
�

�

����������

5(3257�2)�,1'(3(1'(17�$8',7256�
$1'�),1$1&,$/�67$7(0(176�

PUBLIC HOSPITAL DISTRICT NO. 4,  
KING COUNTY, WASHINGTON 

'HFHPEHU����������DQG������



�

 

7DEOH�RI�&RQWHQWV�
�
�
� � � � 3$*(�
�
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0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV� �±��
�
)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

6WDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ� ��
6WDWHPHQWV�RI�UHYHQXHV��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ� ��
6WDWHPHQWV�RI�FDVK�IORZV� ��±���
1RWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� ��±���

�
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Report of Independent Auditors 
�
�
7R�WKH�%RDUG�RI�&RPPLVVLRQHUV�
3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R������
� .LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�
�
Report on the Financial Statements 

:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�
&RXQW\��:DVKLQJWRQ��WKH�'LVWULFW���DV�RI�DQG�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������DQG�
WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKLFK�FROOHFWLYHO\�FRPSULVH�WKH�'LVWULFW¶V�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�DV�OLVWHG�LQ�WKH�WDEOH�RI�FRQWHQWV��
�
Management’s Responsibility for the Financial Statements 

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

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



�

��

Opinion 

,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH�SUHVHQW�IDLUO\��LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV��WKH�
ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ��DV�RI�'HFHPEHU����������
DQG�������DQG�WKH�UHVXOWV�RI�LWV�RSHUDWLRQV�DQG�LWV�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�
DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��
�
Other Matter 

Required Supplementary Information 

$FFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD�UHTXLUH�WKDW�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�
PDQDJHPHQW¶V�GLVFXVVLRQ�DQG�DQDO\VLV�RQ�SDJHV���WKURXJK���EH�SUHVHQWHG�WR�VXSSOHPHQW�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��6XFK�LQIRUPDWLRQ��DOWKRXJK�QRW�D�SDUW�RI�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��LV�UHTXLUHG�E\�WKH�
*RYHUQPHQWDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG��ZKLFK�FRQVLGHUV�LW�WR�EH�DQ�HVVHQWLDO�SDUW�RI�ILQDQFLDO�
UHSRUWLQJ�IRU�SODFLQJ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�WKH�DSSURSULDWH�RSHUDWLRQDO��HFRQRPLF��RU�KLVWRULFDO�
FRQWH[W��:H�KDYH�DSSOLHG�FHUWDLQ�OLPLWHG�SURFHGXUHV�WR�WKH�UHTXLUHG�VXSSOHPHQWDU\�LQIRUPDWLRQ�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��ZKLFK�FRQVLVWHG�
RI�LQTXLULHV�RI�PDQDJHPHQW�DERXW�WKH�PHWKRGV�RI�SUHSDULQJ�WKH�LQIRUPDWLRQ�DQG�FRPSDULQJ�WKH�
LQIRUPDWLRQ�IRU�FRQVLVWHQF\�ZLWK�PDQDJHPHQW¶V�UHVSRQVHV�WR�RXU�LQTXLULHV��WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��DQG�
RWKHU�NQRZOHGJH�ZH�REWDLQHG�GXULQJ�RXU�DXGLW�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��:H�GR�QRW�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�
RU�SURYLGH�DQ\�DVVXUDQFH�RQ�WKH�LQIRUPDWLRQ�EHFDXVH�WKH�OLPLWHG�SURFHGXUHV�GR�QRW�SURYLGH�XV�ZLWK�
VXIILFLHQW�HYLGHQFH�WR�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RU�SURYLGH�DQ\�DVVXUDQFH��
�
Other Reporting Required by Government Auditing Standards 

,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�Government Auditing Standards��ZH�KDYH�DOVR�LVVXHG�RXU�UHSRUW�GDWHG�0D\�����������
RQ�RXU�FRQVLGHUDWLRQ�RI�WKH�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�DQG�RQ�RXU�WHVWV�RI�LWV�
FRPSOLDQFH�ZLWK�FHUWDLQ�SURYLVLRQV�RI�ODZV��UHJXODWLRQV��FRQWUDFWV��DQG�JUDQW�DJUHHPHQWV�DQG�RWKHU�
PDWWHUV��7KH�SXUSRVH�RI�WKDW�UHSRUW�LV�VROHO\�WR�GHVFULEH�WKH�VFRSH�RI�RXU�WHVWLQJ�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�
ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�DQG�FRPSOLDQFH�DQG�WKH�UHVXOWV�RI�WKDW�WHVWLQJ��DQG�QRW�WR�SURYLGH�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�
HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�RU�RQ�FRPSOLDQFH��7KDW�UHSRUW�LV�DQ�
LQWHJUDO�SDUW�RI�DQ�DXGLW�SHUIRUPHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�Government Auditing Standards�LQ�FRQVLGHULQJ�WKH�
'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�DQG�FRPSOLDQFH��
�
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�
3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�

0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV�
�
�

��

,QWURGXFWLRQ�
�
2XU�GLVFXVVLRQ�DQG�DQDO\VLV�SURYLGHV�DQ�RYHUYLHZ�RI�WKH�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DQG�DFWLYLWLHV�RI�3XEOLF�+RVSLWDO�
'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ��GRLQJ�EXVLQHVV�DV�6QRTXDOPLH�9DOOH\�+RVSLWDO�DQG�+RVSLWDO�
'LVWULFW�1R����&OLQLFV��WKH�'LVWULFW���,W�VKRXOG�EH�UHDG�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�
DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WKDW�IROORZ��
�
�
2SHUDWLRQDO�+LJKOLJKWV�
�
7KH�'LVWULFW�FRPSOHWHG�LWV�WKLUG�\HDU�LQ�LWV�QHZ�IDFLOLW\�LQ������DIWHU�UHORFDWLQJ�LQ�0D\�������
�
7KH�'LVWULFW�LPSOHPHQWHG�D�QXPEHU�RI�SURJUDPV�LQ������GHVLJQHG�WR�LPSURYH�RXU�ORQJ�WHUP�ILQDQFLDO�
UHVXOWV��7KHVH�SURJUDPV�ZHUH�LPSOHPHQWHG�LQ�������WKH�WRWDO�ILQDQFLDO�LPSURYHPHQW�IURP�WKHVH�SURJUDPV�
ZLOO�EH�UHFRJQL]HG�LQ�������
�
x� ([SDQVLRQ�RI�WKH�'LVWULFW¶V�)HGHUDO����%�'UXJ�3ULFLQJ�3URJUDP�WR�LQFOXGH�.URJHU�3KDUPDFLHV��

7KH�DQWLFLSDWHG�DQQXDO�ILQDQFLDO�EHQHILW�IURP�WKH�LQFOXVLRQ�RI�.URJHU�LQ�WKLV�SURJUDP�LV�����������
.URJHU�ZDV�EXGJHWHG�WR�EH�LQFOXGHG�LQ�WKH�SURJUDP�LQ�������EXW�WKHUH�ZDV�DQ�LQWHUQDO�KROG�RQ�QHZ�
SDUWLFLSDQWV�LQ�������7KLV�³ODWH´�LPSOHPHQWDWLRQ�OHG�WR�D�QHJDWLYH�EXGJHW�YDULDQFH�LQ�UHYHQXH�RI�
���������LQ��������

�
7KH�SURFHHGV�IURP�WKH����%�SURJUDP�DUH�XVHG�WR�RIIVHW�WKH�FRVW�RI�FKDULW\�FDUH�WKH�'LVWULFW�SURYLGHV�
WR�SDWLHQWV���

�
x� 2EWDLQLQJ�5XUDO�+HDOWK�&OLQLF�VWDWXV�IRU�RXU�FOLQLFV��7KH�'LVWULFW¶V�VHUYLFH�DUHD�ZDV�FHUWLILHG�DV�D�

+HDOWK�3URYLGHU�6KRUWDJH�$UHD��+36$��LQ�������:LWK�WKDW�FHUWLILFDWLRQ��RXU�FOLQLFV�EHFDPH�HOLJLEOH�IRU�
5XUDO�+HDOWK�&OLQLF�6WDWXV��7KH�SURJUDP��ZKLFK�ZDV�LPSOHPHQWHG�LQ�2FWREHU�������SURYLGHV�
HQKDQFHG�UHYHQXH�IRU�FOLQLF�RSHUDWLRQV��7KH�DGGLWLRQDO�ILQDQFLDO�EHQHILW�RI�WKLV�SURJUDP�EHLQJ�LQ�HIIHFW�
IRU�WKH�HQWLUH�\HDU�RI������LV�HVWLPDWHG�WR�EH�������������

�
,Q�0DUFK�������WKH�'LVWULFW�HQWHUHG�LQWR�D�OHWWHU�RI�LQWHQW�ZLWK�2YHUODNH�0HGLFDO�&HQWHU�IRU�2YHUODNH¶V�
OHDVH�DQG�RSHUDWLRQ�RI�WKH�'LVWULFW¶V�6QRTXDOPLH�9DOOH\�+RVSLWDO��7KH�+RVSLWDO���6QRTXDOPLH�9DOOH\�
+RVSLWDO�&OLQLF��DQG�WKH�6QRTXDOPLH�5LGJH�0HGLFDO�&OLQLF��7KH�'LVWULFW�LV�FXUUHQWO\�LQ�DFWLYH�QHJRWLDWLRQV�
ZLWK�2YHUODNH�0HGLFDO�&HQWHU�UHJDUGLQJ�WKLV�DJUHHPHQW��:H�DQWLFLSDWH�WKHVH�QHJRWLDWLRQV�ZLOO�WDNH�WKH�
UHPDLQGHU�RI������WR�FRPSOHWH��7KH�VSHFLILF�WHUPV�RI�WKH�SURSRVHG�DJUHHPHQW�KDYH�QRW�EHHQ�ILQDOL]HG�DW�
WKLV�WLPH��0D\���������
� �



�
3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV��FRQWLQXHG��
�
�

��

2SHUDWLRQDO�+LJKOLJKWV��FRQWLQXHG��
�
3DWLHQW�9ROXPHV��
�
3DWLHQW�YROXPHV�FRPSDUHG�WR�EXGJHW�IRU������DUH�VKRZQ�EHORZ���
�

3DWLHQW�9ROXPHV 3DWLHQW�9ROXPHV
%XGJHW $FWXDO

-DQXDU\�7KURXJK -DQXDU\�7KURXJK 3HUFHQWDJH
%XVLQHVV�/LQH 'HFHPEHU����� 'HFHPEHU����� &KDQJH

,QSDWLHQW�GD\V ����������������������� ����������������������� ����
(PHUJHQF\�URRP�YLVLWV ����������������������� ����������������������� �����
2XWSDWLHQW�VHUYLFH�YLVLWV ������������������������ ������������������������ �����
5HKDE�LQSDWLHQW�SURFHGXUHV ���������������������� ���������������������� �����
5HKDE�RXWSDWLHQW�SURFHGXUHV ����������������������� ����������������������� ������
/DERUDWRU\�WHVWV ���������������������� ���������������������� ����
,PDJLQJ�SURFHGXUHV ����������������������� ����������������������� ����
&OLQLF�YLVLWV ���������������������� ���������������������� ����

�
�
6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV��DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ�
�

���� ���� ����

1HW�RSHUDWLQJ�UHYHQXH ������������������ ������������������ ������������������
1RQRSHUDWLQJ�LQFRPH �������������������� �������������������� ��������������������

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

7RWDO�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ������������������� ������������������� �������������������
1RQRSHUDWLQJ�H[SHQVH �������������������� �������������������� ��������������������

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

&KDQJH�LQ�QHW�SRVLWLRQ ��������������������� ��������������������� ��������������������

1HW�SRVLWLRQ��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ������������������� ������������������� �������������������

1HW�SRVLWLRQ��HQG�RI�\HDU ������������������ ������������������ ������������������
�

� �



�
3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�

0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV��FRQWLQXHG��
�
�

��

&RPPHQWV�RQ�6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ�
�
2SHUDWLQJ�5HYHQXH�
2SHUDWLQJ�UHYHQXH�LQFUHDVHG�E\������IURP������WR�������7KH�LQFUHDVH�ZDV�GXH�WR�DQ�LQFUHDVH�LQ�WD[�
UHYHQXH�XVHG�IRU�RSHUDWLRQV�DQG�D�VPDOO�LQFUHDVH�LQ�LQYHVWPHQW�LQFRPH��VKRZQ�DV�³RWKHU´�UHYHQXH����
�
$�GHFUHDVH�LQ�RXWSDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXHV�ZDV�RIIVHW�E\�WKH�LPSOHPHQWDWLRQ�RI�WZR�SURJUDPV�LQ�PLG�������
WKH�IHGHUDO����%�SKDUPDFHXWLFDO�SURJUDP�DQG�WKH�LPSOHPHQWDWLRQ�RI�UXUDO�KHDOWK�FOLQLF�VWDWXV�IRU�RXU�
FOLQLFV��%RWK�RI�WKHVH�SURJUDPV�LQFUHDVHG�RSHUDWLQJ�UHYHQXH��7KH�QHW�HIIHFW�RI�ERWK�RI�WKHVH�FKDQJHV�OHG�
WR�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�EHLQJ�³IODW´��
�
$V�UHIHUHQFHG�DERYH��7KH�'LVWULFW�H[SHFWV�DQ�LQFUHDVH�LQ�RSHUDWLQJ�UHYHQXH�LQ������GXH�WR�WKH�IXOO�\HDU�RI�
SDUWLFLSDWLRQ�LQ�WKH����%�SURJUDP�DQG�WKH�5XUDO�+HDOWK�&OLQLF�SURJUDP���
�
2SHUDWLQJ�([SHQVHV�
2SHUDWLQJ�H[SHQVHV�LQFUHDVHG�E\������LQ������FRPSDUHG�WR�������7KH�LQFUHDVH�ZDV�GXH�WR��
�
x� :DJH�LQFUHDVHV�RI�����²WKH�UHVXOW�RI�VDODU\�LQFUHDVHV�IRU�'LVWULFW�VWDII�LQ�������
x� %HQHILW�FRVW�LQFUHDVHV�RI�����²WKH�UHVXOW�RI�DQ�LQFUHDVH�LQ�WKH�FRVW�RI�KHDOWK�LQVXUDQFH�WKH�'LVWULFW�

SURYLGHV�WR�HPSOR\HHV���
x� 5HSDLUV�DQG�PDLQWHQDQFH�LQFUHDVHG�����LQ������FRPSDUHG�WR�������7KH�LQFUHDVH�ZDV�GXH�WR�UHSDLUV�

RQ�RXU�05,�PDFKLQH�GXULQJ�WKH�\HDU���
x� 3XUFKDVHG�VHUYLFHV�DUH�DERYH�SULRU�\HDU�GXH�WR�FRQVXOWLQJ�LQ�WKH�,QIRUPDWLRQ�7HFKQRORJ\�'HSDUWPHQW�

DQG�DQ�LQFUHDVH�LQ�SDWLHQW�WUDQVSRUW�FKDUJHV��
�
&KDQJH�LQ�1HW�3RVLWRQ�
&KDQJH�LQ�QHW�SRVLWLRQ�GHFUHDVHG�IURP������GXH�WR�WKH�LQFUHDVH�LQ�H[SHQVH�DQG�ORZHU�WKDQ�DQWLFLSDWHG�
UHYHQXH��$V�PHQWLRQHG�DERYH��RXWSDWLHQW�UHYHQXH�GHFUHDVHG�LQ������GXH�WR�ORZHU�WKDQ�EXGJHWHG�
YROXPHV��7KH�GHFUHDVHV�LQ�UHODWLRQ�WR�SODQ�IRU�RXWSDWLHQW�VHUYLFHV�ZHUH�LQ�WKH�RXWSDWLHQW�UHKDELOLWDWLRQ�
GHSDUWPHQW�DQG�WKH�HPHUJHQF\�URRP���
�
7KH�'LVWULFW�LV�SXWWLQJ�D�QXPEHU�RI�SURJUDPV�LQ�SODFH�LQ������WKDW�DUH�H[SHFWHG�WR�LQFUHDVH�UHYHQXH�LQ�
������7KHVH�LQFOXGH��
�
x� $�IXOO�\HDU�RI�UXUDO�KHDOWK�FOLQLF�VWDWXV�IRU�RXWSDWLHQW�FOLQLFV��5XUDO�KHDOWK�VWDWXV�IRU�WKH�FOLQLFV�UHVXOWV�LQ�

LQFUHDVHG�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�UHLPEXUVHPHQW�IRU�FOLQLF�YLVLWV��
x� 7KH�DGGLWLRQ�RI�.URJHU�WR�WKH����%�SURJUDP���
x� ,PSOHPHQWDWLRQ�RI�UHIHUHQFH�ODE�VHUYLFHV���
�
� �



�
3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�
0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV��FRQWLQXHG��
�
�
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%DODQFH�6KHHW�
�

���� ���� ����
$66(76

&XUUHQW�DVVHWV ���������������� ���������������� ����������������
&DSLWDO�DVVHWV��QHW� ����������������� ����������������� �����������������
2WKHU�QRQFXUUHQW�DVVHWV ������������������ ������������������ ������������������

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

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

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

/,$%,/,7,(6
&XUUHQW�OLDELOLWLHV ����������������� ����������������� �����������������
1RQFXUUHQW�OLDELOLWLHV ����������������� ����������������� �����������������

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

1(7�326,7,21
1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV ������������������ ������������������ ������������������
5HVWULFWHG�H[SHQGDEOH�IRU�GHEW�VHUYLFH ������������������ ������������������ ������������������
8QUHVWULFWHG ����������������� ����������������� �����������������

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

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�QHW�
����SRVLWLRQ ���������������� ���������������� ����������������

�
&RPPHQWDU\�RQ�%DODQFH�6KHHW��
�
&DSLWDO�$VVHWV�
&DSLWDO�DVVHWV�GHFUHDVHG�GXH�WR�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH��7KH�'LVWULFW�GLG�QRW�PDNH�DQ\�VLJQLILFDQW�FDSLWDO�
DVVHW�SXUFKDVHV�LQ��������
�
&XUUHQW�/LDELOLWLHV�
&XUUHQW�/LDELOLWLHV�GHFUHDVHG�GXH�WR�D�ORZHU�0HGLFDUH�FRVW�UHSRUW�VHWWOHPHQW�LQ������FRPSDUHG�WR��������
�
/RQJ�7HUP�'HEW�
/RQJ�WHUP�GHEW�GHFUHDVHG�GXH�WR�WKH�SD\PHQW�RI�ERQG�SULQFLSDO�DV�UHTXLUHG�IRU�WKH�'LVWULFW¶V�UHYHQXH�DQG�
/7*2��WD[�EDFNHG��ERQG�GHEW���
� �
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3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�

0DQDJHPHQW¶V�'LVFXVVLRQ�DQG�$QDO\VLV��FRQWLQXHG��
�
�

��

1HW�,QYHVWPHQW�LQ�&DSLWDO�$VVHWV�
1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV�GHFUHDVHG�LQ������GXH�WR�GHSUHFLDWLRQ�EHLQJ�KLJKHU�WKDQ�WKH�SXUFKDVH�RI�
FDSLWDO�DVVHWV�LQ��������
�
5HYHQXH�%RQG�&RYHQDQW�&RPSOLDQFH�
7KH�VFKHGXOH�RI�UHYHQXH�ERQG�FRYHQDQW�FRPSOLDQFH�LV�VKRZQ�EHORZ��7KH�'LVWULFW�LV�LQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�DOO�
LWV�UHYHQXH�ERQG�FRYHQDQWV���
�

'(&(0%(5�����
&RYHUDJH�5HTXLUHPHQW $PRXQW

&KDQJH�LQ�QHW�SRVLWLRQ ������������������������
$GG

,QWHUHVW�H[SHQVH �����������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�H[SHQVH �����������������������
�([WUDRUGLQDU\�([SHQVH��%RQG�,VVXDQFH�DQG�ILQDQFLQJ�FRVWV ������������������������������

�����������������������
/HVV

7D[DWLRQ�IRU�ERQG�SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW ������������������������

$YDLODEOH�IRU�GHEW�VHUYLFH ����������������������

0D[LPXP�DQQXDO�GHEW�VHUYLFH ����������������������

$FWXDO�&RYHUDJH�5DWLR ����

&RYHUDJH�5HTXLUHPHQW ����

$YDLODEOH�IRU�GHEW�VHUYLFH�UHTXLUHG�E\�FRYHQDQW ����������������������

5HVHUYH�5HTXLUHPHQW�)RU�WKH�%RQGV

0D[�DQQXDO�GHEW�VHUYLFH�RQ�DOO�ERQGV ����������������������
�����RI�DYHUDJH�DQQXDO�GHEW�VHUYLFH �����������������������
����RI�SURFHHGV�RQ�DOO�ERQGV �����������������������

5HVHUYH�5HTXLUHPHQW ����������������������

+RVSLWDO�UHVHUYH�IXQG ����������������������

/LTXLGLW\�5HTXLUHPHQW�IRU�WKH�%RQGV

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ����������������������

7RWDO�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ���������������������
/HVV�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�H[SHQVH �����������������������

���������������������

'D\V�FDVK�RQ�KDQG ��������������������������

/LTXLGLW\�5HTXLUHPHQW�IRU�%RQG�&RYHQDQW ��������������������������

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�UHTXLUHG�IRU�ERQG�FRYHQDQWV ����������������������

6&+('8/(�2)�%21'�&29(1$17�&203/,$1&(

�
�
&RQWDFWLQJ�WKH�'LVWULFW¶V�)LQDQFLDO�0DQDJHPHQW�
�
7KLV�ILQDQFLDO�UHSRUW�LV�GHVLJQHG�WR�SURYLGH�WKH�'LVWULFW¶V�SDWLHQWV��VXSSOLHUV��WD[SD\HUV��DQG�FUHGLWRUV�ZLWK�
D�JHQHUDO�RYHUYLHZ�RI�WKH�'LVWULFW¶V�ILQDQFHV�DQG�VKRZ�LWV�DFFRXQWDELOLW\�IRU�WKH�PRQH\�LW�UHFHLYHV��,I�\RX�
KDYH�TXHVWLRQV�DERXW�WKLV�UHSRUW�RU�QHHG�DGGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ��FRQWDFW�WKH�'LVWULFW¶V�ILQDQFH�RIILFH�DW�
6QRTXDOPLH�9DOOH\�+RVSLWDO�������)URQWLHU�$YHQXH�6(��6QRTXDOPLH��:$��������
�
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�� 6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV��

3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�
6WDWHPHQWV�RI�1HW�3RVLWLRQ�
�
�

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

'HFHPEHU����
���� ����

&855(17�$66(76
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ������������������ ������������������
$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�UHTXLUHG�IRU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ������������������� �������������������
3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW�RI�DOORZDQFHV�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV

RI����������LQ������DQG����������LQ����� ������������������� �������������������
2WKHU�UHFHLYDEOHV �������������������� ��������������������
,QYHQWRU\ �������������������� ��������������������

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

$66(76�/,0,7('�$6�72�86(��QHW�RI�FXUUHQW�SRUWLRQ ������������������� �������������������

&$3,7$/�$66(76
/DQG ������������������ ������������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV �������������������������� ��������������������
'HSUHFLDEOH�FDSLWDO�DVVHWV��QHW�RI�DFFXPXODWHG

GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ������������������ ������������������

7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV��QHW�RI�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ
����DQG�DPRUWL]DWLRQ ������������������ ������������������

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

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

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

/,$%,/,7,(6�$1'�1(7�326,7,21

&855(17�/,$%,/,7,(6
$FFRXQWV�SD\DEOH ������������������� �������������������
$FFUXHG�FRPSHQVDWLRQ�DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV ������������������� �������������������
$FFUXHG�LQWHUHVW�SD\DEOH �������������������� ��������������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV ������������������� �������������������
&XUUHQW�PDWXULWLHV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������� �������������������

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

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

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

1(7�326,7,21
1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV ������������������� �������������������
5HVWULFWHG�H[SHQGDEOH�IRU�GHEW�VHUYLFH ������������������� �������������������
8QUHVWULFWHG ������������������� �������������������

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

����������������� �����������������
�
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3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�
6WDWHPHQWV�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV��DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ�

�
�

<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����
���� ����

23(5$7,1*�5(9(18(
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��QHW�RI�SURYLVLRQ�IRU�EDG

GHEWV�RI����������LQ������DQG������������LQ������ ������������������ ������������������
7D[DWLRQ�IRU�RSHUDWLRQV ��������������������� ���������������������
2WKHU ��������������������� ���������������������

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

23(5$7,1*�(;3(16(6
6DODULHV�DQG�ZDJHV ������������������� �������������������
(PSOR\HH�EHQHILWV �������������������� ��������������������
3URIHVVLRQDO�IHHV �������������������� ��������������������
6XSSOLHV �������������������� ��������������������
5HSDLUV�DQG�PDLQWHQDQFH ��������������������� ����������������������
8WLOLWLHV ��������������������� ���������������������
3XUFKDVHG�VHUYLFHV �������������������� ��������������������
,QVXUDQFH ��������������������� ���������������������
/HDVHV�DQG�UHQWDOV �������������������� ��������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ �������������������� ��������������������
2WKHU ��������������������� ���������������������

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

23(5$7,1*�,1&20( �������������������� ��������������������

12123(5$7,1*�,1&20(��(;3(16(�
,QYHVWPHQW�LQFRPH ��������������������� ����������������������
7D[DWLRQ�IRU�ERQG�SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW �������������������� ��������������������
,QWHUHVW�H[SHQVH ��������������������� ���������������������
,VVXDQFH�DQG�ILQDQFLQJ�FRVWV ���������������������� ����������������������
2WKHU��QHW ���������������������� ����������������������

1RQRSHUDWLQJ�H[SHQVH��QHW ��������������������� ���������������������

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

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

1(7�326,7,21��HQG�RI�\HDU ������������������� �������������������
�
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3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�
6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV�
�
�

,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV

<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����
���� ����

&$6+�)/2:6�)520�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6
&DVK�UHFHLYHG�IURP�DQG�RQ�EHKDOI�RI�SDWLHQWV ������������������ ������������������
&DVK�SDLG�WR�HPSOR\HHV �������������������� ��������������������
&DVK�SDLG�WR�VXSSOLHUV ��������������������� ���������������������
2WKHU�FDVK�UHFHLSWV ��������������������� ���������������������

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

&$6+�)/2:6�)520�121&$3,7$/�),1$1&,1*�$&7,9,7,(6
&DVK�IURP�WD[�OHYLHV�FRQVLGHUHG�D�QRQFDSLWDO�

ILQDQFLQJ�DFWLYLW\ ��������������������� ���������������������
2WKHU ���������������������� ����������������������

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

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

3XUFKDVH�RI�FDSLWDO�DVVHWV ���������������������� �����������������������
&DVK�IURP�WD[�OHYLHV�IRU�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV �������������������� ��������������������
3ULQFLSDO�SD\PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ��������������������� ���������������������
&DVK�SDLG�IRU�LVVXDQFH�DQG�ILQDQFLQJ�FRVWV ���������������������� ����������������������
,QWHUHVW�SDLG�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ��������������������� ���������������������

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

&$6+�)/2:6�)520�,19(67,1*�$&7,9,7,(6
,QYHVWPHQW�LQFRPH ��������������������� ����������������������

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

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

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

5(&21&,/,$7,21�2)�&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176�
72�67$7(0(17�2)�1(7�326,7,21

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ������������������� �������������������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�LQ�DVVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG �������������������� ��������������������

������������������ ������������������
�
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6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV��FRQWLQXHG��

�
�

,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV

<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����
���� ����

5(&21&,/,$7,21�2)�23(5$7,1*�,1&20(�72
1(7�&$6+�)520�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6

2SHUDWLQJ�LQFRPH ������������������� �������������������
$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�RSHUDWLQJ�LQFRPH�WR�QHW

FDVK�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV
5HYHQXH�IURP�WD[�OHYLHV�FRQVLGHUHG�QRQFDSLWDO�

ILQDQFLQJ�DFWLYLW\ ���������������������� ����������������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ �������������������� ��������������������
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV ��������������������� ��������������������
&KDQJH�LQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV

3DWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH ���������������������� ���������������������
2WKHU�UHFHLYDEOHV ���������������������� ���������������������
,QYHQWRU\ ���������������������� ����������������������
(VWLPDWHG�WKLUG�SDUW\�SD\RU�VHWWOHPHQWV ���������������������� ��������������������
$FFRXQWV�SD\DEOH ���������������������� ����������������������
$FFUXHG�FRPSHQVDWLRQ�DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV ���������������������� �����������������������

1HW�FDVK�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV ������������������� �������������������
�
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1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH���±�2UJDQL]DWLRQ�
�
3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ��GRLQJ�EXVLQHVV�DV�6QRTXDOPLH�9DOOH\�+RVSLWDO�
DQG�DV�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R����&OLQLFV��WKH�'LVWULFW���LV�RUJDQL]HG�DV�D�PXQLFLSDO�FRUSRUDWLRQ�XQGHU�WKH�ODZV�
RI�WKH�VWDWH�RI�:DVKLQJWRQ�DQG�RSHUDWHV�D�OLFHQVHG����EHG�DFXWH�FDUH�KRVSLWDO�DQG�SULPDU\�DQG�VSHFLDOW\�
FDUH�FOLQLFV�LQ�(DVWHUQ�.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ��$V�RUJDQL]HG��WKH�'LVWULFW�LV�H[HPSW�IURP�SD\PHQW�RI�
IHGHUDO�LQFRPH�WD[��7KH�%RDUG�RI�&RPPLVVLRQHUV�FRQVLVWV�RI�ILYH�HOHFWHG�FRPPXQLW\�PHPEHUV��7KH�
'LVWULFW�LV�QRW�FRQVLGHUHG�WR�EH�D�FRPSRQHQW�XQLW�RI�.LQJ�&RXQW\��
�
�
1RWH���±�6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�
�
8VH�RI�HVWLPDWHV�±�7KH�SUHSDUDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�
JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD�UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�WR�PDNH�HVWLPDWHV�DQG�
DVVXPSWLRQV�WKDW�DIIHFW�WKH�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�DVVHWV��GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV��DQG�OLDELOLWLHV�DQG�
GLVFORVXUHV�RI�FRQWLQJHQW�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�DW�WKH�GDWH�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��(VWLPDWHV�DOVR�
DIIHFW�WKH�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�GXULQJ�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG��$FWXDO�UHVXOWV�FRXOG�
GLIIHU�IURP�WKRVH�HVWLPDWHV��
�
(QWHUSULVH�IXQG�DFFRXQWLQJ�±�7KH�'LVWULFW�XVHV�HQWHUSULVH�IXQG�DFFRXQWLQJ��5HYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�
DUH�UHFRJQL]HG�RQ�WKH�DFFUXDO�EDVLV�XVLQJ�WKH�HFRQRPLF�UHVRXUFHV�PHDVXUHPHQW�IRFXV��
�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�±�&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�LQFOXGH�LQYHVWPHQWV�LQ�KLJKO\�OLTXLG�GHEW�
LQVWUXPHQWV�ZLWK�DQ�RULJLQDO�PDWXULW\�GDWH�RI�WKUHH�PRQWKV�RU�OHVV��H[FOXGLQJ�DPRXQWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�E\�
ERDUG�GHVLJQDWLRQ��LQGHQWXUH�DJUHHPHQWV��RU�GRQRUV��
�
$VVHWV�OLPLWHG�DV�WR�XVH�±�3HULRGLFDOO\��WKH�%RDUG�RI�&RPPLVVLRQHUV�VHWV�DVLGH�FDVK�UHVRXUFHV�IRU�WKH�
IXQGLQJ�RI�IXWXUH�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV��,Q�DGGLWLRQ��FHUWDLQ�IXQGV�DUH�UHVWULFWHG�E\�ERQG�LQGHQWXUHV�WR�EH�
XVHG�VROHO\�IRU�GHEW�VHUYLFH�RU�IRU�WKH�IXQGLQJ�RI�IXWXUH�FDSLWDO�SURMHFWV��7KHVH�IXQGV�DUH�LQYHVWHG�LQ�WKH�
.LQJ�&RXQW\�,QYHVWPHQW�3RRO��ZKLFK�LV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�VWDWH�JXLGHOLQHV��
�
$OO�'LVWULFW�LQYHVWPHQWV�DUH�FDUULHG�DW�PDUNHW�YDOXH��,QYHVWPHQW�LQFRPH�LV�UHSRUWHG�DV�QRQRSHUDWLQJ�
LQFRPH�DQG�H[SHQVH��
�
&DSLWDO�DVVHWV�±�/DQG��EXLOGLQJV��DQG�HTXLSPHQW�DFTXLVLWLRQV�DUH�UHFRUGHG�DW�FRVW��,PSURYHPHQWV�DQG�
UHSODFHPHQWV�RI�ODQG��EXLOGLQJV��DQG�HTXLSPHQW�DUH�FDSLWDOL]HG��7KH�'LVWULFW¶V�FDSLWDOL]DWLRQ�WKUHVKROG�LV�
�������SHU�LWHP�DQG�D�XVHIXO�OLIH�RI�DW�OHDVW�WKUHH�\HDUV��0DLQWHQDQFH�DQG�UHSDLUV�DUH�H[SHQVHG��7KH�FRVW�
RI�ODQG��EXLOGLQJV��DQG�HTXLSPHQW�VROG�RU�UHWLUHG�DQG�WKH�UHODWHG�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DUH�UHPRYHG�
IURP�WKH�DFFRXQWV��DQG�DQ\�UHVXOWLQJ�JDLQ�RU�ORVV�LV�UHFRUGHG��
�
'HSUHFLDWLRQ�LV�UHFRUGHG�RYHU�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLIH�RI�HDFK�FODVV�RI�GHSUHFLDEOH�DVVHW�XVLQJ�WKH�
$PHULFDQ�+RVSLWDO�$VVRFLDWLRQ�JXLGHOLQHV�DQG�LV�FRPSXWHG�XVLQJ�WKH�VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG�RYHU�WKH�VKRUWHU�
SHULRG�RI�WKH�OHDVH�WHUP�RU�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLIH�RI�WKH�HTXLSPHQW��7KH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�XVHG�E\�
WKH�'LVWULFW�DUH�DV�IROORZV��
�
%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ��±����\HDUV
(TXLSPHQW ��±����\HDUV �
�
� �
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1RWH���±�6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��
�
,QWHUHVW�RQ�ERUURZHG�IXQGV�OHVV�DQ\�LQWHUHVW�HDUQHG�RQ�WHPSRUDULO\�LQYHVWHG�IXQGV�LV�FDSLWDOL]HG�RQ�
FRQVWUXFWLRQ�SURMHFWV�DV�D�FRVW�RI�WKH�UHODWHG�SURMHFW�IURP�WKH�GDWH�RI�ERUURZLQJ�XQWLO�WKH�FRQVWUXFWLRQ�
SHULRG�HQGV�DQG�WKH�UHODWHG�DVVHW�LV�SODFHG�LQ�VHUYLFH��&DSLWDOL]HG�LQWHUHVW�LV�GHSUHFLDWHG�RYHU�WKH�
HVWLPDWHG�XVHIXO�OLIH�RI�WKH�UHODWHG�DVVHW��
�
5LVN�PDQDJHPHQW�±�7KH�'LVWULFW�LV�H[SRVHG�WR�YDULRXV�ULVNV�RI�ORVV�IURP�WRUWV��WKHIW�RI��GDPDJH�WR��DQG�
GHVWUXFWLRQ�RI�DVVHWV��EXVLQHVV�LQWHUUXSWLRQ��HUURUV�DQG�RPLVVLRQV��HPSOR\HH�LQMXULHV�DQG�LOOQHVV��QDWXUDO�
GLVDVWHUV��PHGLFDO�PDOSUDFWLFH��DQG�HPSOR\HH�DFFLGHQW�EHQHILWV��&RPPHUFLDO�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�LV�
SXUFKDVHG�IRU�FODLPV�DULVLQJ�IURP�VXFK�PDWWHUV��6HWWOHG�FODLPV�KDYH�QRW�H[FHHGHG�WKLV�FRPPHUFLDO�
FRYHUDJH�LQ�DQ\�RI�WKH�IRXU�SUHFHGLQJ�\HDUV��
�
1HW�SRVLWLRQ�±�1HW�SRVLWLRQ�RI�WKH�'LVWULFW�LV�FODVVLILHG�LQWR�WKUHH�FRPSRQHQWV��7KH�QHW�LQYHVWPHQW�LQ�
FDSLWDO�DVVHWV�FRPSRQHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�FRQVLVWV�RI�FDSLWDO�DVVHWV��QHW�RI�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ��
UHGXFHG�E\�WKH�RXWVWDQGLQJ�EDODQFHV�RI�UHODWHG�GHEW�WKDW�LV�DWWULEXWDEOH�WR�WKH�DFTXLVLWLRQ��FRQVWUXFWLRQ��RU�
LPSURYHPHQW�RI�WKRVH�DVVHWV��7KH�UHVWULFWHG�FRPSRQHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�UHSUHVHQWV�QRQFDSLWDO�DVVHWV�WKDW�
PXVW�EH�XVHG�IRU�D�VSHFLILF�SXUSRVH��7KH�XQUHVWULFWHG�FRPSRQHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�LV�WKH�UHPDLQLQJ�QHW�
DPRXQW�RI�WKH�DVVHWV��GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV��DQG�OLDELOLWLHV�WKDW�DUH�QRW�LQFOXGHG�LQ�WKH�
GHWHUPLQDWLRQ�RI�QHW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV�RU�WKH�UHVWULFWHG�FRPSRQHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��
�
2SHUDWLQJ�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�±�7KH�'LVWULFW¶V�VWDWHPHQWV�RI�UHYHQXHV��H[SHQVHV��DQG�FKDQJHV�LQ�
QHW�SRVLWLRQ�GLVWLQJXLVK�EHWZHHQ�RSHUDWLQJ�DQG�QRQRSHUDWLQJ�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV��2SHUDWLQJ�
UHYHQXHV��VXFK�DV�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��UHVXOW�IURP�H[FKDQJH�WUDQVDFWLRQV�DVVRFLDWHG�ZLWK�SURYLGLQJ�
KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV²WKH�'LVWULFW¶V�SULPDU\�EXVLQHVV��
�
1RQH[FKDQJH�UHYHQXHV��LQFOXGLQJ�WD[HV��DUH�UHSRUWHG�DV�RWKHU�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV��2SHUDWLQJ�H[SHQVHV�
DUH�DOO�H[SHQVHV�LQFXUUHG�WR�SURYLGH�KHDOWK�FDUH�VHUYLFHV��RWKHU�WKDQ�ILQDQFLQJ�FRVWV��7D[�OHY\�LQFRPH�DQG�
GHEW�VHUYLFH�UHODWHG�WR�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�DQG�UHYHQXH�ERQGV�DQG�SHULSKHUDO�RU�LQFLGHQWDO�WUDQVDFWLRQV��
JUDQWV��DQG�FRQWULEXWLRQV�UHFHLYHG�IRU�SXUSRVHV�RWKHU�WKDQ�FDSLWDO�DVVHW�DFTXLVLWLRQ�DUH�UHSRUWHG�DV�
QRQRSHUDWLQJ�LQFRPH�RU�H[SHQVH��
�
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�±�3DWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�LV�UHFRUGHG�DW�HVWDEOLVKHG�UDWHV��1HW�SDWLHQW�
VHUYLFH�UHYHQXH�LV�UHSRUWHG�DW�WKH�HVWLPDWHG�QHW�UHDOL]DEOH�DPRXQWV�IURP�SDWLHQWV��WKLUG�SDUW\�SD\RUV��DQG�
RWKHUV�IRU�VHUYLFHV�UHQGHUHG��3UHOLPLQDU\�VHWWOHPHQWV�XQGHU�UHLPEXUVHPHQW�DJUHHPHQWV�ZLWK�0HGLFDUH�
DQG�0HGLFDLG�DUH�DFFUXHG�RQ�DQ�HVWLPDWHG�EDVLV�LQ�WKH�SHULRG�WKH�UHODWHG�VHUYLFHV�DUH�UHQGHUHG�DQG�
DGMXVWHG�LQ�IXWXUH�SHULRGV��DV�ILQDO�VHWWOHPHQWV�DUH�GHWHUPLQHG��
�
5HLPEXUVHPHQWV�UHFHLYHG�IURP�FHUWDLQ�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�DUH�VXEMHFW�WR�DXGLW�DQG�UHWURDFWLYH�DGMXVWPHQW��
3URYLVLRQ�IRU�SRVVLEOH�DGMXVWPHQW�DV�D�UHVXOW�RI�DXGLWV�LV�UHFRUGHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��:KHQ�
UHLPEXUVHPHQW�VHWWOHPHQWV�DUH�UHFHLYHG��RU�ZKHQ�LQIRUPDWLRQ�EHFRPHV�DYDLODEOH�ZLWK�UHVSHFW�WR�
UHLPEXUVHPHQW�FKDQJHV��DQ\�YDULDWLRQV�IURP�DPRXQWV�SUHYLRXVO\�DFFUXHG�DUH�DFFRXQWHG�IRU�LQ�WKH�SHULRG�
LQ�ZKLFK�WKH�VHWWOHPHQWV�DUH�UHFHLYHG�RU�WKH�FKDQJH�LQ�LQIRUPDWLRQ�EHFRPHV�DYDLODEOH��
�
&KDULW\�FDUH�±�7KH�'LVWULFW�SURYLGHV�FDUH�WR�LQGLJHQW�SDWLHQWV�ZKR�PHHW�FHUWDLQ�FULWHULD�XQGHU�LWV�FKDULW\�
FDUH�SROLFLHV��%HFDXVH�WKH�'LVWULFW�GRHV�QRW�SXUVXH�FROOHFWLRQ�RI�DPRXQWV�GHWHUPLQHG�WR�TXDOLI\�DV�FKDULW\�
FDUH��WKH\�DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH��)RUJRQH�UHYHQXH�IRU�FKDULW\�FDUH�SURYLGHG�
GXULQJ������DQG������PHDVXUHG�E\�WKH�'LVWULFW¶V�VWDQGDUG�FKDUJHV�ZDV����������DQG�����������
UHVSHFWLYHO\��
�
� �
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1RWH���±�6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��
�
)HGHUDO�LQFRPH�WD[HV�±�7KH�'LVWULFW��DV�D�SROLWLFDO�VXEGLYLVLRQ�RI�WKH�VWDWH�RI�:DVKLQJWRQ��LV�QRW�VXEMHFW�
WR�IHGHUDO�LQFRPH�WD[HV�XQGHU�6HFWLRQ�����RI�WKH�,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH��
�
6XEVHTXHQW�HYHQWV�±�6XEVHTXHQW�HYHQWV�DUH�HYHQWV�RU�WUDQVDFWLRQV�WKDW�RFFXU�DIWHU�WKH�VWDWHPHQW�RI�QHW�
SRVLWLRQ�GDWH�EXW�EHIRUH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DYDLODEOH�WR�EH�LVVXHG��7KH�'LVWULFW�UHFRJQL]HV�LQ�WKH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKH�HIIHFWV�RI�DOO�VXEVHTXHQW�HYHQWV�WKDW�SURYLGH�DGGLWLRQDO�HYLGHQFH�DERXW�FRQGLWLRQV�
WKDW�H[LVWHG�DW�WKH�GDWH�RI�WKH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ��LQFOXGLQJ�WKH�HVWLPDWHV�LQKHUHQW�LQ�WKH�SURFHVV�RI�
SUHSDULQJ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�'LVWULFW¶V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�GR�QRW�UHFRJQL]H�VXEVHTXHQW�
HYHQWV�WKDW�SURYLGH�HYLGHQFH�DERXW�FRQGLWLRQV�WKDW�GLG�QRW�H[LVW�DW�WKH�GDWH�RI�WKH�VWDWHPHQW�RI�QHW�
SRVLWLRQ�EXW�DURVH�DIWHU�WKH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�GDWH�DQG�EHIRUH�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�
DYDLODEOH�WR�EH�LVVXHG��
�
7KH�'LVWULFW�KDV�HYDOXDWHG�VXEVHTXHQW�HYHQWV�WKURXJK�0D\�����������ZKLFK�LV�WKH�GDWH�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�DUH�LVVXHG��
�
�
1RWH���±�1HW�3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXH�
�
7KH�'LVWULFW�KDV�DJUHHPHQWV�ZLWK�WKLUG�SDUW\�SD\RUV�WKDW�SURYLGH�IRU�SD\PHQWV�WR�WKH�'LVWULFW�DW�DPRXQWV�
GLIIHUHQW�IURP�LWV�HVWDEOLVKHG�UDWHV��$�VXPPDU\�RI�WKH�SD\PHQW�DUUDQJHPHQWV�ZLWK�PDMRU�WKLUG�SDUW\�
SD\RUV�IROORZV��
�
0HGLFDUH�±�7KH�'LVWULFW�FRQYHUWHG�WR�FULWLFDO�DFFHVV�KRVSLWDO�VWDWXV�XQGHU�WKH�0HGLFDUH�SURJUDP�RQ�
'HFHPEHU����������XQGHU�ZKLFK�LQSDWLHQW��VZLQJ�EHG��DQG�RXWSDWLHQW�VHUYLFHV�DQG�KRVSLWDO�EDVHG�FOLQLFV�
DUH�UHLPEXUVHG�RQ�D�FRVW�EDVLV��,QSDWLHQW�DFXWH��VZLQJ�EHG��DQG�RXWSDWLHQW�FDUH�VHUYLFHV�UHQGHUHG�WR�
0HGLFDUH�SURJUDP�EHQHILFLDULHV�DUH�SDLG�RQ�DQ�LQWHULP�EDVLV�DW�D�SHUFHQWDJH�RI�ELOOHG�FKDUJHV��7KHVH�
LQWHULP�SD\PHQWV�ZLOO�EH�VXEMHFW�WR�ILQDO�VHWWOHPHQW�XSRQ�VXEPLVVLRQ�DQG�DXGLW�RI�WKH�FRVW�UHSRUW�WR�WKH�
0HGLFDUH�ILVFDO�LQWHUPHGLDU\��7KH�'LVWULFW¶V�FODVVLILFDWLRQ�RI�SDWLHQWV�XQGHU�WKH�0HGLFDUH�SURJUDP�DQG�WKH�
DSSURSULDWHQHVV�RI�WKHLU�DGPLVVLRQ�DUH�VXEMHFW�WR�DQ�LQGHSHQGHQW�UHYLHZ�E\�D�SHHU�UHYLHZ�RUJDQL]DWLRQ��
�
1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�XQGHU�WKH�0HGLFDUH�SURJUDP�WRWDOHG�DSSUR[LPDWHO\�������������DQG�
������������IRU������DQG�������UHVSHFWLYHO\��1HW�XQVHFXUHG�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�GXH�IURP�
0HGLFDUH�DW�'HFHPEHU����ZDV������������DQG������������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
0HGLFDLG�±�$V�D�FULWLFDO�DFFHVV�KRVSLWDO��WKH�'LVWULFW�LV�UHLPEXUVHG�IRU�LQSDWLHQW�DQG�RXWSDWLHQW�VHUYLFHV�
UHQGHUHG�WR�0HGLFDLG�SURJUDP�EHQHILFLDULHV�RQ�D�FRVW�UHLPEXUVHPHQW�PHWKRGRORJ\��8QGHU�WKLV�
PHWKRGRORJ\��WKH�'LVWULFW�LV�UHLPEXUVHG�DW�D�WHQWDWLYH�UDWH��ZLWK�ILQDO�VHWWOHPHQW�GHWHUPLQHG�DIWHU�DXGLWV�E\�
WKH�0HGLFDLG�ILVFDO�LQWHUPHGLDU\�RI�DQQXDO�FRVW�UHSRUWV�VXEPLWWHG�E\�WKH�'LVWULFW��/RQJ�WHUP�FDUH�VHUYLFHV�
DUH�SDLG�RQ�D�FRVW�UHLPEXUVHPHQW�EDVLV��ZKLFK�PD\�QRW�H[FHHG�DOORFDWHG�FRVWV�SOXV�VWDWH�PDQGDWHG�FRVW�
OLPLWV��1HW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�XQGHU�WKH�0HGLFDLG�SURJUDP�WRWDOHG�DSSUR[LPDWHO\������������DQG�
�����������IRU������DQG�������UHVSHFWLYHO\��1HW�XQVHFXUHG�SDWLHQW�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�GXH�IURP�
0HGLFDLG�DW�'HFHPEHU����ZHUH����������DQG����������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
� �
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1RWH���±�1HW�3DWLHQW�6HUYLFH�5HYHQXH��FRQWLQXHG��
�
7KH�'LVWULFW¶V�HVWLPDWHV�RI�ILQDO�VHWWOHPHQWV�WR�RU�IURP�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�IRU�DOO�\HDUV�WKURXJK������
KDYH�EHHQ�UHFRUGHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�QHW�SRVLWLRQ��/DZV�DQG�UHJXODWLRQV�JRYHUQLQJ�WKH�
0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�SURJUDPV�DUH�H[WUHPHO\�FRPSOH[�DQG�VXEMHFW�WR�LQWHUSUHWDWLRQ��$V�D�UHVXOW��WKHUH�
LV�DW�OHDVW�D�UHDVRQDEOH�SRVVLELOLW\�WKDW�UHFRUGHG�HVWLPDWHV�ZLOO�FKDQJH�E\�D�PDWHULDO�DPRXQW�LQ�WKH�QHDU�
WHUP��'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�WKH�QHW�DPRXQWV�DFFUXHG�DQG�VXEVHTXHQW�VHWWOHPHQWV�DUH�UHFRUGHG�LQ�
RSHUDWLRQV�DW�WKH�WLPH�RI�VHWWOHPHQW��7KH�'LVWULFW¶V�0HGLFDUH�FRVW�UHSRUWV�KDYH�EHHQ�DXGLWHG�E\�WKH�
0HGLFDUH�ILVFDO�LQWHUPHGLDU\�WKURXJK�'HFHPEHU�����������
�
7KH�IROORZLQJ�DUH�WKH�FRPSRQHQWV�RI�QHW�SDWLHQW�VHUYLFH�UHYHQXH�IRU�WKH�'LVWULFW�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�
'HFHPEHU�����
�

���� ����

*URVV�SDWLHQW�VHUYLFH�FKDUJHV ���������������� ����������������

$GMXVWPHQWV�WR�SDWLHQW�VHUYLFH�FKDUJHV
&RQWUDFWXDO�GLVFRXQWV ����������������� �����������������
3URYLVLRQ�IRU�EDG�GHEWV ������������������� ������������������
&KDULW\�FDUH ������������������� �������������������

����������������� �����������������

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

�
1RWH���±�'HSRVLWV�DQG�,QYHVWPHQWV�
�
7KH�'LVWULFW�PDNHV�LQYHVWPHQWV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�:DVKLQJWRQ�6WDWH�ODZ��(OLJLEOH�LQYHVWPHQWV�LQFOXGH�
REOLJDWLRQV�VHFXUHG�E\�WKH�8�6��7UHDVXU\��RWKHU�REOLJDWLRQV�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RU�LWV�DJHQFLHV��
FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW�ZLWK�DSSURYHG�LQVWLWXWLRQV��LQVXUHG�PRQH\�PDUNHW�IXQGV��FRPPHUFLDO�SDSHU��
UHJLVWHUHG�ZDUUDQWV�RI�ORFDO�PXQLFLSDOLWLHV��WKH�:DVKLQJWRQ�6WDWH�/RFDO�*RYHUQPHQW�,QYHVWPHQW�3RRO��
HOLJLEOH�EDQNHUV¶�DFFHSWDQFHV��DQG�UHSXUFKDVH�DJUHHPHQWV��XS�WR����GD\V���
�
$V�D�SROLWLFDO�VXEGLYLVLRQ�RI�WKH�VWDWH��WKH�'LVWULFW�FDWHJRUL]HV�GHSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV�WR�JLYH�DQ�
LQGLFDWLRQ�RI�WKH�ULVN�DVVXPHG�DW�\HDU�HQG��&DWHJRU\���LQFOXGHV�GHSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV�WKDW�DUH�
LQVXUHG��UHJLVWHUHG��RU�KHOG�E\�WKH�'LVWULFW¶V�DJHQW�LQ�WKH�'LVWULFW¶V�QDPH��&DWHJRU\���LQFOXGHV�XQLQVXUHG�
DQG�XQUHJLVWHUHG�LQYHVWPHQWV�WKDW�DUH�KHOG�E\�WKH�EURNHU¶V�RU�GHDOHU¶V�WUXVW�GHSDUWPHQW�RU�DJHQW�LQ�WKH�
'LVWULFW¶V�QDPH��&DWHJRU\���LQFOXGHV�XQLQVXUHG�DQG�XQUHJLVWHUHG�GHSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV�IRU�ZKLFK�WKH�
VHFXULWLHV�DUH�KHOG�E\�WKH�EURNHU�RU�GHDOHU��RU�LWV�WUXVW�GHSDUWPHQW�RU�DJHQW��EXW�QRW�LQ�WKH�'LVWULFW¶V�QDPH��
�
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3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH���±�'HSRVLWV�DQG�,QYHVWPHQWV��FRQWLQXHG��
�
7KH�5HYLVHG�&RGH�RI�:DVKLQJWRQ��&KDSWHU�����DXWKRUL]HV�PXQLFLSDO�JRYHUQPHQWV�WR�LQYHVW�WKHLU�IXQGV�LQ�
D�YDULHW\�RI�LQYHVWPHQWV�LQFOXGLQJ�IHGHUDO��VWDWH��DQG�ORFDO�JRYHUQPHQW�FHUWLILFDWHV��QRWHV��RU�ERQGV��WKH�
:DVKLQJWRQ�6WDWH�/RFDO�*RYHUQPHQW�,QYHVWPHQW�3RRO��VDYLQJV�DFFRXQWV�LQ�TXDOLILHG�SXEOLF�GHSRVLWRULHV��
DQG�FHUWDLQ�RWKHU�LQYHVWPHQWV��$OO�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�KHOG�E\�WKH�&RXQW\�7UHDVXUHU¶V�2IILFH�DUH�
LQVXUHG�E\�WKH�6WDWH�RI�:DVKLQJWRQ�3XEOLF�'HSRVLW�3URWHFWLRQ�&RPPLVVLRQ��DV�SURYLGHG�E\�&KDSWHU�������
RI�WKH�5HYLVHG�&RGH�RI�:DVKLQJWRQ��4XDOLILHG�SXEOLF�GHSRVLWRULHV�SOHGJH�VHFXULWLHV�ZLWK�WKLV�&RPPLVVLRQ��
ZKLFK�DUH�DYDLODEOH�WR�LQVXUH�SXEOLF�GHSRVLWV�ZLWKLQ�WKH�VWDWH�RI�:DVKLQJWRQ��
�
$OO�GHSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV�RI�WKH�'LVWULFW�DUH�FDWHJRUL]HG�DV�&DWHJRU\���DQG�FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ�DW�
'HFHPEHU�����
�

���� ����
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV

,QYHVWPHQW�LQ�.LQJ�&RXQW\�,QYHVWPHQW�3RRO ������������������� �������������������

$VVHWV�ZKRVH�XVH�LV�OLPLWHG
%RDUG�DQG�RWKHU�UHVWULFWHG�IXQGV

,QYHVWPHQW�LQ�.LQJ�&RXQW\�,QYHVWPHQW�3RRO ��������������������� ���������������������
7D[HV�UHFHLYDEOH ������������������������ ������������������������

/7*2�%RQG�)XQG
,QYHVWPHQW�LQ�.LQJ�&RXQW\�,QYHVWPHQW�3RRO �������������������� ��������������������
7D[HV�UHFHLYDEOH ���������������������� ����������������������

5HYHQXH�%RQG�)XQG
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV �������������������� ��������������������

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

7RWDO�GHSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV ������������������ ������������������
�

7KH�'LVWULFW�SDUWLFLSDWHV�LQ�WKH�.LQJ�&RXQW\�,QYHVWPHQW�3RRO��.&,3���7KH�.LQJ�&RXQW\�)LQDQFH�DQG�
%XVLQHVV�2SHUDWLRQV�'LYLVLRQ��)%2'��PDQDJHV�DQG�RSHUDWHV�WKH�.&,3��3DUWLFLSDWLRQ�E\�ORFDO�
JRYHUQPHQWV�LV�YROXQWDU\��7KH�LQYHVWPHQW�SROLFLHV�RI�WKH�.&,3�DUH�WKH�UHVSRQVLELOLW\�RI�WKH�)%2'��DQG�
DQ\�SURSRVHG�FKDQJHV�DUH�UHYLHZHG�E\�.LQJ�&RXQW\¶V�([HFXWLYH�)LQDQFH�&RPPLWWHH��7KH�.&,3�LV�
FRPSDUDEOH�WR�D�5XOH��D���PRQH\�PDUNHW�IXQG�UHFRJQL]HG�E\�WKH�6HFXULWLHV�DQG�([FKDQJH�&RPPLVVLRQ�
����&)5������D�����5XOH��D���IXQGV�DUH�OLPLWHG�WR�KLJK�TXDOLW\�REOLJDWLRQV�ZLWK�OLPLWHG�PD[LPXP�DQG�
DYHUDJH�PDWXULWLHV��WKH�HIIHFW�RI�ZKLFK�LV�WR�PLQLPL]H�ERWK�PDUNHW�DQG�FUHGLW�ULVN��7KH�REMHFWLYHV�RI�WKH�
)%2'¶V�LQYHVWPHQW�SUDFWLFHV�IRU�WKH�.&,3��LQ�SULRULW\�RUGHU��ZLOO�EH�VDIHW\��OLTXLGLW\��DQG�UHWXUQ�RQ�
LQYHVWPHQW��6HSDUDWH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�IRU�WKH�.&,3�DUH�DYDLODEOH�IURP�.LQJ�&RXQW\��7KH�.&,3�LV�QRW�
VXEMHFW�WR�ULVN�HYDOXDWLRQ��
�
� �
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1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH���±�'HSRVLWV�DQG�,QYHVWPHQWV��FRQWLQXHG��
�
&UHGLW�ULVN�±�&UHGLW�ULVN�LV�WKH�ULVN�WKDW�DQ�LVVXHU�RU�RWKHU�FRXQWHUSDUW\�WR�DQ�LQYHVWPHQW�ZLOO�QRW�IXOILOO�LWV�
REOLJDWLRQV��7KH�'LVWULFW¶V�LQYHVWPHQW�SROLF\�OLPLWV�WKH�W\SHV�RI�VHFXULWLHV�WR�WKRVH�DXWKRUL]HG�E\�VWDWXWH��
WKHUHIRUH��FUHGLW�ULVN�LV�YHU\�OLPLWHG��
�
'HSRVLWV�±�$OO�RI�WKH�'LVWULFW¶V�GHSRVLWV�DUH�HLWKHU�LQVXUHG�RU�FROODWHUDOL]HG��7KH�'LVWULFW¶V�LQVXUHG�GHSRVLWV�
DUH�FRYHUHG�E\�WKH�)HGHUDO�'HSRVLW�,QVXUDQFH�&RUSRUDWLRQ��)',&���&ROODWHUDO�SURWHFWLRQ�LV�SURYLGHG�E\�WKH�
:DVKLQJWRQ�3XEOLF�'HSRVLW�3URWHFWLRQ�&RPPLVVLRQ��3'3&���
�
&XVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�±�&XVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�LV�WKH�ULVN�WKDW��LQ�WKH�HYHQW�RI�D�IDLOXUH�RI�WKH�FRXQWHUSDUW\��
WKH�'LVWULFW�ZLOO�QRW�EH�DEOH�WR�UHFRYHU�WKH�YDOXH�RI�WKH�LQYHVWPHQW�RU�FROODWHUDO�VHFXULWLHV�WKDW�DUH�LQ�WKH�
SRVVHVVLRQ�RI�DQ�RXWVLGH�SDUW\��7KH�'LVWULFW�LV�QRW�H[SRVHG�WR�FXVWRGLDO�FUHGLW�ULVN��
�
&RQFHQWUDWLRQ�RI�FUHGLW�ULVN�±�&RQFHQWUDWLRQ�RI�FUHGLW�ULVN�LV�WKH�ULVN�RI�ORVV�DWWULEXWHG�WR�WKH�PDJQLWXGH�
RI�WKH�'LVWULFW¶V�LQYHVWPHQW�LQ�D�VLQJOH�LVVXHU��7KH�'LVWULFW�LV�QRW�H[SRVHG�WR�FRQFHQWUDWLRQ�RI�FUHGLW�ULVN��
EHFDXVH�DOO�GHSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV�DUH�LQVXUHG�RU�FROODWHUDOL]HG��
�
,QWHUHVW�UDWH�ULVN�±�,QWHUHVW�UDWH�ULVN�LV�WKH�ULVN�WKDW�FKDQJHV�LQ�LQWHUHVW�UDWHV�RI�GHEW�LQVWUXPHQWV�ZLOO�
DGYHUVHO\�DIIHFW�WKH�IDLU�YDOXH�RI�DQ�LQYHVWPHQW��7KH�'LVWULFW�LV�QRW�H[SRVHG�WR�LQWHUHVW�UDWH�ULVN��
�
�
1RWH���±�3URSHUW\�7D[HV�
�
7KH�&RXQW\�7UHDVXUHU�DFWV�DV�DQ�DJHQW�WR�FROOHFW�SURSHUW\�WD[HV�OHYLHG�LQ�WKH�FRXQW\�IRU�DOO�WD[LQJ�
DXWKRULWLHV��7D[HV�DUH�OHYLHG�DQQXDOO\�RQ�-DQXDU\���RQ�SURSHUW\�YDOXHV�OLVWHG�DV�RI�WKH�SULRU�0D\�����
$VVHVVHG�YDOXHV�DUH�HVWDEOLVKHG�E\�WKH�&RXQW\�$VVHVVRU�DW������RI�WKH�IDLU�PDUNHW�YDOXH��$�UHYDOXDWLRQ�
RI�DOO�SURSHUW\�LV�UHTXLUHG�HYHU\�IRXU�\HDUV��7D[HV�DUH�GXH�LQ�WZR�HTXDO�LQVWDOOPHQWV�RQ�$SULO����DQG�
2FWREHU�����&ROOHFWLRQV�DUH�GLVWULEXWHG�PRQWKO\�WR�WKH�'LVWULFW�E\�WKH�&RXQW\�7UHDVXUHU��7D[�FROOHFWLRQV�IRU�
WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������ZHUH��������DQG���������RI�WKH�WD[HV�OHYLHG�GXULQJ�
WKRVH�UHVSHFWLYH�\HDUV��
�
7KH�'LVWULFW�LV�SHUPLWWHG�E\�ODZ�WR�OHY\�XS�WR�������SHU��������RI�DVVHVVHG�YDOXDWLRQ�IRU�JHQHUDO�'LVWULFW�
SXUSRVHV��7KH�:DVKLQJWRQ�6WDWH�FRQVWLWXWLRQ�DQG�:DVKLQJWRQ�6WDWH�ODZ��5&:������������OLPLW�WKH�UDWH��
7KH�'LVWULFW�PD\�DOVR�OHY\�WD[HV�DW�D�ORZHU�UDWH��)XUWKHU�DPRXQWV�RI�WD[�QHHG�WR�EH�DXWKRUL]HG�E\�WKH�YRWH�
RI�WKH�SHRSOH��
�
)RU������DQG�������WKH�'LVWULFW¶V�UHJXODU�WD[�OHY\�ZDV�������DQG�������SHU��������RQ�D�WRWDO�DVVHVVHG�
YDOXDWLRQ�RI����������������DQG�����������������UHVSHFWLYHO\��IRU�D�WRWDO�UHJXODU�OHY\�RI������������DQG�
������������UHVSHFWLYHO\��$�SRUWLRQ�RI�WKH�WD[�UHYHQXH�IURP�WKH�UHJXODU�OHY\�KDV�EHHQ�SOHGJHG�WRZDUG�
SD\PHQWV�RI�WKH�OLPLWHG�WD[�JHQHUDO�REOLJDWLRQ��/7*2��ERQGV��
�
�
� �
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3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH���±�&DSLWDO�$VVHWV�
�
&DSLWDO�DVVHW�DGGLWLRQV��UHWLUHPHQWV��DQG�EDODQFHV�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������
ZHUH�DV�IROORZV��
�

%DODQFH� %DODQFH�
'HFHPEHU���� 'HFHPEHU����

���� $GGLWLRQV 5HWLUHPHQWV 7UDQVIHUV ����
121'(35(&,$%/(�&$3,7$/�$66(76

/DQG ��������������� ���������������������� ��������������������� ������������������� ���������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV ������������������ ����������������������� ��������������������� ���������������� �����������������������

7RWDO�QRQGHSUHFLDEOH�FDSLWDO�DVVHWV ���������������� ����������������������� ��������������������� ���������������� ����������������

'(35(&,$%/(�&$3,7$/�$66(76
/DQG�LPSURYHPHQWV ���������������� ����������������������� ��������������������� �������������������� ����������������
%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ���������������� ����������������������� ��������������������� ��������������� ����������������
(TXLSPHQW ���������������� ������������������ ��������������������� �������������������� ����������������

/(66�$&&808/$7('�'(35(&,$7,21
%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ����������������� ����������������� ��������������������� �������������������� �����������������
(TXLSPHQW ����������������� ������������������ ��������������������� �������������������� �����������������

'HSUHFLDEOH�FDSLWDO�DVVHWV��QHW ���������������� ����������������� ��������������������� ��������������� ����������������

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

%DODQFH� %DODQFH�
'HFHPEHU���� 'HFHPEHU����

���� $GGLWLRQV 5HWLUHPHQWV 7UDQVIHUV ����
121'(35(&,$%/(�&$3,7$/�$66(76

/DQG ��������������� ���������������������� ��������������������� ������������������� ���������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV ������������������ ����������������������� ��������������������� ���������������� ������������������

7RWDO�QRQGHSUHFLDEOH�FDSLWDO�DVVHWV ���������������� ����������������������� ��������������������� ���������������� ����������������

'(35(&,$%/(�&$3,7$/�$66(76
/DQG�LPSURYHPHQWV ���������������� ������������������� ��������������������� �������������������� ����������������
%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ���������������� ������������������� ��������������������� �������������������� ����������������
(TXLSPHQW ���������������� ������������������� ��������������������� ��������������� ����������������

/(66�$&&808/$7('�'(35(&,$7,21
%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ����������������� ����������������� ��������������������� �������������������� �����������������
(TXLSPHQW ����������������� ������������������ ��������������������� �������������������� �����������������

'HSUHFLDEOH�FDSLWDO�DVVHWV��QHW ���������������� ����������������� ��������������������� ��������������� ����������������

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

'HSUHFLDWLRQ�H[SHQVH�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������ZDV������������DQG�
������������UHVSHFWLYHO\��
�
� �
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3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�

1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH���±�/RQJ�7HUP�'HEW�DQG�2WKHU�1RQFXUUHQW�/LDELOLWLHV�
�
,QWHUHVW�UDWHV�DQG�PDWXULWLHV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�DW�'HFHPEHU����������DQG�������IRU�WKH�'LVWULFW�FRQVLVWHG�
RI�WKH�IROORZLQJ��
�

���� ����
/LPLWHG�WD[�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV��VHULHV�������������WR�������
GXH�VHPLDQQXDOO\�RQ�-XQH���DQG�'HFHPEHU����PDWXULQJ�LQ�������
ZLWK�DQQXDO�DPRXQWV�UDQJLQJ�IURP���������WR�������������EHJLQQLQJ
LQ������ ���������������� ����������������

/LPLWHG�WD[�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�DQG�UHIXQGLQJ�ERQGV��VHULHV�������
������WR��������GXH�VHPLDQQXDOO\�RQ�-XQH���DQG�'HFHPEHU����
PDWXULQJ�LQ�������ZLWK�DQQXDO�DPRXQWV�UDQJLQJ�IURP���������
WR�������������QHW�RI�XQDPRUWL]HG�GLVFRXQW�RI����������DQG���������� ����������������� �����������������

5HYHQXH�ERQGV��VHULHV�������������WR��������GXH�VHPLDQQXDOO\
RQ�-XQH���DQG�'HFHPEHU����PDWXULQJ�LQ�������ZLWK�DQQXDO�DPRXQWV
UDQJLQJ�IURP����������WR�������������QHW�RI�XQDPRUWL]HG�GLVFRXQW�
RI������������DQG������������ ����������������� �����������������

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

���������������� ����������������
�

8QGHU�WKH�WHUPV�RI�WKH�UHYHQXH�DQG�UHIXQGLQJ�ERQGV��WKH�'LVWULFW�KDV�DJUHHG�WR�PDLQWDLQ�FHUWDLQ�ILQDQFLDO�
UDWLRV�DQG�PHHW�FHUWDLQ�FRYHQDQWV��
�
'XULQJ�������WKH�'LVWULFW�LVVXHG�WKH������OLPLWHG�WD[�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�DQG�UHIXQGLQJ�ERQGV�WR�FDUU\�RXW�D�
WD[�H[HPSW�UHIXQGLQJ�RI�WKH�����$�OLPLWHG�WD[�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�DQG�UHIXQGLQJ�ERQGV��DV�ZHOO�DV�WKH�
�����OLPLWHG�WD[�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV��7KH�UHIXQGLQJ�UHVXOWHG�LQ�WKH�UHFRJQLWLRQ�RI�DQ�DFFRXQWLQJ�ORVV�
RI�����������ZKLFK�ZDV�GHIHUUHG�DQG�ZLOO�EH�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�����$�DQG������ERQGV��ZKLFK�
ZHUH�VHW�WR�PDWXUH�LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��DQG�LV�FODVVLILHG�DV�D�GHIHUUHG�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV�RQ�
WKH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ��7KH�UHIXQGLQJ�GHFUHDVHG�WKH�'LVWULFW¶V�DJJUHJDWH�GHEW�VHUYLFH�SD\PHQWV�E\�
�����������RYHU�WKH�QH[W����\HDUV�DQG�UHVXOWHG�LQ�DQ�HFRQRPLF�JDLQ��GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKH�SUHVHQW�
YDOXHV�RI�WKH�ROG�DQG�QHZ�GHEW�VHUYLFH�SD\PHQWV��RI�������������
�
� �
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3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH���±�/RQJ�7HUP�'HEW�DQG�2WKHU�1RQFXUUHQW�/LDELOLWLHV��FRQWLQXHG��
�
&KDQJHV�LQ�WKH�'LVWULFW¶V�ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������DUH�
VXPPDUL]HG�EHORZ��
�

%DODQFH� %DODQFH� $PRXQWV
'HFHPEHU���� 'HFHPEHU���� 'XH�:LWKLQ

���� $GGLWLRQV 5HGXFWLRQV ���� 2QH�<HDU
%RQGV�SD\DEOH

�����5HYHQXH�ERQGV ��������������� ��������������������� ����������������� ��������������� ��������������
�����/7*2�ERQGV ���������������� ��������������������� ������������������ ���������������� ���������������
�����/7*2�ERQGV ���������������� ��������������������� ����������������������� ���������������� ���������������������

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

%DODQFH� %DODQFH� $PRXQWV
'HFHPEHU���� 'HFHPEHU���� 'XH�:LWKLQ

���� $GGLWLRQV 5HGXFWLRQV ���� 2QH�<HDU
%RQGV�SD\DEOH

�����5HYHQXH�ERQGV ��������������� ��������������������� ����������������� ��������������� ��������������
�����/7*2�ERQGV ���������������� ��������������������� ������������������ ���������������� ���������������
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1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH���±�5HWLUHPHQW�3ODQV�
�
'HIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�SODQ�±�,Q�������WKH�'LVWULFW�EHJDQ�RIIHULQJ�LWV�HPSOR\HHV�D�GHIHUUHG�
FRPSHQVDWLRQ�SODQ��WKH�3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ������3ODQ��FUHDWHG�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH��,5&��6HFWLRQ������7KH�SODQ��DYDLODEOH�WR�DOO�HOLJLEOH�HPSOR\HHV��
SHUPLWV�WKHP�WR�GHIHU�D�SRUWLRQ�RI�WKHLU�VDODU\�XQWLO�IXWXUH�\HDUV��7KH�'LVWULFW�PDNHV�QR�FRQWULEXWLRQV�WR�WKLV�
SODQ��7KH�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�LV�SD\DEOH�WR�HPSOR\HHV�XSRQ�WHUPLQDWLRQ��UHWLUHPHQW��GHDWK��RU�
XQIRUHVHHQ�HPHUJHQF\��
�
7KH�SODQ�LV�DGPLQLVWHUHG�E\�&3,�4XDOLILHG�3ODQ�&RQVXOWDQWV��,QF���DQG�WKH�'LVWULFW�KDV�OLPLWHG�
DGPLQLVWUDWLYH�LQYROYHPHQW�DQG�GRHV�QRW�SHUIRUP�WKH�LQYHVWLQJ�IXQFWLRQ�IRU�WKH�SODQ��7KH�'LVWULFW�GRHV�QRW�
KROG�WKH�DVVHWV�RI�WKH�SODQ�LQ�D�WUXVWHH�FDSDFLW\�DQG�GRHV�QRW�SHUIRUP�ILGXFLDU\�DFFRXQWDELOLW\�IRU�WKH�SODQ��
7KHUHIRUH��WKH�'LVWULFW�HPSOR\HHV¶�GHIHUUHG�FRPSHQVDWLRQ�SODQ�FUHDWHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�,5&�����LV�QRW�
UHSRUWHG�RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKH�'LVWULFW��&RQWULEXWLRQV�PDGH�E\�HPSOR\HHV�WR�WKH�����3ODQ�
WRWDOHG����������DQG����������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
'HILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQ�±�,Q�������WKH�'LVWULFW�DOVR�EHJDQ�VSRQVRULQJ�D�GHILQHG�FRQWULEXWLRQ�SODQ�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�,5&�6HFWLRQ�����E��FRYHULQJ�VXEVWDQWLDOO\�DOO�TXDOLILHG�HPSOR\HHV��3ODQ�SURYLVLRQV�DQG�
FRQWULEXWLRQ�UHTXLUHPHQWV�DUH�HVWDEOLVKHG�E\�WKH�'LVWULFW�DQG�PD\�EH�DPHQGHG�E\�WKH�'LVWULFW¶V�%RDUG�RI�
&RPPLVVLRQHUV��$FWLYH�SDUWLFLSDQWV�PHHWLQJ�KRXUO\�DQG�HPSOR\HH�FRQWULEXWLRQ�FULWHULD�UHFHLYH�DQ�
HPSOR\HU�PDWFKLQJ�FRQWULEXWLRQ�EDVHG�RQ�D�SHUFHQWDJH�RI�WKH�HPSOR\HHV¶�EDVH�VDODU\��VXEMHFW�WR�FHUWDLQ�
OLPLWDWLRQV��7KH�HPSOR\HU�FRQWULEXWLRQ�IXOO\�YHVWV�XSRQ�FRPSOHWLRQ�RI�WZR�TXDOLILHG�\HDUV�RU�XSRQ�WKH�
RFFXUUHQFH�RI�GHDWK��GLVDELOLW\��RU�DWWDLQPHQW�RI�DJH����IRU�TXDOLILHG�HPSOR\HHV��)RUIHLWHG�FRQWULEXWLRQV��LI�
DQ\��DUH�DSSOLHG�DJDLQVW�IXWXUH�HPSOR\HU�REOLJDWLRQV��
�
7KH�'LVWULFW¶V�OLDELOLW\�XQGHU�WKH�SODQ��ZKLFK�LV�DOVR�DGPLQLVWHUHG�E\�&3,�4XDOLILHG�3ODQ�&RQVXOWDQWV��,QF���LV�
OLPLWHG�WR�LWV�DQQXDO�FRQWULEXWLRQ��7KH�'LVWULFW¶V�FRQWULEXWLRQV�WR�WKH�HPSOR\HH�EHQHILW�SODQ�WRWDOHG�
���������DQG����������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��&RQWULEXWLRQV�PDGH�E\�HPSOR\HHV�WR�WKH�EHQHILW�
SODQ�WRWDOHG�DSSUR[LPDWHO\����������DQG����������LQ������DQG�������UHVSHFWLYHO\��)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ�
RQ�WKH�SODQV��FRQWDFW�WKH�'LVWULFW¶V�KXPDQ�UHVRXUFHV�RIILFH��
�
�
1RWH���±�&RQFHQWUDWLRQV�RI�&UHGLW�5LVN�
�
7KH�'LVWULFW�JUDQWV�FUHGLW�ZLWKRXW�FROODWHUDO�WR�LWV�SDWLHQWV��PRVW�RI�ZKRP�DUH�ORFDO�UHVLGHQWV�DQG�DUH�
LQVXUHG�XQGHU�WKLUG�SDUW\�SD\RU�DJUHHPHQWV��7KH�PL[�RI�JURVV�UHFHLYDEOHV�IURP�SDWLHQWV�DQG�WKLUG�SDUW\�
SD\RUV�ZDV�DV�IROORZV��
�
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0HGLFDUH ��� ���
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2WKHU�FRPPHUFLDO ��� ���
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1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�

���

1RWH����±�&RPPLWPHQWV�DQG�&RQWLQJHQFLHV�
�
2SHUDWLQJ�OHDVHV�±�7KH�'LVWULFW�OHDVHV�FHUWDLQ�IDFLOLWLHV�DQG�HTXLSPHQW�XQGHU�RSHUDWLQJ�OHDVH�
DUUDQJHPHQWV��7KH�IROORZLQJ�LV�D�VFKHGXOH�E\�\HDU�RI�IXWXUH�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV�DV�RI�
'HFHPEHU�����������
�
���� �����������������
���� �������������������
���� �������������������
���� ���������������������

�����������������
�

5HQW�H[SHQVH�RQ�RSHUDWLQJ�OHDVHV�IRU������DQG������ZDV������������DQG�������������UHVSHFWLYHO\��
�
/LWLJDWLRQ�±�7KH�'LVWULFW�LV�LQYROYHG�LQ�OLWLJDWLRQ�DQG�UHJXODWRU\�LQYHVWLJDWLRQV�DULVLQJ�LQ�WKH�FRXUVH�RI�
EXVLQHVV��$IWHU�FRQVXOWDWLRQ�ZLWK�OHJDO�FRXQVHO��PDQDJHPHQW�HVWLPDWHV�WKDW�WKHVH�PDWWHUV�ZLOO�EH�UHVROYHG�
ZLWKRXW�PDWHULDO�DGYHUVH�HIIHFW�RQ�WKH�'LVWULFW¶V�IXWXUH�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RU�UHVXOWV�IURP�RSHUDWLRQV��
�
&RPSOLDQFH�ZLWK�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�±�7KH�KHDOWK�FDUH�LQGXVWU\�LV�VXEMHFW�WR�QXPHURXV�ODZV�DQG�
UHJXODWLRQV�IURP�IHGHUDO��VWDWH��DQG�ORFDO�JRYHUQPHQWV��7KHVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�LQFOXGH��EXW�DUH�QRW�
QHFHVVDULO\�OLPLWHG�WR��PDWWHUV�VXFK�DV�OLFHQVXUH��DFFUHGLWDWLRQ��JRYHUQPHQW�KHDOWK�FDUH�SURJUDP�
SDUWLFLSDWLRQ�UHTXLUHPHQWV��UHLPEXUVHPHQW�IRU�SDWLHQW�VHUYLFHV��DQG�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�IUDXG�DQG�
DEXVH��*RYHUQPHQW�DFWLYLW\�ZLWK�UHVSHFW�WR�LQYHVWLJDWLRQV�DQG�DOOHJDWLRQV�UHJDUGLQJ�SRVVLEOH�YLRODWLRQV�RI�
WKHVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�E\�KHDOWK�FDUH�SURYLGHUV��LQFOXGLQJ�WKRVH�UHODWHG�WR�PHGLFDO�QHFHVVLW\��FRGLQJ��
DQG�ELOOLQJ�IRU�VHUYLFHV��KDV�LQFUHDVHG�VXEVWDQWLDOO\��9LRODWLRQV�RI�WKHVH�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�FRXOG�UHVXOW�
LQ�H[SXOVLRQ�IURP�JRYHUQPHQW�KHDOWK�FDUH�SURJUDPV��WRJHWKHU�ZLWK�WKH�LPSRVLWLRQ�RI�VLJQLILFDQW�ILQHV�DQG�
SHQDOWLHV��DV�ZHOO�DV�VLJQLILFDQW�UHSD\PHQWV�IRU�SDWLHQW�VHUYLFHV�SUHYLRXVO\�ELOOHG��0DQDJHPHQW�EHOLHYHV�
WKDW�WKH�'LVWULFW�LV�LQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�IUDXG�DQG�DEXVH�UHJXODWLRQV��DV�ZHOO�DV�RWKHU�DSSOLFDEOH�
JRYHUQPHQW�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV��&RPSOLDQFH�ZLWK�VXFK�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�FDQ�EH�VXEMHFW�WR�IXWXUH�
JRYHUQPHQW�UHYLHZ�DQG�LQWHUSUHWDWLRQ��DV�ZHOO�DV�UHJXODWRU\�DFWLRQV�XQNQRZQ�RU�XQDVVHUWHG�DW�WKLV�WLPH��
�
,QVXUDQFH�±�7KH�'LVWULFW�KDV�LWV�SURIHVVLRQDO�OLDELOLW\�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�ZLWK�3K\VLFLDQV�,QVXUDQFH��7KLV�
SROLF\�SURYLGHV�SURWHFWLRQ�RQ�D�³FODLPV�PDGH´�EDVLV�ZKHUHE\�FODLPV�ILOHG�LQ�WKH�FXUUHQW�\HDU�DUH�FRYHUHG�
E\�WKH�FXUUHQW�SROLF\��,I�WKHUH�DUH�RFFXUUHQFHV�LQ�WKH�FXUUHQW�\HDU��WKH\�ZLOO�EH�FRYHUHG�LQ�WKH�\HDU�WKH�
FODLP�LV�ILOHG�RQO\�LI�FODLPV�PDGH�FRYHUDJH�LV�REWDLQHG�LQ�WKDW�\HDU�RU�LI�WKH�'LVWULFW�SXUFKDVHV�LQVXUDQFH�WR�
FRYHU�³SULRU�DFWV�´�&XUUHQW�FRYHUDJH�ZLWK�QR�GHGXFWLEOH�LV�IRU������������SHU�RFFXUUHQFH�VXEMHFW�WR�D�
�����������DQQXDO�OLPLW��1R�OLDELOLW\�KDV�EHHQ�DFFUXHG�IRU�IXWXUH�FODLPV�IRU�DFWV�RFFXUULQJ�LQ�WKH�FXUUHQW�RU�
SULRU�\HDUV��$OVR��LW�LV�SRVVLEOH�WKDW�FODLPV�PD\�H[FHHG�FRYHUDJH�REWDLQHG�LQ�DQ\�JLYHQ�\HDU��
�
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Report of Independent Auditors on Internal Control over Financial Reporting 
and on Compliance and Other Matters Based on an Audit of Financial 
Statements Performed in Accordance with Government Auditing Standards 
�
�
7R�WKH�%RDUG�RI�&RPPLVVLRQHUV�
3XEOLF�+RVSLWDO�'LVWULFW�1R������
� .LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ�
�
:H�KDYH�DXGLWHG��LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�
RI�$PHULFD�DQG�WKH�VWDQGDUGV�DSSOLFDEOH�WR�ILQDQFLDO�DXGLWV�FRQWDLQHG�LQ�Government Auditing 
Standards�LVVXHG�E\�WKH�&RPSWUROOHU�*HQHUDO�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV��WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�3XEOLF�
+RVSLWDO�'LVWULFW�1R�����.LQJ�&RXQW\��:DVKLQJWRQ��WKH�'LVWULFW���DV�RI�DQG�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�
'HFHPEHU�����������DQG�WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKLFK�FROOHFWLYHO\�FRPSULVH�WKH�
'LVWULFW¶V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��DQG�KDYH�LVVXHG�RXU�UHSRUW�WKHUHRQ�GDWHG�0D\�����������
�
Internal Control Over Financial Reporting 

,Q�SODQQLQJ�DQG�SHUIRUPLQJ�RXU�DXGLW�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZH�FRQVLGHUHG�WKH�'LVWULFW¶V�LQWHUQDO�
FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ��LQWHUQDO�FRQWURO��WR�GHWHUPLQH�WKH�DXGLW�SURFHGXUHV�WKDW�DUH�
DSSURSULDWH�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�RXU�RSLQLRQV�RQ�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��EXW�QRW�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�'LVWULFW¶V�
LQWHUQDO�FRQWURO��$FFRUGLQJO\��ZH�GR�QRW�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�'LVWULFW¶V�
LQWHUQDO�FRQWURO��
�
$�deficiency in internal control�H[LVWV�ZKHQ�WKH�GHVLJQ�RU�RSHUDWLRQ�RI�D�FRQWURO�GRHV�QRW�DOORZ�
PDQDJHPHQW�RU�HPSOR\HHV��LQ�WKH�QRUPDO�FRXUVH�RI�SHUIRUPLQJ�WKHLU�DVVLJQHG�IXQFWLRQV��WR�SUHYHQW��
RU�GHWHFW�DQG�FRUUHFW��PLVVWDWHPHQWV�RQ�D�WLPHO\�EDVLV��$�material weakness�LV�D�GHILFLHQF\��RU�D�
FRPELQDWLRQ�RI�GHILFLHQFLHV��LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�VXFK�WKDW�WKHUH�LV�D�UHDVRQDEOH�SRVVLELOLW\�WKDW�D�
PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�RI�WKH�HQWLW\
V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�ZLOO�QRW�EH�SUHYHQWHG��RU�GHWHFWHG�DQG�
FRUUHFWHG��RQ�D�WLPHO\�EDVLV��$�significant deficiency�LV�D�GHILFLHQF\��RU�D�FRPELQDWLRQ�RI�GHILFLHQFLHV��
LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�WKDW�LV�OHVV�VHYHUH�WKDQ�D�PDWHULDO�ZHDNQHVV��\HW�LPSRUWDQW�HQRXJK�WR�PHULW�
DWWHQWLRQ�E\�WKRVH�FKDUJHG�ZLWK�JRYHUQDQFH��
�
2XU�FRQVLGHUDWLRQ�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�ZDV�IRU�WKH�OLPLWHG�SXUSRVH�GHVFULEHG�LQ�WKH�ILUVW�SDUDJUDSK�RI�
WKLV�VHFWLRQ�DQG�ZDV�QRW�GHVLJQHG�WR�LGHQWLI\�DOO�GHILFLHQFLHV�LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�WKDW�PLJKW�EH�PDWHULDO�
ZHDNQHVVHV�RU�VLJQLILFDQW�GHILFLHQFLHV��*LYHQ�WKHVH�OLPLWDWLRQV��GXULQJ�RXU�DXGLW�ZH�GLG�QRW�LGHQWLI\�
DQ\�GHILFLHQFLHV�LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�WKDW�ZH�FRQVLGHU�WR�EH�PDWHULDO�ZHDNQHVVHV��+RZHYHU��PDWHULDO�
ZHDNQHVVHV�PD\�H[LVW�WKDW�KDYH�QRW�EHHQ�LGHQWLILHG��
�
�
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Compliance and Other Matters 

$V�SDUW�RI�REWDLQLQJ�UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�DERXW�ZKHWKHU�WKH�'LVWULFW¶V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�IUHH�
IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��ZH�SHUIRUPHG�WHVWV�RI�LWV�FRPSOLDQFH�ZLWK�FHUWDLQ�SURYLVLRQV�RI�ODZV��
UHJXODWLRQV��FRQWUDFWV��DQG�JUDQW�DJUHHPHQWV��QRQFRPSOLDQFH�ZLWK�ZKLFK�FRXOG�KDYH�D�GLUHFW�DQG�
PDWHULDO�HIIHFW�RQ�WKH�GHWHUPLQDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�DPRXQWV��+RZHYHU��SURYLGLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�
FRPSOLDQFH�ZLWK�WKRVH�SURYLVLRQV�ZDV�QRW�DQ�REMHFWLYH�RI�RXU�DXGLW��DQG�DFFRUGLQJO\��ZH�GR�QRW�
H[SUHVV�VXFK�DQ�RSLQLRQ��7KH�UHVXOWV�RI�RXU�WHVWV�GLVFORVHG�QR�LQVWDQFHV�RI�QRQFRPSOLDQFH�RU�RWKHU�
PDWWHUV�WKDW�DUH�UHTXLUHG�WR�EH�UHSRUWHG�XQGHU�Government Auditing Standards��
�
Purpose of this Report 

7KH�SXUSRVH�RI�WKLV�UHSRUW�LV�VROHO\�WR�GHVFULEH�WKH�VFRSH�RI�RXU�WHVWLQJ�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�DQG�
FRPSOLDQFH�DQG�WKH�UHVXOWV�RI�WKDW�WHVWLQJ��DQG�QRW�WR�SURYLGH�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�
HQWLW\¶V�LQWHUQDO�FRQWURO�RU�RQ�FRPSOLDQFH��7KLV�UHSRUW�LV�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�DQ�DXGLW�SHUIRUPHG�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�Government Auditing Standards�LQ�FRQVLGHULQJ�WKH�HQWLW\¶V�LQWHUQDO�FRQWURO�DQG�
FRPSOLDQFH��$FFRUGLQJO\��WKLV�FRPPXQLFDWLRQ�LV�QRW�VXLWDEOH�IRU�DQ\�RWKHU�SXUSRVH��
�

�
�
(YHUHWW��:DVKLQJWRQ�
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