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�
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,QGHSHQGHQW�$XGLWRU¶V�5HSRUW�
�
�
7KH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�
3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��
�
�
5HSRUW�RQ�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��
DQG�6XEVLGLDULHV��WKH�&RUSRUDWLRQ���ZKLFK�FRPSULVH�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�DV�RI�
'HFHPEHU����������DQG�������WKH�UHODWHG�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�
DVVHWV�DQG�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG��DQG�WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��FROOHFWLYHO\��WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���
�
0DQDJHPHQW¶V�5HVSRQVLELOLW\�IRU�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
0DQDJHPHQW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��WKLV�LQFOXGHV�
WKH�GHVLJQ��LPSOHPHQWDWLRQ��DQG�PDLQWHQDQFH�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�UHOHYDQW�WR�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�
SUHVHQWDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKDW�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�
HUURU��
�
$XGLWRU¶V�5HVSRQVLELOLW\�
2XU�UHVSRQVLELOLW\�LV�WR�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�EDVHG�RQ�RXU�DXGLWV��:H�
FRQGXFWHG�RXU�DXGLWV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�
$PHULFD��7KRVH�VWDQGDUGV�UHTXLUH�WKDW�ZH�SODQ�DQG�SHUIRUP�WKH�DXGLW�WR�REWDLQ�UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�
DERXW�ZKHWKHU�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��
�
$Q�DXGLW�LQYROYHV�SHUIRUPLQJ�SURFHGXUHV�WR�REWDLQ�DXGLW�HYLGHQFH�DERXW�WKH�DPRXQWV�DQG�GLVFORVXUHV�LQ�
WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�SURFHGXUHV�VHOHFWHG�GHSHQG�RQ�WKH�DXGLWRU¶V�MXGJPHQW��LQFOXGLQJ�WKH�
DVVHVVPHQW�RI�WKH�ULVNV�RI�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�
HUURU��,Q�PDNLQJ�WKRVH�ULVN�DVVHVVPHQWV��WKH�DXGLWRU�FRQVLGHUV�LQWHUQDO�FRQWURO�UHOHYDQW�WR�WKH�HQWLW\¶V�
SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�RUGHU�WR�GHVLJQ�DXGLW�SURFHGXUHV�WKDW�DUH�
DSSURSULDWH�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV��EXW�QRW�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�
WKH�HQWLW\¶V�LQWHUQDO�FRQWURO��$FFRUGLQJO\��ZH�H[SUHVV�QR�VXFK�RSLQLRQ��$Q�DXGLW�DOVR�LQFOXGHV�HYDOXDWLQJ�
WKH�DSSURSULDWHQHVV�RI�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�XVHG�DQG�WKH�UHDVRQDEOHQHVV�RI�VLJQLILFDQW�DFFRXQWLQJ�
HVWLPDWHV�PDGH�E\�PDQDJHPHQW��DV�ZHOO�DV�HYDOXDWLQJ�WKH�RYHUDOO�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��
�
:H�EHOLHYH�WKDW�WKH�DXGLW�HYLGHQFH�ZH�KDYH�REWDLQHG�LV�VXIILFLHQW�DQG�DSSURSULDWH�WR�SURYLGH�D�EDVLV�IRU�
RXU�DXGLW�RSLQLRQ��
�
2SLQLRQ�
,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH�SUHVHQW�IDLUO\��LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV��WKH�
ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�DV�RI�'HFHPEHU����������DQG�������
DQG�WKH�UHVXOWV�RI�WKHLU�RSHUDWLRQV��FKDQJHV�LQ�WKHLU�QHW�DVVHWV�DQG�WKHLU�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�
HQGHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$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�DFFRPSDQ\LQJ�GHWDLOV�RI�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�DQG�GHWDLOV�RI�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�
RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�DUH�SUHVHQWHG�IRU�SXUSRVHV�RI�DGGLWLRQDO�DQDO\VLV�UDWKHU�WKDQ�WR�
SUHVHQW�WKH�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DQG�UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�RI�WKH�LQGLYLGXDO�HQWLWLHV�
DQG�DUH�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�GHWDLOV�RI�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�DQG�GHWDLOV�RI�
FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�KDYH�EHHQ�VXEMHFWHG�WR�WKH�DXGLWLQJ�
SURFHGXUHV�DSSOLHG�LQ�WKH�DXGLWV�RI�WKH�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��VXFK�LQIRUPDWLRQ�LV�IDLUO\�VWDWHG�LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV�LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
DV�D�ZKROH��
�

�
&KLFDJR��,OOLQRLV�
0DUFK����������
�
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3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK

&RQVROLGDWHG�%DODQFH�6KHHWV
'HFHPEHU����������DQG�����
(In Thousands)

���� ����
$VVHWV�

&XUUHQW�DVVHWV�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� �������������������� ��������������������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV ������������������������ ������������������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH ��������������������� ���������������������
,QYHQWRULHV� ���������������������� ����������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�FXUUHQW�DVVHWV� ���������������������� ����������������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\HU�VHWWOHPHQWV� ����������������������� �����������������������
'XH�IURP�LQYHVWPHQW�EURNHUV� ��������������������� ���������������������

7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV� ��������������������� ���������������������
�
,QYHVWPHQWV�
%RDUG�GHVLJQDWHG�LQYHVWPHQWV� �������������������� ��������������������
)XQGV�KHOG�E\�WUXVWHHV� ���������������������� ����������������������
2WKHU�LQYHVWPHQWV� ������������������������ ������������������������

� �������������������� ��������������������
�
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�
&RVW� �������������������� ��������������������
/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ� ��������������������� ���������������������

� �������������������� ��������������������
2WKHU�DVVHWV�
,QWHUHVW�UDWH�VZDSV� ����������������������� �����������������������
,QYHVWPHQWV�LQ�MRLQW�YHQWXUHV� ����������������������� �����������������������
*RRGZLOO�DQG�LQWDQJLEOH�DVVHWV��QHW� ��������������������� ���������������������
2WKHU�DVVHWV� ���������������������� ����������������������

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

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

�&RQWLQXHG� �
�

Larry Brunn


Larry Brunn


Larry Brunn
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3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK

&RQVROLGDWHG�%DODQFH�6KHHWV
'HFHPEHU����������DQG�����
(In Thousands)

���� ����
/LDELOLWLHV�DQG�1HW�$VVHWV�

&XUUHQW�OLDELOLWLHV�
$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�H[SHQVHV� �������������������� ���������������������
6DODULHV��ZDJHV�DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV� ��������������������� ���������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW� ����������������������� �����������������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\HU�VHWWOHPHQWV� ���������������������� �����������������������
&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW� ���������������������� ����������������������
'XH�WR�LQYHVWPHQW�EURNHUV ��������������������� ���������������������

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

1RQFXUUHQW�OLDELOLWLHV�
/RQJ�WHUP�GHEW��OHVV�FXUUHQW�SRUWLRQ� ��������������������� ���������������������
,QWHUHVW�UDWH�VZDSV� ���������������������� ����������������������
$FFUXHG�SHQVLRQ�REOLJDWLRQV� ���������������������� ���������������������
2WKHU� ���������������������� ����������������������

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

1HW�DVVHWV�
3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF�� �������������������� ��������������������
1RQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�LQ�VXEVLGLDULHV� ���������������������� ����������������������
7RWDO�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV �������������������� ��������������������
1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV ���������������������� ����������������������

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

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

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

Larry Brunn

Larry Brunn
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3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV
<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����������DQG�����
(In Thousands)

���� ����
5HYHQXHV��
1HW�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH�EHIRUH�SURYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV �������������������
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV� ����������������������
3DWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH ������������������� ��������������������
&DSLWDWLRQ�UHYHQXH ���������������������� ����������������������
2WKHU�UHYHQXH� ���������������������� ����������������������

� �������������������� ��������������������
�
([SHQVHV��
6DODULHV�DQG�EHQHILWV� ��������������������� ���������������������
6XSSOLHV� ��������������������� ���������������������
3XUFKDVHG�VHUYLFHV� ��������������������� ���������������������
8WLOLWLHV��UHSDLUV�DQG�PDLQWHQDQFH� ���������������������� ����������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ� ��������������������� ����������������������
+RVSLWDO�DVVHVVPHQW�IHH ���������������������� ����������������������
,QWHUHVW�DQG�ILQDQFLQJ�FRVWV ���������������������� ����������������������
2WKHU��QHW ���������������������� ����������������������

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

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

1RQRSHUDWLQJ�LQFRPH��H[SHQVH��
,QWHUHVW��GLYLGHQGV�DQG�UHDOL]HG�JDLQV
RQ�VDOHV�RI�LQYHVWPHQWV��QHW ���������������������� ����������������������

8QUHDOL]HG��ORVVHV��JDLQV�RQ�LQYHVWPHQWV��QHW ����������������������� ����������������������
8QUHDOL]HG�JDLQV�RQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV��QHW� ���������������������� �����������������������
/RVV�RQ�HDUO\�UHIXQGLQJ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������������� ������������������������
&RQWULEXWLRQ�RI�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�RI�3DUN�&HQWHU��,QF� ���������������������� �����������������������
2WKHU��QHW ������������������������� �������������������������

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

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

([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV�DWWULEXWDEOH�WR�QRQFRQWUROOLQJ�
LQWHUHVW�LQ�VXEVLGLDULHV� ���������������������� ����������������������

�
([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV�DWWULEXWDEOH�WR�
3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF�� ��������������������� ��������������������

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

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn

Larry Brunn
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3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV��&RQWLQXHG�
<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����������DQG�����
(In Thousands)

&RQWUROOLQJ 1RQFRQWUROOLQJ
7RWDO ,QWHUHVW ,QWHUHVW

1HW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�
([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV� �������������������� ��������������������� ���������������������
'LVWULEXWLRQV�WR�QRQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV� ����������������������� ����������������������� �����������������������
3HQVLRQ�UHODWHG�FKDQJHV�RWKHU�WKDQ�
QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW� ���������������������� ���������������������� �����������������������

1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQ�XVHG�IRU�
���SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��DQG�RWKHU ����������������������� ����������������������� �������������������������

,QFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV ���������������������� ���������������������� �����������������������
�
1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�
&RQWULEXWLRQV� ����������������������� ����������������������� �����������������������
,QYHVWPHQW�ORVV �������������������������� �������������������������� �����������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV� ������������������������ ������������������������ �����������������������

'HFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV ������������������������ ������������������������ �����������������������

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

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

(QG�RI�\HDU ������������������� ������������������� ���������������������
�
6HH�QRWHV�WR�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�

<HDU�(QGHG�'HFHPEHU���������

�
�
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3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV��&RQWLQXHG�
<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����������DQG�����
(In Thousands)

&RQWUROOLQJ 1RQFRQWUROOLQJ
7RWDO ,QWHUHVW ,QWHUHVW

1HW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�
([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV� �������������������� �������������������� ���������������������
'LVWULEXWLRQV�WR�QRQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV� ����������������������� ����������������������� �����������������������
3HQVLRQ�UHODWHG�FKDQJHV�RWKHU�WKDQ�
QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW� ����������������������� ����������������������� �����������������������

1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQ�XVHG�IRU�
���SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��DQG�RWKHU ����������������������� ����������������������� �����������������������

,QFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV ��������������������� ��������������������� �����������������������
�
1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�
&RQWULEXWLRQV� ����������������������� ����������������������� �����������������������
,QYHVWPHQW�JDLQ ������������������������ ������������������������ �����������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV� ������������������������ ������������������������ �����������������������

,QFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV ������������������������ ������������������������ �����������������������

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

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

(QG�RI�\HDU ������������������� ������������������� ���������������������
�
6HH�QRWHV�WR�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�

<HDU�(QGHG�'HFHPEHU���������

�
�



�

��

3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK

&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV
<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����������DQG�����
(In Thousands)

���� ����
&DVK�IORZV�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�
,QFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV� ������������������������ �����������������������
$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�LQFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�WR�
QHW�FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV��
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV� ������������������������� ������������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ� ������������������������ �������������������������
&RQWULEXWLRQV�UHVWULFWHG�IRU�FDSLWDO �������������������������� ��������������������������
8QGLVWULEXWHG�ORVV��HDUQLQJV��IURP�DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV �������������������������� ��������������������������
8QUHDOL]HG�JDLQV�RQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV��QHW� ������������������������� ��������������������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�GHIHUUHG�ILQDQFLQJ�FRVWV�DQG�QHW�SUHPLXP� �������������������������� ��������������������������
/RVV�RQ�HDUO\�UHILQDQFLQJ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ��������������������������� ��������������������������
/RVV�IURP�GLVSRVDO�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW� ��������������������������� ���������������������������
3HQVLRQ�UHODWHG�FKDQJHV�RWKHU�WKDQ�QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW� ������������������������� �������������������������
&RQWULEXWLRQ�RI�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�RI�3DUN�&HQWHU��,QF� ������������������������� �������������������������
&KDQJHV�LQ�RSHUDWLQJ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV��
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH� ������������������������� ������������������������
,QYHQWRULHV� �������������������������� ��������������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�FXUUHQW�DVVHWV� �������������������������� ��������������������������
7UDGLQJ�VHFXULWLHV��QHW� ������������������������ ������������������������
'XH�IURP��GXH�WR�LQYHVWPHQW�EURNHUV��QHW ������������������������� �������������������������
$FFRXQWV�SD\DEOH��DFFUXHG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV� ������������������������� ��������������������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\HU�VHWWOHPHQWV� �������������������������� ��������������������������
$FFUXHG�SHQVLRQ�REOLJDWLRQ� ����������������������������� ����������������������������
2WKHU� ������������������������� �������������������������
1HW�FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV� ������������������������ ������������������������

&DVK�IORZV�IURP�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV�
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DGGLWLRQV� ������������������������ ������������������������
%XVLQHVV�DFTXLVLWLRQV��QHW�RI�FDVK�DFTXLUHG� ��������������������������� ����������������������������
3URFHHGV�IURP�VDOH�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW� �������������������������� ���������������������������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�UHFHLYHG�IURP�FRQWULEXWLRQ�RI�3DUN�&HQWHU��,QF� �������������������������� �������������������������

1HW�FDVK�XVHG�LQ�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV� ������������������������ ������������������������
&DVK�IORZV�IURP�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV�
3ULQFLSDO�SD\PHQWV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW� ������������������������� �������������������������
3URFHHGV�IURP�LVVXDQFH�RI�ORQJ�WHUP�GHEW� ������������������������ ������������������������
(DUO\�UHIXQGLQJ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������������� ������������������������
3D\PHQWV�RI�FDSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQV� �������������������������� ��������������������������
'LVWULEXWLRQV�WR�QRQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV� ������������������������� �������������������������
&RQWULEXWLRQV�UHVWULFWHG�IRU�FDSLWDO �������������������������� ��������������������������
2WKHU� �������������������������� ���������������������������

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

,QFUHDVH�LQ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� ������������������������� �������������������������

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

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

6FKHGXOH�RI�QRQFDVK�LQYHVWLQJ�DQG�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV�
���$VVHWV�DFTXLUHG�WKURXJK�FDSLWDO�OHDVHV ������������������������� �������������������������

���3XUFKDVHV�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�ILQDQFHG�ZLWK�SD\DEOHV ������������������������ ������������������������

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



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

��

1RWH���� 2UJDQL]DWLRQ�
1DWXUH�RI�RSHUDWLRQV��3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF���G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK��3+�RU�WKH�&RUSRUDWLRQ���LV�
DQ�LQWHJUDWHG�KHDOWK�FDUH�V\VWHP�ZKLFK�SURYLGHV�VHUYLFHV�LQ�QRUWKHDVW�,QGLDQD�DQG�QRUWKZHVW�2KLR��3+¶V�
PLVVLRQ�LV�WR�SURYLGH�TXDOLW\�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�WR�DOO�ZKR�HQWUXVW�WKHLU�FDUH�WR�3+�DQG�WR�LPSURYH�WKH�
KHDOWK�RI�WKH�FRPPXQLW\��6HUYLFHV�SURYLGHG�E\�3+�LQFOXGH�DFXWH��QRQDFXWH��DQG�WHUWLDU\�FDUH�VHUYLFHV�RQ�
DQ�LQSDWLHQW��RXWSDWLHQW��DQG�HPHUJHQF\�EDVLV��PDQDJHG�FDUH�FRQWUDFWLQJ��KHDOWK�FDUH�GLDJQRVWLFV��DQG�
WUHDWPHQW�VHUYLFHV�IRU�LQGLYLGXDOV�DQG�IDPLOLHV��KRPH�KHDOWK�FDUH��DQG�EHKDYLRUDO�KHDOWK�FDUH��7KH�
SULQFLSDO�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�RI�3+�DUH�FRQGXFWHG�E\�ZKROO\�RZQHG�RU�FRQWUROOHG�DIILOLDWHV�DQG�
VXEVLGLDULHV��
�
3+�LV�WKH�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�3DUNYLHZ�+RVSLWDO��,QF���39+���39+�FRPSULVHV�RQH�DFXWH�FDUH�
KRVSLWDO��D�EHKDYLRUDO�KHDOWK�KRVSLWDO��DQG�D�IODJVKLS�WHUWLDU\�FDUH�FHQWHU��3DUNYLHZ�5HJLRQDO�0HGLFDO�
&HQWHU��,Q�WRWDO��39+�RIIHUV�����EHGV�LQ�)RUW�:D\QH��,QGLDQD��3+�LV�WKH�PDMRULW\�RZQHU�������RI�WKH�
2UWKRSDHGLF�+RVSLWDO�DW�3DUNYLHZ�1RUWK�//&��257+2���ZKLFK�LV�D�IRU�SURILW�MRLQW�YHQWXUH�KRVSLWDO�ZLWK�D�
ODUJH�RUWKRSHGLF�SK\VLFLDQ�JURXS��257+2�RSHUDWHV�WKH�2UWKRSDHGLF�+RVSLWDO��D����EHG�RUWKRSHGLF�
VSHFLDOW\�KRVSLWDO��DQG�DQ�DPEXODWRU\�VXUJLFDO�FHQWHU��,Q�DGGLWLRQ��3+�LV�WKH�VROH�FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�
+XQWLQJWRQ�0HPRULDO�+RVSLWDO��,QF���:KLWOH\�0HPRULDO�+RVSLWDO��,QF���&RPPXQLW\�+RVSLWDO�RI�1REOH�&RXQW\��
,QF���&RPPXQLW\�+RVSLWDO�RI�/D*UDQJH�&RXQW\��,QF���DQG�3DUNYLHZ�:DEDVK�+RVSLWDO��,QF���HDFK�RI�ZKLFK�
RSHUDWHV�DQ�DFXWH�FDUH�FRPPXQLW\�KRVSLWDO�DQG�UHODWHG�IDFLOLWLHV�LQ�WKH�QRUWKHDVW�UHJLRQ�RI�,QGLDQD��7KHVH�
KRVSLWDOV�DUH�UHIHUUHG�WR�FROOHFWLYHO\�DV�WKH�+RVSLWDO�$IILOLDWHV��
�
3+�DQG�39+�DUH�WKH�RQO\�PHPEHUV�RI�0DQDJHG�&DUH�6HUYLFHV��//&��ZKLFK�SURYLGHV�WKLUG�SDUW\�
DGPLQLVWUDWLYH�VHUYLFHV�WR�3+¶V�HPSOR\HH�KHDOWK�SODQ�DQG�DFWV�DV�D�SUHIHUUHG�SURYLGHU�RUJDQL]DWLRQ�
QHWZRUN�RI�SURYLGHUV�IRU�VHOI�IXQGHG�HPSOR\HUV��0DQDJHG�&DUH�6HUYLFHV��//&�DOVR�DVVXPHV�ULVN�RQ�D�
0HGLFDLG�PDQDJHG�FDUH�SURJUDP�WKURXJK�0'ZLVH��&DSLWDWLRQ�UHYHQXH�UHODWLQJ�WR�WKLV�SURJUDP�ZDV�
��������LQ������DQG���������LQ�������DQG�LV�UHFRUGHG�DV�UHYHQXH�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�
RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��
�
3DUNYLHZ�3K\VLFLDQV�*URXS��33*���D�GLYLVLRQ�RI�3+��LV�D�PXOWLGLVFLSOLQDU\�JURXS�RI�HPSOR\HG�SK\VLFLDQV��
33*�ZDV�GHYHORSHG�WR�HQKDQFH�WKH�GHOLYHU\�RI�TXDOLW\�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�LQ�QRUWKHDVW�,QGLDQD�DQG�
QRUWKZHVW�2KLR��'LVFLSOLQHV�UHSUHVHQWHG�LQ�33*�LQFOXGH�SULPDU\�FDUH��2%�*<1��RUWKRSHGLFV��FRORQ�DQG�
UHFWDO�VXUJHU\��FDUGLRYDVFXODU�VXUJHU\��JHQHUDO�VXUJHU\��KRVSLWDOLVWV�LQWHQVLYLVWV��SRGLDWU\��SV\FKLDWU\��
XURORJ\��FDUGLRORJ\��SXOPRQRORJ\�DQG�FULWLFDO�FDUH��JDVWURHQWHURORJ\��UKHXPDWRORJ\��DQG�RQFRORJ\��
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� 2UJDQL]DWLRQ��&RQWLQXHG��
7KH�OHJDO�HQWLW\�QDPHV��PDUNHWLQJ�EUDQG�QDPHV��DQG�DFURQ\PV�IRU�HDFK�VLJQLILFDQW�HQWLW\�ZLWKLQ�3+�DUH�
DV�IROORZV��
�

/HJDO�1DPH 0DUNHWLQJ�%UDQG��G�E�D��QDPH� $FURQ\P�

3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF�� 3DUNYLHZ�+HDOWK��LQFOXGLQJ�3DUNYLHZ
��3K\VLFLDQV�*URXS

3+�DQG�33*

3DUNYLHZ�+RVSLWDO��,QF� 3DUNYLHZ�5HJLRQDO�0HGLFDO�&HQWHU�DQG�
3DUNYLHZ�5DQGDOOLD�+RVSLWDO�

39+

2UWKRSDHGLF�+RVSLWDO�DW�3DUNYLHZ�1RUWK��//& 3DUNYLHZ�2UWKR�+RVSLWDO� 257+2
+XQWLQJWRQ�0HPRULDO�+RVSLWDO��,QF�� 3DUNYLHZ�+XQWLQJWRQ�+RVSLWDO 3++
:KLWOH\�0HPRULDO�+RVSLWDO��,QF�� 3DUNYLHZ�:KLWOH\�+RVSLWDO 3:+
&RPPXQLW\�+RVSLWDO�RI�1REOH�&RXQW\��,QF�� 3DUNYLHZ�1REOH�+RVSLWDO 31+
&RPPXQLW\�+RVSLWDO�RI�/D*UDQJH�&RXQW\��,QF�� 3DUNYLHZ�/D*UDQJH�+RVSLWDO� 3/+
0DQDJHG�&DUH�6HUYLFHV��//& 0DQDJHG�&DUH�6HUYLFHV 0&6
3DUNYLHZ�:DEDVK�+RVSLWDO��,QF� 3DUNYLHZ�:DEDVK�+RVSLWDO 3:%
3DUNYLHZ�)RXQGDWLRQ��,QF�� 3DUNYLHZ�+RVSLWDO�)RXQGDWLRQ� 39+)
:KLWOH\�0HPRULDO�+RVSLWDO�)RXQGDWLRQ��,QF�� 3DUNYLHZ�:KLWOH\�+RVSLWDO�)RXQGDWLRQ� 3:+)
&RPPXQLW\�+RVSLWDO�RI�1REOH�&RXQW\�)RXQGDWLRQ�
��,QF�� 3DUNYLHZ�1REOH�)RXQGDWLRQ� 31+)

7KH�3DUNYLHZ�+XQWLQJWRQ�+RVSLWDO�)RXQGDWLRQ��,QF�� 3DUNYLHZ�+XQWLQJWRQ�+RVSLWDO�)RXQGDWLRQ� 3++)
3DUNYLHZ�:DEDVK�+RVSLWDO�)RXQGDWLRQ��,QF�� 3DUNYLHZ�:DEDVK�+RVSLWDO�)RXQGDWLRQ� :%+)
3DUNYLHZ�2FFXSDWLRQDO�+HDOWK�&HQWHUV��,QF� 3DUNYLHZ�2FFXSDWLRQDO�+HDOWK�&HQWHUV 32+
3DUN�&HQWHU��,QF� 3DUN�&HQWHU��,QF� 3$5 �
�
7UDQVDFWLRQV�GHHPHG�E\�PDQDJHPHQW�WR�EH�RQJRLQJ��PDMRU��RU�FHQWUDO�WR�WKH�SURYLVLRQ�RI�KHDOWK�FDUH�
VHUYLFHV�DUH�UHSRUWHG�DV�QHW�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH��2WKHU�WUDQVDFWLRQV�DUH�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�
UHYHQXH��2WKHU�UHYHQXH�LQFOXGHV�UHQWDOV�RI�PHGLFDO�RIILFH�EXLOGLQJV��LQYHVWPHQW�LQFRPH�IURP�DIILOLDWHG�
IRXQGDWLRQV��DQG�HTXLW\�LQFRPH�RI�XQFRQVROLGDWHG�DIILOLDWHV�DQG�MRLQW�YHQWXUHV��
�
$FTXLVLWLRQV��,Q�������3+�DFTXLUHG���SK\VLFLDQ�JURXS�IRU�D�WRWDO�SXUFKDVH�SULFH�RI�������,Q�������3+�
DFTXLUHG���SK\VLFLDQ�JURXS�DQG���SK\VLFDO�WKHUDS\�JURXS�IRU�D�WRWDO�SXUFKDVH�SULFH�RI������7KHVH�JURXSV�
DUH�LQFOXGHG�LQ�33*�ZLWK�DFTXLVLWLRQV�DFFRXQWHG�IRU�DV�EXVLQHVV�FRPELQDWLRQV��*RRGZLOO�RI�����DQG�����
ZDV�UHFRJQL]HG�XSRQ�SXUFKDVH�LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��ZKLFK�UHSUHVHQWV�WKH�H[FHVV�RI�SXUFKDVH�
SULFH�RYHU�LGHQWLILDEOH�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV��
�
(IIHFWLYH�2FWREHU����������3+�DFTXLUHG�3DUN�&HQWHU��,QF���3$5���3$5�LV�D�FRPSUHKHQVLYH�EHKDYLRUDO�
KHDOWK�SURYLGHU�RIIHULQJ�VHUYLFHV�LQ�$OOHQ��$GDPV�DQG�:HOOV�FRXQWLHV�LQ�,QGLDQD��)RU�DFFRXQWLQJ�SXUSRVHV��
WKLV�WUDQVDFWLRQ�LV�FRQVLGHUHG�DQ�DFTXLVLWLRQ�XQGHU�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�&RGLILFDWLRQ��$6&�����������
Not-For-Profit Entities: Business Combinations��1R�FRQVLGHUDWLRQ�ZDV�SDLG�E\�3+��WKH�DFTXLVLWLRQ�ZDV�
DFFRXQWHG�IRU�DV�D�FRQWULEXWLRQ�WR�3+��7KH�YDOXH�RI�3$5¶V�QHW�DVVHWV�ZDV�UHFRUGHG�DV�D�FRQWULEXWLRQ�DW�
WKH�FORVLQJ�RI�WKH�WUDQVDFWLRQ���
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� 2UJDQL]DWLRQ��&RQWLQXHG��
&RPPXQLW\�EHQHILWV�DQG�FKDULW\�FDUH��7KH�&RUSRUDWLRQ�SURYLGHV�SURJUDPV�DQG�VHUYLFHV�WR�DGGUHVV�WKH�
QHHGV�RI�WKRVH�LQ�WKH�FRPPXQLWLHV�LW�VHUYHV�ZLWK�OLPLWHG�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV��JHQHUDOO\�DW�QR�RU�ORZ�FRVW�WR�
WKRVH�EHLQJ�VHUYHG��$GGLWLRQDO�VHUYLFHV�DUH�SURYLGHG�WR�EHQHILFLDULHV�RI�JRYHUQPHQWDO�SURJUDPV�
�SULQFLSDOO\�WKRVH�UHODWLQJ�WR�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURJUDPV��DW�VXEVWDQWLDO�GLVFRXQWV�IURP�
HVWDEOLVKHG�UDWHV�DQG�DUH�FRQVLGHUHG�SDUW�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�EHQHILW�WR�WKH�FRPPXQLWLHV��
�
$VVLVWDQFH�LV�DOVR�SURYLGHG�WR�SDWLHQWV�DQG�WKHLU�IDPLOLHV�IRU�WKH�VXEPLVVLRQ�RI�IRUPV�IRU�LQVXUDQFH��
ILQDQFLDO�FRXQVHOLQJ��DQG�DSSOLFDWLRQ�WR�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURJUDPV�IRU�KHDOWK�VHUYLFH�FRYHUDJH��
7KH�FRVWV�RI�SURYLGLQJ�WKHVH�SURJUDPV�DQG�VHUYLFHV�DUH�LQFOXGHG�LQ�H[SHQVHV��
�
&RQVLVWHQW�ZLWK�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�PLVVLRQ��FDUH�LV�SURYLGHG�WR�SDWLHQWV�UHJDUGOHVV�RI�WKHLU�DELOLW\�WR�SD\��
3DWLHQWV�ZKR�PHHW�FHUWDLQ�FULWHULD�IRU�FKDULW\�FDUH�DUH�SURYLGHG�FDUH�ZLWKRXW�FKDUJH�RU�DW�DPRXQWV�OHVV�
WKDQ�HVWDEOLVKHG�UDWHV��6XFK�DPRXQWV�GHWHUPLQHG�WR�TXDOLI\�DV�FKDULW\�FDUH�DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�UHYHQXH��
5HFRUGV�DUH�PDLQWDLQHG�WR�LGHQWLI\�DQG�PRQLWRU�WKH�OHYHO�RI�FKDULW\�FDUH�SURYLGHG�DW�WKH�DPRXQW�RI�
VWDQGDUG�FKDUJHV�IRUHJRQH�IRU�VHUYLFHV�DQG�VXSSOLHV�IXUQLVKHG���
�
7KH�&RUSRUDWLRQ�HVWLPDWHV�WKH�FRVW�RI�FKDULW\�E\�FDOFXODWLQJ�D�UDWLR�RI�FRVW�WR�JURVV�FKDUJHV�DQG�WKHQ�
PXOWLSOLHV�WKLV�UDWLR�E\�JURVV�XQFRPSHQVDWHG�FKDUJHV�DVVRFLDWHG�ZLWK�SURYLGLQJ�FDUH�WR�FKDULW\�SDWLHQWV��
7KH�&RUSRUDWLRQ�DOVR�RIIHUV�D�GLVFRXQW�IRU�DOO�XQLQVXUHG�SDWLHQWV��,QFOXGHG�LQ�FKDULW\�FDUH�LV�SUHVXPSWLYH�
FKDULW\��ZKHUH�DQ�DXWRPDWHG�DOJRULWKP�LGHQWLILHV�DQG�ZULWHV�RII�SUHVXPSWLYH�FKDULW\�VHUYLFHV�EDVHG�XSRQ�
LQGLYLGXDO�SDWLHQWV¶�KLVWRULFDO�SURSHQVLW\�WR�SD\�IDFWRUV��$OVR�LQFOXGHG�LQ�FKDULW\�FDUH�DUH�ZULWHV�RII�RI�QRQ�
FRYHUHG�0HGLFDLG�DQG�+HDOWK�,QGLDQD�3ODQ��+,3��VHUYLFHV��7KH�FRVW�RI�FKDULW\�FDUH�SURYLGHG�LQ������DQG�
�����DSSUR[LPDWHV���������DQG����������UHVSHFWLYHO\��
�
7KH�&RUSRUDWLRQ��WKURXJK�39+�DQG�DOO�FRPPXQLW\�KRVSLWDOV��DGPLQLVWHUV�FRPPXQLW\�EHQHILW�SURJUDPV�LQ�
FRPPXQLWLHV�VHUYHG���7DUJHWHG�IXQGV�IRU�FRPPXQLW\�EHQHILW�DUH�FRQWUROOHG�E\�WKH�KRVSLWDOV��DQG�
FRQWULEXWLRQV�PDGH�DV�D�SDUW�RI�HDFK�KRVSLWDO¶V�FRPPXQLW\�EHQHILW�SURJUDP�DUH�XQGHU�WKH�GLUHFWLRQ�RI�WKHLU�
UHVSHFWLYH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV���(DFK�KRVSLWDO�KDV�D�ORQJ�WUDGLWLRQ�RI�FRPPXQLW\�LQYROYHPHQW��DQG�WKHLU�
FRPPXQLW\�EHQHILW�SURJUDPV�UHIOHFW�WKHLU�FRPPLWPHQW�DQG�VXSSRUW�WR�WKH�FRPPXQLWLHV�HDFK�VHUYHV��
�
7KH�&RUSRUDWLRQ��WKURXJK�HDFK�RI�WKH�KRVSLWDOV��SDUWQHUV�ZLWK�ORFDO�VHUYLFH�RUJDQL]DWLRQV�WR�GHYHORS�
LQLWLDWLYHV�DLPHG�DW�LPSURYLQJ�WKH�KHDOWK�RI�WKHLU�FRPPXQLWLHV���7KLV�KDV�EHHQ�DFKLHYHG�WKURXJK�
FROODERUDWLYH�HIIRUWV�IRFXVLQJ�RQ�VXSSRUW�IRU�\RXWK�RUJDQL]DWLRQV��FRXQW\�FRXQFLOV�RQ�DJLQJ��HPHUJHQF\�
VKHOWHUV��KHDOWK�IDLUV�DQG�VFUHHQLQJV��DZDUHQHVV�DQG�SUHYHQWLRQ�SURJUDPV��DQG�IUHH�KHDOWK�FOLQLFV���
6XEVLGLHV�DUH�SURYLGHG�IRU�LQGLYLGXDO�FRXQW\�HPHUJHQF\�PHGLFDO�VHUYLFHV��QXUVLQJ�VHUYLFHV�DQG�SK\VLFDOV�
LQ�ORFDO�VFKRROV��DQG�DWKOHWLF�WUDLQHUV�DW�VSRUWLQJ�HYHQWV�IRU�ERWK�VFKRROV�DQG�DW�WKH�ORFDO�FHQWHU�IRU�DGXOWV�
DQG�FKLOGUHQ�ZLWK�GLVDELOLWLHV��
�
�
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1RWH���� 6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�
3ULQFLSOHV�RI�FRQVROLGDWLRQ��7KH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQFOXGH�WKH�DFFRXQWV�RI�3+�DQG�DOO�
PDMRULW\�RZQHG�RU�PDMRULW\�FRQWUROOHG�VXEVLGLDULHV��6LJQLILFDQW�LQWHUFRPSDQ\�DFFRXQWV�DQG�WUDQVDFWLRQV�
KDYH�EHHQ�HOLPLQDWHG�LQ�FRQVROLGDWLRQ��7KH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ�LV�XVHG�IRU�LQYHVWPHQWV�LQ�MRLQW�
YHQWXUHV��SDUWQHUVKLSV��DQG�FRPSDQLHV�ZKHUH�RZQHUVKLS�LV�����WR�����DQG�3+�KDV�VLJQLILFDQW�LQIOXHQFH��
7KH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ�LV�DOVR�XVHG�IRU�KHGJH�IXQGV�ZLWK�RZQHUVKLS�RI����WR�����DQG�ZKHUH�
3+�KDV�VLJQLILFDQW�LQIOXHQFH��)RU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������3+¶V�VKDUH�RI�LQFRPH�
UHFRUGHG�XVLQJ�WKH�HTXLW\�PHWKRG�DSSUR[LPDWHG��������DQG���������UHVSHFWLYHO\��DQG�LV�UHFRUGHG�LQ�RWKHU�
UHYHQXH�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��
�
8VH�RI�HVWLPDWHV��7KH�SUHSDUDWLRQ�RI�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�FRQIRUPLW\�ZLWK�8�6��JHQHUDOO\�
DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�WR�PDNH�HVWLPDWHV�DQG�DVVXPSWLRQV�WKDW�DIIHFW�WKH�
DPRXQWV�UHSRUWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV��$FWXDO�UHVXOWV�FRXOG�
GLIIHU�IURP�WKRVH�HVWLPDWHV��
�
$FFRXQWLQJ�FKDQJH��'XULQJ�������WKH�&RUSRUDWLRQ�FKDQJHG�LWV�UHSRUWLQJ�RI�DPRXQWV�GXH�IURP�DQG�WR�
LQYHVWPHQW�EURNHUV�ZLWKLQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��6XFK�DPRXQWV�ZHUH�SUHYLRXVO\�UHSRUWHG�
DV�D�QHW�UHFHLYDEOH�RU�OLDELOLW\��ZLWK�D�QHW�OLDELOLW\�RI���������LQFOXGHG�LQ�DFFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�
OLDELOLWLHV�LQ�WKH�'HFHPEHU�����������FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW��0DQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKDW�SUHVHQWLQJ�
VXFK�DPRXQWV�JURVV�ZLWKLQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LV�SUHIHUDEOH�WR�D�QHW�SUHVHQWDWLRQ�
EHFDXVH�WKH�JURVV�SUHVHQWDWLRQ�EHWWHU�FRQYH\V�WKH�HFRQRPLF�HIIHFWV�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�LQYHVWPHQW�
SXUFKDVH�DQG�VDOH�WUDQVDFWLRQV��LQFOXGLQJ�WKH�DVVXPSWLRQ�RI�WKH�ULVNV�DQG�UHZDUGV�UHVXOWLQJ�IURP�FKDQJHV�
LQ�WKH�YDOXH�RI�WKH�LQYHVWPHQWV��7KH�DFFRPSDQ\LQJ�'HFHPEHU�����������FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW�DQG�
FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQW�RI�FDVK�IORZV�KDYH�EHHQ�UHWURVSHFWLYHO\�DGMXVWHG�WR�VHSDUDWHO\�SUHVHQW�DPRXQWV�
GXH�IURP�DQG�WR�LQYHVWPHQW�EURNHUV��
�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��,QYHVWPHQWV�LQ�KLJKO\�OLTXLG�GHEW�LQVWUXPHQWV�ZLWK�D�PDWXULW\�RI�WKUHH�
PRQWKV�RU�OHVV�ZKHQ�SXUFKDVHG��H[FOXGLQJ�DPRXQWV�FODVVLILHG�ZLWK�%RDUG�GHVLJQDWHG�LQYHVWPHQWV�DQG�
IXQGV�KHOG�E\�WUXVWHHV��DUH�FRQVLGHUHG�FDVK�HTXLYDOHQWV��7KH�&RUSRUDWLRQ�URXWLQHO\�LQYHVWV�LQ�PRQH\�
PDUNHW�PXWXDO�IXQGV��7KHVH�IXQGV�JHQHUDOO\�LQYHVW�LQ�KLJKO\�OLTXLG�8�6��JRYHUQPHQW�DQG�DJHQF\�
REOLJDWLRQV��)LQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�WKDW�SRWHQWLDOO\�VXEMHFW�WKH�&RUSRUDWLRQ�WR�FRQFHQWUDWLRQV�RI�FUHGLW�ULVN�
LQFOXGH�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��7KH�&RUSRUDWLRQ�SODFHV�LWV�FDVK�DQG�FDVK�
HTXLYDOHQWV�ZLWK�LQVWLWXWLRQV�RI�KLJK�FUHGLW�TXDOLW\��+RZHYHU��DW�FHUWDLQ�WLPHV��VXFK�FDVK�DQG�FDVK�
HTXLYDOHQWV�PD\�EH�LQ�H[FHVV�RI�JRYHUQPHQW�SURYLGHG�LQVXUDQFH�OLPLWV��
�
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��HVWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\HU�VHWWOHPHQWV��DQG�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�
UHYHQXH��3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DQG�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH�DUH�UHSRUWHG�DW�WKH�HVWLPDWHG�QHW�
UHDOL]DEOH�DPRXQWV�GXH�IURP�SDWLHQWV��WKLUG�SDUW\�SD\HUV��LQFOXGLQJ�LQVXUHUV���DQG�RWKHUV�IRU�VHUYLFHV�
UHQGHUHG�DQG�LQFOXGH�HVWLPDWHG�UHWURDFWLYH�UHYHQXH�DGMXVWPHQWV�GXH�WR�WKH�VHWWOHPHQW�RI�DXGLWV��UHYLHZV��
DQG�LQYHVWLJDWLRQV��5HWURDFWLYH�DGMXVWPHQWV�DUH�FRQVLGHUHG�LQ�WKH�UHFRJQLWLRQ�RI�UHYHQXH�RQ�DQ�HVWLPDWHG�
EDVLV�LQ�WKH�SHULRG�WKH�UHODWHG�VHUYLFHV�DUH�UHQGHUHG��DQG�VXFK�DPRXQWV�DUH�DGMXVWHG�LQ�IXWXUH�SHULRGV�DV�
DGMXVWPHQWV�EHFRPH�NQRZQ�RU�DV�\HDUV�DUH�VHWWOHG�DQG�DUH�QR�ORQJHU�VXEMHFW�WR�VXFK�DXGLWV��UHYLHZV��DQG�
LQYHVWLJDWLRQV��
�
7KH�&RUSRUDWLRQ�JUDQWV�FUHGLW�WR�SDWLHQWV�ZLWKRXW�UHTXLULQJ�FROODWHUDO�RU�RWKHU�VHFXULW\�IRU�WKH�GHOLYHU\�RI�
KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV��+RZHYHU��DVVLJQPHQW�RI�EHQHILW�SD\PHQWV�SD\DEOH�XQGHU�SDWLHQWV¶�KHDOWK�LQVXUDQFH�
SURJUDPV�DQG�SODQV��H�J���0HGLFDUH��0HGLFDLG��KHDOWK�PDLQWHQDQFH�RUJDQL]DWLRQV��DQG�FRPPHUFLDO�
LQVXUDQFH�SROLFLHV��LV�URXWLQHO\�REWDLQHG��FRQVLVWHQW�ZLWK�LQGXVWU\�SUDFWLFH��
�
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1RWH���� 6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
)RU�WKH�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU�����������WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�HVWLPDWLRQ�RI�WKH�DOORZDQFH�IRU�EDG�GHEWV�ZDV�
EDVHG�SULPDULO\�XSRQ�WKH�W\SH�DQG�DJH�RI�WKH�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DQG�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�FROOHFWLRQ�
HIIRUWV��7KH�&RUSRUDWLRQ¶V�SROLF\�ZDV�WR�UHVHUYH�D�SRUWLRQ�RI�DOO�VHOI�SD\�UHFHLYDEOHV��LQFOXGLQJ�DPRXQWV�
GXH�IURP�WKH�XQLQVXUHG�DQG�DPRXQWV�UHODWHG�WR�FRSD\PHQWV�DQG�GHGXFWLEOHV��DV�FKDUJHV�DUH�UHFRUGHG��
7KH�&RUSRUDWLRQ¶V�UHVHUYH�PHWKRGRORJ\�FRQVLVWHG�RI�UHYLHZLQJ�WKH�IROORZLQJ��KLVWRULFDO�ZULWH�RII�DQG�
FROOHFWLRQ�H[SHULHQFH�XVLQJ�D�KLQGVLJKW�DSSURDFK��UHYHQXH�DQG�YROXPH�WUHQGV�E\�SD\HU��SDUWLFXODUO\�WKH�
VHOI�SD\�FRPSRQHQWV��FKDQJHV�LQ�WKH�DJLQJ�DQG�SD\HU�PL[�RI�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH���$FFRXQWV�UHFHLYDEOH�
ZHUH�FKDUJHG�WR�WKH�DOORZDQFH�IRU�EDG�GHEWV�ZKHQ�WKH\�DUH�GHHPHG�XQFROOHFWLEOH��
�
,QYHQWRULHV��,QYHQWRULHV�FRQVLVW�SULPDULO\�RI�GUXJV�DQG�VXSSOLHV��DUH�VWDWHG�DW�WKH�OHVVHU�RI�FRVW�RU�QHW�
UHDOL]DEOH�YDOXH��DQG�DUH�YDOXHG�XVLQJ�WKH�DYHUDJH�FRVW�PHWKRG��
�
,QYHVWPHQWV��,QYHVWPHQWV�LQ�HTXLW\�VHFXULWLHV�ZLWK�UHDGLO\�GHWHUPLQDEOH�IDLU�YDOXHV�DQG�DOO�LQYHVWPHQWV�LQ�
GHEW�VHFXULWLHV�DUH�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�EDVHG�RQ�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV��,QYHVWPHQWV�LQ�KHGJH�IXQGV�
DUH�UHFRUGHG�XQGHU�WKH�HTXLW\�PHWKRG�RI�DFFRXQWLQJ��EDVHG�RQ�LQIRUPDWLRQ�SURYLGHG�E\�WKH�IXQGV¶�
PDQDJHUV��*HQHUDOO\��WKH�QHW�DVVHW�YDOXH�RI�WKHVH�IXQGV�UHIOHFWV�WKH�FRQWULEXWHG�FDSLWDO��DV�ZHOO�DV�DQ�
DOORFDWHG�VKDUH�RI�WKH�XQGHUO\LQJ�OLPLWHG�SDUWQHUVKLS¶V�UHDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV��
&RPPLQJOHG�LQYHVWPHQWV�DUH�IXQGV�IRUPHG�IURP�WKH�SRROLQJ�RI�LQYHVWPHQWV�XQGHU�FRPPRQ�PDQDJHPHQW��
8QOLNH�PXWXDO�IXQGV��WKHVH�LQYHVWPHQWV�DUH�QRW�UHJLVWHUHG�LQYHVWPHQW�FRPSDQLHV�DQG��WKHUHIRUH��DUH�
H[HPSW�IURP�UHJLVWHULQJ�ZLWK�WKH�6HFXULWLHV�DQG�([FKDQJH�&RPPLVVLRQ��
�
,QYHVWPHQW�LQFRPH�RU�ORVV��LQFOXGLQJ�UHDOL]HG�JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�WKH�VDOH�RI�LQYHVWPHQWV��XQUHDOL]HG�
JDLQV�DQG�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV��DQG�FKDQJHV�LQ�WKH�FDUU\LQJ�YDOXH�RI�KHGJH�IXQGV���ZLWK�WKH�H[FHSWLRQ�
RI�LQYHVWPHQW�LQFRPH�RU�ORVV��DV�GHILQHG��UHODWHG�WR�WKH�YDULRXV�3+�IRXQGDWLRQV��LV�UHSRUWHG�DV�RWKHU�
QRQRSHUDWLQJ�LQFRPH��H[SHQVH��XQOHVV�WKH�LQFRPH�LV�UHVWULFWHG�E\�GRQRU�RU�ODZ��,QYHVWPHQW�LQFRPH�RU�
ORVV�DSSRUWLRQHG�WR�WKH�IRXQGDWLRQV�LV�UHSRUWHG�LQ�RWKHU�UHYHQXH��7KH�FRVW�RI�VHFXULWLHV�VROG�LV�EDVHG�RQ�
WKH�VSHFLILF�LGHQWLILFDWLRQ�PHWKRG��
�
%RDUG�GHVLJQDWHG�IXQGV�UHSUHVHQW�FHUWDLQ�IXQGV�IURP�RSHUDWLRQV�DQG�RWKHU�VRXUFHV�GHVLJQDWHG�E\�WKH�
%RDUG�WR�EH�XVHG�IRU�IXWXUH�FDSLWDO�DVVHW�UHSODFHPHQW��IRU�WKH�UHWLUHPHQW�RI�ORQJ�WHUP�GHEW��DQG�IRU�RWKHU�
SXUSRVHV��7KH�%RDUG�UHWDLQV�FRQWURO�RYHU�WKHVH�LQYHVWPHQWV�DQG�PD\��DW�LWV�GLVFUHWLRQ��VXEVHTXHQWO\�
GHVLJQDWH�WKH�XVH�RI�WKHVH�LQYHVWPHQWV�IRU�RWKHU�SXUSRVHV��)XQGV�DUH�LQYHVWHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�%RDUG�
DSSURYHG�SROLFLHV��ZKLFK��DPRQJ�RWKHU�PDWWHUV��UHTXLUH�GLYHUVLILFDWLRQ�RI�WKH�LQYHVWPHQW�SRUWIROLR��
HVWDEOLVK�FUHGLW�ULVN�SDUDPHWHUV��DQG�OLPLW�WKH�LQYHVWPHQW�LQ�DQ\�VLQJOH�RUJDQL]DWLRQ��6XEVWDQWLDOO\�DOO�
LQYHVWPHQW�WUDQVDFWLRQV�DUH�PDQDJHG�E\�SURIHVVLRQDO�LQYHVWPHQW�PDQDJHUV�DQG�DUH�KHOG�LQ�FXVWRG\�DW�
ILQDQFLDO�LQVWLWXWLRQV��$OO�%RDUG�GHVLJQDWHG�IXQGV�DUH�FODVVLILHG�DV�WUDGLQJ�VHFXULWLHV��ZLWK�WKH�H[FHSWLRQ�RI�
ODQG�KHOG�DV�DQ�LQYHVWPHQW��DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV�DQG�SULYDWH�LQYHVWPHQW�IXQGV��
�
)XQGV�KHOG�E\�WUXVWHHV�LQFOXGH�LQYHVWPHQWV�UHVWULFWHG�IRU�SD\PHQW�RI�PDOSUDFWLFH�DQG�JHQHUDO�OLDELOLW\�
ORVVHV�DQG�SURFHHGV�RI�GHEW�LVVXDQFHV�UHVWULFWHG�IRU�SD\PHQW�RI�FRQVWUXFWLRQ�FRVWV��$OO�IXQGV�KHOG�E\�
WUXVWHHV��DV�ZHOO�DV�VKRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV��DUH�FODVVLILHG�DV�WUDGLQJ�VHFXULWLHV��
 
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV�DUH�FRPSULVHG�RI�FRUSRUDWH�ERQGV�ZLWK�PDWXULWLHV�OHVV�WKDQ�WZHOYH�PRQWKV�DQG�
PRQH\�PDUNHW�PXWXDO�IXQGV�ZLWK�UHDGLO\�GHWHUPLQDEOH�IDLU�YDOXHV�WKDW�DUH�XVHG�IRU�VKRUW�WHUP�ZRUNLQJ�
FDVK�PDQDJHPHQW��,QYHVWPHQW�LQFRPH�RU�ORVV�LV�UHSRUWHG�DV�RWKHU�QRQRSHUDWLQJ�LQFRPH��H[SHQVH���
,QYHVWPHQWV�SXUFKDVHG�DQG�VROG�DUH�UHSRUWHG�EDVHG�RQ�WUDQVDFWLRQ�GDWH��
�
�
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1RWH���� 6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
,QYHVWPHQW�VHFXULWLHV�SXUFKDVHG�DQG�VROG�DUH�UHSRUWHG�EDVHG�RQ�WKH�WUDGH�GDWH��'XH�WR�WKH�SHULRG�ODJ�
EHWZHHQ�WKH�WUDGH�DQG�VHWWOHPHQW�GDWHV��3+�UHSRUWV�UHFHLYDEOHV�DQG�VHFXULWLHV�VROG�EXW�QRW�VHWWOHG�DQG�
UHSRUWV�OLDELOLWLHV�IRU�VHFXULWLHV�SXUFKDVHG�EXW�QRW�VHWWOHG���7KHVH�UHFHLYDEOHV�IURP��DQG�SD\DEOHV�WR��
LQYHVWPHQW�EURNHUV�DUH�VHWWOHG�IURP�ZLWKLQ�WKH�LQYHVWPHQW�SRUWIROLR��7KHVH�UHFHLYDEOHV�DQG�SD\DEOHV�DUH�
GXH�WR�D�VHSDUDWH�DFFRXQW�ZLWK�D�KLJK�TXDOLW\��VKRUW�WHUP�IL[HG�LQFRPH�ERQG�VWUDWHJ\��7KH�VWUDWHJ\�LV�
PDQDJHG�ZLWK�DQ�HPSKDVLV�RQ�SUHVHUYLQJ�FDSLWDO�DQG�PDLQWDLQLQJ�D�KLJK�GHJUHH�RI�OLTXLGLW\��,Q�DGGLWLRQ�WR�
EX\LQJ�DQG�VHOOLQJ�SK\VLFDO�ERQGV�LQ�WKH�SRUWIROLR��GHULYDWLYHV�DQG�IRUZDUG�VHWWOLQJ�WUDGHV�DUH�DOVR�XWLOL]HG��
7KHVH�LQVWUXPHQWV�DUH�XVHG�WR�PDQDJH�WKH�SRUWIROLR¶V�RYHUDOO�ULVN�DQG�QRW�WR�REWDLQ�OHYHUDJH��/LDELOLWLHV�
FUHDWHG�IURP�XQVHWWOHG�SRVLWLRQV�LQ�WKH�SRUWIROLR�DUH�IXOO\�FROODWHUDOL]HG�E\�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��
8QUHDOL]HG�JDLQV�RU�ORVVHV�DVVRFLDWHG�ZLWK�GHULYDWLYH�SRVLWLRQV�WKDW�DUH�QRW�PDUNHG�WR�PDUNHW�YLD�DQ�
H[FKDQJH�RU�VLPLODU�FOHDULQJKRXVH�DUH�DOVR�FROODWHUDOL]HG�LQ�RUGHU�WR�PLWLJDWH�FRXQWHUSDUW\�ULVN��
�
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DUH�LQLWLDOO\�VWDWHG�DW�FRVW�RU��LI�GRQDWHG��DW�IDLU�YDOXH�
RQ�GDWH�RI�GRQDWLRQ��,QWHUHVW�FRVWV�LQFXUUHG�DV�SDUW�RI�WKH�UHODWHG�FRQVWUXFWLRQ�DUH�FDSLWDOL]HG�GXULQJ�WKH�
SHULRG�RI�FRQVWUXFWLRQ��'HSUHFLDWLRQ�LV�SURYLGHG�RQ�D�VWUDLJKW�OLQH�EDVLV�RYHU�WKH�H[SHFWHG�XVHIXO�OLYHV�RI�
WKH�YDULRXV�FODVVHV�RI�DVVHWV��(VWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�UDQJH�IURP���WR����\HDUV�IRU�ODQG�LPSURYHPHQWV����WR�
���\HDUV�IRU�EXLOGLQJV��DQG���WR����\HDUV�IRU�HTXLSPHQW��,Q�������WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLIH�RI�WKH�3DUNYLHZ�
:DEDVK�IDFLOLW\��ZKLFK�ZDV�UHSODFHG�ZLWK�D�QHZ�IDFLOLW\�LQ�-XQH�������ZDV�VKRUWHQHG��UHVXOWLQJ�LQ�
UHFRJQLWLRQ�RI�DFFHOHUDWHG�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH�RI����������
�
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�XQGHU�FDSLWDO�OHDVHV�DUH�VWDWHG�DW�WKH�ORZHU�RI�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�WKH�PLQLPXP�
OHDVH�SD\PHQWV�RU�WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�XQGHUO\LQJ�DVVHW�DQG�DUH�JHQHUDOO\�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�OHDVH�WHUP��
$PRUWL]DWLRQ�RI�FDSLWDO�OHDVHG�DVVHWV�LV�LQFOXGHG�ZLWKLQ�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�H[SHQVH��
�
7KH�FRVWV�RI�REWDLQLQJ�RU�GHYHORSLQJ�LQWHUQDO�XVH�VRIWZDUH��LQFOXGLQJ�H[WHUQDO�GLUHFW�FRVWV�IRU�PDWHULDOV�
DQG�VHUYLFHV�DQG�GLUHFWO\�UHODWHG�SD\UROO�FRVWV��DUH�FDSLWDOL]HG��$PRUWL]DWLRQ�EHJLQV�ZKHQ�WKH�LQWHUQDO�XVH�
VRIWZDUH�LV�UHDG\�IRU�LWV�LQWHQGHG�XVH��7KH�VRIWZDUH�FRVWV�DUH�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�RI�
WKH�VRIWZDUH��7KH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�UDQJH�IURP���WR���\HDUV��&RVWV�LQFXUUHG�GXULQJ�WKH�SUHOLPLQDU\�
SURMHFW�VWDJH�DQG�SRVW�LPSOHPHQWDWLRQ�VWDJH��DV�ZHOO�DV�PDLQWHQDQFH�DQG�WUDLQLQJ�FRVWV��DUH�H[SHQVHG�DV�
LQFXUUHG��
�
*RRGZLOO��3+�UHFRUGV�JRRGZLOO�DULVLQJ�IURP�D�EXVLQHVV�FRPELQDWLRQ�DV�WKH�H[FHVV�RI�SXUFKDVH�SULFH�RYHU�
WKH�IDLU�YDOXH�RI�LGHQWLILDEOH�WDQJLEOH�DQG�LQWDQJLEOH�DVVHWV�DFTXLUHG�DQG�OLDELOLWLHV�DVVXPHG��0DQDJHPHQW�
KDV�GHWHUPLQHG�WKDW�WKH�&RUSRUDWLRQ�LV�WKH�UHSRUWLQJ�XQLW�DW�ZKLFK�IDLU�YDOXH�LV�PHDVXUHG��3+�DQQXDOO\�
UHYLHZV��DV�RI�WKH�ILUVW�GD\�RI�WKH�IRXUWK�TXDUWHU��WKH�FDUU\LQJ�YDOXH�RI�JRRGZLOO�IRU�LPSDLUPHQW��,Q�DGGLWLRQ��
D�JRRGZLOO�LPSDLUPHQW�DVVHVVPHQW�LV�SHUIRUPHG�LI�DQ�HYHQW�RFFXUV�RU�FLUFXPVWDQFHV�FKDQJH�WKDW�ZRXOG�
PDNH�LW�PRUH�OLNHO\�WKDQ�QRW�WKDW�WKH�IDLU�YDOXH�RI�D�UHSRUWLQJ�XQLW�LV�EHORZ�LWV�FDUU\LQJ�DPRXQW��,I�VXFK�
FLUFXPVWDQFHV�VXJJHVW�WKDW�WKH�UHFRUGHG�DPRXQWV�RI�JRRGZLOO�FDQQRW�EH�UHFRYHUHG��WKH�FDUU\LQJ�YDOXH�LV�
UHGXFHG�WR�IDLU�YDOXH��,I�WKH�FDUU\LQJ�YDOXH�RI�JRRGZLOO�LV�LPSDLUHG��D�PDWHULDO�FKDUJH�PD\�EH�LQFXUUHG�WR�
UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV��1R�JRRGZLOO�LPSDLUPHQW�FKDUJH�ZDV�UHTXLUHG�LQ������RU�������
�
,QWDQJLEOH�DVVHWV��&RVWV�DOORFDWHG�WR�FXVWRPHU�UHODWLRQVKLSV�DQG�RWKHU�LQWDQJLEOH�DVVHWV�DUH�EDVHG�RQ�
WKHLU�IDLU�YDOXH�DW�WKH�GDWH�RI�DFTXLVLWLRQ��7KH�FRVW�RI�LQWDQJLEOH�DVVHWV�LV�DPRUWL]HG�RQ�D�VWUDLJKW�OLQH�EDVLV�
RYHU�WKH�DVVHWV¶�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�UDQJLQJ�IURP���WR����\HDUV���
�
� �
�
�
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1RWH���� 6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
,PSDLUPHQW��3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DQG�DPRUWL]DEOH�LQWDQJLEOH�DVVHWV�DUH�UHYLHZHG�IRU�LPSDLUPHQW�
ZKHQHYHU�FRQGLWLRQV�LQGLFDWH�WKDW�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQW�PD\�QRW�EH�UHFRYHUDEOH��,Q�HYDOXDWLQJ�WKH�
UHFRYHUDELOLW\�RI�ORQJ�OLYHG�DVVHWV��VXFK�DVVHWV�DUH�JURXSHG�DW�WKH�ORZHVW�OHYHO�IRU�ZKLFK�LGHQWLILDEOH�FDVK�
IORZV�DUH�ODUJHO\�LQGHSHQGHQW�RI�WKH�FDVK�IORZV�RI�RWKHU�DVVHWV��6XFK�LPSDLUPHQW�WHVWV�FRPSDUH�
HVWLPDWHG�XQGLVFRXQWHG�FDVK�IORZV�WR�WKH�UHFRUGHG�YDOXH�RI�WKH�DVVHW��,I�DQ�LPSDLUPHQW�LV�LQGLFDWHG��WKH�
DVVHW�LV�ZULWWHQ�GRZQ�WR�LWV�IDLU�YDOXH��DQG�D�FRUUHVSRQGLQJ�ORVV�LV�UHFRUGHG��1R�LPSDLUPHQW�ZDV�UHFRUGHG�
LQ������RU��������
�
'HULYDWLYH�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV��$V�SDUW�RI�LWV�GHEW�PDQDJHPHQW�SURJUDP��WKH�&RUSRUDWLRQ�KDV�HQWHUHG�
LQWR�VHYHUDO�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�DUUDQJHPHQWV��'HULYDWLYH�LQVWUXPHQWV�DUH�UHFRJQL]HG�DV�HLWKHU�DVVHWV�RU�
OLDELOLWLHV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV�DW�IDLU�YDOXH��7KH�&RUSRUDWLRQ�GRHV�QRW�DFFRXQW�IRU�DQ\�RI�LWV�
LQWHUHVW�UDWH�VZDS�DJUHHPHQWV�DV�KHGJHV��DQG�DFFRUGLQJO\��FKDQJHV�LQ�WKH�IDLU�YDOXH�RI�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�
DJUHHPHQWV�DUH�UHFRUGHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�DV�
QRQRSHUDWLQJ�LQFRPH��H[SHQVH���1HW�VHWWOHPHQW�SD\PHQWV�RQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV�DUH�LQFOXGHG�LQ�LQWHUHVW�
DQG�ILQDQFLQJ�FRVWV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV���

(PSOR\HH�EHQHILW�SODQV��3+¶V�UHWLUHPHQW�SURJUDP��FDOOHG�WKH�7UXVWHG�&KRLFHV�5HWLUHPHQW�3URJUDP��
RIIHUV�D�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQ��&RQWULEXWLRQV�WR�WKH�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQ�DUH�EDVHG�XSRQ�EHQHILW�
VHUYLFH�SRLQWV�DQG�D�FRPELQDWLRQ�RI�DJH�DQG�\HDUV�RI�EHQHILW�VHUYLFH��&RQWULEXWLRQV�DUH�FDOFXODWHG�DV�D�
SHUFHQWDJH�RI�HOLJLEOH�SD\��$FWLYH�HPSOR\HHV�DW�'HFHPEHU�����������ZHUH�SURYLGHG�D�RQH�WLPH�FKRLFH�WR�
UHPDLQ�LQ�3+¶V�GHILQHG�EHQHILW�SODQ�RU�IUHH]H�WKHLU�GHILQHG�EHQHILW�SODQ�EHQHILWV�DQG�PRYH�WR�WKH�
HPSOR\HU�IXQGHG�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQ��'HILQLWLRQV�RI�HOLJLELOLW\��SD\��EHQHILW�VHUYLFH��DQG�YHVWLQJ�XQGHU�
WKH�GHILQHG�EHQHILW�SODQ�DUH�WKH�VDPH�DV�WKH�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQ��
,Q�DGGLWLRQ�WR�SDUWLFLSDWLRQ�LQ�WKH�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQ�DQG�RU�GHILQHG�EHQHILW�SODQ��HOLJLEOH�HPSOR\HHV�
DUH�SURYLGHG�D�YROXQWDU\�RSSRUWXQLW\�WR�SDUWLFLSDWH�LQ�D�����E��RU�D�����N��SODQ�EDVHG�XSRQ�WKH�WD[�VWDWXV�
RI�WKH�HPSOR\LQJ�FRUSRUDWLRQ��7KH�����E��DQG�����N��SODQV�KDYH�PDWFK�SURYLVLRQV��%HQHILWV�IRU�HOLJLEOH�
HPSOR\HHV�DUH�EDVHG�RQ�WKH�HPSOR\HH¶V�FRPSHQVDWLRQ��
�
,QFRPH�WD[HV��7KH�,QWHUQDO�5HYHQXH�6HUYLFH�KDV�GHWHUPLQHG�WKDW�WKH�&RUSRUDWLRQ�DQG�FHUWDLQ�DIILOLDWHG�
HQWLWLHV�DUH�WD[�H[HPSW�RUJDQL]DWLRQV�DV�GHILQHG�LQ�6HFWLRQ�����F�����RI�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH��
&HUWDLQ�VXEVLGLDULHV�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ�DUH�WD[DEOH�HQWLWLHV��WKH�WD[�H[SHQVH�DQG�OLDELOLWLHV�RI�ZKLFK�DUH�QRW�
PDWHULDO�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
7KH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�WD[�H[HPSW�DIILOLDWHG�HQWLWLHV�HDFK�ILOH�D�)RUP������5HWXUQ�RI�2UJDQL]DWLRQ�
([HPSW�IURP�,QFRPH�7D[��DQQXDOO\��:KHQ�WKHVH�UHWXUQV�DUH�ILOHG��LW�LV�KLJKO\�FHUWDLQ�WKDW�VRPH�SRVLWLRQV�
WDNHQ�ZRXOG�EH�VXVWDLQHG�XSRQ�H[DPLQDWLRQ�E\�WKH�WD[LQJ�DXWKRULWLHV��ZKLOH�RWKHUV�DUH�VXEMHFW�WR�
XQFHUWDLQW\�DERXW�WKH�PHULWV�RI�WKH�SRVLWLRQ�WDNHQ�RU�WKH�DPRXQW�RI�WKH�SRVLWLRQ�WKDW�ZRXOG�XOWLPDWHO\�EH�
VXVWDLQHG��([DPSOHV�RI�WD[�SRVLWLRQV�FRPPRQ�WR�KHDOWK�V\VWHPV�LQFOXGH�VXFK�PDWWHUV�DV�WKH�WD[�H[HPSW�
VWDWXV�RI�HDFK�HQWLW\��WKH�FRQWLQXHG�WD[�H[HPSW�VWDWXV�RI�ERQGV��WKH�QDWXUH��FKDUDFWHUL]DWLRQ�DQG�WD[DELOLW\�
RI�MRLQW�YHQWXUH�LQFRPH��DQG�YDULRXV�SRVLWLRQV�UHODWLQJ�WR�SRWHQWLDO�VRXUFHV�RI�XQUHODWHG�EXVLQHVV�WD[DEOH�
LQFRPH��UHSRUWHG�RQ�)RUP����7���$V�RI�'HFHPEHU����������DQG�������WKHUH�DUH�QR�XQUHFRJQL]HG�WD[�
EHQHILWV�UHVXOWLQJ�IURP�XQFHUWDLQ�WD[�SRVLWLRQV��
�
)RUPV�����DQG����7�ILOHG�E\�WKH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�WD[�H[HPSW�DIILOLDWHG�HQWLWLHV�DUH�VXEMHFW�WR�
H[DPLQDWLRQ�E\�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�6HUYLFH�XS�WR�WKUHH�\HDUV�IURP�WKH�H[WHQGHG�GXH�GDWH�RI�HDFK�
UHWXUQ��)RUPV�����DQG����7�ILOHG�E\�WKH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�WD[�H[HPSW�DIILOLDWHG�HQWLWLHV�DUH�JHQHUDOO\�QR�
ORQJHU�VXEMHFW�WR�H[DPLQDWLRQ�IRU�WKH�\HDU������DQG�SULRU��
�
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1RWH���� 6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
3HUIRUPDQFH�LQGLFDWRU��([FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV�DV�UHIOHFWHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�
FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�LQFOXGHV�RSHUDWLQJ�LQFRPH�DQG�
QRQRSHUDWLQJ�LQFRPH�DQG�ORVVHV��&RQWULEXWLRQV�RI�ORQJ�OLYHG�DVVHWV��SHQVLRQ�UHODWHG�FKDQJHV�RWKHU�WKDQ�
QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW��QHW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQ�IRU�DFTXLVLWLRQ�RI�ORQJ�OLYHG�DVVHWV��DQG�
GLVWULEXWLRQV�WR�QRQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV�DUH�H[FOXGHG�IURP�H[FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV��
�
2SHUDWLQJ�DQG�QRQRSHUDWLQJ�LQFRPH��H[SHQVH���$FWLYLWLHV�GLUHFWO\�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�IXUWKHUDQFH�RI�
3+¶V�PLVVLRQ�DUH�FRQVLGHUHG�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV��2WKHU�DFWLYLWLHV�WKDW�UHVXOW�LQ�JDLQV�RU�ORVVHV�SHULSKHUDO�
WR�3+¶V�SULPDU\�PLVVLRQ�DUH�FRQVLGHUHG�WR�EH�QRQRSHUDWLQJ��1RQRSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�LQFOXGH�LQWHUHVW��
GLYLGHQGV��DQG�UHDOL]HG�JDLQV�ORVVHV�RQ�VDOHV�RI�LQYHVWPHQWV��XQUHDOL]HG�JDLQV�ORVVHV�RQ�LQYHVWPHQWV��
XQUHDOL]HG�JDLQV�ORVVHV�RQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV��DQG�RWKHU��
�
1HW�DVVHWV��7KH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHSRUW�QHW�DVVHWV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�LQ�WZR�
FODVVHV�WKDW�DUH�EDVHG�XSRQ�WKH�H[LVWHQFH�RU�DEVHQFH�RI�UHVWULFWLRQV�RQ�XVH�WKDW�DUH�SODFHG�E\�GRQRUV�DV�
IROORZV��
�
Net assets without donor restrictions:�1HW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�UHVRXUFHV�DYDLODEOH�WR�
VXSSRUW�RSHUDWLRQV��7KH�RQO\�OLPLWV�RQ�WKH�XVH�RI�WKHVH�DVVHWV�DUH�WKH�EURDG�OLPLWV�UHVXOWLQJ�IURP�WKH�
QDWXUH�RI�WKH�RUJDQL]DWLRQ��WKH�HQYLURQPHQW�LQ�ZKLFK�LW�RSHUDWHV��WKH�SXUSRVHV�VSHFLILHG�LQ�LWV�FRUSRUDWH�
GRFXPHQWV�DQG�LWV�DSSOLFDWLRQ�IRU�WD[�H[HPSW�VWDWXV��DQG�DQ\�OLPLWV�UHVXOWLQJ�IURP�FRQWUDFWXDO�DJUHHPHQWV�
ZLWK�FUHGLWRUV�DQG�RWKHUV�WKDW�DUH�HQWHUHG�LQWR�LQ�WKH�FRXUVH�RI�EXVLQHVV��
�
Net assets with donor restrictions:�1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�UHVRXUFHV�WKDW�DUH�UHVWULFWHG�E\�D�
GRQRU�IRU�XVH�IRU�D�SDUWLFXODU�SXUSRVH�RU�LQ�D�SDUWLFXODU�IXWXUH�SHULRG��6RPH�GRQRU�LPSRVHG�UHVWULFWLRQV�DUH�
WHPSRUDU\�LQ�QDWXUH��DQG�WKH�UHVWULFWLRQ�ZLOO�H[SLUH�ZKHQ�WKH�UHVRXUFHV�DUH�XVHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�
GRQRU¶V�LQVWUXFWLRQV�RU�ZKHQ�WKH�VWLSXODWHG�WLPH�KDV�SDVVHG��2WKHU�GRQRU�LPSRVHG�UHVWULFWLRQV�DUH�
SHUSHWXDO�LQ�QDWXUH��WKH�RUJDQL]DWLRQ�PXVW�FRQWLQXH�WR�XVH�WKH�UHVRXUFHV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�GRQRU¶V�
LQVWUXFWLRQV��7KH�&RUSRUDWLRQ¶V�XQVSHQW�FRQWULEXWLRQV�DUH�LQFOXGHG�LQ�WKLV�FODVV�LI�WKH�GRQRU�OLPLWHG�WKHLU�
XVH��DV�DUH�LWV�GRQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQW�IXQGV���$V�RI�'HFHPEHU����������DQG�������WKHUH�ZHUH�QR�QHW�
DVVHWV�ZLWK�SHUSHWXDO�GRQRU�UHVWULFWLRQV���
�
:KHQ�D�GRQRU¶V�UHVWULFWLRQ�LV�VDWLVILHG��HLWKHU�E\�XVLQJ�WKH�UHVRXUFHV�LQ�WKH�PDQQHU�VSHFLILHG�E\�WKH�GRQRU�
RU�E\�WKH�SDVVDJH�RI�WLPH��WKH�H[SLUDWLRQ�RI�WKH�UHVWULFWLRQ�LV�UHSRUWHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�E\�UHFODVVLI\LQJ�WKH�QHW�DVVHWV�IURP�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�WR�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�
GRQRU�UHVWULFWLRQV��1HW�DVVHWV�UHVWULFWHG�IRU�WKH�DFTXLVLWLRQ�RI�EXLOGLQJV�RU�HTXLSPHQW��RU�OHVV�FRPPRQO\��
WKH�FRQWULEXWLRQ�RI�WKRVH�DVVHWV�GLUHFWO\��DUH�UHSRUWHG�DV�QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�XQWLO�WKH�
VSHFLILHG�DVVHW�LV�SODFHG�LQ�VHUYLFH�E\�WKH�&RUSRUDWLRQ��XQOHVV�WKH�GRQRU�SURYLGHV�PRUH�VSHFLILF�GLUHFWLRQV�
DERXW�WKH�SHULRG�RI�LWV�XVH��1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQ�DUH�UHSRUWHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�
FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�DV�QHW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV�
DQG�RWKHU�UHYHQXH��LI�XVHG�IRU�RSHUDWLQJ�SXUSRVHV��RU�RWKHU�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�
UHVWULFWLRQV��LI�XVHG�IRU�WKH�DFTXLVLWLRQ�RI�ORQJ�OLYHG�DVVHWV����
�
'LVWULEXWLRQV�WR�QRQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV��&HUWDLQ�FRQVROLGDWHG�VXEVLGLDULHV�RI�3+�KDYH�PHPEHUV�ZKR�
KROG�D�QRQFRQWUROOLQJ�RZQHUVKLS�LQWHUHVW��8SRQ�DXWKRUL]DWLRQ�RI�WKH�%RDUGV�RI�WKRVH�VXEVLGLDULHV��FDVK�
DYDLODEOH�IRU�GLVWULEXWLRQ��RU�D�SRUWLRQ�WKHUHRI��DULVLQJ�IURP�RSHUDWLRQV�RU�RWKHU�VRXUFHV�PD\�EH�GLVWULEXWHG�
WR�3+�DQG�WKH�QRQFRQWUROOLQJ�PHPEHUV�UDWDEO\�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�PHPEHUV¶�UHVSHFWLYH�PHPEHUVKLS�
LQWHUHVWV��
�
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1RWH���� 6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
5HFHQW�DFFRXQWLQJ�SURQRXQFHPHQWV�DGRSWHG��,Q�0D\�������WKH�)LQDQFLDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG�
�)$6%��LVVXHG�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�8SGDWH��$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�&RUSRUDWLRQ�DGRSWHG�$68���������RQ�
-DQXDU\����������XVLQJ�WKH�PRGLILHG�UHWURVSHFWLYH�PHWKRG�RI�WUDQVLWLRQ��7KH�HIIHFW�RQ�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�
FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�DGRSWLQJ�$68���������LV�FRQVLGHUHG�LPPDWHULDO�DV�UHYHQXH�
UHFRJQLWLRQ�XQGHU�WKH�QHZ�VWDQGDUG�LV�QRW�PDWHULDOO\�GLIIHUHQW�FRPSDUHG�WR�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�FXUUHQW�
SUDFWLFH��7KH�SULPDU\�HIIHFW�LV�FHUWDLQ�DPRXQWV�SUHYLRXVO\�UHSRUWHG�DV�SURYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV�DUH�QRZ�
FRQVLGHUHG�LPSOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV�UHSRUWHG�DV�D�UHGXFWLRQ�RI�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH��7KH�
UHPDLQLQJ�SURYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV�LV�UHSRUWHG�DV�DQ�RSHUDWLQJ�H[SHQVH�XQGHU�WKH�QHZ�UHYHQXH�UHFRJQLWLRQ�
VWDQGDUG�UDWKHU�WKDQ�DV�D�UHGXFWLRQ�RI�QHW�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH��6HH�1RWH����
�
,Q�$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\��7KH�&RUSRUDWLRQ�
DGRSWHG�$68���������LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�KDV�DSSOLHG�LWV�
SURYLVLRQV�RQ�D�UHWURVSHFWLYH�EDVLV��$V�SHUPLWWHG�E\�$68����������WKH�&RUSRUDWLRQ�KDV�HOHFWHG�WR�RPLW�WKH�
DQDO\VLV�RI�H[SHQVHV�E\�ERWK�QDWXUDO�FODVVLILFDWLRQ�DQG�IXQFWLRQDO�FODVVLILFDWLRQ�DQG�GLVFORVXUHV�DERXW�
OLTXLGLW\�DQG�DYDLODELOLW\�RI�UHVRXUFHV�IRU�������6HH�1RWHV���DQG������
�
5HFHQW�DFFRXQWLQJ�SURQRXQFHPHQWV�QRW�\HW�DGRSWHG��,Q�)HEUXDU\�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68�
���������Leases (Topic 842)��ZKLFK�VXSHUVHGHV�WKH�OHDVLQJ�JXLGDQFH�LQ�7RSLF����� Leases��7KLV�$68�
UHTXLUHV�WKH�ULJKWV�DQG�REOLJDWLRQV�DULVLQJ�IURP�OHDVH�FRQWUDFWV��LQFOXGHG�H[LVWLQJ�DQG�QHZ�DUUDQJHPHQWV�
WR�EH�UHFRJQL]HG�DV�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV���7KH�$68�ZLOO�UHTXLUH�
GLVFORVXUHV�WR�KHOS�ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�XVHUV�EHWWHU�XQGHUVWDQG�WKH�DPRXQW��WLPLQJ��DQG�XQFHUWDLQW\�RI�
FDVK�IORZV�DULVLQJ�IURP�OHDVHV��7KH�$68�ZDV�DGRSWHG�E\�WKH�&RUSRUDWLRQ�-DQXDU\����������XVLQJ�WKH�
PRGLILHG�UHWURVSHFWLYH�DSSURDFK��7KH�SULPDU\�HIIHFW�RI�DGRSWLQJ�WKH�QHZ�VWDQGDUG�ZLOO�EH�UHFRJQLWLRQ�RI�D�
ULJKW�RI�XVH�DVVHW�DQG�OHDVH�REOLJDWLRQ�IRU�FXUUHQW�RSHUDWLQJ�OHDVHV��
�
,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�
&RUSRUDWLRQ�DGRSWHG�$68���������RQ�-DQXDU\����������7KH�SULPDU\�HIIHFW�RQ�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�
FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�DGRSWLQJ�$68���������LV�WKDW�FHUWDLQ�DPRXQWV�RI�FDVK�HTXLYDOHQWV�
UHSRUWHG�LQ�LQYHVWPHQWV�ZLWKLQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��VHH�1RWH����DUH�FRQVLGHUHG�UHVWULFWHG�
FDVK�IRU�SXUSRVHV�RI�$68���������DQG�ZLOO�EH�LQFOXGHG�ZLWK�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�ZKHQ�UHFRQFLOLQJ�
WKH�EHJLQQLQJ�RI�SHULRG�DQG�HQG�RI�SHULRG�WRWDO�DPRXQWV�VKRZQ�RQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�FDVK�IORZV��
�
�
�
�
�
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1RWH���� 6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
,Q�-DQXDU\�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68��������, Intangibles—Goodwill and Other (Topic 350): 
Simplifying the Test for Goodwill Impairment��7KLV�SURQRXQFHPHQW�HOLPLQDWHV�6WHS���IURP�WKH�JRRGZLOO�
LPSDLUPHQW�WHVW��7KH�DQQXDO��RU�LQWHULP��JRRGZLOO�LPSDLUPHQW�WHVW�LV�SHUIRUPHG�E\�FRPSDULQJ�WKH�IDLU�YDOXH�
RI�D�UHSRUWLQJ�XQLW�ZLWK�LWV�FDUU\LQJ�DPRXQW��$Q�LPSDLUPHQW�FKDUJH�VKRXOG�EH�UHFRJQL]HG�IRU�WKH�DPRXQW�E\�
ZKLFK�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQW�H[FHHGV�WKH�UHSRUWLQJ�XQLW¶V�IDLU�YDOXH��KRZHYHU��WKH�ORVV�UHFRJQL]HG�VKRXOG�
QRW�H[FHHG�WKH�WRWDO�DPRXQW�RI�JRRGZLOO�DOORFDWHG�WR�WKDW�UHSRUWLQJ�XQLW���
�
7KH�SURQRXQFHPHQW�DOVR�HOLPLQDWHV�WKH�UHTXLUHPHQWV�IRU�DQ\�UHSRUWLQJ�XQLW�ZLWK�D�]HUR�RU�QHJDWLYH�
FDUU\LQJ�DPRXQW�WR�SHUIRUP�D�TXDOLWDWLYH�DVVHVVPHQW�DQG��LI�LW�IDLOV�WKDW�TXDOLWDWLYH�WHVW��WR�SHUIRUP�6WHS���
RI�WKH�JRRGZLOO�LPSDLUPHQW�WHVW��7KH�&RUSRUDWLRQ�ZLOO�VWLOO�KDYH�WKH�RSWLRQ�WR�SHUIRUP�WKH�TXDOLWDWLYH�
DVVHVVPHQW�IRU�D�UHSRUWLQJ�XQLW�WR�GHWHUPLQH�LI�WKH�TXDQWLWDWLYH�LPSDLUPHQW�WHVW�LV�QHFHVVDU\��
�
7KH�&RUSRUDWLRQ�ZLOO�EH�UHTXLUHG�WR�DGRSW�$68���������IRU�LWV�DQQXDO�RU�DQ\�LQWHULP�JRRGZLOO�LPSDLUPHQW�
WHVWV�LQ�ILVFDO�\HDUV�EHJLQQLQJ�DIWHU�'HFHPEHU�����������(DUO\�DGRSWLRQ�LV�SHUPLWWHG�IRU�LQWHULP�RU�DQQXDO�
JRRGZLOO�LPSDLUPHQW�WHVWV�SHUIRUPHG�RQ�WHVWLQJ�GDWHV�DIWHU�-DQXDU\����������$68���������UHTXLUHV�
DGRSWLRQ�RQ�D�SURVSHFWLYH�EDVLV��
�
,Q�0DUFK�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68����������Compensation—Retirement Benefits (Topic 715): 
Improving the Presentation of Net Periodic Pension Cost and Net Periodic Postretirement Benefit Cost.�
$68���������UHTXLUHV�WKDW�DQ�HQWLW\�UHSRUW�WKH�VHUYLFH�FRVW�FRPSRQHQW�RI�QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�DQG�
SRVWUHWLUHPHQW�FRVW�LQ�WKH�VDPH�OLQH�LWHP�RU�LWHPV�DV�RWKHU�FRPSHQVDWLRQ�FRVWV�DULVLQJ�IURP�VHUYLFHV�
UHQGHUHG�E\�WKH�SHUWLQHQW�HPSOR\HHV�GXULQJ�WKH�SHULRG��7KH�UHPDLQLQJ�FRPSRQHQWV�RI�QHW�EHQHILW�FRVWV�
DUH�UHTXLUHG�WR�EH�SUHVHQWHG�LQ�WKH�LQFRPH�VWDWHPHQW�VHSDUDWHO\�IURP�WKH�VHUYLFH�FRPSRQHQW�DQG�RXWVLGH�
D�VXEWRWDO�RI�LQFRPH�IURP�RSHUDWLRQV��LI�RQH�LV�SUHVHQWHG��$68���������IXUWKHU�DOORZV�RQO\�WKH�VHUYLFH�
FRVW�FRPSRQHQW�RI�QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�DQG�SRVWUHWLUHPHQW�FRVWV�WR�EH�HOLJLEOH�IRU�FDSLWDOL]DWLRQ��7KH�QHZ�
VWDQGDUG�ZLOO�EH�HIIHFWLYH�IRU�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�'HFHPEHU�����������FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
$68���������PXVW�EH�DSSOLHG�UHWURVSHFWLYHO\�IRU�WKH�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKH�VHUYLFH�FRVW�FRPSRQHQW�DQG�WKH�
RWKHU�FRPSRQHQWV�RI�QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW�DQG�QHW�SHULRGLF�SRVWUHWLUHPHQW�EHQHILW�FRVW�LQ�WKH�LQFRPH�
VWDWHPHQW��DQG�SURVSHFWLYHO\��RQ�DQG�DIWHU�WKH�HIIHFWLYH�GDWH��IRU�WKH�FDSLWDOL]DWLRQ�RI�WKH�VHUYLFH�FRVW�
FRPSRQHQW�RI�QHW�SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW�DQG�QHW�SHULRGLF�SRVWUHWLUHPHQW�EHQHILW�LQ�DVVHWV���
�
,Q�-XQH�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68����������Not-for-Profit Entities (Topic 958): Clarifying the Scope and 
the Accounting Guidance for Contributions Received and Contributions Made��$68���������FODULILHV�DQG�
LPSURYHV�FXUUHQW�JXLGDQFH�DERXW�ZKHWKHU�D�WUDQVIHU�RI�DVVHWV��RU�WKH�UHGXFWLRQ��VHWWOHPHQW��RU�
FDQFHOODWLRQ�RI�OLDELOLWLHV��LV�D�FRQWULEXWLRQ�RU�H[FKDQJH�WUDQVDFWLRQ��,W�SURYLGHV�FULWHULD�IRU�GHWHUPLQLQJ�
ZKHWKHU�WKH�UHVRXUFH�SURYLGHU�LV�UHFHLYLQJ�FRPPHQVXUDWH�YDOXH�LQ�UHWXUQ�IRU�WKH�UHVRXUFHV�WUDQVIHUUHG�
ZKLFK��GHSHQGLQJ�RQ�WKH�RXWFRPH��GHWHUPLQHV�ZKHWKHU�WKH�RUJDQL]DWLRQ�IROORZV�FRQWULEXWLRQ�JXLGDQFH�RU�
H[FKDQJH�WUDQVDFWLRQ�JXLGDQFH�LQ�WKH�UHYHQXH�UHFRJQLWLRQ�DQG�RWKHU�DSSOLFDEOH�VWDQGDUGV��,W�DOVR�
SURYLGHV�D�PRUH�UREXVW�IUDPHZRUN�IRU�GHWHUPLQLQJ�ZKHWKHU�D�FRQWULEXWLRQ�LV�FRQGLWLRQDO�RU�XQFRQGLWLRQDO��
DQG�IRU�GLVWLQJXLVKLQJ�D�GRQRU�LPSRVHG�FRQGLWLRQ�IURP�D�GRQRU�LPSRVHG�UHVWULFWLRQ��)RU�WUDQVDFWLRQV�LQ�
ZKLFK�WKH�&RUSRUDWLRQ�LV�D�UHVRXUFH�UHFLSLHQW��WKH�QHZ�VWDQGDUG�LV�HIIHFWLYH�IRU�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�
'HFHPEHU�����������FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��)RU�WUDQVDFWLRQV�LQ�ZKLFK�WKH�&RUSRUDWLRQ�LV�D�
UHVRXUFH�SURYLGHU��WKH�QHZ�VWDQGDUG�LV�HIIHFWLYH�IRU�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�'HFHPEHU�����������FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��(DUO\�DGRSWLRQ�LV�SHUPLWWHG���
�
,Q�$XJXVW�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68����������Fair Value Measurement (Topic 820): Disclosure 
Framework—Changes to the Disclosure Requirements for Fair Value Measurement��$68���������
UHPRYHV��PRGLILHV�DQG�DGGV�FHUWDLQ�GLVFORVXUHV�UHTXLUHPHQWV�RQ�IDLU�YDOXH�UHTXLUHG�E\�7RSLF������$68�
��������LV�HIIHFWLYH�IRU�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�'HFHPEHU�����������FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��(DUO\�
DGRSWLRQ�LV�SHUPLWWHG�
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1RWH���� 6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&RQWLQXHG��
,Q�$XJXVW�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68�1R�����������Compensation—Retirement Benefits—Defined 
Benefit Plans—General (Subtopic 715-20): Disclosure Framework—Changes to the Disclosure 
Requirements for Defined Benefit Plans. 7KLV�$68�PRGLILHV�WKH�GLVFORVXUH�UHTXLUHPHQWV�IRU�HPSOR\HUV�
WKDW�VSRQVRU�GHILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�RU�RWKHU�SRVWUHWLUHPHQW�SODQV��7KH�QHZ�VWDQGDUG�ZLOO�EH�HIIHFWLYH�IRU�
WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�'HFHPEHU�����������FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��(DUO\�DGRSWLRQ�LV�SHUPLWWHG��
�
,Q�$XJXVW�������WKH�)$6%�LVVXHG�$68����������Intangibles—Goodwill and Other—Internal-Use Software 
(Subtopic 350-40): Customer’s Accounting for Implementation Costs Incurred in a Cloud Computing 
Arrangement That Is a Service Contract��$68���������DOLJQV�WKH�UHTXLUHPHQWV�IRU�FDSLWDOL]LQJ�
LPSOHPHQWDWLRQ�FRVWV�LQ�D�FORXG�FRPSXWLQJ�DUUDQJHPHQW�WKDW�LV�D�VHUYLFH�FRQWUDFW�ZLWK�WKH�UHTXLUHPHQWV�
IRU�FDSLWDOL]LQJ�LPSOHPHQWDWLRQ�FRVWV�LQFXUUHG�IRU�LQWHUQDO�XVH�VRIWZDUH��$68���������LV�HIIHFWLYH�IRU�WKH�
&RUSRUDWLRQ¶V�'HFHPEHU�����������FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��(DUO\�DGRSWLRQ�LV�SHUPLWWHG���
�
7KH�&RUSRUDWLRQ�LV�FXUUHQWO\�HYDOXDWLQJ�WKH�HIIHFW�RI�WKH�SHQGLQJ�DGRSWLRQ�RI�WKHVH�QHZ�VWDQGDUGV�RQ�WKH�
FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
5HFODVVLILFDWLRQV��&HUWDLQ�SULRU�\HDU�DPRXQWV�KDYH�EHHQ�UHFODVVLILHG�WR�FRQIRUP�WR�WKH�FXUUHQW�\HDU�
SUHVHQWDWLRQ��6XFK�UHFODVVLILFDWLRQV�KDG�QR�HIIHFW�RQ�SUHYLRXVO\�UHSRUWHG�H[FHVV�RI�UHYHQXHV�RYHU�
H[SHQVHV�RU�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��
�

1RWH���� *RRGZLOO�DQG�,QWDQJLEOH�$VVHWV�
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VXPPDUL]HV�JRRGZLOO�DQG�RWKHU�LQWDQJLEOHV�DV�RI�DQG�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�
'HFHPEHU����������DQG��������
�

���� ����

*RRGZLOO�EDODQFH��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ������������������ ������������������
$FTXLVLWLRQV ����������������������� �����������������������

*RRGZLOO�EDODQFH��HQG�RI�\HDU ������������������� �������������������

,QWDQJLEOH�DVVHWV��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ��������������������� ���������������������
$FFXPXODWHG�DPRUWL]DWLRQ ���������������������� ����������������������

,QWDQJLEOH�DVVHWV��QHW��HQG�RI�\HDU ��������������������� ���������������������

*RRGZLOO�DQG�LQWDQJLEOH�DVVHWV��QHW ������������������ ������������������
�

$PRUWL]DWLRQ�H[SHQVH�RI������DQG��������ZDV�UHFRJQL]HG�LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�LV�
LQFOXGHG�LQ�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�H[SHQVH�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�
FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��
�
(VWLPDWHG�IXWXUH�DPRUWL]DWLRQ�RI�LQWDQJLEOH�DVVHW�EDODQFHV�UDQJH�IURP������WR����RYHU�WKH�QH[W�VL[�\HDUV���
�
�
�
� �
�
�
�
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1RWH���� )DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQW�
$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�&RGLILFDWLRQ��$6&�������Fair Value Measurement��GHILQHV�IDLU�YDOXH�DQG�
HVWDEOLVKHV�D�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�WKDW�SULRULWL]HV�WKH�LQSXWV�XVHG�WR�PHDVXUH�IDLU�YDOXH��)DLU�YDOXH�LV�WKH�
SULFH�WKDW�ZRXOG�EH�UHFHLYHG�WR�VHOO�DQ�DVVHW�RU�SDLG�WR�WUDQVIHU�D�OLDELOLW\�LQ�DQ�RUGHUO\�WUDQVDFWLRQ�EHWZHHQ�
PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�DW�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH��7KH�KLHUDUFK\�JLYHV�WKH�KLJKHVW�SULRULW\�WR�XQDGMXVWHG�
TXRWHG�SULFHV�LQ�DFWLYH�PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV��/HYHO���PHDVXUHPHQW��DQG�WKH�ORZHVW�
SULRULW\�WR�XQREVHUYDEOH�LQSXWV��/HYHO���PHDVXUHPHQW���
�
&HUWDLQ�RI�3+¶V�ILQDQFLDO�DVVHWV�DQG�ILQDQFLDO�OLDELOLWLHV�DUH�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�RQ�D�UHFXUULQJ�EDVLV��
LQFOXGLQJ�PRQH\�PDUNHW�IXQGV��IL[HG�LQFRPH�DQG�HTXLW\�LQVWUXPHQWV��DQG�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�FRQWUDFWV��
7KH�WKUHH�OHYHOV�RI�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\�DQG�D�GHVFULSWLRQ�RI�WKH�YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJLHV�XVHG�IRU�
LQVWUXPHQWV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�DUH�DV�IROORZV��
�

/HYHO��� 4XRWHG�SULFHV��XQDGMXVWHG��LQ�DFWLYH�PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�DV�RI�WKH�
UHSRUWLQJ�GDWH��

�
/HYHO��.� 3ULFLQJ�LQSXWV�RWKHU�WKDQ�TXRWHG�SULFHV�LQFOXGHG�LQ�/HYHO���WKDW�DUH�HLWKHU�GLUHFWO\�

REVHUYDEOH�RU�WKDW�FDQ�EH�GHULYHG�RU�VXSSRUWHG�IURP�REVHUYDEOH�GDWD�DV�RI�WKH�
UHSRUWLQJ�GDWH��

�
/HYHO���� 3ULFLQJ�LQSXWV�LQFOXGH�WKRVH�WKDW�DUH�VLJQLILFDQW�WR�WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�ILQDQFLDO�DVVHW�

RU�ILQDQFLDO�OLDELOLW\�DQG�DUH�QRW�REVHUYDEOH�IURP�REMHFWLYH�VRXUFHV��,Q�HYDOXDWLQJ�WKH�
VLJQLILFDQFH�RI�LQSXWV��PDQDJHPHQW�JHQHUDOO\�FODVVLILHV�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�DV�/HYHO���
ZKHQ�WKHLU�IDLU�YDOXH�LV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�XQREVHUYDEOH�LQSXWV�WKDW�LQGLYLGXDOO\��RU�LQ�
WKH�DJJUHJDWH��UHSUHVHQW�PRUH�WKDQ����RI�WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV��
7KHVH�LQSXWV�PD\�EH�XVHG�ZLWK�LQWHUQDOO\�GHYHORSHG�PHWKRGRORJLHV�WKDW�UHVXOW�LQ�
PDQDJHPHQW¶V�EHVW�HVWLPDWH�RI�IDLU�YDOXH�EDVHG�RQ�DVVXPSWLRQV�DERXW�ZKDW�PDUNHW�
SDUWLFLSDQWV�ZRXOG�XVH�LQ�SULFLQJ�WKH�DVVHW�RU�OLDELOLW\��

�
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� )DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQW��&RQWLQXHG��
7KH�IDLU�YDOXH�RI�ILQDQFLDO�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�RQ�D�UHFXUULQJ�EDVLV�ZDV�
GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�IROORZLQJ�LQSXWV�DW�'HFHPEHU�����������
�

7RWDO /HYHO�� /HYHO�� /HYHO��
$VVHWV
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV�
0XWXDO�IXQGV ������������������� ������������������� ������������������ ������������������

,QYHVWPHQWV�
8�6��JRYHUQPHQW�DQG�DJHQF\
���REOLJDWLRQV ����������������� ����������������� ������������������ ������������������
0XQLFLSDO�ERQGV ������������������� ������������������� ������������������� �������������������
&RUSRUDWH�ERQGV ����������������� ������������������� ����������������� �������������������
&RPPHUFLDO�SDSHU�DQG�FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW ������������������� ������������������� ������������������� �������������������
&RQWUDFWV�DQG�VZDSV ������������������� ������������������� ������������������� �������������������
0RUWJDJH�DQG�DVVHW�EDFNHG�
���VHFXULWLHV ����������������� ������������������� ����������������� ��������������������
'RPHVWLF�HTXLWLHV��LQFOXGHV�SUHIHUUHG�VWRFN� ������������������ ������������������ ������������������� �������������������
,QWHUQDWLRQDO�HTXLWLHV ������������������ ������������������ ������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV�
���(TXLW\�W\SH ����������������� ����������������� ������������������� �������������������
���%DODQFHG�W\SH ��������������������� ��������������������� ������������������� �������������������
���)L[HG�LQFRPH�W\SH ����������������� ������������������ ������������������ �������������������

7RWDO�LQYHVWPHQWV�DW�IDLU�YDOXH ����������������� ���������������� ���������������� ������������������
,QYHVWPHQWV�QRW�DW�IDLU�YDOXH�
���&DVK�HTXLYDOHQWV ������������������
���5HDO�HVWDWH�LQYHVWPHQW�WUXVW ������������������
���5HDO�HVWDWH�LQYHVWPHQW�IXQG ������������������
���+HGJH�IXQGV �����������������
���5HDO�HVWDWH�KHOG�IRU�LQYHVWPHQW ������������������

7RWDO�LQYHVWPHQWV ���������������

'HIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�SODQ�
���$VVHWV���PXWXDO�IXQGV ����������������� ����������������� ������������������ ������������������
���$VVHWV���JXDUDQWHHG�LQFRPH�IXQG ������������������� ������������������� ������������������� �������������������
,QWHUHVW�UDWH�VZDSV ������������������� ������������������� ������������������� �������������������

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

/LDELOLWLHV
,QWHUHVW�UDWH�VZDSV ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

�
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� )DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQW��&RQWLQXHG��
7KH�IDLU�YDOXH�RI�ILQDQFLDO�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�RQ�D�UHFXUULQJ�EDVLV�ZDV�
GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�IROORZLQJ�LQSXWV�DW�'HFHPEHU�����������
�

7RWDO /HYHO�� /HYHO�� /HYHO��
$VVHWV
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV�
0XWXDO�IXQGV ������������������� ������������������� ������������������ ������������������

,QYHVWPHQWV�
8�6��JRYHUQPHQW�DQG�DJHQF\
���REOLJDWLRQV ����������������� ����������������� ������������������ ������������������
0XQLFLSDO�ERQGV ������������������� ������������������� ������������������� �������������������
&RUSRUDWH�ERQGV ����������������� ������������������� ����������������� �������������������
&RPPHUFLDO�SDSHU�DQG�FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW ������������������ ������������������� ������������������ �������������������
&RQWUDFWV�DQG�VZDSV ������������������� ������������������� ������������������� �������������������
0RUWJDJH�DQG�DVVHW�EDFNHG�
���VHFXULWLHV ����������������� ������������������� ����������������� �������������������
'RPHVWLF�HTXLWLHV� ������������������ ������������������ ������������������� �������������������
,QWHUQDWLRQDO�HTXLWLHV ������������������ ������������������ ������������������� �������������������
0XWXDO�IXQGV�
���(TXLW\�W\SH ����������������� ����������������� ������������������� �������������������
���%DODQFHG�W\SH ��������������������� ��������������������� ������������������� �������������������
���)L[HG�LQFRPH�W\SH ����������������� ������������������ ����������������� �������������������

7RWDO�LQYHVWPHQWV�DW�IDLU�YDOXH ����������������� ���������������� ���������������� ������������������
,QYHVWPHQWV�QRW�DW�IDLU�YDOXH�
���&DVK�HTXLYDOHQWV ������������������
���&RPPLQJOHG�IXQGV ������������������
���5HDO�HVWDWH�LQYHVWPHQW�WUXVW ������������������
���5HDO�HVWDWH�LQYHVWPHQW�IXQG ������������������
���+HGJH�IXQGV �����������������
���5HDO�HVWDWH�KHOG�IRU�LQYHVWPHQW ������������������

7RWDO�LQYHVWPHQWV ���������������

'HIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�SODQ�
���$VVHWV���PXWXDO�IXQGV ����������������� ����������������� ������������������ ������������������
���$VVHWV���JXDUDQWHHG�LQFRPH�IXQG ������������������� ������������������� ������������������� �������������������
,QWHUHVW�UDWH�VZDSV ������������������� ������������������� ������������������� �������������������

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

/LDELOLWLHV
,QWHUHVW�UDWH�VZDSV ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

�
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� )DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQW��&RQWLQXHG��
&HUWDLQ�RI�3+¶V�LQYHVWPHQWV�DUH�PDGH�WKURXJK�DOWHUQDWLYH�LQYHVWPHQWV�DQG�SULYDWH�LQYHVWPHQW�IXQGV��
ZKLFK�FRQVLVWV�RI�SULPDULO\�SDUWQHUVKLS�WUXVWV��3+�DFFRXQWV�IRU�LWV�RZQHUVKLS�LQ�WKHVH�IXQGV�XQGHU�WKH�
HTXLW\�PHWKRG��DQG�DV�D�UHVXOW��KHGJH�IXQG��UHDO�HVWDWH�LQYHVWPHQW�WUXVW��DQG�UHDO�HVWDWH�LQYHVWPHQW�IXQG�
LQYHVWPHQWV�WRWDOLQJ����������DQG����������DV�RI�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DUH�
H[FOXGHG�IURP�WKH�IDLU�YDOXH�GLVFORVXUH��'HIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�SODQ�DVVHWV�DUH�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�DVVHWV�
LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��3+�KHOG�UHDO�HVWDWH�IRU�LQYHVWPHQW�SXUSRVHV�RI���������DQG���������
DV�RI�'HFHPEHU����������DQG������UHVSHFWLYHO\��ZKLFK�LV�DFFRXQWHG�IRU�DW�FRVW�DQG�DVVHVVHG�IRU�
LPSDLUPHQW�ZKHQ�LQGLFDWRUV�H[LVW��7KH�UHDO�HVWDWH�LV�ZULWWHQ�GRZQ�WR�IDLU�YDOXH�DV�HVWLPDWHG�E\�WKLUG�SDUW\�
YDOXDWLRQ�H[SHUWV�ZKHQ�LPSDLUPHQW�H[LVWV��ZKLFK�DUH�QRQUHFXUULQJ�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQWV�XVLQJ�/HYHO���
LQSXWV���ZLWK�ORVVHV�UHFRUGHG�LQ�UHDOL]HG�JDLQV��ORVVHV��RQ�LQYHVWPHQWV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�
RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��7KH�IDLU�YDOXHV�RI�FRPPLQJOHG�IXQGV�DUH�EDVHG�RQ�HLWKHU�WKH�IDLU�
YDOXH�RI�WKH�XQGHUO\LQJ�LQYHVWPHQWV�RI�WKH�IXQG��DV�GHWHUPLQHG�E\�WKH�IXQG��RU�RQ�WKH�RZQHUVKLS�LQWHUHVW�LQ�
WKH�QHW�DVVHW�YDOXH�SHU�VKDUH�RU�LWV�HTXLYDOHQW��RI�WKH�UHVSHFWLYH�IXQG�DQG�DUH�H[FOXGHG�IURP�WKH�WRWDO�
LQYHVWPHQWV�DW�IDLU�YDOXH���
�
)ROORZLQJ�LV�D�GHVFULSWLRQ�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJLHV�IRU�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�PHDVXUHG�
DW�IDLU�YDOXH��QRW�FODVVLILHG�DV�/HYHO����7KH�IDLU�YDOXHV�RI�DVVHWV�OLVWHG�DV�/HYHO���LQYHVWPHQWV�DUH�
GHWHUPLQHG�ZLWK�WKH�DVVLVWDQFH�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�FXVWRGLDQ�DQG�DUH�FDOFXODWHG�IURP�YDULRXV�REVHUYDEOH�
LQSXWV�DQG�RWKHU�PDUNHW�GDWD�E\�D�VRXUFH�FRQWUDFWHG�E\�WKH�FXVWRGLDQ��)XQGV�QRW�KHOG�E\�WKH�FXVWRGLDQ�
DUH�UHYLHZHG�E\�PDQDJHPHQW�IRU�VLPLODULWLHV�ZLWK�FXVWRGLDQ�KHOG�DVVHWV�DQG�DUH�DVVLJQHG�D�FRPSDUDEOH�
OHYHO��7KH�IDLU�YDOXHV�RI�WKH�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�FRQWUDFWV�DUH�GHWHUPLQHG�EDVHG�RQ�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�
H[SHFWHG�IXWXUH�FDVK�IORZV�XVLQJ�GLVFRXQW�UDWHV�DSSURSULDWH�ZLWK�WKH�ULVNV�LQYROYHG��7KH�YDOXDWLRQV�UHIOHFW�
D�FUHGLW�VSUHDG�DGMXVWPHQW�WR�WKH�/RQGRQ�,QWHUEDQN�2IIHUHG�5DWH��/,%25��GLVFRXQW�FXUYH�LQ�RUGHU�WR�
UHIOHFW�WKH�FUHGLW�YDOXH�DGMXVWPHQW�IRU�QRQSHUIRUPDQFH�ULVN��7KH�FUHGLW�YDOXDWLRQ�DGMXVWPHQWV�IRU�DVVHW�
DQG�OLDELOLW\�SRVLWLRQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�FRQWUDFWV�DUH�LQWHUQDOO\�YDOXHG�ZLWK�WKH�DVVLVWDQFH�RI�D�WKLUG�SDUW\�
XVLQJ�RWKHU�FRPSDUDEO\�UDWHG�HQWLWLHV¶�ERQGV�SULFHG�LQ�WKH�PDUNHW��'HSHQGLQJ�RQ�WKH�VLJQLILFDQFH�RI�WKH�
FUHGLW�VSUHDG�DGMXVWPHQW�WR�WKH�RYHUDOO�IDLU�YDOXH�RI�WKH�LQWHUHVW�UDWH�VZDS��WKH�LQVWUXPHQW�LV�LQFOXGHG�LQ�
/HYHO���RU�/HYHO����
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� )DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQW��&RQWLQXHG��
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�LV�D�UROOIRUZDUG�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW�DPRXQWV�IRU�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�
FODVVLILHG�E\�WKH�&RUSRUDWLRQ�ZLWKLQ�/HYHO���RI�WKH�YDOXDWLRQ�KLHUDUFK\�GHILQHG�DERYH��
�

)LQDQFLDO
$VVHWV���

)LQDQFLDO 'HIHUUHG
$VVHWV��� &RPSHQVDWLRQ

,QYHVWPHQWV ,QYHVWPHQWV

)DLU�YDOXH�DW�-DQXDU\�������� �������������������� ���������������������
3XUFKDVHV ���������������������� �����������������������
6DOHV ���������������������� �����������������������
5HDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�JDLQV��QHW ������������������������� ������������������������

)DLU�YDOXH�DW�'HFHPEHU��������� ���������������������� ����������������������
3XUFKDVHV �������������������� �����������������������
6DOHV �������������������� �����������������������
5HDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG��ORVV��JDLQV��QHW ������������������������ ������������������������

)DLU�YDOXH�DW�'HFHPEHU��������� ��������������������� ���������������������
�

)LQDQFLDO
/LDELOLWLHV���
,QWHUHVW�5DWH

6ZDSV

)DLU�YDOXH�DW�-DQXDU\�������� ��������������������
5HDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�JDLQV�RQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV��QHW ����������������������

)DLU�YDOXH�DW�'HFHPEHU��������� ���������������������
5HDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�JDLQV�RQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV��QHW ���������������������
7UDQVIHUV�RXW�RI�OHYHO���WR�/HYHO�� ���������������������

)DLU�YDOXH�DW�'HFHPEHU��������� ��������������������
�

3+�WUDQVIHUV�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�LQ�DQG�RU�RXW�RI�/HYHO���DV�VLJQLILFDQW�LQSXWV��LQFOXGLQJ�SHUIRUPDQFH�
DWWULEXWHV��XVHG�IRU�WKH�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�EHFRPH�REVHUYDEOH�RU�XQREVHUYDEOH��$V�RI�'HFHPEHU�����
������WKH�FUHGLW�YDOXDWLRQ�DGMXVWPHQW�ZDV��������DQG�VLJQLILFDQW�UHODWLYH�WR�IDLU�YDOXH�RI�WKH�VZDSV�DQG�
UHVXOWHG�LQ�PDLQWDLQLQJ�WKH�/HYHO���FODVVLILFDWLRQ��$V�RI�'HFHPEHU�����������WKH�FUHGLW�YDOXDWLRQ�
DGMXVWPHQW�ZDV��������DQG�EHFRPH�LQVLJQLILFDQW�UHODWLYH�WR�IDLU�YDOXH�RQ�WKH�VDPH�VZDSV�DQG�UHVXOWHG�LQ�
D�FKDQJH�LQ�FODVVLILFDWLRQ�WR�/HYHO����
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� 3DWLHQW�&DUH�6HUYLFH�5HYHQXH�DQG�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH�
3DWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH�LV�UHSRUWHG�DW�WKH�DPRXQW�WKDW�UHIOHFWV�WKH�FRQVLGHUDWLRQ�WR�ZKLFK�WKH�
&RUSRUDWLRQ�H[SHFWV�WR�EH�HQWLWOHG�LQ�H[FKDQJH�IRU�SURYLGLQJ�SDWLHQW�FDUH��7KHVH�DPRXQWV��UHSUHVHQWLQJ�
WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH��DUH�GXH�IURP�SDWLHQWV��WKLUG�SDUW\�SD\HUV��LQFOXGLQJ�KHDOWK�LQVXUHUV�DQG�JRYHUQPHQW�
SURJUDPV���DQG�RWKHUV�DQG�LQFOXGHV�YDULDEOH�FRQVLGHUDWLRQ�IRU�UHWURDFWLYH�UHYHQXH�DGMXVWPHQWV�GXH�WR�
VHWWOHPHQW�RI�DXGLWV��UHYLHZV��DQG�LQYHVWLJDWLRQV��*HQHUDOO\��WKH�&RUSRUDWLRQ�ELOOV�WKH�SDWLHQWV�DQG�WKLUG�
SDUW\�SD\HUV�VHYHUDO�GD\V�DIWHU�WKH�VHUYLFHV�DUH�SHUIRUPHG�DQG�RU�WKH�SDWLHQW�LV�GLVFKDUJHG�IURP�WKH�
IDFLOLW\��5HYHQXH�LV�UHFRJQL]HG�DV�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�DUH�VDWLVILHG��
�
3HUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�DUH�GHWHUPLQHG�EDVHG�RQ�WKH�QDWXUH�RI�WKH�VHUYLFHV�SURYLGHG�E\�WKH�&RUSRUDWLRQ��
6XEVWDQWLDOO\�DOO�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH�UHODWHV�WR�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�
VDWLVILHG�RYHU�WLPH��DQG�LV�UHFRJQL]HG�EDVHG�RQ�DFWXDO�FKDUJHV�LQFXUUHG�LQ�UHODWLRQ�WR�WRWDO�H[SHFWHG��RU�
DFWXDO��FKDUJHV��7KH�&RUSRUDWLRQ�EHOLHYHV�WKDW�WKLV�PHWKRG�SURYLGHV�D�IDLWKIXO�GHSLFWLRQ�RI�WKH�WUDQVIHU�RI�
VHUYLFHV�RYHU�WKH�WHUP�RI�WKH�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQ�EDVHG�RQ�WKH�LQSXWV�QHHGHG�WR�VDWLVI\�WKH�REOLJDWLRQ��
)RU�SDWLHQWV�LQ�WKH�&RUSRUDWLRQ
V�KRVSLWDOV�UHFHLYLQJ�LQSDWLHQW�DFXWH�FDUH�VHUYLFHV�WKH�&RUSRUDWLRQ�
PHDVXUHV�WKH�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQ�IURP�DGPLVVLRQ�LQWR�WKH�KRVSLWDO�WR�WKH�SRLQW�ZKHQ�LW�LV�QR�ORQJHU�
UHTXLUHG�WR�SURYLGH�VHUYLFHV�WR�WKDW�SDWLHQW��ZKLFK�LV�JHQHUDOO\�DW�WKH�WLPH�RI�GLVFKDUJH���)RU�PRVW�
RXWSDWLHQW�DQG�SK\VLFLDQ�VHUYLFHV��WKH�SDWLHQW�VLPXOWDQHRXVO\�UHFHLYHV�DQG�FRQVXPHV�WKH�EHQHILWV�RI�WKH�
VHUYLFHV�DV�WKH�VHUYLFHV�DUH�SURYLGHG��
��
%HFDXVH�DOO�RI�LWV�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�UHODWH�WR�FRQWUDFWV�ZLWK�D�GXUDWLRQ�RI�OHVV�WKDQ�RQH�\HDU��WKH�
&RUSRUDWLRQ�KDV�HOHFWHG�WR�DSSO\�WKH�RSWLRQDO�H[HPSWLRQ�SURYLGHG�LQ�)$6%�$6&��������������D��DQG��
WKHUHIRUH��LV�QRW�UHTXLUHG�WR�GLVFORVH�WKH�DJJUHJDWH�DPRXQW�RI�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�DOORFDWHG�WR�
SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�WKDW�DUH�XQVDWLVILHG�RU�SDUWLDOO\�XQVDWLVILHG�DW�WKH�HQG�RI�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG��7KH�
XQVDWLVILHG�RU�SDUWLDOO\�XQVDWLVILHG�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�UHIHUUHG�WR�DERYH�DUH�SULPDULO\�UHODWHG�WR�
LQSDWLHQW�DFXWH�FDUH�VHUYLFHV�DW�WKH�HQG�RI�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG��7KH�SHUIRUPDQFH�REOLJDWLRQV�IRU�WKHVH�
FRQWUDFWV�DUH�JHQHUDOO\�FRPSOHWHG�ZKHQ�WKH�SDWLHQWV�DUH�GLVFKDUJHG��ZKLFK�JHQHUDOO\�RFFXUV�ZLWKLQ�GD\V�
RU�ZHHNV�RI�WKH�HQG�RI�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG���
�
7KH�&RUSRUDWLRQ�GHWHUPLQHV�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�EDVHG�RQ�VWDQGDUG�FKDUJHV�IRU�JRRGV�DQG�VHUYLFHV�
SURYLGHG�WR�SDWLHQWV��UHGXFHG�E\�FRQWUDFWXDO�DGMXVWPHQWV�SURYLGHG�WR�WKLUG�SDUW\�SD\HUV��GLVFRXQWV�
SURYLGHG�WR�XQLQVXUHG�SDWLHQWV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�SROLF\��DQG�RU�LPSOLFLW�SULFH�
FRQFHVVLRQV�EDVHG�RQ�KLVWRULFDO�FROOHFWLRQ�H[SHULHQFH���
�
$JUHHPHQWV�ZLWK�WKLUG�SDUW\�SD\HUV�W\SLFDOO\�SURYLGH�IRU�SD\PHQWV�DW�DPRXQWV�OHVV�WKDQ�HVWDEOLVKHG�
FKDUJHV��$�VXPPDU\�RI�WKH�SD\PHQW�DUUDQJHPHQWV�ZLWK�PDMRU�WKLUG�SDUW\�SD\HUV�IROORZV���
�

0HGLFDUH��&HUWDLQ�LQSDWLHQW�DFXWH�FDUH�VHUYLFHV�DUH�SDLG�DW�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�UDWHV�SHU�
GLVFKDUJH�EDVHG�RQ�FOLQLFDO��GLDJQRVWLF�DQG�RWKHU�IDFWRUV��&HUWDLQ�VHUYLFHV�DUH�SDLG�EDVHG�RQ�FRVW�
UHLPEXUVHPHQW�PHWKRGRORJLHV�VXEMHFW�WR�FHUWDLQ�OLPLWV��3K\VLFLDQ�VHUYLFHV�DUH�SDLG�EDVHG�XSRQ�
HVWDEOLVKHG�IHH�VFKHGXOHV��2XWSDWLHQW�VHUYLFHV�DUH�SDLG�XVLQJ�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�UDWHV��

�
0HGLFDLG���0HGLFDLG�VHUYLFHV�DUH�JHQHUDOO\�SDLG�DW�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�UDWHV�SHU�GLVFKDUJH��SHU�
RFFDVLRQ�RI�VHUYLFH��RU�SHU�FRYHUHG�PHPEHU��

�
2WKHU��3D\PHQW�DJUHHPHQWV�ZLWK�FHUWDLQ�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�FDUULHUV��KHDOWK�PDLQWHQDQFH�
RUJDQL]DWLRQV��DQG�SUHIHUUHG�SURYLGHU�RUJDQL]DWLRQV�SURYLGH�IRU�SD\PHQW�XVLQJ�SURVSHFWLYHO\�
GHWHUPLQHG�UDWHV�SHU�GLVFKDUJH��GLVFRXQWV�IURP�HVWDEOLVKHG�FKDUJHV��DQG�SURVSHFWLYHO\�GHWHUPLQHG�
GDLO\�UDWHV���



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� 3DWLHQW�&DUH�6HUYLFH�5HYHQXH�DQG�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH��&RQWLQXHG��
/DZV�DQG�UHJXODWLRQV�FRQFHUQLQJ�JRYHUQPHQW�SURJUDPV��LQFOXGLQJ�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG��DUH�FRPSOH[�
DQG�VXEMHFW�WR�YDU\LQJ�LQWHUSUHWDWLRQ��$V�D�UHVXOW�RI�LQYHVWLJDWLRQV�E\�JRYHUQPHQWDO�DJHQFLHV��YDULRXV�
KHDOWK�FDUH�RUJDQL]DWLRQV�KDYH�UHFHLYHG�UHTXHVWV�IRU�LQIRUPDWLRQ�DQG�QRWLFHV�UHJDUGLQJ�DOOHJHG�
QRQFRPSOLDQFH�ZLWK�WKRVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��ZKLFK��LQ�VRPH�LQVWDQFHV��KDYH�UHVXOWHG�LQ�RUJDQL]DWLRQV�
HQWHULQJ�LQWR�VLJQLILFDQW�VHWWOHPHQW�DJUHHPHQWV��&RPSOLDQFH�ZLWK�VXFK�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�PD\�DOVR�EH�
VXEMHFW�WR�IXWXUH�JRYHUQPHQW�UHYLHZ�DQG�LQWHUSUHWDWLRQ��DV�ZHOO�DV�VLJQLILFDQW�UHJXODWRU\�DFWLRQ��LQFOXGLQJ�
ILQHV��SHQDOWLHV��DQG�SRWHQWLDO�H[FOXVLRQ�IURP�WKH�UHODWHG�SURJUDPV��7KHUH�FDQ�EH�QR�DVVXUDQFH�WKDW�
UHJXODWRU\�DXWKRULWLHV�ZLOO�QRW�FKDOOHQJH�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKHVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��
DQG�LW�LV�QRW�SRVVLEOH�WR�GHWHUPLQH�WKH�LPSDFW��LI�DQ\��VXFK�FODLPV�RU�SHQDOWLHV�ZRXOG�KDYH�XSRQ�WKH�
&RUSRUDWLRQ��,Q�DGGLWLRQ��WKH�FRQWUDFWV�WKH�&RUSRUDWLRQ�KDV�ZLWK�FRPPHUFLDO�SD\HUV�DOVR�SURYLGH�IRU�
UHWURDFWLYH�DXGLW�DQG�UHYLHZ�RI�FODLPV���
�
*HQHUDOO\��SDWLHQWV�ZKR�DUH�FRYHUHG�E\�WKLUG�SDUW\�SD\HUV�DUH�UHVSRQVLEOH�IRU�UHODWHG�GHGXFWLEOHV�DQG�
FRLQVXUDQFH��ZKLFK�YDU\�LQ�DPRXQW��7KH�&RUSRUDWLRQ�DOVR�SURYLGHV�VHUYLFHV�WR�XQLQVXUHG�SDWLHQWV��DQG�
RIIHUV�WKRVH�XQLQVXUHG�SDWLHQWV�D�GLVFRXQW��HLWKHU�E\�SROLF\�RU�ODZ��IURP�VWDQGDUG�FKDUJHV��7KH�
&RUSRUDWLRQ�HVWLPDWHV�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�IRU�SDWLHQWV�ZLWK�GHGXFWLEOHV�DQG�FRLQVXUDQFH�DQG�IURP�WKRVH�
ZKR�DUH�XQLQVXUHG�EDVHG�RQ�KLVWRULFDO�H[SHULHQFH�DQG�FXUUHQW�PDUNHW�FRQGLWLRQV��7KH�LQLWLDO�HVWLPDWH�RI�
WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�LV�GHWHUPLQHG�E\�UHGXFLQJ�WKH�VWDQGDUG�FKDUJH�E\�DQ\�FRQWUDFWXDO�DGMXVWPHQWV��
GLVFRXQWV��DQG�LPSOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV��6XEVHTXHQW�FKDQJHV�WR�WKH�HVWLPDWH�RI�WKH�WUDQVDFWLRQ�SULFH�
DUH�JHQHUDOO\�UHFRUGHG�DV�DGMXVWPHQWV�WR�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH�LQ�WKH�SHULRG�RI�WKH�FKDQJH���
�
6HWWOHPHQWV�ZLWK�WKLUG�SDUW\�SD\HUV�IRU�UHWURDFWLYH�DGMXVWPHQWV�GXH�WR�DXGLWV��UHYLHZV��RU�LQYHVWLJDWLRQV�
DUH�FRQVLGHUHG�YDULDEOH�FRQVLGHUDWLRQ�DQG�DUH�LQFOXGHG�LQ�WKH�GHWHUPLQDWLRQ�RI�WKH�HVWLPDWHG�WUDQVDFWLRQ�
SULFH�IRU�SURYLGLQJ�SDWLHQW�FDUH��7KHVH�VHWWOHPHQWV�DUH�HVWLPDWHG�EDVHG�RQ�WKH�WHUPV�RI�WKH�SD\PHQW�
DJUHHPHQW�ZLWK�WKH�SD\HU��FRUUHVSRQGHQFH�IURP�WKH�SD\HU��DQG�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�KLVWRULFDO�VHWWOHPHQW�
DFWLYLW\��LQFOXGLQJ�DQ�DVVHVVPHQW�WR�HQVXUH�LW�LV�SUREDEOH�D�VLJQLILFDQW�UHYHUVDO�LQ�WKH�DPRXQW�RI�
FXPXODWLYH�UHYHQXH�UHFRJQL]HG�ZLOO�QRW�RFFXU�ZKHQ�WKH�XQFHUWDLQW\�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�UHWURDFWLYH�
DGMXVWPHQW�LV�VXEVHTXHQWO\�UHVROYHG��(VWLPDWHG�VHWWOHPHQWV�DUH�DGMXVWHG�LQ�IXWXUH�SHULRGV�DV�DGMXVWPHQWV�
EHFRPH�NQRZQ��WKDW�LV��QHZ�LQIRUPDWLRQ�EHFRPHV�DYDLODEOH���RU�DV�\HDUV�DUH�VHWWOHG�RU�DUH�QR�ORQJHU�
VXEMHFW�WR�VXFK�DXGLWV��UHYLHZV��DQG�LQYHVWLJDWLRQV���
�
3DWLHQWV�ZKR�PHHW�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�FULWHULD�IRU�FKDULW\�FDUH�DUH�SURYLGHG�FDUH�ZLWKRXW�FKDUJH�RU�DW�
DPRXQWV�OHVV�WKDQ�HVWDEOLVKHG�UDWHV��6XFK�DPRXQWV�GHWHUPLQHG�WR�TXDOLI\�DV�FKDULW\�FDUH�DUH�QRW�UHSRUWHG�
DV�UHYHQXH����
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� 3DWLHQW�&DUH�6HUYLFH�5HYHQXH�DQG�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH��&RQWLQXHG��
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VKRZV�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�HVWLPDWHG�FRVWV��EDVHG�RQ�VHOHFWHG�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV��
ZKLFK�LQFOXGH�VDODULHV��ZDJHV�DQG�EHQHILWV��VXSSOLHV�DQG�RWKHU�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�DQG�ZKLFK�H[FOXGH�
WKH�FRVWV�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�KHDOWK�SODQ�EXVLQHVVHV��RI�FDULQJ�IRU�LWV�VHOI�SD\�SDWLHQWV�DQG�FKDULW\�FDUH�
SDWLHQWV��DV�ZHOO�DV�UHYHQXHV�DWWULEXWDEOH�WR�0HGLFDLG�'6+�DQG�RWKHU�VXSSOHPHQWDO�UHYHQXHV�UHFRJQL]HG�
LQ������DQG�������
�

���� ����
(VWLPDWHG�FRVWV�IRU�
6HOI�SD\�SDWLHQWV ������������������� �������������������
&KDULW\�FDUH�SDWLHQWV �������������������� ��������������������

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

0HGLFDLG�'6+�DQG�RWKHU�VXSSOHPHQWDO�UHYHQXHV �������������������� ��������������������

$W�'HFHPEHU�����������WKH�&RUSRUDWLRQ�KDG�DSSUR[LPDWHO\��������RI�SD\DEOHV�UHFRUGHG�LQ�RWKHU�FXUUHQW�
OLDELOLWLHV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW�UHODWHG�WR�,QGLDQD¶V�+RVSLWDO�$VVHVVPHQW�)HH�
�+$)��SURJUDP��$W�'HFHPEHU�����������WKH�&RUSRUDWLRQ�KDG�UHFHLYDEOHV�RI�DSSUR[LPDWHO\��������
UHFRUGHG�LQ�RWKHU�FXUUHQW�DVVHWV�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHW�UHODWHG�WR�,QGLDQD¶V�
+$)�SURJUDP���
�
0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�UHYHQXH�DFFRXQWHG�IRU�DSSUR[LPDWHO\�����DQG������UHVSHFWLYHO\��RI�SDWLHQW�
VHUYLFH�UHYHQXH��QHW�RI�H[SOLFLW�SULFH�FRQFHVVLRQV��FRQWUDFWXDO�DOORZDQFHV�DQG�GLVFRXQWV��IRU�WKH�\HDUV�
HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������/DZV�DQG�UHJXODWLRQV�JRYHUQLQJ�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�
SURJUDPV�DUH�H[WUHPHO\�FRPSOH[�DQG�VXEMHFW�WR�LQWHUSUHWDWLRQ��7KH�&RUSRUDWLRQ�EHOLHYHV�WKDW�LW�LV�LQ�
VXEVWDQWLDO�FRPSOLDQFH�ZLWK�DOO�DSSOLFDEOH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�DQG�LV�QRW�DZDUH�RI�DQ\�SHQGLQJ�RU�
WKUHDWHQHG�LQYHVWLJDWLRQV�LQYROYLQJ�DOOHJDWLRQV�RI�ZURQJGRLQJ��:KLOH�QR�VXFK�UHJXODWRU\�LQTXLULHV�KDYH�
EHHQ�PDGH��FRPSOLDQFH�ZLWK�KHDOWK�FDUH�LQGXVWU\�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�FDQ�EH�VXEMHFW�WR�IXWXUH�
JRYHUQPHQW�UHYLHZ�DQG�LQWHUSUHWDWLRQ��DV�ZHOO�DV�VLJQLILFDQW�UHJXODWRU\�DFWLRQ��LQFOXGLQJ�ILQHV��SHQDOWLHV��
DQG�H[FOXVLRQ�IURP�WKH�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURJUDPV��$V�D�UHVXOW��WKHUH�LV�DW�OHDVW�D�UHDVRQDEOH�
SRVVLELOLW\�WKDW�UHFRUGHG�HVWLPDWHG�VHWWOHPHQWV�FRXOG�FKDQJH��,W�LV�DOVR�UHDVRQDEO\�SRVVLEOH�WKDW�UHFRUGHG�
VHWWOHPHQWV�FRXOG�FKDQJH�E\�D�PDWHULDO�DPRXQW�LQ�WKH�QHDU�WHUP��3+�UHFHLYHG�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�
VHWWOHPHQWV�DQG�UHVROXWLRQV�RQ�SULRU�\HDU�ILOHG�DQG�DSSHDOHG�FRVW�UHSRUWV�DQG�RWKHU�PDWWHUV��ZKLFK�
LQFUHDVHG�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH�E\��������DQG������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
,Q�������WKH�&RUSRUDWLRQ�GHWHUPLQHG��EDVHG�RQ�DQ�DVVHVVPHQW�DW�WKH�UHSRUWLQJ�HQWLW\�OHYHO��WKDW�WKH�
SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH�LV�SULPDULO\�UHFRUGHG�SULRU�WR�DVVHVVLQJ�WKH�SDWLHQW¶V�DELOLW\�WR�SD\��DQG�DV�
VXFK��WKH�HQWLUH�SURYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV�LV�UHFRUGHG�DV�D�GHGXFWLRQ�IURP�QHW�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH�
LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ������FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQW�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��
�
+RVSLWDO�UHYHQXH�LQFOXGHV�D�YDULHW\�RI�VHUYLFHV�PDLQO\�FRYHULQJ�LQSDWLHQW�SURFHGXUHV�UHTXLULQJ�RYHUQLJKW�
VWD\V�RU�RXWSDWLHQW�RSHUDWLRQV�WKDW�UHTXLUH�DQHVWKHVLD�RU�XVH�RI�FRPSOH[�GLDJQRVWLF�DQG�VXUJLFDO�
HTXLSPHQW��DV�ZHOO�DV�HPHUJHQF\�FDUH�IRU�WUDXPDV�DQG�RWKHU�FULWLFDO�FRQGLWLRQV��3K\VLFLDQ�UHYHQXH�
LQFOXGHV�VHUYLFHV�SULPDULO\�IRFXVHG�RQ�WKH�FDUH�RI�RXWSDWLHQWV�FRYHULQJ�SULPDU\�DQG�VSHFLDOW\�KHDOWKFDUH�
QHHGV���
�
�
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� 3DWLHQW�&DUH�6HUYLFH�5HYHQXH�DQG�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH��&RQWLQXHG��
7KH�FRPSRVLWLRQ�RI�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH�EDVHG�RQ�WKH�XUEDQ�DQG�UXUDO�DUHDV�WKH�&RUSRUDWLRQ�
RSHUDWHV�LQ��DQG�LWV�KRVSLWDO�DQG�SK\VLFLDQ�OLQHV�RI�EXVLQHVV��IRU�WKH�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU�����������DUH�
DV�IROORZV��

8UEDQ� 5XUDO 7RWDO�
+RVSLWDO�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH��
,QSDWLHQW� ������������������� ������������������� ������������������
2XWSDWLHQW �������������������� ������������������� �������������������

3K\VLFLDQ�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH� �������������������� �������������������� �������������������
7RWDO�SDWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH ������������������ ������������������ �����������������

�
7KH�DOORZDQFH�IRU�EDG�GHEWV�ZDV�DSSUR[LPDWHO\���������DV�RI�'HFHPEHU�����������7KLV�EDODQFH�DV�D�
SHUFHQWDJH�RI�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW�RI�FRQWUDFWXDO�DGMXVWPHQWV�DQG�RWKHU�GLVFRXQWV��ZDV�
DSSUR[LPDWHO\�����DV�RI�'HFHPEHU�����������$�VXPPDU\�RI�DFWLYLW\�LQ�WKH�DOORZDQFH�IRU�EDG�GHEWV�
IROORZV���

$FFRXQWV�
%DODQFH�� :ULWWHQ�2II��1HW %DODQFH��

%HJLQQLQJ�RI� RI�5HFRYHULHV (QG�RI�
<HDU 3URYLVLRQ DQG�2WKHU <HDU

$OORZDQFH�IRU�EDG�GHEWV�
'HFHPEHU��������� ������������������� ������������������� �������������������� ������������������� �

�
&RPSRQHQWV�RI�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW��DW�'HFHPEHU����������DQG�������LQFOXGH�0HGLFDUH������
DQG������UHVSHFWLYHO\��0HGLFDLG�����DQG�����UHVSHFWLYHO\��FRPPHUFLDO�LQVXUHUV������DQG������
UHVSHFWLYHO\��DQG�RWKHU�����DQG�����UHVSHFWLYHO\��2QH�PDQDJHG�FDUH�SD\HU�UHSUHVHQWHG�����DQG�����RI�
SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
7KH�&RUSRUDWLRQ¶V�SUDFWLFH�LV�WR�DVVLJQ�D�SDWLHQW�WR�WKH�SULPDU\�SD\HU�DQG�QRW�UHIOHFW�RWKHU�XQLQVXUHG�
EDODQFHV��IRU�H[DPSOH��FRSD\V�DQG�GHGXFWLEOHV��DV�VHOI�SD\��7KHUHIRUH��WKH�SD\HUV�OLVWHG�DERYH�FRQWDLQ�
SDWLHQW�UHVSRQVLELOLW\�FRPSRQHQWV��VXFK�DV�FR�SD\V�DQG�GHGXFWLEOHV��
�
7KH�&RUSRUDWLRQ�KDV�HOHFWHG�WKH�SUDFWLFDO�H[SHGLHQW�DOORZHG�XQGHU�)$6%�$6&��������������DQG�GRHV�
QRW�DGMXVW�WKH�SURPLVHG�DPRXQW�RI�FRQVLGHUDWLRQ�IURP�SDWLHQWV�DQG�WKLUG�SDUW\�SD\HUV�IRU�WKH�HIIHFWV�RI�D�
VLJQLILFDQW�ILQDQFLQJ�FRPSRQHQW�GXH�WR�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�H[SHFWDWLRQ�WKDW�WKH�SHULRG�EHWZHHQ�WKH�WLPH�WKH�
VHUYLFH�LV�SURYLGHG�WR�D�SDWLHQW�DQG�WKH�WLPH�WKDW�WKH�SDWLHQW�RU�D�WKLUG�SDUW\�SD\HU�SD\V�IRU�WKDW�VHUYLFH�ZLOO�
EH�RQH�\HDU�RU�OHVV��+RZHYHU��WKH�&RUSRUDWLRQ�GRHV��LQ�FHUWDLQ�LQVWDQFHV��HQWHU�LQWR�SD\PHQW�DJUHHPHQWV�
ZLWK�SDWLHQWV�WKDW�DOORZ�SD\PHQWV�LQ�H[FHVV�RI�RQH�\HDU��)RU�WKRVH�FDVHV��WKH�ILQDQFLQJ�FRPSRQHQW�LV�QRW�
GHHPHG�WR�EH�VLJQLILFDQW�WR�WKH�FRQWUDFW��



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� ,QYHVWPHQWV�
3+¶V�LQYHVWPHQWV�DUH�H[SRVHG�WR�YDULRXV�NLQGV�DQG�OHYHOV�RI�ULVN��)L[HG�LQFRPH�VHFXULWLHV�H[SRVH�3+�WR�
LQWHUHVW�UDWH�ULVN��FUHGLW�ULVN��DQG�OLTXLGLW\�ULVN��$V�LQWHUHVW�UDWHV�FKDQJH��WKH�YDOXH�RI�PDQ\�IL[HG�LQFRPH�
VHFXULWLHV�LV�DIIHFWHG��SDUWLFXODUO\�WKRVH�ZLWK�IL[HG�LQWHUHVW�UDWHV��&UHGLW�ULVN�LV�WKH�ULVN�WKDW�WKH�REOLJRU�RI�
WKH�VHFXULW\�ZLOO�QRW�IXOILOO�LWV�REOLJDWLRQ��/LTXLGLW\�ULVN�LV�DIIHFWHG�E\�WKH�ZLOOLQJQHVV�RI�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�WR�
EX\�DQG�VHOO�JLYHQ�VHFXULWLHV��&HUWDLQ�LQYHVWPHQW�IXQGV�KHOG�FRQWDLQ�D����GD\�WR����GD\�UHGHPSWLRQ�QRWLFH�
UHTXLUHPHQW�ZLWK�XS�WR�D�RQH�\HDU�ORFN�XS�SHULRG��
�
(TXLW\�VHFXULWLHV�H[SRVH�3+�WR�PDUNHW�ULVN��SHUIRUPDQFH�ULVN��DQG�OLTXLGLW\�ULVN��0DUNHW�ULVN�LV�WKH�ULVN�
DVVRFLDWHG�ZLWK�PDMRU�PRYHPHQWV�RI�WKH�HTXLW\�PDUNHWV��ERWK�IRUHLJQ�DQG�GRPHVWLF��3HUIRUPDQFH�ULVN�LV�
WKH�ULVN�DVVRFLDWHG�ZLWK�D�SDUWLFXODU�FRPSDQ\¶V�RSHUDWLQJ�SHUIRUPDQFH��/LTXLGLW\�ULVN��DV�SUHYLRXVO\�
GHILQHG��WHQGV�WR�EH�KLJKHU�IRU�LQWHUQDWLRQDO�HTXLWLHV�DQG�VPDOO�FDSLWDOL]DWLRQ�HTXLW\�FRPSDQLHV��
�
+HGJH�IXQGV�DOVR�H[SRVH�3+�WR�PDUNHW��SHUIRUPDQFH��DQG�OLTXLGLW\�ULVN��+HGJH�IXQGV�DUH�QRW�QHFHVVDULO\�
UHDGLO\�PDUNHWDEOH��7KH�IXQGV�RIWHQ�HPSOR\�FRPSOH[�VWUDWHJLHV��LQFOXGLQJ�VKRUW�VDOHV�RQ�VHFXULWLHV�DQG�
WUDGLQJ�RQ�IXWXUHV�FRQWUDFWV��RSWLRQV��IRUHLJQ�FXUUHQF\�FRQWUDFWV��RWKHU�GHULYDWLYH�LQVWUXPHQWV��DQG�SULYDWH�
HTXLW\�LQYHVWPHQWV��DQG�WKH�FRPSRVLWLRQ�RI�WKH�LQGLYLGXDO�LQYHVWPHQWV�ZLWKLQ�WKHVH�IXQGV�LV�QRW�UHDGLO\�
GHWHUPLQDEOH��7KH�KHGJH�IXQG�LQYHVWPHQWV�DUH�SDUWQHUVKLS�LQWHUHVWV�LQ�OLPLWHG�SDUWQHUVKLSV��7KHVH�
LQYHVWPHQWV�DUH�QRW�SXEOLFO\�WUDGHG��DQG�WKH�QHW�DVVHW�YDOXH�LV�EDVHG�XSRQ�LQIRUPDWLRQ�SURYLGHG�E\�WKH�
IXQG�PDQDJHU��7KH�KHGJH�IXQGV�KDYH�UHVWULFWLRQV�RQ�WKH�WLPLQJ�RI�ZLWKGUDZDOV�UDQJLQJ�IURP�RQH�PRQWK�WR�
XS�WR�WZR�\HDUV������HYHU\�VL[�PRQWKV���ZKLFK�PD\�UHGXFH�OLTXLGLW\��$V�RI�'HFHPEHU�����������WKHUH�
ZHUH�QR�FRPPLWPHQWV�IRU�WKH�SXUFKDVH�RI�DGGLWLRQDO�KHGJH�IXQGV�DQG�FRPPLQJOHG�IXQGV��
�
7KH�UHDO�HVWDWH�LQYHVWPHQWV�DUH�UHFRUGHG�DW�FRVW��OHVV�LPSDLUPHQW�FKDUJHV�UHFRJQL]HG�WR�GDWH��DQG�
SUHVHQW�YDOXDWLRQ�ULVNV�DV�WKH\�DUH�QRW�DFWLYHO\�WUDGHG��$GGLWLRQDOO\��WKHVH�LQYHVWPHQWV�SUHVHQW�D�
FRQFHQWUDWLRQ�RI�ULVN��DV�WKH\�DUH�KHOG�ZLWKLQ�WKH�VDPH�JHRJUDSKLF�UHJLRQ��QRUWKHDVW�,QGLDQD��
�
&RPSRVLWLRQ��7KH�FRPSRVLWLRQ�RI�LQYHVWPHQW�UHWXUQ�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�
RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�DQG�LWV�SUHVHQWDWLRQ�DUH�DV�IROORZV��
�

���� ����
,QYHVWPHQW�UHWXUQ�
���8QUHDOL]HG��ORVV��JDLQ�RQ�LQYHVWPHQWV��QHW ���������������������� ���������������������
���'LYLGHQG�DQG�LQWHUHVW�LQFRPH ���������������������� ����������������������
���1HW�UHDOL]HG�JDLQV�RQ�WKH�VDOH�RI�LQYHVWPHQWV ����������������������� ����������������������

7RWDO�LQYHVWPHQW�UHWXUQ ���������������������� ���������������������

3UHVHQWDWLRQ�
���2WKHU�UHYHQXH ������������������������ ����������������������
���1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�±�LQYHVWPHQW��ORVV��JDLQ� �������������������������� ������������������������
���,QWHUHVW��GLYLGHQGV��DQG�UHDOL]HG�JDLQV�RQ�VDOHV
������RI�LQYHVWPHQWV��QHW ���������������������� ����������������������
���8QUHDOL]HG��ORVV��JDLQ�RQ�LQYHVWPHQWV��QHW ����������������������� ����������������������

7RWDO�LQYHVWPHQW�UHWXUQ ���������������������� ���������������������
�

�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� /LTXLGLW\�DQG�$YDLODELOLW\�
$V�RI�'HFHPEHU�����������WKH�&RUSRUDWLRQ�KDV�D�ZRUNLQJ�FDSLWDO�VXUSOXV�RI����������DQG�DYHUDJH�GD\V�
FDVK�RQ�KDQG�RI������)LQDQFLDO�DVVHWV�DYDLODEOH�IRU�JHQHUDO�H[SHQGLWXUH�ZLWKLQ�RQH�\HDU�RI�WKH�EDODQFH�
VKHHW�GDWH��FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ���
�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� ������������������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV ����������������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH �������������������
%RDUG�GHVLJQDWHG�LQYHVWPHQWV� ������������������

�����������������

�
7KH�&RUSRUDWLRQ�KDV�FHUWDLQ�ERDUG�GHVLJQDWHG�LQYHVWPHQWV�ZKLFK�FRXOG�EH�PDGH�DYDLODEOH��LI�QHFHVVDU\��
IRU�JHQHUDO�H[SHQGLWXUH�ZLWKLQ�RQH�\HDU�LQ�WKH�QRUPDO�FRXUVH�RI�RSHUDWLRQV��$FFRUGLQJO\��WKHVH�DVVHWV�
KDYH�EHHQ�LQFOXGHG�LQ�WKH�DPRXQWV�DERYH���
�
$V�SDUW�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�OLTXLGLW\�PDQDJHPHQW�SODQ��FDVK�LQ�H[FHVV�RI�GDLO\�UHTXLUHPHQWV�DUH�LQYHVWHG�
LQ�VKRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV�DQG�PRQH\�PDUNHW�IXQGV��$GGLWLRQDOO\��WKH�&RUSRUDWLRQ�PDLQWDLQV�D������OLQH�RI�
FUHGLW�WKDW�ZDV�IXOO\�GUDZQ�DW�'HFHPEHU������������
�
1RWH���� 3URSHUW\�DQG�(TXLSPHQW�
7KH�FRVW�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ���
�

���� ����

/DQG�DQG�LPSURYHPHQWV ������������������ ������������������
%XLOGLQJV ������������������ �������������������
(TXLSPHQW ������������������� �������������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV�DQG�
���LWHPV�QRW�\HW�SODFHG�LQWR�VHUYLFH �������������������� �������������������

����������������� �����������������
�

7KH�FRVW�RI�FRPPLWPHQWV�WR�FRPSOHWH�FRQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV�SURMHFWV�LV�HVWLPDWHG�WR�EH���������DW�
'HFHPEHU�����������'HSUHFLDWLRQ�H[SHQVH�UHFRUGHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�
FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�ZDV���������DQG���������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\���
�
$PRUWL]DWLRQ�H[SHQVH�RQ�OHDVHKROG�LPSURYHPHQWV�UHFRUGHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�
DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�ZDV��������DQG��������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��$PRUWL]DWLRQ�H[SHQVH�
RQ�RWKHU�LQWDQJLEOHV�UHFRUGHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�ZDV�
�����DQG��������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��$PRUWL]DWLRQ�H[SHQVH�RQ�FDSLWDO�OHDVHV�UHFRUGHG�LQ�WKH�
FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�ZDV��������DQG��������LQ������DQG�
������UHVSHFWLYHO\��$VVHWV�XQGHU�FDSLWDO�OHDVHV�DW�'HFHPEHU����������DQG�������ZHUH���������DQG�
���������UHVSHFWLYHO\��$FFXPXODWHG�DPRUWL]DWLRQ�RQ�DVVHWV�XQGHU�FDSLWDO�OHDVHV�DW�'HFHPEHU����������
DQG�������ZDV��������DQG���������UHVSHFWLYHO\��
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� /RQJ�7HUP�'HEW�
/RQJ�WHUP�GHEW�FRQVLVWV�SULQFLSDOO\�RI�WD[�H[HPSW�ERQGV�DV�IROORZV��
�

,QWHUHVW�5DWH�DV�RI�
'HFHPEHU��������� ���� ����

7D[�H[HPSW��YDULDEOH�UDWH�ERQGV�
6HULHV�����&�GXH�WKURXJK����� ����� ������������������������ �������������������������
6HULHV�����%�GXH�WKURXJK����� ����� ������������������������� �������������������������
6HULHV�����&��UHSDLG�LQ����� 1�$ �������������������������� �������������������������
6HULHV�����%&'�GXH�WKURXJK����� ���������� ������������������������ ������������������������
6HULHV������GXH�WKURXJK����� ����� ������������������������� �������������������������
6HULHV�������UHSDLG�LQ����� 1�$ �������������������������� ��������������������������

7D[�H[HPSW��IL[HG�UDWH�VHULDO
DQG�WHUP�ERQGV�
���6HULHV�����$�GXH�WKURXJK����� ����� ������������������������� ��������������������������
���6HULHV�����%�GXH�WKURXJK����� ����� ������������������������� ��������������������������
���6HULHV�����$�GXH�WKURXJK����� ����� ������������������������ ������������������������
6HULHV�����$�GXH�WKURXJK����� ����� ������������������������� �������������������������
6HULHV�����$�GXH�WKURXJK����� ����� ������������������������� �������������������������
6HULHV�����$�GXH�WKURXJK����� ����� ������������������������� �������������������������

9DULRXV�QRWHV�WR�EDQNV 9DULRXV ������������������������� �������������������������
0RUWJDJHV�RQ�UHDO�HVWDWH 9DULRXV ������������������������� �������������������������
2WKHU 9DULRXV ��������������������������� ���������������������������
&DSLWDO�OHDVHV 9DULRXV �������������������������� ��������������������������

������������������������ ������������������������
8QDPRUWL]HG�RULJLQDO�LVVXH�SUHPLXP��QHW ������������������������� �������������������������
8QDPRUWL]HG�GHIHUUHG�ILQDQFLQJ�FRVWV��QHW ��������������������������� ���������������������������

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

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

�
)ROORZLQJ�DUH�WKH�VFKHGXOHG�PDWXULWLHV�DQG�PDQGDWRU\�UHGHPSWLRQV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW��DVVXPLQJ�
VXFFHVVIXO�UHPDUNHWLQJ�RI�YDULDEOH�UDWH�ERQGV��DQG�UHQHZDO�RI�OHWWHU�RI�FUHGLW�DJUHHPHQWV��DV�GLVFXVVHG�
EHORZ��,I�WKH�YDULDEOH�UDWH�ERQGV�DUH�QRW�VXFFHVVIXOO\�UHPDUNHWHG�DQG�WKH�OHWWHU�RI�FUHGLW�DJUHHPHQWV�DUH�
QRW�UHQHZHG�RU�GUDZQ�RQ��WKH�DQQXDO�PDWXULWLHV�VKRZQ�EHORZ�PD\�EH�PDWHULDOO\�GLIIHUHQW��
�
<HDU�HQGLQJ�'HFHPEHU����
���� ���������������������
���� ����������������������
���� ����������������������
���� ����������������������
���� ����������������������
7KHUHDIWHU ���������������������

��������������������
�

7RWDO�LQWHUHVW�SDLG�ZDV���������DQG���������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��,QWHUHVW�FRVW�RI��������DQG�
�������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��ZDV�FDSLWDOL]HG�DV�SDUW�RI�WKH�FRVW�RI�FRQVWUXFWLRQ�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH���� /RQJ�7HUP�'HEW��&RQWLQXHG��
2EOLJDWLRQV�WKURXJK�XVH�RI�0DVWHU�,QGHQWXUH��3+�DQG�39+�KDYH�LVVXHG�WD[DEOH�DQG�WD[�H[HPSW�
UHYHQXH��UHYHQXH�UHIXQGLQJ��SULYDWH�SODFHPHQW��DXFWLRQ�UHYHQXH��DQG�YDULDEOH�UDWH�GHPDQG�ERQGV�
WKURXJK�WKH�XVH�RI�D�0DVWHU�,QGHQWXUH��DV�DPHQGHG�DQG�VXSSOHPHQWHG��7KH�YDULRXV�DJUHHPHQWV�UHTXLUH�
3+�DQG�39+�QRW�WR�LQFXU�LQGHEWHGQHVV�VHFXUHG�E\�DQ�HQFXPEUDQFH�DQG�QRW�WR�PRUWJDJH�FHUWDLQ�IDFLOLWLHV�
H[FHSW�XQGHU�FHUWDLQ�FLUFXPVWDQFHV��7KH�DJUHHPHQWV�UHTXLUH�WKH�PDLQWHQDQFH�RI�GHEW�VHUYLFH�FRYHUDJH�
UDWLRV�DQG�FRQWDLQ�FHUWDLQ�RWKHU�UHVWULFWLYH�FRYHQDQWV��
�
2Q�)HEUXDU\����������3+�LVVXHG�D���������YDULDEOH�UDWH��WD[DEOH�WHUP�ORDQ�XVLQJ�WKH�0DVWHU�,QGHQWXUH��
7KH�SURFHHGV�RI�WKH�WHUP�ORDQ�DQG�FHUWDLQ�RWKHU�IXQGV�ZHUH�XVHG�WR�ILQDQFH�WKH�SXUFKDVH�RI�DQ�H[LVWLQJ�
PHGLFDO�RIILFH�EXLOGLQJ��,QWHUHVW�RQ�WKH�WHUP�ORDQ�LV�SDLG�PRQWKO\��7KH�WHUP�ORDQ�PDWXUHV�LQ�)HEUXDU\�
������
�
2Q�1RYHPEHU����������3+�DQG�39+�LVVXHG���������RI�IL[HG�UDWH�WD[�H[HPSW�UHYHQXH�ERQGV��WKH�6HULHV�
����$�%RQGV��XVLQJ�WKH�0DVWHU�,QGHQWXUH�DQG�WKURXJK�WKH�,QGLDQD�)LQDQFH�$XWKRULW\��7KH�SURFHHGV�RI�
WKH�ERQGV�DQG�FHUWDLQ�RWKHU�IXQGV�ZLOO�EH�XVHG�WR�ILQDQFH�FRQVWUXFWLRQ��UHQRYDWLRQ��HTXLSPHQW�DQG�
IXUQLVKLQJV�IRU�WKH�,QSDWLHQW�&DSDFLW\�SURMHFW��,QWHUHVW�RQ�WKH�6HULHV�����$�%RQGV�LV�SDLG�VHPLDQQXDOO\��
7KH�6HULHV�����$�%RQGV�PDWXUH�WKURXJK�1RYHPEHU�������
�
2Q�1RYHPEHU����������3+�DQG�39+�LVVXHG���������RI�IL[HG�UDWH�WD[DEOH�UHYHQXH�ERQGV��WKH�6HULHV�
����%�%RQGV��XVLQJ�WKH�0DVWHU�,QGHQWXUH�DQG�WKURXJK�WKH�,QGLDQD�)LQDQFH�$XWKRULW\��7KH�SURFHHGV�RI�
WKH�ERQGV�DQG�FHUWDLQ�RWKHU�IXQGV�ZLOO�EH�XVHG�WR�ILQDQFH�FRQVWUXFWLRQ��UHQRYDWLRQ��HTXLSPHQW�DQG�
IXUQLVKLQJV�IRU�WKH�,QSDWLHQW�&DSDFLW\�SURMHFW��,QWHUHVW�RQ�WKH�6HULHV�����%�%RQGV�LV�SDLG�VHPLDQQXDOO\��
7KH�6HULHV�����%�%RQGV�PDWXUH�WKURXJK�1RYHPEHU�������
�
2Q�1RYHPEHU����������3+�LVVXHG���������RI�YDULDEOH�UDWH�WD[�H[HPSW�UHYHQXH�ERQGV��WKH�6HULHV�����&�
%RQGV��XVLQJ�WKH�0DVWHU�,QGHQWXUH�DQG�WKURXJK�WKH�,QGLDQD�)LQDQFH�$XWKRULW\��7KH�SURFHHGV�RI�WKH�ERQGV�
ZHUH�XVHG�WR�UHIXQG�DOO�RI�WKH�RXWVWDQGLQJ�,QGLDQD�)LQDQFH�$XWKRULW\�6HULHV�����&�%RQGV�DQG�WR�ILQDQFH�
FRQVWUXFWLRQ��UHQRYDWLRQ��HTXLSPHQW�DQG�IXUQLVKLQJV�IRU�YDULRXV�IDFLOLWLHV��,QWHUHVW�RQ�WKH�6HULHV�����&�
%RQGV�LV�SDLG�PRQWKO\��7KH�ERQGV�PDWXUH�LQ�1RYHPEHU�������EXW�FRQWDLQ�D�ILYH�\HDU�PDQGDWRU\�SXW�
RSWLRQ�WKDW�H[SLUHV�LQ�1RYHPEHU��������
�
2Q�$XJXVW�����������3+�DQG�39+�LVVXHG����������RI�IL[HG�UDWH�WD[�H[HPSW�UHYHQXH�ERQGV��WKH�6HULHV�
����$�%RQGV��XVLQJ�WKH�0DVWHU�,QGHQWXUH�DQG�WKURXJK�WKH�,QGLDQD�)LQDQFH�$XWKRULW\��7KH�SURFHHGV�RI�
WKH�ERQGV�ZHUH�XVHG�WR�OHJDOO\�GHIHDVH�DOO�EXW���������RI�WKH�6HULHV�����$�%RQGV�DQG�SD\�IRU�ILQDQFLQJ�
FRVWV��$�ORVV�RQ�HDUO\�UHIXQGLQJ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�RI��������ZDV�UHFRJQL]HG�LQ�WKH������FRQVROLGDWHG�
VWDWHPHQW�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��,QWHUHVW�RQ�WKH�6HULHV�����$�%RQGV�LV�SDLG�
VHPLDQQXDOO\��7KH�6HULHV�����$�%RQGV�PDWXUH�WKURXJK�1RYHPEHU�������
�
2Q�$XJXVW�����������3:%�LVVXHG���������RI�IL[HG�UDWH�WD[�H[HPSW�SULYDWH�SODFHPHQW�ERQGV��WKH�6HULHV�
����$�%RQGV��XVLQJ�WKH�0DVWHU�,QGHQWXUH�DQG�WKURXJK�WKH�,QGLDQD�)LQDQFH�$XWKRULW\��7KH�SURFHHGV�RI�
WKH�ERQGV�DQG�FHUWDLQ�RWKHU�IXQGV�ZHUH�XVHG�WR�ILQDQFH�FRQVWUXFWLRQ�DQG�IXUQLVKLQJV�RI�WKH�QHZ�3DUNYLHZ�
:DEDVK�+RVSLWDO�IDFLOLW\��,QWHUHVW�RQ�WKH�6HULHV�����$�%RQGV�LV�SDLG�VHPLDQQXDOO\��7KH�ERQGV�PDWXUH�LQ�
1RYHPEHU��������



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
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�

���

1RWH���� /RQJ�7HUP�'HEW��&RQWLQXHG��
2Q�$XJXVW�����������3+�LVVXHG�YDULDEOH�UDWH��WD[�H[HPSW�SULYDWH�SODFHPHQW�ERQGV��WKH�6HULHV�����%�
%RQGV��XVLQJ�WKH�0DVWHU�,QGHQWXUH�DQG�WKURXJK�WKH�,QGLDQD�)LQDQFH�$XWKRULW\��$�WRWDO�RI���������LV�
DYDLODEOH�XQGHU�WKLV�IDFLOLW\��RI�ZKLFK���������ZDV�GUDZQ�DQG�RXWVWDQGLQJ�DV�RI�'HFHPEHU�����������7KH�
SURFHHGV�RI�WKH�ERQGV�DQG�FHUWDLQ�RWKHU�IXQGV�ZHUH�XVHG�WR�ILQDQFH�FRQVWUXFWLRQ�DQG�IXUQLVKLQJV�RI�WKH�
3DUNYLHZ�&DQFHU�,QVWLWXWH�RQ�WKH�350&�FDPSXV��,QWHUHVW�RQ�WKH�6HULHV�����%�%RQGV�LV�SDLG�PRQWKO\��
7KH�ERQGV�PDWXUH�LQ�1RYHPEHU�������EXW�FRQWDLQ�D�WHQ�\HDU�SXW�RSWLRQ�WKDW�H[SLUHV�LQ�$XJXVW��������
�
2Q�$XJXVW�����������3+�LVVXHG���������RI�YDULDEOH�UDWH��WD[�H[HPSW�SULYDWH�SODFHPHQW�ERQGV��WKH�6HULHV�
����&�%RQGV��XVLQJ�WKH�0DVWHU�,QGHQWXUH�DQG�WKURXJK�WKH�,QGLDQD�)LQDQFH�$XWKRULW\��7KH�SURFHHGV�RI�
WKH�ERQGV�ZHUH�XVHG�WR�UHIXQG�DOO�RI�WKH�RXWVWDQGLQJ�,QGLDQD�)LQDQFH�$XWKRULW\�6HULHV�����$�%RQGV��
,QWHUHVW�RQ�WKH�6HULHV�����&�%RQGV�ZDV�SDLG�PRQWKO\��7KH�ERQGV�ZRXOG�KDYH�PDWXUHG�LQ�1RYHPEHU�
������EXW�FRQWDLQHG�D�SXW�RSWLRQ�WKDW�ZDV�H[HUFLVHG�LQ�1RYHPEHU�������7KH�6HULHV�����&�%RQGV�ZHUH�
IXOO\�GHIHDVHG�LQ�1RYHPEHU������ZLWK�WKH�SURFHHGV�RI�WKH�6HULHV�����&�%RQGV��$�ORVV�RQ�HDUO\�UHIXQGLQJ�
RI�ORQJ�WHUP�GHEW�RI�����ZDV�UHFRJQL]HG�LQ�WKH������FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQW�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�
QHW�DVVHWV���
�
2Q�0D\�����������3+�DQG�39+�LVVXHG���������RI�IL[HG�UDWH�WD[�H[HPSW�UHYHQXH�ERQGV��WKH�6HULHV�
����$�%RQGV��XVLQJ�WKH�0DVWHU�,QGHQWXUH�DQG�WKURXJK�WKH�,QGLDQD�)LQDQFH�$XWKRULW\��7KH�SURFHHGV�RI�
WKH�ERQGV�ZHUH�XVHG�WR�UHIXQG�DOO�RI�WKH�UHPDLQLQJ�6HULHV������%RQGV��OHJDOO\�GHIHDVH���������RI�WKH�
6HULHV�����$�%RQGV��DQG�SD\�ILQDQFLQJ�FRVWV��2Q�2FWREHU������������������RI�WKH�6HULHV�����$�%RQGV�
ZHUH�GHIHDVHG�DQG�D�ORVV�RQ�HDUO\�UHIXQGLQJ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�RI�����ZDV�UHFRJQL]HG�LQ�WKH������
FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQW�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��2Q�$XJXVW���������������RI�WKH�6HULHV�
����$�%RQGV�ZHUH�GHIHDVHG�DQG�D�ORVV�RQ�HDUO\�UHIXQGLQJ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�RI�����ZDV�UHFRJQL]HG�LQ�
WKH������FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQW�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��,QWHUHVW�RQ�WKH�6HULHV�����$�
%RQGV�LV�SDLG�VHPLDQQXDOO\��7KH�6HULHV�����$�%RQGV�PDWXUH�WKURXJK�0D\��������
�
,Q�$XJXVW�������3+�DQG�39+�LVVXHG����������RI�IL[HG�UDWH��WD[�H[HPSW�UHYHQXH�ERQGV��WKH�6HULHV�����$�
%RQGV��DQG����������RI�YDULDEOH�UDWH��WD[�H[HPSW�UHYHQXH�ERQGV��WKH�6HULHV�����%�%RQGV��WKH�6HULHV�
����&�%RQGV��DQG�WKH�6HULHV�����'�%RQGV��XVLQJ�WKH�0DVWHU�,QGHQWXUH�DQG�WKURXJK�WKH�,QGLDQD�)LQDQFH�
$XWKRULW\��7KH�SURFHHGV�RI�WKH�ERQGV�ZHUH�XVHG�WR�UHIXQG�DOO�EXW���������RI�WKH�RXWVWDQGLQJ�,QGLDQD�
+HDOWK�)DFLOLW\�)LQDQFLQJ�$XWKRULW\�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����$������%��DQG�����&��FROOHFWLYHO\��WKH�
6HULHV������%RQGV���UHIXQG�DOO�RI�WKH�RXWVWDQGLQJ�,QGLDQD�+HDOWK�DQG�(GXFDWLRQDO�)DFLOLW\�)LQDQFLQJ�
$XWKRULW\�5HYHQXH�%RQGV��6HULHV�����$�DQG�����%��FROOHFWLYHO\��WKH�6HULHV������%RQGV���SD\�FHUWDLQ�
FRVWV�UHODWHG�WR�WKH�WHUPLQDWLRQ�RI�D�SRUWLRQ�RI�VZDSV�UHODWHG�WR�WKH�6HULHV������%RQGV��SD\�FRVWV�RI�
LVVXDQFH�DQG�FRVWV�RI�UHIXQGLQJ��DQG�ILQDQFH��UHILQDQFH��RU�UHLPEXUVH�FHUWDLQ�FRVWV�IRU�FDSLWDO�
H[SHQGLWXUHV�DW�WKH�39+�IDFLOLWLHV��,QWHUHVW�RQ�WKH�6HULHV�����$�%RQGV�LV�SDLG�VHPLDQQXDOO\��7KH�6HULHV�
����&�%RQGV�EHDU�LQWHUHVW�ZHHNO\������%'�%RQGV�EHDU�LQWHUHVW�GDLO\��DQG�LQWHUHVW�LV�SDLG�PRQWKO\�IRU�
����%&'�%RQGV��7KH�6HULHV�����$�%RQGV�PDWXUH�WKURXJK�0D\�������7KH�6HULHV�����%&'�%RQGV�
PDWXUH�WKURXJK�1RYHPEHU�������2Q�-XO\����������������RI�WKH�6HULHV�����&�%RQGV�ZHUH�GHIHDVHG�DQG�
D�ORVV�RQ�HDUO\�UHIXQGLQJ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�RI����ZDV�UHFRJQL]HG�LQ�WKH������FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQW�RI�
RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��2Q�$XJXVW���������������RI�WKH�6HULHV�����$�%RQGV�ZHUH�
GHIHDVHG�DQG�D�ORVV�RQ�HDUO\�UHIXQGLQJ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�RI�����ZDV�UHFRJQL]HG�LQ�WKH������FRQVROLGDWHG�
VWDWHPHQW�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��2Q�1RYHPEHU����������D�)HEUXDU\����������IRUZDUG�
GHOLYHU\�ZDV�H[HFXWHG�IRU�UHIXQGLQJ�RI�DOO�WKH�RXWVWDQGLQJ�6HULHV�����$�%RQGV�ZLWK�WKH�SURFHHGV�RI�
��������RI�IL[HG�UDWH�WD[�H[HPSW�UHYHQXH�ERQGV��6HULHV�����$�%RQGV��DQG�RWKHU�IXQGV���



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
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�

���

1RWH���� /RQJ�7HUP�'HEW��&RQWLQXHG��
3+�HQWHUHG�LQWR�IRXU�GLUHFW�SD\�/HWWHU�RI�&UHGLW�DJUHHPHQWV��WKH�/2&V��LVVXHG�E\�31&�%DQN��6HULHV������
%RQGV���6XPLWRPR�0LWVXL�%DQNLQJ�&RUSRUDWLRQ��6HULHV�����&�%RQGV��DQG�:HOOV�)DUJR�%DQN��6HULHV�
����%'�%RQGV��WR�HQKDQFH�WKH�PDUNHWDELOLW\�RI�WKH�ERQGV��8QGHU�WKH�WHUPV�RI�WKH������DQG�����&�
/2&V��LI�WKH�ERQGV�DUH�QRW�VXFFHVVIXOO\�UHPDUNHWHG�DQG�WKHUHE\�SXUFKDVHG�E\�WKH�EDQNV��WKH�SULQFLSDO�
PDWXULWLHV�RI�WKH�ERQGV�SXUFKDVHG�DUH�DFFHOHUDWHG�RYHU�WKH�VXEVHTXHQW�WKUHH�\HDU�SHULRG�FRPPHQFLQJ�DW�
OHDVW�RQH�\HDU�DQG�RQH�GD\�IURP�WKH�GUDZ�RQ�WKH�/2&��8QGHU�WKH�WHUPV�RI�WKH�����%�DQG�����'�/2&V��LI�
WKH�ERQGV�DUH�QRW�VXFFHVVIXOO\�UHPDUNHWHG�DQG�WKHUHE\�SXUFKDVHG�E\�WKH�EDQN��WKH�SULQFLSDO�PDWXULWLHV�RI�
WKH�ERQGV�SXUFKDVHG�DUH�DFFHOHUDWHG�RYHU�WKH�VXEVHTXHQW�WKUHH�\HDU�SHULRG�IURP�WKH�GUDZ�RQ�WKH�/2&��
3+�ZRXOG�SD\�D�GHILQHG�UDWH��EDVHG�RQ�D�IRUPXOD�LQ�WKH�DJUHHPHQWV��DW�D�PLQLPXP�UDWH�RI�����7KH�
FXUUHQW�6HULHV������/2&�H[SLUHV�-XO\�����������6HULHV�����%��DQG�����'�/2&V�H[SLUH�1RYHPEHU�����
������DQG�WKH�����&�/2&�H[SLUHV�RQ�-XO\�����������$W�'HFHPEHU�����������DOO�ERQGV�KDG�EHHQ�
VXFFHVVIXOO\�UHPDUNHWHG��
�
2Q�0DUFK�����������3/+�LVVXHG���������RI�DGMXVWDEOH�UDWH��WD[�H[HPSW�UHYHQXH�ERQGV��WKH�6HULHV������
%RQGV���7KHVH�ERQGV�ZHUH�LVVXHG�WKURXJK�WKH�,QGLDQD�+HDOWK�DQG�(GXFDWLRQ�)DFLOLW\�)LQDQFLQJ�$XWKRULW\��
7KH�SURFHHGV�RI�WKH�6HULHV������%RQGV�DQG�FHUWDLQ�RWKHU�IXQGV�RI�3/+�ZHUH�XVHG�WR�ILQDQFH�WKH�
FRQVWUXFWLRQ�DQG�IXUQLVKLQJ�RI�D�QHZ�KRVSLWDO�IDFLOLW\�DQG�WR�SD\�ILQDQFLQJ�FRVWV��7KH�6HULHV������%RQGV�
EHDU�LQWHUHVW�DW�D�ZHHNO\�UDWH��DQG�LQWHUHVW�LV�SDLG�PRQWKO\��7KH�6HULHV������%RQGV�PDWXUH�WKURXJK�0DUFK�
������
�
,Q�1RYHPEHU�������3+�DQG�39+�LVVXHG����������RI�YDULDEOH�UDWH��WD[�H[HPSW�DXFWLRQ�UHYHQXH�ERQGV�
�WKH�6HULHV������%RQGV��XVLQJ�WKH�0DVWHU�,QGHQWXUH�DQG�WKURXJK�WKH�,QGLDQD�+HDOWK�)DFLOLW\�)LQDQFLQJ�
$XWKRULW\��7KHVH�6HULHV������%RQGV�DXFWLRQ�HYHU\����GD\V��7KH�ERQGV�KDYH�D�PD[LPXP�UDWH�RI������
%HJLQQLQJ�LQ�)HEUXDU\������DQG�FRQWLQXLQJ�WKURXJK�'HFHPEHU�����������3+¶V�6HULHV������%RQGV�IDLOHG�
WR�DWWUDFW�VXIILFLHQW�ELGV�WR�EH�UHPDUNHWHG��DQG�KDYH�QRW�EHHQ�VXFFHVVIXOO\�UHPDUNHWHG�VLQFH��$V�D�UHVXOW�
RI�WKH�IDLOHG�DXFWLRQV��LQWHUHVW�UDWHV�DUH�VHW�EDVHG�XSRQ�D�IRUPXOD�FRQWDLQHG�LQ�WKH�ERQG�GRFXPHQWV��7KH�
LQWHUHVW�UDWH�IRUPXOD�LV�EDVHG�XSRQ�WKH���GD\�$$�&RPSRVLWH�&RPPHUFLDO�3DSHU�UDWH�WLPHV�D�IDFWRU��7KLV�
IDFWRU�FDQ�YDU\�IURP������WR�������GHSHQGLQJ�XSRQ�WKH�FUHGLW�UDWLQJ�RI�WKH�ERQG��7KH�ERQG�UDWLQJ�LV�
HTXDO�WR�WKH�UDWLQJ�RI�HLWKHU�WKH�LQVXUHU�RI�WKH�GHEW�RU�WKH�LVVXHU��ZKLFKHYHU�LV�KLJKHU��$W�'HFHPEHU�����
�����DQG�������WKH�IDFWRU�ZDV������DQG�������7KH�6HULHV������%RQGV�DUH�VHFXUHG�E\�D�ILQDQFLDO�
JXDUDQW\�LQVXUDQFH�SROLF\�SURYLGHG�E\�$PEDF�$VVXUDQFH�&RUSRUDWLRQ��$PEDF���$PEDF¶V�UDWLQJ�KDV�EHHQ�
ZLWKGUDZQ�E\�0RRG\¶V��ZKLOH�3+�KDV�EHHQ�XSJUDGHG�E\�0RRG\¶V�WR�D�UDWLQJ�RI�$D���7KH�6HULHV������
%RQGV�ZRXOG�KDYH�PDWXUHG�WKURXJK�1RYHPEHU�������$OO�RXWVWDQGLQJ�6HULHV������%RQGV�ZHUH�FDVK�
GHIHDVHG�LQ�1RYHPEHU�������$�ORVV�RQ�HDUO\�UHIXQGLQJ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�RI�����ZDV�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�
�����FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQW�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��
�
7HUP�ORDQ��2Q�'HFHPEHU�����������WKH�21(�VXUJHU\�FHQWHU�DFTXLVLWLRQ�ZDV�FRPSOHWHG�DQG�WKH�
WUDQVDFWLRQ�ZDV�ILQDQFHG�WKURXJK�H[HFXWLRQ�RI�D�IXOO\�DPRUWL]DEOH�ILYH�\HDU�YDULDEOH�UDWH�ORDQ�ZLWK�D�EDQN�
LQ�WKH�DPRXQW�RI�DSSUR[LPDWHO\����������7KH�ORDQ�LV�FROODWHUDOL]HG�E\�DOO�SHUVRQDO�SURSHUW\�DVVHWV�RI��
2UWKRSDHGLF�+RVSLWDO�DW�3DUNYLHZ�1RUWK��7KH�ODVW�SD\PHQW�RQ�WKLV�WHUP�ORDQ�ZDV�PDGH�LQ�-DQXDU\�������
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1RWH���� /RQJ�7HUP�'HEW��&RQWLQXHG��
107&�ILQDQFLQJ��,Q�'HFHPEHU�������3+�HQWHUHG�LQWR�D�1HZ�0DUNHWV�7D[�&UHGLW��107&��ILQDQFLQJ�
WUDQVDFWLRQ�WR�IXQG�D�SRUWLRQ�RI�WKH�FRQVWUXFWLRQ�RI�D�QHZ�PHGLFDO�FRPSOH[�LQ�:DUVDZ��,QGLDQD��7KH�QHZ�
FRPSOH[�LV�UHSRUWHG�DV�SDUW�RI�3:+��7KH�107&�VWUXFWXUH�LQFOXGHV�3+��DV�D�OHYHUDJHG�OHQGHU��DQG�D�WD[�
FUHGLW�LQYHVWRU�IRUPHG�IRU�SXUSRVHV�RI�WKLV�WUDQVDFWLRQ��$V�SDUW�RI�WKLV�VWUXFWXUH��3+�PDGH�D��������
OHYHUDJHG�ORDQ�WR�DQ�LQYHVWPHQW�IXQG�ZKHUH��ZKHQ�FRXSOHG�ZLWK�D�FDSLWDO�FRQWULEXWLRQ�IURP�DQRWKHU�SDUW\�
DQG�DIWHU�GHGXFWLQJ�FHUWDLQ�IHHV��WZR�ORDQV�ZHUH�PDGH�WR�3:+�IRU�D�FRPELQHG���������7KH�QRWHV�RQ�
WKHVH�ORDQV�EHDU�LQWHUHVW�RI����DQG�PDWXUH�LQ�������,QWHUHVW�RQO\�SD\PHQWV�DUH�PDGH�GXULQJ�WKH�ILUVW�
VHYHQ�\HDUV�RI�WKH�QRWHV��7KLV�WUDQVDFWLRQ�LQFOXGHV�D�SXW�FDOO�SURYLVLRQ�WKDW�EHFRPHV�HIIHFWLYH�DW�WKH�HQG�
RI�WKH�VHYHQ�\HDU�FRPSOLDQFH�UHFDSWXUH�SHULRG�E\�ZKLFK�WKH�VWUXFWXUH�LV�XQZRXQG�DQG�DOO�ORDQV�DQG�
REOLJDWLRQV�ZLOO�EH�VDWLVILHG��
�
'HEW�JXDUDQWHHV��$W�'HFHPEHU����������DQG�������WKH�&RUSRUDWLRQ�KDG�JXDUDQWHHG�DSSUR[LPDWHO\�
�������DQG���������UHVSHFWLYHO\��RI�FHUWDLQ�RXWVWDQGLQJ�GHEW�REOLJDWLRQV�RI�XQFRQVROLGDWHG�HQWLWLHV��,I�WKH�
XQFRQVROLGDWHG�HQWLWLHV�GHIDXOW�RQ�WKHLU�GHEW�REOLJDWLRQ��WKH�&RUSRUDWLRQ�ZRXOG�WKHQ�EH�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�
REOLJDWLRQ��$W�'HFHPEHU����������DQG�������WKH�&RUSRUDWLRQ�KDV�QR�DPRXQWV�DFFUXHG�UHODWHG�WR�WKHVH�
JXDUDQWHHV���
�

1RWH����� ,QWHUHVW�5DWH�6ZDSV�DQG�2WKHU�'HULYDWLYHV�
3+�XVHV�D�FRPELQDWLRQ�RI�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�DJUHHPHQWV�ZLWK�WKH�REMHFWLYH�WR�PLWLJDWH�WKH�LPSDFW�LQWHUHVW�
UDWH�IOXFWXDWLRQV�KDYH�RQ�LWV�LQWHUHVW�SD\PHQWV��3+�XVHV�IL[HG�SD\RU��IL[HG�VSUHDG�EDVLV��IL[HG�UHFHLYHU��
DQG�IRUZDUG�IL[HG�SD\RU�FRQWUDFWV�HQWHUHG�LQWR�ZLWK�YDULRXV�WKLUG�SDUWLHV��,QWHUHVW�UDWH�VZDS�FRQWUDFWV�
EHWZHHQ�3+�DQG�D�WKLUG�SDUW\��FRXQWHUSDUW\��SURYLGH�IRU�WKH�SHULRGLF�H[FKDQJH�RI�SD\PHQWV�EHWZHHQ�WKH�
SDUWLHV�EDVHG�RQ�FKDQJHV�LQ�D�GHILQHG�LQGH[�DQG�D�IL[HG�UDWH�DQG�LQFOXGH�FRXQWHUSDUW\�FUHGLW�ULVN��7KLV�LV�
WKH�ULVN�WKDW�FRQWUDFWXDO�REOLJDWLRQV�RI�WKH�FRXQWHUSDUWLHV�ZLOO�QRW�EH�IXOILOOHG��&RQFHQWUDWLRQV�RI�FUHGLW�ULVN�
UHODWH�WR�JURXSV�RI�FRXQWHUSDUWLHV�WKDW�KDYH�VLPLODU�HFRQRPLF�RU�LQGXVWU\�FKDUDFWHULVWLFV�WKDW�ZRXOG�FDXVH�
WKHLU�DELOLW\�WR�PHHW�FRQWUDFWXDO�REOLJDWLRQV�WR�EH�VLPLODUO\�DIIHFWHG�E\�FKDQJHV�LQ�HFRQRPLF�RU�RWKHU�
FRQGLWLRQV��&RXQWHUSDUW\�FUHGLW�ULVN�LV�PDQDJHG�E\�UHTXLULQJ�KLJK�FUHGLW�VWDQGDUGV�IRU�3+¶V�FRXQWHUSDUWLHV��
7KH�FRXQWHUSDUWLHV�WR�WKHVH�FRQWUDFWV�DUH�ILQDQFLDO�LQVWLWXWLRQV�WKDW�FDUU\�LQYHVWPHQW�JUDGH�FUHGLW�UDWLQJV��
7KH�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�FRQWUDFWV�FRQWDLQ�FROODWHUDO�SURYLVLRQV�DSSOLFDEOH�WR�ERWK�SDUWLHV�WR�PLWLJDWH�FUHGLW�
ULVN��3+�GRHV�QRW�DQWLFLSDWH�QRQSHUIRUPDQFH�E\�LWV�FRXQWHUSDUWLHV��7KH�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�DJUHHPHQWV�
UHTXLUH�3+�WR�SRVW�FROODWHUDO�LI�WKH�OLDELOLW\�EDODQFH��GHSHQGLQJ�RQ�WKH�FRXQWHUSDUW\��LV�JUHDWHU�WKDQ�
��������WR����������1R�FROODWHUDO�ZDV�UHTXLUHG�WR�EH�SRVWHG�E\�3+�DW�'HFHPEHU����������DQG�������
3+¶V�SROLF\�LV�WR�SUHVHQW�WKH�FROODWHUDO�RQ�D�JURVV�EDVLV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
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�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
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�

���

1RWH����� ,QWHUHVW�5DWH�6ZDSV�DQG�2WKHU�'HULYDWLYHV��&RQWLQXHG��
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�LV�D�VXPPDU\�RI�WKH�RXWVWDQGLQJ�SRVLWLRQV�XQGHU�WKHVH�LQWHUHVW�UDWH�VZDS�DJUHHPHQWV�
DW�'HFHPEHU�����
�

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

��������� ���������������� ������RI�RQH�PRQWK�/,%25 ���������������������� ����������������������
��������� ���������������� ������RI�RQH�PRQWK�

�/,%25���������PDUJLQ
 ���������������������� ����������������������
���� �������� ������RI�RQH�PRQWK�

�/,%25���������PDUJLQ ���������������������� ����������������������
���� %0$�6,)0$�,QGH[��� ����RI�WHQ�\HDU�/,%25��

���������������PDUJLQ

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

1RWLRQDO�$PRXQW



�(IIHFWLYH�1RYHPEHU����������WKH�WHUPV�LQ�WKH�VZDS�ZHUH�PRGLILHG�IURP�����RI�RQH�PRQWK�/,%25�����������������
PDUJLQ�


2Q�1RYHPEHU����������WKH�WHUPV�RQ���������RI�WKLV�VZDS�ZHUH�PRGLILHG�WR�������RI�WHQ�\HDU�/,%25�����������
HIIHFWLYH��-DQXDU\����������

�
�
���� 7KH�REMHFWLYH�RI�WKHVH�ILYH�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV�LV�WR�PLWLJDWH�LQWHUHVW�UDWH�IOXFWXDWLRQV�DQG�V\QWKHWLFDOO\�

IL[�FHUWDLQ�YDULDEOH�UDWH�H[SRVXUH��
���� 7KH�REMHFWLYH�RI�WKHVH�WZR�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV�LV�WR�PLWLJDWH�LQWHUHVW�UDWH�IOXFWXDWLRQV�DQG�V\QWKHWLFDOO\�

IL[�FHUWDLQ�YDULDEOH�UDWH�H[SRVXUH��
���� 7KH�REMHFWLYH�RI�WKHVH�WZR�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV�LV�WR�WDNH�DGYDQWDJH�RI�\LHOG�FXUYH�GLIIHUHQFHV�DQG�

PLWLJDWH�ULVN�RQ�IXWXUH�ERQG�RIIHULQJV��7KHVH�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV�DUH�QRW�DVVRFLDWHG�ZLWK�RXWVWDQGLQJ�
GHEW��

�
7KH�IDLU�YDOXH�RI�GHULYDWLYH�LQVWUXPHQWV�LV�DV�IROORZV��
�

%DODQFH�6KHHW
&ODVVLILFDWLRQ ���� ����

,QWHUHVW�UDWH�VZDS�DJUHHPHQWV ,QWHUHVW�UDWH�VZDSV�
���2WKHU�DVVHWV� ����������������������� �����������������������

,QWHUHVW�UDWH�VZDS�DJUHHPHQWV ,QWHUHVW�UDWH�VZDSV�
���1RQFXUUHQW�OLDELOLWLHV� ������������������������ ������������������������

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

'HULYDWLYHV�1RW�'HVLJQDWHG 'HFHPEHU����
DV�+HGJLQJ�,QVWUXPHQWV

�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH����� ,QWHUHVW�5DWH�6ZDSV�DQG�2WKHU�'HULYDWLYHV��&RQWLQXHG��
7KH�HIIHFWV�RI�GHULYDWLYH�LQVWUXPHQWV�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�
DVVHWV�DUH�DV�IROORZV��
�

/RFDWLRQ�RI�*DLQ�RQ
'HULYDWLYHV�5HFRJQL]HG�LQ
([FHVV�RI�5HYHQXH�2YHU

([SHQVHV ���� ����

,QWHUHVW�UDWH�VZDS�DJUHHPHQWV�� 8QUHDOL]HG�JDLQV�RQ
��XQUHDOL]HG�JDLQ ��LQWHUHVW�UDWH�VZDSV��QHW ���������������������� �����������������������

,QWHUHVW�UDWH�VZDS�DJUHHPHQWV���
��VHWWOHPHQW�SD\PHQWV ,QWHUHVW�DQG�ILQDQFLQJ�FRVWV ������������������������� �������������������������

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

LQ�([FHVV�RI�5HYHQXH
2YHU�([SHQVHV

'HULYDWLYHV�1RW�'HVLJQDWHG 'HFHPEHU����
DV�+HGJLQJ�,QVWUXPHQWV

'HULYDWLYHV�5HFRJQL]HG
$PRXQW�RI�*DLQ��/RVV��RQ

�
�
,QWHUHVW�UDWH�VZDS�VHWWOHPHQW�SD\PHQWV��QHW�ZHUH��������DQG��������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��RI�
ZKLFK������DQG������ZDV�FDSLWDOL]HG�DV�SDUW�RI�WKH�FRVW�RI�FRQVWUXFWLRQ�LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�

1RWH����� 3HQVLRQ�3ODQV�
'HILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�SODQ��7KH�&RUSRUDWLRQ�VSRQVRUV�D�QRQFRQWULEXWRU\�GHILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�SODQ�
�WKH�3ODQ��FRYHULQJ�HOLJLEOH�HPSOR\HHV�HPSOR\HG�SULRU�WR�-DQXDU\�������3ODQ�EHQHILWV�DUH�EDVHG�RQ�\HDUV�
RI�VHUYLFH�DQG�DQ�HPSOR\HH¶V�FRPSHQVDWLRQ�GXULQJ�D�FRQVHFXWLYH�ILYH�\HDU�WHUP�RI�HPSOR\PHQW�ZLWKLQ�WKH�
WHQ�\HDUV�SULRU�WR�EHQHILW�GHWHUPLQDWLRQ��ZKLFK�UHVXOWV�LQ�WKH�KLJKHVW�HDUQLQJV���



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH����� 3HQVLRQ�3ODQV��&RQWLQXHG��
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VHWV�IRUWK�WKH�FKDQJHV�LQ�SURMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�DQG�FKDQJHV�LQ�3ODQ�DVVHWV�IRU�
WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����DQG�WKH�IXQGHG�VWDWXV�RI�WKH�3ODQ�DQG�DFFUXHG�SHQVLRQ�REOLJDWLRQ�DV�RI�
'HFHPEHU����DV�DFWXDULDOO\�GHWHUPLQHG��
�

���� ����
&KDQJH�LQ�SURMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�
3URMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU �������������������� ��������������������
6HUYLFH�FRVW ����������������������� �����������������������
,QWHUHVW�FRVW ���������������������� ����������������������
$FWXDULDO��JDLQ��ORVV� ���������������������� ����������������������
%HQHILWV�SDLG ���������������������� ����������������������

3URMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�DW�HQG�RI�\HDU ��������������������� ���������������������

&KDQJH�LQ�3ODQ�DVVHWV�
3ODQ�DVVHWV�DW�IDLU�YDOXH�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU ��������������������� ���������������������
$FWXDO�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV ���������������������� ����������������������
(PSOR\HU�FRQWULEXWLRQV ���������������������� ����������������������
%HQHILWV�SDLG ���������������������� ����������������������

3ODQ�DVVHWV�DW�IDLU�YDOXH�DW�HQG�RI�\HDU ��������������������� ���������������������
)XQGHG�VWDWXV�RI�WKH�3ODQ��UHFRJQL]HG�DV�
��DFFUXHG�SHQVLRQ�REOLJDWLRQV� �������������������� �������������������

�
,WHPV�LQFOXGHG�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�WKDW�KDYH�QRW�\HW�EHHQ�UHFRJQL]HG�DV�D�FRPSRQHQW�RI�QHW�
SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW�DW�'HFHPEHU����DUH�DV�IROORZV��
�

���� ����

8QUHFRJQL]HG�QHW�DFWXDULDO�ORVV �������������������� �������������������� �
�
&KDQJHV�LQ�3ODQ�DVVHWV�DQG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�UHFRJQL]HG�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�GXULQJ�WKH�\HDUV�
HQGHG�'HFHPEHU����LQFOXGH�WKH�IROORZLQJ��
�

���� ����

&XUUHQW�\HDU�DFWXDULDO�JDLQ��ORVV� ���������������������� ��������������������
&XUUHQW�\HDU�DPRUWL]DWLRQ�RI�DFWXDULDO�ORVV ��������������������� ���������������������
&XUUHQW�\HDU�DPRUWL]DWLRQ�RI�SULRU�VHUYLFH�FRVW ��������������������� ������������������������

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

�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH����� 3HQVLRQ�3ODQV��&RQWLQXHG��
7KH�DFWXDULDO�ORVV�FRVW�LQFOXGHG�LQ�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHWV�DQG�H[SHFWHG�WR�EH�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�QHW�
SHULRGLF�SHQVLRQ�FRVW�GXULQJ�WKH�\HDU�HQGLQJ�'HFHPEHU�����������WRWDOV���������
�
1HW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW�LQFOXGHG�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV�H[SHQVH�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����
FRQVLVWV�RI�WKH�IROORZLQJ��
�

���� ����

6HUYLFH�FRVW ��������������������� ���������������������
,QWHUHVW�FRVW ��������������������� ���������������������
([SHFWHG�UHWXUQ�RQ�3ODQ�DVVHWV ��������������������� ���������������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�XQUHFRJQL]HG�QHW�ORVV ��������������������� ���������������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�XQUHFRJQL]HG�SULRU�VHUYLFH�FRVW ��������������������� ������������������������

1HW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW �������������������� ��������������������
�

7KH�DFFXPXODWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�DW�'HFHPEHU����������DQG�������ZDV����������DQG�����������
UHVSHFWLYHO\��
�
7KH�ZHLJKWHG�DYHUDJH�DVVXPSWLRQV�XVHG�WR�GHWHUPLQH�EHQHILW�REOLJDWLRQV�DW�'HFHPEHU����DQG�QHW�
SHULRGLF�EHQHILW�FRVWV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG�DUH�DV�IROORZV��
�

���� ����
$VVXPSWLRQV�±��EHQHILW�REOLJDWLRQV�
'LVFRXQW�UDWH ����� �����
5DWH�RI�FRPSHQVDWLRQ�LQFUHDVH �������IRU�������

WKHQ�������DIWHU�
�����

�������IRU������
������IRU�������
������DIWHU������

$VVXPSWLRQV�±�QHW�SHULRGLF�EHQHILW�FRVW�
'LVFRXQW�UDWH ����� �����
([SHFWHG�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV ����� �����
5DWH�RI�FRPSHQVDWLRQ�LQFUHDVH �������IRU�������

WKHQ�������DIWHU�
�����

�����

�
�
7KH�DPRUWL]DWLRQ�RI�DQ\�SULRU�VHUYLFH�FRVW�LV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�D�VWUDLJKW�OLQH�DPRUWL]DWLRQ�RI�WKH�FRVW�RYHU�
WKH�DYHUDJH�UHPDLQLQJ�VHUYLFH�SHULRG�RI�HPSOR\HHV�H[SHFWHG�WR�UHFHLYH�EHQHILWV�XQGHU�WKH�3ODQ��7KH�
GLVFRXQW�UDWH�ZDV�FKDQJHG�IURP�������WR�������IRU�������7KLV�FKDQJH�KDG�WKH�LPSDFW�RI�GHFUHDVLQJ�WKH�
SURMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�E\�DSSUR[LPDWHO\�����������
�
,Q�������D�FKDQJH�IURP�WKH�53������+HDOWK\�$QQXLWDQW�0DOH�DQG�)HPDOH�PRUWDOLW\�WDEOHV�ZLWK�D�
JHQHUDWLRQDO�LPSURYHPHQW�SURMHFWLRQ�VFDOH�03������WR�WKH�53������+HDOWK\�$QQXLWDQW�0DOH�DQG�)HPDOH�
PRUWDOLW\�WDEOHV�ZLWK�D�JHQHUDWLRQDO�LPSURYHPHQW�SURMHFWLRQ�VFDOH�03������ZDV�PDGH�LQ�WKH�FDOFXODWLRQ�RI�
WKH�EHQHILW�REOLJDWLRQ��7KLV�FKDQJH�IURP�WKH�03������VFDOH�WR�WKH�03������VFDOH�KDG�WKH�LPSDFW�RI�
GHFUHDVLQJ�WKH�SURMHFWHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ�E\�DSSUR[LPDWHO\���������
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH����� 3HQVLRQ�3ODQV��&RQWLQXHG��
7KH�SULQFLSDO�ORQJ�WHUP�GHWHUPLQDQW�RI�D�SRUWIROLR¶V�LQYHVWPHQW�UHWXUQ�LV�LWV�DVVHW�DOORFDWLRQ��7KH�3ODQ¶V�
DOORFDWLRQ�LV�FXUUHQWO\�ZHLJKWHG�WRZDUG�JURZWK�DVVHWV�������YHUVXV�IL[HG�LQFRPH��������7KH�
&RUSRUDWLRQ¶V�SROLF\�RQ�LQYHVWPHQW�DOORFDWLRQ�IRU�WKH�3ODQ�FRQVLVWV�RI�DQ�DOORFDWLRQ�RI�����WR�����IRU�
JURZWK�LQYHVWPHQWV�DQG�����WR�����IRU�IL[HG�LQFRPH�LQYHVWPHQWV��:LWKLQ�WKH�JURZWK�LQYHVWPHQW�
FODVVLILFDWLRQ��WKH�3ODQ¶V�DVVHW�VWUDWHJ\�HQFRPSDVVHV�HTXLW\�DQG�HTXLW\�OLNH�LQVWUXPHQWV�WKDW�DUH�RI�ERWK�
SXEOLF�DQG�SULYDWH�PDUNHW�LQYHVWPHQWV��7KHVH�HTXLW\�DQG�HTXLW\�OLNH�LQVWUXPHQWV�DUH�SXEOLF�HTXLW\�
VHFXULWLHV�WKDW�DUH�ZHOO�GLYHUVLILHG�DQG�LQYHVWHG�LQ�8�6��DQG�LQWHUQDWLRQDO�FRPSDQLHV��0DQDJHPHQW�
EHOLHYHV�LWV�DFWLYH�VWUDWHJLHV�KDYH�DGGHG�YDOXH�UHODWLYH�WR�SDVVLYH�EHQFKPDUN�UHWXUQV��7KH�H[SHFWHG�ORQJ�
WHUP�UDWH�RI�UHWXUQ�DVVXPSWLRQ�LV�EDVHG�RQ�WKH�PL[�RI�DVVHWV�LQ�WKH�3ODQ��WKH�ORQJ�WHUP�HDUQLQJV�H[SHFWHG�
WR�EH�DVVRFLDWHG�ZLWK�HDFK�DVVHW�FODVV��DQG�WKH�DGGLWLRQDO�UHWXUQ�H[SHFWHG�WKURXJK�DFWLYH�PDQDJHPHQW��
7KLV�DVVXPSWLRQ�LV�SHULRGLFDOO\�EHQFKPDUNHG�DJDLQVW�SHHU�SODQV��
�
7KH�3ODQ¶V�ZHLJKWHG�DYHUDJH�DVVHW�DOORFDWLRQV�DW�'HFHPEHU�����E\�DVVHW�FDWHJRU\��DUH�DV�IROORZV��
�

���� ����

5HDO�HVWDWH�LQYHVWPHQW�WUXVW � � � �
5HDO�HVWDWH�LQYHVWPHQW�IXQG � �
&RPPLQJOHG�IXQGV � �
,QWHUQDWLRQDO�HTXLWLHV �� �
'RPHVWLF�HTXLWLHV �� ��
0RUWJDJH�DQG�DVVHW�EDFNHG�VHFXULWLHV �� �
&RUSRUDWH�ERQGV �� ��
0XQLFLSDO�ERQGV � �
0XWXDO�IXQGV�±�HTXLW\ �� ��
0XWXDO�IXQGV�±�ERQG �� ����������������������������
86�JRYHUQPHQW�DQG�DJHQF\�REOLJDWLRQV � �
&DVK�DQG�VKRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV � �
*XDUDQWHHG�LQYHVWPHQW�FRQWUDFW ������������������������������ �

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

�
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH����� 3HQVLRQ�3ODQV��&RQWLQXHG��
7KH�IDLU�YDOXH�RI�SHQVLRQ�SODQ�DVVHWV�ZDV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�IROORZLQJ�LQSXWV�DW�'HFHPEHU�����������
�

)DLU�9DOXH /HYHO�� /HYHO�� /HYHO��

,QWHUQDWLRQDO�HTXLW\ ��������������� ��������������� ����������������������� �����������������������
'RPHVWLF�HTXLW\ ���������������� ���������������� ������������������������ ������������������������
0RUWJDJH�DQG�DVVHW�EDFNHG�VHFXULWLHV ���������������� ����������������� ����������������������� ������������������������
0XQLFLSDO�ERQGV ����������������� ����������������� ������������������������ ������������������������
&RUSRUDWH�ERQGV ���������������� ����������������� ����������������������� ������������������������
0XWXDO�IXQGV���HTXLW\ ���������������� ���������������� ������������������������ ������������������������
0XWXDO�IXQGV���ERQG ���������������� ����������������� ����������������������� ������������������������
86�JRYHUQPHQW�DQG�DJHQF\�REOLJDWLRQV ����������������� ����������������� ������������������������ ������������������������
&DVK�DQG�VKRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV ����������������� ����������������� ������������������������ ������������������������
&RPPHUFLDO�SDSHU�DQG�&'
V ������������������ ����������������� ������������������������� ������������������������
*XDUDQWHHG�LQYHVWPHQW�FRQWUDFW ����������������� ����������������� ������������������������ ������������������������

��������������� �������������� ��������������������� �����������������������
,QYHVWPHQWV�QRW�DW�IDLU�YDOXH�
���5HDO�HVWDWH�LQYHVWPHQW�WUXVW ����������������
���5HDO�HVWDWH�LQYHVWPHQW�IXQG ����������������
���&RPPLQJOHG�IXQGV ����������������

7RWDO�LQYHVWPHQWV ��������������

)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV�8VLQJ

�
7KH�IDLU�YDOXH�RI�SHQVLRQ�SODQ�DVVHWV�ZDV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�IROORZLQJ�LQSXWV�DW�'HFHPEHU�����������
�

)DLU�9DOXH /HYHO�� /HYHO�� /HYHO��

,QWHUQDWLRQDO�HTXLW\ ��������������� ��������������� ����������������������� �����������������������
'RPHVWLF�HTXLW\ ���������������� ���������������� ������������������������ ������������������������
0RUWJDJH�DQG�DVVHW�EDFNHG�VHFXULWLHV ���������������� ����������������� ����������������������� ������������������������
0XQLFLSDO�ERQGV ����������������� ����������������� ������������������������ ������������������������
&RUSRUDWH�ERQGV ���������������� ����������������� ����������������������� ������������������������
0XWXDO�IXQGV���HTXLW\ ���������������� ���������������� ������������������������ ������������������������
0XWXDO�IXQGV���ERQG ���������������� ����������������� ����������������������� ������������������������
86�JRYHUQPHQW�DQG�DJHQF\�REOLJDWLRQV ���������������� ���������������� ������������������������� ������������������������
&DVK�DQG�VKRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV ����������������� �������������������� ������������������������ ������������������������
*XDUDQWHHG�LQYHVWPHQW�FRQWUDFW ����������������� ����������������� ������������������������ ������������������������

��������������� �������������� ��������������������� �����������������������
,QYHVWPHQWV�QRW�DW�IDLU�YDOXH�
���5HDO�HVWDWH�LQYHVWPHQW�WUXVW ����������������
���5HDO�HVWDWH�LQYHVWPHQW�IXQG ����������������
���&RPPLQJOHG�IXQGV ����������������
���$PRXQW�GXH�WR�EURNHUV �������������������

7RWDO�LQYHVWPHQWV ��������������

)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQWV�8VLQJ

�
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH����� 3HQVLRQ�3ODQV��&RQWLQXHG��
)DLU�YDOXH�PHWKRGRORJLHV�IRU�/HYHO���DQG�/HYHO���LQYHVWPHQWV�DUH�FRQVLVWHQW�ZLWK�WKH�LQSXWV�GHVFULEHG�LQ�
1RWH����7KH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�/HYHO���LQWHUHVW�LQ�WKH�JXDUDQWHHG�LQYHVWPHQW�FRQWUDFW��*,&��LV�EDVHG�RQ�
LQIRUPDWLRQ�UHSRUWHG�E\�WKH�LVVXHU�RI�WKH�*,&�DW�\HDU�HQG��
�
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�LV�D�UROOIRUZDUG�RI�WKH�SHQVLRQ�SODQ�DVVHWV�FODVVLILHG�ZLWKLQ�/HYHO���RI�WKH�YDOXDWLRQ�
KLHUDUFK\���
�

)LQDQFLDO�
$VVHWV

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

)DLU�YDOXH�DW�'HFHPEHU��������� ����������������������
3XUFKDVHV��LVVXDQFHV��DQG�VHWWOHPHQWV ����������������������
$FWXDO�UHWXUQ�RQ�SODQ�DVVHWV �����������������������

)DLU�YDOXH�DW�'HFHPEHU��������� ���������������������
�

(VWLPDWHG�IXWXUH�EHQHILW�SD\PHQWV�DUH�DV�IROORZV��
�
<HDU�HQGLQJ�'HFHPEHU����
���� ��������������������
���� ���������������������
���� ���������������������
���� ���������������������
���� ���������������������
����������� �������������������� �

�
7KH�&RUSRUDWLRQ�H[SHFWV�WR�PDNH�QR�FRQWULEXWLRQV�WR�LWV�GHILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�SODQ�LQ�������
�
'HILQHG�FRQWULEXWLRQ�DQG�RWKHU�SHQVLRQ�SODQV��(OLJLEOH�HPSOR\HHV�KLUHG�DIWHU�'HFHPEHU�����������DQG�
HPSOR\HHV�ZKR�ZHUH�DFWLYH�DW�'HFHPEHU�����������DQG�HOHFWHG�DW�WKDW�WLPH�WR�SDUWLFLSDWH�LQ�WKH�GHILQHG�
FRQWULEXWLRQ�SODQ�DQG�IUHH]H�WKHLU�EHQHILWV�LQ�WKH�GHILQHG�EHQHILW�SODQ��SDUWLFLSDWH�LQ�WKH�GHILQHG�
FRQWULEXWLRQ�SODQ��7KH�DFFUXHG�OLDELOLW\�IRU�WKH�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SHQVLRQ�SODQ�LV���������DQG���������DW�
'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�LV�UHFRUGHG�DV�D�FXUUHQW�OLDELOLW\�RQ�WKH�FRQVROLGDWHG�
EDODQFH�VKHHWV��'XULQJ������DQG�������H[SHQVH�IRU�WKLV�SODQ�WRWDOHG���������DQG����������UHVSHFWLYHO\��
DQG�LV�LQFOXGHG�LQ�VDODULHV�DQG�EHQHILWV�H[SHQVH��
�
&RQWULEXWLRQV�WR�WKH�WD[�VKHOWHUHG�DQQXLW\�DQG�����N��SODQV�DUH�EDVHG�RQ�D�SHUFHQWDJH�RI�HOLJLEOH�
HPSOR\HH�VDODULHV��DV�GHILQHG��7KH�FRQWULEXWLRQV�IRU�WKH�WD[�VKHOWHUHG�DQQXLW\�DQG�����N��SODQV�ZHUH�
��������DQG���������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�ZHUH�UHSRUWHG�DV�VDODULHV�DQG�EHQHILWV�
H[SHQVH��
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH����� 0DOSUDFWLFH�,QVXUDQFH�
7KH�&RUSRUDWLRQ�DQG�LWV�DIILOLDWHV�DUH�VXEMHFW�WR�SHQGLQJ�DQG�WKUHDWHQHG�OHJDO�DFWLRQV�WKDW�DULVH�LQ�WKH�
QRUPDO�FRXUVH�RI�WKHLU�DFWLYLWLHV��0HGLFDO�PDOSUDFWLFH�FRYHUDJH�LV�SURYLGHG�WKURXJK�D�SURJUDP�RI�VHOI�
LQVXUDQFH�DQG�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�DQG�FRQVLGHUV�OLPLWDWLRQV�LPSRVHG�E\�WKH�,QGLDQD�0HGLFDO�
0DOSUDFWLFH�$FW��DV�DPHQGHG��WKH�$FW���7KH�³$FW´�OLPLWV�WKH�DPRXQW�RI�LQGLYLGXDO�FODLPV�WR��������
�HIIHFWLYH�-XO\���������WKURXJK�-XQH������������RI�ZKLFK��������ZRXOG�EH�SDLG�E\�WKH�6WDWH�RI�,QGLDQD�
3DWLHQW�&RPSHQVDWLRQ�)XQG��3&)��DQG������E\�WKH�&RUSRUDWLRQ�RU�E\�LWV�FRPPHUFLDO�LQVXUHU��7KH�0HGLFDO�
3URWHFWLYH�&RPSDQ\��(IIHFWLYH�-XO\����������WKLV�OLPLW�LQFUHDVHG�WR���������RI�ZKLFK��������ZRXOG�EH�SDLG�
E\�WKH�3&)�DQG������E\�WKH�&RUSRUDWLRQ�RU�LWV�FRPPHUFLDO�LQVXUHU���
�
0DOSUDFWLFH�FODLPV�IRU�LQFLGHQWV�WKDW�PD\�JLYH�ULVH�WR�OLWLJDWLRQ�KDYH�EHHQ�DVVHUWHG�DJDLQVW�WKH�
&RUSRUDWLRQ�E\�YDULRXV�FODLPDQWV��7KH�FODLPV�DUH�LQ�YDULRXV�VWDJHV�RI�UHVROXWLRQ��DQG�VRPH�PD\�XOWLPDWHO\�
EH�EURXJKW�WR�WULDO��7KHUH�DUH�DOVR�UHSRUWHG�LQFLGHQWV�WKDW�KDYH�RFFXUUHG�WKURXJK�'HFHPEHU�����������
ZKLFK�PD\�UHVXOW�LQ�WKH�DVVHUWLRQ�RI�DGGLWLRQDO�FODLPV��7KHUH�PD\�EH�RWKHU�FODLPV�IURP�XQUHSRUWHG�
LQFLGHQWV�DULVLQJ�IURP�VHUYLFHV�SURYLGHG�WR�SDWLHQWV��7KH�OLDELOLW\�IRU�PHGLFDO�PDOSUDFWLFH�LQFOXGHV�DPRXQWV�
IRU�FODLPV�DQG�UHODWHG�OHJDO�H[SHQVHV�IRU�WKHVH�LQFXUUHG�EXW�QRW�UHSRUWHG�LQFLGHQWV��7KLV�OLDELOLW\�LV�
DFWXDULDOO\�GHWHUPLQHG�E\�FRPELQLQJ�LQGXVWU\�GDWD�DQG�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�KLVWRULFDO�H[SHULHQFH��$FFUXHG�
PDOSUDFWLFH�ORVVHV�DQG�LQVXUDQFH�UHFRYHU\�UHFHLYDEOHV�KDYH�EHHQ�GLVFRXQWHG�DW������DQG����LQ������
DQG�������UHVSHFWLYHO\��LQ�PDQDJHPHQW¶V�RSLQLRQ��SURYLGH�DGHTXDWH�UHVHUYH�IRU�ORVV�FRQWLQJHQFLHV��7KH�
&RUSRUDWLRQ�UHFRUGHG�UHFHLYDEOH�EDODQFHV�WR�UHIOHFW�WKH�H[SHFWHG�UHFRYHU\�IURP�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�
FRYHUDJH��7KH�&RUSRUDWLRQ�LV�UHSRUWLQJ�UHFHLYDEOHV�RI��������DQG��������LQ�SUHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�
FXUUHQW�DVVHWV�DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG��������DQG��������LQ�RWKHU�DVVHWV�DW�
'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�&RUSRUDWLRQ�KDV�UHFRUGHG�PDOSUDFWLFH�OLDELOLWLHV�RI�
�������DQG��������LQ�DFFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�H[SHQVHV�DV�RI�'HFHPEHU����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\��DQG��������DQG��������DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��LQ�RWKHU�OLDELOLWLHV�LQ�
WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��
�
7KH�&RUSRUDWLRQ�HVWDEOLVKHG�D�UHYRFDEOH��UHVWULFWHG�WUXVW�IRU�FODLPV�QRW�FRYHUHG�E\�FRPPHUFLDO�LQVXUDQFH�
IRU�WKH�SXUSRVH�RI�VHWWLQJ�DVLGH�DVVHWV�EDVHG�RQ�DFWXDULDO�IXQGLQJ�UHFRPPHQGDWLRQV��8QGHU�WKH�WUXVW�
DJUHHPHQWV��WKH�WUXVW�DVVHWV�FDQ�RQO\�EH�XVHG�IRU�SD\PHQW�RI�PDOSUDFWLFH�DQG�JHQHUDO�OLDELOLW\�ORVVHV��
UHODWHG�H[SHQVHV��DQG�WKH�FRVW�RI�DGPLQLVWHULQJ�WKH�WUXVW��7KH�EDODQFH�RI�WKH�WUXVW�ZDV��������DQG��������
DW�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�WUXVW�LV�LQFOXGHG�LQ�,QYHVWPHQWV�±�)XQGV�KHOG�E\�
WUXVWHHV�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�VKHHWV��
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH����� &RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV�
&HUWDLQ�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DUH�OHDVHG�XVLQJ�QRQFDQFHODEOH�RSHUDWLQJ�DQG�FDSLWDO�OHDVH�
DUUDQJHPHQWV��5HQWDO�H[SHQVH�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�RSHUDWLQJ�OHDVHV�ZDV���������DQG���������LQ������
DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�OHDVHV�H[SLUH�LQ�YDULRXV�\HDUV�WKURXJK�������)XWXUH�PLQLPXP�OHDVH�
SD\PHQWV�UHTXLUHG�XQGHU�QRQFDQFHODEOH�RSHUDWLQJ�DQG�FDSLWDO�OHDVHV�IRU�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DV�RI�
'HFHPEHU�����������DUH�DV�IROORZV���
�

2SHUDWLQJ� &DSLWDO
/HDVHV /HDVHV

<HDU�HQGLQJ�'HFHPEHU����
���� �������������������� ��������������������
���� ��������������������� ���������������������
���� ��������������������� ���������������������
���� ��������������������� ����������������������
���� ��������������������� ����������������������

7KHUHDIWHU �������������������� ����������������������
7RWDO�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV ������������������� ���������������������

/HVV�DPRXQW�UHSUHVHQWLQJ�LQWHUHVW �����������������������
3UHVHQW�YDOXH�RI�QHW�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV ��������������������

�
39+�RZQV�WKH�2UWKR�+RVSLWDO�EXLOGLQJ�DQG�OHDVHV�WKH�VSDFH�WR�257+2�XQGHU�D�QRQ�FDQFHODEOH�RSHUDWLQJ�
OHDVH�WKDW�ZLOO�H[SLUH�LQ�������257+2�RZQV�WKH�3DUNYLHZ�6XUJHU\�2QH�EXLOGLQJ�DQG�OHDVHV�LW�WR�3DUNYLHZ�
2UWKR�&HQWHU�//&�XQGHU�D�QRQ�FDQFHODEOH�RSHUDWLQJ�OHDVH�WKDW�H[SLUHV�LQ�������3+�KDV�����RZQHUVKLS�
RI�257+2��ZKLFK�RZQV�WKH�3DUNYLHZ�2UWKR�&HQWHU�//&��5HQWDO�UHYHQXH�DQG�H[SHQVH�DVVRFLDWHG�ZLWK�
WKHVH�OHDVHV�DUH�HOLPLQDWHG�LQ�FRQVROLGDWLRQ��DQG�WKH�UHODWHG�IXWXUH�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV�KDYH�EHHQ�
H[FOXGHG�IURP�WKH�DERYH�WDEOH��
�

1RWH����� )XQFWLRQDO�([SHQVHV�
7KH�FRVW�RI�SURYLGLQJ�WKH�&RUSRUDWLRQ¶V�SURJUDPV�DQG�RWKHU�DFWLYLWLHV�LV�VXPPDUL]HG�RQ�D�IXQFWLRQDO�EDVLV��
([SHQVHV�WKDW�FDQ�EH�LGHQWLILHG�ZLWK�D�VSHFLILF�SURJUDP�RU�VXSSRUW�VHUYLFH�DUH�FKDUJHG�GLUHFWO\�WR�WKDW�
SURJUDP�RU�VXSSRUW�VHUYLFH��&RVWV�FRPPRQ�WR�PXOWLSOH�IXQFWLRQV�KDYH�EHHQ�DOORFDWHG�DPRQJ�WKH�YDULRXV�
IXQFWLRQV�EHQHILWHG�XVLQJ�D�UHDVRQDEOH�DOORFDWLRQ�PHWKRG�WKDW�LV�FRQVLVWHQWO\�DSSOLHG��(DFK�\HDU�WKH�EDVLV�
RQ�ZKLFK�FRVWV�DUH�DOORFDWHG�LV�HYDOXDWHG��
�
0DQDJHPHQW��JHQHUDO�DQG�DGPLQLVWUDWLYH�H[SHQVHV�LQFOXGH�FRVWV�WKDW�DUH�QRW�GLUHFWO\�LGHQWLILDEOH�ZLWK�DQ\�
VSHFLILF�SURJUDP��EXW�ZKLFK�SURYLGH�IRU�WKH�RYHUDOO�VXSSRUW�RI�WKH�&RUSRUDWLRQ��
�
)XQGUDLVLQJ�FRVWV�DUH�H[SHQVHG�DV�LQFXUUHG��HYHQ�WKRXJK�WKH\�PD\�UHVXOW�LQ�FRQWULEXWLRQV�UHFHLYHG�LQ�
IXWXUH�\HDUV��7KH�&RUSRUDWLRQ�JHQHUDOO\�GRHV�QRW�FRQGXFW�LWV�IXQGUDLVLQJ�DFWLYLWLHV�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�LWV�
RWKHU�DFWLYLWLHV��$GGLWLRQDOO\��DGYHUWLVLQJ�FRVWV�DUH�H[SHQVHG�DV�LQFXUUHG���
�



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH����� )XQFWLRQDO�([SHQVHV��&RQWLQXHG��
7KH�&RUSRUDWLRQ��DV�DQ�LQWHJUDWHG�KHDOWK�FDUH�GHOLYHU\�V\VWHP��SURYLGHV�DQG�PDQDJHV�WKH�KHDOWK�FDUH�
QHHGV�RI�LWV�SDWLHQWV��$JJUHJDWH�GLUHFW�H[SHQVHV�IRU�WKHVH�VHUYLFHV�DV�D�SHUFHQWDJH�RI�WRWDO�H[SHQVHV�
ZHUH�DSSUR[LPDWHO\�����IRU�HDFK�RI�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������$�VXPPDU\�RI�
H[SHQVH�E\�IXQFWLRQ�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU�����������LV�DV�IROORZV���
�

$FXWH $PEXODWRU\ 3K\VLFLDQ 3RVW�$FXWH +HDOWK�3ODQ
0DQDJHPHQW�
DQG�*HQHUDO )XQGUDLVLQJ 7RWDO

6DODULHV�DQG�EHQHILWV ������������������� ������������������� ������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� ��������������������� �������������������
6XSSOLHV �������������������� �������������������� ��������������������� ���������������������� ������������������������ ���������������������� ������������������������ ��������������������
3XUFKDVHG�VHUYLFHV ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������
8WLOLWLHV��UHSDLUV��DQG�PDLQWHQDQFH ��������������������� ��������������������� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ������������������������ ���������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ����������������������� ������������������������� ������������������������ ��������������������
+RVSLWDO�DVVHVVPHQW�IHH ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������
,QWHUHVW�DQG�ILQDQFLQJ�FRVWV ��������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ������������������������� ������������������������� ���������������������
2WKHU ���������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������� ���������������������

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

+HDOWK�&DUH�6HUYLFHV 6XSSRUW�6HUYLFHV

�
�

1RWH����� ,QGLDQD�0HGLFDLG�'LVSURSRUWLRQDWH�6KDUH�
8QGHU�,QGLDQD�ODZ��,&������������������KHDOWK�FDUH�SURYLGHUV�TXDOLI\LQJ�DV�6WDWH�RI�,QGLDQD�0HGLFDLG�
$FXWH�'LVSURSRUWLRQDWH�6KDUH�DQG�0HGLFDLG�6DIHW\�1HW�+RVSLWDOV��'6+�SURYLGHUV��DUH�HOLJLEOH�WR�UHFHLYH�
,QGLDQD�0HGLFDLG�'LVSURSRUWLRQDWH�6KDUH��6WDWH�'6+��SD\PHQWV��7KH�DPRXQW�RI�WKHVH�DGGLWLRQDO�6WDWH�
'6+�IXQGV�LV�GHSHQGHQW�RQ�UHJXODWRU\�DSSURYDO�E\�DJHQFLHV�RI�WKH�IHGHUDO�DQG�VWDWH�JRYHUQPHQWV�DQG�LV�
GHWHUPLQHG�E\�WKH�OHYHO��H[WHQW��DQG�FRVW�RI�XQFRPSHQVDWHG�FDUH��DV�GHILQHG��DQG�YDULRXV�RWKHU�IDFWRUV��
6WDWH�'6+�SD\PHQWV�DUH�SDLG�DFFRUGLQJ�WR�WKH�ILVFDO�\HDU�RI�WKH�VWDWH��ZKLFK�HQGV�RQ�-XQH����RI�HDFK�
\HDU��DQG�DUH�EDVHG�RQ�WKH�FRVW�RI�XQFRPSHQVDWHG�FDUH�SURYLGHG�E\�WKH�'6+�SURYLGHUV�GXULQJ�WKHLU�
UHVSHFWLYH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�GXULQJ�WKH�VWDWH�ILVFDO�\HDU��
�
,Q�������3+�UHFRJQL]HG��������LQ�LQFRPH�IURP�,QGLDQD�0HGLFDLG�'LVSURSRUWLRQDWH�6KDUH�SD\PHQWV�������
RI�ZKLFK�SHUWDLQHG�WR�VWDWH�ILVFDO�\HDU������DQG��������SHUWDLQHG�WR�SULRU�\HDUV��,Q�������3+�UHFRJQL]HG�
�������LQ�LQFRPH�IURP�,QGLDQD�0HGLFDLG�'LVSURSRUWLRQDWH�6KDUH�SD\PHQWV�������RI�ZKLFK�SHUWDLQHG�WR�
VWDWH�ILVFDO�\HDU�������
�
$W�'HFHPEHU�����������3+�KDG��������RI�6WDWH�'6+�SD\PHQWV�UHFHLYDEOH�UHFRUGHG��$W�'HFHPEHU�����
������3+�KDG�QR�6WDWH�'6+�SD\PHQWV�UHFHLYDEOH�UHFRUGHG��
�

1RWH����� ,QGLDQD�+RVSLWDO�$VVHVVPHQW�)HH�3URJUDP�
,Q�0D\�������WKH�,QGLDQD�+RVSLWDO�$VVHVVPHQW�)HH�SURJUDP��+$)��ZDV�DSSURYHG�E\�WKH�IHGHUDO�&HQWHUV�
IRU�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�6HUYLFHV��&06��WKURXJK�-XQH�����������(IIHFWLYH�-XO\����������WKH�+$)�
SURJUDP�ZDV�UHQHZHG�WKURXJK�-XQH�����������8QGHU�+$)��,QGLDQD�KRVSLWDOV�UHFHLYH�DGGLWLRQDO�IHGHUDO�
0HGLFDLG�IXQGV�IRU�WKH�VWDWH¶V�KHDOWK�FDUH�V\VWHP��DGPLQLVWHUHG�E\�WKH�,QGLDQD�)DPLO\�DQG�6RFLDO�
6HUYLFHV�$GPLQLVWUDWLRQ��+$)�LQFOXGHV�ERWK�D�SD\PHQW�WR�WKH�KRVSLWDOV�IURP�WKH�VWDWH�DQG�DQ�DVVHVVPHQW�
DJDLQVW�WKH�KRVSLWDOV��ZKLFK�LV�SDLG�WR�WKH�VWDWH�WKH�VDPH�\HDU���
�
%HJLQQLQJ�LQ�)HEUXDU\�������WKH�+$)�SD\PHQWV�WR�SURYLGHUV�ZHUH�LQFRUSRUDWHG�LQWR�FODLP�E\�FODLP�
SD\PHQWV�IURP�ERWK�0HGLFDLG�DQG�WKH�0HGLFDLG�0DQDJHG�&DUH�(QWLWLHV��7KHUHIRUH��SD\PHQWV�WR�3+�
UHFRJQL]HG�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������FDQQRW�EH�VHSDUDWHO\�LGHQWLILHG��+$)�
DVVHVVPHQWV�DJDLQVW�3+�IRU������ZHUH���������DQG������ZHUH�����������



3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV�
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK�
�
1RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
(Dollars in Thousands) 
�

���

1RWH����� ,QGLDQD�+RVSLWDO�$VVHVVPHQW�)HH�3URJUDP��&RQWLQXHG��
+$)�SD\PHQWV�WR�3+�DUH�LQFOXGHG�LQ�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�FDUH�UHYHQXH�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�
RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��+$)�DVVHVVPHQWV�DJDLQVW�3+�DUH�LQFOXGHG�LQ�RSHUDWLQJ�H[SHQVH�LQ�
WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�RSHUDWLRQV�DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV��
�

1RWH����� 6XEVHTXHQW�(YHQWV�
3+�KDV�HYDOXDWHG�VXEVHTXHQW�HYHQWV�IRU�SRWHQWLDO�UHFRJQLWLRQ�DQG�RU�GLVFORVXUH�WKURXJK�0DUFK�����������
WKH�GDWH�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�ZHUH�LVVXHG��
�
)HEUXDU\����������WKH�&RUSRUDWLRQ�FORVHG�RQ�WKH�IRUZDUG�GHOLYHU\�RI�WKH���������6HULHV�����$�%RQG�
LVVXH��VHH�1RWH�����
�
2Q�0DUFK����������3DUNYLHZ�+HDOWK�DQG�'H.DOE�0HPRULDO�+RVSLWDO��,QF��G�E�D�'H.DOE�+HDOWK��'H.DOE��
VLJQHG�D�OHWWHU�RI�LQWHQW�WR�GHYHORS�D�VWUDWHJLF�SDUWQHUVKLS���$FFRUGLQJ�WR�WKH�WHUPV�RI�WKH�OHWWHU�RI�LQWHQW��
'H.DOE�ZLOO�DPHQG�DQG�UHVWDWH�LWV�$UWLFOHV�RI�,QFRUSRUDWLRQ�VXFK�WKDW�3DUNYLHZ�+HDOWK�ZLOO�EHFRPH�WKH�VROH�
FRUSRUDWH�PHPEHU�RI�'H.DOE�DQG�'H.DOE�ZLOO�EH�UHQDPHG�3DUNYLHZ�'H.DOE�+RVSLWDO��,QF���7KH�WZR�
RUJDQL]DWLRQV�VKDUH�D�FRPPLWPHQW�WR�GHOLYHULQJ�KLJK�TXDOLW\��FRPPXQLW\�FHQWULF�FDUH��DQG�WKH�SDUWQHUVKLS�
ZLOO�DOORZ�IRU�WKH�FRQWLQXHG�JURZWK�RI�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV�LQ�'H.DOE�&RXQW\���&RPSOHWLRQ�RI�WKH�SURSRVHG�
WUDQVDFWLRQ�LV�VXEMHFW�WR�WKH�QHJRWLDWLRQ�RI�PXWXDOO\�DFFHSWDEOH�GHILQLWLYH�DJUHHPHQWV��VDWLVIDFWRU\�
FRPSOHWLRQ�RI�GXH�GLOLJHQFH��WKH�DSSURYDO�RI�3DUNYLHZ�+HDOWK¶V�DQG�'H.DOE¶V�UHVSHFWLYH�JRYHUQLQJ�ERGLHV��
DQG�DQ\�UHTXLUHG�DSSURYDOV�E\�UHJXODWRU\�DXWKRULWLHV���
�



�

�

6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�
�



�

���

3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK

'HWDLOV�RI�&RQVROLGDWHG�%DODQFH�6KHHW
'HFHPEHU���������
(In Thousands)

3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ
3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 0DQDJHG� 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ �:KLWOH\� 3DUNYLHZ +XQWLQJWRQ :DEDVK 2EOLJDWHG &UHGLW

3DUNYLHZ +HDOWK +XQWLQJWRQ� :KLWOH\ 1REOH /D*UDQJH :DEDVK &DUH 2FFXSDWLRQDO +RVSLWDO +RVSLWDO 1REOH� �+RVSLWDO +RVSLWDO 3DUN� *URXS *URXS 2WKHU
+RVSLWDO��,QF��� 6\VWHP��,QF��� +RVSLWDO +RVSLWDO +RVSLWDO +RVSLWDO�� +RVSLWDO�� 6HUYLFHV +HDOWK�&HQWHUV )RXQGDWLRQ )RXQGDWLRQ )RXQGDWLRQ )RXQGDWLRQ )RXQGDWLRQ &HQWHU��,QF� (OLPLQDWLRQV�� (OLPLQDWLRQV�� (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

$VVHWV

&XUUHQW�DVVHWV�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� ���������������������� ������������������� ������������������������ ���������������������� ������������������������ ���������������������� ��������������������� �������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������
6KRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV ��������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� �����������������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH �������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������
,QYHQWRULHV ��������������������� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�FXUUHQW�DVVHWV �������������������� �������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\HU�VHWWOHPHQWV� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������
'XH�IURP�LQYHVWPHQW�EURNHUV ��������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������

7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV �������������������� ������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������
�
,QYHVWPHQWV�
%RDUG�GHVLJQDWHG�LQYHVWPHQWV ��������������������� ������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ���������������������� ����������������������� ���������������������� ������������������������ ��������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������
)XQGV�KHOG�E\�WUXVWHHV ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
2WKHU�LQYHVWPHQWV� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� �����������������������

� ��������������������� ������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ���������������������� ����������������������� ���������������������� ������������������������ ��������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�
&RVW� ������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������� ������������������������ ������������������������ ������������������������ ��������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������
/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ� �������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������� ������������������������ ������������������������ ������������������������ ��������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������

� �������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� ������������������������� ��������������������� ������������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������
2WKHU�DVVHWV�
,QWHUHVW�UDWH�VZDSV� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������
,QYHVWPHQWV�LQ�MRLQW�YHQWXUHV� ���������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������
*RRGZLOO�DQG�LQWDQJLEOH�DVVHWV��QHW� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������
2WKHU�DVVHWV� ����������������������� ��������������������� ������������������������ ��������������������� ������������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������

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

7RWDO�DVVHWV� ������������������� ������������������ �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� ������������������
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3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�
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3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ
3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 0DQDJHG� 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ �:KLWOH\� 3DUNYLHZ +XQWLQJWRQ :DEDVK 2EOLJDWHG &UHGLW

3DUNYLHZ +HDOWK +XQWLQJWRQ� :KLWOH\ 1REOH /D*UDQJH :DEDVK &DUH 2FFXSDWLRQDO +RVSLWDO +RVSLWDO 1REOH� �+RVSLWDO +RVSLWDO *URXS *URXS 2WKHU
+RVSLWDO��,QF��� 6\VWHP��,QF��� +RVSLWDO +RVSLWDO +RVSLWDO +RVSLWDO�� +RVSLWDO�� 6HUYLFHV +HDOWK�&HQWHUV )RXQGDWLRQ )RXQGDWLRQ )RXQGDWLRQ )RXQGDWLRQ )RXQGDWLRQ (OLPLQDWLRQV�� (OLPLQDWLRQV�� (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

/LDELOLWLHV�DQG�1HW�$VVHWV�

&XUUHQW�OLDELOLWLHV�
$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�H[SHQVHV� �������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� ������������������������ ������������������������ �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������
6DODULHV��ZDJHV��DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������������ ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\HU�VHWWOHPHQWV� ���������������������� ����������������������� ������������������������ ������������������������ ������������������������ ����������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������
&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW� ���������������������� ��������������������� ������������������������ ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
'XH�WR�LQYHVWPHQW�EURNHUV ��������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������
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1RQFXUUHQW�OLDELOLWLHV�
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1HW�DVVHWV�
3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF� �������������������� ������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������� ���������������������� ����������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� �������������������
1RQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�LQ�VXEVLGLDULHV� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
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(In Thousands)

3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ
3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 0DQDJHG� 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ �:KLWOH\� 3DUNYLHZ +XQWLQJWRQ :DEDVK 2EOLJDWHG &UHGLW

3DUNYLHZ +HDOWK +XQWLQJWRQ� :KLWOH\ 1REOH /D*UDQJH :DEDVK &DUH 2FFXSDWLRQDO +RVSLWDO +RVSLWDO 1REOH� �+RVSLWDO +RVSLWDO 3DUN� *URXS *URXS 2WKHU
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5HYHQXHV��
3DWLHQW�FDUH�VHUYLFH�UHYHQXH ������������������ ������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� ������������������� ������������������
&DSLWDWLRQ�UHYHQXH ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
2WKHU�UHYHQXH� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ������������������������ ����������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������

� ������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ������������������������ ����������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� �������������������� �������������������
([SHQVHV��
6DODULHV�DQG�EHQHILWV� �������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ������������������������ ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������
6XSSOLHV� �������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ������������������������ ����������������������� ������������������������ ��������������������� ������������������������� ������������������������� ������������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������
3XUFKDVHG�VHUYLFHV� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ����������������������� ��������������������� ������������������������� ��������������������� ������������������������� ����������������������� ������������������������ ���������������������� ��������������������� ��������������������
8WLOLWLHV��UHSDLUV�DQG�PDLQWHQDQFH� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ������������������������ ����������������������� ������������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ������������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������
+RVSLWDO�DVVHVVPHQW�IHH ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
,QWHUHVW�DQG�ILQDQFLQJ�FRVWV ����������������������� ��������������������� ������������������������� ����������������������� ������������������������ ����������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������������ ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
2WKHU��QHW �������������������� �������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������� ������������������������ ����������������������� ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ����������������������� ���������������������� ���������������������

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

2SHUDWLQJ�LQFRPH��ORVV�� �������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������� ����������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������
�
1RQRSHUDWLQJ�LQFRPH��H[SHQVH���
,QWHUHVW��GLYLGHQGV�DQG�UHDOL]HG�JDLQV��ORVVHV��
RQ�VDOHV�RI�LQYHVWPHQWV��QHW� ����������������������� ��������������������� ����������������������� ���������������������� ������������������������� ������������������������� ������������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������

8QUHDOL]HG��ORVVHV��RQ�LQYHVWPHQWV��QHW� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ������������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
8QUHDOL]HG�JDLQV�RQ�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV��QHW ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������������ ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
/RVV�RQ�HDUO\�UHIXQGLQJ�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ��������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� �����������������������
&RQWULEXWLRQ�RI�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�RI�3DUN�&HQWHU��,QF� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
2WKHU��QHW� ����������������������� ������������������������� ������������������������ ������������������������� ������������������������� ������������������������ ������������������������� ��������������������� ������������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� �����������������������

([FHVV��GHILFLW��RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV� �������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������
�
([FHVV��GHILFLW��RI�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQVHV�DWWULEXWDEOH�WR��
1RQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�LQ�VXEVLGLDULHV� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������������ ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�VXEVLGLDULHV� �������������������� �������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������

�
2WKHU�FKDQJHV�LQ�QHW�DVVHWV�DWWULEXWDEOH�WR��
'LVWULEXWLRQV�WR�QRQFRQWUROOLQJ�LQWHUHVW�LQ�VXEVLGLDULHV� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������
3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�VXEVLGLDULHV� �������������������� �������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� ������������������������� ������������������������ ����������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������

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

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

(QG�RI�\HDU���� ������������������� ������������������ �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������� �������������������� ��������������������� ���������������������� �������������������� ���������������������� ��������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ���������������������� ������������������
�
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3DUNYLHZ�+HDOWK�6\VWHP��,QF��DQG�6XEVLGLDULHV
G�E�D�3DUNYLHZ�+HDOWK

'HWDLOV�RI�&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQW�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV
<HDU�(QGHG�'HFHPEHU���������
(In Thousands)

3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ
3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ 0DQDJHG� 3DUNYLHZ 3DUNYLHZ �:KLWOH\� 3DUNYLHZ +XQWLQJWRQ :DEDVK 2EOLJDWHG &UHGLW
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