�ZKHQ�ERWK�FRPSRQHQWV�RI�WKH�SURJUDP�
KDYH�EHHQ�DSSURYHG�DQG�JUDQWHG�E\�&06��DQG�WKH�SHULRG�RI�WLPH�WKDW�WKH�SURJUDP�UHODWHV�WR�KDV�RFFXUUHG��2IWHQ�
WKH�DSSURYDO�RI�WKH�SURJUDPV�E\�&06�FRPHV�DIWHU�WKH�WLPH�SHULRG�WKDW�WKH�SURJUDP�UHODWHG�WR��

6HQDWH�%LOO����� �VLJQHG� LQWR� ODZ�RQ�2FWREHU�����������H[WHQGHG� WKH�SURJUDP�E\� WZR�SURJUDP�SHULRGV��7KH� ILUVW�
SURJUDP�SHULRG�EHJDQ�-DQXDU\����������DQG�HQGHG�'HFHPEHU�����������$V�RI�'HFHPEHU�����������&06�KDV�
DSSURYHG� WKH� )HH�IRU�6HUYLFH� FRPSRQHQW� WKURXJK� 'HFHPEHU� ������ WKH� 0DQDJHG� &DUH� FRPSRQHQW¶V� QRQ�
H[SDQVLRQ�SRSXODWLRQ��DSSUR[LPDWHO\�����RI� WKH�0DQDJHG�&DUH�FRPSRQHQW¶V� WRWDO�� WKURXJK�-XQH������DQG� WKH�
0DQDJHG�&DUH�FRPSRQHQW¶V�H[SDQVLRQ�SRSXODWLRQ��DSSUR[LPDWHO\�����RI�WKH�WRWDO��WKURXJK�'HFHPEHU�������7KH�
VHFRQG�SURJUDP�SHULRG�EHJDQ�-DQXDU\����������DQG�HQGV�-XQH�����������&06�KDV�DSSURYHG�WKH�)HH�IRU�6HUYLFH�
FRPSRQHQW�WKURXJK�-XQH�������7KH�0DQDJHG�&DUH�FRPSRQHQW�KDV�QRW�\HW�EHHQ�DSSURYHG��

'XH� WR� IHGHUDO� FODLPLQJ� OLPLWV�� WKH� &DOLIRUQLD� 'HSDUWPHQW� RI� +HDOWK� &DUH� 6HUYLFHV� KDG� WR� PDNH� VXSSOHPHQWDO�
PDQDJHG�FDUH�SD\PHQWV��IRU�WKH�ILUVW�SURJUDP�SHULRG��WR�WKH�KHDOWK�SODQV�LQ�DGYDQFH�RI�UHFHLYLQJ�&06�DSSURYDO��
7KHVH�SD\PHQWV�FRYHUHG�-DQXDU\���������WKURXJK�-XQH����������IRU�WKH�H[SDQVLRQ�SRSXODWLRQ�DQG�-XO\���������
WKURXJK� -XQH� ���� ����� IRU� WKH� QRQ�H[SDQVLRQ� SRSXODWLRQ�� 7KH� V\VWHP� UHFHLYHG� WKHVH� SD\PHQWV� DQG� UHFRUGHG�
������������DV�GHIHUUHG�UHYHQXH�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW�DV�RI�'HFHPEHU�����������

&DOLIRUQLD� 3URSRVLWLRQ� ���� DSSURYHG� LQ� WKH� 1RYHPEHU� ����� JHQHUDO� HOHFWLRQ�� PDGH� WKH� +RVSLWDO� )HH� 3URJUDP�
SHUPDQHQW�LQ�&DOLIRUQLD��
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7KH� IROORZLQJ� WDEOH� SUHVHQWV� &DOLIRUQLD� +RVSLWDO� )HH� 3URJUDP� UHYHQXHV� DQG� H[SHQVHV� UHFRJQL]HG� GXULQJ� WKH�
\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������E\�SURJUDP�FRPSRQHQW��LQ�WKRXVDQGV���

���� ����
)HH�IRU�VHUYLFH�FRPSRQHQW

1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXHV �������������������� ���������������������
([SHQVHV ����������������������� �����������������������

1HW�EHQHILW��H[SHQVH� ��������������������� ���������������������

0DQDJHG�FDUH�FRPSRQHQW
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXHV ��������������������� ��������������������
([SHQVHV ���������������������� ����������������������

1HW�EHQHILW� ��������������������� ��������������������

&RPELQHG�
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXHV �������������������� ��������������������
([SHQVHV ����������������������� ����������������������

1HW�EHQHILW ��������������������� ��������������������

�
([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV�±�7KH�VWDWHPHQW�RI�RSHUDWLRQV�LQFOXGHV�H[FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV��
([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV�LV�FRQVLGHUHG�WKH�SHUIRUPDQFH�LQGLFDWRU��&RQVLVWHQW�ZLWK�LQGXVWU\�SUDFWLFH��WKLV�
LQFOXGHV�DOO�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�RWKHU�WKDQ�ORVVHV�XSRQ�WKH�HDUO\�UHWLUHPHQW�RI�GHEW�DQG�XQUHDOL]HG�
JDLQV��DQG�ORVVHV�RQ�DYDLODEOH�IRU�VDOH�DQG�KHOG�WR�PDWXULW\�LQYHVWPHQWV��

(DUO\� UHWLUHPHQW� RIIHU� ±� ,Q� ������ WKH� 6\VWHP� RIIHUHG� DQ� HDUO\� UHWLUHPHQW� SDFNDJH� WR� RQH� KXQGUHG� VL[WHHQ�
HPSOR\HHV� PHHWLQJ� VSHFLILHG� DJH� DQG� WHQXUH� UHTXLUHPHQWV�� )LIW\�QLQH� HPSOR\HHV� DFFHSWHG� WKH� RIIHU� ZLWK�
VHSDUDWLRQ� GDWHV� UDQJLQJ� IURP� 'HFHPEHU� ���� ����� WKURXJK� -XQH� ���� ������ $Q� H[SHQVH� RI� ����������� ZDV�
UHFRUGHG�GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU�����������

1HZ� DFFRXQWLQJ� SURQRXQFHPHQWV� ±� ,Q� 0D\� ������ WKH� )$6%� LVVXHG� $FFRXQWLQJ� 6WDQGDUGV� 8SGDWH� �³$68´��
1R�����������Revenue from Contracts with Customers� �³$68� �������´��� ZKLFK� SURYLGHV� WKDW� DQ� HQWLW\� VKRXOG�
UHFRJQL]H�UHYHQXH�WR�GHSLFW� WKH�WUDQVIHU�RI�SURPLVHG�JRRGV�RU�VHUYLFHV�WR�FXVWRPHUV� LQ�DQ�DPRXQW�WKDW�UHIOHFWV�
WKH�FRQVLGHUDWLRQ�WR�ZKLFK�WKH�HQWLW\�H[SHFWV�WR�EH�HQWLWOHG�LQ�H[FKDQJH�IRU�WKRVH�JRRGV�RU�VHUYLFHV�E\�LGHQWLI\LQJ�
WKH� FRQWUDFW�V�� ZLWK� D� FXVWRPHU�� LGHQWLI\LQJ� WKH� SHUIRUPDQFH� REOLJDWLRQV� LQ� WKH� FRQWUDFW�� GHWHUPLQLQJ� WKH�
WUDQVDFWLRQ�SULFH��DOORFDWLQJ�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�WR�WKH�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�LQ�WKH�FRQWUDFW��DQG�UHFRJQL]LQJ�
UHYHQXH�ZKHQ��RU�DV��WKH�HQWLW\�VDWLVILHG�D�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQ��$68�1R�����������LV�HIIHFWLYH�IRU�WKH�6\VWHP�
EHJLQQLQJ�-DQXDU\����������
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,Q�-DQXDU\�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68�1R�����������Financial Instruments �³$68��������´��ZKLFK�UHTXLUHV�DQ�
HQWLW\�WR���L��PHDVXUH�HTXLW\� LQYHVWPHQWV�DW� IDLU�YDOXH�WKURXJK�QHW� LQFRPH��ZLWK�FHUWDLQ�H[FHSWLRQV���LL��SUHVHQW� LQ�
RWKHU�FRPSUHKHQVLYH�LQFRPH�WKH�FKDQJHV�LQ�LQVWUXPHQW�VSHFLILF�FUHGLW�ULVN�IRU�ILQDQFLDO�OLDELOLWLHV�PHDVXUHG�XVLQJ�
WKH� IDLU� YDOXH�RSWLRQ�� �LLL��SUHVHQW� ILQDQFLDO�DVVHWV�DQG� ILQDQFLDO� OLDELOLWLHV�E\�PHDVXUHPHQW�FDWHJRU\�DQG� IRUP�RI�
ILQDQFLDO�DVVHW���LY��FDOFXODWH�WKH�IDLU�YDOXH�RI�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�IRU�GLVFORVXUH�SXUSRVHV�EDVHG�RQ�DQ�H[LW�SULFH�
DQG��DQG��Y��DVVHVV�D�YDOXDWLRQ�DOORZDQFH�RQ�GHIHUUHG�WD[�DVVHWV�UHODWHG�WR�XQUHDOL]HG�ORVVHV�RI�DYDLODEOH�IRU�VDOH�
GHEW�VHFXULWLHV� LQ�FRPELQDWLRQ�ZLWK�RWKHU�GHIHUUHG� WD[�DVVHWV��7KH�XSGDWH�SURYLGHV�DQ�HOHFWLRQ� WR�VXEVHTXHQWO\�
PHDVXUH� FHUWDLQ� QRQPDUNHWDEOH� HTXLW\� LQYHVWPHQWV� DW� FRVW� OHVV� DQ\� LPSDLUPHQW� DQG� DGMXVWHG� IRU� FHUWDLQ�
REVHUYDEOH� SULFH� FKDQJHV�� 7KH� XSGDWH� DOVR� UHTXLUHV� D� TXDOLWDWLYH� LPSDLUPHQW� DVVHVVPHQW� RI� VXFK� HTXLW\�
LQYHVWPHQWV�DQG�DPHQGV�FHUWDLQ�IDLU�YDOXH�GLVFORVXUH�UHTXLUHPHQWV��7KH�DGRSWLRQ�RI�$68���������LV�HIIHFWLYH�IRU�
WKH� 6\VWHP� EHJLQQLQJ� -DQXDU\� ��� ������ 0DQDJHPHQW� LV� HYDOXDWLQJ� WKH� SRWHQWLDO� LPSDFW� RI� WKLV� QHZ�
SURQRXQFHPHQW��

,Q�)HEUXDU\������� WKH�)$6%� LVVXHG�$68�1R�����������Leases �³$68��������´���ZKLFK�ZLOO� UHTXLUH�DQ�HQWLW\� WR�
UHSRUW�D�ULJKW�RI�XVH�DVVHW�DQG�D�OLDELOLW\�IRU�WKH�REOLJDWLRQ�WR�PDNH�SD\PHQWV�IRU�DOO�OHDVHV�ZLWK�WKH�H[FHSWLRQ�RI�
WKRVH�OHDVHV�ZLWK�D�WHUP�RI����PRQWKV�RU�OHVV��7KH�DGRSWLRQ�RI�$68���������LV�HIIHFWLYH�IRU�WKH�6\VWHP�EHJLQQLQJ�
-DQXDU\����������0DQDJHPHQW�LV�HYDOXDWLQJ�WKH�SRWHQWLDO�LPSDFW�RI�WKLV�QHZ�SURQRXQFHPHQW��

,Q�1RYHPEHU�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68�1R�����������Restricted Cash �³$68��������´���ZKLFK�ZLOO�UHTXLUH�WKDW�
D� VWDWHPHQW� RI� FDVK� IORZV� H[SODLQ� WKH� FKDQJH� GXULQJ� WKH� SHULRG� LQ� WKH� WRWDO� RI� FDVK�� FDVK� HTXLYDOHQWV�� DQG�
DPRXQWV� JHQHUDOO\� GHVFULEHG� DV� UHVWULFWHG� FDVK� RU� UHVWULFWHG� FDVK� HTXLYDOHQWV�� 7KHUHIRUH�� DPRXQWV� JHQHUDOO\�
GHVFULEHG�DV�UHVWULFWHG�FDVK�DQG�UHVWULFWHG�FDVK�HTXLYDOHQWV�VKRXOG�EH�LQFOXGHG�ZLWK�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�
ZKHQ�UHFRQFLOLQJ�WKH�EHJLQQLQJ�RI�SHULRG�DQG�HQG�RI�SHULRG�WRWDO�DPRXQWV�VKRZQ�RQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�FDVK�IORZV��
7KH� DGRSWLRQ� RI� $68� �������� LV� HIIHFWLYH� IRU� WKH� 6\VWHP� EHJLQQLQJ� -DQXDU\���� ������ 7KH� DGRSWLRQ� LV� QRW�
H[SHFWHG�WR�KDYH�D�PDWHULDO�LPSDFW�RQ�WKH�6\VWHP¶V�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

,Q�$SULO�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68�1R�����������Not-for-Profit Entities (Topic 958)��³$68��������´���WR�LPSURYH�
WKH�FXUUHQW�QHW�DVVHW�FODVVLILFDWLRQ�UHTXLUHPHQWV�DQG�WKH�LQIRUPDWLRQ�SUHVHQWHG�LQ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�QRWHV�
DERXW� QRW�IRU�SURILW�HQWLWLHV� OLTXLGLW\�� ILQDQFLDO� SHUIRUPDQFH�� DQG� FDVK� IORZV�� 7KH� DGRSWLRQ� RI� $68� �������� LV�
HIIHFWLYH� IRU� 6\VWHP� EHJLQQLQJ� -DQXDU\���� ������ 0DQDJHPHQW� LV� HYDOXDWLQJ� WKH� SRWHQWLDO� LPSDFW� RI� WKLV� QHZ�
SURQRXQFHPHQW��

5HFODVVLILFDWLRQV�±�&HUWDLQ� SULRU� \HDU� DPRXQWV�ZHUH� UHFODVVLILHG� WR� FRQIRUP� WR� WKH� FXUUHQW� \HDU� SUHVHQWDWLRQ��
7KHUH� ZDV� QR� FKDQJH� LQ� UHSRUWHG� H[FHVV� RI� UHYHQXHV� RYHU� H[SHQVHV� RU� QHW� DVVHWV� UHODWHG� WR� WKHVH�
UHFODVVLILFDWLRQV���



1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�$IILOLDWHV�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

�

���

127(���±�$66(76�:+26(�86(�,6�/,0,7('�

,Q������DQG�������DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�FRQVLVWV�SULPDULO\�RI�PXWXDO�IXQGV��WLPH�FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW��DQG�
PRQH\�PDUNHW� IXQGV��$VVHWV�ZKRVH�XVH� LV� OLPLWHG� DUH� KHOG� DW� 'HFHPEHU����� �����DQG������� IRU� WKH� IROORZLQJ�
SXUSRVHV��LQ�WKRXVDQGV���

���� ����

'HVLJQDWHG�E\�ERDUG�RI�GLUHFWRUV��IRU�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV ������������������� �������������������
'HVLJQDWHG�E\�ERDUG�RI�GLUHFWRUV��IRU�VHOI�LQVXUDQFH�OLDELOLWLHV ���������������������� ����������������������
'HVLJQDWHG�E\�ERDUG�RI�GLUHFWRUV��RWKHU ��������������������� ���������������������
8QGHU�ILQDQFLQJ�DJUHHPHQW��KHOG�E\�EDQN�WUXVWHHV �������������������� ���������������������

7RWDO�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG �������������������� ��������������������

/HVV�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�
�UHTXLUHG�IRU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ����������������������� �����������������������

7RWDO�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG��QHW�RI�FXUUHQW�SRUWLRQ ������������������� �������������������

�
,QYHVWPHQW�UHVXOWV�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������DUH�DV�IROORZV��LQ�WKRXVDQGV���

���� ����

,QFRPH��
,QWHUHVW�DQG�GLYLGHQG�LQFRPH �������������������� ���������������������
5HDOL]HG�JDLQ��ORVV��RQ�LQYHVWPHQWV ��������������������� ������������������������

7RWDO�LQYHVWPHQW�LQFRPH �������������������� ���������������������

2WKHU�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
8QUHDOL]HG��ORVV��JDLQ�RQ�RWKHU�WKDQ�WUDGLQJ�VHFXULWLHV ��������������������� ���������������������

�

127(���±�)$,5�9$/8(�0($685(0(176�

)$6%�7RSLF�$6&������Fair Values Measurements and Disclosures� �³$6&����´���GHILQHV� IDLU�YDOXH�DV� 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��$6&�����DOVR�HVWDEOLVKHV�D�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�ZKLFK�UHTXLUHV�DQ�HQWLW\�WR�
PD[LPL]H�WKH�XVH�RI�REVHUYDEOH�LQSXWV�DQG�PLQLPL]H�WKH�XVH�RI�XQREVHUYDEOH�LQSXWV�ZKHQ�PHDVXULQJ�IDLU�YDOXH��
7KH�VWDQGDUG�GHVFULEHV�WKUHH�OHYHOV�RI�LQSXWV�WKDW�PD\�EH�XVHG�WR�PHDVXUH�IDLU�YDOXH��

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

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



1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�$IILOLDWHV�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�

���

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

$VVHWV�ZKRVH�XVH� LV� OLPLWHG� ±�:KHUH�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV�DUH�DYDLODEOH� LQ�DQ�DFWLYH�PDUNHW�� VHFXULWLHV�DUH�
FODVVLILHG�ZLWKLQ�/HYHO���RI�WKH�YDOXDWLRQ�KLHUDUFK\��/HYHO���VHFXULWLHV�LQFOXGH�KLJKO\�OLTXLG�JRYHUQPHQW�ERQGV�DQG�
H[FKDQJH� WUDGHG� HTXLWLHV�� ,I� TXRWHG� PDUNHW� SULFHV� DUH� QRW� DYDLODEOH�� WKHQ� IDLU� YDOXHV� DUH� HVWLPDWHG� E\� XVLQJ�
SULFLQJ�PRGHOV��TXRWHG�SULFHV�RI�VHFXULWLHV�ZLWK�VLPLODU�FKDUDFWHULVWLFV��RU�GLVFRXQWHG�FDVK�IORZV��/HYHO���VHFXULWLHV�
LQFOXGH�FHUWDLQ�FROODWHUDOL]HG�GHEW�REOLJDWLRQV��FHUWDLQ�PXQLFLSDO�VHFXULWLHV��DQG�FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW��

,QWHUHVW�UDWH�VZDS�DJUHHPHQW�±�7KH�IDLU�YDOXH�LV�HVWLPDWHG�E\�D�WKLUG�SDUW\�XVLQJ�LQSXWV�WKDW�DUH�REVHUYDEOH�RU�
WKDW�FDQ�EH�FRUURERUDWHG�E\�REVHUYDEOH�PDUNHW�GDWD�DQG��WKHUHIRUH��DUH�FODVVLILHG�ZLWKLQ�/HYHO���RI�WKH�YDOXDWLRQ�
KLHUDUFK\��

7KH�IROORZLQJ�WDEOH�SUHVHQWV�WKH�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQWV�RI�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�
FRQVROLGDWLQJ�EDODQFH�VKHHWV�PHDVXUHG�DW� IDLU�YDOXH�RQ�D� UHFXUULQJ�EDVLV�DQG� WKH� OHYHO�ZLWKLQ� WKH�$6&����� IDLU�
YDOXH�KLHUDUFK\�LQ�ZKLFK�WKH�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQWV�IDOO�DW�'HFHPEHU����������DQG�������LQ�WKRXVDQGV���

%DODQFH�DW
'HFHPEHU����

/HYHO�� /HYHO�� /HYHO�� ����

$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG

0RQH\�PDUNHW�IXQGV�DQG�RWKHU
FDVK�HTXLYDOHQWV ������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������

&HUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������
(TXLW\�PXWXDO�IXQGV

8�6��ODUJH�FDS ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������
8�6��VPDOO�FDS ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������

7RWDO�HTXLW\�PXWXDO�IXQGV ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������

)L[HG�LQFRPH�PXWXDO�IXQGV
'RPHVWLF �������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������
)RUHLJQ ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������

7RWDO�IL[HG�LQFRPH�
PXWXDO�IXQGV �������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������

&RUSRUDWH�HTXLW\�VHFXULWLHV ������������������������ ���������������������� ���������������������� ������������������������

7RWDO�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG �������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������

,QWHUHVW�UDWH�VZDS ���������������������� ������������������������ ���������������������� ������������������������

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

'HVFULSWLRQ

�



1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�$IILOLDWHV�
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�

���

%DODQFH�DW
'HFHPEHU����

/HYHO�� /HYHO�� /HYHO�� ����

$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG

0RQH\�PDUNHW�IXQGV�DQG�RWKHU
FDVK�HTXLYDOHQWV �������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������

&HUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������
(TXLW\�PXWXDO�IXQGV

8�6��ODUJH�FDS ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������
8�6��VPDOO�FDS ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������

7RWDO�HTXLW\�PXWXDO�IXQGV ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������

)L[HG�LQFRPH�PXWXDO�IXQGV
'RPHVWLF �������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������
)RUHLJQ ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������

7RWDO�IL[HG�LQFRPH�
PXWXDO�IXQGV �������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������

&RUSRUDWH�HTXLW\�VHFXULWLHV ����������������������� ���������������������� ���������������������� �����������������������

7RWDO�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG �������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������

,QWHUHVW�UDWH�VZDS ���������������������� ������������������������ ���������������������� ������������������������

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

'HVFULSWLRQ

�
7KHUH�ZHUH�QR�WUDQVIHUV�LQ�DQG�RXW�RI�/HYHO���DQG�/HYHO���IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQWV��

127(���±�3523(57<�$1'�(48,30(17�

3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DW�'HFHPEHU����������DQG�������FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ��LQ�WKRXVDQGV���

���� ����

/DQG �������������������� ��������������������
%XLOGLQJV �������������������� ��������������������
(TXLSPHQW �������������������� ��������������������
/HDVHKROG�LPSURYHPHQWV ��������������������� ���������������������
%XLOGLQJV�DQG�HTXLSPHQW�XQGHU�FDSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQV ��������������������� ���������������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV ��������������������� ���������������������

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

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

�
,QWHUHVW�H[SHQVH�FDSLWDOL]HG�LQ������DQG�������ZDV������������DQG�������������UHVSHFWLYHO\��



1RUWK%D\�+HDOWKFDUH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�$IILOLDWHV�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�

���

127(���±�/21*�7(50�2%/,*$7,216�

/RQJ�WHUP�REOLJDWLRQV�DW�'HFHPEHU����������DQG�������FRQVLVWV�RI�WKH�IROORZLQJ��LQ�WKRXVDQGV���

���� ����

&DOLIRUQLD�0XQLFLSDO�)LQDQFH�$XWKRULW\
�����6HULHV�%�%RQGV ��������������������� ��������������������
�����%RQGV ��������������������� ���������������������
�����%RQGV ��������������������� ���������������������
�����%RQGV �������������������� ����������������������
8QDPRUWL]HG�SUHPLXP�IRU�DERYH�ERQGV ��������������������� ����������������������

%DQN�RI�$PHULFD�1RWH�3D\DEOH ��������������������� ���������������������
%DQF�RI�$PHULFD�(TXLSPHQW�)LQDQFLQJ�6FKHGXOH���DQG�� ���������������������� �����������������������
6LHPHQV�3KDVH�,, ���������������������� ����������������������
6LHPHQV�)LQDQFLDO�6HUYLFHV ���������������������� �����������������������
+XQWLQJWRQ�/HDVH ����������������������� ����������������������
&DSLWDOL]HG�/HDVH���:HOOQHVV�&HQWHU ��������������������� ���������������������
&DSLWDOL]HG�/HDVH���%DQN�RI�$PHULFD ��������������������� ���������������������

�������������������� ��������������������
&XUUHQW�PDWXULWLHV ���������������������� ����������������������
1HW�XQDPRUWL]HG�FRVW�RI�LVVXDQFH ����������������������� �����������������������

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

�
,Q�0DUFK�������WKH�6\VWHP�HQWHUHG�LQWR�D�OHDVH�ZLWK�6LHPHQV�)LQDQFLDO�6HUYLFHV��,QF���WR�LQVWDOO�FRJHQHUDWLRQ�DQG�
RWKHU�HQHUJ\�VDYLQJ�HTXLSPHQW�DW�WKH�)DLUILHOG�DQG�9DFDYLOOH�KRVSLWDOV��7KH�OHDVH�KDG�DQ�LQLWLDO�SULQFLSDO�DPRXQW�
RI������������DQG�LQWHUHVW�UDWH�RI�������DQG�DPRUWL]HV�UDWDEO\�RYHU�D�WHQ�\HDU�SHULRG�HQGLQJ�-DQXDU\�������ZLWK�
TXDUWHUO\�SD\PHQWV��7KH�OHDVH�REOLJDWLRQ�LV�FROODWHUDOL]HG�E\�WKH�OHDVHG�HTXLSPHQW��

,Q�'HFHPEHU������� WKH�6\VWHP�HQWHUHG� LQWR�D�FDSLWDO� OHDVH�ZLWK�%DQF�RI�$PHULFD�/HDVLQJ�DQG�&DSLWDO��//&�� WR�
LQVWDOO�D����FKDQQHO�&7�VFDQQHU�DW�9DFD9DOOH\��7KH�OHDVH�REOLJDWLRQ�LV�FROODWHUDOL]HG�E\�WKH�HTXLSPHQW��7KH�OHDVH�
KDG� DQ� LQLWLDO� SULQFLSDO� DPRXQW� RI� ����������� DQG� LPSXWHG� LQWHUHVW� UDWH� RI� ������ZLWK�PRQWKO\� LQVWDOOPHQWV� RI�
��������WKURXJK�'HFHPEHU�������,Q�$XJXVW�������WKH�6\VWHP�HQWHUHG�LQWR�6FKHGXOH���IRU�DQ�DGGLWLRQDO�ILQDQFLQJ�
RI������������DQG�LPSXWHG�LQWHUHVW�UDWH�RI�������ZLWK�TXDUWHUO\�LQVWDOOPHQWV�RI����������WKURXJK�0D\�������

,Q�������WKH�6\VWHP�HQWHUHG�LQWR�D�������������YDULDEOH�UDWH�ORDQ�ZLWK�%DQN�RI�$PHULFD��$W�'HFHPEHU����������
EDQN� ORDQ� LV� FROODWHUDOL]HG� E\� ������������ RI� ERDUG�GHVLJQDWHG� LQYHVWPHQWV�� ,Q� 0DUFK������� WKH� ORDQ� ZDV�
H[WHQGHG�WKURXJK�0DUFK�����������7KH�ORDQ�EHDUV�LQWHUHVW�DW�/,%25���������ZLWK�DQQXDO�SULQFLSDO�LQVWDOOPHQWV�RI�
�����������LQ������������������LQ������������������LQ�������DQG�WKH�UHPDLQLQJ�SULQFLSDO�EDODQFH�LV�GXH�LQ�������

,Q�������1%+*�HQWHUHG�LQWR�D�0DVWHU�/HDVH�DQG�6XEOHDVH�$JUHHPHQW�ZLWK�6LHPHQV�3XEOLF��,QF���DV�OHVVRU��$%$*�
)LQDQFH� $XWKRULW\� IRU� 1RQSURILW� &RUSRUDWLRQV� DV� OHVVHH�� DQG� 1%+*� DV� VXEOHVVHH� WR� DFTXLUH� DQG� LQVWDOO� ZDWHU�
FRQVHUYDWLRQ�DQG�HQHUJ\�VDYLQJ�HTXLSPHQW�DW�WKH�)DLUILHOG�KRVSLWDO��7KH�OHDVH��6FKHGXOH���WR�WKH�0DVWHU�/HDVH��
KDG�DQ�LQLWLDO�SULQFLSDO�DPRXQW�RI������������ZLWK�DQ�LQWHUHVW�UDWH�RI�������DQG�DPRUWL]HV�UDWDEO\�RYHU�D����\HDU�
SHULRG�HQGLQJ�6HSWHPEHU�������ZLWK�PRQWKO\�SD\PHQWV�EHJLQQLQJ�0D\�������7KH�OHDVH�REOLJDWLRQ�LV�FROODWHUDOL]HG�
E\�WKH�OHDVHG�HTXLSPHQW��
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�

���

,Q������� ������ ������ DQG� ������ 1%+&� DQG� WKH� *URXS� �FROOHFWLYHO\� WKH� ³2EOLJDWHG� *URXS´�� LVVXHG� WD[�H[HPSW�
PXQLFLSDO�ERQGV�WKURXJK�WKH�&DOLIRUQLD�0XQLFLSDO�)LQDQFH�$XWKRULW\��

6HULHV������%�%RQGV�ZHUH�LVVXHG�LQ�WKH�SULQFLSDO�DPRXQW�RI��������������7KH�6HULHV������%�%RQGV�ZHUH�VROG�DW�
D�SUHPLXP�RI�������������UHVXOWLQJ�LQ�WRWDO�SURFHHGV�RI��������������7KH�SXUSRVH�RI�WKH�QHW�SURFHHGV�IURP�WKH�
VDOH�RI� WKH�6HULHV������%�%RQGV�� WRJHWKHU�ZLWK������������RQ�GHSRVLW� LQ� WKH� IXQGV�DQG�DFFRXQWV�KHOG�E\�8�6��
%DQN� 1DWLRQDO� $VVRFLDWLRQ� DV� WUXVWHH� IRU� WKH� ,QWHUFRPPXQLW\� +RVSLWDO� )LQDQFLQJ� $XWKRULW\� &HUWLILFDWHV� RI�
3DUWLFLSDWLRQ��³&HUWLILFDWHV�RI�3DUWLFLSDWLRQ´���ZHUH�XVHG�LQ�2FWREHU������WR�GHIHDVH�WKH�6HULHV������&HUWLILFDWHV�RI�
3DUWLFLSDWLRQ�LQ�WKH�DPRXQW�RI��������������WR�HVWDEOLVK�D�GHEW�VHUYLFH�UHVHUYH�IXQG�IRU�WKH�6HULHV������%�%RQGV�
LQ� WKH� DPRXQW� RI� ������������ DQG� WR� SD\� FHUWDLQ� FRVWV� WR� LVVXH� WKH� 6HULHV������ %� %RQGV� LQ� WKH� DPRXQW� RI�
����������,QWHUHVW�RQ�WKH�6HULHV������%�%RQGV�LV�IL[HG�DW�������SHU�DQQXP��3ULQFLSDO�ZLOO�EH�UHSDLG�EHJLQQLQJ�LQ�
�����DQG�DQQXDOO\�WKHUHDIWHU�XQWLO�������7KH�LVVXDQFH�SUHPLXP�LV�EHLQJ�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�6HULHV������
%� %RQGV� XVLQJ� WKH� HIIHFWLYH�LQWHUHVW� PHWKRG�� 7KH� 6HULHV� ����� %� %RQGV� DUH� VHFXUHG� E\� WKH� UHYHQXHV� RI� WKH�
2EOLJDWHG� *URXS�� D� GHHG� RI� WUXVW� GDWHG� 2FWREHU� ��� ������ DQG� RWKHU� DPRXQWV� KHOG� LQ� DQ\� IXQG� RU� DFFRXQW�
HVWDEOLVKHG�E\�WKH�,QGHQWXUH�WR�WKH�6HULHV������%�%RQGV��

6HULHV������%RQGV�ZHUH�LVVXHG�LQ�WKH�SULQFLSDO�DPRXQW�RI��������������7KH�6HULHV������%RQGV�ZHUH�VROG�DW�D�
SUHPLXP� RI� ����������� DQG� LQFOXGHG� DGGLWLRQDO� ERUURZHU� IXQGV� RI� ���������� UHVXOWLQJ� LQ� WRWDO� SURFHHGV� RI�
������������RI�ZKLFK�������������ZLOO�EH�XVHG�IRU�WR�ILQDQFH�FHUWDLQ�SUHFRQVWUXFWLRQ�FRVWV�UHODWHG�WR�WKH�SODQQHG�
H[SDQVLRQ� RI� 1RUWK%D\�0HGLFDO� &HQWHU��2I� WKH� UHPDLQLQJ� SURFHHGV�� �����������ZDV� XVHG� WR� HVWDEOLVK� D� GHEW�
VHUYLFH�UHVHUYH�IXQG�IRU�WKH�6HULHV������%RQGV��DQG����������ZDV�XVHG�WR�SD\�FHUWDLQ�FRVWV�WR�LVVXH�WKH�6HULHV�
�����%RQGV��,QWHUHVW�RQ�WKH�6HULHV������%RQGV�LV�IL[HG�DW�������SHU�DQQXP��3ULQFLSDO�ZLOO�EH�UHSDLG�EHJLQQLQJ�LQ�
�����DQG�DQQXDOO\�WKHUHDIWHU�XQWLO�������7KH�LVVXDQFH�SUHPLXP�LV�EHLQJ�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�6HULHV������
%RQGV�XVLQJ�WKH�HIIHFWLYH-LQWHUHVW�PHWKRG��7KH�6HULHV������%RQGV�DUH�VHFXUHG�E\�WKH�UHYHQXHV�RI�WKH�2EOLJDWHG�
*URXS��D�GHHG�RI�WUXVW�GDWHG�2FWREHU����������DQG�RWKHU�DPRXQWV�KHOG�LQ�DQ\�IXQG�RU�DFFRXQW�HVWDEOLVKHG�E\�WKH�
,QGHQWXUH�WR�WKH�6HULHV������%RQGV��

6HULHV������%RQGV�ZHUH� LVVXHG� LQ�$SULO� ����� LQ� WKH�SULQFLSDO�DPRXQW�RI��������������7KH�6HULHV������%RQGV�
ZHUH�VROG�DW�D�SUHPLXP�RI������������DQG�LQFOXGHG�WKH�EDODQFH�RI�6HULHV������$�XQVSHQW�IXQGV�RI�������������
UHVXOWLQJ� LQ� WRWDO�SURFHHGV�RI�������������RI�ZKLFK�������������ZLOO�EH�XVHG� WR� UHIXQG� WKH�YDULDEOH� UDWH�6HULHV�
�����$�%RQGV��2I�WKH�UHPDLQLQJ�SURFHHGV�������������ZDV�XVHG�WR�HVWDEOLVK�D�GHEW�VHUYLFH�UHVHUYH�IXQG�IRU�WKH�
6HULHV������%RQGV��DQG����������ZDV�XVHG�WR�SD\�FHUWDLQ�FRVWV�WR�LVVXH�WKH�6HULHV������%RQGV��,QWHUHVW�RQ�WKH�
6HULHV������%RQGV�LV�IL[HG�DW�UDWHV�YDU\LQJ�IURP���������������SHU�DQQXP��3ULQFLSDO�ZLOO�EH�UHSDLG�EHJLQQLQJ�LQ�
�����DQG�DQQXDOO\�WKHUHDIWHU�XQWLO�������7KH�LVVXDQFH�SUHPLXP�LV�EHLQJ�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�6HULHV������
%RQGV�XVLQJ�WKH�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�PHWKRG��7KH�6HULHV������%RQGV�DUH�VHFXUHG�E\�WKH�UHYHQXHV�RI�WKH�2EOLJDWHG�
*URXS��D�GHHG�RI�WUXVW�GDWHG�2FWREHU����������DQG�RWKHU�DPRXQWV�KHOG�LQ�DQ\�IXQG�RU�DFFRXQW�HVWDEOLVKHG�E\�WKH�
,QGHQWXUH�WR�WKH�6HULHV������%RQGV��
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6HULHV������$�%RQGV�ZHUH�LVVXHG�LQ�-DQXDU\������LQ�WKH�SULQFLSDO�DPRXQW�RI���������������7KH�6HULHV������$�
%RQGV� ZHUH� VROG� DW� D� SUHPLXP� RI� ������������ UHVXOWLQJ� LQ� WRWDO� SURFHHGV� RI� �������������� 2I� WKH� SURFHHGV��
�������������DUH�WR�EH�XVHG�IRU�H[SDQVLRQ�DQG�UHQRYDWLRQ�SURMHFWV��2I�WKH�UHPDLQLQJ�SURFHHGV��������������ZDV�
XVHG�WR�HVWDEOLVK�D�GHEW�VHUYLFH�UHVHUYH�IXQG�IRU�WKH�6HULHV������$�%RQGV��������������ZDV�XVHG�WR�HVWDEOLVK�D�
FDSLWDOL]HG�LQWHUHVW�IXQG�DQG������������ZDV�XVHG�WR�SD\�FHUWDLQ�FRVWV�WR�LVVXH�WKH�6HULHV������$�%RQGV��,QWHUHVW�
RQ� WKH�6HULHV������$�%RQGV� LV� IL[HG�DW� UDWHV� YDU\LQJ� IURP������� �� ������SHU�DQQXP��3ULQFLSDO�ZLOO� EH� UHSDLG�
EHJLQQLQJ�LQ������DQG�DQQXDOO\�WKHUHDIWHU�XQWLO�������7KH�LVVXDQFH�SUHPLXP�LV�EHLQJ�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�
6HULHV������$�%RQGV�XVLQJ�WKH�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�PHWKRG��7KH�6HULHV������$�%RQGV�DUH�VHFXUHG�E\�WKH�UHYHQXHV�
RI� WKH�2EOLJDWHG�*URXS��D�GHHG�RI�WUXVW�GDWHG�2FWREHU����������DQG�RWKHU�DPRXQWV�KHOG� LQ�DQ\�IXQG�RU�DFFRXQW�
HVWDEOLVKHG�E\�WKH�,QGHQWXUH�WR�WKH�6HULHV������$�%RQGV��

6HULHV������%RQGV��6HULHV������%RQGV��6HULHV������%RQGV��DQG�6HULHV������%RQGV�DUH�JRYHUQHG�E\�D�0DVWHU�
,QGHQWXUH� GDWHG�2FWREHU� ����� WKDW� FRQWDLQV� FHUWDLQ� FRYHQDQWV�ZKLFK� UHTXLUH� WKH�2EOLJDWHG�*URXS� WR�PDLQWDLQ��
DPRQJ�RWKHU�WKLQJV��FHUWDLQ�ILQDQFLDO�UDWLRV��

,Q� -DQXDU\� ������1%+*�HQWHUHG� LQWR� D�0DVWHU� /HDVH�$JUHHPHQW�ZLWK�0DFTXDULH� (TXLSPHQW� )LQDQFH�� ,QF��� WR�
DFTXLUH� YDULRXV� FRPSXWHU� DQG� PHGLFDO� HTXLSPHQW�� 6FKHGXOH� �� DQG� �� WR� WKH� 0DVWHU� /HDVH� $JUHHPHQW� ZHUH�
DFFHSWHG�LQ�6HSWHPEHU������DQG�-XO\�������UHVSHFWLYHO\��LQ�WKH�DPRXQWV�RI����������DQG�����������7KH�OHDVH�
WHUP�IRU�6FKHGXOH���LV�ILYH�\HDUV�DQG�WKH�OHDVH�WHUP�IRU�6FKHGXOH���LV�WKUHH�\HDUV��7KH�0DVWHU�/HDVH�$JUHHPHQW�
ZDV�VXEVHTXHQWO\�DVVLJQHG�WR�+XQWLQJWRQ�7HFKQRORJ\�)LQDQFH��,QF��

,Q�0D\�������1%+*�HQWHUHG� LQWR�D�0DVWHU�/HDVH�$JUHHPHQW�ZLWK�%DQF�RI�$PHULFD�/HDVLQJ�	�&DSLWDO��//&�� ,Q�
2FWREHU� ������ 1%+*� HQWHUHG� LQWR� D� VHYHQ�\HDU� OHDVH� SXUVXDQW� WR� WKLV� 0DVWHU� /HDVH� $JUHHPHQW� WR� ILQDQFH�
YDULRXV�PHGLFDO�HTXLSPHQW�DQG�WHQDQW�LPSURYHPHQWV�DW�LWV�)DLUILHOG�DQG�9DFDYLOOH�IDFLOLWLHV��7KH�OHDVH�FUHDWHG�DQ�
DFTXLVLWLRQ�IXQG�RI�������������DQG�PRQWKO\�UHQW�LQVWDOOPHQWV�RI����������EHJLQQLQJ�2FWREHU�������

,Q�-XO\������� WKH�6\VWHP�WRRN�RFFXSDQF\�RI� WKH���������VTXDUH�IRRW�9DFD9DOOH\�:HOOQHVV�&HQWHU��³99:&´���D�
PHGLFDO�RIILFH�EXLOGLQJ�EXLOW�RQ�YDFDQW�ODQG�RZQHG�E\�1%+$�DW�WKH�9DFD9DOOH\�FDPSXV��7KH�6\VWHP�KDV�HQWHUHG�
LQWR� DQ� DJUHHPHQW� �WKH� ³6SDFH� /HDVH´�� ZLWK� DQ� XQUHODWHG� UHDO� HVWDWH� GHYHORSHU� ZLWK� D� WHUP� RI� WZHQW\� \HDUV�
IROORZHG�E\�WZR�UHQHZDO�RSWLRQV�RI�WHQ�\HDUV�HDFK��,Q�������WKH�6\VWHP�PDGH�OHDVH�SD\PHQWV�WR�WKH�GHYHORSHU�
EDVHG� XSRQ� WKH� UHQWDEOH� VTXDUH� IRRWDJH� RI� WKH� FRPSOHWHG� EXLOGLQJ�� 7KH� VSDFH� OHDVH� LV� FODVVLILHG� DV� D� FDSLWDO�
OHDVH��WKH�6\VWHP�UHFRJQL]HG�D�OLDELOLW\�RI��������������

7KH�6\VWHP�KDV�DOVR�HQWHUHG�LQWR�D�JURXQG�OHDVH��WKH�³*URXQG�/HDVH´��ZLWK�WKH�VDPH�UHDO�HVWDWH�GHYHORSHU�IRU�
99:&¶V�XQGHUO\LQJ� ODQG��7KH�*URXQG�/HDVH�FRPPHQFHG�RQ�'HFHPEHU�����������DQG�KDV�D� WHUP�RI����\HDUV��
8QGHU� WKH� WHUPV� RI� WKH� *URXQG� /HDVH�� WKH� GHYHORSHU� ZLOO� PDNH� OHDVH� SD\PHQWV� WR� 1%+$� EDVHG� XSRQ� WKH�
FRPSOHWHG�EXLOGLQJ¶V�UHQWDEOH�VTXDUH�IRRWDJH��7KH�*URXQG�/HDVH�DOVR�LQFOXGHV�DQ�RSWLRQ�WR�SXUFKDVH�WKH�EXLOGLQJ�
IURP�WKH�GHYHORSHU�RQ�'HFHPEHU�����������DW�WHUPV�WR�EH�QHJRWLDWHG�DW�WKDW�WLPH��
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5HTXLUHG� SULQFLSDO� SD\PHQWV� RQ� ORQJ�WHUP� GHEW� DQG� FDSLWDO� OHDVHV� VXEVHTXHQW� WR� 'HFHPEHU����� ������ DUH� DV�
IROORZV��LQ�WKRXVDQGV���

<HDUV�(QGLQJ�'HFHPEHU���� /RQJ�WHUP�'HEW

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

7RWDO�UHTXLUHG�SD\PHQWV �������������������� ���������������������

8QDPRUWL]HG�SUHPLXP ��������������������� ����������������������

7RWDO�ORQJ�WHUP�GHEW�DQG�FDSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQV ������������������� ��������������������

�&DSLWDO�/HDVH�
2EOLJDWLRQV�

�
$W�'HFHPEHU�����������PDQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKDW�WKH�6\VWHP�LV�LQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�DOO�GHEW�FRYHQDQWV��

127(���±�,17(5(67�5$7(�6:$3�

,Q�0DUFK������� WKH�6\VWHP�HQWHUHG� LQWR�DQ� LQWHUHVW� UDWH�VZDS� WUDQVDFWLRQ�ZLWK�'HXWVFKH�%DQN�$*��³'%$*´��RI�
������������QRWLRQDO�DPRXQW�DQG�D� WHUPLQDWLRQ�GDWH�RI�1RYHPEHU����������7KH� WHUPV�RI� WKLV�VZDS�DJUHHPHQW�
REOLJDWH� WKH�6\VWHP� WR�PDNH�PRQWKO\� LQWHUHVW� SD\PHQWV� DW� D� IL[HG� UDWH� RI� ������ WR�'%$*� LQ� H[FKDQJH� IRU� D�
PRQWKO\�YDULDEOH�LQWHUHVW�UDWH�SD\PHQW�IURP�'%$*�WR�WKH�6\VWHP�EDVHG�XSRQ�WKH�WKUHH�PRQWK�/,%25�%%$�UDWH��
7KH�DJUHHPHQW�SURYLGHG�D�ILUVW�FDOO�RSWLRQ�HIIHFWLYH�-DQXDU\����������'XULQJ�������WKH�KHGJHG�GHEW�ZDV�SDLG�RII�
DQG�WKH�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�QR�ORQJHU�TXDOLILHG�IRU�KHGJH�DFFRXQWLQJ��,Q�$SULO�������WKH�6\VWHP�UHFHLYHG�D�SD\PHQW�
IURP�'%$*�LQ�H[FKDQJH�IRU�H[WHQGLQJ�WKH�ILUVW�FDOO�RSWLRQ�WR�-DQXDU\����������$W�WKLV�WLPH��LW�ZDV�GHWHUPLQHG�WKDW�
WKH�KHGJLQJ�DFWLYLW\�ZDV�QR� ORQJHU�HIIHFWLYH�� ,Q�)HEUXDU\������� WKH�6\VWHP� UHFHLYHG�D�SD\PHQW� IURP�'%$*� LQ�
H[FKDQJH�IRU�H[WHQGLQJ�WKH�ILUVW�FDOO�RSWLRQ�WR�-DQXDU\�������,Q�0D\�������WKH�6\VWHP�UHFHLYHG�D�SD\PHQW�IURP�
'%$*�LQ�H[FKDQJH�IRU�H[WHQGLQJ�WKH�ILUVW�FDOO�RSWLRQ�WR�-DQXDU\�������

7KH�FKDQJH� LQ� WKH�YDOXH�RI� WKH� LQWHUHVW�UDWH�VZDS� LV� LQFOXGHG� LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DERYH�WKH�SHUIRUPDQFH�
LQGLFDWRU�LQ�RWKHU�LQFRPH��QHW��DQG�ZDV�D�QHW�SURILW�RI����������IRU�WKH�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU�����������DQG�D�QHW�
SURILW�RI����������IRU�WKH�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU�����������
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,Q�RUGHU�WR�GHWHUPLQH�WKH�PDUNHW�YDOXH�RI�WKH�LQWHUHVW�UDWH�VZDS��PDQDJHPHQW�EHJLQV�ZLWK�D�PLG�PDUNHW�YDOXDWLRQ�
XVLQJ�WKH�/,%25�VZDS�FXUYH�TXRWHG�RQ�%ORRPEHUJ�DV�WKH�GLVFRXQW�FXUYH�DQG�WKHQ�DSSOLHV�D�FUHGLW�ULVN�VSUHDG�WR�
WKLV� PLG�PDUNHW� FXUYH�� 7KH� GLIIHUHQFH� EHWZHHQ� WKH� VZDS� YDOXH� DV� FDOFXODWHG� XVLQJ� WKH� PLG�PDUNHW� /,%25�
GLVFRXQW�FXUYH�DQG�WKH�VZDS�YDOXH�XVLQJ�WKH�/,%25�FXUYH�SOXV�D�FUHGLW�VSUHDG�LV�WKH�YDOXH�RI�WKH�FUHGLW�ULVN��$�
VXPPDU\� RI� WKH� IDLU� YDOXH� RI� WKH� LQWHUHVW� UDWH� VZDS� DV� RI� 'HFHPEHU����� ����� DQG� ������ LV� DV� IROORZV� �LQ�
WKRXVDQGV���

���� ����

)DLU�YDOXH�RI�LQWHUHVW�UDWH�VZDS��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ����������������������� �����������������������
,QFUHDVH�LQ�IDLU�YDOXH ����������������������� �����������������������

)DLU�YDOXH�RI�LQWHUHVW�UDWH�VZDS��HQG�RI�\HDU ����������������������� �����������������������

�

127(���±�1(7�3$7,(17�6(59,&(�5(9(18(�

1HW� SDWLHQW� VHUYLFH� UHYHQXH� LV� UHFRUGHG� EDVHG� RQ� QHW� UHDOL]DEOH� DPRXQWV� IURP� WKH� 0HGLFDUH� DQG� 0HGL�&DO�
SURJUDPV��SULYDWH� LQVXUDQFH�FRQWUDFWV��DQG�RWKHUV�XQGHU�DSSOLFDEOH� ODZ��UHJXODWLRQ��DQG�SURJUDP�LQVWUXFWLRQV��$�
VXPPDU\�RI�WKH�SD\PHQW�DUUDQJHPHQWV�ZLWK�PDMRU�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�LV�DV�IROORZV��

0HGLFDUH�±�$FXWH�LQSDWLHQW�VHUYLFHV�DQG�RXWSDWLHQW�VHUYLFHV�UHQGHUHG�WR�0HGLFDUH�SURJUDP�EHQHILFLDULHV�DUH�SDLG�
SULPDULO\�DW�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�UDWHV��7KHVH�UDWHV�YDU\�DFFRUGLQJ�WR�D�SDWLHQW�FODVVLILFDWLRQ�V\VWHP�WKDW� LV�
EDVHG�RQ�FOLQLFDO��GLDJQRVWLF��DQG�RWKHU�IDFWRUV��&RVW�UHLPEXUVDEOH�LWHPV�DUH�UHLPEXUVHG�DW�D�WHQWDWLYH�UDWH�ZLWK�
ILQDO� VHWWOHPHQW� GHWHUPLQHG� DIWHU� VXEPLVVLRQ� RI� DQQXDO� FRVW� UHSRUWV� DQG� DXGLWV� WKHUHRI� E\� WKH�0HGLFDUH� ILVFDO�
LQWHUPHGLDULHV��

0HGL�&DO�±�)RU�LQSDWLHQW�PHGLFDO�VHUYLFHV�UHQGHUHG�WR�0HGL�&DO�SURJUDP�EHQHILFLDULHV�XS�WR�-XQH�����������WKH�
6\VWHP� ZDV� UHLPEXUVHG� DW� D� WHQWDWLYH� UDWH� ZLWK� ILQDO� VHWWOHPHQW� GHWHUPLQHG� DIWHU� VXEPLVVLRQ� RI� DQQXDO� FRVW�
UHSRUWV�DQG�DXGLWV� WKHUHRI�E\�WKH�0HGL�&DO� ILVFDO� LQWHUPHGLDU\�� ,QSDWLHQW�VHUYLFHV�UHQGHUHG�WR�0HGL�&DO�SURJUDP�
EHQHILFLDULHV� VXEVHTXHQW� WR� -XQH����� ������ ZHUH� SDLG� DW� SURVSHFWLYHO\� GHWHUPLQHG� UDWHV�� 7KHVH� UDWHV� YDU\�
DFFRUGLQJ�WR�D�SDWLHQW�FODVVLILFDWLRQ�V\VWHP�WKDW�LV�EDVHG�RQ�FOLQLFDO��GLDJQRVWLF��DQG�RWKHU�IDFWRUV��)RU�RXWSDWLHQW�
PHGLFDO�VHUYLFHV�UHQGHUHG��WKH�6\VWHP�LV�UHLPEXUVHG�RQ�D�IHH�VFKHGXOH�EDVLV��

2WKHU�±�5HLPEXUVHPHQW�IRU�VHUYLFHV�UHQGHUHG�WR�FHUWDLQ�SDWLHQWV�LV�UHFHLYHG�IURP�FHUWDLQ�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�
FDUULHUV�� KHDOWK�PDLQWHQDQFH�RUJDQL]DWLRQV�� DQG�SUHIHUUHG�SURYLGHU� RUJDQL]DWLRQV��7KH�EDVLV� IRU� UHLPEXUVHPHQW�
LQFOXGHV� SURVSHFWLYHO\� GHWHUPLQHG� UDWHV� SHU� GLVFKDUJH�� SHU� GLHP� SD\PHQWV�� DQG� GLVFRXQWV� IURP� HVWDEOLVKHG�
FKDUJHV��

2Q�6HSWHPEHU�����������.DLVHU�)RXQGDWLRQ�+HDOWK�3ODQ��³.DLVHU´��WHUPLQDWHG�LWV�FRQWUDFW�ZLWK�1%+*�WR�SURYLGH�
DFXWH� FDUH� KRVSLWDO� VHUYLFHV� WR� LWV� PHPEHUV�� 2Q� 'HFHPEHU� ��� ������ %OXH� 6KLHOG� RI� &DOLIRUQLD� �³%OXH� 6KLHOG´��
WHUPLQDWHG�LWV�FRQWUDFW�ZLWK�1%+*�WR�SURYLGH�DFXWH�FDUH�KRVSLWDO�VHUYLFHV�WR�LWV�LQVXUHG��1%+*�KDV�ILOHG�ODZVXLWV�
LQ�IHGHUDO�DQG�VWDWH�FRXUW�DJDLQVW�.DLVHU�DQG�%OXH�6KLHOG�DQG�FRQWLQXHV�WR�SXUVXH�WKRVH�FDVHV�LQ�RUGHU�WR�VHFXUH�
IDLU�UHLPEXUVHPHQW�IRU�WKH�SURYLVLRQ�RI�VHUYLFHV�WR�SDWLHQWV�RI�WKHVH�SD\RUV��%RWK�ODZVXLWV�DUH�RQJRLQJ��,Q�DGGLWLRQ��
1%+*�KDV�LQLWLDWHG�DUELWUDWLRQ�DJDLQVW�.DLVHU�IRU�XQGHUSD\PHQWV�UHODWHG�WR�DFXWH�FDUH�KRVSLWDO�VHUYLFHV�SURYLGHG�
WR�.DLVHU�LQVXUHGV�GXULQJ�WKH�SHQGHQF\�RI�WKH�FRQWUDFW���
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/DZV� DQG� UHJXODWLRQV� JRYHUQLQJ� WKH� 0HGLFDUH� DQG�0HGL�&DO� SURJUDPV� DUH� H[WUHPHO\� FRPSOH[� DQG� VXEMHFW� WR�
LQWHUSUHWDWLRQ��$V�D� UHVXOW�� WKHUH� LV�D� UHDVRQDEOH�SRVVLELOLW\� WKDW� UHFRUGHG�HVWLPDWHV�FRXOG�FKDQJH�E\�D�PDWHULDO�
DPRXQW�LQ�WKH�QHDU�WHUP��$GMXVWPHQWV�IURP�ILQDOL]DWLRQ�RI�SULRU�\HDU�FRVW�UHSRUWV�IURP�ERWK�0HGLFDUH�DQG�0HGL�&DO�
UHVXOWHG�LQ�LQFUHDVHV�LQ�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXHV�RI�DSSUR[LPDWHO\������������DQG����������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�
'HFHPEHU����� ����� DQG� ������ UHVSHFWLYHO\�� 0HGLFDUH� DQG� 0HGL�&DO� FRVW� UHSRUWV� KDYH� EHHQ� DXGLWHG� WKURXJK�
'HFHPEHU�����������

7KH�6\VWHP�EHOLHYHV� WKDW� LW� LV� LQ� FRPSOLDQFH�ZLWK� DOO� DSSOLFDEOH� ODZV� DQG� UHJXODWLRQV� DQG� LV� QRW� DZDUH� RI� DQ\�
VLJQLILFDQW� SHQGLQJ� RU� WKUHDWHQHG� LQYHVWLJDWLRQV� LQYROYLQJ� DOOHJDWLRQV� RI� SRWHQWLDO� ZURQJGRLQJ�� :KLOH� QR� VXFK�
VLJQLILFDQW� UHJXODWRU\� LQTXLULHV� KDYH�EHHQ�PDGH�� FRPSOLDQFH�ZLWK� VXFK� ODZV�DQG� UHJXODWLRQV� FDQ� EH� VXEMHFW� WR�
IXWXUH�JRYHUQPHQW�UHYLHZ�DQG�LQWHUSUHWDWLRQ�DV�ZHOO�DV�VLJQLILFDQW�UHJXODWRU\�DFWLRQ�LQFOXGLQJ�ILQHV��SHQDOWLHV��DQG�
H[FOXVLRQ� IURP� WKH�0HGLFDUH� DQG�0HGL�&DO� SURJUDPV��$V� RI�'HFHPEHU����� ����� DQG� ������ WKH� IROORZLQJ� WDEOH�
UHIOHFWV�WKH�HVWLPDWHG�SHUFHQWDJH�RI�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��QHW�RI�FRQWUDFWXDO�DOORZDQFHV�DQG�GLVFRXQWV��DQG�
SURYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV�E\�PDMRU�SD\RU�JURXSV��

0HGLFDUH�SURJUDP ������������������������ � ������������������������ �
0HGL�&DO�SURJUDP ������������������������ ������������������������
&RPPHUFLDO�LQVXUDQFH ������������������������ ������������������������
6HOI�SD\�RWKHU ���������������������� �������������������������

����������������������� � ����������������������� �
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127(���±�&+$5,7<�&$5(�

7KH�6\VWHP�PDLQWDLQV�UHFRUGV�WR�LGHQWLI\�DQG�PRQLWRU�WKH�OHYHO�RI�FKDULW\�FDUH�LW�SURYLGHV��7KHVH�UHFRUGV�LQFOXGH�
WKH�DPRXQW�RI�FKDUJHV� IRUHJRQH�IRU�VHUYLFHV�DQG�VXSSOLHV� IXUQLVKHG�XQGHU� LWV�FKDULW\�FDUH�SROLF\�� WKH�HVWLPDWHG�
FRVW�RI�WKRVH�VHUYLFHV�DQG�VXSSOLHV��DQG�HTXLYDOHQW�VHUYLFH�VWDWLVWLFV��7KH�FRVWV�DUH�FDOFXODWHG�XVLQJ�LQIRUPDWLRQ�
DFFXPXODWHG� IURP� D� FRVW� DFFRXQWLQJ� V\VWHP�� 7KH� IROORZLQJ� LQIRUPDWLRQ� PHDVXUHV� WKH� OHYHO� RI� FKDULW\� FDUH�
SURYLGHG��LQ�WKRXVDQGV��GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������

���� ����

(VWLPDWHG�FRVWV�DQG�H[SHQVHV�LQFXUUHG�WR�SURYLGH�FKDULW\�FDUH ��������������������� ���������������������
'D\V�RI�LQSDWLHQW�FKDULW\�FDUH�SURYLGHG ����������������������� �����������������������

�

127(����±�5(7,5(0(17�3/$1�

7KH�6\VWHP�SDUWLFLSDWHG�LQ�D�VLQJOH�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQ��WKH�³3ODQ´���7KH�3ODQ�LV�H[HPSW�IURP�WKH�(PSOR\HH�
5HWLUHPHQW�,QFRPH�6HFXULW\�$FW�RI�������³(5,6$´���7KH�3ODQ�SURYLGHV��DPRQJ�RWKHU�WKLQJV��WKDW�WKH�HPSOR\HU�ZLOO�
FRQWULEXWH� ������ WR� ������ RI� DQ� HPSOR\HH¶V� ZDJHV� GHSHQGLQJ� RQ� WKH� QXPEHU� RI� \HDUV� RI� FRQWLQXRXV�
HPSOR\PHQW��$OO� IXOO�WLPH�RU�SDUW�WLPH�HPSOR\HHV�RQ�WKHLU� ILUVW�GD\�RI�HPSOR\PHQW�DUH�HOLJLEOH�IRU�SDUWLFLSDWLRQ� LQ�
WKH�3ODQ��(PSOR\HU�FRQWULEXWLRQV�DUH� LQFOXGHG� LQ� WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV� LQ�QHW�
DVVHWV�DV�SDUW�RI�HPSOR\HH�EHQHILWV�H[SHQVH� LQ� WKH�DPRXQW�RI������������DQG������������IRU� WKH�\HDUV�HQGHG�
'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
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127(����±�5(/$7('�3$57<�75$16$&7,216�

:+$�LV�D�QRQSURILW��IXOO�VHUYLFH�KHDOWKFDUH�SODQ�VSRQVRUHG�E\�WKH�6\VWHP�DQG�RQH�RWKHU�KHDOWKFDUH�RUJDQL]DWLRQ��
7KURXJK�-XQH�����������WKH�6\VWHP�ZDV�RQH�WKLUG�VSRQVRU�DORQJ�ZLWK�WZR�RWKHU�KHDOWKFDUH�RUJDQL]DWLRQV��$W�-XQH�
���� ������ WKH� WKLUG� VSRQVRU� ZLWKGUHZ� IURP� LWV� VSRQVRUVKLS� DQG� JRYHUQDQFH� UROH�� 3HU� :+$¶V� E\ODZV�� WKDW�
RUJDQL]DWLRQ¶V�LQLWLDO�FRQWULEXWLRQ�ZDV�DOORFDWHG�SUR�UDWD�WR�WKH�UHPDLQLQJ�VSRQVRUV��7KLV�UHVXOWHG�LQ�WKH�6\VWHP¶V�
EHQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�:+$�LQFUHDVLQJ�E\������������WR��������������

:+$� VHUYHV� ��� 1RUWKHUQ� &DOLIRUQLD� FRXQWLHV� �6DFUDPHQWR�� (O� 'RUDGR�� 3ODFHU�� <ROR�� &ROXVD�� 6RODQR�� 1DSD��
6RQRPD��0DULQ��6DQ�)UDQFLVFR��6DQ�0DWHR��$ODPHGD��DQG�&RQWUD�&RVWD���7KH�6\VWHP�DFFRXQWV� IRU� LWV� FDSLWDO�
FRQWULEXWLRQ�LQ�:+$�DV�D�EHQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�:+$¶V�QHW�DVVHWV��$W�'HFHPEHU����������DQG�������WKH�6\VWHP¶V�
EHQHILFLDO� LQWHUHVW� LQ�:+$�ZDV������������DQG������������� UHVSHFWLYHO\��ZKLFK� LV� LQFOXGHG� LQ�RWKHU�DVVHWV��)RU�
WKH� \HDUV� HQGHG� 'HFHPEHU����� ����� DQG� ������ WKH� 6\VWHP� UHFRJQL]HG� LQFRPH��ORVVHV�� RI� ����������� DQG�
������������UHVSHFWLYHO\��DV�RWKHU�LQFRPH�UHSUHVHQWLQJ�LWV�VKDUH�RI�:+$¶V�ORVVHV��7KH������LQFRPH�LQFOXGHV�WKH�
DIRUHPHQWLRQHG� LQFUHDVH� RI� WKH� WKLUG� VSRQVRU¶V� SUR� UDWD� LQLWLDO� FRQWULEXWLRQ�� 7KH� 6\VWHP� UHFRUGHG� FDSLWDWLRQ�
UHYHQXH� IURP�:+$� LQ������DQG������RI�������������DQG�������������� UHVSHFWLYHO\��'XULQJ�-XQH�������:+$�
LVVXHG�D�QRWH�SD\DEOH�WR�WKH�6\VWHP�LQ�WKH�DPRXQW�RI�������������6XEVHTXHQWO\�LQ�$XJXVW������DQG�������:+$�
PDGH�D�SULQFLSDO�SD\PHQW�RI������������DQG�������������UHVSHFWLYHO\��7KH�QRWH�LV�SD\DEOH�XSRQ�GHPDQG�DQG�LV�
VXEMHFW�WR�DQ�DQQXDO�LQWHUHVW�UDWH�RI�����7KLV�DPRXQW�LV�LQFOXGHG�LQ�SUHSDLG�DQG�RWKHU�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�
VKHHWV��

2Q�-XQH�����������:+$�DQQRXQFHG�WKDW�WKH\�KDG�EHHQ�DFFHSWHG�E\�WKH�&DOLIRUQLD�3XEOLF�(PSOR\HHV¶�5HWLUHPHQW�
6\VWHP� �&DO3(56�� WR� RIIHU� KHDOWK� FRYHUDJH� WR�&DO3(56�PHPEHUV�GXULQJ�RSHQ�HQUROOPHQW� LQ�6HSWHPEHU��ZLWK�
FRYHUDJH�VWDUWLQJ�LQ�-DQXDU\�������2Q�-XO\�����������:+$�DQQRXQFHG�D�QHZ�DJUHHPHQW�EHWZHHQ�&DQRS\�+HDOWK�
DQG�:+$��+02�EHQHILW� SODQV� IRU� HPSOR\HU� JURXS�KHDOWK� FRYHUDJH� IURP�:+$�ZLOO� RIIHU� DFFHVV� WR� WKH�&DQRS\�
+HDOWK�DOOLDQFH�RI�SURYLGHUV�DQG�KRVSLWDOV�HIIHFWLYH�-DQXDU\�����������
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7KH�IROORZLQJ�LV�VXPPDUL]HG�ILQDQFLDO�LQIRUPDWLRQ�RI�:+$�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������LQ�
WKRXVDQGV���

���� ����

&XUUHQW�DVVHWV �������������������� ��������������������
1RQFXUUHQW�DVVHWV ���������������������� ����������������������

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

&XUUHQW�OLDELOLWLHV �������������������� � ��������������������
1RQFXUUHQW�OLDELOLWLHV ���������������������� ���������������������
8QUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV ��������������������� ����������������������

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

5HYHQXHV ������������������� �������������������

([SHQVHV ��������������������� ���������������������

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

,QFRPH�WD[HV ������������������������ �����������������������

1HW�LQFRPH��ORVV� ��������������������� ����������������������

�

127(����±�&200,70(176�$1'�&217,1*(1&,(6�

$W�'HFHPEHU�����������IXWXUH�PLQLPXP�UHQWDOV�XQGHU�H[LVWLQJ�EXLOGLQJ�OHDVH�DQG�RWKHU�QRQFDQFHOODEOH�RSHUDWLQJ�
OHDVHV�KDYLQJ�LQLWLDO�WHUPV�LQ�H[FHVV�RI�RQH�\HDU�DUH�DV�IROORZV��LQ�WKRXVDQGV���

<HDUV�(QGLQJ�'HFHPEHU����

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

��������������������

�
7RWDO�OHDVH�H[SHQVH�LQFXUUHG�LQ������DQG�������ZDV�������������DQG��������������UHVSHFWLYHO\��
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7KH� KHDOWKFDUH� LQGXVWU\� LV� VXEMHFW� WR� QXPHURXV� ODZV� DQG� UHJXODWLRQV� RI� IHGHUDO�� VWDWH�� DQG� ORFDO� JRYHUQPHQWV��
&RPSOLDQFH�ZLWK�WKHVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�FDQ�EH�VXEMHFW�WR�JRYHUQPHQW�UHYLHZ�DQG�LQWHUSUHWDWLRQ��DV�ZHOO�DV�
UHJXODWRU\�DFWLRQV�XQNQRZQ�DQG�XQDVVHUWHG�DW�WKLV�WLPH��5HFHQWO\��JRYHUQPHQW�DFWLYLW\�KDV�LQFUHDVHG�ZLWK�UHVSHFW�
WR� LQYHVWLJDWLRQV� DQG� DOOHJDWLRQV� FRQFHUQLQJ� SRVVLEOH� YLRODWLRQV� RI� UHJXODWLRQV� E\� KHDOWKFDUH� SURYLGHUV�� ZKLFK�
FRXOG�UHVXOW�LQ�WKH�LPSRVLWLRQ�RI�VLJQLILFDQW�ILQHV�DQG�SHQDOWLHV�DV�ZHOO�DV�VLJQLILFDQW�UHSD\PHQW�RI�SUHYLRXVO\�ELOOHG�
DQG�FROOHFWHG�UHYHQXHV�IRU�SDWLHQW�VHUYLFHV��0DQDJHPHQW�EHOLHYHV� WKDW� WKH�6\VWHP�LV� LQ�VXEVWDQWLDO�FRPSOLDQFH�
ZLWK�FXUUHQW�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��

7KH�6\VWHP�KDV�DYDLODEOH�/HWWHUV�RI�&UHGLW�DV�RI�'HFHPEHU����������DQG�������RI������������DQG�������������
UHVSHFWLYHO\��VHFXULQJ�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�FODLPV��1R�DPRXQWV�ZHUH�GUDZQ�DJDLQVW�WKHVH�/HWWHUV�RI�&UHGLW�DV�
RI�'HFHPEHU����������DQG�������

127(����±�)$,5�9$/8(6�2)�),1$1&,$/�,167580(176�

7KH�IROORZLQJ�PHWKRGV�DQG�DVVXPSWLRQV�ZHUH�XVHG�WR�HVWLPDWH�WKH�IDLU�YDOXH�GLVFORVXUHV�IRU�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV��

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�±�7KH�FDUU\LQJ�DPRXQWV�UHSRUWHG�LQ�WKH�EDODQFH�VKHHW�IRU�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�
DSSUR[LPDWH�WKRVH�DVVHWV¶�IDLU�YDOXHV��&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�DUH�FODVVLILHG�DV�/HYHO����

&DOLIRUQLD�0XQLFLSDO�)LQDQFH�$XWKRULW\� ±�7KH� WRWDO� HVWLPDWHG� IDLU� YDOXH�RI� WKH�6\VWHP¶V�&DOLIRUQLD�0XQLFLSDO�
)LQDQFH�$XWKRULW\�6HULHV�$��6HULHV�%��DQG�5HYHQXH�%RQGV� LV� DSSUR[LPDWHO\��������������DQG�������������DW�
'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�DPRXQWV�DUH�HVWLPDWHG�EDVHG�XSRQ�D�YDOXDWLRQ�RI�TXRWHG�SULFHV�
RI�VHFXULWLHV�ZLWK�VLPLODU�FKDUDFWHULVWLFV��&DOLIRUQLD�0XQLFLSDO�)LQDQFH�$XWKRULW\�ERQGV�DUH�FODVVLILHG�DV�/HYHO����

$OO�RWKHU�ORQJ�WHUP�GHEW�±�7KH�WRWDO�HVWLPDWHG�IDLU�YDOXH�RI�WKH�6\VWHP¶V�%DQF�RI�$PHULFD�(TXLSPHQW�)LQDQFLQJ�
6FKHGXOH��� DQG� ��� WKH� 6LHPHQV� ILQDQFLQJV�� WKH� %DQN� RI� WKH�:HVW� WHUP� ORDQ�� DQG� WKH� %DQN� RI� $PHULFD� QRWH�
SD\DEOH�PDWHULDOO\�DSSUR[LPDWH�WKH�FDUU\LQJ�YDOXH�DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��$OO�RWKHU�ORQJ�
WHUP�GHEW�LV�FODVVLILHG�DV�/HYHO����

127(����±�68%6(48(17�(9(176�

6XEVHTXHQW�HYHQWV�DUH�HYHQWV�RU�WUDQVDFWLRQV�WKDW�RFFXU�DIWHU�WKH�EDODQFH�VKHHW�GDWH�EXW�EHIRUH�WKH�FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DYDLODEOH�WR�EH�LVVXHG��7KH�6\VWHP�UHFRJQL]HV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
WKH�HIIHFWV�RI�DOO�VXEVHTXHQW�HYHQWV�WKDW�SURYLGH�DGGLWLRQDO�HYLGHQFH�DERXW�FRQGLWLRQV�WKDW�H[LVWHG�DW�WKH�GDWH�RI�
WKH� EDODQFH� VKHHW�� LQFOXGLQJ� WKH� HVWLPDWHV� LQKHUHQW� LQ� WKH� SURFHVV� RI� SUHSDULQJ� WKH� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�� 7KH� 6\VWHP¶V� FRQVROLGDWHG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� GR� QRW� UHFRJQL]H� VXEVHTXHQW� HYHQWV� WKDW� SURYLGH�
HYLGHQFH�DERXW�FRQGLWLRQV� WKDW�GLG�QRW�H[LVW�DW� WKH�GDWH�RI� WKH�EDODQFH�VKHHW�EXW�DURVH�DIWHU� WKH�EDODQFH�VKHHW�
GDWH�DQG�EHIRUH�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DYDLODEOH�WR�EH�LVVXHG��

,Q�)HEUXDU\�������WKH�UHDO�HVWDWH�GHYHORSHU�WKDW�RZQV�99:&�DQQRXQFHG�WKHLU�LQWHQWLRQ�WR�VHOO�WKH�EXLOGLQJ��7KH�
6\VWHP�KDV�D�ULJKW�RI�ILUVW�UHIXVDO�RQ�WKH�SXUFKDVH�RI�WKH�EXLOGLQJ�EXW�GRHV�QRW�LQWHQG�WR�PDNH�DQ�RIIHU��8SRQ�VDOH��
WKH�6SDFH�/HDVH�ZLOO�EH�DVVXPHG�E\�WKH�QHZ�RZQHU��7HUPV�RI�WKH�RULJLQDO�6SDFH�/HDVH�SURKLELW�WKH�UHDO�HVWDWH�
GHYHORSHU� IURP� VHOOLQJ� 99:&� WR� FRPSHWLWRUV� ZLWKLQ� WKH� 6\VWHP¶V� VHUYLFH� DUHD� ZLWKRXW� WKH� SHUPLVVLRQ� RI� WKH�
*URXS��
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,Q�0DUFK�������WKH�6\VWHP�UHSDLG�WKH�UHPDLQLQJ�EDODQFH�RI�������������IRU�WKH������YDULDEOH�UDWH�ORDQ�ZLWK�%DQN�
RI�$PHULFD���

7KH�6\VWHP�KDV�HYDOXDWHG�VXEVHTXHQW�HYHQWV�WKURXJK�$SULO�����������ZKLFK�LV�WKH�GDWH�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�DUH�LVVXHG��



�

�

6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�
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&RQVROLGDWLQJ�%DODQFH�6KHHWV�
'HFHPEHU�����������,Q�7KRXVDQGV��

(OLPLQDWLQJ 2EOLJDWHG� (OLPLQDWLQJ
,QWHUFRPSDQ\ *URXS ,QWHUFRPSDQ\ &RQVROLGDWHG

1%+* 1%+& $GMXVWPHQWV %DODQFH 1%+) 1%+$ $GMXVWPHQWV %DODQFH
$66(76

&855(17�$66(76
&DVK�DQG�HTXLYDOHQWV �������������������� ���������������������� ��������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������
$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG�

UHTXLUHG�IRU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW ��������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������
,QYHQWRULHV ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������
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1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��QHW�RI
FRQWUDFWXDO�DOORZDQFHV�DQG�GLVFRXQWV ��������������� ����������������� ��������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ���������������������� ���������������

/HVV��3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV
�UHODWHG�WR�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ������������������ ������������������ ���������������������� ������������������ ������������������ ��������������������� ���������������������� ������������������

1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ���������������� ������������������ ���������������������� ���������������� ������������������ ������������������ ����������������������� ����������������
&DSLWDWLRQ�UHYHQXH ���������������� ������������������ ���������������������� ���������������� ������������������ ������������������ ���������������������� ����������������
2WKHU�UHYHQXH ������������������ ����������������� ���������������������� ������������������ ������������������ ������������������ ������������������������ ������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�
XVHG�IRU�RSHUDWLRQV ������������������� ������������������ ���������������������� ������������������� ������������������ ������������������ ���������������������� �������������������

7RWDO�UHYHQXHV�
JDLQV��DQG�RWKHU�VXSSRUW ���������������� ����������������� ���������������������� ���������������� ������������������ ������������������ ����������������������� ����������������

23(5$7,1*�(;3(16(6
6DODULHV�DQG�ZDJHV ���������������� ����������������� ���������������������� ���������������� ������������������ ������������������ ���������������������� ����������������
(PSOR\HH�EHQHILWV ����������������� ������������������ ���������������������� ����������������� ������������������ ������������������� ���������������������� �����������������
3URIHVVLRQDO�IHHV ����������������� ������������������ ���������������������� ����������������� ������������������ ������������������ ���������������������� �����������������
6XSSOLHV ����������������� ������������������� ���������������������� ����������������� ������������������ ������������������� ���������������������� �����������������
3XUFKDVHG�VHUYLFHV ����������������� ����������������� ���������������������� ����������������� ������������������ ������������������ ����������������������� �����������������
5HIHUUHG�FODLPV ����������������� ������������������ ���������������������� ����������������� ������������������ ������������������ ����������������������� �����������������
)DFLOLW\�DQG�HTXLSPHQW�UHQWDO ����������������� ������������������ ���������������������� ����������������� ������������������ ������������������ ������������������������ �����������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ����������������� ������������������ ���������������������� ����������������� ������������������ ������������������� ���������������������� �����������������
2WKHU ������������������ ������������������ ���������������������� ����������������� ������������������ ������������������� ���������������������� �����������������
+RVSLWDO�TXDOLW\�DVVXUDQFH�IHH ������ ������������������ ���������������������� ����������������� ������������������ ������������������ ���������������������� �����������������
,QWHUHVW ������������������ ������������������ ���������������������� ������������������ ������������������ ������������������� ���������������������� ������������������
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*DLQ�RQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV ������������������� ������������������ ���������������������� ������������������� ������������������ ������������������ ���������������������� �������������������
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