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



�
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2WKHU�0DWWHU�
2XU�DXGLWV�ZHUH�FRQGXFWHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�IRUPLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��
7KH�FRQVROLGDWLQJ�LQIRUPDWLRQ�LV�SUHVHQWHG�IRU�SXUSRVHV�RI�DGGLWLRQDO�DQDO\VLV�UDWKHU�WKDQ�WR�SUHVHQW�WKH�
ILQDQFLDO�SRVLWLRQ��UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�RI�WKH�LQGLYLGXDO�FRPSDQLHV�DQG�LV�QRW�D�
UHTXLUHG�SDUW�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��6XFK�LQIRUPDWLRQ�LV�WKH�UHVSRQVLELOLW\�RI�PDQDJHPHQW�DQG�ZDV�
GHULYHG�IURP�DQG�UHODWHV�GLUHFWO\�WR�WKH�XQGHUO\LQJ�DFFRXQWLQJ�DQG�RWKHU�UHFRUGV�XVHG�WR�SUHSDUH�WKH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�FRQVROLGDWLQJ�LQIRUPDWLRQ�KDV�EHHQ�VXEMHFWHG�WR�WKH�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�DSSOLHG�
LQ�WKH�DXGLWV�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�FHUWDLQ�DGGLWLRQDO�SURFHGXUHV��LQFOXGLQJ�
FRPSDULQJ�DQG�UHFRQFLOLQJ�VXFK�LQIRUPDWLRQ�GLUHFWO\�WR�WKH�XQGHUO\LQJ�DFFRXQWLQJ�DQG�RWKHU�UHFRUGV�XVHG�
WR�SUHSDUH�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RU�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKHPVHOYHV��DQG�RWKHU�DGGLWLRQDO�
SURFHGXUHV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��,Q�
RXU�RSLQLRQ��WKH�LQIRUPDWLRQ�LV�IDLUO\�VWDWHG�LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV�LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�
D�ZKROH��
�

�
&KLFDJR��,OOLQRLV�
$SULO���������
�
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7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWHG�%DODQFH�6KHHWV
'HFHPEHU����������DQG�����
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

���� ����
$VVHWV

&XUUHQW�DVVHWV�
��&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ������������������������� �������������������������
��,QYHVWPHQWV ������������������������� ������������������������
��3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW�RI�DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�
����RI���������LQ������DQG���������LQ����� ������������������������� �������������������������
��,QYHQWRULHV �������������������������� ��������������������������
��$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH���LQWHUQDOO\�GHVLJQDWHG�IRU�VHOI�LQVXUDQFH� �������������������������� ��������������������������
��$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH���WUXVWHH�KHOG �������������������������� ��������������������������
��2WKHU�FXUUHQW�DVVHWV �������������������������� ��������������������������

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

,QYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�
��,QYHVWPHQWV�LQWHUQDOO\�GHVLJQDWHG�IRU�FDSLWDO�SXUSRVHV ������������������������ ������������������������
��,QYHVWPHQWV�LQWHUQDOO\�GHVLJQDWHG�IRU�VHOI�LQVXUDQFH��QHW�RI�DPRXQWV�
�����UHTXLUHG�WR�PHHW�FXUUHQW�REOLJDWLRQV ������������������������� �������������������������

7RWDO�LQYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH ������������������������ ������������������������

3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�
��/DQG�DQG�ODQG�LPSURYHPHQWV ������������������������� �������������������������
��%XLOGLQJV ������������������������ ������������������������
��(TXLSPHQW ������������������������ ������������������������
��&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV ������������������������� �������������������������

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

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

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

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

/LDELOLWLHV�DQG�1HW�$VVHWV

&XUUHQW�OLDELOLWLHV�
��&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������������ �������������������������
��$FFRXQWV�SD\DEOH ������������������������� �������������������������
��$FFUXHG�OLDELOLWLHV�DQG�RWKHU ������������������������� �������������������������
��'XH�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV ������������������������� �������������������������
��&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\ �������������������������� ��������������������������

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

3URIHVVLRQDO�OLDELOLW\��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ ������� ������������������ ������� ������������������
/RQJ�WHUP�GHEW��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ �������� ���������������� �������� ����������������

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

&RPPLWPHQWV�DQG�FRQWLQJHQFLHV��1RWH�����

1HW�DVVHWV�
��8QUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV ���������� ������������� �������� ����������������
��7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV ���� ����������������������� ���� �����������������������

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

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

6HH�QRWHV�WR�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� �
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7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�
<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����������DQG�����
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

���� ����
5HYHQXH�
��1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH �������������������� ��������������������
��3URYLVLRQ�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV ����������������������� �����������������������
�����1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��OHVV�SURYLVLRQ�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV ��������������������� ���������������������
��0HGLFDLG�DVVHVVPHQW�SURJUDP�UHYHQXH ���������������������� ����������������������

7RWDO�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ��������������������� ���������������������

,QYHVWPHQW�LQFRPH� ���������������������� ����������������������
2WKHU�UHYHQXH ����������������������� �����������������������

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

([SHQVHV�
��6DODULHV�DQG�HPSOR\HH�EHQHILWV ��������������������� ���������������������
��6XSSOLHV�DQG�RWKHU ��������������������� ���������������������
��3K\VLFLDQV
�IHHV ����������������������� �����������������������
��,QWHUHVW�DQG�ILQDQFLQJ�FRVWV ���������������������� ����������������������
��'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ���������������������� ����������������������
��,QVXUDQFH ����������������������� �����������������������
��8WLOLWLHV ����������������������� �����������������������
��0HGLFDLG�DVVHVVPHQW�SURJUDP�H[SHQVH ���������������������� ����������������������

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

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

1RQRSHUDWLQJ�JDLQV�
��8QUHVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV ������������������������ ������������������������

([FHVV�RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV ���������������������� ����������������������

1HW�FKDQJHV�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV ���������������������� �����������������������

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

6HH�QRWHV�WR�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� �
�
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7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�

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

���� ����
8QUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
��([FHVV�RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV ��������������������� ���������������������
��1HW�FKDQJHV�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV ���������������������� �����������������������

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

7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
��&RQWULEXWLRQV ������������������������ ������������������������
��1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQ �������������������������� ��������������������������

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

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

1HW�DVVHWV�
��%HJLQQLQJ�RI�\HDU ��������������������� ���������������������

��(QG�RI�\HDU ������������������� ��������������������

6HH�QRWHV�WR�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� �
�
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7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�

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

� �
���� ����

&DVK�IORZV�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�
��&KDQJH�LQ�QHW�DVVHWV ��������������������� ���������������������
��$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV�WR�QHW
����FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�
����1HW�FKDQJHV�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV ����������������������� ����������������������
����5HDOL]HG�JDLQ�RQ�LQYHVWPHQWV ������������������������ �����������������������
����/RVV�RQ�GLVSRVDO�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ������������������������ �������������������������
����&KDQJH�LQ�XQGLVWULEXWHG�LQFRPH�RI�LQYHVWPHQW�LQ�MRLQW�YHQWXUH ����������������������� ��������������������������
����'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ���������������������� ����������������������
����3URYLVLRQ�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV ���������������������� ����������������������
����&KDQJH�LQ�RSHUDWLQJ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�
������3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH ����������������������� �����������������������
������2WKHU�DVVHWV ������������������������ �������������������������
������$FFRXQWV�SD\DEOH ������������������������ �����������������������
������$FFUXHG�OLDELOLWLHV�DQG�RWKHU ������������������������� �����������������������
������'XH�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV ������������������������ ������������������������
������3URIHVVLRQDO�OLDELOLW\ ������������������������ ������������������������

1HW�FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV ���������������������� ����������������������
�
&DVK�IORZV�IURP�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV�
��&RQVWUXFWLRQ�DQG�RWKHU�DGGLWLRQV�WR�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ����������������������� �����������������������
��3XUFKDVH�RI�LQYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH ���������������������� ����������������������
��3URFHHGV�IURP�VDOHV�RI�LQYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH ��������������������� ���������������������

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

&DVK�IORZV�IURP�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV�
��3ULQFLSDO�SD\PHQWV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������������ ������������������������

1HW�FDVK�XVHG�LQ�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV ������������������������ ������������������������

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

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�
��%HJLQQLQJ�RI�\HDU ����������������������� �����������������������
�
��(QG�RI�\HDU ���������������������� ����������������������

6XSSOHPHQWDO�GLVFORVXUH�RI�FDVK�IORZ�LQIRUPDWLRQ�
���&DVK�SDLG�IRU�LQWHUHVW��QHW�RI�DPRXQWV�FDSLWDOL]HG ��������������������� ���������������������

6XSSOHPHQWDO�VFKHGXOH�RI�QRQ�FDVK�LQYHVWLQJ�DQG�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV�
���3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DGGLWLRQV�LQFOXGHG�LQ�DFFRXQWV�SD\DEOH�DQG�
�����DFFUXHG�OLDELOLWLHV ���������������������� ����������������������

6HH�QRWHV�WR�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� �
�
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1RWH���� 1DWXUH�RI�2UJDQL]DWLRQ�DQG�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�
2UJDQL]DWLRQ�DQG�QDWXUH�RI�EXVLQHVV��7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ��DQ�,OOLQRLV�QRW�IRU�SURILW�FRUSRUDWLRQ�
�6W��*HRUJH���LV�WKH�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�3DORV�&RPPXQLW\�+RVSLWDO��WKH�+RVSLWDO���DOVR�DQ�,OOLQRLV�
QRW�IRU�SURILW�FRUSRUDWLRQ��3DORV�0HGLFDO�*URXS��30*��LV�D�OLPLWHG�OLDELOLW\�FRPSDQ\�ZKRVH�VROH�PHPEHU�LV�
WKH�+RVSLWDO��,Q�-DQXDU\�������6W��*HRUJH�$VVXUDQFH��/WG���6*$��ZDV�LQFRUSRUDWHG�DV�D�&D\PDQ�,VODQGV�
EDVHG�FDSWLYH�LQVXUDQFH�FRPSDQ\�WKDW�SURYLGHV�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\�FRYHUDJH�WR�WKH�+RVSLWDO�DQG�30*��
&KLFDJR�+HDOWK�&ROOHDJXHV��//&��&+&���D�OLPLWHG�OLDELOLW\�FRPSDQ\��ZDV�IRUPHG�DQG�EHJDQ�RSHUDWLRQV�LQ�
������&+&�ZLOO�IDFLOLWDWH�FROODERUDWLRQ�EHWZHHQ�WKH�+RVSLWDO�DQG�SK\VLFLDQV�WR�PHDVXUH�TXDOLW\�WKURXJK�
WKH�GHOLYHU\�RI�HYLGHQFH�EDVHG�FDUH�DQG�SURYLGH�YDOXH�E\�FRRUGLQDWLQJ�FDUH�HIILFLHQWO\��3DORV�,PDJLQJ��
//&��WKH�,PDJLQJ�&HQWHU���D�OLPLWHG�OLDELOLW\�FRPSDQ\��ZDV�IRUPHG�LQ�1RYHPEHU�������,W�EHJDQ�RSHUDWLRQV�
LQ�ODWH������DQG�FXUUHQWO\�RIIHUV�05,��&7��DQG�3(7�VFDQQLQJ��XOWUDVRXQG�DQG�GLDJQRVWLF�[�UD\�VHUYLFHV�LQ�
DQ�DPEXODWRU\�VHWWLQJ��,Q�)HEUXDU\�������6LJPD�362��//&��6LJPD���D�OLPLWHG�OLDELOLW\�FRPSDQ\��ZDV�
IRUPHG��6LJPD�ZLOO�LPSURYH�SDWLHQW�VDIHW\�DQG�WKH�TXDOLW\�RI�KHDOWKFDUH�GHOLYHU\��6W��*HRUJH�LV�WKH�VROH�
PHPEHU�RI�6LJPD��7KH�+RVSLWDO�LV�WKH�VROH�PHPEHU�RI�6*$��WKH�,PDJLQJ�&HQWHU�DQG�&+&��
�
6W��*HRUJH��WRJHWKHU�ZLWK�WKH�+RVSLWDO��FROOHFWLYHO\��WKH�2EOLJDWHG�*URXS���DUH�PHPEHUV�RI�DQ�REOLJDWHG�
JURXS�XQGHU�WKH�WHUPV�RI�D�0DVWHU�7UXVW�,QGHQWXUH��,QGHQWXUH��IRU�SXUSRVHV�RI�ORQJ�WHUP�ERUURZLQJ��$OO�
PHPEHUV�RI�WKH�2EOLJDWHG�*URXS�DUH�MRLQWO\�DQG�VHYHUDOO\�REOLJDWHG�WR�SD\�DOO�GHEW�LVVXHG�XQGHU�WKH�
,QGHQWXUH��
�
,Q�)HEUXDU\�������D�SULPDU\�FDUH�SK\VLFLDQ�JURXS�SUDFWLFH�ZDV�SXUFKDVHG�E\�6W��*HRUJH�WR�IRUP�WKH�LQLWLDO�
JURXS�IRU�30*��30*��D�SK\VLFLDQ�SUDFWLFH�WKDW�ZDV�HVWDEOLVKHG�DV�D�VHSDUDWH�FRUSRUDWH�HQWLW\�RXWVLGH�RI�
WKH�2EOLJDWHG�*URXS��HPSOR\V�SULPDU\�FDUH�SK\VLFLDQV�DQG�VHOHFW�VSHFLDOLVWV�WR�KHOS�EHWWHU�VHUYH�WKH�
QHHGV�RI�WKH�FRPPXQLW\�DV�LW�UHODWHV�WR�WKH�SURMHFWHG�VKRUWDJHV�RI�VXFK�SK\VLFLDQV��
�
6W��*HRUJH¶V�SXUSRVH�LV�WR�VROLFLW�DQG�UHFHLYH�FRQWULEXWLRQV�RQ�EHKDOI�RI�WKH�+RVSLWDO�DQG�30*��VXSSRUW�
HGXFDWLRQDO�DFWLYLWLHV�UHODWHG�WR�UHQGHULQJ�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�DQG�WR�VXSSRUW�WKH�+RVSLWDO�DQG�30*�DQG�
WKHLU�UHVSHFWLYH�SXUSRVHV��7KH�+RVSLWDO�LV�D�OLFHQVHG�����EHG�DFXWH�FDUH�IDFLOLW\�ORFDWHG�LQ�3DORV�+HLJKWV��
,OOLQRLV��SURYLGLQJ�LQSDWLHQW��RXWSDWLHQW��DQG�HPHUJHQF\�FDUH�VHUYLFHV�SULPDULO\�WR�UHVLGHQWV�RI�WKH�
VRXWKZHVW�VXEXUEV�RI�&KLFDJR��30*�HPSOR\V�SK\VLFLDQV�WR�SURYLGH�VHUYLFHV�WR�WKH�FRPPXQLW\��7KH�
,PDJLQJ�&HQWHU�SURYLGHV�GLDJQRVWLF�LPDJLQJ�VHUYLFHV�WR�WKH�FRPPXQLW\���
�
6W��*HRUJH�ZDV�WKH�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�WKH�6W��*HRUJH�:HOOQHVV�&HQWHU��WKH�:HOOQHVV�&HQWHU���DQ�
,OOLQRLV�QRW�IRU�SURILW�FRUSRUDWLRQ��,Q�RUGHU�WR�H[SDQG�DQ�RXWSDWLHQW�FHQWHU�DW�WKH�:HOOQHVV�&HQWHU¶V�ORFDWLRQ��
RQ�-DQXDU\����������6W��*HRUJH�WUDQVIHUUHG�RZQHUVKLS�RI�WKH�:HOOQHVV�&HQWHU�IDFLOLW\��HTXLSPHQW�DQG�ODQG�
WR�WKH�9LOODJH�RI�2UODQG�3DUN��,OOLQRLV��,Q�������WKH�6W��*HRUJH�:HOOQHVV�&HQWHU�ZDV�GLVVROYHG��
�
6LJQLILFDQW�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�DUH�DV�IROORZV��
�
3ULQFLSOHV�RI�FRQVROLGDWLRQ��7KH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQFOXGH�WKH�DFFRXQWV�
RI�6W��*HRUJH��WKH�+RVSLWDO��30*��WKH�:HOOQHVV�&HQWHU��6*$��&+&��WKH�,PDJLQJ�&HQWHU��DQG�6LJPD�
�FROOHFWLYHO\��WKH�&RUSRUDWLRQ���$OO�VLJQLILFDQW�LQWHUFRPSDQ\�WUDQVDFWLRQV�LQ�WKHVH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�HOLPLQDWHG���
�
$FFRXQWLQJ�SROLFLHV��7KH�&RUSRUDWLRQ�IROORZV�DFFRXQWLQJ�VWDQGDUGV�HVWDEOLVKHG�E\�WKH�)LQDQFLDO�
$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG��)$6%��WR�HQVXUH�FRQVLVWHQW�UHSRUWLQJ�RI�ILQDQFLDO�FRQGLWLRQ��UHVXOWV�RI�
RSHUDWLRQV��DQG�FDVK�IORZV��5HIHUHQFHV�WR�*HQHUDOO\�$FFHSWHG�$FFRXQWLQJ�3ULQFLSOHV��8�6��*$$3��LQ�
WKHVH�IRRWQRWHV�DUH�WR�WKH�FASB Accounting Standards Codification™��VRPHWLPHV�UHIHUUHG�WR�DV�WKH�
&RGLILFDWLRQ�RU�$6&��
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1RWH���� 1DWXUH�RI�2UJDQL]DWLRQ�DQG�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
8VH�RI�HVWLPDWHV��7KH�SUHSDUDWLRQ�RI�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�WR�PDNH�
HVWLPDWHV�DQG�DVVXPSWLRQV�WKDW�DIIHFW�WKH�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�DQG�GLVFORVXUH�RI�
FRQWLQJHQW�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�DW�WKH�GDWH�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�WKH�UHSRUWHG�
DPRXQWV�RI�UHYHQXH�DQG�H[SHQVHV�GXULQJ�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG��$FWXDO�UHVXOWV�FRXOG�GLIIHU�IURP�WKRVH�
HVWLPDWHV��7KH�XVH�RI�HVWLPDWHV�DQG�DVVXPSWLRQV�LQ�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LV�SULPDULO\�UHODWHG�WR�WKH�GHWHUPLQDWLRQ�RI�WKH�QHW�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DQG�
VHWWOHPHQWV�ZLWK�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��DQG�WKH�DFFUXDO�IRU�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\��'XH�WR�XQFHUWDLQWLHV�LQKHUHQW�
LQ�WKH�HVWLPDWLRQ�DQG�DVVXPSWLRQ�SURFHVV��LW�LV�DW�OHDVW�UHDVRQDEO\�SRVVLEOH�WKDW�FKDQJHV�LQ�WKHVH�
HVWLPDWHV�DQG�DVVXPSWLRQV�LQ�WKH�QHDU�WHUP�ZRXOG�EH�PDWHULDO�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
%DVLV�RI�SUHVHQWDWLRQ��7KH�&RUSRUDWLRQ�PD\�FODVVLI\�LWV�QHW�DVVHWV�LQWR�WKUHH�FDWHJRULHV��ZKLFK�DUH�
XQUHVWULFWHG��WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�DQG�SHUPDQHQWO\�UHVWULFWHG��
�
8QUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DUH�UHIOHFWLYH�RI�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�SULQFLSDO�RSHUDWLQJ�
DFWLYLWLHV�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ�DQG�DUH�QRW�VXEMHFW�WR�GRQRU�LPSRVHG�VWLSXODWLRQV��
�
7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DUH�VXEMHFW�WR�GRQRU�LPSRVHG�VWLSXODWLRQV�WKDW�PD\�RU�ZLOO�EH�PHW�HLWKHU�
E\�DFWLRQV�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ�DQG�RU�WKH�SDVVDJH�RI�WLPH��:KHQ�D�GRQRU�UHVWULFWLRQ�H[SLUHV��WHPSRUDULO\�
UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DUH�UHFODVVLILHG�DV�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DQG�UHSRUWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�
VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�DV�QHW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQ��
�
3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DUH�VXEMHFW�WR�GRQRU�LPSRVHG�VWLSXODWLRQV�WKDW�WKH\�EH�PDLQWDLQHG�
SHUPDQHQWO\�E\�WKH�&RUSRUDWLRQ���
�
7KH�&RUSRUDWLRQ�KDG�WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�RI������DQG������DW�'HFHPEHU����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\��ZKRVH�XVH�KDV�EHHQ�UHVWULFWHG�WR�WKH�+RVSLWDO¶V�DQLPDO�DVVLVWHG�WKHUDS\�SURJUDP��VSHFLDO�
HYHQWV��DQG�QXUVLQJ�VFKRODUVKLSV���
�
7KH�&RUSRUDWLRQ�KDG�QR�SHUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DW�'HFHPEHU����������DQG��������
�
'RQRU�UHVWULFWHG�JLIWV��8QFRQGLWLRQDO�SURPLVHV�WR�JLYH�FDVK�DQG�RWKHU�DVVHWV�WR�WKH�&RUSRUDWLRQ�DUH�
UHSRUWHG�DW�IDLU�YDOXH�DW�WKH�GDWH�WKH�SURPLVH�LV�UHFHLYHG��&RQGLWLRQDO�SURPLVHV�WR�JLYH�DQG�LQGLFDWLRQV�RI�
LQWHQWLRQV�WR�JLYH�DUH�UHSRUWHG�DW�IDLU�YDOXH�DW�WKH�GDWH�WKH�JLIW�LV�UHFHLYHG��7KH�JLIWV�DUH�UHSRUWHG�DV�HLWKHU�
WHPSRUDULO\�RU�SHUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�VXSSRUW�LI�WKH\�DUH�UHFHLYHG�ZLWK�GRQRU�VWLSXODWLRQV�WKDW�OLPLW�WKH�XVH�
RI�WKH�GRQDWHG�DVVHWV��:KHQ�D�GRQRU�UHVWULFWLRQ�H[SLUHV��WKDW�LV��ZKHQ�D�VWLSXODWHG�WLPH�UHVWULFWLRQ�HQGV�RU�
SXUSRVH�UHVWULFWLRQ�LV�DFFRPSOLVKHG��WHPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DUH�UHFODVVLILHG�DV�XQUHVWULFWHG�QHW�
DVVHWV�DQG�UHSRUWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�DV�QHW�DVVHWV�
UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQ��'RQRU�UHVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV�ZKRVH�UHVWULFWLRQV�DUH�PHW�ZLWKLQ�WKH�VDPH�\HDU�
DV�UHFHLYHG�DUH�UHSRUWHG�DV�XQUHVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��
�
*LIWV�RI�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�VXFK�DV�ODQG��EXLOGLQJV��RU�HTXLSPHQW�DUH�UHSRUWHG�DV�XQUHVWULFWHG�VXSSRUW�DQG�
DUH�H[FOXGHG�IURP�WKH�H[FHVV�RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV�XQOHVV�H[SOLFLW�GRQRU�VWLSXODWLRQV�VSHFLI\�KRZ�WKH�
GRQDWHG�DVVHWV�PXVW�EH�XVHG��*LIWV�RI�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�ZLWK�H[SOLFLW�UHVWULFWLRQV�WKDW�VSHFLI\�KRZ�WKH�
DVVHWV�DUH�WR�EH�XVHG�DQG�JLIWV�RI�FDVK�RU�RWKHU�DVVHWV�WKDW�PXVW�EH�XVHG�WR�DFTXLUH�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�DUH�
UHSRUWHG�DV�UHVWULFWHG�VXSSRUW��$EVHQW�H[SOLFLW�GRQRU�VWLSXODWLRQV�DERXW�KRZ�ORQJ�WKRVH�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�
PXVW�EH�PDLQWDLQHG��H[SLUDWLRQV�RI�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�UHSRUWHG�ZKHQ�WKH�GRQDWHG�RU�DFTXLUHG�ORQJ�
OLYHG�DVVHWV�DUH�SODFHG�LQ�VHUYLFH��
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1RWH���� 1DWXUH�RI�2UJDQL]DWLRQ�DQG�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��$OO�LQYHVWPHQWV�WKDW�DUH�QRW�H[WHUQDOO\�PDQDJHG�ZLWK�DQ�RULJLQDO�PDWXULW\�RI�
WKUHH�PRQWKV�RU�OHVV�DW�WKH�WLPH�RI�DFTXLVLWLRQ�DUH�UHIOHFWHG�DV�FDVK�HTXLYDOHQWV���
�
7KURXJKRXW�WKH�\HDU��WKH�&RUSRUDWLRQ�PD\�KDYH�DPRXQWV�RQ�GHSRVLW�ZLWK�ILQDQFLDO�LQVWLWXWLRQV�LQ�H[FHVV�RI�
WKRVH�LQVXUHG�E\�WKH�)HGHUDO�'HSRVLW�,QVXUDQFH�&RUSRUDWLRQ��)',&����
�
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�DQG�GXH�IURP�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��
7KH�FROOHFWLRQ�RI�UHFHLYDEOHV�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�DQG�SDWLHQWV�DUH�WKH�+RVSLWDO¶V��30*¶V�DQG�WKH�
,PDJLQJ�&HQWHU¶V�SULPDU\�VRXUFH�RI�FDVK�IRU�RSHUDWLRQV�DQG�DUH�FULWLFDO�WR�WKHLU�RSHUDWLQJ�SHUIRUPDQFH��
7KH�SULPDU\�FROOHFWLRQ�ULVNV�UHODWH�WR�XQLQVXUHG�SDWLHQW�DFFRXQWV�DQG�SDWLHQW�DFFRXQWV�IRU�ZKLFK�WKH�
SULPDU\�LQVXUDQFH�SD\RU�KDV�SDLG��EXW�SDWLHQW�UHVSRQVLELOLW\�DPRXQWV��GHGXFWLEOHV�DQG�FRSD\PHQWV��
UHPDLQ�RXWVWDQGLQJ���
�
3DWLHQW�UHFHLYDEOHV�GXH�GLUHFWO\�IURP�SDWLHQWV�DUH�FDUULHG�DW�WKH�RULJLQDO�FKDUJH�IRU�WKH�VHUYLFH�SURYLGHG�
OHVV�DPRXQWV�FRYHUHG�E\�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�DQG�OHVV�HVWLPDWHG�DOORZDQFHV�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV��
0DQDJHPHQW�HVWLPDWHV�WKH�DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�EDVHG�RQ�WKH�DJLQJ�RI�LWV�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�
DQG�LWV�KLVWRULFDO�FROOHFWLRQ�H[SHULHQFH�IRU�HDFK�SD\RU�W\SH��5HFRYHULHV�RI�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�SUHYLRXVO\�
ZULWWHQ�RII�DV�XQFROOHFWLEOH�DUH�UHFRUGHG�DV�D�UHGXFWLRQ�RI�WKH�SURYLVLRQ�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�ZKHQ�
UHFHLYHG��)RU�UHFHLYDEOHV�DVVRFLDWHG�ZLWK�VHUYLFHV�SURYLGHG�WR�SDWLHQWV�ZKR�KDYH�WKLUG�SDUW\�FRYHUDJH��
WKH�+RVSLWDO�DQDO\]HV�FRQWUDFWXDOO\�GXH�DPRXQWV�DQG�SURYLGHV�DQ�DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�DQG�D�
SURYLVLRQ�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�LI�QHFHVVDU\��IRU�H[DPSOH��IRU�XQH[SHFWHG�XQFROOHFWLEOH�GHGXFWLEOHV�DQG�
FRSD\PHQWV�RQ�DFFRXQWV�IRU�ZKLFK�WKH�WKLUG�SDUW\�SD\RU�KDV�QRW�\HW�SDLG��RU�IRU�SD\RUV�ZKR�DUH�NQRZQ�WR�
EH�KDYLQJ�ILQDQFLDO�GLIILFXOWLHV�WKDW�PDNH�WKH�UHDOL]DWLRQ�RI�DPRXQWV�GXH�XQOLNHO\���)RU�UHFHLYDEOHV�
DVVRFLDWHG�ZLWK�VHOI�SD\�SDWLHQWV��ZKLFK�LQFOXGHV�ERWK�SDWLHQWV�ZLWKRXW�LQVXUDQFH�DQG�SDWLHQWV�ZLWK�
GHGXFWLEOH�DQG�FRSD\PHQW�EDODQFHV�GXH�IRU�ZKLFK�WKLUG�SDUW\�FRYHUDJH�H[LVWV�IRU�SDUW�RI�WKH�ELOO���WKH�
+RVSLWDO�UHFRUGV�D�VLJQLILFDQW�SURYLVLRQ�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�LQ�WKH�SHULRG�RI�VHUYLFH�RQ�WKH�EDVLV�RI�LWV�
SDVW�H[SHULHQFH��ZKLFK�LQGLFDWHV�WKDW�PDQ\�SDWLHQWV�DUH�XQDEOH�RU�XQZLOOLQJ�WR�SD\�WKH�SRUWLRQ�RI�WKHLU�ELOO�
IRU�ZKLFK�WKH\�DUH�ILQDQFLDOO\�UHVSRQVLEOH��3DWLHQWV�ZKR�PHHW�FHUWDLQ�FULWHULD�XQGHU�WKH�+RVSLWDO¶V�FKDULW\�
FDUH�SROLF\�DUH�HOLJLEOH�IRU�GLVFRXQWV�IURP�WKH�+RVSLWDO¶V�HVWDEOLVKHG�UDWHV��7KH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKH�
VWDQGDUG�UDWHV��RU�WKH�GLVFRXQWHG�UDWHV�LI�DSSOLFDEOH��DQG�WKH�DPRXQWV�DFWXDOO\�FROOHFWHG�DIWHU�DOO�
UHDVRQDEOH�FROOHFWLRQ�HIIRUWV�KDYH�EHHQ�H[KDXVWHG�LV�FKDUJHG�RII�DJDLQVW�WKH�DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�
DFFRXQWV���
�
7KH�SDVW�GXH�VWDWXV�RI�UHFHLYDEOHV�LV�GHWHUPLQHG�RQ�D�FDVH�E\�FDVH�EDVLV�GHSHQGLQJ�RQ�WKH�SD\RU�
UHVSRQVLEOH��,QWHUHVW�LV�JHQHUDOO\�QRW�FKDUJHG�RQ�SDVW�GXH�DFFRXQWV���
�
7KH�+RVSLWDO¶V�DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�IRU�VHOI�SD\�SDWLHQWV�ZDV�DSSUR[LPDWHO\����DQG����SHUFHQW�
RI�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�+RVSLWDO¶V�VHOI�SD\�
ZULWH�RIIV�ZHUH���������DQG���������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�GHFUHDVH�LQ�WKH�DOORZDQFH�IRU�
GRXEWIXO�DFFRXQWV�LV�SULPDULO\�WKH�UHVXOW�RI�DOORZDQFH�DGMXVWPHQWV�EDVHG�XSRQ�REVHUYHG�FROOHFWLRQ�UHVXOWV�
WKURXJKRXW�WKH�\HDU�DQG�WKH�UHVXOW�RI�WKH�UHVROXWLRQ�RI�DFFRXQWV�IURP�WKH�SULRU�SDWLHQW�DFFRXQWLQJ�V\VWHP�
WKDW�KDG�EHHQ�LQFOXGHG�LQ�WKH�DOORZDQFHV�LQ�������7KH�+RVSLWDO�GRHV�QRW�PDLQWDLQ�D�PDWHULDO�DOORZDQFH�
IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�IURP�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��QRU�GLG�LW�KDYH�VLJQLILFDQW�ZULWH�RIIV�IURP�WKLUG�SDUW\�
SD\RUV��
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1RWH���� 1DWXUH�RI�2UJDQL]DWLRQ�DQG�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
5HFHLYDEOHV�RU�SD\DEOHV�UHODWHG�WR�HVWLPDWHG�VHWWOHPHQWV�RQ�YDULRXV�SD\RU�FRQWUDFWV��SULPDULO\�0HGLFDUH�
DQG�%OXH�&URVV��DUH�UHSRUWHG�DV�DPRXQWV�GXH�IURP�RU�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��6LJQLILFDQW�FKDQJHV�LQ�SD\RU�
PL[��EXVLQHVV�RIILFH�RSHUDWLRQV��HFRQRPLF�FRQGLWLRQV�RU�WUHQGV�LQ�IHGHUDO�DQG�VWDWH�JRYHUQPHQWDO�KHDOWK�
FDUH�FRYHUDJH�FRXOG�DIIHFW�WKH�+RVSLWDO¶V�FROOHFWLRQ�RI�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��FDVK�IORZV�DQG�UHVXOWV�RI�
RSHUDWLRQV���
�
,QYHQWRULHV��,QYHQWRULHV�DUH�VWDWHG�DW�WKH�ORZHU�RI�FRVW��ILUVW�LQ��ILUVW�RXW�PHWKRG��RU�QHW�UHDOL]DEOH�YDOXH��
,QYHQWRULHV�FRQVLVW�PDLQO\�RI�VXSSOLHV�DQG�SKDUPDFHXWLFDOV��
�
,QYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH��,QYHVWPHQWV��LQFOXGLQJ�LQYHVWPHQWV�KHOG�DV�DVVHWV�OLPLWHG�DV�
WR�XVH��FRQVLVW�RI�GHEW�DQG�HTXLW\�VHFXULWLHV�UHFRUGHG�DW�IDLU�YDOXH��,QYHVWPHQWV�FODVVLILHG�DV�DVVHWV�
OLPLWHG�DV�WR�XVH�LQFOXGH�LQYHVWPHQWV�VHW�DVLGH�E\�WKH�ERDUG�RI�GLUHFWRUV�IRU�IXWXUH�FDSLWDO�UHSODFHPHQW�
DQG�H[SDQVLRQ�DQG�VHOI�LQVXUDQFH�RYHU�ZKLFK�WKH�ERDUG�RI�GLUHFWRUV�UHWDLQV�FRQWURO�DQG�PD\��DW�LWV�
GLVFUHWLRQ��VXEVHTXHQWO\�XVH�IRU�RWKHU�SXUSRVHV��$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�DOVR�LQFOXGH�WUXVWHH�KHOG�
LQYHVWPHQWV�UHODWHG�WR�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�SODQ��$OO�RWKHU�LQYHVWPHQWV�DUH�FODVVLILHG�
DV�FXUUHQW�DVVHWV�DQG�DUH�DYDLODEOH�IRU�FXUUHQW�RSHUDWLRQV��,QYHVWPHQW�LQFRPH�DQG�UHDOL]HG�JDLQV�DQG�
ORVVHV�DUH�LQFOXGHG�LQ�LQYHVWPHQW�LQFRPH�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV��
8QUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�LQ�WKH�IDLU�YDOXH�RI�LQYHVWPHQWV�RWKHU�WKDQ�DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV��DUH�
UHIOHFWHG�DV�LQFUHDVHV�RU�GHFUHDVHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�
VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�XQOHVV�VXFK�XQUHDOL]HG�ORVVHV�DUH�GHHPHG�WR�EH�DQ�
³RWKHU�WKDQ�WHPSRUDU\�GHFOLQH´�LQ�ZKLFK�FDVH�WKH�GHFOLQH�LV�UHFRJQL]HG�DV�DQ�LQYHVWPHQW�ORVV�LQFOXGHG�LQ�
LQYHVWPHQW�LQFRPH�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV��$OO�UHDOL]HG�DQG�
XQUHDOL]HG�JDLQV�RQ�DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV�DUH�LQFOXGHG�LQ�LQYHVWPHQW�LQFRPH��
�
7KH�&RUSRUDWLRQ�DVVHVVHV�ZKHWKHU�D�GHFOLQH�LQ�DQ�LQYHVWPHQW�YDOXH�LV�RWKHU�WKDQ�WHPSRUDU\�RQ�D�
TXDUWHUO\�EDVLV��7KH�&RUSRUDWLRQ�FRQVLGHUV�IDFWRUV�DIIHFWLQJ�WKH�LQYHVWHH��IDFWRUV�DIIHFWLQJ�WKH�LQGXVWU\�WKH�
LQYHVWHH�RSHUDWHV�ZLWKLQ��DQG�JHQHUDO�GHEW�DQG�HTXLW\�WUHQGV��7KH�&RUSRUDWLRQ�FRQVLGHUV�WKH�OHQJWK�RI�
WLPH�DQ�LQYHVWPHQW¶V�IDLU�YDOXH�KDV�EHHQ�EHORZ�FDUU\LQJ�YDOXH��WKH�QHDU�WHUP�SURVSHFWV�IRU�UHFRYHU\�WR�
FDUU\LQJ�YDOXH��DQG�ZKHWKHU�LW�LV�PRUH�OLNHO\�WKDQ�QRW�WKDW�WKH�&RUSRUDWLRQ�ZLOO�EH�UHTXLUHG�WR�VHOO�WKH�
VHFXULW\�EHIRUH�UHFRYHU\�LV�UHDOL]HG��,I�DQG�ZKHQ�D�GHWHUPLQDWLRQ�LV�PDGH�WKDW�D�GHFOLQH�LQ�IDLU�YDOXH�EHORZ�
WKH�FRVW�EDVLV�LV�RWKHU�WKDQ�WHPSRUDU\��WKH�UHODWHG�LQYHVWPHQW�LV�ZULWWHQ�GRZQ�WR�LWV�HVWLPDWHG�IDLU�YDOXH�
DQG�LQFOXGHG�DV�D�UHDOL]HG�ORVV�LQ�H[FHVV�RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV��'XULQJ������DQG�������WKH�
&RUSRUDWLRQ�UHFRUGHG�RWKHU�WKDQ�WHPSRUDU\�GHFOLQHV�RI��������DQG���������UHVSHFWLYHO\��ZKLFK�DGMXVWHG�
WKH�FRVW�EDVLV�IRU�WKRVH�LQYHVWPHQWV��:KHQ�WKH�LQYHVWPHQWV�DUH�VROG��WKH�UHDOL]HG�JDLQ�RU�ORVV�ZLOO�EH�
EDVHG�XSRQ�WKH�DGMXVWHG�FRVW�EDVLV���
�
-RLQW�YHQWXUHV��7KH�+RVSLWDO¶V�MRLQW�YHQWXUH�DUUDQJHPHQW�ZLWK�WKH�6RXWKZHVW�+RVSLWDOV�05,��,QF��ZKLFK�
LQFOXGHG�D����SHUFHQW�LQWHUHVW�LQ�WKH�HQWLW\��ZDV�GLYHVWHG�DQG�GLVVROYHG�GXULQJ�������7KLV�LQYHVWPHQW�ZDV�
DFFRXQWHG�IRU�RQ�WKH�HTXLW\�PHWKRG�DQG�LV�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�DVVHWV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ������
FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW���
�
6W��*HRUJH�KDV�D�MRLQW�YHQWXUH�DUUDQJHPHQW�ZLWK�3DORV�6XUJLFHQWHU��//&��ZKLFK�LQFOXGHV�D����SHUFHQW�
LQWHUHVW�LQ�WKH�HQWLW\��7KLV�LQYHVWPHQW�LV�DFFRXQWHG�IRU�RQ�WKH�HTXLW\�PHWKRG�DQG�LV�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�
DVVHWV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��
�
,Q�)HEUXDU\�������WKH�+RVSLWDO�IRUPHG�D�MRLQW�YHQWXUH�DUUDQJHPHQW��6RXWK�&DPSXV�3DUWQHUV��,QF���6&�
3DUWQHUV���ZKLFK�LQFOXGHV�D����SHUFHQW�LQWHUHVW�LQ�WKH�HQWLW\��6&�3DUWQHUV�KDG�QR�DFWLYLW\�LQ�������7KLV�
LQYHVWPHQW�ZLOO�EH�DFFRXQWHG�IRU�RQ�WKH�HTXLW\�PHWKRG��
�
�
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1RWH���� 1DWXUH�RI�2UJDQL]DWLRQ�DQG�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DUH�UHFRUGHG�DW�FRVW�DQG�GHSUHFLDWHG�XVLQJ�WKH�
VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG��7KH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�RI�GHSUHFLDEOH�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�UDQJH�IURP����WR�
���\HDUV�IRU�ODQG�LPSURYHPHQWV����WR����\HDUV�IRU�EXLOGLQJV��EXLOGLQJ�FRPSRQHQWV�DQG�LPSURYHPHQWV��
DQG���WR����\HDUV�IRU�HTXLSPHQW���
�
,QWHUHVW�FRVW�LQFXUUHG�RQ�ERUURZHG�IXQGV�GXULQJ�WKH�SHULRG�RI�FRQVWUXFWLRQ�RI�FDSLWDO�DVVHWV�LV�FDSLWDOL]HG�
DV�D�FRPSRQHQW�RI�WKH�FRVW�RI�DFTXLULQJ�WKRVH�DVVHWV���
�
'HIHUUHG�ILQDQFLQJ�FRVWV��'HIHUUHG�ILQDQFLQJ�FRVWV�DUH�DPRUWL]HG�XVLQJ�WKH�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�PHWKRG�
RYHU�WKH�SHULRG�ZKLFK�WKH�UHODWHG�GHEW�LV�H[SHFWHG�WR�EH�RXWVWDQGLQJ�DQG�DUH�UHSRUWHG�DV�D�UHGXFWLRQ�RI�
ORQJ�WHUP�GHEW�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��
�
$FFUXHG�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\��7KH�SURYLVLRQ�IRU�DFFUXHG�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\�LQFOXGHV�HVWLPDWHV�RI�WKH�
XOWLPDWH�FRVWV�RI�FODLPV�LQFXUUHG�EXW�QRW�UHSRUWHG�DQG�LV�DFWXDULDOO\�GHWHUPLQHG���
�
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��7KH�+RVSLWDO��30*��DQG�WKH�,PDJLQJ�&HQWHU�KDYH�DJUHHPHQWV�ZLWK�WKLUG�
SDUW\�SD\RUV�WKDW�SURYLGH�IRU�SD\PHQWV�WR�WKHP�DW�DPRXQWV�GLIIHUHQW�IURP�WKHLU�HVWDEOLVKHG�UDWHV��
&RQWUDFWXDO�DGMXVWPHQWV�XQGHU�WKLUG�SDUW\�UHLPEXUVHPHQW�SURJUDPV�UHSUHVHQW�WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKH�
+RVSLWDO¶V��30*¶V�DQG�WKH�,PDJLQJ�&HQWHU¶V�ELOOLQJV�DW�OLVW�SULFH�DQG�WKH�DPRXQWV�UHLPEXUVHG�E\�0HGLFDUH��
0HGLFDLG��%OXH�&URVV��DQG�FHUWDLQ�RWKHU�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��DQG�DQ\�GLIIHUHQFHV�EHWZHHQ�HVWLPDWHG�WKLUG�
SDUW\�UHLPEXUVHPHQW�VHWWOHPHQWV�IRU�SULRU�\HDUV�DQG�VXEVHTXHQW�ILQDO�VHWWOHPHQWV��3D\PHQW�
DUUDQJHPHQWV�LQFOXGH�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�UDWHV�SHU�GLVFKDUJH��UHLPEXUVHG�FRVWV��GLVFRXQWHG�
FKDUJHV��SHU�GLHP�SD\PHQWV��DQG�SHU�SURFHGXUH�SD\PHQWV��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�HVWLPDWHG�UHWURDFWLYH�DGMXVWPHQWV�XQGHU�UHLPEXUVHPHQW�DJUHHPHQWV�ZLWK�WKLUG�SDUW\�SD\RUV��
&RQWUDFWXDO�DGMXVWPHQWV�XQGHU�WKLUG�SDUW\�UHLPEXUVHPHQW�SURJUDPV�DUH�DFFUXHG�RQ�DQ�HVWLPDWHG�EDVLV�LQ�
WKH�SHULRG�WKH�UHODWHG�VHUYLFHV�DUH�UHQGHUHG�DQG�DUH�DGMXVWHG�LQ�IXWXUH�SHULRGV�DV�ILQDO�VHWWOHPHQWV�DUH�
GHWHUPLQHG��
�
8QFRPSHQVDWHG�FDUH�DQG�FRPPXQLW\�VHUYLFH��7KH�&RUSRUDWLRQ�SURYLGHV�FDUH�WR�DOO�SDWLHQWV�UHJDUGOHVV�
RI�WKHLU�DELOLW\�WR�SD\��8QFRPSHQVDWHG�FDUH�DQG�FRPPXQLW\�VHUYLFH�SURYLGHG�E\�WKH�&RUSRUDWLRQ�DUH�
H[FOXGHG�IURP�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��
�
2SHUDWLQJ�LQFRPH��7KH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�LQFOXGH�RSHUDWLQJ�LQFRPH��&KDQJHV�LQ�
XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�WKDW�DUH�H[FOXGHG�IURP�RSHUDWLQJ�LQFRPH�LQFOXGH�XQUHVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV�DQG�
RWKHU�JDLQV�DQG�ORVVHV��ZKLFK�PDQDJHPHQW�YLHZV�DV�RXWVLGH�RI�QRUPDO�DFWLYLW\��
�
([FHVV�RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV��7KH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�LQFOXGH�H[FHVV�RI�
UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV�WKDW�UHSUHVHQWV�WKH�UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV��&KDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�WKDW�
DUH�H[FOXGHG�IURP�H[FHVV�RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV�LQFOXGH�QHW�FKDQJHV�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�
RQ�LQYHVWPHQWV�QRW�GHVLJQDWHG�DV�WUDGLQJ�VHFXULWLHV��
�
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1RWH���� 1DWXUH�RI�2UJDQL]DWLRQ�DQG�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
,QFRPH�WD[HV��6W��*HRUJH��WKH�+RVSLWDO��DQG�WKH�:HOOQHVV�&HQWHU�KDYH�UHFHLYHG�GHWHUPLQDWLRQ�OHWWHUV�
IURP�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�6HUYLFH��,56��VWDWLQJ�WKDW�WKH\�DUH�H[HPSW�IURP�WKH�SD\PHQW�RI�LQFRPH�WD[HV�
XQGHU�6HFWLRQ�����F�����RI�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH��30*�LV�D�GLVUHJDUGHG�HQWLW\�DQG�LV�FRQVLGHUHG�
SDUW�RI�WKH�+RVSLWDO�IRU�LQFRPH�WD[�ILOLQJ�SXUSRVHV��6*$�LV�LQFRUSRUDWHG�XQGHU�WKH�ODZV�RI�WKH�&D\PDQ�
,VODQGV��ZKLFK�LPSRVHV�QR�WD[�RQ�LQFRPH�RU�FDSLWDO�JDLQV��+RZHYHU��6*$�LV�VXEMHFW�WR�8�6��IHGHUDO�
FRUSRUDWH�WD[DWLRQ�WR�WKH�H[WHQW�WKDW�LW�JHQHUDWHV�LQFRPH�WKDW�LV�HIIHFWLYHO\�FRQQHFWHG�ZLWK�D�8�6��WUDGH�RU�
EXVLQHVV��6*$�LV�QRW�HQJDJHG�LQ�DQ\�VXFK�WUDGH�RU�EXVLQHVV�LQ�WKH�8�6��$FFRUGLQJO\��LQFRPH�WD[HV�DUH�
QRW�SURYLGHG�IRU�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��&+&��WKH�,PDJLQJ�&HQWHU�DQG�
6LJPD�DUH�DOVR�GLVUHJDUGHG�HQWLWLHV�IRU�LQFRPH�WD[�SXUSRVHV��
�
7KH�&RUSRUDWLRQ�IROORZV�WKH�)$6%�LVVXHG�JXLGDQFH�IRU�DFFRXQWLQJ�IRU�XQFHUWDLQW\�LQ�LQFRPH�WD[HV��6W��
*HRUJH��WKH�+RVSLWDO�DQG�WKH�:HOOQHVV�&HQWHU�HDFK�ILOH�D�)RUP������5HWXUQ�RI�2UJDQL]DWLRQ�([HPSW�IURP�
,QFRPH�7D[��DQQXDOO\��:KHQ�WKHVH�UHWXUQV�DUH�ILOHG��LW�LV�KLJKO\�FHUWDLQ�WKDW�VRPH�SRVLWLRQV�WDNHQ�ZRXOG�
EH�VXVWDLQHG�XSRQ�H[DPLQDWLRQ�E\�WKH�WD[LQJ�DXWKRULWLHV��ZKLOH�RWKHUV�DUH�VXEMHFW�WR�XQFHUWDLQW\�DERXW�WKH�
PHULWV�RI�WKH�SRVLWLRQ�WDNHQ�RU�WKH�DPRXQW�RI�WKH�SRVLWLRQ�WKDW�ZRXOG�XOWLPDWHO\�EH�VXVWDLQHG��([DPSOHV�RI�
WD[�SRVLWLRQV�FRPPRQ�WR�KHDOWK�V\VWHPV�LQFOXGH�VXFK�PDWWHUV�DV�WKH�IROORZLQJ��WKH�WD[�H[HPSW�VWDWXV�RI�
HDFK�HQWLW\��WKH�FRQWLQXHG�WD[�H[HPSW�VWDWXV�RI�ERQGV�LVVXHG�E\�WKH�REOLJDWHG�JURXS��WKH�QDWXUH��
FKDUDFWHUL]DWLRQ�DQG�WD[DELOLW\�RI�MRLQW�YHQWXUH�LQFRPH�DQG�YDULRXV�SRVLWLRQV�UHODWLYH�WR�SRWHQWLDO�VRXUFHV�RI�
XQUHODWHG�EXVLQHVV�WD[DEOH�LQFRPH��8%7,���8%7,�LV�UHSRUWHG�RQ�)RUP�����7��DV�DSSURSULDWH��7KH�EHQHILW�
RI�D�WD[�SRVLWLRQ�LV�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�WKH�SHULRG�GXULQJ�ZKLFK��EDVHG�
RQ�DOO�DYDLODEOH�HYLGHQFH��PDQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKDW�LW�LV�PRUH�OLNHO\�WKDQ�QRW�WKDW�WKH�SRVLWLRQ�ZLOO�EH�
VXVWDLQHG�XSRQ�H[DPLQDWLRQ��LQFOXGLQJ�WKH�UHVROXWLRQ�RI�DSSHDOV�RU�OLWLJDWLRQ�SURFHVVHV��LI�DQ\��
�
7D[�SRVLWLRQV�DUH�QRW�RIIVHW�RU�DJJUHJDWHG�ZLWK�RWKHU�SRVLWLRQV��7D[�SRVLWLRQV�WKDW�PHHW�WKH�³PRUH�OLNHO\�
WKDQ�QRW´�UHFRJQLWLRQ�WKUHVKROG�DUH�PHDVXUHG�DV�WKH�ODUJHVW�DPRXQW�RI�WD[�EHQHILW�WKDW�LV�PRUH�WKDQ�
���SHUFHQW�OLNHO\�WR�EH�UHDOL]HG�RQ�VHWWOHPHQW�ZLWK�WKH�DSSOLFDEOH�WD[LQJ�DXWKRULW\��7KH�SRUWLRQ�RI�WKH�
EHQHILWV�DVVRFLDWHG�ZLWK�WD[�SRVLWLRQV�WDNHQ�WKDW�H[FHHGV�WKH�DPRXQW�PHDVXUHG�DV�GHVFULEHG�DERYH�LV�
UHIOHFWHG�DV�D�OLDELOLW\�IRU�XQUHFRJQL]HG�WD[�EHQHILWV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�
DORQJ�ZLWK�DQ\�DVVRFLDWHG�LQWHUHVW�DQG�SHQDOWLHV�WKDW�ZRXOG�EH�SD\DEOH�WR�WKH�WD[LQJ�DXWKRULWLHV�XSRQ�
H[DPLQDWLRQ��8SRQ�WKH�DGRSWLRQ�RI�WKH�)$6%�LVVXHG�JXLGDQFH�DW�-DQXDU\����������DQG�VLQFH�WKDW�GDWH�
WKURXJK�'HFHPEHU�����������WKHUH�ZHUH�QR�XQUHFRJQL]HG�WD[�EHQHILWV�LGHQWLILHG�DQG�UHFRUGHG�DV�D�
OLDELOLW\��
�
)RUPV�����DQG�����7�ILOHG�E\�6W��*HRUJH��WKH�+RVSLWDO�DQG�WKH�:HOOQHVV�&HQWHU�DUH�VXEMHFW�WR�
H[DPLQDWLRQ�E\�WKH�,56�XS�WR�WKUHH�\HDUV�IURP�WKH�H[WHQGHG�GXH�GDWH�RI�HDFK�UHWXUQ��)RUPV�����DQG�
����7�ILOHG�E\�6W��*HRUJH��WKH�+RVSLWDO�DQG�WKH�:HOOQHVV�&HQWHU�DUH�QR�ORQJHU�VXEMHFW�WR�H[DPLQDWLRQ�IRU�
WKH�\HDUV������DQG�SULRU���
�
1HZO\�DGRSWHG�DFFRXQWLQJ�SURQRXQFHPHQW��,Q�0D\�������WKH�)$6%�LVVXHG�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�
8SGDWH��$68�����������Fair Value Measurement (Topic 850)��Disclosures for Investments in Certain 
Entities That Calculate Net Asset Value per Share (or Its Equivalent)��ZKLFK�UHPRYHV�WKH�UHTXLUHPHQW�WR�
FDWHJRUL]H�ZLWKLQ�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�DOO�LQYHVWPHQWV�IRU�ZKLFK�IDLU�YDOXH�LV�PHDVXUHG�XVLQJ�WKH�QHW�
DVVHW�YDOXH�SHU�VKDUH�SUDFWLFDO�H[SHGLHQW��$68���������DOVR�OLPLWV�FHUWDLQ�GLVFORVXUHV�WR�LQYHVWPHQWV�IRU�
ZKLFK�WKH�&RUSRUDWLRQ�KDV�HOHFWHG�WR�PHDVXUH�WKH�IDLU�YDOXH�XVLQJ�WKH�SUDFWLFDO�H[SHGLHQW��7KH�
&RUSRUDWLRQ�DGRSWHG�WKH�SURYLVLRQV�RI�$68���������LQ�������ZKLFK�DOVR�UHTXLUHG�UHWURVSHFWLYH�DSSOLFDWLRQ�
WR�WKH�SULRU�\HDU�SUHVHQWHG��6HH�1RWH������
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1RWH���� 1DWXUH�RI�2UJDQL]DWLRQ�DQG�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
5HFHQW�DFFRXQWLQJ�SURQRXQFHPHQWV��,Q�1RYHPEHU�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68����������Statement of 
Cash Flows (Topic 230): Restricted Cash��$68���������DSSOLHV�WR�DOO�HQWLWLHV�WKDW�KDYH�UHVWULFWHG�FDVK�RU�
UHVWULFWHG�FDVK�HTXLYDOHQWV�DQG�DUH�UHTXLUHG�WR�SUHVHQW�D�VWDWHPHQW�RI�FDVK�IORZV��,WV�SURYLVLRQV�UHTXLUH�
WKDW�D�VWDWHPHQW�RI�FDVK�IORZV�H[SODLQ�WKH�FKDQJH�GXULQJ�WKH�SHULRG�LQ�WKH�WRWDO�RI�FDVK��FDVK�HTXLYDOHQWV��
DQG�DPRXQWV�JHQHUDOO\�GHVFULEHG�DV�UHVWULFWHG�FDVK�RU�UHVWULFWHG�FDVK�HTXLYDOHQWV��$V�D�UHVXOW��DPRXQWV�
JHQHUDOO\�GHVFULEHG�DV�UHVWULFWHG�FDVK�DQG�UHVWULFWHG�FDVK�HTXLYDOHQWV�VKRXOG�EH�LQFOXGHG�ZLWK�FDVK�DQG�
FDVK�HTXLYDOHQWV�ZKHQ�UHFRQFLOLQJ�WKH�EHJLQQLQJ�RI�SHULRG�DQG�HQG�RI�SHULRG�WRWDO�DPRXQWV�VKRZQ�RQ�WKH�
VWDWHPHQW�RI�FDVK�IORZV��7KH�QHZ�VWDQGDUG�ZLOO�EH�HIIHFWLYH�IRU�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�'HFHPEHU�����������
FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��(DUO\�DGRSWLRQ�LV�SHUPLWWHG��$68���������UHTXLUHV�D�UHWURVSHFWLYH�
WUDQVLWLRQ�PHWKRG��7KH�&RUSRUDWLRQ�LV�FXUUHQWO\�HYDOXDWLQJ�WKH�HIIHFW�RI�WKH�QHZ�VWDQGDUG�RQ�WKH�
FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
,Q�$XJXVW�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68����������Statement of Cash Flows (Topic 230): Classification of 
Certain Cash Receipts and Cash Payments��$68���������SURYLGHV�JXLGDQFH�RQ�KRZ�FHUWDLQ�FDVK�
UHFHLSWV�DQG�FDVK�SD\PHQWV�VKRXOG�EH�SUHVHQWHG�DQG�FODVVLILHG�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�FDVK�IORZV�ZLWK�WKH�
REMHFWLYH�RI�UHGXFLQJ�H[LVWLQJ�GLYHUVLW\�LQ�SUDFWLFH�ZLWK�UHVSHFW�WR�WKHVH�LWHPV��7KH�QHZ�VWDQGDUG�ZLOO�EH�
HIIHFWLYH�IRU�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�'HFHPEHU�����������FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��(DUO\�DGRSWLRQ�LV�
SHUPLWWHG��$68���������UHTXLUHV�D�UHWURVSHFWLYH�WUDQVLWLRQ�PHWKRG��+RZHYHU��LI�LW�LV�LPSUDFWLFDEOH�WR�DSSO\�
WKH�DPHQGPHQWV�UHWURVSHFWLYHO\�IRU�VRPH�RI�WKH�LVVXHV��WKH�DPHQGPHQWV�IRU�WKRVH�LVVXHV�ZRXOG�EH�
DSSOLHG�SURVSHFWLYHO\�DV�RI�WKH�HDUOLHVW�GDWH�SUDFWLFDEOH��7KH�&RUSRUDWLRQ�LV�FXUUHQWO\�HYDOXDWLQJ�WKH�HIIHFW�
RI�WKH�QHZ�VWDQGDUG�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
,Q�$XJXVW�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68����������Not-for-Profit Entities (Topic 958): Presentation of 
Financial Statements of Not-for-Profit Entities��.H\�HOHPHQWV�RI�WKH�$68���������LQFOXGH�D�UHGXFWLRQ�LQ�
WKH�QXPEHU�RI�QHW�DVVHW�FDWHJRULHV�IURP�WKUHH�WR�WZR��FRQIRUPLQJ�UHTXLUHPHQWV�RQ�UHOHDVHV�RI�FDSLWDO�
UHVWULFWLRQV��VHYHUDO�QHZ�UHTXLUHPHQWV�UHODWHG�WR�H[SHQVH�SUHVHQWDWLRQ�DQG�GLVFORVXUH��LQFOXGLQJ�
LQYHVWPHQW�H[SHQVHV���DQG�QHZ�UHTXLUHG�GLVFORVXUHV�FRPPXQLFDWLQJ�LQIRUPDWLRQ�XVHIXO�LQ�DVVHVVLQJ�
OLTXLGLW\��$68���������ZLOO�EH�HIIHFWLYH�IRU�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�'HFHPEHU�����������FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��5HWURVSHFWLYH�DSSOLFDWLRQ�LV�UHTXLUHG�IRU�PDQ\�SURYLVLRQV�RI�WKLV�JXLGDQFH��7KH�&RUSRUDWLRQ�LV�
FXUUHQWO\�HYDOXDWLQJ�WKH�HIIHFW�RI�WKH�QHZ�VWDQGDUG�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
,Q�)HEUXDU\�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68����������Leases (Topic 842)��7KH�JXLGDQFH�LQ�WKLV�$68�
VXSHUVHGHV�WKH�OHDVLQJ�JXLGDQFH�LQ�7RSLF����� Leases��8QGHU�WKH�QHZ�JXLGDQFH��OHVVHHV�DUH�UHTXLUHG�WR�
UHFRJQL]H�OHDVH�DVVHWV�DQG�OHDVH�OLDELOLWLHV�RQ�WKH�EDODQFH�VKHHW�IRU�DOO�OHDVHV�ZLWK�WHUPV�ORQJHU�WKDQ����
PRQWKV��/HDVHV�ZLOO�EH�FODVVLILHG�DV�HLWKHU�ILQDQFH�RU�RSHUDWLQJ��ZLWK�FODVVLILFDWLRQ�DIIHFWLQJ�WKH�SDWWHUQ�RI�
H[SHQVH�UHFRJQLWLRQ�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�RSHUDWLRQV��7KH�QHZ�VWDQGDUG�LV�HIIHFWLYH�IRU�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�
'HFHPEHU�����������FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��$�PRGLILHG�UHWURVSHFWLYH�WUDQVLWLRQ�DSSURDFK�LV�
UHTXLUHG�IRU�OHVVHHV�IRU�FDSLWDO�DQG�RSHUDWLQJ�OHDVHV�H[LVWLQJ�DW��RU�HQWHUHG�LQWR�DIWHU��WKH�EHJLQQLQJ�RI�WKH�
HDUOLHVW�FRPSDUDWLYH�SHULRG�SUHVHQWHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZLWK�FHUWDLQ�SUDFWLFDO�H[SHGLHQWV�
DYDLODEOH��7KH�&RUSRUDWLRQ�LV�FXUUHQWO\�HYDOXDWLQJ�WKH�LPSDFW�RI�WKH�SHQGLQJ�DGRSWLRQ�RI�WKH�QHZ�VWDQGDUG�
RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
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1RWH���� 1DWXUH�RI�2UJDQL]DWLRQ�DQG�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
,Q�-DQXDU\�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68����������Financial Instruments—Overall (Subtopic 825-10): 
Recognition and Measurement of Financial Assets and Financial Liabilities��ZKLFK�FKDQJHV�KRZ�HQWLWLHV�
DFFRXQW�IRU�HTXLW\�LQYHVWPHQWV�WKDW�GR�QRW�UHVXOW�LQ�FRQVROLGDWLRQ�DQG�DUH�QRW�DFFRXQWHG�IRU�XQGHU�WKH�
HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��(QWLWLHV�ZLOO�EH�UHTXLUHG�WR�PHDVXUH�WKHVH�LQYHVWPHQWV�DW�IDLU�YDOXH�DW�WKH�
HQG�RI�HDFK�UHSRUWLQJ�SHULRG�DQG�UHFRJQL]H�FKDQJHV�LQ�IDLU�YDOXH�LQ�QHW�LQFRPH��$68���������DOVR�
FKDQJHV�FHUWDLQ�GLVFORVXUH�UHTXLUHPHQWV�DQG�RWKHU�DVSHFWV�RI�FXUUHQW�8�6��*$$3��$68���������ZLOO�EH�
HIIHFWLYH�IRU�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�'HFHPEHU�����������FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��,Q�������WKH�
&RUSRUDWLRQ�HOHFWHG�WR�HDUO\�DGRSW�WKH�DPHQGPHQW�ZLWKLQ�$68���������WKDW�QR�ORQJHU�UHTXLUHV�GLVFORVXUH�
RI�WKH�IDLU�YDOXH�RI�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�WKDW�DUH�QRW�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�DQG�DV�VXFK��WKHVH�
GLVFORVXUHV�DUH�QRW�LQFOXGHG�KHUHLQ��7KH�&RUSRUDWLRQ�LV�FXUUHQWO\�HYDOXDWLQJ�WKH�HIIHFW�RI�WKH�SHQGLQJ�
DGRSWLRQ�RI�WKH�UHPDLQLQJ�SURYLVLRQV�RI�$68���������RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
,Q�0D\�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68����������Revenue from Contracts with Customers (Topic 606)��
UHTXLULQJ�DQ�HQWLW\�WR�UHFRJQL]H�WKH�DPRXQW�RI�UHYHQXH�WR�ZKLFK�LW�H[SHFWV�WR�EH�HQWLWOHG�IRU�WKH�WUDQVIHU�RI�
SURPLVHG�JRRGV�RU�VHUYLFHV�WR�FXVWRPHUV��7KH�XSGDWHG�VWDQGDUG�ZLOO�UHSODFH�PRVW�H[LVWLQJ�UHYHQXH�
UHFRJQLWLRQ�JXLGDQFH�LQ�8�6��*$$3��LQFOXGLQJ�LQGXVWU\�VSHFLILF�JXLGDQFH��ZKHQ�LW�EHFRPHV�HIIHFWLYH�DQG�
SHUPLWV�WKH�XVH�RI�HLWKHU�D�IXOO�UHWURVSHFWLYH�RU�UHWURVSHFWLYH�ZLWK�FXPXODWLYH�HIIHFW�WUDQVLWLRQ�PHWKRG��7KH�
XSGDWHG�VWDQGDUG�ZLOO�EH�HIIHFWLYH�IRU�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�'HFHPEHU�����������FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��7KH�&RUSRUDWLRQ�DGRSWHG�$68���������RQ�-DQXDU\����������XVLQJ�WKH�PRGLILHG�UHWURVSHFWLYH�
PHWKRG�RI�WUDQVLWLRQ��7KH�HIIHFW�RQ�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�DGRSWLQJ�
$68���������LV�FRQVLGHUHG�LPPDWHULDO�DV�UHYHQXH�UHFRJQLWLRQ�XQGHU�WKH�QHZ�VWDQGDUG�LV�QRW�PDWHULDOO\�
GLIIHUHQW�FRPSDUHG�WR�RXU�FXUUHQW�SUDFWLFH��7KH�SULPDU\�HIIHFW�LV�FHUWDLQ�DPRXQWV�SUHYLRXVO\�UHSRUWHG�DV�
SURYLVLRQ�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�ZLOO�QRZ�EH�FRQVLGHUHG�LPSOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV�UHSRUWHG�DV�D�UHGXFWLRQ�
RI�JURVV�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��7KH�UHPDLQLQJ�SURYLVLRQ�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�LV�UHSRUWHG�DV�DQ�
RSHUDWLQJ�H[SHQVH�XQGHU�WKH�QHZ�UHYHQXH�UHFRJQLWLRQ�VWDQGDUG�UDWKHU�WKDQ�DV�D�UHGXFWLRQ�RI�QHW�SDWLHQW�
VHUYLFH�UHYHQXH��
�
5HFODVVLILFDWLRQV��&HUWDLQ�SULRU�\HDU�DPRXQWV�KDYH�EHHQ�UHFODVVLILHG�WR�FRQIRUP�WR�WKH�FXUUHQW�\HDU�
SUHVHQWDWLRQ��ZLWK�QR�HIIHFW�RQ�WKH�H[FHVV�RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV�RU�QHW�DVVHWV��
�
6XEVHTXHQW�HYHQWV��7KH�&RUSRUDWLRQ�KDV�HYDOXDWHG�VXEVHTXHQW�HYHQWV�IRU�SRWHQWLDO�UHFRJQLWLRQ�DQG�RU�
GLVFORVXUH�WKURXJK�$SULO����������WKH�GDWH�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�ZHUH�LVVXHG��
�

1RWH���� 1HW�3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXH�
$�VXPPDU\�RI�WKH�EDVLV�RI�UHLPEXUVHPHQW�ZLWK�PDMRU�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�IROORZV��
�
0HGLFDUH��7KH�+RVSLWDO�LV�SDLG�IRU�LQSDWLHQW�DFXWH�FDUH�DQG�RXWSDWLHQW�FDUH�VHUYLFHV��DQG�WKH�,PDJLQJ�
&HQWHU�LV�SDLG�IRU�LWV�VHUYLFHV��UHQGHUHG�WR�0HGLFDUH�SURJUDP�EHQHILFLDULHV�XQGHU�SURVSHFWLYHO\�
GHWHUPLQHG�UDWHV�SHU�GLVFKDUJH��3URVSHFWLYH�3D\PHQW�6\VWHPV���7KHVH�UDWHV�YDU\�DFFRUGLQJ�WR�D�SDWLHQW�
FODVVLILFDWLRQ�V\VWHP�WKDW�LV�EDVHG�RQ�FOLQLFDO��GLDJQRVWLF��DQG�RWKHU�IDFWRUV��7KH�+RVSLWDO¶V�FODVVLILFDWLRQ�RI�
SDWLHQWV�XQGHU�3URVSHFWLYH�3D\PHQW�6\VWHPV�DQG�WKH�DSSURSULDWHQHVV�RI�WKH�SDWLHQW¶V�DGPLVVLRQV�DUH�
VXEMHFW�WR�YDOLGDWLRQ�UHYLHZV��7KH�+RVSLWDO�LV�UHLPEXUVHG�IRU�FRVW�UHLPEXUVDEOH�LWHPV��VXFK�DV�0HGLFDUH�
SDWLHQW�EDG�GHEWV��DW�WHQWDWLYH�UDWHV�ZLWK�ILQDO�VHWWOHPHQW�GHWHUPLQHG�DIWHU�VXEPLVVLRQ�RI�DQQXDO�
UHLPEXUVHPHQW�UHSRUWV�E\�WKH�+RVSLWDO�DQG�DXGLWV�E\�WKH�0HGLFDUH�ILVFDO�LQWHUPHGLDU\��30*�LV�UHLPEXUVHG�
EDVHG�RQ�WKH�&XUUHQW�3URFHGXUDO�7HUPLQRORJ\��&37��FRGHV�ELOOHG�E\�WKH�SK\VLFLDQV�IRU�WKH�VHUYLFHV�
SURYLGHG�WR�0HGLFDUH�SDWLHQWV��
�
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1RWH���� 1HW�3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXH��&RQWLQXHG��
0HGLFDLG��7KH�+RVSLWDO�LV�UHLPEXUVHG�DW�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�UDWHV�IRU�HDFK�0HGLFDLG�LQSDWLHQW�
GLVFKDUJH��+RVSLWDO�RXWSDWLHQW�VHUYLFHV�DQG�,PDJLQJ�&HQWHU�VHUYLFHV�DUH�UHLPEXUVHG�EDVHG�RQ�
HVWDEOLVKHG�IHH�VFUHHQV��)RU�LQSDWLHQW�DFXWH�FDUH�VHUYLFHV��SD\PHQW�UDWHV�YDU\�DFFRUGLQJ�WR�D�SDWLHQW�
FODVVLILFDWLRQ�V\VWHP�WKDW�LV�EDVHG�RQ�FOLQLFDO��GLDJQRVWLF��DQG�RWKHU�IDFWRUV��7KH�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�
UDWHV�DUH�QRW�VXEMHFW�WR�UHWURDFWLYH�DGMXVWPHQW��30*�LV�UHLPEXUVHG�EDVHG�RQ�WKH�&37�FRGHV�ELOOHG�E\�WKH�
SK\VLFLDQV�IRU�WKH�VHUYLFHV�SURYLGHG��0HGLFDLG�UHLPEXUVHPHQW�PD\�EH�VXEMHFW�WR�SHULRGLF�DGMXVWPHQW��DV�
ZHOO�DV�WR�FKDQJHV�LQ�H[LVWLQJ�SD\PHQW�OHYHOV�DQG�UDWHV��EDVHG�RQ�WKH�DPRXQW�RI�IXQGLQJ�DYDLODEOH�WR�WKH�
0HGLFDLG�SURJUDP��
�
&RPPHQFLQJ�LQ�������WKH�6WDWH�RI�,OOLQRLV�PDQGDWHG�FHUWDLQ�UHJLRQV�RI�WKH�VWDWH��ZKLFK�LQFOXGHG�
&KLFDJRODQG��WR�HQUROO�DOO�0HGLFDLG�UHFLSLHQWV�LQWR�PDQDJHG�FDUH�KHDOWK�SODQV��7KH�+RVSLWDO�KDV�
FRQWUDFWXDO�DUUDQJHPHQWV�ZLWK�YDULRXV�0HGLFDLG�PDQDJHG�FDUH�KHDOWK�SODQV�ZKLFK�FDOO�IRU�WKH�+RVSLWDO�WR�
EH�SDLG�IRU�FRYHUHG�VHUYLFHV�DW�QHJRWLDWHG�UDWHV�ZKLFK�DW�D�PLQLPXP�PXVW�EH�HTXDO�WR�WKH�0HGLFDLG�UDWH��
�
/DZV�DQG�UHJXODWLRQV�JRYHUQLQJ�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�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��7KH�+RVSLWDO��30*�DQG�WKH�,PDJLQJ�&HQWHU�EHOLHYH�WKDW�WKH\�DUH�LQ�
FRPSOLDQFH�ZLWK�DOO�DSSOLFDEOH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�DQG�DUH�QRW�DZDUH�RI�DQ\�SHQGLQJ�RU�WKUHDWHQHG�
LQYHVWLJDWLRQV�LQYROYLQJ�DOOHJDWLRQV�RI�SRWHQWLDO�ZURQJGRLQJ��:KLOH�QR�VXFK�UHJXODWRU\�LQTXLULHV�KDYH�EHHQ�
PDGH��FRPSOLDQFH�ZLWK�VXFK�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�FDQ�EH�VXEMHFW�WR�IXWXUH�JRYHUQPHQW�UHYLHZ�DQG�
LQWHUSUHWDWLRQ��DV�ZHOO�DV�VLJQLILFDQW�UHJXODWRU\�DFWLRQ�LQFOXGLQJ�ILQHV��SHQDOWLHV��DQG�H[FOXVLRQ�IURP�WKH�
0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURJUDPV��1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�ZDV�LQFUHDVHG�LQ������DQG������E\�WKH�
LPSDFW�RI�WKLUG�SDUW\�VHWWOHPHQWV�DQG�FKDQJHV�LQ�DOORZDQFH�HVWLPDWHV�LQ�WKH�DPRXQWV�RI��������DQG�������
UHVSHFWLYHO\���
�
,OOLQRLV�0HGLFDLG�UHIRUP��2Q�-XQH�����������WKH�*RYHUQRU�RI�,OOLQRLV�VLJQHG�OHJLVODWLRQ�WR�UHIRUP�,OOLQRLV�
0HGLFDLG��7KH�OHJLVODWLRQ�FRGLILHG�0HGLFDLG�UDWH�UHIRUP�DQG�SD\PHQW�V\VWHP�FKDQJHV�SURSRVHG�E\�WKH�
,OOLQRLV�'HSDUWPHQW�RI�+HDOWKFDUH�DQG�)DPLO\�6HUYLFHV��,'+)6���,W�LQFOXGHG�SURWHFWLRQV�WR�SUHYHQW�IXWXUH�
UDWH�UHGXFWLRQV�E\�,'+)6�DQG�D�WUDQVLWLRQ�SHULRG�RI�IRXU�\HDUV�XQWLO�-XQH�����������,W�H[WHQGHG�WKH�FXUUHQW�
DQG�HQKDQFHG�0HGLFDLG�KRVSLWDO�WD[�DVVHVVPHQW�SURJUDPV�WKURXJK�-XQH�����������DQG�LQFOXGHG�QHZ�
IXQGLQJ�WR�KRVSLWDOV�ZKLFK�ZDV�XVHG�WR�DWWUDFW�DGGLWLRQDO�)HGHUDO�PDWFKLQJ�IXQGV�RQ�WKH�H[SDQGHG�
0HGLFDLG�SRSXODWLRQ��
�
,'+)6�LV�FXUUHQWO\�UHGHVLJQLQJ�WKH�,OOLQRLV�0HGLFDLG�KRVSLWDO�UHLPEXUVHPHQW�V\VWHP��LQFOXGLQJ�WKH�+RVSLWDO�
WD[�DVVHVVPHQW�SURJUDP�SD\PHQWV�GHVFULEHG�EHORZ��ZKLFK�DUH�VFKHGXOHG�WR�VXQVHW�HIIHFWLYH�-XQH�����
������7KH�HIIHFWV�RI�WKH�UHGHVLJQ�FDQQRW�FXUUHQWO\�EH�HVWLPDWHG��KRZHYHU��FKDQJHV�WR�SD\PHQWV�UHFHLYHG�
DQG�PDGH�E\�WKH�+RVSLWDO�XQGHU�WKLV�SURJUDP�FRXOG�KDYH�DQ�DGYHUVH�HIIHFW�RQ�WKH�+RVSLWDO¶V�RSHUDWLRQV��
�
0HGLFDLG�KRVSLWDO�WD[�DVVHVVPHQW�SURJUDP��7KH�+RVSLWDO�SDUWLFLSDWHV�LQ�WKH�6WDWH�RI�,OOLQRLV�KRVSLWDO�
WD[�DVVHVVPHQW�SURJUDP�ZKLFK�LV�DGPLQLVWHUHG�E\�,'+)6��7KH�SURYLGHU�DVVHVVPHQW�SURJUDP�SD\PHQWV�
DUH�LQ�HIIHFW�IRU�WKH�VWDWH�ILVFDO�\HDUV�HQGLQJ�HDFK�-XQH�����7KH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�DXWKRUL]LQJ�WKLV�
SURJUDP�KDYH�EHHQ�H[WHQGHG�WKURXJK�-XQH�����������)RU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������
WKH�+RVSLWDO�KDV�UHFRUGHG���������DQG����������UHVSHFWLYHO\��LQ�DVVHVVPHQW�UHYHQXH�DQG���������DQG�
���������UHVSHFWLYHO\��LQ�DVVHVVPHQW�H[SHQVH��0HGLFDLG�WD[���
�
�



7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�

���

1RWH���� 1HW�3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXH��&RQWLQXHG��
%OXH�&URVV��6XEVWDQWLDOO\�DOO�RI�WKH�+RVSLWDO¶V��30*¶V�DQG�WKH�,PDJLQJ�&HQWHU¶V�UHLPEXUVHPHQW�IURP�%OXH�
&URVV�LV�GHULYHG�IURP�WZR�PDQDJHG�FDUH�FRQWUDFWV��ZKLFK�UHLPEXUVH�WKH�+RVSLWDO�DQG�WKH�,PDJLQJ�&HQWHU�
EDVHG�RQ�D�FRPELQDWLRQ�RI�GLVFRXQWV�IURP�HVWDEOLVKHG�FKDUJHV�DQG�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�UDWHV��DQG�
30*�RQ�D�SHU�SURFHGXUH�UDWH�GHWHUPLQHG�E\�&37�FRGH��7KH�+RVSLWDO�DOVR�SDUWLFLSDWHV�DV�D�SURYLGHU�RI�
KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�XQGHU�D�FRVW�EDVHG�UHLPEXUVHPHQW�DJUHHPHQW�ZLWK�%OXH�&URVV���
�
0DQDJHG�FDUH�RUJDQL]DWLRQV��7KH�+RVSLWDO��30*�DQG�WKH�,PDJLQJ�&HQWHU�KDYH�DOVR�HQWHUHG�LQWR�
UHLPEXUVHPHQW�DJUHHPHQWV�ZLWK�FHUWDLQ�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�FDUULHUV��KHDOWK�PDLQWHQDQFH�
RUJDQL]DWLRQV��DQG�SUHIHUUHG�SURYLGHU�RUJDQL]DWLRQV��7KH�EDVLV�IRU�SD\PHQW�XQGHU�WKHVH�DJUHHPHQWV�
LQFOXGHV�GLVFRXQWV�IURP�HVWDEOLVKHG�FKDUJHV�DQG�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�SHU�GLHP��SHU�FDVH�DQG�SHU�
SURFHGXUH�UDWHV��
�

1RWH���� &RQFHQWUDWLRQ�RI�&UHGLW�5LVN�
7KH�&RUSRUDWLRQ�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�QHW�UHFHLYDEOHV�IURP�SDWLHQWV�DQG�WKLUG�SDUW\�
SD\RUV��EHIRUH�FRQVLGHUDWLRQ�RI�WKH�DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV��DW�'HFHPEHU����������DQG�������
ZDV�DV�IROORZV��
�

%OXH�&URVV�PDQDJHG�FDUH �� � �� �
&RPPHUFLDO�DQG�PDQDJHG�FDUH��RWKHU�WKDQ�%OXH�&URVV �� ��
6HOI�SD\ �� ��
0HGLFDUH �� ��
0HGLFDLG � �

��� � ����

���� ����

�
7KH�PL[�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��EHIRUH�SURYLVLRQ�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV��IURP�
SDWLHQWV�DQG�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�LQ������DQG�������ZDV�DV�IROORZV��
�

%OXH�&URVV�PDQDJHG�FDUH �� � �� �
&RPPHUFLDO�DQG�PDQDJHG�FDUH��RWKHU�WKDQ�%OXH�&URVV �� ��
6HOI�SD\ � �
0HGLFDUH �� ��
0HGLFDLG � �

��� � ����

���� ����

�
0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�PDQDJHG�FDUH�DFWLYLW\�LV�UHIOHFWHG�LQ�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�LQ�WKH�DERYH�WDEOHV��
�



7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�

���

1RWH���� &RPPXQLW\�&RPPLWPHQW�DQG�&KDULW\�&DUH�
,Q�WKH�RUGLQDU\�FRXUVH�RI�EXVLQHVV��WKH�&RUSRUDWLRQ�UHQGHUV�VHUYLFHV�WR�SDWLHQWV�ZKR�DUH�ILQDQFLDOO\�XQDEOH�
WR�SD\�IRU�PHGLFDO�FDUH��7KH�&RUSRUDWLRQ�SURYLGHV�FDUH�WR�WKHVH�SDWLHQWV�ZKR�PHHW�FHUWDLQ�FULWHULD�XQGHU�
LWV�FKDULW\�FDUH�SROLF\�ZLWKRXW�FKDUJH�RU�DW�DPRXQWV�OHVV�WKDQ�WKH�HVWDEOLVKHG�UDWHV��&KDULW\�FDUH�HOLJLELOLW\�
LV�HVWDEOLVKHG�EDVHG�RQ�OLPLWHG�RU�QR�LQVXUDQFH�FRYHUDJH��LQFRPH�FRPSDUHG�WR�SXEOLVKHG�SRYHUW\�OHYHOV�
DQG�IDPLO\�VL]H��DV�ZHOO�DV�RWKHU�IDFWRUV��%HFDXVH�WKH�&RUSRUDWLRQ�GRHV�QRW�SXUVXH�FROOHFWLRQ�RI�DPRXQWV�
GHWHUPLQHG�WR�TXDOLI\�DV�FKDULW\�FDUH��WKH\�DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�UHYHQXH��7KH�&RUSRUDWLRQ�PDLQWDLQV�
UHFRUGV�WR�LGHQWLI\�DQG�PRQLWRU�WKH�OHYHO�RI�FKDULW\�FDUH�LW�SURYLGHV��&KDULW\�FDUH�LV�PHDVXUHG�EDVHG�RQ�WKH�
&RUSRUDWLRQ¶V�HVWLPDWHG�GLUHFW�DQG�LQGLUHFW�FRVWV�RI�SURYLGLQJ�FKDULW\�FDUH�VHUYLFHV��7KDW�HVWLPDWH�LV�PDGH�
E\�FDOFXODWLQJ�D�UDWLR�RI�FRVW�WR�JURVV�FKDUJHV��DSSOLHG�WR�WKH�XQFRPSHQVDWHG�FKDUJHV�DVVRFLDWHG�ZLWK�
SURYLGLQJ�FKDULW\�FDUH�WR�SDWLHQWV��7KH�HVWLPDWHG�FRVW�RI�FKDULW\�FDUH�SURYLGHG�GXULQJ������DQG������ZDV�
�������DQG���������UHVSHFWLYHO\��
�

1RWH���� ,QYHVWPHQWV�DQG�$VVHWV�/LPLWHG�DV�WR�8VH�
7KH�FRPSRVLWLRQ�RI�LQYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH��LQFOXGLQJ�DPRXQWV�FODVVLILHG�DV�FXUUHQW�
DVVHWV��DW�'HFHPEHU����������DQG�������FRQVLVWV�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

���� ����

8�6��*RYHUQPHQW�DQG�DJHQF\�VHFXULWLHV �������������������� ��������������������
(TXLWLHV ��������������������� ���������������������
&RUSRUDWH�ERQGV ��������������������� ���������������������
&ROODWHUDOL]HG�PRUWJDJH�REOLJDWLRQV ��������������������� ����������������������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ���������������������� ����������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW�DQG�RWKHU ����������������������� �����������������������
$OWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV ����������������������� �����������������������

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

,QYHVWPHQW�LQFRPH�IRU������DQG������FRQVLVWV�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

���� ����

,QWHUHVW�DQG�RWKHU�LQYHVWPHQW�LQFRPH ��������������������� ���������������������
5HDOL]HG�JDLQ��QHW��LQFOXGLQJ�RWKHU�WKDQ�WHPSRUDU\�
LPSDLUPHQW�ORVV�RI��������LQ������DQG
�������LQ������ ����������������������� ����������������������

/RVV�RQ�DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV ������������������������� �������������������������
��������������������� ���������������������

�
7KH�&RUSRUDWLRQ�KDV�LQYHVWHG�LQ�FHUWDLQ�DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV��LQWHUQDWLRQDO�ERQG�IXQGV��ZKLFK�DUH�
VWUXFWXUHG�DV�FRPPLQJOHG�IXQGV�DQG�DUH�LQFOXGHG�LQ�LQYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�LQ�WKH�
FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV���
�



7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�

���

1RWH���� ,QYHVWPHQWV�DQG�$VVHWV�/LPLWHG�DV�WR�8VH��&RQWLQXHG��
,QYHVWPHQW�VHFXULWLHV��LQ�JHQHUDO��DUH�H[SRVHG�WR�YDULRXV�ULVNV��VXFK�DV�LQWHUHVW�UDWH��FUHGLW��DQG�RYHUDOO�
PDUNHW�YRODWLOLW\��'XH�WR�WKH�OHYHO�RI�ULVN�DVVRFLDWHG�ZLWK�FHUWDLQ�LQYHVWPHQW�VHFXULWLHV��VXFK�DV�WKH�
FROODWHUDOL]HG�PRUWJDJH�REOLJDWLRQV��LW�LV�UHDVRQDEO\�SRVVLEOH�WKDW�FKDQJHV�LQ�WKH�IDLU�YDOXH�RI�LQYHVWPHQW�
VHFXULWLHV�ZLOO�RFFXU�LQ�WKH�QHDU�WHUP�DQG�WKDW�VXFK�FKDQJH�FRXOG�PDWHULDOO\�DIIHFW�DPRXQWV�UHSRUWHG�LQ�WKH�
FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��
�
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VXPPDUL]HV�WKH�XQUHDOL]HG�ORVVHV�DQG�IDLU�YDOXH�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ
V�LQYHVWPHQWV�ZLWK�
XQUHDOL]HG�ORVVHV�WKDW�DUH�QRW�GHHPHG�WR�EH�RWKHU�WKDQ�WHPSRUDULO\�LPSDLUHG��DJJUHJDWHG�E\�LQYHVWPHQW�
FDWHJRU\�DQG�OHQJWK�RI�WLPH�WKDW�LQGLYLGXDO�VHFXULWLHV�KDYH�EHHQ�LQ�D�FRQWLQXRXV�XQUHDOL]HG�ORVV�SRVLWLRQ��
DW�'HFHPEHU����������DQG�������
�

)DLU 8QUHDOL]HG )DLU 8QUHDOL]HG
9DOXH /RVVHV 9DOXH /RVVHV

����
8�6��*RYHUQPHQW�DQG�DJHQF\�VHFXULWLHV ������������������ ������������������ ������������������ ������������������
(TXLWLHV ��������������������� ������������������� ������������������� ������������������
&RUSRUDWH�ERQGV ������������������� ������������������� ������������������� �������������������
&ROODWHUDOL]HG�PRUWJDJH�REOLJDWLRQV �������������������� �������������������� ������������������� �������������������
���7RWDO ������������������ ������������������ ������������������ �����������������

/HVV�7KDQ�7ZHOYH�0RQWKV 7ZHOYH�0RQWKV�RU�/RQJHU

�
�

)DLU 8QUHDOL]HG )DLU 8QUHDOL]HG
9DOXH /RVVHV 9DOXH /RVVHV

����
8�6��*RYHUQPHQW�DQG�DJHQF\�VHFXULWLHV ������������������ ����������������� ������������������ �����������������
(TXLWLHV ������������������� ������������������ ������������������� �����������������
&RUSRUDWH�ERQGV ������������������ ������������������ ������������������� �������������������
&ROODWHUDOL]HG�PRUWJDJH�REOLJDWLRQV �������������������� ������������������� ������������������� �������������������
���7RWDO ����������������� ����������������� ����������������� �����������������

/HVV�7KDQ�7ZHOYH�0RQWKV 7ZHOYH�0RQWKV�RU�/RQJHU

�
�
8�6��*RYHUQPHQW�DQG�DJHQF\�VHFXULWLHV��7KH�FRQWUDFWXDO�FDVK�IORZV�RI�WKHVH�LQYHVWPHQWV�DUH�
JXDUDQWHHG�E\�DQ�DJHQF\�RI�WKH�8�6��*RYHUQPHQW��$FFRUGLQJO\��LW�LV�H[SHFWHG�WKDW�WKH�VHFXULWLHV�ZRXOG�
QRW�EH�VHWWOHG�DW�D�SULFH�OHVV�WKDQ�WKH�DPRUWL]HG�FRVW�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ
V�LQYHVWPHQW��%HFDXVH�WKH�GHFOLQH�
LQ�PDUNHW�YDOXH�LV�DWWULEXWDEOH�WR�FKDQJHV�LQ�LQWHUHVW�UDWHV�DQG�QRW�FUHGLW�TXDOLW\�DQG�EHFDXVH�LW�LV�QRW�
PRUH�OLNHO\�WKDQ�QRW�WKDW�WKH�&RUSRUDWLRQ�ZLOO�EH�UHTXLUHG�WR�VHOO�WKHVH�LQYHVWPHQWV�EHIRUH�D�UHFRYHU\�RI�
IDLU�YDOXH��ZKLFK�PD\�EH�PDWXULW\��WKH�&RUSRUDWLRQ�GRHV�QRW�FRQVLGHU�WKHVH�LQYHVWPHQWV�WR�EH�RWKHU�WKDQ�
WHPSRUDULO\�LPSDLUHG�DW�'HFHPEHU�����������
�
(TXLWLHV��7KH�&RUSRUDWLRQ
V�LQYHVWPHQWV�LQ�PDUNHWDEOH�HTXLW\�VHFXULWLHV�FRQVLVW�RI�YDULRXV�LQYHVWPHQWV�LQ�
FRPPRQ�VWRFN��%HFDXVH�LW�LV�QRW�PRUH�OLNHO\�WKDQ�QRW�WKDW�WKH�&RUSRUDWLRQ�ZLOO�EH�UHTXLUHG�WR�VHOO�WKHVH�
LQYHVWPHQWV�EHIRUH�D�IRUHFDVWHG�UHFRYHU\�RI�IDLU�YDOXH��WKH�&RUSRUDWLRQ�GRHV�QRW�FRQVLGHU�WKHVH�
LQYHVWPHQWV�WR�EH�RWKHU�WKDQ�WHPSRUDULO\�LPSDLUHG�DW�'HFHPEHU�����������
�



7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�

���

1RWH���� ,QYHVWPHQWV�DQG�$VVHWV�/LPLWHG�DV�WR�8VH��&RQWLQXHG��
&RUSRUDWH�ERQGV��7KH�&RUSRUDWLRQ
V�XQUHDOL]HG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV�LQ�FRUSRUDWH�ERQGV�UHODWH�WR�
FXUUHQW�HFRQRPLF�FRQGLWLRQV��7KH�XQUHDOL]HG�ORVVHV�ZHUH�SULPDULO\�FDXVHG�E\�GHFUHDVHV�LQ�SURILWDELOLW\�
DQG�QHDU�WHUP�SURILW�IRUHFDVWV�E\�LQGXVWU\�DQDO\VWV��%HFDXVH�LW�LV�QRW�PRUH�OLNHO\�WKDQ�QRW�WKDW�WKH�
&RUSRUDWLRQ�ZLOO�EH�UHTXLUHG�WR�VHOO�WKHVH�LQYHVWPHQWV�EHIRUH�D�UHFRYHU\�RI�IDLU�YDOXH��ZKLFK�PD\�EH�
PDWXULW\��WKH�&RUSRUDWLRQ�GRHV�QRW�FRQVLGHU�WKHVH�LQYHVWPHQWV�WR�EH�RWKHU�WKDQ�WHPSRUDULO\�LPSDLUHG�DW�
'HFHPEHU�����������
�
&ROODWHUDOL]HG�PRUWJDJH�REOLJDWLRQV��7KH�XQUHDOL]HG�ORVVHV�RQ�WKH�&RUSRUDWLRQ
V�LQYHVWPHQWV�LQ�
FROODWHUDOL]HG�PRUWJDJH�REOLJDWLRQV�ZHUH�FDXVHG�E\�FXUUHQW�HFRQRPLF�FRQGLWLRQV��%HFDXVH�LW�LV�QRW�PRUH�
OLNHO\�WKDQ�QRW�WKDW�WKH�&RUSRUDWLRQ�ZLOO�EH�UHTXLUHG�WR�VHOO�WKHVH�LQYHVWPHQWV�EHIRUH�D�UHFRYHU\�RI�IDLU�
YDOXH��ZKLFK�PD\�EH�PDWXULW\��WKH�&RUSRUDWLRQ�GRHV�QRW�FRQVLGHU�WKHVH�LQYHVWPHQWV�WR�EH�RWKHU�WKDQ�
WHPSRUDULO\�LPSDLUHG�DW�'HFHPEHU�����������
�
'HULYDWLYH�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV��7R�HQKDQFH�LQYHVWPHQW�UHWXUQ�DQG�PDQDJH�ULVN�DVVRFLDWHG�ZLWK�IL[HG�
LQFRPH�VHFXULWLHV��WKH�&RUSRUDWLRQ�KDV�HQWHUHG�LQWR�YDULRXV�IXWXUHV�DQG�RSWLRQV�FRQWUDFWV�DV�D�SDUW�RI�LWV�
LQYHVWPHQW�SRUWIROLR��7KH�&RUSRUDWLRQ�EDFNV�WKHVH�SRVLWLRQV�ZLWK�OLTXLG�LQYHVWPHQWV�IURP�LWV�LQYHVWPHQW�
DFFRXQWV��$W�'HFHPEHU����������DQG�������WKH�&RUSRUDWLRQ�KDG�FRQWUDFWV�WR�EX\�VHFXULWLHV�IRU���������
DQG����������UHVSHFWLYHO\��DQG�FRQWUDFWV�WR�VHOO�VHFXULWLHV�IRU����������DQG����������UHVSHFWLYHO\��7KH�
IDLU�YDOXH�RI�WKHVH�FRQWUDFWV�LV�LQVLJQLILFDQW�DQG�LV�LQFOXGHG�LQ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��
�

1RWH���� ,QYHVWPHQWV�LQ�-RLQW�9HQWXUHV�
,QYHVWPHQWV�LQ�MRLQW�YHQWXUHV��LQFOXGHG�LQ�RWKHU�DVVHWV�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��WRWDO��������
DQG��������DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KHVH�LQYHVWPHQWV�DUH�DFFRXQWHG�IRU�XQGHU�
WKH�HTXLW\�PHWKRG��1HW�LQFRPH�IURP�WKHVH�LQYHVWPHQWV�LV�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�UHYHQXH�LQ�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�
FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DV�WKHVH�LQYHVWPHQWV�DUH�GLUHFWO\�UHODWHG�WR�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�FRUH�
EXVLQHVV��6XPPDUL]HG��XQDXGLWHG��LQIRUPDWLRQ�DV�WR�DVVHWV��OLDELOLWLHV��WRWDO�HTXLW\��DQG�QHW�LQFRPH��ORVV��
RI�WKH�LQYHVWHHV�DV�RI�DQG�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������LV�SUHVHQWHG�EHORZ��
�

3DORV 6RXWKZHVW 3DORV 6RXWKZHVW
6XUJLFHQWHU� +RVSLWDOV�� 6XUJLFHQWHU� +RVSLWDOV��

//& 05,��,QF� //& 05,��,QF�

$VVHWV ������������������ ������������������ ������������������ ������������������
/LDELOLWLHV ������������������� ������������������� ������������������� ����������������������
7RWDO�HTXLW\ ������������������� ������������������� ������������������� �������������������
1HW�LQFRPH��ORVV� �������������������� ������������������� ����������������������� ����������������������

���� ����

�
�
3DORV�6XUJLFHQWHU��//&��D�OLPLWHG�OLDELOLW\�FRPSDQ\�RZQHG����SHUFHQW�E\�6W��*HRUJH��SHUIRUPV�RXWSDWLHQW�
VXUJLFDO�SURFHGXUHV��
�
6RXWKZHVW�+RVSLWDOV�05,��,QF���D�QRW�IRU�SURILW�FRUSRUDWLRQ�LQ�ZKLFK�WKH�+RVSLWDO�KDG�D����SHUFHQW�LQWHUHVW��
SURYLGHG�GLDJQRVWLF�05,�WHVWV��
�



7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�

���

1RWH���� ,QYHVWPHQWV�LQ�-RLQW�9HQWXUHV��&RQWLQXHG��
6&�3DUWQHUV�LV�D�QRW�IRU�SURILW�FRUSRUDWLRQ�LQ�ZKLFK�WKH�+RVSLWDO�PDLQWDLQV�D����SHUFHQW�LQWHUHVW��ZLWK�WKH�
UHPDLQLQJ����SHUFHQW�LQWHUHVW�PDLQWDLQHG�E\�/R\ROD�8QLYHUVLW\�+HDOWK�6\VWHP��/R\ROD���6&�3DUWQHUV¶�
SXUSRVH�LV�WR�GHYHORS�DPEXODWRU\�SURJUDPV�DQG�VHUYLFHV�WR�DVVXUH�TXDOLW\�FDUH�IRU�SDWLHQWV�RI�WKH�UHJLRQ�
ZLWK�VHUYLFHV�SULPDULO\�ORFDWHG�DW�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�6RXWK�&DPSXV�LQ�2UODQG�3DUN��,OOLQRLV��6&�3DUWQHUV�
RZQV�WKH�3DORV�+HDOWK�6XUJHU\�&HQWHU��3+6&��FXUUHQWO\�XQGHU�FRQVWUXFWLRQ�DW�WKH�6RXWK�&DPSXV��6&�
3DUWQHUV�DOVR�LQWHQGV�WR�RZQ�DQG�RSHUDWH��XQGHU�D�PDQDJHPHQW�FOLQLFDO�DJUHHPHQW�ZLWK�/R\ROD��UDGLDWLRQ�
RQFRORJ\�VHUYLFHV��ZKLFK�DUH�DOVR�FXUUHQWO\�XQGHU�GHYHORSPHQW�DW�WKH�6RXWK�&DPSXV��
�

1RWH���� /RQJ�7HUP�'HEW�DQG�3OHGJHG�$VVHWV�
/RQJ�WHUP�GHEW�DW�'HFHPEHU����������DQG�������FRQVLVWV�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

���� ����
,OOLQRLV�)LQDQFH�$XWKRULW\�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����&��
EHDULQJ�LQWHUHVW�DW�IL[HG�UDWHV�UDQJLQJ�IURP����WR��������YDU\LQJ
SULQFLSDO�SD\PHQWV�GXH�WKURXJK�0D\����� �������������������� ��������������������

,OOLQRLV�)LQDQFH�$XWKRULW\�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����%��
YDULDEOH�LQWHUHVW�DW�D�/,%25�EDVHG�UDWH���������DW�
'HFHPEHU������������YDU\LQJ�SULQFLSDO�SD\PHQWV�GXH�EHJLQQLQJ
2FWREHU������WKURXJK�2FWREHU����� ���������������������� ����������������������

,OOLQRLV�)LQDQFH�$XWKRULW\�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����&��
YDULDEOH�LQWHUHVW�DW�D�/,%25�EDVHG�UDWH���������DW
'HFHPEHU������������YDU\LQJ�SULQFLSDO�SD\PHQWV�GXH�EHJLQQLQJ
2FWREHU������WKURXJK�2FWREHU����� ���������������������� ����������������������

,OOLQRLV�)LQDQFH�$XWKRULW\�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����'��EHDULQJ
LQWHUHVW�DW�D�IL[HG�LQWHUHVW�UDWH�RI��������YDU\LQJ�SULQFLSDO
SD\PHQWV�GXH�EHJLQQLQJ�2FWREHU������WKURXJK�2FWREHU����� ���������������������� ����������������������

,OOLQRLV�)LQDQFH�$XWKRULW\�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����(��EHDULQJ
LQWHUHVW�DW�D�IL[HG�LQWHUHVW�UDWH�RI��������YDU\LQJ�SULQFLSDO
SD\PHQWV�GXH�EHJLQQLQJ�2FWREHU������WKURXJK�2FWREHU����� ���������������������� ����������������������

,OOLQRLV�)LQDQFH�$XWKRULW\�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����)��EHDULQJ
LQWHUHVW�DW�D�IL[HG�UDWH�RI��������YDU\LQJ�SULQFLSDO
SD\PHQWV�GXH�WKURXJK�2FWREHU����� ���������������������� ����������������������

��������������������� ���������������������
$GG��XQDPRUWL]HG�ERQG�SUHPLXP ����������������������� �����������������������
/HVV��XQDPRUWL]HG�GHIHUUHG�ILQDQFLQJ�FRVWV ������������������������ ������������������������

��������������������� ���������������������
/HVV��FXUUHQW�SRUWLRQ ����������������������� ������������������������
/RQJ�WHUP�GHEW �������������������� ��������������������

7KH�UHYHQXH�ERQGV�DUH�FROODWHUDOL]HG�E\�VXEVWDQWLDOO\�DOO�DVVHWV�RI�WKH�2EOLJDWHG�*URXS��7KH�SURYLVLRQV�RI�
WKH�,QGHQWXUH�UHTXLUH�WKH�2EOLJDWHG�*URXS�WR�PDLQWDLQ�FHUWDLQ�ILQDQFLDO�FRYHQDQWV��LQFOXGLQJ�D�PLQLPXP�
GHEW�VHUYLFH�FRYHUDJH�OHYHO��QXPEHU�RI�GD\V�FDVK�RQ�KDQG��DQG�D�VSHFLILHG�PD[LPXP�IXQGHG�
LQGHEWHGQHVV�UDWLR���
�



7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�

���

1RWH���� /RQJ�7HUP�'HEW�DQG�3OHGJHG�$VVHWV��&RQWLQXHG��
6FKHGXOHG�UHSD\PHQWV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�DUH�DV�IROORZV��
�
<HDUV�HQGLQJ�'HFHPEHU����
���� ���������������������
���� ����������������������
���� ����������������������
���� ����������������������
���� ����������������������
7KHUHDIWHU ���������������������

��������������������
�

,QWHUHVW�DQG�ILQDQFLQJ�FRVWV�LQ������DQG������DUH�FRPSULVHG�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

���� ����

,QWHUHVW� ��������������������� ���������������������
/HVV�DPRXQWV�FDSLWDOL]HG ������������������������ ������������������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�ERQG�SUHPLXP ������������������������� �������������������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�GHIHUUHG�ILQDQFLQJ�FRVWV ������������������������ ������������������������

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

1RWH���� 5HWLUHPHQW�DQG�'HIHUUHG�&RPSHQVDWLRQ�3ODQV�
7KH�&RUSRUDWLRQ�KDV�D�FRQWULEXWRU\�UHWLUHPHQW�SODQ��WKH�3ODQ��FRYHULQJ�HOLJLEOH�HPSOR\HHV��7KH�3ODQ�LV�D�
GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQ�ZKHUHE\�EHQHILWV�DUH�GHWHUPLQHG�E\�WKH�DFFXPXODWLRQ�RI�FRQWULEXWLRQV�PDGH�RQ�
HDFK�HPSOR\HH¶V�EHKDOI�SULRU�WR�UHWLUHPHQW��8QGHU�WKH�3ODQ��WKH�&RUSRUDWLRQ�LV�REOLJDWHG�WR�SURYLGH�D�
PDWFKLQJ�FRQWULEXWLRQ�XS�WR�����SHUFHQW��$QQXDO�FRQWULEXWLRQV�DUH�EDVHG�RQ�D�SHUFHQWDJH�RI�WKH�HOLJLEOH�
HPSOR\HH¶V�VDODU\��([SHQVH�UHODWHG�WR�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�FRQWULEXWLRQV�WR�WKH�3ODQ�ZDV��������DQG��������
LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
7KH�&RUSRUDWLRQ�PDLQWDLQV�D�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�SODQ�XQGHU�6HFWLRQ�����E��RI�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�
&RGH�WR�SURYLGH�HQKDQFHG�EHQHILWV�WR�HOLJLEOH�H[HFXWLYHV�DQG�SK\VLFLDQV��'HIHUUHG�DPRXQWV�SOXV�HDUQLQJV�
DUH�PDLQWDLQHG�LQ�D�WUXVW�DQG�DUH�DYDLODEOH�WR�SDUWLFLSDQWV�RU�WKHLU�EHQHILFLDULHV�DW�UHWLUHPHQW��WHUPLQDWLRQ�
RI�HPSOR\PHQW��XQIRUHVHHDEOH�HPHUJHQF\�RU�GHDWK��$PRXQWV�LQ�WKH�WUXVW�WRWDOHG��������DQG��������DW�
'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�DUH�UHSRUWHG�DV�DVVHWV�OLPLWHG�WR�XVH�±�WUXVWHH�KHOG��LQ�
WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��5HODWHG�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�OLDELOLWLHV�DUH�LQFOXGHG�LQ�
DFFUXHG�OLDELOLWLHV�DQG�RWKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��
�



7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�

���

1RWH���� 3URIHVVLRQDO�/LDELOLW\�,QVXUDQFH�
7KURXJK�WKH�QRUPDO�FRXUVH�RI�RSHUDWLRQV��WKH�+RVSLWDO�DQG�30*�EHFRPH�VXEMHFW�WR�FODLPV�DOOHJLQJ�
SURIHVVLRQDO�PDOSUDFWLFH��6LQFH�-XO\����������WKH�+RVSLWDO�KDV�EHHQ�VHOI�LQVXUHG�IRU�SURIHVVLRQDO�
PDOSUDFWLFH�OLDELOLW\�FODLPV��&RPPHUFLDO�FRYHUDJH�LV�PDLQWDLQHG�IRU�ORVVHV�LQ�H[FHVV�RI�D�SHU�FODLP�VHOI�
LQVXUHG�UHWHQWLRQ��30*¶V�SURIHVVLRQDO�PDOSUDFWLFH�OLDELOLW\�H[SRVXUHV�DUH�FRYHUHG�ZLWKLQ�WKH�VDPH�
SURJUDP���
�
%HJLQQLQJ�-DQXDU\����������6*$�DVVXPHG�WKH�KLVWRULFDO�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\�XQGHU�WKH�+RVSLWDO¶V�VHOI�
LQVXUDQFH�SURJUDP�IRU�FODLPV�UHSRUWHG�EHIRUH�-DQXDU\����������DQG�WKRVH�UHSRUWHG�WKHUHDIWHU�DULVLQJ�RXW�
RI�RFFXUUHQFHV�IURP�-XO\���������WKURXJK�'HFHPEHU�����������XQGHU�D�/RVV�3RUWIROLR�7UDQVIHU�$JUHHPHQW�
�/37���7KH�/37�LV�VXEMHFW�WR�D�UHWURVSHFWLYH�UDWLQJ�SODQ�EHWZHHQ�WKH�+RVSLWDO��30*�DQG�6*$�VXFK�WKDW�
ULVN�LV�QRW�WUDQVIHUUHG�WR�6*$��$FFRUGLQJO\��WKH�+RVSLWDO�DQG�30*�FRQWLQXH�WR�DFFUXH�WKH�OLDELOLW\�IRU�ERWK�
FODLPV�UHSRUWHG�DQG�HVWLPDWHG�FODLPV�LQFXUUHG�EXW�QRW�UHSRUWHG��
�
7KH�+RVSLWDO�DQG�30*�KDYH�UHFRUGHG�D�GLVFRXQWHG�OLDELOLW\�RI���������DQG���������DW�'HFHPEHU�����
�����DQG�������UHVSHFWLYHO\��IRU�SURIHVVLRQDO�DQG�JHQHUDO�OLDELOLW\�LQVXUDQFH��RI�ZKLFK���������DQG�
��������LV�UHFRUGHG�DV�D�QRQFXUUHQW�OLDELOLW\�DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�GLVFRXQW�
UDWH�XVHG�ZDV������SHUFHQW�DQG�����SHUFHQW�LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�UHODWHG�XQGLVFRXQWHG�
OLDELOLW\�LV�DSSUR[LPDWHO\��������DQG��������KLJKHU�DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\���
�
,QVXUDQFH�UHFRYHULHV�UHFHLYDEOH�RI��������DQG��������KDYH�EHHQ�UHFRUGHG�DV�RI�'HFHPEHU����������DQG�
������UHVSHFWLYHO\��DQG�DUH�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�DVVHWV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV���
�
,Q�WKH�RSLQLRQ�RI�PDQDJHPHQW��WKH�XOWLPDWH�GLVSRVLWLRQ�RI�FODLPV�FRYHUHG�XQGHU�LWV�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\�
FRYHUDJH�ZLOO�QRW�KDYH�D�PDWHULDO�DGYHUVH�HIIHFW�RQ�WKH�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ��
�

1RWH����� )XQFWLRQDO�([SHQVHV�
7KH�&RUSRUDWLRQ¶V�H[SHQVHV�UHODWHG�WR�SURYLGLQJ�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�WR�LWV�SDWLHQWV�IRU������DQG�������
LQFOXGLQJ�DOORFDWLRQV�RI�GHSUHFLDWLRQ�DQG�LQWHUHVW�H[SHQVH��DUH�DV�IROORZV��
�

���� ����

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

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

1RWH����� &RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV�
/LWLJDWLRQ��7KH�&RUSRUDWLRQ�LV�D�GHIHQGDQW�LQ�YDULRXV�ODZVXLWV�DULVLQJ�LQ�WKH�RUGLQDU\�FRXUVH�RI�EXVLQHVV��
$OWKRXJK�WKH�RXWFRPH�RI�WKH�ODZVXLWV�FDQQRW�EH�GHWHUPLQHG�ZLWK�FHUWDLQW\��PDQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKH�
XOWLPDWH�GLVSRVLWLRQ�RI�VXFK�PDWWHUV�ZLOO�QRW�KDYH�D�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�



7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�

���

1RWH����� &RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV��&RQWLQXHG��
5HJXODWRU\�LQYHVWLJDWLRQV��7KH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�-XVWLFH��RWKHU�IHGHUDO�DJHQFLHV�DQG�WKH�,OOLQRLV�
'HSDUWPHQW�RI�3XEOLF�$LG�URXWLQHO\�FRQGXFW�UHJXODWRU\�LQYHVWLJDWLRQV�DQG�FRPSOLDQFH�DXGLWV�RI�KHDOWK�FDUH�
SURYLGHUV��7KH�+RVSLWDO�LV�VXEMHFW�WR�WKHVH�UHJXODWRU\�HIIRUWV��0DQDJHPHQW�LV�FXUUHQWO\�XQDZDUH�RI�DQ\�
UHJXODWRU\�PDWWHUV�ZKLFK�PD\�KDYH�D�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RU�UHVXOWV�IURP�
RSHUDWLRQV��
�
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV��7KH�+RVSLWDO�LV�FXUUHQWO\�LQ�WKH�SURFHVV�RI�WKH�UHGHYHORSPHQW�RI�LWV�6RXWK�
&DPSXV�LQ�2UODQG�3DUN��7KLV�UHGHYHORSPHQW�LQFOXGHV�WKH�FRQVWUXFWLRQ�RI�D��������VTXDUH�IRRW�
DPEXODWRU\�FDUH�FHQWHU��FRQQHFWHG�ZLWK�WKH�H[LVWLQJ�6RXWK�&DPSXV�IDFLOLWLHV��ZKLFK�ZLOO�LQFRUSRUDWH�
FOLQLFDO�RIILFHV�WR�EH�RFFXSLHG�E\�/R\ROD�SK\VLFLDQ�VSHFLDOLVWV��D�UDGLRORJ\�RQFRORJ\�FHQWHU�KRXVLQJ�WKH�
ILUVW�05,�JXLGHG�OLQHDU�DFFHOHUDWRU�LQ�WKH�6WDWH�RI�,OOLQRLV��DQG�DQ�DPEXODWRU\�VXUJHU\�FHQWHU�ZKLFK�ZLOO�EH�
RSHUDWHG�DV�D�MRLQW�YHQWXUH�ZLWK�/R\ROD�DQG�V\QGLFDWHG�ZLWK�SK\VLFLDQ�LQYHVWRUV��7KH�UHGHYHORSPHQW�ZLOO�
LQFOXGH�QHZ�FDPSXV�DFFHVV�SRLQWV��URDGZD\V�DQG�SDUNLQJ�LPSURYHPHQW�ZKLFK�ZLOO�LPSURYH�HDVH�RI�
DFFHVV�IRU�SDWLHQWV�DQG�VWDII��&RQVWUXFWLRQ�IRU�WKH�UHGHYHORSPHQW�SURMHFW�VWDUWHG�LQ������DQG�LV�H[SHFWHG�
WR�EH�FRQFOXGHG�E\�1RYHPEHU��������
�
$W�'HFHPEHU�����������WKH�&RUSRUDWLRQ�KDG�HQWHUHG�LQWR�FRPPLWPHQWV�WRWDOLQJ�DSSUR[LPDWHO\���������
UHODWHG�WR�FRQVWUXFWLRQ�SURMHFWV�DQG�WHFKQRORJ\�XSJUDGHV��RI�ZKLFK���������KDG�EHHQ�SDLG�DQG��������
KDV�EHHQ�DFFUXHG�DV�RI�'HFHPEHU������������
�
5HJXODWRU\�HQYLURQPHQW�LQFOXGLQJ�IUDXG�DQG�DEXVH�PDWWHUV��7KH�KHDOWK�FDUH�LQGXVWU\�LV�VXEMHFW�WR�
QXPHURXV�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�RI�IHGHUDO��VWDWH��DQG�ORFDO�JRYHUQPHQWV��7KHVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�
LQFOXGH��EXW�DUH�QRW�QHFHVVDULO\�OLPLWHG�WR��PDWWHUV�VXFK�DV�OLFHQVXUH��DFFUHGLWDWLRQ��JRYHUQPHQW�KHDOWK�
FDUH�SURJUDP�SDUWLFLSDWLRQ�UHTXLUHPHQWV��UHLPEXUVHPHQW�IRU�SDWLHQW�VHUYLFHV��DQG�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�
IUDXG�DQG�DEXVH��*RYHUQPHQW�DFWLYLW\�FRQWLQXHV�ZLWK�UHVSHFW�WR�LQYHVWLJDWLRQV�DQG�DOOHJDWLRQV�FRQFHUQLQJ�
SRVVLEOH�YLRODWLRQV�RI�IUDXG�DQG�DEXVH�VWDWXWHV�DQG�UHJXODWLRQV�E\�KHDOWK�FDUH�SURYLGHUV��9LRODWLRQV�RI�
WKHVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�FRXOG�UHVXOW�LQ�H[SXOVLRQ�IURP�JRYHUQPHQW�KHDOWK�FDUH�SURJUDPV�WRJHWKHU�ZLWK�
WKH�LPSRVLWLRQ�RI�VLJQLILFDQW�ILQHV�DQG�SHQDOWLHV��DV�ZHOO�DV�VLJQLILFDQW�UHSD\PHQWV�IRU�SDWLHQW�VHUYLFHV�
SUHYLRXVO\�ELOOHG��0DQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKDW�WKH�+RVSLWDO��30*�DQG�WKH�,PDJLQJ�&HQWHU�DUH�LQ�FRPSOLDQFH�
ZLWK�IUDXG�DQG�DEXVH��DV�ZHOO�DV�RWKHU�DSSOLFDEOH�JRYHUQPHQW�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��:KLOH�QR�UHJXODWRU\�
LQTXLULHV�KDYH�EHHQ�PDGH��FRPSOLDQFH�ZLWK�VXFK�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�FDQ�EH�VXEMHFW�WR�IXWXUH�
JRYHUQPHQW�UHYLHZ�DQG�LQWHUSUHWDWLRQ��DV�ZHOO�DV�UHJXODWRU\�DFWLRQV�XQNQRZQ�RU�DVVHUWHG�DW�WKLV�WLPH���
�
&HQWHUV�IRU�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�6HUYLFHV��&06��UHFRYHU\�DXGLW�FRQWUDFWRU�SURJUDP��&RQJUHVV�
SDVVHG�WKH�0HGLFDUH�0RGHUQL]DWLRQ�$FW�LQ�������ZKLFK�DPRQJ�RWKHU�WKLQJV�HVWDEOLVKHG�D�WKUHH�\HDU�
GHPRQVWUDWLRQ�RI�WKH�0HGLFDUH�5HFRYHU\�$XGLW�&RQWUDFWRU��5$&��SURJUDP��7KH�5$&�LGHQWLILHG�DQG�
FRUUHFWHG�D�VLJQLILFDQW�DPRXQW�RI�LPSURSHU�RYHUSD\PHQWV�WR�SURYLGHUV��,Q�������&RQJUHVV�SDVVHG�WKH�7D[�
5HOLHI�DQG�+HDOWK�&DUH�$FW�RI������ZKLFK�DXWKRUL]HG�WKH�H[SDQVLRQ�RI�WKH�5$&�SURJUDP�WR�DOO����VWDWHV�
E\�������&06�LPSOHPHQWHG�WKH�5$&�SURJUDP�LQ�,OOLQRLV�LQ�������0DQDJHPHQW�GRHV�QRW�EHOLHYH�WKDW�
0HGLFDUH�5$&�DXGLWV�ZLOO�KDYH�D�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�WKH�+RVSLWDO¶V�UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV�RU�FDVK�IORZV��7KH�
&RUSRUDWLRQ�KDV�UHFRUGHG�D�UHVHUYH�IRU�HVWLPDWHG�DPRXQWV�WKDW�ZLOO�EH�UHSDLG�XQGHU�WKH�5$&�SURJUDP�
EDVHG�RQ�WKH�+RVSLWDO
V�5$&�SURJUDP�H[SHULHQFH�WR�GDWH���
�



7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV��
�

���

1RWH����� &RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV��&RQWLQXHG��
3URSHUW\�DQG�VDOHV�WD[�H[HPSWLRQ��2Q�-XQH�����������WKH�*RYHUQRU�RI�,OOLQRLV�VLJQHG�LQWR�ODZ�OHJLVODWLRQ�
WKDW�JRYHUQV�SURSHUW\�DQG�VDOHV�WD[�H[HPSWLRQ�IRU�QRW�IRU�SURILW�KRVSLWDOV��7KH�ODZ��ZKLFK�ZDV�FRGLILHG�LQ�
6HFWLRQ�������RI�WKH�,OOLQRLV�Property Tax Code�DQG�6HFWLRQ�����RI�WKH�Service Occupation Tax Act��WRRN�
HIIHFW�RQ�WKH�GDWH�LW�ZDV�VLJQHG��8QGHU�WKH�ODZ��LQ�RUGHU�WR�PDLQWDLQ�LWV�SURSHUW\�DQG�VDOHV�WD[�H[HPSWLRQ��
WKH�YDOXH�RI�VSHFLILHG�VHUYLFHV�DQG�DFWLYLWLHV�RI�D�QRW�IRU�SURILW�KRVSLWDO�PXVW�HTXDO�RU�H[FHHG�WKH�
HVWLPDWHG�YDOXH�RI�WKH�KRVSLWDO¶V�SURSHUW\�WD[�OLDELOLW\��DV�GHWHUPLQHG�XQGHU�D�IRUPXOD�LQ�WKH�ODZ��7KH�
VSHFLILHG�VHUYLFHV�DUH�WKRVH�WKDW�DGGUHVV�WKH�KHDOWK�FDUH�QHHGV�RI�ORZ�LQFRPH�RU�XQGHUVHUYHG�LQGLYLGXDOV�
RU�UHOLHYH�WKH�EXUGHQ�RI�JRYHUQPHQW�ZLWK�UHJDUG�WR�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV��DQG�LQFOXGH��WKH�FRVW�RI�IUHH�RU�
GLVFRXQWHG�VHUYLFHV�SURYLGHG�SXUVXDQW�WR�WKH�KRVSLWDO¶V�ILQDQFLDO�DVVLVWDQFH�SROLF\��RWKHU�XQUHLPEXUVHG�
FRVWV�RI�DGGUHVVLQJ�WKH�KHDOWK�QHHGV�RI�ORZ�LQFRPH�DQG�XQGHUVHUYHG�LQGLYLGXDOV��GLUHFW�RU�LQGLUHFW�
ILQDQFLDO�RU�LQ�NLQG�VXEVLGLHV�RI�6WDWH�DQG�ORFDO�JRYHUQPHQWV��WKH�XQUHLPEXUVHG�FRVW�RI�WUHDWLQJ�0HGLFDLG�
DQG�RWKHU�PHDQV�WHVWHG�SURJUDP�UHFLSLHQWV��WKH�XQUHLPEXUVHG�FRVW�RI�WUHDWLQJ�GXDO�HOLJLEOH�
0HGLFDUH�0HGLFDLG�SDWLHQWV��DQG�RWKHU�DFWLYLWLHV�WKDW�WKH�,OOLQRLV�'HSDUWPHQW�RI�5HYHQXH�GHWHUPLQHV�
UHOLHYH�WKH�EXUGHQ�RI�JRYHUQPHQW�RU�DGGUHVV�WKH�KHDOWK�RI�ORZ�LQFRPH�RU�XQGHUVHUYHG�LQGLYLGXDOV��
�
2Q�-DQXDU\����������WKH�)RXUWK�'LVWULFW�$SSHOODWH�&RXUW�RI�,OOLQRLV�UXOHG�WKDW�6HFWLRQ�������RI�WKH�,OOLQRLV�
Property Tax Code�LV�XQFRQVWLWXWLRQDO��7KLV�GHFLVLRQ�ZDV�DSSHDOHG�WR�WKH�,OOLQRLV�6XSUHPH�&RXUW��ZKLFK�
RQ�0DUFK�����������YDFDWHG�WKH�)RXUWK�'LVWULFW�$SSHOODWH�&RXUW¶V�UXOLQJ��FLWLQJ�D�ODFN�RI�MXULVGLFWLRQ��DQG�
UHPDQGHG�WKH�FDVH�WR�FLUFXLW�FRXUW�IRU�UHFRQVLGHUDWLRQ��+RZHYHU��LQ�LWV�GHFLVLRQ�WKH�,OOLQRLV�6XSUHPH�&RXUW�
GLG�QRW�UXOH�RQ�WKH�FRQVWLWXWLRQDOLW\�RI�6HFWLRQ�������RI�WKH�,OOLQRLV�Property Tax Code��DQG�DGGLWLRQDO�OHJDO�
FKDOOHQJHV�WR�WKLV�ODZ�PD\�RFFXU��0DQDJHPHQW�FRQWLQXHV�WR�EHOLHYH�WKDW�WKH�+RVSLWDO�PHHWV�WKH�
UHTXLUHPHQWV�XQGHU�WKH�ODZ�WR�PDLQWDLQ�LWV�SURSHUW\�DQG�VDOHV�WD[�H[HPSWLRQ��KRZHYHU��VXFK�UHTXLUHPHQWV�
PD\�FKDQJH�EDVHG�RQ�WKH�RXWFRPH�RI�VXFK�IXWXUH�OHJDO�FKDOOHQJHV��
�

1RWH����� )DLU�9DOXH�'LVFORVXUHV�
)DLU�YDOXH�PHDVXUHPHQWV��8�6��*$$3�GHILQHV�IDLU�YDOXH�DV�WKH�SULFH�WKDW�ZRXOG�EH�UHFHLYHG�WR�VHOO�DQ�
DVVHW�RU�SDLG�WR�WUDQVIHU�D�OLDELOLW\�LQ�DQ�RUGHUO\�WUDQVDFWLRQ�EHWZHHQ�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�DW�WKH�
PHDVXUHPHQW�GDWH��,Q�GHWHUPLQLQJ�IDLU�YDOXH��WKH�&RUSRUDWLRQ�XVHV�YDULRXV�PHWKRGV�LQFOXGLQJ�PDUNHW��
LQFRPH�DQG�FRVW�DSSURDFKHV��%DVHG�RQ�WKHVH�DSSURDFKHV��WKH�&RUSRUDWLRQ�RIWHQ�XWLOL]HV�FHUWDLQ�
DVVXPSWLRQV�WKDW�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�ZRXOG�XVH�LQ�SULFLQJ�WKH�DVVHW�RU�OLDELOLW\��DVVXPLQJ�WKDW�PDUNHW�
SDUWLFLSDQWV�DFW�LQ�WKHLU�HFRQRPLF�EHVW�LQWHUHVW��LQFOXGLQJ�DVVXPSWLRQV�DERXW�ULVN�DQG�RU�WKH�ULVNV�LQKHUHQW�
LQ�WKH�LQSXWV�WR�WKH�YDOXDWLRQ�WHFKQLTXH��7KHVH�LQSXWV�FDQ�EH�UHDGLO\�REVHUYDEOH��PDUNHW�FRUURERUDWHG��RU�
JHQHUDOO\�XQREVHUYDEOH�LQSXWV��7KH�&RUSRUDWLRQ�XWLOL]HV�YDOXDWLRQ�WHFKQLTXHV�WKDW�PD[LPL]H�WKH�XVH�RI�
REVHUYDEOH�LQSXWV�DQG�PLQLPL]H�WKH�XVH�RI�XQREVHUYDEOH�LQSXWV��%DVHG�RQ�WKH�REVHUYDELOLW\�RI�WKH�LQSXWV�
XVHG�LQ�WKH�YDOXDWLRQ�WHFKQLTXHV��WKH�&RUSRUDWLRQ�LV�UHTXLUHG�WR�SURYLGH�WKH�IROORZLQJ�LQIRUPDWLRQ�
DFFRUGLQJ�WR�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\��7KH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�UDQNV�WKH�TXDOLW\�DQG�UHOLDELOLW\�RI�WKH�
LQIRUPDWLRQ�XVHG�WR�GHWHUPLQH�IDLU�YDOXHV��)LQDQFLDO�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�FDUULHG�DW�IDLU�YDOXH�ZLOO�EH�
FODVVLILHG�DQG�GLVFORVHG�LQ�RQH�RI�WKH�IROORZLQJ�WKUHH�FDWHJRULHV��
�
/HYHO����4XRWHG�SULFHV�IRU�LGHQWLFDO�LQVWUXPHQWV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV��

�
/HYHO����9DOXDWLRQV�IRU�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�WUDGHG�LQ�OHVV�DFWLYH�GHDOHU�RU�EURNHU�PDUNHWV��9DOXDWLRQV�
DUH�REWDLQHG�IURP�WKLUG�SDUW\�SULFLQJ�VHUYLFHV�IRU�LGHQWLFDO�RU�VLPLODU�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV��

�
/HYHO����9DOXDWLRQV�IRU�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�WKDW�DUH�GHULYHG�IURP�RWKHU�YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJLHV��
LQFOXGLQJ�RSWLRQ�SULFLQJ�PRGHOV��GLVFRXQWHG�FDVK�IORZ�PRGHOV�DQG�VLPLODU�WHFKQLTXHV��DQG�QRW�EDVHG�RQ�
PDUNHW�H[FKDQJH��GHDOHU��RU�EURNHU�WUDGHG�WUDQVDFWLRQV��/HYHO���YDOXDWLRQV�LQFRUSRUDWH�FHUWDLQ�
DVVXPSWLRQV�DQG�SURMHFWLRQV�LQ�GHWHUPLQLQJ�WKH�IDLU�YDOXH�DVVLJQHG�WR�VXFK�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV��

�
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�
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�

���

1RWH����� )DLU�9DOXH�'LVFORVXUHV��&RQWLQXHG��
)RU������DQG�������WKH�DSSOLFDWLRQ�RI�YDOXDWLRQ�WHFKQLTXHV�DSSOLHG�WR�VLPLODU�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�KDV�
EHHQ�FRQVLVWHQW��7KH�IROORZLQJ�LV�D�GHVFULSWLRQ�RI�WKH�YDOXDWLRQ�WHFKQLTXHV�DQG�LQSXWV�XVHG�IRU�
LQVWUXPHQWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH��
�
Investments in Marketable Securities 
7KH�IDLU�YDOXH�RI�LQYHVWPHQWV�LQ�PDUNHWDEOH�VHFXULWLHV�LV�WKH�PDUNHW�YDOXH�EDVHG�RQ�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV�
LQ�DFWLYH�PDUNHWV��ZKHQ�DYDLODEOH��RU�PDUNHW�SULFHV�SURYLGHG�E\�UHFRJQL]HG�EURNHU�GHDOHUV��,I�OLVWHG�SULFHV�
RU�TXRWHV�DUH�QRW�DYDLODEOH��IDLU�YDOXH�LV�EDVHG�XSRQ�H[WHUQDOO\�GHYHORSHG�PRGHOV�WKDW�XVH�XQREVHUYDEOH�
LQSXWV�GXH�WR�WKH�OLPLWHG�PDUNHW�DFWLYLW\�RI�WKH�LQVWUXPHQW��
�
Alternative Investments 
$OWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV�ZLWK�QR�PDUNHW�DFWLYLW\�DUH�YDOXHG�XVLQJ�WKH�QHW�DVVHW�YDOXHV�UHSRUWHG�E\�WKH�
LQYHVWPHQW�IXQGV��ZKLFK�LQ�WXUQ�LV�EDVHG�RQ�WKH�PRVW�UHFHQW�LQIRUPDWLRQ�DYDLODEOH�WR�WKH�IXQG�PDQDJHU�IRU�
WKH�XQGHUO\LQJ�LQYHVWPHQWV�KHOG�E\�WKH�LQYHVWPHQW�IXQG��7KH�&RUSRUDWLRQ�PD\�PDNH�GDLO\�UHGHPSWLRQV�
IURP�DOO�RI�WKH�IXQGV�FODVVLILHG�DV�DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV�DW�'HFHPEHU�����������$W�'HFHPEHU�����������
WKHUH�DUH�QR�XQIXQGHG�FRPPLWPHQWV�UHODWLQJ�WR�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV��
�
,Q�GHWHUPLQLQJ�WKH�DSSURSULDWH�OHYHOV��WKH�&RUSRUDWLRQ�SHUIRUPV�D�GHWDLOHG�DQDO\VLV�RI�WKH�DVVHWV�DQG�
OLDELOLWLHV�WKDW�DUH�VXEMHFW�WR�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\��$W�HDFK�UHSRUWLQJ�SHULRG��DOO�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�IRU�
ZKLFK�WKH�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�LV�EDVHG�RQ�VLJQLILFDQW�XQREVHUYDEOH�LQSXWV�DUH�FODVVLILHG�DV�/HYHO����
�
)DLU�9DOXH�RQ�D�5HFXUULQJ�%DVLV�
7KH�WDEOH�EHORZ�SUHVHQWV�WKH�EDODQFHV�RI�DVVHWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�RQ�D�UHFXUULQJ�EDVLV��DV�RI�
'HFHPEHU����������DQG�������
�

/HYHO�� /HYHO�� /HYHO�� 7RWDO

8�6��*RYHUQPHQW�DQG�DJHQF\�VHFXULWLHV ��������������������� ����������������� ��������������������� �����������������
(TXLWLHV$ �������������������� �������������������� ���������������������� ������������������
&RUSRUDWH�ERQGV ����������������������� ������������������ ���������������������� ������������������
&ROODWHUDOL]HG�PRUWJDJH�REOLJDWLRQV ���������������������� ������������������ ���������������������� ������������������

������������������� ����������������� ��������������������� ������������������
,QYHVWPHQW�PHDVXUHG�DW�1$9�
,QWHUQDWLRQDO�ERQG�IXQG ��������������������

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV �������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW�DQG�RWKHU ��������������������

�����������������
$�7KH�LQYHVWPHQW�REMHFWLYH�IRU�HTXLWLHV�LV�ERWK�JURZWK�DQG�YDOXH�

'HFHPEHU���������

�
�
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�
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�

���

1RWH����� )DLU�9DOXH�'LVFORVXUHV��&RQWLQXHG��

/HYHO�� /HYHO�� /HYHO�� 7RWDO

8�6��*RYHUQPHQW�DQG�DJHQF\�VHFXULWLHV ��������������������� ����������������� ��������������������� �����������������
(TXLWLHV$ �������������������� �������������������� ���������������������� ������������������
&RUSRUDWH�ERQGV ������������������������ ������������������ ���������������������� ������������������
&ROODWHUDOL]HG�PRUWJDJH�REOLJDWLRQV ���������������������� ������������������� ���������������������� �������������������

������������������� ����������������� ��������������������� ������������������
,QYHVWPHQW�PHDVXUHG�DW�1$9�
,QWHUQDWLRQDO�ERQG�IXQG ��������������������

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV �������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW�DQG�RWKHU ��������������������

�����������������
$�7KH�LQYHVWPHQW�REMHFWLYH�IRU�HTXLWLHV�LV�ERWK�JURZWK�DQG�YDOXH�

'HFHPEHU���������

�
�



�

�

6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�
�



�

���

7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWLQJ�%DODQFH�6KHHW�,QIRUPDWLRQ
'HFHPEHU���������
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

7KH 3DORV 3DORV &KLFDJR 6W��*HRUJH
6W��*HRUJH &RPPXQLW\ 2EOLJDWHG 0HGLFDO 6W��*HRUJH +HDOWK� :HOOQHVV� 3DORV
&RUSRUDWLRQ +RVSLWDO (OLPLQDWLRQV *URXS *URXS $VVXUDQFH &ROOHDJXHV &HQWHU ,PDJLQJ (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

$VVHWV

&XUUHQW�DVVHWV�
��&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ����������������� ��������������� �������������� ������������������� ���������������� �������������� �������������� �������������� ��������������� �������������� �����������������
��,QYHVWPHQWV ��������������� ��������������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �����������������
��3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW ��������������� ��������������� ��������������� ������������������� ���������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������� ��������������� �����������������
��,QYHQWRULHV ��������������� ���������������� ��������������� �������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ������������������
��$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH���LQWHUQDOO\�GHVLJQDWHG�IRU�VHOI�LQVXUDQFH ��������������� ���������������� ��������������� �������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ������������������
��$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH���WUXVWHH�KHOG ��������������� ���������������� ��������������� �������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ������������������
��2WKHU�FXUUHQW�DVVHWV ��������������� ���������������� ��������������� �������������������� ��������������� ���������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������� ������������������
��'XH�IURP�DIILOLDWHG�RUJDQL]DWLRQV ���������������� ��������������� ���������������� ������������������� ���������������� ��������������� ����������������� ��������������� ��������������� ��������������� ������������������
����������7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV ���������������� �������������� ���������������� ������������������ ���������������� ���������������� ����������������� ��������������� ���������������� ��������������� ����������������

,QYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�
��,QYHVWPHQWV�LQWHUQDOO\�GHVLJQDWHG�IRU�FDSLWDO�SXUSRVHV �������������� ��������������� ��������������� ������������������ ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������
��,QYHVWPHQWV�LQWHUQDOO\�GHVLJQDWHG�IRU�VHOI�LQVXUDQFH��QHW�RI�
�����DPRXQWV�UHTXLUHG�WR�PHHW�FXUUHQW�REOLJDWLRQV ��������������� ��������������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �����������������
����������7RWDO�LQYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH �������������� ��������������� ��������������� ������������������ ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������

3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�
��/DQG�DQG�ODQG�LPSURYHPHQWV ���������������� ��������������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �����������������
��%XLOGLQJV ���������������� �������������� ��������������� ������������������ ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������
��(TXLSPHQW ��������������� �������������� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������
��&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV ��������������� ��������������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �����������������

���������������� �������������� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������
��/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ ���������������� �������������� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �����������������
����������3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��QHW ���������������� �������������� ��������������� ������������������ ����������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������

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

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

�&RQWLQXHG� �
�
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7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWLQJ�%DODQFH�6KHHW�,QIRUPDWLRQ��&RQWLQXHG�
'HFHPEHU���������
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

7KH 3DORV 3DORV &KLFDJR 6W��*HRUJH
6W��*HRUJH &RPPXQLW\ 2EOLJDWHG 0HGLFDO 6W��*HRUJH +HDOWK� :HOOQHVV� 3DORV
&RUSRUDWLRQ +RVSLWDO (OLPLQDWLRQV *URXS *URXS $VVXUDQFH &ROOHDJXHV &HQWHU ,PDJLQJ (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

/LDELOLWLHV�DQG�1HW�$VVHWV

&XUUHQW�OLDELOLWLHV�
��&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW �������������� �������������� �������������� ������������������ �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� ����������������
��$FFRXQWV�SD\DEOH ���� ������������� ������� �������� ��������������� ������� ������������ ���� ������������� ��������������� ��� ��������������� ��������������� �� ����������������� ��������������� ������� ����������
��$FFUXHG�OLDELOLWLHV�DQG�RWKHU ���� ������������� ������� �������� ��������������� ������������������� ������ ���������� ������ ���������� �� ����������������� ��������������� ���� ������������� ���������������� ������� ����������
��'XH�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV ��������������� ������� �������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ������� ����������
��&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\ ��������������� ������ ���������� ��������������� �������������������� ���� ������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ������ ������������
��'XH�WR�DIILOLDWHG�RUJDQL]DWLRQV ������ ���������� ���� ������������� ���������������� ��������������������� ������ ���������� ������� �������� ������ ���������� ��������������� ������ ���������� ��������������� ������������������
����������7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ������ ���������� �������� ������ ���������������� �������� ���������� ������ ���������� ������� �������� ������ ���������� ��������������� ������ ���������� ��������������� �������� ��������

3URIHVVLRQDO�OLDELOLW\��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ� ��������������� ������� �������� ��������������� ������������������� ������ ���������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ������� ����������
/RQJ�WHUP�GHEW��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ ��������������� �������� ������ ��������������� ������������������ ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �������� ��������

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

1HW�DVVHWV�
��8QUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV��GHILFLW� �������� ������ �������� ������ ��������������� ����������������� ����������������� ���� ������������� ���������������� ��������������� ���������������� ���������������� ���������� �����
��7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV ��������������� ���� ������������� ��������������� ��������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���� ���������������
����������7RWDO�QHW�DVVHWV��GHILFLW� �������� ������ �������� ������ ��������������� ���������� ������� ����������������� ���� ������������� ���������������� ��������������� ���������������� ���������������� ���������� �����

����������7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�QHW�DVVHWV ������������� ������������� ��������������� ���������������� ��������������� �������������� ���������������� �������������� ��������������� �������������� ��������������
�
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7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWLQJ�6WDWHPHQW�RI�2SHUDWLRQV�,QIRUPDWLRQ
<HDU�(QGHG�'HFHPEHU���������
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

7KH 3DORV 3DORV &KLFDJR 6W��*HRUJH
6W��*HRUJH &RPPXQLW\ 2EOLJDWHG 0HGLFDO 6W��*HRUJH +HDOWK� :HOOQHVV� 3DORV
&RUSRUDWLRQ +RVSLWDO (OLPLQDWLRQV *URXS *URXS $VVXUDQFH &ROOHDJXHV &HQWHU ,PDJLQJ (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

5HYHQXH�
��3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH �������������� ������������� �������������� ����������������� �������������� �������������� �������������� �������������� ��������������� �������������� ���������������
��3URYLVLRQ�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV ��������������� ��������������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������� ��������������� ������������������
�����1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ��������������� �������������� ��������������� ������������������ ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������� ��������������� ����������������
��0HGLFDLG�DVVHVVPHQW�SURJUDP�UHYHQXH ��������������� ��������������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �����������������

����������7RWDO�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ��������������� �������������� ��������������� ������������������ ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������� ��������������� ����������������

,QYHVWPHQW�LQFRPH ��������������� ���������������� ��������������� ������������������� ��������������� ������������������ ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �����������������
2WKHU�UHYHQXH ����������������� ���������������� ����������������� �������������������� ��������������� ��������������� ����������������� ����������������� ��������������� ���������������� ������������������

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

([SHQVHV�
��6DODULHV�DQG�HPSOR\HH�EHQHILWV ��������������� �������������� ��������������� ������������������ ��������������� ��������������� ����������������� ������������������ ���������������� ��������������� ����������������
��6XSSOLHV�DQG�RWKHU ���������������� �������������� ����������������� ������������������ ���������������� ��������������� ������������������ ��������������� ���������������� ���������������� ����������������
��3K\VLFLDQV
�IHHV ��������������� ���������������� ��������������� �������������������� ��������������� ������������������ ������������������ ��������������� ��������������� ��������������� ������������������
��,QWHUHVW�DQG�ILQDQFLQJ�FRVWV ��������������� ��������������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �����������������
��'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ����������������� ��������������� ��������������� ������������������� ������������������ ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �����������������
��,QVXUDQFH ��������������� ���������������� ��������������� �������������������� ���������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ������������������
��8WLOLWLHV ����������������� ���������������� ��������������� �������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ������������������
��0HGLFDLG�DVVHVVPHQW�SURJUDP�H[SHQVH ��������������� ��������������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �����������������

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

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

1RQRSHUDWLQJ�JDLQV�
��8QUHVWULFWHG�FRQWULEXWLRQV ��������������� ����������������� ��������������� ��������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �������������������

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

����������([FHVV��GHILFLHQF\��RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV ��������������� ���������������� ��������������� ������������������� ���������������� ��������������� ����������������� ����������������� ����������������� ��������������� �����������������

2WKHU�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
1HW�DVVHW�WUDQVIHUV� ������������������� ��������������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ������������������
1HW�FKDQJHV�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV ��������������� ����������������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �����������������

,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV �������������� ��������������� �������������� ������������������ ��������������� �������������� ���������������� ���������������� ���������������� �������������� ����������������
�
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7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWLQJ�6WDWHPHQW�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV�,QIRUPDWLRQ
<HDU�(QGHG�'HFHPEHU���������
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

7KH 3DORV 3DORV &KLFDJR 6W��*HRUJH
6W��*HRUJH &RPPXQLW\ 2EOLJDWHG 0HGLFDO 6W��*HRUJH +HDOWK� :HOOQHVV� 3DORV
&RUSRUDWLRQ +RVSLWDO (OLPLQDWLRQV *URXS *URXS $VVXUDQFH &ROOHDJXHV &HQWHU ,PDJLQJ (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

8QUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
([FHVV��GHILFLHQF\��RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV �������������� ��������������� �������������� ������������������ ��������������� �������������� ���������������� ���������������� ���������������� �������������� ����������������
1HW�DVVHW�WUDQVIHUV ������������������� ��������������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ������������������
1HW�FKDQJHV�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV ��������������� ����������������� ��������������� ������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �����������������

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

7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
&RQWULEXWLRQV ��������������� ���� ������������� ��������������� ��������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� �������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQ ��������������� ������������������ ��������������� ���������������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������������

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

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

1HW�DVVHWV��GHILFLW��
%HJLQQLQJ�RI�\HDU �������������� �������������� ��������������� ������������������ ���������������� ����������������� ���������������� ����������������� ����������������� ���������������� ����������������

(QG�RI�\HDU ������������� ������������� �������������� ���������������� ���������������� ���������������� ��������������� �������������� ��������������� ��������������� ��������������
�
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7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWLQJ�%DODQFH�6KHHW�,QIRUPDWLRQ
'HFHPEHU���������
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

7KH 3DORV 3DORV &KLFDJR 6W��*HRUJH
6W��*HRUJH &RPPXQLW\ 2EOLJDWHG 0HGLFDO 6W��*HRUJH +HDOWK� :HOOQHVV� 3DORV
&RUSRUDWLRQ +RVSLWDO (OLPLQDWLRQV *URXS *URXS $VVXUDQFH &ROOHDJXHV &HQWHU ,PDJLQJ (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

$VVHWV

&XUUHQW�DVVHWV�
��&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ������������������� ����������������� ������������������ ������������������� ��������������� ���������������� ���������������� �������������������� ���������������� ������������������ ���������������������
��,QYHVWPHQWV ������������������� ���������������� ������������������� ������������������ ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ��������������������
��3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW ������������������� ����������������� ������������������� ������������������� ���������������� ����������������� ����������������� ���������������������� ����������������� ������������������� ���������������������
��,QYHQWRULHV ������������������� ������������������ ������������������� �������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ���������������������� ��������������� ������������������� ����������������������
��$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH���LQWHUQDOO\�GHVLJQDWHG�IRU�VHOI�LQVXUDQFH ������������������� ������������������ ������������������� �������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ����������������������
��$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH���WUXVWHH�KHOG ������������������� ������������������ ������������������� �������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ����������������������
��2WKHU�FXUUHQW�DVVHWV ���������������������� ������������������ ������������������� �������������������� ��������������� ������������������ ����������������� ���������������������� ��������������� ������������������� ����������������������
��'XH�IURP�DIILOLDWHG�RUJDQL]DWLRQV ������������������� ����������������� �������������������� ������������������� ���������������� ����������������� ����������������� ������������������� ����������������� ������������������� ���������������������
����������7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV ������������������� ���������������� �������������������� ������������������ ���������������� ������������������ ����������������� ��������������������� ����������������� ������������������� ��������������������

,QYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�
��,QYHVWPHQWV�LQWHUQDOO\�GHVLJQDWHG�IRU�FDSLWDO�SXUSRVHV ����������������� ������������������ ������������������� ������������������ ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ��������������������
��,QYHVWPHQWV�LQWHUQDOO\�GHVLJQDWHG�IRU�VHOI�LQVXUDQFH��QHW�RI�
�����DPRXQWV�UHTXLUHG�WR�PHHW�FXUUHQW�REOLJDWLRQV ������������������� ������������������ ������������������� ������������������� ��������������� ���������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ���������������������
����������7RWDO�LQYHVWPHQWV�DQG�DVVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH ����������������� ������������������ ������������������� ������������������ ��������������� ���������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ��������������������

3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�
��/DQG�DQG�ODQG�LPSURYHPHQWV ������������������� ����������������� ������������������� ������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ��������������������� ��������������� ������������������� ���������������������
��%XLOGLQJV ������������������� ���������������� ������������������� ������������������ ��������������� ����������������� ����������������� �������������������� ��������������� ������������������� ��������������������
��(TXLSPHQW ������������������� ���������������� ������������������� ������������������ ����������������� ����������������� ����������������� �������������������� ��������������� ������������������� ��������������������
��&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV ���������������������� ����������������� ������������������� ������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ���������������������
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��/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ �������������������� ����������������� ������������������� ������������������ ����������������� ����������������� ����������������� ��������������������� ��������������� ������������������� ��������������������
����������3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��QHW ������������������� ���������������� ������������������� ������������������ ����������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ��������������������

2WKHU�DVVHWV��QHW ������������������� ����������������� ������������������� ������������������� ����������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� �������������������� ����������������������
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&XUUHQW�OLDELOLWLHV�
��&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������ ����������������� ������������������ ������������������� �������������� ���������������� ���������������� ������������������ �������������� ������������������ ���������������������
��$FFRXQWV�SD\DEOH ������������������� ������� ���������� ������������������� ������� ������������ ��� ��������������� ����������������� ����������������� ��� ������������������ ��������������� ������������������� ������� ��������������
��$FFUXHG�OLDELOLWLHV�DQG�RWKHU ���� ���������������� ������� ���������� ������������������� ������������������� ������ ���������� ���� �������������� �� ������������������ ���� ���������������� ���� ������������� ������������������� ������� ��������������
��'XH�WR�WKLUG�SDUW\�SD\RUV ������������������� ������� ���������� ������������������� ������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ������� ��������������
��&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\ ������������������� ������ ������������ ������������������� �������������������� ���� ������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ������ ����������������
��'XH�WR�DIILOLDWHG�RUJDQL]DWLRQV ������ ������������� ���� ��������������� �������������������� ��������������������� ������ ���������� ������� ��������� ������ ����������� ���� ���������������� ���� ������������� ������������������� ���������������������
����������7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ������ ������������� �������� �������� �������������������� �������� ���������� ������ ���������� ������� ��������� ������ ����������� ���� ���������������� ������ ���������� ������������������� �������� ������������

3URIHVVLRQDO�OLDELOLW\��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ� ������������������� ������� ���������� ������������������� ������������������� ������ ���������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ������� ��������������
/RQJ�WHUP�GHEW��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ ������������������� �������� �������� ������������������� ������������������ ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� �������� ������������

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

1HW�DVVHWV�
��8QUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV��GHILFLW� �������� ��������� �������� �������� ������������������� ������������������ ���������������� ���� �������������� ������������������ ��������������������� ����������������� �������������������� �������� ������������
��7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV ������������������� ���� ��������������� ������������������� ��������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ���� �������������������
����������7RWDO�QHW�DVVHWV��GHILFLW� �������� ��������� �������� �������� ������������������� �������� ���������� ���������������� ���� �������������� ������������������ ��������������������� ����������������� �������������������� �������� ������������

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

�



�

���

7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWLQJ�6WDWHPHQW�RI�2SHUDWLRQV�,QIRUPDWLRQ
<HDU�(QGHG�'HFHPEHU���������
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

7KH 3DORV 3DORV &KLFDJR 6W��*HRUJH
6W��*HRUJH &RPPXQLW\ 2EOLJDWHG 0HGLFDO 6W��*HRUJH +HDOWK� :HOOQHVV� 3DORV
&RUSRUDWLRQ +RVSLWDO (OLPLQDWLRQV *URXS *URXS $VVXUDQFH &ROOHDJXHV &HQWHU ,PDJLQJ (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

5HYHQXH�
��3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ������������������ ��������������� ������������������ ����������������� �������������� ���������������� ���������������� ������������������ ���������������� ������������������ �������������������
��3URYLVLRQ�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV ������������������� ������������������ ������������������� ������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ���������������������� ��������������� ������������������� ���������������������
�����1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ������������������� ���������������� ������������������� ������������������ ��������������� ����������������� ����������������� ���������������������� ����������������� ������������������� ��������������������
��0HGLFDLG�DVVHVVPHQW�SURJUDP�UHYHQXH ������������������� ����������������� ������������������� ������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ���������������������

����������7RWDO�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH ������������������� ���������������� ������������������� ������������������ ��������������� ����������������� ����������������� ���������������������� ����������������� ������������������� ��������������������

,QYHVWPHQW�LQFRPH ������������������ ������������������ ������������������� ������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ���������������������
2WKHU�UHYHQXH �������������������� ������������������ ���������������������� �������������������� ������������������ ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� �������������������� ����������������������

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

([SHQVHV�
��6DODULHV�DQG�HPSOR\HH�EHQHILWV ������������������� ���������������� ������������������� ������������������ ��������������� ����������������� ������������������ ������������������� ����������������� ������������������� ��������������������
��6XSSOLHV�DQG�RWKHU �������������������� ����������������� ���������������������� ������������������� ���������������� ����������������� ������������������ ������������������� ����������������� �������������������� ��������������������
��3K\VLFLDQV
�IHHV ������������������� ������������������ ������������������� �������������������� ����������������� ����������������� ������������������� ������������������� ����������������� ������������������� ����������������������
��,QWHUHVW�DQG�ILQDQFLQJ�FRVWV ������������������� ����������������� ������������������� ������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ���������������������
��'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ �������������������� ����������������� ������������������� ������������������� ������������������ ����������������� ����������������� �������������������� ��������������� ������������������� ���������������������
��,QVXUDQFH ������������������� ������������������ ������������������� �������������������� ���������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ����������������������
��8WLOLWLHV �������������������� ������������������ ������������������� �������������������� ������������������� ����������������� ����������������� �������������������� ��������������� ������������������� ����������������������
��0HGLFDLG�DVVHVVPHQW�SURJUDP�H[SHQVH ������������������� ����������������� ������������������� ������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ���������������������

����������7RWDO�H[SHQVHV �������������������� ���������������� ���������������������� ������������������ ��������������� ����������������� ������������������ ������������������� ����������������� �������������������� ��������������������
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1RQRSHUDWLQJ�JDLQV�
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2WKHU�FKDQJHV�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
1HW�DVVHW�WUDQVIHUV� ������������������ ����������������� ������������������� ������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ���������������������
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7KH�6W��*HRUJH�&RUSRUDWLRQ�DQG�6XEVLGLDULHV�

&RQVROLGDWLQJ�6WDWHPHQW�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV�,QIRUPDWLRQ
<HDU�(QGHG�'HFHPEHU���������
�'ROODUV�LQ�7KRXVDQGV�

7KH 3DORV 3DORV &KLFDJR 6W��*HRUJH
6W��*HRUJH &RPPXQLW\ 2EOLJDWHG 0HGLFDO 6W��*HRUJH +HDOWK� :HOOQHVV� 3DORV
&RUSRUDWLRQ +RVSLWDO (OLPLQDWLRQV *URXS *URXS $VVXUDQFH &ROOHDJXHV &HQWHU ,PDJLQJ (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

8QUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
([FHVV��GHILFLHQF\��RI�UHYHQXH�RYHU�H[SHQVHV ����������������� ����������������� ������������������ ������������������ ��������������� ���������������� ������������������ �������������������� ���������������� ������������������ ��������������������
1HW�DVVHW�WUDQVIHUV ������������������ ����������������� ������������������� ������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ���������������������
1HW�FKDQJHV�LQ�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ���������������������

�'HFUHDVH��LQFUHDVH�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV ������������������� ����������������� ������������������� ������������������� ���������������� ����������������� ������������������� ��������������������� ����������������� ������������������� ���������������������

7HPSRUDULO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�
&RQWULEXWLRQV ������������������� ���� ��������������� ������������������� ��������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� �����������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQ ������������������� ��������������������� ������������������� ���������������������� ��������������� ����������������� ����������������� ������������������� ��������������� ������������������� ������������������������

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

�'HFUHDVH��LQFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV ������������������� ����������������� ������������������� ������������������� ���������������� ����������������� ������������������� ��������������������� ����������������� ������������������� ���������������������

1HW�DVVHWV��GHILFLW��
%HJLQQLQJ�RI�\HDU ����������������� ���������������� ������������������� ������������������ ��������������� ������������������ ������������������� ���������������������� ��������������� �������������������� ��������������������
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