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)LQDQFLDO�6HFWLRQ�

,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV¶�5HSRUW� � ��

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

%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

*RYHUQPHQW�ZLGH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��
6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ� ��
6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV� ���

)XQG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��

*RYHUQPHQWDO�)XQGV��
%DODQFH�6KHHW�� ���
5HFRQFLOLDWLRQ�RI�WKH�*RYHUQPHQWDO�)XQGV�%DODQFH�6KHHW�WR�WKH�6WDWHPHQW�

RI�1HW�3RVLWLRQ� ���
6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV� ���

5HFRQFLOLDWLRQ�RI�WKH�6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�&KDQJHV�LQ�
)XQG�%DODQFH�RI�*RYHUQPHQWDO�)XQGV�WR�WKH�6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV� ���

3URSULHWDU\�)XQGV��
6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ� ���
6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQVHV�DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�1HW�3RVLWLRQ� ���
6WDWHPHQW�RI�&DVK�)ORZV�� ���

)LGXFLDU\�)XQG��
6WDWHPHQW�RI�$VVHWV�DQG�/LDELOLWLHV���$JHQF\�)XQG� ���

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

5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ��

%XGJHWDU\�&RPSDULVRQ�6FKHGXOH�±�*HQHUDO�)XQG� ���
1RWHV�WR�5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�%XGJHW�,QIRUPDWLRQ� ���
%XGJHWDU\�&RPSDULVRQ�6FKHGXOH�±�0RWHO�7D[�)XQG� ���
%XGJHWDU\�&RPSDULVRQ�6FKHGXOH�±�&RPPXQLW\�'HYHORSPHQW�&RUSRUDWLRQ�)XQG� ���
6FKHGXOH�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\�DQG�5HODWHG�5DWLRV� ���
6FKHGXOH�RI�&RQWULEXWLRQV� ���
6FKHGXOH�RI�&KDQJHV�LQ�7RWDO�23(%�/LDELOLW\�DQG�5HODWHG�5DWLRV� ���

&RPELQLQJ�)XQG�6WDWHPHQWV��

1RQPDMRU�*RYHUQPHQWDO�)XQGV��
&RPELQLQJ�%DODQFH�6KHHW� ���
&RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV�DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�
%DODQFHV�� ���





),1$1&,$/�6(&7,21� �





ϲϰϬ dĂǇůŽƌ ^ƚƌĞĞƚ
^ƵŝƚĞ ϮϮϬϬ
&Žƌƚ tŽƌƚŚ͕ dĞǆĂƐ ϳϲϭϬϮ
ϴϭϳ͘Ϯϱϵ͘ϵϭϬϬ DĂŝŶ

ǁŚŝƚůĞǇƉĞŶŶ͘ĐŽŵ

��

,1'(3(1'(17�$8',7256¶�5(3257�

7R�WKH�+RQRUDEOH�0D\RU�DQG��
0HPEHUV�RI�&LW\�&RXQFLO�

&LW\�RI�)RUHVW�+LOO��7H[DV�

5HSRUW�RQ�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

:H�KDYH�DXGLWHG� WKH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI� WKH�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV��EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV��
HDFK�PDMRU�IXQG�DQG�WKH�DJJUHJDWH�UHPDLQLQJ�IXQG�LQIRUPDWLRQ�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO��7H[DV��WKH�³&LW\´��DV�RI�
DQG�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�6HSWHPEHU�����������DQG�WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKLFK�FROOHFWLYHO\�
FRPSULVH�WKH�&LW\¶V�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�OLVWHG�LQ�WKH�WDEOH�RI�FRQWHQWV��

0DQDJHPHQW¶V�5HVSRQVLELOLW\�IRU�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

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

$XGLWRU¶V�5HVSRQVLELOLW\�

2XU�UHVSRQVLELOLW\�LV�WR�H[SUHVV�RSLQLRQV�RQ�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�EDVHG�RQ�RXU�DXGLW��:H�FRQGXFWHG�RXU�DXGLW�
LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��7KRVH�VWDQGDUGV�UHTXLUH�
WKDW�ZH�SODQ�DQG�SHUIRUP�WKH�DXGLW�WR�REWDLQ�UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�DERXW�ZKHWKHU�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�IUHH�
IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��

$Q�DXGLW�LQYROYHV�SHUIRUPLQJ�SURFHGXUHV�WR�REWDLQ�DXGLW�HYLGHQFH�DERXW�WKH�DPRXQWV�DQG�GLVFORVXUHV�LQ�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��7KH�SURFHGXUHV�VHOHFWHG�GHSHQG�RQ� WKH�DXGLWRU¶V� MXGJPHQW�� LQFOXGLQJ� WKH�DVVHVVPHQW�RI� WKH� ULVNV�RI�
PDWHULDO�PLVVWDWHPHQWV�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�HUURU��,Q�PDNLQJ�WKRVH�ULVN�DVVHVVPHQWV��
WKH� DXGLWRU� FRQVLGHUV� LQWHUQDO� FRQWURO� UHOHYDQW� WR� WKH� HQWLW\¶V� SUHSDUDWLRQ� DQG� IDLU� SUHVHQWDWLRQ� RI� WKH� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�LQ�RUGHU�WR�GHVLJQ�DXGLW�SURFHGXUHV�WKDW�DUH�DSSURSULDWH�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV��EXW�QRW�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�
H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�HQWLW\¶V�LQWHUQDO�FRQWURO��$FFRUGLQJO\��ZH�H[SUHVV�QR�VXFK�RSLQLRQ��
$Q� DXGLW� DOVR� LQFOXGHV� HYDOXDWLQJ� WKH� DSSURSULDWHQHVV� RI� DFFRXQWLQJ� SROLFLHV� XVHG� DQG� WKH� UHDVRQDEOHQHVV� RI�
VLJQLILFDQW�DFFRXQWLQJ�HVWLPDWHV�PDGH�E\�PDQDJHPHQW��DV�ZHOO�DV�HYDOXDWLQJ�WKH�RYHUDOO�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��

:H�EHOLHYH�WKDW�WKH�DXGLW�HYLGHQFH�ZH�KDYH�REWDLQHG�LV�VXIILFLHQW�DQG�DSSURSULDWH�WR�SURYLGH�D�EDVLV�IRU�RXU�DXGLW�
RSLQLRQV��
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&LW\�RI�)RUHVW�+LOO��7H[DV�

��

2SLQLRQV�

,Q� RXU� RSLQLRQ�� WKH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� UHIHUUHG� WR� DERYH�SUHVHQW� IDLUO\�� LQ� DOO�PDWHULDO� UHVSHFWV�� WKH� UHVSHFWLYH�
ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�WKH�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV��WKH�EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV��HDFK�PDMRU�IXQG��DQG�WKH�DJJUHJDWH�
UHPDLQLQJ�IXQG�LQIRUPDWLRQ�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO��7H[DV��DV�RI�6HSWHPEHU�����������DQG�WKH�UHVSHFWLYH�FKDQJHV�
LQ�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DQG��ZKHUH�DSSOLFDEOH��FDVK�IORZV�WKHUHRI�IRU�WKH�\HDU�WKHQ�HQGHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�
SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��

2WKHU�0DWWHUV�

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

2WKHU�,QIRUPDWLRQ�

2XU�DXGLW�ZDV�FRQGXFWHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�IRUPLQJ�RSLQLRQV�RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKDW�FROOHFWLYHO\�FRPSULVH�
WKH� &LW\¶V� EDVLF� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�� 7KH� FRPELQLQJ� IXQG� VWDWHPHQWV� DUH� SUHVHQWHG� IRU� SXUSRVHV� RI� DGGLWLRQDO�
DQDO\VLV�DQG�DUH�QRW�D�UHTXLUHG�SDUW�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�FRPELQLQJ�IXQG�VWDWHPHQWV�DUH�WKH�UHVSRQVLELOLW\�
RI�PDQDJHPHQW�DQG�DUH�GHULYHG�IURP�DQG�UHODWHV�GLUHFWO\�WR�WKH�XQGHUO\LQJ�DFFRXQWLQJ�DQG�RWKHU�UHFRUGV�XVHG�WR�
SUHSDUH�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��6XFK�LQIRUPDWLRQ�KDV�EHHQ�VXEMHFWHG�WR�WKH�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�DSSOLHG�LQ�WKH�DXGLW�
RI� WKH� EDVLF� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DQG� FHUWDLQ� DGGLWLRQDO� SURFHGXUHV�� LQFOXGLQJ� FRPSDULQJ� DQG� UHFRQFLOLQJ� VXFK�
LQIRUPDWLRQ�GLUHFWO\�WR�WKH�XQGHUO\LQJ�DFFRXQWLQJ�DQG�RWKHU�UHFRUGV�XVHG�WR�SUHSDUH�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RU�WR�
WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKHPVHOYHV��DQG�RWKHU�DGGLWLRQDO�SURFHGXUHV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�
DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�LQIRUPDWLRQ�LV�IDLUO\�VWDWHG�LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV�LQ�
UHODWLRQ�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��

)RUW�:RUWK��7H[DV��
0DUFK����������
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$V�PDQDJHPHQW�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO��ZH�RIIHU�UHDGHUV�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKLV�
QDUUDWLYH� RYHUYLHZ� DQG� DQDO\VLV� RI� WKH� ILQDQFLDO� DFWLYLWLHV� RI� WKH� &LW\� RI� )RUHVW� +LOO� IRU� WKH� ILVFDO� \HDU� HQGHG�
6HSWHPEHU�����������$OO�DPRXQWV��XQOHVV�RWKHUZLVH�LQGLFDWHG��DUH�H[SUHVVHG�LQ�DFWXDO�GROODUV��

)LQDQFLDO�+LJKOLJKWV�

�� 7KH�DVVHWV�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�H[FHHGHG�LWV�OLDELOLWLHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�DW�
WKH� FORVH� RI� WKH� PRVW� UHFHQW� ILVFDO� \HDU� E\� ������������ �QHW� SRVLWLRQ��� 2I� WKLV� DPRXQW�� ������������
�XQUHVWULFWHG� QHW� SRVLWLRQ�� PD\� EH� XVHG� WR�PHHW� WKH� JRYHUQPHQW¶V� RQJRLQJ� REOLJDWLRQV� WR� FLWL]HQV� DQG�
FUHGLWRUV��

�� 7KH�JRYHUQPHQW¶V�WRWDO�QHW�SRVLWLRQ�LQFUHDVHG�E\�������������

�� $V�RI�WKH�FORVH�RI�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU��WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�UHSRUWHG�FRPELQHG�
HQGLQJ�IXQG�EDODQFHV�RI��������������DQ�LQFUHDVH�RI������������LQ�FRPSDULVRQ�ZLWK�WKH�SULRU�\HDU��

�� $W�WKH�HQG�RI�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU��XQDVVLJQHG�IXQG�EDODQFH�IRU�WKH�JHQHUDO�IXQG�ZDV������������RU�����
RI�WRWDO�JHQHUDO�IXQG�H[SHQGLWXUHV��

�� 7KH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�ORQJ�WHUP�GHEW�GHFUHDVHG�E\����������GXULQJ�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU��

2YHUYLHZ�RI�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

7KLV�GLVFXVVLRQ�DQG�DQDO\VLV�DUH�LQWHQGHG�WR�VHUYH�DV�DQ�LQWURGXFWLRQ�WR�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�EDVLF�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��7KH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�FRPSULVH�WKUHH�FRPSRQHQWV��

�� JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���
��� IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��DQG��
��� QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���

7KLV�UHSRUW�DOVR�FRQWDLQV�RWKHU�VXSSOHPHQWDU\�LQIRUPDWLRQ�LQ�DGGLWLRQ�WR�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKHPVHOYHV��

*RYHUQPHQW�:LGH� )LQDQFLDO� 6WDWHPHQWV��7KH� JRYHUQPHQW�ZLGH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DUH� GHVLJQHG� WR� SURYLGH�
UHDGHUV�ZLWK�D�EURDG�RYHUYLHZ�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�ILQDQFHV��LQ�D�PDQQHU�VLPLODU�WR�D�SULYDWH�VHFWRU�EXVLQHVV��

7KH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�SUHVHQWV�LQIRUPDWLRQ�RQ�DOO�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�DVVHWV��GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�
UHVRXUFHV��OLDELOLWLHV��DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�ZLWK�WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKH�IRXU�UHSRUWHG�DV�QHW�SRVLWLRQ��
2YHU�WLPH��LQFUHDVHV�RU�GHFUHDVHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�PD\�VHUYH�DV�D�XVHIXO�LQGLFDWRU�RI�ZKHWKHU�WKH�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�
RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�LV�LPSURYLQJ�RU�GHWHULRUDWLQJ��

7KH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV�SUHVHQWV�LQIRUPDWLRQ�VKRZLQJ�KRZ�WKH�JRYHUQPHQW¶V�QHW�SRVLWLRQ�FKDQJHG�GXULQJ�WKH�
PRVW�UHFHQW�ILVFDO�\HDU��$OO�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�DUH�UHSRUWHG�DV�VRRQ�DV�WKH�XQGHUO\LQJ�HYHQW�JLYLQJ�ULVH�WR�WKH�
FKDQJH�RFFXUV��UHJDUGOHVV�RI� WKH� WLPLQJ�RI�UHODWHG�FDVK� IORZV��7KXV�� UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�DUH� UHSRUWHG� LQ� WKLV�
VWDWHPHQW�IRU�VRPH�LWHPV�WKDW�ZLOO�RQO\�UHVXOW�LQ�FDVK�IORZV�LQ�IXWXUH�ILVFDO�SHULRGV��H�J��XQFROOHFWHG�WD[HV�DQG�HDUQHG�
EXW�XQXVHG�FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV���
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%RWK�RI�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�GLVWLQJXLVK�IXQFWLRQV�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�WKDW�DUH�SULQFLSDOO\�
VXSSRUWHG�E\�WD[HV�DQG�LQWHUJRYHUQPHQWDO�UHYHQXHV��JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV��IURP�RWKHU�IXQFWLRQV�WKDW�DUH�LQWHQGHG�
WR�UHFRYHU�DOO�RU�D�VLJQLILFDQW�SRUWLRQ�RI�WKHLU�FRVWV�WKURXJK�XVHU�IHHV�DQG�FKDUJHV��EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV���7KH�
JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�RI� WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO� LQFOXGH�JHQHUDO�JRYHUQPHQW��SXEOLF� VDIHW\��SXEOLF�ZRUNV�� DQG�
VDQLWDWLRQ�VHUYLFHV��7KH�EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�LQFOXGH�WKH�ZDWHU�DQG�VHZHU�V\VWHP��

7KH�JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�FDQ�EH�IRXQG�RQ�SDJHV������RI�WKLV�UHSRUW��

)XQG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��$�IXQG�LV�D�JURXSLQJ�RI�UHODWHG�DFFRXQWV�WKDW�LV�XVHG�WR�PDLQWDLQ�FRQWURO�RYHU�UHVRXUFHV�
WKDW�KDYH�EHHQ�VHJUHJDWHG�IRU�VSHFLILF�DFWLYLWLHV�RU�REMHFWLYHV��7KH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�� OLNH�RWKHU�VWDWH�DQG�ORFDO�
JRYHUQPHQWV��XVHV�IXQG�DFFRXQWLQJ�WR�HQVXUH�DQG�GHPRQVWUDWH�FRPSOLDQFH�ZLWK�ILQDQFH�UHODWHG�OHJDO�UHTXLUHPHQWV��
$OO�RI�WKH�IXQGV�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�FDQ�EH�GLYLGHG�LQWR�WZR�FDWHJRULHV��JRYHUQPHQWDO�IXQGV�DQG�SURSULHWDU\�
IXQGV��

*RYHUQPHQWDO� )XQGV�� *RYHUQPHQWDO� IXQGV� DUH� XVHG� WR� DFFRXQW� IRU� HVVHQWLDOO\� WKH� VDPH� IXQFWLRQV� UHSRUWHG� DV�
JRYHUQPHQWDO� DFWLYLWLHV� LQ� WKH� JRYHUQPHQW�ZLGH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�� +RZHYHU�� XQOLNH� WKH� JRYHUQPHQW�ZLGH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��JRYHUQPHQWDO�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�IRFXV�RQ�QHDU�WHUP�LQIORZV�DQG�RXWIORZV�RI�VSHQGDEOH�
UHVRXUFHV��DV�ZHOO�DV�EDODQFHV�RI�VSHQGDEOH�UHVRXUFHV�DYDLODEOH�DW�WKH�HQG�RI�WKH�ILVFDO�\HDU��6XFK�LQIRUPDWLRQ�PD\�
EH�XVHIXO�LQ�HYDOXDWLQJ�D�JRYHUQPHQW¶V�QHDU�WHUP�ILQDQFLQJ�UHTXLUHPHQWV��

%HFDXVH�WKH�IRFXV�RI�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�LV�QDUURZHU�WKDQ�WKDW�RI�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��LW�LV�
XVHIXO� WR� FRPSDUH� WKH� LQIRUPDWLRQ� SUHVHQWHG� IRU� JRYHUQPHQWDO� IXQGV� ZLWK� VLPLODU� LQIRUPDWLRQ� SUHVHQWHG� IRU�
JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�LQ�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��%\�GRLQJ�VR��UHDGHUV�PD\�EHWWHU�XQGHUVWDQG�
WKH�ORQJ�WHUP�LPSDFW�RI�WKH�JRYHUQPHQW¶V�QHDU�WHUP�ILQDQFLQJ�GHFLVLRQV��%RWK�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQG�EDODQFH�VKHHW�
DQG� WKH� JRYHUQPHQWDO� IXQG� VWDWHPHQW� RI� UHYHQXHV�� H[SHQGLWXUHV�� DQG� FKDQJHV� LQ� IXQG� EDODQFHV� SURYLGH� D�
UHFRQFLOLDWLRQ�WR�IDFLOLWDWH�WKLV�FRPSDULVRQ�EHWZHHQ�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�DQG�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV��

7KH� &LW\� RI� )RUHVW� +LOO� PDLQWDLQV� IRXU� JRYHUQPHQWDO� IXQG� W\SHV�� ,QIRUPDWLRQ� LV� SUHVHQWHG� VHSDUDWHO\� LQ� WKH�
JRYHUQPHQWDO�IXQG�EDODQFH�VKHHW�DQG�LQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQG�VWDWHPHQW�RI�UHYHQXHV��H[SHQGLWXUHV��DQG�FKDQJHV�
LQ�IXQG�EDODQFHV�IRU�WKH�JHQHUDO�IXQG��WKH�PRWHO�WD[�IXQG��DQG�WKH�FRPPXQLW\�GHYHORSPHQW�FRUSRUDWLRQ�IXQG��DOO�RI�
ZKLFK�DUH� FRQVLGHUHG� WR�EH�PDMRU� IXQGV��7KH�QRQ�PDMRU�JRYHUQPHQWDO� IXQGV�DUH� VSHFLDO� UHYHQXH� IXQGV�XVHG� WR�
DFFRXQW�IRU�GHEW�VHUYLFH��FDSLWDO�SURMHFWV��DQG�YDULRXV�SROLFH�IXQGV��

7KH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�DGRSWV�DQ�DQQXDO�DSSURSULDWHG�EXGJHW�IRU�LWV�JRYHUQPHQWDO�IXQGV��$�EXGJHWDU\�FRPSDULVRQ�
VWDWHPHQW�KDV�EHHQ�SURYLGHG�IRU�WKH�JHQHUDO�IXQG�DQG�WKH�PRWHO�WD[�IXQG�WR�GHPRQVWUDWH�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKLV�EXGJHW��

7KH�JRYHUQPHQWDO�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�FDQ�EH�IRXQG�RQ�SDJHV�������RI�WKLV�UHSRUW��

3URSULHWDU\�)XQGV��7KH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�PDLQWDLQV�RQH�W\SH�RI�SURSULHWDU\�IXQG��(QWHUSULVH�IXQGV�DUH�XVHG�WR�
UHSRUW�WKH�VDPH�IXQFWLRQV�SUHVHQWHG�DV�EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV�LQ�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�
&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�XVHV�DQ�HQWHUSULVH�IXQG�WR�DFFRXQW�IRU�LWV�:DWHU�DQG�6HZHU�RSHUDWLRQV��

3URSULHWDU\�IXQGV�SURYLGH�WKH�VDPH�W\SH�RI�LQIRUPDWLRQ�DV�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��RQO\�LQ�PRUH�
GHWDLO��7KH�SURSULHWDU\�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�SURYLGH�VHSDUDWH�LQIRUPDWLRQ�IRU�WKH�:DWHU�DQG�6HZHU�RSHUDWLRQV��
ZKLFK�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�D�PDMRU�IXQG�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO���

7KH�SURSULHWDU\�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�FDQ�EH�IRXQG�RQ�SDJHV�������RI�WKLV�UHSRUW��

1RWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�QRWHV�SURYLGH�DGGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ�WKDW�LV�HVVHQWLDO�WR�D�IXOO�XQGHUVWDQGLQJ�
RI�WKH�GDWD�SURYLGHG�LQ�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�DQG�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
FDQ�EH�IRXQG�RQ�SDJHV�������RI�WKLV�UHSRUW��



&,7<�2)�)25(67�+,//��7(;$6�
0$1$*(0(17¶6�',6&866,21�$1'�$1$/<6,6��FRQWLQXHG��

��

2WKHU�,QIRUPDWLRQ�

7KH�FRPELQLQJ�VWDWHPHQWV�UHIHUUHG� WR�HDUOLHU� LQ�FRQQHFWLRQ�ZLWK�QRQPDMRU�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�FDQ�EH�IRXQG�RQ�
SDJHV�������RI�WKLV�UHSRUW���

*RYHUQPHQW�:LGH�)LQDQFLDO�$QDO\VLV�

7RWDO�DVVHWV�RI� WKH�&LW\�DUH��������������&DSLWDO�DVVHWV��QHW�RI�GHSUHFLDWLRQ�� UHSUHVHQW� WKH� ODUJHVW�SRUWLRQ�RI� WKH�
&LW\¶V�DVVHWV��������������RU��������DQG�LQFOXGH� ODQG��EXLOGLQJV�� LPSURYHPHQWV��HTXLSPHQW�� LQIUDVWUXFWXUH��DQG�
FRQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV��7KH�&LW\�XVHV�WKHVH�FDSLWDO�DVVHWV�WR�SURYLGH�VHUYLFHV�WR�FLWL]HQV��FRQVHTXHQWO\��WKHVH�DVVHWV�
DUH�QRW�DYDLODEOH�IRU�IXWXUH�VSHQGLQJ��

$V�QRWHG�HDUOLHU��1HW�3RVLWLRQ�PD\�VHUYH�DV�D�XVHIXO�LQGLFDWRU�RI�D�JRYHUQPHQW¶V�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ��$V�RI�6HSWHPEHU�
����������WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�DVVHWV�DQG�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�H[FHHGHG�OLDELOLWLHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�
RI�UHVRXUFHV�E\��������������1HW�3RVLWLRQ���

$�SRUWLRQ�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�QHW�SRVLWLRQ��������������RU������UHIOHFWV�LWV�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV��H�J��
ODQG��EXLOGLQJ��LPSURYHPHQWV��HTXLSPHQW��LQIUDVWUXFWXUH��DQG�FRQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV��OHVV�DQ\�UHODWHG�GHEW�XVHG�WR�
DFTXLUH�WKRVH�DVVHWV�WKDW�LV�VWLOO�RXWVWDQGLQJ��7KH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�XVHV�WKHVH�FDSLWDO�DVVHWV�WR�SURYLGH�VHUYLFHV�WR�
FLWL]HQV�� FRQVHTXHQWO\�� WKHVH� DVVHWV� DUH� QRW� DYDLODEOH� IRU� IXWXUH� VSHQGLQJ�� $OWKRXJK� WKH� &LW\� RI� )RUHVW� +LOO¶V�
LQYHVWPHQW�LQ�LWV�FDSLWDO�DVVHWV�LV�UHSRUWHG�QHW�RI�UHODWHG�GHEW��LW�VKRXOG�EH�QRWHG�WKDW�WKH�UHVRXUFHV�QHHGHG�WR�UHSD\�
WKLV�GHEW�PXVW�EH�SURYLGHG�IURP�RWKHU�VRXUFHV��VLQFH�WKH�FDSLWDO�DVVHWV�WKHPVHOYHV�FDQQRW�EH�XVHG�WR�OLTXLGDWH�WKHVH�
OLDELOLWLHV��

$Q�DGGLWLRQDO�SRUWLRQ�RI� WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�QHW�SRVLWLRQ� ������������RU����� UHSUHVHQWV� UHVRXUFHV� WKDW�DUH�
VXEMHFW� WR�H[WHUQDO�UHVWULFWLRQV�RQ�KRZ�WKH\�PD\�EH�XVHG��7KH�UHPDLQLQJ�EDODQFH�RI�XQUHVWULFWHG�QHW�SRVLWLRQ�RI�
�����������RU�������PD\�EH�XVHG�WR�PHHW�WKH�JRYHUQPHQW¶V�RQJRLQJ�REOLJDWLRQV�WR�FLWL]HQV�DQG�FUHGLWRUV��

$W�WKH�HQG�RI�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU��WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�LV�DEOH�WR�UHSRUW�SRVLWLYH�EDODQFHV�LQ�DOO�WKUHH�FDWHJRULHV�
RI�QHW�SRVLWLRQ�IRU�WKH�JRYHUQPHQW�DV�D�ZKROH��

6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ
*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV %XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV 7RWDOV

���� ���� ���� ���� ���� ����
&XUUHQW�DQG�RWKHU�DVVHWV ���������������������� ������������������������� �������������������� �������������������� ������������������������ �������������������
&DSLWDO�DVVHWV ����������������������� ������������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������������� ����������

7RWDO�$VVHWV ����������������������� ������������������������� �������������������� �������������������� ������������������������� ����������

'HIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV ������������������������ ��������������������������� ���������������������� ����������������������� �������������������������� �������

/RQJ�WHUP�OLDELOLWLHV�RXWVWDQGLQJ ������������������������ �������������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������������� ���������
2WKHU�OLDELOLWLHV ������������������������� �������������������������� ���������������������� ��������������������� �������������������������� ���������

7RWDO�/LDELOLWLHV ������������������������ �������������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������������� ����������

'HIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV ������������������������� ��������������������������� ����������������������� ���������������������� ��������������������������� �������

1HW�SRVLWLRQ�
�1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV� ������������������������ �������������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������������� ����������
5HVWULFWHG ������������������������ �������������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������������� ���������
8QUHVWULFWHG ������������������������ �������������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������������� ���������

7RWDO�1HW�3RVLWLRQ ���������������������� ������������������������ ������������������� �������������������� ������������������������ �������������������
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6WDWHPHQW�RI�&KDQJH�LQ�1HW�3RVLWLRQ
*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV %XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV 7RWDOV

���� ���� ���� ���� ���� ����
5HYHQXHV
3URJUDP�5HYHQXHV
)HHV��ILQHV�DQG�FKDUJHV�IRU�VHUYLFHV ����������������������� ������������������������� �������������������� �������������������� ������������������������� ��������������������
2SHUDWLQJ�JUDQWV�DQG�
����FRQWULEXWLRQV �������������������������� ���������������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������������� ������
*HQHUDO�UHYHQXH
3URSHUW\�WD[HV ������������������������ �������������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������������� ���������
6DOHV��IUDQFKLVH�DQG�RWKHU�WD[HV ������������������������ �������������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������������� ���������
,QWHUHVW�RQ�LQYHVWPHQWV ������������������������� ���������������������������� ����������������������� ������������������������ ��������������������������� ������
0LVFHOODQHRXV�UHYHQXH ������������������������� ��������������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������������� �������

7RWDO�5HYHQXHV ����������������������� ������������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������������� ����������
([SHQVHV

*HQHUDO�JRYHUQPHQW ������������������������ �������������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������������� ���������
3XEOLF�VDIHW\ ������������������������ �������������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������������� ���������
3XEOLF�ZRUNV ������������������������ �������������������������� ����������������������� ����������������������� �������������������������� ���������
3DUNV�DQG�UHFUHDWLRQ �������������������������� ��������������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������������� �������
&RPPXQLW\�GHYHORSPHQW ������������������������� ��������������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������������� �������
,QWHUHVW�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������������� ��������������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������������� �������
8WLOLWLHV�)XQG ��������������������������� ����������������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������������� ���������

7RWDO�([SHQVHV ����������������������� �������������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������������� ����������

,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�QHW�
����SRVLWLRQ�EHIRUH�WUDQVIHUV ������������������������ ��������������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������������� ���������

7UDQVIHUV ������������������������� ��������������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������������� �

,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�QHW�
����SRVLWLRQ�DIWHU�WUDQVIHUV ������������������������ ��������������������������� ���������������������� ��������������������� �������������������������� ���������

1HW�SRVLWLRQ���EHJLQQLQJ��UHVWDWHG ����������������������� ������������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������������� ����������
1HW�SRVLWLRQ���HQGLQJ ���������������������� ������������������������ ������������������� �������������������� ������������������������ �������������������

7KH�IROORZLQJ�NH\�HOHPHQWV�LQIOXHQFHG�WKH�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�IURP�WKH�SULRU�\HDU��

*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV��

*RYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�LQFUHDVHG�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�QHW�SRVLWLRQ�E\������������
7RWDO�UHYHQXHV�LQFUHDVHG�E\���������������������
7RWDO�H[SHQVHV�LQFUHDVHG�E\�����������������

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV��

%XVLQHVV�7\SH�DFWLYLWLHV�LQFUHDVHG�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�QHW�SRVLWLRQ�E\�����������
7RWDO�UHYHQXHV�GHFUHDVHG�E\�����������������
7RWDO�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�GHFUHDVHG�E\������������������

)LQDQFLDO�$QDO\VLV�RI�WKH�*RYHUQPHQW¶V�)XQGV�

$V�QRWHG�HDUOLHU��WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�XVHV�IXQG�DFFRXQWLQJ�WR�HQVXUH�DQG�GHPRQVWUDWH�FRPSOLDQFH�ZLWK�ILQDQFH�UHODWHG�
OHJDO�UHTXLUHPHQWV��

*RYHUQPHQWDO�)XQGV���7KH�IRFXV�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�LV�WR�SURYLGH�LQIRUPDWLRQ�RQ�QHDU�WHUP�
LQIORZV��RXWIORZV��DQG�EDODQFHV�RI�VSHQGDEOH�UHVRXUFHV��6XFK�LQIRUPDWLRQ�LV�XVHIXO�LQ�DVVHVVLQJ�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�
ILQDQFLQJ�UHTXLUHPHQWV��,Q�SDUWLFXODU��XQUHVWULFWHG�IXQG�EDODQFH�PD\�VHUYH�DV�D�XVHIXO�PHDVXUH�RI�D�JRYHUQPHQW¶V�QHW�
UHVRXUFHV�DYDLODEOH�DW�WKH�HQG�RI�WKH�ILVFDO�\HDU��
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$V�WKH�HQG�RI�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU��WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�UHSRUWHG�FRPELQHG�HQGLQJ�IXQG�EDODQFH�
RI��������������DQ�LQFUHDVH�RI������������IURP�WKH�SULRU�\HDU��0RVW�RI�WKH�LQFUHDVH�LV�GXH�WR�WUDQVIHUV�IURP�WKH�ZDWHU�DQG�
VHZHU�IXQG�DQG�H[FHVV�UHYHQXHV�RYHU�H[SHQGLWXUHV��

7KH�JHQHUDO�IXQG�LV�WKH�FKLHI�RSHUDWLQJ�IXQG�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO��$W�WKH�HQG�RI�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU��XQDVVLJQHG�
IXQG�EDODQFH�RI�WKH�JHQHUDO�IXQG�ZDV�������������7RWDO�XQUHVHUYHG�IXQG�EDODQFH�UHSUHVHQWV�����RI�WRWDO�JHQHUDO�IXQG�
H[SHQGLWXUHV��

7KH�PRWHO�WD[�IXQG�KDV�D�WRWDO�IXQG�EDODQFH�RI�������������DOO�RI�ZKLFK�LV�FRPPLWWHG�IRU�IXWXUH�XVHV�LQ�WKH�FRPPXQLW\��

7KH�FRPPXQLW\�GHYHORSPHQW�FRUSRUDWLRQ�IXQG�KDV�D�WRWDO�IXQG�EDODQFH�RI�������������DOO�RI�ZKLFK�LV�FRPPLWWHG�IRU�IXWXUH�
XVHV�LQ�WKH�FRPPXQLW\��

3URSULHWDU\� )XQGV��7KH�&LW\� RI� )RUHVW�+LOO¶V� SURSULHWDU\� IXQGV� SURYLGH� WKH� VDPH� W\SH� RI� LQIRUPDWLRQ� IRXQG� LQ� WKH�
JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��EXW�LQ�PRUH�GHWDLO��

8QUHVWULFWHG�QHW�SRVLWLRQ�RI�WKH�(QWHUSULVH�)XQG�DW�WKH�HQG�RI�WKH�\HDU�DPRXQWHG�WR�������������7KH�IDFWRUV�FRQFHUQLQJ�
WKH�ILQDQFHV�RI�WKLV�IXQG�KDYH�DOUHDG\�EHHQ�DGGUHVVHG�LQ�WKH�GLVFXVVLRQ�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV��

*HQHUDO�)XQG�%XGJHWDU\�+LJKOLJKWV�

'XULQJ� WKH� \HDU�� UHYHQXHV�ZHUH� RYHU� EXGJHW� E\� ���������� SULPDULO\� GXH� WR� WD[HV� DQG� IUDQFKLVH� IHHV� DQG� ILQHV� DQG�
IRUIHLWXUHV��([SHQGLWXUHV�ZHUH�XQGHU�EXGJHW�E\�����������

&DSLWDO�$VVHW�DQG�'HEW�$GPLQLVWUDWLRQ�

&DSLWDO�$VVHWV���7KH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV�IRU�LWV�JRYHUQPHQWDO�DQG�EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV�DV�
RI�6HSWHPEHU�����������DPRXQWV�WR��������������QHW�RI�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ���7KLV�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV�
LQFOXGHV�ODQG��EXLOGLQJV��LPSURYHPHQWV��HTXLSPHQW��LQIUDVWUXFWXUH��DQG�FRQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV��

7KH�DGGLWLRQ�RI�HTXLSPHQW�DQG�LQIUDVWUXFWXUH�ZDV�WKH�PDMRU�DGGLWLRQ�WR�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�FDSLWDO�DVVHWV�GXULQJ�WKH�
\HDU��

$GGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ�RQ�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�FDSLWDO�DVVHWV�FDQ�EH�IRXQG�LQ�1RWH���WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKLV�
UHSRUW��

/RQJ�7HUP�'HEW��$W�WKH�HQG�RI�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU�� WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�KDG�ERQGHG�GHEW�RXWVWDQGLQJ�RI�
������������$OO�RI�WKLV�DPRXQW�FRPSULVHV�GHEW�EDFNHG�E\�WKH�IXOO�IDLWK�DQG�FUHGLW�RI�WKH�JRYHUQPHQW��7KH�&LW\�DOVR�
KDV�RXWVWDQGLQJ�FDSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQV�WRWDOLQJ�����������7KH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�ORQJ�WHUP�GHEW�GHFUHDVHG�E\�
���������GXULQJ�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU��$GGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ�FDQ�EH�IRXQG�LQ�1RWH���WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
RI�WKLV�UHSRUW��
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(FRQRPLF�)DFWRUV�DQG�1H[W�<HDU¶V�%XGJHWV�DQG�5DWHV�

7KH�����������EXGJHW�JRDOV�DUH�VWDWHG�DV�IROORZV��

$GGUHVV�RUJDQL]DWLRQDO� LVVXHV�ZLWKLQ�FLW\�JRYHUQPHQW�ZKLOH�HPSKDVL]LQJ�TXDOLW\�FXVWRPHU�VHUYLFH�DW�DOO�
OHYHOV�RI�WKH�RUJDQL]DWLRQ��

3URPRWH�D�SRVLWLYH�HQYLURQPHQW�IRU�HFRQRPLF�GHYHORSPHQW�LQ�WKH�FRPPXQLW\�WR�DFKLHYH�VWDEOH�DQG�SRVLWLYH�
ILQDQFLDO�FRQGLWLRQV��

(QKDQFH�WKH�TXDOLW\�RI�OLIH�E\�LPSURYLQJ�WKH�&LW\¶V�FDSLWDO�LQIUDVWUXFWXUHV��

7KH�VWDWH�RI�RXU�QDWLRQDO�DQG�ORFDO�HFRQRP\�FRQWLQXHV�WR�EH�RI�FRQFHUQ��DOWKRXJK�VRPH�RI�RXU�HFRQRPLF�LQGLFDWRUV�
DUH�VKRZLQJ�VLJQV�RI�D�VORZ�EXW�VWHDG\�JURZWK��6HYHUDO�FRQVLGHUDWLRQV��JRDOV��DQG�SULRULWLHV�ZHUH�LGHQWLILHG�ZLWK�WKH�
GHYHORSPHQW�RI�WKLV�EXGJHW��7KRVH�SULRULWLHV�DGGUHVVHG�LQ�WKH�)<�����������%XGJHW�DUH��

�� &RQWLQXH�WR�PDLQWDLQ�FXUUHQW�DG�YDORUHP�SURSHUW\�WD[�UDWH�RI�����������

�� 0DLQWDLQ�DGHTXDWH� IXQGLQJ� IRU�VWUHHW��ZDWHU�DQG�VHZHU� LQIUDVWUXFWXUH�QHHGV�DQG�RWKHU�FDSLWDO�SURMHFWV� WR�
LQFOXGH�PXQLFLSDO�IDFLOLWLHV�PDLQWHQDQFH��

�� &RQWLQXH�IXQGLQJ�DGHTXDWH�SD\�DQG�EHQHILW�WR�&LW\�HPSOR\HHV�ZLWK�D����SD\�UDLVH��

�� &RQWLQXH�IOHHW�UHSODFHPHQW�IRU�3ROLFH�DQG�3XEOLF�:RUN�'HSDUWPHQWV��

�� &RQWLQXH�SURPRWLQJ�HFRQRPLF�GHYHORSPHQW�DFWLYLWLHV�DQG�PDNH�)RUHVW�+LOO�DQ�LGHDO�SODFH�WR�OLYH��ZRUN�DQG�
WR�GR�EXVLQHVV��

�� ,QFRUSRUDWH�WKH�7&(4�0DQGDWH�DW�6RXWK�/LQHDU��*ULJJV�3DUN���

�� 5HVXUUHFW�WKH�+RPH�*UDQW�+RXVLQJ�5HKDELOLWDWLRQ�3URJUDP��

�� (VWDEOLVK�6PDUW�:DWHU�0HWHU�7HVWLQJ�3URJUDP��

�� &RQWLQXH�UHSODFHPHQW�RI�ZDWHU�PHWHUV�WR�HQVXUH�DFFXUDWH�ZDWHU�UHDGV��

��� 2XWVRXUFH�WKH�&LW\¶V�:HEVLWH��DQG��

��� ,PSURYH�*ULJJV�3DUN�

)RUHVW�+LOO� LV� IRUWXQDWH� WR�KDYH�PDQ\�GHGLFDWHG�FRPPXQLW\� OHDGHUV�ZKR�XQGHUVWDQG� WKH� LPSRUWDQFH�RI�FRKHVLYH�
HFRQRPLF�GHYHORSPHQW���(IIRUWV�DUH�EHLQJ�PDGH�WR�VWUHQJWKHQ�RXU�EXVLQHVV�UHWHQWLRQ�DQG�H[SDQVLRQ�SURJUDPV�E\�
UH�HVWDEOLVKLQJ�WKH�)RUHVW�+LOO�&KDPEHU�RI�&RPPHUFH��UHLQYHVWLQJ�ZHDOWK�ZLWKLQ�RXU�ORFDO�HFRQRP\�DQG�XOWLPDWHO\�
LPSURYLQJ� RXU� HFRQRPLF� SRVLWLRQ� WKURXJK� WKH� FUHDWLRQ� RI� MREV� LQ� RXU� FRPPXQLW\�� � 7RXULVP� UHPDLQV� D� JURZWK�
LQGXVWU\�LQ�7H[DV�DQG�)RUHVW�+LOO�KRSHV�WR�FDSLWDOL]H�RQ�WKDW�LQGXVWU\�E\�VSRQVRULQJ�HYHQWV�DQG�IHVWLYDOV�IRU�)RUHVW�
+LOO�DLPHG�DW�DWWUDFWLQJ�SHRSOH�WR�RXU�&LW\����

)RUHVW�+LOO� LV�DOVR�SRLVHG�WR�EHQHILW� IURP�WKH� ORFDWLRQ�RI�RXU�&LW\�+DOO�DV� LW�EULQJV�QHHGHG�YLVLELOLW\�DQG�FUHDWHV�
RSSRUWXQLWLHV�IRU�EXVLQHVV�H[SDQVLRQ�IRU�FRPPHUFLDO�DQG�UHWDLO�JURZWK�RQ�WKH�YDFDQW����DFUH�VLWH�DFURVV�,����RQ�
)RUHVW�+LOO�&LUFOH��7KLV�ZLOO� OHVVHQ�RXU�GHSHQGDELOLW\� RQ� DG�YDORUHP� WD[HV� DV� WKH� SULPDU\�PHDQV� RI� VXSSRUWLQJ�
PDLQWHQDQFH�DQG�RSHUDWLRQV�RI�WKH�&LW\�QRZ�DQG�LQ�WKH�IXWXUH��

5HTXHVW�IRU�,QIRUPDWLRQ�

7KLV�ILQDQFLDO�UHSRUW�LV�GHVLJQHG�WR�SURYLGH�D�JHQHUDO�RYHUYLHZ�RI�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO¶V�ILQDQFHV�IRU�DOO�WKRVH�
ZLWK�DQ�LQWHUHVW�LQ�WKH�JRYHUQPHQW¶V�ILQDQFHV��4XHVWLRQV�FRQFHUQLQJ�DQ\�RI�WKH�LQIRUPDWLRQ�SURYLGHG�LQ�WKLV�UHSRUW�
RU� UHTXHVWV� IRU� DGGLWLRQDO� ILQDQFLDO� LQIRUPDWLRQ� VKRXOG� EH� DGGUHVVHG� WR� WKH� &LW\�0DQDJHU�� ����� (�� &DOLIRUQLD�
3DUNZD\��)RUHVW�+LOO��7H[DV���������
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3ULPDU\�*RYHUQPHQW

*RYHUQPHQWDO�
$FWLYLWLHV

%XVLQHVV�7\SH�
$FWLYLWLHV 7RWDO

$VVHWV
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ������������������ ����������������� ���������������������
,QYHVWPHQWV ������������������� ��������������������� ���������
5HVWULFWHG�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ��������������������� ������������������� �������
5HFHLYDEOHV��QHW�RI�DOORZDQFH�IRU�XQFROOHFWLEOHV ������������������� ������������������� ���������
,QWHUQDO�%DODQFHV ��������������������� �������������������� �
,QYHQWRULHV ��������������������� �������������������� ������
3UHSDLG�LWHPV ��������������������� ��������������������� ������
1RQGHSUHFLDEOH�&DSLWDO�$VVHWV�
/DQG �������������������� �������������������� �������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV �������������������� ��������������������� �������

'HSUHFLDEOH�&DSLWDO�$VVHWV��1HW
%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ������������������� ������������������ ���������
(TXLSPHQW �������������������� ������������������� �������
,QIUDVWUXFWXUH ������������������� ��������������������� ���������

7RWDO�&DSLWDO�$VVHWV ������������������ ������������������ ����������
7RWDO�$VVHWV ������������������ ����������������� ����������

'HIHUUHG�2XWIORZV�RI�5HVRXUFHV
'HIHUUHG�FKDUJH�RQ�UHIXQGLQJ ��������������������� ������ ������
'HIHUUHG�RXWIORZV���SHQVLRQ ������������������� ������� ���������
'HIHUUHG�RXWIORZV���23(% ��������������������� ����� ������
7RWDO�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV ������������������� ������������������� ���������

/LDELOLWLHV
$FFRXQWV�SD\DEOH �������������������� ������� �������
$FFUXHG�OLDELOLWLHV �������������������� �������������������� �������
$FFUXHG�LQWHUHVW ��������������������� ��������������������� ������
8QHDUQHG�UHYHQXHV �������������������� ��������������������� �������
&XVWRPHU�GHSRVLWV ���������������������� ������� �������
/RQJ�WHUP�OLDELOLWLHV�
'XH�ZLWKLQ�RQH�\HDU ������������������� ������������������� ���������
'XH�LQ�PRUH�WKDQ�RQH�\HDU ������������������� ������������������� ���������

1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW\ ������������������� ������� ���������
1HW�23(%�OLDELOLW\ ������� ������ �������
7RWDO�/LDELOLWLHV ������������������� ������������������ ����������

'HIHUUHG�,QIORZV�RI�5HVRXUFHV
'HIHUUHG�LQIORZV���SHQVLRQ �������������������� ������ �������
'HIHUUHG�LQIORZV���23(% ��������������������� ��������������������� ������
7RWDO�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV �������������������� �������������������� �������

1HW�3RVLWLRQ
1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV ������������������� ������������������ ����������
5HVWULFWHG�IRU�
'HEW�VHUYLFH �������������������� ��������������������� �������
3XEOLF�VDIHW\ �������������������� ��������������������� �������
3DUNV�DQG�UHFUHDWLRQ �������������������� ��������������������� �������
3XEOLF�ZRUNV �������������������� ��������������������� �������

8QUHVWULFWHG� ������������������� ������������������ ���������
7RWDO�1HW�3RVLWLRQ ����������������� ���������������� ���������������������

6HH�1RWHV�WR�%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
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&,7<�2)�)25(67�+,//��7(;$6
%$/$1&(�6+((7���*29(510(17$/�)81'6
6HSWHPEHU���������

�*HQHUDO�
)XQG� 0RWHO�7D[

�&RPPXQLW\�
'HYHORSPHQW�
&RUSRUDWLRQ�

1RQ�0DMRU�
*RYHUQPHQWDO�

)XQGV

7RWDO�
*RYHUQPHQWDO�

)XQGV

$VVHWV
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ��������������� ������������ ����������������� ������������������ ����������������
,QYHVWPHQWV ���������������� �������������� ������������������ ������������������� ���������
5HFHLYDEOHV��QHW�RI�DOORZDQFH�IRU�XQFROOHFWLEOHV
3URSHUW\�WD[HV ���������������� �������������� ������������������ �������������������� �������
$FFRXQWV�UHFHLYDEOH ������� �������������� ������������������ ������������������� ���������

'XH�IURP�2WKHU�)XQGV ����������������� �������������� ������������������ ������������������� ������
3UHSDLGV�LWHPV ����������������� �������������� ������������������ ��������������������� ������
7RWDO�$VVHWV ��������������� ������������ ����������������� ������������������ ���������������

/LDELOLWLHV��'HIHUUHG�,QIORZV�DQG�)XQG�%DODQFHV
/LDELOLWLHV�
$FFRXQWV�SD\DEOH ���������������� ������������� �������������������� ������������������� �����������������
$FFUXHG�OLDELOLWLHV ���������������� �������������� ������������������ �������������������� �������
'XH�WR�RWKHU�IXQGV� ����������������� �������������� ������������������ �������������������� ������
'HSRVLWV ������������������ �������������� ������������������ ������������������� �����
8QHDUQHG�UHYHQXH ���������������� �������������� ������������������ ������������������� �������

7RWDO�/LDELOLWLHV ���������������� �������������� ��������������������� �������������������� �������

'HIHUUHG�,QIORZV�RI�5HVRXUFHV�
8QDYDLODEOH�UHYHQXH���3URSHUW\�7D[HV ���������������� �������������� ������������������ �������������������� �������

7RWDO�'HIHUUHG�,QIORZV�RI�5HVRXUFHV ���������������� �������������� ������������������ �������������������� �������

)XQG�EDODQFHV�
1RQ�6SHQGDEOH
3UHSDLG�LWHPV ����������������� �������������� ������������������ ��������������������� ������

5HVWULFWHG
&DSLWDO�DFTXLVLWLRQV�DQG�
���FRQWUDFWXDO�REOLJDWLRQV ����������������� �������������� ������������������ ������������������� �������
'HEW�VHUYLFH ����������������� �������������� ������������������ ������������������� �������
3DUNV�DQG�UHFUHDWLRQ ����������������� �������������� ������������������ ������������������� �������
3XEOLF�ZRUNV ����������������� �������������� ������������������ ������������������� �������
3XEOLF�VDIHW\ ����������������� �������������� ������������������ ������������������� �������

&RPPLWWHG ������������� ����������������� ������������������� ���������
8QDVVLJQHG ���������������� �������������� ������������������ ������������������� ���������

7RWDO�)XQG�EDODQFHV ���������������� ������������� ����������������� ������������������ ����������

7RWDO�/LDELOLWLHV��'HIHUUHG�,QIORZV�RI
����5HVRXUFHV�DQG�)XQG�%DODQFHV ��������������� ������������ ����������������� ������������������ ���������������

6HH�1RWHV�WR�%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
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&,7<�2)�)25(67�+,//��7(;$6
5(&21&,/,$7,21�2)�7+(�*29(510(17$/�)81'6
%$/$1&(�6+((7�72�7+(�67$7(0(17�2)�1(7�326,7,21

6HSWHPEHU���������

7RWDO�IXQG�EDODQFH���JRYHUQPHQWDO�IXQGV ������������������

$PRXQWV�UHSRUWHG�IRU�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�DUH�
GLIIHUHQW�EHFDXVH�

&DSLWDO�DVVHWV�XVHG�LQ�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�DUH�QRW�FXUUHQW�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�DQG�
WKHUHIRUH�DUH�QRW�UHSRUWHG�LQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�EDODQFH�VKHHW� ����������

'HIHUUHG�RXWIORZV�UHODWHG�WR�7H[DV�0XQLFLSDO�5HWLUHPHQW�6\VWHP ���������

'HIHUUHG�RXWIORZV�UHODWHG�WR�23(% ������

5HYHQXHV�HDUQHG�EXW�QRW�DYDLODEOH�ZLWKLQ�VL[W\�GD\V�RI�WKH�\HDU�HQG�DUH�QRW�UHFRJQL]HG�
DV�UHYHQXH�RQ�WKH�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� �������

$FFUXHG�LQWHUHVW�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW�GRHV�QRW�UHTXLUH�FXUUHQW�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV��
WKHUHIRUH��LQWHUHVW�SD\DEOH�LV�QRW�UHSRUWHG�DV�D�OLDELOLW\�LQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�
EDODQFH�VKHHW�� ��������

/RQJ�WHUP�OLDELOLWLHV��LQFOXGLQJ�ERQGV�SD\DEOH�DUH�QRW�GXH�DQG�SD\DEOH�LQ�WKH�FXUUHQW�
SHULRG�DQG�WKHUHIRUH�DUH�QRW�UHSRUWHG�LQ�WKH�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
%RQGV�DQG�FDSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQV �����������
&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV ���������
1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW\� �����������
1HW�23(%�OLDELOLW\ ���������

'HIHUUHG�LQIORZV�UHODWHG�WR�7H[DV�0XQLFLSDO�5HWLUHPHQW�6\VWHP ���������

'HIHUUHG�LQIORZV�UHODWHG�WR�23(% ��������

1HW�SRVLWLRQ�RI�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV ������������������

6HH�1RWHV�WR�%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
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*HQHUDO�)XQG 0RWHO�7D[

&RPPXQLW\�
'HYHORSPHQW�
&RUSRUDWLRQ

1RQ�0DMRU�
*RYHUQPHQWDO�

)XQGV

�7RWDO�
*RYHUQPHQWDO�

)XQGV�
5HYHQXHV

7D[HV�DQG�IUDQFKLVH�IHHV ����������������� ������������ ������������������ ������������������ ������������������
/LFHQVHV�DQG�SHUPLWV ������������������ ������������� ������������������� �������������������� �������
&KDUJHV�IRU�VHUYLFHV ������������������ ������������� ������������������� �������������������� �������
)LQHV�DQG�IRUIHLWXUHV ����������������� ������������� ������������������� �������������������� ���������
,QWHUHVW�LQFRPH ������������������� �������������� ������������������� �������������������� �������
,QWHUJRYHUQPHQWDO ������������������� ������������� ������������������� �������������������� ������
0LVFHOODQHRXV ������������������ ������������� ������������������� �������������������� �������

7RWDO�5HYHQXHV ����������������� ������������� ������������������� ������������������� ����������

([SHQGLWXUHV
&XUUHQW�

*HQHUDO�JRYHUQPHQW ����������������� ������������� ������������������� �������������������� ���������
3XEOLF�VDIHW\� ����������������� ������������� ������������������� �������������������� ���������
3XEOLF�ZRUNV ����������������� ������������� ������������������� ������������������� ���������
3DUNV�DQG�UHFUHDWLRQ ������������������� ������������� ������������������� ��������������������� ������
&RPPXQLW\�GHYHORSPHQW ������������������ ������������� ������������������� �������������������� �������

&DSLWDO�RXWOD\ ������������������ ������������� ������������������� �������������������� �������
'HEW�6HUYLFH�

3ULQFLSDO ������� ������������� ������������������� ������������������� �������
,QWHUHVW�DQG�RWKHU�FKDUJHV ����� ������������� ������������������� ������������������� �������
%RQG�LVVXDQFH�FRVWV ������������������ ������������� ������������������� ��������������������� ���

7RWDO�([SHQGLWXUHV ����������������� ������������� ������������������� ������������������� ����������
([FHVV��GHILFLHQF\��RI�UHYHQXHV�RYHU�
����H[SHQGLWXUHV ������������������� ������������� ������������������� �������������������� ���������

2WKHU�)LQDQFLQJ�6RXUFHV��8VHV�

7UDQVIHUV�LQ ������������������ ������������� ������������������� ������������������� ���������
7UDQVIHUV�RXW ������������������� �������������� ������������������� ��������������������� ���������

7RWDO�RWKHU�ILQDQFLQJ�VRXUFHV�DQG�
XVHV ������������������ �������������� ������������������� ������������������� �������

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFHV ������������������ ������������� ������������������� ������������������� ���������

)XQG�EDODQFHV���EHJLQQLQJ� ����������������� ������������ ������������������ ������������������� ���������

)XQG�EDODQFHV���HQGLQJ ����������������� ������������ ����������������� ������������������ ������������������

6HH�1RWHV�WR�%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
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)RU�WKH�<HDU�(QGHG�6HSWHPEHU���������
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72�7+(�67$7(0(17�2)�$&7,9,7,(6

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFHV���WRWDO�JRYHUQPHQWDO�IXQGV �������������������

$PRXQWV�UHSRUWHG�IRU�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV�DUH�GLIIHUHQW�
EHFDXVH�

*RYHUQPHQWDO�IXQGV�UHSRUW�RXWOD\V�IRU�FDSLWDO�DVVHWV�DV�H[SHQGLWXUHV��+RZHYHU���LQ�WKH�
VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV�WKH�FRVW�RI�WKRVH�DVVHWV�LV�DOORFDWHG�RYHU�WKHLU�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�
DQG�UHSRUWHG�DV�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH��7KLV�LV�WKH�DPRXQW�RI�FDSLWDO�DVVHWV�UHFRUGHG�LQ�WKH�
FXUUHQW�SHULRG�� �������

'HSUHFLDWLRQ�H[SHQVH�RQ�FDSLWDO�DVVHWV�LV�UHSRUWHG�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV�EXW�GRHV�QRW�
UHTXLUH�WKH�XVH�RI�FXUUHQW�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV��7KHUHIRUH��GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH�DQG�
DGMXVWPHQWV�DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�H[SHQGLWXUHV�LQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�� �����������

7KH�LVVXDQFH�RI�ORQJ�WHUP�GHEW��H�J��ERQGV�DQG�OHDVHV��SURYLGHV�FXUUHQW�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�
WR�JRYHUQPHQWDO�IXQGV��ZKLOH�WKH�UHSD\PHQW�RI�WKH�SULQFLSDO�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�FRQVXPHV�WKH�
FXUUHQW�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�RI�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�� �������

&XUUHQW�\HDU�FKDQJHV�LQ�ORQJ�WHUP�OLDELOLW\�IRU�FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV�GR�QRW�UHTXLUH�WKH�XVH�
RI�FXUUHQW�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV��WKHUHIRUH��DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�H[SHQGLWXUHV�LQ�JRYHUQPHQWDO�
IXQGV� ������

3HQVLRQ�FRQWULEXWLRQV�PDGH�WR�WKH�SHQVLRQ�SODQ�DUH�UHSRUWHG�DV�H[SHQGLWXUHV�LQ�WKH�
JRYHUQPHQWDO�IXQGV�DQG�DUH�UHSRUWHG�DV�D�UHGXFWLRQ�LQ�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�RQ�WKH�IDFH�RI�WKH�
VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ� �������

23(%�FRQWULEXWLRQV�PDGH�WR�WKH�23(%�SODQ�DUH�UHSRUWHG�DV�H[SHQGLWXUHV�LQ�WKH�
JRYHUQPHQWDO�IXQGV�DQG�DUH�UHSRUWHG�DV�D�UHGXFWLRQ�LQ�23(%�OLDELOLW\�RQ�WKH�IDFH�RI�WKH�
VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ� �����

&HUWDLQ�XQDYDLODEOH�UHYHQXHV�LQ�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV�WKDW�GR�QRW�
SURYLGH�FXUUHQW�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�UHYHQXH�LQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�� ���������

3HQVLRQ�H[SHQVH�IRU�WKH�SHQVLRQ�SODQ�PHDVXUHPHQW�\HDU ���������

23(%�H[SHQVH�IRU�WKH�SODQ�PHDVXUHPHQW�\HDU ��������

&KDQJH�LQ�QHW�SRVLWLRQ�RI�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV� �������������������

6HH�1RWHV�WR�%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

)RU�WKH�<HDU�(QGHG�6HSWHPEHU���������
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&,7<�2)�)25(67�+,//��7(;$6
67$7(0(17�2)�1(7�326,7,21���35235,(7$5<�)81'

6HSWHPEHU���������

(QWHUSULVH�)XQG

8WLOLWLHV

$VVHWV
&XUUHQW�DVVHWV

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ��������������������
5HVWULFWHG�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV �������
$FFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW �������
'XH�IURP�RWKHU�IXQGV ������
,QYHQWRULHV ������

7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV ���������
1RQ�FXUUHQW�DVVHWV�

&DSLWDO�$VVHWV�
/DQG ������
%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ����������
(TXLSPHQW ���������

7RWDO�QRQFXUUHQW�DVVHWV ����������
/HVV�$FFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ �����������

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

'HIHUUHG�2XWIORZV�RI�5HVRXUFHV
'HIHUUHG�FKDUJH�RQ�UHIXQGLQJ ������
'HIHUUHG�RXWIORZV���SHQVLRQ �������
'HIHUUHG�RXWIORZV���23(% �����

7RWDO�GHIHUUHG�RXWIORZV� �������

/LDELOLWLHV
&XUUHQW�OLDELOLWLHV

3D\DEOH�IURP�FXUUHQW�DVVHWV
$FFRXQWV�SD\DEOH �������
$FFUXHG�OLDELOLWLHV ������
&XVWRPHU�GHSRVLWV �������
$FFUXHG�LQWHUHVW �����
&XUUHQW�SRUWLRQ�RI�ERQGV�SD\DEOH �������

7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV �������
1RQFXUUHQW�OLDELOLWLHV�

%RQGV�SD\DEOH �������
&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV� �������
1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW\ �������
1HW�23(%�OLDELOLW\ ������

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

'HIHUUHG�LQIORZV�RI�5HVRXUFHV
'HIHUUHG�LQIORZV���SHQVLRQ ������
'HIHUUHG�LQIORZV���23(% �����

7RWDO�GHIHUUHG�LQIORZV� ������

1HW�3RVLWLRQ
1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV ���������
8QUHVWULFWHG ���������
7RWDO�1HW�3RVLWLRQ �������������������

6HH�1RWHV�WR�%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�



���

(QWHUSULVH�)XQG

8WLOLWLHV

2SHUDWLQJ�UHYHQXHV
:DWHU�VHUYLFH ��������������������
6HZHU�VHUYLFH ���������
7DS�	�FROOHFWLRQ�IHHV �������
'HOLQTXHQW�FKDUJHV �������
6HUYLFH�IHHV�DQG�PLVFHOODQHRXV �������

7RWDO�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV ���������

2SHUDWLQJ�H[SHQVHV
3HUVRQQHO�VHUYLFHV �������
6XSSOLHV �������
&RQWUDFWXDO�VHUYLFHV ���������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ �������
7RWDO�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ���������

2SHUDWLQJ�LQFRPH��ORVV� ���������

1RQ�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV��H[SHQVHV�
,QWUHVW�LQFRPH ������
,QWHUHVW�H[SHQVH ��������
7RWDO�1RQ�RSHUDWLQJ�UHYHQXH��H[SHQVHV����QHW ������

,QFRPH��ORVV��EHIRUH�WUDQVIHUV ���������
7UDQVIHUV�LQ �����
7UDQVIHUV�RXW ���������

&KDQJH�LQ�QHW�SRVLWLRQ �������
7RWDO�QHW�SRVLWLRQ���EHJLQQLQJ�RI�WKH�\HDU ���������

7RWDO�QHW�SRVLWLRQ���HQGLQJ�RI�WKH�\HDU �������������������

6HH�1RWHV�WR�%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
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(QWHUSULVH�)XQG

8WLOLWLHV

2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV

&DVK�UHFHLYHG�IURP�FXVWRPHUV ��������������������
&DVK�SD\PHQWV�WR�VXSSOLHUV�IRU�JRRGV�DQG�VHUYLFHV �����������
&DVK�SD\PHQWV�WR�HPSOR\HHV�IRU�VHUYLFHV �����������

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

1RQFDSLWDO�)LQDQFLQJ�$FWLYLWLHV
7UDQVIHUV�WR�RWKHU�IXQGV ���������
7UDQVIHUV�IURP�RWKHU�IXQGV �����

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

&DSLWDO�DQG�5HODWHG�)LQDQFLQJ�$FWLYLWLHV

3XUFKDVH�RI�FDSLWDO�DVVHWV ��������
5HSD\PHQW�RI�GHEW ���������
,QWHUHVW�SDLG�RQ�GHEW ��������

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

,QYHVWLQJ�$FWLYLWLHV
,QYHVWPHQW�LQFRPH ������

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

1HW�FKDQJH�LQ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV �������

&DVK�DQG�HTXLYDOHQWV��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ���������
&DVK�DQG�HTXLYDOHQWV��DW�HQG�RI�\HDU ��������������������

6HH�1RWHV�WR�%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
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%XVLQHVV�7\SH�
$FWLYLWLHV
8WLOLWLHV

5HFRQFLOLDWLRQ�RI�RSHUDWLQJ�LQFRPH��ORVV���
WR�QHW�FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV
2SHUDWLQJ�LQFRPH��ORVV� ��������������������

$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�RSHUDWLQJ�LQFRPH��ORVV�
WR�QHW�FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ �������
�,QFUHDVH��GHFUHDVH�LQ�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�
����DQG�XQELOOHG�UHYHQXH �������
�,QFUHDVH��GHFUHDVH�LQ�LQYHQWRULHV ��������
�,QFUHDVH��GHFUHDVH�LQ�SUHSDLGV�LWHPV �����
�,QFUHDVH��GHFUHDVH�LQ�GHIHUUHG�RXWIORZV���SHQVLRQV ���������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�GHIHUUHG�RXWIORZV���23(% �������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�GHIHUUHG�LQIORZV���SHQVLRQ ��������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�GHIHUUHG�LQIORZV���23(% �����
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�DFFRXQWV�SD\DEOH ��������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�DFFUXHG�OLDELOLWLHV ���������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\ �������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�QHW�23(%�OLDELOLW\ �����
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV �����
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�GHSRVLWV ��������

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

5HFRQFLOLDWLRQ�RI�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV
WR�WKH�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ��������������������
5HVWULFWHG�IRU�FXVWRPHU�GHSRVLWV �������
5HVWULFWHG�IRU�ERQG�SD\PHQWV �������

7RWDO�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ��������������������

6HH�1RWHV�WR�%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
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$JHQF\�)XQG

$VVHWV

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV �������������������
7RWDO�$VVHWV �������������������

/LDELOLWLHV
'XH�WR�2WKHUV� �������������������
7RWDO�/LDELOLWLHV �������������������

6HH�1RWHV�WR�%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

6HSWHPEHU���������



���

�7KLV�SDJH�LQWHQWLRQDOO\�OHIW�EODQN��
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1RWH�����6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�

7KH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�RI� WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO��7H[DV��KDYH�EHHQ�SUHSDUHG� LQ� FRQIRUPLW\�ZLWK�DFFRXQWLQJ�
SULQFLSOHV� JHQHUDOO\� DFFHSWHG� LQ� WKH� 8QLWHG� 6WDWHV� RI� $PHULFD� �*$$3�� DV� DSSOLHG� WR� JRYHUQPHQW� XQLWV�� 7KH�
*RYHUQPHQWDO� $FFRXQWLQJ� 6WDQGDUGV� %RDUG� �*$6%�� LV� WKH� DFFHSWHG� VWDQGDUG�VHWWLQJ� ERG\� IRU� HVWDEOLVKLQJ�
JRYHUQPHQWDO�DFFRXQWLQJ�DQG�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�SULQFLSOHV��7KH�PRUH�VLJQLILFDQW�RI�WKH�JRYHUQPHQW
V�DFFRXQWLQJ�
SROLFLHV�DUH�GHVFULEHG�EHORZ��

$� 5HSRUWLQJ�(QWLW\�

,Q�HYDOXDWLQJ�KRZ�WR�GHILQH�WKH�JRYHUQPHQW��IRU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�SXUSRVHV��PDQDJHPHQW�KDV�FRQVLGHUHG�DOO�
SRWHQWLDO�FRPSRQHQW�XQLWV���7KH�GHFLVLRQ�WR�LQFOXGH�D�SRWHQWLDO�FRPSRQHQW��XQLW�LQ�WKH�UHSRUWLQJ��HQWLW\��ZDV��
PDGH��E\��DSSO\LQJ��WKH��FULWHULD��VHW��IRUWK��LQ�*$$3���7KHUH�DUH�WKUHH�VSHFLILF�WHVWV�IRU�GHWHUPLQLQJ�ZKHWKHU�D�
SDUWLFXODU�OHJDOO\�VHSDUDWH� HQWLW\� LV� D� FRPSRQHQW� XQLW� RI� D� SULPDU\�JRYHUQPHQW V� ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ� HQWLW\��
7KRVH� WHVWV� LQYROYH� ��� DSSRLQWPHQW� RI� WKH� XQLW V� JRYHUQLQJ� ERDUG� �DFFRPSDQLHG� E\� HLWKHU� WKH� SRWHQWLDO�
LPSRVLWLRQ� RI� ZLOO� RU� RQJRLQJ� ILQDQFLDO� EHQHILW�EXUGHQ��� ��� ILVFDO� GHSHQGHQFH�RQ�WKH�SULPDU\�JRYHUQPHQW��
DQG����WKH�SRWHQWLDO�WKDW�H[FOXVLRQ�ZRXOG�UHVXOW�LQ�PLVOHDGLQJ�ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ���)RU� WKLV� ODVW� WHVW��VSHFLDO�
DWWHQWLRQ�PXVW�EH�SDLG���� WR� FHUWDLQ� VSHFLDO�ILQDQFLQJ�DXWKRULWLHV�DQG����WR�WKH�QDWXUH�DQG�VLJQLILFDQFH�RI�D�
OHJDOO\�VHSDUDWH��WD[�H[HPSW� HQWLW\¶V� UHODWLRQVKLS� ZLWK� WKH� SULPDU\� JRYHUQPHQW� DQG� LWV� FRPSRQHQW� XQLWV��
%DVHG�XSRQ�WKH�DSSOLFDWLRQ�RI�WKHVH�WHVWV��WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO�GRHV�QRW�KDYH�DQ\�FRPSRQHQW�XQLWV��

%� *RYHUQPHQW�:LGH�DQG�)XQG�)LQDQFLDO�VWDWHPHQWV�

7KH�JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��L�H���WKH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�DQG�WKH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV��
UHSRUW�LQIRUPDWLRQ�RQ�DOO�RI�DFWLYLWLHV�RI�WKH�SULPDU\�JRYHUQPHQW��)RU�WKH�PRVW�SDUW��WKH�HIIHFW�RI�LQWHUIXQG�
DFWLYLW\�KDV�EHHQ�UHPRYHG�IURP�WKHVH�VWDWHPHQWV��*RYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV��ZKLFK�QRUPDOO\�DUH�VXSSRUWHG�E\�
WD[HV�DQG�LQWHUJRYHUQPHQWDO�UHYHQXHV��DUH�UHSRUWHG�VHSDUDWHO\�IURP�EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV��ZKLFK�UHO\�WR�D�
VLJQLILFDQW�H[WHQW�RQ�IHHV�DQG�FKDUJHV�IRU�VXSSRUW��

7KH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV�GHPRQVWUDWHV�WKH�GHJUHH�WR�ZKLFK�WKH�GLUHFW�H[SHQVHV�RI�D�JLYHQ�IXQFWLRQ�RU�VHJPHQW�
DUH�RIIVHW�E\�SURJUDP�UHYHQXHV��'LUHFW�H[SHQVHV�DUH�WKRVH�WKDW�DUH�FOHDUO\�LGHQWLILDEOH�ZLWK�D�VSHFLILF�IXQFWLRQ�
RU�VHJPHQW��3URJUDP�UHYHQXHV�LQFOXGH����FKDUJHV�WR�FXVWRPHUV�RU�DSSOLFDQWV�ZKR�SXUFKDVH��XVH��RU�GLUHFWO\�
EHQHILW� IURP� JRRGV�� VHUYLFHV�� RU� SULYLOHJHV� SURYLGHG� E\� D� JLYHQ� IXQFWLRQ� RU� VHJPHQW� DQG� ��� JUDQWV� DQG�
FRQWULEXWLRQV�WKDW�DUH�UHVWULFWHG�WR�PHHWLQJ�WKH�RSHUDWLRQDO�RU�FDSLWDO�UHTXLUHPHQWV�RI�D�SDUWLFXODU�IXQFWLRQ�RU�
VHJPHQW��7D[HV�DQG�RWKHU�LWHPV�QRW�SURSHUO\�LQFOXGHG�DPRQJ�SURJUDP�UHYHQXHV�DUH�UHSRUWHG�LQVWHDG�DV�JHQHUDO�
UHYHQXHV��

6HSDUDWH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DUH� SURYLGHG� IRU� JRYHUQPHQWDO� IXQGV� DQG�SURSULHWDU\� IXQGV��0DMRU� LQGLYLGXDO�
JRYHUQPHQWDO�IXQGV�DQG�PDMRU�LQGLYLGXDO�HQWHUSULVH�IXQGV�DUH�UHSRUWHG�DV�VHSDUDWH�FROXPQV�LQ�WKH�IXQG�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��
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1RWH�����6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG�

&���0HDVXUHPHQW�)RFXV��%DVLV�RI�$FFRXQWLQJ��DQG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQW�3UHVHQWDWLRQ�

7KH�JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�UHSRUWHG�XVLQJ�WKH�HFRQRPLF�UHVRXUFHV�PHDVXUHPHQW�IRFXV�DQG�
WKH�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ��DV�DUH�WKH�SURSULHWDU\�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��5HYHQXHV�DUH�UHFRUGHG�ZKHQ�
HDUQHG�DQG�H[SHQVHV�DUH�UHFRUGHG�ZKHQ�D�OLDELOLW\�LV�LQFXUUHG��UHJDUGOHVV�RI�WKH�WLPLQJ�RI�UHODWHG�FDVK�IORZV��
3URSHUW\�WD[HV�DUH�UHFRJQL]HG�DV�UHYHQXHV�LQ�WKH�\HDU�IRU�ZKLFK�WKH\�DUH�OHYLHG��*UDQWV�DQG�VLPLODU�LWHPV�DUH�
UHFRJQL]HG�DV�UHYHQXH�DV�VRRQ�DV�DOO�HOLJLELOLW\�UHTXLUHPHQWV�LPSRVHG�E\�WKH�SURYLGHU�KDYH�EHHQ�PHW��

*RYHUQPHQWDO�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�UHSRUWHG�XVLQJ�WKH�FXUUHQW�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�PHDVXUHPHQW�IRFXV�
DQG�WKH�PRGLILHG�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ��5HYHQXHV�DUH�UHFRJQL]HG�DV�VRRQ�DV�WKH\�DUH�ERWK�PHDVXUDEOH�DQG�
DYDLODEOH��5HYHQXHV�DUH�FRQVLGHUHG�WR�EH�DYDLODEOH�ZKHQ�WKH\�DUH�FROOHFWLEOH�ZLWKLQ�WKH�FXUUHQW�SHULRG�RU�VRRQ�
HQRXJK�WKHUHDIWHU�WR�SD\�OLDELOLWLHV�RI�WKH�FXUUHQW�SHULRG��)RU�WKLV�SXUSRVH��WKH�JRYHUQPHQW�FRQVLGHUV�UHYHQXHV�
WR�EH�DYDLODEOH�LI�WKH\�DUH�FROOHFWHG�ZLWKLQ����GD\V�RI�WKH�HQG�RI�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�SHULRG��([SHQGLWXUHV�JHQHUDOO\�
DUH�UHFRUGHG�ZKHQ�D�OLDELOLW\�LV�LQFXUUHG��DV�XQGHU�DFFUXDO�DFFRXQWLQJ��+RZHYHU��GHEW�VHUYLFH�H[SHQGLWXUHV��DV�
ZHOO� DV� H[SHQGLWXUHV� UHODWHG� WR� FRPSHQVDWHG� DEVHQFHV� DQG� FODLPV� DQG� MXGJPHQWV�� DUH� UHFRUGHG� RQO\�ZKHQ�
SD\PHQW�LV�GXH��,VVXDQFH�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�DQG�DFTXLVLWLRQV�XQGHU�FDSLWDO�OHDVHV�DUH�UHSRUWHG�DV�RWKHU�ILQDQFLQJ�
VRXUFHV��

3URSHUW\�WD[HV��IUDQFKLVH�WD[HV��OLFHQVHV��DQG�LQWHUHVW�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�SHULRG�DUH�DOO�FRQVLGHUHG�
WR�EH�VXVFHSWLEOH�WR�DFFUXDO�DQG�VR�KDYH�EHHQ�UHFRJQL]HG�DV�UHYHQXHV�RI�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�SHULRG��2QO\�WKH�
SRUWLRQ�RI�VSHFLDO�DVVHVVPHQWV�UHFHLYDEOH�GXH�ZLWKLQ�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�SHULRG�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�VXVFHSWLEOH�
WR� DFFUXDO� DV� UHYHQXH�RI� WKH� FXUUHQW� SHULRG��$OO� RWKHU� UHYHQXH� LWHPV� DUH� FRQVLGHUHG� WR� EH�PHDVXUDEOH� DQG�
DYDLODEOH�RQO\�ZKHQ�FDVK�LV�UHFHLYHG�E\�WKH�JRYHUQPHQW��

7KH�JRYHUQPHQW�UHSRUWV�WKH�IROORZLQJ�PDMRU�JRYHUQPHQWDO�IXQGV��

7KH� JHQHUDO� IXQG� LV� WKH� JRYHUQPHQW¶V� SULPDU\� RSHUDWLQJ� IXQG��,W� DFFRXQWV� IRU� DOO�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�
RI�WKH�JHQHUDO�JRYHUQPHQW��H[FHSW�WKRVH�UHTXLUHG�WR�EH�DFFRXQWHG�IRU�LQ�DQRWKHU�IXQG��

7KH�PRWHO�WD[ IXQG�DFFRXQWV�IRU�DOO�WD[HV�UHFHLYHG�IURP�KRWHO�PRWHO�WD[DEOH�UHFHLSWV��7KH�&LW\�DVVHVVHV�
D����WD[�RQ�WD[DEOH�URRP�UHFHLSWV���

7KH�FRPPXQLW\�GHYHORSPHQW�FRUSRUDWLRQ�IXQG�DFFRXQWV�IRU�D�SRUWLRQ�RI�VDOHV�WD[�UHYHQXHV���

7KH�JRYHUQPHQW�UHSRUWV�WKH�IROORZLQJ�PDMRU�SURSULHWDU\�IXQG��

7KH�HQWHUSULVH�IXQG�LV�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�WKRVH�RSHUDWLRQV�WKDW�DUH�ILQDQFHG�DQG�RSHUDWHG� LQ� D�PDQQHU�
VLPLODU�WR�SULYDWH�EXVLQHVV�RU�ZKHUH�WKH�FRXQFLO�KDV�GHFLGHG�WKDW�WKH�GHWHUPLQDWLRQ�RI�UHYHQXHV�HDUQHG��
FRVWV� LQFXUUHG� DQG�RU� QHW� LQFRPH� LV� QHFHVVDU\� IRU� PDQDJHPHQW� DFFRXQWDELOLW\�� 7KH� JRYHUQPHQW¶V�
HQWHUSULVH� IXQG�DFFRXQWV�IRU�ZDWHU�DQG�VHZHU��VDQLWDWLRQ�DQG�VWRUP�ZDWHU�DFWLYLWLHV���

7KH�JRYHUQPHQW�UHSRUWV�RQ�W\SH�RI�ILGXFLDU\�IXQG��DQ�DJHQF\�IXQG��ZKLFK�DFFRXQWV�IRU�ZDWHU�LPSDFW�IHHV�IRU�
WKH�&LW\�RI�)RUW�:RUWK��7KH�JRYHUQPHQW�RQO\�UHSRUWV�WKH�FDVK�DQG�WKH�DPRXQW�GXH�WR�WKH�&LW\�RI�)RUW�:RUWK���

$V�D�JHQHUDO� UXOH� WKH�HIIHFW�RI� LQWHUIXQG�DFWLYLW\�KDV�EHHQ�HOLPLQDWHG� IURP� WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�� � ([FHSWLRQV� WR� WKLV� JHQHUDO� UXOH� DUH� SD\PHQWV�LQ�OLHX� RI� WD[HV� DQG� RWKHU� FKDUJHV� EHWZHHQ� WKH�
JRYHUQPHQW¶V�ZDWHU�DQG�VHZHU�IXQFWLRQ�DQG�YDULRXV�RWKHU�IXQFWLRQV�RI�WKH�JRYHUQPHQW���(OLPLQDWLRQ�RI�WKHVH�
FKDUJHV�ZRXOG�GLVWRUW�WKH�GLUHFW�FRVWV�DQG�SURJUDP�UHYHQXHV�UHSRUWHG�IRU�WKH�YDULRXV�IXQFWLRQV�FRQFHUQHG��
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1RWH�����6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG�

&� 0HDVXUHPHQW�)RFXV��%DVLV�RI�$FFRXQWLQJ��DQG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQW�3UHVHQWDWLRQ��FRQWLQXHG��

$PRXQWV�UHSRUWHG�DV�SURJUDP�UHYHQXHV�LQFOXGH����FKDUJHV�WR�FXVWRPHUV�RU�DSSOLFDQWV�IRU�JRRGV��VHUYLFHV��RU�
SULYLOHJHV�SURYLGHG�����RSHUDWLQJ�JUDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV��DQG����FDSLWDO�JUDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV��LQFOXGLQJ�
VSHFLDO�DVVHVVPHQWV��,QWHUQDOO\�GHGLFDWHG�UHVRXUFHV�DUH�UHSRUWHG�DV�JHQHUDO�UHYHQXHV�UDWKHU�WKDQ�DV�SURJUDP�
UHYHQXHV��/LNHZLVH��JHQHUDO�UHYHQXHV�LQFOXGH�DOO�WD[HV��

3URSULHWDU\�IXQGV�GLVWLQJXLVK�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�IURP�QRQRSHUDWLQJ�LWHPV��2SHUDWLQJ�UHYHQXHV�
DQG�H[SHQVHV�JHQHUDOO\�UHVXOW�IURP�SURYLGLQJ�VHUYLFHV�DQG�SURGXFLQJ�DQG�GHOLYHULQJ�JRRGV�LQ�FRQQHFWLRQ�ZLWK�
D�SURSULHWDU\�IXQG¶V�SULQFLSDO�RQJRLQJ�RSHUDWLRQV��7KH�SULQFLSDO�RSHUDWLQJ�UHYHQXHV�RI�WKH�HQWHUSULVH�IXQG��DQG�
RI�WKH�JRYHUQPHQW¶V�LQWHUQDO�VHUYLFH�IXQG�DUH�FKDUJHV�WR�FXVWRPHUV�IRU�VDOHV�DQG�VHUYLFHV���7KH�HQWHUSULVH�IXQG�
DOVR�UHFRJQL]HV�DV�RSHUDWLQJ�UHYHQXH�WKH�SRUWLRQ�RI�WDS�IHHV�LQWHQGHG�WR�UHFRYHU�WKH�FRVW�RI�FRQQHFWLQJ�QHZ�
FXVWRPHUV�WR�WKH�V\VWHP���2SHUDWLQJ�H[SHQVHV�IRU�HQWHUSULVH�IXQGV�DQG�LQWHUQDO�VHUYLFH�IXQGV�LQFOXGH�WKH�FRVW�
RI�VDOHV�DQG�VHUYLFHV��DGPLQLVWUDWLYH�H[SHQVHV��DQG�GHSUHFLDWLRQ�RQ�FDSLWDO�DVVHWV��$OO�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�
QRW�PHHWLQJ�WKLV�GHILQLWLRQ�DUH�UHSRUWHG�DV�QRQRSHUDWLQJ�UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV��

'� $VVHWV��/LDELOLWLHV��DQG�1HW�3RVLWLRQ��RU�(TXLW\�

�� 'HSRVLWV�DQG�,QYHVWPHQWV�

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�LQFOXGHV�FDVK�RQ�KDQG��GHPDQG�GHSRVLWV��DQG�VKRUW�WHUP�LQYHVWPHQWV�ZLWK�D�
PDWXULW\�GDWH�ZLWKLQ�WKUHH�PRQWKV�RI�WKH�GDWH�DFTXLUHG�E\�WKH�JRYHUQPHQW��2WKHU� VKRUW�WHUP� LQYHVWPHQWV�
DUH� LQFOXGHG� LQ� LQYHVWPHQWV��,QYHVWPHQWV�DUH�VWDWHG�DW�IDLU�YDOXH��

�� 5HFHLYDEOHV�

$OO�WUDGH�DQG�SURSHUW\�WD[�UHFHLYDEOHV�DUH�VKRZQ�QHW�RI�DQ�DOORZDQFH�IRU�XQFROOHFWLEOHV���3URSHUW\�WD[HV�DUH�
OHYLHG� IRU� DSSURSULDWLRQ� IRU� WKH� ILVFDO� \HDU� EHJLQQLQJ� RQ� 2FWREHU� ��� DUH� GXH� 2FWREHU� ��� DWWDFK� DV� DQ�
HQIRUFHDEOH� OLHQ�RQ�SURSHUW\�DV�RI� -DQXDU\����DQG�EHFRPH�GHOLQTXHQW�RQ�)HEUXDU\����3URSHUW\� WD[HV�DUH�
DFFUXHG�EDVHG�RQ�WKH�SHULRG�IRU�ZKLFK�WKH\�DUH�OHYLHG�DQG�DYDLODEOH��'HOLQTXHQW�WD[HV�HVWLPDWHG�QRW�WR�EH�
DYDLODEOH�DUH�WUHDWHG�DV�GHIHUUHG�UHYHQXH�LQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��3URSHUW\�WD[HV�IRU�
FLWLHV��LQFOXGLQJ�WKRVH�DSSOLFDEOH�WR�GHEW�VHUYLFH��DUH�OLPLWHG�E\�WKH�7H[DV�&RQVWLWXWLRQ�WR�������SHU������
RI�DVVHVVHG�YDOXDWLRQ��7KH�&LW\
V�FXUUHQW�WD[�UDWH�LV�����������SHU������RI�DVVHVVHG�YDOXDWLRQ�DQG�DVVHVVHG�
YDOXDWLRQ�LV�DSSUR[LPDWHO\������RI�HVWLPDWHG�YDOXH�

�� 6KRUW�7HUP�,QWHUIXQG�5HFHLYDEOHV�3D\DEOHV�

'XULQJ�WKH�FRXUVH�RI�RSHUDWLRQV��QXPHURXV�WUDQVDFWLRQV�RFFXU�EHWZHHQ�LQGLYLGXDO�IXQGV�IRU�JRRGV�SURYLGHG�
RU�VHUYLFHV�UHQGHUHG��7KHVH�UHFHLYDEOHV�DQG�SD\DEOHV�DUH�FODVVLILHG�DV��GXH�IURP�RWKHU�IXQGV��RU��GXH�WR�
RWKHU� IXQGV�� RQ� WKH� EDODQFH� VKHHW�� 6KRUW�WHUP� LQWHUIXQG� ORDQV� DUH� FODVVLILHG� DV� �LQWHUIXQG�
UHFHLYDEOHV�SD\DEOHV��

�� 7UDQVDFWLRQV�%HWZHHQ�)XQGV�

/HJDOO\�DXWKRUL]HG�WUDQVIHUV�DUH�WUHDWHG�DV�LQWHUIXQG�WUDQVIHUV�DQG�DUH�LQFOXGHG�LQ�WKH�UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV�
RI�ERWK�JRYHUQPHQWDO�DQG�SURSULHWDU\�IXQGV��,QWHUIXQG�WUDQVIHUV�LQ�WKH�IXQG�VWDWHPHQWV�DUH�UHSRUWHG�DV�RWKHU�
ILQDQFLQJ� VRXUFHV� �XVHV�� LQ� JRYHUQPHQWDO� IXQGV� DQG� DIWHU� QRQ�RSHUDWLQJ� UHYHQXHV� �H[SHQVHV�� LQ� WKH�
SURSULHWDU\�IXQGV��
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1RWH�����6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG��

'�� $VVHWV��/LDELOLWLHV��DQG�1HW�3RVLWLRQ�RU�(TXLW\��FRQWLQXHG��

�� 3UHSDLG�,WHPV�

3UHSDLG�EDODQFHV�DUH�IRU�SD\PHQWV�PDGH�E\�WKH�&LW\�LQ�WKH�FXUUHQW�\HDU�WR�SURYLGH�VHUYLFHV�RFFXUULQJ�LQ�WKH�
VXEVHTXHQW�ILVFDO�\HDU��3UHSDLG�EDODQFHV�DUH�UHSRUWHG�LQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�XVLQJ�WKH�SXUFKDVH�PHWKRG�
LQVWHDG�RI�WKH�FRQVXPSWLRQ�PHWKRG��3D\PHQWV�IRU�SUHSDLG�LWHPV�DUH�IXOO\�UHFRJQL]HG�DV�H[SHQGLWXUHV�LQ�WKH�
\HDU�RI�SD\PHQW��

�� ,QYHQWRULHV�

,QYHQWRULHV��ZKLFK�DUH�UHFRJQL]HG�DV�H[SHQGLWXUHV�DV�WKH\�DUH�FRQVXPHG��DUH�VWDWHG�DW�FRVW��ILUVW�LQ��ILUVWRXW�
PHWKRG��� ,QYHQWRULHV� FRQVLVW�SULPDULO\�RI� H[SHQGDEOH� VXSSOLHV�� ,QYHQWRULHV� DUH�RIIVHW�E\�D� IXQG�EDODQFH�
UHVHUYH� DFFRXQW� LQ� DSSOLFDEOH�JRYHUQPHQWDO� IXQGV� WR� LQGLFDWH� WKH� LQYHQWRU\�YDOXHV� DUH�QRW� DYDLODEOH� IRU�
DSSURSULDWLRQ�DQG�DUH�QRW�H[SHQGDEOH�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV��

�� 5HVWULFWHG�$VVHWV�

&HUWDLQ�UHVRXUFHV�DUH�VHW�DVLGH�RQ�WKH�EDODQFH�VKHHW�EHFDXVH�WKHLU�XVH�LV�OLPLWHG��:KHQ�WKH�JRYHUQPHQW�
LQFXUV�DQ�H[SHQVH�IRU�ZKLFK�LW�PD\�XVH�HLWKHU�UHVWULFWHG�RU�XQUHVWULFWHG�DVVHWV��LW�XVHV�WKH�UHVWULFWHG�DVVHWV�
ILUVW��

�� &DSLWDO�$VVHWV�

&DSLWDO�DVVHWV��ZKLFK�LQFOXGH�SURSHUW\��SODQW��HTXLSPHQW��DQG�LQIUDVWUXFWXUH�DVVHWV��H�J���URDGV��EULGJHV��
VLGHZDONV�� DQG� VLPLODU� LWHPV��� DUH� UHSRUWHG� LQ� WKH� DSSOLFDEOH� JRYHUQPHQWDO� RU� EXVLQHVV�W\SH� DFWLYLWLHV�
FROXPQV�LQ�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��&DSLWDO�DVVHWV�DUH�GHILQHG�E\�WKH�JRYHUQPHQW�DV�
DVVHWV�ZLWK�DQ�LQLWLDO��LQGLYLGXDO�FRVW�RI�PRUH�WKDQ���������DPRXQW�QRW�URXQGHG��DQG�DQ�HVWLPDWHG�XVHIXO�
OLIH� LQ� H[FHVV� RI� RQH� \HDU�� 6XFK� DVVHWV� DUH� UHFRUGHG� DW� KLVWRULFDO� FRVW� RU� HVWLPDWHG� KLVWRULFDO� FRVW� LI�
SXUFKDVHG�RU�FRQVWUXFWHG��'RQDWHG�FDSLWDO�DVVHWV�DUH�UHFRUGHG�DW�DFTXLVLWLRQ�YDOXH�DW�WKH�GDWH�RI�GRQDWLRQ��

7KH�FRVW�RI�QRUPDO�PDLQWHQDQFH�DQG�UHSDLUV�WKDW�GR�QRW�DGG�WR�WKH�YDOXH�RI�WKH�DVVHW�RU�PDWHULDOO\�H[WHQG�
DVVHWV�OLYHV�DUH�QRW�FDSLWDOL]HG��

0DMRU�RXWOD\V�IRU�FDSLWDO�DVVHWV�DQG�LPSURYHPHQWV�DUH�FDSLWDOL]HG�DV�SURMHFWV�DUH�FRQVWUXFWHG��,QWHUHVW�LV�
FDSLWDOL]HG� RQ� SURSULHWDU\� IXQG� DVVHWV� DFTXLUHG� ZLWK� WD[�H[HPSW� GHEW�� 7KH� DPRXQW� RI� LQWHUHVW� WR� EH�
FDSLWDOL]HG� LV� FDOFXODWHG� E\� RIIVHWWLQJ� LQWHUHVW� H[SHQVH� LQFXUUHG� IURP� WKH� GDWH� RI� WKH� ERUURZLQJ� XQWLO�
FRPSOHWLRQ�RI�WKH�SURMHFW�ZLWK�LQWHUHVW�HDUQHG�RQ�LQYHVWHG�SURFHHGV�RYHU�WKH�VDPH�SHULRG��

3URSHUW\��SODQW��DQG�HTXLSPHQW�RI�WKH�SULPDU\�JRYHUQPHQW�DUH�GHSUHFLDWHG�XVLQJ�WKH�VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG�
RYHU�WKH�IROORZLQJ�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV��

$VVHWV� <HDUV�
:DWHU�6HZHU�6\VWHP� ������
%XLOGLQJV� ����������
,QIUDVWUXFWXUH� ������������������
(TXLSPHQW� �����
9HKLFOHV� ��
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1RWH�����6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG�

'�� $VVHWV��/LDELOLWLHV��DQG�1HW�3RVLWLRQ�RU�(TXLW\��FRQWLQXHG��

�� &RPSHQVDWHG�$EVHQFHV�

,W�LV�WKH�JRYHUQPHQW¶V�SROLF\�WR�SHUPLW�HPSOR\HHV�WR�DFFXPXODWH�HDUQHG�EXW�XQXVHG�YDFDWLRQ�DQG�VLFN�SD\�
EHQHILWV��(PSOR\HHV�FDQ�HDUQ�YDFDWLRQ�XS�WR�D�PD[LPXP�RI����GD\V�SHU�\HDU�DQG�DUH�UHTXLUHG�WR�XVH�RU�
UHTXHVW�EX\�EDFN�IRU�D�PLQLPXP�RI����KRXUV�SHU�\HDU��$Q\�UHPDLQLQJ�YDFDWLRQ�EDODQFHV�PD\�EH�FDUULHG�
IRUZDUG��8SRQ�WHUPLQDWLRQ��YDFDWLRQ�DFFUXDO�ZRXOG�EH�SDLG��6LFN�OHDYH�ZLOO�EH�DFFUXHG�XS�WR�D�PD[LPXP�
RI����GD\V�SHU�\HDU�DQG�ZRXOG�EH�DFFUXHG�ZLWKRXW�OLPLW��KRZHYHU��XSRQ�WHUPLQDWLRQ�XQXVHG�VLFN�OHDYH�ZLOO�
EH�FRPSHQVDWHG�DW�D�OXPS�VXP��XS�WR�D�PD[LPXP�RI����GD\V��7KH�YDFDWLRQ�OLPLWDWLRQ�PD\�EH�ZDLYHG�E\�
WKH�&LW\�0DQDJHU�XQGHU�FHUWDLQ�FLUFXPVWDQFHV��$OO�YDFDWLRQ�SD\�DQG�VLFN�OHDYH�EHQHILWV�DUH�DFFUXHG�ZKHQ�
LQFXUUHG�LQ�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�DQG�SURSULHWDU\�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��$�OLDELOLW\�IRU�WKHVH�DPRXQWV�
LV� UHSRUWHG� LQ� JRYHUQPHQWDO� IXQGV� RQO\� LI� WKH\� KDYH� PDWXUHG�� IRU� H[DPSOH�� DV� D� UHVXOW� RI� HPSOR\HH�
UHVLJQDWLRQV�DQG�UHWLUHPHQWV��

��� 'HIHUUHG�2XWIORZV�,QIORZV�RI�5HVRXUFHV�

'HIHUUHG�RXWIORZV�DQG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�DUH�UHSRUWHG�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�DV�GHVFULEHG�EHORZ��

$�GHIHUUHG�RXWIORZ�RI�UHVRXUFHV�LV�D�FRQVXPSWLRQ�RI�D�JRYHUQPHQW¶V�QHW�DVVHWV��D�GHFUHDVH�LQ�DVVHWV�H[FHVV�
RI�DQ\�UHODWHG�GHFUHDVH�LQ�OLDELOLWLHV�RU�DQ�LQFUHDVH�LQ�OLDELOLWLHV�LQ�H[FHVV�RI�DQ\�UHODWHG�LQFUHDVH�LQ�DVVHWV��
E\�WKH�JRYHUQPHQW�WKDW�LV�DSSOLFDEOH�WR�D�IXWXUH�UHSRUWLQJ�SHULRG��7KH�&LW\�KDV�WZR�LWHPV�WKDW�TXDOLI\�IRU�
UHSRUWLQJ�LQ�WKLV�FDWHJRU\�UHSRUWHG�LQ�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ��

'HIHUUHG� RXWIORZV� RI� UHVRXUFHV� IRU� RWKHU� SRVW�HPSOR\PHQW� EHQHILWV� ³23(%´� ±� WKHVH� GHIHUUHG�
RXWIORZV�UHVXOW� IURP�23(%�SODQ�FRQWULEXWLRQV�PDGH�DIWHU� WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH�RI� WKH�QHW�23(%�
OLDELOLW\� DQG� WKH� UHVXOWV� RI� FKDQJHV� LQ� DVVXPSWLRQV� DQG� RWKHU� LQSXWV�� 7KH� GHIHUUHG� RXWIORZV� RI�
UHVRXUFHV�UHVXOWLQJ�IURP�&LW\�FRQWULEXWLRQV�VXEVHTXHQW�WR�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH�ZLOO�EH�UHFRJQL]HG�
DV�D�UHGXFWLRQ�RI�WKH�WRWDO�23(%�OLDELOLW\�LQ�WKH�QH[W�ILVFDO�\HDU��7KH�RWKHU�23(%�UHODWHG�RXWIORZ�ZLOO�
EH� DPRUWL]HG� RYHU� WKH� H[SHFWHG� UHPDLQLQJ� VHUYLFH� OLYHV� RI� DOO� HPSOR\HHV� �DFWLYH� DQG� LQDFWLYH�
HPSOR\HHV��ZKR�DUH�SURYLGHG�ZLWK�23(%�EHQHILWV��ZKLFK�LV�FXUUHQWO\�EHWZHHQ������DQG�����\HDUV��
GHSHQGLQJ�RQ�WKH�SODQ��

'HIHUUHG� RXWIORZV� RI� UHVRXUFHV� IRU� SHQVLRQ� ±� WKLV� GHIHUUHG� RXWIORZ� UHVXOWV� IURP� SHQVLRQ� SODQ�
FRQWULEXWLRQV� PDGH� DIWHU� WKH� PHDVXUHPHQW� GDWH� RI� WKH� QHW� SHQVLRQ� OLDELOLW\� DQG� WKH� UHVXOWV� RI�
GLIIHUHQFHV� EHWZHHQ� SURMHFWHG� DQG� DFWXDO� HDUQLQJV� RQ� SHQVLRQ� SODQ� LQYHVWPHQWV�� 7KH� GHIHUUHG�
RXWIORZV� RI� UHVRXUFHV� UHODWHG� WR� SHQVLRQV� UHVXOWLQJ� IURP� &LW\� FRQWULEXWLRQV� VXEVHTXHQW� WR� WKH�
PHDVXUHPHQW�GDWH�ZLOO�EH�UHFRJQL]HG�DV�D�UHGXFWLRQ�RI�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�LQ�WKH�QH[W�ILVFDO�\HDU��
7KH�RWKHU�SHQVLRQ�UHODWHG�RXWIORZ�ZLOO�EH�DPRUWL]HG�RYHU�D�FORVHG�ILYH�\HDU�SHULRG���

$�GHIHUUHG�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV�LV�DQ�DFTXLVLWLRQ�RI�D�JRYHUQPHQW¶V�QHW�DVVHWV��DQ�LQFUHDVH�LQ�DVVHWV�LQ�H[FHVV�
RI�DQ\�UHODWHG�LQFUHDVH�LQ�OLDELOLWLHV�RU�D�GHFUHDVH�LQ�OLDELOLWLHV�LQ�H[FHVV�RI�DQ\�UHODWHG�GHFUHDVH�LQ�DVVHWV��
E\�WKH�JRYHUQPHQW�WKDW�LV�DSSOLFDEOH�WR�D�IXWXUH�UHSRUWLQJ�SHULRG��7KH�&LW\�KDV�WKUHH�LWHPV�WKDW�TXDOLI\�IRU�
WKLV�FDWHJRU\��

'HIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�IRU�XQDYDLODEOH�UHYHQXHV�±�UHSRUWHG�LQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�EDODQFH�
VKHHW��XQDYDLODEOH�UHYHQXHV�IURP�SURSHUW\�WD[HV�DULVH�XQGHU�WKH�PRGLILHG�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ��
7KHVH�DPRXQWV�DUH�GHIHUUHG�DQG�UHFRJQL]HG�DV�DQ�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV�LQ�WKH�SHULRG�WKDW�WKH�DPRXQWV�
EHFRPH�DYDLODEOH��
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1RWH�����6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG�

'�� $VVHWV��/LDELOLWLHV��DQG�1HW�3RVLWLRQ�RU�(TXLW\��FRQWLQXHG��

��� 'HIHUUHG�2XWIORZV�,QIORZV�RI�5HVRXUFHV��FRQWLQXHG��

'HIHUUHG� LQIORZV� RI� UHVRXUFHV� IRU� RWKHU� SRVW�HPSOR\PHQW� EHQHILWV� �³23(%´�� ±� UHSRUWHG� LQ� WKH�
JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ��WKHVH�GHIHUUHG�LQIORZV�UHVXOW�SULPDULO\�IURP����
FKDQJHV� LQ� DFWXDULDO� DVVXPSWLRQV� DQG� ��� GLIIHUHQFHV� EHWZHHQ� H[SHFWHG� DQG� DFWXDO� DFWXDULDO�
H[SHULHQFHV��7KHVH�23(%�UHODWHG�GHIHUUHG�LQIORZV�ZLOO�EH�DPRUWL]HG�RYHU�WKH�H[SHFWHG�UHPDLQLQJ�
VHUYLFH�OLYHV�RI�DOO�HPSOR\HHV��DFWLYH�DQG�LQDFWLYH�HPSOR\HHV��ZKR�DUH�SURYLGHG�ZLWK�23(%�ZKLFK�
LV�FXUUHQWO\�EHWZHHQ������DQG�����\HDUV��GHSHQGLQJ�RQ�WKH�SODQ��
'HIHUUHG� LQIORZV� RI� UHVRXUFHV� IRU� SHQVLRQ� ±� 5HSRUWHG� LQ� WKH� JRYHUQPHQW�ZLGH� VWDWHPHQW� RI� QHW�
SRVLWLRQ�� WKHVH� GHIHUUHG� LQIORZV� UHVXOW� SULPDULO\� IURP� GLIIHUHQFHV� EHWZHHQ� H[SHFWHG� DQG� DFWXDO�
H[SHULHQFH�� 7KHVH� DPRXQWV� ZLOO� EH� DPRUWL]HG� RYHU� WKH� H[SHFWHG� UHPDLQLQJ� VHUYLFH� OLYHV� RI� DOO�
HPSOR\HHV��DFWLYH�DQG�LQDFWLYH�HPSOR\HHV��ZKR�DUH�SURYLGHG�ZLWK�SHQVLRQ�WKURXJK�WKH�SHQVLRQ�SODQ��
ZKLFK�LV�FXUUHQWO\������\HDUV��

��� /RQJ�7HUP�2EOLJDWLRQV�

,Q�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��DQG�SURSULHWDU\�IXQG�W\SHV�LQ�WKH�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
ORQJ�WHUP�GHEW�DQG�RWKHU� ORQJ�WHUP�REOLJDWLRQV�DUH� UHSRUWHG�DV� OLDELOLWLHV� LQ� WKH�DSSOLFDEOH�JRYHUQPHQWDO�
DFWLYLWLHV��EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV��RU�SURSULHWDU\�IXQG�W\SH�VWDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ��

,Q�WKH�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��JRYHUQPHQWDO�IXQG�W\SHV��WKH�IDFH�DPRXQW�RI�GHEW�LVVXHG�LV�UHSRUWHG�DV�RWKHU�
ILQDQFLQJ� VRXUFHV�� 3UHPLXPV� UHFHLYHG� RQ� GHEW� LVVXDQFHV� DUH� UHSRUWHG� DV� RWKHU� ILQDQFLQJ� VRXUFHV� ZKLOH�
GLVFRXQWV�RQ�GHEW�LVVXDQFHV�DUH�UHSRUWHG�DV�RWKHU�ILQDQFLQJ�XVHV��,VVXDQFH�FRVWV��ZKHWKHU�RU�QRW�ZLWKKHOG�
IURP�WKH�DFWXDO�GHEW�SURFHHGV�UHFHLYHG��DUH�UHSRUWHG�DV�GHEW�VHUYLFH�H[SHQGLWXUHV��

��� )XQG�(TXLW\�

)XQG� %DODQFH� &ODVVLILFDWLRQ�� 7KH� JRYHUQPHQWDO� IXQG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� SUHVHQW� IXQG� EDODQFH�
FODVVLILFDWLRQV�WKDW�FRPSULVH�D�KLHUDUFK\�WKDW�LV�EDVHG�SULPDULO\�RQ�WKH�H[WHQW�WR�ZKLFK�WKH�&LW\�LV�ERXQG�WR�
KRQRU�FRQVWUDLQWV�IRU�ZKLFK�DPRXQWV�LQ�WKH�UHVSHFWLYH�JRYHUQPHQWDO�IXQGV�FDQ�EH�VSHQW��7KH�FODVVLILFDWLRQV�
XVHG�LQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DV�IROORZV��

� 1RQVSHQGDEOH��7KLV�FODVVLILFDWLRQ�LQFOXGHV�DPRXQWV�WKDW�FDQQRW�EH�VSHQW�EHFDXVH�WKH\�DUH�HLWKHU��D��QRW�
LQ�VSHQGDEOH�IRUP�RU��E��DUH�OHJDOO\�RU�FRQWUDFWXDOO\�UHTXLUHG�WR�EH�PDLQWDLQHG�LQWDFW��

� 5HVWULFWHG��7KLV�FODVVLILFDWLRQ�LQFOXGHV�DPRXQWV�IRU�ZKLFK�FRQVWUDLQWV�KDYH�EHHQ�SODFHG�RQ�WKH�XVH�RI�
WKH�UHVRXUFHV�HLWKHU��D��H[WHUQDOO\� LPSRVHG�E\�FUHGLWRUV��VXFK�DV�WKURXJK�D�GHEW�FRYHQDQW���JUDQWRUV��
FRQWULEXWRUV��RU�ODZV�RU�UHJXODWLRQV�RI�RWKHU�JRYHUQPHQWV��RU��E��LPSRVHG�E\�ODZ�WKURXJK�FRQVWLWXWLRQDO�
SURYLVLRQV�RU�HQDEOLQJ�OHJLVODWLRQ���

� &RPPLWWHG��7KLV�FODVVLILFDWLRQ�LQFOXGHV�DPRXQWV�WKDW�FDQ�EH�XVHG�RQO\�IRU�VSHFLILF�SXUSRVHV� SXUVXDQW�
WR� FRQVWUDLQWV� LPSRVHG� E\� IRUPDO� DFWLRQ� RI� WKH� &LW\� &RXQFLO��7KHVH� DPRXQWV� FDQQRW� EH� XVHG� IRU�
DQ\� RWKHU� SXUSRVH� XQOHVV� WKH� &LW\� &RXQFLO�UHPRYHV�RU�FKDQJHV�WKH�VSHFLILHG�XVH�E\�WDNLQJ�WKH�VDPH�
W\SH�RI�DFWLRQ��RUGLQDQFH�RU�UHVROXWLRQ��WKDW�ZDV�HPSOR\HG�ZKHQ�WKH�IXQGV�ZHUH�LQLWLDOO\�FRPPLWWHG��
7KH�&LW\�KDV�FRPPLWWHG������������IRU�WKH�0RWHO�7D[�IXQG��D�PDMRU�IXQG��DV�ZHOO�DV������������IRU�
WKH�&RPPXQLW\�'HYHORSPHQW�&RUSRUDWLRQ�IXQG��D�PDMRU�IXQG�����
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1RWH�����6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��FRQWLQXHG�

'�� $VVHWV��/LDELOLWLHV��DQG�1HW�3RVLWLRQ�RU�(TXLW\��FRQWLQXHG��

��� )XQG�(TXLW\��FRQWLQXHG��

� $VVLJQHG��7KLV�FODVVLILFDWLRQ�LQFOXGHV�DPRXQWV�WKDW�DUH�FRQVWUDLQHG�E\�WKH�&LW\¶V�LQWHQW�WR�EH�XVHG�IRU�
D�VSHFLILF�SXUSRVH�EXW�DUH�QHLWKHU�UHVWULFWHG�QRU�FRPPLWWHG��7KLV�LQWHQW�FDQ�EH�H[SUHVVHG�E\�DQ�RIILFLDO�
WR�ZKLFK�WKH�&LW\�&RXQFLO�GHOHJDWHV�WKLV�DXWKRULW\��1R�DPRXQWV�ZHUH�DVVLJQHG��

� 8QDVVLJQHG�� 7KLV� FODVVLILFDWLRQ� LQFOXGHV� DPRXQWV� WKDW� KDYH� QRW� EHHQ� DVVLJQHG� WR� RWKHU� IXQGV� RU�
UHVWULFWHG��FRPPLWWHG�RU�DVVLJQHG�WR�D�VSHFLILF�SXUSRVH�ZLWKLQ�WKH�*HQHUDO�)XQG��

:KHQ�DQ�H[SHQGLWXUH� LV� LQFXUUHG�IRU�SXUSRVHV� IRU�ZKLFK�ERWK�UHVWULFWHG�DQG�XQUHVWULFWHG�IXQG�EDODQFH� LV�
DYDLODEOH��WKH�&LW\�FRQVLGHUV�UHVWULFWHG�IXQGV�WR�KDYH�EHHQ�VSHQW�ILUVW��:KHQ�DQ�H[SHQGLWXUH�LV�LQFXUUHG�IRU�
ZKLFK�FRPPLWWHG��DVVLJQHG��RU�XQDVVLJQHG�IXQG�EDODQFHV�DUH�DYDLODEOH��WKH�&LW\�FRQVLGHUV�DPRXQWV�WR�KDYH�
EHHQ�VSHQW�ILUVW�RXW�RI�FRPPLWWHG�IXQGV��WKHQ�DVVLJQHG�IXQGV��DQG�ILQDOO\�XQDVVLJQHG�IXQGV��DV�QHHGHG����

��� 3HQVLRQ

)RU� SXUSRVHV� RI� PHDVXULQJ� WKH� QHW� SHQVLRQ� OLDELOLW\�� SHQVLRQ� UHODWHG� GHIHUUHG� RXWIORZV� DQG� LQIORZV� RI�
UHVRXUFHV�� DQG�SHQVLRQ�H[SHQVH��&LW\� VSHFLILF� LQIRUPDWLRQ�DERXW� LWV�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ� LQ� WKH�7H[DV�
0XQLFLSDO�5HWLUHPHQW�6\VWHP��7056��DQG�DGGLWLRQV�WR�GHGXFWLRQV�IURP�WKH�&LW\¶V�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ�
KDYH�EHHQ�GHWHUPLQHG�RQ�WKH�VDPH�EDVLV�DV�WKH\�DUH�UHSRUWHG�E\�7056��)RU�WKLV�SXUSRVH��SODQ�FRQWULEXWLRQV�
DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�SHULRG�WKDW�FRPSHQVDWLRQ�LV�UHSRUWHG�IRU�WKH�HPSOR\HH��ZKLFK�LV�ZKHQ�FRQWULEXWLRQV�
DUH�OHJDOO\�GXH��%HQHILW�SD\PHQWV�DQG�UHIXQGV�DUH�UHFRJQL]HG�ZKHQ�GXH�DQG�SD\DEOH�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�
EHQHILW�WHUPV��,QYHVWPHQWV�DUH�UHSRUWHG�DW�IDLU�YDOXH��,QIRUPDWLRQ�UHJDUGLQJ�WKH�&LW\¶V�7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW\�
LV�REWDLQHG�IURP�7056�WKURXJK�D�UHSRUW�SUHSDUHG�IRU�WKH�&LW\�E\�7056�FRQVXOWLQJ�DFWXDU\��*56�5HWLUHPHQW�
&RQVXOWLQJ��LQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�*RYHUQPHQWDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG��*$6%��6WDWHPHQWV�1R�����DQG�
1R������

��� 2WKHU�3RVW�(PSOR\PHQW�%HQHILWV

7KH� &LW\� SDUWLFLSDWHV� LQ� D� GHILQHG� EHQHILW� JURXS�WHUP� OLIH� LQVXUDQFH� SODQ�� ERWK� IRU� FXUUHQW� DQG� UHWLUHG�
HPSOR\HHV��DGPLQLVWHUHG�E\�WKH�7H[DV�0XQLFLSDO�5HWLUHPHQW�6\VWHP��7056���7KH�&LW\�UHSRUWV�WKH�WRWDO�
OLDELOLW\� IRU� WKLV� SODQ� RQ� WKH� JRYHUQPHQW�ZLGH� DQG� SURSULHWDU\� IXQG� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�� ,QIRUPDWLRQ�
UHJDUGLQJ�WKH�&LW\¶V�WRWDO�23(%�OLDELOLW\�LV�REWDLQHG�IURP�7056�WKURXJK�D�UHSRUW�SUHSDUHG�IRU�WKH�&LW\�E\�
7056¶�FRQVXOWLQJ�DFWXDU\��*56�5HWLUHPHQW�&RQVXOWLQJ��LQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�*$6%�6WDWHPHQW�1R������

1RWH�����'HSRVLWV��&DVK��DQG�,QYHVWPHQWV�

7KH�3XEOLF�)XQGV�,QYHVWPHQW�$FW��*RYHUQPHQW�&RGH�&KDSWHU�������FRQWDLQV�VSHFLILF�SURYLVLRQV�LQ�WKH�DUHDV�RI�
LQYHVWPHQW�SUDFWLFHV��PDQDJHPHQW�UHSRUWV�DQG�HVWDEOLVKPHQW�RI�DSSURSULDWH�SROLFLHV��$PRQJ�RWKHU�WKLQJV��LW�UHTXLUHV�
WKH�&LW\�WR�DGRSW��LPSOHPHQW��DQG�SXEOLFL]H�DQ�LQYHVWPHQW�SROLF\��7KDW�SROLF\�PXVW�DGGUHVV�WKH�IROORZLQJ�DUHDV������
VDIHW\�RI�SULQFLSDO�DQG�OLTXLGLW\������SRUWIROLR�GLYHUVLILFDWLRQ������DOORZDEOH�LQYHVWPHQWV������DFFHSWDEOH�ULVN�OHYHOV��
����H[SHFWHG�UDWHV�RI�UHWXUQ������PD[LPXP�DOORZDEOH�VWDWHG�PDWXULW\�RI�SRUWIROLR�LQYHVWPHQWV������PD[LPXP�DYHUDJH�
GROODU�ZHLJKWHG�PDWXULW\��DOORZHG�EDVHG�RQ�WKH�VWDWHG�PDWXULW\�GDWH�IRU�WKH�SRUWIROLR������LQYHVWPHQW�VWDII�TXDOLW\�
DQG�FDSDELOLWLHV������DQG�ELG�VROLFLWDWLRQ�SUHIHUHQFHV�IRU�FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW��7KH�&LW\�PD\�LQYHVW�LQ�REOLJDWLRQV�
RI� WKH�8�6��7UHDVXU\�RU� WKH�6WDWH�RI�7H[DV��FHUWDLQ�8�6��DJHQFLHV��FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW��PRQH\�PDUNHW�VDYLQJV�
DFFRXQWV�� FHUWDLQ� PXQLFLSDO� VHFXULWLHV�� UHSXUFKDVH� DJUHHPHQWV�� FRPPRQ� WUXVW� IXQGV� DQG� RWKHU� LQYHVWPHQWV�
VSHFLILFDOO\�DOORZHG�E\�6WDWH�ODZ��
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1RWH�����'HSRVLWV��&DVK��DQG�,QYHVWPHQWV��FRQWLQXHG�

'HSRVLWV�DQG� LQYHVWPHQWV�DV�RI�6HSWHPEHU�����������DUH�FODVVLILHG� LQ� WKH�DFFRPSDQ\LQJ� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�DV�
IROORZV��

*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV ������������������������
%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV ���������

�����������������������

'HSRVLWV�DQG�LQYHVWPHQWV�DV�RI�6HSWHPEHU�����������FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ��

'HSRVLWV�ZLWK�ILQDQFLDO�LQVWLWXWLRQV �������������������������
,QYHVWPHQWV ����������

�����������������������

)RU�WKH�SXUSRVHV�RI�WKH�VWDWHPHQW�RI�FDVK�IORZV��WKH�&LW\�FRQVLGHUV�DOO�KLJKO\�OLTXLG�LQYHVWPHQWV�ZLWK�PDWXULWLHV�DW�
WKH�GDWH�RI�SXUFKDVH�RI�WKUHH�PRQWKV�RU�OHVV�WR�EH�FDVK�HTXLYDOHQWV�

'LVFORVXUHV�5HODWLQJ�WR�,QWHUHVW�5DWH�5LVN�

,QWHUHVW� UDWH� ULVN� LV� WKH� ULVN� WKDW� FKDQJHV� LQ�PDUNHW� LQWHUHVW� UDWHV�ZLOO� DGYHUVHO\� DIIHFW� WKH� IDLU� YDOXH� RI� DQ�
LQYHVWPHQW��*HQHUDOO\��WKH�ORQJHU�WKH�PDWXULW\�RI�DQ�LQYHVWPHQW�WKH�JUHDWHU�WKH�VHQVLWLYLW\�RI�LWV�IDLU�YDOXH�WR�
FKDQJHV�LQ�PDUNHW�LQWHUHVW�UDWHV��2QH�RI�WKH�ZD\V�WKDW�WKH�&LW\�PDQDJHV�LWV�H[SRVXUH�WR�LQWHUHVW�UDWH�ULVN�LV�E\�
LQYHVWLQJ�PDLQO\�LQ�LQYHVWPHQW�SRROV�ZKLFK�SXUFKDVH�D�FRPELQDWLRQ�RI�VKRUWHU�WHUP�LQYHVWPHQWV�ZLWK�DQ�DYHUDJH�
PDWXULW\� RI� OHVV� WKDQ� ����GD\V� WKXV� UHGXFLQJ� WKH� LQWHUHVW� UDWH� ULVN��7KH�&LW\�PRQLWRUV� WKH� LQWHUHVW� UDWH� ULVN�
LQKHUHQW�LQ�LWV�SRUWIROLR�E\�PHDVXULQJ�WKH�ZHLJKWHG�DYHUDJH�PDWXULW\�RI�LWV�SRUWIROLR��7KH�&LW\�KDV�QR�VSHFLILF�
OLPLWDWLRQV�ZLWK�UHVSHFW�WR�WKLV�PHWULF��

$V�RI�6HSWHPEHU�����������WKH�&LW\�KDG�WKH�IROORZLQJ�LQYHVWPHQWV��

,QYHVWPHQW�7\SH &DUU\LQJ�9DOXH
�:HLJKWHG�$YHUDJH�

0DWXULW\�
7H[3RRO ������������������������ ���GD\V
7H[3RRO�3ULPH ������������������������� ���GD\V
7UHDVXU\�%LOOV ������������������������� ���GD\V

�����������������������

'LVFORVXUHV�5HODWLQJ�WR�&UHGLW�5LVN�

*HQHUDOO\��FUHGLW�ULVN�LV�WKH�ULVN�WKDW�DQ�LVVXHU�RI�DQ�LQYHVWPHQW�ZLOO�QRW�IXOILOO�LWV�REOLJDWLRQ�WR�WKH�KROGHU�RI�WKH�
LQYHVWPHQW�� 7KLV� LV� PHDVXUHG� E\� WKH� DVVLJQPHQW� RI� D� UDWLQJ� E\� D� QDWLRQDOO\� UHFRJQL]HG� VWDWLVWLFDO� UDWLQJ�
RUJDQL]DWLRQ�� 3UHVHQWHG� EHORZ� LV� WKH� PLQLPXP� UDWLQJ� UHTXLUHG� E\� �ZKHUH� DSSOLFDEOH�� WKH� 3XEOLF� )XQGV�
,QYHVWPHQW�$FW��WKH�&LW\¶V�LQYHVWPHQW�SROLF\�RU�GHEW�DJUHHPHQWV�DQG�WKH�DFWXDO�UDWLQJ�DV�RI�\HDU�HQG�IRU�HDFK�
LQYHVWPHQW�W\SH��
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1RWH�����'HSRVLWV��&DVK��DQG�,QYHVWPHQWV��FRQWLQXHG��

,QYHVWPHQW�7\SH &DUU\LQJ�9DOXH
�0LQLPXP�5DWLQJ�

5HTXLUHG�
�$FWXDO�

,QYHVWPHQW�5DWLQJ
7H[3RRO ������������������������ $$$ $$$P
7H[3RRO�3ULPH ������������������������� $$$ $$$P
7UHDVXU\�%LOOV ������������������������� 1�$ $$�

�����������������������

7KH�&LW\�UHSRUWV�UHVWULFWHG�DVVHWV�IRU�WKH�IROORZLQJ�LWHPV���

&XVWRPHU�'HSRVLWV ���������������
$FFUXHG�,QWHUHVW�3D\DEOH �����
&XUUHQW�3RUWLRQ�RI�%RQGV�3D\DEOH �������

���������������

&RQFHQWUDWLRQ�RI�&UHGLW�5LVN

7KH�LQYHVWPHQW�SROLF\�RI�WKH�&LW\�FRQWDLQV�QR�OLPLWDWLRQV�RQ�WKH�DPRXQW�WKDW�FDQ�EH�LQYHVWHG�LQ�DQ\�RQH�LVVXHU��
$V� RI� 6HSWHPEHU� ���� ������ RWKHU� WKDQ� H[WHUQDO� LQYHVWPHQW� SRROV�� WKH�&LW\� GLG� QRW� KDYH� ���RU�PRUH� RI� LWV�
LQYHVWPHQWV�ZLWK�RQH�LVVXHU�

&XVWRGLDO�&UHGLW�5LVN�

&XVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�IRU�GHSRVLWV�LV�WKH�ULVN�WKDW��LQ�WKH�HYHQW�RI�WKH�IDLOXUH�RI�D�GHSRVLWRU\�ILQDQFLDO�LQVWLWXWLRQ��
D�JRYHUQPHQW�ZLOO�QRW�EH�DEOH�WR�UHFRYHU�LWV�GHSRVLWV�RU�ZLOO�QRW�EH�DEOH�WR�UHFRYHU�FROODWHUDO�VHFXULWLHV�WKDW�DUH�
LQ�WKH�SRVVHVVLRQ�RI�DQ�RXWVLGH�SDUW\��7KH�FXVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�IRU�LQYHVWPHQWV�LV�WKH�ULVN�WKDW��LQ�WKH�HYHQW�RI�
WKH� IDLOXUH� RI� WKH� FRXQWHUSDUW\� WR� D� WUDQVDFWLRQ�� D� JRYHUQPHQW� ZLOO� QRW� EH� DEOH� WR� UHFRYHU� WKH� YDOXH� RI� LWV�
LQYHVWPHQW�RU�FROODWHUDO�VHFXULWLHV�WKDW�DUH�LQ�WKH�SRVVHVVLRQ�RI�DQRWKHU�SDUW\��7KH�3XEOLF�)XQGV�,QYHVWPHQW�$FW�
DQG�WKH�&LW\¶V�LQYHVWPHQW�SROLF\�GR�QRW�FRQWDLQ�OHJDO�RU�SROLF\�UHTXLUHPHQWV�WKDW�ZRXOG�OLPLW�WKH�H[SRVXUH�WR�
FXVWRGLDO�FUHGLW�ULVN�IRU�GHSRVLWV�RU� LQYHVWPHQWV��RWKHU�WKDQ�WKH�IROORZLQJ�SURYLVLRQ�IRU�GHSRVLWV��7KH�3XEOLF�
)XQGV�,QYHVWPHQW�$FW�UHTXLUHV�WKDW�D�ILQDQFLDO�LQVWLWXWLRQ�VHFXUH�GHSRVLWV�PDGH�E\�VWDWH�RU�ORFDO�JRYHUQPHQWDO�
XQLWV�E\�SOHGJLQJ�VHFXULWLHV�LQ�DQ�XQGLYLGHG�FROODWHUDO�SRRO�KHOG�E\�D�GHSRVLWRU\�UHJXODWHG�XQGHU�VWDWH�ODZ��XQOHVV�
VR�ZDLYHG�E\�WKH�JRYHUQPHQWDO�XQLW���7KH�PDUNHW�YDOXH�RI�WKH�SOHGJHG�VHFXULWLHV�LQ�WKH�FROODWHUDO�SRRO�PXVW�
HTXDO�DW�OHDVW�WKH�EDQN�EDODQFH�OHVV�WKH�)',&�LQVXUDQFH�RI����������DW�DOO�WLPHV��

$W�6HSWHPEHU�����������WKH�FDUU\LQJ�DPRXQW�RI�WKH�&LW\¶V�FDVK�RQ�KDQG�DQG�GHSRVLWV�ZDV����������DQG�WKH�EDQN�
EDODQFH� ZDV� ���������� 2I� WKH� EDQN� EDODQFH�� ��������� ZDV� FRYHUHG� E\� IHGHUDO� GHSRVLWRU\� LQVXUDQFH� IRU�
GHSRVLWRU\��ZKLOH�WKH�UHPDLQLQJ����������ZDV�VHFXUHG�ZLWK�VHFXULWLHV�KHOG�E\�WKH�SOHGJLQJ�ILQDQFLDO�LQVWLWXWLRQ
V�
WUXVW�GHSDUWPHQW�RU�DJHQW�LQ�WKH�&LW\¶V�QDPH��
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1RWH�����'HSRVLWV��&DVK��DQG�,QYHVWPHQWV��FRQWLQXHG��

&XVWRGLDO�&UHGLW�5LVN��FRQWLQXHG��

7KH�&LW\�LV�D�YROXQWDU\�SDUWLFLSDQW�LQ�WKH�7H[3RRO�H[WHUQDO�LQYHVWPHQW�SRROV���7H[3RRO�SROLFLHV�UHTXLUH�WKDW�ORFDO�
JRYHUQPHQW�GHSRVLWV�EH�XVHG�WR�SXUFKDVH�LQYHVWPHQWV�DXWKRUL]HG�E\�WKH�3XEOLF�)XQGV�,QYHVWPHQW�$FW��3),$��
RI�������DV�DPHQGHG��7KH�7H[DV�6WDWH�&RPSWUROOHU�RI�3XEOLF�$FFRXQWV�KDV�RYHUVLJKW�UHVSRQVLELOLW\�IRU�7H[3RRO��
7H[3RRO�LV�D�SXEOLF�IXQGV�LQYHVWPHQW�SRRO�FUHDWHG�E\�WKH�7H[DV�7UHDVXU\�6DIHNHHSLQJ�7UXVW�&RPSDQ\��7UXVW�
&RPSDQ\��WR�SURYLGH�D�VDIH�HQYLURQPHQW�IRU�WKH�SODFHPHQW�RI�ORFDO�JRYHUQPHQW�IXQGV�LQ�DXWKRUL]HG�VKRUW�WHUP��
IXOO\�FROODWHUDOL]HG�LQYHVWPHQWV��LQFOXGLQJ�GLUHFW�REOLJDWLRQV�RU��RU�REOLJDWLRQV�JXDUDQWHHG�E\��WKH�8QLWHG�6WDWHV�
RU�6WDWH�RI�7H[DV�RU�WKHLU�DJHQFLHV��IHGHUDOO\�LQVXUHG�FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW�LVVXHG�E\�7H[DV�EDQNV�RU�VDYLQJV�
DQG�ORDQV��DQG�IXOO\�FROODWHUDOL]HG�GLUHFW�UHSXUFKDVH�DJUHHPHQWV�VHFXUHG�E\�8QLWHG�6WDWHV�*RYHUQPHQW�DJHQF\�
VHFXULWLHV�DQG�SODFHG�WKURXJK�D�SULPDU\�JRYHUQPHQW�VHFXULWLHV�GHDOHU��7KH�7UXVW�&RPSDQ\�ZDV�LQFRUSRUDWHG�E\�
WKH�6WDWH�7UHDVXUHU�E\�DXWKRULW\�RI�WKH�7H[DV�/HJLVODWXUH�DV�D�VSHFLDO�SXUSRVH�WUXVW�FRPSDQ\�ZLWK�GLUHFW�DFFHVV�
WR�WKH�VHUYLFHV�RI�WKH�)HGHUDO�5HVHUYH�%DQN�WR�PDQDJH��GLVEXUVH��WUDQVIHU��VDIH�NHHS��DQG�LQYHVW�SXEOLF�IXQGV�
DQG�VHFXULWLHV�PRUH�HIILFLHQWO\�DQG�HFRQRPLFDOO\��7KH�6WDWH�&RPSWUROOHU�RI�3XEOLF�$FFRXQWV�H[HUFLVHV�RYHUVLJKW�
UHVSRQVLELOLW\�RYHU�7H[3RRO��2YHUVLJKW�LQFOXGHV�WKH�DELOLW\�WR�VLJQLILFDQWO\�LQIOXHQFH�RSHUDWLRQV��GHVLJQDWLRQ�RI�
PDQDJHPHQW��DQG�DFFRXQWDELOLW\�IRU�ILVFDO�PDWWHUV��7H[3RRO�XVHV�DPRUWL]HG�FRVW�UDWKHU�WKDQ�IDLU�YDOXH�WR�UHSRUW�
QHW�SRVLWLRQ� WR�FRPSXWH� VKDUH�SULFHV��7KH� IDLU�YDOXH�RI� WKH�SRVLWLRQ� LQ�7H[3RRO� LV� WKH� VDPH�DV� WKH�YDOXH�RI�
7H[3RRO�VKDUHV��$FFRUGLQJO\�� WKH�&LW\¶V� LQYHVWPHQWV� LQ�7H[3RRO�DUH�VWDWHG�DW�FRVW��ZKLFK�DSSUR[LPDWHV� IDLU�
YDOXH��7H[3RRO� LV�FXUUHQWO\� UDWHG�$$$P�E\�6WDQGDUG�DQG�3RRU¶V��7KLV� UDWLQJ� LQGLFDWHV�H[FHOOHQW�VDIHW\�DQG�
VXSHULRU�FDSDFLW\�WR�PDLQWDLQ�SULQFLSDO�YDOXH�DQG�OLPLW�H[SRVXUH�WR�ORVV��

7KH�&LW\¶V� H[WHUQDO� SRROHG� IXQGV� DUH� UHSRUWHG� DW� DPRUWL]HG� FRVW� DV� SHUPLWWHG� E\�*$6%�6WDWHPHQW�1R�� ����
&HUWDLQ�([WHUQDO�,QYHVWPHQW�3RROV�DQG�3RRO�3DUWLFLSDQWV��$PRUWL]HG�FRVW�IRU�WKH�LQYHVWPHQW�SRROV�DSSUR[LPDWHV�
IDLU�YDOXH��,Q�DGGLWLRQ��7KH�&LW\¶V�LQYHVWPHQW�SRROV�GR�QRW�KDYH�DQ\�OLPLWDWLRQV�DQG�UHVWULFWLRQV�RQ�ZLWKGUDZDOV�
VXFK� DV� QRWLFH� SHULRGV� RU� PD[LPXP� WUDQVDFWLRQ� DPRXQWV�� 7KH� SRROV� GR� QRW� LPSRVH� DQ\� OLTXLGLW\� IHHV� RU�
UHGHPSWLRQ�JDWHV��

1RWH�����$FFRXQWV�5HFHLYDEOH�

$PRXQWV�UHFRUGHG�DV�UHFHLYDEOHV�DV�RI�6HSWHPEHU�����������IRU�WKH�JRYHUQPHQW¶V�LQGLYLGXDO�PDMRU�DQG�QRQ�PDMRU�
IXQGV��LQFOXGLQJ�WKH�DSSOLFDEOH�DOORZDQFH�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV��DUH�DV�IROORZV��

*HQHUDO�)XQG 0RWHO�7D[

&RPPXQLW\�
'HYHORSPHQW�
&RUSRUDWLRQ

2WKHU�1RQ�
0DMRU�)XQGV

(QWHUSULVH�
)XQG 7RWDO

5HFHLYDEOHV
3URSHUW\�WD[HV��LQFOXGLQJ�
SHQDOWLHV�DQG�LQWHUHVW ���������������������� ������������������������ ����������������������� ������������������ ������������������������ �����������������

6DOHV�DQG�RWKHU�WD[HV� ������� ������������������������������ ����������������� ������� ������������������������� �������
)UDQFKLVH�IHHV ������ ������������������������������ ������������������������ ������������������������� ������������������������� ������
&XVWRPHU�DFFRXQWV ���������������������������� ������������������������������ ������������������������ ������������������������� �������������������� �������
2WKHU ������� ������������������������������ ������������������� ������ ������������������������� �������
$OORZDQFH�IRU�
XQFROOHFWLEOHV ��������� ������������������������������ ������������������������ �������������������� ��������� ���������

�������������������� ���������������������� ����������������� ����������������� ����������������� ����������������
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1RWH�����&DSLWDO�$VVHWV�

&DSLWDO�DVVHW�DFWLYLW\�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�6HSWHPEHU�����������ZDV�DV�IROORZV��

%DODQFH�
6HSWHPEHU�����

����
$GGLWLRQV���
&RPSOHWLRQV

5HWLUHPHQWV��
$GMXVWPHQWV

%DODQFH�
6HSWHPEHU�����

����
*RYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV
&DSLWDO�DVVHWV�QRW�EHLQJ�GHSUHFLDWHG
/DQG� ����������������� ������������������� ������������������� �������������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV ������������������� ������������������� �������������������� �������

7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV�QRW�EHLQJ�GHSUHFLDWHG ������������������ ������������������� �������������������� �������
&DSLWDO�DVVHWV�EHLQJ�GHSUHFLDWHG
%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ����������������� �������������������� �������������������� ���������
(TXLSPHQW ����������������� ������������������� �������������������� ���������
,QIUDVWUXFWXUH ���������������� ������������������� �������������������� ����������

7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV�EHLQJ�GHSUHFLDWHG ���������������� ������������������� �������������������� ����������
/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�
%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ������������������� ������������������� �������������������� ���������
(TXLSPHQW ������������������ ������������������� �������������������� �����������
,QIUDVWUXFWXUH ����������������� ������������������� �������������������� ������������

7RWDO�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ ����������������� ������������������ �������������������� ������������
7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV�EHLQJ�GHSUHFLDWHG��QHW ����������������� ������������������� �������������������� ���������
*RYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�
FDSLWDO�DVVHWV��QHW ��������������� ������������������ ������������������� �����������������

�%DODQFH�
6HSWHPEHU�����

�����
$GGLWLRQV���
&RPSOHWLRQV

5HWLUHPHQWV��
$GMXVWPHQWV

%DODQFH�
6HSWHPEHU�����

����
%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV
&DSLWDO�DVVHWV�QRW�EHLQJ�GHSUHFLDWHG
/DQG ������������������ ������������������� ������������������� ��������������������

7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV�QRW�EHLQJ�GHSUHFLDWHG ������������������� �������������������� �������������������� ������
&DSLWDO�DVVHWV�EHLQJ�GHSUHFLDWHG
%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ���������� � �������������������� ����������
(TXLSPHQW ��������� ������ �������������������� ���������

7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV�EHLQJ�GHSUHFLDWHG� ���������������� �������������������� �������������������� ����������
/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�IRU
%XLOGLQJV�DQG�LPSURYHPHQWV ����������� ������������������� � �����������
(TXLSPHQW ����������� �������� �������������������� �����������

7RWDO�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ� ������������������ ������������������� �������������������� �����������
7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV�EHLQJ�GHSUHFLDWHG��QHW ����������������� ������������������� �������������������� ���������
%XVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV�
FDSLWDO�DVVHWV��QHW ���������������� ������������������ ������������������� ������������������
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1RWH�����&DSLWDO�$VVHWV��FRQWLQXHG��

'HSUHFLDWLRQ�H[SHQVH�ZDV�FKDUJHG�DV�GLUHFW�H[SHQVH�WR�SURJUDPV�RI�WKH�SULPDU\�JRYHUQPHQW�DV�IROORZV��

*RYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV
*HQHUDO�JRYHUQPHQW ���������������������
3XEOLF�VDIHW\ �������
3XEOLF�ZRUNV �������
7RWDO�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH���*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV ��������������������

%XVLQHVV�7\SH�DFWLYLWLHV
:DWHU�DQG�VHZHU ���������������������
7RWDO�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH���%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV ���������������������

&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV�DQG�UHPDLQLQJ�FRPPLWPHQWV�XQGHU�FRQVWUXFWLRQ�UHODWHG�FRQVWUXFWLRQ�FRQWUDFWV�DW�
6HSWHPEHU����������DUH�DV�IROORZV��

3URMHFW�1DPH
�5HPDLQLQJ�
&RPPLWPHQW�

�7RWDO�,Q�
3URJUHVV�

*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV�
7ULXPSK�6WUHHW�,PSURYHPHQWV ����������������� ������������������

7RWDO�*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV ����������������� ������������������

&DSLWDO�/HDVHV�

7KH�JRYHUQPHQW�KDV�HQWHUHG�LQWR�YDULRXV�OHDVH�DJUHHPHQWV�DV�OHVVHH�IRU�ILQDQFLQJ�WKH�DFTXLVLWLRQ�RI�YHKLFOHV�
DQG�HTXLSPHQW��7KHVH�OHDVH�DJUHHPHQWV�TXDOLI\�DV�FDSLWDO�OHDVHV�IRU�DFFRXQWLQJ�SXUSRVHV�DQG��WKHUHIRUH��KDYH�
EHHQ�UHFRUGHG�DW�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�WKH�IXWXUH�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV�DV�RI�WKH�GDWH�RI�WKHLU�LQFHSWLRQ��$V�
RI�6HSWHPEHU�����������WKH�HTXLSPHQW�OHDVHG�XQGHU�FDSLWDO�OHDVHV�KDG�D�FDUU\LQJ�YDOXH�RI�����������DOO�RI�ZKLFK�
DUH�FODVVLILHG�ZLWK�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�HTXLSPHQW��

1RWH�����/RQJ�7HUP�'HEW�

7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�WUDQVDFWLRQV�RI�WKH�&LW\�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�6HSWHPEHU�����������

%DODQFH %DODQFH 'XH
�%HJLQQLQJ�� (QG�RI :LWKLQ�2QH

�RI�<HDU� �,QFUHDVH� �'HFUHDVH� �<HDU� �<HDU�

*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV
*HQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV ������������������� ���������������������� �������������������� �������������������� �����������������
&HUWLILFDWHV�RI�REOLJDWLRQ �������������������� ����������������������� ��������������������� ��������������������� �������
&DSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQV ��������������������� ����������������������� ��������������������� ���������������������� �������
�&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV� ��������������������� ��������������������� ��������������������� ���������������������� �������
7RWDO�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV �������������������� ��������������������� �������������������� ��������������������� ���������

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV
*HQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV ��������������������� ����������������������� ��������������������� ���������������������� �������
&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ������

7RWDO�%XVLQHVV�W\SH�$FWLYLWLHV ��������������������� ���������������������� ��������������������� ���������������������� �������
7RWDO�JRYHUQPHQW�ZLGH�DFWLYLWLHV ������������������� �������������������� ������������������� �������������������� ����������������
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1RWH�����/RQJ�7HUP�'HEW��FRQWLQXHG��

&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV�ZLOO�EH�OLTXLGDWHG�IURP�*HQHUDO�)XQG�DQG�WKH�8WLOLWLHV�)XQG���

$PRXQWV�SD\DEOH�DW�6HSWHPEHU�����������DUH�FRPSULVHG�RI�WKH�IROORZLQJ�LQGLYLGXDO�LVVXHV��

�����&HUWLILFDWHV�RI�2EOLJDWLRQ��LQWHUHVW�SD\DEOH�)HEUXDU\���DQG�$XJXVW���DW�D�UDWH�RI������ �������������������

�����&HUWLILFDWHV�RI�2EOLJDWLRQ��LQWHUHVW�SD\DEOH�)HEUXDU\���DQG�$XJXVW���DW�UDWHV�UDQJLQJ�IURP�
������WR������� �������

�����*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�5HIXQGLQJ�%RQGV��LQWHUHVW�SD\DEOH�)HEUXDU\���DQG�$XJXVW���DW�UDWHV�
UDQJLQJ�IURP������DQG����� ���������

�����*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�5HIXQGLQJ�%RQGV��LQWHUHVW�SD\DEOH�0DUFK���DQG�6HSWHPEHU���DW�D�UDWH�RI�
����� �������

�������������������

$QQXDO�5HTXLUHPHQWV�WR�5HWLUH�'HEW�2EOLJDWLRQV

7KH�DQQXDO�DJJUHJDWH�PDWXULWLHV�IRU�HDFK�ERQG�W\SH�IRU� WKH�\HDUV�VXEVHTXHQW� WR�6HSWHPEHU�����������DUH�DV�
IROORZV��

*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV

3ULQFLSDO ,QWHUHVW 3ULQFLSDO ,QWHUHVW
���� �������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������
���� ��������������������� ���������������������� ���������������������� �����
���� ��������������������� ���������������������� ���������������������� �����
���� ��������������������� ���������������������� ����������������������� �����
���� ��������������������� ����������������������� ����������������������� �
���� ��������������������� ����������������������� ����������������������� �

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

�*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV� %XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV

&HUWLILFDWHV�RI�2EOLJDWLRQ

3ULQFLSDO ,QWHUHVW
���� �������������������� ���������������������
���� ��������������������� ������
���� ��������������������� ������
���� ��������������������� ������
���� ��������������������� ������

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

�*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV�
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1RWH�����/RQJ�7HUP�'HEW��FRQWLQXHG��

7KH�&LW\¶V�FDSLWDO�OHDVHV�DUH�IRU�SROLFH�FDUV�DQG�ILUH�WUXFNV��7KH�DQQXDO�SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW�UHTXLUHPHQWV�IRU�FDSLWDO�
OHDVHV�DUH�DV�IROORZV���

3ULQFLSDO ,QWHUHVW
���� �������������������� ����������������������
���� ���������������������� ���

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

�*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV�

1RWH�����,QWHUIXQG�5HFHLYDEOHV��3D\DEOHV��DQG�7UDQVIHUV�

)RU�WKH�\HDU�HQGHG�6HSWHPEHU�����������LQWHUIXQG�EDODQFHV�FRQVLVWHG�RI��

5HFHLYDEOH�)XQG 3D\DEOH�)XQG �$PRXQWV�
(QWHUSULVH�)XQG *HQHUDO�)XQG ����������������������
*HQHUDO�)XQG 6SHFLDO�5HYHQXH�)XQG ������

����������������������

)RU�WKH�\HDU�HQGHG�6HSWHPEHU�����������LQWHUIXQG�WUDQVIHUV�FRQVLVWHG�RI���

7UDQVIHUV�,Q 7UDQVIHUV�2XW �$PRXQWV�
*HQHUDO�)XQG -XYHQLOOH�&DVH�0DQDJHU �����������������������
*HQHUDO�)XQG 0RWHO�7D[ ������
*HQHUDO�)XQG &RPPXQLW\�'HYHORSPHQW� ������
*HQHUDO�)XQG 6WUHHW�,PSURYHPHQWV ������
*HQHUDO�)XQG 8WLOLWLHV �������
6WUHHW�,PSURYHPHQWV *HQHUDO�)XQG �������
'HEW�6HUYLFH &RPPXQLW\�'HYHORSPHQW� �������
8WLOLWLHV 'HEW�6HUYLFH �����

��������������������

$OO�LQWHUIXQG�WUDQVIHUV�EHWZHHQ�WKH�YDULRXV�IXQGV�DUH�DSSURYHG�VXSSOHPHQWV�WR�WKH�RSHUDWLRQV�RI�WKRVH�IXQGV��

1RWH�����(PSOR\HH�5HWLUHPHQW�6\VWHP

7KH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO��7H[DV�SDUWLFLSDWHV� DV�RQH�RI�����SODQV� LQ� WKH�QRQWUDGLWLRQDO�� MRLQW� FRQWULEXWRU\��K\EULG�
GHILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�SODQ�DGPLQLVWHUHG�E\�WKH�7H[DV�0XQLFLSDO�5HWLUHPHQW�6\VWHP��7056���7056�LV�DQ�DJHQF\�
FUHDWHG� E\� WKH� 6WDWH� RI� 7H[DV� DQG� DGPLQLVWHUHG� LQ� DFFRUGDQFH�ZLWK� WKH� 7056�$FW�� 6XEWLWOH�*�� 7LWOH� ��� 7H[DV�
*RYHUQPHQW�&RGH��WKH�7056�$FW��DV�DQ�DJHQW�PXOWLSOH�HPSOR\HU�UHWLUHPHQW�V\VWHP�IRU�PXQLFLSDO�HPSOR\HHV�LQ�
WKH�6WDWH�RI�7H[DV��7KH�7056�$FW�SODFHV�WKH�JHQHUDO�DGPLQLVWUDWLRQ�DQG�PDQDJHPHQW�RI�WKH�6\VWHP�ZLWK�D�VL[�
PHPEHU�%RDUG�RI�7UXVWHHV��$OWKRXJK�WKH�*RYHUQRU��ZLWK�WKH�DGYLFH�DQG�FRQVHQW�RI�WKH�6HQDWH��DSSRLQWV�WKH�%RDUG��
7056�LV�QRW�ILVFDOO\�GHSHQGHQW�RQ�WKH�6WDWH�RI�7H[DV��7056¶V�GHILQHG�EHQHILW�SHQVLRQ�SODQ�LV�D�WD[�TXDOLILHG�SODQ�
XQGHU� 6HFWLRQ� ���� �D�� RI� WKH� ,QWHUQDO�5HYHQXH�&RGH��7056� LVVXHV� D� SXEOLFO\� DYDLODEOH� FRPSUHKHQVLYH� DQQXDO�
ILQDQFLDO�UHSRUW��&$)5��WKDW�FDQ�EH�REWDLQHG�DW�ZZZ�WPUV�FRP��

$OO�HOLJLEOH�HPSOR\HHV�RI�WKH�&LW\�DUH�UHTXLUHG�WR�SDUWLFLSDWH�LQ�7056�� �
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1RWH�����(PSOR\HH�5HWLUHPHQW�6\VWHP��FRQWLQXHG��

$�� %HQHILWV�3URYLGHG

7056�SURYLGHV�UHWLUHPHQW��GLVDELOLW\��DQG�GHDWK�EHQHILWV��%HQHILW�SURYLVLRQV�DUH�DGRSWHG�E\�WKH�JRYHUQLQJ�ERG\�RI�
WKH�FLW\��ZLWKLQ�WKH�RSWLRQV�DYDLODEOH�LQ�WKH�VWDWH�VWDWXWHV�JRYHUQLQJ�7056��$W�UHWLUHPHQW��WKH�EHQHILW�LV�FDOFXODWHG�
DV�LI�WKH�VXP�RI�WKH�HPSOR\HH¶V�FRQWULEXWLRQV��ZLWK�LQWHUHVW��DQG�WKH�FLW\�ILQDQFHG�PRQHWDU\�FUHGLWV�ZLWK�LQWHUHVW�
ZHUH�XVHG�WR�SXUFKDVH�DQ�DQQXLW\��0HPEHUV�PD\�FKRRVH�WR�UHFHLYH�WKHLU�UHWLUHPHQW�EHQHILW�LQ�RQH�RI�VHYHQ�SD\PHQW�
RSWLRQV��0HPEHUV�PD\�DOVR�FKRRVH�WR�UHFHLYH�D�SRUWLRQ�RI�WKHLU�EHQHILW�DV�D�3DUWLDO�/XPS�6XP�'LVWULEXWLRQ�LQ�DQ�
DPRXQW�HTXDO�WR���������RU����PRQWKO\�SD\PHQWV��ZKLFK�FDQQRW�H[FHHG�����RI�WKH�PHPEHU¶V�GHSRVLWV�DQG�LQWHUHVW���

7KH�SODQ�SURYLVLRQV�DUH�DGRSWHG�E\�WKH�&LW\�&RXQFLO��ZLWKLQ�WKH�RSWLRQV�DYDLODEOH�LQ�WKH�VWDWH�VWDWXWHV�JRYHUQLQJ�
7056���3ODQ�SURYLVLRQV�IRU�WKH�&LW\�ZHUH�DV�IROORZV��

(PSOR\HH�GHSRVLW�UDWH �����
0DWFKLQJ�UDWLRQ��FLW\�WR�HPSOR\HH� ��WR��
<HDUV�UHTXLUHG�IRU�YHVWLQJ �
8SGDWHG�6HUYLFH�&UHGLW� �����5HSHDWLQJ�7UDQVIHUV
$QQXLW\�,QFUHDVH��WR�UHWLUHHV� ����RI�&3,�5HSHDWLQJ

(PSOR\HHV�FRYHUHG�E\�EHQHILW�WHUPV�

0HPEHUV�FDQ�UHWLUH�DW�DJHV����DQG�DERYH�ZLWK���RU�PRUH�\HDUV�RI�VHUYLFH�RU�ZLWK����\HDUV�RI�VHUYLFH�UHJDUGOHVV�RI�
DJH��

$W�WKH�'HFHPEHU����������YDOXDWLRQ�DQG�PHDVXUHPHQW�GDWH��WKH�IROORZLQJ�HPSOR\HHV�ZHUH�FRYHUHG�E\�WKH�EHQHILW�
WHUPV���

1XPEHU�RI
,QDFWLYH�HPSOR\HHV�RU�EHQHILFLDULHV�FXUUHQWO\�UHFHLYLQJ�EHQHILWV ��
,QDFWLYH�HPSOR\HHV�HQWLWOHG�WR�EXW�QRW�\HW�UHFHLYLQJ�EHQHILWV ��
$FWLYH�HPSOR\HHV ��

7RWDO ���

%�� &RQWULEXWLRQV

7KH�FRQWULEXWLRQ�UDWHV�IRU�HPSOR\HHV�LQ�7056�DUH�HLWKHU���������RU����RI�HPSOR\HH�JURVV�HDUQLQJV��DQG�WKH�FLW\�
PDWFKLQJ�SHUFHQWDJHV�DUH�HLWKHU�������������RU�������ERWK�DV�DGRSWHG�E\�WKH�JRYHUQLQJ�ERG\�RI�WKH�FLW\��8QGHU�
WKH�VWDWH�ODZ�JRYHUQLQJ�7056��WKH�FRQWULEXWLRQ�UDWH�IRU�HDFK�FLW\�LV�GHWHUPLQHG�DQQXDOO\�E\�WKH�DFWXDU\��XVLQJ�WKH�
(QWU\�$JH�1RUPDO��($1��DFWXDULDO�FRVW�PHWKRG��7KH�DFWXDULDOO\�GHWHUPLQHG�UDWH�LV�WKH�HVWLPDWHG�DPRXQW�QHFHVVDU\�
WR� ILQDQFH� WKH� FRVW� RI� EHQHILWV� HDUQHG�E\� HPSOR\HHV�GXULQJ� WKH�\HDU��ZLWK� DQ� DGGLWLRQDO� DPRXQW� WR� ILQDQFH� DQ\�
XQIXQGHG�DFFUXHG�OLDELOLW\��

(PSOR\HHV�IRU�WKH�&LW\�ZHUH�UHTXLUHG�WR�FRQWULEXWH�������RI�WKHLU�DQQXDO�JURVV�HDUQLQJV�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU��7KH�
FRQWULEXWLRQ�UDWHV�IRU�WKH�&LW\�ZHUH��������DQG��������LQ�FDOHQGDU�\HDUV������DQG�������UHVSHFWLYHO\��7KH�&LW\¶V�
FRQWULEXWLRQV� WR�7056� IRU� WKH�\HDU� HQGHG�6HSWHPEHU����������ZHUH����������� DQG�ZHUH�HTXDO� WR� WKH� UHTXLUHG�
FRQWULEXWLRQV�� �
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1RWH�����(PSOR\HH�5HWLUHPHQW�6\VWHP��FRQWLQXHG�

&�� 1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\

7KH�&LW\¶V�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\��13/��ZDV�PHDVXUHG�DV�RI�'HFHPEHU�����������DQG�WKH�7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW\�
�73/��XVHG�WR�FDOFXODWH�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\�ZDV�GHWHUPLQHG�E\�DQ�DFWXDULDO�YDOXDWLRQ�DV�RI�WKDW�GDWH��

$FWXDULDO�DVVXPSWLRQV�

7KH�7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW\�LQ�WKH�'HFHPEHU����������DFWXDULDO�YDOXDWLRQ�ZDV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�WKH�IROORZLQJ�
DFWXDULDO�DVVXPSWLRQV��

,QIODWLRQ�� ������SHU�\HDU�

2YHUDOO�SD\UROO�JURZWK�� ������SHU�\HDU�

,QYHVWPHQW�5DWH�RI�5HWXUQ�� �������QHW�RI�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQW�H[SHQVH��
LQFOXGLQJ�LQIODWLRQ�

6DODU\�LQFUHDVHV�ZHUH�EDVHG�RQ�D�VHUYLFH�UHODWHG�WDEOH��0RUWDOLW\�UDWHV�IRU�DFWLYH�PHPEHUV��UHWLUHHV��DQG�EHQHILFLDULHV�
ZHUH�EDVHG�RQ�WKH�JHQGHU�GLVWLQFW�53�����&RPELQHG�+HDOWK\�0RUWDOLW\�7DEOH��ZLWK�PDOH�UDWHV�PXOWLSOLHG�E\������
DQG�IHPDOH�UDWHV�PXOWLSOLHG�E\�������7KH�UDWHV�DUH�SURMHFWHG�RQ�D�IXOO\�JHQHUDWLRQDO�EDVLV�E\�VFDOH�%%�WR�DFFRXQW�
IRU�IXWXUH�PRUWDOLW\�LPSURYHPHQWV��)RU�GLVDEOHG�DQQXLWDQWV��WKH�JHQGHU�GLVWLQFW�53�����'LVDEOHG�5HWLUHH�0RUWDOLW\�
7DEOH�LV�XVHG��ZLWK�VOLJKW�DGMXVWPHQWV��

$FWXDULDO�DVVXPSWLRQV�XVHG�LQ�WKH�'HFHPEHU�����������YDOXDWLRQ�ZHUH�EDVHG�RQ�WKH�UHVXOWV�RI�DFWXDULDO�H[SHULHQFH�
VWXGLHV��7KH�H[SHULHQFH�VWXG\�LQ�7056�ZDV�IRU�WKH�SHULRG�'HFHPEHU����������WKURXJK�'HFHPEHU�����������ILUVW�
XVHG�LQ�WKH�'HFHPEHU����������YDOXDWLRQ��+HDOWK\�SRVW�UHWLUHPHQW�PRUWDOLW\�UDWHV�DQG�DQQXLW\�SXUFKDVH�UDWHV�ZHUH�
XSGDWHG�EDVHG�RQ�D�0RUWDOLW\�([SHULHQFH�,QYHVWLJDWLRQ�6WXG\�FRYHULQJ������WKURXJK�������DQG�GDWHG�'HFHPEHU�����
������7KHVH�DVVXPSWLRQV�ZHUH�ILUVW�XVHG�LQ�WKH�'HFHPEHU����������YDOXDWLRQ��DORQJ�ZLWK�D�FKDQJH�WR�WKH�(QWU\�$JH�
1RUPDO��($1��DFWXDULDO�FRVW�PHWKRG��$VVXPSWLRQV�DUH�UHYLHZHG�DQQXDOO\��1R�DGGLWLRQDO�FKDQJHV�ZHUH�PDGH�IRU�
WKH������YDOXDWLRQ��

7KH�ORQJ�WHUP�H[SHFWHG�UDWH�RI�UHWXUQ�RQ�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQWV�LV��������7KH�SHQVLRQ�SODQ¶V�SROLF\�LQ�UHJDUG�WR�
WKH�DOORFDWLRQ�RI�LQYHVWHG�DVVHWV�LV�HVWDEOLVKHG�DQG�PD\�EH�DPHQGHG�E\�WKH�7056�%RDUG�RI�7UXVWHHV��3ODQ�DVVHWV�
DUH�PDQDJHG�RQ�D� WRWDO� UHWXUQ�EDVLV�ZLWK�DQ�HPSKDVLV�RQ�ERWK�FDSLWDO� DSSUHFLDWLRQ�DV�ZHOO�DV� WKH�SURGXFWLRQ�RI�
LQFRPH��LQ�RUGHU�WR�VDWLVI\�WKH�VKRUW�WHUP�DQG�ORQJ�WHUP�IXQGLQJ�QHHGV�RI�7056���

7KH�ORQJ�WHUP�H[SHFWHG�UDWH�RI�UHWXUQ�RQ�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQWV�ZDV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�D�EXLOGLQJ�EORFN�PHWKRG�
LQ�ZKLFK�EHVW�HVWLPDWH�UDQJHV�RI�H[SHFWHG�IXWXUH�UHDO�UDWHV�RI�UHWXUQ��H[SHFWHG�UHWXUQV��QHW�RI�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQW�
H[SHQVH�DQG�LQIODWLRQ��DUH�GHYHORSHG�IRU�HDFK�PDMRU�DVVHW�FODVV��7KHVH�UDQJHV�DUH�FRPELQHG�WR�SURGXFH�WKH�ORQJ�
WHUP�H[SHFWHG� UDWH�RI� UHWXUQ�E\�ZHLJKWLQJ� WKH�H[SHFWHG� IXWXUH� UHDO� UDWHV�RI� UHWXUQ�E\� WKH� WDUJHW� DVVHW� DOORFDWLRQ�
SHUFHQWDJH�DQG�E\�DGGLQJ�H[SHFWHG�LQIODWLRQ��
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1RWH�����(PSOR\HH�5HWLUHPHQW�6\VWHP��FRQWLQXHG�

&��� 1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\��FRQWLQXHG�

$FWXDULDO�DVVXPSWLRQV�

7KH�WDUJHW�DOORFDWLRQ�DQG�EHVW�HVWLPDWHV�RI�DULWKPHWLF�UHDO�UDWHV�RI�UHWXUQ�IRU�HDFK�PDMRU�DVVHW�FODVV�DUH�VXPPDUL]HG�
LQ�WKH�IROORZLQJ�WDEOH��

$VVHW�&ODVV
7DUJHW�

$OORFDWLRQ

/RQJ�7HUP�([SHFWHG�
5HDO�5DWH�RI�5HWXUQ�

�$ULJKPHWLF�
'RPHVWLF�(TXLW\ ������ �����
,QWHUQDWLRQDO�(TXLW\ ������ �����
&RUH�)L[HG�,QFRPH ������ �����
1RQ�&RUH�)L[HG�,QFRPH ������ �����
5HDO�5HWXUQ ������ �����
5HDO�(VWDWH ������ �����
$EVROXWH�5HWXUQ ������ �����
3ULYDWH�(TXLW\ ����� �����

7RWDO �������

'LVFRXQW�5DWH�

7KH�GLVFRXQW�UDWH�XVHG�WR�PHDVXUH�WKH�7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW\�ZDV��������7KH�SURMHFWLRQ�RI�FDVK�IORZV�XVHG�WR�
GHWHUPLQH�WKH�GLVFRXQW�UDWH�DVVXPHG�WKDW�HPSOR\HH�DQG�HPSOR\HU�FRQWULEXWLRQV�ZLOO�EH�PDGH�DW�WKH�UDWHV�VSHFLILHG�
LQ�VWDWXWH��%DVHG�RQ�WKDW�DVVXPSWLRQ�� WKH�SHQVLRQ�SODQ¶V�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ�ZDV�SURMHFWHG�WR�EH�DYDLODEOH�WR�
PDNH� DOO� SURMHFWHG� IXWXUH� EHQHILW� SD\PHQWV� RI� FXUUHQW� DFWLYH� DQG� LQDFWLYH� HPSOR\HHV�� 7KHUHIRUH�� WKH� ORQJ�WHUP�
H[SHFWHG�UDWH�RI�UHWXUQ�RQ�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQWV�ZDV�DSSOLHG�WR�DOO�SHULRGV�RI�SURMHFWHG�EHQHILW�SD\PHQWV�WR�
GHWHUPLQH�WKH�7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW\��

&KDQJHV�LQ�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\�

7RWDO�3HQVLRQ 3ODQ�)LGXFLDU\ 1HW�3HQVLRQ
/LDELOLW\ 1HW�3RVLWLRQ /LDELOLW\

%DODQFH�DW����������� ����������������������� ����������������������� ������������������������
&KDQJHV�IRU�WKH�\HDU�
6HUYLFH�FRVW �������������������������� ���������������������������� �������
,QWHUHVW��RQ�WKH�7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW\� ������������������������� ���������������������������� ���������
'LIIHUHQFH�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH ��������������������������� ���������������������������� ���������
&RQWULEXWLRQV���HPSOR\HU ���������������������������� �������������������������� ���������
&RQWULEXWLRQV���HPSOR\HH ���������������������������� �������������������������� ���������
1HW�LQYHVWPHQW�LQFRPH ���������������������������� ��������������������������� �������
%HQHILW�SD\PHQWV��LQFOXGLQJ�UHIXQGV�RI�HPSOR\HH�
FRQWULEXWLRQV ��������������������������� ��������������������������� �

$GPLQLVWUDWLYH�H[SHQVH ���������������������������� ���������������������������� ������
2WKHU ���������������������������� ������������������������������ ���

%DODQFH�DW����������� ����������������������� ����������������������� ������������������������
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1RWH�����(PSOR\HH�5HWLUHPHQW�6\VWHP��FRQWLQXHG��

&�� 1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\��FRQWLQXHG��

6HQVLWLYLW\�RI�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�WR�FKDQJHV�LQ�WKH�GLVFRXQW�UDWH

7KH�IROORZLQJ�SUHVHQWV�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�RI�WKH�&LW\��FDOFXODWHG�XVLQJ�WKH�GLVFRXQW�UDWH�RI��������DV�ZHOO�DV�
ZKDW�WKH�&LW\¶V�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�ZRXOG�EH�LI�LW�ZHUH�FDOFXODWHG�XVLQJ�D�GLVFRXQW�UDWH�WKDW�LV���SHUFHQWDJH�SRLQW�
ORZHU���������RU���SHUFHQWDJH�SRLQW�KLJKHU���������WKDQ�WKH�FXUUHQW�UDWH��

���'HFUHDVH
&XUUHQW�6LQJOH�5DWH�

$VVXPSWLRQ
���,QFUHDVH

����� ����� �����

���������� ���������� ��������

3HQVLRQ�3ODQ�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ

'HWDLOHG� LQIRUPDWLRQ�DERXW� WKH� SHQVLRQ�SODQ¶V�)LGXFLDU\� 1HW� 3RVLWLRQ�LV�DYDLODEOH�LQ� D� VHSDUDWHO\�LVVXHG� 7056�
ILQDQFLDO�UHSRUW��7KDW�UHSRUW�PD\�EH�REWDLQHG�RQ�WKH�,QWHUQHW�DW�ZZZ�WPUV�FRP��

'�� 3HQVLRQ�([SHQVH�DQG�'HIHUUHG�2XWIORZV�RI�5HVRXUFHV�DQG�'HIHUUHG�,QIORZV�RI�5HVRXUFHV�5HODWHG�WR�3HQVLRQV

)RU�WKH�\HDU�HQGHG�6HSWHPEHU�����������WKH�&LW\�UHFRJQL]HG�SHQVLRQ�H[SHQVH�RI�����������

$W�6HSWHPEHU���������� WKH�&LW\�UHSRUWHG�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�
SHQVLRQV�IURP�WKH�IROORZLQJ�VRXUFHV��

'HIHUUHG�2XWIORZV�RI�
5HVRXUFHV

'HIHUUHG�,QIORZV�RI�
5HVRXUFHV

'LIIHUHQFH�LQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH �������������������������������� �����������������������������

'LIIHUHQFH�LQ�DVVXPSWLRQ�FKDQJHV ��������������������������������� �

'LIIHUHQFH�LQ�SURMHFWHG�DQG�DFWXDO�HDUQLQJV�RQ�SHQVLRQ�SODQ�
LQYHVWPHQWV� ������������������������������ �

(PSOR\HU�FRQWULEXWLRQV�PDGH�DIWHU�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH ������������������������������� �

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

7KH�&LW\� UHSRUWHG� ��������� DV� GHIHUUHG� RXWIORZV� RI� UHVRXUFHV� UHODWHG� WR� SHQVLRQV� UHVXOWLQJ� IURP� FRQWULEXWLRQV�
VXEVHTXHQW�WR�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH�ZLOO�EH�UHFRJQL]HG�DV�D�UHGXFWLRQ�RI�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�IRU�WKH�\HDU�HQGLQJ�
6HSWHPEHU�����������2WKHU�DPRXQWV�UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�RXWIORZV�DQG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�ZLOO�
EH�UHFRJQL]HG�LQ�SHQVLRQ�H[SHQVH�DV�IROORZV��

)LVFDO�<HDU
1HW�'HIHUUHG�2XWIORZV�
�,QIORZV��RI�5HVRXUFHV

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

7RWDO �����������������������������
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1RWH�����2WKHU�3RVWHPSOR\PHQW�%HQHILWV��

$�� 7056�6XSSOHPHQWDO�'HDWK�%HQHILWV�3ODQ�

%HQHILW�3ODQ�'HVFULSWLRQ�
7H[DV�0XQLFLSDO�5HWLUHPHQW�6\VWHP��³7056´��DGPLQLVWHUV�D�GHILQHG�EHQHILW�JURXS�WHUP�OLIH�LQVXUDQFH�SODQ�NQRZQ�
DV�WKH�6XSSOHPHQWDO�'HDWK�%HQHILWV�)XQG��³6'%)´���7KLV�LV�D�YROXQWDU\�SURJUDP�LQ�ZKLFK�SDUWLFLSDWLQJ�PHPEHU�
FLWLHV�PD\�HOHFW��E\�RUGLQDQFH��WR�SURYLGH�JURXS�WHUP�OLIH�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�IRU�WKHLU�DFWLYH�PHPEHUV��LQFOXGLQJ�RU�
QRW�LQFOXGLQJ�UHWLUHHV��7KH�GHDWK�EHQHILW�IRU�DFWLYH�HPSOR\HHV�SURYLGHV�D�OXPS�VXP�SD\PHQW�DSSUR[LPDWHO\�HTXDO�
WR� WKH� HPSOR\HH¶V� DQQXDO� VDODU\� �FDOFXODWHG� EDVHG� RQ� WKH� HPSOR\HH¶V� DFWXDO� HDUQLQJV�� IRU� WKH� ���PRQWK� SHULRG�
SUHFHGLQJ� WKH� PRQWK� RI� GHDWK��� 7KH� GHDWK� EHQHILW� IRU� UHWLUHHV� LV� FRQVLGHUHG� DQ� RWKHU� SRVWHPSOR\PHQW� EHQHILW�
�³23(%´�� DQG� LV� D� IL[HG� DPRXQW� RI� ��������$V� WKH� 6'%)� FRYHUV� ERWK� DFWLYH� DQG� UHWLUHH� SDUWLFLSDQWV��ZLWK� QR�
VHJUHJDWLRQ�RI�DVVHWV��WKH�6'%)�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�DQ�XQIXQGHG�23(%�SODQ��L�H��QR�DVVHWV�DUH�DFFXPXODWHG���

7KH�PHPEHU�FLW\�FRQWULEXWHV� WR� WKH�6'%)�DW�D�FRQWUDFWXDOO\� UHTXLUHG�UDWH�DV�GHWHUPLQHG�E\�DQ�DQQXDO�DFWXDULDO�
YDOXDWLRQ��7KH�UDWH�LV�HTXDO�WR�WKH�FRVW�RI�SURYLGLQJ�RQH�\HDU�WHUP�OLIH�LQVXUDQFH��7KH�IXQGLQJ�SROLF\�IRU�WKH�6'%)�
SURJUDP�LV�WR�DVVXUH�WKDW�DGHTXDWH�UHVRXUFHV�DUH�DYDLODEOH�WR�PHHW�DOO�GHDWK�EHQHILW�SD\PHQWV�IRU�WKH�XSFRPLQJ�\HDU��
7KH�LQWHQW�LV�QRW�WR�SUH�IXQG�UHWLUHH�WHUP�OLIH�LQVXUDQFH�GXULQJ�HPSOR\HHV¶�HQWLUH�FDUHHUV��

0HPEHUVKLS�LQ�WKH�SODQ�DV�RI�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH�RI�'HFHPEHU�����������ZDV�DV�IROORZV��

1XPEHU�RI
,QDFWLYH�HPSOR\HHV�RU�EHQHILFLDULHV�FXUUHQWO\�UHFHLYLQJ�EHQHILWV ��
,QDFWLYH�HPSOR\HHV�HQWLWOHG�WR�EXW�QRW�\HW�UHFHLYLQJ�EHQHILWV ��
$FWLYH�HPSOR\HHV ��

7RWDO ���

&RQWULEXWLRQV�

&RQWULEXWLRQV�DUH�PDGH�PRQWKO\�EDVHG�RQ�WKH�FRYHUHG�SD\UROO�RI�HPSOR\HH�PHPEHUV�RI�WKH�SDUWLFLSDWLQJ�PHPEHU�
FLW\��7KH�FRQWUDFWXDOO\�UHTXLUHG�FRQWULEXWLRQ�UDWH�LV�GHWHUPLQHG�DQQXDOO\�IRU�HDFK�FLW\��FXUUHQWO\�������RI�FRYHUHG�
SD\UROO���7KH�UDWH�LV�EDVHG�RQ�WKH�PRUWDOLW\�DQG�VHUYLFH�H[SHULHQFH�RI�DOO�HPSOR\HHV�FRYHUHG�E\�WKH�6'%)�DQG�WKH�
GHPRJUDSKLFV�VSHFLILF�WR�WKH�ZRUNIRUFH�RI�WKH�FLW\��7KHUH�LV�D�RQH�\HDU�GHOD\�EHWZHHQ�WKH�DFWXDULDO�YDOXDWLRQ�WKDW�
VHUYHV�DV� WKH�EDVLV� IRU� WKH�HPSOR\HU�FRQWULEXWLRQ�UDWH�DQG� WKH�FDOHQGDU�\HDU�ZKHQ� WKH�UDWH�JRHV� LQWR�HIIHFW��7KH�
IXQGLQJ�SROLF\�RI�WKLV�SODQ�LV�WR�DVVXUH�WKDW�DGHTXDWH�UHVRXUFHV�DUH�DYDLODEOH�WR�PHHW�DOO�GHDWK�EHQHILW�SD\PHQWV�IRU�
WKH�XSFRPLQJ�\HDU��WKH�LQWHQW�LV�QRW�WR�SUHIXQG�UHWLUHH�WHUP�OLIH�LQVXUDQFH�GXULQJ�HPSOR\HHV¶�HQWLUH�FDUHHUV��$V�VXFK��
FRQWULEXWLRQV�DUH�XWLOL]HG� WR� IXQG�DFWLYH�PHPEHU�GHDWKV�RQ�D�SD\�DV�\RX�JR�EDVLV��DQ\�H[FHVV�FRQWULEXWLRQV�DQG�
LQYHVWPHQW�LQFRPH�RYHU�SD\PHQWV�WKHQ�EHFRPH�QHW�SRVLWLRQ�DYDLODEOH�IRU�EHQHILWV��

%�� 'LVFRXQW�5DWH�

7KH�7056�6'%)�SURJUDP� LV� WUHDWHG�DV�XQIXQGHG�23(%�SODQ�EHFDXVH� WKH�6'%)� WUXVW�FRYHUV�ERWK�DFWLYHV�DQG�
UHWLUHHV�DQG�WKH�DVVHWV�DUH�QRW�VHJUHJDWHG�IRU�WKHVH�JURXSV��8QGHU�*$6%�����WKH�GLVFRXQW�UDWH�IRU�DQ�XQIXQGHG�23(%�
SODQ�VKRXOG�EH�EDVHG�RQ����\HDU�WD[�H[HPSW�$$�RU�KLJKHU�0XQLFLSDO�%RQGV��7KHUHIRUH��D�GLVFRXQW�UDWH�RI�������
EDVHG�RQ�WKH����<HDU�%RQG�*2�,QGH[�SXEOLVKHG�E\�ERQGEX\HU�FRP�LV�XVHG�DV�RI�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH�RI�'HFHPEHU�
����������$W�WUDQVLWLRQ��*$6%����DOVR�UHTXLUHV�WKDW�WKH�7RWDO�23(%�/LDELOLW\��72/��DV�RI�WKH�SULRU�ILVFDO�\HDU�HQG�
EH�HVWLPDWHG�EDVHG�RQ�WKH����<HDU�%RQG�*2�,QGH[�DV�RI�WKH�SULRU�ILVFDO�\HDU�HQG��7KH�DFWXDU\�KDV�HVWLPDWHG�WKH�
72/�DV�RI�'HFHPEHU����������XVLQJ�D�GLVFRXQW�UDWH�RI�������DV�RI�'HFHPEHU����������
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1RWH�����2WKHU�3RVWHPSOR\PHQW�%HQHILWV��FRQWLQXHG��

&�� $FWXDULDO�$VVXPSWLRQV�

7KH�&LW\¶V�7RWDO�23(%�/LDELOLW\��³72/´��ZDV�PHDVXUHG�DW�'HFHPEHU����������DQG�ZDV�GHWHUPLQHG�E\�DQ�DFWXDULDO�
YDOXDWLRQ�DV�RI�WKDW�GDWH�XVLQJ�WKH�IROORZLQJ�DFWXDULDO�DVVXPSWLRQV��

,QIODWLRQ� �����

6DODU\�LQFUHDVHV� ������WR�������LQFOXGLQJ�LQIODWLRQ�

'LVFRXQW�UDWH
� ������

5HWLUHHV¶�VKDUH�RI�EHQHILW�UHODWHG�FRVWV� ���

$GPLQLVWUDWLYH�H[SHQVHV� $OO�DGPLQLVWUDWLYH�H[SHQVHV�DUH�SDLG�WKURXJK�WKH�
3HQVLRQ�7UXVW�DQG�DFFRXQWHG�IRU�XQGHU�UHSRUWLQJ�
UHTXLUHPHQWV�XQGHU�*$6%�6WDWHPHQW�1R������

0RUWDOLW\�UDWHV�±�VHUYLFH�UHWLUHHV� 53�����&RPELQHG�0RUWDOLW\�7DEOH�ZLWK�%OXH�&ROODU�
$GMXVWPHQW�ZLWK�PDOH�UDWHV�PXOWLSOLHG�E\������DQG�
IHPDOH�UDWHV�PXOWLSOLHG�E\������DQG�SURMHFWHG�RQ�D�
IXOO\�JHQHUDWLRQDO�EDVLV�ZLWK�VFDOH�%%��

0RUWDOLW\�UDWHV�±�GLVDEOHG�UHWLUHHV� 53�����&RPELQHG�0RUWDOLW\�7DEOH�ZLWK�%OXH�&ROODU�
$GMXVWPHQW�ZLWK�PDOH�UDWHV�PXOWLSOLHG�E\������DQG�
IHPDOH�UDWHV�PXOWLSOLHG�E\������ZLWK�D���\HDU�VHW�
IRUZDUG�IRU�ERWK�PDOHV�DQG�IHPDOHV��7KH�UDWHV�DUH�
SURMHFWHG�RQ�D�IXOO\�JHQHUDWLRQDO�EDVLV�ZLWK�VFDOH�%%�
WR�DFFRXQW�IRU�IXWXUH�PRUWDOLW\�LPSURYHPHQWV�VXEMHFW�
WR�WKH����IORRU��


�7KH�GLVFRXQW�UDWH�ZDV�EDVHG�RQ�WKH�)LGHOLW\�,QGH[¶V�³���\HDU�0XQLFLSDO�*2�$$�,QGH[´�UDWH�DV�RI�'HFHPEHU�����
������

'�� &KDQJHV�LQ�7RWDO�23(%�/LDELOLW\�

7RWDO�23(%
/LDELOLW\

%DODQFH�DW����������� ����������������������
&KDQJHV�IRU�WKH�\HDU�
6HUYLFH�FRVW ������
,QWHUHVW��RQ�WKH�7RWDO�23(%�/LDELOLW\� �����
'LIIHUHQFH�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH �������
&KDQJHV�RI�DVVXPSWLRQV ��������
%HQHILW�SD\PHQWV��LQFOXGLQJ�UHIXQGV�RI�HPSOR\HH�
FRQWULEXWLRQV �������

%DODQFH�DW����������� ����������������������

7RWDO�23(%�DV�D�3HUFHQW�RI�&RYHUHG�3D\UROO �����
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1RWH�����2WKHU�3RVWHPSOR\PHQW�%HQHILWV��FRQWLQXHG��

(�� 6HQVLWLYLW\�$QDO\VLV�

7KH�IROORZLQJ�SUHVHQWV�WKH�7RWDO�23(%�/LDELOLW\�RI�WKH�HPSOR\HU��FDOFXODWHG�XVLQJ�WKH�GLVFRXQW�UDWH�RI��������DV�
ZHOO� DV� ZKDW� WKH� &LW\¶V� 7RWDO� 23(%�/LDELOLW\�ZRXOG� EH� LI� LW� ZHUH� FDOFXODWHG� XVLQJ� D� GLVFRXQW� UDWH� WKDW� LV� ��
SHUFHQWDJH�SRLQW�ORZHU���������RU���SHUFHQWDJH�SRLQW�KLJKHU���������WKDQ�WKH�FXUUHQW�UDWH��1RWH�WKDW�WKH�KHDOWKFDUH�
FRVW� WUHQG� UDWH�GRHV�QRW�DIIHFW� WKH�7RWDO�23(%�/LDELOLW\�� VR�VHQVLWLYLW\� WR� WKH�KHDOWKFDUH�FRVW� WUHQG� UDWH� LV�QRW�
VKRZQ��

���'HFUHDVH
&XUUHQW�6LQJOH�5DWH�

$VVXPSWLRQ
���,QFUHDVH

������� ����� �������

�������� �������� ��������

)�� 23(%�([SHQVH�DQG�'HIHUUHG�2XWIORZV�RI�5HVRXUFHV�DQG�'HIHUUHG�,QIORZV�RI�5HVRXUFHV�5HODWHG�WR�
23(%�$FWLYLW\�

)RU�WKH�\HDU�HQGHG�6HSWHPEHU�����������WKH�&LW\�UHFRJQL]HG�23(%�H[SHQVH�RI���������UHODWLQJ�WR�WKH�6'%)�SODQ��

$V�RI�6HSWHPEHU�����������WKH�&LW\�UHSRUWHG�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�23(%V�IURP�WKH�IROORZLQJ�
VRXUFHV��

'HIHUUHG�2XWIORZV�
RI�5HVRXUFHV

'HIHUUHG�,QIORZV�RI�
5HVRXUFHV

'LIIHUHQFH�LQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH ��������������������������� ������������������������������

'LIIHUHQFH�LQ�DVVXPSWLRQ�FKDQJHV ��������������������������� ������

(PSOR\HU�FRQWULEXWLRQV�PDGH�DIWHU�WKH
����PHDVXUHPHQW�GDWH ���������������������������� �

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

7KH� ������� UHSRUWHG� DV� GHIHUUHG� RXWIORZV� RI� UHVRXUFHV� UHODWHG� WR� SHQVLRQV� UHVXOWLQJ� IURP� &LW\� FRQWULEXWLRQV�
VXEVHTXHQW�WR�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH�ZLOO�EH�UHFRJQL]HG�DV�D�UHGXFWLRQ�RI�WKH�23(%�OLDELOLW\�LQ�WKH�\HDU�HQGLQJ�
6HSWHPEHU�����������

$PRXQWV� FXUUHQWO\� UHSRUWHG� DV� GHIHUUHG� RXWIORZV� RI� UHVRXUFHV� UHODWHG� WR� 23(%V�� H[FOXGLQJ� FRQWULEXWLRQV�
VXEVHTXHQW�WR�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH��ZLOO�EH�UHFRJQL]HG�LQ�23(%�H[SHQVH�DV�IROORZV��

)LVFDO�<HDU

1HW�'HIHUUHG�
2XWIORZV��,QIORZV��

RI�5HVRXUFHV

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

�����DQG�DIWHU �������
7RWDO ���������������������������
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1RWH�����5LVN�0DQDJHPHQW�

7KH�&LW\�LV�H[SRVHG�WR�YDULRXV�ULVNV�RI�ORVV�UHODWHG�WR�WRUWV�VXFK�DV��WKHIW�RI��GDPDJH�WR��DQG�GHVWUXFWLRQ�RI�DVVHWV��
HUURUV�DQG�RPLVVLRQV�� LQMXULHV� WR�HPSOR\HHV��DQG�QDWXUDO�GLVDVWHUV��7KH�&LW\�SDUWLFLSDWHV� LQ� WKH�7H[DV�0XQLFLSDO�
/HDJXH�,QWHUJRYHUQPHQWDO�5LVN�3RRO��5LVN�3RRO��WR�SURYLGH�JHQHUDO�OLDELOLW\�DQG�SURSHUW\�LQVXUDQFH�DQG�ZRUNHUV¶�
FRPSHQVDWLRQ��

7KH� &LW\�� DORQJ� ZLWK� RWKHU� SDUWLFLSDWLQJ� HQWLWLHV�� FRQWULEXWHV� DQQXDO� DPRXQWV� GHWHUPLQHG� E\� WKH� 5LVN� 3RRO��
&RQWULEXWLRQV�WR�WKH�5LVN�3RRO�IRU�ZRUNHUV¶�FRPSHQVDWLRQ�DUH�EDVHG�RQ�WKH�&LW\¶V�SD\UROO��$V�FODLPV�DULVH�WKH\�DUH�
VXEPLWWHG�WR�DQG�SDLG�E\�WKH�5LVN�3RRO���

7KH� OLDELOLW\� RI� WKH� 7H[DV� 0XQLFLSDO� /HDJXH� ,QWHUJRYHUQPHQWDO� 5LVN� 3RRO� LV� OLPLWHG� WR� D� ����������� DQQXDO�
DJJUHJDWH�IRU�JHQHUDO�OLDELOLW\��HUURUV�DQG�RPLVVLRQV��DQG�ODZ�HQIRUFHPHQW��7KH�DXWRPRELOH�OLDELOLW\�OLPLW�IRU�WKH�
ULVN�SRRO�LV������������IRU�HDFK�RFFXUUHQFH��

7KHUH�KDYH�EHHQ�QR�VLJQLILFDQW�FKDQJHV�LQ�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�DV�FRPSDUHG�WR�ODVW�\HDU���6HWWOHG�FODLPV�UHVXOWLQJ�
IURP�WKHVH�ULVNV�KDYH�QRW�H[FHHGHG�LQVXUDQFH�FRYHUDJH�LQ�DQ\�RI�WKH�SDVW�WKUHH�ILVFDO�\HDUV��

1RWH������/LWLJDWLRQ�

9DULRXV�FODLPV�DQG�ODZVXLWV�DUH�SHQGLQJ�DJDLQVW�WKH�&LW\�RI�)RUHVW�+LOO��,Q�WKH�RSLQLRQ�RI�WKH�&LW\¶V�/HJDO�&RXQVHO�
DQG�0DQDJHPHQW��WKH�SRWHQWLDO�ORVVHV�ZLOO�QRW�KDYH�D�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�WKH�&LW\¶V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

1RWH����±�,PSOHPHQWDWLRQ�RI�)XWXUH�*$6%�6WDWHPHQW�

7KH� *RYHUQPHQWDO� $FFRXQWLQJ� 6WDQGDUGV� %RDUG� �³*$6%´�� KDV� LVVXHG� WKH� IROORZLQJ� QHZ� VWDWHPHQWV� WR� EH�
LPSOHPHQWHG�LQ�IXWXUH�\HDUV���

*$6%�6WDWHPHQW�1R������)LGXFLDU\�$FWLYLWLHV��7KLV�VWDWHPHQW�HVWDEOLVKHV�FULWHULD�IRU�LGHQWLI\LQJ�ILGXFLDU\�DFWLYLWLHV��
,W� SUHVHQWV� VHSDUDWH� FULWHULD� IRU� HYDOXDWLQJ� FRPSRQHQW� XQLWV�� SHQVLRQ� DQG� RWKHU� SRVWHPSOR\PHQW� EHQHILW�
DUUDQJHPHQWV��DQG�RWKHU�ILGXFLDU\�DFWLYLWLHV��7KH�IRFXV�LV�RQ�D�JRYHUQPHQW�FRQWUROOLQJ�WKH�DVVHWV�RI�WKH�ILGXFLDU\�
DFWLYLW\�DQG�LGHQWLILFDWLRQ�RI�WKH�EHQHILFLDULHV�RI�WKRVH�DVVHWV��)LGXFLDU\�DFWLYLWLHV�DUH�UHSRUWHG�LQ�RQH�RI�IRXU�W\SHV�
RI�IXQGV��SHQVLRQ��DQG�RWKHU�HPSOR\HH�EHQHILW��WUXVW�IXQGV��LQYHVWPHQW�WUXVW�IXQGV��SULYDWH�SXUSRVH�WUXVW�IXQGV��RU�
FXVWRGLDO�IXQGV��&XVWRGLDO�IXQGV�DUH�XVHG�WR�UHSRUW�ILGXFLDU\�DFWLYLWLHV�WKDW�DUH�QRW�KHOG�LQ�D�WUXVW��7KH�DJHQF\�IXQG�
GHVLJQDWLRQ�ZLOO�QR�ORQJHU�EH�XVHG��*$6%����DOVR�SURYLGHV�JXLGDQFH�RQ�ILGXFLDU\�IXQG�VWDWHPHQWV�DQG�WLPLQJ�RI�
UHFRJQLWLRQ�RI�D�OLDELOLW\�WR�EHQHILFLDULHV��7KLV�VWDQGDUG�EHFRPHV�HIIHFWLYH�IRU�WKH�&LW\�LQ�ILVFDO�\HDU�������

*$6%�6WDWHPHQW�1R������/HDVHV��7KLV�VWDWHPHQW�SURYLGHV�D�QHZ�IUDPHZRUN�IRU�DFFRXQWLQJ�IRU� OHDVHV�XQGHU� WKH�
SULQFLSOH�WKDW�OHDVHV�DUH�ILQDQFLQJV��1R�ORQJHU�ZLOO�OHDVHV�EH�FODVVLILHG�EHWZHHQ�FDSLWDO�DQG�RSHUDWLQJ��/HVVHHV�ZLOO�
UHFRJQL]H�DQ�LQWDQJLEOH�DVVHW�DQG�D�FRUUHVSRQGLQJ�OLDELOLW\��7KH�OLDELOLW\�ZLOO�EH�EDVHG�RQ�WKH�SD\PHQWV�H[SHFWHG�WR�
EH�SDLG�RYHU�WKH�OHDVH�WHUP��ZKLFK�LQFOXGHV�DQ�HYDOXDWLRQ�RI�WKH�OLNHOLKRRG�RI�H[HUFLVLQJ�UHQHZDO�RU�WHUPLQDWLRQ�
RSWLRQV�LQ�WKH�OHDVH��/HVVRUV�ZLOO�UHFRJQL]H�D�OHDVH�UHFHLYDEOH�DQG�UHODWHG�GHIHUUHG�LQIORZ�RI�UHVRXUFHV��/HVVRUV�ZLOO�
QRW�GHUHFRJQL]H�WKH�XQGHUO\LQJ�DVVHW��$Q�H[FHSWLRQ�WR�WKH�JHQHUDO�PRGHO�LV�SURYLGHG�IRU�VKRUW�WHUP�OHDVHV�WKDW�FDQQRW�
ODVW�PRUH�WKDQ����PRQWKV��&RQWUDFWV�WKDW�FRQWDLQ�OHDVH�DQG�QRQ�OHDVH�FRPSRQHQWV�ZLOO�QHHG�WR�EH�VHSDUDWHG�VR�HDFK�
FRPSRQHQW�LV�DFFRXQWHG�IRU�DFFRUGLQJO\��7KLV�VWDQGDUG�EHFRPHV�HIIHFWLYH�IRU�WKH�&LW\�LQ�ILVFDO�\HDU�������
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%XGJHWHG�$PRXQWV $FWXDO

9DULDQFH�ZLWK�
)LQDO�%XGJHW��

3RVLWLYH

2ULJLQDO )LQDO $PRXQWV �1HJDWLYH�

5HYHQXHV
7D[HV�DQG�IUDQFKLVH�IHHV ��������������� ��������������� ��������������� �����������������
/LFHQVHV�DQG�SHUPLWV ����������������� ����������������� ����������������� �������
&KDUJHV�IRU�VHUYLFHV ����������������� ����������������� ����������������� ������
)LQHV�DQG�IRUIHLWXUHV ����������������� ����������������� ���������������� �������
,QWHUHVW�LQFRPH ������������������ ������������������ ������������������ ������
,QWHUJRYHUQPHQWDO ������������������� ������������������� ������������������ ������
0LVFHOODQHRXV ������������������ ������������������ ����������������� ������

7RWDO�5HYHQXHV ���������������� ���������������� ���������������� �������

([SHQGLWXUHV
&XUUHQW�

*HQHUDO�JRYHUQPHQW ���������������� ���������������� ���������������� �������
3XEOLF�VDIHW\� ���������������� ���������������� ���������������� ���������
3XEOLF�ZRUNV ���������������� ���������������� ���������������� ������
3DUNV�DQG�UHFUHDWLRQ ������������������ ������������������ ������������������ �������
&RPPXQLW\�GHYHORSPHQW ����������������� ����������������� ����������������� ������

&DSLWDO�RXWOD\ ����������������� ����������������� ����������������� ��������
'HEW�6HUYLFH�
3ULQFLSDO ����������������� ����������������� ������� �������
,QWHUHVW�DQG�RWKHU�FKDUJHV ������������������� ������������������� ����� �������

7RWDO�([SHQGLWXUHV ���������������� ���������������� ���������������� �������
([FHVV��GHILFLHQF\��RI�UHYHQXHV�
����RYHU�H[SHQGLWXUHV ������������������ ������������������ ������������������� �������

2WKHU�)LQDQFLQJ�6RXUFHV��8VHV�
7UDQVIHUV�LQ ����������������� ����������������� ����������������� �
7UDQVIHUV�RXW ������������������ ������������������ ������������������ �

7RWDO�RWKHU�ILQDQFLQJ�VRXUFHV�
����DQG�XVHV ����������������� ����������������� ����������������� �

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFHV ������������������� ������������������� ����������������� �������

)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ���������������� ���������������� ���������������� �

)XQG�EDODQFH��HQG�RI�\HDU ��������������� ��������������� ��������������� �����������������

&,7<�2)�)25(67�+,//��7(;$6
%8'*(7$5<�&203$5,621�6&+('8/(
*(1(5$/�)81'
)RU�WKH�<HDU�(QGHG�6HSWHPEHU���������
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$� %XGJHWDU\�,QIRUPDWLRQ��

$QQXDO�EXGJHWV�DUH�DGRSWHG�RQ�D�EDVLV�FRQVLVWHQW�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�
6WDWHV�RI�$PHULFD��$QQXDO�DSSURSULDWHG�EXGJHWV�DUH�OHJDOO\�DGRSWHG�IRU�WKH�JHQHUDO�IXQG�DQG�ZDWHU�DQG�VHZHU�
IXQG��$OO�DQQXDO�DSSURSULDWLRQV�ODSVH�DW�ILVFDO�\HDU�HQG��3URMHFW�OHQJWK�ILQDQFLDO�SODQV�DUH�DGRSWHG�IRU�DOO�FDSLWDO�
SURMHFWV�IXQGV��

7KH�&LW\�IROORZV�WKHVH�SURFHGXUHV�LQ�HVWDEOLVKLQJ�WKH�EXGJHWDU\�GDWD�UHIOHFWHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���

�� 3ULRU�WR�6HSWHPEHU����WKH�&LW\�0DQDJHU�DQG�VWDII�PHHW�ZLWK�WKH�&LW\�&RXQFLO�LQ�D�VHULHV�RI�ZRUNVKRSV�WR�
ZRUN�RQ�WKH�EXGJHW�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�FRPPHQFLQJ�WKH�IROORZLQJ�2FWREHU����7KH�RSHUDWLQJ�EXGJHW�LQFOXGHV�
SURSRVHG�H[SHQGLWXUHV�DQG�WKH�PHDQV�RI�ILQDQFLQJ�WKHP��

�� 3XEOLF�KHDULQJV�DUH�FRQGXFWHG�WR�REWDLQ�WD[SD\HU�FRPPHQWV��

1R� ODWHU� WKDQ� $XJXVW� ���� WKH� &LW\� 0DQDJHU� RIILFLDOO\� SUHVHQWV� WKH� EXGJHW� WR� WKH� &LW\� &RXQFLO� IRU�
FRQVLGHUDWLRQ��$�VHFRQG�&RXQFLO�PHHWLQJ�LV�VFKHGXOHG�EHIRUH�2FWREHU���WR�ILQDOL]H�WKH�DGRSWLRQ�RI�WKH�QHZ�
EXGJHW��

�� 7KH�&LW\�0DQDJHU�LV�DXWKRUL]HG�WR�WUDQVIHU�EXGJHWHG�DPRXQWV�ZLWKLQ�GHSDUWPHQWV�LQ�DQ\�IXQG��KRZHYHU��
DQ\� UHYLVLRQV� WKDW� DOWHU� H[SHQGLWXUHV� EHWZHHQ� GHSDUWPHQWV� RI� DQ\� IXQG��PXVW� EH� DSSURYHG� E\� WKH�&LW\�
&RXQFLO��

�� )RUPDO� EXGJHWDU\� LQWHJUDWLRQ�� XVLQJ� WKH�PRGLILHG� DFFUXDO� EDVLV�� LV� HPSOR\HG� DV� D�PDQDJHPHQW� FRQWURO�
GHYLFH�GXULQJ�WKH�\HDU�IRU�WKH�*HQHUDO�)XQG��1R�VXSSOHPHQWDO�DSSURSULDWLRQV�ZHUH�PDGH�GXULQJ�WKH�ILVFDO�
\HDU��

���� 7KH� 'HEW� 6HUYLFH� DQG� &DSLWDO� 3URMHFW� )XQGV� GR� QRW� KDYH� IRUPDO� EXGJHWV� VLQFH� DOO� DUH� FRQWUROOHG� E\�
FRQWUDFWXDO�REOLJDWLRQV�DSSURYHG�DW�LQFHSWLRQ�RU�DV�SDUW�RI�WKH�*HQHUDO�)XQG�RQ�DQ�DQQXDO�EDVLV���

%� %XGJHW�9DULDQFHV�

([SHQGLWXUHV�UHODWHG�WR�SDUNV�DQG�UHFUHDWLRQ�DQG�GHEW�VHUYLFH�ZHUH�OHVV�WKDQ�EXGJHWHG�DPRXQWV�E\��������DQG�
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���

&,7<�2)�)25(67�+,//��7(;$6
6&+('8/(�2)�5(9(18(6��(;3(1',785(6�$1'�&+$1*(6

,1�)81'�%$/$1&(6���%8'*(7�$1'�$&78$/���027(/�7$;
)RU�WKH�<HDU�(QGHG�6HSWHPEHU���������

9DULDQFH
$FWXDO 3RVLWLYH��

2ULJLQDO�%XGJHW )LQDO�%XGJHW $PRXQWV �1HJDWLYH�

5HYHQXHV
7D[HV ������������������� ����������������� ��������������� ����������������
,QWHUHVW�LQFRPH ���������������������� �������������������� ����������������� ������
0LVFHOODQHRXV ���������������������� ������������������� ������������������ �
7RWDO�5HYHQXHV �������������������� ������������������ ���������������� ������

([SHQGLWXUHV
&XUUHQW�
3DUNV�DQG�UHFUHDWLRQ ���������������������� �������������������� ������������������ �����

7RWDO�([SHQGLWXUHV ���������������������� �������������������� ������������������ �����

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFHV �������������������� ������������������ ���������������� ������

)XQG�EDODQFHV��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ������������������� ����������������� ��������������� �

)XQG�EDODQFHV��HQG�RI�\HDU� ������������������ ���������������� �������������� ����������������

%XGJHW�$PRXQWV



���

&,7<�2)�)25(67�+,//��7(;$6
6&+('8/(�2)�5(9(18(6��(;3(1',785(6�$1'�&+$1*(6�,1�)81'�

%$/$1&(6���%8'*(7�$1'�$&78$/���&20081,7<�'(9(/230(17�&25325$7,21
)RU�WKH�<HDU�(QGHG�6HSWHPEHU���������

9DULDQFH
$FWXDO 3RVLWLYH��

2ULJLQDO�%XGJHW )LQDO�%XGJHW $PRXQWV �1HJDWLYH�

5HYHQXHV

7D[HV ������������������������� ������������������� ����������������� �����������������

,QWHUHVW�LQFRPH ���������������������������� ���������������������� ������������������� ������

7RWDO�UHYHQXHV �������������������������� �������������������� ������������������ �������

([SHQGLWXUHV

&XUUHQW�

&RPPXQLW\�'HYHORSPHQW ��������������������������� ��������������������� ������������������� ������
7RWDO�H[SHQGLWXUHV ��������������������������� ��������������������� ������������������� ������
([FHVV��GHILFLHQF\��RI�UHYHQXHV�RYHU�
����H[SHQGLWXUHV �������������������������� �������������������� ������������������ �������

2WKHU�ILQDQFLQJ�VRXUFHV��XVHV�

7UDQVIHUV�RXW ��������������������������� �������������������� ������������������� �

7RWDO�RWKHU�ILQDQFLQJ�VRXUFHV��XVHV� ��������������������������� �������������������� ������������������� �

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFHV �������������������������� �������������������� ������������������ �������

)XQG�EDODQFHV��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ������������������������� ������������������� ����������������� �

)XQG�EDODQFHV��HQG�RI�\HDU� ������������������������ ������������������ ���������������� �����������������

%XGJHW�$PRXQWV



&,7<�2)�)25(67�+,//��7(;$6�
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�
/DVW�)LYH�0HDVXUHPHQW�<HDUV�

���

���� ���� ���� ���� ����
7RWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\�
6HUYLFH�FRVW �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������
,QWHUHVW �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ���������
'LIIHUHQFH�EHWZHHQ�H[SHFWHG�
����DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH ���������������������� ���������������������� ���������������������� ������������������������ ��������
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%HQHILW�SD\PHQWV��LQFOXGLQJ�UHIXQGV�
����RI�HPSOR\HH�FRQWULEXWLRQV ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������
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1RWHV� $FWXDULDOO\�GHWHUPLQHG�FRQWULEXWLRQ�UDWHV�DUH�FDOFXODWHG�DV�RI
'HFHPEHU���VW�DQG�EHFRPH�HIIHFWLYH�LQ�-DQXDU\����PRQWKV�ODWHU�

)LVFDO�<HDU

0HWKRGV�DQG�$VVXPSWLRQV�8VHG�WR�'HWHUPLQH�&RQWULEXWLRQ�5DWHV�
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1RWHV 7KHUH�ZHUH�QR�EHQHILW�FKDQJHV�GXULQJ�WKH�\HDU�
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