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7�%/(�2)��217(176�
�

,1752�8�725��6(�7,21�
� 3DJH�
�

�LUHFWRU��RI�3ULQFLSDO�2IILFLDOV��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������L��
2UJDQL�DWLRQDO�&KDUW������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������LL��
�

),1�1�,�/�6(�7,21�
�

,QGHSHQGHQW���GLWRU�V�5HSRUW���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�

%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��
�

� *RYHUQPHQW�:LGH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��
� � (�KLELW��� 6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ�����������������������������������������������������������������������������������������������������
� � (�KLELW��� 6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV����������������������������������������������������������������������������������������������������������
�

)�QG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��
� � (�KLELW��� %DODQFH�6KHHW���*RYHUQPHQWDO�)�QG������������������������������������������������������������������������������������
� � (�KLELW��� 6WDWHPHQW�RI�5HYHQ�HV��(�SHQGLW�UHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)�QG�%DODQFH���
� � � � � � � *RYHUQPHQWDO�)�QG����������������������������������������������������������������������������������������������������������
� � (�KLELW��� 6WDWHPHQW�RI�5HYHQ�HV��(�SHQGLW�UHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)�QG�%DODQFH����
� � � � � � � %�GJHW�DQG�$FW�DO���&DVK�%DVLV���*RYHUQPHQWDO�)�QG���������������������������������������������������
� � (�KLELW���� 6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ���3URSULHWDU��)�QGV��������������������������������������������������������������������
� � (�KLELW���� 6WDWHPHQW�RI�5HYHQ�HV��(�SHQVHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)�QG�1HW�3RVLWLRQ����
� � � � � � � 3URSULHWDU��)�QGV������������������������������������������������������������������������������������������������������������
� � (�KLELW���� 6WDWHPHQW�RI�&DVK�)OR�V���3URSULHWDU��)�QGV���������������������������������������������������������������������
� � (�KLELW���� 6WDWHPHQW�RI�)LG�FLDU��1HW�3RVLWLRQ������������������������������������������������������������������������������������
� � (�KLELW����� 6WDWHPHQW�RI�&KDQJHV�LQ�)LG�FLDU��1HW�3RVLWLRQ�����������������������������������������������������������������
�

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

5HT�LUHG�6�SSOHPHQWDU��,QIRUPDWLRQ��
�

� (�KLELW����� 6FKHG�OH�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW��DQG�5HODWHG�5DWLRV����
� � � � � � � 3ULPDU��*RYHUQPHQW�������������������������������������������������������������������������������������������������������
� (�KLELW����� 6FKHG�OH�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW��DQG�5HODWHG�5DWLRV����
� � � � � � � 6FKRROV���1RQSURIHVVLRQDO�(PSOR�HHV���������������������������������������������������������������������������
� (�KLELW���� 6FKHG�OH�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW��DQG�5HODWHG�5DWLRV���
� � � � � � � 3ULPDU��*RYHUQPHQW���/HQJWK�RI�6HUYLFH�$�DUGV�3URJUDP�������������������������������������������
� (�KLELW����� 6FKHG�OH�RI�3HQVLRQ�&RQWULE�WLRQV�������������������������������������������������������������������������������������
� (�KLELW����� 6FKHG�OH�RI�(PSOR�HU�V�6KDUH�RI�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW�����
� � � � � � � 956�7HDFKHU�5HWLUHPHQW�3ODQ�����������������������������������������������������������������������������������������
� (�KLELW���� 6FKHG�OH�RI�3HQVLRQ�&RQWULE�WLRQV���956�7HDFKHU�5HWLUHPHQW�3ODQ���������������������������������
� (�KLELW����� 6FKHG�OH�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�23(%�/LDELOLW��DQG�5HODWHG�5DWLRV����
� � � � � � � /RFDO�3ODQV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
� (�KLELW���� 6FKHG�OH�RI�23(%�&RQWULE�WLRQV���/RFDO�3ODQV�����������������������������������������������������������������
� (�KLELW���� 6FKHG�OH�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�23(%�/LDELOLW��DQG�5HODWHG�5DWLRV���
� � � � � � � 956�$JHQW�3ODQ���6FKRROV���1RQSURIHVVLRQDO�(PSOR�HHV���������������������������������������������
� (�KLELW���� 6FKHG�OH�RI�23(%�&RQWULE�WLRQV���956�$JHQW�3ODQ���6FKRROV���
� � � � � � � 1RQSURIHVVLRQDO�(PSOR�HHV��������������������������������������������������������������������������������������������
� (�KLELW���� 6FKHG�OH�RI�(PSOR�HU�V�6KDUH�RI�1HW�23(%�/LDELOLW���956�&RVW�6KDULQJ�3ODQV�������������
� (�KLELW���� 6FKHG�OH�RI�23(%�&RQWULE�WLRQV��956�&RVW�6KDULQJ�3ODQV���������������������������������������������
�

1RWHV�WR�5HT�LUHG�6�SSOHPHQWDU��,QIRUPDWLRQ��������������������������������������������������������������������������������������������
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�

2WKHU�6�SSOHPHQWDU��,QIRUPDWLRQ�
�

� �LVFUHWHO��3UHVHQWHG�&RPSRQHQW�8QLW���%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG�
� � (�KLELW����� &RPELQLQJ�%DODQFH�6KHHW���������������������������������������������������������������������������������������������������
� � (�KLELW����� &RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�5HYHQ�HV��(�SHQGLW�UHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)�QG�%DODQFHV����������
� � (�KLELW����� &RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�5HYHQ�HV��(�SHQGLW�UHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)�QG�%DODQFHV���
� � � � � � � %�GJHW�DQG�$FW�DO���&DVK�%DVLV�������������������������������������������������������������������������������������
�

6�SSRUWLQJ�6FKHG�OHV�
� 6FKHG�OH���� 6FKHG�OH�RI�5HYHQ�HV��(�SHQGLW�UHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)�QG�%DODQFH���
� � � � � � � %�GJHW�DQG�$FW�DO���&DVK�%DVLV���*RYHUQPHQWDO�)�QG�������������������������������������������������
� 6FKHG�OH���� 6FKHG�OH�RI�(�SHQGLW�UHV�RI�)HGHUDO�$�DUGV��������������������������������������������������������������������
�

67�7,67,��/�6(�7,21�
�

7DEOH���� 1HW�3RVLWLRQ�E��&RPSRQHQW���������������������������������������������������������������������������������������������������������
7DEOH���� &KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������
7DEOH���� )�QG�%DODQFHV��*RYHUQPHQWDO�)�QGV������������������������������������������������������������������������������������������
7DEOH���� &KDQJHV�LQ�)�QG�%DODQFHV��*RYHUQPHQWDO�)�QGV�����������������������������������������������������������������������
7DEOH���� $VVHVVHG�9DO�H�DQG�(VWLPDWHG�$FW�DO�9DO�H�RI�7D�DEOH�3URSHUW����������������������������������������������
7DEOH���� �LUHFW�3URSHUW��7D��5DWHV�����������������������������������������������������������������������������������������������������������
7DEOH���� 3ULQFLSDO�5HDO�3URSHUW��7D��3D�HUV���������������������������������������������������������������������������������������������
7DEOH���� 5HDO�3URSHUW��7D��/HYLHV�DQG�&ROOHFWLRQV����������������������������������������������������������������������������������
7DEOH���� 5DWLRV�RI�2�WVWDQGLQJ��HEW�E��7�SH�������������������������������������������������������������������������������������������
7DEOH�����5DWLRV�RI�*HQHUDO�%RQGHG��HEW�2�WVWDQGLQJ������������������������������������������������������������������������������
7DEOH�����&R�QW���HEW�3ROLF����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
7DEOH������HPRJUDSKLF�DQG�(FRQRPLF�6WDWLVWLFV����������������������������������������������������������������������������������������
7DEOH�����3ULQFLSDO�(PSOR�HUV��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
7DEOH�����&R�QW��*RYHUQPHQW�(PSOR�HHV�E��)�QFWLRQ�����������������������������������������������������������������������������
7DEOH�����2SHUDWLQJ�,QGLFDWRUV�E��)�QFWLRQ�3URJUDP���������������������������������������������������������������������������������
7DEOH�����&DSLWDO�$VVHW�6WDWLVWLFV�E��)�QFWLRQ�3URJUDP�����������������������������������������������������������������������������
7DEOH�����%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG�0DUFK���VW�$YHUDJH��DLO��0HPEHUVKLS������������������������������������
7DEOH�����%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG�)�OO�7LPH�(T�LYDOHQW�(PSOR�HHV�E��7�SH��������������������������������
7DEOH�����%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG�2SHUDWLQJ�6WDWLVWLFV��������������������������������������������������������������������
�

�203/,�1�(�6(�7,21�
�

,QGHSHQGHQW�$�GLWRU�V�5HSRUW�RQ�,QWHUQDO�&RQWURO�RYHU�)LQDQFLDO�5HSRUWLQJ�DQG�RQ�&RPSOLDQFH�
� DQG�2WKHU�0DWWHUV�%DVHG�RQ�DQ�$�GLW�RI�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�3HUIRUPHG�LQ�$FFRUGDQFH�
� � �LWK��R�HU�PH�W���GLWL�J��WD�GDUGV���������������������������������������������������������������������������������������������������
�

,QGHSHQGHQW�$�GLWRU�V�5HSRUW�RQ�&RPSOLDQFH�IRU�(DFK�0DMRU�3URJUDP�DQG�RQ�
� ,QWHUQDO�&RQWURO�RYHU�&RPSOLDQFH�5HT�LUHG�E��WKH�8QLIRUP�*�LGDQFH���������������������������������������������������
�

6�PPDU��RI�&RPSOLDQFH�0DWWHUV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�

6FKHG�OH�RI�)LQGLQJV�DQG�4�HVWLRQHG�&RVWV������������������������������������������������������������������������������������������������
�

6�PPDU��6FKHG�OH�RI�3ULRU�$�GLW�)LQGLQJV������������������������������������������������������������������������������������������������
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�

0(0%(56�2)�7�(�%2�5��2)�683(59,6256�
�

(GJDU�7�FN��&KDLUSHUVRQ�
7DPP��3DUNHU��9LFH�&KDLUSHUVRQ�

�
� 7RPP��6FRWW� %RE��DYLV�
� -RKQ�6KDUS� &KDUOD�%DQVOH���
� 0LFNH��-RKQVRQ� ��

�
�

0(0%(56�2)�7�(��2817��6��22/�%2�5��
�

6�VDQ�)��.LUE���&KDLUSHUVRQ�
0DUF�V�6��+LOO��9LFH�&KDLUSHUVRQ�

�
� �U��6�VDQ�&��0HOH� 0DWWKH��+ROEURRN�
� ��D�QH�1HOPV� *HRUJLD�:��+DLUVWRQ�
� &KULVWRSKHU��DQLHOV� �
�
�

27�(5�2)),�,�/6�
�
� 5REHUW�+LVV����������������������������������������������������������������������������������������&R�QW��$GPLQLVWUDWRU�
� 3DWULFN�-��6NHOOH���,,������������������������������������������������������������������������������������&R�QW��$WWRUQH��
� $VKOH��$QGHUVRQ��0$FF��&3$��������������������������������������������������������������LUHFWRU�RI�)LQDQFH�
� �U��0DUF�%HUJLQ��������������������������������������������������������������������������6�SHULQWHQGHQW�RI�6FKRROV�
� 5DQG��+DJOHU��������������������������������������$VVLVWDQW�6�SHULQWHQGHQW�RI�)LQDQFH�DQG�2SHUDWLRQ�
� $QGUH��/��&UD�IRUG������������������������������������������������������������������LUHFWRU�RI�6RFLDO�6HUYLFHV�
� -�G��(��5H�QROGV�������������������������������������������������������������������������&OHUN�RI�WKH�&LUF�LW�&R�UW�
� :HV�1DQFH���������������������������������������������������������������������������������&RPPRQ�HDOWK�V�$WWRUQH��
� 7UDF��3DWWHUVRQ���������������������������������������������������������������������&RPPLVVLRQHU�RI�WKH�5HYHQ�H�
� .LP�-��6QR�������������������������������������������������������������������������������������������������������������7UHDV�UHU�
� 0LFKDHO�:��0LOOHU������������������������������������������������������������������������������������������������������6KHULII�
� %DUEDUD�-��*�QWHU����������������������������������������������������������������������������������������������������5HJLVWUDU�

�
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�
7R�W�H��R�RUDEOH�0HPEHUV�RI�W�H��RDUG�RI�6�SHU�LVRUV�
�R��W��RI��HGIRUG��9LUJL�LD�
�
5HSRUW�RQ�W�H�$�GLW�RI�W�H�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
�S���R�V�
�
:H��D�H� D�GLWHG� W�H� DFFRPSD��L�J� IL�D�FLDO� VWDWHPH�WV�RI� W�H� JR�HU�PH�WDO� DFWL�LWLHV�� W�H� E�VL�HVV�
W�SH�DFWL�LWLHV��W�H�DJJUHJDWH�GLVFUHWHO��SUHVH�WHG�FRPSR�H�W���LWV��HDF��PDMRU�I��G��D�G�W�H�DJJUHJDWH�
UHPDL�L�J�I��G� L�IRUPDWLR��RI� W�H��R��W��RI��HGIRUG��9LUJL�LD� �W�H���R��W����DV�RI� D�G�IRU� W�H��HDU�
H�GHG�-��H�����������D�G�W�H�UHODWHG��RWHV�WR�W�H�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV����LF��FROOHFWL�HO��FRPSULVH�W�H�
�R��W��V�EDVLF�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV�DV�OLVWHG�L��W�H�WDEOH�RI�FR�WH�WV��
�
,�� R�U� RSL�LR��� W�H� IL�D�FLDO� VWDWHPH�WV� UHIHUUHG� WR� DER�H� SUHVH�W� IDLUO��� L�� DOO� PDWHULDO� UHVSHFWV�� W�H�
UHVSHFWL�H� IL�D�FLDO� SRVLWLR��RI� W�H�JR�HU�PH�WDO� DFWL�LWLHV�� W�H�E�VL�HVV�W�SH�DFWL�LWLHV�� W�H�DJJUHJDWH�
GLVFUHWHO��SUHVH�WHG�FRPSR�H�W���LWV��HDF��PDMRU�I��G��D�G�W�H�DJJUHJDWH�UHPDL�L�J�I��G�L�IRUPDWLR��RI�
W�H��R��W���DV�RI�-��H�����������D�G�W�H�UHVSHFWL�H�F�D�JHV�L��IL�D�FLDO�SRVLWLR��D�G����HUH�DSSOLFDEOH��
FDV�� IOR�V� W�HUHRI� D�G� W�H� UHVSHFWL�H� E�GJHWDU�� FRPSDULVR�� IRU� W�H� �H�HUDO� )��G� IRU� W�H� �HDU� W�H��
H�GHG�L��DFFRUGD�FH��LW��DFFR��WL�J�SUL�FLSOHV�JH�HUDOO��DFFHSWHG�L��W�H�8�LWHG�6WDWHV�RI��PHULFD��
�
��V�V�IRU��S���R�V�
�
:H�FR�G�FWHG�R�U�D�GLW�L��DFFRUGD�FH��LW��D�GLWL�J�VWD�GDUGV�JH�HUDOO��DFFHSWHG�L��W�H�8�LWHG�6WDWHV�RI�
�PHULFD�D�G�W�H�VWD�GDUGV�DSSOLFDEOH�WR�IL�D�FLDO�D�GLWV�FR�WDL�HG�L���RY�U�P������G����������G�UGV��
LVV�HG�E��W�H��RPSWUROOHU��H�HUDO�RI� W�H�8�LWHG�6WDWHV��D�G�W�H��S�F�I�F���R�V�IRU���G��V�RI��R�����V��
�����V����G��R��V�D�G�W�H��S�F�I�F���R�V�IRU���G��V�RI�����RU����V���R�UGV����G��RPP�VV�R�V��LVV�HG�E��
W�H� ��GLWRU� RI� 3�EOLF� �FFR��WV� RI� W�H� �RPPR��HDOW�� RI� 9LUJL�LD�� 2�U� UHVSR�VLELOLWLHV� ��GHU� W�RVH�
VWD�GDUGV� DUH� I�UW�HU� GHVFULEHG� L�� W�H� ��GLWRU�V� 5HVSR�VLELOLWLHV� IRU� W�H� ��GLW� RI� W�H� )L�D�FLDO�
6WDWHPH�WV�VHFWLR��RI�R�U�UHSRUW��:H�DUH�UHT�LUHG�WR�EH�L�GHSH�GH�W�RI�W�H��R��W��D�G�WR�PHHW�R�U�RW�HU�
HW�LFDO� UHVSR�VLELOLWLHV�� L��DFFRUGD�FH��LW�� W�H� UHOH�D�W� HW�LFDO� UHT�LUHPH�WV� UHODWL�J� WR�R�U�D�GLW��:H�
EHOLH�H�W�DW�W�H�D�GLW�H�LGH�FH��H��D�H�REWDL�HG�LV�V�IILFLH�W�D�G�DSSURSULDWH�WR�SUR�LGH�D�EDVLV�IRU�R�U�
D�GLW�RSL�LR�V��
�
�����������FFR��������U��F�SO��
�
�V� GHVFULEHG� L�� 1RWH� ��� WR� W�H� IL�D�FLDO� VWDWHPH�WV�� L�� ������ W�H� �R��W�� DGRSWHG� �H�� DFFR��WL�J�
J�LGD�FH�� ��6�� 6WDWHPH�W� 1R�� ���� ��EVFU�S��R����V�G� ,�IRUP���R�� ��F��ROR��� �UU����P���V�� 2�U�
RSL�LR��LV��RW�PRGLILHG��LW��UHVSHFW�WR�W�LV�PDWWHU��
�
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5HSRUW�RQ�W�H�$�GLW�RI�W�H�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV���RQWLQ�HG��
�
��VSR�V�E�O����V�RI�������P����IRU�����)����F��O������P���V��
�
0D�DJHPH�W� LV� UHVSR�VLEOH� IRU� W�H� SUHSDUDWLR�� D�G� IDLU� SUHVH�WDWLR�� RI� W�HVH� IL�D�FLDO� VWDWHPH�WV� L��
DFFRUGD�FH��LW��DFFR��WL�J�SUL�FLSOHV�JH�HUDOO��DFFHSWHG�L��W�H�8�LWHG�6WDWHV�RI��PHULFD��D�G�IRU�W�H�
GHVLJ��� LPSOHPH�WDWLR��� D�G� PDL�WH�D�FH� RI� L�WHU�DO� FR�WURO� UHOH�D�W� WR� W�H� SUHSDUDWLR�� D�G� IDLU�
SUHVH�WDWLR��RI� IL�D�FLDO� VWDWHPH�WV� W�DW� DUH� IUHH� IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPH�W����HW�HU�G�H� WR� IUD�G�RU�
HUURU��
�
,��SUHSDUL�J�W�H�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��PD�DJHPH�W�LV�UHT�LUHG�WR�H�DO�DWH���HW�HU�W�HUH�DUH�FR�GLWLR�V�
RU� H�H�WV�� FR�VLGHUHG� L�� W�H� DJJUHJDWH�� W�DW� UDLVH� V�EVWD�WLDO� GR�EW� DER�W� W�H� �R��W�� RI� �HGIRUG��
9LUJL�LD�V�DELOLW��WR�FR�WL��H�DV�D�JRL�J�FR�FHU��IRU�W�HO�H�PR�W�V�EH�R�G�W�H�IL�D�FLDO�VWDWHPH�W�GDWH��
L�FO�GL�J�D���F�UUH�WO��N�R���L�IRUPDWLR��W�DW�PD��UDLVH�V�EVWD�WLDO�GR�EW�V�RUWO��W�HUHDIWHU��
�
��G��RU�V���VSR�V�E�O����V�IRU�������G���RI�����)����F��O������P���V�
�
2�U�REMHFWL�HV�DUH�WR�REWDL��UHDVR�DEOH�DVV�UD�FH�DER�W���HW�HU�W�H�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV�DV�D���ROH�DUH�
IUHH� IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPH�W�� ��HW�HU� G�H� WR� IUD�G� RU� HUURU�� D�G� WR� LVV�H� D�� D�GLWRU�V� UHSRUW� W�DW�
L�FO�GHV�R�U�RSL�LR�V��5HDVR�DEOH�DVV�UD�FH�LV� D��LJ��OH�HO�RI�DVV�UD�FH�E�W�LV��RW�DEVRO�WH�DVV�UD�FH�
D�G�W�HUHIRUH�LV��RW�D�J�DUD�WHH�W�DW�D��D�GLW�FR�G�FWHG�L��DFFRUGD�FH��LW��JH�HUDOO��DFFHSWHG�D�GLWL�J�
VWD�GDUGV�D�G��RY�U�P������G����������G�UGV��LOO�DO�D�V�GHWHFW�D�PDWHULDO�PLVVWDWHPH�W���H��LW�H�LVWV��
7�H�ULVN�RI��RW�GHWHFWL�J�D�PDWHULDO�PLVVWDWHPH�W� UHV�OWL�J� IURP�IUD�G�LV��LJ�HU�W�D��IRU�R�H� UHV�OWL�J�
IURP� HUURU�� DV� IUD�G�PD�� L��RO�H� FROO�VLR��� IRUJHU��� L�WH�WLR�DO� RPLVVLR�V��PLVUHSUHVH�WDWLR�V�� RU� W�H�
R�HUULGH�RI� L�WHU�DO� FR�WURO��0LVVWDWHPH�WV� DUH�FR�VLGHUHG�PDWHULDO� LI� W�HUH� LV� D� V�EVWD�WLDO� OLNHOL�RRG�
W�DW�� L�GL�LG�DOO�� RU� L�� W�H� DJJUHJDWH�� W�H���R�OG� L�IO�H�FH� W�H� M�GJPH�W�PDGH� E�� D� UHDVR�DEOH� �VHU�
EDVHG�R��W�H�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��
�
,�� SHUIRUPL�J� D�� D�GLW� L�� DFFRUGD�FH� �LW�� JH�HUDOO�� DFFHSWHG� D�GLWL�J� VWD�GDUGV� D�G� �RY�U�P����
��G����������G�UGV���H��
�

•� (�HUFLVH�SURIHVVLR�DO�M�GJPH�W�D�G�PDL�WDL��SURIHVVLR�DO�VNHSWLFLVP�W�UR�J�R�W�W�H�D�GLW��

•� ,GH�WLI��D�G�DVVHVV�W�H�ULVNV�RI�PDWHULDO�PLVVWDWHPH�W�RI�W�H�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV����HW�HU�G�H�WR�
IUD�G� RU� HUURU�� D�G� GHVLJ�� D�G� SHUIRUP� D�GLW� SURFHG�UHV� UHVSR�VL�H� WR� W�RVH� ULVNV�� 6�F��
SURFHG�UHV�L�FO�GH�H�DPL�L�J��R��D�WHVW�EDVLV��H�LGH�FH�UHJDUGL�J�W�H�DPR��WV�D�G�GLVFORV�UHV�
L��W�H�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��

•� 2EWDL�� D�� ��GHUVWD�GL�J� RI� L�WHU�DO� FR�WURO� UHOH�D�W� WR� W�H� D�GLW� L�� RUGHU� WR� GHVLJ�� D�GLW�
SURFHG�UHV�W�DW�DUH�DSSURSULDWH�L��W�H�FLUF�PVWD�FHV��E�W��RW�IRU� W�H�S�USRVH�RI� H�SUHVVL�J�D��
RSL�LR��R��W�H�HIIHFWL�H�HVV�RI�W�H��R��W��RI��HGIRUG��9LUJL�LD�V�L�WHU�DO�FR�WURO���FFRUGL�JO���
�R�V�F��RSL�LR��LV�H�SUHVVHG��

•� (�DO�DWH�W�H�DSSURSULDWH�HVV�RI�DFFR��WL�J�SROLFLHV��VHG�D�G�W�H�UHDVR�DEOH�HVV�RI�VLJ�LILFD�W�
DFFR��WL�J�HVWLPDWHV�PDGH�E��PD�DJHPH�W��DV��HOO�DV�H�DO�DWH�W�H�R�HUDOO�SUHVH�WDWLR��RI� W�H�
IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��

•� �R�FO�GH���HW�HU��L��R�U�M�GJPH�W��W�HUH�DUH�FR�GLWLR�V�RU�H�H�WV��FR�VLGHUHG�L��W�H�DJJUHJDWH��
W�DW� UDLVH� V�EVWD�WLDO� GR�EW� DER�W� W�H� �R��W�� RI��HGIRUG�� 9LUJL�LD�V� DELOLW�� WR� FR�WL��H� DV� D�
JRL�J�FR�FHU��IRU�D�UHDVR�DEOH�SHULRG�RI�WLPH��

�
:H�DUH�UHT�LUHG�WR�FRPP��LFDWH��LW��W�RVH�F�DUJHG��LW��JR�HU�D�FH�UHJDUGL�J��DPR�J�RW�HU�PDWWHUV��
W�H�SOD��HG�VFRSH�D�G�WLPL�J�RI�W�H�D�GLW��VLJ�LILFD�W�D�GLW�IL�GL�JV��D�G�FHUWDL��L�WHU�DO�FR�WURO�UHODWHG�
PDWWHUV�W�DW��H�LGH�WLILHG�G�UL�J�W�H�D�GLW��
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5HSRUW�RQ�W�H�$�GLW�RI�W�H�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV���RQWLQ�HG��
�
��T��U�G���SSO�P����U��,�IRUP���R��
�
�FFR��WL�J� SUL�FLSOHV� JH�HUDOO�� DFFHSWHG� L�� W�H� 8�LWHG� 6WDWHV� RI� �PHULFD� UHT�LUH� W�DW� W�H� UHT�LUHG�
V�SSOHPH�WDU�� L�IRUPDWLR��� DV� OLVWHG� L�� W�H� WDEOH� RI� FR�WH�WV�� EH� SUHVH�WHG� WR� V�SSOHPH�W� W�H� EDVLF�
IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��6�F��L�IRUPDWLR��LV�W�H�UHVSR�VLELOLW��RI�PD�DJHPH�W��D�G��DOW�R�J���RW�D�SDUW�RI�
W�H� EDVLF� IL�D�FLDO� VWDWHPH�WV�� LV� UHT�LUHG� E�� W�H� �R�HU�PH�WDO� �FFR��WL�J� 6WD�GDUGV� �RDUG� ��R�
FR�VLGHUV�LW�WR�EH�D��HVVH�WLDO�SDUW�RI�IL�D�FLDO�UHSRUWL�J�IRU�SODFL�J�W�H�EDVLF�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV�L��D��
DSSURSULDWH�RSHUDWLR�DO��HFR�RPLF��RU��LVWRULFDO�FR�WH�W��:H��D�H�DSSOLHG�FHUWDL��OLPLWHG�SURFHG�UHV�WR�
W�H�UHT�LUHG�V�SSOHPH�WDU��L�IRUPDWLR��L��DFFRUGD�FH��LW��D�GLWL�J�VWD�GDUGV�JH�HUDOO��DFFHSWHG�L��W�H�
8�LWHG�6WDWHV�RI��PHULFD����LF��FR�VLVWHG�RI�L�T�LULHV�RI�PD�DJHPH�W�DER�W�W�H�PHW�RGV�RI�SUHSDUL�J�
W�H� L�IRUPDWLR�� D�G� FRPSDUL�J� W�H� L�IRUPDWLR�� IRU� FR�VLVWH�F���LW�� PD�DJHPH�W�V� UHVSR�VHV� WR� R�U�
L�T�LULHV��W�H�EDVLF�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��D�G�RW�HU�N�R�OHGJH��H�REWDL�HG�G�UL�J�R�U�D�GLW�RI�W�H�EDVLF�
IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��:H�GR��RW�H�SUHVV�D��RSL�LR��RU�SUR�LGH�D���DVV�UD�FH�R��W�H�L�IRUPDWLR��EHFD�VH�
W�H�OLPLWHG�SURFHG�UHV�GR��RW�SUR�LGH��V��LW��V�IILFLH�W�H�LGH�FH�WR�H�SUHVV�D��RSL�LR��RU�SUR�LGH�D���
DVV�UD�FH��
�
0D�DJHPH�W��DV�RPLWWHG�D�PD�DJHPH�W�V�GLVF�VVLR��D�G�D�DO�VLV�W�DW�DFFR��WL�J�SUL�FLSOHV�JH�HUDOO��
DFFHSWHG� L�� W�H� 8�LWHG� 6WDWHV� RI� �PHULFD� UHT�LUH� WR� EH� SUHVH�WHG� WR� V�SSOHPH�W� W�H� EDVLF� IL�D�FLDO�
VWDWHPH�WV��6�F��PLVVL�J�L�IRUPDWLR���DOW�R�J���RW�D�SDUW�RI�W�H�EDVLF�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��LV�UHT�LUHG�
E��W�H��R�HU�PH�WDO��FFR��WL�J�6WD�GDUGV��RDUG����R�FR�VLGHUV�LW�WR�EH�D��HVVH�WLDO�SDUW�RI�IL�D�FLDO�
UHSRUWL�J�IRU�SODFL�J�W�H�EDVLF�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV�L��D��DSSURSULDWH�RSHUDWLR�DO��HFR�RPLF��RU��LVWRULFDO�
FR�WH�W��2�U�RSL�LR��R��W�H�EDVLF�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV�LV��RW�DIIHFWHG�E��W�LV�RPLWWHG�L�IRUPDWLR����
�
��SSO�P����U��,�IRUP���R��
�
2�U� D�GLW� �DV� FR�G�FWHG� IRU� W�H� S�USRVH� RI� IRUPL�J� RSL�LR�V� R�� W�H� IL�D�FLDO� VWDWHPH�WV� W�DW�
FROOHFWL�HO�� FRPSULVH� W�H� �R��W�� RI� �HGIRUG�� 9LUJL�LD�V� EDVLF� IL�D�FLDO� VWDWHPH�WV�� 7�H� GLVFUHWHO��
SUHVH�WHG� 6F�RRO� �RDUG� FRPEL�L�J� VWDWHPH�WV�� 6F�HG�OH� ��� D�G� VF�HG�OH� RI� H�SH�GLW�UHV� RI� IHGHUDO�
D�DUGV�� DV� UHT�LUHG� E�� 7LWOH� �� 8�6���RG�� RI� )�G�U�O� ����O���R�V� 3DUW� ��������IRUP� �GP���V�U���Y��
��T��U�P���V���RV���U��F�SO�V����G���G�����T��U�P���V�IRU�)�G�U�O����UGV��DUH�SUHVH�WHG�IRU�S�USRVHV�
RI�DGGLWLR�DO�D�DO�VLV�D�G�DUH��RW�D�UHT�LUHG�SDUW�RI�W�H�EDVLF�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��6�F��L�IRUPDWLR��LV�
W�H�UHVSR�VLELOLW��RI�PD�DJHPH�W�D�G��DV�GHUL�HG�IURP�D�G�UHODWHV�GLUHFWO��WR�W�H���GHUO�L�J�DFFR��WL�J�
D�G�RW�HU�UHFRUGV��VHG�WR�SUHSDUH�W�H�EDVLF�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��7�H�L�IRUPDWLR���DV�EHH��V�EMHFWHG�WR�
W�H� D�GLWL�J� SURFHG�UHV� DSSOLHG� L�� W�H� D�GLW� RI� W�H� EDVLF� IL�D�FLDO� VWDWHPH�WV� D�G� FHUWDL�� DGGLWLR�DO�
SURFHG�UHV��L�FO�GL�J�FRPSDUL�J�D�G�UHFR�FLOL�J�V�F��L�IRUPDWLR��GLUHFWO��WR�W�H���GHUO�L�J�DFFR��WL�J�
D�G� RW�HU� UHFRUGV� �VHG� WR� SUHSDUH� W�H� EDVLF� IL�D�FLDO� VWDWHPH�WV� RU� WR� W�H� EDVLF� IL�D�FLDO� VWDWHPH�WV�
W�HPVHO�HV��D�G�RW�HU�DGGLWLR�DO�SURFHG�UHV�L��DFFRUGD�FH��LW��D�GLWL�J�VWD�GDUGV�JH�HUDOO��DFFHSWHG�L��
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��3URSHUW��WD�HV
��2W�HU�ORFDO�WD�HV
��3D�PHQWV�IURP�%HGIRUG�&RXQW�
��1RQFDWHJRULFDO�JUDQWV�DQG�VWDWH�DQG�IHGHUDO�DLG
��,Q�HVWPHQW�HDUQLQJV��XQUHVWULFWHG
��,Q�HVWPHQW�HDUQLQJV��UHVWULFWHG�IRU�FDSLWDO�SURMHFWV�DQG�GHEW�VHU�LFH
��0LVFHOODQHRXV
7UDQVIHUV
����7RWDO�JHQHUDO�UH�HQXHV�
������&�DQJH�LQ�QHW�SRVLWLRQ
1HW�SRVLWLRQ�EHJLQQLQJ��DV�UHVWDWHG��1RWH����
1HW�SRVLWLRQ�HQGLQJ

3URJUDP�5HYHQXHV
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1HW��(�SHQVH��5HYHQXH�DQG
����DQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ

3ULPDU���RYHUQPHQW
(FRQRPLF

�RYHUQPHQWDO� �XVLQHVV�7�SH 6F�RRO 3XEOLF �HYHORSPHQW
�FWLYLWLHV �FWLYLWLHV 7RWDO �RDUG /LEUDU� �XW�RULW� 7RWDO
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�HQHUDO�)XQG
�VVHWV

&DV���FDV��HTXL�DOHQWV��DQG�LQ�HVWPHQWV �������������������

5HFHL�DEOHV��QHW ��������������������

3UHSDLGV ����������������������

,Q�HQWRULHV �����������������������

5HVWULFWHG�FDV���FDV��HTXL�DOHQWV��DQG�LQ�HVWPHQWV ��������������������

7RWDO�DVVHWV ������������������

/LDELOLWLHV

$FFRXQWV�SD�DEOH�DQG�DFFUXHG�H�SHQVHV ��������������������

$FFUXHG�SD�UROO�DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV ����������������������

'XH�WR�RW�HU�IXQGV ������������������������

'XH�WR�FRPSRQHQW�XQLWV ���������������������

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

�HIHUUHG�,QIOR�V�RI�5HVRXUFHV

8QD�DLODEOH�UH�HQXH ��������������������

7RWDO�GHIHUUHG�LQIOR�V�RI�UHVRXUFHV ��������������������

)XQG���DODQFHV

1RQVSHQGDEOH ����������������������

5HVWULFWHG ���������������������

&RPPLWWHG ��������������������

$VVLJQHG ��������������������

8QDVVLJQHG ��������������������

7RWDO�IXQG�EDODQFHV ��������������������

7RWDO�OLDELOLWLHV��GHIHUUHG�LQIOR�V�RI�UHVRXUFHV��DQG�IXQG�EDODQFHV ������������������

-XQH���������
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$PRXQWV�UHSRUWHG�IRU�JR�HUQPHQWDO�DFWL�LWLHV�LQ�W�H�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ�DUH�GLIIHUHQW�EHFDXVH�

7RWDO�)XQG�%DODQFH���R�HUQPHQWDO�)XQGV ���������������

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

�����������������

3HQVLRQ�UHODWHG�GHIHUUHG�RXWIOR�V �����������������
23(%�UHODWHG�GHIHUUHG�RXWIOR�V ������������������
3HQVLRQ�UHODWHG�GHIHUUHG�LQIOR�V ������������������
23(%�UHODWHG�GHIHUUHG�LQIOR�V �������������������
1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW� ������������������
2W�HU�SRVW�HPSOR�PHQW�EHQHILWV ������������������

������������������

2SHUDWLQJ�VHWWOHPHQW�6F�RRO�%RDUG ��������������������

6HOI�LQVXUDQFH�IXQG �����������������

$FFUXHG�LQWHUHVW�SD�DEOH ������������������
�HQHUDO�REOLJDWLRQ�DQG�OHDVH�UH�HQXH�ERQGV �����������������
3UHPLXP�RQ�GHEW�LVVXHG ������������������
'HIHUUHG�F�DUJHV�RQ�UHIXQGLQJ �����������������
/HDVHV ������������������
6XEVFULSWLRQV ��������������������
&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV ������������������ �����������������

1HW�SRVLWLRQ�RI��R�HUQPHQWDO�$FWL�LWLHV ���������������
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��/�1�(�6�((7���

-XQH���������
�29(510(17�/�)81�

�URVV�FDSLWDO�DVVHWV�DW��LVWRULFDO�FRVW

/RQJ�WHUP OLDELOLWLHV GR QRW UHTXLUH W�H XVH RI FXUUHQW ILQDQFLDO UHVRXUFHV DQG

DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�H�SHQGLWXUHV�LQ�JR�HUQPHQWDO�IXQGV�

$FFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL�DWLRQ

&DSLWDO DVVHWV XVHG LQ JR�HUQPHQWDO DFWL�LWLHV DUH QRW ILQDQFLDO UHVRXUFHV DQG

W�HUHIRUH�DUH�QRW�UHSRUWHG�LQ�W�H�IXQGV�

&HUWDLQ UHFHL�DEOHV DUH QRW D�DLODEOH WR SD� IRU FXUUHQW SHULRG H�SHQGLWXUHV

DQG�W�HUHIRUH�DUH�GHIHUUHG�LQ�W�H�IXQG�

)LQDQFLDO VWDWHPHQW HOHPHQWV UHODWHG WR SHQVLRQ DQG RW�HU SRVWHPSOR�PHQW

EHQHILWV DUH DSSOLFDEOH WR IXWXUH SHULRGV� DQG W�HUHIRUH� DUH QRW UHSRUWHG LQ

W�H�IXQGV�

2W�HU OLDELOLWLHV W�DW DUH QRW GXH DQG SD�DEOH LQ W�H FXUUHQW SHULRG DQG

W�HUHIRUH DUH QRW UHSRUWHG DV OLDELOLWLHV LQ W�H JR�HUQPHQWDO IXQGV� �R�H�HU�

W�HVH DPRXQWV DUH RII VHW E� GHIHUUHG UH�HQXHV LQ W�H VF�RRO IXQGV LQ W�H

FXUUHQW��HDU�

,QWHUQDO VHU�LFH IXQGV DUH XVHG E� PDQDJHPHQW WR F�DUJH W�H FRVWV RI FHUWDLQ

DFWL�LWLHV WR LQGL�LGXDO IXQGV� 7�H DVVHWV DQG OLDELOLWLHV RI W�H LQWHUQDO VHU�LFH

IXQGV�DUH�LQFOXGHG�LQ�JR�HUQPHQWDO�DFWL�LWHV�LQ�W�H�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVWLRQ�

7�H�1RWHV�WR�W�H�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�W�LV�VWDWHPHQW�
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�HQHUDO�)XQG
5HYHQXHV
���HQHUDO�SURSHUW��WD�HV ������������������
��2W�HU�ORFDO�WD�HV �������������������
��3HUPLWV��SUL�LOHJH�IHHV��DQG�UHJXODWRU��OLFHQVHV ���������������������
��)LQHV�DQG�IRUIHLWXUHV ����������������������
��5H�HQXH�IURP�XVH�RI�PRQH��DQG�SURSHUW� ��������������������
��&�DUJHV�IRU�VHU�LFHV ��������������������
��2W�HU ���������������������
��5HFR�HUHG�FRVWV ���������������������
��,QWHUJR�HUQPHQWDO �������������������

������7RWDO�UH�HQXHV ������������������

(�SHQGLWXUHV
&XUUHQW�RSHUDWLQJ
���HQHUDO�JR�HUQPHQW�DGPLQLVWUDWLRQ ��������������������
��-XGLFLDO�DGPLQLVWUDWLRQ ��������������������
��3XEOLF�VDIHW� �������������������
��3XEOLF��RUNV ��������������������
���HDOW��DQG��HOIDUH �������������������
��(GXFDWLRQ �������������������
��3DUNV��UHFUHDWLRQ��DQG�FXOWXUDO ��������������������
��&RPPXQLW��GH�HORSPHQW ��������������������
'HEW�VHU�LFH
��3ULQFLSDO ��������������������
��,QWHUHVW�DQG�RW�HU�ILVFDO�F�DUJHV ��������������������
&DSLWDO�SURMHFWV
��(GXFDWLRQ ��������������������
��2W�HU�JR�HUQPHQWDO�DFWL�LWLHV �������������������

������7RWDO�H�SHQGLWXUHV ������������������

���������(�FHVV�RI�UH�HQXHV�R�HU�H�SHQGLWXUHV�� �������������������

2W�HU�)LQDQFLQJ�6RXUFHV�
��7UDQVIHUV�RXW ��������������������

������7RWDO�RW�HU�ILQDQFLQJ�VRXUFHV ��������������������

������1HW�F�DQJH�LQ�IXQG�EDODQFH ��������������������
)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ �������������������

)XQG�EDODQFH��HQGLQJ ������������������
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)XQG�WR�W�H�6WDWHPHQW�RI��FWLYLWLHV�

$PRXQWV�UHSRUWHG�IRU�JR�HUQPHQWDO�DFWL�LWLHV�LQ�W�H�6WDWHPHQW�RI�$FWL�LWLHV�DUH�GLIIHUHQW�EHFDXVH�

1HW�F�DQJHV�LQ�IXQG�EDODQFH���JR�HUQPHQWDO�IXQG ����������������������
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'HEW�SULQFLSDO�UHSD�PHQW �����������������������

$PRUWL�DWLRQ�RI�ERQG�SUHPLXP�RQ�GHEW�LVVXDQFH ������������������������

&�DQJH�LQ�DFFUXHG�LQWHUHVW�SD�DEOH ������������������������

&�DQJHV�LQ�GHIHUUHG�F�DUJHV�RQ�GHEW�LVVXDQFH�FRVWV�DQG�UHIXQGLQJV ������������������������ �����������������������

&�DQJHV�LQ�XQD�DLODEOH�WD��UH�HQXHV ������������������������

2W�HU�UH�HQXHV ����������������������� �����������������������

&�DQJHV�LQ�RSHUDWLQJ�VHWWOHPHQW�6F�RRO�%RDUG �����������������������

&�DQJHV�LQ�FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV ������������������������ �����������������������

�����������������������

/HDVH�SURFHHGV ������������������������

6%,7$�LQFHSWLRQ�GXH�WR�W�H�LPSOHPHQWDWLRQ�RI��$6%��� ��������������������������

7RWDO�F�DQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�RI�JR�HUQPHQWDO�DFWL�LWLHV ���������������������

,QWHUQDO VHU�LFH IXQGV DUH XVHG E� PDQDJHPHQW WR F�DUJH W�H FRVWV RI FHUWDLQ DFWL�LWLHV WR

LQGL�LGXDO IXQGV� 7�H DVVHWV DQG OLDELOLWLHV RI W�H LQWHUQDO VHU�LFH IXQGV DUH LQFOXGHG LQ

JR�HUQPHQWDO�DFWL�LWHV�LQ�W�H�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVWLRQ�

6HOI�LQVXUDQFH�IXQG
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�R�HUQPHQWDO IXQGV UHSRUW FDSLWDO RXWOD�V DV H�SHQGLWXUHV� �R�H�HU� LQ W�H 6WDWHPHQW RI

$FWL�LWLHV W�H FRVW RI W�RVH DVVHWV LV DOORFDWHG R�HU W�HLU HVWLPDWHG XVHIXO OL�HV DQG UHSRUWHG DV

GHSUHFLDWLRQ H�SHQVH� 7�LV LV W�H DPRXQW E� ��LF� FDSLWDO RXWOD�V H�FHHGHG GHSUHFLDWLRQ LQ W�H

FXUUHQW�SHULRG�

5H�HQXHV LQ W�H 6WDWHPHQW RI $FWL�LWLHV W�DW GR QRW SUR�LGH FXUUHQW ILQDQFLDO UHVRXUFHV DUH QRW

UHSRUWHG�DV�UH�HQXHV�LQ�W�H�IXQGV�

(�SHQVHV LQ W�H 6WDWHPHQW RI $FWL�LWLHV W�DW GR QRW UHTXLUH W�H XVH RI FXUUHQW ILQDQFLDO UHVRXUFHV

DQG��W�HUHIRUH��DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�H�SHQGLWXUHV�LQ�JR�HUQPHQWDO�IXQGV�

/RVV�RQ�GLVSRVLWLRQ�RI�FDSLWDO�DVVHW

�$6%����VXEVFULSWLRQ�FDSLWDO�RXWOD���QHW�RI�DPRUWL�DWLRQ

)RU�W�H��HDU�(QGHG�-XQH���������

5HFRQFLOLDWLRQ�RI�W�H�6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��(�SHQGLWXUHV��DQG���DQJHV�LQ�)XQG��DODQFH�RI��RYHUQPHQWDO

7�H LVVXDQFH RI ORQJ�WHUP GHEW SUR�LGHV FXUUHQW ILQDQFLDO UHVRXUFHV WR JR�HUQPHQWDO IXQGV� ��LOH

W�H UHSD�PHQW RI W�H SULQFLSDO RI ORQJ�WHUP GHEW FRQVXPHV W�H FXUUHQW ILQDQFLDO UHVRXUFHV RI

JR�HUQPHQWDO IXQGV� 1HLW�HU WUDQVDFWLRQ �DV DQ� HIIHFW RQ QHW SRVLWLRQ� 7�LV DPRXQW LV W�H QHW

HIIHFW�RI�W�HVH�GLIIHUHQFHV�LQ�W�H�WUHDWPHQW�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�DQG�UHODWHG�LWHPV�

&DSLWDO�RXWOD��H�SHQGLWXUHV�W�DW��HUH�FDSLWDOL�HG

'HSUHFLDWLRQ�

� �

�R�HUQPHQWDO IXQGV UHSRUW HPSOR�HU SHQVLRQ FRQWULEXWLRQV DV H�SHQGLWXUHV� �R�H�HU� LQ W�H

6WDWHPHQW RI $FWL�LWLHV W�H FRVW RI SHQVLRQ EHQHILWV HDUQHG QHW RI HPSOR�HH FRQWULEXWLRQV LV

UHSRUWHG�DV�SHQVLRQ�H�SHQVH�

(PSOR�HU�SHQVLRQ�FRQWULEXWLRQV

3HQVLRQ�H�SHQVHV

�R�HUQPHQWDO IXQGV UHSRUW RW�HU SRVWHPSOR�PHQW EHQHILW FRQWULEXWLRQV DV H�SHQGLWXUHV�

�R�H�HU� LQ W�H 6WDWHPHQW RI $FWL�LWLHV W�H FRVW RI W�HVH EHQHILWV HDUQHG QHW RI HPSOR�HH

FRQWULEXWLRQV�LV�UHSRUWHG�DV�RW�HU�SRVWHPSOR�PHQW�EHQHILW�H�SHQVH�

(PSOR�HU�RW�HU�SRVWHPSOR�PHQW�EHQHILW�FRQWULEXWLRQV

2W�HU�SRVWHPSOR�PHQW�EHQHILWV�H�SHQVH

�$6%����OHDVH�FDSLWDO�RXWOD���QHW�RI�DPRUWL�DWLRQ

7�H�1RWHV�WR�W�H�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�W�LV�VWDWHPHQW�

��



(��,�,7��

9DULDQFH��LW�

)LQDO��XGJHW

3RVLWLYH

2ULJLQDO )LQDO �FWXDO �1HJDWLYH�

5HYHQXHV

���HQHUDO�SURSHUW��WD�HV ������������������ ������������������ ������������������ �������������������

��2W�HU�ORFDO�WD�HV ������������������� ������������������� ������������������� ��������������������

��3HUPLWV��SUL�LOHJH�IHHV��DQG�UHJXODWRU��OLFHQVHV ��������������������� ��������������������� ��������������������� �����������������������

��)LQHV�DQG�IRUIHLWXUHV ���������������������� ���������������������� ���������������������� �����������������������

��5H�HQXH�IURP�XVH�RI�PRQH��DQG�SURSHUW� ��������������������� ��������������������� �������������������� ���������������������

��&�DUJHV�IRU�VHU�LFHV �������������������� �������������������� �������������������� ���������������������

��0LVFHOODQHRXV ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������

��5HFR�HUHG�FRVWV ��������������������� ��������������������� ��������������������� �����������������������

��,QWHUJR�HUQPHQWDO ������������������� ������������������� ������������������� ��������������������

����7RWDO�UH�HQXHV ������������������ ������������������ ������������������ ��������������������

(�SHQGLWXUHV

&XUUHQW�RSHUDWLQJ

���HQHUDO�JR�HUQPHQW�DGPLQLVWUDWLRQ �������������������� �������������������� �������������������� ���������������������

��-XGLFLDO�DGPLQLVWUDWLRQ �������������������� �������������������� �������������������� ���������������������

��3XEOLF�VDIHW� ������������������� ������������������� ������������������� ��������������������

��3XEOLF��RUNV �������������������� �������������������� �������������������� ���������������������

���HDOW��DQG��HOIDUH ������������������� ������������������� ������������������� ��������������������

��(GXFDWLRQ ������������������� ������������������� ������������������� ����������������������

��3DUNV��UHFUHDWLRQ��DQG�FXOWXUDO �������������������� �������������������� �������������������� �����������������������

��&RPPXQLW��GH�HORSPHQW �������������������� �������������������� �������������������� ���������������������

'HEW�VHU�LFH

��3ULQFLSDO �������������������� �������������������� �������������������� �����������������������

��,QWHUHVW�DQG�RW�HU�ILVFDO�F�DUJHV �������������������� �������������������� �������������������� �����������������������

&DSLWDO�SURMHFWV

��(GXFDWLRQ �������������������� �������������������� �������������������� �����������������������

��2W�HU�JR�HUQPHQWDO�DFWL�LWLHV �������������������� ������������������� ������������������� �������������������

����7RWDO�H�SHQGLWXUHV ������������������ ������������������ ������������������ �������������������

������(�FHVV�RI�UH�HQXHV�R�HU�H�SHQGLWXUHV ��������������������� �������������������� ������������������� �������������������

2W�HU�)LQDQFLQJ�6RXUFHV��8VHV�

�7UDQVIHUV�WR��

����&RPSRQHQW�XQLWV ��������������������� ��������������������� ��������������������� �����������������������

������7RWDO�RW�HU�ILQDQFLQJ�VRXUFHV��XVHV� ��������������������� ��������������������� ��������������������� �����������������������

��������1HW�F�DQJH�LQ�IXQG�EDODQFH �������������������� ������������������� ������������������� ������������������

�XGJHWHG��PRXQWV

�2817��2)��(�)25���9,5�,1,�

67�7(0(17�2)�5(9(18(6��(�3(1�,785(6���1�����1�(6
,1�)81����/�1�(����8��(7��1����78�/�����6����6,6��

�29(510(17�/�)81�

)RU�W�H��HDU�(QGHG�-XQH���������

�&RQWLQXHG�

7�H�1RWHV�WR�W�H�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�W�LV�VWDWHPHQW�

��
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(�SODQDWLRQ�RI�GLIIHUHQFHV�EHW�HHQ�DFWXDO�DPRXQWV�RQ�W�H�EXGJHWDU��EDVLV�DQG����3�EDVLV

5HYHQXHV
7RWDO�5H�HQXHV�%XGJHWDU��%DVLV��(��LELW��� �����������������

7D��DQG�RW�HU�DFFUXDOV��JUDQW�GHIHUUDOV��DQG�RW�HU�WUDQVIHUV ���������������������

7RWDO�5H�HQXHV��$$3�%DVLV��(��LELW��� �����������������

(�SHQGLWXUHV
7RWDO�(�SHQGLWXUHV�%XGJHWDU��%DVLV��(��LELW��� �����������������

$GMXVWPHQWV�WR�UHPR�H�SULRU�SD�DEOHV�DQG�RW�HU�DFFUXDOV ��������������������

7RWDO�(�SHQGLWXUHV��$$3�%DVLV��(��LELW��� �����������������

�2817��2)��(�)25���9,5�,1,�

67�7(0(17�2)�5(9(18(6��(�3(1�,785(6���1�����1�(6
,1�)81����/�1�(����8��(7��1����78�/�����6����6,6��

�29(510(17�/�)81�
)RU�W�H��HDU�(QGHG�-XQH���������

7�H�1RWHV�WR�W�H�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�W�LV�VWDWHPHQW�

���
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�RYHUQPHQWDO

�FWLYLWLHV

1XUVLQJ� 6ROLG �,QWHUQDO�

�RPH :DVWH 7RWDO 6HUYLFH�)XQG
�66(76
&XUUHQW�DVVHWV�
��&DV���FDV��HTXL�DOHQWV��DQG�LQ�HVWPHQWV ���������������������� ���������������������� ��������������������� ����������������������
��5HFHL�DEOHV��QHW ������������������������ ������������������������ ������������������������ ��������������������������
��'XH�IURP�RW�HU�IXQGV �������������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������
��3UHSDLGV ������������������������� �������������������������� ������������������������� ��������������������������
7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV ����������������������� ����������������������� ���������������������� �����������������������

1RQFXUUHQW�DVVHWV�
��5HVWULFWHG�DVVHWV�
����&DV��DQG�FDV��HTXL�DOHQWV ������������������������� �������������������������� ������������������������� ��������������������������
��&DSLWDO�DVVHWV��QHW ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������������
��5LJ�W�RI�XVH�DVVHWV��QHW ������������������������� �������������������������� ������������������������� ��������������������������
��6XEVFULSWLRQ�DVVHWV��QHW ������������������������� �������������������������� ������������������������� ��������������������������
7RWDO�QRQFXUUHQW�DVVHWV ����������������������� ����������������������� ���������������������� ��������������������������
7RWDO�DVVHWV ���������������������� ���������������������� ���������������������� �����������������������

�()(55(��287)/2:6�2)�5(6285�(6
��'HIHUUHG�RXWIOR�V�UHODWHG�WR�SHQVLRQV ������������������������ ������������������������ ������������������������ ��������������������������
��'HIHUUHG�RXWIOR�V�UHODWHG�WR�RW�HU�SRVWHPSOR�PHQW�EHQHILWV ������������������������� ������������������������� ������������������������� ��������������������������
7RWDO�GHIHUUHG�RXWIOR�V�RI�UHVRXUFHV ������������������������ ������������������������ ������������������������ ��������������������������

/,��,/,7,(6
&XUUHQW�OLDELOLWLHV�
��$FFRXQWV�SD�DEOH�DQG�DFFUXHG�H�SHQVHV ������������������������ ������������������������ ������������������������ ��������������������������
��$FFUXHG�SD�UROO�DQG�UHODWHG�OLDELOLWLHV ������������������������ ������������������������� ������������������������ ��������������������������
��6HOI�LQVXUDQFH �������������������������� �������������������������� �������������������������� ������������������������
��$VVHWV��HOG�LQ�DJHQF��FDSDFLW� ������������������������� �������������������������� ������������������������� ��������������������������
��&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV ������������������������ ������������������������� ������������������������ ��������������������������
��/HDVH�REOLJDWLRQV �������������������������� ������������������������� ������������������������� ��������������������������
��6XEVFULSWLRQ�REOLJDWLRQV ������������������������� �������������������������� ������������������������� ��������������������������
��/DQGILOO�FORVXUH�SRVWFORVXUH �������������������������� ������������������������ ������������������������ ��������������������������
7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV ������������������������ ������������������������ ����������������������� ������������������������

1RQFXUUHQW�OLDELOLWLHV�
��&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV �������������������������� ������������������������� ������������������������� ��������������������������
��1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW� ������������������������� ������������������������� ������������������������� ��������������������������
��2W�HU�SRVW�HPSOR�PHQW�EHQHILWV ������������������������ ������������������������� ������������������������ ��������������������������
��/HDVH�REOLJDWLRQV ������������������������� �������������������������� ������������������������� ��������������������������
��6XEVFULSWLRQ�REOLJDWLRQV �������������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������
��/DQGILOO�FORVXUH�SRVWFORVXUH� �������������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������������
7RWDO�QRQFXUUHQW�OLDELOLWLHV ������������������������ ����������������������� ����������������������� ��������������������������
7RWDO�OLDELOLWLHV ������������������������ ����������������������� ���������������������� ������������������������

�()(55(��,1)/2:6�2)�5(6285�(6
��'HIHUUHG�LQIOR�V�UHODWHG�WR�SHQVLRQV� ������������������������ ������������������������ ������������������������ ��������������������������
��'HIHUUHG�LQIOR�V�UHODWHG�WR�RW�HU�SRVWHPSOR�PHQW�EHQHILWV ������������������������ ������������������������� ������������������������ ��������������������������
7RWDO�GHIHUUHG�LQIOR�V�RI�UHVRXUFHV ������������������������ ������������������������ ������������������������ ��������������������������

1(7�326,7,21
��1HW�LQ�HVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������������
��8QUHVWULFWHG ����������������������� ������������������������ ����������������������� �����������������������

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

�XVLQHVV�7�SH��FWLYLWLHV���(QWHUSULVH�)XQGV

�2817��2)��(�)25���9,5�,1,�

67�7(0(17�2)�1(7�326,7,21��
35235,(7�5��)81�6

-XQH���������

7�H�1RWHV�WR�W�H�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�W�LV�VWDWHPHQW�

���
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�RYHUQPHQWDO

�FWLYLWLHV

1XUVLQJ� 6ROLG ,QWHUQDO
�RPH :DVWH 7RWDO 6HUYLFH�)XQG

2SHUDWLQJ�5HYHQXHV
��&�DUJHV�IRU�VHU�LFHV ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������
��2W�HU ������������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������

7RWDO�2SHUDWLQJ�5HYHQXHV ����������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������

2SHUDWLQJ�(�SHQVHV
��3HUVRQDO�VHU�LFHV ����������������������� ������������������������ ����������������������� ���������������������
��(PSOR�HH�EHQHILWV ������������������������ ������������������������ ����������������������� ���������������������
��3XUF�DVHG�VHU�LFHV ����������������������� ������������������������ ����������������������� ���������������������
��&RQWLQXRXV�F�DUJHV ������������������������ ����������������������� ����������������������� ���������������������
��6XSSOLHV�DQG�PDWHULDOV ������������������������ ������������������������ ������������������������ ���������������������
��(TXLSPHQW��SURSHUW���DQG�LPSUR�HPHQWV ������������������������� ������������������������� ������������������������� ���������������������
��/DQGILOO�FORVXUH�SRVWFORVXUH� �������������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������
��'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL�DWLRQ ������������������������ ������������������������ ������������������������ ���������������������

7RWDO�2SHUDWLQJ�(�SHQVHV ����������������������� ����������������������� ���������������������� ���������������������
2SHUDWLQJ�ORVV ������������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������

1RQ�2SHUDWLQJ�5HYHQXHV��(�SHQVHV�
��,QWHUHVW�LQFRPH ������������������������� ������������������������� ������������������������� ����������������������
��,QWHUHVW�H�SHQVH �������������������������� ��������������������������� ��������������������������� ���������������������
���DLQ��ORVV��RQ�GLVSRVDO�RI�FDSLWDO�DVVHWV �������������������������� ������������������������� ������������������������� ���������������������
���UDQW�LQFRPH ������������������������ ������������������������� ������������������������ ���������������������

7RWDO�1RQ�2SHUDWLQJ�5HYHQXHV��(�SHQVHV� ������������������������ ������������������������� ������������������������ ����������������������

,QFRPH��/RVV��EHIRUH�WUDQVIHUV ������������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������
��
7UDQVIHUV�LQ �������������������������� ����������������������� ����������������������� ������������������

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

��DQJH�LQ�1HW�3RVLWLRQ ������������������������� ������������������������ ������������������������ ������������������
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�XVLQHVV�7�SH��FWLYLWLHV���(QWHUSULVH�)XQGV
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2SHUDWLQJ��FWLYLWLHV
��5HFHLSWV�IURP�FXVWRPHUV ������������������ ������������������ ������������������ ��������������������
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�DSLWDO�DQG�5HODWHG�)LQDQFLQJ��FWLYLWLHV
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5HFRQFLOLDWLRQ�WR�(��LELW��
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�&RQWLQ�HG��
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1RWH����� 6�PPDU��RI�6LJQLILFDQW��FFR�QWLQJ�3ROLFLHV��
�

7KH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� RI� WKH� &R�QW�� RI� %HGIRUG�� 9LUJLQLD� �WKH� �&R�QW���� KDYH� EHHQ� SUHSDUHG� LQ�
FRQIRUPLW���LWK�JHQHUDOO��DFFHSWHG�DFFR�QWLQJ�SULQFLSOHV�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��*$$3��DV�
DSSOLHG�WR�JRYHUQPHQW��QLWV��7KH�*RYHUQPHQWDO�$FFR�QWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG��*$6%��LV�WKH�DFFHSWHG�
SULPDU�� VWDQGDUG�VHWWLQJ� ERG�� IRU� HVWDEOLVKLQJ� JRYHUQPHQWDO� DFFR�QWLQJ� DQG� ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ�
SULQFLSOHV��7KH�&R�QW��V�VLJQLILFDQW�DFFR�QWLQJ�DQG�UHSRUWLQJ�SROLFLHV�DUH�GHVFULEHG�EHOR����

�
���� 5HSRUWLQJ�(QWLW���

�
7KH�&R�QW��V�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�HQWLW��LV�GHILQHG�E���DQG�LWV�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�SUHVHQWHG�LQ�
DFFRUGDQFH��LWK��*$6%�6WDWHPHQW�1R��������H�)L�D�FLDO��HSRUWL�J�(�WLW���DV�DPHQGHG�E��*$6%�
6WDWHPHQW�1R�������HWHUPL�L�J�:�HW�HU��HUWDL��2UJD�L�DWLR�V��UH��RPSR�H�W���LWV��DQG�*$6%�
6WDWHPHQW�1R��������H�)L�D�FLDO��HSRUWL�J�(�WLW���2P�LE�V��7KHVH�VWDWHPHQWV�GHILQH�WKH�GLVWLQFWLRQ�
EHW�HHQ�WKH�&R�QW��DV�D�SULPDU��JRYHUQPHQW�DQG�LWV�UHODWHG�HQWLWLHV���
�
7KH� ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ� HQWLW�� FRQVLVWV� RI� WKH� SULPDU�� JRYHUQPHQW� DQG� LWV� EOHQGHG� DQG� GLVFUHWHO��
SUHVHQWHG�FRPSRQHQW��QLWV���KLFK�DUH�OHJDOO��VHSDUDWH�RUJDQL�DWLRQV�IRU��KLFK�WKH�HOHFWHG�RIILFLDOV�
RI� WKH� SULPDU�� JRYHUQPHQW� DUH� ILQDQFLDOO�� DFFR�QWDEOH�� )LQDQFLDO� DFFR�QWDELOLW�� LV� GHILQHG� DV�
DSSRLQWPHQW�RI�D�YRWLQJ�PDMRULW��RI�WKH�FRPSRQHQW��QLW�V�ERDUG��WKH�SULPDU��JRYHUQPHQW�KDYLQJ�WKH�
DELOLW��WR�LPSRVH�LWV��LOO�RQ�WKH�FRPSRQHQW��QLW��WKH�FRPSRQHQW��QLW�KDYLQJ�ILVFDO�GHSHQGHQF��RQ�WKH�
SULPDU��JRYHUQPHQW��RU�D�ILQDQFLDO�EHQHILW�RU�E�UGHQ�UHODWLRQVKLS�H�LVWLQJ�EHW�HHQ�WKH�FRPSRQHQW�
�QLW�DQG�WKH�SULPDU��JRYHUQPHQW���
�
$�EOHQGHG�FRPSRQHQW��QLW�LV�DQ�HQWLW���WKDW��KLOH�OHJDOO��VHSDUDWH��LV�LQ�V�EVWDQFH��SDUW�RI�WKH�&R�QW��V�
RSHUDWLRQV��DQG�VR�LWV�ILQDQFLDO�LQIRUPDWLRQ�LV�FRPELQHG��LWK�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKH�&R�QW���
7KH�&R�QW��FDQ�LPSRVH�LWV��LOO�RYHU�WKLV�HQWLW��DQG�LV�ILQDQFLDOO��DFFR�QWDEOH�IRU�LW���
�
7KH� SULPDU�� JRYHUQPHQW� PD�� DOVR� EH� ILQDQFLDOO�� DFFR�QWDEOH� LI� WKH� FRPSRQHQW� �QLW� LV� ILVFDOO��
GHSHQGHQW�RQ� WKH�SULPDU��JRYHUQPHQW� UHJDUGOHVV�RI��KHWKHU� WKH�FRPSRQHQW��QLW�KDV�D� VHSDUDWHO��
HOHFWHG�JRYHUQLQJ�ERDUG���
�
7KH� %HGIRUG� &R�QW�� %URDGEDQG� $�WKRULW�� LV� D� EOHQGHG� FRPSRQHQW� �QLW� RI� WKH� &R�QW��� DQG� WKH�
%HGIRUG� &R�QW�� 6FKRRO� %RDUG�� %HGIRUG� 3�EOLF� /LEUDU�� 6�VWHP�� DQG� %HGIRUG� &R�QW�� (FRQRPLF�
�HYHORSPHQW�$�WKRULW�� DUH� UHSRUWHG� DV� VHSDUDWH� DQG� GLVFUHWHO�� SUHVHQWHG� FRPSRQHQW� �QLWV� LQ� WKH�
&R�QW��V�DQQ�DO�FRPSUHKHQVLYH�ILQDQFLDO�UHSRUW��7KH�SULPDU��JRYHUQPHQW�LV�KHUHDIWHU�UHIHUUHG�WR�DV�
WKH��&R�QW���DQG�WKH�UHSRUWLQJ�HQWLW����KLFK�LQFO�GHV�WKH�&R�QW��DQG�LWV�FRPSRQHQW��QLWV��LV�KHUHDIWHU�
UHIHUUHG�WR�DV�WKH��5HSRUWLQJ�(QWLW�����
�
$V� UHT�LUHG� E��*$$3�� WKH� DFFRPSDQ�LQJ� EDVLF� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� LQFO�GH� DOO� DFWLYLWLHV� RI� WKH�
&R�QW���7KH�FRPSRQHQW��QLW�FRO�PQV�LQ�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQFO�GH�WKH�ILQDQFLDO�GDWD�RI�
WKH�&R�QW��V�WKUHH�GLVFUHWHO��SUHVHQWHG�FRPSRQHQW��QLWV���
�
7KH�GLVFUHWHO��SUHVHQWHG�FRPSRQHQW��QLWV�DUH�UHSRUWHG�LQ�VHSDUDWH�FRO�PQV�LQ�WKH�JRYHUQPHQW��LGH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WR�HPSKDVL�H�WKDW�WKH��DUH�OHJDOO��VHSDUDWH�IURP�WKH�SULPDU��JRYHUQPHQW��$OO�WKH�
FRPSRQHQW��QLWV� KDYH�D� -�QH���� �HDU� HQG��$� GHVFULSWLRQ� RI� WKH� EOHQGHG�DQG� GLVFUHWHO��SUHVHQWHG�
FRPSRQHQW��QLWV�IROOR�V�� �
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���� 5HSRUWLQJ�(QWLW����RQWLQ�HG��
�

%OHQGHG��RPSRQHQW�8QLW��
�
%HGIRUG��R�QW��%URDGEDQG���WKRULW��
�
7KH� %HGIRUG� &R�QW�� %URDGEDQG� $�WKRULW�� �WKH� �$�WKRULW���� LV� RUJDQL�HG� WR� EULQJ� UHOLDEOH��
DIIRUGDEOH�EURDGEDQG�LQWHUQHW�VHUYLFHV�WR�DOO�SDUWV�RI�WKH�&R�QW��WKUR�JK�SDUWQHUVKLSV��LWK�SULYDWH�
VHUYLFH�SURYLGHUV��7KH�PHPEHUV�RI�WKH�&R�QW��%RDUG�RI�6�SHUYLVRUV�DOVR�VHUYH�DV�PHPEHUV�RI�
WKH�%RDUG�RI�WKH�$�WKRULW���7KH�&R�QW��KDV�RSHUDWLRQDO�UHVSRQVLELOLW��IRU�WKH�FRPSRQHQW��QLW��

�
�LVFUHWHO��3UHVHQWHG��RPSRQHQW�8QLWV��
�
%HGIRUG��R�QW��6FKRRO�%RDUG�
�
7KH� &R�QW�� SURYLGHV� HG�FDWLRQ� WKUR�JK� LWV� R�Q� S�EOLF� VFKRRO� V�VWHP� DGPLQLVWHUHG� E�� WKH�
%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG��WKH��6FKRRO�%RDUG����7KH�6FKRRO�%RDUG�KDV�EHHQ�FODVVLILHG�DV�D�
GLVFUHWHO��SUHVHQWHG�FRPSRQHQW��QLW�LQ�WKH�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�HQWLW��EHFD�VH�LW�LV�OHJDOO��VHSDUDWH��
E�W� ILQDQFLDOO�� GHSHQGHQW� WKUR�JK� DSSURSULDWLRQV�� 7KH� %RDUG� RI� 6�SHUYLVRUV� DGPLQLVWHUV� WKH�
6FKRRO� %RDUG�V� DSSURSULDWLRQ� RI� I�QGV� DW� WKH� FDWHJRU�� OHYHO�� DSSURYHV� WUDQVIHUV� EHW�HHQ�
FDWHJRULHV��DQG�D�WKRUL�HV�VFKRRO�GHEW�LVV�DQFHV��)LQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKH�6FKRRO�%RDUG�DUH�
LQFO�GHG�LQ�D�GLVFUHWHO��SUHVHQWHG�FRPSRQHQW��QLW�FRO�PQ�DQG�RU�UR��RI�WKH�JRYHUQPHQW��LGH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��DV��HOO�DV�LQ�WKH�V�SSOHPHQWDU��LQIRUPDWLRQ�VHFWLRQ��7KH�6FKRRO�%RDUG�GRHV�
QRW�LVV�H�VHSDUDWH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
%HGIRUG�3�EOLF�/LEUDU��6�VWHP�
�
7KH�%HGIRUG�3�EOLF�/LEUDU��6�VWHP��WKH��/LEUDU����LV� D�UHJLRQDO�OLEUDU��V�VWHP�FUHDWHG�E��DQ�
DJUHHPHQW�EHW�HHQ�WKH�&R�QW��RI�%HGIRUG�DQG�WKH�&LW��RI�%HGIRUG��QR��WKH�7R�Q�RI�%HGIRUG���
7KH� /LEUDU�� KDV� EHHQ� FODVVLILHG� DV� D� GLVFUHWHO�� SUHVHQWHG� FRPSRQHQW� �QLW� LQ� WKH� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�EHFD�VH�LW�LV�OHJDOO��VHSDUDWH��E�W�ILQDQFLDOO��GHSHQGHQW�WKUR�JK�DSSURSULDWLRQV��7KH�
%RDUG�RI�6�SHUYLVRUV�DSSRLQWV�/LEUDU��%RDUG�PHPEHUV��)LQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKH�/LEUDU��DUH�
LQFO�GHG�LQ�D�GLVFUHWHO��SUHVHQWHG�FRPSRQHQW��QLW�FRO�PQ�DQG�RU�UR��RI�WKH�JRYHUQPHQW��LGH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��&RPSOHWH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�IRU�WKH�/LEUDU��PD��EH�REWDLQHG�E���ULWLQJ�
WKH�/LEUDU��DW�����1RUWK�%ULGJH�6W���%HGIRUG��9LUJLQLD��������
�
%HGIRUG��R�QW��(FRQRPLF��HYHORSPHQW���WKRULW��
�
7KH�%HGIRUG�&R�QW��(FRQRPLF��HYHORSPHQW�$�WKRULW�� �WKH��(�$����DV�FUHDWHG� WR�SURPRWH�
LQG�VWU��DQG�GHYHORS�WUDGH�E��HQFR�UDJLQJ�HQWHUSULVHV�WR�ORFDWH�DQG�UHPDLQ�LQ�9LUJLQLD��7KH�(�$�
LV�JRYHUQHG�E��VHYHQ�GLUHFWRUV�DSSRLQWHG�E��WKH�%RDUG�DQG�WKH�&R�QW��LV�ILQDQFLDOO��DFFR�QWDEOH�
IRU�WKH�(�$��,W�LV�D�WKRUL�HG�WR�DFT�LUH��R�Q��OHDVH��DQG�GLVSRVH�RI�SURSHUWLHV�WR�WKH�H�WHQW�WKDW�
V�FK�DFWLYLWLHV�IRVWHU�DQG�VWLP�ODWH�HFRQRPLF�GHYHORSPHQW��)LQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKH�(�$�DUH�
LQFO�GHG�LQ�D�GLVFUHWHO��SUHVHQWHG�FRPSRQHQW��QLW�FRO�PQ�DQG�RU�UR��RI� WKH�JRYHUQPHQW��LGH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��&RPSOHWH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�IRU�WKH�(�$�PD��EH�REWDLQHG�E���ULWLQJ�WKH�
(�$�DW�����(DVW�0DLQ�6W���6�LWH������%HGIRUG��9LUJLQLD��������

� �
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%��� *RYHUQPHQW�:LGH�DQG�)�QG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
*RYHUQPHQW��LGH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� FRQVLVW�RI� D� 6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ�DQG�D�6WDWHPHQW�RI�
$FWLYLWLHV�WKDW� UHSRUW� LQIRUPDWLRQ�RQ�DOO�RI�WKH�QRQILG�FLDU��DFWLYLWLHV�RI� WKH�SULPDU��JRYHUQPHQW��
�R�HU�PH�WDO�DFWL�LWLHV���KLFK�QRUPDOO��DUH�V�SSRUWHG�E��WD�HV�DQG�LQWHUJRYHUQPHQWDO�UHYHQ�HV��DUH�
UHSRUWHG� VHSDUDWHO�� IURP� E�VL�HVV�W�SH� DFWL�LWLHV�� �KLFK� UHO�� WR� D� VLJQLILFDQW� H�WHQW� RQ� IHHV� DQG�
FKDUJHV� IRU�V�SSRUW��/LNH�LVH�� WKH�SULPDU��JRYHUQPHQW�LV�UHSRUWHG� VHSDUDWHO��IURP�FHUWDLQ�OHJDOO��
VHSDUDWH�FRPSR�H�W���LWV�IRU��KLFK�WKH�SULPDU��JRYHUQPHQW�LV�ILQDQFLDOO��DFFR�QWDEOH���
�
7KH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV�GHPRQVWUDWHV�WKH�GHJUHH�WR��KLFK�WKH�GLUHFW�H�SHQVHV�RI�D�JLYHQ�I�QFWLRQ�
RU�VHJPHQW�LV�RIIVHW�E��SURJUDP�UHYHQ�HV���LUHFW�H�SH�VHV�DUH�WKRVH�WKDW�DUH�FOHDUO��LGHQWLILDEOH��LWK�
D�VSHFLILF�I�QFWLRQ�RU�VHJPHQW���URJUDP�UH�H��HV�LQFO�GH����FKDUJHV�WR�F�VWRPHUV�RU�DSSOLFDQWV��KR�
S�UFKDVH���VH��RU�GLUHFWO��EHQHILW�IURP�JRRGV��VHUYLFHV��RU�SULYLOHJHV�SURYLGHG�E��D�JLYHQ�I�QFWLRQ�RU�
VHJPHQW� DQG� ��� JUDQWV� DQG� FRQWULE�WLRQV� WKDW� DUH� UHVWULFWHG� WR� PHHWLQJ� WKH� RSHUDWLRQDO� RU� FDSLWDO�
UHT�LUHPHQWV�RI�D�SDUWLF�ODU�I�QFWLRQ�RU�VHJPHQW��7D�HV�DQG�RWKHU�LWHPV�QRW�SURSHUO��LQFO�GHG�DPRQJ�
SURJUDP�UHYHQ�HV�DUH�UHSRUWHG�LQVWHDG�DV�JH�HUDO�UH�H��HV��
�
6HSDUDWH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�SURYLGHG�IRU�JRYHUQPHQWDO�I�QGV��SURSULHWDU��I�QGV��DQG�ILG�FLDU��
I�QGV�� HYHQ� WKR�JK� WKH� ODWWHU�DUH�H�FO�GHG� IURP� WKH�JRYHUQPHQW��LGH�ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV��0DMRU�
LQGLYLG�DO�HQWHUSULVH�I�QGV�DUH�UHSRUWHG�DV�VHSDUDWH�FRO�PQV�LQ�WKH�I�QG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�

��� 0HDV�UHPHQW�)RF�V��%DVLV�RI��FFR�QWLQJ��DQG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQW�3UHVHQWDWLRQ�
�
7KH�JRYHUQPHQW��LGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�UHSRUWHG��VLQJ�WKH�HFR�RPLF�UHVR�UFHV�PHDV�UHPH�W�
IRF�V�DQG�WKH�DFFU�DO�EDVLV�RI�DFFR��WL�J��DV�DUH�WKH�SURSULHWDU��I�QG�DQG�ILG�FLDU��I�QG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�� 5HYHQ�HV� DUH� UHFRUGHG� �KHQ� HDUQHG� DQG� H�SHQVHV� DUH� UHFRUGHG� �KHQ� D� OLDELOLW�� LV�
LQF�UUHG��UHJDUGOHVV�RI�WKH�WLPLQJ�RI�UHODWHG�FDVK�IOR�V��3URSHUW��WD�HV�DUH�UHFRJQL�HG�DV�UHYHQ�HV�LQ�
WKH��HDU�IRU��KLFK�WKH��DUH�OHYLHG��*UDQWV�DQG�VLPLODU�LWHPV�DUH�UHFRJQL�HG�DV�UHYHQ�H�DV�VRRQ�DV�DOO�
HOLJLELOLW��UHT�LUHPHQWV�LPSRVHG�E��WKH�SURYLGHU�KDYH�EHHQ�PHW��&�VWRGLDO�I�QGV��VH�WKH�HFRQRPLF�
UHVR�UFHV�PHDV�UHPHQW�IRF�V�DQG�WKH�DFFU�DO�EDVLV�RI�DFFR�QWLQJ��
�
*RYHUQPHQWDO�I�QG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��VH�WKH�F�UUH�W�IL�D�FLDO�UHVR�UFHV�PHDV�UHPH�W�IRF�V�DQG�
WKH� PRGLILHG� DFFU�DO� EDVLV� RI� DFFR��WL�J�� 5HYHQ�HV� DUH� UHFRJQL�HG� �KHQ� WKH�� EHFRPH� ERWK�
PHDV�UDEOH�DQG�DYDLODEOH��$FFRUGLQJO��� UHDO� DQG�SHUVRQDO�SURSHUW�� WD�HV�DUH� UHFRUGHG�DV�GHIHUUHG�
LQIOR�V�DQG�UHFHLYDEOHV��KHQ�ELOOHG��QHW�RI�DOOR�DQFHV�RI��QFROOHFWLEOH�DPR�QWV��5HDO�DQG�SHUVRQDO�
SURSHUW��WD�HV�UHFRUGHG�DW�-�QH�����DQG�UHFHLYHG��LWKLQ�WKH�ILUVW����GD�V�DIWHU��HDU�HQG�DUH�LQFO�GHG�
LQ�WD�� UHYHQ�HV��6DOHV�DQG��WLOLW�� WD�HV���KLFK�DUH�FROOHFWHG�E�� WKH�6WDWH�RU��WLOLW��FRPSDQLHV�DQG�
V�EVHT�HQWO�� UHPLWWHG� WR� WKH� &R�QW��� DUH� UHFRJQL�HG� DV� UHYHQ�HV� DQG� DPR�QWV� UHFHLYDEOH� �KHQ��
WKH��QGHUO�LQJ�H�FKDQJH�WUDQVDFWLRQ�RFF�UV���KLFK�LV�JHQHUDOO��RQH�RU�W�R�PRQWKV�SUHFHGLQJ�UHFHLSW�
E�� WKH� &R�QW��� /LFHQVHV�� SHUPLWV�� ILQHV�� DQG� UHQWV� DUH� UHFRUGHG� DV� UHYHQ�HV� �KHQ� UHFHLYHG��
,QWHUJRYHUQPHQWDO�UHYHQ�HV��FRQVLVWLQJ�SULPDULO��RI�)HGHUDO��6WDWH��DQG�RWKHU�JUDQWV�IRU�WKH�S�USRVH�
RI� VSHFLILF� I�QGLQJ� DUH� UHFRJQL�HG� �KHQ� HDUQHG� RU� DW� WKH� WLPH� RI� WKH� VSHFLILF� UHLPE�UVDEOH�
H�SHQGLW�UH��
� �
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��� 0HDV�UHPHQW�)RF�V��%DVLV�RI��FFR�QWLQJ��DQG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQW�3UHVHQWDWLRQ���RQWLQ�HG��
�
(�SHQGLW�UHV� DUH� JHQHUDOO�� UHFRJQL�HG� �QGHU� WKH�PRGLILHG� DFFU�DO� EDVLV� RI� DFFR�QWLQJ� �KHQ� WKH�
UHODWHG�OLDELOLW��LV�LQF�UUHG��(�FHSWLRQV�WR�WKLV�U�OH�LQFO�GH�������DFF�P�ODWHG��QSDLG�YDFDWLRQ�OHDYH��
VLFN� OHDYH�� DQG� RWKHU� HPSOR�HH� DPR�QWV�� �KLFK� DUH� UHFRUGHG� DV� FRPSHQVDWHG� DEVHQFHV�� DQG� DUH�
UHFRJQL�HG��KHQ�SD�DEOH��DQG�����SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW�SD�PHQWV�RQ�JHQHUDO�ORQJ�WHUP�GHEW��ERWK�RI�
�KLFK�DUH�UHFRJQL�HG��KHQ�SDLG��
�
7KH�&R�QW��UHSRUWV�WKH�IROOR�LQJ�PDMRU�JRYHUQPHQWDO�I�QG��

�
*HQHUDO�)�QG���WKH�&R�QW��V�SULPDU��RSHUDWLQJ�I�QG��,W�DFFR�QWV�IRU�DOO�ILQDQFLDO�UHVR�UFHV�RI�
WKH�JHQHUDO�JRYHUQPHQW��

�
3URSULHWDU��)�QGV�DUH��VHG�WR�DFFR�QW�IRU�WKH�&R�QW��V�RQJRLQJ�RUJDQL�DWLRQV�DQG�DFWLYLWLHV�VLPLODU�
WR�WKRVH�RIWHQ�IR�QG�LQ�WKH�SULYDWH�VHFWRU��7KH�&R�QW��UHSRUWV�WKH�IROOR�LQJ�PDMRU�SURSULHWDU��I�QGV��

�
1�UVLQJ��RPH�)�QG���DFFR�QWV�IRU�WKH�DFWLYLWLHV�RI�WKH�Q�UVLQJ�KRPH�RSHUDWLRQV���

6ROLG�:DVWH�)�QG���DFFR�QWV�IRU�WKH�DFWLYLWLHV�RI�WKH�VROLG��DVWH�RSHUDWLRQV���
�
$GGLWLRQDOO���WKH�&R�QW��UHSRUWV�WKH�IROOR�LQJ�I�QG�FDWHJRU���

�
)LG�FLDU��)�QGV���$FFR�QWV�IRU�DVVHWV�KHOG�E��WKH�JRYHUQPHQW�LQ�D�WU�VWHH�FDSDFLW��RU�DV�DQ�
DJHQW�RU�F�VWRGLDQ�IRU�LQGLYLG�DOV��SULYDWH�RUJDQL�DWLRQV��RU�RWKHU�JRYHUQPHQWDO��QLWV��&�VWRGLDO�
I�QGV�LQFO�GH�WKH�7UL�&R�QW��/DNH�$GPLQLVWUDWLYH�&RPPLVVLRQ��%HGIRUG�&RPP�QLW��&RDOLWLRQ��
%HGIRUG�:LQH�7UDLO��6SHFLDO�:HOIDUH��5RDG�(VFUR���/DQG��LVW�UELQJ�%RQGV��DQG�6KHULII�$VVHW�
6HL��UHV�)�QGV��
�
,QWHUQDO�6HUYLFH�)�QG���$FFR�QWV�IRU�JRRGV�RU�VHUYLFHV�SURYLGHG�E��RQH�GHSDUWPHQW�RU�RWKHU�
GHSDUWPHQWV� RI� WKH� &R�QW�� WKDW� EHQHILW� P�OWLSOH� I�QGV�� 7KH� &R�QW��V� LQWHUQDO� VHUYLFH� I�QG�
DFFR�QWV�IRU�VHOI�LQV�UDQFH�KHDOWK�SURJUDP��KLFK�SURYLGHV�KHDOWKFDUH�FRYHUDJH�IRU�HPSOR�HHV��
UHWLUHHV��DQG�WKHLU�GHSHQGHQWV��7KH�LQWHUQDO�VHUYLFH�I�QG�LV�LQFO�GHG�LQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�
IRU� JRYHUQPHQW��LGH� UHSRUWLQJ� S�USRVHV�� 7KH� H�FHVV� UHYHQ�H� RU� H�SHQVHV� LV� DOORFDWHG� WR� WKH�
DSSURSULDWH�I�QFWLRQDO�DFWLYLW����
�

$V� D� JHQHUDO� U�OH� WKH� HIIHFW� RI� LQWHUI�QG� DFWLYLW�� KDV� EHHQ� HOLPLQDWHG� IURP� WKH� JRYHUQPHQW��LGH�
ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�� (�FHSWLRQV� WR� WKLV� JHQHUDO� U�OH� DUH� FKDUJHV� EHW�HHQ� WKH� JRYHUQPHQW�V�
SURSULHWDU��I�QGV�DQG�YDULR�V�RWKHU�I�QFWLRQV�RI�WKH�JRYHUQPHQW��(OLPLQDWLRQ�RI�WKHVH�FKDUJHV��R�OG�
GLVWRUW�WKH�GLUHFW�FRVWV�DQG�SURJUDP�UHYHQ�HV�UHSRUWHG�IRU�WKH�YDULR�V�I�QFWLRQV�FRQFHUQHG��
�
$PR�QWV� UHSRUWHG� DV� SURJUDP� UHYHQ�HV� LQFO�GH� FKDUJHV� WR� F�VWRPHUV� RU� DSSOLFDQWV� IRU� JRRGV��
VHUYLFHV�� RU� SULYLOHJHV� SURYLGHG�� RSHUDWLQJ� JUDQWV� DQG� FRQWULE�WLRQV�� DQG� FDSLWDO� JUDQWV� DQG�
FRQWULE�WLRQV��*HQHUDO�UHYHQ�HV�LQFO�GH�DOO�WD�HV��JUDQWV�DQG�FRQWULE�WLRQV�QRW�UHVWULFWHG�WR�VSHFLILF�
SURJUDPV��DQG�RWKHU�UHYHQ�HV�QRW�PHHWLQJ�WKH�GHILQLWLRQ�RI�SURJUDP�UHYHQ�HV��
� �
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��� 0HDV�UHPHQW�)RF�V��%DVLV�RI��FFR�QWLQJ��DQG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQW�3UHVHQWDWLRQ���RQWLQ�HG��
�
2SHUDWLQJ�UHYHQ�HV�DQG�H�SHQVHV�LQ�WKH�SURSULHWDU��I�QGV�UHV�OW�IURP�SURYLGLQJ�JRRGV�DQG�VHUYLFHV�
LQ� FRQQHFWLRQ� �LWK� WKHLU� SULQFLSDO� RQJRLQJ� RSHUDWLRQV�� 7KH� SULQFLSDO� RSHUDWLQJ� UHYHQ�HV� RI� WKH�
SURSULHWDU��I�QGV�DUH�FKDUJHV�IRU�VHUYLFHV��2SHUDWLQJ�H�SHQVHV�IRU�SURSULHWDU��I�QGV�LQFO�GH�WKH�FRVW�
RI�VDOHV�DQG�VHUYLFHV��DGPLQLVWUDWLYH�H�SHQVHV��FRQWUDFW�DO�VHUYLFHV��DQG�GHSUHFLDWLRQ�RQ�FDSLWDO�DVVHWV��
$OO�UHYHQ�HV�DQG�H�SHQVHV�QRW�PHHWLQJ�WKLV�GHILQLWLRQ�DUH�UHSRUWHG�DV�QRQ�RSHUDWLQJ��
�
7KH�VROLG��DVWH� WLSSLQJ� IHH� LQFO�GHV�ERWK�FDSLWDO� UHFRYHU��DQG�RSHUDWLQJ�FRPSRQHQWV��7KH�FDSLWDO�
UHFRYHU��FKDUJH�LV��VHG�WR�ILQDQFH�F�UUHQW�DQG�I�W�UH�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV���KHUHDV�WKH�RSHUDWLQJ�
FKDUJH�UHFRYHUV�WKH�FRVW�RI�RSHUDWLRQV��
�

��� �VVHWV��/LDELOLWLHV��DQG�1HW�3RVLWLRQ�RU�)�QG�(T�LW��
�
��� �HSRVLWV�DQG�,QYHVWPHQWV�
�
&DVK�DQG�FDVK�HT�LYDOHQWV�DUH�FDVK�RQ�KDQG��GHPDQG�GHSRVLWV��DQG�VKRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV��LWK�
RULJLQDO�PDW�ULWLHV�RI�WKUHH�PRQWKV�RU�OHVV�IURP�WKH�GDWH�RI�DFT�LVLWLRQ��,QYHVWPHQWV�DUH�UHSRUWHG�
DW�IDLU�YDO�H�EDVHG�RQ�T�RWHG�PDUNHW�SULFHV���
�

��� 5HFHLYDEOHV�DQG�3D�DEOHV�
�
$FFR�QWV�DQG�SURSHUW��WD�HV�UHFHLYDEOH�DUH�VKR�Q�QHW�RI�DQ�DOOR�DQFH�IRU��QFROOHFWLEOHV��7KH�
DOOR�DQFH� LV� FDOF�ODWHG� �VLQJ� KLVWRULFDO� FROOHFWLRQ� GDWD�� VSHFLILF� DFFR�QW� DQDO�VLV�� DQG�
PDQDJHPHQW�V�M�GJPHQW��7KH�DOOR�DQFH�LV�FRPSULVHG�RI�WKH�IROOR�LQJ��
�

*HQHUDO�)�QG���3URSHUW��WD��UHFHLYDEOHV� �� ����������
*HQHUDO�)�QG���(06�WUDQVSRUW�IHHV� � ��������
� � �
� �� ����������

�
7KH�&R�QW��OHYLHV�UHDO�HVWDWH�WD�HV�RQ�DOO�UHDO�HVWDWH��LWKLQ�LWV�ER�QGDULHV��H�FHSW�WKDW�H�HPSWHG�
E��VWDW�WH��5HDO�HVWDWH�LV�DVVHVVHG�DW�����SHUFHQW�RI�IDLU�PDUNHW�YDO�H�DQG�UHDVVHVVHG�HYHU��IR�U�
�HDUV� DV�RI�-DQ�DU�����2Q� -DQ�DU����� WKH� UHDO� HVWDWH� WD�HV�EHFRPH� DQ�HQIRUFHDEOH� OLHQ�RQ� WKH�
SURSHUW��DQG�SD�PHQW�LV�G�H�LQ�W�R�HT�DO�LQVWDOOPHQWV�RQ�-�QH���DQG��HFHPEHU����7KH�UHDO�HVWDWH�
WD�HV�UHSRUWHG�DV�F�UUHQW��HDU�UHYHQ�H�DUH�WKH�VHFRQG�LQVWDOOPHQW���HFHPEHU����RI�WKH�OHY��RQ�
DVVHVVHG�YDO�H�DW�-DQ�DU�����������DQG�WKH�ILUVW�LQVWDOOPHQW��-�QH����RI�WKH�OHY��RQ�DVVHVVHG�YDO�H�
DW� -DQ�DU�� ���������7KH� LQVWDOOPHQW� G�H�RQ� -�QH���� ����� LV� VKR�Q� DV�DQ� DVVLJQPHQW�RI� I�QG�
EDODQFH�DV�LW�LV��VHG�WR�I�QG�WKH�V�EVHT�HQW��HDU�V�E�GJHW��7KH�LQVWDOOPHQW�G�H�RQ��HFHPEHU����
�����LV�LQFO�GHG�DV�GHIHUUHG�LQIOR�V�VLQFH�WKHVH�WD�HV�DUH�UHVWULFWHG�IRU��VH��QWLO�ILVFDO��HDU�������
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��� �VVHWV��/LDELOLWLHV��DQG�1HW�3RVLWLRQ�RU�)�QG�(T�LW����RQWLQ�HG��
�
��� 5HFHLYDEOHV�DQG�3D�DEOHV���RQWLQ�HG��
�
7KH�&R�QW��OHYLHV�SHUVRQDO�SURSHUW��WD�HV�RQ�PRWRU�YHKLFOHV��ERDWV��PRELOH�KRPHV��DLUFUDIW��DQG�
RWKHU�WDQJLEOH�E�VLQHVV�SURSHUW���3HUVRQDO�SURSHUW��WD�HV�DUH�EDVHG�RQ�WKH�HVWLPDWHG�PDUNHW�YDO�H�
DV� RI� -DQ�DU�� ����LWK� SD�PHQW� G�H� WKH� IROOR�LQJ��HFHPEHU� ���7KH� WD�� RQ�D� YHKLFOH�PD�� EH�
SURUDWHG�IRU�WKH�OHQJWK�RI�WLPH�WKH�YHKLFOH�LV�NHSW�LQ�WKH�&R�QW���
�
7KH������9LUJLQLD�*HQHUDO�$VVHPEO��HQDFWHG�OHJLVODWLRQ�SURYLGLQJ�SURSHUW��WD��UHOLHI�WR�FLWL�HQV��
7KH�3HUVRQDO�3URSHUW��7D��5HOLHI�$FW��3375$���DV�LQWHQGHG�WR�EH�SKDVHG�LQ�RYHU�ILYH��HDUV�RQ�
WKH�ILUVW���������RI�YDO�H�IRU�PRWRU�YHKLFOHV�QRW��VHG�IRU�E�VLQHVV�S�USRVHV��,Q������WKH�*HQHUDO�
$VVHPEO��FDSSHG�3375$�UHOLHI�DW������PLOOLRQ�VWDWH�LGH�EHJLQQLQJ��LWK�WKH������WD���HDU��7KH�
&R�QW�� UHFHLYHV� ����������� DQQ�DOO��� &R�QW�� ����� WD�� ELOOV�� SD�DEOH� LQ� ILVFDO� �HDU� ������
LQFO�GHG� D� WKLUW��RQH� DQG� KDOI� ������� SHUFHQW� UHG�FWLRQ� RQ� T�DOLI�LQJ� YHKLFOHV�� $OO� 3375$�
SD�PHQWV�UHFHLYHG�DUH�FODVVLILHG�DV�QRQ�FDWHJRULFDO�6WDWH�DLG�LQ�WKH�JHQHUDO�I�QG��
�

��� ,QYHQWRULHV�DQG�3UHSDLGV�
�
,QYHQWRU��LV�YDO�HG��VLQJ�WKH�ILUVW�LQ�ILUVW�R�W��),)2��PHWKRG�H�FHSW�IRU�FRPPRGLWLHV�UHFHLYHG�
IURP�WKH�)HGHUDO�*RYHUQPHQW���KLFK�DUH�YDO�HG�DW�PDUNHW��,QYHQWRULHV�RI�JRYHUQPHQWDO�I�QGV�
DQG�FRPSRQHQW��QLWV�FRQVLVW�RI�H�SHQGDEOH�V�SSOLHV�KHOG�IRU�FRQV�PSWLRQ�RU�LWHPV�S�UFKDVHG�IRU�
UHVDOH��5HSRUWHG�LQYHQWRULHV�IRU�JRYHUQPHQWDO�I�QGV�DQG�FRPSRQHQW��QLWV�DUH�UHIOHFWHG�DV�QRQ�
VSHQGDEOH�I�QG�EDODQFH�DV�LQYHQWRULHV�GR�QRW�FRQVWLW�WH�H�SHQGDEOH�UHVR�UFHV��
�
&HUWDLQ� SD�PHQWV� WR� YHQGRUV� UHIOHFW� FRVWV� DSSOLFDEOH� WR� I�W�UH� SHULRGV� DQG� DUH� UHFRUGHG� DV�
SUHSDLGV�LQ�ERWK�JRYHUQPHQW��LGH�DQG�I�QG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��3UHSDLGV�DUH�DOVR�UHIOHFWHG�DV�
QRQ�VSHQGDEOH�I�QG�EDODQFH��
�

��� 5HVWULFWHG��DVK���DVK�(T�LYDOHQWV��DQG�,QYHVWPHQWV�
�
,Q�DFFRUGDQFH��LWK� DSSOLFDEOH�ERQG� FRYHQDQWV�DQG� RWKHU� DJUHHPHQWV�� JRYHUQPHQWDO� DFWLYLWLHV�
UHSRUW�UHVWULFWHG�FDVK��FDVK�HT�LYDOHQWV��DQG�LQYHVWPHQWV�DW�-�QH����������RI���������������KLFK�
FRQVLVWV�RI����������UHVWULFWHG�IRU��DWHU�DQG�VH�HU�SURMHFWV�������������IRU�WKH�9RO�QWHHU�/HQJWK�
RI� 6HUYLFH� $�DUGV� 3URJUDP�� DQG� WUHDV�U�� QRWH� LQYHVWPHQWV� �LWK� )LUVW� &LWL�HQV� YDO�HG� DW�
�������������%�VLQHVV�W�SH�DFWLYLWLHV�UHSRUW�UHVWULFWHG�FDVK��FDVK�HT�LYDOHQWV��DQG�LQYHVWPHQWV�RI�
�������� IRU�1�UVLQJ� +RPH� UHVLGHQW� DQG� E�ULDO� I�QGV�� 5HVWULFWHG� FDVK�� FDVK� HT�LYDOHQWV�� DQG�
LQYHVWPHQWV�RI�WKH�FRPSRQHQW��QLW���/LEUDU��FRQVLVWV�RI�GRQDWLRQV�UHVWULFWHG�DV�WR�S�USRVH�RU�WLPH�
E��GRQRUV���
� �
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��� �VVHWV��/LDELOLWLHV��DQG�1HW�3RVLWLRQ�RU�)�QG�(T�LW����RQWLQ�HG��
�

��� �DSLWDO��VVHWV��
�
&DSLWDO�DVVHWV�DUH�UHSRUWHG�LQ�WKH�DSSOLFDEOH�JRYHUQPHQWDO�RU�E�VLQHVV�W�SH�DFWLYLWLHV�FRO�PQV�LQ�
WKH�JRYHUQPHQW��LGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�&R�QW��GHILQHV�FDSLWDO�DVVHWV�DV�LWHPV��LWK�DQ�
LQLWLDO��LQGLYLG�DO�FRVW�RI�PRUH�WKDQ���������IRU�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�DQG��������IRU�E�VLQHVV�
W�SH�DFWLYLWLHV�DQG�DQ�HVWLPDWHG��VHI�O�OLIH�LQ�H�FHVV�RI�W�R��HDUV��6�FK�DVVHWV�DUH�UHFRUGHG�DW�
KLVWRULFDO�FRVW�RU�HVWLPDWHG�KLVWRULFDO�FRVW�LI�S�UFKDVHG�RU�FRQVWU�FWHG���RQDWHG�FDSLWDO�DVVHWV�DUH�
UHFRUGHG�DW�DFT�LVLWLRQ�YDO�H��
�
0DMRU�R�WOD�V� IRU�FDSLWDO�DVVHWV�DQG�LPSURYHPHQWV�DUH�FDSLWDOL�HG�DV�SURMHFWV�DUH�FRQVWU�FWHG��
7KH�FRVWV�RI�QRUPDO�PDLQWHQDQFH�DQG�UHSDLUV�WKDW�GR�QRW�DGG�WR�WKH�YDO�H�RI�WKH�DVVHW�RU�PDWHULDOO��
H�WHQG�DQ�DVVHW�V�OLIH�DUH�H�SHQVHG��
�
&DSLWDO�DVVHWV�DUH�GHSUHFLDWHG��VLQJ�WKH�VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG�RYHU�WKH�IROOR�LQJ�HVWLPDWHG��VHI�O�
OLYHV��
�

� � �HDUV�
%�LOGLQJV�� � ��������
,PSURYHPHQWV� � ��������
0DFKLQHU��DQG�HT�LSPHQW� � ���������

�
5LJKW�RI��VH�OHDVHG�DVVHWV�DQG�LQWDQJLEOH�ULJKW�RI��VH�V�EVFULSWLRQ�DVVHWV�DUH�DPRUWL�HG��VLQJ�WKH�
VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG�RYHU�WKH�VDPH�HVWLPDWHG��VHI�O�OLYHV��
�
�HSUHFLDWLRQ�LV�FKDUJHG�DV�DQ�H�SHQVH�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV�DQG�DFF�P�ODWHG�GHSUHFLDWLRQ�
LV� UHSRUWHG� LQ� WKH� VWDWHPHQW� RI� QHW� SRVLWLRQ�� 7KH� 3URSULHWDU�� )�QGV� DOVR� UHFRUG� GHSUHFLDWLRQ�
H�SHQVH�DQG�DFF�P�ODWHG�GHSUHFLDWLRQ���
�

��� �RPSHQVDWHG��EVHQFHV�
�
&R�QW���6FKRRO�%RDUG��DQG�/LEUDU��SROLFLHV�SHUPLW�HPSOR�HHV�WR�DFF�P�ODWH�HDUQHG�E�W��Q�VHG�
YDFDWLRQ��FRPSHQVDWRU��WLPH��DQG�VLFN�SD��EHQHILWV��FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV���V�EMHFW�WR�FHUWDLQ�
OLPLWDWLRQV��$OO�V�FK�SD��LV�DFFU�HG��KHQ�LQF�UUHG�LQ�WKH�JRYHUQPHQW��LGH�DQG�SURSULHWDU��I�QG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�F�UUHQW�SRUWLRQ�RI�WKH� OLDELOLW��LV�HVWLPDWHG�EDVHG�RQ�KLVWRULFDO� OHDYH�
�VDJH��$� OLDELOLW�� IRU� WKHVH�DPR�QWV� LV� UHSRUWHG� LQ�JRYHUQPHQWDO� I�QGV�RQO�� WR� WKH�H�WHQW� WKH�
OLDELOLW��KDV�PDW�UHG��IRU�H�DPSOH��DV�D�UHV�OW�RI�HPSOR�HH�UHVLJQDWLRQV�RU�UHWLUHPHQWV��
�

��� 8QHDUQHG�5HYHQ�HV�
�
$W�-�QH������������QHDUQHG�UHYHQ�HV�FRQVLVW�RI�SURFHHGV�UHFHLYHG�RI�JUDQWV�IRU��KLFK�UHYHQ�H�
UHFRJQLWLRQ�FULWHULD�KDYH�QRW�EHHQ�PHW���
� �
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��� �VVHWV��/LDELOLWLHV��DQG�1HW�3RVLWLRQ�RU�)�QG�(T�LW����RQWLQ�HG��
�

��� 3HQVLRQV�DQG�2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV��23(%��
�
)RU�S�USRVHV�RI�PHDV�ULQJ�DOO� ILQDQFLDO�HOHPHQWV� WR� WKH�SHQVLRQ�DQG�23(%�SODQV�LQIRUPDWLRQ�
DER�W� WKH� ILG�FLDU�� QHW� SRVLWLRQ� RI� WKH� &R�QW��V� DQG� 6FKRROV�� 3ODQV� DQG� WKH� DGGLWLRQV�
WR�GHG�FWLRQV�IURP�WKH�&R�QW��V�DQG�6FKRROV��3ODQV�QHW�ILG�FLDU��SRVLWLRQ�KDYH�EHHQ�GHWHUPLQHG�
RQ� WKH�VDPH� EDVLV� DV� WKH���HUH� UHSRUWHG�E�� WKH�9LUJLQLD�5HWLUHPHQW� 6�VWHP� �956��� )RU� WKLV�
S�USRVH��EHQHILW�SD�PHQWV��LQFO�GLQJ�UHI�QGV�RI�HPSOR�HH�FRQWULE�WLRQV��DUH�UHFRJQL�HG��KHQ�
G�H�DQG�SD�DEOH�LQ�DFFRUGDQFH��LWK�WKH�EHQHILW�WHUPV��,QYHVWPHQWV�DUH�UHSRUWHG�DW�IDLU�YDO�H��
�

��� �HIHUUHG�2�WIOR�V�,QIOR�V�RI�5HVR�UFHV�
�
,Q�DGGLWLRQ�WR�DVVHWV��WKH�VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�UHSRUWV�D�VHSDUDWH�VHFWLRQ�IRU�GHIHUUHG�
R�WIOR�V�RI�UHVR�UFHV��7KHVH�LWHPV�UHSUHVHQW�D�FRQV�PSWLRQ�RI�QHW�DVVHWV�WKDW�DSSOLHV�WR�I�W�UH�
SHULRGV�DQG�VR��LOO�QRW�EH�UHFRJQL�HG�DV�DQ�R�WIOR��RI�UHVR�UFHV��H�SHQVH���QWLO�WKHQ��,Q�DGGLWLRQ�
WR�OLDELOLWLHV��WKH�VWDWHPHQWV�WKDW�SUHVHQW�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�UHSRUW�D�VHSDUDWH�VHFWLRQ�IRU�GHIHUUHG�
L�IOR�V�RI� UHVR�UFHV��7KHVH� LWHPV� UHSUHVHQW�DQ� DFT�LVLWLRQ�RI�QHW� DVVHWV� WKDW� DSSOLHV� WR� I�W�UH�
SHULRGV�DQG�VR��LOO�QRW�EH�UHFRJQL�HG�DV�DQ�LQIOR��RI�UHVR�UFHV��UHYHQ�H���QWLO�WKDW� WLPH��7KH�
&R�QW��DQG�6FKRROV�KDYH�WKH�IROOR�LQJ�LWHPV�WKDW�T�DOLI��IRU�UHSRUWLQJ�DV�GHIHUUHG�LQIOR�V�RU�
R�WIOR�V��
�
•� 7KH�GHIHUUHG�FKDUJH�RQ�UHI�QGLQJ�UHSRUWHG�LQ�WKH�JRYHUQPHQW��LGH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�

UHV�OWV�IURP�WKH�GLIIHUHQFH�LQ�WKH�FDUU�LQJ�YDO�H�RI�UHI�QGHG�GHEW�DQG�LWV�UHDFT�LVLWLRQ�SULFH��
7KLV�DPR�QW�LV�GHIHUUHG�DQG�DPRUWL�HG�RYHU�WKH�VKRUWHU�RI�WKH�OLIH�RI�WKH�UHI�QGHG�RU�UHI�QGLQJ�
GHEW��

•� &RQWULE�WLRQV� V�EVHT�HQW� WR� WKH�PHDV�UHPHQW� GDWH� IRU� SHQVLRQV� DQG�23(%� DUH� DO�D�V� D�
GHIHUUHG�R�WIOR���WKLV��LOO�EH�DSSOLHG�WR�WKH�QHW�SHQVLRQ�RU�23(%�OLDELOLW��LQ�WKH�QH�W�ILVFDO�
�HDU��

•� �LIIHUHQFHV�EHW�HHQ�H�SHFWHG�DQG�DFW�DO�H�SHULHQFH�IRU�HFRQRPLF�GHPRJUDSKLF�IDFWRUV�DV�
�HOO�DV�FKDQJHV�LQ�DFW�DULDO�DVV�PSWLRQV�LQ�WKH�PHDV�UHPHQW�RI�WKH�WRWDO�SHQVLRQ�RU�23(%�
OLDELOLW���7KLV�GLIIHUHQFH��LOO�EH�UHFRJQL�HG�LQ�SHQVLRQ�RU�23(%�H�SHQVH�RYHU�WKH�H�SHFWHG�
DYHUDJH�UHPDLQLQJ�VHUYLFH�OLIH�RI�DOO�HPSOR�HHV�SURYLGHG��LWK�EHQHILWV�LQ�WKH�SODQ�DQG�PD��
EH�UHSRUWHG�DV�D�GHIHUUHG�LQIOR��RU�R�WIOR��DV�DSSURSULDWH��

•� �LIIHUHQFHV�EHW�HHQ�SURMHFWHG�DQG�DFW�DO�HDUQLQJV�RQ�SHQVLRQ�DQG�23(%�SODQ�LQYHVWPHQWV��
7KLV�GLIIHUHQFH��LOO�EH�UHFRJQL�HG�LQ�SHQVLRQ�RU�23(%�H�SHQVH�RYHU�D�FORVHG�ILYH��HDU�SHULRG�
DQG�PD��EH�UHSRUWHG�DV�D�GHIHUUHG�R�WIOR��RI�LQIOR��DV�DSSURSULDWH��

•� &KDQJHV� LQ�SURSRUWLRQ�DQG�GLIIHUHQFHV�EHW�HHQ�HPSOR�HU�FRQWULE�WLRQV�DQG�SURSRUWLRQDWH�
VKDUH�RI� HPSOR�HU�FRQWULE�WLRQV�LQ�WKH�9LUJLQLD�5HWLUHPHQW�6�VWHP�V� WHDFKHU�FRVW�VKDULQJ�
SRRO� RU� 23(%� FRVW� VKDULQJ� SRRO� SODQV�� 7KLV� GLIIHUHQFH� LV� GHIHUUHG� DQG� UHFRJQL�H� LQ� WKH�
H�SHQVH�RYHU�WKH�DYHUDJH�UHPDLQLQJ�VHUYLFH�OLIH�RI�WKH�HPSOR�HHV��KR�DUH�V�EMHFW�WR�WKH�SODQ��
DQG�PD��EH�UHSRUWHG�DV�D�GHIHUUHG�R�WIOR��RU�LQIOR��DV�DSSURSULDWH�� �



�
�2817��2)�%(�)25���9,5*,1,��

�
127(6�72�),1�1�,�/�67�7(0(176�

-�QH����������
�
�

�&RQWLQ�HG��
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1RWH���� 6�PPDU��RI�6LJQLILFDQW��FFR�QWLQJ�3ROLFLHV���RQWLQ�HG��
�

��� �VVHWV��/LDELOLWLHV��DQG�1HW�3RVLWLRQ�RU�)�QG�(T�LW����RQWLQ�HG��
�

��� �HIHUUHG�2�WIOR�V�,QIOR�V�RI�5HVR�UFHV���RQWLQ�HG��
�
•� ��D�DLODEOH� UH�H��H� LV� UHSRUWHG� RQO�� LQ� WKH� JRYHUQPHQWDO� I�QGV� EDODQFH� VKHHW� �QGHU� D�

PRGLILHG�DFFU�DO�EDVLV�RI�DFFR�QWLQJ��7KH�JRYHUQPHQWDO�I�QGV�UHSRUW��QDYDLODEOH�UHYHQ�H�
IURP�SURSHUW�� WD�HV� DQG� RWKHU� UHFHLYDEOHV� QRW� FROOHFWHG� �LWKLQ� ��� GD�V� RI� �HDU� HQG� DQG�
SURSHUW��WD�HV�OHYLHG�WR�I�QG�I�W�UH��HDUV��7KHVH�DPR�QWV�DUH�GHIHUUHG�DQG�UHFRJQL�HG�DV�DQ�
LQIOR��RI�UHVR�UFHV�LQ�WKH�SHULRG�WKDW�WKH�DPR�QWV�EHFRPH�DYDLODEOH��

•� $W� WKH� JRYHUQPHQW��LGH� OHYHO�� WKH� &R�QW�� UHSRUWV� GHIHUUHG� LQIOR�V� IRU� �QHDUQHG�
SURSHUW��WD�HV��KLFK�DUH�ELOOHG�DQG�RU�FROOHFWHG�E�W�DUH�LQWHQGHG�WR�I�QG�I�W�UH��HDUV��

�
����/RQJ�7HUP�2EOLJDWLRQV�

�
,Q�WKH�JRYHUQPHQW��LGH�ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�� DQG�SURSULHWDU�� I�QG� W�SHV� LQ�WKH� I�QG� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�� ORQJ�WHUP� GHEW� DQG� RWKHU� ORQJ�WHUP� REOLJDWLRQV� DUH� UHSRUWHG� DV� OLDELOLWLHV� LQ� WKH�
DSSOLFDEOH�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV��E�VLQHVV�W�SH�DFWLYLWLHV��RU�SURSULHWDU��I�QG�W�SH�VWDWHPHQW�RI�
QHW�SRVLWLRQ��%RQG�SUHPL�PV�DQG�GLVFR�QWV�DUH�GHIHUUHG�DQG�DPRUWL�HG�RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�ERQGV�
�VLQJ�WKH�VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG��KLFK�DSSUR�LPDWHV�WKH�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�PHWKRG��%RQGV�SD�DEOH�
DUH�UHSRUWHG�QHW�RI�WKH�DSSOLFDEOH�ERQG�SUHPL�P�RU�GLVFR�QW��&RVWV�DVVRFLDWHG��LWK�WKH�LVV�DQFH�
RI�GHEW��RWKHU�WKDQ�FHUWDLQ�ERQG�LQV�UDQFHV��DUH�H�SHQVHG��KHQ�GHEW�LV�LVV�HG���
�
,Q� WKH� I�QG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�� JRYHUQPHQWDO� I�QG� W�SHV� UHFRJQL�H� ERQG� SUHPL�PV� DQG�
GLVFR�QWV�G�ULQJ�WKH�F�UUHQW�SHULRG��7KH�IDFH�DPR�QW�RI�GHEW�LVV�HG�LV�UHSRUWHG�DV�RWKHU�ILQDQFLQJ�
VR�UFHV�� 3UHPL�PV� UHFHLYHG� RQ� GHEW� LVV�DQFHV� DUH� UHSRUWHG� DV� RWKHU� ILQDQFLQJ� VR�UFHV� �KLOH�
GLVFR�QWV� RQ� GHEW� LVV�DQFHV� DUH� UHSRUWHG� DV� RWKHU� ILQDQFLQJ� �VHV�� &RVWV� DVVRFLDWHG� �LWK� WKH�
LVV�DQFH�RI�GHEW�DUH�H�SHQVHG�LQ�WKH�SHULRG�GHEW�LV�LVV�HG���
�

����/HDVHV�
�
.H��HVWLPDWHV�DQG�M�GJPHQWV�LQFO�GH�KR��WKH�&R�QW��DQG�6FKRROV�GHWHUPLQH�����WKH�GLVFR�QW�
UDWH�LW��VHV�WR�GLVFR�QW�WKH�H�SHFWHG�OHDVH�SD�PHQWV�WR�SUHVHQW�YDO�H������OHDVH�WHUP��DQG�����OHDVH�
SD�PHQWV��
�

•� 7KH�&R�QW��DQG�6FKRROV��VH�DQ�HVWLPDWHG� LQFUHPHQWDO�ERUUR�LQJ�UDWH�DV�WKH�GLVFR�QW�
UDWH�IRU�WKH�OHDVHV��

•� 7KH� OHDVH� WHUP� LQFO�GHV� WKH� QRQFDQFHOODEOH� SHULRGV� RI� WKH� OHDVH�� /HDVH� SD�PHQWV� DUH�
LQFO�GHG�LQ�WKH�PHDV�UHPHQW�RI�WKH�OHDVH�OLDELOLW��DQG�LV�FRPSRVHG�RI�IL�HG�SD�PHQWV��

•� 7KH� &R�QW�� DQG� 6FKRROV� PRQLWRU� FKDQJHV� LQ� FLUF�PVWDQFHV� WKDW� �R�OG� UHT�LUH� D�
UHPHDV�UHPHQW�RI�LWV�OHDVHV��DQG��LOO�UHPHDV�UH�LI�FHUWDLQ�FKDQJHV�RFF�U�WKDW�DUH�H�SHFWHG�
WR�VLJQLILFDQWO��DIIHFW�WKH�DPR�QW�RI�WKH�OHDVH�OLDELOLW���

� �
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1RWH���� 6�PPDU��RI�6LJQLILFDQW��FFR�QWLQJ�3ROLFLHV���RQWLQ�HG��
�

��� �VVHWV��/LDELOLWLHV��DQG�1HW�3RVLWLRQ�RU�)�QG�(T�LW����RQWLQ�HG��
�

����5LJKW�RI�8VH�/HDVH��VVHW�DQG�5HODWHG�/HDVH�/LDELOLW��
�
7KH�&R�QW��DQG�6FKRROV�DUH�D�OHVVHH�IRU�QRQFDQFHOODEOH�OHDVHV�RI�E�LOGLQJV�DQG�HT�LSPHQW��7KH�
&R�QW��DQG�6FKRROV�UHFRJQL�H�DQ�LQWDQJLEOH�ULJKW�WR��VH�DVVHW��OHDVH�DVVHW��DQG�D�UHODWHG�OHDVH�
OLDELOLW��RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��$W�WKH�FRPPHQFHPHQW�RI�D�OHDVH��WKH�&R�QW��DQG�6FKRROV�
LQLWLDOO��PHDV�UH�D�OHDVH�OLDELOLW��DW�WKH�SUHVHQW�YDO�H�RI�SD�PHQWV�H�SHFWHG�WR�EH�PDGH�G�ULQJ�WKH�
OHDVH� SHULRG�� 6�EVHT�HQWO��� WKH� OHDVH� OLDELOLW�� LV� UHG�FHG� E�� WKH� SULQFLSDO� SRUWLRQ� RI� OHDVH�
SD�PHQWV�PDGH��7KH�OHDVH�DVVHW�LV�LQLWLDOO��PHDV�UHG�DV�WKH�LQLWLDO�DPR�QW�RI�WKH�OHDVH�OLDELOLW���
DGM�VWHG�IRU�OHDVH�SD�PHQWV�PDGH�DW�RU�EHIRUH�WKH�OHDVH�FRPPHQFHPHQW�GDWH��SO�V�FHUWDLQ�GLUHFW�
FRVWV��6�EVHT�HQWO��WR�WKH�LQLWLDO�PHDV�UHPHQW�DQG�UHFRJQLWLRQ��WKH�OHDVH�DVVHW�LV�DPRUWL�HG�RQ�D�
VWUDLJKW�OLQH�EDVLV�RYHU�LWV��VHI�O�OLIH��
�
/HDVH�DVVHWV�DUH�UHSRUWHG��LWK�RWKHU�FDSLWDO�DVVHWV�DQG�OHDVH�OLDELOLWLHV�DUH�UHSRUWHG��LWK�ORQJ�WHUP�
GHEW�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ��
�

����1HW�3RVLWLRQ�)�QG�(T�LW��
�
1HW�SRVLWLRQ�LV�FRPSULVHG�RI�WKUHH�FDWHJRULHV���QHW� LQYHVWPHQW� LQ�FDSLWDO�DVVHWV�� UHVWULFWHG��DQG�
�QUHVWULFWHG��7KH�ILUVW�FDWHJRU��UHIOHFWV�WKH�SRUWLRQ�RI�QHW�SRVLWLRQ�DVVRFLDWHG��LWK�FDSLWDO�DVVHWV��
OHVV�WKH�R�WVWDQGLQJ�GHEW��QHW��UHODWHG�WR�WKHVH�FDSLWDO�DVVHWV��7KH�UHODWHG�GHEW��QHW��LV�WKH�GHEW�OHVV�
WKH��QVSHQW�ERQG�SURFHHGV�DQG�DQ��DVVRFLDWHG��QDPRUWL�HG�LWHPV��5HVWULFWHG�QHW�SRVLWLRQ�LV�DVVHWV�
�KRVH��VH�LV�V�EMHFW� WR�FRQVWUDLQWV�WKDW�DUH�HLWKHU�H�WHUQDOO��LPSRVHG�E��JUDQWRUV��FUHGLWRUV��RU�
RWKHU�H�WHUQDO�SDUWLHV��RU�LPSRVHG�E��OD���1HW�SRVLWLRQ��KLFK�LV�QHLWKHU�UHVWULFWHG�QRU�UHODWHG�WR�
FDSLWDO�DVVHWV�LV�UHSRUWHG�DV��QUHVWULFWHG�QHW�SRVLWLRQ��
�

����6FKRRO�%RDUG��HEW��DSLWDO��VVHWV�5HSRUWLQJ�
�
7KH�&R�QW��LVV�HV�GHEW�WR�ILQDQFH�WKH�FRQVWU�FWLRQ�RI�VFKRRO�IDFLOLWLHV�EHFD�VH�WKH�6FKRRO�%RDUG�
GRHV�QRW�KDYH�ERUUR�LQJ�RU�WD�LQJ�D�WKRULW���7KH�&R�QW��UHSRUWV�WKLV�GHEW���KHUHDV�WKH�6FKRRO�
%RDUG�UHSRUWV�WKH�UHODWHG�FDSLWDO�DVVHWV��$V�D�UHV�OW��LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ��(�KLELW�����
WKH�GHEW�UHG�FHV���UHVWULFWHG��HW�SRVLWLR��RI�WKH�SULPDU��JRYHUQPHQW���KLOH�WKH�FDSLWDO�DVVHWV�DUH�
UHSRUWHG�LQ��HW�L��HVWPH�W�L��FDSLWDO�DVVHWV�RI�WKH�6FKRRO�%RDUG��
�
%HFD�VH�WKLV�GHEW�LV�UHODWHG�WR�FDSLWDO�DVVHWV�RI�WKH�UHSRUWLQJ�HQWLW��DV�D��KROH��WKH�GHEW�DPR�QW�
RI�������������LV�UHFODVVLILHG�DV�VKR�Q�RQ�(�KLELW���WR�SUHVHQW�WKH�WRWDO�UHSRUWLQJ�HQWLW��FRO�PQ��
�

����(VWLPDWHV�
�
0DQDJHPHQW� �VHV� HVWLPDWHV� DQG� DVV�PSWLRQV� WKDW� DIIHFW� WKH� UHSRUWHG� DPR�QWV� RI� DVVHWV� DQG�
OLDELOLWLHV�� WKH� GLVFORV�UH� RI� FRQWLQJHQW� OLDELOLWLHV�� DQG� UHSRUWHG� UHYHQ�HV�� H�SHQGLW�UHV�� DQG�
H�SHQVHV��$FW�DO�UHV�OWV�FR�OG�GLIIHU�IURP�WKRVH�HVWLPDWHV�� �
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1RWH���� 6�PPDU��RI�6LJQLILFDQW��FFR�QWLQJ�3ROLFLHV���RQWLQ�HG��
�

��� �VVHWV��/LDELOLWLHV��DQG�1HW�3RVLWLRQ�RU�)�QG�(T�LW����RQWLQ�HG��
�

����5HYHQ�H�5HFRJQLWLRQ���1�UVLQJ��RPH�
�
7KH�1�UVLQJ�+RPH�LV�D�T�DOLILHG�SURYLGHU��QGHU�WKH�0HGLFDLG�SURJUDP��3ULRU�WR�-�O�����������
0HGLFDLG�UHLPE�UVHG�DOO�Q�UVLQJ�IDFLOLWLHV�IRU�RSHUDWLQJ�FRVWV��WLOL�LQJ�D�IDFLOLW��VSHFLILF�SHU�GLHP�
UDWH�WKDW��DV�VHW�SURVSHFWLYHO��EDVHG�RQ�SULRU��HDU�FRVWV��(IIHFWLYH�IRU�FODLPV��LWK�GDWHV�RI�VHUYLFH�
RQ�RU�DIWHU�-�O�����������WKH�9LUJLQLD��HSDUWPHQW�RI�0HGLFDO�$VVLVWDQFH�6HUYLFHV�EHJDQ�SD�LQJ�
Q�UVLQJ�IDFLOLWLHV��VLQJ�D�QH��SULFH�EDVHG�SD�PHQW�PHWKRGRORJ���7KLV��DV�LPSOHPHQWHG�RYHU�D�
IR�U��HDU�WUDQVLWLRQ�SHULRG��
�
%HJLQQLQJ�-�O�����������DIWHU�DSSURYDO�IURP�&HQWHUV�IRU�0HGLFDUH�DQG�0HGLFDLG�6HUYLFHV��&06���
WKH�1�UVLQJ� +RPH� DQG� IR�U� RWKHU� JRYHUQPHQW� R�QHG� IDFLOLWLHV� EHJDQ� UHFHLYLQJ� SD�PHQWV� WR�
V�SSOHPHQW�WKH�LQWHULP�SD�PHQWV�IRU�0HGLFDLG�GD�V��7KH�DGGLWLRQDO�SD�PHQWV� WRWDOHG���������
IRU�ILVFDO��HDU�������
�

1RWH���� 6WH�DUGVKLS���RPSOLDQFH��DQG��FFR�QWDELOLW��
�
��� %�GJHWDU��,QIRUPDWLRQ�

�
7KH�&R�QW�� IROOR�V� WKHVH� SURFHG�UHV� LQ�HVWDEOLVKLQJ� WKH� E�GJHWDU��GDWD� UHIOHFWHG� LQ� WKH� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��
�
♦� 3ULRU� WR�0DUFK� ���� WKH�&R�QW��$GPLQLVWUDWRU� V�EPLWV� WR� WKH�%RDUG�D� SURSRVHG�RSHUDWLQJ�DQG�

FDSLWDO�E�GJHW�IRU�WKH�&R�QW��DQG�6FKRRO�%RDUG�IRU�WKH�ILVFDO��HDU�FRPPHQFLQJ�WKH�IROOR�LQJ�
-�O�� ��� 7KH� RSHUDWLQJ� DQG� FDSLWDO� E�GJHW� LQFO�GHV� SURSRVHG� H�SHQGLW�UHV� DQG� WKH� UHODWHG�
ILQDQFLQJ��

♦� 3�EOLF�KHDULQJV�DUH�FRQG�FWHG�WR�REWDLQ�FLWL�HQ�FRPPHQWV��

♦� 3ULRU�WR�-�QH�����WKH�E�GJHW�LV�OHJDOO��HQDFWHG�WKUR�JK�SDVVDJH�RI�DQ�$SSURSULDWLRQV�5HVRO�WLRQ��

♦� 7KH�$SSURSULDWLRQV�5HVRO�WLRQ�SODFHV�OHJDO�UHVWULFWLRQV�RQ�H�SHQGLW�UHV�DW�WKH�GHSDUWPHQW�OHYHO�
IRU�WKH�*HQHUDO�)�QG�DQG�DW�WKH�FDWHJRU��OHYHO�IRU�WKH�6FKRRO�)�QGV��7KH�&R�QW��$GPLQLVWUDWRU�
LV�D�WKRUL�HG�WR�WUDQVIHU�E�GJHWHG�DPR�QWV��LWKLQ�GHSDUWPHQWV��2QO��WKH�%RDUG�FDQ�UHYLVH�WKH�
DSSURSULDWLRQ�IRU�HDFK�GHSDUWPHQW�RU�VFKRRO�FDWHJRU���

♦� )RUPDO�E�GJHWDU��LQWHJUDWLRQ�LV�HPSOR�HG�DV�D�PDQDJHPHQW�FRQWURO�GHYLFH�G�ULQJ�WKH��HDU��

♦� $OO�E�GJHWV�DUH�DGRSWHG�RQ�D�FDVK�EDVLV��

♦� $SSURSULDWLRQV�ODSVH�RQ�-�QH����H�FHSW�IRU�FDSLWDO�SURMHFWV��KLFK�FDUU���QH�SHQGHG�EDODQFHV�
LQWR�WKH�IROOR�LQJ��HDU�RQ�D�FRQWLQ�LQJ�DSSURSULDWLRQ�EDVLV�� �
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�&RQWLQ�HG��
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1RWH���� 6LJQLILFDQW�7UDQVDFWLRQV�RI�WKH��R�QW��DQG��LVFUHWHO��3UHVHQWHG��RPSRQHQW�8QLW���6FKRRO�%RDUG�
�
&HUWDLQ� WUDQVDFWLRQV�EHW�HHQ� WKH�&R�QW��DQG� WKH�6FKRRO�%RDUG�DUH�H�SODLQHG� KHUH� WR�SURYLGH� D�PRUH�
LQIRUPHG��QGHUVWDQGLQJ�RI�WKH�RSHUDWLRQDO�UHODWLRQVKLS�RI�WKH�W�R�HQWLWLHV�DQG�KR��V�FK�WUDQVDFWLRQV�DUH�
SUHVHQWHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
��� 7KH�6FKRRO�%RDUG�FDQ�QHLWKHU�OHY��WD�HV�QRU�LQF�U�ERQGHG�GHEW��QGHU�9LUJLQLD�OD���7KHUHIRUH��WKH�

&R�QW��LVV�HV�ERQGHG�GHEW��RQ�EHKDOI��RI� WKH�6FKRRO�%RDUG��7KH�GHEW�REOLJDWLRQ�LV� UHFRUGHG�DV�D�
OLDELOLW��RI�WKH�&R�QW��V�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV��7KH�SURFHHGV�IURP�WKH�GHEW�LVV�HG��RQ�EHKDOI��RI�
WKH� 6FKRRO� %RDUG� DUH� UHFRUGHG� LQ� WKH� &R�QW��V� *HQHUDO� )�QG�� )�QGV� LQ� DQ� DPR�QW� HT�DO� WR�
H�SHQGLW�UHV�DUH�SURYLGHG�WR�WKH�6FKRRO�%RDUG�WR�SD��IRU�FDSLWDO�H�SHQGLW�UHV��8QVSHQW�I�QGV�DW��HDU�
HQG�DUH�UHSRUWHG�DV�GHSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV�RI�WKH�&R�QW��V�*HQHUDO�)�QG��

��� 7KH�&R�QW��V�E�GJHWLQJ�SURFHVV�SURYLGHV�I�QGLQJ�WR�WKH�6FKRRO�%RDUG�IRU�GHEW�VHUYLFH�SD�PHQWV��
7KH� 6FKRRO�%RDUG� LV� UHVSRQVLEOH� IRU� DSSURSULDWLQJ� GHEW� VHUYLFH� SD�PHQWV� IRU� GHEW� LVV�HG� E�� WKH�
&R�QW�� RQ� LWV� EHKDOI�� 7KHVH� WUDQVDFWLRQV� DUH� UHSRUWHG� DV� WUDQVIHUV� RQ� WKH�&R�QW��V� 6WDWHPHQW� RI�
5HYHQ�HV��(�SHQGLW�UHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)�QG�%DODQFH���%�GJHW�DQG�$FW�DO�DQG�DV�WUDQVIHUV�DQG�GHEW�
VHUYLFH�SD�PHQWV�RQ�WKH�6FKRRO�%RDUG�V�6FKHG�OH�RI�5HYHQ�HV��(�SHQGLW�UHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)�QG�
%DODQFH���%�GJHW�DQG�$FW�DO��*$$3�UHT�LUHV�WKDW�GHEW�LVV�HG��RQ�EHKDOI��RI�WKH�6FKRRO�%RDUG�DQG�
UHODWHG� GHEW� VHUYLFH� SD�PHQWV� EH� UHSRUWHG� E�� WKH� SULPDU�� JRYHUQPHQW� IRU� ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ�
S�USRVHV��7KHUHIRUH��GHEW�VHUYLFH�SD�PHQWV�IRU�VFKRRO�ERQGHG�GHEW�DUH�UHSRUWHG�DV�SDUW�RI�WKH�SULPDU��
JRYHUQPHQW� IRU� ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ� S�USRVHV� LQ� WKH� 6WDWHPHQW� RI� 5HYHQ�HV�� (�SHQGLW�UHV�� DQG�
&KDQJHV�LQ�)�QG�%DODQFH���*RYHUQPHQWDO�)�QG��

��� ,I�DOO�HFRQRPLF�UHVR�UFHV�DVVRFLDWHG��LWK�VFKRRO�DFWLYLWLHV��HUH�UHSRUWHG��LWK�WKH�6FKRRO�%RDUG��LWV�
WRWDO�H�SHQGLW�UHV��R�OG�EH�DV�IROOR�V��

�
(�SHQGLW�UHV�RI�6FKRRO�%RDUG���&RPSRQHQW�8QLW� �� ������������
3ULQFLSDO�DQG�RWKHU�GHEW�VHUYLFH�H�SHQGLW�UHV�LQFO�GHG�LQ�SULPDU��JRYHUQPHQW� � ����������
� � �
7RWDO�H�SHQGLW�UHV�IRU�VFKRRO�DFWLYLWLHV� �� ������������

�
� �
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1RWH���� �HSRVLWV�DQG�,QYHVWPHQWV�
�

�HSRVLWV�
�

�HSRVLWV��LWK�EDQNV�DUH�FRYHUHG�E��WKH�)HGHUDO��HSRVLW�,QV�UDQFH�&RUSRUDWLRQ��)�,&��DQG�FROODWHUDOL�HG�
LQ�DFFRUGDQFH��LWK�WKH�9LUJLQLD�6HF�ULW��IRU�3�EOLF��HSRVLWV�$FW��WKH��$FW���6HFWLRQ����������HW��VHT��RI�
WKH��RGH�RI�9LUJL�LD��8QGHU�WKH�$FW��EDQNV�DQG�VDYLQJV�LQVWLW�WLRQV�KROGLQJ�S�EOLF�GHSRVLWV�LQ�H�FHVV�RI�
WKH�DPR�QW�LQV�UHG�E��WKH�)�,&�P�VW�SOHGJH�FROODWHUDO�WR�WKH�&RPPRQ�HDOWK�RI�9LUJLQLD�7UHDV�U��%RDUG��
)LQDQFLDO�LQVWLW�WLRQV�PD��FKRRVH�EHW�HHQ�W�R�FROODWHUDOL�DWLRQ�PHWKRGRORJLHV�DQG�GHSHQGLQJ��SRQ�WKDW�
FKRLFH���LOO�SOHGJH�FROODWHUDO�WKDW�UDQJHV�LQ�DPR�QW�IURP�����WR������RI�H�FHVV�GHSRVLWV��$FFRUGLQJO���
DOO�GHSRVLWV�DUH�FRQVLGHUHG�I�OO��FROODWHUDOL�HG��
�

,QYHVWPHQW�3ROLF��
�

,Q�DFFRUGDQFH��LWK�WKH��RGH�RI�9LUJL�LD�DQG�RWKHU�DSSOLFDEOH�OD���LQFO�GLQJ�UHJ�ODWLRQV��WKH�&R�QW��V�
LQYHVWPHQW�SROLF���3ROLF���SHUPLWV�LQYHVWPHQWV�LQ�REOLJDWLRQV�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RU�DJHQFLHV�WKHUHRI��
REOLJDWLRQV� RI� WKH� &RPPRQ�HDOWK� RI� 9LUJLQLD� RU� LWV� SROLWLFDO� V�EGLYLVLRQV�� UHS�UFKDVH� DJUHHPHQWV��
FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW��EDQNHUV��DFFHSWDQFHV��FRPPHUFLDO�SDSHU��FRUSRUDWH�QRWHV�DQG�ERQGV��WKH�9LUJLQLD�
6WDWH�1RQ�$UELWUDJH�3URJUDP��61$3��� DQG� WKH� 6WDWH�7UHDV�UHU�V�/RFDO�*RYHUQPHQW� ,QYHVWPHQW� 3RRO�
�/*,3���$W��HDU�HQG��WKH�&R�QW��DQG�6FKRRO�%RDUG�KDG�WKH�IROOR�LQJ�GHSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV��
�

7�SH� �
)DLU��
9DO�H� �

�UHGLW��
5DWLQJ� �

3HUFHQW�RI�
3RUWIROLR�

�

� �� � � � � � �
�HPDQG�GHSRVLWV� ��� ����������� � 1$� � �������
9LUJLQLD�/*,3� �� ����������� � $$$P� � �����
9LUJLQLD�/*,3�(0� �� ���������� � $$$)�6��� � �����
9LUJLQLD�,QYHVWPHQW�3RRO� �� ����������� � $��� � �����
7UHDV�U��)�QGV� �� ����������� � $$�� � �����
*�DUDQWHHG�LQWHUHVW�DFFR�QW� �� ���������� � 1$� � �����
� �� � � � � � �
� 7RWDO�GHSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV���
� � &R�QW�� ��� ������������ � � � ��������

� �� � � � � � �
�HPDQG�GHSRVLWV� ��� ����������� � 1$� � ��������
� �� � � � � � �
� 7RWDO�GHSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV���
� � 6FKRRO�%RDUG� ��� ����������� � � � ��������

�

�UHGLW�5LVN�
�

7KH�3ROLF��UHT�LUHV�WKDW�REOLJDWLRQV�RI�WKH�&RPPRQ�HDOWK�RI�9LUJLQLD�DQG�LWV�SROLWLFDO�V�EGLYLVLRQV�KDYH�D�
GHEW� UDWLQJ� RI� DW� OHDVW� $$� E�� 6WDQGDUG� �� 3RRU�V� �6�3�� RU� HT�LYDOHQW� E��0RRG��V� ,QYHVWRUV� 6HUYLFH�
�0RRG��V���5HS�UFKDVH� DJUHHPHQWV� DUH� FROODWHUDOL�HG� E�� 7UHDV�U�� RU� $JHQF�� REOLJDWLRQV� RI� �KLFK� WKH�
PDUNHW�YDO�H�LV�DW�OHDVW������RI�WKH�S�UFKDVH�SULFH�RI�WKH�DJUHHPHQW��&RPPHUFLDO�SDSHU�P�VW�EH�LVV�HG�E��
DQ�HQWLW��LQFRUSRUDWHG�LQ�WKH�8�6��DQG�UDWHG�DW�OHDVW�$���E��6�3�DQG�3���E��0RRG��V��&RUSRUDWH�QRWHV�DQG�
ERQGV�KDYH�D�UDWLQJ�RI�DW�OHDVW�$$�E��6�3�DQG�$D��E��0RRG��V��0RQH��PDUNHW�P�W�DO�I�QGV�P�VW�WUDGH�
RQ�D�FRQVWDQW�QHW�DVVHW�YDO�H�DQG�LQYHVW�VROHO��LQ�VHF�ULWLHV�RWKHU�LVH�HOLJLEOH�IRU�LQYHVWPHQW��QGHU�WKHVH�
J�LGHOLQHV��
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�
7KH�9LUJLQLD�61$3�I�QG�LV�DQ�RSHQ�HQG�PDQDJHPHQW�LQYHVWPHQW�FRPSDQ��DQG�LV�RYHUVHHQ�E��WKH�7UHDV�UHU�
RI�9LUJLQLD�DQG�6WDWH�7UHDV�U��%RDUG��
�
�RQFHQWUDWLRQ�RI��UHGLW�5LVN�
�
7KH�3ROLF��DOVR�HVWDEOLVKHV�OLPLWDWLRQV�RQ�SRUWIROLR�FRPSRVLWLRQ��ERWK�E��LQYHVWPHQW�W�SH�DQG�E��LVV�HU��
LQ� RUGHU� WR� FRQWURO� FRQFHQWUDWLRQ� RI� FUHGLW� ULVN�� 7KH� 3ROLF�� SURYLGHV� WKDW� D� PD�LP�P�RI� ����RI� WKH�
SRUWIROLR�PD��EH�LQYHVWHG�LQ�FRPPHUFLDO�SDSHU���LWK�D�OLPLW�RI����RI�WKH�SRUWIROLR�LQYHVWHG�LQ�DQ��RQH�
LVV�HU��
�
,QWHUHVW�5DWH�5LVN�
�
$V�D�PHDQV�RI�OLPLWLQJ�H�SRV�UH�WR�IDLU�YDO�H�ORVVHV�DULVLQJ�IURP�ULVLQJ�LQWHUHVW�UDWHV��WKH�3ROLF��UHT�LUHV�
WKDW� DW� OHDVW� ����RI� WKH� LQYHVWPHQW�SRUWIROLR�PDW�UH� LQ� OHVV� WKDQ� RQH� �HDU��$W� -�QH� ���� ����� RI� WKH�
SRUWIROLR��LOO�PDW�UH�LQ�OHVV�WKDQ�RQH��HDU���
�
7KH�DERYH�LWHPV�DUH�UHIOHFWHG�LQ�WKH�VWDWHPHQWV�DV�IROOR�V��
�

�
3ULPDU��

*RYHUQPHQW� �

6FKRRO�%RDUG�
�RPSRQHQW�
8QLW�

�

� � � � � �
�HSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV�� � � � � �
� &DVK�RQ�KDQG� �� ������� � �� ������
� �HSRVLWV� � ������������ � � �����������
� ,QYHVWPHQWV� � ����������� � � ������
� � � � � �
� �� ������������ � �� �����������

� � � � � �
6WDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�� � � � � �
� &DVK�DQG�FDVK�HT�LYDOHQWV� �� ������������ � �� �����������
� 5HVWULFWHG�FDVK��FDVK�HT�LYDOHQWV��DQG�LQYHVWPHQWV� � ����������� � � ������
� � � � � �
� �� ������������ � �� �����������

�
$OO�LQYHVWPHQWV�DUH�LQ�FRPSOLDQFH��LWK�WKH�3ROLF���
�

� �
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�

� � *RYHUQPHQWDO� � %�VLQHVV�7�SH� � �RPSRQHQW�
� � �FWLYLWLHV� � �FWLYLWLHV� � 8QLW�

�

� � *HQHUDO� � 1�UVLQJ� � 6ROLG� � � � 6FKRRO�
� � )�QG� � �RPH� � :DVWH� � 7RWDO� � %RDUG�

�

� � � � � � � � � � � � � � � �
5HFHLYDEOHV� � � � � � � � � � � � � � � �
� 7D�HV� ��� ����������� ��� ������ � �� ������ ��� ������ ��� ������
� $FFR�QWV� � � ���������� � � �������� � � �������� � � �������� � � ��������
� ,QWHUJRYHUQPHQWDO� � � ���������� � � ������ � � ������ � � ������ � � ����������
� � � � � � � � � � � � � � � �
� � *URVV�UHFHLYDEOHV� � � ����������� � � �������� � � �������� � � �������� � � ����������
� � /HVV���DOOR�DQFH�IRU��
� � � �QFROOHFWLEOHV� � � ������������ � � ������ � � ���������� � ����������� � ������
� � � � � � � � � � � � � � � �
� � � 1HW�WRWDO�UHFHLYDEOHV� ��� ����������� ��� �������� � �� �������� ��� �������� ��� ����������

�
7D�HV� UHFHLYDEOH� UHSUHVHQW�WKH�F�UUHQW�DQG�SDVW� IR�U��HDUV�RI��QFROOHFWHG� OHYLHV� IRU�SHUVRQDO�SURSHUW��
WD�HV�DQG�WKH�F�UUHQW�DQG�SDVW�QLQHWHHQ��HDUV�IRU�UHDO�SURSHUW���7KH�DOOR�DQFH�IRU�HVWLPDWHG��QFROOHFWLEOH�
WD�HV�UHFHLYDEOH�LV�������RI�WKH�WRWDO�WD�HV�UHFHLYDEOH�DQG�LV�EDVHG�RQ�KLVWRULFDO�FROOHFWLRQ�UDWHV��
�
7KH�1�UVLQJ�+RPH�PL��RI�UHFHLYDEOHV�IURP�UHVLGHQWV�DQG�WKLUG�SDUW��SD�HUV�LV�0HGLFDLG����������DQG�
SULYDWH�SD�����������
�
8QDYDLODEOH�8QHDUQHG�5HYHQ�H�
�
7KH�*HQHUDO�I�QG�UHSRUWV��QDYDLODEOH�DQG��QHDUQHG�UHYHQ�H�LQ�FRQQHFWLRQ��LWK�UHFHLYDEOHV�IRU�UHYHQ�HV�
WKDW�DUH�QRW�FRQVLGHUHG�WR�EH�DYDLODEOH�WR�OLT�LGDWH�OLDELOLWLHV�RI�WKH�F�UUHQW�SHULRG��7KH�*HQHUDO�I�QG�DOVR�
GHIHUV�UHYHQ�H�UHFRJQLWLRQ�LQ�FRQQHFWLRQ��LWK�UHVR�UFHV�WKDW�KDYH�EHHQ�UHFHLYHG��E�W�QRW��HW�HDUQHG��2Q�
WKH�JRYHUQPHQW��LGH�VWDWHPHQWV��SURSHUW��WD�HV�LQWHQGHG�IRU�D�I�W�UH�SHULRG�DQG�JUDQWV�IRU��KLFK�UHYHQ�H�
UHFRJQLWLRQ� UHT�LUHPHQWV� KDYH� QRW� EHHQ� PHW� DUH� FRQVLGHUHG� �QHDUQHG�� 7KH� YDULR�V� FRPSRQHQWV� RI�
�QDYDLODEOH�DQG��QHDUQHG�UHYHQ�H�DUH�DV�IROOR�V��
�

� �HIHUUHG�,QIOR�V�

�
8QDYDLODEOH��
8QHDUQHG� � 8QHDUQHG�

�

� � � � � �
3URSHUW��WD�HV� �� ����������� � �� �����������
2WKHU�UHFHLYDEOHV�QRW�DYDLODEOH�WR�OLT�LGDWH�OLDELOLWLHV�RI��
� F�UUHQW�SHULRG� � ���������� � � ������
� � � � � �
� � 7RWDO��QDYDLODEOH��QHDUQHG�UHYHQ�H� �� ����������� � �� �����������

�

� �
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*RYHUQPHQWDO��FWLYLWLHV� � %DODQFH�� � ,QFUHDVHV� � �HFUHDVHV� � %DODQFH�

�

� � � � � � � � � � � � �
&DSLWDO�DVVHWV��QRW�GHSUHFLDWHG�� � � � � � � � � � � � �
� /DQG� � �� ���������� � �� ������ � �� ������ � �� ����������
�&RQVWU�FWLRQ�LQ�SURJUHVV� � � ���������� � � ���������� � � ���������� � � ����������
� � � � � � � � � � � � �� � 7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV��QRW��
� � � GHSUHFLDWHG� � � ����������� � � ���������� � � ���������� � � ����������
� � � � � � � � � � � � �&DSLWDO�DVVHWV��GHSUHFLDWHG�� � � � � � � � � � � � �
� %�LOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV� � � ����������� � � ���������� � � ������� � � �����������
�0DFKLQHU��DQG�HT�LSPHQW� � � ����������� � � �������� � � ���������� � � �����������
� � � � � � � � � � � � �� � 7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV��GHSUHFLDWHG� � � ����������� � � ���������� � � ���������� � � �����������
� � � � � � � � � � � � �/HVV�DFF�P�ODWHG�GHSUHFLDWLRQ�IRU�� � � � � � � � � � � � �
� %�LOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV� � � ����������� � � ���������� � � ������� � � �����������
�0DFKLQHU��DQG�HT�LSPHQW� � � ����������� � � ���������� � � ���������� � � �����������
� � � � � � � � � � � � �� � 7RWDO�DFF�P�ODWHG�GHSUHFLDWLRQ� � � ����������� � � ���������� � � ���������� � � �����������
� � � � � � � � � � � � �� � �1HW�FDSLWDO�DVVHWV��GHSUHFLDWHG� � � ����������� � � ���������� � � �������� � � �����������
� � � � � � � � � � � � �/HDVH�DVVHWV�� � � � � � � � � � � � �
� %�LOGLQJ� � � ����������� � �������� � � �������� � � ��������
� (T�LSPHQW� � � ������� � � ������� � � ������� � � �������
� � � � � � � � � � � � �� � 7RWDO�OHDVH�DVVHWV�EHLQJ��
� � � DPRUWL�HG��QHW� � � �������� � � �������� � � �������� � � ��������
� � � � � � � � � � � � �6�EVFULSWLRQ�DVVHWV�� � � � � � � � � � � � �
� � � � � � � � � � � � �
� 6RIW�DUH� � � �������� � � ������ � � ������� � � �������
� � � � � � � � � � � � �� � 7RWDO�V�EVFULSWLRQ�DVVHWV�EHLQJ��
� � � DPRUWL�HG��QHW� � � �������� � � ������ � � ������� � � �������
� � � � � � � � � � � � �*RYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�QHW��
� FDSLWDO�DVVHWV� � ������������� � �� ���������� � �� ���������� � �������������

�
�� $PR�QWV�KDYH�EHHQ�UHVWDWHG�WR�LQFO�GH�LWHPV�UHODWHG�WR�WKH�LPSOHPHQWDWLRQ�RI�*$6%�6WDWHPHQW�����

��EVFULSWLR��EDVHG�,�IRUPDWLR���HF��RORJ���UUD�JHPH�WV��
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� � � � � � � � � � � � �
&DSLWDO�DVVHWV��QRW�GHSUHFLDWHG�� � � � � � � � � � � � �
� /DQG� � �� ���������� � �� ��������� �� ������ � �� ����������
�&RQVWU�FWLRQ�LQ�SURJUHVV� � � �������� � � ������� � � ������ � � ��������
� � � � � � � � � � � � �� � 7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV��QRW��
� � � GHSUHFLDWHG� � � ���������� � � �������� � � ������ � � ����������
� � � � � � � � � � � � �&DSLWDO�DVVHWV��GHSUHFLDWHG�� � � � � � � � � � � � �
� %�LOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV� � � ����������� � � �������� � � ������ � � �����������
�0DFKLQHU��DQG�HT�LSPHQW� � � ���������� � � �������� � � �������� � � ����������
� � � � � � � � � � � � �� � 7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV��GHSUHFLDWHG� � � ����������� � � �������� � � �������� � � �����������
� � � � � � � � � � � � �/HVV�DFF�P�ODWHG�GHSUHFLDWLRQ�IRU�� � � � � � � � � � � � �
� %�LOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV� � � ����������� � � �������� � � ������ � � �����������
�0DFKLQHU��DQG�HT�LSPHQW� � � ���������� � � �������� � � �������� � � ����������
� � � � � � � � � � � � �� � 7RWDO�DFF�P�ODWHG�GHSUHFLDWLRQ� � � ����������� � � �������� � � �������� � � �����������
� � � � � � � � � � � � �� � �1HW�FDSLWDO�DVVHWV��GHSUHFLDWHG� � � ���������� � � ����������� � ������ � � ����������
� � � � � � � � � � � � �/HDVH�DVVHWV�� � � � � � � � � � � � �
� (T�LSPHQW� � � ������ � � �������� � � ������ � � �������
� � � � � � � � � � � � �� � 7RWDO�OHDVH�DVVHWV�EHLQJ��
� � � DPRUWL�HG��QHW� � � ������ � � ������� � � ������ � � �������
6�EVFULSWLRQ�DVVHWV�� � � � � � � � � � � � �
� 6RIW�DUH� � � ������� � � ������ � � ������� � � �������
� � 7RWDO�V�EVFULSWLRQ�DVVHWV�EHLQJ��
� � � DPRUWL�HG��QHW� � � ������� � � ������ � � ������� � � �������
� � � � � � � � � � � � �%�VLQHVV�W�SH�DFWLYLWLHV�QHW��
� FDSLWDO�DVVHWV� � ������������� � �� ����������� �� ������� � �������������

�
�� $PR�QWV�KDYH�EHHQ�UHVWDWHG�WR�LQFO�GH�LWHPV�UHODWHG�WR�WKH�LPSOHPHQWDWLRQ�RI�*$6%�6WDWHPHQW�����

��EVFULSWLR��EDVHG�,�IRUPDWLR���HF��RORJ���UUD�JHPH�WV��
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�RPSRQHQW�8QLW���6FKRRO�%RDUG� � %DODQFH�� � ,QFUHDVHV� � �HFUHDVHV� � %DODQFH�

�

� � � � � � � � � � � � �
&DSLWDO�DVVHWV��QRW�GHSUHFLDWHG�� � � � � � � � � � � � �
� /DQG� � �� ���������� � �� ������ � �� ������ � �� ����������
� &RQVWU�FWLRQ�LQ�SURJUHVV� � � ���������� � � ���������� � � ����������� � � ����������
� � � � � � � � � � � � �
� � 7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV��QRW�GHSUHFLDWHG� � � ���������� � � ���������� � � ����������� � � ����������
� � � � � � � � � � � � �
&DSLWDO�DVVHWV��GHSUHFLDWHG�� � � � � � � � � � � � �
� %�LOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV� � � ������������ � � �������� � � �������� � � ������������
� 0DFKLQHU��DQG�HT�LSPHQW� � � ����������� � � ����������� � � ���������� � � �����������
� � � � � � � � � � � � �
� � 7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV��GHSUHFLDWHG� � � ������������ � � ����������� � � ���������� � � ������������
� � � � � � � � � � � � �
/HVV�DFF�P�ODWHG�GHSUHFLDWLRQ�IRU�� � � � � � � � � � � � �
� %�LOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV� � � ������������ � � ���������� � � �������� � � ������������
� 0DFKLQHU��DQG�HT�LSPHQW� � � ����������� � � ���������� � � ���������� � � �����������
� � � � � � � � � � � � �
� � 7RWDO�DFF�P�ODWHG�GHSUHFLDWLRQ� � � ������������ � � ���������� � � ���������� � � ������������
� � � � � � � � � � � � �
� � � 1HW�FDSLWDO�DVVHWV��GHSUHFLDWHG� � � ������������ � � ���������� � � ������� � � ������������
� � � � � � � � � � � � �
/HDVH�DVVHWV�� � � � � � � � � � � � �
� %�LOGLQJ� � � �������� � � ����� � � ������� � � ��������
� (T�LSPHQW� � � �������� � � ������� � � �������� � � ��������
� � � � � � � � � � � � �
� � 7RWDO�OHDVH�DVVHWV�EHLQJ�DPRUWL�HG��QHW� � � �������� � � ������� � � �������� � � ��������
� � � � � � � � � � � � �
6�EVFULSWLRQ�DVVHWV�� � � � � � � � � � � � �
� 6RIW�DUH� � � ������� � � �������� � � �������� � � ��������
� � 7RWDO�V�EVFULSWLRQ�DVVHWV�EHLQJ��
� � � DPRUWL�HG��QHW� � � ������� � � �������� � � �������� � � ��������
� � � � � � � � � � � � �
6FKRRO�%RDUG�QHW�FDSLWDO�DVVHWV� � �� ������������ � �� ����������� � �� ����������� � �� ������������

�
�� $PR�QWV�KDYH�EHHQ�UHVWDWHG�WR�LQFO�GH�LWHPV�UHODWHG�WR�WKH�LPSOHPHQWDWLRQ�RI�*$6%�6WDWHPHQW�����

��EVFULSWLR��EDVHG�,�IRUPDWLR���HF��RORJ���UUD�JHPH�WV��
�

,QWDQJLEOH�V�EVFULSWLRQ�DVVHWV�
�
,Q� ������ WKH� &R�QW�� DQG� 6FKRROV� LPSOHPHQWHG� WKH� J�LGDQFH� LQ� *$6%� 1R�� ���� ��EVFULSWLR��EDVHG�
,�IRUPDWLR���HF��RORJ���UUD�JHPH�WV��DQG�UHFRJQL�HG�WKH�YDO�H�RI�VRIW�DUH��QGHU�ORQJ�WHUP�FRQWUDFWV��
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�



�
�2817��2)�%(�)25���9,5*,1,��

�
127(6�72�),1�1�,�/�67�7(0(176�

-�QH����������
�
�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH���� �DSLWDO��VVHWV���RQWLQ�HG��
�
�HSUHFLDWLRQ�H�SHQVH��DV�FKDUJHG�WR�I�QFWLRQV�SURJUDPV�DV�IROOR�V��
�

3ULPDU��*RYHUQPHQW���*RYHUQPHQWDO��FWLYLWLHV� � �
� *HQHUDO�JRYHUQPHQW�DGPLQLVWUDWLRQ� �� ��������
� -�GLFLDO�DGPLQLVWUDWLRQ� � ��������
� 3�EOLF�VDIHW�� � ����������
� 3�EOLF��RUNV� � ��������
� +HDOWK�DQG��HOIDUH� � ��������
� 3DUNV��UHFUHDWLRQ��DQG�F�OW�UDO� � ��������
� &RPP�QLW��GHYHORSPHQW� � ��������
� � �
� � 7RWDO�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV� �� ����������

� � �3ULPDU��*RYHUQPHQW���%�VLQHVV�7�SH��FWLYLWLHV� � �
� 1�UVLQJ�KRPH� �� ��������
� 6ROLG��DVWH� � ��������
� � �
� � 7RWDO�E�VLQHVV�W�SH�DFWLYLWLHV� �� ��������

� � ��RPSRQHQW�8QLW���6FKRRO�%RDUG� �� ����������

�
1RWH���� /RQJ�7HUP�/LDELOLWLHV�

�
7KH�IROOR�LQJ�LV�D�V�PPDU��RI�FKDQJHV�LQ�ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV��
�

� � %HJLQQLQJ�� � � � � � (QGLQJ� � ��H��LWKLQ�
� � %DODQFH�� � �GGLWLRQV� � 5HG�FWLRQV� � %DODQFH� � 2QH��HDU�

�

� � � � � � � � � � � � � � � �3ULPDU��*RYHUQPHQW� � � � � � � � � � � � � � � �
*RYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�� � � � � � � � � � � � � � � �
� *HQHUDO�REOLJDWLRQ�DQG�OHDVH�
� � UHYHQ�H�ERQGV� � � � � � � � � � � � � � � �
� � � 6FKRRO�SURMHFWV� ��� ����������� ��� ������ � �� ���������� ��� ����������� ��� ����������
� %RQG�SUHPL�P� � � ���������� � � ������ � � �������� � � ���������� � � ��������
� � � � � � � � � � � � � � � �� � � � 7RWDO�JHQHUDO�REOLJDWLRQ��
� � � � ��DQG�UHYHQ�H�ERQGV� � � ����������� � � ������ � � ���������� � � ����������� � � ����������
� � � � � � � � � � � � � � � �� /HDVHV�� � � � � � � � � � � � � � � �
� � &R�QW�� � � �������� � � �������� � � �������� � � �������� � � ��������
� � 6FKRRO� � � ���������� � � ������ � � �������� � � ���������� � � ��������
� 6�EVFULSWLRQV� � � �������� � � ������ � � ������� � � ������� � � �������
� &RPSHQVDWHG�DEVHQFHV� � � ���������� � � ���������� � � ���������� � � ���������� � � ����������
� � � � � � � � � � � � � � � �� � � � 7RWDO�ORQJ�WHUP��
� � � � ��OLDELOLWLHV� ��� ����������� ��� ���������� � �� ���������� ��� ����������� ��� ����������

� � � � � � � � � � � � � � � �%�VLQHVV�W�SH�DFWLYLWLHV�� � � � � � � � � � � � � � � �
� /HDVHV� ��� ������� ��� �������� � �� ������� ��� ������� ��� �������
� 6�EVFULSWLRQV� � � ������� � � ������ � � ������� � � ������� � � �������
� &RPSHQVDWHG�DEVHQFHV� � � �������� � � �������� � � �������� � � �������� � � ��������
� /DQGILOO�FORV�UH�SRVW�FORV�UH��
� � FRVWV� � � ���������� � � �������� � � ������ � � ���������� � � ��������
� � � � � � � � � � � � � � � �� � � � 7RWDO�ORQJ�WHUP��
� � � � ��OLDELOLWLHV� ��� ���������� ��� �������� � �� �������� ��� ���������� ��� ��������

� �
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�

� � %HJLQQLQJ�� � � � � � (QGLQJ� � ��H��LWKLQ�
� � %DODQFH�� � �GGLWLRQV� � 5HG�FWLRQV� � %DODQFH� � 2QH��HDU�

�

� � � � � � � � � � � � � � � �
�RPSRQHQW�8QLW� � � � � � � � � � � � � � � �
6FKRRO�%RDUG� � � � � � � � � � � � � � � �
� /HDVHV� ��� ���������� ��� ���������� � �� ���������� ��� ���������� ��� ����������
� 6�EVFULSWLRQV� � � ������� � � �������� � � �������� � � ������ � � ������
� &RPSHQVDWHG�DEVHQFHV� � � ���������� � � ���������� � � ���������� � � ���������� � � ����������
� � � � � � � � � � � � � � � �� � � � 7RWDO�ORQJ�WHUP��
� � � � ��OLDELOLWLHV� ��� ���������� ��� ���������� � �� ���������� ��� ���������� ��� ����������

�
�� $PR�QWV�KDYH�EHHQ�UHVWDWHG�WR�LQFO�GH�LWHPV�UHODWHG�WR�WKH�LPSOHPHQWDWLRQ�RI�*$6%�6WDWHPHQW�����

��EVFULSWLR��EDVHG�,�IRUPDWLR���HF��RORJ���UUD�JHPH�WV��
�

$QQ�DO�GHEW�VHUYLFH�UHT�LUHPHQWV�WR�PDW�ULW��DUH�DV�IROOR�V��

�

�
�

�
�
�
�

�HDU�(QGLQJ

-�QH ��� 3ULQFLSDO ,QWHUHVW

���� ������������� ��������������

���� �������������� ����������������

���� ��������������� ����������������

���� ��������������� ����������������

���� ��������������� ����������������

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

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

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

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

������������� ��������������

�RPSRQHQW�8QLW

/HDVHV

6FKRRO�%RDUG

�HDU�(QGLQJ

-�QH��� 3ULQFLSDO ,QWHUHVW 3ULQFLSDO ,QWHUHVW 3ULQFLSDO ,QWHUHVW 3ULQFLSDO ,QWHUHVW 3ULQFLSDO ,QWHUHVW

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

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

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

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

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

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

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

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

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

*RYHUQPHQWDO��FWLYLWLHV

3ULPDU��*RYHUQPHQW 3ULPDU��*RYHUQPHQW

%�VLQHVV�7�SH��FWLYLWLH V

*HQHUDO�2EO LJDWLRQ�DQG

6�EVFULSWLRQV 6�EVFULSWLRQV/HDVH �5HYHQ�H�%RQGV /HDVHV /HDVHV
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1RWH���� /RQJ�7HUP�/LDELOLWLHV���RQWLQ�HG��
�
7KH�&R�QW��V�R�WVWDQGLQJ�GHEW�FRQVLVWV�RI�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV��LQFO�GLQJ�9LUJLQLD�3�EOLF�6FKRRO�
$�WKRULW�� %RQGV��� /HDVH� 5HYHQ�H� %RQGV�� DQG� OHDVHV�� 7KH� GHEW��DV� LVV�HG� WR� SURYLGH� I�QGV� IRU� WKH�
DFT�LVLWLRQ�� FRQVWU�FWLRQ�� DQG� LPSURYHPHQW� RI� PDMRU� FDSLWDO� IDFLOLWLHV� IRU� ERWK� JRYHUQPHQWDO� DQG�
E�VLQHVV�W�SH�DFWLYLWLHV��*HQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV�DUH�GLUHFW� REOLJDWLRQV� DQG� SOHGJH� WKH� I�OO� IDLWK�DQG�
FUHGLW�RI�WKH�&R�QW���/HDVH�UHYHQ�H�ERQGV�DQG�OHDVHV�DUH�EDFNHG�E��WKH�JHQHUDO�FUHGLW�DQG�IDLWK�RI�WKH�
&R�QW���*RYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV�DUH�JHQHUDOO��OLT�LGDWHG�E��WKH�*HQHUDO�I�QG��
�
�HWDLOV�RI�ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV�DUH�DV�IROOR�V��
�

3�USRVH�

� �

�
,QWHUHVW��
5DWHV� �

�DWH��
,VV�HG� �

)LQDO�
0DW�ULW��
�DWH� �

�PR�QW��
,VV�HG� �

�PR�QW�
2�WVWDQGLQJ�

�

� � � � � � � � � � � � � �
� � � 35,0�5��*29(510(17� � � � � � � � � � � � � �
*RYHUQPHQWDO��FWLYLWLHV�� � � � � � � � � � � � � �
*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV� � � � � � � � � � � � � �
6FKRROV�� � � � � � � � � � � � � �
� 936$�%RQGV� � � � ���������� � ����� � ����� � �� ���������� � �� ����������
� 936$�%RQGV� � � � ��������� � ����� � ����� � � ����������� � � �����������
� 936$�%RQGV� � � � ��������� � ����� � ����� � � ����������� � � �����������
� 936$�%RQGV� � � � ��������� � ����� � ����� � � ����������� � � �����������

� � � � � � � � � � � � � �
� � � � 7RWDO�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV� � � � � � � � � � � � �� �����������

� � � � � � � � � � � � � �
/HDVH�5HYHQ�H�%RQGV� � � � � � � � � � � � � �
6FKRROV�� � � � � � � � � � � � � �
� %HGIRUG�&R�QW��(�$�5HI�QGLQJ�-HIIHUVRQ�)RUHVW�+LJK��
� � 6FKRRO�

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

�
1RWH���� /HDVHV�

�
&R�QW��DQG�6FKRROV�DV�OHVVHH�
�
,Q�������WKH�&R�QW��DQG�6FKRROV�LPSOHPHQWHG�WKH�J�LGDQFH�RI�*$6%�1R�������HDVHV���KLFK�IRU�OHVVHHV�
UHT�LUHV�UHSRUWLQJ�DQ�LQWDQJLEOH�ULJKW�WR��VH�DVVHW�DQG�D�OHDVH�OLDELOLW��IRU�OHDVHV�WKDW�KDG�SUHYLR�VO��EHHQ�
UHSRUWHG�DV�RSHUDWLQJ�DQG�FDSLWDO�OHDVHV��
�
7KH�&R�QW��KDV�OHDVHV�IRU�YDULR�V�HT�LSPHQW�V�FK�DV�FRSLHUV�DQG�SRVWDJH�PDFKLQHV�DQG�E�LOGLQJ�VSDFH�
IRU�SHULRGV�H�SLULQJ�1RYHPEHU������WKUR�JK�0DUFK�������7KH�&R�QW���VHV�LWV�LQFUHPHQWDO�ERUUR�LQJ�
UDWH�DV�WKH�GLVFR�QW�UDWH��QOHVV�DQ�LQWHUHVW�UDWH�LV�H�SOLFLWO��VWDWHG�LQ�HDFK�OHDVH��7KH�YDO�H�RI�WKH�ULJKW�WR�
�VH�OHDVH�DVVHW�EDODQFHV�DQG�UHODWHG�DFF�P�ODWHG�DPRUWL�DWLRQ�DW��HDU�HQG�DUH�GLVFORVHG�LQ�1RWH����7KH�
UHODWHG�GHEW�DV��HOO�DV�SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW�UHT�LUHPHQWV�WR�PDW�ULW��DUH�GLVFORVHG�LQ�1RWH����
�
7KH�6FKRROV�KDYH�OHDVHV�IRU�YDULR�V�HT�LSPHQW��SULPDULO��FRSLHUV�DQG�E�LOGLQJ�VSDFH��IRU�SHULRGV�H�SLULQJ�
-�O�������WKUR�JK�0DUFK�������7KH�6FKRROV��VH� WKHLU�LQFUHPHQWDO�ERUUR�LQJ�UDWH�DV�WKH�GLVFR�QW�UDWH�
�QOHVV�DQ�LQWHUHVW�UDWH�LV�H�SOLFLWO��VWDWHG�LQ�HDFK�OHDVH��7KH�YDO�H�RI�WKH�ULJKW�WR��VH�OHDVH�DVVHW�EDODQFHV�
DQG�UHODWHG�DFF�P�ODWHG�DPRUWL�DWLRQ�DW��HDU�HQG�DUH�GLVFORVHG�LQ�1RWH����7KH� UHODWHG�GHEW�DV��HOO�DV�
SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW�UHT�LUHPHQWV�WR�PDW�ULW��DUH�GLVFORVHG�LQ�1RWH�����
�
�
�
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-�QH����������
�
�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH���� /HDVHV���RQWLQ�HG��
�

&R�QW��DQG�6FKRROV�DV�OHVVHH��&RQWLQ�HG��
�

7KH�6FKRROV�DOVR�OHDVH�E�VHV��QGHU�YDULR�V�OHDVHV�H�SLULQJ�DW�YDULR�V�GDWHV�WKUR�JK�������7KH�E�V�DVVHWV�
DFT�LUHG�WKUR�JK�OHDVHV�DUH�DV�IROOR�V��
�

�
�RPSRQHQW�
8QLW�

� 6FKRRO�%RDUG�
�

� � �
0DFKLQHU��DQG�HT�LSPHQW� �� ����������
/HVV���DFF�P�ODWHG�GHSUHFLDWLRQ� � ����������
� � �
� �� ����������

�

1RWH���� 6�EVFULSWLRQV�
�

,Q� ������ WKH� &R�QW�� DQG� 6FKRROV� LPSOHPHQWHG� WKH� J�LGDQFH� RI� *$6%� 1R�� ���� ��EVFULSWLR��EDVHG�
,�IRUPDWLR���HF��RORJ���UUD�JHPH�WV���KLFK�UHT�LUHV�UHSRUWLQJ�DQ�LQWDQJLEOH�ULJKW�WR��VH�DVVHW�DQG�D�
V�EVFULSWLRQ�OLDELOLW��IRU�V�EVFULSWLRQ�EDVHG�LQIRUPDWLRQ�WHFKQRORJ��DUUDQJHPHQWV��6%,7$V���3ULRU�WR�WKH�
LVV�DQFH� RI� WKLV� VWDWHPHQW�� WKHUH� �DV� QR� DFFR�QWLQJ� RU� ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ� J�LGDQFH� VSHFLILFDOO�� IRU�
6%,7$V��
�

7KH�&R�QW�� KDV� VHYHUDO� V�EVFULSWLRQV� IRU� SHULRGV� H�SLULQJ� )HEU�DU�� ����� WKUR�JK�0D�� ������7KHVH�
V�EVFULSWLRQV�DUH�IRU�D�YDULHW��RI�VRIW�DUH�VRO�WLRQV�WR�DVVLVW��LWK�DJHQGD�PDQDJHPHQW��SURYLGH�YLGHR�DQG�
�HE� FRQIHUHQFLQJ� LQIUDVWU�FW�UH�� DOOR�� IRU� WKH� SUHVHUYDWLRQ� RI� FR�UW� UHFRUGV�� DQG� DLG� LQ� HPHUJHQF��
GLVSDWFK��7KH�&R�QW���VHV�LWV�LQFUHPHQWDO�ERUUR�LQJ�UDWH�DV�WKH�GLVFR�QW�UDWH��QOHVV�DQ�LQWHUHVW�UDWH�LV�
H�SOLFLWO�� VWDWHG� LQ� HDFK� OHDVH�� 7KH� YDO�H� RI� WKH� ULJKW� WR� �VH� V�EVFULSWLRQ� DVVHW� EDODQFHV� DQG� UHODWHG�
DFF�P�ODWHG�DPRUWL�DWLRQ�DW��HDU�HQG�DUH�GLVFORVHG�LQ�1RWH����7KH�UHODWHG�GHEW��DV��HOO�DV�SULQFLSDO�DQG�
LQWHUHVW�UHT�LUHPHQWV�WR�PDW�ULW���DUH�GLVFORVHG�LQ�1RWH����
�

7KH�6FKRROV�KDYH�V�EVFULSWLRQV�SULPDULO��IRU�GLJLWDO�WH�WERRNV�DQG�UHODWHG�FRQWHQW���KLFK�H�SLUH�LQ�-�O��
������7KH�6FKRROV��VH� WKHLU� LQFUHPHQWDO�ERUUR�LQJ� UDWH�DV� WKH�GLVFR�QW� UDWH��QOHVV�DQ� LQWHUHVW� UDWH� LV�
H�SOLFLWO�� VWDWHG� LQ� HDFK� OHDVH�� 7KH� YDO�H� RI� WKH� ULJKW� WR� �VH� V�EVFULSWLRQ� DVVHW� EDODQFHV� DQG� UHODWHG�
DFF�P�ODWHG�DPRUWL�DWLRQ�DW��HDU�HQG�DUH�GLVFORVHG�LQ�1RWH����7KH�UHODWHG�GHEW��DV��HOO�DV�SULQFLSDO�DQG�
LQWHUHVW�UHT�LUHPHQWV�WR�PDW�ULW���DUH�GLVFORVHG�LQ�1RWH�����
�

1RWH����� ,QWHUI�QG�5HFHLYDEOHV�DQG�3D�DEOHV�DQG�7UDQVIHUV�
�

7KH��������G�H� IURP� WKH�*HQHUDO�)�QG� WR� WKH�6ROLG�:DVWH�)�QG�UHSUHVHQWV� UHYHQ�HV�FROOHFWHG� LQ� WKH�
*HQHUDO�)�QG�WR�ILQDQFH�VROLG��DVWH�SURJUDPV�LQ�DFFRUGDQFH��LWK�E�GJHWDU��D�WKRUL�DWLRQ��
�

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ�
�

$OO�I�OO�WLPH��VDODULHG�SHUPDQHQW�HPSOR�HHV�RI�WKH�&R�QW��RI�%HGIRUG���WKH��3ROLWLFDO�6�EGLYLVLRQ���DUH�
D�WRPDWLFDOO��FRYHUHG�E��WKH�956�5HWLUHPHQW�3ODQ��SRQ�HPSOR�PHQW��7KLV�P�OWL�HPSOR�HU�DJHQW�SODQ�
LV�DGPLQLVWHUHG�E��WKH�9LUJLQLD�5HWLUHPHQW�6�VWHP��WKH��6�VWHP���DORQJ��LWK�SODQV�IRU�RWKHU�HPSOR�HU�
JUR�SV�LQ�WKH�&RPPRQ�HDOWK�RI�9LUJLQLD��0HPEHUV�HDUQ�RQH�PRQWK�RI�VHUYLFH�FUHGLW�IRU�HDFK�PRQWK�WKH��
DUH�HPSOR�HG�DQG�IRU��KLFK�WKH��DQG�WKHLU�HPSOR�HU�SD��FRQWULE�WLRQV�WR�956��0HPEHUV�DUH�HOLJLEOH�WR�
S�UFKDVH�SULRU�VHUYLFH��EDVHG�RQ�VSHFLILF�FULWHULD�DV�GHILQHG�LQ�WKH��RGH�RI�9LUJL�LD��DV�DPHQGHG��(OLJLEOH�
SULRU�VHUYLFH�WKDW�PD��EH�S�UFKDVHG�LQFO�GHV�SULRU�S�EOLF�VHUYLFH��DFWLYH�PLOLWDU��VHUYLFH��FHUWDLQ�SHULRGV�
RI�OHDYH��DQG�SUHYLR�VO��UHI�QGHG�VHUYLFH�� �
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-�QH����������
�
�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
7KH�6�VWHP�DGPLQLVWHUV�WKUHH�GLIIHUHQW�EHQHILW�VWU�FW�UHV�IRU�FRYHUHG�HPSOR�HHV���3ODQ����3ODQ����DQG�
+�EULG��(DFK�RI�WKHVH�EHQHILW�VWU�FW�UHV�KDV�D�GLIIHUHQW�HOLJLELOLW��FULWHULD��7KH�VSHFLILF�LQIRUPDWLRQ�IRU�
HDFK�SODQ�DQG�WKH�HOLJLELOLW��IRU�FRYHUHG�JUR�SV��LWKLQ�HDFK�SODQ�DUH�DYDLODEOH�DW��
�
•� KWWSV�������YDUHWLUH�RUJ�PHPEHUV�EHQHILWV�GHILQHG�EHQHILW�SODQ��DVS��

•� KWWSV�������YDUHWLUH�RUJ�PHPEHUV�EHQHILWV�GHILQHG�EHQHILW�SODQ��DVS��

•� KWWSV�������YDUHWLUHPHQW�RUJ�K�EULG�KWPO��
�
(PSOR�HHV��RYHUHG�E��%HQHILW�7HUPV�
�
$V�RI�WKH�-�QH����������DFW�DULDO�YDO�DWLRQ��WKH�IROOR�LQJ�HPSOR�HHV��HUH�FRYHUHG�E��WKH�EHQHILW�WHUPV�
RI�WKH�SHQVLRQ�SODQ��
�

� � �R�QW��
�

� � � �
,QDFWLYH�PHPEHUV�RU�WKHLU�EHQHILFLDULHV�F�UUHQWO��UHFHLYLQJ�EHQHILWV� � � ����
� � � �
,QDFWLYH�PHPEHUV�� � � �
� 9HVWHG� � � ���
� 1RQ�YHVWHG� � � ����
� ,QDFWLYH�PHPEHUV�DFWLYH�HOVH�KHUH�LQ�956� � � ����
� � � �
� � � � � 7RWDO�LQDFWLYH�PHPEHUV� � � ����
� � � �
$FWLYH�PHPEHUV� � � ����
� � � �
� � � � � 7RWDO�FRYHUHG�HPSOR�HHV� � � ������

�
�RQWULE�WLRQV�
�
7KH�FRQWULE�WLRQ�UHT�LUHPHQW�IRU�DFWLYH�HPSOR�HHV�LV�JRYHUQHG�E������������RI�WKH��RGH�RI�9LUJL�LD��DV�
DPHQGHG��E�W�PD��EH�LPSDFWHG�DV�D�UHV�OW�RI�I�QGLQJ�RSWLRQV�SURYLGHG�WR�SROLWLFDO�V�EGLYLVLRQV�E��WKH�
9LUJLQLD�*HQHUDO�$VVHPEO���(PSOR�HHV�DUH�UHT�LUHG�WR�FRQWULE�WH�������RI�WKHLU�FRPSHQVDWLRQ�WR�DUG�
WKHLU�UHWLUHPHQW���
�
7KH�SROLWLFDO�V�EGLYLVLRQ�V�FRQWUDFW�DOO��UHT�LUHG�FRQWULE�WLRQ�UDWH�IRU�WKH��HDU�HQGHG�-�QH�����������DV�
������RI�FRYHUHG�HPSOR�HH�FRPSHQVDWLRQ��7KLV�UDWH��DV�EDVHG�RQ�DQ�DFW�DULDOO��GHWHUPLQHG�UDWH�IURP�
DQ�DFW�DULDO�YDO�DWLRQ�DV�RI�-�QH������������
�
7KLV�UDWH���KHQ�FRPELQHG��LWK�HPSOR�HH�FRQWULE�WLRQV���DV�H�SHFWHG� WR�ILQDQFH� WKH�FRVWV�RI�EHQHILWV�
HDUQHG�E��HPSOR�HHV�G�ULQJ�WKH��HDU���LWK�DQ�DGGLWLRQDO�DPR�QW�WR�ILQDQFH�DQ���QI�QGHG�DFFU�HG�OLDELOLW���
&RQWULE�WLRQV�WR�WKH�SHQVLRQ�SODQ�IURP�WKH�SROLWLFDO�V�EGLYLVLRQ��HUH������������DQG������������IRU�WKH�
�HDUV�HQGHG�-�QH����������DQG�������UHVSHFWLYHO���
�

� �
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-�QH����������
�
�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW��
�
7KH� QHW� SHQVLRQ� OLDELOLW�� LV� FDOF�ODWHG� VHSDUDWHO�� IRU� HDFK� HPSOR�HU� DQG� UHSUHVHQWV� WKDW� SDUWLF�ODU�
HPSOR�HU�V� WRWDO� SHQVLRQ� OLDELOLW�� GHWHUPLQHG� LQ� DFFRUGDQFH��LWK� *$6%� 6WDWHPHQW� 1R�� ���� OHVV� WKDW�
HPSOR�HU�V�ILG�FLDU��QHW�SRVLWLRQ��)RU�SROLWLFDO�V�EGLYLVLRQV��WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW���DV�PHDV�UHG�DV�RI�
-�QH�����������7KH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW���VHG�WR�FDOF�ODWH�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW���DV�GHWHUPLQHG�E��DQ�
DFW�DULDO� YDO�DWLRQ� SHUIRUPHG� DV� RI� -�QH� ���� ����� UROOHG� IRU�DUG� WR� WKH� PHDV�UHPHQW� GDWH� RI��
-�QH������������
�
�FW�DULDO��VV�PSWLRQV��
�
7KH� WRWDO�SHQVLRQ� OLDELOLW�� IRU�*HQHUDO�(PSOR�HHV� LQ� WKH� 3ROLWLFDO�6�EGLYLVLRQ�V�5HWLUHPHQW�3ODQ��DV�
EDVHG�RQ�DQ�DFW�DULDO�YDO�DWLRQ�DV�RI�-�QH������������VLQJ�WKH�(QWU��$JH�1RUPDO�DFW�DULDO�FRVW�PHWKRG�
DQG�WKH�IROOR�LQJ�DVV�PSWLRQV��DSSOLHG�WR�DOO�SHULRGV�LQFO�GHG�LQ�WKH�PHDV�UHPHQW�DQG�UROOHG�IRU�DUG�WR�
WKH�PHDV�UHPHQW�GDWH�RI�-�QH�����������
�

,QIODWLRQ� � ������
� � �
*HQHUDO�(PSOR�HHV���6DODU��LQFUHDVHV��LQFO�GLQJ�
���LQIODWLRQ�

� �
�������������

� � �
3�EOLF�6DIHW��(PSOR�HHV��LWK�KD�DUGR�V�G�W���
���EHQHILWV���6DODU��LQFUHDVHV��LQFO�GLQJ�LQIODWLRQ�

� �
�������������

� � �
,QYHVWPHQW�UDWH�RI�UHW�UQ� � �������QHW�RI�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQW�

H�SHQVH��LQFO�GLQJ�LQIODWLRQ�
�
0RUWDOLW��UDWHV���*HQHUDO�HPSOR�HHV������WR�����RI�GHDWKV�DUH�DVV�PHG�WR�EH�VHUYLFH�UHODWHG��3�EOLF�6DIHW��
(PSOR�HHV�������WR�����RI�GHDWKV�DUH�DVV�PHG�WR�EH�VHUYLFH�UHODWHG��0RUWDOLW��LV�SURMHFWHG��VLQJ�WKH�
DSSOLFDEOH�3�E������0RUWDOLW��7DEOH��LWK�YDULR�V�VHW�EDFNV�RU�VHW�IRU�DUGV�IRU�ERWK�PDOHV�DQG�IHPDOHV��
�
7KH�DFW�DULDO�DVV�PSWLRQV��VHG�LQ�WKH�-�QH����������YDO�DWLRQ��HUH�EDVHG�RQ�WKH�UHV�OWV�RI�DQ�DFW�DULDO�
H�SHULHQFH�VW�G��IRU�WKH�SHULRG�IURP�-�O����������WKUR�JK�-�QH�����������H�FHSW�WKH�FKDQJH�LQ�WKH�GLVFR�QW�
UDWH�� �KLFK� �DV� EDVHG� RQ� 956� %RDUG� DFWLRQ� HIIHFWLYH� DV� RI� -�O�� ��� ������ &KDQJHV� WR� WKH� DFW�DULDO�
DVV�PSWLRQV�DV�D�UHV�OW�RI�WKH�H�SHULHQFH�VW�G��DUH�DV�IROOR�V��
�

*HQHUDO�(PSOR�HHV���/DUJHVW������1RQ�+D�DUGR�V���W��DQG�$OO�2WKHUV��1RQ����/DUJHVW����8SGDWHG�
PRUWDOLW��WDEOH��DGM�VWHG�UHWLUHPHQW�UDWHV��DGM�VWHG��LWKGUD�DO�UDWHV�WR�EHWWHU�ILW�H�SHULHQFH�DW�HDFK�
�HDU�DJH�DQG�VHUYLFH�WKUR�JK����HDUV�RI�VHUYLFH��QR�FKDQJH�WR�GLVDELOLW��UDWHV��QR�FKDQJH�WR�VDODU��
VFDOH��QR�FKDQJH�WR�OLQH�RI�G�W��GLVDELOLW���DQG�QR�FKDQJH�WR�GLVFR�QW�UDWH��
�
3�EOLF�6DIHW��(PSOR�HHV���/DUJHVW������+D�DUGR�V���W��DQG�$OO�2WKHUV��1RQ����/DUJHVW����8SGDWHG�
PRUWDOLW��WDEOH��DGM�VWHG�UHWLUHPHQW�UDWH�WR�EHWWHU�ILW�H�SHULHQFH�DQG�LQFUHDVHG�ILQDO�UHWLUHPHQW�DJH�WR�
����GHFUHDVHG�UDWHV�RI��LWKGUD�DO��QR�FKDQJH�WR�GLVDELOLW��UDWHV��QR�FKDQJHV�WR�VDODU��VFDOH��QR�FKDQJH�
WR�OLQH�RI�G�W��GLVDELOLW���DQG�QR�FKDQJH�WR�GLVFR�QW�UDWH�� �
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�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
/RQJ�7HUP�(�SHFWHG�5DWH�RI�5HW�UQ�
�
7KH�ORQJ�WHUP�H�SHFWHG�UDWH�RI�UHW�UQ�RQ�SHQVLRQ�6�VWHP�LQYHVWPHQWV��DV�GHWHUPLQHG��VLQJ�D�ORJ�QRUPDO�
GLVWULE�WLRQ� DQDO�VLV� LQ� �KLFK� EHVW�HVWLPDWH� UDQJHV� RI� H�SHFWHG� I�W�UH� UHDO� UDWHV� RI� UHW�UQ� �H�SHFWHG�
UHW�UQV��QHW�RI�SHQVLRQ�6�VWHP�LQYHVWPHQW�H�SHQVH�DQG�LQIODWLRQ��DUH�GHYHORSHG�IRU�HDFK�PDMRU�DVVHW�FODVV��
7KHVH�UDQJHV�DUH�FRPELQHG�WR�SURG�FH�WKH�ORQJ�WHUP�H�SHFWHG�UDWH�RI�UHW�UQ�E���HLJKWLQJ�WKH�H�SHFWHG�
I�W�UH�UHDO�UDWHV�RI�UHW�UQ�E��WKH�WDUJHW�DVVHW�DOORFDWLRQ�SHUFHQWDJH�DQG�E��DGGLQJ�H�SHFWHG�LQIODWLRQ��7KH�
WDUJHW�DVVHW�DOORFDWLRQ�DQG�EHVW�HVWLPDWH�RI�DULWKPHWLF�UHDO�UDWHV�RI�UHW�UQ�IRU�HDFK�PDMRU�DVVHW�FODVV�DUH�
V�PPDUL�HG�LQ�WKH�IROOR�LQJ�WDEOH��
�

� � � � � � :HLJKWHG�
� � � � �ULWKPHWLF� � �YHUDJH�
� � � � /RQJ�7HUP� � /RQJ�7HUP�
� � � � (�SHFWHG� � (�SHFWHG�
� � 7DUJHW� � 5DWH�RI� � 5DWH�RI�

�VVHW��ODVV��6WUDWHJ��� � �OORFDWLRQ� � 5HW�UQ� � 5HW�UQ�
�

� � � � �� � �
3�EOLF�(T�LW�� � ������� � ������� � �������
)L�HG�,QFRPH� � ������ � ������ � ����� �
&UHGLW�6WUDWHJLHV� � ������ � ������ � ����� �
5HDO�$VVHWV� � ������ � ������ � ����� �
3ULYDWH�(T�LW�� � ������ � ������ � ����� �
0$36���0�OWL�$VVHW�3�EOLF�6WUDWHJLHV�� ����� � ������ � ����� �
3,3���3ULYDWH�,QYHVWPHQW�3DUWQHUVKLS� � ����� � ������ � ����� �
� � � � �� � �
� � � � � 7RWDO� � �������� � �� � �����
� � � � �� � �

,QIODWLRQ� �� � �����
� � � � �� � �

��(�SHFWHG�DULWKPHWLF�QRPLQDO�UHW�UQ� �� � ������

�
�� 7KH�DERYH�DOORFDWLRQ�SURYLGHV�IRU�D�RQH��HDU�UHW�UQ�RI��������+R�HYHU��RQH��HDU�UHW�UQV�GR�

QRW�WDNH�LQWR�DFFR�QW�WKH�YRODWLOLW��SUHVHQW�LQ�HDFK�RI�WKH�DVVHW�FODVVHV��,Q�VHWWLQJ�WKH�ORQJ�WHUP�
H�SHFWHG�UDWH�RI�UHW�UQ�IRU�WKH�V�VWHP�� VWRFKDVWLF�SURMHFWLRQV�DUH�HPSOR�HG� WR�PRGHO�I�W�UH�
UHW�UQV��QGHU�YDULR�V�HFRQRPLF�FRQGLWLRQV��7KH�UHV�OWV�SURYLGH�D�UDQJH�RI�UHW�UQV�RYHU�YDULR�V�
WLPH�SHULRGV�WKDW��OWLPDWHO��SURYLGH�D�PHGLDQ�UHW�UQ�RI��������LQFO�GLQJ�H�SHFWHG�LQIODWLRQ�RI�
�������2Q�2FWREHU� ���� ������ WKH�956�%RDUG� HOHFWHG� D� ORQJ�WHUP� UDWH� RI� �������KLFK� LV�
UR�JKO��DW�WKH���WK�SHUFHQWLOH�RI�H�SHFWHG�ORQJ�WHUP�UHV�OWV�RI�WKH�956�I�QG�DVVHW�DOORFDWLRQ�DW�
WKDW�WLPH��SURYLGLQJ�D�PHGL�P�UHW�UQ�RI��������LQFO�GLQJ�H�SHFWHG�LQIODWLRQ�RI��������
� �
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�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
�LVFR�QW�5DWH�
�
7KH�GLVFR�QW�UDWH��VHG�WR�PHDV�UH�WKH�WRWDO�SHQVLRQ� OLDELOLW���DV��������7KH�SURMHFWLRQ�RI�FDVK�IOR�V�
�VHG�WR�GHWHUPLQH�WKH�GLVFR�QW�UDWH�DVV�PHG�WKDW�6�VWHP�PHPEHU�FRQWULE�WLRQV��LOO�EH�PDGH�SHU�WKH�956�
6WDW�WHV�DQG�WKH�HPSOR�HU�FRQWULE�WLRQV��LOO�EH�PDGH�LQ�DFFRUGDQFH��LWK�WKH�956�I�QGLQJ�SROLF��DW�UDWHV�
HT�DO�WR�WKH�GLIIHUHQFH�EHW�HHQ�DFW�DULDOO��GHWHUPLQHG�FRQWULE�WLRQ�UDWHV�DGRSWHG�E��WKH�956�%RDUG�RI�
7U�VWHHV�DQG�WKH�PHPEHU�UDWH��&RQVLVWHQW��LWK�WKH�SKDVHG�LQ�I�QGLQJ�SURYLGHG�E��WKH�*HQHUDO�$VVHPEO��
IRU� VWDWH� DQG� WHDFKHU� HPSOR�HU� FRQWULE�WLRQV�� SROLWLFDO� V�EGLYLVLRQV� �HUH� DOVR� SURYLGHG� �LWK� DQ�
RSSRUW�QLW��WR��VH�DQ�DOWHUQDWH�HPSOR�HU�FRQWULE�WLRQ�UDWH��)RU�WKH��HDU�HQGHG�-�QH�����������WKH�DOWHUQDWH�
UDWH��DV�WKH�HPSOR�HU�FRQWULE�WLRQ�UDWH��VHG�LQ�WKH�ILVFDO��HDU������RU������RI�WKH�DFW�DULDOO��GHWHUPLQHG�
HPSOR�HU� FRQWULE�WLRQ� UDWH� IURP� WKH� -�QH� ���� ����� DFW�DULDO� YDO�DWLRQV�� �KLFKHYHU� LV� JUHDWHU�� )URP��
-�O����������RQ��SDUWLFLSDWLQJ�HPSOR�HUV�DUH�DVV�PHG�WR�FRQWLQ�H�WR�FRQWULE�WH������RI�WKH�DFW�DULDOO��
GHWHUPLQHG�FRQWULE�WLRQ�UDWHV��%DVHG�RQ�WKRVH�DVV�PSWLRQV��WKH�SHQVLRQ�SODQ�V�ILG�FLDU��QHW�SRVLWLRQ��DV�
SURMHFWHG� WR�EH�DYDLODEOH� WR�PDNH�DOO�SURMHFWHG� I�W�UH�EHQHILW�SD�PHQWV�RI�F�UUHQW�DFWLYH�DQG� LQDFWLYH�
HPSOR�HHV��7KHUHIRUH��WKH�ORQJ�WHUP�H�SHFWHG�UDWH�RI�UHW�UQ��DV�DSSOLHG�WR�DOO�SHULRGV�RI�SURMHFWHG�EHQHILW�
SD�PHQWV�WR�GHWHUPLQH�WKH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW���
�
�KDQJHV�LQ�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW����VVHW���

�
� � ,QFUHDVH���HFUHDVH��

�

� � � � � � 1HW�
� � 7RWDO� � 3ODQ� � 3HQVLRQ�
� � 3HQVLRQ� � )LG�FLDU�� � /LDELOLW��
� � /LDELOLW�� � 1HW�3RVLWLRQ� � ��VVHW��
� � �D�� � �E�� � �D�����E��

�

� � � � � � � � � �
%DODQFHV�DW�-�QH���������� � �� ����������� � �� ����������� � �� ������������
� � � � � � � � � �
&KDQJHV�IRU�WKH��HDU�� � � � � � � � � �
� 6HUYLFH�FRVW� � � ���������� � � ������ � � ����������
� ,QWHUHVW� � � ���������� � � ������ � � ����������
� �LIIHUHQFHV�EHW�HHQ�H�SHFWHG� � � � � � � � � �
� � DQG�DFW�DO�H�SHULHQFH� � � ������������� � ������ � � ������������
� &RQWULE�WLRQV���HPSOR�HU� � � ������ � � ���������� � � ������������
� &RQWULE�WLRQV���HPSOR�HH� � � ������ � � ���������� � � ������������
� 1HW�LQYHVWPHQW�LQFRPH� � � ������ � � ���������� � �������
� %HQHILW�SD�PHQWV��LQFO�GLQJ�UHI�QGV� � � � � � � � � �
� � RI�HPSOR�HH�FRQWULE�WLRQV� � � ������������� � ������������� � ������
� $GPLQLVWUDWLYH�H�SHQVHV� � � ������ � � ���������� � �������
� 2WKHU�FKDQJHV� � � ������ � � ������ � � ��������
� � � � � � � � � �
� � 1HW�FKDQJHV� � � ���������� � � ������������� � ����������
� � � � � � � � � �
%DODQFHV�DW�-�QH���������� � �� ����������� � �� ����������� � �� ��������
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�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
6HQVLWLYLW��RI�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW����VVHW��WR��KDQJHV�LQ�WKH��LVFR�QW�5DWH�
�
7KH�IROOR�LQJ�SUHVHQWV�WKH�QHW�SHQVLRQ�DVVHW�RI�WKH�SROLWLFDO�V�EGLYLVLRQ��VLQJ�WKH�GLVFR�QW�UDWH�RI��������
DV��HOO�DV��KDW�WKH�SROLWLFDO�V�EGLYLVLRQ�V�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW���DVVHW���R�OG�EH�LI�LW��HUH�FDOF�ODWHG��VLQJ�
D�GLVFR�QW�UDWH�WKDW�LV�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�OR�HU���������RU�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�KLJKHU���������WKDQ�
WKH�F�UUHQW�UDWH��
�

� � ������ � ��UUHQW� � ������
� � �HFUHDVH� � �LVFR�QW� � ,QFUHDVH�

1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW����VVHW�� � �������� � 5DWH��������� � ��������
�

� � � � � � � � � �
%HGIRUG�&R�QW�� � �� ����������� � �� �������� � �� ������������

�
3HQVLRQ�(�SHQVH�DQG��HIHUUHG�2�WIOR�V�RI�5HVR�UFHV�DQG��HIHUUHG�,QIOR�V�RI�5HVR�UFHV�5HODWHG�
WR�3HQVLRQV�
�
)RU�WKH��HDU�HQGHG�-�QH�����������WKH�SROLWLFDO�V�EGLYLVLRQ�UHFRJQL�HG�SHQVLRQ�H�SHQVH�RI�����������$W�
-�QH�����������WKH�SROLWLFDO�V�EGLYLVLRQ�UHSRUWHG�GHIHUUHG�R�WIOR�V�RI�UHVR�UFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIOR�V�RI�
UHVR�UFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�IURP�WKH�IROOR�LQJ�VR�UFHV��
�

� � %HGIRUG��R�QW��
�

� � �HIHUUHG� � �HIHUUHG�
� � 2�WIOR�V�RI� � ,QIOR�V�RI�
� � 5HVR�UFHV� � 5HVR�UFHV�

�

� � � � � � �
�LIIHUHQFHV�EHW�HHQ�H�SHFWHG�DQG�DFW�DO�H�SHULHQFH� � �� ������ � �� ����������
� � � � � � �
&KDQJH�LQ�DVV�PSWLRQV� � � �������� � � ������
� � � � � � �
1HW�GLIIHUHQFH�EHW�HHQ�SURMHFWHG�DQG�DFW�DO�HDUQLQJV�� � � � � � �
� RQ�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQWV� � � ������ � � ����������
� � � � � � �
(PSOR�HU�FRQWULE�WLRQV�V�EVHT�HQW�WR�WKH� � � � � � �
� PHDV�UHPHQW�GDWH� � � ���������� � � ������

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

�
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�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
3HQVLRQ�(�SHQVH�DQG��HIHUUHG�2�WIOR�V�RI�5HVR�UFHV�DQG��HIHUUHG�,QIOR�V�RI�5HVR�UFHV�5HODWHG�
WR�3HQVLRQV���RQWLQ�HG��
�
7KH������������UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�R�WIOR�V�RI�UHVR�UFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�UHV�OWLQJ�IURP�WKH�SROLWLFDO�
V�EGLYLVLRQ�V�FRQWULE�WLRQV�V�EVHT�HQW�WR�WKH�PHDV�UHPHQW�GDWH��LOO�EH�UHFRJQL�HG�DV�D�UHG�FWLRQ�RI�WKH�
QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW��LQ�WKH�ILVFDO��HDU�HQGLQJ�-�QH�����������2WKHU�DPR�QWV�UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�R�WIOR�V�
RI�UHVR�UFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIOR�V�RI�UHVR�UFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV��LOO�EH�UHFRJQL�HG�LQ�SHQVLRQ�H�SHQVH�
DV�IROOR�V��
�

� � ,QFUHDVH�
� � �5HG�FWLRQ��

�HDU�(QGLQJ� � WR�3HQVLRQ�
-�QH����� � (�SHQVH�

�

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

7KHUHDIWHU� � � ������
�
3HQVLRQ�3ODQ��DWD�
�
,QIRUPDWLRQ�DER�W� WKH�956�3ROLWLFDO�6�EGLYLVLRQ�5HWLUHPHQW� 3ODQV� LV� DOVR� DYDLODEOH� LQ� WKH� VHSDUDWHO��
LVV�HG�956����������DO��RPSUH�H�VL�H�)L�D�FLDO��HSRUW��$QQ�DO�5HSRUW���$�FRS��RI�WKH������956�
$QQ�DO� 5HSRUW� PD�� EH� GR�QORDGHG� IURP� WKH� 956� �HEVLWH� DW� KWWS�������YDUHWLUH�RUJ�3GI��
3�EOLFDWLRQV������DQQ�DO�UHSRUW�SGI��RU�E���ULWLQJ�WR�WKH�6�VWHP�V�&KLHI�)LQDQFLDO�2IILFHU�DW�3�2��%R��
������5LFKPRQG��9$���������������
�
3D�DEOHV�WR�WKH�3HQVLRQ�3ODQ�
�
$W� -�QH� ���� ������ ����������DV� SD�DEOH� WR� WKH�9LUJLQLD�5HWLUHPHQW� 6�VWHP�IRU� WKH� OHJDOO�� UHT�LUHG�
FRQWULE�WLRQV�UHODWHG�WR�-�QH������SD�UROO���
�
� �
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�
�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���6FKRRO�1RQSURIHVVLRQDOV�
�
3ODQ��HVFULSWLRQ�
�
$OO� I�OO�WLPH�� VDODULHG� SHUPDQHQW� QRQSURIHVVLRQDO� HPSOR�HHV� �QRQ�WHDFKHUV�� RI� WKH� %HGIRUG� &R�QW��
6FKRRO� %RDUG�� �WKH� �VFKRRO� GLYLVLRQ��� DUH� D�WRPDWLFDOO�� FRYHUHG� E�� WKH� 956� 5HWLUHPHQW� 3ODQ� �SRQ�
HPSOR�PHQW��7KLV�P�OWL�HPSOR�HU�DJHQW�SODQ� LV�DGPLQLVWHUHG�E��WKH�9LUJLQLD�5HWLUHPHQW�6�VWHP��WKH�
�6�VWHP���DORQJ��LWK�SODQV�IRU�RWKHU�HPSOR�HU�JUR�SV�LQ�WKH�&RPPRQ�HDOWK�RI�9LUJLQLD��0HPEHUV�HDUQ�
RQH�PRQWK�RI�VHUYLFH�FUHGLW�IRU�HDFK�PRQWK�WKH��DUH�HPSOR�HG�DQG�IRU��KLFK�WKH��DQG�WKHLU�HPSOR�HU�SD��
FRQWULE�WLRQV�WR�956��0HPEHUV�DUH�HOLJLEOH�WR�S�UFKDVH�SULRU�VHUYLFH��EDVHG�RQ�VSHFLILF�FULWHULD�DV�GHILQHG�
LQ�WKH��RGH�RI�9LUJL�LD��DV�DPHQGHG��(OLJLEOH�SULRU�VHUYLFH�WKDW�PD��EH�S�UFKDVHG�LQFO�GHV�SULRU�S�EOLF�
VHUYLFH��DFWLYH�PLOLWDU��VHUYLFH�� FHUWDLQ�SHULRGV�RI�OHDYH�� DQG�SUHYLR�VO��UHI�QGHG�VHUYLFH��7KH�6�VWHP�
DGPLQLVWHUV�WKUHH�GLIIHUHQW�EHQHILW�VWU�FW�UHV�IRU�FRYHUHG�HPSOR�HHV���3ODQ����3ODQ����DQG�+�EULG��7KH�
SODQ�SURYLVLRQV�DQG�IHDW�UHV�RI�WKH�SODQV��DV��HOO�DV�DOO�DFW�DULDO�DVV�PSWLRQV��DUH�V�EVWDQWLDOO��WKH�VDPH�
DV�WKRVH�UHIHUHQFHG�LQ�1RWH������
�
(PSOR�HHV��RYHUHG�E��%HQHILW�7HUPV�
�
$V�RI�WKH�-�QH����������DFW�DULDO�YDO�DWLRQ��WKH�IROOR�LQJ�HPSOR�HHV��HUH�FRYHUHG�E��WKH�EHQHILW�WHUPV�
RI�WKH�SHQVLRQ�SODQ��
�

� � 6FKRRO��
%RDUG�1RQ�
3URIHVVLRQDO�

�

� � � �
,QDFWLYH�PHPEHUV�RU�WKHLU�EHQHILFLDULHV�F�UUHQWO��UHFHLYLQJ�EHQHILWV� � � ����
� � � �
,QDFWLYH�PHPEHUV�� � � �
� 9HVWHG� � � ���
� 1RQ�YHVWHG� � � ���
� ,QDFWLYH�PHPEHUV�DFWLYH�HOVH�KHUH�LQ�956� � � ���
� � � �
� � � � � 7RWDO�LQDFWLYH�PHPEHUV� � � ����
� � � �
$FWLYH�PHPEHUV� � � ����
� � � �
� � � � � 7RWDO�FRYHUHG�HPSOR�HHV� � � ����

�
�RQWULE�WLRQV�
�
7KH�VFKRRO�GLYLVLRQ�V�FRQWUDFW�DOO��UHT�LUHG�FRQWULE�WLRQ�UDWH�IRU�WKH��HDU�HQGHG�-�QH�����������DV�������
RI� FRYHUHG� HPSOR�HH� FRPSHQVDWLRQ�� 7KLV� UDWH� �DV� EDVHG� RQ� DQ� DFW�DULDOO�� GHWHUPLQHG� UDWH� IURP� DQ�
DFW�DULDO�YDO�DWLRQ�DV�RI�-�QH������������
�
&RQWULE�WLRQV�WR�WKH�SHQVLRQ�SODQ�IURP�WKH�VFKRRO�GLYLVLRQ��HUH����������DQG����������IRU�WKH��HDUV�
HQGHG�-�QH����������DQG�������UHVSHFWLYHO���
� �
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�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���6FKRRO�1RQSURIHVVLRQDOV���RQWLQ�HG��
�
�KDQJHV�LQ�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW����VVHW���
�

� � ,QFUHDVH���HFUHDVH��
�

� � � � � � 1HW�
� � 7RWDO� � 3ODQ� � 3HQVLRQ�
� � 3HQVLRQ� � )LG�FLDU�� � /LDELOLW��
� � /LDELOLW�� � 1HW�3RVLWLRQ� � ��VVHW��
� � �D�� � �E�� � �D�����E��

�

� � � � � � � � � �
%DODQFHV�DW�-�QH���������� � �� ����������� � �� ����������� � �� ������������

� � � � � � � � � �
&KDQJHV�IRU�WKH��HDU�� � � � � � � � � �
� 6HUYLFH�FRVW� � � �������� � � ������ � � ��������
� ,QWHUHVW� � � ���������� � � ������ � � ����������
� �LIIHUHQFHV�EHW�HHQ�H�SHFWHG� � � � � � � � � �
� � DQG�DFW�DO�H�SHULHQFH� � � ��������� � � ������ � � ���������
� &RQWULE�WLRQV���HPSOR�HU� � � ������ � � �������� � � ����������
� &RQWULE�WLRQV���HPSOR�HH� � � ������ � � �������� � � ����������
� 1HW�LQYHVWPHQW�LQFRPH� � � ������ � � ��������� � � �������
� %HQHILW�SD�PHQWV��LQFO�GLQJ�UHI�QGV� � � � � � � � � �
� � RI�HPSOR�HH�FRQWULE�WLRQV� � � ������������ � � ������������ � � ������
� $GPLQLVWUDWLYH�H�SHQVHV� � � ������ � � ��������� � � �������
� 2WKHU�FKDQJHV� � � ������ � � ���� � � ������

� � � � � � � � � �
� � 1HW�FKDQJHV� � � �������� � � ������������ � � ����������

� � � � � � � � � �
%DODQFHV�DW�-�QH���������� � �� ����������� � �� ����������� � �� ������������

�
6HQVLWLYLW��RI�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW��WR��KDQJHV�LQ�WKH��LVFR�QW�5DWH�
�
7KH�IROOR�LQJ�SUHVHQWV�WKH�QHW�SHQVLRQ�DVVHW�RI�WKH�VFKRRO�GLYLVLRQ��VLQJ�WKH�GLVFR�QW�UDWH�RI��������DV�
�HOO� DV� �KDW� WKH� QHW� SHQVLRQ� DVVHW� �R�OG� EH� LI� LW� �HUH� FDOF�ODWHG� �VLQJ� D� GLVFR�QW� UDWH� WKDW� LV� RQH�
SHUFHQWDJH�SRLQW�OR�HU���������RU�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�KLJKHU���������WKDQ�WKH�F�UUHQW�UDWH��

�
� � ������ � ��UUHQW� � ������
� � �HFUHDVH� � �LVFR�QW� � ,QFUHDVH�

1HW�3HQVLRQ��VVHW� � �������� � 5DWH��������� � ��������
�

� � � � � � � � � �
6FKRRO�%RDUG�1RQSURIHVVLRQDO� � �� ���������� � �� ������������� �� ������������
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1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���6FKRRO�1RQSURIHVVLRQDOV���RQWLQ�HG��
�
3HQVLRQ�(�SHQVH�DQG��HIHUUHG�2�WIOR�V�RI�5HVR�UFHV�DQG��HIHUUHG�,QIOR�V�RI�5HVR�UFHV�5HODWHG�
WR�3HQVLRQV�
�
)RU� WKH� �HDU� HQGHG� -�QH� ���� ������ WKH� VFKRRO� GLYLVLRQ� UHFRJQL�HG� D� SHQVLRQ� H�SHQVH��LQFRPH�� RI�
������������$W�-�QH�����������WKH�VFKRRO�GLYLVLRQ�UHSRUWHG�GHIHUUHG�R�WIOR�V�RI�UHVR�UFHV�DQG�GHIHUUHG�
LQIOR�V�RI�UHVR�UFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�IURP�WKH�IROOR�LQJ�VR�UFHV��
�

� � 6FKRRO�%RDUG�1RQSURIHVVLRQDO�
�

� � �HIHUUHG� � �HIHUUHG�
� � 2�WIOR�V�RI� � ,QIOR�V�RI�
� � 5HVR�UFHV� � 5HVR�UFHV�

�

� � � � � � �
�LIIHUHQFHV�EHW�HHQ�H�SHFWHG�DQG�DFW�DO�H�SHULHQFH� � �� ������ � �� �������
� � � � � � �
&KDQJH�LQ�DVV�PSWLRQV� � � ������� � � ������
� � � � � � �
1HW�GLIIHUHQFH�EHW�HHQ�SURMHFWHG�DQG�DFW�DO�HDUQLQJV�� � � � � � �
� RQ�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQWV� � � ������ � � ���������
� � � � � � �
(PSOR�HU�FRQWULE�WLRQV�V�EVHT�HQW�WR�WKH� � � � � � �
� PHDV�UHPHQW�GDWH� � � �������� � � ������
� � � � � � �
� � � � � 7RWDO� � �� �������� � �� ��������

�
7KH����������UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�R�WIOR�V�RI�UHVR�UFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�UHV�OWLQJ�IURP�WKH�VFKRRO�
GLYLVLRQ�V�FRQWULE�WLRQV�V�EVHT�HQW�WR�WKH�PHDV�UHPHQW�GDWH��LOO�EH�UHFRJQL�HG�DV�D�UHG�FWLRQ�RI�WKH�QHW�
SHQVLRQ�OLDELOLW��LQ�WKH�ILVFDO��HDU�HQGLQJ�-�QH�����������2WKHU�DPR�QWV�UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�R�WIOR�V�RI�
UHVR�UFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIOR�V�RI�UHVR�UFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV��LOO�EH�UHFRJQL�HG�LQ�SHQVLRQ�H�SHQVH�DV�
IROOR�V��
�

� � 6FKRRO�%RDUG�
1RQ�

3URIHVVLRQDO�
� � ,QFUHDVH�

�5HG�FWLRQ��
�HDU�(QGLQJ� � WR�3HQVLRQ�
-�QH����� � (�SHQVH�

�

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

7KHUHDIWHU� � � ������
� �
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-�QH����������
�
�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���6FKRRO�1RQSURIHVVLRQDOV���RQWLQ�HG��
�

3HQVLRQ�3ODQ��DWD�
�

,QIRUPDWLRQ�DER�W� WKH�956�3ROLWLFDO�6�EGLYLVLRQ�5HWLUHPHQW� 3ODQV� LV� DOVR� DYDLODEOH� LQ� WKH� VHSDUDWHO��
LVV�HG�956����������DO��RPSUH�H�VL�H�)L�D�FLDO��HSRUW��$QQ�DO�5HSRUW���$�FRS��RI�WKH������956�
$QQ�DO�5HSRUW�PD��EH�GR�QORDGHG�IURP�WKH�956��HEVLWH�DW�KWWS�������YDUHWLUH�RUJ�3GI�3�EOLFDWLRQV��
�����DQQ�DO�UHSRUW�SGI�� RU� E�� �ULWLQJ� WR� WKH� 6�VWHP�V� &KLHI� )LQDQFLDO� 2IILFHU� DW� 3�2�� %R�� ������
5LFKPRQG��9$���������������
�

3D�DEOHV�WR�WKH�3HQVLRQ�3ODQ�
�

$W�-�QH�����������������������DV�SD�DEOH�WR�WKH�9LUJLQLD�5HWLUHPHQW�6�VWHP�IRU�WKH�OHJDOO�� UHT�LUHG�
FRQWULE�WLRQV�UHODWHG�WR�-�QH������SD�UROO���

�

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���7HDFKHU��RVW�6KDULQJ�3ODQ�
�

*HQHUDO�,QIRUPDWLRQ�DER�W�WKH�7HDFKHU��RVW�6KDULQJ�3ODQ�
�

�OD���HVFULSWLR��
�

$OO�I�OO�WLPH��VDODULHG�SHUPDQHQW��SURIHVVLRQDO��HPSOR�HHV�RI�9LUJLQLD�S�EOLF�VFKRRO�GLYLVLRQV��LQFO�GLQJ�
%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG��WKH��VFKRRO�GLYLVLRQ����DUH�D�WRPDWLFDOO��FRYHUHG�E��WKH�956�7HDFKHU�
5HWLUHPHQW�3ODQ��SRQ�HPSOR�PHQW��7KLV�P�OWLSOH�HPSOR�HU�� FRVW� VKDULQJ�SODQ� LV� DGPLQLVWHUHG�E�� WKH�
9LUJLQLD� 5HWLUHPHQW� 6�VWHP� �WKH� �6�VWHP��� DORQJ� �LWK� SODQV� IRU� RWKHU� HPSOR�HU� JUR�SV� LQ� WKH�
&RPPRQ�HDOWK�RI�9LUJLQLD��0HPEHUV�HDUQ�RQH�PRQWK�RI�VHUYLFH�FUHGLW�IRU�HDFK�PRQWK�WKH��DUH�HPSOR�HG�
DQG�IRU��KLFK�WKH��DQG�WKHLU�HPSOR�HU�SD��FRQWULE�WLRQV�WR�956��0HPEHUV�DUH�HOLJLEOH�WR�S�UFKDVH�SULRU�
VHUYLFH��EDVHG�RQ�VSHFLILF�FULWHULD�DV�GHILQHG�LQ�WKH��RGH�RI�9LUJL�LD��DV�DPHQGHG��(OLJLEOH�SULRU�VHUYLFH�
WKDW�PD��EH�S�UFKDVHG�LQFO�GHV�SULRU�S�EOLF�VHUYLFH��DFWLYH�PLOLWDU��VHUYLFH��FHUWDLQ�SHULRGV�RI�OHDYH��DQG�
SUHYLR�VO��UHI�QGHG�VHUYLFH��
�

7KH�6�VWHP�DGPLQLVWHUV� WKUHH� GLIIHUHQW�EHQHILW� VWU�FW�UHV� IRU� FRYHUHG�HPSOR�HHV� LQ� WKH�956�7HDFKHU�
5HWLUHPHQW�3ODQ���3ODQ����3ODQ����DQG�+�EULG��7KH�SURYLVLRQV�DQG�IHDW�UHV�RI� WKH�SODQV��DV��HOO�DV�DOO�
DFW�DULDO�DVV�PSWLRQV��DUH�V�EVWDQWLDOO��WKH�VDPH�DV�WKRVH�UHIHUHQFHG�LQ�1RWH������
�

�R�WULE�WLR�V�
�

7KH�FRQWULE�WLRQ�UHT�LUHPHQW�IRU�DFWLYH�HPSOR�HHV�LV�JRYHUQHG�E������������RI�WKH��RGH�RI�9LUJL�LD��DV�
DPHQGHG��E�W�PD��EH�LPSDFWHG�DV�D�UHV�OW�RI�I�QGLQJ�SURYLGHG�WR�VFKRRO�GLYLVLRQV�E��WKH�9LUJLQLD�*HQHUDO�
$VVHPEO���(PSOR�HHV�DUH�UHT�LUHG�WR�FRQWULE�WH�������RI�WKHLU�FRPSHQVDWLRQ�WR�DUG�WKHLU�UHWLUHPHQW��
(DFK�VFKRRO�GLYLVLRQ�V� FRQWUDFW�DOO�� UHT�LUHG�FRQWULE�WLRQ� UDWH� IRU� WKH��HDU�HQGHG�-�QH�����������DV�
�������RI�FRYHUHG�HPSOR�HH�FRPSHQVDWLRQ��7KLV�UDWH��DV�EDVHG�RQ�DQ�DFW�DULDOO��GHWHUPLQHG�UDWH�IURP�
DQ� DFW�DULDO� YDO�DWLRQ� DV� RI� -�QH� ���� ������ 7KH� DFW�DULDOO�� GHWHUPLQHG� UDWH�� �KHQ� FRPELQHG� �LWK�
HPSOR�HH�FRQWULE�WLRQV���DV�H�SHFWHG�WR�ILQDQFH� WKH�FRVWV�RI�EHQHILWV�HDUQHG�E��HPSOR�HH�G�ULQJ� WKH�
�HDU���LWK�DQ�DGGLWLRQDO�DPR�QW�WR�ILQDQFH�DQ���QI�QGHG�DFFU�HG�OLDELOLW���&RQWULE�WLRQV�WR�WKH�SHQVLRQ�
SODQ�IURP�WKH�VFKRRO�GLYLVLRQ��HUH������������DQG������������IRU� WKH��HDUV�HQGHG�-�QH����������DQG�
������UHVSHFWLYHO���
�

,Q�-�QH�������WKH�&RPPRQ�HDOWK�PDGH�D�VSHFLDO�FRQWULE�WLRQ�RI�DSSUR�LPDWHO���������PLOOLRQ�WR�WKH�
956�7HDFKHU�(PSOR�HH�3ODQ��7KLV�VSHFLDO�SD�PHQW��DV�D�WKRUL�HG�E��D�E�GJHW�DPHQGPHQW�LQFO�GHG�LQ�
&KDSWHU���RI�WKH������$SSURSULDWLRQ�$FW�DQG�LV�FODVVLILHG�DV�D�QRQ�HPSOR�HU�FRQWULE�WLRQ��
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-�QH����������
�
�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���7HDFKHU��RVW�6KDULQJ�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
*HQHUDO�,QIRUPDWLRQ�DER�W�WKH�7HDFKHU��RVW�6KDULQJ�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
�H�VLR�� �LDELOLWLHV�� �H�VLR�� (�SH�VH�� D�G� �HIHUUHG� 2�WIOR�V� RI� �HVR�UFHV� D�G� �HIHUUHG� ,�IOR�V� RI�
�HVR�UFHV��HODWHG�WR��H�VLR�V�
�
$W�-�QH�����������WKH�VFKRRO�GLYLVLRQ�UHSRUWHG�D�OLDELOLW��RI�������������IRU�LWV�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�WKH�
QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW���7KH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW���DV�PHDV�UHG�DV�RI�-�QH����������DQG�WKH�WRWDO�SHQVLRQ�
OLDELOLW���VHG�WR�FDOF�ODWH�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW���DV�GHWHUPLQHG�E��DQ�DFW�DULDO�YDO�DWLRQ�SHUIRUPHG�DV�
RI�-�QH�����������DQG�UROOHG�IRU�DUG�WR�WKH�PHDV�UHPHQW�GDWH�RI�-�QH�����������7KH�VFKRRO�GLYLVLRQ�V�
SURSRUWLRQ�RI�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW���DV�EDVHG�RQ�WKH�VFKRRO�GLYLVLRQ�V�DFW�DULDOO��GHWHUPLQHG�HPSOR�HU�
FRQWULE�WLRQV�WR�WKH�SHQVLRQ�SODQ�IRU�WKH��HDU�HQGHG�-�QH����������UHODWLYH�WR�WKH�WRWDO�RI�WKH�DFW�DULDOO��
GHWHUPLQHG�HPSOR�HU�FRQWULE�WLRQV�IRU�DOO�SDUWLFLSDWLQJ�HPSOR�HUV��$W�-�QH����������DQG�������WKH�VFKRRO�
GLYLVLRQ�V�SURSRUWLRQ��DV�������DQG��������UHVSHFWLYHO���
�
)RU�WKH��HDU�HQGHG�-�QH�����������WKH�VFKRRO�GLYLVLRQ�UHFRJQL�HG�SHQVLRQ�H�SHQVH�RI�������������6LQFH�
WKHUH��DV�D�FKDQJH�LQ�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�EHW�HHQ�PHDV�UHPHQW�GDWHV��D�SRUWLRQ�RI�WKH�SHQVLRQ�H�SHQVH�
�DV� UHODWHG� WR�GHIHUUHG�DPR�QWV� IURP� FKDQJHV� LQ� SURSRUWLRQ� DQG� IURP�GLIIHUHQFHV� EHW�HHQ�HPSOR�HU�
FRQWULE�WLRQV�DQG�WKH�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�HPSOR�HU�FRQWULE�WLRQV��%HJLQQLQJ��LWK�WKH�-�QH����������
PHDV�UHPHQW�GDWH�� WKH�GLIIHUHQFH� EHW�HHQ� WKH�H�SHFWHG� DQG�DFW�DO� FRQWULE�WLRQV� LV� LQFO�GHG��LWK� WKH�
SHQVLRQ�H�SHQVH�FDOF�ODWLRQ���
�
$W�-�QH�����������WKH�VFKRRO�GLYLVLRQ�UHSRUWHG�GHIHUUHG�R�WIOR�V�RI�UHVR�UFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIOR�V�RI�
UHVR�UFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�IURP�WKH�IROOR�LQJ�VR�UFHV��
�

� � 6FKRRO�%RDUG�3URIHVVLRQDO�
�

� � �HIHUUHG� � �HIHUUHG�
� � 2�WIOR�V�RI� � ,QIOR�V�RI�
� � 5HVR�UFHV� � 5HVR�UFHV�

�

� � � � � � �
�LIIHUHQFHV�EHW�HHQ�H�SHFWHG�DQG�DFW�DO�H�SHULHQFH� � �� ������ � �� ����������
� � � � � � �
&KDQJH�LQ�DVV�PSWLRQV� � � ���������� � � ������
� � � � � � �
1HW�GLIIHUHQFH�EHW�HHQ�SURMHFWHG�DQG�DFW�DO�HDUQLQJV�� � � � � � �
� RQ�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQWV� � � ������ � � ����������
� � � � � � �
&KDQJHV�LQ�SURSRUWLRQ�DQG�GLIIHUHQFHV�EHW�HHQ� � � � � � �
� HPSOR�HU�FRQWULE�WLRQV�DQG�SURSRUWLRQDWH� � � � � � �
� � VKDUH�RI�FRQWULE�WLRQV� � � �������� � � ����������
� � � � � � �
(PSOR�HU�FRQWULE�WLRQV�V�EVHT�HQW�WR�WKH� � � � � � �
� PHDV�UHPHQW�GDWH� � � ���������� � � ������
� � � � � � �
� � � � � 7RWDO� � �� ����������� � �� �����������

� �
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-�QH����������
�
�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���7HDFKHU��RVW�6KDULQJ�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
*HQHUDO�,QIRUPDWLRQ�DER�W�WKH�7HDFKHU��RVW�6KDULQJ�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
�H�VLR�� �LDELOLWLHV�� �H�VLR�� (�SH�VH�� D�G� �HIHUUHG� 2�WIOR�V� RI� �HVR�UFHV� D�G� �HIHUUHG� ,�IOR�V� RI�
�HVR�UFHV��HODWHG�WR��H�VLR�V���R�WL��HG��
�
7KH������������UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�R�WIOR�V�RI�UHVR�UFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�UHV�OWLQJ�IURP�WKH�VFKRRO�
GLYLVLRQ�V�FRQWULE�WLRQV�V�EVHT�HQW�WR�WKH�PHDV�UHPHQW�GDWH��LOO�EH�UHFRJQL�HG�DV�D�UHG�FWLRQ�RI�WKH�QHW�
SHQVLRQ�OLDELOLW��LQ�WKH�ILVFDO��HDU�HQGLQJ�-�QH�����������2WKHU�DPR�QWV�UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�R�WIOR�V�RI�
UHVR�UFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIOR�V�RI�UHVR�UFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV��LOO�EH�UHFRJQL�HG�LQ�SHQVLRQ�H�SHQVH�DV�
IROOR�V��
�

� � 6FKRRO�%RDUG�
3URIHVVLRQDO�

� � ,QFUHDVH�
�5HG�FWLRQ��

�HDU�(QGLQJ� � WR�3HQVLRQ�
-�QH����� � (�SHQVH�

�

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

7KHUHDIWHU� � � ������
�
1HW��H�VLR���LDELOLW��
�
7KH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW���13/�� LV�FDOF�ODWHG� VHSDUDWHO��IRU�HDFK� V�VWHP�DQG� UHSUHVHQWV�WKDW�SDUWLF�ODU�
V�VWHP�V�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW��GHWHUPLQHG�LQ�DFFRUGDQFH��LWK�*$6%�6WDWHPHQW�1R������OHVV�WKDW�V�VWHP�V�
ILG�FLDU��QHW�SRVLWLRQ��$V�RI�-�QH�����������13/�DPR�QWV�IRU�WKH�956�7HDFKHU�(PSOR�HH�5HWLUHPHQW�
3ODQ�LV�DV�IROOR�V��DPR�QWV�H�SUHVVHG�LQ�WKR�VDQGV���
�

� � 7HDFKHU��
� � (PSOR�HH�
� � 5HWLUHPHQW�
� � 3ODQ�

�

� � � �
7RWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW�� � �� �����������
� � � �
3ODQ�ILG�FLDU��QHW�SRVLWLRQ� � � �����������
� � � �
� � � � � (PSOR�HUV��QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW��� � �� ����������

�
3ODQ�ILG�FLDU��QHW�SRVLWLRQ�DV�D�SHUFHQWDJH�RI�WKH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW�� � � �������

� �
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-�QH����������
�
�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� �HILQHG�%HQHILW�3HQVLRQ�3ODQ���7HDFKHU��RVW�6KDULQJ�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
*HQHUDO�,QIRUPDWLRQ�DER�W�WKH�7HDFKHU��RVW�6KDULQJ�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
1HW��H�VLR���LDELOLW����R�WL��HG��
�
7KH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW��LV�FDOF�ODWHG�E��WKH�6�VWHP�V�DFW�DU���DQG�HDFK�SODQ�V�ILG�FLDU��QHW�SRVLWLRQ�LV�
UHSRUWHG�LQ�WKH�6�VWHP�V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW��LV�GLVFORVHG�LQ�DFFRUGDQFH��LWK�
WKH�UHT�LUHPHQWV�RI�*$6%�6WDWHPHQW�1R�����LQ�WKH�6�VWHP�V�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�UHT�LUHG�
V�SSOHPHQWDU��LQIRUPDWLRQ��
�
�H�VLWL�LW��RI�W�H��F�RRO��L�LVLR��V��URSRUWLR�DWH���DUH�RI�W�H�1HW��H�VLR���LDELOLW��WR���D�JHV�L��W�H�
�LVFR��W��DWH�
�
7KH�IROOR�LQJ�SUHVHQWV�WKH�VFKRRO�GLYLVLRQ�V�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW��RI�WKH�VFKRRO�
GLYLVLRQ��VLQJ�WKH�GLVFR�QW�UDWH�RI��������DV��HOO�DV��KDW�WKH�VFKRRO�GLYLVLRQ�V�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�WKH�
QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW���R�OG�EH�LI�LW��HUH�FDOF�ODWHG��VLQJ�D�GLVFR�QW�UDWH�WKDW�LV�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�OR�HU�
��������RU�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�KLJKHU���������WKDQ�WKH�F�UUHQW�UDWH��
�

� � ������ � ��UUHQW� � ������
� � �HFUHDVH� � �LVFR�QW� � ,QFUHDVH�

1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW�� � �������� � 5DWH��������� � ��������
�

� � � � � � � � � �
6FKRRO�GLYLVLRQ�V��SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�
� WKH�956�WHDFKHU�HPSOR�HH�UHWLUHPHQW�
� � SODQ�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW�� � �� ������������ � �� ����������� � �� �����������

�
�H�VLR���OD��)LG�FLDU��1HW��RVLWLR��
�
�HWDLOHG�LQIRUPDWLRQ�DER�W�WKH�956�7HDFKHU�5HWLUHPHQW�3ODQ�V�)LG�FLDU��1HW�3RVLWLRQ�LV�DYDLODEOH�LQ�WKH�
VHSDUDWHO��LVV�HG�956����������DO��RPSUH�H�VL�H�)L�D�FLDO��HSRUW��$QQ�DO�5HSRUW���$�FRS��RI�WKH�
����� 956� $QQ�DO� 5HSRUW� PD�� EH� GR�QORDGHG� IURP� WKH� 956� �HEVLWH� DW� KWWS�������YDUHWLUH�RUJ��
3GI�3�EOLFDWLRQV������DQQ�DO�UHSRUW�SGI��RU�E���ULWLQJ�WR�WKH�6�VWHP�V�&KLHI�)LQDQFLDO�2IILFHU�DW�3�2��
%R��������5LFKPRQG��9$��������������
�
�

� �
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�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� )LUH�DQG�5HVF�H�/HQJWK�RI�6HUYLFH���DUGV�3URJUDP�
�
��� 3ODQ��HVFULSWLRQ�
�
7KH�&R�QW�� HVWDEOLVKHG� D�/HQJWK� RI�6HUYLFH�$�DUGV�3URJUDP� �/26$3�� RQ� -�O�� ��� ������ IRU� WKH�
%HGIRUG�&R�QW��)LUH� DQG�5HVF�H�$VVRFLDWLRQ�PHPEHUV� WR� UHFRJQL�H� WKH� VHUYLFH� SURYLGHG� E�� WKH�
YRO�QWHHUV��7KH�/26$3�LV�DFFR�QWHG�IRU�DV�D�VLQJOH�HPSOR�HU�GHILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�SODQ��7KH�SODQ�
LV�DGPLQLVWHUHG�E��WKH�9RO�QWHHU�)LUHPDQ�V�,QV�UDQFH�6HUYLFHV��,QF��WKH�9),6���DPHQGPHQWV�WR�WKH�
SODQ�PD��EH�PDGH�DW�WKH�GLVFUHWLRQ�RI�WKH�&R�QW��%RDUG�RI�6�SHUYLVRUV���
�
7KH�SODQ�LV�RSHQ�WR�DQ��YRO�QWHHU�RYHU�WKH�DJH�RI�VL�WHHQ��3DUWLFLSDQWV�YHVW�DIWHU�ILYH��HDUV�RI�VHUYLFH�
DQG�HDUQ�D�IL�HG�GROODU�EHQHILW�EDVHG�RQ��HDUV�RI�VHUYLFH��%HQHILWV�DPRUWL�H�RQ�D�OHYHO�GROODU�EDVLV��
DQG�DUH�UHFRJQL�HG��KHQ�G�H�DQG�SD�DEOH�LQ�DFFRUGDQFH��LWK�WKH�WHUPV�RI�WKH�SODQ��%HQHILWV�DFFU�H�
DW�WKH�UDWH�RI�����SHU�PRQWK�IRU�HDFK�PRQWK�RI�DFWLYH�VHUYLFH��LWK�D�PD�LP�P�RI������SHU�PRQWK��
6LQFH�WKH�&R�QW��I�OO��I�QGV�WKH�EHQHILW��UHI�QGV�DUH�QRW�SDLG��7KH�SODQ�GRHV�QRW�SURYLGH�IRU�SRVW�
UHWLUHPHQW�LQFUHDVHV��7KH�FRQWULE�WLRQ�UDWH�LV�GHWHUPLQHG��VLQJ�DQ�HQWU��DJH�1RUPDO�)UR�HQ�,QLWLDO�
/LDELOLW��&RVW�0HWKRG��7KH�DFW�DULDO�YDO�H�RI�WKH�SODQ�DVVHWV�LV�HT�DO�WR�WKH�PDUNHW�YDO�H�RI�WKH�DVVHWV��
3UHVHQW� DQG� I�W�UH� DVVHWV� LQ� WKH� SODQ� DUH� DVV�PHG� WR� HDUQ� DQ� LQYHVWPHQW� UDWH� RI� UHW�UQ� RI� ������
FRPSR�QGHG�DQQ�DOO���7KHUH� LV�QR�LQIODWLRQ�IDFWRU�RU� VDODU��LQFUHDVH� IDFWRU��VHG� VLQFH�WKHUH�LV�QR�
FRYHUHG�SD�UROO��
�
$V�RI�WKH�PRVW�UHFHQW�DFW�DULDO�YDO�DWLRQ�GDWH��WKH�SURJUDP�PHPEHUVKLS�FRQVLVWHG�RI�WKH�IROOR�LQJ��
�

$FWLYH�SDUWLFLSDQWV� � ����
9HVWHG�WHUPLQDWHG� � ���
5HWLUHG�SDUWLFLSDQWV�DQG�EHQHILFLDULHV�� ��
� � �
� � ����

�
$OWKR�JK�WKH�&R�QW��V�*�DUDQWHHG�,QWHUHVW�DFFR�QW�LV�LQWHQGHG�WR�I�QG�WKH�SODQ��WKLV�DFFR�QW�FRQVLVWV�
RI�D��UDEEL��WU�VW���KLFK�LV�QRW�D�WU�VW�RU�HT�LYDOHQW�DUUDQJHPHQW��KHUH��
�

•� &RQWULE�WLRQV�WR�WKH�SHQVLRQ�SODQ�DQG�HDUQLQJ�RQ�WKRVH�FRQWULE�WLRQV�DUH�LUUHYRFDEOH��

•� 3HQVLRQ� SODQ� DVVHWV� DUH� OHJDOO�� SURWHFWHG� IURP� WKH� FUHGLWRUV� RI� HPSOR�HUV�� QRQHPSOR�HU�
FRQWULE�WLQJ�HQWLWLHV��DQG�WKH�SHQVLRQ�SODQ�DGPLQLVWUDWRU���

�
7KHUHIRUH��WKH�DVVHWV�RI�WKH�J�DUDQWHHG�LQWHUHVW�DFFR�QW�DUH�QRW�FRQVLGHUHG�DVVHWV�RI�WKH�SODQ���
� �
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�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� )LUH�DQG�5HVF�H�/HQJWK�RI�6HUYLFH���DUGV�3URJUDP���RQWLQ�HG��
�

%�� �FW�DULDO��VV�PSWLRQV�
�
7KH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW���DV�GHWHUPLQHG�E��DQ�DFW�DULDO�YDO�DWLRQ�DV�RI�-�O����������UROOHG�IRU�DUG�
WR�-�QH�����������VLQJ�WKH�DFW�DULDO�DVV�PSWLRQV�DSSOLHG�WR�DOO�SHULRGV�LQFO�GHG�LQ�WKH�PHDV�UHPHQW��
�
,QIODWLRQ� � �����
� � �
6DODU��LQFUHDVHV� � 1RW�$SSOLFDEOH�
� � �
,QYHVWPHQW�UDWH�RI�UHW�UQ� � �������QHW�RI�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQW�H�SHQVH��LQFO�GLQJ�LQIODWLRQ�
� � �
0RUWDOLW�� � 1R�SUH�UHWLUHPHQW��SRVW�UHWLUHPHQW�53�����SURMHFWHG�WR������
� � �
5HWLUHPHQW� � )LUVW�HOLJLEOH�
� � �
7�UQRYHU� � 7��
� � �
�LVDELOLW�� � 1RQH�

�
7KH�DERYH�LV�D�V�PPDU��RI�NH��DFW�DULDO�DVV�PSWLRQV��)�OO�GHVFULSWLRQV�RI�WKH�DFW�DULDO�DVV�PSWLRQV�
DUH�DYDLODEOH� LQ� WKH� -�O����������DFW�DULDO�YDO�DWLRQ� UHSRUW��&DOF�ODWLRQV�DVV�PH� WKH�SODQ� UHPDLQV�
�QI�QGHG�DQG��VHV�D�GLVFR�QW�UDWH�RI���������KLFK�LV�EDVHG�RQ�WKH�����HDU�$$�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�
ERQG�UDWH�DV�RI�-�QH�����������
�

� �
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�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� )LUH�DQG�5HVF�H�/HQJWK�RI�6HUYLFH���DUGV�3URJUDP���RQWLQ�HG��
�

��� �KDQJHV�LQ�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW��
�

� � %HGIRUG��R�QW����/26�3�
� � ,QFUHDVH���HFUHDVH��
� � � 7RWDO� � � 3ODQ� � � 1HW�
� � � 3HQVLRQ� � � )LG�FLDU�� � � 3HQVLRQ�
� � � /LDELOLW�� � � 1HW�3RVLWLRQ� � � /LDELOLW��
� � � �D�� � � �E�� � � �D�����E��

�

� � � � � � � � � �
%DODQFHV�DW�-�QH���������� � �� ���������� � �� ������ � �� ����������
� � � � � � � � � �
&KDQJHV�IRU�WKH��HDU�� � � � � � � � � �
� 6HUYLFH�FRVW� � � ������� � � ������ � � �������
� ,QWHUHVW� � � �������� � � ������ � � ��������
� �LIIHUHQFHV�EHW�HHQ�H�SHFWHG� � � � � � � � � �
� � DQG�DFW�DO�H�SHULHQFH� � � ���������� � ������ � � ���������
� %HQHILW�SD�PHQWV��LQFO�GLQJ�UHI�QGV� � � � � � � � � �
� � RI�HPSOR�HH�FRQWULE�WLRQV� � � ���������� � ������ � � ���������
� &KDQJHV�LQ�DVV�PSWLRQV� � � ����������� � ������ � � ����������
� � � � � � � � � �
� � 1HW�FKDQJHV� � � ������ � � ������ � � ������
� � � � � � � � � �
%DODQFHV�DW�-�QH���������� � �� ���������� � �� ������ � �� ����������

�
��� 6HQVLWLYLW��RI�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW��WR��KDQJHV�LQ�WKH��LVFR�QW�5DWH�

�
7KH�IROOR�LQJ�SUHVHQWV�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW��RI�WKH�/26$3��VLQJ�WKH�GLVFR�QW�UDWH�RI��������DV�
�HOO�DV��KDW�WKH�/26$3�V�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW���R�OG�EH�LI�LW��HUH�FDOF�ODWHG��VLQJ�D�GLVFR�QW�UDWH�
WKDW�LV�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�OR�HU���������RU�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�KLJKHU���������WKDQ�WKH�F�UUHQW�
UDWH��
�

� � ������ � ��UUHQW� � ������
� � �HFUHDVH� � �LVFR�QW� � ,QFUHDVH�

1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW�� � �������� � 5DWH��������� � ��������
�

� � � � � � � � �
%HGIRUG�&R�QW����/26$3� �� ���������� � �� ���������� � �� ����������

� �
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�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� )LUH�DQG�5HVF�H�/HQJWK�RI�6HUYLFH���DUGV�3URJUDP���RQWLQ�HG��
�

(�� 3HQVLRQ� (�SHQVH� DQG� �HIHUUHG� 2�WIOR�V� DQG� �HIHUUHG� ,QIOR�V� RI� 5HVR�UFHV� 5HODWHG� WR�
3HQVLRQV�

�
)RU� WKH� �HDU� HQGHG� -�QH� ���� ������ WKH� /26$3� UHFRJQL�HG� SHQVLRQ� H�SHQVH� RI� ���������� $W��
-�QH�����������WKH�/26$3�UHSRUWHG�GHIHUUHG�R�WIOR�V�RI�UHVR�UFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIOR�V�RI�UHVR�UFHV�
UHODWHG�WR�SHQVLRQV�IURP�WKH�IROOR�LQJ�VR�UFHV��
�

� � %HGIRUG��R�QW����/26�3�
�

� � �HIHUUHG� � �HIHUUHG�
� � 2�WIOR�V�RI� � ,QIOR�V�RI�
� � 5HVR�UFHV� � 5HVR�UFHV�

�

� � � � � � �
�LIIHUHQFHV�EHW�HHQ�H�SHFWHG�DQG�DFW�DO�H�SHULHQFH� � �� �������� � �� ��������
� � � � � � �
&KDQJHV�LQ�DVV�PSWLRQV� � � �������� � � ����������
� � � � � � �
� � �� �������� � �� ����������

�
$PR�QWV�UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�LQIOR�V�RI�UHVR�UFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV��LOO�EH�UHFRJQL�HG�LQ�SHQVLRQ�
H�SHQVH�DV�IROOR�V��

�

�HDU�(QGLQJ�
-�QH����� �

5HG�FWLRQ�
WR�3HQVLRQ�
(�SHQVH�

�

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

7KHUHDIWHU� � � ����������
�

1RWH����� 2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV�/LDELOLW����/RFDO�3ODQ�
�
3ODQ��HVFULSWLRQ�DQG�%HQHILWV�3URYLGHG�
�
7KH�&R�QW��DQG�6FKRRO�%RDUG�SURYLGH�SRVW�HPSOR�PHQW�PHGLFDO�FRYHUDJH�IRU�UHWLUHG�HPSOR�HHV�WKUR�JK�
D� VLQJOH�HPSOR�HU� GHILQHG� EHQHILW� SODQ�� 7KH� &R�QW�� DQG� 6FKRRO� %RDUG� PD�� FKDQJH�� DGG�� RU� GHOHWH�
FRYHUDJH�DV�WKH��GHHP�DSSURSULDWH�DQG��LWK�WKH�DSSURYDO�RI�WKH�%RDUG�RU�6FKRRO�%RDUG�UHVSHFWLYHO���7KH�
SODQ�GRHV�QRW�JUDQW�UHWLUHHV�YHVWHG�KHDOWK�EHQHILWV��
�
$�UHWLUHH��HOLJLEOH�IRU�SRVW�HPSOR�PHQW�PHGLFDO�FRYHUDJH��LV�GHILQHG�DV�D�I�OO�WLPH�HPSOR�HH��KR�UHWLUHV�
GLUHFWO��IURP�WKH�&R�QW��RU�6FKRRO�%RDUG��KR�LV�HOLJLEOH�WR�UHFHLYH�DQ�HDUO��RU�UHJ�ODU�UHWLUHPHQW�EHQHILW�
IURP�WKH�956��(PSOR�HHV�DSSO�LQJ�IRU�HDUO��RU�UHJ�ODU�UHWLUHPHQW�DUH�HOLJLEOH�WR�FRQWLQ�H�SDUWLFLSDWLRQ�
LQ�WKH�5HWLUHH�+HDOWK�3ODQV�VSRQVRUHG�E��WKH�&R�QW��DQG�6FKRRO�%RDUG��QWLO�WKH�PRQWK�WKH�UHWLUHH�W�UQV�
����5HWLUHHV�DUH�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�I�OO�FRVW�RI�WKH�SODQ�� �
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�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� 2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV�/LDELOLW����/RFDO�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
(PSOR�HHV��RYHUHG�E��%HQHILW�7HUPV�
�
$V�RI�WKH�-�QH����������DFW�DULDO�YDO�DWLRQ��WKH�IROOR�LQJ�HPSOR�HHV��HUH�FRYHUHG�E��WKH�EHQHILW�WHUPV�
RI�WKH�SODQ��
�

� � �R�QW�� � 6FKRRO�%RDUG�
�

� � � � � � �
5HWLUHHV�F�UUHQWO��UHFHLYLQJ�EHQHILWV� � � �� � � ���
$FWLYH�HPSOR�HHV� � � ���� � � ����
� � � � � � �
� � � ���� � � ������

�
7RWDO�23(%�/LDELOLW��
�
7KH�&R�QW��V�DQG�6FKRRO�%RDUG�V�WRWDO�23(%�OLDELOLW��RI����������DQG�������������UHVSHFWLYHO����DV�
PHDV�UHG� DV� RI� -�QH� ���� ����� DQG��DV� GHWHUPLQHG� EDVHG� RQ� DQ� DFW�DULDO� YDO�DWLRQ� SHUIRUPHG� DV� RI��
-�QH�����������
�
�FW�DULDO��VV�PSWLRQV�DQG�2WKHU�,QS�WV�
�
7KH�WRWDO�23(%�OLDELOLW���DV�GHWHUPLQHG��VLQJ�WKH�IROOR�LQJ�DVV�PSWLRQV��DSSOLHG�WR�DOO�SHULRGV�LQFO�GHG�
LQ�WKH�PHDV�UHPHQW���QOHVV�RWKHU�LVH�VSHFLILHG��
�

� � �R�QW�� � 6FKRRO�%RDUG�
�

� � � � �
,QIODWLRQ� � ������� ������

�
0RUWDOLW��UDWHV���62$�3�E������(PSOR�HHV�+HDGFR�QW�:HLJKWHG�0RUWDOLW��7DEOH��SURMHFWHG�RQ�D�I�OO��
JHQHUDWLRQDO�EDVLV��LWK�PRUWDOLW��LPSURYHPHQW�VFDOH�03�������
�
7KH�DFW�DULDO�DVV�PSWLRQV��VHG�LQ�WKH�-�QH����������YDO�DWLRQ��HUH�EDVHG�RQ�WKH�UHV�OWV�RI�DQ�DFW�DULDO�
H�SHULHQFH�VW�G��IRU�WKH�SHULRG�IURP�-�O����������WKUR�JK�-�QH������������
�
7KHUH�KDYH�EHHQ�QR�FKDQJHV�LQ�EHQHILW�WHUPV��
�
&KDQJHV�LQ�&R�QW��DQG�6FKRRO�%RDUG�DVV�PSWLRQV�DQG�RWKHU�LQS�WV�UHIOHFW�FKDQJH�LQ�GLVFR�QW�UDWH�IURP�
������WR�������EDVHG�RQ�*$6%����U�OHV���
� �
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�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� 2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV�/LDELOLW����/RFDO�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
�KDQJHV�LQ�WKH�7RWDO�23(%�/LDELOLW���
�

� � %HGIRUG��R�QW�� � 6FKRRO�%RDUG�

� � ,QFUHDVH���HFUHDVH�� � ,QFUHDVH���HFUHDVH��

� � 7RWDO� � 3ODQ� � 1HW� � 7RWDO� � 3ODQ� � 1HW�

� � 23(%� � )LG�FLDU�� � 23(%� � 23(%� � )LG�FLDU�� � 23(%�

� � /LDELOLW�� � 1HW�3RVLWLRQ� � /LDELOLW�� � /LDELOLW�� � 1HW�3RVLWLRQ� � /LDELOLW��

� � �D�� � �E�� � �D�����E�� � �D�� � �E�� � �D�����E��
�

� � � � � � � � � � � � � � � � � � �

%DODQFH�DW�-�QH���������� � �� ���������� � �� ������ � �� ���������� � �� ���������� � �� ������ � �� ����������

� � � � � � � � � � � � � � � � � � �

&KDQJHV�IRU�WKH��HDU�� � � � � � � � � � � � � � � � � � �

� 6HUYLFH�FRVW� � � ������� � � ������ � � ������� � � �������� � � ������ � � ��������

� ,QWHUHVW� � � ������� � � ������ � � ������� � � ������� � � ������ � � �������

� &KDQJHV�LQ�DVV�PSWLRQV� � � ���������� � � ������ � � ���������� � � ���������� � � ������ � � ����������

� �LIIHUHQFHV�EHW�HHQ�H�SHFWHG� � � � � � � � � � � � � � � � � � �

� � DQG�DFW�DO�H�SHULHQFH� � � ���������� � � ������ � � ���������� � � �������� � � ������ � � ��������

� &RQWULE�WLRQV���HPSOR�HU� � � ������ � � ������� � � ��������� � � ������ � � �������� � � ����������

�� %HQHILW�SD�PHQWV��LQFO�GLQJ��� � � � � � � � � � � � � � � � � � �

� � UHI�QGV�RI�HPSOR�HH�FRQWULE�WLRQV�� � ��������� � � ��������� � � ������ � � ���������� � � ���������� � � ������

� � � � � � � � � � � � � � � � � � �

� � 1HW�FKDQJHV� � � ���������� � � ������ � � ���������� � � ��������� � � ������ � � ���������

� � � � � � � � � � � � � � � � � � �

%DODQFH�DW�-�QH���������� � �� �������� � �� ������ � �� �������� � �� ���������� � �� ������ � �� ����������

�
6HQVLWLYLW��RI�WKH�7RWDO�23(%�/LDELOLW��WR��KDQJHV�LQ�WKH��LVFR�QW�5DWH�
�
7KH�IROOR�LQJ�SUHVHQWV�WKH� WRWDO�23(%� OLDELOLW��RI�WKH�&R�QW��DQG�6FKRRO�%RDUG�� DV��HOO� DV��KDW� WKH�
&R�QW��DQG�6FKRRO�%RDUG�V�WRWDO�23(%�OLDELOLW���R�OG�EH�LI�LW��HUH�FDOF�ODWHG��VLQJ�D�GLVFR�QW�UDWH�WKDW�
LV�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�OR�HU���������RU�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�KLJKHU���������WKDQ�WKH�F�UUHQW�GLVFR�QW�
UDWH��
�

� � � � ��UUHQW� � �
� � ������ � �LVFR�QW� � ������
� � �HFUHDVH� � 5DWH� � ,QFUHDVH�
� � �������� � �������� � ��������

�

� � � � � � � � � �
%HGIRUG�&R�QW�� � �� �������� � �� �������� � �� ��������

� � � � � � � � � �
%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG� � �� ���������� � �� ���������� � �� ����������

� �
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�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� 2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV�/LDELOLW����/RFDO�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
6HQVLWLYLW��RI�WKH�7RWDO�23(%�/LDELOLW��WR��KDQJHV�LQ�WKH��HDOWKFDUH��RVW�7UHQG�5DWHV�
�
7KH�IROOR�LQJ�SUHVHQWV�WKH�WRWDO�23(%�OLDELOLW��RI�WKH�&R�QW��DQG�6FKRRO�%RDUG�V��DV��HOO�DV��KDW�WKH�
&R�QW��DQG�6FKRRO�%RDUG�V�WRWDO�23(%�OLDELOLW���R�OG�EH�LI�LW��HUH�FDOF�ODWHG��VLQJ�KHDOWKFDUH�FRVW�WUHQG�
UDWHV�WKDW�DUH�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�OR�HU�RU�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�KLJKHU�WKDQ�WKH�F�UUHQW�KHDOWKFDUH�FRVW�
WUHQG�UDWHV��
�

� � � � ��UUHQW� � �
� � � � �HDOWKFDUH� � �

� � ������ � �RVW�7UHQG� � ������
� � �HFUHDVH� � 5DWHV� � ,QFUHDVH�
� � �������� � ��������� � ��������

�

� � � � � � � � � �
%HGIRUG�&R�QW�� � �� �������� � �� �������� � �� ��������

�
�

%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG� � �� ���������� � �� ���������� � �� ����������

�
23(%�(�SHQVH�DQG��HIHUUHG�2�WIOR�V�RI�5HVR�UFHV�DQG��HIHUUHG�,QIOR�V�RI�5HVR�UFHV�5HODWHG�WR�
23(%�
�
)RU�WKH��HDU�HQGHG�-�QH�����������WKH�&R�QW��UHFRJQL�HG�23(%�H�SHQVH�RI���������DQG�WKH�6FKRRO�%RDUG�
UHFRJQL�HG�DQ�23(%�EHQHILW�RI�������������$W�-�QH�����������WKH�SROLWLFDO�V�EGLYLVLRQ�UHSRUWHG�GHIHUUHG�
R�WIOR�V�RI�UHVR�UFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIOR�V�RI�UHVR�UFHV�UHODWHG�WR�23(%�IURP�WKH�IROOR�LQJ�VR�UFHV��
�

� �R�QW��/RFDO�23(%� � 6FKRRO�%RDUG�/RFDO�23(%�

� �HIHUUHG� � �HIHUUHG� � �HIHUUHG� � �HIHUUHG�
� 2�WIOR�V�RI� � ,QIOR�V�RI� � 2�WIOR�V�RI� � ,QIOR�V�RI�
� 5HVR�UFHV� � 5HVR�UFHV� � 5HVR�UFHV� � 5HVR�UFHV�

�

� � � � � � � � � � � � �
�LIIHUHQFHV�EHW�HHQ�H�SHFWHG�DQG� � � � � � � � � � � � �
� DFW�DO�H�SHULHQFH� � �� ������� � �� �������� � �� ���������� � �� ����������
� � � � � � � � � � � � �
&KDQJH�LQ�DVV�PSWLRQV� � � ������� � � �������� � � �������� � � ��������
� � � � � � � � � � � � �
(PSOR�HU�FRQWULE�WLRQV�V�EVHT�HQW�WR�� � � � � � � � � � � � �
� WKH�PHDV�UHPHQW�GDWH� � � ������� � � ������ � � �������� � � ������

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

� �
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-�QH����������
�
�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� 2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV�/LDELOLW����/RFDO�3ODQ���RQWLQ�HG��
�
23(%�(�SHQVH�DQG��HIHUUHG�2�WIOR�V�RI�5HVR�UFHV�DQG��HIHUUHG�,QIOR�V�RI�5HVR�UFHV�5HODWHG�WR�
23(%���RQWLQ�HG��
�
7KH���������DQG����������UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�R�WIOR�V�RI�UHVR�UFHV�UHODWHG�WR�23(%�UHV�OWLQJ�IURP�WKH�
UHWLUHH�V�FRQWULE�WLRQV�V�EVHT�HQW�WR�WKH�PHDV�UHPHQW�GDWH��LOO�EH�UHFRJQL�HG�DV�D�UHG�FWLRQ�RI�WKH�23(%�
/LDELOLW��LQ�WKH�ILVFDO��HDU�HQGLQJ�-�QH�����������2WKHU�DPR�QWV�UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�R�WIOR�V�RI�UHVR�UFHV�
DQG�GHIHUUHG�LQIOR�V�RI�UHVR�UFHV�UHODWHG�WR�23(%��LOO�EH�UHFRJQL�HG�LQ�23(%�H�SHQVH�DV�IROOR�V��
�

�HDU�(QGLQJ� � ,QFUHDVH��5HG�FWLRQ��
-�QH����� � WR�/RFDO�23(%�(�SHQVH�

�

� � �R�QW�� � 6FKRROV�
� � � � � � �

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

7KHUHDIWHU� � � ������ � � ������
�

1RWH����� 2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV�/LDELOLW����9LUJLQLD�5HWLUHPHQW�6�VWHP�3ODQV��
�
,Q�DGGLWLRQ� WR�WKHLU�SDUWLFLSDWLRQ�LQ� WKH�SHQVLRQ�SODQV�RIIHUHG�WKUR�JK�WKH�9LUJLQLD�5HWLUHPHQW�6�VWHP�
�956��� WKH� &R�QW�� RI� %HGIRUG� DQG� WKH� %HGIRUG� &R�QW�� 6FKRRO� %RDUG� DOVR� SDUWLFLSDWH� LQ� YDULR�V��
FRVW�VKDULQJ�DQG�DJHQW�P�OWL�HPSOR�HU�RWKHU�SRVWHPSOR�PHQW�EHQHILW�SODQV��GHVFULEHG�DV�IROOR�V��
�
3ODQ��HVFULSWLRQV�
�

*UR�S�/LIH�,QV�UDQFH�3URJUDP�
�
$OO�I�OO�WLPH�WHDFKHUV�DQG�HPSOR�HHV�RI�SROLWLFDO�V�EGLYLVLRQV�DUH�D�WRPDWLFDOO��FRYHUHG�E��WKH�956�
*UR�S�/LIH�,QV�UDQFH��*/,��3URJUDP��SRQ�HPSOR�PHQW���
�
,Q�DGGLWLRQ�WR�WKH�%DVLF�*UR�S�/LIH�,QV�UDQFH�%HQHILW��PHPEHUV�DUH�DOVR�HOLJLEOH�WR�HOHFW�DGGLWLRQDO�
FRYHUDJH�IRU�WKHPVHOYHV�DV��HOO�DV�D�VSR�VH�RU�GHSHQGHQW�FKLOGUHQ�WKUR�JK�WKH�2SWLRQDO�*UR�S�/LIH�
,QV�UDQFH�3URJUDP��)RU�PHPEHUV��KR�HOHFW�WKH�RSWLRQDO�JUR�S�OLIH�LQV�UDQFH�FRYHUDJH��WKH�LQV�UHU�
ELOOV� HPSOR�HUV� GLUHFWO�� IRU� WKH� SUHPL�PV�� (PSOR�HUV� GHG�FW� WKHVH� SUHPL�PV� IURP� PHPEHUV��
SD�FKHFNV�DQG�SD��WKH�SUHPL�PV�WR�WKH�LQV�UHU��6LQFH�WKLV�LV�D�VHSDUDWH�DQG�I�OO��LQV�UHG�SURJUDP��LW�
LV�QRW�LQFO�GHG�DV�SDUW�RI�WKH�*/,�3URJUDP�23(%���
�
6SHFLILF� LQIRUPDWLRQ� IRU� WKH� */,� LV� DYDLODEOH� DW� KWWSV�������YDUHWLUH�RUJ�PHPEHUV�EHQHILWV�OLIH�
LQV�UDQFH�EDVLF�JUR�S�OLIH�LQV�UDQFH�DVS� �
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-�QH����������
�
�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� 2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV�/LDELOLW����9LUJLQLD�5HWLUHPHQW�6�VWHP�3ODQV���RQWLQ�HG���
�
3ODQ��HVFULSWLRQV���RQWLQ�HG��
�

7HDFKHU�(PSOR�HH�+HDOWK�,QV�UDQFH�&UHGLW�3URJUDP�
�
$OO� I�OO� WLPH�� VDODULHG� SHUPDQHQW� �SURIHVVLRQDO�� HPSOR�HHV� RI� S�EOLF� VFKRRO� GLYLVLRQV� DUH�
D�WRPDWLFDOO�� FRYHUHG� E�� WKH� 956� 7HDFKHU� (PSOR�HH� +HDOWK� ,QV�UDQFH� &UHGLW� �+,&�� 3URJUDP��
0HPEHUV�HDUQ�RQH�PRQWK�RI�VHUYLFH�FUHGLW�WR�DUG�WKH�EHQHILW�IRU�HDFK�PRQWK�WKH��DUH�HPSOR�HG�DQG�
IRU� �KLFK� WKHLU� HPSOR�HU� SD�V� FRQWULE�WLRQV� WR� 956�� 7KH� KHDOWK� LQV�UDQFH� FUHGLW� LV� D� WD��IUHH�
UHLPE�UVHPHQW� LQ�DQ�DPR�QW� VHW�E�� WKH�*HQHUDO�$VVHPEO�� IRU�HDFK��HDU�RI� VHUYLFH�FUHGLW�DJDLQVW�
T�DOLILHG�KHDOWK�LQV�UDQFH�SUHPL�PV�UHWLUHHV�SD��IRU�VLQJOH�FRYHUDJH��H�FO�GLQJ�DQ��SRUWLRQ�FRYHULQJ�
WKH�VSR�VH�RU�GHSHQGHQWV��7KH�FUHGLW�FDQQRW�H�FHHG�WKH�DPR�QW�RI�WKH�SUHPL�PV�DQG�HQGV��SRQ�WKH�
UHWLUHH�V�GHDWK���
�
6SHFLILF� LQIRUPDWLRQ� DER�W� WKH� 7HDFKHU� +,&� LV� DYDLODEOH� DW� KWWSV�������YDUHWLUH�RUJ�UHWLUHHV��
LQV�UDQFH�KHDOWKLQVFUHGLW�LQGH��DVS�
�
7KH�*/,�DQG�7HDFKHU�+,&�DUH�DGPLQLVWHUHG�E��WKH�956�DORQJ��LWK�SHQVLRQV�DQG�RWKHU�23(%�SODQV��
IRU�S�EOLF�HPSOR�HU�JUR�SV�LQ�WKH�&RPPRQ�HDOWK�RI�9LUJLQLD��%RWK�RI�WKHVH�SODQV�DUH�FRQVLGHUHG�
P�OWLSOH�HPSOR�HU��FRVW�VKDULQJ�SODQV��
�
*HQHUDO� (PSOR�HH� +HDOWK� ,QV�UDQFH� &UHGLW� 3URJUDP� �� %HGIRUG� &R�QW�� 6FKRRO� %RDUG�
1RQSURIHVVLRQDO�
�
7KH�*HQHUDO�(PSOR�HH�+HDOWK�,QV�UDQFH�&UHGLW�3URJUDP��+,&��LV�DYDLODEOH�IRU�DOO�I�OO�WLPH��VDODULHG�
HPSOR�HHV�RI�ORFDO�JRYHUQPHQW�HQWLWLHV�RWKHU�WKDQ�WHDFKHUV��7KH�*HQHUDO�(PSOR�HH�+,&�SURYLGHV�DOO�
WKH�VDPH�EHQHILWV�DV�WKH�7HDFKHU�+,&��H�FHSW�WKDW�WKLV�SODQ�LV�FRQVLGHUHG�D�P�OWL�HPSOR�HU�DJHQW�SODQ��
�
$V�RI�WKH�-�QH����������DFW�DULDO�YDO�DWLRQ��WKH�IROOR�LQJ�HPSOR�HHV��HUH�FRYHUHG�E��WKH�EHQHILW�
WHUPV�RI�WKH�*HQHUDO�(PSOR�HH�+HDOWK�,QV�UDQFH�&UHGLW�3URJUDP��
�
� � 1�PEHU�

�

� � � �

,QDFWLYH�PHPEHUV�RU�WKHLU�EHQHILFLDULHV�F�UUHQWO��UHFHLYLQJ�EHQHILWV� � � ����
,QDFWLYH�PHPEHUV���YHVWHG� � � ��
$FWLYH�PHPEHUV� � � ����
� � � �
7RWDO�FRYHUHG�HPSOR�HH� � � ����

�
�RQWULE�WLRQV�
�
&RQWULE�WLRQV� WR� WKH�956�23(%�SURJUDPV��HUH�EDVHG�RQ� DFW�DULDOO��GHWHUPLQHG� UDWHV� IURP� DFW�DULDO�
YDO�DWLRQV�DV�RI�-�QH�����������*HQHUDO�(PSOR�HH�+,&�3URJUDP��DQG�-�QH�����������*/,�DQG�7HDFKHU�
+,&���7KH�DFW�DULDOO��GHWHUPLQHG�UDWHV��HUH�H�SHFWHG�WR�ILQDQFH�WKH�FRVW�RI�EHQHILWV�HDUQHG�E��HPSOR�HHV�
G�ULQJ�WKH��HDU���LWK�DQ�DGGLWLRQDO�DPR�QW�WR�I�QG�DQ���QI�QGHG�DFFU�HG�OLDELOLW���6SHFLILF�GHWDLOV�UHODWHG�
WR�WKH�FRQWULE�WLRQV�IRU�WKH�956�23(%�SURJUDPV�DUH�DV�IROOR�V�� �
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�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� 2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV�/LDELOLW����9LUJLQLD�5HWLUHPHQW�6�VWHP�3ODQV���RQWLQ�HG���
�

�RQWULE�WLRQV���RQWLQ�HG��
�

*UR�S�/LIH�,QV�UDQFH�3URJUDP�%HGIRUG�&R�QW��
�

*RYHUQHG�E��� �RGH�RI�9LUJL�LD����������DQG����������DQG�PD��
EH� LPSDFWHG� DV� D� UHV�OW� RI� I�QGLQJ� SURYLGHG� WR�
VFKRRO� GLYLVLRQV� DQG� JRYHUQPHQWDO� DJHQFLHV� E��
WKH�9LUJLQLD�*HQHUDO�$VVHPEO���

7RWDO�UDWH�� ������RI�FRYHUHG�HPSOR�HH�FRPSHQVDWLRQ��5DWH�
DOORFDWHG� ������� ������ HPSOR�HH� DQG� ������
HPSOR�HU��(PSOR�HUV�PD��HOHFW�WR�SD��DOO�RU�SDUW�
RI�WKH�HPSOR�HH�FRQWULE�WLRQ��

-�QH����������&RQWULE�WLRQ� ���������

-�QH����������&RQWULE�WLRQ� ���������
�

,Q�-�QH�������WKH�&RPPRQ�HDOWK�PDGH�D�VSHFLDO�FRQWULE�WLRQ�RI�DSSUR�LPDWHO��������PLOOLRQ�WR�WKH�
*UR�S�/LIH�,QV�UDQFH�SODQ��7KLV�VSHFLDO�SD�PHQW��DV�D�WKRUL�HG�E��D�%�GJHW�$PHQGPHQW�LQFO�GHG�
LQ�&KDSWHU���RI�WKH������$SSURSULDWLRQ�$FW���

�

*UR�S�/LIH�,QV�UDQFH�3URJUDP�%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG�7HDFKHUV�
�

*RYHUQHG�E��� �RGH�RI�9LUJL�LD����������DQG����������DQG�PD��
EH� LPSDFWHG� DV� D� UHV�OW� RI� I�QGLQJ� SURYLGHG� WR�
VFKRRO� GLYLVLRQV� DQG� JRYHUQPHQWDO� DJHQFLHV� E��
WKH�9LUJLQLD�*HQHUDO�$VVHPEO���

7RWDO�UDWH�� ������RI�FRYHUHG�HPSOR�HH�FRPSHQVDWLRQ��5DWH�
DOORFDWHG� ������� ������ HPSOR�HH� DQG� ������
HPSOR�HU��(PSOR�HUV�PD��HOHFW�WR�SD��DOO�RU�SDUW�
RI�WKH�HPSOR�HH�FRQWULE�WLRQ��

-�QH����������&RQWULE�WLRQ� ���������

-�QH����������&RQWULE�WLRQ� ���������
�

*UR�S�/LIH�,QV�UDQFH�3URJUDP�%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG�1RQSURIHVVLRQDO�
�

*RYHUQHG�E��� �RGH�RI�9LUJL�LD����������DQG����������DQG�PD��
EH� LPSDFWHG� DV� D� UHV�OW� RI� I�QGLQJ� SURYLGHG� WR�
VFKRRO� GLYLVLRQV� DQG� JRYHUQPHQWDO� DJHQFLHV� E��
WKH�9LUJLQLD�*HQHUDO�$VVHPEO���

7RWDO�UDWH�� ������RI�FRYHUHG�HPSOR�HH�FRPSHQVDWLRQ��5DWH�
DOORFDWHG� ������� ������ HPSOR�HH� DQG� ������
HPSOR�HU��(PSOR�HUV�PD��HOHFW�WR�SD��DOO�RU�SDUW�
RI�WKH�HPSOR�HH�FRQWULE�WLRQ��

-�QH����������&RQWULE�WLRQ� ��������

-�QH����������&RQWULE�WLRQ� ��������

� �
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�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� 2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV�/LDELOLW����9LUJLQLD�5HWLUHPHQW�6�VWHP�3ODQV���RQWLQ�HG���
�

�RQWULE�WLRQV���RQWLQ�HG��
�

7HDFKHU�+HDOWK�,QV�UDQFH�&UHGLW�3URJUDP�%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG�
�

*RYHUQHG�E��� �RGH� RI� 9LUJL�LD� ����������(�� DQG� PD�� EH�
LPSDFWHG�DV�D�UHV�OW�RI�I�QGLQJ�SURYLGHG�WR�VFKRRO�
GLYLVLRQV�E��WKH�9LUJLQLD�*HQHUDO�$VVHPEO���

7RWDO�UDWH�� ������RI�FRYHUHG�HPSOR�HH�FRPSHQVDWLRQ���

-�QH����������&RQWULE�WLRQ� ���������

-�QH����������&RQWULE�WLRQ� ���������
�

,Q�-�QH�������WKH�&RPPRQ�HDOWK�PDGH�D�VSHFLDO�FRQWULE�WLRQ�RI�DSSUR�LPDWHO������PLOOLRQ�WR�WKH�
956�7HDFKHU�+HDOWK�,QV�UDQFH�&UHGLW�3URJUDP��7KLV�VSHFLDO�SD�PHQW��DV�D�WKRUL�HG�E��D�E�GJHW�
DPHQGPHQW�LQFO�GHG�LQ�&KDSWHU���RI�WKH������$SSURSULDWLRQ�$FW�DQG�LV�FODVVLILHG�DV�D�QRQ�HPSOR�HU�
FRQWULE�WLRQ���

�

*HQHUDO� (PSOR�HH� +HDOWK� ,QV�UDQFH� &UHGLW� 3URJUDP� �� %HGIRUG� &R�QW�� 6FKRRO� %RDUG�
1RQSURIHVVLRQDO�

�

*RYHUQHG�E��� �RGH� RI� 9LUJL�LD� ����������(�� DQG� PD�� EH�
LPSDFWHG�DV�D�UHV�OW�RI�I�QGLQJ�SURYLGHG�WR�VFKRRO�
GLYLVLRQV�E��WKH�9LUJLQLD�*HQHUDO�$VVHPEO���

7RWDO�UDWH�� ������RI�FRYHUHG�HPSOR�HH�FRPSHQVDWLRQ���

-�QH����������&RQWULE�WLRQ� ��������

-�QH����������&RQWULE�WLRQ� ��������
�

23(%� /LDELOLWLHV�� 23(%� (�SHQVH� DQG� �HIHUUHG� ,QIOR�V� DQG�2�WIOR�V� RI�5HVR�UFHV� 5HODWHG� WR�
23(%��
�

7KH� QHW� 23(%� OLDELOLWLHV� �HUH�PHDV�UHG� DV� RI� -�QH� ���� ����� DQG� WKH� WRWDO�23(%� OLDELOLWLHV� �VHG� WR�
FDOF�ODWH� WKH� QHW� 23(%� OLDELOLWLHV� �DV� GHWHUPLQHG� E�� DQ� DFW�DULDO� YDO�DWLRQ� SHUIRUPHG� DV� RI��
-�QH����������DQG�UROOHG�IRU�DUG�WR�WKH�PHDV�UHPHQW�GDWH�RI�-�QH�����������7KH�FRYHUHG�HPSOR�HU�V�
SURSRUWLRQ� RI� WKH� QHW�23(%� OLDELOLWLHV� �HUH� EDVHG� RQ� WKH� FRYHUHG� HPSOR�HU�V� DFW�DULDOO�� GHWHUPLQHG�
HPSOR�HU�FRQWULE�WLRQV�IRU�WKH��HDU�HQGHG�-�QH����������UHODWLYH�WR�WKH�WRWDO�RI�WKH�DFW�DULDOO��GHWHUPLQHG�
HPSOR�HU�FRQWULE�WLRQV�IRU�DOO�SDUWLFLSDWLQJ�HPSOR�HUV���
�

*UR�S�/LIH�,QV�UDQFH�3URJUDP�%HGIRUG�&R�QW��
�

-�QH����������SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�OLDELOLW�� � �� ����������
-�QH����������SURSRUWLRQ� � � ������
-�QH����������SURSRUWLRQ� � � ������
-�QH����������H�SHQVH� � �� �������

�
�
�
�
�
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�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� 2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV�/LDELOLW����9LUJLQLD�5HWLUHPHQW�6�VWHP�3ODQV���RQWLQ�HG���
�
23(%� /LDELOLWLHV�� 23(%�(�SHQVH� DQG� �HIHUUHG� ,QIOR�V� DQG�2�WIOR�V� RI�5HVR�UFHV� 5HODWHG� WR�
23(%���RQWLQ�HG���

�
*UR�S�/LIH�,QV�UDQFH�3URJUDP�%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG�7HDFKHUV�
�
-�QH����������SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�OLDELOLW�� � �� ����������
-�QH����������SURSRUWLRQ� � � ������
-�QH����������SURSRUWLRQ� � � ������
-�QH����������H�SHQVH� � �� �������
�

*UR�S�/LIH�,QV�UDQFH�3URJUDP�%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG�1RQSURIHVVLRQDO�
�
-�QH����������SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�OLDELOLW�� � �� ��������
-�QH����������SURSRUWLRQ� � � ������
-�QH����������SURSRUWLRQ� � � ������
-�QH����������H�SHQVH� � �� ��������
�

7HDFKHU�+HDOWK�,QV�UDQFH�&UHGLW�3URJUDP�%HGIRUG�&R�QW��6FKRRO�%RDUG�
�
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LQIRUPDWLRQ��
�
/RQJ�7HUP�(�SHFWHG�5DWH�RI�5HW�UQ�
�

*UR�S�/LIH�,QV�UDQFH�DQG�+HDOWK�,QV�UDQFH�&UHGLW�3URJUDPV�
�
7KH� ORQJ�WHUP� H�SHFWHG� UDWH� RI� UHW�UQ� RQ� 956� LQYHVWPHQWV� �DV� GHWHUPLQHG� �VLQJ� D� ORJ�QRUPDO�
GLVWULE�WLRQ�DQDO�VLV�LQ��KLFK�EHVW�HVWLPDWH�UDQJHV�RI�H�SHFWHG�I�W�UH�UHDO�UDWHV�RI�UHW�UQ��H�SHFWHG�
UHW�UQV��QHW�RI�23(%�LQYHVWPHQW� H�SHQVH�DQG�LQIODWLRQ��DUH�GHYHORSHG�IRU�HDFK�PDMRU�DVVHW�FODVV��
7KHVH� UDQJHV� DUH� FRPELQHG� WR� SURG�FH� WKH� ORQJ�WHUP� H�SHFWHG� UDWH� RI� UHW�UQ� E�� �HLJKWLQJ� WKH�
H�SHFWHG�I�W�UH�UHDO�UDWHV�RI�UHW�UQ�E��WKH�WDUJHW�DVVHW�DOORFDWLRQ�SHUFHQWDJH�DQG�E��DGGLQJ�H�SHFWHG�
LQIODWLRQ��7KH�WDUJHW�DVVHW�DOORFDWLRQ�DQG�EHVW�HVWLPDWH�RI�DULWKPHWLF�UHDO�UDWHV�RI�UHW�UQ�IRU�HDFK�PDMRU�
DVVHW�FODVV�DUH�V�PPDUL�HG�LQ�WKH�IROOR�LQJ�WDEOH��

� �
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1RWH����� 2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV�/LDELOLW����9LUJLQLD�5HWLUHPHQW�6�VWHP�3ODQV���RQWLQ�HG��
�
/RQJ�7HUP�(�SHFWHG�5DWH�RI�5HW�UQ���RQWLQ�HG��
�

*UR�S�/LIH�,QV�UDQFH�DQG�+HDOWK�,QV�UDQFH�&UHGLW�3URJUDPV��&RQWLQ�HG��
�

� � � � � � :HLJKWHG�
� � � � �ULWKPHWLF� � �YHUDJH�
� � � � /RQJ�7HUP� � /RQJ�7HUP�
� � � � (�SHFWHG� � (�SHFWHG�
� � 7DUJHW� � 5DWH�RI� � 5DWH�RI�

�VVHW��ODVV��6WUDWHJ��� � �OORFDWLRQ� � 5HW�UQ� � 5HW�UQ�
�

� � � � �� � �
3�EOLF�(T�LW�� � ������� � ������� � ������
)L�HG�,QFRPH� � ������ � ������ � �����
&UHGLW�6WUDWHJLHV� � ������ � ������ � �����
5HDO�$VVHWV� � ������ � ������ � �����
3ULYDWH�(T�LW�� � ������ � ������ � �����
0$36���0�OWL�$VVHW�3�EOLF�6WUDWHJLHV�� ����� � ������ � �����
3,3���3ULYDWH�,QYHVWPHQW�3DUWQHUVKLS� � ����� � ������ � �����

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

,QIODWLRQ� �� � ������
� � � � �� � �

��(�SHFWHG�DULWKPHWLF�QRPLQDO�UHW�UQ� �� � ������

�
�� 7KH�DERYH�DOORFDWLRQ�SURYLGHV�IRU�D�RQH��HDU�UHW�UQ�RI��������+R�HYHU��RQH��HDU�UHW�UQV�GR�

QRW�WDNH�LQWR�DFFR�QW�WKH�YRODWLOLW��SUHVHQW�LQ�HDFK�RI�WKH�DVVHW�FODVVHV��,Q�VHWWLQJ�WKH�ORQJ�WHUP�
H�SHFWHG� UDWH�RI� UHW�UQ� IRU� WKH� V�VWHP�� VWRFKDVWLF�SURMHFWLRQV�DUH�HPSOR�HG� WR�PRGHO� I�W�UH�
UHW�UQV��QGHU�YDULR�V�HFRQRPLF�FRQGLWLRQV��7KH�UHV�OWV�SURYLGH�D�UDQJH�RI�UHW�UQV�RYHU�YDULR�V�
WLPH�SHULRGV�WKDW��OWLPDWHO��SURYLGH�D�PHGLDQ�UHW�UQ�RI��������LQFO�GLQJ�H�SHFWHG�LQIODWLRQ�RI�
�������2Q�2FWREHU� ���� ������ WKH�956� %RDUG� HOHFWHG� D� ORQJ�WHUP� UDWH� RI� �������KLFK� LV�
UR�JKO��DW�WKH���WK�SHUFHQWLOH�RI�H�SHFWHG�ORQJ�WHUP�UHV�OWV�RI�WKH�956�I�QG�DVVHW�DOORFDWLRQ�DW�
WKDW�WLPH��SURYLGLQJ�D�PHGLDQ�UHW�UQ�RI�������LQFO�GLQJ�LQIODWLRQ�RI��������

�
� �
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�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� 2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV�/LDELOLW����9LUJLQLD�5HWLUHPHQW�6�VWHP�3ODQV���RQWLQ�HG��
�
�LVFR�QW�5DWH�
�
7KH�GLVFR�QW�UDWH��VHG�WR�PHDV�UH�WKH�*/,�DQG�+,&�23(%�OLDELOLWLHV��DV��������7KH�SURMHFWLRQ�RI�FDVK�
IOR�V��VHG�WR�GHWHUPLQH�WKH�GLVFR�QW�UDWH�DVV�PHG�WKDW�6�VWHP�PHPEHU�FRQWULE�WLRQV��LOO�EH�PDGH�SHU�
WKH�956�*�LGDQFH�DQG�WKH�HPSOR�HU�FRQWULE�WLRQV��LOO�EH�PDGH�LQ�DFFRUGDQFH��LWK�WKH�956�I�QGLQJ�
SROLF��DW�UDWHV�HT�DO�WR�WKH�GLIIHUHQFH�EHW�HHQ�DFW�DULDOO��GHWHUPLQHG�FRQWULE�WLRQ�UDWHV�DGRSWHG�E��WKH�
956�%RDUG�RI�7U�VWHHV� DQG� WKH�PHPEHU� UDWH��7KUR�JK� WKH� ILVFDO��HDU�HQGLQJ� -�QH����������� WKH� UDWH�
FRQWULE�WHG�E��WKH�HPSOR�HU�IRU�WKH�23(%�OLDELOLWLHV��LOO�EH�V�EMHFW�WR�WKH�SRUWLRQ�RI�WKH�956�%RDUG�
FHUWLILHG�UDWHV� WKDW�DUH�I�QGHG�E�� WKH�9LUJLQLD�*HQHUDO�$VVHPEO���)URP�-�O����������RQ��SDUWLFLSDWLQJ�
HPSOR�HUV�DUH�DVV�PHG�WR�FRQWULE�WH������RI� WKH�DFW�DULDOO��GHWHUPLQHG�FRQWULE�WLRQ� UDWHV��%DVHG�RQ�
WKRVH�DVV�PSWLRQV�� WKH�23(%�SODQV�� ILG�FLDU��QHW� SRVLWLRQ��DV� SURMHFWHG� WR�EH� DYDLODEOH� WR�PDNH� DOO�
SURMHFWHG� I�W�UH� EHQHILW�SD�PHQWV� RI�F�UUHQW� DFWLYH� DQG� LQDFWLYH� HPSOR�HHV��7KHUHIRUH�� WKH� ORQJ�WHUP�
H�SHFWHG�UDWH�RI�UHW�UQ��DV�DSSOLHG�WR�DOO�SHULRGV�RI�SURMHFWHG�EHQHILW�SD�PHQWV�WR�GHWHUPLQH�WKH�WRWDO�
23(%�OLDELOLW���
�
6HQVLWLYLW��RI�WKH�1HW�23(%�/LDELOLW��WR��KDQJHV�LQ�WKH��LVFR�QW�5DWH�
�
7KH�IROOR�LQJ�SUHVHQWV�WKH�QHW�23(%�OLDELOLWLHV�RI�WKH�&R�QW��DQG�6FKRRO�%RDUG��DV��HOO� DV��KDW� WKH�
&R�QW��DQG�6FKRRO�%RDUG�V�QHW�23(%�OLDELOLWLHV��R�OG�EH�LI�LW��HUH�FDOF�ODWHG��VLQJ�D�GLVFR�QW�UDWH�WKDW�
LV�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�OR�HU���������RU�RQH�SHUFHQWDJH�SRLQW�KLJKHU���������WKDQ�WKH�F�UUHQW�GLVFR�QW�
UDWH��
�

� � � � ��UUHQW� � �
� � ������ � �LVFR�QW� � ������
� � �HFUHDVH� � 5DWH� � ,QFUHDVH�
� � �������� � �������� � ��������

�

� � � � � � � � � �
*/,�QHW�23(%�OLDELOLW�� � � � � � � � � �
%HGIRUG�&R�QW�� � �� ���������� � �� ���������� � �� ��������
6FKRRO�%RDUG���7HDFKHUV� � � ���������� � � ���������� � � ����������
6FKRRO�%RDUG���1RQSURIHVVLRQDO� � � �������� � � �������� � � ��������

� � � � � � � � � �
7HDFKHU�+,&�QHW�23(%�OLDELOLW��
� 6FKRRO�%RDUG���7HDFKHUV� � � ���������� � � ���������� � � ����������
� 6FKRRO�%RDUG���1RQSURIHVVLRQDO� � � �������� � � �������� � � ��������

�
23(%�3ODQ�)LG�FLDU��1HW�3RVLWLRQ�
�
,QIRUPDWLRQ�DER�W�WKH�YDULR�V�956�23(%�SODQ�ILG�FLDU��QHW�SRVLWLRQ�LV�DYDLODEOH�LQ�WKH�VHSDUDWHO��LVV�HG�
956����������DO��RPSUH�H�VL�H�)L�D�FLDO��HSRUW��$QQ�DO�5HSRUW���$�FRS��RI�WKH������956�$QQ�DO�
5HSRUW� PD�� EH� GR�QORDGHG� IURP� WKH� 956� �HEVLWH� DW� KWWS�������YDUHWLUH�RUJ�3GI�3�EOLFDWLRQV��
�����DQQ�DO�UHSRUW�SGI�� RU� E�� �ULWLQJ� WR� WKH� 6�VWHP�V� &KLHI� )LQDQFLDO� 2IILFHU� DW� 3�2�� %R�� ������
5LFKPRQG��9$���������������
�
�
�
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���

1RWH����� /DQGILOO��ORV�UH�DQG�3RVW�FORV�UH��RVWV�
�
3HUPLW�����
�
7KH�&R�QW��VWRSSHG�DFFHSWLQJ��DVWH�DW�LWV�ROG�ODQGILOO�VLWH��SHUPLW������RQ�2FWREHU����������,Q�DFFRUGDQFH�
�LWK�IHGHUDO� DQG�VWDWH� OD�V�� WKH�&R�QW��SODFHG�D�ILQDO�FRYHU�RQ� WKLV� VLWH�DQG��DV�UHT�LUHG� WR�SHUIRUP�
FHUWDLQ�PDLQWHQDQFH�DQG�PRQLWRULQJ�I�QFWLRQV�IRU�WHQ��HDUV�DIWHU�FORV�UH��7KH�VLWH��DV�FHUWLILHG�DV�FORVHG�
E��WKH�9LUJLQLD��HSDUWPHQW�RI�(QYLURQPHQWDO�4�DOLW����(4��RQ�-�O�����������7KH�F�P�ODWLYH�DPR�QW�RI�
HVWLPDWHG�SRVW�FORV�UH�FDUH�FRVWV�WR�GDWH�IRU�WKLV�VLWH��OHVV�DPR�QWV�H�SHQGHG�IRU�V�FK�FRVWV�WR�GDWH��WRWDOV�
�������������
�
7KH�SUHVHQFH�RI�FHUWDLQ�FRQWDPLQDQWV�LQ�WKH�JUR�QG�DWHU�H�WHQGV�WKH�PRQLWRULQJ�SHULRG�LQ�H�FHVV�RI�WKH�
LQLWLDO�UHT�LUHPHQW��7KH�HVWLPDWHG�OLDELOLW��LV�EDVHG�RQ�WKH��(4�FRQWLQ�LQJ�WR�DFFHSW�WKH�F�UUHQW�UHPHG��
HQDFWHG�DV�GLVF�VVHG�EHOR��DQG�GRF�PHQWHG�LQ�WKH�&RUUHFWLYH�$FWLRQ�3HUPLW�GDWHG�1RYHPEHU�����������
,I�JUR�QG�DWHU�FRQGLWLRQV�FKDQJH�VLJQLILFDQWO��SURPSWLQJ��(4�WR�UHT�LUH�D�FKDQJH�WR�WKH�F�UUHQW�UHPHG��
WKH� DFW�DO� FRVWV� �LOO� OLNHO�� LQFUHDVH�� $OVR�� DFW�DO� FRVWV� PD�� EH� KLJKHU� G�H� WR� LQIODWLRQ�� FKDQJHV� LQ�
WHFKQRORJ���FKDQJHV�LQ�UHJ�ODWLRQV��RU�RWKHU��QIRUHVHHQ�FLUF�PVWDQFHV��7KLV�DPR�QW�LV�LQFO�GHG�LQ�WKH�
ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV�RI�WKH�SULPDU��JRYHUQPHQW��
�
7KH� &R�QW��V� F�UUHQW� SODQ� RI� UHPHGLDWLRQ� FRQVLVWV� RI� H�LVWLQJ� HQJLQHHULQJ� DQG� LQVWLW�WLRQDO� FRQWUROV�
�FORV�UH��FDSSLQJ��DQG�VLWH�DFFHVV�UHVWULFWLRQ��FR�SOHG��LWK�JUR�QG�DWHU�UHPHGLDWLRQ�E��PRQLWRUHG�QDW�UDO�
DWWHQ�DWLRQ��7KLV�UHPHG��FRQVLVWV�RI�FRQG�FWLQJ�JUR�QG�DWHU�DQG�V�UIDFH��DWHU�PRQLWRULQJ�DW��HOOV�DQG�
VSULQJV�RQ�WKH�VLWH��,W�LV�WKH�RSLQLRQ�RI�WKH�&R�QW��DQG�LWV�H�WHUQDO�HQJLQHHU��EDVHG��SRQ�GDWD�REVHUYHG�WR�
GDWH��WKDW�G�ULQJ�WKH�QH�W�WHQ�������HDUV��WKH�JUR�QG�DWHU�FRQWDPLQDQWV��LOO�GHFUHDVH�WR�DQ�DFFHSWDEOH�
OHYHO�DQG�WKH�&R�QW���LOO�EH�UHOHDVHG�IURP�UHT�LUHPHQWV�RI�FRUUHFWLYH�DFWLRQ��DQG��LOO�SHWLWLRQ��(4�WR�
V�VSHQG�DOO�SRVW�FORV�UH�FDUH�DFWLYLWLHV�LQFO�GLQJ�JUR�QG�DWHU�DQG�JDV�PRQLWRULQJ��
�
3HUPLW������
�
7KH�&R�QW��V� DFWLYH� ODQGILOO� VLWH��SHUPLW�������EHJDQ�DFFHSWLQJ��DVWH�RQ�2FWREHU� ���������6WDWH�DQG�
IHGHUDO�OD�V�DQG�UHJ�ODWLRQV�UHT�LUH�WKH�&R�QW��WR�SODFH�D�ILQDO�FRYHU�RQ�WKLV�ODQGILOO�VLWH��KHQ�LW�VWRSV�
DFFHSWLQJ��DVWH�DQG�WR�SHUIRUP�FHUWDLQ�PDLQWHQDQFH�DQG�PRQLWRULQJ�I�QFWLRQV�IRU�WKLUW��������HDUV�DIWHU�
FORV�UH��$OWKR�JK�FORV�UH�DQG�SRVW�FORV�UH�FDUH�FRVWV��LOO�EH�SDLG�RQO��QHDU�RU�DIWHU� WKH�GDWH� WKDW� WKH�
ODQGILOO�VWRSV�DFFHSWLQJ��DVWH��WKH�&R�QW��UHSRUWV�D�SRUWLRQ�RI�WKHVH�FORV�UH�DQG�SRVW�FORV�UH�FDUH�FRVWV�
DV�DQ�RSHUDWLQJ�H�SHQVH�LQ�HDFK�SHULRG�EDVHG�RQ�ODQGILOO�FDSDFLW���VHG��DV�RI�HDFK�EDODQFH�VKHHW�GDWH��7KH�
�����������UHSRUWHG�DV�ODQGILOO�FORV�UH�DQG�SRVW�FORV�UH�FDUH�OLDELOLW��DV�RI�-�QH����������UHSUHVHQWV�WKH�
F�P�ODWLYH�DPR�QW�UHSRUWHG�WR�GDWH�EDVHG�RQ�WKH��VH�RI�DSSUR�LPDWHO��������RI�WKH�HVWLPDWHG�FDSDFLW��
RI�WKH�ODQGILOO��7KH�&R�QW���LOO�UHFRJQL�H�WKH�UHPDLQLQJ�HVWLPDWHG�FRVW�RI�FORV�UH�DQG�SRVW�FORV�UH�FDUH�
RI������������DV�WKH�UHPDLQLQJ�HVWLPDWHG�FDSDFLW��LV�ILOOHG��7KHVH�DPR�QWV�DUH�EDVHG�RQ��KDW�LW��R�OG�
FRVW�WR�SHUIRUP�DOO�FORV�UH�DQG�SRVW�FORV�UH�FDUH�LQ�������$FW�DO�FRVWV�PD��EH�KLJKHU�G�H�WR�LQIODWLRQ��
FKDQJHV�LQ�WHFKQRORJ���RU�FKDQJHV�LQ�UHJ�ODWLRQV��7KH�&R�QW��H�SHFWV�LWV�GLVSRVDO�DUHD�WR�UHDFK�FDSDFLW��
LQ�������
�
7KH�&R�QW���VHV�WKH�ILQDQFLDO�WHVW�PHWKRG�IRU�GHPRQVWUDWLQJ�DVV�UDQFH�IRU�SRVW�FORV�UH�FDUH��
�

�
�
�
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1RWH����� )�QG�%DODQFHV�
�
,Q�DFFRUGDQFH��LWK�*$6%�6WDWHPHQW�1R������)��G��DOD�FH��HSRUWL�J�D�G��R�HU�PH�WDO�)��G���SH�
�HIL�LWLR�V��WKH�&R�QW��FODVVLILHV�JRYHUQPHQWDO�I�QG�EDODQFHV�DV�IROOR�V��
�
•� 1RQVSHQGDEOH�I�QG�EDODQFH�LQFO�GHV�DPR�QWV� WKDW�FDQQRW�EH�VSHQW�EHFD�VH�WKH��DUH�HLWKHU�QRW�LQ�

VSHQGDEOH� IRUP� V�FK� DV� LQYHQWRULHV� DQG� SUHSDLGV� RU� WKH�� OHJDOO�� RU� FRQWUDFW�DOO�� UHT�LUHG� WR� EH�
PDLQWDLQHG�LQWDFW��

•� 5HVWULFWHG�I�QG�EDODQFH�LQFO�GHV�DPR�QWV�WKDW�KDYH�FRQVWUDLQWV�SODFHG�RQ�WKH��VH�E��H�WHUQDO�VR�UFHV�
V�FK�DV�FUHGLWRUV��JUDQWRUV��FRQWULE�WRUV��RU�OD�V�RU�UHJ�ODWLRQV�RI�RWKHU�JRYHUQPHQWV�RU�DUH�LPSRVHG�
E��OD��WKUR�JK�FRQVWLW�WLRQDO�SURYLVLRQV�RU�HQDEOLQJ�OHJLVODWLRQ��

•� �RPPLWWHG�I�QG�EDODQFH�LQFO�GHV�DPR�QWV�WKDW�FDQ�EH��VHG�RQO��IRU�WKH�VSHFLILF�S�USRVHV�S�UV�DQW�
WR�FRQVWUDLQWV�LPSRVHG�E��IRUPDO�DFWLRQ�RI�WKH�KLJKHVW�OHYHO�RI�GHFLVLRQ�PDNLQJ�D�WKRULW����WKH�%RDUG��
)RUPDO� %RDUG� DFWLRQ� LQFO�GHV� WKH� DQQ�DO� DGRSWLRQ� RI� WKH� &R�QW��V� %�GJHW� DQG� $SSURSULDWLRQ�
5HVRO�WLRQV��E�GJHW�DPHQGPHQWV�DSSURSULDWLQJ�I�QGV�DQG�UHVR�UFHV��DQG�E�GJHW�DPHQGPHQWV�WR�FDUU��
IRU�DUG�DSSURSULDWLRQV�WKDW��HUH��QH�SHQGHG�DW�ILVFDO��HDU�HQG��

•� �VVLJQHG�I�QG�EDODQFH�LQFO�GHV�DPR�QWV�WKDW�DUH�FRQVWUDLQHG�E��WKH�JRYHUQPHQW�V�LQWHQW�WR�EH��VHG�
IRU�VSHFLILF�S�USRVHV�E�W�DUH�QHLWKHU�UHVWULFWHG�QRU�FRPPLWWHG��)�QG�EDODQFH�PD��EH�DVVLJQHG�HLWKHU�
WKUR�JK�WKH�HQF�PEUDQFH�SURFHVV�DV�D� UHV�OW�RI�QRUPDO�S�UFKDVLQJ�DFWLYLW��RU� E��WKH�%RDUG�RU�DQ�
RIILFLDO�GHOHJDWHG�WKDW�D�WKRULW���

•� 8QDVVLJQHG�I�QG�EDODQFH�LV�WKH�SRVLWLYH�I�QG�EDODQFH��LWKLQ�WKH�*HQHUDO�)�QG��KLFK�KDV�QRW�EHHQ�
FODVVLILHG�DV�5HVWULFWHG��&RPPLWWHG��RU�$VVLJQHG�DQG�QHJDWLYH�I�QG�EDODQFHV�LQ�RWKHU�JRYHUQPHQWDO�
I�QGV��

�
7KH�&R�QW��FRQVLGHUV�UHVWULFWHG�I�QG�EDODQFH�WR�EH�VSHQW��KHQ�DQ�H�SHQGLW�UH�LV�LQF�UUHG�IRU�S�USRVHV�
IRU��KLFK�UHVWULFWHG�DQG��QUHVWULFWHG�I�QG�EDODQFH�DUH�DYDLODEOH��QOHVV�SURKLELWHG�E��OHJDO�GRF�PHQWV�RI�
FRQWUDFWV��:KHQ�DQ�H�SHQGLW�UH�LV�LQF�UUHG�IRU�S�USRVHV�IRU��KLFK�FRPPLWWHG��DVVLJQHG��RU��QDVVLJQHG�
DPR�QWV�DUH�DYDLODEOH��WKH�&R�QW��FRQVLGHUV�FRPPLWWHG�I�QG�EDODQFH�WR�EH�VSHQW�ILUVW��WKHQ�DVVLJQHG�I�QG�
EDODQFH��DQG�ODVWO���QDVVLJQHG�I�QG�EDODQFH��
�
� �
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�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� )�QG�%DODQFHV���RQWLQ�HG��
�
7KH� *HQHUDO� )�QG� UHVHUYH� WDUJHW� LV� ���� RI� WKH� QH�W� ILVFDO� �HDU�V� *HQHUDO� )�QG� UHF�UULQJ� RSHUDWLQJ�
H�SHQGLW�UHV��7R�GHWHUPLQH�LI�WKH�WDUJHW�KDV�EHHQ�PHW��WKH��QDVVLJQHG�I�QG�EDODQFH�LV�FRPSDUHG��LWK�WKH�
DQQ�DO�DSSURSULDWLRQV�E�GJHW��
�
$�VFKHG�OH�RI�WKH�&R�QW��I�QG�EDODQFHV�LV�RQ�WKH�IROOR�LQJ�SDJH��
�

� � *HQHUDO� � 6FKRRO�
� � )�QG� � %RDUG�

�

� � � � � � �
1RQVSHQGDEOH�� � � � � � �
� 3UHSDLGV� � �� �������� � �� ��������
� ,QYHQWRULHV� � � ������� � � ��������
� � � � � � �
� � � � 7RWDO�QRQVSHQGDEOH� � � �������� � � ��������
� � � � � � �
5HVWULFWHG�IRU�� � � � � � �
� 3�EOLF�VDIHW�� � � ���������� � � ������
� 2WKHU�S�USRVHV� � � ���������� � � ������
� � � � � � �
� � � � 7RWDO�UHVWULFWHG� � � ���������� � � ������
� � � � � � �
�RPPLWWHG�WR�� � � � � � �
� 3�EOLF��RUNV� � � �������� � � ������
� +HDOWK�VHOI�LQV�UDQFH� � � ������ � � ����������
� &RPP�QLW��GHYHORSPHQW� � � ���������� � � ������
� &DSLWDO�SURMHFWV� � � ����������� � � ����������
� � � � � � �
� � � � 7RWDO�FRPPLWWHG� � � ����������� � � ����������
� � � � � � �
�VVLJQHG�WR�� � � � � � �
� -�GLFLDO�DGPLQLVWUDWLRQ� � � ������� � � ������
� 3�EOLF�VDIHW�� � � ���������� � � ������
� +HDOWK�DQG��HOIDUH� � � ������� � � ������
� (G�FDWLRQ� � � ������� � � �
� (G�FDWLRQ�Q�WULWLRQ� � � ������ � � ����������
� (G�FDWLRQ�WH�WERRNV� � � ������ � � ����������
� (G�FDWLRQ�PDLQWHQDQFH�SURMHFWV� � � ������ � � ����������
� (G�FDWLRQ�FDSLWDO�SURMHFWV� � � ������ � � ��������
� 6FKRRO�DFWLYLW��I�QG� � � ������ � � ����������
� )�QGLQJ�RI�V�EVHT�HQW��HDU�E�GJHW� � � ����������� � � ������
� 6�EVHT�HQW��HDU�DSSURSULDWLRQ�RI�I�QG�EDODQFH� � � �������� � � ������
� (QF�PEUDQFHV� � � �������� � � ������
� � � � � � �
� � � � 7RWDO�DVVLJQHG� � � ����������� � � �����������
� � � � � � �
8QDVVLJQHG� � � ����������� � � ������
� � � � � � �
� � � � 7RWDO�I�QG�EDODQFHV� � �� ����������� � �� �����������

� �
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-�QH����������
�
�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� 5LVN�0DQDJHPHQW�
�
7KH�ULVN�PDQDJHPHQW�SURJUDPV�RI�WKH�&R�QW��DQG�6FKRRO�%RDUG�DUH�DV�IROOR�V��
�
:RUNHU�V��RPSHQVDWLRQ�
�
:RUNHU�V� &RPSHQVDWLRQ� ,QV�UDQFH� LV� SURYLGHG� WKUR�JK� 9D&RUS� IRU� ERWK� WKH�&R�QW�� DQG� WKH� 6FKRRO�
�LYLVLRQ��%HQHILWV�DUH� WKRVH� DIIRUGHG� WKUR�JK� WKH�&RPPRQ�HDOWK� RI�9LUJLQLD�DV� R�WOLQHG� LQ��RGH�RI�
9LUJL�LD� ����������� 3UHPL�PV� DUH� EDVHG� RQ� FRYHUHG� SD�UROO�� MRE� UDWHV�� DQG� FODLPV� H�SHULHQFH�� 7RWDO�
SUHPL�PV�SDLG�IRU�WKH�F�UUHQW��HDU��HUH����������DQG����������IRU�WKH�&R�QW��DQG�6FKRRO��LYLVLRQ��
UHVSHFWLYHO���
�
*HQHUDO�/LDELOLW��DQG�2WKHU�
�
7KH�&R�QW��SURYLGHV�JHQHUDO�OLDELOLW��DQG�RWKHU�LQV�UDQFH�WKUR�JK�9D&RUS��*HQHUDO�OLDELOLW��DQG�E�VLQHVV�
D�WRPRELOH�KDYH�D������������OLPLW��%RLOHU�DQG�PDFKLQHU��LQV�UDQFH�KDV�D��������������OLPLW�DQG�DOO�
RWKHU�SURSHUW��LQV�UDQFH�LV�FRYHUHG�DV�SHU�WKH�VWDWHPHQW�RI�YDO�HV��)�UWKHUPRUH��S�EOLF�RIILFLDOV��OLDELOLW��
LQV�UDQFH�KDV�D������������OLPLW�DQG�OLQH�RI�G�W��FRYHUDJH�LV�SURYLGHG�S�UV�DQW�WR��RGH�RI�9LUJL�LD������
�����7RWDO�SUHPL�PV�IRU�WKH�F�UUHQW�ILVFDO��HDU��HUH�����������
�
7KH� %HGIRUG� &R�QW�� 1�UVLQJ� +RPH� KDV� D� VHSDUDWH� SROLF�� IRU� JHQHUDO� OLDELOLW�� LQV�UDQFH� WKUR�JK�
*�LGH2QH�0�W�DO�,QV�UDQFH��7KH�SROLF��OLPLW�LV�������������7RWDO�SUHPL�PV�IRU�WKH�F�UUHQW�ILVFDO��HDU�
�HUH� ��������� 2WKHU� 1�UVLQJ� +RPH� LQV�UDQFH� �L�H��� �RUNHU�V� FRPSHQVDWLRQ�� E�VLQHVV� D�WR�� HWF��� LV�
LQFO�GHG�LQ�WKH�9D&RUS�SROLF��DQG�SUHPL�PV�QRWHG�LQ�WKH�SUHFHGLQJ�SDUDJUDSK���
�
7KH�6FKRRO��LYLVLRQ�SURYLGHV�JHQHUDO�OLDELOLW��DQG�RWKHU�LQV�UDQFH�WKUR�JK�9D&RUS��*HQHUDO�OLDELOLW��DQG�
E�VLQHVV�D�WRPRELOH�KDYH�D������������OLPLW��%RLOHU�DQG�PDFKLQHU��LQV�UDQFH�KDV�D�������������OLPLW�
DQG�SURSHUW��LQV�UDQFH�LV�FRYHUHG�DV�SHU�WKH�VWDWHPHQW�RI�YDO�HV��7RWDO�SUHPL�PV�IRU�WKH�F�UUHQW�ILVFDO�
�HDU��HUH�����������
�
�HDOWK��DUH�
�
7KH� &R�QW�� FDUULHG� FRPPHUFLDO� LQV�UDQFH� IRU� HPSOR�HH� KHDOWK� LQV�UDQFH� SODQV� IRU� WKH� �HDU� HQGHG��
-�QH�����������

�
7KH� 6FKRRO� %RDUG�V� SURIHVVLRQDOO�� DGPLQLVWHUHG� VHOI�LQV�UHG� KHDOWK� SURJUDP� SURYLGHV� KHDOWKFDUH�
FRYHUDJH�IRU�HPSOR�HHV��UHWLUHHV��DQG�WKHLU�GHSHQGHQWV��5LVN�PDQDJHPHQW�DFWLYLWLHV�DUH�DFFR�QWHG�IRU�LQ�
WKH�6FKRRO�2SHUDWLQJ�)�QG��0RQWKO��SUHPL�PV�DUH�EDVHG��SRQ�HVWLPDWHV�IURP�WKH�6FKRRO�%RDUG�V�EHQHILW�
FRQV�OWDQW�WKDW�VKR�OG�FRYHU�DGPLQLVWUDWLYH�H�SHQVHV��VWRS�ORVV�LQV�UDQFH�SUHPL�PV��DQG�FODLPV��$�VWRS�
ORVV� LQV�UDQFH� FRQWUDFW� H�HF�WHG� �LWK� DQ� LQV�UDQFH� FDUULHU� FRYHUV� FODLPV� LQ� H�FHVV� RI� ��������� SHU�
FRYHUHG�LQGLYLG�DO�SHU�FRQWUDFW��HDU��)RU�WKH��HDU�HQGHG�-�QH�����WRWDO�FODLPV�H�SHQVH��DV�������������
$GPLQLVWUDWLYH�IHHV�DQG�VWRS�ORVV�SUHPL�PV�IRU�WKH��HDU�HQGHG�-�QH����WRWDOHG�������������(VWLPDWHG�
LQF�UUHG�E�W�QRW�UHSRUWHG��,%15��FODLPV�DW�-�QH����EDVHG�RQ�SULRU�H�SHULHQFH�WRWDOHG�����������&KDQJHV�
LQ�WKH�EDODQFH�RI�FODLPV�SD�DEOH�OLDELOLW��G�ULQJ�WKH�SDVW��HDU�DUH�IROOR�V��
� �
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-�QH����������
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�&RQWLQ�HG��
���

1RWH����� 5LVN�0DQDJHPHQW���RQWLQ�HG��
�
�HDOWK��DUH���RQWLQ�HG��
�

� � �HDOWK�
,QV�UDQFH�

�

� � � �
8QSDLG�FODLPV�DW�-�O���� � �� ��������
,QF�UUHG�FODLPV��LQFO�GLQJ�,%15�DQG�FKDQJHV�LQ�HVWLPDWHV�� � � ����������
&ODLP�SD�PHQWV� � � ������������
� � � �
8QSDLG�FODLPV�DW�-�QH���� � �� ��������

�
1RWH������5HODWHG�2UJDQL�DWLRQV��-RLQWO��*RYHUQHG�2UJDQL�DWLRQV��DQG�-RLQW�9HQW�UHV�

�
7KH�IROOR�LQJ�RUJDQL�DWLRQV�DUH�H�FO�GHG�IURP�WKH�DFFRPSDQ�LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
5HODWHG�2UJDQL�DWLRQV��
�
�HGIRUG��HJLR�DO�:DWHU���W�RULW�����:���
�
7KH�%5:$��IRUPHUO��WKH�%HGIRUG�&R�QW��3�EOLF�6HUYLFH�$�WKRULW����DV�FUHDWHG�S�UV�DQW�WR�WKH�:DWHU�DQG�
6H�HU�$�WKRULWLHV�$FW�&KDSWHU�����7LWOH�������RGH�RI�9LUJL�LD�RI�������DV�DPHQGHG��DQG�LQ�DFFRUGDQFH��LWK�
WKH�5HYHUVLRQ�$JUHHPHQW�H�HF�WHG�LQ�$�J�VW������EHW�HHQ�WKH�%HGIRUG�&R�QW��%RDUG�RI�6�SHUYLVRUV�DQG�
WKH�%HGIRUG�&LW��&R�QFLO��7KH�%5:$�RSHUDWHV�RQ�D�%RDUG�$GPLQLVWUDWRU�IRUP�RI�JRYHUQPHQW��,WV�%RDUG�
FRQVLVWV�RI�D�FKDLUPDQ�DQG�VL��RWKHU�ERDUG�PHPEHUV��
�
7KH�%5:$� VHUYHV� WKH��DWHU�DQG� VH�HU�QHHGV�RI� WKH� 6PLWK�0R�QWDLQ�/DNH�� )RUHVW��1H��/RQGRQ��DQG�
%RRQVERUR�DUHDV�RI�WKH�&R�QW��DV��HOO�DV�WKH�7R�Q�RI�%HGIRUG��7KH�&R�QW��FRQWULE�WHV�I�QGLQJ�DQQ�DOO��
WR�WKH�%5:$�WR�DVVLVW�LQ�WKH�SD�PHQW�RI�GHEW�VHUYLFH�IRU��DWHU�DQG�VH�HU�OLQHV�DQG�SODQW�H�SDQVLRQ��
�
-RLQWO��*RYHUQHG�2UJDQL�DWLRQV��
�
�RUL�R���H�D�LRUDO��HDOW��������
�
7KH�&R�QW���LQ�FRQM�QFWLRQ��LWK�WKH�&R�QWLHV�RI�$PKHUVW��$SSRPDWWR���DQG�&DPSEHOO��DQG�WKH�&LW��RI�
/�QFKE�UJ��SDUWLFLSDWHV�LQ�+%+���KRVH�ERDUG�LV�FRPSRVHG�RI�W�R�PHPEHUV�IURP�HDFK�RI�WKH�SDUWLFLSDWLQJ�
ORFDOLWLHV��7KH�&R�QW��FRQWULE�WHG����������IRU�RSHUDWLRQV�WR�+%+�IRU��������
�
�O�H��LGJH��HJLR�DO�-DLO���W�RULW������-���
�
7KH�&R�QW���LQ�FRQM�QFWLRQ��LWK�WKH�&R�QWLHV�RI�$PKHUVW��$SSRPDWWR���&DPSEHOO��DQG�+DOLID���DQG�WKH�
&LW��RI�/�QFKE�UJ��SDUWLFLSDWHV�LQ�WKH�%55-$��(DFK�PHPEHU�M�ULVGLFWLRQ�SD�V�D�SHU�GLHP�FKDUJH�IRU�HDFK�
GD��WKDW�RQH�RI�LWV�SULVRQHUV�LV�DW�DQ��UHJLRQDO�MDLO�IDFLOLW���,Q�DFFRUGDQFH��LWK�WKH�VHUYLFH�DJUHHPHQW��WKH�
$�WKRULW��KDV�GLYLGHG�WKH�SHU�GLHP�FKDUJH�LQWR�RSHUDWLQJ�DQG�GHEW�VHUYLFH�FRPSRQHQWV��7KH�SHU�GLHP�
FKDUJH�LV�EDVHG��SRQ�DQ�DVV�PHG�Q�PEHU�RI�SULVRQHU�GD�V��DQG�LV�V�EMHFW�WR�DGM�VWPHQW�DW�WKH�HQG�RI�HDFK�
ILVFDO��HDU��
� �
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�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH������5HODWHG�2UJDQL�DWLRQV��-RLQWO��*RYHUQHG�2UJDQL�DWLRQV��DQG�-RLQW�9HQW�UHV���RQWLQ�HG��
�
-RLQW�9HQW�UHV��
�
�HJLR��������DGLR��RPP��LFDWLR�V��RDUG�
�
7KH�&R�QW���DORQJ��LWK�WKH�&R�QW��RI�$PKHUVW�DQG�&LW��RI�/�QFKE�UJ��LV�D�SDUWLFLSDQW�LQ�WKH�GHYHORSPHQW�
DQG�RSHUDWLRQ�RI�D�UHJLRQDO�UDGLR�FRPP�QLFDWLRQ�V�VWHP��WKH�5HJLRQ������5DGLR�&RPP�QLFDWLRQV�%RDUG�
�WKH��%RDUG����(DFK�SDUWLFLSDQW�DJUHHG�WR�FRQWULE�WH�LWV�SUR�UDWD�VKDUH�IRU�DQQ�DO�FDSLWDO�DQG�RSHUDWLRQDO�
FRVWV��DV��HOO�DV�DQ��DQQ�DO�GHILFLW��7KH�%RDUG�LVV�HG�GHEW�RI�������PLOOLRQ�LQ�0D�������IRU�WKH��SJUDGH�
DQG�UHSODFHPHQW�RI�WKH�H�LVWLQJ�V�VWHP��(DFK�SDUWLFLSDQW�DJUHHG�WR�FRQWULE�WH�LWV�SUR�UDWD�VKDUH�WR�DUGV�
GHEW�VHUYLFH�SD�PHQWV�RI�WKH�%RDUG��7KH�&R�QW��V�VKDUH��LOO�EH���������DQG�DQQ�DO�FRQWULE�WLRQV�IRU�
GHEW�VHUYLFH��LOO�DSSUR�LPDWH����������WKUR�JK�0D��������6KR�OG�WKH�%RDUG�IDLO�WR�PDNH�WKH�GHEW�VHUYLFH�
SD�PHQWV��WKH�PHPEHU�M�ULVGLFWLRQV�KDYH�D�PRUDO�QRQ�ELQGLQJ�REOLJDWLRQ�WR�SD��WKH�GHEW�VHUYLFH����ULQJ�
ILVFDO��HDU�������WKH�&R�QW��SDLG�WKH�%RDUG����������IRU�GHEW�VHUYLFH�DQG����������IRU�RWKHU�RSHUDWLRQDO�
FRVWV��
�
�UL��R��W���DNH��GPL�LVWUDWL�H��RPPLVVLR���������
�
7KH�&R�QW��� LQ� FRQM�QFWLRQ��LWK� WKH�&R�QWLHV� RI� )UDQNOLQ� DQG� 3LWWV�OYDQLD�� FUHDWHG� 7/$&���KLFK� LV�
FRPSRVHG�RI�DQ�HLJKW�PHPEHU�ERDUG�RI�GLUHFWRUV�DSSRLQWHG�E��WKH�SDUWLFLSDWLQJ� ORFDOLWLHV�WR�FDUU��R�W�
ODNH�SODQQLQJ�G�WLHV�DV�PD��EH�DVVLJQHG�E��WKH�UHVSHFWLYH�%RDUGV�RI�6�SHUYLVRUV��6�FK�G�WLHV�PD��LQFO�GH��
E�W�DUH�QRW�OLPLWHG�WR��QDYLJDWLRQ�PDUNHU�LVV�HV��GHEULV�FOHDQ�S��DQG�FRRUGLQDWLRQ��LWK�$PHULFDQ�(OHFWULF�
3R�HU�RQ�ODNH�UHODWHG�LVV�HV��7KH�&R�QW��LV�UHVSRQVLEOH�IRU�DQQ�DO�FRQWULE�WLRQV�WR�7/$&���KLFK�HT�DOHG�
��������IRU�������6HSDUDWH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�IRU�7/$&�DUH�QRW�DYDLODEOH���

�
1RWH�������RPPLWPHQWV�DQG��RQWLQJHQFLHV�

�
/LWLJDWLRQ�
�
7KH�&R�QW��DQG�6FKRRO�%RDUG��LQ�WKH�QRUPDO�FR�UVH�RI�FRQG�FWLQJ�DIIDLUV��DUH�HDFK�LQYROYHG�LQ�YDULR�V�
FODLPV��M�GJPHQWV��DQG�OLWLJDWLRQ��2IILFLDOV�HVWLPDWH�WKDW�DQ���OWLPDWH�OLDELOLW��QRW�FRYHUHG�E��LQV�UDQFH�
�LOO�KDYH�DQ�LPPDWHULDO�HIIHFW�RQ�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ��
�
6SHFLDO�S�USRVH�JUDQWV�
�
6SHFLDO�S�USRVH� JUDQWV� DUH� V�EMHFW� WR� D�GLW� WR� GHWHUPLQH�FRPSOLDQFH��LWK� WKHLU� UHT�LUHPHQWV��&R�QW��
RIILFLDOV�EHOLHYH�WKDW�LI�DQ��UHI�QGV�DUH�UHT�LUHG��WKH���LOO�EH�LPPDWHULDO��
�

� �
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�

�&RQWLQ�HG��
���

1RWH������7D��,QFHQWLYHV�
�
7KH�&R�QW��DQG�(�$�KDYH�SHUIRUPDQFH�EDVHG�WD��LQFHQWLYH�DJUHHPHQWV��LWK�WKUHH�ORFDO�E�VLQHVVHV��7KH�
DJUHHPHQWV�SURYLGH�IRU�D�SDUWLDO�UHI�QG�RI�0DFKLQHU��DQG�7RROV�WD��SDLG�IRU�ILYH��HDUV��7KH�UHI�QG�LV�
EDVHG�RQ�WKH�SHUIRUPDQFH�DJUHHPHQW�LQYHVWPHQW�RI�E�VLQHVV�PDFKLQHU��DQG�WRROV��7KH�UHI�QG�SHUFHQWDJH�
VWHSV�GR�Q�E�����SHUFHQW�G�ULQJ�HDFK��HDU�RI�WKH�SHUIRUPDQFH�DJUHHPHQW��VHH�VFKHG�OH�EHOR����
�

�HDU��� � ����
�HDU��� � �� �
�HDU��� � �� �
�HDU��� � �� �
�HDU��� � �� �

�
��ULQJ�ILVFDO��HDU�������WKHUH��HUH�QR�DPR�QWV� UHI�QGHG�WR�E�VLQHVVHV� LQ�DFFRUGDQFH��LWK� WKH�DERYH�
PHQWLRQHG�DJUHHPHQWV��
�

1RWH������2WKHU�0DWWHUV�
�

2Q�-�O�����������WKH�&LW��RI�%HGIRUG��9LUJLQLD�UHYHUWHG�WR�7R�Q�VWDW�V��7KH�UHYHUVLRQ�DJUHHPHQW�SURYLGHG�
IRU�FHUWDLQ� FDSLWDO� DVVHWV��LWK� D�YDO�H� RI������������ WR�EH� WUDQVIHUUHG� WR� WKH�&R�QW�� IURP� WKH�7R�Q��
LQFO�GLQJ� WKH�/LEUDU��DQG�DQ� HOHPHQWDU�� VFKRRO����H� WR� WKH� UHYHUVLRQ�� WKH� 6FKRRO�%RDUG� UHFHLYHV� DQ�
LQFUHDVH�LQ�VWDWH�HG�FDWLRQ�I�QGLQJ�IRU�����HDUV��,Q�FRQVLGHUDWLRQ�IRU�WKH�DVVHWV�UHFHLYHG�IURP�WKH�7R�Q��
WKH�&R�QW��DJUHHG�WR�SD��WKH�7R�Q����������DQQ�DOO��IRU�D�SHULRG�RI�����HDUV��)RU�DQ���HDU�LQ��KLFK�WKH�
DGGLWLRQDO� VWDWH� HG�FDWLRQ� I�QGLQJ� H�FHHGV� ���PLOOLRQ�� WKH� &R�QW�� �LOO� SD�� WKH� 7R�Q� DQ� DGGLWLRQDO�
����������)RU�DQ���HDU�LQ��KLFK�WKH�DGGLWLRQDO�VWDWH�HG�FDWLRQ�I�QGLQJ�LV�OHVV�WKDQ����PLOOLRQ��WKH�SD�PHQW�
WR� WKH�7R�Q��LOO�EH� UHG�FHG� E�� D� IRUP�OD� GHVFULEHG� LQ� WKH� UHYHUVLRQ� DJUHHPHQW��)RU� WKH� �HDU� HQGHG��
-�QH�����������WKH�&R�QW��SDLG�WKH�7R�Q������������KLFK��DV�WKH�7R�Q�V�VKDUH�RI�DGGLWLRQDO�I�QGLQJ�
IRU�WKH��HDU���

�
1RWH�������GRSWLRQ�RI�1H��6WDQGDUG�

�
(IIHFWLYH�-�O�����������WKH�&R�QW��DQG�6FKRROV�DGRSWHG�*RYHUQPHQW�$FFR�QWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG��*$6%��
6WDWHPHQW�1R������6�EVFULSWLRQ�EDVHG� ,QIRUPDWLRQ�7HFKQRORJ��$UUDQJHPHQWV� �6%,7$V���7KH� IROOR�LQJ�
GLVF�VVLRQV�SURYLGH�WKH�&R�QW��DQG�6FKRROV��DFFR�QWLQJ�SROLF��UHJDUGLQJ�OHDVH�DJUHHPHQWV��
�
��ULQJ�WKH��HDU�RI�LPSOHPHQWDWLRQ�RI�*$6%�1R������6%,7$V�KDYH�EHHQ�UHFRJQL�HG�DQG�PHDV�UHG��VLQJ��
WKH� IDFWV� DQG� FLUF�PVWDQFHV� WKDW� H�LVWHG� DW� WKH� EHJLQQLQJ� RI� WKH� �HDU� RI� LPSOHPHQWDWLRQ� �L�H��� DV� RI��
-�O������������7KH�&R�QW��DQG�6FKRROV��6%,7$V�LQ�SODFH�DW�WKH�LPSOHPHQWDWLRQ�GDWH�KDG�QR�SUHSD�PHQWV�
�SD�PHQWV�PDGH�DW�RU�EHIRUH�WKH�FRPPHQFHPHQW�RI�WKH�6%,7$��DQG�FRQWDLQHG�QR�LQFHQWLYHV��DV�V�FK��WKH�
V�EVFULSWLRQ� OLDELOLW��KDV�EHHQ� UHFRJQL�HG� DQG�PHDV�UHG�DW� WKH� VDPH�DPR�QW� DV� WKH� UHODWHG� ULJKW�RI��VH�
V�EVFULSWLRQ�DVVHW�DV�RI�WKH�LPSOHPHQWDWLRQ�GDWH��-�O������������7KHUHIRUH��QR�UHVWDWHPHQW�RI�SULRU��HDU�QHW�
SRVLWLRQ��DV�QHFHVVDU���
�
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1RWH����� 3ULRU�3HULRG�5HVWDWHPHQW�
�
��ULQJ�������WKH�%HGIRUG�&R�QW��(FRQRPLF��HYHORSPHQW�$�WKRULW���WKH��$�WKRULW����LPSOHPHQWHG�D�
QH�� ILQDQFLDO� V�VWHP�� ��ULQJ� WKH� GDWD� FRQYHUVLRQ�� WKHUH� �DV� DQ� HUURU� LQ� WKH� DQQ�DO� GHSUHFLDWLRQ�
FDOF�ODWLRQ� �KLFK� DIIHFWHG� ILVFDO� �HDUV� ����� DQG� ������ 7KH� $�WKRULW�� KDV� UHFRUGHG� D� SULRU� SHULRG�
DGM�VWPHQW�WR�FRUUHFW�WKH�DQQ�DO�GHSUHFLDWLRQ��7KH�IROOR�LQJ�LV�D�V�PPDU��RI�WKH�UHVWDWHPHQW�WR�EHJLQQLQJ�
QHW�SRVLWLRQ���
�

1HW�SRVLWLRQ��-�O�����������DV�SUHYLR�VO��UHSRUWHG� � �� �����������
&RUUHFWLRQ�RI�DQQ�DO�GHSUHFLDWLRQ� � � ��������
� � � �
1HW�SRVLWLRQ��-�O�����������DV�UHVWDWHG� � �� �����������

�
1RWH����� 1H���FFR�QWLQJ�6WDQGDUGV�
�

7KH�*$6%�KDV�LVV�HG�WKH�IROOR�LQJ�6WDWHPHQWV��KLFK�DUH�QRW��HW�HIIHFWLYH��7KH�HIIHFWLYH�GDWHV�EHOR��
DUH��SGDWHG�EDVHG�RQ�6WDWHPHQW�1R�������RVWSR�HPH�W�RI�W�H�(IIHFWL�H��DWHV�RI��HUWDL����W�RULWDWL�H�
��LGD�FH�G�H�WR�WKH�&29,�����SDQGHPLF��
�
,Q�$SULO�������WKH�*$6%�LVV�HG�6WDWHPHQW�1R������2P�LE�V�������7KH�REMHFWLYHV�RI�WKLV�6WDWHPHQW�DUH�
WR� HQKDQFH� FRPSDUDELOLW�� LQ� DFFR�QWLQJ� DQG� ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ� DQG� WR� LPSURYH� WKH� FRQVLVWHQF�� RI�
D�WKRULWDWLYH�OLWHUDW�UH�E��DGGUHVVLQJ�����SUDFWLFH�LVV�HV�WKDW�KDYH�EHHQ�LGHQWLILHG�G�ULQJ�LPSOHPHQWDWLRQ�
DQG�DSSOLFDWLRQ�RI� FHUWDLQ�*$6%�6WDWHPHQWV� DQG� ���� DFFR�QWLQJ� DQG� ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ� IRU� ILQDQFLDO�
J�DUDQWHHV�� 7KH� UHT�LUHPHQWV� UHODWHG� WR� H�WHQVLRQ� RI� WKH� �VH� RI� /,%25�� DFFR�QWLQJ� IRU� 61$3�
GLVWULE�WLRQV�� GLVFORV�UHV� RI� QRQPRQHWDU�� WUDQVDFWLRQV�� SOHGJHV� RI� I�W�UH� UHYHQ�HV� E�� SOHGJLQJ�
JRYHUQPHQWV��FODULILFDWLRQ�RI�FHUWDLQ�SURYLVLRQV�LQ�6WDWHPHQW�����DV�DPHQGHG��DQG�WHUPLQRORJ���SGDWHV�
UHODWHG�WR�6WDWHPHQW����DQG�6WDWHPHQW����DUH�HIIHFWLYH��SRQ�LVV�DQFH��7KH�UHT�LUHPHQWV�UHODWHG�WR�OHDVHV��
333V��DQG�6%,7$V�DUH�HIIHFWLYH�IRU�ILVFDO��HDUV�EHJLQQLQJ�DIWHU�-�QH�����������DQG�DOO�UHSRUWLQJ�SHULRGV�
WKHUHDIWHU�� 7KH� UHT�LUHPHQWV� UHODWHG� WR� ILQDQFLDO� J�DUDQWHHV� DQG� WKH� FODVVLILFDWLRQ� DQG� UHSRUWLQJ� RI�
GHULYDWLYH� LQVWU�PHQWV��LWKLQ� WKH� VFRSH�RI� 6WDWHPHQW���� DUH� HIIHFWLYH� IRU� ILVFDO��HDUV� EHJLQQLQJ�DIWHU��
-�QH�����������DQG�DOO�UHSRUWLQJ�SHULRGV�WKHUHDIWHU��
�
,Q�-�QH�������WKH�*$6%�LVV�HG�6WDWHPHQW�1R��������FFR��WL�J���D�JHV�D�G�(UURU��RUUHFWLR�V��7KLV�
6WDWHPHQW�UHT�LUHV�GLVFORV�UH�LQ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�GHVFULSWLYH�LQIRUPDWLRQ�DER�W�DFFR�QWLQJ�
FKDQJHV�DQG�HUURU�FRUUHFWLRQV��V�FK�DV�WKHLU�QDW�UH��,Q�DGGLWLRQ��LQIRUPDWLRQ�DER�W�WKH�T�DQWLWDWLYH�HIIHFWV�
RQ�EHJLQQLQJ�EDODQFHV�RI�HDFK�DFFR�QWLQJ�FKDQJH�DQG�HUURU�FRUUHFWLRQ�VKR�OG�EH�GLVFORVHG�E��UHSRUWLQJ�
�QLW�LQ�D�WDE�ODU�IRUPDW�WR�UHFRQFLOH�EHJLQQLQJ�EDODQFHV�DV�SUHYLR�VO��UHSRUWHG�WR�EHJLQQLQJ�EDODQFHV�DV�
UHVWDWHG��7KH�UHT�LUHPHQWV�RI�WKLV�6WDWHPHQW�DUH�HIIHFWLYH�IRU�DFFR�QWLQJ�FKDQJHV�DQG�HUURU�FRUUHFWLRQV�
PDGH�LQ�ILVFDO��HDUV�EHJLQQLQJ�DIWHU�-�QH�����������DQG�DOO�UHSRUWLQJ�SHULRGV�WKHUHDIWHU��(DUOLHU�DSSOLFDWLRQ�
LV�HQFR�UDJHG��
�
,Q�-�QH�������WKH�*$6%�LVV�HG�6WDWHPHQW�1R��������RPSH�VDWHG��EVH�FHV��7KLV�VWDWHPHQW��SGDWHV�WKH�
UHFRJQLWLRQ� DQG� PHDV�UHPHQW� J�LGDQFH� IRU� FRPSHQVDWHG� DEVHQFHV� DQG� DPHQGV� FHUWDLQ� SUHYLR�VO��
UHT�LUHG�GLVFORV�UHV��7KH�UHT�LUHPHQWV�RI�WKLV�6WDWHPHQW�DUH�HIIHFWLYH�IRU� UHSRUWLQJ�SHULRGV�EHJLQQLQJ�
DIWHU��HFHPEHU������������
�
0DQDJHPHQW� KDV� QRW� GHWHUPLQHG� WKH� HIIHFWV� WKHVH� QH�� *$6%� 6WDWHPHQWV�PD�� KDYH� RQ� SURVSHFWLYH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
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7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW�

���6HU�LFH�FRVW ������������������� �������������������

���,QWHUHVW�RQ�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW� �������������������� ��������������������

���&�DQJHV�LQ�EHQHILW�WHUPV ����������������������� �����������������������

���'LIIHUHQFH�EHW�HHQ�H�SHFWHG�DQG�

������DFWXDO�H�SHULHQFH ��������������������� ����������������������

���&�DQJHV�LQ�DVVXPSWLRQV ����������������������� ��������������������

���%HQHILW�SD�PHQWV��LQFOXGLQJ�UHIXQGV�RI�

�����HPSOR�HH�FRQWULEXWLRQV ��������������������� ���������������������

���1HW�F�DQJH�LQ�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW� �������������������� ��������������������

���7RWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW����EHJLQQLQJ ������������������� �������������������

���7RWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW����HQGLQJ ������������������� �������������������

3ODQ�)LGXFLDU��1HW�3RVLWLRQ

&RQWULEXWLRQV���HPSOR�HU �������������������� ��������������������

&RQWULEXWLRQV���HPSOR�HH �������������������� ��������������������

1HW�LQ�HVWPHQW�LQFRPH ����������������������� �������������������

%HQHILW�SD�PHQWV��LQFOXGLQJ�UHIXQGV�RI�

���HPSOR�HH�FRQWULEXWLRQV ��������������������� ���������������������

$GPLQLVWUDWL�H�H�SHQVHV ����������������������� �����������������������

2W�HU ����������������������� �����������������������

1HW�F�DQJH�LQ�SODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ ��������������������� �������������������

3ODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ���EHJLQQLQJ� ������������������� �������������������

3ODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ���HQGLQJ� ������������������� �������������������

1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW���DVVHW����HQGLQJ �������������������� ��������������������

3ODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ�DV�D�SHUFHQWDJH�RI�

���WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW� ��� ����

&R�HUHG�HPSOR�HH�SD�UROO ������������������ ������������������

1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW��DV�D�SHUFHQWDJH�RI�

���FR�HUHG�HPSOR�HH�SD�UROO �� ����

3ODQ��HDU

7�H SODQ �HDUV DER�H DUH UHSRUWHG LQ W�H HQWLW��V ILQDQFLDO VWDWHPHQWV LQ W�H ILVFDO �HDU IROOR�LQJ W�H SODQ �HDU � L�H�� SODQ �HDU ���� LQIRUPDWLRQ

�DV�SUHVHQWHG�LQ�W�H�HQWLW��V�ILVFDO��HDU������ILQDQFLDO�UHSRUW���

6F�HGXOH LV LQWHQGHG WR V�R� LQIRUPDWLRQ IRU �� �HDUV� 6LQFH W�H ���� ILVFDO �HDU �SODQ �HDU ����� �DV W�H ILUVW �HDU IRU W�LV SUHVHQWDWLRQ� QR

HDUOLHU�GDWD�LV�D�DLODEOH���$GGLWLRQDO��HDUV��LOO�EH�LQFOXGHG�DV�W�H��EHFRPH�D�DLODEOH��

7�H�1RWHV�WR�W�H�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU��,QIRUPDWLRQ�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�W�LV�VF�HGXOH�
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7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW�

���6HU�LFH�FRVW �������������������� ��������������������

���,QWHUHVW�RQ�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW� �������������������� ��������������������

���'LIIHUHQFH�EHW�HHQ�H�SHFWHG�DQG�

������DFWXDO�H�SHULHQFH ����������������������� ����������������������

���&�DQJHV�LQ�DVVXPSWLRQV ����������������������� ���������������������

���%HQHILW�SD�PHQWV��LQFOXGLQJ�UHIXQGV�RI�
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���7RWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW����HQGLQJ ������������������� �������������������

3ODQ�)LGXFLDU��1HW�3RVLWLRQ

&RQWULEXWLRQV���HPSOR�HU ��������������������� ���������������������

&RQWULEXWLRQV���HPSOR�HH ��������������������� ���������������������

1HW�LQ�HVWPHQW�LQFRPH ����������������������� ��������������������

%HQHILW�SD�PHQWV��LQFOXGLQJ�UHIXQGV�RI�

���HPSOR�HH�FRQWULEXWLRQV ��������������������� ���������������������

$GPLQLVWUDWL�H�H�SHQVHV ����������������������� �����������������������

2W�HU ������������������������ ������������������������

1HW�F�DQJH�LQ�SODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ ��������������������� ��������������������

3ODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ���EHJLQQLQJ� ������������������� �������������������

3ODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ���HQGLQJ� ������������������� �������������������

1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW���DVVHW����HQGLQJ �������������������� ��������������������

3ODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ�DV�D�SHUFHQWDJH�RI�

���WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW���DVVHW� ���� ����

&R�HUHG�HPSOR�HH�SD�UROO ������������������� �������������������

1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW���DVVHW��DV�D�SHUFHQWDJH��

���RI�FR�HUHG�HPSOR�HH�SD�UROO ���� ����

3ODQ��HDU
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7�H SODQ �HDUV DER�H DUH UHSRUWHG LQ W�H HQWLW��V ILQDQFLDO VWDWHPHQWV LQ W�H ILVFDO �HDU IROOR�LQJ W�H SODQ �HDU � L�H�� SODQ �HDU ���� LQIRUPDWLRQ

�DV�SUHVHQWHG�LQ�W�H�HQWLW��V�ILVFDO��HDU������ILQDQFLDO�UHSRUW���

6F�HGXOH LV LQWHQGHG WR V�R� LQIRUPDWLRQ IRU �� �HDUV� 6LQFH W�H ���� ILVFDO �HDU �SODQ �HDU ����� �DV W�H ILUVW �HDU IRU W�LV SUHVHQWDWLRQ� QR

HDUOLHU�GDWD�LV�D�DLODEOH���$GGLWLRQDO��HDUV��LOO�EH�LQFOXGHG�DV�W�H��EHFRPH�D�DLODEOH��

7�H�1RWHV�WR�W�H�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU��,QIRUPDWLRQ�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�W�LV�VF�HGXOH�
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7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW�

���6HU�LFH�FRVW ����������������� ����������������� ���������������� ���������������� ����������������� ����������������� ����������������

���,QWHUHVW�RQ�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW� ����������������� ����������������� ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

���&�DQJHV�LQ�EHQHILW�WHUPV ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� �������������������

���'LIIHUHQFH�EHW�HHQ�H�SHFWHG

������DQG�DFWXDO�H�SHULHQFH ������������������� ������������������ ����������������� ������������������� ������������������ ������������������� �������������������

���&�DQJHV�LQ�DVVXPSWLRQV ������������������ ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ������������������� ������������������

���%HQHILW�SD�PHQWV��LQFOXGLQJ�UHIXQGV�RI�

������HPSOR�HH�FRQWULEXWLRQV ������������������� ������������������� ������������������ ������������������ ������������������ ������������������� ������������������

���1HW�F�DQJH�LQ�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW� ������������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ������������������ �������������������

���7RWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW����EHJLQQLQJ ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ����������������

���7RWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW����HQGLQJ ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ����������������

3ODQ�)LGXFLDU��1HW�3RVLWLRQ

&RQWULEXWLRQV���HPSOR�HU ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� �������������������

&RQWULEXWLRQV���HPSOR�HH ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� �������������������

1HW�LQ�HVWPHQW�LQFRPH ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� �������������������

%HQHILW�SD�PHQWV��LQFOXGLQJ�UHIXQGV�

RI�HPSOR�HH�FRQWULEXWLRQV ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� �������������������

$GPLQLVWUDWL�H�H�SHQVHV ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� �������������������

2W�HU ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� �������������������

1HW�F�DQJH�LQ�SODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� �������������������

3ODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ���EHJLQQLQJ� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� �������������������

3ODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ���HQGLQJ� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� ������������������� �������������������

1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW����HQGLQJ ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������

3ODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ�DV�D�SHUFHQWDJH�RI�

WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW� �� �� �� �� �� �� ��

&R�HUHG�HPSOR�HH�SD�UROO ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW��DV�D�SHUFHQWDJH�RI�

FR�HUHG�HPSOR�HH�SD�UROO �� �� �� �� �� �� ��

6F�HGXOH LV LQWHQGHG WR V�R� LQIRUPDWLRQ IRU �� �HDUV� 6LQFH W�H ���� ILVFDO �HDU �DV W�H ILUVW �HDU IRU W�LV SUHVHQWDWLRQ� QR HDUOLHU GDWD LV D�DLODEOH� $GGLWLRQDO �HDUV �LOO EH

LQFOXGHG�DV�W�H��EHFRPH�D�DLODEOH��

�2817��2)��(�)25���9,5�,1,�

5(48,5(��6833/(0(17�5��,1)250�7,21
6��(�8/(�2)����1�(6�,1�1(7�3(16,21�/,��,/,7���1��5(/�7(��5�7,26���

-XQH���������
35,0�5���29(510(17����/(1�7��2)�6(59,�(��:�5�6�352�5�0

3ODQ��HDU

7�H�1RWHV�WR�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU��,QIRUPDWLRQ�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�W�LV�VF�HGXOH�
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3ODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ�DV�D�SHUFHQWDJH�RI�
WRWDO�23(%�OLDELOLW� �� �� �� �� �� ��

&R�HUHG�SD�UROO �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� ��������������

1HW�23(%�OLDELOLW��DV�D�SHUFHQWDJH�RI�
FR�HUHG�SD�UROO ����� ����� ����� ����� ����� �����

3ULPDU���RYHUQPHQW

3ODQ��HDU

7�H�1RWHV�WR�W�H�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU��,QIRUPDWLRQ�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�W�LV�VF�HGXOH�

7�H SODQ �HDUV DER�H DUH UHSRUWHG LQ W�H entityʼs ILQDQFLDO VWDWHPHQWV LQ W�H ILVFDO �HDU IROOR�LQJ W�H SODQ �HDU � L�H�� SODQ �HDU ���� LQIRUPDWLRQ �DV

presented�in�the�entityʼs�fiscal�year�2018�financial�report.

7�LV VF�HGXOH LV LQWHQGHG WR V�R� LQIRUPDWLRQ IRU �� �HDUV� 6LQFH ILVFDO �HDU ���� �SODQ �HDU ����� �DV W�H ILUVW �HDU IRU W�LV SUHVHQWDWLRQ� QR HDUOLHU GDWD

LV�D�DLODEOH��$GGLWLRQDO��HDUV��LOO�EH�LQFOXGHG�DV�W�H��EHFRPH�D�DLODEOH�
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5(48,5(��6833/(0(17�5��,1)250�7,21
6��(�8/(�2)����1�(6�,1�1(7�23(��/,��,/,7���1��
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-XQH���������



(��,�,7���

���� ���� ���� ���� ���� ����

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�� �� �� �� �� ��

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

����� ����� ����� ����� ����� ������

3ODQ��HDU

6F�RROV���

��



(��,�,7���

(QWLW��)LVFDO�

�HDU�(QGHG�

-XQH����

�FWXDULDOO��

�HWHUPLQHG�

(PSOR�HU�

�RQWULEXWLRQ

�FWXDO�

(PSOR�HU�

�RQWULEXWLRQ

�RQWULEXWLRQ�

�HILFLHQF��

�(�FHVV��

(PSOR�HU�V�

�RYHUHG�

3D�UROO

�RXQW��/RFDO�3ODQ

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

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

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

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

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

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

6F�RROV�/RFDO�3ODQ

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

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

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

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

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

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

7�H FR�HUHG SD�UROO DPRXQWV DER�H DUH IRU W�H HQWLW��V ILVFDO �HDU � L�H�� W�H FR�HUHG SD�UROO RQ ��LF� UHTXLUHG

FRQWULEXWLRQV��HUH�EDVHG�IRU�W�H�VDPH��HDU�
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6F�HGXOH LV LQWHQGHG WR V�R� LQIRUPDWLRQ IRU �� �HDUV� 6LQFH ���� �DV W�H ILUVW �HDU IRU W�LV SUHVHQWDWLRQ� QR

HDUOLHU�GDWD�LV�D�DLODEOH��$GGLWLRQDO��HDUV��LOO�EH�LQFOXGHG�DV�W�H��EHFRPH�D�DLODEOH��

�RQWULEXWLRQV�

DV�D�3HUFHQWDJH�

RI��RYHUHG�

3D�UROO

/2��/�3/�16

7�H�1RWHV�WR�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU��,QIRUPDWLRQ�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�W�LV�VF�HGXOH�
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%HQHILW�SD�PHQWV ���������������������� ���������������������� ����������������������
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7RWDO�23(��OLDELOLW������EHJLQQLQJ �������������������� �������������������� ����������������������

7RWDO�23(��OLDELOLW������HQGLQJ �������������������� �������������������� ��������������������

3ODQ�)LGXFLDU��1HW�3RVLWLRQ
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1HW�23(��OLDELOLW������HQGLQJ ������������������� ������������������� �������������������

3ODQ�ILGXFLDU��QHW�SRVLWLRQ�DV�D�SHUFHQWDJH�RI��
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1HW�23(%�OLDELOLW��DV�D�SHUFHQWDJH�RI�

FR�HUHG�SD�UROO ��� ��� ���

7�H�SODQ��HDUV�DER�H�DUH�UHSRUWHG�LQ�W�H�HQWLW��V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�W�H�ILVFDO��HDU�IROOR�LQJ�W�H�SODQ��HDU�����L�H���SODQ��HDU������LQIRUPDWLRQ�

�DV�SUHVHQWHG�LQ�W�H�HQWLW��V�ILVFDO��HDU������ILQDQFLDO�UHSRUW�

7�LV VF�HGXOH LV LQWHQGHG WR V�R� LQIRUPDWLRQ IRU �� �HDUV� 6LQFH ILVFDO �HDU ���� �SODQ �HDU ����� �DV W�H ILUVW �HDU IRU W�LV SODQ� QR HDUOLHU

GDWD�LV�D�DLODEOH��$GGLWLRQDO��HDUV��LOO�EH�LQFOXGHG�DV�W�H��EHFRPH�D�DLODEOH�

�2817��2)��(�)25���9,5�,1,�

5(48,5(��6833/(0(17�5��,1)250�7,21

-XQH���������
�956���(17�3/�1���6��22/6���121352)(66,21�/�(03/2�((6

6��(�8/(�2)����1�(6�,1�1(7�23(��/,��,/,7���1��5(/�7(��5�7,26��

3ODQ��HDU

7�H�1RWHV�WR�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU��,QIRUPDWLRQ�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�W�LV�VF�HGXOH�
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7�H FR�HUHG SD�UROO DPRXQWV DER�H DUH IRU W�H HQWLW��V ILVFDO �HDU � L�H�� W�H FR�HUHG SD�UROO RQ ��LF� UHTXLUHG

FRQWULEXWLRQV��HUH�EDVHG�IRU�W�H�VDPH��HDU�
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6F�HGXOH LV LQWHQGHG WR V�R� LQIRUPDWLRQ IRU �� �HDUV� 6LQFH ���� �DV W�H ILUVW �HDU IRU W�LV SODQ� QR HDUOLHU

GDWD�LV�D�DLODEOH��$GGLWLRQDO��HDUV��LOO�EH�LQFOXGHG�DV�W�H��EHFRPH�D�DLODEOH��

�RQWULEXWLRQV�DV�

D�3HUFHQWDJH�RI�

�RYHUHG�3D�UROO

956���(17�3/�1���6��22/6���121352)(66,21�/�(03/2�((6

7�H�1RWHV�WR�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU��,QIRUPDWLRQ�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�W�LV�VF�HGXOH�
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7�H�1RWHV�WR�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU��,QIRUPDWLRQ�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�W�LV�VF�HGXOH�
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7KHUH�KDYH�EHHQ�QR�DFW�DULDOO��PDWHULDO�FKDQJHV�WR�WKH�9LUJLQLD�5HWLUHPHQW�6�VWHP��6�VWHP��EHQHILW�
SURYLVLRQV�VLQFH�WKH�SULRU�DFW�DULDO�YDO�DWLRQ���
�

2WKHU�3RVWHPSOR�PHQW�%HQHILWV��23(%��
�

7KHUH� KDYH� EHHQ� QR� DFW�DULDOO�� PDWHULDO� FKDQJHV� WR� WKH� 6�VWHP� EHQHILW� SURYLVLRQV� VLQFH� WKH� SULRU�
DFW�DULDO�YDO�DWLRQ��
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1RWH���� �KDQJHV�RI��VV�PSWLRQV�
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7KH�DFW�DULDO�DVV�PSWLRQV��VHG�LQ�WKH�-�QH�����������YDO�DWLRQ��HUH�EDVHG�RQ�WKH�UHV�OWV�RI�DQ�DFW�DULDO�
H�SHULHQFH�VW�G��IRU�WKH�SHULRG�IURP�-�O�����������WKUR�JK�-�QH�����������H�FHSW�WKH�FKDQJH� LQ�WKH�
GLVFR�QW� UDWH�� �KLFK� �DV�EDVHG� RQ� 956�%RDUG� DFWLRQ� HIIHFWLYH�DV� RI� -�O����� ������ &KDQJHV� WR� WKH�
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LPSURYHPHQWV��UHSODFH�ORDG��LWK�D�PRGLILHG�0RUDOLW��,PSURYHPHQW�6FDOH�03�������

�� $GM�VWHG� UHWLUHPHQW� UDWHV� WR� EHWWHU� ILW� H�SHULHQFH� IRU� 3ODQ� ��� VHW� VHSDUDWH� UDWHV� EDVHG� RQ�
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�� $GM�VWHG� UHWLUHPHQW� UDWHV� WR� EHWWHU� ILW� H�SHULHQFH� IRU� 3ODQ� ��� VHW� VHSDUDWH� UDWHV� EDVHG� RQ�
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63(�,�/�5(9(18(� )81�6� �� 6SHFLDO� UHYHQ�H� I�QGV� DUH�
�VHG�WR�DFFR�QW�IRU�VSHFLILF�UHYHQ�HV�WKDW�DUH�OHJDOO��UHVWULFWHG�
WR�H�SHQGLW�UHV�IRU�SDUWLF�ODU�S�USRVHV��7KH�FRPSRQHQW��QLW���
6FKRRO�%RDUG�KDV�WKH�IROOR�LQJ�VSHFLDO�UHYHQ�H�I�QGV��
�
6FKRRO�2SHUDWLQJ�)�QG���$FFR�QWV�IRU�WKH�SULPDU��RSHUDWLQJ�
DFWLYLWLHV�RI�WKH�S�EOLF�VFKRRO�V�VWHP���
�
6FKRRO� 1�WULWLRQ� )�QG� �� $FFR�QWV� IRU� UHYHQ�HV� DQG�
H�SHQGLW�UHV�DVVRFLDWHG��LWK�WKH�IRRG�VHUYLFHV��LWKLQ�WKH�VFKRRO�
V�VWHP���
�
6FKRRO�7H�WERRN�)�QG���$FFR�QWV�IRU�WKH�VWDWH�DQG�ORFDO�I�QGV�
SURYLGHG�IRU�WKH�S�UFKDVH�RI�WH�WERRNV���
�
6FKRRO��FWLYLWLHV�)�QG���7KH�6FKRRO�$FWLYLWLHV�)�QG�DFFR�QWV�
IRU�DOO�I�QGV�UHFHLYHG�IURP�H�WUDF�UULF�ODU�VFKRRO�DFWLYLWLHV��V�FK�
DV�HQWHUWDLQPHQW��DWKOHWLF�FRQWHVWV��FO�E�G�HV��HWF���DQG�IURP�DQ��
DQG�DOO�VFKRRO�VSRQVRUHG�DFWLYLWLHV�RI�WKH�6FKRROV�WKDW� LQYROYH�
VFKRRO�SHUVRQQHO��VW�GHQWV��RU�SURSHUW���
�
��3,7�/�352-(�76�)81�6���&DSLWDO�SURMHFWV� I�QGV�DUH�
�VHG�WR�DFFR�QW�IRU�UHYHQ�HV�DQG�H�SHQGLW�UHV�UHODWHG�WR�PDMRU�
FRQVWU�FWLRQ� DQG� UHQRYDWLRQ�� 7KH� FRPSRQHQW� �QLW� �� 6FKRRO�
%RDUG�KDV�WKH�IROOR�LQJ�FDSLWDO�SURMHFWV�I�QG��
�
6FKRRO��DSLWDO� 3URMHFWV� )�QG� �� $FFR�QWV� IRU� UHYHQ�HV� DQG�
H�SHQGLW�UHV� UHODWHG� WR� PDMRU� FRQVWU�FWLRQ� DQG� UHQRYDWLRQ�
SURMHFWV�RI�WKH�VFKRRO�V�VWHP���
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)XQG�EDODQFHV�

1RQVSHQGDEOH ���������������� ���������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������

&RPPLWWHG ��������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ���������������

$VVLJQHG ��������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������� ��������������

8QDVVLJQHG ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �����������������

7RWDO�IXQG�EDODQFHV �������������� ��������������� ��������������� ��������������� ���������������� ��������������

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�

IXQG�EDODQFHV ������������� �������������� �������������� �������������� ���������������
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$PRXQWV�UHSRUWHG�IRU�JR�HUQPHQWDO�DFWL�LWLHV�LQ�W�H�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ�DUH�GLIIHUHQW�EHFDXVH�

7RWDO�)XQG�%DODQFH���R�HUQPHQWDO�)XQGV ������������������
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$FFUXHG�LQWHUHVW ����������������������
/HDVHV ��������������������
&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV �������������������� ��������������������

1HW�SRVLWLRQ�RI��R�HUQPHQWDO�$FWL�LWLHV ������������������

�HDU�(QGHG�-XQH���������
�20�,1,1����/�1�(�6�((7

�,6�5(7(/��35(6(17(���20321(17�81,7����(�)25���2817��6��22/��2�5�

�2817��2)��(�)25���9,5�,1,�

&DSLWDO DVVHWV XVHG LQ JR�HUQPHQWDO DFWL�LWLHV DUH QRW ILQDQFLDO UHVRXUFHV DQG

W�HUHIRUH�DUH�QRW�UHSRUWHG�LQ�W�H�IXQGV�

�URVV�FDSLWDO�DVVHWV�DW��LVWRULFDO�FRVW
$FFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL�DWLRQ

2W�HU ORQJ�WHUP DVVHWV QRW D�DLODEOH WR SD� IRU FXUUHQW SHULRG H�SHQGLWXUHV DQG

W�HUHIRUH�DUH�GHIHUUHG�LQ�W�H�IXQGV�

/RQJ�WHUP OLDELOLWLHV GR QRW UHTXLUH W�H XVH RI FXUUHQW ILQDQFLDO UHVRXUFHV DQG

DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�H�SHQGLWXUHV�LQ�JR�HUQPHQWDO�IXQGV�

'HIHUUHG�RXWIOR�V�UHODWHG�WR�

2W�HU�SRVWHPSOR�PHQW�EHQHILWV
'HIHUUHG�LQIOR�V�UHODWHG�WR�

2W�HU�SRVWHPSOR�PHQW�EHQHILWV

1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW�

)LQDQFLDO VWDWHPHQW HOHPHQWV UHODWHG WR SHQVLRQ DQG RW�HU SRVWHPSOR�PHQW

EHQHILWV DUH DSSOLFDEOH WR IXWXUH SHULRG DQG W�HUHIRUH� DUH QRW UHSRUWHG LQ W�H

IXQGV�

$PRXQWV GXH IURP W�H SULPDU� JR�HUQPHQW DUH DGMXVWHG EDVHG RQ DFFUXDOV DV

SDUW RI W�LV JR�HUQPHQW��LGH FRQ�HUVLRQ SURFHVV� UHVXOWLQJ LQ D UHGXFWLRQ LQ W�H

FXUUHQW��HDU�DPRXQW�

1HW�SHQVLRQ�DVVHW

��
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7RWDO
6F�RRO �DSLWDO �RYHUQPHQWDO

2SHUDWLQJ 1XWULWLRQ 7H�WERRNV �FWLYLWLHV 3URMHFWV )XQGV
5(9(18(6

5H�HQXH�IURP�XVH�RI�
PRQH��DQG�SURSHUW� ��������������� ���������������� ���������������� ���������������� ������������������� ���������������

&�DUJHV�IRU�VHU�LFHV ��������������� �������������� ����������������� �������������� ����������������� ��������������
2W�HU �������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ��������������
,QWHUJR�HUQPHQWDO�

&RXQW��RI�%HGIRUG ������������� ����������������� ��������������� ����������������� ����������������� �������������
&RPPRQ�HDOW��RI�9LUJLQLD ������������� ��������������� ��������������� ����������������� ����������������� �������������
)HGHUDO�JR�HUQPHQW ������������� �������������� ����������������� ����������������� ��������������� �������������

7RWDO�UH�HQXHV ������������ �������������� ��������������� �������������� ��������������� ������������

(�3(1�,785(6
&XUUHQW�

,QVWUXFWLRQDO ������������� ����������������� �������������� �������������� ����������������� �������������
$GPLQLVWUDWLRQ��DWWHQGDQFH��

DQG��HDOW� �������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ��������������
3XSLO�WUDQVSRUWDWLRQ�VHU�LFHV ������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �������������
2SHUDWLRQV�DQG�PDLQWHQDQFH�

VHU�LFHV ������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� �������������
1XWULWLRQ�VHU�LFHV ����������������� �������������� ����������������� ����������������� ����������������� ��������������
7HF�QRORJ� �������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ��������������

'HEW�VHU�LFH�
3ULQFLSDO �������������� ����������������� ��������������� ����������������� ����������������� ��������������
,QWHUHVW�DQG�RW�HU�ILVFDO�

F�DUJHV ���������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������
&DSLWDO�SURMHFWV ���������������� ����������������� ��������������� ����������������� ����������������� ���������������

7RWDO�H�SHQGLWXUHV ������������ �������������� �������������� �������������� ����������������� ������������

(�FHVV��GHILFLHQF���RI��
UH�HQXHV�R�HU�

H�SHQGLWXUHV �������������� ���������������� ��������������� ���������������� ��������������� ��������������

27�(5�),1�1�,1��6285�(6
/HDVH�SURFHHGV �������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������� ��������������
6%,7$�SURFHHGV ����������������� ����������������� ��������������� ����������������� ����������������� ���������������

7RWDO�RW�HU�ILQDQFLQJ�VRXUFHV� �������������� ����������������� ��������������� ����������������� ����������������� ��������������

1HW�F�DQJH�LQ�IXQG�EDODQFHV �������������� ���������������� ���������������� ���������������� ��������������� ��������������

)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ� �������������� �������������� �������������� �������������� ���������������� �

)XQG�EDODQFH��HQGLQJ ������������ ������������� ������������� ������������� �������������� �

6SHFLDO�5HYHQXH�)XQGV

�2817��2)��(�)25���9,5�,1,�

�,6�5(7(/��35(6(17(���20321(17�81,7����(�)25���2817��6��22/��2�5�
�20�,1,1��67�7(0(17�2)�5(9(18(6��(�3(1�,785(6��

�1�����1�(6�,1�)81����/�1�(6
�HDU�(QGHG�-XQH���������

�&RQWLQXHG�

��
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$PRXQWV�UHSRUWHG�IRU�JR�HUQPHQWDO�DFWL�LWLHV�LQ�W�H�6WDWHPHQW�RI�$FWL�LWLHV�DUH�GLIIHUHQW�EHFDXVH�

1HW�F�DQJHV�LQ�IXQG�EDODQFHV���WRWDO�JR�HUQPHQWDO�IXQGV �����������������

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

�����������������
�������������������

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

1H��ORQJ�WHUP�GHEW�LVVXHG �������������������
3ULQFLSDO�SD�PHQWV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW� ������������������
,QFUHDVH�LQ�DFFUXHG�LQWHUHVW�SD�DEOH �������������������� �������������������

2W�HU�UH�HQXHV ���������������������

&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV ��������������������

7RWDO�F�DQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�RI�JR�HUQPHQWDO�DFWL�LWLHV ����������������

(�SHQVHV LQ W�H 6WDWHPHQW RI $FWL�LWLHV W�DW GR QRW UHTXLUH W�H XVH RI FXUUHQW

ILQDQFLDO UHVRXUFHV DQG� W�HUHIRUH� DUH QRW UHSRUWHG DV H�SHQGLWXUHV LQ

JR�HUQPHQWDO�IXQGV�

&DSLWDO�RXWOD��H�SHQGLWXUHV�W�DW��HUH�FDSLWDOL�HG

5H�HQXH LQ W�H 6WDWHPHQW RI $FWL�LWLHV W�DW GR QRW SUR�LGH FXUUHQW ILQDQFLDO

UHVRXUFHV�DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�UH�HQXHV�LQ�W�H�IXQGV�

7�H LVVXDQFH RI ORQJ�WHUP GHEW SUR�LGHV FXUUHQW ILQDQFLDO UHVRXUFHV WR

JR�HUQPHQWDO IXQGV� ��LOH W�H UHSD�PHQW RI W�H SULQFLSDO RI ORQJ�WHUP GHEW

FRQVXPHV W�H FXUUHQW ILQDQFLDO UHVRXUFHV RI JR�HUQPHQWDO IXQGV� 1HLW�HU

WUDQVDFWLRQ �DV DQ� HIIHFW RQ QHW SRVLWLRQ� 7�LV DPRXQW LV W�H QHW HIIHFW RI W�HVH

GLIIHUHQFHV�LQ�W�H�WUHDWPHQW�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�DQG�UHODWHG�LWHPV�

�R�HUQPHQWDO IXQGV UHSRUW SHQVLRQ FRQWULEXWLRQV DV H�SHQGLWXUHV� �R�H�HU� LQ

W�H 6WDWHPHQW RI $FWL�LWLHV W�H FRVW RI SHQVLRQ EHQHILWV HDUQHG� QHW RI HPSOR�HH

FRQWULEXWLRQV�LV�UHSRUWHG�DV�SHQVLRQ�H�SHQVH�

(PSOR�HU�SHQVLRQ�FRQWULEXWLRQV
3HQVLRQ�H�SHQVH

�R�HUQPHQWDO IXQGV UHSRUW SHQVLRQ FRQWULEXWLRQV DV H�SHQGLWXUHV� �R�H�HU� LQ

W�H 6WDWHPHQW RI $FWL�LWLHV W�H FRVW RI SHQVLRQ EHQHILWV HDUQHG� QHW RI HPSOR�HH

FRQWULEXWLRQV�LV�UHSRUWHG�DV�SHQVLRQ�H�SHQVH�

(PSOR�HU�RW�HU�SRVWHPSOR�PHQW�EHQHILW�FRQWULEXWLRQV
2W�HU�SRVWHPSOR�PHQW�H�SHQVH

'HSUHFLDWLRQ�H�SHQVH�IRU�JR�HUQPHQWDO�DVVHWV
�$6%����OHDVH�FDSLWDO�RXWOD���QHW�RI�DPRUWL�DWLRQ

/RVV�RQ�GLVSRVDO�RI�FDSLWDO�DVVHW
�$6%����VXEVFULSWLRQ�FDSLWDO�RXWOD���QHW�RI�DPRUWL�DWLRQ

�R�HUQPHQWDO IXQGV UHSRUW FDSLWDO RXWOD�V DV H�SHQGLWXUHV� �R�H�HU� LQ W�H

6WDWHPHQW RI $FWL�LWLHV W�H FRVW RI W�RVH DVVHWV LV DOORFDWHG R�HU W�HLU HVWLPDWHG

XVHIXO OL�HV DQG UHSRUWHG DV GHSUHFLDWLRQ H�SHQVH� 7�LV LV W�H DPRXQW E� ��LF�

GHSUHFLDWLRQ�H�FHHGHG�FDSLWDO�RXWOD�V�LQ�W�H�FXUUHQW�SHULRG�

�2817��2)��(�)25���9,5�,1,�

�,6�5(7(/��35(6(17(���20321(17�81,7����(�)25���2817��6��22/��2�5�
�20�,1,1��67�7(0(17�2)�5(9(18(6��(�3(1�,785(6��

�HDU�(QGHG�-XQH���������
�1�����1�(6�,1�)81����/�1�(6
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9DULDQFH��LW�

)LQDO��XGJHW

3RVLWLYH

2ULJLQDO )LQDO �FWXDO� �1HJDWLYH�

5(9(18(6

5H�HQXH�IURP�XVH�RI�PRQH��DQG�SURSHUW� ���������������� ���������������� ���������������� �����������������

&�DUJHV�IRU�VHU�LFHV ���������������� ���������������� ���������������� ������������������

2W�HU ���������������� ��������������� ��������������� ����������������

,QWHUJR�HUQPHQWDO�

� &RXQW��RI�%HGIRUG �������������� �������������� �������������� ����������������

&RPPRQ�HDOW��RI�9LUJLQLD �������������� �������������� �������������� �����������������

)HGHUDO�JR�HUQPHQW �������������� �������������� �������������� ����������������

7RWDO�UH�HQXHV ������������� ������������� ������������� ����������������

(�3(1�,785(6

&XUUHQW�

,QVWUXFWLRQDO �������������� �������������� �������������� ����������������

$GPLQLVWUDWLRQ��DWWHQGDQFH��DQG��HDOW� ��������������� ��������������� ��������������� �����������������

3XSLO�WUDQVSRUWDWLRQ�VHU�LFHV ��������������� �������������� �������������� ������������������

2SHUDWLRQV�DQG�PDLQWHQDQFH�VHU�LFHV �������������� �������������� �������������� ���������������

1XWULWLRQ�VHU�LFHV ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

7HF�QRORJ� ��������������� ��������������� ��������������� ����������������

7RWDO�H�SHQGLWXUHV ������������� ������������� ������������� ��������������

(�FHVV��GHILFLHQF���RI�UH�HQXHV�

��R�HU�H�SHQGLWXUHV ������������������ ������������������ ��������������� ���������������

1HW�F�DQJH�LQ�IXQG�EDODQFHV ����������������� ����������������� �������������� ��������������

�HDU�(QGHG�-XQH���������
)81����/�1�(6����8��(7��1����78�/�����6����6,6

�,6�5(7(/��35(6(17(���20321(17�81,7����(�)25���2817��6��22/��2�5�

�2817��2)��(�)25���9,5�,1,�

�20�,1,1��67�7(0(17�2)�5(9(18(6��(�3(1�,785(6���1�����1�(6�,1�

�XGJHWHG��PRXQWV

2SHUDWLQJ



(��,�,7���

9DULDQFH��LW� 9DULDQFH��LW�

)LQDO��XGJHW )LQDO��XGJHW

3RVLWLYH 3RVLWLYH

2ULJLQDO )LQDO �FWXDO� �1HJDWLYH� 2ULJLQDO )LQDO �FWXDO� �1HJDWLYH�
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�XGJHWHG��PRXQWV �XGJHWHG��PRXQWV

1XWULWLRQ 7H�WERRNV
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9DULDQFH��LW�
)LQDO��XGJHW

3RVLWLYH
2ULJLQDO )LQDO �FWXDO �1HJDWLYH�

5HYHQXHV
�5H�HQXH�IURP�ORFDO�VRXUFHV�
����HQHUDO�SURSHUW��WD�HV�
�����5HDO�SURSHUW��WD�HV� ���������������� ���������������� ���������������� �����������������
�����5HDO�DQG�SHUVRQDO�SXEOLF�VHU�LFH
�������FRUSRUDWLRQ�SURSHUW��WD�HV ������������������ ������������������ ������������������ ��������������������
�����3HUVRQDO�SURSHUW��WD�HV��ORFDO�UHPLWWDQFH� ����������������� ����������������� ����������������� �������������������
�����0DF�LQHU��DQG�WRROV�WD�HV ������������������ ������������������ ������������������ ���������������������
�����0RELOH��RPH�WD�HV ������������������� ������������������� ������������������� ���������������������
�����3HQDOWLHV�DQG�LQWHUHVW ������������������� ������������������� ������������������� �������������������

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

���2W�HU�ORFDO�WD�HV�
�����/RFDO�VDOHV�DQG�XVH�WD�HV ������������������ ������������������ ������������������ �������������������
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�VVLVWD�FH

)HGHUDO��UD�WRU�3DVV���URXJ���UD�WRU /LVWL�J )HGHUDO

��RPPR��HDOW��RI��LUJL�LD��3URJUDP��LWOH �XPEHU (�SH�GLWXUHV

�HSD�WPHQW�RI�(GXFDWLRQ�

9RFDWLRQDO�(GXFDWLRQ���%DVLF���DQWV�WR�6WDWHV ������ �����������������������

6SHFLDO�(GXFDWLRQ�&OXVWH����6SHFLDO�(GXFDWLRQ���3�HVF�RRO���DQWV ������ �������������������������

(QJOLV��/DQJXDJH�$FTXLVLWLRQ���DQWV ������ ��������������������������

1R�&�LOG�/HIW�%H�LQG�$FW�,PS�R�LQJ�7HDF�H��4XDOLW��6WDWH���DQWV ������ ������������������������

6WXGHQW�6XSSR�W�DQG�$FDGHPLF�(Q�LF�PHQW�3�RJ�DP ������ ������������������������

(GXFDWLRQ�6WDELOL�DWLRQ�)XQG���(OHPHQWD���DQG�6HFRQGD���6F�RRO�(PH�JHQF��

5HOLHI��(66(5��)XQG���&29,���� ������� ���������������

�HSD�WPHQW�RI��HDOW��DQG��XPDQ�6H��LFHV�

�L�HFW�3D�PHQWV�

3�R�LGH��5HOLHI�)XQGV���&29,���� ������ �������������������������

3DVV�W��RXJ��3D�PHQWV�

�HSD�WPHQW�RI�6RFLDO�6H��LFHV�

�XD�GLDQV�LS�$VVLVWDQFH ������ ����������������������������

7LWOH�,9�(�3�H�HQWLRQ�3�RJ�DP ������ �������������������������

3�RPRWLQJ�6DIH�DQG�6WDEOH�)DPLOLHV ������ �������������������������

7$1)�%ORFN���DQW ������ ������������������������

5HIXJHH�DQG�(QW�DQW�$VVLVWDQFH���6WDWH�$GPLQLVWH�HG�3�RJ�DP ������ ��������������������������

/R��,QFRPH��RPH�(QH�J���$VVLVWDQFH� ������ �������������������������

&&�)�&OXVWH�����&�LOG�&D�H��H�HORSPHQW�)XQG ������ �������������������������

&�DIHH�(GXFDWLRQ���7�DLQLQJ�9RXF�H�V�3�RJ�DP ������ ��������������������������

$GRSWLRQ�,QFHQWL�HV�3D�PHQW�3�RJ�DP ������ ��������������������������

&�LOG�:HOID�H�6H��LFHV����6WDWH���DQWV ������ ���������������������������

)RVWH��&D�H���7LWOH�,9�( ������ ������������������������

$GRSWLRQ�$VVLVWDQFH ������ �����������������������

6RFLDO�6H��LFH�%ORFN���DQW ������ ������������������������

)DPLO��9LROHQFH�3�H�HQWLRQ�DQG�6H��LFHV��RPHVWLF�9LROHQFH�6�HOWH��DQG�6XSSR�WL�H�6H��LFHV� ������ �������������������������

,QGHSHQGHQW�/L�LQJ ������ �������������������������

9L�JLQLD�&�LOG�HQ�V�0HGLFDO�,QVX�DQFH�3ODQ ������ ��������������������������

0HGLFDLG�&OXVWH����0HGLFDO�$VVLVWDQFH�3�RJ�DP��0HGLFDLG��7LWOH�;,;� ������ ������������������������

�HSD�WPHQW�RI��RPHODQG�6HFX�LW��

3DVV�W��RXJ��3D�PHQWV�

(PH�JHQF��0DQDJHPHQW�3H�IR�PDQFH���DQWV ������ �������������������������

7RWDO�(�SHQGLWX�HV�RI�)HGH�DO�$�D�GV ���������������������

1RWH��� %DVLV�RI�$FFRXQWLQJ

7�LV�VF�HGXOH��DV�S�HSD�HG�RQ�W�H�EXGJHWD����FDV���EDVLV�

1RWH��� 1RQPRQHWD���$VVLVWDQFH

�
1RWH��� ,QGL�HFW�&RVWV

7�H�&RXQW���DV�QRW�HOHFWHG�WR�XVH�W�H�GH�PLQLPLV�����LQGL�HFW�FRVW��DWH��

1RWH��� 2XWVWDQGLQJ�/RDQ�%DODQFHV

$W�-XQH�����������W�H�&RXQW���DG�QR�RXWVWDQGLQJ�ORDQ�EDODQFHV��HTXL�LQJ�FRQWLQXLQJ�GLVFORVX�H��

1RWH��� 3�R�LGH��5HOLHI�)XQGV

7�H DPRXQW �HSR�WHG IR� 3�R�LGH� 5HOLHI )XQGV RQ W�LV 6F�HGXOH FR�H�V DOO DPRXQWV �HFHL�HG E� W�H &RXQW� W��RXJ� -XQH ���

�����

1RQPRQHWD�� DVVLVWDQFH LV �HSR�WHG LQ W�H 6F�HGXOH RI (�SHQGLWX�HV RI )HGH�DO $�D�GV DW W�H IDL� PD�NHW �DOXH RI W�H IRRG

FRPPRGLWLHV�R��IRRG�VWDPSV�GLVEX�VHG�

���
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7KLV�SDUW�RI�WKH�DQQ�DO�ILQDQFLDO�UHSRUW�SUHVHQWV�GHWDLOHG�LQIRUPDWLRQ�DV�D�FRQWH�W�IRU��QGHUVWDQGLQJ��KDW�WKH�
LQIRUPDWLRQ�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��QRWH�GLVFORV�UHV��DQG�UHT�LUHG�V�SSOHPHQWDU��LQIRUPDWLRQ�VD�V�DER�W�
WKH�&R�QW��V�RYHUDOO�ILQDQFLDO�KHDOWK��
�

�RQWHQWV�
�

)LQDQFLDO�7UHQGV����7KHVH� WDEOHV�FRQWDLQ� WUHQG� LQIRUPDWLRQ�
WR� KHOS� WKH� UHDGHU� �QGHUVWDQG� KR�� WKH� &R�QW��V� ILQDQFLDO�
SHUIRUPDQFH�DQG��HOO�EHLQJ�KDYH�FKDQJHG�RYHU�WLPH��
�
5HYHQ�H��DSDFLW�����7KHVH� WDEOHV� FRQWDLQ� LQIRUPDWLRQ� WR�
KHOS�WKH�UHDGHU�DVVHVV�WKH�IDFWRUV�DIIHFWLQJ�WKH�&R�QW��V�DELOLW��
WR�JHQHUDWH�LWV�SURSHUW��WD�HV��
�
�HEW��DSDFLW�����7KHVH� WDEOHV� SUHVHQW� LQIRUPDWLRQ� WR� KHOS�
WKH� UHDGHU� DVVHVV� WKH� DIIRUGDELOLW�� RI� WKH� &R�QW��V� F�UUHQW�
OHYHOV�RI�R�WVWDQGLQJ�GHEW� DQG�WKH�&R�QW��V� DELOLW�� WR� LVV�H�
DGGLWLRQDO�GHEW�LQ�WKH�I�W�UH��
�
�HPRJUDSKLF�DQG�(FRQRPLF�,QIRUPDWLRQ����7KHVH�WDEOHV�
RIIHU�GHPRJUDSKLF�DQG�HFRQRPLF�LQGLFDWRUV�WR�KHOS�WKH�UHDGHU�
�QGHUVWDQG� WKH� HQYLURQPHQW� �LWKLQ� �KLFK� WKH� &R�QW��V�
ILQDQFLDO�DFWLYLWLHV�WDNH�SODFH�DQG�WR�KHOS�PDNH�FRPSDULVRQV�
RYHU�WLPH�DQG��LWK�RWKHU�JRYHUQPHQWV��
�
2SHUDWLQJ�,QIRUPDWLRQ����7KHVH�WDEOHV�FRQWDLQ�LQIRUPDWLRQ�
DER�W�WKH�&R�QW��V�RSHUDWLRQV�DQG�UHVR�UFHV�WR�KHOS�WKH�UHDGHU�
�QGHUVWDQG�KR��WKH�&R�QW��V�ILQDQFLDO�LQIRUPDWLRQ�UHODWHV�WR�
WKH�VHUYLFHV�WKH�&R�QW��SURYLGHV�DQG�WKH�DFWLYLWLHV�LW�SHUIRUPV��
�

6R�UFHV���8QOHVV�RWKHU�LVH�QRWHG��WKH�LQIRUPDWLRQ�LQ�WKHVH�WDEOHV�LV�GHULYHG�IURP�WKH�DQQ�DO�FRPSUHKHQVLYH�
ILQDQFLDO�UHSRUWV�IRU�WKH�UHOHYDQW��HDU��
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�

����0DL��6WUHHW��6�LWH�����������F�E�UJ��9LUJL�LD������������������������)D�����������������������(FSDV�FRP�

,1�(3(1�(17�$8�,725�6�5(3257�21�,17(51$���21752��29(5�),1$1�,$��
5(3257,1��$1��21��203�,$1�(�$1��27�(5�0$77(56��$6(��21�$1�$8�,7�2)�

),1$1�,$��67$7(0(176�3(5)250(��,1�$��25�$1�(�:,7��
������������������������������

�
�
�
7R�W�H��R�RUDEOH�0HPEHUV�RI�W�H��RDUG�RI�6�SHU�LVRUV�
�R��W��RI��HGIRUG��9LUJL�LD�
�
:H� �D�H� D�GLWHG�� L�� DFFRUGD�FH� �LW�� D�GLWL�J� VWD�GDUGV� JH�HUDOO�� DFFHSWHG� L�� W�H� 8�LWHG� 6WDWHV� RI�
�PHULFD�� W�H� VWD�GDUGV� DSSOLFDEOH� WR� IL�D�FLDO� D�GLWV� FR�WDL�HG� L���RY�U�P���� ��G������ ����G�UGV��
LVV�HG�E�� W�H��RPSWUROOHU��H�HUDO�RI� W�H�8�LWHG�6WDWHV�� D�G� W�H��S�F�I�F���R�V� IRU���G��V�RI��R�����V��
�����V����G��R��V�D�G� W�H��S�F�I�F���R�V�IRU���G��V�RI�����RU����V���R�UGV����G��RPP�VV�R�V�� LVV�HG�E��
W�H� ��GLWRU� RI� 3�EOLF� �FFR��WV� RI� W�H� �RPPR��HDOW�� RI� 9LUJL�LD�� W�H� IL�D�FLDO� VWDWHPH�WV� RI� W�H�
JR�HU�PH�WDO�DFWL�LWLHV��W�H�E�VL�HVV�W�SH�DFWL�LWLHV��W�H�DJJUHJDWH�GLVFUHWHO��SUHVH�WHG�FRPSR�H�W���LWV��
HDF��PDMRU�I��G��D�G�W�H�DJJUHJDWH�UHPDL�L�J�I��G�L�IRUPDWLR��RI�W�H��R��W��RI��HGIRUG��9LUJL�LD��W�H�
��R��W�����DV�RI�D�G�IRU�W�H��HDU�H�GHG�-��H�����������D�G�W�H�UHODWHG��RWHV�WR�W�H�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��
��LF��FROOHFWL�HO��FRPSULVH�W�H��R��W��V�EDVLF�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��D�G��D�H�LVV�HG�R�U�UHSRUW�W�HUHR��
GDWHG��HFHPEHU�����������
�
5HSRUW�RQ�,QWHUQDO��RQWURO�RYHU�)LQDQFLDO�5HSRUWLQJ�
�
,��SOD��L�J�D�G�SHUIRUPL�J�R�U�D�GLW�RI� W�H�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV���H�FR�VLGHUHG�W�H��R��W��V� L�WHU�DO�
FR�WURO� R�HU� IL�D�FLDO� UHSRUWL�J� �L�WHU�DO� FR�WURO�� DV� D� EDVLV� IRU� GHVLJ�L�J� D�GLW� SURFHG�UHV� W�DW� DUH�
DSSURSULDWH�L��W�H�FLUF�PVWD�FHV�IRU�W�H�S�USRVH�RI�H�SUHVVL�J�R�U�RSL�LR�V�R��W�H�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��
E�W��RW�IRU�W�H�S�USRVH�RI�H�SUHVVL�J�D��RSL�LR��R��W�H�HIIHFWL�H�HVV�RI� W�H��R��W��V� L�WHU�DO�FR�WURO��
�FFRUGL�JO����H�GR��RW�H�SUHVV�D��RSL�LR��R��W�H�HIIHFWL�H�HVV�RI�W�H��R��W��V�L�WHU�DO�FR�WURO��
�
�� G�I�F���F�� ��� ����U��O� FR��URO� H�LVWV� ��H�� W�H� GHVLJ�� RU� RSHUDWLR�� RI� D� FR�WURO� GRHV� �RW� DOOR��
PD�DJHPH�W�RU�HPSOR�HHV�� L��W�H��RUPDO�FR�UVH�RI�SHUIRUPL�J�W�HLU�DVVLJ�HG�I��FWLR�V�� WR�SUH�H�W��RU�
GHWHFW� D�G� FRUUHFW� PLVVWDWHPH�WV� R�� D� WLPHO�� EDVLV�� �� P���U��O� ������VV� LV� D� GHILFLH�F��� RU� D�
FRPEL�DWLR��RI�GHILFLH�FLHV��L��L�WHU�DO�FR�WURO�V�F��W�DW�W�HUH�LV�D�UHDVR�DEOH�SRVVLELOLW��W�DW�D�PDWHULDO�
PLVVWDWHPH�W�RI�W�H�H�WLW��V�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��LOO��RW�EH�SUH�H�WHG��RU�GHWHFWHG�D�G�FRUUHFWHG��R��D�
WLPHO��EDVLV����V����I�F����G�I�F���F��LV�D�GHILFLH�F���RU�D�FRPEL�DWLR��RI�GHILFLH�FLHV��L��L�WHU�DO�FR�WURO�
W�DW�LV�OHVV�VH�HUH�W�D��D�PDWHULDO��HDN�HVV���HW� LPSRUWD�W�H�R�J��WR�PHULW�DWWH�WLR��E��W�RVH�F�DUJHG�
�LW��JR�HU�D�FH��
�
2�U�FR�VLGHUDWLR��RI�L�WHU�DO�FR�WURO��DV�IRU�W�H�OLPLWHG�S�USRVH�GHVFULEHG�L��W�H�ILUVW�SDUDJUDS��RI�W�LV�
VHFWLR�� D�G� �DV� �RW� GHVLJ�HG� WR� LGH�WLI�� DOO� GHILFLH�FLHV� L�� L�WHU�DO� FR�WURO� W�DW� PLJ�W� EH� PDWHULDO�
�HDN�HVVHV�RU� VLJ�LILFD�W� GHILFLH�FLHV� D�G� W�HUHIRUH��PDWHULDO��HDN�HVVHV� D�G� VLJ�LILFD�W� GHILFLH�FLHV�
PD��H�LVW�W�DW��D�H��RW�EHH��LGH�WLILHG���LYHQ�W�HVH�OLPLWDWLRQV��G�ULQJ�R�U�D�GLW��H�GLG�QRW�LGHQWLI��
DQ��GHILFLHQFLHV�LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�W�DW��H�FRQVLGHU�WR�EH�PDWHULDO��HDNQHVVHV���R�HYHU��PDWHULDO�
�HDNQHVVHV�RU�VLJQLILFDQW�GHILFLHQFLHV�PD��H�LVW�W�DW��DYH�QRW�EHHQ�LGHQWLILHG���
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5HSRUW�RQ��RPSOLDQFH�DQG�2W�HU�0DWWHUV�
�
�V�SDUW�RI�REWDL�L�J�UHDVR�DEOH�DVV�UD�FH�DER�W���HW�HU�W�H��R��W��V�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV�DUH�IUHH�IURP�
PDWHULDO�PLVVWDWHPH�W���H�SHUIRUPHG�WHVWV�RI�LWV�FRPSOLD�FH��LW��FHUWDL��SUR�LVLR�V�RI�OD�V��UHJ�ODWLR�V��
FR�WUDFWV��D�G�JUD�W�DJUHHPH�WV���R�FRPSOLD�FH��LW����LF��FR�OG��D�H�D�GLUHFW�D�G�PDWHULDO�HIIHFW�R��
W�H�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV���R�H�HU��SUR�LGL�J�D��RSL�LR��R��FRPSOLD�FH��LW��W�RVH�SUR�LVLR�V��DV��RW�
D��REMHFWL�H�RI�R�U�D�GLW�D�G��DFFRUGL�JO����H�GR��RW�H�SUHVV�V�F��D��RSL�LR���7�H�UHV�OWV�RI�R�U�WHVWV�
GLVFORVHG� QR� LQVWDQFHV� RI� QRQFRPSOLDQFH� W�DW� DUH� UHT�LUHG� WR� EH� UHSRUWHG� �QGHU��R��U������
��G��������D�GDUGV���
�
3�USRVH�RI�W�LV�5HSRUW��
�
7�H� S�USRVH� RI� W�LV� UHSRUW� LV� VROHO�� WR� GHVFULEH� W�H� VFRSH� RI� R�U� WHVWL�J� RI� L�WHU�DO� FR�WURO� D�G�
FRPSOLD�FH� D�G� W�H� UHV�OWV� RI� W�DW� WHVWL�J�� D�G� �RW� WR� SUR�LGH� D�� RSL�LR�� R�� W�H� HIIHFWL�H�HVV� RI� W�H�
�R��W��V� L�WHU�DO� FR�WURO� RU� R�� FRPSOLD�FH�� 7�LV� UHSRUW� LV� D�� L�WHJUDO� SDUW� RI� D�� D�GLW� SHUIRUPHG� L��
DFFRUGD�FH� �LW�� �RY�U�P���� ��G������ ����G�UGV� L�� FR�VLGHUL�J� W�H� �R��W��V� L�WHU�DO� FR�WURO� D�G�
FRPSOLD�FH���FFRUGL�JO���W�LV�FRPP��LFDWLR��LV��RW�V�LWDEOH�IRU�D���RW�HU�S�USRVH���
�
�
�
� � �(57,),(��38��,�����2817�176�
�
�
���F�E�UJ��9LUJL�LD�
�HFHPEHU����������
�
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�

����0DL��6WUHHW��6�LWH�����������F�E�UJ��9LUJL�LD������������������������)D�����������������������(FSDV�FRP�

,1�(3(1�(17�$8�,725�6�5(3257�21��203�,$1�(�)25�($���0$-25�352�5$0�
$1��21�,17(51$���21752��29(5��203�,$1�(�5(48,5(�����

7�(�81,)250��8,�$1�(�
�
�
�
7R�W�H��R�RUDEOH�0HPEHUV�RI�W�H��RDUG�RI�6�SHU�LVRUV�
�R��W��RI��HGIRUG��9LUJL�LD�
�
5HSRUW�RQ��RPSOLDQFH�IRU�(DF��0DMRU�)HGHUDO�3URJUDP�
�
�S���R��R���RPSO���F��IRU�(�F����MRU�)�G�U�O��UR�U�P�
�
:H� �D�H� D�GLWHG� W�H� �R��W�� RI� �HGIRUG�� 9LUJL�LD�V� �W�H� ��R��W���� FRPSOLD�FH� �LW�� W�H� W�SHV� RI�
FRPSOLD�FH�UHT�LUHPH�WV�LGH�WLILHG�DV�V�EMHFW�WR�D�GLW� L�� W�H������RPSO���F����SSO�P���� W�DW�FR�OG�
�D�H�D� GLUHFW�D�G�PDWHULDO� HIIHFW� R�� HDF�� RI� W�H��R��W��V�PDMRU� IHGHUDO�SURJUDPV� IRU� W�H��HDU� H�GHG�
-��H�����������7�H��R��W��V�PDMRU�IHGHUDO�SURJUDPV�DUH�LGH�WLILHG�L��W�H�V�PPDU��RI�D�GLWRU�V�UHV�OWV�
VHFWLR��RI�W�H�DFFRPSD��L�J�VF�HG�OH�RI�IL�GL�JV�D�G�T�HVWLR�HG�FRVWV���
�
,��R�U�RSL�LR���W�H��R��W��FRPSOLHG��L��DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV���LW��W�H�W�SHV�RI�FRPSOLD�FH�UHT�LUHPH�WV�
UHIHUUHG�WR�DER�H�W�DW�FR�OG��D�H�D�GLUHFW�D�G�PDWHULDO�HIIHFW�R��HDF��RI�LWV�PDMRU�IHGHUDO�SURJUDPV�IRU�
W�H��HDU�H�GHG�-��H�����������
�
��V�V�IRU��S���R��R��(�F����MRU�)�G�U�O��UR�U�P�
�
:H�FR�G�FWHG�R�U�D�GLW�RI� FRPSOLD�FH� L��DFFRUGD�FH��LW��D�GLWL�J�VWD�GDUGV�JH�HUDOO�� DFFHSWHG� L�� W�H�
8�LWHG�6WDWHV�RI��PHULFD��W�H�VWD�GDUGV�DSSOLFDEOH�WR�IL�D�FLDO�D�GLWV�FR�WDL�HG�L���RY�U�P������G������
����G�UGV�� LVV�HG�E��W�H��RPSWUROOHU��H�HUDO�RI�W�H�8�LWHG�6WDWHV��D�G�W�H�D�GLW�UHT�LUHPH�WV�RI�7LWOH���
8�6���RG��RI�)�G�U�O�����O���R�V�3DUW���������IRUP��GP���V�U���Y����T��U�P���V���RV���U��F�SO�V����G�
��G�����T��U�P���V�IRU�)�G�U�O����UGV��8�LIRUP���LGD�FH���2�U�UHVSR�VLELOLWLHV���GHU�W�RVH�VWD�GDUGV�
D�G� W�H� 8�LIRUP� ��LGD�FH� DUH� I�UW�HU� GHVFULEHG� L�� W�H� ��GLWRU�V� 5HVSR�VLELOLWLHV� IRU� W�H� ��GLW� RI�
�RPSOLD�FH�VHFWLR��RI�R�U�UHSRUW��
�
:H� DUH� UHT�LUHG� WR� EH� L�GHSH�GH�W� RI� W�H� �R��W�� RI� �HGIRUG�� 9LUJL�LD� D�G� WR� PHHW� R�U� RW�HU� HW�LFDO�
UHVSR�VLELOLWLHV��L��DFFRUGD�FH��LW��UHOH�D�W�HW�LFDO�UHT�LUHPH�WV�UHODWHG�WR�R�U�D�GLW��:H�EHOLH�H�W�DW�W�H�
D�GLW� H�LGH�FH� �H� �D�H� REWDL�HG� LV� V�IILFLH�W� D�G� DSSURSULDWH� WR� SUR�LGH� D� EDVLV� IRU� R�U� RSL�LR�� R��
FRPSOLD�FH� IRU� HDF��PDMRU� IHGHUDO� SURJUDP��2�U� D�GLW� GRHV� �RW� SUR�LGH� D� OHJDO� GRF�PH�WDWLR�� RI� W�H�
�R��W��RI��HGIRUG��9LUJL�LD�V�FRPSOLD�FH��LW��W�H�FRPSOLD�FH�UHT�LUHPH�WV�UHIHUUHG�WR�DER�H��
�
��VSR�V�E�O����V�RI�������P����IRU��RPSO���F���
�
0D�DJHPH�W�LV�UHVSR�VLEOH�IRU�FRPSOLD�FH��LW��W�H�UHT�LUHPH�WV�UHIHUUHG�WR�DER�H�D�G�IRU�W�H�GHVLJ���
LPSOHPH�WDWLR���D�G�PDL�WH�D�FH�RI�HIIHFWL�H�L�WHU�DO�FR�WUROV�R�HU�FRPSOLD�FH��LW��W�H�UHT�LUHPH�WV�
RI� OD�V�� VWDW�HV�� UHJ�ODWLR�V�� U�OHV�� D�G� SUR�LVLR�V� RI� FR�WUDFWV� RU� JUD�W� DJUHHPH�WV� DSSOLFDEOH� WR� W�H�
�R��W��RI��HGIRUG��9LUJL�LD�V�IHGHUDO�SURJUDPV��
�
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5HSRUW�RQ��RPSOLDQFH�IRU�(DF��0DMRU�)HGHUDO�3URJUDP���RQWLQ�HG��
�
��G��RU�V���VSR�V�E�O����V�IRU�������G���RI��RPSO���F��
�
2�U� REMHFWL�HV� DUH� WR� REWDL�� UHDVR�DEOH� DVV�UD�FH� DER�W� ��HW�HU� PDWHULDO� �R�FRPSOLD�FH� �LW�� W�H�
FRPSOLD�FH� UHT�LUHPH�WV� UHIHUUHG� WR� DER�H� RFF�UUHG�� ��HW�HU� G�H� WR� IUD�G� RU� HUURU�� D�G� H�SUHVV� D��
RSL�LR�� R�� W�H� �R��W��V� FRPSOLD�FH� EDVHG� R�� R�U� D�GLW�� 5HDVR�DEOH� DVV�UD�FH� LV� D� �LJ�� OH�HO� RI�
DVV�UD�FH� E�W� LV� �RW� DEVRO�WH� DVV�UD�FH� D�G� W�HUHIRUH� LV� �RW� D� J�DUD�WHH� W�DW� D�� D�GLW� FR�G�FWHG� L��
DFFRUGD�FH� �LW�� JH�HUDOO�� DFFHSWHG� D�GLWL�J� VWD�GDUGV�� �RY�U�P���� ��G������ ����G�UGV�� D�G� W�H�
8�LIRUP���LGD�FH��LOO�DO�D�V�GHWHFW�PDWHULDO��R�FRPSOLD�FH���H��LW�H�LVWV��7�H�ULVN�RI��RW�GHWHFWL�J�
PDWHULDO��R�FRPSOLD�FH�UHV�OWL�J�IURP�IUD�G�LV��LJ�HU�W�D��IRU�W�DW�UHV�OWL�J�IURP�HUURU��DV�IUD�G�PD��
L��RO�H�FROO�VLR���IRUJHU���L�WH�WLR�DO�RPLVVLR�V��PLVUHSUHVH�WDWLR�V��RU�W�H�R�HUULGH�RI�L�WHU�DO�FR�WURO��
1R�FRPSOLD�FH��LW��W�H�FRPSOLD�FH�UHT�LUHPH�WV�UHIHUUHG�WR�DER�H�LV�FR�VLGHUHG�PDWHULDO�LI�W�HUH�LV�D�
V�EVWD�WLDO�OLNHOL�RRG�W�DW��L�GL�LG�DOO��RU�L�� W�H�DJJUHJDWH��LW��R�OG�L�IO�H�FH�W�H�M�GJPH�W�PDGH�E��D�
UHDVR�DEOH��VHU�RI� W�H� UHSRUW�R�� FRPSOLD�FH� DER�W� W�H��R��W��V�FRPSOLD�FH� W�H� UHT�LUHPH�WV�RI� HDF��
PDMRU�IHGHUDO�SURJUDP�DV�D���ROH��
�
,��SHUIRUPL�J�D��D�GLW�L��DFFRUGD�FH��LW��JH�HUDOO��DFFHSWHG�D�GLWL�J�VWD�GDUGV���RY�U�P������G������
����G�UGV��D�G�W�H�8�LIRUP���LGD�FH���H��
�

•� (�HUFLVH�SURIHVVLR�DO�M�GJPH�W�D�G�PDL�WDL��SURIHVVLR�DO�VNHSWLFLVP�W�UR�J�R�W�W�H�D�GLW���

•� ,GH�WLI�� D�G� DVVHVV� W�H� ULVN� RI� PDWHULDO� �R�FRPSOLD�FH�� ��HW�HU� G�H� WR� IUD�G� RU� HUURU�� D�G�
GHVLJ�� D�G� SHUIRUP� D�GLW� SURFHG�UHV� UHVSR�VL�H� WR� W�RVH� ULVNV�� 6�F�� SURFHG�UHV� L�FO�GH�
H�DPL�L�J��R�� D� WHVW� EDVLV�� H�LGH�FH� UHJDUGL�J� W�H��R��W�� RI��HGIRUG��9LUJL�LD�V�FRPSOLD�FH�
�LW�� W�H�FRPSOLD�FH� UHT�LUHPH�WV� UHIHUUHG� WR�DER�H�D�G�SHUIRUPL�J�V�F�� RW�HU�SURFHG�UHV� DV�
�H�FR�VLGHUHG��HFHVVDU��L��W�H�FLUF�PVWD�FHV���

•� 2EWDL��D����GHUVWD�GL�J�RI�W�H��R��W��RI��HGIRUG��9LUJL�LD�V�L�WHU�DO�FR�WURO�R�HU�FRPSOLD�FH�
UHOH�D�W�WR�W�H�D�GLW�L��RUGHU�WR�GHVLJ��D�GLW�SURFHG�UHV�W�DW�DUH�DSSURSULDWH�L��W�H�FLUF�PVWD�FHV�
D�G� WR� WHVW� D�G� UHSRUW� R�� L�WHU�DO� FR�WURO� R�HU� FRPSOLD�FH� L�� DFFRUGD�FH� �LW�� W�H� 8�LIRUP�
��LGD�FH��E�W��RW�IRU�W�H�S�USRVH�RI�H�SUHVVL�J�D��RSL�LR��R��W�H�HIIHFWL�H�HVV�RI�W�H��R��W��RI�
�HGIRUG��9LUJL�LD�V�L�WHU�DO�FR�WURO�R�HU�FRPSOLD�FH��FFRUGL�JO����R�V�F��RSL�LR��LV�H�SUHVVHG��

�
:H�DUH�UHT�LUHG�WR�FRPP��LFDWH��LW��W�RVH�F�DUJHG��LW��JR�HU�D�FH�UHJDUGL�J��DPR�J�RW�HU�PDWWHUV��
W�H�SOD��HG�VFRSH�D�G�WLPL�J�RI� W�H�D�GLW�D�G�D���VLJ�LILFD�W�GHILFLH�FLHV�D�G�PDWHULDO��HDN�HVVHV� L��
L�WHU�DO�FR�WURO�R�HU�FRPSOLD�FH�W�DW��H�LGH�WLILHG�G�UL�J�W�H�D�GLW���
�
����U������UV�
�
7�H�UHV�OWV�RI�R�U�D�GLWL�J�SURFHG�UHV�GLVFORVHG�D��L�VWD�FH�RI��R�FRPSOLD�FH���LF��LV�UHT�LUHG�WR�EH�
UHSRUWHG� L�� DFFRUGD�FH� �LW�� W�H� 8�LIRUP� ��LGD�FH� D�G� ��LF�� LV� GHVFULEHG� L�� W�H� DFFRPSD��L�J�
VF�HG�OH�RI�IL�GL�JV�D�G�T�HVWLR�HG�FRVWV�DV�LWHP�����������2�U�RSL�LR��R��HDF��PDMRU�IHGHUDO�SURJUDP�
LV��RW�PRGLILHG��LW��UHVSHFW�WR�W�LV�PDWWHU���
�
�RY�U�P���� ��G������ ����G�UGV� UHT�LUHV� W�H� D�GLWRU� WR� SHUIRUP� OLPLWHG� SURFHG�UHV� R�� W�H� �R��W��V�
UHVSR�VH� WR� W�H� �R�FRPSOLD�FH� IL�GL�JV� LGH�WLILHG� L�� R�U� D�GLW� LV� GHVFULEHG� L�� W�H� DFFRPSD��L�J�
VF�HG�OH� RI� IL�GL�JV� D�G� T�HVWLR�HG� FRVWV�� 7�H� �R��W��V� UHVSR�VH� �DV� �RW� V�EMHFWHG� WR� W�H� RW�HU�
D�GLWL�J� SURFHG�UHV� DSSOLHG� L�� W�H� D�GLW� RI� FRPSOLD�FH� D�G�� DFFRUGL�JO��� �H� H�SUHVV� �R� RSL�LR�� W�H�
UHVSR�VH���



�

� ����

5HSRUW�RQ�,QWHUQDO��RQWURO�RYHU��RPSOLDQFH�
�
��G�I�F���F���������U��O�FR��URO�RY�U�FRPSO���F��H�LVWV���H��W�H�GHVLJ��RU�RSHUDWLR��RI�D�FR�WURO�R�HU�
FRPSOLD�FH� GRHV� �RW� DOOR�� PD�DJHPH�W� RU� HPSOR�HHV�� L�� W�H� �RUPDO� FR�UVH� RI� SHUIRUPL�J� W�HLU�
DVVLJ�HG� I��FWLR�V�� WR� SUH�H�W�� RU� GHWHFW� D�G� FRUUHFW�� �R�FRPSOLD�FH� �LW�� D� W�SH� RI� FRPSOLD�FH�
UHT�LUHPH�W� RI� D� IHGHUDO� SURJUDP� R�� D� WLPHO�� EDVLV�� ��P���U��O� ������VV� ��� ����U��O� FR��URO� RY�U�
FRPSO���F�� LV�D� GHILFLH�F��� RU� FRPEL�DWLR�� RI�GHILFLH�FLHV�� L�� L�WHU�DO� FR�WURO� R�HU� FRPSOLD�FH�� V�F��
W�DW�W�HUH�LV�D�UHDVR�DEOH�SRVVLELOLW��W�DW�PDWHULDO��R�FRPSOLD�FH��LW��D�W�SH�RI�FRPSOLD�FH�UHT�LUHPH�W�
RI�D�IHGHUDO�SURJUDP��LOO��RW�EH�SUH�H�WHG��RU�GHWHFWHG�D�G�FRUUHFWHG��R��D�WLPHO��EDVLV����V����I�F����
G�I�F���F�� ��� ����U��O� FR��URO� RY�U� FRPSO���F�� LV� D� GHILFLH�F��� RU� D� FRPEL�DWLR�� RI� GHILFLH�FLHV�� L��
L�WHU�DO�FR�WURO�R�HU�FRPSOLD�FH��LW��D�W�SH�RI�FRPSOLD�FH�UHT�LUHPH�W�RI�D�IHGHUDO�SURJUDP�W�DW�LV�OHVV�
VH�HUH� W�D�� D�PDWHULDO� �HDN�HVV� L�� L�WHU�DO� FR�WURO� R�HU� FRPSOLD�FH�� �HW� LPSRUWD�W� H�R�J�� WR�PHULW�
DWWH�WLR��E��W�RVH�F�DUJHG��LW��JR�HU�D�FH��
�
2�U� FR�VLGHUDWLR�� RI� L�WHU�DO� FR�WURO� R�HU� FRPSOLD�FH� �DV� IRU� W�H� OLPLWHG� S�USRVH� GHVFULEHG� L�� W�H�
��GLWRU�V�5HVSR�VLELOLWLHV�IRU�W�H���GLW�RI��RPSOLD�FH�VHFWLR��DER�H�D�G��DV��RW�GHVLJ�HG�WR�LGH�WLI��DOO�
GHILFLH�FLHV� L�� L�WHU�DO� FR�WURO� R�HU� FRPSOLD�FH� W�DW� PLJ�W� EH� PDWHULDO� �HDN�HVVHV� RU� VLJ�LILFD�W�
GHILFLH�FLHV�L��L�WHU�DO�FR�WURO�R�HU�FRPSOLD�FH����LYHQ�W�HVH�OLPLWDWLRQV��G�ULQJ�R�U�D�GLW��H�GLG�QRW�
LGHQWLI�� DQ�� GHILFLHQFLHV� LQ� LQWHUQDO� FRQWURO� RYHU� FRPSOLDQFH� W�DW� �H� FRQVLGHU� WR� EH� PDWHULDO�
�HDNQHVVHV�DV�GHILQHG�DERYH�� ��R�HYHU��PDWHULDO��HDNQHVVHV�RU�VLJQLILFDQW�GHILFLHQFLHV�LQ�LQWHUQDO�
FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�PD��H�LVW�W�DW��DYH�QRW�EHHQ�LGHQWLILHG���
�
2�U� D�GLW� �DV� �RW� GHVLJ�HG� IRU� W�H� S�USRVH� RI� H�SUHVVL�J� D�� RSL�LR�� R�� W�H� HIIHFWL�H�HVV� RI� L�WHU�DO�
FR�WURO�R�HU�FRPSOLD�FH���FFRUGL�JO����R�V�F��RSL�LR��LV�H�SUHVVHG��
�
7�H�S�USRVH� RI� W�LV� UHSRUW� R�� L�WHU�DO� FR�WURO�R�HU� FRPSOLD�FH� LV� VROHO�� WR� GHVFULEH� W�H� VFRSH� RI�R�U�
WHVWL�J�RI�L�WHU�DO�FR�WURO�R�HU�FRPSOLD�FH�D�G�W�H�UHV�OWV�RI�W�DW� WHVWL�J�EDVHG�R��W�H�UHT�LUHPH�WV�RI�
W�H�8�LIRUP���LGD�FH���FFRUGL�JO���W�LV�UHSRUW�LV��RW�V�LWDEOH�IRU�D���RW�HU�S�USRVH��
�
�
�
� � �(57,),(��38��,�����2817�176�
�
�
���F�E�UJ��9LUJL�LD�
�HFHPEHU����������
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�V�PRUH�I�OO��GHVFULEHG�L��W�H�,�GHSH�GH�W���GLWRU�V�5HSRUW�R��,�WHU�DO��R�WURO�R�HU�)L�D�FLDO�5HSRUWL�J�D�G�R��
�RPSOLD�FH� D�G� 2W�HU� 0DWWHUV� �DVHG� R�� D�� ��GLW� RI� )L�D�FLDO� 6WDWHPH�WV� 3HUIRUPHG� L�� �FFRUGD�FH� �LW��
�RY�U�P������G����������G�UGV���H�SHUIRUPHG�WHVWV�RI�W�H��R��W��V�FRPSOLD�FH��LW��FHUWDL��SUR�LVLR�V�RI�W�H�OD�V��
UHJ�ODWLR�V��FR�WUDFWV��D�G�JUD�WV�V�R���EHOR���
�

67$7(��203�,$1�(�0$77(56�
�

�RG��RI���U������ � 6WDWH��JH�F��5HT�LUHPH�WV�
��GJHW�D�G��SSURSULDWLR���D�V� � (G�FDWLR��
�DV��D�G�,��HVWPH�W��D�V� � 6RFLDO�6HU�LFHV�
�R�IOLFWV�RI�,�WHUHVW��FW� � )LUH�3URJUDPV��LG�WR��RFDOLWLHV�
�RFDO�5HWLUHPH�W�6�VWHPV� � �
�HEW�3UR�LVLR�V� � �
3URF�UHPH�W��D�V� � �
�RPSUH�H�VL�H�6HU�LFHV��FW� � �
8�LIRUP��LVSRVLWLR��RI�8�FODLPHG�3URSHUW���FW���� �
6�HULII�,�WHU�DO��R�WUROV� � �

�
)(�(5$���203�,$1�(�0$77(56�

�
�RPSOLD�FH�6�SSOHPH�W�IRU�6L�JOH���GLWV�RI�6WDWH�D�G��RFDO��R�HU�PH�WV�
�
3UR�LVLR�V�D�G�FR�GLWLR�V�RI�DJUHHPH�WV�UHODWHG�WR�IHGHUDO�SURJUDPV�VHOHFWHG�IRU�WHVWL�J��
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�
��� 7�H�D�GLWRU�V�UHSRUW�H�SUHVVHV�D���QPRGLILHG�RSLQLRQ�R��W�H�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��

��� 1R�VLJQLILFDQW�GHILFLHQFLHV�RU�PDWHULDO��HDNQHVVHV�UHODWL�J�WR�W�H�D�GLW�RI�W�H�IL�D�FLDO�VWDWHPH�WV��HUH�
UHSRUWHG� L�� W�H� ,�GHSH�GH�W� ��GLWRU�V� 5HSRUW� R�� ,�WHU�DO� �R�WURO� R�HU� )L�D�FLDO� 5HSRUWL�J� D�G� R��
�RPSOLD�FH�D�G�2W�HU�0DWWHUV��DVHG�R��D����GLW�RI�)L�D�FLDO�6WDWHPH�WV�3HUIRUPHG�L���FFRUGD�FH��LW��
�RY�U�P������G����������G�UGV���

��� 7�HUH��HUH� QR� LQVWDQFHV� RI� QRQFRPSOLDQFH� PDWHULDO� WR� W�H� IL�D�FLDO� VWDWHPH�WV� GLVFORVHG� G�UL�J� W�H�
D�GLW��

��� 1R� VLJQLILFDQW� GHILFLHQFLHV� RU� PDWHULDO� �HDNQHVVHV� UHODWL�J� WR� W�H� D�GLW� RI� W�H�PDMRU� IHGHUDO� D�DUG�
SURJUDPV��HUH�UHSRUWHG�L��W�H�,�GHSH�GH�W���GLWRU�V�5HSRUW�R���RPSOLD�FH�IRU�(DF��0DMRU�3URJUDP�D�G�
R��,�WHU�DO��R�WURO�R�HU��RPSOLD�FH�UHT�LUHG�E��W�H�8�LIRUP���LGD�FH��

��� 7�H� D�GLWRU�V� UHSRUW� R�� FRPSOLD�FH� IRU� W�H� PDMRU� IHGHUDO� D�DUG� SURJUDPV� H�SUHVVHV� D�� �QPRGLILHG�
RSLQLRQ��

��� 7�H�D�GLW�GLVFORVHG�RQH�D�GLW�ILQGLQJ�UHODWL�J�WR�PDMRU�SURJUDPV��

��� 7�H�SURJUDPV�WHVWHG�DV�PDMRU�SURJUDPV��HUH��

1DPH�RI�3URJUDP�� $VVLVWDQFH��LVWLQJ���
�

�

6�SSOHPH�WDO�1�WULWLR���VVLVWD�FH�3URJUDP� �������
��LOG�1�WULWLR���O�VWHU���1DWLR�DO�6F�RRO��UHDNIDVW�3URJUDP� �������
��LOG�1�WULWLR���O�VWHU���1DWLR�DO�6F�RRO����F��3URJUDP� �������
��LOG�1�WULWLR���O�VWHU���6�PPHU�)RRG�6HU�LFH�3URJUDP�IRU���LOGUH�� �������
�RUR�D�LU�V�6WDWH�D�G��RFDO�)LVFDO�5HFR�HU��)��G����29,����� �������
7LWOH�,��UD�WV�WR��RFDO�(G�FDWLR�DO��JH�FLHV� �������
(G�FDWLR��6WDELOL�DWLR��)��G����((5����29,����� ��������
(G�FDWLR��6WDELOL�DWLR��)��G���(66(5�,,�D�G�,,,����29,����� ��������
(G�FDWLR��6WDELOL�DWLR��)��G����53�(66(5����29,����� ������8�
7HPSRUDU���VVLVWD�FH�IRU�1HHG��)DPLOLHV� �������
0HGLFDO��VVLVWD�FH�3URJUDP� �������

��� 7�H�W�UHV�ROG�IRU�GLVWL�J�LV�L�J�7�SH���D�G���SURJUDPV��DV�����������

��� 7�H��R��W��RI��HGIRUG��DV�QRW�GHWHUPL�HG�WR�EH�D�OR��ULVN�D�GLWHH��
�
��� ),1�,1�6���),1$1�,$��67$7(0(17�$8�,7�
�
1R�H��
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),1�,1�6�$1��48(67,21(���2676���0$-25�)(�(5$��$:$5��352�5$06�$8�,7�
�

����������� 6�SSOHPHQWDO�1�WULWLRQ� $VVLVWDQFH�3URJUDP���$�������������LOG�1�WULWLRQ��O�VWHU� ��$���
�������� �������� �������� �RURQDYLU�V� 6WDWH� DQG� �RFDO� )LVFDO� 5HFRYHU�� )�QG� �� $��� ��������
7LWOH�,��UDQWV�WR��RFDO�(G�FDWLRQDO�$JHQFLHV���$�����������(G�FDWLRQ�6WDELOL�DWLRQ�)�QG���
$��� ��������� ��������� ������8�� 7HPSRUDU�� $VVLVWDQFH� IRU� 1HHG�� )DPLOLHV� ��$��� ��������
0HGLFDO�$VVLVWDQFH�3URJUDP���$������������DWH�)LOLQJ�RI��DWD��ROOHFWLRQ�)RUP�

�
�R�G���R���
�
7�H��R��W��GLG��RW�ILOH�W�H�GDWD�FROOHFWLR��IRUP�IRU�W�H��HDU�H�GHG�-��H����������WLPHO���
�
�U���U����
�
8�GHU� W�H� UHT�LUHPH�WV� L�� W�H� 8�LIRUP� ��LGD�FH� D�G� W�H� 2IILFH� RI� 0D�DJHPH�W� D�G� ��GJHW�
�20���� DOO� H�WLWLHV� DUH� UHT�LUHG� WR� ILOH� W�H� D���DO� GDWD� FROOHFWLR�� IRUP� �LW�� W�H� )HGHUDO� ��GLW�
�OHDUL�J�R�VH�W�H�HDUOLHU�RI�HLW�HU����GD�V�DIWHU�W�H�LVV�D�FH�RI�W�H�H�WLW��V�D���DO�D�GLW�RU�W�HO�H�
PR�W�V�DIWHU�W�H�H�WLW��V�ILVFDO��HDU�H�G��-��H���W��IRU�W�H��R��W��RI��HGIRUG���
�
���V���
�
0D�DJHPH�W�GLG��RW�FRPSOHWH�D�G�FHUWLI��D�GLWHH�SRUWLR��RI�W�H�IRUP�EHIRUH�W�H�GHDGOL�H��7�H�IRUP�
�DV��RW�FRPSOHWHG���WLO�-��H�����������
�
(II�F���
�
7�H�H�WLW��V�IRUP��DV�V�EPLWWHG�WR�W�H�)HGHUDO���GLW��OHDUL�J�R�VH�ODWH��GHOD�L�J�FRPSOHWLR��RI�DOO�
D���DO�D�GLW�UHT�LUHPH�WV�IRU�W�H��R��W���
�
��FRPP��G���R���
�
0D�DJHPH�W�V�R�OG�WDNH�VWHSV�WR�H�V�UH�W�DW�W�H�IRUP�LV�ILOHG�WLPHO���
�
����V�RI���VSR�V�EO���II�F��OV���G��O����G��RUU�F��Y���F��R���
�
7�H�GDWD�FROOHFWLR��IRUP�IRU�W�H��HDU�H�GHG�-��H������������DV��RW�ILOHG�WLPHO���7�LV�ODWH�ILOL�J��DV�
G�H�WR�W�H������D�GLW�EHL�J�FRPSOHWHG�ODWH�EHFD�VH�RI�VLJ�LILFD�W�VWDII�W�U�R�HU��0D�DJHPH�W��DV�
VL�FH�ILOOHG��DFD�W�SRVLWLR�V��DGGHG�R�H�SRVLWLR���D�G�UHVWU�FW�UHG�W�H�GHSDUWPH�W�WR��HOS��LW��VWDII�
�RUNORDG��7�H�-��H�����������D�GLW��LOO�EH�FRPSOHWHG�WLPHO��D�G�V�R�OG�UHV�OW�L��D�WLPHO��ILOL�J�RI�
W�H�-��H����������GDWD�FROOHFWLR��IRUP��
�

��� ),1�,1�6����20021:($�7��2)�9,5�,1,$�
�
1R�H��
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�

����������� 8QWLPHO��5HFRQFLOLDWLRQ�RI��DQN�$FFR�QWV��6LJQLILFDQW��HILFLHQF���
�
�R�G���R���
�
7�H� �R��W�� IL�D�FH� GHSDUWPH�W� �DV� VH�HUDO� PR�W�V� EH�L�G� R�� UHFR�FLOL�J� ED�N� DFFR��WV� IRU�
ILVFDO��HDU��������LW��P�OWLSOH�PR�W�V�EHL�J�UHFR�FLOHG�DIWHU��HDU�H�G��
�
��FRPP��G���R���
�
6WDII�V�R�OG��RUN�WR�JHW�SURFHVVHV�L��SODFH�WR�DOOR��IRU�PRUH�WLPHO��UHFR�FLOLDWLR�V��
�
��UU���������V��
�
��UL�J�R�U� WHVWL�J�RI� W�H�ED�N� UHFR�FLOLDWLR�V���H��RWHG� W�H��SULO�������H�HUDO��FFR��W�ED�N�
UHFR�FLOLDWLR���DV�SUHSDUHG�D�G�UH�LH�HG�L��D�WLPHO��PD��HU���R�GLWLR���R�OR�JHU�H�LVWV��
�

���� ),1�,1�6�$1��48(67,21(���2676���0$-25�)(�(5$��$:$5��352�5$06�$8�,7�
�

����������� �RURQDYLU�V� 6WDWH� DQG� �RFDO� )LVFDO� 5HFRYHU�� )�QG� �� $��� �������� 6SHFLDO� (G�FDWLRQ� ��
�UDQWV� WR�6WDWHV� �6SHFLDO�(G�FDWLRQ��O�VWHU����$�����������6SHFLDO�(G�FDWLRQ���3UHVF�RRO�
�UDQWV� �6SHFLDO� (G�FDWLRQ� �O�VWHU�� �� $��� �������� (G�FDWLRQ� 6WDELOL�DWLRQ� )�QG� �� $���
��������$GRSWLRQ�$VVLVWDQFH���7LWOH�,9�(���$������������DWH�)LOLQJ�RI��DWD��ROOHFWLRQ�)RUP�
�
�R�G���R���
�
7�H��R��W��GLG��RW�ILOH�W�H�GDWD�FROOHFWLR��IRUP�IRU�W�H��HDU�H�GHG�-��H����������WLPHO���
�
��FRPP��G���R���
�
0D�DJHPH�W�V�R�OG�WDNH�VWHSV�WR�H�V�UH�W�DW�W�H�IRUP�LV�ILOHG�WLPHO���
�
��UU���������V��
�

�R�GLWLR��VWLOO�H�LVWV�L��W�H�F�UUH�W��HDU��6HH�IL�GL�J�����������


