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�
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�
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�
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2YHUYLHZ�
�
3DORPDU�+HDOWK��3+�RU�'LVWULFW��LV�D�SXEOLF�KHDOWK�FDUH�GLVWULFW�DQG�LV�D�SROLWLFDO�VXEGLYLVLRQ�RI�WKH�6WDWH�RI�
&DOLIRUQLD��WKH�6WDWH��RUJDQL]HG�SXUVXDQW�WR�'LYLVLRQ����RI�WKH�+HDOWK�DQG�6DIHW\�&RGH�RI�WKH�6WDWH���
�
7KLV�VHFWLRQ�RI�3+¶V�DQQXDO�ILQDQFLDO�UHSRUW�SUHVHQWV�PDQDJHPHQW¶V�GLVFXVVLRQ�DQG�DQDO\VLV�RI�WKH�
ILQDQFLDO�SHUIRUPDQFH�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������$OWKRXJK�WKH������FRQGHQVHG�
VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ��WKH�FRQGHQVHG�VWDWHPHQW�RI�UHYHQXH��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ��
DQG�WKH�FRQGHQVHG�VWDWHPHQW�RI�FDVK�IORZV�DUH�SUHVHQWHG�LQ�WKLV�VHFWLRQ��WKH\�DUH�QRW�SUHVHQWHG�LQ�WKH�
DFFRPSDQ\LQJ�DXGLWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��:H�HQFRXUDJH�WKH�
UHDGHU�WR�FRQVLGHU�WKH�LQIRUPDWLRQ�SUHVHQWHG�KHUH�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�DXGLWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKDW�
IROORZ�WKLV�VHFWLRQ���
�
7KLV�DQQXDO�ILQDQFLDO�UHSRUW�LQFOXGHV��
�
x� 0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV��
x� 5HSRUW�RI�,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV��
x� )LQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�3+��LQFOXGLQJ�QRWHV�WKDW�H[SODLQ�LQ�PRUH�GHWDLO�VRPH�RI�WKH�LQIRUPDWLRQ�LQ�WKH�

ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
x� 6FKHGXOH�RI�FKDQJHV�LQ�WRWDO�23(%�OLDELOLW\�DQG�UHODWHG�UDWLRV��
�
7KH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�3+�LQFOXGH�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�$UFK�+HDOWK�3DUWQHUV��,QF���$UFK���
3DFLILF�$FFRXQWDEOH�0DQDJHPHQW�6DQ�'LHJR��//&��3$0�6'���3DFLILF�$FFRXQWDEOH�0DQDJHPHQW��//&�
�3$0���DQG�3DFLILF�$FFRXQWDEOH�&DUH��//&��3$&���,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�*RYHUQPHQWDO�$FFRXQWLQJ�
6WDQGDUGV�%RDUG��*$6%��&RGLILFDWLRQ�6HFWLRQ�������The Financial Reporting Entity, IRU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�
SXUSRVHV��3+¶V�UHSRUWLQJ�HQWLW\�LQFOXGHV�$UFK�DV�D�EOHQGHG�FRPSRQHQW�XQLW�DV�D�UHVXOW�RI�WKH�ILVFDO�
GHSHQGHQF\�RI�$UFK�RQ�3+��DQG�EHFDXVH�3+�LV�WKH�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�$UFK��(IIHFWLYH�$XJXVW�����
������3+��$UFK��DQG�8�6��%DQN�1DWLRQDO�$VVRFLDWLRQ�DGGHG�$UFK�DV�DQ�DGGLWLRQDO�PHPEHU�RI�WKH�
2EOLJDWHG�*URXS�FUHDWHG�SXUVXDQW�WR�WKH�0DVWHU�7UXVW�,QGHQWXUH��3+�DQG�$UFK�FROOHFWLYHO\�RZQ������RI�
3$&��3$0�DQG�3$0�6'��7KHUHIRUH��3$&��3$0��DQG�3$0�6'�DUH�LQFOXGHG�DV�EOHQGHG�FRPSRQHQWV�RI�
3+¶V�UHSRUWLQJ�HQWLW\��8QOHVV�RWKHUZLVH�LQGLFDWHG��DPRXQWV�SUHVHQWHG�LQ�0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�
$QDO\VLV�DUH�LQ�WKRXVDQGV��
�
5HTXLUHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
6WDWHPHQWV�RI�1HW�3RVLWLRQ��
�
7KH�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ�LQFOXGH�DOO�RI�3+¶V�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV��7KH\�DOVR�SURYLGH�LQIRUPDWLRQ�
DERXW�WKH�QDWXUH�DQG�DPRXQWV�RI�LQYHVWPHQWV�LQ�UHVRXUFHV��DVVHWV���REOLJDWLRQV�WR�3+¶V�FUHGLWRUV�
�OLDELOLWLHV���DQG�QHW�SRVLWLRQ��ZKLFK�LV�WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV��7KH�VWDWHPHQWV�RI�QHW�
SRVLWLRQ�DOVR�SURYLGH�WKH�EDVLV�IRU�HYDOXDWLQJ�WKH�FDSLWDO�VWUXFWXUH�RI�3+�DQG�DVVHVVLQJ�WKH�OLTXLGLW\�DQG�
ILQDQFLDO�IOH[LELOLW\�RI�3+��
�
7KH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�DV�RI�-XQH�����������DQG�WKH�UHODWHG�VWDWHPHQW�RI�UHYHQXH��H[SHQVHV�DQG�
FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������ZHUH�UHVWDWHG�XSRQ�LVVXDQFH�RI�WKH�-XQH�����
�����ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��WR�VKRZ�WKH�LPSDFW�RI�WKH�DGRSWLRQ�RI�*$6%������ �
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7DEOH����$VVHWV��'HIHUUHG�2XWIORZ�RI�5HVRXUFHV��/LDELOLWLHV��'HIHUUHG�,QIORZ�RI�5HVRXUFHV��DQG�1HW�
3RVLWLRQ�DV�RI�-XQH�����
�

���� ���� ����
�UHVWDWHG�

&855(17�$66(76 ������������������ ������������������ ������������������
&$3,7$/�$66(76���QHW ������������������ ������������������ ������������������
121&855(17�$66(76 ������������������� ������������������� ��������������������

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

'()(55('�287)/2:�2)�5(6285&(6 �������������������� �������������������� ��������������������

7RWDO�DVVHWV�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV ����������������� ����������������� �����������������

&855(17�/,$%,/,7,(6 ������������������ ������������������ ������������������
:25.(56
�&203(16$7,21���QHW�RI�FXUUHQW�SRUWLRQ ��������������������� ��������������������� ���������������������
)$,5�9$/8(�2)�,17(5(67�5$7(�6:$3 �������������������� �������������������� ��������������������
/21*�7(50�'(%7���QHW�RI�FXUUHQW�SRUWLRQ ������������������ ������������������ ������������������

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

'()(55('�,1)/2:�2)�5(6285&(6� ��������������������� ��������������������� ���������������������

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV ������������������ ������������������ ������������������

,19(67('�,1�&$3,7$/�$66(76���QHW�RI�UHODWHG�GHEW �������������������� ��������������������� ���������������������
5(675,&7('��H[SHQGDEOH�IRU�

5HSD\PHQW�RI�GHEW �������������������� �������������������� ��������������������
&DSLWDO�DFTXLVLWLRQV �������������������� ��������������������� ���������������������
2WKHU�SXUSRVHV ���������������������� ���������������������� ����������������������

815(675,&7(' ������������������� ������������������� �������������������

7RWDO�QHW�SRVLWLRQ ������������������� ������������������� �������������������

7RWDO�OLDELOLWLHV��GHIHUUHG�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV
DQG�QHW�SRVLWLRQ ����������������� ����������������� �����������������

$66(76�$1'�'()(55('�287)/2:�2)�5(6285&(6

/,$%,/,7,(6��'()(55('�,1)/2:�2)�5(6285&(6��$1'�1(7�326,7,21
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������$QDO\VLV�RI�WKH�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ�IURP������WR������
�
x� &XUUHQW�DVVHWV�LQFUHDVHG�E\���������RU����GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������SULPDULO\�GXH�WR�

LQFUHDVHV�LQ�HVWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�VHWWOHPHQWV�RI����������LQYHVWPHQWV�RI����������DQG�FXUUHQW�
UHVWULFWHG�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV�RI���������RIIVHW�E\�GHFUHDVHV�LQ�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�RI�
���������DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV�RI�������7KH�LQFUHDVH�LQ�WKLUG�SDUW\�VHWWOHPHQWV�LV�GXH�WR�
PDQDJHPHQW¶V�LPSURYHG�YDOXDWLRQ�RI�SURJUDPV�LQ�GHWHUPLQLQJ�GLUHFWLRQ�WR�UHFRJQL]H�UHYHQXH�ZKHQ�
SURJUDP�IXQGLQJ�LV�DYDLODEOH�DQG�FROOHFWLEOH��
�

x� &DSLWDO�DVVHWV�±�QHW�GHFUHDVHG�E\���������RU����SULPDULO\�GXH�WR�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�
H[SHQVH�RI����������WKH�VDOH�RI�FDSLWDO�DVVHWV�DQG�ZULWH�GRZQ�RI�DEDQGRQHG�SURMHFWV�RI���������RIIVHW�
E\�SXUFKDVHV�UHODWHG�WR�PDMRU�EXLOGLQJ�SURMHFWV�RI�����������
�

x� 1RQFXUUHQW�DVVHWV�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV�GHFUHDVHG�E\���������RU�����SULPDULO\�GXH�WR�
GHFUHDVHV�LQ�UHVWULFWHG�QRQFXUUHQW�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV�RI����������SUHSDLG�GHEW�LQVXUDQFH�FRVWV�RI�
������DPRUWL]DWLRQ�RI�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�IURP�ORVVHV�LQFXUUHG�LQ�WKH�UHILQDQFLQJ�RI�WKH�
6HULHV�����$�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV��*�2��%RQGV��RI���������DQG�ORDQ�UHFHLYDEOH�IURP�DIILOLDWHV�
DQG�RWKHU�DVVHWV�RI���������
�

x� &XUUHQW�OLDELOLWLHV�LQFUHDVHG�E\��������RU����SULPDULO\�GXH�WR�DQ�LQFUHDVH�LQ�DFFRXQWV�SD\DEOH��
DFFUXHG�FRPSHQVDWLRQ�DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV��FXUUHQW�SRUWLRQ�RI�*�2��%RQGV�DQG�ORQJ�WHUP�GHEW�DQG�
DFFUXHG�LQWHUHVW�SD\DEOH�RI����������RIIVHW�E\�D�GHFUHDVH�LQ�RWKHU�DFFUXHG�OLDELOLWLHV�RI��������DQG�D�
GHFUHDVH�LQ�HVWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�OLDELOLWLHV�RI���������
�

Ȉ� 1RQFXUUHQW�OLDELOLWLHV�DQG�ORQJ�WHUP�GHEW�LQFUHDVHG�E\������RU����SULPDULO\�GXH�WR�DQ�LQFUHDVH�LQ�
ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�UHVHUYH�RI�������DQG�LQ�WKH�XQUHDOL]HG�ORVV�RI�WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�LQWHUHVW�UDWH�
VZDS�RI��������RIIVHW�E\�D�GHFUHDVH�LQ�WKH�ORQJ�WHUP�GHEW�RI���������

�
Ȉ� 1HW�SRVLWLRQ�GHFUHDVHG�E\���������RU�����GXH�WR�QHW�ORVV�IURP�RSHUDWLRQV�RI��������DQG�WRWDO�QRQ�

RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�RI�����������
�
�
������$QDO\VLV�RI�WKH�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ�IURP������WR������
�
x� &XUUHQW�DVVHWV�LQFUHDVHG�E\��������RU����GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������SULPDULO\�GXH�WR�

LQFUHDVHV�LQ�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�RI����������HVWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�VHWWOHPHQWV�RI����������DQG�
FXUUHQW�UHVWULFWHG�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV�RI���������RIIVHW�E\�GHFUHDVHV�LQ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�
RI����������DQG�LQYHVWPHQWV�RI���������7KH�LQFUHDVH�LQ�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�LV�SULPDULO\�GXH�WR�
LQFUHDVHG�DJLQJ�ZLWK�FHUWDLQ�SD\RU�FODVVHV��UHVSHFWLYH�FROOHFWLRQ�ODJV��DQG�LQFUHDVHG�GHQLDO�DSSHDOV��
3+�VDZ�DQ�LQFUHDVH�LQ�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�UHODWHG�WR�SDWLHQWV�DQG�DXWR�OLDELOLW\�FODLPV��ZKLFK�OHG�WR�D�
KLJKHU�FROOHFWLRQ�SHUFHQWDJH�EXW�DW�D�ODJJHG�UDWH��,Q�DGGLWLRQ��3+�H[SHULHQFHG�SRVW�JR�OLYH�FKDOOHQJHV�
ZLWK�D�QHZ�LQVXUDQFH�FODLP�VFUXEEHU�OHDGLQJ�WR�D�ELOOLQJ�GHOD\��7KH�LQFUHDVH�LQ�WKLUG�SDUW\�VHWWOHPHQWV�
LV�GXH�WR�PDQDJHPHQW¶V�LPSURYHG�YDOXDWLRQ�RI�SURJUDPV�LQ�GHWHUPLQLQJ�GLUHFWLRQ�WR�UHFRJQL]H�
UHYHQXH�ZKHQ�SURJUDP�IXQGLQJ�LV�DYDLODEOH�DQG�FROOHFWLEOH�� �
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������$QDO\VLV�RI�WKH�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ�IURP������WR�������FRQWLQXHG��
�
x� &DSLWDO�DVVHWV�±�QHW�GHFUHDVHG�E\���������RU����SULPDULO\�GXH�WR�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�

H[SHQVH�RI����������VDOH�RI�FDSLWDO�DVVHWV��DQG�ZULWH�GRZQ�RI�DEDQGRQHG�SURMHFWV�IRU�D�WRWDO�RI�
��������RIIVHW�E\�SXUFKDVHV�UHODWHG�WR�PDMRU�EXLOGLQJ�SURMHFWV�RI�����������
�

x� 1RQFXUUHQW�DVVHWV�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV�FRPELQHG�LQFUHDVHG�E\����������RU�����
SULPDULO\�GXH�WR�LQFUHDVHV�LQ�UHVWULFWHG�QRQFXUUHQW�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV�RI����������SUHSDLG�GHEW�
LQVXUDQFH�FRVWV�RI���������DQG�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�IURP�ORVVHV�LQFXUUHG�LQ�WKH�UHILQDQFLQJ�
RI�WKH�6HULHV�����$�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV��*�2��%RQGV��RI����������RIIVHW�E\�D�GHFUHDVH�LQ�ORDQ�
UHFHLYDEOH�IURP�DIILOLDWHV�RI���������
�

x� &XUUHQW�OLDELOLWLHV�LQFUHDVHG�E\��������RU����SULPDULO\�GXH�WR�DQ�LQFUHDVH�LQ�DFFRXQWV�SD\DEOH��
DFFUXHG�FRPSHQVDWLRQ��DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV�RI����������RIIVHW�E\�D�GHFUHDVH�LQ�FXUUHQW�SRUWLRQ�RI�
JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV�DQG�ORQJ�WHUP�GHEW��DQG�RWKHU�DFFUXHG�OLDELOLWLHV�RI��������DQG�D�GHFUHDVH�LQ�
HVWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�OLDELOLWLHV�RI���������
�

x� 1RQFXUUHQW�OLDELOLWLHV�DQG�ORQJ�WHUP�GHEW�LQFUHDVHG�E\���������RU����SULPDULO\�GXH�WR�DQ�LQFUHDVH�LQ�
ORQJ�WHUP�GHEW�RI���������UHVXOWLQJ�IURP�WKH�UHILQDQFLQJ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW��6HH�1RWH����DQG�ZRUNHUV¶�
FRPSHQVDWLRQ�UHVHUYH�RI�������RIIVHW�E\�D�GHFUHDVH�LQ�WKH�XQUHDOL]HG�ORVV�RI�WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�
LQWHUHVW�UDWH�VZDS�RI����������

�
x� 1HW�SRVLWLRQ�GHFUHDVHG�E\���������RU�����GXH�WR�QHW�ORVV�IURP�RSHUDWLRQV�RI���������DQG�WRWDO�QRQ�

RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�RI�����������
�
6WDWHPHQWV�RI�UHYHQXH��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�±�$OO�RI�3+¶V�UHYHQXH��H[SHQVHV��DQG�
FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�DUH�LQFOXGHG�LQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�UHYHQXH��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ��
7KH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�PHDVXUH�WKH�VXFFHVV�RI�3+¶V�RSHUDWLRQV�GXULQJ�WKH�\HDUV�SUHVHQWHG�DQG�DUH�
XVHG�WR�GHWHUPLQH�LI�3+�KDV�VXFFHVVIXOO\�UHFRYHUHG�DOO�RI�LWV�FRVWV�WKURXJK�LWV�IHHV�DQG�RWKHU�VRXUFHV�RI�
UHYHQXH��,W�DOVR�VKRZV�SURILWDELOLW\�DQG�FUHGLWZRUWKLQHVV��2YHU�WLPH��LQFUHDVHV�RU�GHFUHDVHV�LQ�3+¶V�QHW�
SRVLWLRQ�DUH�RQH�LQGLFDWRU�RI�3+¶V�ILQDQFLDO�KHDOWK���
�
,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��DOVR�NQRZQ�
DV�*$$3�RU�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV��IRU�JRYHUQPHQWDO�KHDOWK�FDUH�SURYLGHUV��3+¶V�
VWDWHPHQWV�RI�UHYHQXH��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�UHIOHFW�QRQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH��H[SHQVHV��
LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�H[SHQVH��ZKLFK�IRU�QRQJRYHUQPHQW�KRVSLWDOV�LV�W\SLFDOO\�JURXSHG�DV�DQ�RSHUDWLQJ�
H[SHQVH��:KLOH�WKHVH�*$6%�UHTXLUHPHQWV�PDNH�GLVWULFW�KRVSLWDOV�FRQIRUP�WR�RWKHU�JRYHUQPHQWDO�HQWLWLHV��
VXFK�DV�FLWLHV�DQG�FRXQWLHV��WKH\�PD\�EH�OHVV�FRPSDUDEOH�WR�QRQJRYHUQPHQW�KRVSLWDOV�EHFDXVH�RI�WKHVH�
*$6%�UHTXLUHPHQWV��7KLV�PXVW�EH�D�FRQVLGHUDWLRQ�RI�DQ\�FRPSDULVRQ�RI�3+�WR�QRQSURILW�DQG�IRU�SURILW�
KRVSLWDOV���
�
�
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7DEOH����2SHUDWLQJ�5HVXOWV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH�����
�

���� ���� ����
�UHVWDWHG�

23(5$7,1*�5(9(18(�
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�
x� 2SHUDWLQJ�UHYHQXH�GHFUHDVHG�E\��������RU����GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������SULPDULO\�GXH�WR�

DQ�LQFUHDVH�LQ�EHKDYLRUDO�KHDOWK�YROXPH��ORZHU�WKDQ�H[SHFWHG�VXUJLFDO�FDVHV�DQG�OHVV�VHYHUH�IOX�
VHDVRQ�WKDQ�SULRU�\HDUV��0DQDJHPHQW�KDV�LPSOHPHQWHG�D�QXPEHU�RI�RSHUDWLRQDO�LQLWLDWLYHV�ZKLFK�KDV�
UHVXOWHG�LQ�LPSURYHG�ELOOLQJ�DQG�FROOHFWLRQV��&RQWLQXHG�SDUWLFLSDWLRQ�LQ�JRYHUQPHQW�UHLPEXUVHPHQW�
DQG�VXSSOHPHQWDO�SURJUDPV��LQFOXGLQJ�EXW�QRW�OLPLWHG�WR��0HGL�&DO�4XDOLW\�$VVXUDQFH�SURJUDP��
0DQDJHG�&DUH�5DWH�5DQJH�3ODQ��3XEOLF�+RVSLWDO�5HGHVLJQ�DQG�,QFHQWLYHV�LQ�0HGL�&DO��35,0(���DQG�
2XWSDWLHQW�6XSSOHPHQWDO�3URJUDP�FRQWULEXWHV�WR�RSHUDWLRQDO�UHYHQXH���
�

x� 2SHUDWLQJ�H[SHQVHV�DUH�WKRVH�H[SHQVHV�UHODWHG�WR�WKH�WUHDWPHQW�RI�SDWLHQWV�DV�ZHOO�DV�RYHUKHDG�DQG�
DGPLQLVWUDWLYH�H[SHQVHV��2SHUDWLQJ�H[SHQVHV�GHFUHDVHG�E\���������RU����GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�
-XQH�����������SULPDULO\�GXH�WR�GHFUHDVHV�LQ�VDODULHV��ZDJHV��DQG�EHQHILWV�RI���������ZKLFK�ZDV�
GULYHQ�E\�LPSURYHPHQWV�LQ�SURGXFWLYLW\��ORZHU�XWLOL]DWLRQ�RI�FRQWUDFW�ODERU�DQG�RWKHU�RSHUDWLRQDO�
LPSURYHPHQW�LQLWLDWLYHV�LPSOHPHQWHG�E\�PDQDJHPHQW��RIIVHW�E\�LQFUHDVH�LQ�SXUFKDVHG�VHUYLFHV�RI�
��������3URIHVVLRQDO�IHHV�GHFUHDVHG��������UHIOHFWLQJ�3+¶V�FRQWLQXHG�IRFXV�RQ�UHVWUXFWXULQJ�
XQIDYRUDEOH�FRQWUDFWV�DQG�ORZHU�XWLOL]DWLRQ�RI�FRQVXOWLQJ�VHUYLFHV��2WKHU�GLUHFW�H[SHQVHV��WKH�
FRPELQDWLRQ�RI�UHQW��XWLOLWLHV��DQG�RWKHU�H[SHQVH��GHFUHDVHG�E\���������SULPDULO\�GXH�WR�D�GHFUHDVH�LQ�
RWKHU�H[SHQVHV�RI���������UHQWDO�HTXLSPHQW�RI�������RIIVHW�E\�LQFUHDVHV�LQ�XWLOLWLHV�RI�������DQG�
PHGLFDO�RIILFH�EXLOGLQJ�UHQW�RI���������7KH�GHFUHDVH�LQ�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�LQFOXGHG�D�UHGXFWLRQ�LQ�
GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH�RI��������GXH�WR�IHZHU�FDSLWDO�RXWOD\V�WKDQ�WKH�SUHYLRXV�\HDU�DQG�DVVHWV�
UHDFKLQJ�WKH�HQG�RI�WKHLU�XVHIXO�OLYHV��
�

x� 1RQ�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV��QHW��LQFUHDVHG�E\���������RU�����GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������
SULPDULO\�GXH�WR�DQ�LQFUHDVH�LQ�WKH�XQUHDOL]HG�ORVV�RQ�WKH�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�RI����������RIIVHW�E\�DQ�
LQFUHDVH�LQ�SURSHUW\�WD[�UHYHQXH�RI���������D�GHFUHDVH�LQ�LQWHUHVW�H[SHQVH�RI��������DQG�DQ�LQFUHDVH�
LQ�LQYHVWPHQW�LQFRPH�RI���������
�

x� $V�D�UHVXOW�RI�WKH�IDFWRUV�QRWHG�DERYH��QHW�SRVLWLRQ�GHFUHDVHG�E\���������RU�����GXULQJ�WKH�\HDU�
HQGHG�-XQH�����������
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�
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DQQXDO�UDWH�LQFUHDVHV��LPSURYHG�SULFLQJ�IURP�SD\RU�FRQWUDFWV��LQFUHDVHG�ELOOLQJ�DQG�FROOHFWLRQ�
HIILFLHQFLHV�DXJPHQWHG�E\�FRQWLQXHG�SDUWLFLSDWLRQ�LQ�JRYHUQPHQW�UHLPEXUVHPHQW�DQG�VXSSOHPHQWDO�
SURJUDPV��LQFOXGLQJ�EXW�QRW�OLPLWHG�WR��0HGL�&DO�([SDQVLRQ�SURJUDP��0DQDJHG�&DUH�5DWH�5DQJH�
3ODQ��3XEOLF�+RVSLWDO�5HGHVLJQ�DQG�,QFHQWLYHV�LQ�0HGL�&DO��35,0(���DQG�2XWSDWLHQW�6XSSOHPHQWDO�
3URJUDP��2WKHU�UHYHQXH�GHFUHDVHG�����SULPDULO\�GXH�WR�WKH�UHGXFHG�EHG�FDSDFLW\�IRU�5DG\�
&KLOGUHQ¶V�+RVSLWDO��5&+��RI�������3+�DQG�5&+�KDYH�DQ�DIILOLDWLRQ�ZKHUHE\�3+�WUDQVIHUUHG�WKH�GD\�WR�
GD\�RSHUDWLRQV�RI�WKH�QHRQDWDO�LQWHQVLYH�FDUH�XQLW�WR�5&+��7KLV�GHFUHDVH�LV�RIIVHW�E\�DQ�LQFUHDVH�LQ�
WKH�&KLOG�$EXVH�3URJUDP�6H[XDO�$VVDXOW�5HVSRQVH�7HDP�SURJUDPV�RI�������DQG�DQ�LPSURYHPHQW�RI�
�����LQ�WKH�3DORPDU�+HDOWK�'HYHORSPHQW�JUDQWV�SURJUDP��7KH�GHFUHDVH�UHODWHG�WR�5&+¶V�FDSDFLW\�LV�
GULYHQ�E\�WKH�PRYH�IURP�WKH�3DORPDU�0HGLFDO�&HQWHU�'RZQWRZQ�&DPSXV��3+'&��WR�3DORPDU�0HGLFDO�
&HQWHU��30&��(VFRQGLGR��
�

x� 2SHUDWLQJ�H[SHQVHV�DUH�WKRVH�H[SHQVHV�UHODWHG�WR�WKH�WUHDWPHQW�RI�SDWLHQWV�DV�ZHOO�DV�RYHUKHDG�DQG�
DGPLQLVWUDWLYH�H[SHQVHV��2SHUDWLQJ�H[SHQVHV�LQFUHDVHG�E\���������RU����GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�
-XQH�����������SULPDULO\�GXH�WR�LQFUHDVHV�LQ�VDODULHV��ZDJHV��DQG�EHQHILWV�RI���������ZKLFK�ZDV�
GULYHQ�E\�DGGLWLRQDO�ODERU�IRUFH�DQG�SUHPLXP�SD\�UHTXLUHG�GXULQJ�XQLRQ�QHJRWLDWLRQV��VXUYH\V�DQG�IOX�
VHDVRQ��DQQXDO�PHULW�LQFUHDVHV�DQG�LQFUHDVHV�WR�WKH�DQQXDO�KHDOWK�LQVXUDQFH�RI���������DQG�ZRUNHUV¶�
FRPSHQVDWLRQ�SUHPLXPV�DQG�FODLPV�RI���������3URIHVVLRQDO�IHHV�LQFUHDVHG��������UHIOHFWLQJ�3+¶V�
FRQWLQXHG�IRFXV�RQ�PHGLFDO�GLUHFWRUVKLSV�DQG�SURIHVVLRQDO�DVVLVWDQFH�UHODWHG�WR�WKH�XQLRQ�
QHJRWLDWLRQV��2WKHU�GLUHFW�H[SHQVHV�LQFUHDVHG�E\���������SULPDULO\�GXH�WR�LQFUHDVHG�XWLOLWLHV�XVDJH�RI�
��������PHGLFDO�RIILFH�EXLOGLQJ�UHQW�RI�������DQG�UHPDLQLQJ�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�RI�������7KH�LQFUHDVH�
LQ�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�ZDV�RIIVHW�E\�D�GHFUHDVH�LQ�SXUFKDVHG�VHUYLFHV�RI��������GXH�WR�D�
UHVWUXFWXULQJ�RI�3+¶V�,7�VHUYLFH�FRQWUDFW�RI���������RIIVHW�E\�WKH�LQLWLDWLYH�WR�LPSURYH�UHYHQXH�F\FOH�
SURFHVVHV�DQG�FDVK�FROOHFWLRQ�HIILFLHQFLHV�RI���������DQG��������GXH�WR�PDQDJHPHQW¶V�HIIRUW�WR�
LGHQWLI\�FRVW�VDYLQJ�RSSRUWXQLWLHV��D�UHGXFWLRQ�LQ�UHSDLUV�DQG�PDLQWHQDQFH�RI���������DQG�D�UHGXFWLRQ�
LQ�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH�RI��������IURP�OHVV�FDSLWDO�RXWOD\�WKDQ�WKH�SUHYLRXV�\HDU�DQG�DVVHWV�UHDFKLQJ�
HQG�RI�WKHLU�XVHIXO�OLYHV��
�

x� 1RQ�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV��QHW��GHFUHDVHG�E\��������RU�����GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������
SULPDULO\�GXH�WR�D�GHFUHDVH�LQ�LQWHUHVW�H[SHQVH�RI���������WKH�ORVV�RQ�WKH�VDOH�RI�FDSLWDO�DVVHWV�RI�
�������DQG�RWKHU�QRQ�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�RI�������RIIVHW�E\�D�GHFUHDVH�LQ�WKH�XQUHDOL]HG�JDLQ�RQ�WKH�
LQWHUHVW�UDWH�VZDS�ZKLFK�ZDV�LQFOXGHG�LQ�QRQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH�RI��������DQG�LQYHVWPHQW�LQFRPH�RI�
��������

�
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IURP�RSHUDWLQJ��LQYHVWLQJ��DQG�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV��ZKLFK�SURYLGHV�DQVZHUV�WR�VXFK�TXHVWLRQV�DV�ZKDW�
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\HDU���
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x� 1HW�FDVK�LQIORZV�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�UHIOHFWHG�DQ�LQFUHDVH�RI���������GXULQJ�WKH�\HDU�

HQGHG�-XQH�����������RYHU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������7KLV�LQFUHDVH�LV�SULPDULO\�GXH�WR�DQ�
LQFUHDVH�LQ�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�FROOHFWLRQV�RI����������RIIVHW�E\�D�GHFUHDVH�LQ�DFFUXHG�FRPSHQVDWLRQ�
DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV�RI���������
�

x� 1HW�FDVK�RXWIORZV�XVHG�LQ�FDSLWDO�DQG�UHODWHG�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV�LQFUHDVHG�E\���������SULPDULO\�GXH�
WR�WKH�GHFUHDVH�LQ�SURFHHGV�RQ�ERQG�RIIHULQJV�RI�����������
�

x� 1HW�FDVK�LQIORZV�SURYLGHG�E\�QRQFDSLWDO�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV�UHIOHFWHG�DQ�LQFUHDVH�RI������GXULQJ�WKH�
\HDU�HQGHG�-XQH�����������GXH�WR�DQ�LQFUHDVH�LQ�GLVWULFW�WD[�UHYHQXH�UHFHLSWV��
�

x� 1HW�FDVK�SURYLGHG�E\�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV�GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������LQFUHDVHG�E\���������
SULPDULO\�GXH�WR�D�GHFUHDVH�LQ�SURFHHGV�IURP�WKH�VDOH�RI�LQYHVWPHQWV�RI���������DQG�WKH�GHFUHDVH�LQ�
SXUFKDVH�RI�LQYHVWPHQWV�RI����������
�

x� 7KH�HQGLQJ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�RI���������DW�-XQH�����������UHIOHFW�WKH�FKHFNLQJ�DFFRXQW�DQG�
RYHUQLJKW�LQYHVWPHQW�EDODQFHV�KHOG�E\�3+��,Q�DGGLWLRQ��3+�KHOG�LQYHVWPHQWV�RI����������DW�-XQH�����
������ZLWK�PDWXULWLHV�RI�RQH�\HDU�RU�OHVV�ZKLFK�DUH�FODVVLILHG�DV�FXUUHQW�DVVHWV��
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x� 1HW�FDVK�LQIORZV�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�UHIOHFWHG�D�GHFUHDVH�RI���������GXULQJ�WKH�\HDU�

HQGHG�-XQH�����������RYHU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������7KLV�GHFUHDVH�LV�SULPDULO\�GXH�WR�D�
GHFUHDVH�LQ�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�FROOHFWLRQV��DQ�LQFUHDVH�LQ�VORZ�SD\LQJ�SURJUDPV��DQG�DQ�LQFUHDVH�LQ�
SD\PHQWV�WR�VXSSOLHUV�RI��������GXH�WR�WKH�LQFUHDVHG�YROXPH�LQ�KLJK�FRVW�VXUJHULHV��
�

x� 1HW�FDVK�RXWIORZV�XVHG�LQ�FDSLWDO�DQG�UHODWHG�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV�LQFUHDVHG�E\���������SULPDULO\�GXH�
WR�WKH�UHILQDQFH�DQG�LVVXDQFH�RI�QHZ�GHEW��UHVXOWLQJ�LQ�DQ�LQFUHDVH�RI�LQWHUHVW�SD\PHQWV�DQG�FRVW�RI�
LVVXDQFH�RI��������DQG�DQ�LQFUHDVH�LQ�UHVWULFWHG�SURSHUW\�WD[�UHYHQXH�RI���������RIIVHW�E\�D�GHFUHDVH�
LQ�UHSD\PHQW�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�RI���������DQG�D�GHFUHDVH�LQ�WKH�DFTXLVLWLRQ�RI�SURSHUW\��SODQW��DQG�
HTXLSPHQW�RI����������
�

x� 1HW�FDVK�LQIORZV�SURYLGHG�E\�QRQFDSLWDO�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV�UHIOHFWHG�DQ�LQFUHDVH�RI��������GXULQJ�WKH�
\HDU�HQGHG�-XQH�����������GXH�WR�DQ�LQFUHDVH�LQ�GLVWULFW�WD[�UHYHQXH�UHFHLSWV��
�

x� 1HW�FDVK�SURYLGHG�E\�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV�GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������LQFUHDVHG�E\���������
SULPDULO\�GXH�WR�DQ�LQFUHDVH�LQ�SURFHHGV�IURP�WKH�VDOH�RI�LQYHVWPHQWV�RI����������RIIVHW�E\�WKH�
SXUFKDVH�RI�LQYHVWPHQWV�RI����������
�

x� 7KH�HQGLQJ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�RI���������DW�-XQH�����������UHIOHFW�WKH�FKHFNLQJ�DFFRXQW�DQG�
RYHUQLJKW�LQYHVWPHQW�EDODQFHV�KHOG�E\�3+��,Q�DGGLWLRQ��3+�KHOG�LQYHVWPHQWV�RI����������DW�-XQH�����
������ZLWK�PDWXULWLHV�RI�RQH�\HDU�RU�OHVV�ZKLFK�DUH�FODVVLILHG�DV�FXUUHQW�DVVHWV���

�
�
�����DQG�������&DSLWDO�$VVHWV�DQG�/RQJ�7HUP�'HEW�
�
,Q�������WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�DSSURYHG�WKH�)DFLOLWLHV�0DVWHU�3ODQ�EXGJHWHG�DW�������������,Q�1RYHPEHU�
������WKH�UHVLGHQWV�RI�WKH�'LVWULFW�YRWHG�DQG�DSSURYHG�WR�IXQG����������RI�WKLV�H[SDQVLRQ�E\�WKH�LVVXDQFH�
RI�*�2��%RQGV��3D\PHQW�IRU�WKHVH�ERQGV�ZDV�IXQGHG�E\�DQ�ad valorem�SURSHUW\�WD[�OHYLHG�RQ�'LVWULFW�
UHVLGHQWV��7KH�DSSUR[LPDWH�DPRXQW�RI�WKH�WD[�OHY\�IRU�HDFK�WD[DEOH�SURSHUW\�ZDV�������RI�DVVHVVHG�
YDOXH�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�OHY\�ZDV�HVWDEOLVKHG�E\�WKH�
%RDUG�RI�'LUHFWRUV¶�UHVROXWLRQ�HDFK�\HDU�LQ�DQ�DPRXQW�VXIILFLHQW�WR�VHUYLFH�WKH�GHEW�IRU�WKH�XSFRPLQJ�\HDU�
DORQJ�ZLWK�D�UHVHUYH�DPRXQW���
�
2QH�RI�WKH�PDMRU�FRPSRQHQWV�RI�WKH�)DFLOLWLHV�0DVWHU�3ODQ�LQFOXGHG�WKH�FRQVWUXFWLRQ�RI�30&��2Q�$XJXVW�
����������3+�RSHQHG�WKH�����EHG�IDFLOLW\��ZKLFK�LQFOXGHV�FULWLFDO��LQWHUPHGLDWH��DQG�JHQHUDO�LQSDWLHQW�FDUH��
VXUJLFDO�DQG�LQWHUYHQWLRQDO�VHUYLFHV��D�ZRPHQ¶V�FHQWHU��DQG�HPHUJHQF\�DQG�WUDXPD�VHUYLFHV���
�
2WKHU�EXLOGLQJ�SURMHFWV�LQFOXGH�WKH�UHQRYDWLRQ�RI�H[LVWLQJ�KRVSLWDO�IDFLOLWLHV�DW�3RPHUDGR�+RVSLWDO��QRZ�
NQRZQ�DV�3DORPDU�0HGLFDO�&HQWHU�3RZD\��3RZD\���DQG�FRQVWUXFWLRQ�RI�D�PHGLFDO�RIILFH�EXLOGLQJ��SDUNLQJ�
VWUXFWXUH��DQG�DPEXODWRU\�DQG�RXWSDWLHQW�IDFLOLWLHV�DW�YDULRXV�ORFDWLRQV�LQ�WKH�'LVWULFW���
� �
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�����DQG�������&DSLWDO�$VVHWV�DQG�/RQJ�7HUP�'HEW��FRQWLQXHG��
�
3+�KDV�IRXU�RXWVWDQGLQJ�UHYHQXH�ERQGV�DQG�ILYH�RXWVWDQGLQJ�*�2��%RQGV�WKDW�DUH�FODVVLILHG�DV�ORQJ�WHUP�
GHEW��7KH�UHYHQXH�ERQGV�DUH�FRPSULVHG�RI�WKH������&HUWLILFDWHV�RI�3DUWLFLSDWLRQ��&23���WKH������&23��
DQG�WKH������DQG������5HIXQGLQJ�5HYHQXH�%RQGV��7KH�*�2��%RQGV�DUH�FRPSULVHG�RI�WKH�6HULHV�����$��
����$������$��DQG������$�DQG�%�ERQGV��3ULQFLSDO�SD\PHQWV�RI���������DQG����������GXULQJ�WKH�\HDUV�
HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��UHGXFHG�WKH�UHYHQXH�ERQGV¶�SULQFLSDO�WR����������DQG�
���������DV�RI�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��$V�RI�-XQH�����������WKH�RXWVWDQGLQJ�SULQFLSDO�
EDODQFH�RI�WKH������&23�WKDW�ZDV�DGYDQFH�UHIXQGHG�GXULQJ�ILVFDO�\HDU������ZDV�����������7KH������
&23�DUH�FRQVLGHUHG�WR�EH�GHIHDVHG�DQG�WKH�OLDELOLW\�IRU�WKHVH�ERQGV�KDV�EHHQ�UHPRYHG�IURP�WKH�
VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ��3ULQFLSDO�SD\PHQWV�RI��������DQG��������GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������
DQG�������UHVSHFWLYHO\��UHGXFHG�WKH�*�2��%RQGV¶�SULQFLSDO�WR����������DQG����������DV�RI�-XQH����������
DQG�������UHVSHFWLYHO\��$OO�GHEW�SD\PHQWV�KDYH�EHHQ�PDGH�WLPHO\��6HH�1RWH���IRU�ORQJ�WHUP�GHEW�RQ�D�
FRQVROLGDWHG�EDVLV��
�
,Q�-XO\�������3+�LVVXHG�LWV�ILUVW�VHULHV�RI�*�2��%RQGV�DXWKRUL]HG�E\�YRWHU�DSSURYDO�LQ�������PHDVXUH�%%��
LQ�WKH�DPRXQW�RI���������IRU�XVH�LQ�IXQGLQJ�WKH�EXLOGLQJ�H[SDQVLRQ�SURMHFW��,Q�'HFHPEHU�������3+�LVVXHG�
LWV�VHFRQG�VHULHV�RI�*�2��%RQGV�WRWDOLQJ�����������,Q�0DUFK�������3+�LVVXHG�LWV�WKLUG�VHULHV�RI�*�2��
%RQGV�LQ�WKH�DPRXQW�����������,Q�1RYHPEHU�������3+�LVVXHG�WKH�ILQDO�VHULHV�RI�*�2��%RQGV�LQ�WKH�
DPRXQW�RI�����������
�
,Q�-XO\�������WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�DXWKRUL]HG�PDQDJHPHQW�WR�FRPPHQFH�WKH�GXH�GLOLJHQFH�DVVRFLDWHG�
ZLWK�WKH�UHIXQGLQJ�RI�WKH������DQG������*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV�DQG�WKH������5HYHQXH�%RQGV��
�
,Q�2FWREHU�������WKH����������5HIXQGLQJ�5HYHQXH�%RQGV�6HULHV������ZHUH�LVVXHG�ZLWK�WKH�SXUSRVH�RI�
UHIXQGLQJ�WKH������&HUWLILFDWHV�RI�3DUWLFLSDWLRQ��IXQGLQJ�D�UHVHUYH�DFFRXQW�DQG�SD\LQJ�WKH�FRVWV�RI�
LVVXDQFH�RI�WKH�6HULHV������5HYHQXH�%RQGV��
�
2Q�2FWREHU�����������WKH���������*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�5HIXQGLQJ�%RQGV�6HULHV�����$�ZHUH�LVVXHG�ZLWK�
WKH�SXUSRVH�RI�UHIXQGLQJ�WKH�*HQHUDO�2EOLJDWLRQV�%RQGV��(OHFWLRQ�RI�������6HULHV�����$�DQG�SD\LQJ�D�
SRUWLRQ�RI�WKH�FRVWV�RI�LVVXDQFH�RI�WKH�6HULHV������*�2��%RQGV��
�
2Q�2FWREHU�����������WKH����������*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�5HIXQGLQJ�%RQGV�6HULHV�����%�ZHUH�LVVXHG�ZLWK�
WKH�SXUSRVH�RI�UHIXQGLQJ�D�SRUWLRQ�RI�WKH�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV��(OHFWLRQ�RI�������6HULHV�����$��
IXQGLQJ�D�UHVHUYH�DFFRXQW�DQG�SD\LQJ�D�SRUWLRQ�RI�WKH�FRVWV�RI�LVVXDQFH�RI�WKH�6HULHV������*�2��%RQGV���
�
2Q�'HFHPEHU�����������WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�DXWKRUL]HG�WKH�LVVXDQFH�RI�WKH����������5HIXQGLQJ�
5HYHQXH�%RQGV��6HULHV������ZLWK�WKH�SXUSRVH�WR�DGYDQFH�UHIXQG�WKH�UHIXQGLQJ������&23��IXQG�D�
UHVHUYH�DFFRXQW�IRU�WKH�5HIXQGLQJ�%RQGV��DQG�SD\�WKH�FRVWV�RI�LVVXLQJ�WKH�6HULHV������5HYHQXH�%RQGV��
7KLV�UHIXQGLQJ�VHUYHG�WR�ORZHU�LQWHUHVW�FRVWV�DQG�JHQHUDWH�VDYLQJV�FUHDWLQJ�FDSDFLW\�IRU�D�QHZ�ERQG�
LVVXDQFH���
�
,Q�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�DERYH�UHIXQGLQJ��WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�DXWKRUL]HG�PDQDJHPHQW�WR�FRPPHQFH�WKH�
GXH�GLOLJHQFH�DVVRFLDWHG�ZLWK�LVVXLQJ�WKH���������6HULHV������&23��3URFHHGV�LQ�WKH�UHODWHG�3URMHFW�
)XQG�ZLOO�ILQDQFH�WKH�FRQVWUXFWLRQ��LPSURYHPHQW��UHQRYDWLRQ��DQG�HTXLSSLQJ�RI�KRVSLWDO�DQG�UHODWHG�KHDOWK�
FDUH�IDFLOLWLHV��� �
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�����DQG�������&DSLWDO�$VVHWV�DQG�/RQJ�7HUP�'HEW��FRQWLQXHG��
�
7KH�FROOHFWLYH�DGYDQFH�UHIXQGLQJ�DV�GHVFULEHG�DERYH�UHVXOWHG�LQ�DQ�RYHUDOO�HFRQRPLF�JDLQ�RI����������
�
/LTXLGLW\�DQG�&DSLWDO�5HVRXUFHV��
�
3+¶V�XQUHVWULFWHG�OLTXLG�DVVHWV�DV�RI�-XQH�����������ZHUH�����������LQFOXGLQJ���������LQ�RSHUDWLQJ�FDVK��
DQG����������LQ�XQUHVWULFWHG�LQYHVWPHQWV�VWDWHG�DW�IDLU�PDUNHW�YDOXH��7KH�FXUUHQW�OLTXLGLW\�SRVLWLRQ�
UHSUHVHQWV�D���������LQFUHDVH�IURP�WKH����������LQ�DYDLODEOH�OLTXLGLW\�DV�RI�-XQH�����������DQG�HTXDOHG�
����RI�WKH�WRWDO�RXWVWDQGLQJ�GHEW�DV�RI�-XQH�����������H[FOXGLQJ�WKH�H[LVWLQJ�*�2��%RQGV��ZKLFK�DUH�SDLG�
IURP�ad valorem�SURSHUW\�WD[HV���DV�FRPSDUHG�WR�DYDLODEOH�OLTXLGLW\�UHSUHVHQWLQJ�����RI�WRWDO�RXWVWDQGLQJ�
GHEW�DV�RI�-XQH������������
�
3+¶V�GD\V�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV�RQ�KDQG�DV�RI�-XQH����������DQG�������ZDV�������DQG�������
UHVSHFWLYHO\��
�
(FRQRPLF�DQG�2WKHU�)DFWRUV�
�
2Q�-XQH�����������3+¶V�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�YRWHG�WR�WUDQVIHU�DOO�VHUYLFHV�IURP�3+'&�WR�RWKHU�3+�RZQHG�
IDFLOLWLHV��'XH�WR�IDLOLQJ�LQIUDVWUXFWXUH�DQG�DEVHQW�D�VHLVPLF�UHWURILW��WKH�%RDUG�DOVR�YRWHG�WR�FORVH�WKH�
IDFLOLW\��7KH�VDOH�RI�WKH�3+'&�UHPDLQHG�LQ�HVFURZ�DW�WKH�HQG�RI�-XQH�����������7KH�VDOHV�FRQWUDFW�
VSHFLILHV�WKH�WUDQVDFWLRQ�PXVW�FORVH�QR�ODWHU�WKDQ�WKH�WKLUG�TXDUWHU�RI�WKH�FDOHQGDU�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU�
����������7KH�UHPDLQLQJ�GRZQWRZQ�VHUYLFHV�ZLOO�EH�UHORFDWHG�DV�QHZ�IDFLOLWLHV�DUH�FRPSOHWHG���
�
7KH�FKDOOHQJH�RI�PHHWLQJ�FRQVWDQW�FDSLWDO�QHHGV�DQG�FRQVXPHU�GHPDQGV�EHFRPHV�PRUH�GLIILFXOW�DV�WKH�
KHDOWK�FDUH�LQGXVWU\�LV�KLJKO\�GHSHQGHQW�XSRQ�D�QXPEHU�RI�IDFWRUV�WKDW�FRXOG�KDYH�D�VLJQLILFDQW�HIIHFW�RQ�
WKH�RSHUDWLRQV�DQG�ILQDQFLDO�FRQGLWLRQ�RI�3+��7KH�KHDOWKFDUH�LQGXVWU\�LV�PRYLQJ�WRZDUGV�YDOXH�EDVHG�FDUH�
ZKLFK�UHTXLUHV�LPSURYHG�HIILFLHQF\�DQG�TXDOLW\�PHDVXUHV��$V�3+�VKLIWV�WRZDUGV�WKHVH�SDWLHQW�FHQWULF�
GULYHUV��LQSDWLHQW�XWLOL]DWLRQ�UDWHV�ZLOO�ORZHU�ZLWK�WKH�GHFUHDVH�RI�UHDGPLVVLRQ�UDWHV�DQG�LPSURYHG�
FRQWLQXXP�RI�FDUH�PDQDJHPHQW���
�
*RYHUQPHQW�SD\RUV�FRQWLQXH�WR�SUHVHQW�UHLPEXUVHPHQW�FKDOOHQJHV�IRU�KHDOWKFDUH�GLVWULFWV�DV�WKH�
UHLPEXUVHPHQW�UDWHV�DUH�VHW�DQQXDOO\�ZLWK�QR�DELOLW\�IRU�QHJRWLDWLRQ�RQ�UDWHV�DQG�WHUPV��,Q�DGGLWLRQ�WR�WKH�
���VHTXHVWUDWLRQ�FXWV�WKDW�ZHUH�SXW�LQ�SODFH�LQ�������0HGLFDUH�FRQWLQXHV�WR�ORRN�IRU�DGGLWLRQDO�ZD\V�WR�
FXW�PHGLFDO�FRVWV�E\�ZD\�RI�UHLPEXUVHPHQW�PRGHOLQJ��4XDOLW\�EDVHG�UHLPEXUVHPHQW�PHWKRGV�LQFHQWLYL]H�
KHDOWK�FDUH�SURYLGHUV�WR�LPSURYH�TXDOLW\�RXWFRPHV�DQG�SDWLHQW�H[SHULHQFHV�DQG�SHQDOL]H�WKRVH�ZKR�DUH�
QRW�DEOH�WR�PHHW�WKHVH�PHDVXUHV��&RQWUDFWXDOO\�QHJRWLDWHG�FRPPHUFLDO�SD\PHQWV��ZKLOH�EDVHG�RQ�DQ�
DJUHHG�XSRQ�UHLPEXUVHPHQW�PHWKRGRORJ\��DUH�VXVFHSWLEOH�WR�VKLIWV�LQ�GHPDQG��SDWWHUQV�RI�SDWLHQW�
VHUYLFHV��DQG�VHQVLWLYH�WR�D�PRUH�FRPSHWLWLYH�PDUNHW��
�
8QLRQ�&RQWUDFW�
�
3+�DQG�WZR�XQLRQV��WKH�&DOLIRUQLD�1XUVHV�$VVRFLDWLRQ��&1$��DQG�WKH�&DUHJLYHUV�+HDOWKFDUH�(PSOR\HHV�
8QLRQ��&+(8��UHDFKHG�DJUHHPHQWV�RQ�'HFHPEHU�����������%RWK�FRQWUDFWV�DUH�QRZ�LQ�HIIHFW�DQG�YDOLG�
WKURXJK�0D\������������
� �
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Finance contact�±�3+¶V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�GHVLJQHG�WR�SUHVHQW�XVHUV�ZLWK�D�JHQHUDO�RYHUYLHZ�RI�
3+¶V�ILQDQFHV�DQG�WR�GHPRQVWUDWH�3+¶V�DFFRXQWDELOLW\��,I�\RX�KDYH�DQ\�TXHVWLRQV�DERXW�WKH�UHSRUW�RU�QHHG�
DGGLWLRQDO�ILQDQFLDO�LQIRUPDWLRQ��SOHDVH�FRQWDFW�WKH�&KLHI�)LQDQFLDO�2IILFHU��3+������(��*UDQG�$YHQXH��
(VFRQGLGR��&DOLIRUQLD��������



�

���

Report of Independent Auditors 
�
�
7R�WKH�$XGLW�&RPPLWWHH�RI�
3DORPDU�+HDOWK�
�
Report on Financial Statements 

:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�3DORPDU�+HDOWK��ZKLFK�FRPSULVH�WKH�
VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ�DV�RI�-XQH����������DQG�������DQG�WKH�UHODWHG�VWDWHPHQWV�RI�UHYHQXH��
H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ��DQG�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�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�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��WKLV�
LQFOXGHV�WKH�GHVLJQ��LPSOHPHQWDWLRQ��DQG�PDLQWHQDQFH�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�UHOHYDQW�WR�WKH�SUHSDUDWLRQ�
DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKDW�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��ZKHWKHU�GXH�WR�
IUDXG�RU�HUURU��
�
Auditor’s Responsibility 

2XU�UHVSRQVLELOLW\�LV�WR�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�EDVHG�RQ�RXU�DXGLWV��:H�
FRQGXFWHG�RXU�DXGLWV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�
RI�$PHULFD�DQG�WKH�&DOLIRUQLD�&RGH�RI�5HJXODWLRQV��7LWOH����6HFWLRQ���������State Controller’s 
Minimum Audit Requirements for California Special Districts��7KRVH�VWDQGDUGV�UHTXLUH�WKDW�ZH�SODQ�
DQG�SHUIRUP�WKH�DXGLW�WR�REWDLQ�UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�DERXW�ZKHWKHU�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�IUHH�
IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��
�
$Q�DXGLW�LQYROYHV�SHUIRUPLQJ�SURFHGXUHV�WR�REWDLQ�DXGLW�HYLGHQFH�DERXW�WKH�DPRXQWV�DQG�GLVFORVXUHV�
LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�SURFHGXUHV�VHOHFWHG�GHSHQG�RQ�WKH�DXGLWRU¶V�MXGJPHQW��LQFOXGLQJ�WKH�
DVVHVVPHQW�RI�WKH�ULVNV�RI�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�
HUURU��,Q�PDNLQJ�WKRVH�ULVN�DVVHVVPHQWV��WKH�DXGLWRU�FRQVLGHUV�LQWHUQDO�FRQWURO�UHOHYDQW�WR�WKH�HQWLW\¶V�
SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�RUGHU�WR�GHVLJQ�DXGLW�SURFHGXUHV�WKDW�
DUH�DSSURSULDWH�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV��EXW�QRW�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�
HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�HQWLW\¶V�LQWHUQDO�FRQWURO��$FFRUGLQJO\��ZH�H[SUHVV�QR�VXFK�RSLQLRQ��$Q�DXGLW�DOVR�
LQFOXGHV�HYDOXDWLQJ�WKH�DSSURSULDWHQHVV�RI�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�XVHG�DQG�WKH�UHDVRQDEOHQHVV�RI�
VLJQLILFDQW�DFFRXQWLQJ�HVWLPDWHV�PDGH�E\�PDQDJHPHQW��DV�ZHOO�DV�HYDOXDWLQJ�WKH�RYHUDOO�SUHVHQWDWLRQ�
RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
:H�EHOLHYH�WKDW�WKH�DXGLW�HYLGHQFH�ZH�KDYH�REWDLQHG�LV�VXIILFLHQW�DQG�DSSURSULDWH�WR�SURYLGH�D�EDVLV�
IRU�RXU�DXGLW�RSLQLRQ��
�
�



�

���

Opinion 

,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH�SUHVHQW�IDLUO\��LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV��WKH�
ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�3DORPDU�+HDOWK�DV�RI�-XQH����������DQG�������DQG�WKH�UHVXOWV�RI�LWV�RSHUDWLRQV�
DQG�LWV�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�
DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��
�
Required Supplementary Information  

$FFRXQWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD�UHTXLUH�WKDW�WKH�
PDQDJHPHQW¶V�GLVFXVVLRQ�DQG�DQDO\VLV��DQG�VFKHGXOH�RI�FKDQJHV�LQ�WRWDO�23(%�OLDELOLW\�DQG�UHODWHG�
UDWLRV��DV�OLVWHG�LQ�WKH�WDEOH�RI�FRQWHQWV��EH�SUHVHQWHG�WR�VXSSOHPHQW�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
6XFK�LQIRUPDWLRQ��DOWKRXJK�QRW�D�SDUW�RI�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��LV�UHTXLUHG�E\�WKH�
*RYHUQPHQWDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG�ZKR�FRQVLGHUV�LW�WR�EH�DQ�HVVHQWLDO�SDUW�RI�ILQDQFLDO�
UHSRUWLQJ�IRU�SODFLQJ�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�DQ�DSSURSULDWH�RSHUDWLRQDO��HFRQRPLF��DQG�
KLVWRULFDO�FRQWH[W��:H�KDYH�DSSOLHG�FHUWDLQ�OLPLWHG�SURFHGXUHV�WR�WKH�UHTXLUHG�VXSSOHPHQWDU\�
LQIRUPDWLRQ�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�
$PHULFD��ZKLFK�FRQVLVWHG�RI�LQTXLULHV�RI�PDQDJHPHQW�DERXW�WKH�PHWKRGV�RI�SUHSDULQJ�WKH�LQIRUPDWLRQ�
DQG�FRPSDULQJ�WKH�LQIRUPDWLRQ�IRU�FRQVLVWHQF\�ZLWK�PDQDJHPHQW¶V�UHVSRQVHV�WR�RXU�LQTXLULHV��WKH�
EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��DQG�RWKHU�NQRZOHGJH�ZH�REWDLQHG�GXULQJ�RXU�DXGLW�RI�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��:H�GR�QRW�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RU�SURYLGH�DQ\�DVVXUDQFH�RQ�WKH�LQIRUPDWLRQ�EHFDXVH�WKH�
OLPLWHG�SURFHGXUHV�GR�QRW�SURYLGH�XV�ZLWK�VXIILFLHQW�HYLGHQFH�WR�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RU�SURYLGH�DQ\�
DVVXUDQFH��
�

�
�
,UYLQH��&DOLIRUQLD�
2FWREHU����������
�
�
�
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7KLV�SDJH�LQWHQWLRQDOO\�OHIW�EODQN��
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3DORPDU�+HDOWK�
6WDWHPHQWV�RI�1HW�3RVLWLRQ�

�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���� ����
&855(17�$66(76

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ������������������� �������������������
,QYHVWPHQWV ������������������� �������������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH���QHW�RI�DOORZDQFHV�IRU

XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�RI���������LQ������DQG
��������LQ����� ������������������� �������������������

2WKHU�UHFHLYDEOHV �������������������� ��������������������
6XSSOLHV�DQG�LQYHQWRULHV �������������������� ��������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU ��������������������� ���������������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV�UHFHLYDEOH �������������������� ��������������������
5HVWULFWHG�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV��FXUUHQW �������������������� ��������������������

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

5(675,&7('�121&855(17�&$6+�$1'�,19(670(176�
+HOG�E\�WUXVWHH�XQGHU�LQGHQWXUH�DJUHHPHQWV �������������������� ��������������������
+HOG�E\�WUXVWHH�XQGHU�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV�LQGHQWXUH �������������������� ��������������������
+HOG�LQ�HVFURZ�IRU�VWUHHW�LPSURYHPHQWV �������������������� ���������������������
5HVWULFWHG�E\�GRQRU�DQG�RWKHU ���������������������� ����������������������

7RWDO�UHVWULFWHG�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV ������������������� �������������������

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

7RWDO�UHVWULFWHG�QRQFXUUHQW�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV �������������������� �������������������

&$3,7$/�$66(76���QHW ������������������ ������������������

27+(5�$66(76
3UHSDLG�GHEW�LQVXUDQFH�FRVWV ��������������������� ��������������������
,QYHVWPHQW�LQ�DQG�DPRXQWV�GXH�IURP�DIILOLDWHG�HQWLWLHV ��������������������� ���������������������
2WKHU ��������������������� ���������������������

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

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

'()(55('�287)/2:�2)�5(6285&(6���ORVV�RQ�UHIXQGLQJ�RI�GHEW �������������������� ��������������������

7RWDO�DVVHWV�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV ����������������� �����������������

-XQH����
$66(76�$1'�'()(55('�287)/2:�2)�5(6285&(6
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��� 6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV��

3DORPDU�+HDOWK�
6WDWHPHQWV�RI�1HW�3RVLWLRQ��&RQWLQXHG��
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���� ����
&855(17�/,$%,/,7,(6

$FFRXQWV�SD\DEOH ������������������� �������������������
$FFUXHG�FRPSHQVDWLRQ�DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV �������������������� ��������������������
&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV ��������������������� ���������������������
&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW���RWKHU �������������������� ��������������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV�OLDELOLW\ ���������������������� ���������������������
2WKHU�DFFUXHG�OLDELOLWLHV �������������������� ��������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW�SD\DEOH �������������������� ���������������������

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

:25.(56
�&203(16$7,21���QHW�RI�FXUUHQW�SRUWLRQ ��������������������� ���������������������

/21*�7(50�'(%7���JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV���QHW�RI�FXUUHQW�SRUWLRQ ������������������� �������������������

/21*�7(50�'(%7���RWKHU���QHW�RI�FXUUHQW�SRUWLRQ ������������������� �������������������

)$,5�9$/8(�2)�,17(5(67�5$7(�6:$3� �������������������� ��������������������

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

'()(55('�,1)/2:�2)�5(6285&(6� ��������������������� ���������������������

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV ������������������ ������������������

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

1(7�326,7,21
1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV �������������������� ���������������������
5HVWULFWHG��H[SHQGDEOH�IRU�

5HSD\PHQW�RI�GHEW �������������������� ��������������������
&DSLWDO�DFTXLVLWLRQV �������������������� ���������������������
2WKHU�SXUSRVHV ���������������������� ����������������������

8QUHVWULFWHG ������������������� �������������������

7RWDO�QHW�SRVLWLRQ ������������������� �������������������

7RWDO�OLDELOLWLHV��GHIHUUHG�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV��DQG�QHW�SRVLWLRQ ����������������� �����������������

-XQH����
/,$%,/,7,(6��'()(55('�,1)/2:6�2)�5(6285&(6��$1'�1(7�326,7,21
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6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�� ���

3DORPDU�+HDOWK�
6WDWHPHQWV�RI�5HYHQXH��([SHQVHV��DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ�

�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���� ����
23(5$7,1*�5(9(18(

3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��QHW�RI�SURYLVLRQ�IRU�XQFROOHFWLEOH�
DFFRXQWV�RI���������LQ������DQG���������LQ����� ������������������ ������������������

6KDUHG�ULVN�UHYHQXH �������������������� ��������������������
2WKHU�UHYHQXH �������������������� ��������������������

7RWDO�RSHUDWLQJ�UHYHQXH ������������������� �������������������

23(5$7,1*�(;3(16(6
6DODULHV��ZDJHV��DQG�EHQHILWV ������������������� �������������������
3URIHVVLRQDO�IHHV �������������������� ��������������������
6XSSOLHV ������������������� �������������������
3XUFKDVHG�VHUYLFHV �������������������� ��������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ �������������������� ��������������������
5HQW�H[SHQVH �������������������� ��������������������
8WLOLWLHV �������������������� ��������������������
2WKHU �������������������� ��������������������

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

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

121�23(5$7,1*�,1&20(��(;3(16(6��
,QYHVWPHQW�LQFRPH ��������������������� ����������������������
8QUHDOL]HG��ORVV��JDLQ�RQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDS ���������������������� ���������������������
,QWHUHVW�H[SHQVH ��������������������� ���������������������
3URSHUW\�WD[�UHYHQXH���XQUHVWULFWHG �������������������� ��������������������
3URSHUW\�WD[�UHYHQXH���UHVWULFWHG �������������������� ��������������������
2WKHU���QHW ���������������������� ���������������������

7RWDO�QRQ�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV���QHW ��������������������� ���������������������

&+$1*(�,1�1(7�326,7,21 ��������������������� ���������������������

1(7�326,7,21���EHJLQQLQJ�RI�\HDU ������������������� �������������������

1(7�326,7,21���HQG�RI�\HDU ������������������ ������������������
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��� 6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV��

3DORPDU�+HDOWK�
6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���� ����
&$6+�)520�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6�

5HFHLSWV�IURP�
3DWLHQWV��LQVXUHUV��DQG�RWKHU�WKLUG�SDUW\�SD\RUV ������������������ ������������������
2WKHU�VRXUFHV �������������������� ��������������������

3D\PHQWV�WR�
(PSOR\HHV �������������������� ��������������������
6XSSOLHUV �������������������� ��������������������

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

&$6+�)/2:6�)520�121&$3,7$/�),1$1&,1*�$&7,9,7,(6�
5HFHLSW�RI�GLVWULFW�WD[HV �������������������� ��������������������

1HW�FDVK�SURYLGHG�E\�QRQFDSLWDO�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV �������������������� ��������������������

&$6+�)/2:6�)520�&$3,7$/�$1'�5(/$7('�
),1$1&,1*�$&7,9,7,(6

$FTXLVLWLRQ�DQG�FRQVWUXFWLRQ�RI�FDSLWDO�DVVHWV ��������������������� ���������������������
,QWHUHVW�SD\PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ��������������������� ���������������������
3URFHHGV�IURP�LVVXDQFH�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������������� �������������������
'HIHDVDQFH�RI�GHEW ������������������������� ��������������������
3ULQFLSDO�UHSD\PHQW�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ��������������������� ���������������������
3URFHHGV�IURP�VDOH�RI�FDSLWDO�DVVHWV ������������������������� ���������������������
5HFHLSW�RI�SURSHUW\�WD[HV�UHVWULFWHG�IRU�GHEW

VHUYLFH�RQ�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV �������������������� ��������������������
2WKHU ���������������������� ���������������������

1HW�FDVK�XVHG�LQ�FDSLWDO�DQG�UHODWHG�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV ��������������������� ����������������������

&$6+�)/2:6�)520�,19(67,1*�$&7,9,7,(6�
3XUFKDVHV�RI�LQYHVWPHQWV �������������������� ��������������������
3URFHHGV�IURP�VDOH�RI�LQYHVWPHQWV ������������������� �������������������
,QWHUHVW�UHFHLYHG�RQ�LQYHVWPHQWV�DQG�QRWHV�UHFHLYDEOH ��������������������� ����������������������

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

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

<HDU�(QGHG�-XQH����
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6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�� ���

3DORPDU�+HDOWK�
6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV��&RQWLQXHG��

�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�

���� ����
5(&21&,/,$7,21�2)�/266�)520�23(5$7,216�72

1(7�&$6+�3529,'('�%<�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6
/RVV�IURP�RSHUDWLRQV ��������������������� ��������������������
$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�ORVV�IURP�RSHUDWLRQV�WR

QHW�FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ �������������������� ��������������������
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV �������������������� ��������������������
(TXLW\�LQ�ORVVHV�RI�DIILOLDWHV ���������������������� ���������������������
/RVV�RQ�GLVSRVDO�RI�IL[HG�DVVHWV ��������������������� ���������������������
&KDQJHV�LQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�

3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH ��������������������� ���������������������
2WKHU�UHFHLYDEOHV ���������������������� ����������������������
6XSSOLHV�DQG�LQYHQWRULHV ����������������������� �����������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU ���������������������� �����������������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV ��������������������� ���������������������
2WKHU���QHW ��������������������� ���������������������
$FFRXQWV�SD\DEOH ���������������������� �����������������������
$FFUXHG�FRPSHQVDWLRQ�DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV ��������������������� ���������������������
2WKHU�DFFUXHG�OLDELOLWLHV ����������������������� �����������������������
'HIHUUHG�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV ����������������������� �����������������������

1(7�&$6+�3529,'('�%<�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6� ������������������� �������������������

121&$6+�,19(67,1*�$1'�&$3,7$/�$1'
),1$1&,1*�$&7,9,7,(6�

&DSLWDO�H[SHQGLWXUHV�LQFOXGHG�LQ�DFFRXQWV�SD\DEOH �������������������� ��������������������

3UHPLXP�UHODWHG�WR�LVVXDQFH�RI������5HYHQXH�%RQGV ������������������������ �������������������

6HWWOHPHQW�RI�IXWXUH�LQWHUHVW�SD\PHQWV�DQG�IHHV
UHODWHG�WR�GHIHDVDQFH�RI�GHEW ������������������������ �������������������

<HDU�(QGHG�-XQH����
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3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH���±�2SHUDWLRQV�DQG�5HSRUWLQJ�(QWLW\��
�
2UJDQL]DWLRQ�±�3DORPDU�+HDOWK��3+�RU�'LVWULFW���D�SXEOLF�KHDOWK�FDUH�GLVWULFW��LV�RUJDQL]HG�XQGHU�WKH�
SURYLVLRQV�RI�WKH�+HDOWK�DQG�6DIHW\�&RGH�RI�WKH�6WDWH�RI�&DOLIRUQLD�WR�SURYLGH�DQG�RSHUDWH�KHDOWK�FDUH�
IDFLOLWLHV��7KH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQFOXGH�WKH�DFFRXQWV�RI�WKH�IROORZLQJ�FRPPRQO\�
FRQWUROOHG�GLYLVLRQV�DQG�UHODWHG�HQWLWLHV�RI�3+��8QOHVV�RWKHUZLVH�LQGLFDWHG�WKH�IROORZLQJ�DUH�GLYLVLRQV�RI�
3+���
�
Ȉ� 3DORPDU�0HGLFDO�&HQWHU�(VFRQGLGR��(VFRQGLGR���ORFDWHG�LQ�ZHVW�(VFRQGLGR��&DOLIRUQLD��LQFOXGHV�D�

����EHG�JHQHUDO�DFXWH�FDUH�KRVSLWDO��LQFOXGLQJ�WHUWLDU\�VHUYLFHV��WUDXPD�VHUYLFHV��FDUGLRYDVFXODU�
VXUJHU\��ZRPHQ¶V�VHUYLFHV��DQG�UHWDLO�SKDUPDF\��
�

Ȉ� 3DORPDU�0HGLFDO�&HQWHU�3RZD\��3RZD\���ORFDWHG�LQ�3RZD\��&DOLIRUQLD��LQFOXGHV�D�����EHG�JHQHUDO�
DFXWH�FDUH�KRVSLWDO��DQG�9LOOD�3RPHUDGR��D�GLVWLQFW�SDUW�VNLOOHG�QXUVLQJ�IDFLOLW\�DQG�VXE�DFXWH�IDFLOLW\��
�

Ȉ� 3DORPDU�0HGLFDO�&HQWHU�'RZQWRZQ�&DPSXV��3+'&���ORFDWHG�LQ�HDVW�(VFRQGLGR��&DOLIRUQLD��LQFOXGHV�
DFXWH�UHKDE��&HQWHU�IRU�%HKDYLRUDO�+HDOWK��UDGLDWLRQ�WKHUDS\��DQG�D�FULVLV�VWDELOL]DWLRQ�XQLW��
�

Ȉ� 3DORPDU�+RPH�+HDOWK�6HUYLFHV��ORFDWHG�LQ�(VFRQGLGR��&DOLIRUQLD��
�
Ȉ� 6DQ�0DUFRV�$PEXODWRU\�&DUH�&HQWHU�ORFDWHG�LQ�6DQ�0DUFRV��&DOLIRUQLD��LQFOXGHV�RXWSDWLHQW�WKHUDS\��

�
Ȉ� -HDQ�0F/DXJKOLQ�:RPHQ¶V�&HQWHU�IRU�+HDOWK�DQG�+HDOLQJ��ORFDWHG�RQ�WKH�3RZD\�FDPSXV��

�
Ȉ� 3DORPDU�2XWSDWLHQW�%HKDYLRUDO�+HDOWK��ORFDWHG�LQ�6DQ�0DUFRV��&DOLIRUQLD��

�
Ȉ� 3+�'HYHORSPHQW��D�FKDULWDEOH�WD[�H[HPSW�RUJDQL]DWLRQ�FUHDWHG�WR�SURYLGH�DVVLVWDQFH�DQG�VXSSRUW�IRU�

3+�E\�REWDLQLQJ�JUDQW�IXQGLQJ�IURP�IHGHUDO��VWDWH��ORFDO��DQG�SULYDWH�VRXUFHV��
�
Ȉ� $UFK�+HDOWK�3DUWQHUV��,QF���$UFK���D�WD[�H[HPSW�PHGLFDO�IRXQGDWLRQ�HVWDEOLVKHG�XQGHU�6HFWLRQ������O��

RI�WKH�&DOLIRUQLD�+HDOWK�DQG�6DIHW\�&RGH��ZLWK�ILIWHHQ�FOLQLFV�ORFDWHG�LQ�3RZD\��(VFRQGLGR��5DPRQD��
DQG�6DQ�0DUFRV��&DOLIRUQLD��WKDW�SURYLGH�SULPDU\�DQG�VSHFLDOW\�FDUH�PHGLFDO�VHUYLFHV��DQG�DGG�
DQRWKHU�FRPSRQHQW�LQ�HIIHFWLYH�KHDOWK�FDUH�GHOLYHU\�WR�UHVLGHQWV�ZLWKLQ�3+¶V�FRPPXQLW\��,Q�
DFFRUGDQFH�ZLWK�*RYHUQPHQWDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG��*$6%��&RGLILFDWLRQ�6HFWLRQ�������The 
Financial Reporting Entity��IRU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�SXUSRVHV��3+¶V�UHSRUWLQJ�HQWLW\�LQFOXGHV�$UFK�DV�D�
EOHQGHG�FRPSRQHQW�XQLW�DV�D�UHVXOW�RI�WKH�ILVFDO�GHSHQGHQF\�RI�$UFK�RQ�3+��DQG�EHFDXVH�3+�LV�WKH�
VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�$UFK��

�
Ȉ� 3DFLILF�$FFRXQWDEOH�&DUH��//&��3$&���D�0HGLFDUH�DSSURYHG�$FFRXQWDEOH�&DUH�2UJDQL]DWLRQ��$&2��

WKDW�KDV�FRQWUDFWHG�ZLWK�&HQWHUV�IRU�0HGLFDUH�	�0HGLFDLG�6HUYLFHV��&06��DV�D�SDUWLFLSDQW�LQ�D�7UDFN�
��0HGLFDUH�6KDUHG�6DYLQJV�3URJUDP��0663��WR�SURYLGH�FRRUGLQDWHG�KLJK�TXDOLW\�FDUH�WR�0HGLFDUH�
SDWLHQWV�DW�UHGXFHG�FRVW��$UFK¶V�UHSRUWLQJ�HQWLW\�LQFOXGHV�3$&�DV�D�EOHQGHG�FRPSRQHQW�XQLW�EHFDXVH�
$UFK�LV�WKH�VROH�PHPEHU�RI�3$&��6HH�1RWH����

� �
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1RWH���±�2SHUDWLRQV�DQG�5HSRUWLQJ�(QWLW\��FRQWLQXHG��
�

Ȉ� 3DFLILF�$FFRXQWDEOH�0DQDJHPHQW��//&��3$0��DQG�3DFLILF�$FFRXQWDEOH�0DQDJHPHQW�6DQ�'LHJR�
�3$0�6'��RSHUDWHG�DV�PDQDJHPHQW�VHUYLFH�RUJDQL]DWLRQV��062���DQG�SURYLGHG�DGPLQLVWUDWLYH�DQG�
ELOOLQJ�VHUYLFHV�WR�$UFK�GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������2SHUDWLRQV�IRU�3$0�DQG�3$0�6'�
FHDVHG�LQ�-XO\������ZKHQ�WKH�062�VHUYLFHV�ZHUH�DVVXPHG�E\�$UFK��5HYHQXH�DQG�H[SHQVHV�RI�3$0�
DQG�3$0�6'�ZHUH�PLQLPDO�GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������6HH�1RWH����
�

$UFK�PHPEHUVKLS�RI�REOLJDWHG�JURXS�±�2Q�$XJXVW�����������3+��$UFK��DQG�8�6��%DQN�1DWLRQDO�
$VVRFLDWLRQ��DV�0DVWHU�7UXVWHH��HQWHUHG�LQWR�D�6XSSOHPHQWDO�0DVWHU�,QGHQWXUH�DJUHHPHQW�SURYLGLQJ�IRU�
DGGLWLRQ�RI�$UFK�DV�D�PHPEHU�RI�WKH�2EOLJDWHG�*URXS�FUHDWHG�SXUVXDQW�WR�WKH�0DVWHU�,QGHQWXUH�RI�7UXVW�
'DWHG�'HFHPEHU����������$V�VXFK��$UFK�EHFRPHV�MRLQWO\�DQG�VHYHUDOO\�OLDEOH�IRU�WKH�UHSD\PHQW�RI�3+¶V�
UHYHQXH�REOLJDWLRQV�DQG�SODFHV�LWV�FROODWHUDO�XQGHU�FRQWURO�RI�D�PDVWHU�WUXVWHH�IRU�WKH�EHQHILW�RI�OHQGHUV�
DQG�ERQGKROGHUV��,Q�FRQVLGHUDWLRQ�RI�WKH�DJUHHPHQW�RI�$UFK�WR�EHFRPH�DQ�2EOLJDWHG�*URXS�0HPEHU��3+�
KDV�DJUHHG�WR�WKH�H[WLQJXLVKPHQW�RI�$UFK�2EOLJDWLRQV��5HODWHG�HOLPLQDWLRQV�FDQ�EH�IRXQG�LQ�1RWH�����
�
�
1RWH���±�6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��
�
8VH�RI�HVWLPDWHV�±�7KH�SUHSDUDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�FRQIRUPLW\�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�
JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD�UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�WR�PDNH�HVWLPDWHV�DQG�
DVVXPSWLRQV�WKDW�DIIHFW�WKH�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV��DQG�WKH�GLVFORVXUH�RI�FRQWLQJHQW�
DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�DW�WKH�GDWH�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��DQG�WKH�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�UHYHQXH�DQG�
H[SHQVHV�GXULQJ�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG��$FWXDO�UHVXOWV�FRXOG�GLIIHU�IURP�WKRVH�HVWLPDWHV��
�
%DVLV�RI�DFFRXQWLQJ�DQG�SUHVHQWDWLRQ�±�7KH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�SUHSDUHG�
XVLQJ�WKH�HFRQRPLF�UHVRXUFH�PHDVXUHPHQW�IRFXV�DQG�WKH�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ��LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�
8�6��JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�IRU�KHDOWKFDUH�RUJDQL]DWLRQV�DQG�WKH�6WDWH�&RQWUROOHU¶V�
0LQLPXP�$XGLW�5HTXLUHPHQWV�DQG�5HSRUWLQJ�*XLGHOLQHV��DQG�DUH�SUHVHQWHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�
UHSRUWLQJ�PRGHO�DV�SUHVFULEHG�LQ�*$6%�6WDWHPHQW�1R������Basic Financial Statements – and 
Management’s Discussion and Analysis – for State and Local Governments��3+�IROORZV�WKH�EXVLQHVVǦ
W\SH�DFWLYLWLHV�UHTXLUHPHQWV�RI�*$6%�6WDWHPHQW�1R�����DQG�1R������Financial Reporting of Deferred 
Outflows of Resources, Deferred Inflows of Resources, and Net Position��
�
)LVFDO�\HDU�±�3+�KDV�DGRSWHG�D�ILVFDO�\HDU�HQGLQJ�-XQH�����$OO�UHIHUHQFHV�WR�\HDUV�KHUHLQ�UHIHU�WR�WKH�
UHVSHFWLYH�ILVFDO�\HDU��
�
5HFODVVLILFDWLRQV�±�&HUWDLQ�SULRU�\HDU�DPRXQWV�ZHUH�UHFODVVLILHG�WR�FRQIRUP�WR�FXUUHQW�\HDU�SUHVHQWDWLRQ��
�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�±�&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�LQFOXGH�KLJKO\�OLTXLG�GHEW�LQVWUXPHQWV�ZLWK�
RULJLQDO�PDWXULWLHV�RI�WKUHH�PRQWKV�RU�OHVV�DQG�DUH�LQWHQGHG�IRU�XVH�LQ�GDLO\�RSHUDWLRQV��
�
,QYHVWPHQWV�±�,QYHVWPHQWV�LQ�GHEW��HTXLW\��DQG�IL[HG�LQFRPH�VHFXULWLHV�DUH�FDUULHG�DW�IDLU�YDOXH��DV�
GHWHUPLQHG�E\�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV�LQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��,QYHVWPHQW�LQFRPH�RU�ORVV�LV�
LQFOXGHG�LQ�QRQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH��XQOHVV�WKH�LQFRPH�RU�ORVV�LV�UHVWULFWHG�E\�GRQRU�RU�ODZ��
� �
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1RWH���±�6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��
�
6XSSOLHV�DQG�LQYHQWRULHV�±�6XSSOLHV�DQG�LQYHQWRULHV�DUH�VWDWHG�DW�WKH�ORZHU�RI�FRVW��ILUVW�LQ��ILUVW�RXW��RU�
PDUNHW�YDOXH��
�
5HVWULFWHG�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV�±�5HVWULFWHG�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV�SULPDULO\�LQFOXGHV�DVVHWV�KHOG�E\�
WUXVWHHV�XQGHU�LQGHQWXUH�DJUHHPHQWV�DQG�GHVLJQDWHG�DVVHWV�VHW�DVLGH�E\�WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�IRU�IXWXUH�
FDSLWDO�LPSURYHPHQWV�RYHU�ZKLFK�WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�UHWDLQV�FRQWURO�DQG�PD\��DW�LWV�GLVFUHWLRQ��
VXEVHTXHQWO\�XVH�IRU�RWKHU�SXUSRVHV��$PRXQWV�UHTXLUHG�WR�PHHW�FXUUHQW�OLDELOLWLHV�RI�3+�KDYH�EHHQ�
FODVVLILHG�DV�FXUUHQW�DVVHWV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��
�
3+�KDV�HQWHUHG�LQWR�DQ�DJUHHPHQW�ZLWK�WKH�&LW\�RI�(VFRQGLGR��WKH�&LW\��WR�ILQDQFLDOO\�SDUWLFLSDWH�LQ�VWUHHW�
LPSURYHPHQWV�QHDU�WKH�VLWH�RI�(VFRQGLGR��8QGHU�WKH�DJUHHPHQW��3+�ZDV�UHTXLUHG�WR�GHSRVLW���������LQWR�
DQ�DFFRXQW�MRLQWO\�PDQDJHG�E\�3+�DQG�WKH�&LW\��3+¶V�ILQDQFLDO�REOLJDWLRQ�LV�OLPLWHG�WR�WKH�GHSRVLWHG�
DPRXQW�SOXV�DQ\�HDUQHG�LQWHUHVW�RQ�WKH�GHSRVLWHG�IXQGV��7KH�EDODQFH�RI���������DQG��������DV�RI�-XQH�
���������DQG�������UHVSHFWLYHO\��ZDV�LQFOXGHG�LQ�UHVWULFWHG�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�
VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��
�
&DSLWDO�DVVHWV�±�&DSLWDO�DVVHW�DFTXLVLWLRQV�DUH�UHFRUGHG�DW�FRVW��7KH�FDSLWDOL]DWLRQ�WKUHVKROG�IRU�
LQGLYLGXDO�LWHP�FRVW�LV����RU�JUHDWHU�DQG�VLPLODU�LWHPV�WKDW�KDYH�FRVW�OHVV�WKDQ����EXW�KDYH�DQ�DJJUHJDWH�
FRVW�RI�����RU�JUHDWHU��'HSUHFLDWLRQ�LV�FRPSXWHG�XVLQJ�WKH�VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG�RYHU�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�
OLIH�RI�HDFK�FODVV�RI�GHSUHFLDEOH�DVVHW��WKH�VKRUWHU�RI�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLIH�RU�WKH�OHDVH�WHUP�IRU�
OHDVHKROG�LPSURYHPHQWV��DV�IROORZV���
�

<HDUV

/DQG�LPSURYHPHQWV �����
%XLOGLQJV�DQG�EXLOGLQJ�LPSURYHPHQWV �����
/HDVHKROG�LPSURYHPHQWV ����
(TXLSPHQW ����

�
*LIWV�RI�ORQJ�OLYHG�DVVHWV��VXFK�DV�ODQG��EXLOGLQJV��RU�HTXLSPHQW��DUH�UHFRUGHG�DW�WKHLU�IDLU�PDUNHW�YDOXH�
DQG�DUH�UHSRUWHG�LQ�QRQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH��*LIWV�RI�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�ZLWK�H[SOLFLW�UHVWULFWLRQV�WKDW�VSHFLI\�
KRZ�WKH�DVVHWV�DUH�WR�EH�XVHG�DQG�JLIWV�RI�FDVK�RU�RWKHU�DVVHWV�WKDW�PXVW�EH�XVHG�WR�DFTXLUH�ORQJ�OLYHG�
DVVHWV�DUH�UHSRUWHG�DV�UHVWULFWHG�IRU�RWKHU�SXUSRVHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ��$EVHQW�H[SOLFLW�GRQRU�VWLSXODWLRQV�
DERXW�KRZ�ORQJ�WKRVH�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�PXVW�EH�PDLQWDLQHG��H[SLUDWLRQV�RI�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�UHSRUWHG�
ZKHQ�WKH�GRQDWHG��RU�DFTXLUHG�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�DUH�SODFHG�LQ�VHUYLFH��
� �
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1RWH���±�6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��
�
&DSLWDO�DVVHWV�DUH�UHYLHZHG�IRU�LPSDLUPHQW�ZKHQ�HYHQWV�RU�FKDQJHV�LQ�FLUFXPVWDQFHV�VXJJHVW�WKDW�WKH�
VHUYLFH�XWLOLW\�RI�WKH�FDSLWDO�DVVHW�PD\�KDYH�VLJQLILFDQWO\�DQG�XQH[SHFWHGO\�GHFOLQHG��&DSLWDO�DVVHWV�DUH�
FRQVLGHUHG�LPSDLUHG�LI�ERWK�WKH�GHFOLQH�LQ�VHUYLFH�XWLOLW\�RI�WKH�FDSLWDO�DVVHW�LV�ODUJH�LQ�PDJQLWXGH�DQG�WKH�
HYHQW�RU�FKDQJH�LQ�FLUFXPVWDQFH�LV�RXWVLGH�WKH�QRUPDO�OLIH�F\FOH�RI�WKH�FDSLWDO�DVVHW��6XFK�HYHQWV�RU�
FKDQJHV�LQ�FLUFXPVWDQFHV�WKDW�PD\�EH�LQGLFDWLYH�RI�LPSDLUPHQW�LQFOXGH�HYLGHQFH�RI�SK\VLFDO�GDPDJH��
HQDFWPHQW��RU�DSSURYDO�RI�ODZV�RU�UHJXODWLRQV�RU�RWKHU�FKDQJHV�LQ�HQYLURQPHQWDO�IDFWRUV��WHFKQRORJLFDO�
FKDQJHV�RU�HYLGHQFH�RI�REVROHVFHQFH��FKDQJHV�LQ�WKH�PDQQHU�RU�GXUDWLRQ�RI�XVH�RI�D�FDSLWDO�DVVHW��DQG�
FRQVWUXFWLRQ�VWRSSDJH��7KH�GHWHUPLQDWLRQ�RI�WKH�LPSDLUPHQW�ORVV�LV�GHSHQGHQW�XSRQ�WKH�HYHQW�RU�
FLUFXPVWDQFH�LQ�ZKLFK�WKH�LPSDLUPHQW�RFFXUUHG��,PSDLUPHQW�ORVVHV�DUH�UHFRUGHG�LQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�
UHYHQXH��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ��'XULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������DQ�LPSDLUPHQW�
FKDUJH�RI��������ZDV�UHFRUGHG��'XULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������QR�LPSDLUPHQW�FKDUJHV�ZHUH�
UHFRUGHG��
�
&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV�±�3+�SROLFLHV�SHUPLW�PRVW�HPSOR\HHV�WR�DFFXPXODWH�YDFDWLRQ�DQG�VLFN�OHDYH�
EHQHILWV�WKDW�PD\�EH�UHDOL]HG�DV�SDLG�WLPH�RII�RU��LQ�OLPLWHG�FLUFXPVWDQFHV��DV�D�FDVK�SD\PHQW��([SHQVH�
DQG�WKH�UHODWHG�OLDELOLW\�DUH�UHFRJQL]HG�DV�YDFDWLRQ�EHQHILWV�DQG�DUH�HDUQHG�ZKHWKHU�WKH�HPSOR\HH�LV�
H[SHFWHG�WR�UHDOL]H�WKH�EHQHILW�DV�WLPH�RII�RU�LQ�FDVK��&RPSHQVDWHG�DEVHQFH�OLDELOLWLHV�DUH�FRPSXWHG�
XVLQJ�WKH�UHJXODU�SD\�DQG�WHUPLQDWLRQ�SD\�UDWHV�LQ�HIIHFW�DW�WKH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�GDWH�SOXV�DQ�
DGGLWLRQDO�DPRXQW�IRU�FRPSHQVDWLRQ�UHODWHG�SD\PHQWV�VXFK�DV�6RFLDO�6HFXULW\�DQG�0HGLFDUH�WD[HV�
FRPSXWHG�XVLQJ�UDWHV�LQ�HIIHFW�DW�WKDW�GDWH��
�
'HEW�GLVFRXQWV��GHEW�SUHPLXPV��DQG�GHEW�LVVXDQFH�FRVWV�±�'HEW�GLVFRXQWV�DQG�GHEW�SUHPLXPV�DUH�
DPRUWL]HG�E\�WKH�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�PHWKRG�RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�UHODWHG�ERQGV��'HEW�LVVXDQFH�FRVWV��H[FHSW�
SUHSDLG�LQVXUDQFH�FRVWV��DUH�H[SHQVHG�DV�LQFXUUHG��3UHSDLG�LQVXUDQFH�FRVWV�DUH�UHSRUWHG�DV�DQ�DVVHW�DQG�
UHFRJQL]HG�DV�DQ�H[SHQVH�RYHU�WKH�GXUDWLRQ�RI�WKH�UHODWHG�GHEW���
�
'HIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�±�'HIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHSUHVHQW�D�FRQVXPSWLRQ�RI�QHW�
SRVLWLRQ�WKDW�DSSOLHV�WR�D�IXWXUH�SHULRG�V��DQG�VR�ZLOO�QRW�EH�UHFRJQL]HG�DV�DQ�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV�
�H[SHQVH��XQWLO�WKDW�WLPH��7KH�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHSRUWHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LV�ORVV�
RQ�UHIXQGLQJ�RI�GHEW�ZKLFK�LV�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�VKRUWHU�RI�WKH�UHPDLQLQJ�OLIH�RI�WKH�UHIXQGHG�ERQGV�RU�WKH�
UHIXQGLQJ�GHEW�DV�D�FRPSRQHQW�RI�LQWHUHVW�H[SHQVH��6HH�1RWH����
�
'HIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�±�'HIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHSUHVHQW�DQ�LQFUHDVH�LQ�QHW�SRVLWLRQ�WKDW�
DSSOLHV�WR�IXWXUH�SHULRGV�DQG�VR�ZLOO�QRW�EH�UHFRJQL]HG�DV�DQ�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV��UHYHQXH��XQWLO�WKDW�WLPH��
7KH�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHSRUWHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�XQHDUQHG�UHQWDO�LQFRPH�WKDW�
ZLOO�EH�UHFRJQL]HG�DV�UHYHQXH�RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�UHQWDO�DJUHHPHQW�DQG�WKH�FKDQJH�LQ�DVVXPSWLRQV�DQG�
RWKHU�LQSXWV�UHODWHG�WR�2WKHU�3RVW�(PSOR\PHQW�%HQHILWV��23(%���6HH�1RWH�����
� �
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1RWH���±�6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��
�
,QWHUHVW�UDWH�VZDSV�±�3+�KDV�HQWHUHG�LQWR�YDULDEOH�WR�IL[HG�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV��ZKLFK�DUH�UHIOHFWHG�DW�
IDLU�YDOXH�LQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��7KH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV�ZLOO�IOXFWXDWH�EDVHG�
JHQHUDOO\�RQ�FKDQJHV�LQ�PDUNHW�UDWHV�RI�LQWHUHVW��8QUHDOL]HG�JDLQV�RU�ORVVHV�UHVXOWLQJ�IURP�FKDQJHV�LQ�IDLU�
YDOXH�DUH�UHSRUWHG�DV�LQWHUHVW�H[SHQVH�LQ�QRQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH��H[SHQVHV��LQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�UHYHQXH��
H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ��,QWHUHVW�FRVW�RQ�YDULDEOH�LQWHUHVW�UDWH�GHEW�LV�UHSRUWHG�EDVHG�RQ�
WKH�IL[HG�LQWHUHVW�UDWH�SDLG�E\�3+�XQGHU�WKH�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV�DQG�LV�DOVR�UHFRUGHG�DV�LQWHUHVW�H[SHQVH��
$V�RI�-XQH����������DQG�������WKH�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV�ZHUH�UHFRUGHG�DV�D�OLDELOLW\�RI���������DQG�
���������UHVSHFWLYHO\���
�
1HW�SRVLWLRQ�±�1HW�SRVLWLRQ�RI�3+�LV�FODVVLILHG�LQ�WKUHH�EURDG�FRPSRQHQWV��QHW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�
DVVHWV��UHVWULFWHG��GLVWLQJXLVKLQJ�EHWZHHQ�PDMRU�FDWHJRULHV�RI�UHVWULFWLRQV���DQG�XQUHVWULFWHG��1HW�
LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV�FRQVLVWV�RI�FDSLWDO�DVVHWV��QHW�RI�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ��DQG�UHGXFHG�E\�
WKH�RXWVWDQGLQJ�EDODQFHV�RI�ERUURZLQJV�XVHG�WR�ILQDQFH�WKH�SXUFKDVH�RU�FRQVWUXFWLRQ�RI�WKRVH�DVVHWV��1HW�
SRVLWLRQ�UHVWULFWHG�IRU�UHSD\PHQW�RI�GHEW�LQFOXGHV�DPRXQWV�GHSRVLWHG�ZLWK�WUXVWHHV�DV�UHTXLUHG�E\�ERQG�
LQGHQWXUHV��DV�GHVFULEHG�LQ�1RWH����1HW�SRVLWLRQ�UHVWULFWHG�IRU�FDSLWDO�DFTXLVLWLRQV�UHODWHV�WR�DPRXQWV�
UHVWULFWHG�WR�DFTXLUH�FDSLWDO�DVVHWV��1HW�SRVLWLRQ�UHVWULFWHG�IRU�RWKHU�SXUSRVHV�UHODWHV�WR�QRQFDSLWDO�QHW�
SRVLWLRQ�WKDW�PXVW�EH�XVHG�IRU�D�SDUWLFXODU�SXUSRVH��DV�VSHFLILHG�E\�FRQWULEXWRUV�RU�RWKHUV�H[WHUQDO�WR�3+��
8QUHVWULFWHG�QHW�SRVLWLRQ�UHSUHVHQWV�WKH�UHPDLQLQJ�QHW�SRVLWLRQ�WKDW�GRHV�QRW�PHHW�WKH�GHILQLWLRQ�RI�QHW�
LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV��RU�UHVWULFWHG���
�
5LVN�PDQDJHPHQW�±�3+�LV�H[SRVHG�WR�YDULRXV�ULVNV�RI�ORVV�IURP�WRUWV��WKHIW�RI��GDPDJH�WR��DQG�
GHVWUXFWLRQ�RI�DVVHWV��EXVLQHVV�LQWHUUXSWLRQ��HUURUV�DQG�RPLVVLRQV��HPSOR\HH�LQMXULHV�DQG�LOOQHVVHV��
QDWXUDO�GLVDVWHUV��DQG�HPSOR\HH�KHDOWK��GHQWDO��DQG�DFFLGHQW�EHQHILWV��&RPPHUFLDO�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�LV�
SXUFKDVHG�IRU�FODLPV�DULVLQJ�IURP�VXFK�PDWWHUV�RWKHU�WKDQ�PHGLFDO�PDOSUDFWLFH�DQG�ZRUNHUV¶�
FRPSHQVDWLRQ�FODLPV��6HWWOHG�FODLPV�KDYH�QRW�H[FHHGHG�WKLV�FRPPHUFLDO�FRYHUDJH�LQ�DQ\�RI�WKH�WKUHH�
SUHFHGLQJ�\HDUV��
�
3+�LV�VHOI�LQVXUHG�IRU�D�SRUWLRQ�RI�LWV�H[SRVXUH�WR�ULVN�RI�ORVV�IURP�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�DQG�PDOSUDFWLFH�
FODLPV��$QQXDO�HVWLPDWHG�SURYLVLRQV�DUH�DFFUXHG�EDVHG�RQ�DFWXDULDOO\�GHWHUPLQHG�DPRXQWV�RU�
PDQDJHPHQW¶V�HVWLPDWH��DQG�LQFOXGHV�DQ�HVWLPDWH�RI�WKH�XOWLPDWH�FRVWV�IRU�ERWK�UHSRUWHG�FODLPV��DQG�
FODLPV�LQFXUUHG�EXW�QRW�\HW�UHSRUWHG��
�
6WDWHPHQWV�RI�UHYHQXH��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�±�$OO�UHYHQXH�DQG�H[SHQVHV�GLUHFWO\�
UHODWHG�WR�WKH�GHOLYHU\�RI�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�DUH�LQFOXGHG�LQ�RSHUDWLQJ�UHYHQXH�DQG�H[SHQVHV�LQ�WKH�
VWDWHPHQWV�RI�UHYHQXH��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ��1RQ�RSHUDWLQJ�LQFRPH��H[SHQVHV��FRQVLVW�
RI�WKRVH�UHYHQXH�DQG�H[SHQVHV�WKDW�UHVXOW�IURP�QRQ�H[FKDQJH�WUDQVDFWLRQV��ILQDQFLQJ��LQWHUHVW�H[SHQVH�
DQG�FKDQJHV�LQ�WKH�IDLU�YDOXH�RI�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV���DQG�LQYHVWPHQW�LQFRPH���
� �
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1RWH���±�6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��
�
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�±�3+�KDV�DJUHHPHQWV�ZLWK�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�WKDW�SURYLGH�IRU�SD\PHQWV�WR�
3+�DW�DPRXQWV�GLIIHUHQW�IURP�LWV�HVWDEOLVKHG�UDWHV��3D\PHQW�DUUDQJHPHQWV�LQFOXGH�SURVSHFWLYHO\�
GHWHUPLQHG�UDWHV�SHU�GLVFKDUJH��UHLPEXUVHG�FRVWV��GLVFRXQWHG�FKDUJHV��DQG�GDLO\�UDWHV��1HW�SDWLHQW�
VHUYLFH�UHYHQXH�LV�UHSRUWHG�DW�WKH�HVWLPDWHG�QHW�UHDOL]DEOH�DPRXQWV�IURP�SDWLHQWV��WKLUG�SDUW\�SD\RUV��DQG�
RWKHUV�IRU�VHUYLFHV�UHQGHUHG��LQFOXGLQJ�D�SURYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV�DQG�HVWLPDWHG�UHWURDFWLYH�DGMXVWPHQWV�
XQGHU�UHLPEXUVHPHQW�DJUHHPHQWV�ZLWK�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��5HWURDFWLYH�DGMXVWPHQWV�DUH�DFFUXHG�RQ�DQ�
HVWLPDWHG�EDVLV�GXULQJ�WKH�\HDU�WKH�UHODWHG�VHUYLFHV�DUH�UHQGHUHG�DQG�DGMXVWHG�LQ�IXWXUH�\HDUV��DV�ILQDO�
VHWWOHPHQWV�DUH�GHWHUPLQHG���
�
6KDUHG�ULVN�UHYHQXH�±�3+�DQG�LWV�DIILOLDWHG�PHGLFDO�JURXSV�KDYH�DJUHHPHQWV�ZLWK�YDULRXV�WKLUG�SDUW\�
SD\RUV�WR�SURYLGH�PHGLFDO�VHUYLFHV�WR�VXEVFULELQJ�SDUWLFLSDQWV��8QGHU�VRPH�RI�WKHVH�DJUHHPHQWV��3+�DQG�
LWV�DIILOLDWHG�PHGLFDO�JURXSV�UHFHLYH�PRQWKO\�FDSLWDWLRQ�SD\PHQWV�EDVHG�RQ�WKH�QXPEHU�RI�PHPEHUV�IRU�
HDFK�SD\RU��UHJDUGOHVV�RI�VHUYLFHV�DFWXDOO\�SHUIRUPHG�E\�3+��8QGHU�WKHVH�DJUHHPHQWV��DIWHU�GHGXFWLRQ�RI�
FRVWV�LQFXUUHG�E\�SURYLGHUV�RXWVLGH�WKHVH�DJUHHPHQWV�IRU�FDUH�SURYLGHG�WR�VXEVFULELQJ�SDUWLFLSDQWV��3+�
SDUWLFLSDWHV�LQ�VKDUHG�ULVN�SRROV�ZLWK�PHGLFDO�JURXSV��WKURXJK�ZKLFK�LW�HDUQV�UHLPEXUVHPHQW�RU�SD\V�
DGGLWLRQDO�DPRXQWV�WR�WKH�PHGLFDO�JURXSV��,Q�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�VKDUHG�ULVN�SRROV��3+�HVWLPDWHV�
LQFXUUHG�EXW�QRW�UHSRUWHG��,%15��FODLPV�IRU�PHGLFDO�VHUYLFHV�SURYLGHG�WR�SDWLHQWV��,%15�RI��������DQG�
�������DUH�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�DFFUXHG�OLDELOLWLHV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ�DV�RI�-XQH�
���������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
$FWLYLW\�LQ�3+¶V�OLDELOLW\�IRU�,%15�FODLPV�IRU�PHGLFDO�VHUYLFHV�SURYLGHG�WR�SDWLHQWV�DV�RI�DQG�IRU�WKH�\HDUV�
HQGHG�-XQH����������DQG�������LV�VXPPDUL]HG�DV�IROORZV��LQ�WKRXVDQGV���
�

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

%$/$1&(��EHJLQQLQJ�RI�WKH�\HDU �������������������� �������������������
&XUUHQW�\HDU�FODLPV�LQFXUUHG�DQG�FKDQJHV�LQ�HVWLPDWHV �������������������� ��������������������
&ODLPV�DQG�H[SHQVHV�SDLG ��������������������� ���������������������

%$/$1&(��HQG�RI�WKH�\HDU �������������������� ��������������������

�
&KDULW\�FDUH�±�3+�SURYLGHV�FDUH�WR�SDWLHQWV�ZKR�PHHW�FHUWDLQ�FULWHULD�XQGHU�LWV�FKDULW\�FDUH�SROLF\�ZLWKRXW�
FKDUJH�RU�DW�DPRXQWV�OHVV�WKDQ�LWV�HVWDEOLVKHG�UDWHV��$PRXQWV�GHWHUPLQHG�WR�TXDOLI\�DV�FKDULW\�FDUH�DUH�
QRW�UHSRUWHG�DV�UHYHQXH�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
� �
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1RWH���±�6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��
�
3URSHUW\�WD[HV�±�3+�UHFHLYHV�ILQDQFLDO�VXSSRUW�IURP�SURSHUW\�WD[HV��3URSHUW\�WD[HV�DUH�OHYLHG�E\�WKH�
&RXQW\�RI�6DQ�'LHJR�RQ�EHKDOI�RI�3+�WR�ILQDQFH�3+¶V�DFWLYLWLHV��$PRXQWV�OHYLHG�IRU�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�
%RQGV��*�2��%RQGV��DUH�EDVHG�RQ�DVVHVVHG�SURSHUW\�YDOXHV�DQG�DUH�VHW�DQQXDOO\�E\�WKH�%RDUG�RI�
'LUHFWRUV��3URSHUW\�WD[�UHYHQXH�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������FRQVLVWV�RI�WKH�IROORZLQJ��LQ�
WKRXVDQGV����
�

���� ����

7R�VXSSRUW�RSHUDWLRQV���XQUHVWULFWHG�XVH ������������������� �������������������
)RU�GHEW�VHUYLFH�RQ�*�2��%RQGV���UHVWULFWHG�XVH �������������������� ��������������������

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

�
,QFRPH�WD[HV�±�3+�LV�D�JRYHUQPHQWDO�VXEGLYLVLRQ�RI�WKH�6WDWH�RI�&DOLIRUQLD�DQG�LV�H[HPSW�IURP�IHGHUDO�
LQFRPH�DQG�VWDWH�IUDQFKLVH�WD[HV��$UFK�DQG�3$&�DUH�H[HPSW�IURP�LQFRPH�WD[HV�XQGHU�6HFWLRQ�����F�����
RI�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH��,5&��DQG�6HFWLRQ�������G��RI�WKH�&DOLIRUQLD�5HYHQXH�DQG�7D[DWLRQ�&RGH��
3$0�DQG�3$0�6'��ZKLFK�DUH�OLPLWHG�OLDELOLW\�FRPSDQLHV��//&��DUH�FODVVLILHG�DV�SDUWQHUVKLSV�IRU�IHGHUDO�
DQG�VWDWH�LQFRPH�WD[�SXUSRVHV��DQG��DV�VXFK��DUH�H[HPSW�IURP�IHGHUDO�LQFRPH�DQG�VWDWH�IUDQFKLVH�WD[HV���
�
$FFRUGLQJO\��QR�SURYLVLRQ�IRU�LQFRPH�WD[HV�KDV�EHHQ�LQFOXGHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���
�
5HFHQW�DFFRXQWLQJ�SURQRXQFHPHQWV�±�,Q�-DQXDU\�������WKH�*$6%�LVVXHG�6WDWHPHQW�1R������Fiduciary 
Activities. 7KLV�VWDWHPHQW�HVWDEOLVKHV�ILGXFLDU\�FULWHULD�DQG�UHTXLUHV�3+�WR�UHSRUW�VHSDUDWH�ILGXFLDU\�IXQGV�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�ZLWKLQ�WKH�'LVWULFW¶V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KLV�VWDWHPHQW�LV�HIIHFWLYH�-XO\����������3+�
LV�HYDOXDWLQJ�WKH�LPSDFW�RI�DGRSWLQJ�WKLV�VWDWHPHQW�RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
,Q�-XQH�������WKH�*$6%�LVVXHG�6WDWHPHQW�1R�����Leases� HVWDEOLVKLQJ�D�VLQJOH�DSSURDFK�WR�WKH�
DFFRXQWLQJ�IRU�DQG�UHSRUWLQJ�RI�OHDVHV�E\�VWDWH�DQG�ORFDO�JRYHUQPHQWV�UHTXLULQJ�WKDW�DOO�OHDVHV�EH�
FRQVLGHUHG�DV�ILQDQFLQJ��8QGHU�WKH�QHZ�JXLGDQFH��3+�PXVW�UHFRJQL]H�D�OHDVH�OLDELOLW\�DQG�DQ�LQWDQJLEOH�
DVVHW�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�VWDWHPHQW�LV�HIIHFWLYH�-XO\����������3+�LV�HYDOXDWLQJ�WKH�LPSDFW�RI�
DGRSWLQJ�WKLV�VWDWHPHQW�RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
,Q�-XQH�������WKH�*$6%�LVVXHG�6WDWHPHQW�1R������Accounting for Interest Cost Before the End of a 
Construction Period.�7KLV�VWDWHPHQW�UHTXLUHV�WKDW�LQWHUHVW�FRVWV�LQFXUUHG�EHIRUH�WKH�HQG�RI�D�FRQVWUXFWLRQ�
SHULRG�EH�UHFRJQL]HG�DV�DQ�H[SHQVH�LQ�WKH�SHULRG�LQ�ZKLFK�WKH�FRVW�LV�LQFXUUHG�IRU�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
SUHSDUHG�XVLQJ�WKH�HFRQRPLF�UHVRXUFHV�PHDVXUHPHQW�IRFXV��$V�D�UHVXOW��LQWHUHVW�FRVWV�LQFXUUHG�EHIRUH�
WKH�HQG�RI�D�FRQVWUXFWLRQ�SHULRG�ZLOO�QRW�EH�LQFOXGHG�LQ�WKH�KLVWRULFDO�FRVW�RI�D�FDSLWDO�DVVHW�UHSRUWHG�LQ�D�
EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLW\�RU�HQWHUSULVH�IXQG��7KLV�VWDWHPHQW�LV�HIIHFWLYH�-XO\����������3+�LV�HYDOXDWLQJ�WKH�
LPSDFW�RI�DGRSWLQJ�WKLV�VWDWHPHQW�RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
� �
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1RWH���±�1HW�3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXH��7KLUG�3DUW\�5HLPEXUVHPHQW�3URJUDPV��DQG�1RQ�2SHUDWLQJ�
5HYHQXH�
�
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�±�3+�UHQGHUV�VHUYLFHV�WR�FHUWDLQ�SDWLHQWV�XQGHU�FRQWUDFWXDO�DUUDQJHPHQWV�
ZLWK�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGL�&DO�SURJUDPV�DQG�YDULRXV�KHDOWK�PDLQWHQDQFH�DQG�SUHIHUUHG�SURYLGHU�
RUJDQL]DWLRQV��7KH�0HGLFDUH�SURJUDP�JHQHUDOO\�SD\V�D�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�IHH�IRU�VHUYLFHV�
UHQGHUHG�WR�0HGLFDUH�SDWLHQWV��$GGLWLRQDOO\��0HGLFDUH�UHLPEXUVHV�3+�IRU�FHUWDLQ�LQSDWLHQW�VHUYLFHV�
�SULPDULO\�PHQWDO�KHDOWK�XQLW�VHUYLFHV��RQ�WKH�EDVLV�RI�FRVWV�LQFXUUHG��7KH�0HGL�&DO�SURJUDP�SURYLGHV�IRU�
SD\PHQW�RQ�D�SURVSHFWLYHO\�QHJRWLDWHG�FRQWUDFWXDO�UDWH�SHU�GD\��SHUFHQWDJH�RI�FKDUJHV�IRU�VHUYLFHV�
UHQGHUHG��RU�FDSLWDWHG�SD\PHQW�DUUDQJHPHQW���
�
5HYHQXH�IURP�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGL�&DO�SURJUDPV�LQFOXVLYH�RI�ULVN��FDSLWDWHG��DQG�QRQ�ULVN�PDQDJHG�
FDUH�SURJUDPV��DFFRXQWHG�IRU�DSSUR[LPDWHO\�����DQG�����RI�3+¶V�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�IRU�WKH�
\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\���
�
7KLUG�SDUW\�FRVW�UHSRUWV�IRU�WKH�0HGLFDUH�SURJUDP�KDYH�EHHQ�VHWWOHG�WKURXJK�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����
������ZLWK�WKH�H[FHSWLRQ�RI�30&�(VFRQGLGR¶V�ILVFDO�\HDUV������DQG������UHSRUWV�ZKLFK�DUH�SHQGLQJ�
DGPLQLVWUDWLYH�UHYLHZ�E\�&HQWHUV�IRU�0HGLFDUH�	�0HGLFDLG�6HUYLFHV��&06���7KH�FRVW�UHSRUWV�IRU�WKH�0HGL�
&DO�SURJUDP�KDYH�EHHQ�VHWWOHG�WKURXJK�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH����������IRU�(VFRQGLGR��DQG�WKURXJK�WKH�
\HDU�HQGHG�-XQH����������IRU�3RZD\��5HVXOWV�RI�FRVW�UHSRUW�VHWWOHPHQWV�DV�ZHOO�DV�HVWLPDWHV�IRU�
VHWWOHPHQWV�RI�DOO�\HDUV�WKURXJK������KDYH�EHHQ�UHIOHFWHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
$V�RI�-XQH����������DQG�������HVWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�VHWWOHPHQWV�UHVXOWHG�LQ�D�UHFHLYDEOH�RI���������DQG�
���������UHVSHFWLYHO\��DQG�D�OLDELOLW\�RI������DQG���������UHVSHFWLYHO\���
�
/DZV�DQG�UHJXODWLRQV�JRYHUQLQJ�0HGLFDUH�DQG�0HGL�&DO�SURJUDPV�DUH�FRPSOH[�DQG�VXEMHFW�WR�
LQWHUSUHWDWLRQ��$V�D�UHVXOW��WKHUH�LV�DW�OHDVW�D�UHDVRQDEOH�SRVVLELOLW\�WKDW�UHFRUGHG�HVWLPDWHV�ZLOO�FKDQJH�E\�
D�PDWHULDO�DPRXQW�LQ�WKH�QHDU�WHUP��'XULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������3+�VHWWOHG�YDULRXV�
SULRU�\HDU�FRVW�UHSRUWV�DQG�DSSHDO�LVVXHV��7KHVH�VHWWOHPHQWV�DQG�QRUPDO�HVWLPDWLRQ�GLIIHUHQFHV�EHWZHHQ�
VXEVHTXHQW�FDVK�FROOHFWLRQV�RQ�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�UHVXOWHG�LQ�DSSUR[LPDWHO\��������DQG��������
RI�DGGLWLRQDO�UHYHQXHV�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��ZKLFK�ZDV�LQFOXGHG�LQ�
QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�UHYHQXH��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�
SRVLWLRQ���
�
7KLUG�SDUW\�UHLPEXUVHPHQW�SURJUDPV – Public hospital redesign and incentives in Medi-Cal program 
(PRIME or the Program)�±�7KH�SURJUDP�ZDV�DSSURYHG�YLD�WKH�&DOLIRUQLD¶V�6HFWLRQ������D��GHPRQVWUDWLRQ�
ZDLYHU��WLWOHG�³&DOLIRUQLD¶V�0HGL�&DO������'HPRQVWUDWLRQ�´�7KH�35,0(�SURJUDP�LQWHQGV�WR�FORVH�WKH�JDS�
E\�LQFHQWLYL]LQJ�KRVSLWDOV�WR�LGHQWLI\�FULWLFDO�REMHFWLYHV�WR�LPSURYH�GHOLYHU\�RI�FDUH�IRU�0HGL�&DO�
EHQHILFLDULHV��7KH�3URJUDP�LV�HIIHFWLYH�EHJLQQLQJ�-DQXDU\����������DQG�LV�D�ILYH�\HDU�SURJUDP��7KH�
SURJUDP�KDV�ERWK�UHSRUWLQJ�PHWULFV�DV�ZHOO�DV�SHUIRUPDQFH�PHWULFV��5HYHQXH�LV�UHFRJQL]HG�EDVHG�RQ�
DSSURYDO�IURP�&06�IRU�WKH�DFKLHYHPHQW�RI�UHSRUWLQJ�PHWULFV�DQG�ZKHQ�PHWULFV�DUH�DFKLHYHG�IRU�WKH�
SHUIRUPDQFH�PHWULFV�FRPSRQHQW���
�
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1RWH���±�1HW�3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXH��7KLUG�3DUW\�5HLPEXUVHPHQW�3URJUDPV��DQG�1RQ�2SHUDWLQJ�
5HYHQXH��FRQWLQXHG��
�
Medi-Cal managed care rate range intergovernmental transfer (IGT)�±�7KH�$IIRUGDEOH�&DUH�$FW��$&$��
UHFRJQL]HG�WKH�IRUPDWLRQ�DQG�PDLQWHQDQFH�RI�D�QHWZRUN�RI�SULPDU\�FDUH�SURYLGHUV�WR�VHUYLFH�0HGL�&DO�
0DQDJHG�&DUH�SODQV�ZRXOG�UHTXLUH�IXQGLQJ�DVVLVWDQFH��,*7�LV�D�SD\PHQW�PHWKRGRORJ\�WR�SDUWLDOO\�IXQG�
WKH�JDS�EHWZHHQ�ZKDW�0HGL�&DO�0DQDJHG�&DUH�SODQV�SD\�DQG�WKH�IXOO�FRVW�RI�SURYLGLQJ�WKH�VHUYLFH���
�
Senate Bill 239 quality assurance fee (QAF) supplemental payment ±�$�VWDWH�OHJLVODWHG�VXSSOHPHQWDO�
SURJUDP�WKDW�GLVWULEXWHG�IXQGV�WR�KRVSLWDOV�EDVHG�RQ�WKH�YROXPH�RI�FDUH�WR�0HGL�&DO�IXQGHG�SDWLHQWV��7KH�
LQWHQWLRQ�LV�WR�VWUHQJWKHQ�WKH�DELOLW\�RI�KRVSLWDOV�WR�PHHW�WKH�LQFUHDVHG�GHPDQG�UHVXOWLQJ�IURP�
LPSOHPHQWLQJ�SURJUDPV��VHUYLFH��DQG�FDSLWDO�UHTXLUHG�E\�$&$. 
 
QAF managed care funds – part of the hospital QAF ±�8QGHU�WKH�&DOLIRUQLD�+RVSLWDO�)HH�3URJUDP��3+�
UHFHLYHV�QHW�VXSSOHPHQWDO�IXQGV�XQGHU�D�PDQDJHG�FDUH�PHWKRGRORJ\��
 
Assembly Bill 113 Medi-Cal rate stabilization�±�$�VWDWH�OHJLVODWHG�SURJUDP�ZKLFK�SURYLGHV�D�FRVW�
VXSSOHPHQW�IRU�0HGL�&DO�0DQDJHG�&DUH�6HQLRUV�DQG�3HUVRQV�ZLWK�'LVDELOLWLHV��
�
Assembly Bill 915 outpatient supplement payment�±�7KLV�ELOO�SURYLGHV�IRU�WKH�SD\PHQW�RI�D�VXSSOHPHQWDO�
UHLPEXUVHPHQW�WR�DFXWH�FDUH�KRVSLWDOV�RZQHG�E\�FHUWDLQ�SXEOLF�HQWLWLHV�WKDW�SURYLGH�RXWSDWLHQW�VHUYLFHV�WR�
0HGL�&DO�EHQHILFLDULHV��7KH�VWDWH�OHJLVODWHG�D�VXSSOHPHQWDO�UHLPEXUVHPHQW�IRU�XQFRPSHQVDWHG�0HGL�&DO�
)HH�)RU�6HUYLFH��))6��RXWSDWLHQWV��3+�UHFHLYHV�����RI�UHSRUWHG�XQFRPSHQVDWHG�FRVWV��
 
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VXPPDUL]HV�DPRXQWV�UHFRJQL]HG�DV�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�IURP�WKH�YDULRXV�
VWDWH�VXSSOHPHQWDO�IXQGLQJ�SURJUDPV�DQG�WUDQVIHU�DJUHHPHQWV�DYDLODEOH�WR�3+�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH�
���������DQG�������UHVSHFWLYHO\���LQ�WKRXVDQGV����
�

���� ����

35,0( �������������������� �������������������
0DQDJHG�FDUH�UDWH�UDQJH�,*7 �������������������� ��������������������
4XDOLW\�DVVXUDQFH�IHH��4$)� �������������������� ���������������������
0HGL�&DO�UDWH�VWDELOL]DWLRQ ��������������������� ���������������������
2XWSDWLHQW�VXSSOHPHQWDO�SD\PHQW ��������������������� ���������������������

�����7RWDOV ������������������� �������������������

�
:LWK�UHVSHFW�WR�WKH�DERYH�GHVFULEHG�SURJUDPV��UHYHQXH�LV�UHFRJQL]HG�ZKHQ�PDQDJHPHQW�LV�UHDVRQDEO\�
DVVXUHG�DOO�SHUIRUPDQFH�DQG�VDWLVIDFWLRQ�RI�REOLJDWLRQV�KDYH�EHHQ�PHW��WKH�DPRXQW�RI�UHYHQXH�LV�
DYDLODEOH��DQG�KDV�EHHQ�FRQVLGHUHG�LQ�HVWLPDWLQJ�WKH�DPRXQW�RI�UHYHQXH�WR�EH�UHFRJQL]HG��
�
� �



�
�

3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

�
�

���

1RWH���±�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV�DQG�,QYHVWPHQWV�
�
7KH�6WDWH�RI�&DOLIRUQLD�*RYHUQPHQW�&RGH��WKH�*RYHUQPHQW�&RGH��DXWKRUL]HV�3+�WR�LQYHVW�XQUHVWULFWHG�
DQG�ERDUG�GHVLJQDWHG�DVVHWV�LQ�REOLJDWLRQV�RI�WKH�8�6��7UHDVXU\�DQG�FHUWDLQ�8�6��JRYHUQPHQW�DJHQFLHV��
REOLJDWLRQV�RI�WKH�6WDWH�RI�&DOLIRUQLD�DQG�ORFDO�JRYHUQPHQW�HQWLWLHV�EDQNHUV¶�DFFHSWDQFHV��FRPPHUFLDO�
SDSHU��FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW��UHSXUFKDVH�DJUHHPHQWV��DQG�PRUWJDJH�VHFXULWLHV��&HUWDLQ�RI�WKHVH�
LQYHVWPHQWV�PD\�EH�SXUFKDVHG�RQO\�LQ�OLPLWHG�DPRXQWV�DQG�OLPLWHG�PDWXULW\�GDWHV��DV�GHILQHG�LQ�WKH�
*RYHUQPHQW�&RGH���
�
3+¶V�ERQG�LQGHQWXUH�DJUHHPHQWV�DXWKRUL]H�WUXVWHH�KHOG�DVVHWV�WR�EH�LQYHVWHG�LQ�REOLJDWLRQV�RI�WKH�8�6��
7UHDVXU\�DQG�FHUWDLQ�8�6��JRYHUQPHQW�DJHQFLHV��UHSXUFKDVH�DJUHHPHQWV��DQG�REOLJDWLRQV�RI�ILQDQFLDO�
LQVWLWXWLRQV�PHHWLQJ�FHUWDLQ�FULWHULD�GHILQHG�LQ�WKH�LQGHQWXUHV���
�
7KH�&DOLIRUQLD�6WDWH�7UHDVXU\�PDNHV�DYDLODEOH�WKH�/RFDO�$JHQF\�,QYHVWPHQW�)XQG��/$,)��WKURXJK�ZKLFK�
ORFDO�JRYHUQPHQWV�PD\�SRRO�LQYHVWPHQWV��(DFK�JRYHUQPHQWDO�HQWLW\�PD\�LQYHVW�XS�WR���������RI�
XQUHVWULFWHG�PRQLHV�LQ�WKH�IXQG�DQG�DQ�XQOLPLWHG�DPRXQW�RI�TXDOLILHG�ERQG�SURFHHGV��3+�KDG�LQYHVWHG�
��������DQG���������RI�XQUHVWULFWHG�IXQGV�LQ�WKLV�IXQG�DV�RI�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��3+�
DOVR�KDG�LQYHVWHG���������DQG��������LQ�MRLQWO\�PDQDJHG�IXQGV�XQGHU�DQ�HVFURZ�DJUHHPHQW�ZLWK�WKH�&LW\�
RI�(VFRQGLGR�DV�RI�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��,QYHVWPHQWV�LQ�WKH�/$,)�DUH�KLJKO\�OLTXLG��DV�
GHSRVLWV�FDQ�EH�FRQYHUWHG�WR�FDVK�ZLWKLQ����KRXUV�ZLWKRXW�ORVV�RI�LQWHUHVW��3+�LV�D�YROXQWDU\�SDUWLFLSDQW�LQ�
WKH�/$,)��7KH�IDLU�YDOXH�RI�3+¶V�LQYHVWPHQW�LQ�WKLV�SRRO�LV�UHSRUWHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�QHW�
SRVLWLRQ�DW�DPRXQWV�EDVHG�XSRQ�3+¶V�SUR�UDWD�VKDUH�RI�WKH�IDLU�YDOXH�SURYLGHG�E\�/$,)�IRU�WKH�HQWLUH�/$,)�
SRUWIROLR��LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�DPRUWL]HG�FRVW�RI�WKDW�SRUWIROLR���7KH�EDODQFH�DYDLODEOH�IRU�ZLWKGUDZDO�LV�EDVHG�
RQ�WKH�DFFRXQWLQJ�UHFRUGV�PDLQWDLQHG�E\�/$,)��ZKLFK�DUH�UHFRUGHG�RQ�DQ�DPRUWL]HG�FRVW�EDVLV�DQG�
WKHUHIRUH�LV�H[FOXGHG�IURP�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\��
�
$V�RI�-XQH����������DQG�������3+�KDG�WKH�IROORZLQJ�LQYHVWPHQWV��LQ�WKRXVDQGV����
�

���� ����

,QYHVWPHQWV���FXUUHQW ������������������ ������������������
5HVWULFWHG�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV���FXUUHQW �������������������� ��������������������
5HVWULFWHG�FDVK�DQG�LQYHVWPHQWV���QRQFXUUHQW �������������������� �������������������

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

�
�
� �



�
�
3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH���±�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV�DQG�,QYHVWPHQWV��FRQWLQXHG��
�
$V�RI�-XQH����������DQG�������3+�KDG�LQYHVWPHQWV�E\�W\SH�DQG�PDWXULW\�DV�IROORZV��LQ�WKRXVDQGV����
�

)DLU�9DOXH /HVV�7KDQ�� ���

([WHUQDO�LQYHVWPHQW�SRRO���/$,) ������������������� ������������������� ������������������������
8�6��JRYHUQPHQW�ERQGV �������������������� ��������������������� ���������������������
8�6��WUHDVXU\�ELOOV �������������������� ��������������������� ��������������������
&RUSRUDWH�ERQGV �������������������� ��������������������� ��������������������
0RQH\�PDUNHW�PXWXDO�IXQGV ������������������� ������������������� �������������������������

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

)DLU�9DOXH /HVV�7KDQ�� ���

([WHUQDO�LQYHVWPHQW�SRRO���/$,) ������������������� ������������������� ������������������������
8�6��JRYHUQPHQW�ERQGV �������������������� ��������������������� ��������������������
8�6��WUHDVXU\�ELOOV �������������������� ��������������������� ��������������������
&RUSRUDWH�ERQGV �������������������� ��������������������� ��������������������
0RQH\�PDUNHW�PXWXDO�IXQGV ������������������� ������������������� �������������������������

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

����
,QYHVWPHQW�0DWXULWLHV��LQ�<HDUV�

����
,QYHVWPHQW�0DWXULWLHV��LQ�<HDUV�

,QYHVWPHQW�7\SH

,QYHVWPHQW�7\SH

�
*$6%�6WDWHPHQW�1R������Fair Value Measurement and Application, GHILQHV�IDLU�YDOXH�DV�WKH�SULFH�WKDW�
ZRXOG�EH�UHFHLYHG�XSRQ�VDOH�RI�DQ�DVVHW�RU�SDLG�XSRQ�WUDQVIHU�RI�D�OLDELOLW\�LQ�DQ�RUGHUO\�WUDQVDFWLRQ�
EHWZHHQ�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�DW�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH�DQG�LQ�WKH�SULQFLSDO�RU�PRVW�DGYDQWDJHRXV�PDUNHW�
IRU�WKDW�DVVHW�RU�OLDELOLW\���
�
7KH�IDLU�YDOXH�VKRXOG�EH�FDOFXODWHG�EDVHG�RQ�DVVXPSWLRQV�WKDW�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�ZRXOG�XVH�LQ�SULFLQJ�
WKH�DVVHW�RU�OLDELOLW\��QRW�RQ�DVVXPSWLRQV�VSHFLILF�WR�WKH�HQWLW\��,Q�DGGLWLRQ��WKH�IDLU�YDOXH�RI�OLDELOLWLHV�VKRXOG�
LQFOXGH�FRQVLGHUDWLRQ�RI�QRQ�SHUIRUPDQFH�ULVN���
�
� �
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�

3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

�
�

���

1RWH���±�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV�DQG�,QYHVWPHQWV��FRQWLQXHG��
�
,Q�DGGLWLRQ�WR�GHILQLQJ�IDLU�YDOXH��WKLV�JXLGDQFH�H[SDQGV�WKH�GLVFORVXUH�UHTXLUHPHQWV�DURXQG�IDLU�YDOXH�DQG�
HVWDEOLVKHV�D�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�IRU�YDOXDWLRQ�LQSXWV��7KH�KLHUDUFK\�SULRULWL]HV�WKH�LQSXWV�LQWR�WKUHH�OHYHOV�
EDVHG�RQ�WKH�H[WHQW�WR�ZKLFK�LQSXWV�XVHG�LQ�PHDVXULQJ�IDLU�YDOXH�DUH�REVHUYDEOH�LQ�WKH�PDUNHW��(DFK�IDLU�
YDOXH�PHDVXUHPHQW�LV�UHSRUWHG�LQ�RQH�RI�WKH�WKUHH�OHYHOV�ZKLFK�DUH�GHWHUPLQHG�E\�WKH�ORZHVW�OHYHO�LQSXW�
WKDW�LV�VLJQLILFDQW�WR�WKH�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�LQ�LWV�HQWLUHW\��7KHVH�OHYHOV�DUH���
�

/HYHO���±�4XRWHG�SULFHV�DUH�DYDLODEOH�LQ�DFWLYH�PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�DV�RI�WKH�
PHDVXUHPHQW�GDWH���

�
/HYHO���±�3ULFLQJ�LQSXWV�DUH�EDVHG�RQ�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV�IRU�VLPLODU�LQVWUXPHQWV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV��
TXRWHG�SULFHV�IRU�LGHQWLFDO�RU�VLPLODU�LQVWUXPHQWV�LQ�LQDFWLYH�PDUNHWV��DQG�PRGHO�EDVHG�YDOXDWLRQ�
WHFKQLTXHV�IRU�ZKLFK�DOO�VLJQLILFDQW�DVVXPSWLRQV�DUH�REVHUYDEOH�LQ�WKH�PDUNHW�RU�FDQ�EH�FRUURERUDWHG�
E\�REVHUYDEOH�PDUNHW�GDWD�IRU�VXEVWDQWLDOO\�WKH�IXOO�WHUP�RI�WKH�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV��)LQDQFLDO�DVVHWV�DQG�
OLDELOLWLHV�LQ�WKLV�FDWHJRU\�JHQHUDOO\�LQFOXGH�DVVHW�EDFNHG�VHFXULWLHV��FRUSRUDWH�ERQGV�DQG�ORDQV��
PXQLFLSDO�ERQGV��DQG�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�LQVWUXPHQWV���

�
/HYHO���±�3ULFLQJ�LQSXWV�DUH�JHQHUDOO\�XQREVHUYDEOH�IRU�WKH�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�DQG�LQFOXGH�VLWXDWLRQV�
ZKHUH�WKHUH�LV�OLWWOH��LI�DQ\��PDUNHW�DFWLYLW\�IRU�WKH�LQYHVWPHQW��7KH�LQSXWV�LQWR�WKH�GHWHUPLQDWLRQ�RI�WKH�
IDLU�YDOXH�UHTXLUH�PDQDJHPHQW¶V�MXGJPHQW�RU�HVWLPDWLRQ�RI�DVVXPSWLRQV�WKDW�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�ZRXOG�
XVH�LQ�SULFLQJ�WKH�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV��7KH�IDLU�YDOXHV�DUH�WKHUHIRUH�GHWHUPLQHG�XVLQJ�IDFWRUV�WKDW�
LQYROYH�FRQVLGHUDEOH�MXGJPHQW�DQG�LQWHUSUHWDWLRQV��LQFOXGLQJ�EXW�QRW�OLPLWHG�WR�SULYDWH�DQG�SXEOLF�
FRPSDUDEOHV��WKLUG�SDUW\�DSSUDLVDOV��GLVFRXQWHG�FDVK�IORZ�PRGHOV��DQG�IXQG�PDQDJHU�HVWLPDWHV��

�
0DUNHWDEOH�VHFXULWLHV�DQG�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�±�:KHUH�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV�DUH�DYDLODEOH�LQ�DQ�
DFWLYH�PDUNHW��VHFXULWLHV�RU�LQVWUXPHQWV�DUH�FODVVLILHG�ZLWKLQ�/HYHO���RI�WKH�YDOXDWLRQ�KLHUDUFK\��,I�TXRWHG�
PDUNHW�SULFHV�DUH�QRW�DYDLODEOH��WKHQ�IDLU�YDOXHV�DUH�HVWLPDWHG�XVLQJ�SULFLQJ�PRGHOV��TXRWHG�SULFHV�RI�
VHFXULWLHV�RU�LQVWUXPHQWV�ZLWK�VLPLODU�FKDUDFWHULVWLFV��RU�GLVFRXQWHG�FDVK�IORZV��7KHVH�VHFXULWLHV�RU�
LQVWUXPHQWV�DUH�FODVVLILHG�ZLWKLQ�/HYHO���RI�WKH�YDOXDWLRQ�KLHUDUFK\��,Q�FHUWDLQ�FDVHV��ZKHUH�/HYHO���RU�
/HYHO���LQSXWV�DUH�QRW�DYDLODEOH��VHFXULWLHV�DUH�FODVVLILHG�ZLWKLQ�/HYHO���RI�WKH�YDOXDWLRQ�KLHUDUFK\��
�
� �



�
�
3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH���±�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV�DQG�,QYHVWPHQWV��FRQWLQXHG��
�
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VXPPDUL]HV�3+¶V�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�RQ�D�UHFXUULQJ�EDVLV�DV�
RI�-XQH����������DQG��������LQ�WKRXVDQGV����
�

7RWDO /HYHO�� /HYHO�� /HYHO��
,QYHVWPHQWV

0RQH\�PDUNHW�PXWXDO�IXQGV ���������������� ���������������� ���������������������� ����������������������
8�6��JRYHUQPHQW�ERQGV ������������������ ����������������������� ������������������ �����������������������
8�6��WUHDVXU\�ELOOV ������������������ ������������������ ����������������������� �����������������������
&RUSRUDWH�ERQGV ������������������ ����������������������� ������������������ �����������������������

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

,QYHVWPHQWV�QRW�VXEMHFW�WR�WKH
IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�

6WDWH�LQYHVWPHQW�SRRO���/$,) ������������������

7RWDO�LQYHVWPHQWV�� ����������������

/LDELOLWLHV
,QWHUHVW�UDWH�VZDS� ������������������ ���������������������� ������������������ ����������������������

7RWDO /HYHO�� /HYHO�� /HYHO��
,QYHVWPHQWV

0RQH\�PDUNHW�PXWXDO�IXQGV ���������������� ���������������� ���������������������� ����������������������
8�6��JRYHUQPHQW�ERQGV ������������������ ����������������������� ������������������ �����������������������
8�6��WUHDVXU\�ELOOV ������������������ ������������������ ����������������������� �����������������������
&RUSRUDWH�ERQGV ������������������ ����������������������� ������������������ �����������������������

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

,QYHVWPHQWV�QRW�VXEMHFW�WR�WKH
IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�

6WDWH�LQYHVWPHQW�SRRO���/$,) ������������������

7RWDO�LQYHVWPHQWV�� ����������������

/LDELOLWLHV
,QWHUHVW�UDWH�VZDS� ������������������ ���������������������� ������������������ ����������������������

����

����

�
7KHUH�DUH�PDQ\�IDFWRUV�DIIHFWLQJ�WKH�YDOXH�RI�LQYHVWPHQWV��6RPH��VXFK�DV�LQWHUHVW�UDWH�ULVN��FUHGLW�ULVN��
FRQFHQWUDWLRQ�RI�FUHGLW�ULVN��DQG�FXVWRGLDO�FUHGLW�ULVN��PD\�DIIHFW�ERWK�HTXLW\�DQG�IL[HG�LQFRPH�VHFXULWLHV���
�
(TXLW\�DQG�GHEW�VHFXULWLHV�UHVSRQG�WR�VXFK�IDFWRUV�DV�HFRQRPLF�FRQGLWLRQV��LQGLYLGXDO�FRPSDQ\�HDUQLQJV�
SHUIRUPDQFH��DQG�PDUNHW�OLTXLGLW\�ZKLOH�IL[HG�LQFRPH�VHFXULWLHV�DUH�SDUWLFXODUO\�VHQVLWLYH�WR�FUHGLW�ULVNV�
DQG�FKDQJHV�LQ�LQWHUHVW�UDWHV���
� �

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn
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3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

�
�

���

1RWH���±�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV�DQG�,QYHVWPHQWV��FRQWLQXHG��
�
,QWHUHVW�UDWH�ULVN�±�,QWHUHVW�UDWH�ULVN�LV�WKH�ULVN�WKDW�WKH�YDOXH�RI�IL[HG�LQFRPH�VHFXULWLHV�ZLOO�GHFOLQH�GXH�WR�
LQFUHDVLQJ�LQWHUHVW�UDWHV��7KH�WHUPV�RI�D�GHEW�LQYHVWPHQW�PD\�FDXVH�LWV�IDLU�YDOXH�WR�EH�KLJKO\�VHQVLWLYH�WR�
LQWHUHVW�UDWH�FKDQJHV��$V�D�PHDQV�RI�OLPLWLQJ�H[SRVXUH�WR�IDLU�YDOXH�ORVVHV�DULVLQJ�IURP�LQFUHDVLQJ�LQWHUHVW�
UDWHV��3+¶V�LQYHVWPHQW�SROLF\��DV�SHU�VWDWXWRU\�UHTXLUHPHQWV��OLPLWV�WKH�WHUP�RI�DQ\�LQYHVWPHQW�WR�D�
PDWXULW\�QRW�H[FHHGLQJ�ILYH�\HDUV���
�
&UHGLW�ULVN�±�)L[HG�LQFRPH�VHFXULWLHV�DUH�VXEMHFW�WR�FUHGLW�ULVN��ZKLFK�LV�WKH�FKDQFH�WKDW�DQ�LVVXHU�ZLOO�IDLO�
WR�SD\�LQWHUHVW�RU�SULQFLSDO�LQ�D�WLPHO\�PDQQHU�RU�WKDW�QHJDWLYH�SHUFHSWLRQV�RI�WKH�LVVXHU¶V�DELOLW\�WR�PDNH�
WKHVH�SD\PHQWV�ZLOO�FDXVH�VHFXULW\�SULFHV�WR�GHFOLQH��&HUWDLQ�IL[HG�LQFRPH�VHFXULWLHV��LQFOXGLQJ�REOLJDWLRQV�
RI�WKH�8�6��JRYHUQPHQW�RU�WKRVH�H[SOLFLWO\�JXDUDQWHHG�E\�WKH�8�6��JRYHUQPHQW��DUH�QRW�FRQVLGHUHG�WR�KDYH�
FUHGLW�ULVN��6WDWH�ODZ�OLPLWV�3+¶V�LQYHVWPHQW�LQ�FRPPHUFLDO�SDSHU��FRUSRUDWH�ERQGV��DQG�ERQG�PXWXDO�IXQGV�
ZLWK�DQ�³$´�UDWLQJ�LVVXHG�E\�QDWLRQDOO\�UHFRJQL]HG�VWDWLVWLFDO�UDWLQJ�RUJDQL]DWLRQV��3+�KDV�QR�LQYHVWPHQW�
SROLF\�WKDW�ZRXOG�IXUWKHU�OLPLW�LQYHVWPHQW�FKRLFHV��$V�RI�-XQH����������DQG�������3+¶V�LQYHVWPHQWV��
H[FOXGLQJ�8�6��JRYHUQPHQW�REOLJDWLRQV��FRQVLVWHG�RI�WKH�IROORZLQJ��FRUSRUDWH�ERQG�LQYHVWPHQWV�UDWHG�³$´�
RU�EHWWHU�E\�6WDQGDUG�	�3RRU¶V��6	3��DQG�0RRG\¶V�,QYHVWRUV�6HUYLFH��0RRG\¶V���8�6��*RYHUQPHQW�
$JHQF\�LQYHVWPHQWV�UDWHG�³$$�´�E\�6	3�DQG�³$$$´�E\�0RRG\¶V��DQG�3+¶V�LQYHVWPHQWV�LQ�WKH�/$,)��ZKLFK�
ZHUH�QRW�UDWHG���
�
&RQFHQWUDWLRQ�RI�FUHGLW�ULVN�±�&RQFHQWUDWLRQ�RI�FUHGLW�ULVN�LV�WKH�ULVN�DVVRFLDWHG�ZLWK�D�ODFN�RI�
GLYHUVLILFDWLRQ��VXFK�DV�KDYLQJ�VXEVWDQWLDO�LQYHVWPHQWV�LQ�D�IHZ�LQGLYLGXDO�LVVXHUV��WKHUHE\�H[SRVLQJ�3+�WR�
JUHDWHU�ULVNV�UHVXOWLQJ�IURP�DGYHUVH�HFRQRPLF��SROLWLFDO��UHJXODWRU\��JHRJUDSKLF��RU�FUHGLW�GHYHORSPHQWV��
VXFK�DV�WKH�/$,)��DUH�QRW�FRQVLGHUHG�VXEMHFW�WR�FRQFHQWUDWLRQ�RI�FUHGLW�ULVN��,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�VWDWH�ODZ��
QR�PRUH�WKDQ����RI�WRWDO�LQYHVWPHQWV�PD\�EH�LQYHVWHG�LQ�WKH�VHFXULWLHV�RI�DQ\�RQH�LVVXHU��H[FHSW�
REOLJDWLRQV�RI�WKH�8�6��JRYHUQPHQW��QR�PRUH�WKDQ�����PD\�EH�LQYHVWHG�LQ�DQ\�RQH�PXWXDO�IXQG��DQG�QR�
PRUH�WKDQ�����PD\�EH�LQYHVWHG�LQ�EDQNHUV¶�DFFHSWDQFHV�RI�DQ\�RQH�FRPPHUFLDO�EDQN��
�
,QYHVWPHQWV�LQ�DQ\�RQH�LVVXHU��RWKHU�WKDQ�8�6��WUHDVXU\�VHFXULWLHV�DQG�H[WHUQDO�LQYHVWPHQW�SRROV��WKDW�
UHSUHVHQW����RU�PRUH�RI�WKH�WRWDO�LQYHVWPHQWV�DV�RI�-XQH����������DQG�������ZDV�DV�IROORZV��LQ�
WKRXVDQGV����
�

3HUFHQWDJH 3HUFHQWDJH
RI�7RWDO RI�7RWDO

,QYHVWPHQW )DLU�9DOXH ,QYHVWPHQWV )DLU�9DOXH ,QYHVWPHQWV

8�6��%DQN��7UXVWHH )LUVW�$PHULFDQ�*RYW�2EOLJ�)XQG�&/�' ����������������� ��� ����������������� ���
:HOOV�)DUJR�$GYDQWDJH�*RYHUQPHQW 8�6��*RYHUQPHQW�0RQH\�0DUNHW

0RQH\�0DUNHW )XQGV ������������������ ��� ������������������ ���
)LGHOLW\�,QYHVWPHQWV ),00�7UHDVXU\�3RUW�,QVWO�&/����� ������������������ ��� ������������������ ���

���� ����

,QYHVWPHQW�7\SH

�
�
&XVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�±�LQYHVWPHQWV�±�$OO�RI�3+¶V�LQYHVWPHQWV�DUH�LQVXUHG�RU�UHJLVWHUHG�RU�KHOG�E\�3+¶V�
DJHQW�LQ�WKH�DJHQW¶V�QRPLQHH�QDPH��ZLWK�VXEVLGLDU\�UHFRUGV�OLVWLQJ�3+�DV�WKH�OHJDO�RZQHU��)RU�WKHVH�
UHDVRQV��3+�LV�QRW�H[SRVHG�WR�FXVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�IRU�LWV�LQYHVWPHQWV���
� �



�
�
3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH���±�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV�DQG�,QYHVWPHQWV��FRQWLQXHG��
�
&XVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�±�GHSRVLWV�±�&XVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�LV�WKH�ULVN�WKDW�LQ�WKH�HYHQW�RI�D�EDQN�IDLOXUH��3+¶V�
GHSRVLWV�PD\�QRW�EH�UHWXUQHG�WR�LW��3+�GRHV�QRW�KDYH�D�SROLF\�IRU�FXVWRGLDO�FUHGLW�ULVN��$V�RI�-XQH����������
DQG�������3+¶V�EDQN�EDODQFHV�WRWDOHG���������DQG����������UHVSHFWLYHO\��DQG�ZHUH�QRW�H[SRVHG�WR�
FXVWRGLDO�FUHGLW�ULVN��DV�WKH�XQLQVXUHG�GHSRVLWV�DUH�ZLWK�ILQDQFLDO�LQVWLWXWLRQV�WKDW�DUH�LQGLYLGXDOO\�UHTXLUHG�
E\�VWDWH�ODZ�WR�KDYH�JRYHUQPHQW�GHSRVLWV�FROODWHUDOL]HG�DW�D�UDWH�RI������RI�WKH�GHSRVLWV��6XFK�FROODWHUDO�
LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�KHOG�LQ�3+¶V�QDPH��$UFK�PDLQWDLQV�EDQN�GHSRVLW�DFFRXQWV�WKDW�DUH�LQVXUHG�E\�WKH�
)HGHUDO�'HSRVLW�,QVXUDQFH�&RUSRUDWLRQ��)',&��XS�WR�D�OLPLW�RI������SHU�GHSRVLWRU��$UFK�KDG�FDVK�
EDODQFHV�RI��������DQG��������WKDW�ZHUH�DERYH�WKH�LQVXUHG�OLPLW�DW�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\���
�
,QYHVWPHQW�LQFRPH�±�,QYHVWPHQW�LQFRPH�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����FRQVLVWHG�RI�WKH�IROORZLQJ��LQ�
WKRXVDQGV���
�

���� ����

,QWHUHVW��GLYLGHQGV��DQG�UHDOL]HG�JDLQV�RQ�VDOH�RI�LQYHVWPHQWV �������������������� ��������������������
1HW�LQFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�IDLU�YDOXH�RI�LQYHVWPHQWV ��������������������� ����������������������

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

�
�
1RWH���±�&RQFHQWUDWLRQV�RI�&UHGLW�5LVN�
�
3+�JUDQWV�FUHGLW�ZLWKRXW�FROODWHUDO�WR�LWV�SDWLHQWV��PRVW�RI�ZKRP�DUH�ORFDO�UHVLGHQWV�DQG�DUH�LQVXUHG�XQGHU�
WKLUG�SDUW\�SD\RU�DJUHHPHQWV��7KH�PL[�RI�JURVV�UHFHLYDEOHV�IURP�SDWLHQWV�DQG�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�DV�RI�
-XQH����������DQG�������ZDV�DV�IROORZV��
�

���� ����

0HGLFDUH ��� ���
0HGL�&DO ��� ��
+02�332�FRPPHUFLDO
 ��� ���
3DWLHQW �� ��
2WKHUV �� ��

7RWDO ���� ����


�,Q�DGGLWLRQ�WR�YDULRXV�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�SODQV��WKLV�FDWHJRU\�LQFOXGHV�0HGL�&DO�+02V�DQG�0HGLFDUH�$GYDQWDJH�+02V

�
� �



�
�

3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

�
�

���

1RWH���±�&DSLWDO�$VVHWV�
�
$�VXPPDU\�RI�FKDQJHV�LQ�FDSLWDO�DVVHWV�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������ZDV�DV�IROORZV��LQ�
WKRXVDQGV����

%DODQFH�DV�RI %DODQFH�DV�RI
-XQH��������� $GGLWLRQV 'LVSRVDOV 7UDQVIHUV -XQH���������

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

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

/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DQG
DPRUWL]DWLRQ ������������������ ������������������� ������������������� ����������������������� ������������������

&DSLWDO�DVVHWV���QHW ��������������� ������������������ ������������������� ���������������������� ���������������

%DODQFH�DV�RI %DODQFH�DV�RI
-XQH��������� $GGLWLRQV 'LVSRVDOV 7UDQVIHUV -XQH���������

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

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

/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DQG
DPRUWL]DWLRQ ������������������ ������������������� ������������������� ����������������������� ������������������

&DSLWDO�DVVHWV���QHW ��������������� ������������������ ������������������� ���������������������� ���������������

�
&RQVWUXFWLRQ�FRPPLWPHQWV�RXWVWDQGLQJ�DV�RI�-XQH�����������ZHUH�������
�
�
1RWH���±�,QYHVWPHQW�LQ�DQG�$PRXQWV�'XH�IURP�$IILOLDWHG�(QWLWLHV�
�
'XULQJ�ILVFDO�\HDU�������3+�HQWHUHG�LQWR�D�SDUWQHUVKLS�DJUHHPHQW�ZLWK�3'3�3RPHUDGR��//&�LQ�H[FKDQJH�
IRU�D�JURXQG�OHDVH�DJUHHPHQW��'XULQJ�ILVFDO�\HDU�������WKH�SDUWQHUVKLS�ZLWK�3'3�3RPHUDGR��//&�ZDV�
WHUPLQDWHG�DQG�WKH�JURXQG�OHDVH�DJUHHPHQW�ZDV�WUDQVIHUUHG�WR�1+3�303�3RPHUDGR��//&��,Q�FRQMXQFWLRQ�
ZLWK�WKH�WHUPLQDWLRQ�RI�WKH�SDUWQHUVKLS��3'3�3RPHUDGR��//&�ZDV�GLVVROYHG�DQG�LWV�DVVHWV�ZHUH�
OLTXLGDWHG��3+�UHFHLYHG�SURFHHGV�RI��������IRU�LWV�LQWHUHVW�LQ�3'3�3RPHUDGR��//&��ZKLFK�ZDV�UHFRUGHG�
DV�XQHDUQHG�UHYHQXH�DV�LW�ZDV�DWWULEXWHG�WR�WKH�GLIIHUHQFH�LQ�FRQWUDFWXDO�OHDVH�SD\PHQWV�DQG�WKH�IDLU�
YDOXH�RI�OHDVH�SD\PHQWV��8QDPRUWL]HG�XQHDUQHG�UHYHQXH�RI��������DQG��������LQFOXGHG�LQ�GHIHUUHG�
LQIORZ�RI�UHVRXUFHV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ�DV�RI�-XQH����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\��LV�UHFRJQL]HG�DV�LQFRPH�RYHU�WKH�UHPDLQLQJ�WHUP�RI�WKH�JURXQG�OHDVH�DJUHHPHQW��ZKLFK�
H[SLUHV�LQ�$SULO�������DQG�KDV�WZR�WHQ�\HDU�RSWLRQV�WR�UHQHZ�DW����SHU�\HDU��7KH�UHQHZDO�LV�FRQVLGHUHG�
LQHYLWDEOH��� �



�
�
3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH���±�,QYHVWPHQW�LQ�DQG�$PRXQWV�'XH�IURP�$IILOLDWHG�(QWLWLHV��FRQWLQXHG��
�
,Q�2FWREHU�������3+�HQWHUHG�LQWR�DQ�,QYHVWPHQW�,QWHUHVWV�3XUFKDVH�$JUHHPHQW��ZKHUHE\�$UFK�FRQYH\HG�
�����RI�LWV�LQWHUHVW�LQ�3+6�3$0�+ROGLQJV��,QF���3+6�3$0��WR�3+��3+�SXUFKDVHG�������RU������RI�WKH�
LVVXHG�DQG�RXWVWDQGLQJ�VKDUHV�RI�3+6�3$0�+ROGLQJV��,QF��ZKLFK�RZQV�����RI�3$0�DQG�����RI�3$0�
6'��7KH�UHPDLQLQJ�����RZQHUVKLS�LQWHUHVWV�LQ�3$0�DQG�3$0�6'�DUH�KHOG�E\�$UFK�DQG�RU�LWV�
VXEVLGLDULHV��3+�SDLG��������YLD�3+6�3$0�IRU�LWV�����LQWHUHVW�LQ�3$0�6'��7KLV�LQYHVWPHQW�ZDV�
HOLPLQDWHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
3+¶V�LQYHVWPHQW�LQ�DIILOLDWHG�HQWLWLHV��ZKLFK�DUH�JHQHUDOO\�DFFRXQWHG�IRU�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�EHFDXVH�
3+�GRHV�QRW�FRQWURO�WKH�HQWLWLHV��ZDV��������DQG��������DW�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�
WRWDO�LQFRPH�IURP�3+¶V�LQYHVWPHQW�LQ�DIILOLDWHV�ZDV������DQG��������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������
DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
�
1RWH���±�5HODWHG�2UJDQL]DWLRQV�
�
3DORPDU�+HDOWK�)RXQGDWLRQ�±�3DORPDU�+HDOWK�)RXQGDWLRQ��WKH�)RXQGDWLRQ��LV�D�FKDULWDEOH�QRQSURILW�
RUJDQL]DWLRQ�FUHDWHG�WR�SURYLGH�DVVLVWDQFH�DQG�VXSSRUW�IRU�3+��7KH�)RXQGDWLRQ�LV�D�VHSDUDWHO\�JRYHUQHG�
RUJDQL]DWLRQ��,WV�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ��UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FDVK�IORZV�DUH�QRW�LQFOXGHG�LQ�WKH�
DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���
�
7KH�)RXQGDWLRQ�SURYLGHV�D�IXQGLQJ�VRXUFH�IRU�YDULRXV�SURJUDPV�RQ�EHKDOI�RI�3+��)XQGLQJ�IRU�WKHVH�
SURJUDPV�SURYLGHG�E\�WKH�)RXQGDWLRQ�WRWDOHG��������DQG��������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�
������UHVSHFWLYHO\���
�
3+�KDV�HQWHUHG�LQWR�D�PDQDJHPHQW�VHUYLFHV�DJUHHPHQW��06$��ZLWK�WKH�)RXQGDWLRQ��ZKHUHE\�3+�
SURYLGHV�DGPLQLVWUDWLYH�VXSSRUW�WR�WKH�)RXQGDWLRQ��6XSSRUW�SURYLGHG�WR�WKH�)RXQGDWLRQ�WRWDOHG��������DQG�
�������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\���
�
06$�UHQHZHG�RQ�'HFHPEHU�����������DQG�H[SLULQJ�RQ�-XQH�����������3+�SURYLGHG�D�OLQH�RI�FUHGLW�WR�WKH�
)RXQGDWLRQ�ZLWK�D��������OLPLW�ZLWK�LQWHUHVW�DW������DERYH�/,%25��7KH�1LQWK�$PHQGPHQW�WR�WKH�06$�ZDV�
VLJQHG�RQ�-XQH�����������H[WHQGLQJ�WKH�/2&�WKURXJK�-XQH�����������DQG�LQFUHDVLQJ�WKH�FUHGLW�OLPLW�WR�
��������7KHUH�ZHUH�QR�DPRXQWV�RXWVWDQGLQJ�RQ�WKH�OLQH�RI�FUHGLW�DV�RI�-XQH����������RU�������7KH�7HQWK�
$PHQGPHQW�WR�WKH�06$�ZDV�VLJQHG�RQ�'HFHPEHU�����������WR�H[WHQG�WKH�/2&�WKURXJK�-XQH�����������
7KH�(OHYHQWK�$PHQGPHQW�WR�WKH�06$�LV�H[SHFWHG�WR�EH�VLJQHG�LQ�ILVFDO�\HDU������WR�H[WHQG�WKH�/2&�
WKURXJK�-XQH�����������ZLWK�QR�FKDQJH�LQ�WKH��������FUHGLW�OLPLW��
� �



�
�

3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

�
�

���

1RWH���±�5HODWHG�2UJDQL]DWLRQV��FRQWLQXHG��
�
$Q�XQDXGLWHG�VXPPDU\�RI�WKH�)RXQGDWLRQ¶V�DVVHWV��OLDELOLWLHV��DQG�QHW�DVVHWV�DV�RI�-XQH����������DQG�
������ZDV�DV�IROORZV���
�

���� ����

$VVHWV �������������������� ��������������������

/LDELOLWLHV �������������������� ��������������������
1HW�DVVHWV ��������������������� ���������������������

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

�
3,0*��,QF��±�,Q�$SULO�������$UFK�HQWHUHG�LQWR�D����\HDU�SURIHVVLRQDO�VHUYLFHV�DJUHHPHQW�ZLWK�3,0*��,QF��
�3,0*��XQGHU�ZKLFK�3,0*�SURYLGHV�SURIHVVLRQDO�PHGLFDO�VHUYLFHV�WR�SDWLHQWV�VHHNLQJ�VHUYLFHV�IURP�DQG�
HQUROOHG�ZLWK�$UFK��)RU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������3,0*�SURYLGHG�SURIHVVLRQDO�VHUYLFHV�WR�
$UFK�LQ�WKH�DPRXQWV�RI���������DQG����������UHVSHFWLYHO\��$Q\�DPRXQWV�DGYDQFHG�DUH�WR�EH�UHSDLG�XSRQ�
$UFK¶V�UHTXHVW�DQG�GR�QRW�EHDU�LQWHUHVW��7KHUH�DUH�QR�RXWVWDQGLQJ�DPRXQWV�DW�-XQH����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\���
�
3DFLILF�$FFRXQWDEOH�&DUH��//&�±�,Q�$SULO��������$UFK�IRUPHG�3$&��D�SDUWQHUVKLS�ZLWK�0HGLFDUH�))6�
SDUWLFLSDQWV��WR�GHYHORS�DQ�$&2�ZLWK�WKH�LQWHQW�WR�PDQDJH��FRRUGLQDWH��DQG�SURPRWH�DFFRXQWDELOLW\�IRU�WKH�
TXDOLW\��SDWLHQW�VDIHW\��FRVW�DQG�RYHUDOO�FDUH�RI��������0HGLFDUH�SDWLHQWV�ZLWK�$UFK�DV�WKH�VROH�PHPEHU��,Q�
-DQXDU\�������&06�DZDUGHG�3$&�D�7UDFN���0663�FRQWUDFW�IRU�FDOHQGDU�\HDUV�-DQXDU\���������WKURXJK�
'HFHPEHU�����������3$&�LV�HOLJLEOH�IRU�SD\PHQWV�IURP�&06�LI�DEOH�WR�DFKLHYH�PHGLFDO�FRVW�VDYLQJV�DV�
FRPSDUHG�WR�SUHGHWHUPLQHG�EHQFKPDUNV��$V�D�7UDFN���0663��3$&�KDV�QR�ULVN�ZLWK�&06�IRU�DQ\�
LQFUHDVH�LQ�PHGLFDO�FRVW��)RU�)<����3$&�UHFRUGHG�D�UHFHLYDEOH�RI��������IRU�LWV�VKDUH�RI�WKH�����������
SODQ�\HDU�VDYLQJV�ZLWK�D�UHODWHG�SD\DEOH�RI������GXH�WR�WKH�&06�DSSURYHG�SK\VLFLDQV�SDUWLFLSDWLQJ�LQ�WKH�
3$&�$&2��7KHUH�DUH�QR�RXWVWDQGLQJ�DPRXQWV�DW�-XQH�����������
�
3DFLILF�$FFRXQWDEOH�0DQDJHPHQW��//&�DQG�3DFLILF�$FFRXQWDEOH�0DQDJHPHQW�6DQ�'LHJR��//&�±�
3$0�DQG�3$0�6'�RSHUDWHG�DV�PDQDJHPHQW�VHUYLFH�RUJDQL]DWLRQV��062��DQG�SURYLGHG�DGPLQLVWUDWLYH�
DQG�ELOOLQJ�VHUYLFHV�WR�$UFK�GXULQJ�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������3+�DQG�$UFK�FROOHFWLYHO\�KROG������RI�
3$0�DQG�3$0�6'�DQG�FORVHG�RSHUDWLRQV�RI�ERWK�HQWLWLHV�LQ�-XO\�������
�
� �



�
�
3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH���±�/RQJ�7HUP�'HEW�
�
7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�WUDQVDFWLRQV�IRU�3+�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�
�������LQ�WKRXVDQGV���
�

$PRXQWV
%DODQFH %DODQFH 'XH�ZLWKLQ

-XQH��������� $GGLWLRQV 5HGXFWLRQV -XQH��������� 2QH�<HDU

%RQGV�SD\DEOH�
6HULHV������5HIXQGLQJ�5HYHQXH�%RQGV ���������������� ���������������������� �������������������� ���������������� ����������������������
6HULHV������&HUWLILFDWHV�RI�3DUWLFLSDWLRQ ������������������ ����������������������� �������������������� ������������������ ��������������������
6HULHV������5HIXQGLQJ�5HYHQXH�%RQGV ����������������� ����������������������� �������������������� ����������������� �������������������
6HULHV�����$	%�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV ����������������� ����������������������� �������������������� ����������������� �������������������
6HULHV�����$�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV ������������������ ����������������������� ���������������������� ������������������ �������������������
6HULHV�����$�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV ����������������� ����������������������� ��������������������� ����������������� �������������������
6HULHV�����$�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV ������������������ ����������������������� �������������������� ������������������ �������������������
6HULHV������&HUWLILFDWHV�RI�3DUWLFLSDWLRQ ����������������� ����������������������� �������������������� ����������������� �������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW�RQ�FDSLWDO�DSSUHFLDWLRQ

ERQGV ����������������� ������������������ ������������������� ����������������� �������������������
1RWH�SD\DEOH �������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
&DSLWDO�OHDVHV �������������������� ����������������������� ���������������������� �������������������� ��������������������

7RWDO�ORQJ�WHUP�GHEW ��������������� ����������������� ������������������ ��������������� �����������������

$PRXQWV
%DODQFH %DODQFH 'XH�ZLWKLQ

-XQH��������� $GGLWLRQV 5HGXFWLRQV -XQH��������� 2QH�<HDU

%RQGV�SD\DEOH�
6HULHV������5HIXQGLQJ�5HYHQXH�%RQGV ���������������������� ���������������� ���������������������� ���������������� ����������������������
6HULHV������&HUWLILFDWHV�RI�3DUWLFLSDWLRQ ����������������������� ������������������ ����������������������� ������������������ ��������������������
6HULHV������5HIXQGLQJ�5HYHQXH�%RQGV ����������������� ����������������������� �������������������� ����������������� �������������������
6HULHV�����$	%�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV ����������������� ����������������������� �������������������� ����������������� �������������������
6HULHV������&HUWLILFDWHV�RI�3DUWLFLSDWLRQ ����������������� ����������������������� ������������������ ����������������������� �����������������������
6HULHV�����$�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV ������������������ ����������������������� ���������������������� ������������������ �����������������������
6HULHV�����$�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV ����������������� ����������������������� ��������������������� ����������������� �����������������������
6HULHV�����$�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV ������������������ ����������������������� �������������������� ������������������ �������������������
6HULHV������&HUWLILFDWHV�RI�3DUWLFLSDWLRQ ����������������� ����������������������� �������������������� ����������������� �������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW�RQ�FDSLWDO�DSSUHFLDWLRQ

ERQGV ����������������� ������������������ ����������������������� ����������������� �������������������
1RWH�SD\DEOH ��������������������� �������������������� ����������������������� �������������������� ���������������������
&DSLWDO�OHDVHV �������������������� �������������������� ����������������������� �������������������� ���������������������

7RWDO�ORQJ�WHUP�GHEW ��������������� ���������������� ����������������� ��������������� �����������������
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3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
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�

���

1RWH���±�/RQJ�7HUP�'HEW��FRQWLQXHG��
�
7KH�WHUPV�DQG�GXH�GDWHV�RI�3+¶V�ORQJ�WHUP�GHEW�DV�RI�-XQH����������DQG�������DUH�DV�IROORZV��
�
Ȉ� 6HULHV������5HIXQGLQJ�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV������%RQGV��EHDU�LQWHUHVW�DW��������ZLWK�LQWHUHVW�

SD\PHQWV�GXH�VHPL�DQQXDOO\��3ULQFLSDO�SD\PHQWV�DUH�GXH�LQ�DQQXDO�DPRXQWV�UDQJLQJ�IURP���������LQ�
ILVFDO�\HDU������WR���������LQ�ILVFDO�\HDU�������7KH�6HULHV������%RQGV�DUH�QHW�RI�XQDPRUWL]HG�
RULJLQDO�LVVXH�SUHPLXP�RI���������DQG���������DW�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�DUH�
FROODWHUDOL]HG�E\�3+�UHYHQXHV�DV�GHILQHG�LQ�WKH�LQGHQWXUH�DJUHHPHQW��7KH�QHW�XQDPRUWL]HG�ORVV�RQ�
UHIXQGLQJ�LV���������DQG���������DW�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�LV�LQFOXGHG�DV�
GHIHUUHG�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV�DQG�DPRUWL]HG���
�

Ȉ� 6HULHV������&HUWLILFDWHV�RI�3DUWLFLSDWLRQ�������&23��EHDU�LQWHUHVW�DW�UDWHV�EHWZHHQ�������WR��������
ZLWK�LQWHUHVW�SD\PHQWV�GXH�VHPLDQQXDOO\��3ULQFLSDO�SD\PHQWV�DUH�GXH�LQ�DQQXDO�DPRXQWV�UDQJLQJ�
IURP������LQ�ILVFDO�\HDU������WR��������LQ�ILVFDO�\HDU�������7KH������&23�DUH�QHW�RI�XQDPRUWL]HG�
RULJLQDO�LVVXH�SUHPLXP�RI��������DQG��������DW�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�DUH�
FROODWHUDOL]HG�E\�3+�UHYHQXHV�DV�GHILQHG�LQ�WKH�LQGHQWXUH�DJUHHPHQW���
�

Ȉ� 6HULHV������5HIXQGLQJ�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV������5HYHQXH�%RQGV��EHDU�LQWHUHVW�DW�UDWHV�EHWZHHQ�
������WR��������ZLWK�LQWHUHVW�SD\PHQWV�GXH�VHPLDQQXDOO\��3ULQFLSDO�SD\PHQWV�DUH�GXH�LQ�DQQXDO�
DPRXQWV�UDQJLQJ�IURP��������LQ�ILVFDO�\HDU������WR���������LQ�ILVFDO�\HDU�������7KH�6HULHV������
5HYHQXH�%RQGV�DUH�QHW�RI�XQDPRUWL]HG�RULJLQDO�LVVXH�SUHPLXP�RI���������DQG���������DW�-XQH�����
�����DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�DUH�FROODWHUDOL]HG�E\�3+�UHYHQXHV�DV�GHILQHG�LQ�WKH�LQGHQWXUH�
DJUHHPHQW��7KH�QHW�XQDPRUWL]HG�ORVV�RQ�UHIXQGLQJ�LV���������DQG���������DW�-XQH����������DQG�
������UHVSHFWLYHO\��DQG�LV�LQFOXGHG�DV�GHIHUUHG�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV�DQG�DPRUWL]HG���
�

Ȉ� 6HULHV�����$�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV��6HULHV�����$�*�2��%RQGV��EHDU�LQWHUHVW�DW�UDWHV�EHWZHHQ�
������WR��������ZLWK�LQWHUHVW�SD\PHQWV�GXH�VHPLDQQXDOO\��3ULQFLSDO�SD\PHQWV�DUH�GXH�LQ�DQQXDO�
DPRXQWV�UDQJLQJ�IURP��������LQ�ILVFDO�\HDU������WR��������LQ�ILVFDO�\HDU�������7KH�6HULHV�����$�
*�2��%RQGV�DUH�QHW�RI�XQDPRUWL]HG�RULJLQDO�LVVXH�SUHPLXP�RI��������DQG��������DW�-XQH����������
DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�

Ȉ� 6HULHV�����%�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV��6HULHV�����%�*�2��%RQGV��EHDU�LQWHUHVW�DW�UDWHV�EHWZHHQ�
������WR��������ZLWK�LQWHUHVW�SD\PHQWV�GXH�VHPLDQQXDOO\��3ULQFLSDO�SD\PHQWV�DUH�GXH�LQ�DQQXDO�
DPRXQWV�UDQJLQJ�IURP��������LQ�ILVFDO�\HDU������WR���������LQ�ILVFDO�\HDU�������7KH�6HULHV�����%�
*�2��%RQGV�DUH�QHW�RI�XQDPRUWL]HG�RULJLQDO�LVVXH�SUHPLXP�RI���������DQG���������DW�-XQH����������
DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�QHW�XQDPRUWL]HG�ORVV�RQ�UHIXQGLQJ�LV��������DQG��������DW�-XQH����������
DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�LV�LQFOXGHG�DV�GHIHUUHG�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV�DQG�DPRUWL]HG��
�

Ȉ� 6HULHV������&HUWLILFDWHV�RI�3DUWLFLSDWLRQ�������&23��ZHUH�DGYDQFH�UHIXQGHG�RQ�'HFHPEHU�����������
ZLWK�SURFHHGV�IURP�WKH�LVVXDQFH�RI�WKH�6HULHV������%RQGV��$GGLWLRQDO������&23�UHVHUYHV�ZHUH�
GHSRVLWHG�LQ�DQ�HVFURZ�WUXVW�DFFRXQW�KHOG�ZLWK�WKH�HVFURZ�DJHQW�WR�SURYLGH�IRU�DOO�IXWXUH�GHEW�VHUYLFH�
SD\PHQWV��$V�D�UHVXOW��WKH������&23�DUH�FRQVLGHUHG�WR�EH�GHIHDVHG�DQG�WKH�OLDELOLW\�IRU�WKHVH�ERQGV�
KDV�EHHQ�UHPRYHG�IURP�WKH�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��3+�UHIXQGHG�WKH�6HULHV������&23�WR�UHGXFH�
LWV�WRWDO�GHEW�VHUYLFH�SD\PHQWV�RYHU�WKH�QH[W����\HDUV�DQG�WR�REWDLQ�DQ�HFRQRPLF�JDLQ�RI����������
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1RWH���±�/RQJ�7HUP�'HEW��FRQWLQXHG��
�

Ȉ� 6HULHV�����$�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV��6HULHV�����$�*�2��%RQGV���DFFUHWHG�LQWHUHVW�FRPSRXQGHG�
DW�UDWHV�EHWZHHQ�������WR�������RQ���������&DSLWDO�$SSUHFLDWLRQ�%RQGV��&$%V��ZLWK�WKH�ILUVW�
SD\PHQW�WR�ERQGKROGHUV�GXH�RQ�$XJXVW����������$FFUHWHG�LQWHUHVW�FRPSRXQGV�DW�������RQ���������
&RQYHUWLEOH�&$%V�ZLWK�WKH�ILUVW�SD\PHQW�WR�ERQGKROGHUV�DOVR�GXH�RQ�$XJXVW����������3ULQFLSDO�
SD\PHQWV�DUH�GXH�LQ�DQQXDO�DPRXQWV�UDQJLQJ�IURP��������LQ�ILVFDO�\HDU������WR���������LQ�ILVFDO�\HDU�
������7KH�6HULHV�����$�*�2��%RQGV�DUH�QHW�RI�XQDPRUWL]HG�SUHPLXP�RI������DQG������DW�-XQH�����
�����DQG�������UHVSHFWLYHO\��

�
Ȉ� 6HULHV������&HUWLILFDWHV�RI�3DUWLFLSDWLRQ�������&23��ZHUH�DGYDQFH�UHIXQGHG�RQ�2FWREHU�����������

ZLWK�SURFHHGV�IURP�WKH�LVVXDQFH�RI�WKH�6HULHV������5HYHQXH�%RQGV��$GGLWLRQDO������&23�UHVHUYHV�
ZHUH�GHSRVLWHG�LQ�DQ�HVFURZ�WUXVW�DFFRXQW�KHOG�ZLWK�WKH�HVFURZ�DJHQW�WR�SURYLGH�IRU�DOO�IXWXUH�GHEW�
VHUYLFH�SD\PHQWV��$V�D�UHVXOW��WKH������&23�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�GHIHDVHG�DQG�WKH�OLDELOLW\�IRU�WKHVH�
ERQGV�KDV�EHHQ�UHPRYHG�IURP�WKH�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��3+�UHIXQGHG�WKH�6HULHV������&23�WR�
UHGXFH�LWV�WRWDO�GHEW�VHUYLFH�SD\PHQWV�RYHU�WKH�QH[W����\HDUV�E\���������DQG�WR�REWDLQ�DQ�HFRQRPLF�
JDLQ�RI�����������
�

Ȉ� 6HULHV�����$�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV��6HULHV������*�2��%RQGV���DFFUHWHG�LQWHUHVW�FRPSRXQGHG�DW�
UDWHV�EHWZHHQ�������WR�������RQ���������&$%V�ZLWK�WKH�ILUVW�SD\PHQW�WR�ERQGKROGHUV�RQ�$XJXVW����
������$FFUHWHG�LQWHUHVW�FRPSRXQGHG�DW����RQ���������&RQYHUWLEOH�&$%V�ZLWK�WKH�ILUVW�SD\PHQW�WR�
ERQGKROGHUV�RQ�$XJXVW����������3ULQFLSDO�SD\PHQWV�DUH�GXH�LQ�DQQXDO�DPRXQWV�UDQJLQJ�IURP������LQ�
ILVFDO�\HDU������WR���������LQ�ILVFDO�\HDU�������7KH�6HULHV������*�2��%RQGV�DUH�QHW�RI�XQDPRUWL]HG�
SUHPLXP�RI��������DQG��������DW�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\���
�

Ȉ� 6HULHV�����$�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV��6HULHV�����$�*�2��%RQGV�����������&$%V�DUH�FRPSRXQGHG�
DW�LQWHUHVW�UDWHV�EHWZHHQ�������WR�������ZLWK�WKH�ILUVW�SD\PHQW�SDLG�WR�ERQGKROGHUV�RQ�$XJXVW����
������3ULQFLSDO�SD\PHQWV�DUH�GXH�LQ�DQQXDO�DPRXQWV�UDQJLQJ�IURP������LQ�ILVFDO������WR��������LQ�
ILVFDO�������7KH�6HULHV�����$�*�2��%RQGV�DUH�QHW�RI�XQDPRUWL]HG�SUHPLXP�RI������DQG������DW�-XQH�
���������DQG�������UHVSHFWLYHO\��$�SRUWLRQ�RI�WKH�6HULHV�����$�*�2��%RQGV��WKH�FXUUHQW�LQWHUHVW�
ERQGV��ZDV�DGYDQFH�UHIXQGHG�RQ�2FWREHU�����������ZLWK�SURFHHGV�IURP�WKH�LVVXDQFH�RI�WKH�6HULHV�
����%�*�2��%RQGV��$V�D�UHVXOW��WKH�6HULHV�����$�*�2��FXUUHQW�LQWHUHVW�ERQGV�DUH�FRQVLGHUHG�WR�EH�
GHIHDVHG�DQG�WKH�OLDELOLW\�IRU�WKHVH�ERQGV�KDV�EHHQ�UHPRYHG�IURP�WKH�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��3+�
UHIXQGHG�WKH�����$�*�2��%RQGV�WR�UHGXFH�LWV�WRWDO�GHEW�VHUYLFH�SD\PHQWV�RYHU�WKH�QH[W����\HDUV�E\�
��������DQG�WR�REWDLQ�DQ�HFRQRPLF�JDLQ�RI�����������
�

Ȉ� 6HULHV������&HUWLILFDWHV�RI�3DUWLFLSDWLRQ�������&23���ZHUH�LVVXHG�DV�DXFWLRQ�UDWH�VHFXULWLHV��ZKHUHE\�
WKH�LQWHUHVW�UDWH�IRU�HDFK�VHULHV�LV�JHQHUDOO\�GHWHUPLQHG�GXULQJ�VXFFHVVLYH�VHYHQ�GD\�DXFWLRQ�SHULRGV�
�D�SRUWLRQ�RI�WKH�6HULHV�������&23�UHIXQGHG�WKH�6HULHV������,QVXUHG�5HIXQGLQJ�5HYHQXH�%RQGV���,Q�
DGGLWLRQ��3+�HQWHUHG�LQWR�DQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�DJUHHPHQW�ZLWK�&LWLEDQN��1�$���1HZ�<RUN��ZLWK�UHVSHFW�
WR�WKH������&23�LQ�D�QRWLRQDO�DPRXQW�RI�����������WKH�6ZDS�$JUHHPHQW���VHH�1RWH������,QWHUHVW�RQ�
WKH������&23�LV�DFFUXHG�DW��������ZKLFK�LV�WKH�IL[HG�UDWH�WR�EH�SDLG�E\�3+�XQGHU�WKH�6ZDS�
$JUHHPHQW��LQWHUHVW�SD\PHQWV�DUH�GXH�VHPLDQQXDOO\�DQG�SULQFLSDO�SD\PHQWV�DUH�GXH�DQQXDOO\�LQ�
DPRXQWV�UDQJLQJ�IURP��������LQ�ILVFDO�\HDU������WR���������LQ�ILVFDO�\HDU�������7KH������&23�DUH�
QHW�RI�XQDPRUWL]HG�ORVV�RQ�UHIXQGLQJ�RI�����DQG������DW�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�
DUH�FROODWHUDOL]HG�E\�3+�UHYHQXHV�DV�GHILQHG�LQ�WKH�LQGHQWXUH�DJUHHPHQW���
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�

Ȉ� 7KH�����$�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV������$�*�2��%RQGV���ZHUH�UHGHHPHG�RQ�2FWREHU�����������
ZLWK�SURFHHGV�IURP�WKH�LVVXDQFH�RI�WKH�6HULHV�����%�*�2��%RQGV��7KH�OLDELOLW\�IRU�WKHVH�ERQGV�KDV�
EHHQ�UHPRYHG�IURP�WKH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�DV�RI�-XQH������������

�
$OO�WKH�*�2��%RQGV�UHSUHVHQW�WKH�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�RI�3+��LQ�DQ�DPRXQW�VXIILFLHQW�WR�VHUYLFH�WKH�
REOLJDWLRQ��DQG�3+�KDV�WKH�SRZHU�DQG�LV�REOLJDWHG�WR�FDXVH�WR�EH�OHYLHG�DQG�FROOHFWHG�E\�WKH�&RXQW\�RI�
6DQ�'LHJR�DQQXDO�ad valorem�WD[HV�XSRQ�DOO�SURSHUW\�ZLWKLQ�3+¶V�ERXQGDULHV�VXEMHFW�WR�WD[DWLRQ�E\�3+�
IRU�SD\PHQW�RI�WKH�SULQFLSDO�RI�DQG�LQWHUHVW�RQ�WKH�ERQGV�ZKHQ�GXH��+RZHYHU��3+�LV�OHJDOO\�UHTXLUHG�WR�
UHSD\�WKH�*�2��%RQGV�LI�FROOHFWHG�ad valorem�WD[HV�DUH�LQVXIILFLHQW���
�
3+�LV�UHTXLUHG�WR�PDLQWDLQ�FHUWDLQ�GHEW�FRYHQDQWV��'D\V�&DVK�RQ�+DQG��0D[LPXP�$QQXDO�'HEW�6HUYLFH�
&RYHUDJH��DQG�&XVKLRQ�5DWLR��XQGHU�LWV�LQGHQWXUH�DJUHHPHQWV�IRU�WKH�&23��7KH�FRYHQDQWV�VWLSXODWH�WKDW�
LQ�WKH�HYHQW�RI�XQGHUDFKLHYHPHQW��WKH�,QVXUHUV�PD\�UHTXLUH�3+�WR�FDOO�LQ�PXWXDOO\�DJUHHG�XSRQ�
FRQVXOWDQWV�WR�SHUIRUP�PXWXDOO\�DJUHHG�XSRQ�VFRSH�RI�VHUYLFHV�WR�DVVLVW�3+�LQ�DFKLHYLQJ�WKH�FRYHQDQWV���
�
$W�-XQH����������DQG�������ORQJ�WHUP�FDSLWDO�OHDVHV��QHW�RI�FXUUHQW�SRUWLRQ��DPRXQWHG�WR������DQG�������
UHVSHFWLYHO\��5HODWHG�QHW�ERRN�YDOXH�RI�OHDVHG�HTXLSPHQW�WRWDOHG������DQG�������DQG�GHSUHFLDWLRQ�
H[SHQVH�WRWDOHG�����DQG������IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
7KH�HVWLPDWHG�IDLU�YDOXH�RI�3+¶V�ORQJ�WHUP�GHEW�ZDV�DSSUR[LPDWHO\������������DQG������������DV�RI�
-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��EDVHG�RQ�TXRWDWLRQV�IURP�LQGHSHQGHQW�WKLUG�SDUWLHV��
�
(VWLPDWHG�IXWXUH�SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW�SD\PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW��LQFOXGLQJ�FDSLWDO�OHDVHV��DV�RI�-XQH�
����������DUH�DV�IROORZV��LQ�WKRXVDQGV����
�

3ULQFLSDO ,QWHUHVW 7RWDO

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

6XE�WRWDO ������������������ ������������������ ������������������

1HW�SUHPLXP�RQ�ERQGV �������������������� ������������������������� ��������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW�RQ�FDSLWDO

DSSUHFLDWLRQ�ERQGV ������������������� ������������������������� �������������������

7RWDO ����������������� ����������������� �����������������
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�
�
3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH����±�,QWHUHVW�5DWH�6ZDS�
�
,Q�������3+�HQWHUHG�LQWR�WKH�6ZDS�$JUHHPHQW�DV�D�PHDQV�WR�ORZHU�LWV�ERUURZLQJ�FRVWV�RQ�WKH������&23�
�VHH�1RWH����ZKHQ�FRPSDUHG�DJDLQVW�IL[HG�UDWH�ERQGV�DW�WKH�WLPH�RI�LVVXDQFH��7KH�6ZDS�$JUHHPHQW�ZDV�
HIIHFWLYH�'HFHPEHU�����������ZLWK�DQ�LQLWLDO�QRWLRQDO�DPRXQW�RI����������IRU�WKH������&23�DQG�
WHUPLQDWHV�RQ�1RYHPEHU����������VLPXOWDQHRXVO\�ZLWK�WKH�PDWXULW\�RI�WKH������&23��
�
8QGHU�WKH�6ZDS�$JUHHPHQW��3+�SD\V�WKH�VZDS�SURYLGHU�DPRXQWV�EDVHG�RQ�D�IL[HG�LQWHUHVW�UDWH�RI�
��������DQG�WKH�VZDS�SURYLGHU�SD\V�WR�3+�DPRXQWV�EDVHG�RQ�����RI�WKH�%ULWLVK�%DQNHU¶V�$VVRFLDWLRQ�
���GD\�/RQGRQ�,QWHUEDQN�2IIHUHG�5DWH��/,%25��SOXV��������������DQG�������DW�-XQH����������DQG�
������UHVSHFWLYHO\����
�
7KH�VLJQLILFDQW�WHUPV�RI�WKH�6ZDS�$JUHHPHQW�DUH�DV�IROORZV���
�
&RUUHVSRQGLQJ�ERQG�VHULHV 6HULHV������&HUWLILFDWH�RI�3DUWLFLSDWLRQ�ERQGV
6ZDS�W\SH )L[HG�LQFRPH
,QLWLDO�QRWLRQDO�DPRXQW ������������������
1RWLRQDO�DPRXQW�DV�RI�-XQH��������� ������������������
1RWLRQDO�DPRXQW�DV�RI�-XQH��������� ������������������
(IIHFWLYH�GDWH 'HFHPEHU���������
7HUPLQDWLRQ�GDWH 1RYHPEHU��������
)LQDO�ERQG�PDWXULW\ 1RYHPEHU��������
3+�SD\V �������
&DVK�SD\PHQWV�UHPLWWHG�E\�3+�IRU

\HDU�HQGHG�-XQH��������� ��������������������
3+�UHFHLYHV ����RI����GD\�/,%25��������
6ZDS�IDLU�YDOXH�DV�RI�-XQH��������� ��������������������
&KDQJH�LQ�IDLU�YDOXH�IRU�WKH�\HDU�HQGHG

-XQH��������� ���������������������
&ODVVLILFDWLRQ /LDELOLW\

�
)DLU�YDOXH�±�$V�RI�-XQH����������DQG�������WKH�VZDS�KDG�D�QHJDWLYH�IDLU�YDOXH�RI���������DQG����������
UHVSHFWLYHO\��GHYHORSHG�E\�D�PDUN�WR�PDUNHW�SULFLQJ�VHUYLFH�XVLQJ�WKH�]HUR�FRXSRQ�PHWKRG��7KLV�PHWKRG�
FDOFXODWHV�WKH�IXWXUH�QHW�VHWWOHPHQW�SD\PHQWV�UHTXLUHG�E\�WKH�VZDS��DVVXPLQJ�WKDW�WKH�FXUUHQW�IRUZDUG�
UDWHV�LPSOLHG�E\�WKH�\LHOG�FXUYH�FRUUHFWO\�DQWLFLSDWH�IXWXUH�VSRW�LQWHUHVW�UDWHV��7KHVH�SD\PHQWV�DUH�WKHQ�
GLVFRXQWHG�XVLQJ�WKH�VSRW�UDWHV�LPSOLHG�E\�WKH�FXUUHQW�\LHOG�FXUYH�IRU�K\SRWKHWLFDO�]HUR�FRXSRQ�ERQGV�GXH�
RQ�WKH�GDWH�RI�HDFK�IXWXUH�QHW�VHWWOHPHQW�RI�WKH�VZDS��7KH�QHJDWLYH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�VZDS�LV�UHSRUWHG�LQ�
WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ�DV�D�ORQJ�WHUP�OLDELOLW\��7KH�FKDQJH�LQ�WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�
VZDS�LV�UHSRUWHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�UHYHQXH��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�DV�
XQUHDOL]HG�JDLQ��ORVV��RQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDS���
� �
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3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

�
�

���

1RWH����±�,QWHUHVW�5DWH�6ZDS��FRQWLQXHG��
�
&UHGLW�ULVN�±�3+�VHHNV�WR�OLPLW�LWV�FRXQWHUSDUW\�ULVN�E\�FRQWUDFWLQJ�RQO\�ZLWK�KLJKO\�UDWHG�HQWLWLHV��$V�RI�
-XQH�����������WKH�FRXQWHUSDUW\�RI�WKH�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�ZDV�UDWHG�³$D�´�E\�0RRG\¶V��³$�´�E\�6	3��DQG�
³$�´�E\�)LWFK�5DWLQJV��)LWFK���7R�PLWLJDWH�WKH�SRWHQWLDO�IRU�FUHGLW�ULVN��XQGHU�WKH�WHUPV�RI�WKH�6ZDS�
$JUHHPHQW��LI�WKH�FRXQWHUSDUW\¶V�FUHGLW�TXDOLW\�IDOOV�EHORZ�����0RRG\¶V�UDWLQJ�RI�%DD�������6	3¶V�UDWLQJ�RI�
%%%��RU�����)LWFK¶V�UDWLQJ�RI�%%%��WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�VZDS�ZLOO�EH�FROODWHUDOL]HG�E\�WKH�FRXQWHUSDUW\�ZLWK�
FDVK�DQG�RU�WUHDVXU\�VHFXULWLHV���
�
%DVLV�ULVN�±�3+�LV�H[SRVHG�WR�EDVLV�ULVN�RQ�LWV�6ZDS�$JUHHPHQW�EHFDXVH�WKH�YDULDEOH�UDWH�SD\PHQWV�
UHFHLYHG�E\�3+�RQ�WKH�LQVWUXPHQWV�DUH�EDVHG�RQ�D�UDWH�RU�LQGH[�RWKHU�WKDQ�WKH�LQWHUHVW�UDWH�SDLG�RQ�LWV�
YDULDEOH�UDWH�GHEW���
�
7HUPLQDWLRQ�ULVN�±�7KH�VZDS�XVHV�WKH�,QWHUQDWLRQDO�6ZDSV�	�'HULYDWLYHV�$VVRFLDWLRQ�0DVWHU�$JUHHPHQW�
�WKH�0DVWHU�$JUHHPHQW���ZKLFK�LQFOXGHV�VWDQGDUG�WHUPLQDWLRQ�HYHQWV�VXFK�DV�IDLOXUH�WR�SD\�DQG�
EDQNUXSWF\��7KH�0DVWHU�$JUHHPHQW�DOVR�LQFOXGHV�DQ�³DGGLWLRQDO�WHUPLQDWLRQ�HYHQW�´�7KH�0DVWHU�
$JUHHPHQW�FDQ�EH�WHUPLQDWHG�LI��DW�DQ\�WLPH��D�UHOHYDQW�FUHGLW�UDWLQJ�ZLWK�UHVSHFW�WR�D�SDUW\�GHFOLQHV�EHORZ�
WKH�WHUPLQDWLRQ�OHYHO�RU�LV�ZLWKGUDZQ��RU�LI�DQ\�SDUW\�KDV�QR�UHOHYDQW�UDWLQJ�EXW�ZDV�SUHYLRXVO\�UDWHG�E\�
VXFK�UDWLQJ�DJHQF\��7KH�WHUPLQDWLRQ�OHYHOV�DUH�����0RRG\¶V�UDWLQJ�RI�%DD�������6	3�UDWLQJ�RI�%%%��DQG�����
)LWFK�UDWLQJ�RI�%%%��
�
7KH�QHJDWLYH�VZDS�IDLU�YDOXH�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ�DSSUR[LPDWHV�WKH�
WHUPLQDWLRQ�SD\PHQW�WKDW�ZRXOG�EH�RZHG�E\�3+�WR�WKH�VZDS�FRXQWHUSDUW\�LI�WKH�VZDS�ZDV�WHUPLQDWHG��7KH�
SD\PHQWV�IURP�3+�WR�WKH�VZDS�FRXQWHUSDUW\�DUH�LQVXUHG�E\�$VVXUHG�*XDUDQW\��7KLV�LQVXUDQFH�SURYLGHV�
SURWHFWLRQ�WR�WKH�VZDS�FRXQWHUSDUW\�LQ�WKH�HYHQW�3+�IDLOV�WR�PDNH�SD\PHQWV�GXH�XQGHU�WKH�VZDS��8QGHU�
WKH�WHUPV�RI�WKH�6ZDS�$JUHHPHQW��DQ�³LQVXUHU�HYHQW´�ZLOO�RFFXU�LI�ERWK�0RRG\¶V�DQG�6	3¶V�UDWLQJV�IRU�
$VVXUHG�*XDUDQW\�IDOO�EHORZ�WKH�$�FDWHJRU\��,I�DQ�LQVXUHU�HYHQW�KDSSHQV��3+�ZRXOG�EH�UHTXLUHG�WR�SRVW�
FROODWHUDO�E\�D�ILUVW�SULRULW\�SHUIHFWHG�VHFXULW\�LQWHUHVW�LQ�WKH�JURVV�UHYHQXHV�RI�3+��$VVXUHG�*XDUDQW\�ZDV�
UDWHG�$��E\�0RRG\¶V�ZLWK�D�VWDEOH�RXWORRN�HIIHFWLYH�$XJXVW��������
�
�
� �
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�
3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH����±�2SHUDWLQJ�/HDVHV�
�
3+�OHDVHV�FHUWDLQ�RIILFH�VSDFH�DQG�HTXLSPHQW�XQGHU�RSHUDWLQJ�OHDVHV��/HDVH�H[SHQVH�RQ�DOO�VXFK�OHDVHV�
IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������WRWDOHG����������LQFOXGLQJ�����LQ�QRQ�RSHUDWLQJ�H[SHQVH��
DQG����������LQFOXGLQJ������LQ�QRQ�RSHUDWLQJ�H[SHQVH���UHVSHFWLYHO\��3+�DOVR�OHDVHV�RIILFH�VSDFH�WR�
RWKHUV�ZKLFK�TXDOLI\�DV�RSHUDWLQJ�OHDVHV��)XWXUH�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV�DQG�UHFHLSWV�XQGHU�RIILFH�
VSDFH�DQG�HTXLSPHQW�OHDVHV�DV�RI�-XQH�����������ZHUH�DV�IROORZV��LQ�WKRXVDQGV����
�

/HDVH /HDVH
3D\PHQWV 5HFHLSWV

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

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

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

<HDUV�HQGLQJ�-XQH���
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�
�
1RWH����±�'HIHUUHG�$QQXLW\�&RQWUDFWV�
�
3+�RIIHUV�LWV�HPSOR\HHV�D�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�SODQ��ZKLFK�KDV�DQ�HPSOR\HU�PDWFK�FRPSRQHQW�FUHDWHG�
LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH��,5&��6HFWLRQ������(PSOR\HHV�ZKR�HOHFW�WR�SDUWLFLSDWH�LQ�WKH�
SODQ�PDNH�FRQWULEXWLRQV�WKURXJK�D�UHGXFWLRQ�LQ�VDODU\��$OO�SDUWLFLSDWLQJ�HPSOR\HHV�PDQDJH�WKHLU�
FRQWULEXWLRQ�DQG�LQYHVWPHQW�FKRLFHV�WKURXJK�D�IXQGLQJ�DJHQF\�VHOHFWHG�E\�3+���
�
7KH�LQYHVWPHQWV�RI�3+¶V�,5&�6HFWLRQ�����SODQ�DQG�HDUQLQJV�WKHUHRQ�DUH�KHOG�LQ�WUXVW�IRU�WKH�H[FOXVLYH�
EHQHILW�RI�WKH�SODQ�SDUWLFLSDQWV�DQG�WKHLU�EHQHILFLDULHV��7KH�,5&�6HFWLRQ�����SODQ�DQG�HDUQLQJV�DUH�QRW�
VXEMHFW�WR�FODLPV�RI�3+¶V�JHQHUDO�FUHGLWRUV��$FFRUGLQJO\��WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ�GR�
QRW�LQFOXGH�WKH�IXQGV�GHSRVLWHG�ZLWK�ILQDQFLDO�LQVWLWXWLRQV�SXUVXDQW�WR�GHIHUUHG�DQQXLW\�FRQWUDFWV���
�
�
1RWH����±�5HWLUHPHQW�3ODQ�
�
3+�VSRQVRUV�D�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�UHWLUHPHQW�SODQ�XQGHU�ZKLFK�EHQHILWV�DUH�OLPLWHG�WR�DPRXQWV�
DFFXPXODWHG�IURP�WRWDO�FRQWULEXWLRQV�E\�3+�DQG�E\�SDUWLFLSDWLQJ�HPSOR\HHV��SOXV�HDUQLQJV�WKHUHRQ��
*HQHUDOO\��DOO�HPSOR\HHV�ZLWK�RQH�\HDU�RI�VHUYLFH�DUH�HOLJLEOH�WR�SDUWLFLSDWH��)RU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH�����
�����DQG�������FRQWULEXWLRQV�XQGHU�WKH�UHWLUHPHQW�SODQ�E\�3+�ZHUH����RI�FRYHUHG�HPSOR\HHV¶�EDVLF�
FRPSHQVDWLRQ��&RQWULEXWLRQV�DUH�IXQGHG�DV�DFFUXHG��7RWDO�3+�FRQWULEXWLRQV�H[SHQVHG�IRU�WKH�\HDUV�
HQGHG�-XQH����������DQG�������ZHUH���������DQG����������UHVSHFWLYHO\��� �
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3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

�
�

���

1RWH����±�3RVWHPSOR\PHQW�+HDOWKFDUH�3ODQ�
�
7KH�&RPSDQ\�DFFRXQWV�IRU�LWV�SRVWHPSOR\PHQW�KHDOWKFDUH�SODQ�XQGHU�*$6%�&RGLILFDWLRQ�6HFWLRQ�3����
Postemployment Benefits Other Than Pensions-Employer Reporting���
�
3ODQ�GHVFULSWLRQ�DQG�IXQGLQJ�SROLF\�±�3+¶V�3RVWHPSOR\PHQW�+HDOWKFDUH�3ODQ��WKH�3ODQ��LV�D�VLQJOH�
HPSOR\HU�GHILQHG�EHQHILW�KHDOWKFDUH�SODQ�DGPLQLVWHUHG�E\�'LVFRYHU\�%HQHILWV��7KH�3ODQ�SURYLGHV�PHGLFDO�
DQG�GHQWDO�LQVXUDQFH�EHQHILWV�WR�TXDOLILHG�SRVWHPSOR\PHQW�SDUWLFLSDQWV�RQ�D�JDS�FRYHUDJH�EDVLV��
&RYHUDJH�LV�OLPLWHG�WR�WKRVH�HPSOR\HHV�ZKR�KDYH�SURYLGHG����\HDUV�RI�FRQVHFXWLYH�VHUYLFH��DUH�EHORZ�
WKH�DJH�RI�����DQG�GR�QRW�UHFHLYH�FRYHUDJH�IURP�RWKHU�VRXUFHV��7KH�FRQWULEXWLRQ�UHTXLUHPHQWV�RI�WKH�3ODQ�
PHPEHUV�DQG�3+�DUH�HVWDEOLVKHG�DQG�PD\�EH�DPHQGHG�E\�WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV��7KH�UHTXLUHG�
FRQWULEXWLRQ�LV�EDVHG�RQ�HVWLPDWHG�SD\�DV�\RX�JR�ILQDQFLQJ�UHTXLUHPHQWV���
�
(PSOR\HHV�FRYHUHG�E\�EHQHILW�WHUPV�±�$V�RI�WKH�FXUUHQW�DQG�SULRU�YDOXDWLRQ�GDWHV��WKH�IROORZLQJ�
HPSOR\HHV�ZHUH�FRYHUHG�E\�WKH�3ODQ��
�

-XO\�������� -XO\��������

,QDFWLYH�HPSOR\HHV�FXUUHQWO\�UHFHLYLQJ�EHQHILW�SD\PHQWV ������������������������ �����������������������
$FWLYH�HPSOR\HHV ��������������������� ���������������������

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

�
7RWDO�23(%�OLDELOLW\�±�3+¶V�WRWDO�23(%�OLDELOLW\�RI��������ZDV�PHDVXUHG�DV�RI�-XQH�����������DQG�ZDV�
GHWHUPLQHG�E\�DQ�DFWXDULDO�YDOXDWLRQ�DV�RI�WKDW�GDWH��
�
$FWXDULDO�DVVXPSWLRQV�DQG�RWKHU�LQSXWV�±�7KH�WRWDO�23(%�OLDELOLW\�LQ�WKH�-XQH����������DFWXDULDO�
YDOXDWLRQ��LV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�IROORZLQJ�DFWXDULDO�DVVXPSWLRQV�DQG�RWKHU�LQSXWV��DSSOLHG�WR�DOO�SHULRGV�
LQFOXGHG�LQ�WKH�PHDVXUHPHQW��XQOHVV�RWKHUZLVH�VSHFLILHG��7KH�DFWXDULDO�DVVXPSWLRQV�XVHG�LQ�WKH�-XQH�����
�����YDOXDWLRQ��ZHUH�EDVHG�RQ�WKH�UHVXOWV�RI�DQ�DFWXDULDO�H[SHULHQFH�VWXG\�IRU�WKH�SHULRG�-XQH����������
WR�-XQH�����������
�
,QIODWLRQ �����

6DODU\�,QFUHDVHV ����������������LQFOXGLQJ�LQIODWLRQ

'LVFRXQW�5DWH �����

+HDOWKFDUH�&RVW�7UHQG�5DWHV

7KH�GLVFRXQW�UDWH�ZDV�EDVHG�RQ�%RQG�%X\HU����%RQG�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�,QGH[���0RUWDOLW\�UDWHV�ZHUH�EDVHG�RQ�WKH�
53�������&RPELQHG�PRUWDOLW\�WDEOH�UDWHV�SURMHFWHG�ZLWK�PRUWDOLW\�LPSURYHPHQW�VFDOH�%%�

���IRU�������������IRU�������������
IRU������DQG�GHFUHDVLQJ�WR�DQ�
XOWLPDWH�UDWH�RI����LQ�����

�
� �
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3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH����±�3RVWHPSOR\PHQW�+HDOWKFDUH�3ODQ��FRQWLQXHG��
�
&KDQJHV�LQ�WKH�WRWDO�23(%�OLDELOLW\��LQ�WKRXVDQGV���
�

���� ����

7RWDO�23(%�OLDELOLW\���SULRU�PHDVXUHPHQW�GDWH �������������������� ��������������������

&KDQJHV�LQ�WRWDO�23(%�OLDELOLW\
�D��6HUYLFH�FRVW ����������������������� �����������������������
�E��,QWHUHVW�RQ�WKH�WRWDO�23(%�OLDELOLW\ ����������������������� �����������������������
�F��&KDQJHV�RQ�EHQHILW�WHUPV ������������������������ �������������������������
�G��'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH ������������������������� �������������������������
�H��&KDQJHV�RI�DVVXPSWLRQV�RU�RWKHU�LQSXWV ����������������������� ������������������������
�I��%HQHILW�SD\PHQWV ������������������������ ������������������������

7RWDO�23(%�OLDELOLW\���FXUUHQW�PHDVXUHPHQW�GDWH �������������������� ��������������������

&RYHUHG�HPSOR\HH�SD\UROO ������������������ ������������������
7RWDO�23(%�OLDELOLW\�DV�D���RI�FRYHUHG�HPSOR\HH�SD\UROO ����� �����

.H\�LQIRUPDWLRQ
9DOXDWLRQ�GDWH -XO\�������� -XO\��������
5HSRUWLQJ�GDWH -XQH��������� -XQH���������
0HDVXUHPHQW�GDWH -XQH��������� -XQH���������
'LVFRXQW�UDWH�DV�RI�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH ����� �����
0XQLFLSDO�ERQG�LQGH[�UDWH ����� �����
0XQLFLSDO�ERQG�LQGH[�GDWH -XQH��������� -XQH���������

<HDU�(QGHG�-XQH����

�
6HQVLWLYLW\�RI�WKH�QHW�23(%�OLDELOLW\�WR�FKDQJHV�LQ�WKH�GLVFRXQW�UDWH�±�7KH�IROORZLQJ�SUHVHQWV�3+¶V�
WRWDO�23(%�OLDELOLW\�XVLQJ�WKH�ILQDO�GLVFRXQW�UDWH�RI��������DQG�SUHOLPLQDU\�GLVFRXQW�UDWH�RI�������IRU�-XQH�
���������DQG������PHDVXUHPHQW�GDWHV��UHVSHFWLYHO\��DV�ZHOO�DV�ZKDW�WKH�WRWDO�23(%�OLDELOLWLHV�ZRXOG�EH�
WKH\�ZHUH�FDOFXODWHG�XVLQJ�D�GLVFRXQW�UDWH�WKDW�LV�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�ORZHU�RU�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�
KLJKHU�WKDW�WKH�FXUUHQW�UDWH��LQ�WKRXVDQGV���
�

���'HFUHDVH 'LVFRXQW�5DWH ���,QFUHDVH ���'HFUHDVH 'LVFRXQW�5DWH ���,QFUHDVH
����� ����� ����� ����� ����� �����

1HW�23(%�OLDELOLW\ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

-XQH��������� -XQH���������

�
� �



�
�

3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

�
�

���

1RWH����±�3RVWHPSOR\PHQW�+HDOWKFDUH�3ODQ��FRQWLQXHG��
�
6HQVLWLYLW\�RI�WKH�QHW�23(%�OLDELOLW\�WR�FKDQJHV�LQ�WKH�KHDOWKFDUH�WUHQG�UDWHV�±�7KH�IROORZLQJ�
SUHVHQWV�3+¶V�WRWDO�23(%�OLDELOLW\�XVLQJ�WKH�FXUUHQW�KHDOWK�WUHQG�UDWHV��DV�ZHOO�DV�ZKDW�WKH�WRWDO�23(%�
OLDELOLW\�ZRXOG�EH�LI�LW�ZHUH�FDOFXODWHG�XVLQJ�KHDOWKFDUH�WUHQG�UDWHV�WKDW�DUH�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�ORZHU�RU�
RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�KLJKHU�WKDW�WKH�FXUUHQW�KHDOWKFDUH�WUHQG�UDWHV��LQ�WKRXVDQGV���
�

���'HFUHDVH &XUUHQW ���,QFUHDVH ���'HFUHDVH &XUUHQW ���,QFUHDVH
�����WR����� �����WR����� �����WR����� �����WR����� �����WR����� �����WR�����

1HW�23(%�OLDELOLW\ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

-XQH��������� -XQH���������

�
23(%�H[SHQVH�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�
23(%�±�)RU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH�����������3+�UHFRJQL]HG�23(%�H[SHQVH�RI������$W�-XQH�����
������WKH�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�23(%�DUH�DV�
IROORZV��LQ�WKRXVDQGV����
�

1HW�$PRXQW 1HW�$PRXQW

'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�H[SHFWHG�
DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

&KDQJHV�RI�DVVXPSWLRQV�DQG
RWKHU�LQSXWV ��������������������� ��������������������� ���������������������� ����������������������� ���������������������� ����������������������

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

'HIHUUHG�
,QIORZV�RI�
5HVRXUFHV

-XQH��������� -XQH���������
'HIHUUHG�
2XWIORZV�RI�
5HVRXUFHV

'HIHUUHG�
,QIORZV�RI�
5HVRXUFHV

'HIHUUHG�
2XWIORZV�RI�
5HVRXUFHV

�
$PRXQWV�UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�23(%�
ZLOO�EH�UHFRJQL]HG�LQ�23(%�H[SHQVH�DV�IROORZV��LQ�WKRXVDQGV���
�

$PRXQW
<HDUV�HQGLQJ�-XQH����
���� ����������������������
���� �����������������������
���� �����������������������
���� �����������������������
���� �����������������������
7KHUHDIWHU �����������������������

���������������������

�
� �



�
�
3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH����±�&RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV�
�
/HJDO�PDWWHUV�±�7KH�KHDOWK�FDUH�LQGXVWU\�LV�VXEMHFW�WR�QXPHURXV�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�RI�IHGHUDO��VWDWH��
DQG�ORFDO�JRYHUQPHQWV��&RPSOLDQFH�ZLWK�WKHVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��VSHFLILFDOO\�WKRVH�UHODWLQJ�WR�WKH�
0HGLFDUH�DQG�0HGL�&DO�SURJUDPV�LV�VXEMHFW�WR�JRYHUQPHQW�UHYLHZ�DQG�LQWHUSUHWDWLRQ��DV�ZHOO�DV�
UHJXODWRU\�DFWLRQV��&ODLPV�IRU�SD\PHQW�IRU�VHUYLFHV�UHQGHUHG�WR�0HGLFDUH�DQG�0HGL�&DO�EHQHILFLDULHV�PXVW�
PHHW�DSSOLFDEOH�ELOOLQJ�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��ZKLFK��DPRQJ�RWKHU�WKLQJV��UHTXLUH�WKDW�WKH�VHUYLFHV�DUH�
PHGLFDOO\�QHFHVVDU\��DFFXUDWHO\�FRGHG��DQG�VXIILFLHQWO\�GRFXPHQWHG�LQ�WKH�EHQHILFLDULHV¶�PHGLFDO�UHFRUGV��
$OOHJDWLRQV�FRQFHUQLQJ�SRVVLEOH�YLRODWLRQV�RI�UHJXODWLRQV�FDQ�UHVXOW�LQ�WKH�LPSRVLWLRQ�RI�VLJQLILFDQW�ILQHV�
DQG�SHQDOWLHV��DV�ZHOO�DV�VLJQLILFDQW�UHSD\PHQW�RI�SUHYLRXVO\�ELOOHG�DQG�FROOHFWHG�UHYHQXHV�IRU�SDWLHQW�
VHUYLFHV���
�
3+�KDV�RQJRLQJ�HIIRUWV�WR�FRPSO\�ZLWK�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��WR�DVVHVV�LWV�SULRU�FRPSOLDQFH��DQG�WKH�
SRWHQWLDO�LPSDFW�RI�QRQFRPSOLDQFH��3+�ZLWK�LWV�RQJRLQJ�FRPSOLDQFH�SURJUDP�ZLOO�FRQWLQXH�WR�PRQLWRU��
LQYHVWLJDWH��DQG�FRUUHFW�DQ\�SRWHQWLDO�DUHDV�RI�QRQFRPSOLDQFH��1R�UHJXODWRU\�DFWLRQ�KDV�EHHQ�DVVHUWHG�
DJDLQVW�3+�WR�GDWH��DOWKRXJK�VXFK�DFWLRQ�FRXOG�RFFXU�LQ�WKH�IXWXUH��
�
3+�LV�D�SDUW\�WR�FHUWDLQ�RWKHU�OHJDO�DFWLRQV�DULVLQJ�LQ�WKH�RUGLQDU\�FRXUVH�RI�EXVLQHVV��,Q�WKH�RSLQLRQ�RI�3+�
PDQDJHPHQW��WKH�OLDELOLW\��LI�DQ\��XQGHU�WKHVH�FODLPV�LV�DGHTXDWHO\�FRYHUHG�E\�LQVXUDQFH��3+�LV�LQVXUHG�
IRU�PHGLFDO�PDOSUDFWLFH�XQGHU�D�FODLPV�PDGH�DQG�UHSRUWHG�SROLF\��
�
3+�LV�H[SRVHG�WR�YDULRXV�ULVNV�RI�ORVV�IURP�WRUWV��WKHIW�RI��GDPDJH�WR��DQG�GHVWUXFWLRQ�RI�DVVHWV��EXVLQHVV�
LQWHUUXSWLRQ��HUURUV�DQG�RPLVVLRQV��QDWXUDO�GLVDVWHUV��DQG�HPSOR\HH�KHDOWK�DQG�DFFLGHQW�EHQHILWV��
&RPPHUFLDO�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�LV�SXUFKDVHG�IRU�FODLPV�DULVLQJ�IURP�VXFK�PDWWHUV��
�
:RUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�SURJUDP�±�(IIHFWLYH�-XO\����������3+�KDV�FRQWUDFWHG�ZLWK�6DIHW\�1DWLRQDO�
&DVXDOW\�&RUSRUDWLRQ�WR�SURYLGH�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�LQVXUDQFH�FRYHUDJH��3+�LV�VHOI�LQVXUHG�IRU�WKH�
ILUVW��������RI�HDFK�RFFXUUHQFH�ZLWK�D�PD[LPXP�OLPLW�RI�LQGHPQLW\�SHU�RFFXUUHQFH�RI���������$W�-XQH�����
�����DQG�������HVWLPDWHG�FODLPV�OLDELOLWLHV�IRU�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�UHFRUGHG�ZHUH��������DQG���������
UHVSHFWLYHO\��
�
$FWLYLW\�LQ�3+¶V�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�FODLPV�OLDELOLW\�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������LV�
VXPPDUL]HG�DV�IROORZV��LQ�WKRXVDQGV���
�

���� ����

%$/$1&(��EHJLQQLQJ�RI�WKH�\HDU �������������������� ��������������������

&XUUHQW�\HDU�FODLPV�LQFXUUHG�DQG�FKDQJHV�LQ�HVWLPDWHV
IRU�FODLPV�LQFXUUHG�LQ�WKH�SULRU�\HDU ��������������������� ���������������������

&ODLPV�DQG�H[SHQVHV�SDLG ���������������������� ����������������������

%$/$1&(��HQG�RI�\HDU ��������������������� ���������������������

/HVV�FXUUHQW�SRUWLRQ��LQFOXGHG�LQ�RWKHU�DFFUXHG�OLDELOLWLHV ���������������������� ����������������������

%$/$1&(��HQG�RI�\HDU��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ �������������������� ��������������������
�
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1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

�
�

���

1RWH����±�&RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV��FRQWLQXHG��
�
&RPSUHKHQVLYH�OLDELOLW\�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�±�3+�LV�LQVXUHG�IRU�FRPSUHKHQVLYH�OLDELOLW\��SURIHVVLRQDO�
OLDELOLW\��ERGLO\�LQMXU\�DQG�SURSHUW\�GDPDJH�OLDELOLW\��SHUVRQDO�LQMXU\��DGYHUWLVLQJ�LQMXU\�DQG�GLVFULPLQDWLRQ�
OLDELOLW\��DQG�HPSOR\HH�EHQHILW�OLDELOLW\��XQGHU�D�FODLPV�PDGH�SROLF\��ZKLFK�FRYHUV�DVVHUWHG�FODLPV�DQG�
LQFLGHQWV�UHSRUWHG�WR�WKH�LQVXUDQFH�FDUULHU��DQG�KDV�D�SHU�FODLP�GHGXFWLEOH�RI������IRU�SURIHVVLRQDO�
OLDELOLW\��3+¶V�FRPSUHKHQVLYH�OLDELOLW\�LQVXUDQFH�ZDV�UHQHZHG�HIIHFWLYH�-XO\����������DQG�WKH�FXUUHQW�SROLF\�
H[SLUHV�RQ�-XQH�����������3+�KDV�UHVHUYHG�IRU�HVWLPDWHG�FODLPV�WKURXJK�������LQFOXGLQJ�DQ�HVWLPDWH�RI�
,%15��6XFK�UHVHUYHV�UHPDLQHG�XQFKDQJHG�DW��������IURP�SUHYLRXV�\HDU�DQG�DUH�UHFRUGHG�DV�RWKHU�
DFFUXHG�OLDELOLWLHV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ���
�
(IIHFWLYH�-XO\����������3+�ZLWKGUHZ�LWV�PHPEHUVKLS�IURP�LWV�LQVXUDQFH�FDUULHU�DQG�KDV�FRQWUDFWHG�ZLWK�
&�1�$��WR�SURYLGH�FRPSUHKHQVLYH�OLDELOLW\�LQVXUDQFH��3+�LV�VHOI�LQVXUHG�IRU�WKH�ILUVW��������IRU�HDFK�FODLP�
DQG���������LQ�DJJUHJDWH���
�
$FWLYLW\�LQ�3+¶V�FRPSUHKHQVLYH�OLDELOLW\�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�OLDELOLW\�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������
DQG�������LV�VXPPDUL]HG�DV�IROORZV��LQ�WKRXVDQGV���
�

���� ����

%$/$1&(��EHJLQQLQJ�RI�WKH�\HDU �������������������� ��������������������

&XUUHQW�\HDU�FODLPV�LQFXUUHG�DQG�FKDQJHV�LQ�HVWLPDWHV ���������������������� ����������������������
&ODLPV�DQG�H[SHQVHV�SDLG ����������������������� �����������������������

%$/$1&(��HQG�RI�WKH�\HDU �������������������� ��������������������

�
0HGLFDUH�5HFRYHU\�$XGLW�&RQWUDFWRU��5$&��SURJUDP�±�3+�LV�VXEMHFW�WR�WKH�0HGLFDUH�5$&�3URJUDP��
ZKLFK�LV�D�SURJUDP�GHVLJQHG�WR�LGHQWLI\�LPSURSHU�0HGLFDUH�SD\PHQWV�ERWK�XQGHUSD\PHQWV�DQG�
RYHUSD\PHQWV��5$&�DXGLWRUV�DUH�FRQWUDFWHG�E\�WKH�&06�RQ�D�FRQWLQJHQW�IHH�EDVLV��UHFHLYLQJ�D�
SHUFHQWDJH�RI�WKH�LPSURSHU�RYHUSD\PHQWV�DQG�XQGHUSD\PHQWV�WKH\�UHFRYHU�IURP�RU�UHWXUQ�WR�SURYLGHUV��
5$&�DXGLWV�UHVXOWHG�LQ�UHFRXSPHQWV�RI����DQG�����IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�-XQH����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\��7KHUH�DUH�FXUUHQWO\�QR�5$&�DXGLWV�LQ�SURFHVV�QRU�DUH�DQ\�UHVHUYHV�UHFRUGHG�DW�-XQH�����
������RU��������
�
6HLVPLF�FRPSOLDQFH�±�&DOLIRUQLD�6HQDWH�%LOO��6%�������UHTXLUHV�KRVSLWDO�DFXWH�FDUH�EXLOGLQJV�WR�PHHW�
PRUH�VWULQJHQW�VHLVPLF�JXLGHOLQHV�E\�������3+¶V�EXLOGLQJV�DUH�FRPSOLDQW�ZLWK�DQ�63&���UDWLQJ�DQG�DUH�
HOLJLEOH�WR�UHQGHU�DFXWH�LQSDWLHQW�FDUH�XQWLO��������
� �
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�
3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH����±�&RQGHQVHG�&RPELQLQJ�,QIRUPDWLRQ�
�
$�VXPPDU\�RI�WKH�FRQGHQVHG�FRPELQLQJ�LQIRUPDWLRQ�IRU�3+�DQG�$UFK�DV�RI�-XQH�����������LV�DV�IROORZV�
�LQ�WKRXVDQGV���
�

3+ $UFK 3$0 3$0�6' 3$& (OLPLQDWLRQV 7RWDO

&XUUHQW�DVVHWV ����������������� ������������������� �������������������� ������������������� �������������������� ������������������� �����������������
&DSLWDO�DVVHWV���QHW ����������������� �������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� �����������������
1RQFXUUHQW�DVVHWV ������������������ �������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������� ������������������

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

'HIHUUHG�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV ������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������

7RWDO�DVVHWV�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV� ���������������� ������������������ �������������������� ������������������� �������������������� ������������������� ����������������

&XUUHQW�OLDELOLWLHV ����������������� ������������������ ������������������� ���������������������� ������������������� ������������������� �����������������
/RQJ�WHUP�OLDELOLWLHV ����������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �����������������

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

'HIHUUHG�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV���GHIHUUHG�UHYHQXH �������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������
��

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV ����������������� ������������������� �������������������� ����������������������� �������������������� �������������������� �����������������
��
,QYHVWHG�LQ�FDSLWDO�DVVHWV���QHW�RI�UHODWHG�GHEW ������������������� �������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������
5HVWULFWHG ������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������
8QUHVWULFWHG ������������������ �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������

7RWDO�QHW�SRVLWLRQ ������������������ ��������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������

7RWDO�OLDELOLWLHV��GHIHUUHG�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV�
DQG�QHW�SRVLWLRQ ���������������� ������������������ �������������������� ������������������� �������������������� ������������������� ����������������

$66(76�$1'�'()(55('�287)/2:�2)�5(6285&(6

/,$%,/,7,(6��'(5(55('�,1)/2:�2)�5(6285&(6��$1'�1(7�326,7,21

&21'(16('�&20%,1,1*�67$7(0(17�2)�1(7�326,7,21�$6�2)�-81(���������

�
�
� �
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3DORPDU�+HDOWK�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

�
�

���

1RWH����±�&RQGHQVHG�&RPELQLQJ�,QIRUPDWLRQ��FRQWLQXHG��
�
3+�LV�WKH�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�$UFK�DQG�$UFK�LV�GHSHQGHQW�XSRQ�3+�IRU�ILQDQFLDO�VXSSRUW��$UFK�
UHFHLYHG���������DQG���������LQ�ILQDQFLDO�VXSSRUW�IRU�\HDUV�HQGLQJ�-XQH����������DQG�������UHVSHFWLYHO\���
�
6XEVHTXHQW�WR�-XQH�����������$UFK�KDV�UHFHLYHG�DQ�DGGLWLRQDO��������RI�ILQDQFLDO�VXSSRUW��
�

3+ $UFK 3$0 3$0�6' 3$& (OLPLQDWLRQ 7RWDO

23(5$7,1*�5(9(18(
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ����������������� ������������������ ���������������������� ���������������������� ������������������� ���������������������� �����������������
6KDUHG�ULVN�UHYHQXH ������������������� ������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� �������������������
2WKHU�UHYHQXH ������������������� �������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� �������������� �������������������
3+�3URJUDP�UHYHQXH ����������������������� �������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������� �����������������������

7RWDO�RSHUDWLQJ�UHYHQXH ������������������ ������������������� ��������������������� ����������������������� �������������������� �������������������� ������������������

23(5$7,1*�(;3(16(6 ������������������ ������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� �������������������� ������������������
'(35(&,$7,21�$1'�$0257,=$7,21 ������������������� �������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������

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

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

121�23(5$7,1*�,1&20(��(;3(16(��
,QYHVWPHQW�LQFRPH �������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������
8QUHDOL]HG�JDLQ�RQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDS �������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������
,QWHUHVW�H[SHQVH ������������������� ����������������������� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������
3URSHUW\�WD[�UHYHQXH ������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������
2WKHU���QHW �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� ����������������������� �������������������� ��������������������

7RWDO�QRQRSHUDWLQJ�H[SHQVH���QHW ������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� ����������������������� �������������������� �������������������

&+$1*(�,1�1(7�326,7,21 ������������������� ������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������� �������������������

,17(5)81'���$5&+�+($/7+�3$571(56 ������������������� ������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������

1(7�326,7,21���%HJLQQLQJ�RI�\HDU ������������������ �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� ������������������

1(7�326,7,21���(QG�RI�\HDU ����������������� �������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� �����������������

&21'(16('�&20%,1,1*�67$7(0(17�2)�5(9(18(��(;3(16(6��$1'�&+$1*(6�,1�1(7�326,7,21
)25�7+(�<($5�(1'('�-81(���������

�
�

3+ $UFK 3$0 3$0�6' 3$& (OLPLQDWLRQ 7RWDO

&$6+�)/2:6�)520�
2SHUDWLQJ�DFWLYLWLHV ������������������ ������������������� ������������������� �������������������� �������������������� ������������������� ������������������
1RQFDSLWDO�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV ������������������� ����������������������� �������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������� �������������������
&DSLWDO�DQG�UHODWHG�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV ������������������� ������������������� ���������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� �������������������
,QYHVWLQJ�DFWLYLWLHV �������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������

1(7�,1&5($6(��'(&5($6(��,1�&$6+�$1'
&$6+�(48,9$/(176 �������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������� ���������������������

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

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

&21'(16('�&20%,1,1*�67$7(0(17�2)�&$6+�)/2:6�)25�7+(�<($5�(1'('�-81(�����������GROODUV�LQ�WKRXVDQGV�
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3+ $UFK 3$0 3$0�6' 3$& (OLPLQDWLRQV 7RWDO

&XUUHQW�DVVHWV ����������������� ������������������ ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� �����������������
&DSLWDO�DVVHWV���QHW ����������������� �������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� �����������������
1RQFXUUHQW�DVVHWV ������������������ �������������������� �������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������� ������������������

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

'HIHUUHG�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV ������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������

7RWDO�DVVHWV�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV ���������������� ������������������ ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ����������������

&XUUHQW�OLDELOLWLHV ����������������� ������������������ ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� �����������������
/RQJ�WHUP�OLDELOLWLHV ����������������� ��������������������� �������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������� �����������������

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

'HIHUUHG�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV���GHIHUUHG�UHYHQXH �������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV ����������������� ������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������� �����������������

,QYHVWHG�LQ�FDSLWDO�DVVHWV���QHW�RI�UHODWHG�GHEW ������������������� �������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� �������������������
5HVWULFWHG ������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������
8QUHVWULFWHG ������������������ �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� ������������������

7RWDO�QHW�SRVLWLRQ ������������������ �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� ������������������

7RWDO�OLDELOLWLHV��GHIHUUHG�LQIORZ�RI�
UHVRXUFHV��DQG�QHW�SRVLWLRQ� ���������������� ������������������ ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ����������������

&21'(16('�&20%,1,1*�67$7(0(17�2)�1(7�326,7,21�$6�2)�-81(���������

$66(76�$1'�'()(55('�287)/2:�2)�5(6285&(6

/,$%,/,7,(6��'(5(55('�,1)/2:�2)�5(6285&(6��$1'�1(7�326,7,21
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3+ $UFK 3$0 3$0�6' 3$& (OLPLQDWLRQ 7RWDO

23(5$7,1*�5(9(18(
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ����������������� ������������������ ���������������������� ���������������������� ������������������� ���������������������� �����������������
6KDUHG�ULVN�UHYHQXH ������������������� ������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������
2WKHU�UHYHQXH ������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ����������������������� ������������������� �������������������
3+�3URJUDP�UHYHQXH ����������������������� �������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������� �����������������������

7RWDO�RSHUDWLQJ�UHYHQXH ������������������ ������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ������������������� ������������������

23(5$7,1*�(;3(16(6 ������������������ ������������������� ������������������� �������������������� �������������������� ������������������� ������������������
'(35(&,$7,21�$1'�$0257,=$7,21 ������������������� �������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������

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

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

121�23(5$7,1*�,1&20(��(;3(16(��
,QYHVWPHQW�LQFRPH ��������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������
8QUHDOL]HG�ORVV�RQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDS �������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������
,QWHUHVW�H[SHQVH ������������������� ����������������������� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������
3URSHUW\�WD[�UHYHQXH ������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������
2WKHU���QHW ������������������� ������������������� ����������������������� ���������������������� ����������������������� ������������������� ��������������������

7RWDO�QRQRSHUDWLQJ�H[SHQVH���QHW ������������������� ������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������� ������������������� �������������������

1(7��/266��,1&20(�%()25(�&$3,7$/�&2175,%87,216 ������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������� �������������������

&$3,7$/�&2175,%87,216 ����������������������� ����������������������� �������������������� �������������������� ����������������������� �������������������� �����������������������

&+$1*(�,1�1(7�326,7,21 ������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� ������������������� �������������������

1(7�326,7,21���%HJLQQLQJ�RI�\HDU� ������������������ �������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ������������������� ������������������

1(7�326,7,21���(QG�RI�\HDU ����������������� ���������������������� ������������������� ������������������� �������������������� ������������������� �����������������

&21'(16('�&20%,1,1*�67$7(0(17�2)�5(9(18(��(;3(16(6�$1'�&+$1*(6�,1�1(7�326,7,21
)25�7+(�<($5�(1'('�-81(���������
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3+ $UFK 3$0 3$0�6' 3$& (OLPLQDWLRQ 7RWDO

&$6+�)/2:6�)520�
2SHUDWLQJ�DFWLYLWLHV ����������������� ������������������� ������������������� ���������������������� ���������������������� ������������������� ������������������
1RQFDSLWDO�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV ������������������� ����������������������� �������������������� ����������������������� ����������������������� ������������������ �������������������
&DSLWDO�DQG�UHODWHG�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV �������������������� ������������������� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ������������������� ��������������������
,QYHVWLQJ�DFWLYLWLHV ������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������

1(7�,1&5($6(��'(&5($6(��,1�&$6+�$1'
&$6+�(48,9$/(176 ������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������

&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176���
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���7RWDO�23(%�OLDELOLW\���SULRU�PHDVXUHPHQW�GDWH ������������������������ ������������������������ ������������������������ Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D

���&KDQJHV�LQ�WRWDO�23(%�OLDELOLW\
�D��6HUYLFH�FRVW �������������������������� �������������������������� �������������������������� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D
�E��,QWHUHVW�RQ�WKH�WRWDO�23(%�OLDELOLW\ �������������������������� �������������������������� �������������������������� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D
�F��&KDQJHV�RQ�EHQHILW�WHUPV ��������������������������� ���������������������������� ���������������������������� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D
�G��'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D
�H��&KDQJHV�RI�DVVXPSWLRQV�RU�RWKHU�LQSXWV �������������������������� ��������������������������� ��������������������������� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D
�I��%HQHILW�SD\PHQWV ��������������������������� ��������������������������� ��������������������������� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D

�J��7RWDO ������������������������ ������������������������ ������������������������ ��������������������������� ��������������������������� ��������������������������� ��������������������������� ��������������������������� ��������������������������� ���������������������������
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���(VWLPDWHG�FRYHUHG�HPSOR\HH�SD\UROO ���������������������� ���������������������� ���������������������� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D
���7RWDO�23(%�OLDELOLW\�DV�D���RI�FRYHUHG�HPSOR\HH�SD\UROO ����� ����� ����� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D

.H\�LQIRUPDWLRQ
9DOXDWLRQ�GDWH -XO\�������� -XO\�������� -XO\�������� -XO\�������� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D
5HSRUWLQJ�GDWH -XQH��������� -XQH��������� -XQH��������� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D
0HDVXUHPHQW�GDWH -XQH��������� -XQH��������� -XQH��������� -XQH��������� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D
'LVFRXQW�UDWH�DV�RI�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH ����� ����� ����� ����� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D
%RQG�LQGH[�UDWH ����� ����� ����� ����� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D
%RQG�LQGH[�GDWH -XQH��������� -XQH��������� -XQH��������� -XQH��������� Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D Q�D
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