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� 3DJH�
�
,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV¶�5HSRUW� ��
�
6WDWHPHQWV�RI�)LQDQFLDO�3RVLWLRQ�DV�RI�'HFHPEHU����������DQG������ ��
� �
6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV�DQG�&KDQJH�LQ�1HW�$VVHWV�IRU�WKH�<HDU�(QGHG�'HFHPEHU���������� ��
�
6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV�DQG�&KDQJH�LQ�1HW�$VVHWV�IRU�WKH�<HDU�(QGHG�'HFHPEHU���������� ��
�
6WDWHPHQW�RI�)XQFWLRQDO�([SHQVHV�IRU�WKH�<HDU�(QGHG�'HFHPEHU���������� ��
�
6WDWHPHQW�RI�)XQFWLRQDO�([SHQVHV�IRU�WKH�<HDU�(QGHG�'HFHPEHU���������� ��
�
6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV�IRU�WKH�<HDUV�(QGHG�'HFHPEHU����������DQG������ ��
�
1RWHV�WR�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV� ��
�
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7R�WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�RI�
)HGHUDWLRQ�IRU�-HZLVK�3KLODQWKURS\�RI�8SSHU�)DLUILHOG�&RXQW\��,QF��
�
�
:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�)HGHUDWLRQ�IRU�-HZLVK�3KLODQWKURS\�RI�8SSHU�
)DLUILHOG� &RXQW\�� ,QF�� �D� QRW�IRU�SURILW� )HGHUDWLRQ�� WKH� ³)HGHUDWLRQ´��� ZKLFK� FRPSULVH� WKH� VWDWHPHQW� RI�
ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DV�RI�'HFHPEHU����������DQG�������DQG�WKH�UHODWHG�VWDWHPHQWV�RI�DFWLYLWLHV�DQG�FKDQJH�
LQ�QHW�DVVHWV��IXQFWLRQDO�H[SHQVHV��DQG�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG��DQG�WKH�UHODWHG�QRWHV�WR�WKH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
0DQDJHPHQW¶V�5HVSRQVLELOLW\�IRU�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
0DQDJHPHQW� LV� UHVSRQVLEOH� IRU� WKH� SUHSDUDWLRQ� DQG� IDLU� SUHVHQWDWLRQ� RI� WKHVH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��WKLV�LQFOXGHV�WKH�
GHVLJQ�� LPSOHPHQWDWLRQ�� DQG� PDLQWHQDQFH� RI� LQWHUQDO� FRQWURO� UHOHYDQW� WR� WKH� SUHSDUDWLRQ� DQG� IDLU�
SUHVHQWDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKDW�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�HUURU��
�
$XGLWRUV¶�5HVSRQVLELOLW\�
�
2XU� UHVSRQVLELOLW\� LV� WR� H[SUHVV� DQ� RSLQLRQ� RQ� WKHVH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� EDVHG� RQ� RXU� DXGLWV�� � :H�
FRQGXFWHG�RXU�DXGLWV� LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG� LQ� WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�
$PHULFD�� �7KRVH�VWDQGDUGV� UHTXLUH� WKDW�ZH�SODQ�DQG�SHUIRUP� WKH�DXGLW� WR�REWDLQ� UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�
DERXW�ZKHWKHU�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��

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

:H�EHOLHYH�WKDW�WKH�DXGLW�HYLGHQFH�ZH�KDYH�REWDLQHG�LV�VXIILFLHQW�DQG�DSSURSULDWH�WR�SURYLGH�D�EDVLV�IRU�RXU�
DXGLW�RSLQLRQ��

2SLQLRQ�
�
,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHIHUUHG�WR�DERYH�SUHVHQW�IDLUO\��LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV��WKH�ILQDQFLDO�
SRVLWLRQ�RI�)HGHUDWLRQ�IRU�-HZLVK�3KLODQWKURS\�RI�8SSHU�)DLUILHOG�&RXQW\��,QF��DV�RI�'HFHPEHU����������DQG�
������DQG�WKH�FKDQJHV�LQ�LWV�QHW�DVVHWV�DQG�LWV�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�
DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��
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Emphasis of Matter 
�
$V� GLVFXVVHG� LQ� 1RWH� �� WR� WKH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV�� GXULQJ� WKH� \HDU� HQGHG� 'HFHPEHU� ���� ������ WKH�
)HGHUDWLRQ�DGRSWHG�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�8SGDWH��³$68´�����������³1RW�IRU�3URILW�(QWLWLHV�´�2XU�RSLQLRQ�LV�
QRW�PRGLILHG�ZLWK�UHVSHFW�WR�WKLV�PDWWHU��
�
5HSRUW�RQ�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�
�
2XU�DXGLWV�ZHUH�FRQGXFWHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�IRUPLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH���
7KH�VXSSOHPHQWDU\�LQIRUPDWLRQ�RQ�SDJH����LV�SUHVHQWHG�IRU�SXUSRVHV�RI�DGGLWLRQDO�DQDO\VLV�DQG�LV�QRW�D�
UHTXLUHG�SDUW�RI�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���6XFK�LQIRUPDWLRQ�LV�WKH�UHVSRQVLELOLW\�RI�PDQDJHPHQW�
DQG�ZDV�GHULYHG�IURP�DQG�UHODWHV�GLUHFWO\�WR�WKH�XQGHUO\LQJ�DFFRXQWLQJ�DQG�RWKHU�UHFRUGV�XVHG�WR�SUHSDUH�
WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�� �7KH� LQIRUPDWLRQ�KDV�EHHQ�VXEMHFWHG�WR�WKH�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�DSSOLHG� LQ� WKH�
DXGLW�RI� WKH� ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�FHUWDLQ�DGGLWLRQDO�SURFHGXUHV�� LQFOXGLQJ�FRPSDULQJ�DQG�UHFRQFLOLQJ�
VXFK� LQIRUPDWLRQ� GLUHFWO\� WR� WKH� XQGHUO\LQJ� DFFRXQWLQJ� DQG� RWKHU� UHFRUGV� XVHG� WR� SUHSDUH� WKH� ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�RU�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKHPVHOYHV��DQG�RWKHU�DGGLWLRQDO�SURFHGXUHV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�
DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD���,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�LQIRUPDWLRQ�LV�
IDLUO\�VWDWHG�LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV�LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH��
�
�
�
�
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3XUFKDVH��1HZ�<RUN�
'HFHPEHU����������
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&XUUHQW�$VVHWV
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ����������������� �����������������
3OHGJHV�UHFHLYDEOH��QHW ������� ������������������
2WKHU�UHFHLYDEOHV ������ ������
3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�RWKHU�DVVHWV ��������������������� �������������������
%HQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�DVVHWV�KHOG�E\�-HZLVK�&RPPXQLW\�)RXQGDWLRQ��,QF��
��FXUUHQW�SRUWLRQ ������������������ ������������������
��7RWDO�&XUUHQW�$VVHWV ����������������� �����������������

%HQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�DVVHWV�KHOG�E\�-HZLVK�&RPPXQLW\�)RXQGDWLRQ��,QF���
��QRQFXUUHQW�SRUWLRQ ����������������� �����������������
,QYHVWPHQWV ������������������ ������������������
/HDVHKROG�LQWHUHVW��QHW ��������� �����������������
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��QHW ������������������� �������������������

���������������� ����������������

&XUUHQW�/LDELOLWLHV
$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�H[SHQVHV ������������������ �������������������
$OORFDWLRQV�SD\DEOH ������������������ ������������������
'XH�WR�RWKHU�DJHQFLHV ������������������� ��������������������
��7RWDO�&XUUHQW�/LDELOLWLHV ������������������ ������������������

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

1HW�$VVHWV
:LWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�
��*HQHUDO ����������������� �����������������
��%RDUG�'HVLJQDWHG ������������������ ������������������
����7RWDO�:LWKRXW�'RQRU�5HVWULFWLRQV ����������������� �����������������
:LWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV ����������������� �����������������
����7RWDO�1HW�$VVHWV ����������������� �����������������

���������������� ����������������

67$7(0(176�2)�),1$1&,$/�326,7,21
'(&(0%(5����������$1'�����

)('(5$7,21�)25�-(:,6+�3+,/$17+523<�2)�833(5�)$,5),(/'�&2817<��,1&�

$66(76
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6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� �����



:LWKRXW�'RQRU :LWK�'RQRU�
5HVWULFWLRQV 5HVWULFWLRQV 727$/

5(9(18(6�$1'�27+(5�6833257
&DPSDLJQ�&RQWULEXWLRQV
7RWDO�DPRXQWV�UDLVHG�LQ�FDPSDLJQ ��������������������������� �������������������������� ����������������
$PRXQWV�UDLVHG�RQ�EHKDOI�RI�RWKHUV���GRQRU�GHVLJQDWLRQV ������������������������������ �������������������������������� ��������������������
$PRXQWV�UDLVHG�RQ�EHKDOI�RI�RWKHUV���VSHFLDO�FDPSDLJQV ������������������������������� �������������������������������� ���������������������
��&DPSDLJQ�&RQWULEXWLRQV��QHW ���������������������������� ��������������������������� ������������������

&RQWULEXWLRQ�IURP�-HZLVK�&RPPXQLW\�)RXQGDWLRQ��,QF� ������ �������������������������������� �������������������
&KDQJH�LQ�EHQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�DVVHWV�KHOG�E\
��-HZLVK�&RPPXQLW\�)RXQGDWLRQ��,QF� ����������������������������� �������������������������������� �������������������
,QYHVWPHQW�UHWXUQ ������������������������������ ����������������������������� ��������������������
2WKHU�UHYHQXH ������ �������������������������������� �������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV ����������������������������� ���������������������������� ������������������������

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

��7RWDO�5HYHQXHV�DQG�2WKHU�6XSSRUW ���������������������������� ���������������������������� ������������������

)XQFWLRQDO�([SHQVHV
6RFLDO�VHUYLFH�DQG�FRPPXQLW\�SURJUDPV ���������������������������� �������������������������������� ������������������
(PLVVDU\ ����������������������������� �������������������������������� �������������������
��7RWDO�3URJUDP�6HUYLFHV ���������������������������� �������������������������������� ������������������

0DQDJHPHQW�DQG�JHQHUDO� ���������������������������� �������������������������������� ������������������
)XQG�GHYHORSPHQW ���������������������������� �������������������������������� ������������������
��7RWDO�6XSSRUWLQJ�6HUYLFHV ���������������������������� �������������������������������� ������������������

��7RWDO�)XQFWLRQDO�([SHQVHV ��������������������������� �������������������������������� �����������������

&+$1*(�,1�1(7�$66(76 ����������������������������� ���������������������������� �������������������

1HW�DVVHWV���EHJLQQLQJ�RI�\HDU ��������������������������� ������������������������� �����������������

1HW�DVVHWV���HQG�RI�\HDU �������������������������� ������������������������ ����������������

)('(5$7,21�)25�-(:,6+�3+,/$17+523<�2)�833(5�)$,5),(/'�&2817<��,1&�
67$7(0(17�2)�$&7,9,7,(6�$1'�&+$1*(�,1�1(7�$66(76

<($5�(1'('�'(&(0%(5���������

6HH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV� �����



:LWKRXW�'RQRU :LWK�'RQRU
5HVWULFWLRQV 5HVWULFWLRQV 727$/

5(9(18(6�$1'�27+(5�6833257
&DPSDLJQ�&RQWULEXWLRQV
7RWDO�DPRXQWV�UDLVHG�LQ�FDPSDLJQ �������������������������� �������������������������� �����������������������
$PRXQWV�UDLVHG�RQ�EHKDOI�RI�RWKHUV���GRQRU�GHVLJQDWLRQV ����������������������������� �������������������������������� ���������������������������
$PRXQWV�UDLVHG�RQ�EHKDOI�RI�RWKHUV���VSHFLDO�FDPSDLJQV ����������������������������� �������������������������������� ���������������������������
��&DPSDLJQ�&RQWULEXWLRQV��QHW ���������������������������� ��������������������������� �������������������������

&RQWULEXWLRQ�IURP�-HZLVK�&RPPXQLW\�)RXQGDWLRQ��,QF� ������� �������������������������������� �������������������������
&KDQJH�LQ�EHQHILFLDO�LQWHUHVW�LQ�DVVHWV�KHOG�E\
��-HZLVK�&RPPXQLW\�)RXQGDWLRQ��,QF� ���������������������������� ����������������������������� �������������������������
,QYHVWPHQW�UHWXUQ ������������������������������ ��������������������������� ��������������������������
2WKHU�UHYHQXH ������ �������������������������������� ��������������������������
*DLQ�RQ�GLVSRVDO�RI�DVVHWV ������������������������������� �������������������������������� ����������������������������
1HW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV ����������������������������� ���������������������������� �������������������������������

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

��7RWDO�5HYHQXHV�DQG�2WKHU�6XSSRUW ��������������������������� ��������������������������� ������������������������

)XQFWLRQDO�([SHQVHV
6RFLDO�VHUYLFH�DQG�FRPPXQLW\�SURJUDPV ���������������������������� �������������������������������� �������������������������
(PLVVDU\ ����������������������������� �������������������������������� ��������������������������
��7RWDO�3URJUDP�6HUYLFHV ��������������������������� �������������������������������� ������������������������

0DQDJHPHQW�DQG�JHQHUDO� ���������������������������� �������������������������������� �������������������������
)XQG�GHYHORSPHQW ���������������������������� �������������������������������� �������������������������
��7RWDO�3URJUDP�6HUYLFHV ���������������������������� �������������������������������� �������������������������

��7RWDO�)XQFWLRQDO�([SHQVHV ��������������������������� �������������������������������� ������������������������

&+$1*(�,1�1(7�$66(76 ����������������������������� ��������������������������� ��������������������������

1HW�DVVHWV���EHJLQQLQJ�RI�\HDU ��������������������������� ������������������������� ������������������������
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x� :LWK� GRQRU� UHVWULFWLRQV� ±� 1HW� DVVHWV� VXEMHFW� WR� GRQRU�LPSRVHG� VWLSXODWLRQV�� LQFOXGLQJ�
VWLSXODWLRQV� WKDW� ZLOO� EH�PHW� HLWKHU� E\� DFWLRQV� RI� WKH� )HGHUDWLRQ� RU� WKH� SDVVDJH� RI� WLPH��
VWLSXODWLRQV� WKDW� WKH\�EH�PDLQWDLQHG�SHUPDQHQWO\�E\� WKH�)HGHUDWLRQ��DQG�QHW�DVVHWV� IURP�
HQGRZPHQWV�QRW�\HW�DSSURSULDWHG�IRU�VSHQGLQJ��:KHQ�WLPH�DQG�SXUSRVH�UHVWULFWLRQV�H[SLUH��
QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DUH�UHFODVVLILHG�WR�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV��

�
5HYHQXH�5HFRJQLWLRQ�DQG�'HIHUUHG�5HYHQXH�
Contributions:  )-3� UHSRUWV�JLIWV�RI�FDVK�DQG�RWKHU�DVVHWV�DV�VXSSRUW�ZLWK�GRQRU� UHVWULFWLRQV� LI� WKH\�DUH�
UHFHLYHG�ZLWK�GRQRU�VWLSXODWLRQV�WKDW�OLPLW�WKH�XVH�RI�WKH�GRQDWHG�DVVHWV���:KHQ�D�GRQRU�UHVWULFWLRQ�H[SLUHV��
WKDW�LV�ZKHQ�D�VWLSXODWHG�WLPH�UHVWULFWLRQ�HQGV�RU�SXUSRVH�UHVWULFWLRQV�LV�DFFRPSOLVKHG��QHW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�
UHVWULFWLRQV�DUH�FODVVLILHG�WR�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DQG�UHSRUWHG�LQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�DFWLYLWLHV�
DQG�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV�DV�QHW�DVVHWV�UHOHDVHG�IURP�UHVWULFWLRQV����
�
Pledges Receivable:��8QFRQGLWLRQDO�SOHGJHV�UHFHLYDEOH�DUH�UHFRJQL]HG�DV�UHYHQXH�LQ�WKH�SHULRG�UHFHLYHG�
DQG� UHFRUGHG�DV� DVVHWV� RU� GHFUHDVHV�RI� OLDELOLWLHV� RU� H[SHQVHV�� GHSHQGLQJ�RQ� WKH� IRUP�RI� WKH� EHQHILWV�
UHFHLYHG�DV�D�UHVXOW�RI�WKH�JLIW���&RQGLWLRQDO�SOHGJHV�UHFHLYDEOH�DUH�UHFRJQL]HG�ZKHQ�WKH�FRQGLWLRQV�RQ�ZKLFK�
WKH\�GHSHQG�DUH�VXEVWDQWLDOO\�PHW��
�
Non-cash Contributions���7KH�)HGHUDWLRQ�UHFHLYHV�D�VXEVWDQWLDO�DPRXQW�RI�YROXQWHHU�VHUYLFHV�LQ�FDUU\LQJ�
RXW� LWV� SURJUDPV� DQG� DFWLYLWLHV�� � 9ROXQWHHUV� SHUIRUP� YDULRXV� DGPLQLVWUDWLYH� DQG� IXQGUDLVLQJ� IXQFWLRQV���
+RZHYHU��RQO\�FHUWDLQ�DPRXQWV�KDYH�EHHQ�UHIOHFWHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�IRU�WKRVH�VHUYLFHV�PHHWLQJ�
WKH�FULWHULD�IRU�UHFRJQLWLRQ���&RQWULEXWHG�VHUYLFHV�DUH�QRW�UHFRJQL]HG�XQOHVV�WKH�GRQDWHG�VHUYLFHV�FUHDWH�RU�
HQKDQFH�QRQ�ILQDQFLDO�DVVHWV�RU�UHTXLUH�VSHFLDOL]HG�VNLOOV�WKDW�ZRXOG�W\SLFDOO\�EH�SXUFKDVHG�LI�QRW�GRQDWHG���
,Q�NLQG� FRQWULEXWLRQV� DUH�PHDVXUHG� DW� WKH� IDLU� YDOXH� RI� WKH� DVVHWV� WUDQVIHUUHG� WR� WKH� )HGHUDWLRQ� RU� WKH�
OLDELOLWLHV�FDQFHOOHG�RU�VHWWOHG���
�
Agency Transactions:  &RQWULEXWLRQV�DQG�SOHGJHV�GHVLJQDWHG�E\�WKH�GRQRUV�WR�EH�SDLG�WR�VSHFLILF�DJHQFLHV�
DUH� FRQVLGHUHG� DJHQF\� WUDQVDFWLRQV�� � 6XFK� FRQWULEXWLRQV� DQG� SOHGJHV� UDLVHG� RQ� EHKDOI� RI� RWKHUV� DUH�
UHIOHFWHG�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VWDWHPHQWV�RI�DFWLYLWLHV�DQG�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV�DV�SDUW�RI�WRWDO�DPRXQWV�
UDLVHG�LQ�FDPSDLJQV��EXW�DUH�QRW�FRQVLGHUHG�WR�EH�SDUW�RI�WKH�FDPSDLJQ�UHYHQXH�RI�WKH�)HGHUDWLRQ�DQG�DUH�
GHGXFWHG�WR�UHIOHFW�WKH�)HGHUDWLRQ
V�FDPSDLJQ�UHYHQXH����
�
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5HYHQXH�5HFRJQLWLRQ�DQG�'HIHUUHG�5HYHQXH��&RQWLQXHG��
Program and Other Fees: �3URJUDP�DQG�RWKHU�IHHV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�SHULRG�VHUYLFHV�DUH�SHUIRUPHG�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�WHUPV�RI�WKH�FRQWUDFW�RU�DJUHHPHQW��
�
$OORFDWLRQV�WR�$JHQFLHV�
,W� LV� WKH� )HGHUDWLRQ
V� SROLF\� WR�PDNH� DOORFDWLRQV� WR� DJHQFLHV� LQ� WKH� FXUUHQW� \HDU� IURP� WKH� FXUUHQW� \HDU�
FDPSDLJQ�UHYHQXHV��
�
3URSHUW\�DQG�(TXLSPHQW�
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DUH�FDUULHG�DW�FRVW��LI�SXUFKDVHG��RU�DW�HVWLPDWHG�IDLU�YDOXH�RQ�WKH�GDWH�RI�JLIW��LI�
GRQDWHG��DQG�DUH�GHSUHFLDWHG�RYHU�WKHLU�UHVSHFWLYH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV���$VVHWV�ZLWK�D�FRVW�RI��������RU�
PRUH�DUH�FDSLWDOL]HG�DV�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW���7KH�)HGHUDWLRQ�UHSRUWV�JLIWV�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�
DV�VXSSRUW�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�XQOHVV�H[SOLFLW�GRQRU�VWLSXODWLRQV�VSHFLI\�KRZ�WKH�GRQDWHG�DVVHWV�PXVW�
EH�XVHG���*LIWV�RI�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�ZLWK�H[SOLFLW�UHVWULFWLRQV�WKDW�VSHFLI\�KRZ�WKH�DVVHWV�DUH�WR�EH�XVHG�DUH�
UHSRUWHG�DV�VXSSRUW�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV���$EVHQW�H[SOLFLW�GRQRU�VWLSXODWLRQV�DERXW�KRZ�ORQJ�WKRVH�GRQDWHG�
DVVHWV�PXVW�EH�PDLQWDLQHG��WKH�)HGHUDWLRQ�UHSRUWV�H[SLUDWLRQV�RI�GRQRU�UHVWULFWLRQV�ZKHQ�WKH�GRQDWHG�RU�
DFTXLUHG�ORQJ�OLYHG�DVVHWV�DUH�SODFHG�LQ�VHUYLFH���5HSDLU�DQG�PDLQWHQDQFH�RI�H[LVWLQJ�IDFLOLWLHV�DUH�FKDUJHG�
DV�H[SHQVHV�DV�LQFXUUHG���'HSUHFLDWLRQ�LV�GHWHUPLQHG�E\�XVH�RI�WKH�VWUDLJKW�OLQH�PHWKRG�RYHU�XVHIXO�OLYHV�
RI�WKUHH�WR�ILYH�\HDUV��
�
$OORZDQFHV�IRU�8QFROOHFWLEOH�$FFRXQWV�
$OORZDQFHV�IRU�XQFROOHFWLEOH�DFFRXQWV�KDYH�EHHQ�HVWDEOLVKHG�DQG�DUH�HYDOXDWHG�SHULRGLFDOO\�IRU�DGHTXDF\�
EDVHG�XSRQ�PDQDJHPHQW
V�HYDOXDWLRQ�RI�SDVW�ORVV�H[SHULHQFH��NQRZQ�DQG�LQKHUHQW�ULVNV�LQ�LWV�DFFRXQWV��
SOXV�RWKHU�IDFWRUV�ZKLFK�FRXOG�DIIHFW�FROOHFWDELOLW\���
�
,QYHVWPHQWV�
7KH�)HGHUDWLRQ�IROORZV�WKH�)LQDQFLDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG��³)$6%´��JXLGDQFH�RQ�IDLU�YDOXH��ZKLFK��
DPRQJ�RWKHU�WKLQJV��GHILQHV�IDLU�YDOXH��HVWDEOLVKHV�D�KLHUDUFKDO�IUDPHZRUN�IRU�PHDVXULQJ�IDLU�YDOXH��DQG�
H[SDQGV� GLVFORVXUH� DERXW� IDLU� YDOXH�PHDVXUHPHQWV�� � )DLU� YDOXH� LV� GHILQHG� DV� WKH� SULFH� WKDW� ZRXOG� EH�
UHFHLYHG�WR�VHOO�DQ�DVVHW�RU�SDLG�WR�WUDQVIHU�D�OLDELOLW\�LQ�DQ�RUGHUO\�WUDQVDFWLRQ�EHWZHHQ�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�
DW� WKH� PHDVXUHPHQW� GDWH�� � 7KH� IDLU� YDOXH� KLHUDUFK\� LV� RUJDQL]HG� LQWR� WKUHH� OHYHOV� EDVHG� XSRQ� WKH�
DVVXPSWLRQV��UHIHUUHG�WR�DV�³LQSXWV´��XVHG�LQ�SULFLQJ�WKH�DVVHW�RU�OLDELOLW\��DV�IROORZV��
�
Level 1:��,QSXWV�DUH�TXRWHG�SULFHV��XQDGMXVWHG��LQ�DFWLYH�PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�WKDW�WKH�
UHSRUWLQJ�HQWLW\�KDV�WKH�DELOLW\�WR�DFFHVV�DW�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH���
�
Level 2:��,QSXWV�DUH�RWKHU�WKDQ�TXRWHG�SULFHV�LQFOXGHG�ZLWKLQ�/HYHO���WKDW�DUH�REVHUYDEOH�IRU�WKH�DVVHW�RU�
OLDELOLW\��HLWKHU�GLUHFWO\�RU� LQGLUHFWO\��ZLWK� IDLU�YDOXH�EHLQJ�GHWHUPLQHG�WKURXJK�WKH�XVH�RI�PRGHOV�RU�RWKHU�
YDOXDWLRQ�PHWKRGRORJLHV���
 
Level 3:��,QSXWV�DUH�XQREVHUYDEOH�IRU�WKH�DVVHW�RU�OLDELOLW\�DQG�DUH�XVHG�WR�WKH�H[WHQW�WKDW�REVHUYDEOH�LQSXWV�
GR�QRW�H[LVW���/HYHO���LQSXWV�UHTXLUH�VLJQLILFDQW�PDQDJHPHQW�MXGJPHQW�DQG�HVWLPDWLRQ���)DFWRUV�FRQVLGHUHG�
LQFOXGH� WKH� SXUFKDVH� FRVW�� SULFHV� RI� UHFHQW� SULYDWH� SODFHPHQWV� RI� WKH� VDPH� LVVXHU�� OLTXLGLW\� RI� WKH�
LQYHVWPHQW��FKDQJHV�LQ�ILQDQFLDO�FRQGLWLRQ�RI�WKH�LVVXHU��DQG�YDOXDWLRQV�RI�VLPLODU�FRPSDQLHV��
� �
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,QYHVWPHQWV��&RQWLQXHG��
7KH�)HGHUDWLRQ�YDOXHV�DOO�RI�LWV�LQYHVWPHQWV�XVLQJ�/HYHO���LQSXWV���)RU�FRPPRQ�VWRFNV��PXQLFLSDO�ERQGV��
DQG�DVVHW�EDFNHG�VHFXULWLHV��WKH�LQSXWV�DUH�YDOXHG�DW�WKH�FORVLQJ�SULFH�UHSRUWHG�RQ�WKH�DFWLYH�PDUNHW�RQ�
ZKLFK�WKH�LQGLYLGXDO�VHFXULWLHV�DUH�WUDGHG���)RU�PXWXDO�IXQGV��WKH�LQSXWV�DUH�YDOXHG�DW�WKH�QHW�DVVHW�YDOXH�RI�
VKDUHV�KHOG�DW�\HDU�HQG��7KH�PHWKRGV�GHVFULEHG�DERYH�PD\�SURGXFH�D�IDLU�YDOXH�FDOFXODWLRQ�WKDW�PD\�QRW�
EH� LQGLFDWLYH� RI� QHW� UHDOL]DEOH� YDOXH� RU� UHIOHFWLYH� RI� IXWXUH� YDOXHV�� � )XUWKHUPRUH�� ZKLOH� WKH� )HGHUDWLRQ�
EHOLHYHV� LWV�YDOXDWLRQ�PHWKRGV�DUH�DSSURSULDWH�DQG�FRQVLVWHQW�ZLWK�RWKHU�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�� WKH�XVH�RI�
GLIIHUHQW�PHWKRGRORJLHV�RU�DVVXPSWLRQV�WR�GHWHUPLQH�WKH�IDLU�YDOXH�RI�FHUWDLQ�ILQDQFLDO� LQVWUXPHQWV�FRXOG�
UHVXOW�LQ�D�GLIIHUHQW�IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�DW�WKH�UHSRUWLQJ�GDWH���7KH�)HGHUDWLRQ�UHSRUWV�LQYHVWPHQW�LQFRPH�
DQG�JDLQV�DQG� ORVVHV�DV� LQFUHDVHV�RU�GHFUHDVHV� LQ�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW� UHVWULFWLRQV� LQ� WKH�VWDWHPHQWV�RI�
DFWLYLWLHV�DQG�FKDQJH�LQ�QHW�DVVHWV�XQOHVV�D�GRQRU�RU�ODZ�UHVWULFWV�WKHLU�XVH��
�
&DPSDLJQ�0DWHULDOV�
7KH�FRVWV�RI�FDPSDLJQ�PDWHULDOV�DUH�H[SHQVHG�DV�LQFXUUHG��

�
)XQFWLRQDO�([SHQVHV�
7KH�FRVWV�RI�SURYLGLQJ�YDULRXV�SURJUDPV�DQG�RWKHU�DFWLYLWLHV�KDYH�EHHQ�VXPPDUL]HG�RQ�D�IXQFWLRQDO�EDVLV�
LQ� WKH� DFFRPSDQ\LQJ� VWDWHPHQWV� RI� DFWLYLWLHV� DQG� FKDQJH� LQ� QHW� DVVHWV� DQG� IXQFWLRQDO� H[SHQVHV�� � 7KH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHSRUW�FHUWDLQ�FDWHJRULHV�RI�H[SHQVHV�WKDW�DUH�DWWULEXWHG�WR�PRUH�WKDQ�RQH�SURJUDP�RU�
VXSSRUWLQJ� IXQFWLRQ�� 7KHUHIRUH�� H[SHQVHV� UHTXLUH� DOORFDWLRQ� RQ� D� UHDVRQDEOH� EDVLV� WKDW� LV� FRQVLVWHQWO\�
DSSOLHG���
�
8QFHUWDLQW\�LQ�,QFRPH�7D[HV�
7KH� )HGHUDWLRQ� HYDOXDWHV� DOO� VLJQLILFDQW� WD[� SRVLWLRQV� DV� UHTXLUHG� E\� DFFRXQWLQJ� SULQFLSOHV� JHQHUDOO\�
DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD��³8�6��*$$3´����$V�RI�'HFHPEHU�����������WKH�)HGHUDWLRQ�GRHV�
QRW�EHOLHYH�WKDW�LW�KDV�WDNHQ�DQ\�SRVLWLRQV�WKDW�ZRXOG�UHTXLUH�UHFRUGLQJ�RI�DQ\�DGGLWLRQDO�WD[�OLDELOLW\�QRU�GRHV�
LW�EHOLHYH�WKDW�WKHUH�DUH�DQ\�XQUHDOL]HG�WD[�EHQHILWV�WKDW�ZRXOG�HLWKHU�LQFUHDVH�RU�GHFUHDVH�ZLWKLQ�WKH�QH[W�
\HDU����
�
$GYHUWLVLQJ�
7KH�)HGHUDWLRQ�H[SHQVHV�WKH�FRVW�RI�DGYHUWLVLQJ�ZKHQ�WKH�DGYHUWLVLQJ�WDNHV�SODFH���$PRXQWV�VSHQW�ZHUH�
LPPDWHULDO�IRU�ERWK������DQG�������
�
8VH�RI�(VWLPDWHV�
7KH� SUHSDUDWLRQ� RI� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� LQ� FRQIRUPLW\� ZLWK� 8�6�� *$$3� UHTXLUHV� PDQDJHPHQW� WR� PDNH�
HVWLPDWHV� DQG� DVVXPSWLRQV� WKDW� DIIHFW� WKH� UHSRUWHG�DPRXQWV� RI� DVVHWV� DQG� OLDELOLWLHV� DQG� GLVFORVXUH� RI�
FRQWLQJHQW� DVVHWV� DQG� OLDELOLWLHV� DW� WKH� GDWH� RI� WKH� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DQG� WKH� UHSRUWHG� DPRXQWV� RI�
UHYHQXHV�DQG�H[SHQVHV�GXULQJ�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG���7KH�)HGHUDWLRQ�UHJXODUO\�DVVHVVHV�WKHVH�HVWLPDWHV�
DQG��ZKLOH�DFWXDO�UHVXOWV�PD\�GLIIHU�IURP�WKHVH�HVWLPDWHV��PDQDJHPHQW�EHOLHYHV�WKDW�PDWHULDO�FKDQJHV�ZLOO�
QRW�RFFXU�LQ�WKH�QHDU�WHUP��
�
&DVK�(TXLYDOHQWV�
)RU� ILQDQFLDO� VWDWHPHQW� SXUSRVHV�� WKH� )HGHUDWLRQ� FRQVLGHUV� DOO� KLJKO\� OLTXLG� LQYHVWPHQWV� ZLWK� DQ� LQLWLDO�
PDWXULW\�RI�OHVV�WKDQ�WKUHH�PRQWKV�ZKHQ�SXUFKDVHG�WR�EH�FDVK�HTXLYDOHQWV����
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5HFODVVLILFDWLRQV�
&HUWDLQ�UHFODVVLILFDWLRQV�ZHUH�PDGH�WR�WKH�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKH������ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WR�FRQIRUP�WR�WKH�
�����ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�SUHVHQWDWLRQ�RI�IXQFWLRQDO�H[SHQVHV��LQFOXGLQJ�UHFODVVLILFDWLRQ�RI�FHUWDLQ�H[SHQVH�
LWHPV�LQ�IXQFWLRQDO�H[SHQVHV��
�
5HFHQWO\�,VVXHG�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�
)$6%�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�8SGDWH��³$68´�����������³1RW�IRU�3URILW�(QWLWLHV��7RSLF������±�3UHVHQWDWLRQ�RI�
)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�RI�1RW�IRU�3URILW�(QWLWLHV´�ZDV�DGRSWHG�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU�����������7KH�
)HGHUDWLRQ�KDV� DGMXVWHG� WKH� SUHVHQWDWLRQ� RI� LWV� ILQDQFLDO� VWDWHPHQWV� DFFRUGLQJO\�� DSSO\LQJ� WKH� FKDQJHV�
UHWURVSHFWLYHO\� WR� WKH� FRPSDUDWLYH� SHULRG� SUHVHQWHG�� $68� �������� SURYLGHV� IRU� D� QXPEHU� RI� FKDQJHV�
LQFOXGLQJ�WKH�SUHVHQWDWLRQ�RI�WZR�FODVVHV�RI�QHW�DVVHWV�DQG�HQKDQFHG�GLVFORVXUH�RI�OLTXLG�UHVRXUFHV�DQG�
H[SHQVH� DOORFDWLRQ�� 7KHVH� FKDQJHV� KDG� QR� LPSDFW� RQ� WKH� FKDQJH� LQ� QHW� DVVHWV� IRU� WKH� \HDU� HQGHG�
'HFHPEHU� ���� ������ � 'XH� WR� WKHVH� FKDQJHV�� WKH� )HGHUDWLRQ� KDV� UHFODVVLILHG� SULRU� SHULRGV� DQG� IXOO\�
FRPSDUDWLYH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�SUHVHQWHG���1HW�DVVHWV�DV�RI�'HFHPEHU����������ZHUH�UHFODVVLILHG�WR�
FRQIRUP�WR�WKH�QHZ�SUHVHQWDWLRQ��7KH�XQUHVWULFWHG�QHW�DVVHW�FODVV�KDV�EHHQ�UHQDPHG�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�
GRQRU�UHVWULFWLRQV�� �7HPSRUDULO\�DQG�3HUPDQHQWO\�UHVWULFWHG�QHW�DVVHW�FODVVHV�KDYH�EHHQ�FRPELQHG�DQG�
UHQDPHG�DV�QHW�DVVHW�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV��
�
7KH�)$6%�KDV�LVVXHG�VWDQGDUGV�WKDW�WKH�)HGHUDWLRQ�PXVW�FRQVLGHU�IRU�DGRSWLRQ�RYHU�WKH�QH[W�WKUHH�\HDUV���
7KRVH� VWDQGDUGV� LQFOXGH� WKH� IROORZLQJ�� ��� ³&ODULI\LQJ� WKH� 6FRSH� DQG� WKH� $FFRXQWLQJ� *XLGDQFH� IRU�
&RQWULEXWLRQV�5HFHLYHG�DQG�&RQWULEXWLRQV�0DGH�´�HIIHFWLYH�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������ZKLFK�DLPV�
WR�DVVLVW�HQWLWLHV�LQ�HYDOXDWLQJ�ZKHWKHU�FRQWULEXWLRQV�VKRXOG�EH�DFFRXQWHG�IRU�DV�FRQWULEXWLRQV�RU�H[FKDQJH�
WUDQVDFWLRQV�DQG�GHWHUPLQDWLRQ�DV�WR�ZKHWKHU�D�FRQWULEXWLRQ�LV�FRQGLWLRQDO��DQG����³/HDVHV�´�HIIHFWLYH�IRU�WKH�
\HDU�HQGHG�-XQH�����������ZKLFK�DLPV�WR�LQFUHDVH�WUDQVSDUHQF\�DQG�FRPSDUDELOLW\�DPRQJ�RUJDQL]DWLRQV�
E\�UHFRJQL]LQJ�OHDVH�DVVHWV�DQG�OHDVH�OLDELOLWLHV�RQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DQG�GLVFORVLQJ�NH\�
LQIRUPDWLRQ�DERXW�OHDVLQJ�DUUDQJHPHQWV��7KH�)HGHUDWLRQ�LV�FXUUHQWO\�HYDOXDWLQJ�WKH�LPSDFW�RI�WKH�DGRSWLRQ�
RI�WKHVH�VWDQGDUGV�RQ�LWV�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���
�
127(�����/,48,',7<�$1'�$9$,/$%,/,7<�2)�),1$1&,$/�$66(76�
�
7KH� )HGHUDWLRQ� UHJXODUO\�PRQLWRUV� OLTXLGLW\� UHTXLUHG� WR�PHHW� LWV� RSHUDWLQJ� QHHGV�� ZKLOH� DOVR� VWULYLQJ� WR�
PD[LPL]H� WKH� LQYHVWPHQW� RI� LWV� DYDLODEOH� IXQGV�� � 7KH� )HGHUDWLRQ� KDV� YDULRXV� VRXUFHV� RI� OLTXLGLW\� DW� LWV�
GLVSRVDO��LQFOXGLQJ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��DQG�PDUNHWDEOH�HTXLW\�VHFXULWLHV���)RU�SXUSRVHV�RI�DQDO\]LQJ�
UHVRXUFHV�DYDLODEOH� WR�PHHW�JHQHUDO�H[SHQGLWXUHV�RYHU�D����PRQWK�SHULRG�� WKH�)HGHUDWLRQ�FRQVLGHUV�DOO�
H[SHQGLWXUHV�UHODWHG�WR�LWV�RQJRLQJ�DFWLYLWLHV�RI�SURYLGLQJ�IXQGV�IRU�VRFLDO�VHUYLFH�DQG�FRPPXQLW\�SURJUDPV�
DV�ZHOO�DV�VHUYLFHV�XQGHUWDNHQ�WR�VXSSRUW�WKRVH�DFWLYLWLHV�WR�EH�JHQHUDO�H[SHQGLWXUHV��,Q�DGGLWLRQ�WR�ILQDQFLDO�
DVVHWV� DYDLODEOH� WR� PHHW� JHQHUDO� H[SHQGLWXUHV� RYHU� WKH� QH[W� ��� PRQWKV�� WKH� )HGHUDWLRQ� DQWLFLSDWHV�
FROOHFWLQJ�VXIILFLHQW�UHYHQXH�IURP�LWV�FDPSDLJQV�DQG�RWKHU�IXQGUDLVLQJ�WR�FRYHU�JHQHUDO�H[SHQGLWXUHV�QRW�
FRYHUHG� E\� GRQRU�UHVWULFWHG� UHVRXUFHV�� � $V� RI� 'HFHPEHU� ���� ������ WKH� )HGHUDWLRQ¶V� ILQDQFLDO� DVVHWV�
DYDLODEOH�WR�PHHW�JHQHUDO�H[SHQGLWXUHV�RYHU�WKH�QH[W����PRQWKV�ZHUH�DV�IROORZV��
� �
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&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV� ������������
3OHGJHV�UHFHLYDEOH��QHW� ��������
2WKHU�UHFHLYDEOHV� �������
%HQHILFLDO� LQWHUHVW� LQ�DVVHWV�KHOG�E\�-HZLVK�&RPPXQLW\�
)RXQGDWLRQ��,QF��

�
�������������

,QYHVWPHQWV� �����������
��6XEWRWDO�ILQDQFLDO�DVVHWV�DW�\HDU�HQG� ����������
� �
/HVV�DPRXQWV�ZLWK�OLPLWV�RQ�XVDJH�� �
��%RDUG�GHVLJQDWHG�QHW�DVVHWV� ��������
��1HW�DVVHWV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV� ����������
� �
7RWDO�ILQDQFLDO�DVVHWV�DYDLODEOH�IRU�JHQHUDO�XVH�ZLWKLQ��
��RQH�\HDU�

�
������������

�
�

127(���í�3/('*(6�5(&(,9$%/(�
�
7KH� )HGHUDWLRQ� UDLVHG� IXQGV� IRU� YDULRXV� SURMHFWV� DQG� HQGRZPHQWV�� � 3OHGJHV� UHFHLYDEOH� UHSUHVHQW�
XQFRQGLWLRQDO�SURPLVHV�WR�JLYH�LQ�IXWXUH�SHULRGV���7KH�)HGHUDWLRQ�UHJXODUO\�HYDOXDWHV�WKH�FROOHFWDELOLW\�RI�LWV�
SOHGJHV�RXWVWDQGLQJ���
�
8QFRQGLWLRQDO�SOHGJHV�UHFHLYDEOH�GXH�ZLWKLQ�RQH�\HDU�DW�'HFHPEHU����������DQG������ZHUH�DV�IROORZV��
�
� ������������� ��������������
� � �
3OHGJHV�UHFHLYDEOH�GXH�ZLWKLQ�RQH�\HDU� ����������� �����������
/HVV���DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV� ���������� ����������

��3OHGJHV�5HFHLYDEOH��QHW� ����������� �����������
�
127(���í�/($6(+2/'�,17(5(67�
�
7KH�OHDVHKROG�LQWHUHVW��LQ�WKH�RULJLQDO�DPRXQW�RI�������������UHODWHV�WR�D�ORQJ�WHUP�OHDVH�DJUHHPHQW��WKH�
³$JUHHPHQW´�� WKDW� -HZLVK� &HQWHU� IRU� &RPPXQLW\� 6HUYLFHV�� ,QF�� �³-&&6´��� ZKLFK� ZDV� DFTXLUHG� E\� 7KH�
)HGHUDWLRQ�LQ�������KDG�SUHYLRXVO\�HQWHUHG�LQWR�ZLWK�WKH�-HZLVK�+RPH�IRU�WKH�(OGHUO\�RI�)DLUILHOG�&RXQW\��
,QF���WKH�³-+(´���DOVR�NQRZQ�DV�-HZLVK�6HQLRU�6HUYLFHV��,QF���7KH�$JUHHPHQW�VSHFLILHV�WKDW�WKH�-+(�ZLOO�
OHDVH�EDFN�D�SRUWLRQ�RI�WKH�SURSHUW\�WKDW�-&&6�SUHYLRXVO\�VROG�WR�-+(�LQ�-XO\��������&RQVWUXFWLRQ�RI�WKH�
QHZ�IDFLOLWLHV�ZDV�FRPSOHWHG�LQ�WKH�VSULQJ�RI�������DW�ZKLFK�WLPH�WKH�)HGHUDWLRQ�SURFHHGHG�WR�RFFXS\�LWV�
VSDFH���$GGLWLRQDOO\��WKH�)HGHUDWLRQ��WKURXJK�WKH�DFTXLVLWLRQ��KROGV�D�ULJKW�WR�D�SRUWLRQ�RI�WKH�SURFHHGV�RI�
DQ\�VDOH�RI�WKH�IDFLOLW\�EDVHG�RQ�LWV�SUR�UDWD�VKDUH�RI�WKH�OHDVHG�VSDFH�WR�WKH�HQWLUH�VWUXFWXUH���7KH�DVVHW�LV�
EHLQJ�DPRUWL]HG�RYHU�DQ�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLIH�RI����\HDUV�UHVXOWLQJ�LQ�DPRUWL]DWLRQ�H[SHQVH�RI���������LQ�
HDFK�RI�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������
� �
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�
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW�DW�'HFHPEHU����������DQG������FRQVLVWHG�RI�WKH�IROORZLQJ��
�
� ������������� �������������
� � �
)XUQLVKLQJV�DQG�HTXLSPHQW� ������������ �����������
/HVV���DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ� ��������� ���������
� � �
��7RWDO�3URSHUW\�DQG�(TXLSPHQW��QHW� ������������ ������������
�
127(���í�,19(670(176�
�
7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VHWV�IRUWK��ZLWKLQ�/HYHO���RI�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\��WKH�)HGHUDWLRQ¶V�DVVHWV�DW�IDLU�YDOXH�
DW�'HFHPEHU����������DQG�������
�

� �������������� �������������
� � �
(TXLWLHV�� ���������� �����������
)L[HG�LQFRPH� �������� ����������
� � �
��7RWDO�$VVHWV�DW�)DLU�9DOXH� ���������� ����������
�
,QYHVWPHQW�UHWXUQ��LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�HDUQHG�RQ�FDVK�DFFRXQWV��LV�VXPPDUL]HG�DV�IROORZV��
�

� �������������� �������������
� � �
,QWHUHVW�DQG�GLYLGHQG�LQFRPH� ���������� ����������
1HW�UHDOL]HG�DQG�XQUHDOL]HG�JDLQ��ORVV��� ��������� �������
,QYHVWPHQW�IHHV� ��������� ��������
� � �
��7RWDO�,QYHVWPHQW�5HWXUQ� ����������� ���������
�
,QYHVWPHQWV� DUH� PDQDJHG� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� ERDUG�DSSURYHG� SROLFLHV�� � 7KH� SROLFLHV� DUH� GHVLJQHG� WR�
GLYHUVLI\�WKH�DVVHWV�LQ�WKH�SRUWIROLR�DQG�PDQDJH�WKHP�LQ�D�SUXGHQW�PDQQHU��WR�SUHVHUYH�WKH�YDOXH�RI�WKH�
SRUWIROLR�LQ�UHDO�WHUPV��DIWHU�LQIODWLRQ���DQG�WR�JHQHUDWH�D�UHOLDEOH�IORZ�RI�HDUQLQJV�DQQXDOO\�IRU�VXSSRUW����
�
127(���í�%(1(),&,$/�,17(5(67�,1�$66(76�+(/'�%<�-&)�
�
$V�D�UHVXOW�RI�WKH�DFTXLVLWLRQ�LQ������RI�-&&6��WKH�)HGHUDWLRQ�DFTXLUHG�DVVHWV�KHOG�DW�WKH�-HZLVK�&RPPXQLW\�
)RXQGDWLRQ��,QF���³-&)´��RQ�LWV�EHKDOI���7KH�)HGHUDWLRQ�UHFHLYHV�GLVWULEXWLRQV�IURP�-&)�DQQXDOO\�WKDW�LQFOXGHV�
ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�DQG�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�IXQGV�� �-&)�GRHV�QRW�KDYH�YDULDQFH�SRZHU�RQ�WKH�
DVVHWV�WKH\�KROG�RQ�EHKDOI�RI� WKH�)HGHUDWLRQ��7KH�YDOXH�LV�EDVHG�RQ�WKH�XQGHUO\LQJ�PDUNHW�YDOXH�RI�WKH�
SRUWIROLR��
� �
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7KH�IROORZLQJ�WDEOH�SUHVHQWV�D�UHFRQFLOLDWLRQ�RI�WKH�/HYHO���DVVHWV��E\�DVVHW�FODVV��
�

� :LWKRXW�'RQRU�
5HVWULFWLRQV�

:LWK�'RQRU��
���5HVWULFWLRQV� ����������7RWDO�

� � � �
%DODQFH�DV�RI�-DQXDU\��������� ��������������� ��������������� ������������
&RQWULEXWLRQV� �� ���� �����
'LVWULEXWLRQV�WR�)-3� ��������� �������� ���������
1HW�LQFRPH�� ��������� ���������� ���������
��� � � �
��7RWDO�)XQGV�DV�RI�
����'HFHPEHU���������� �������� ���������� ����������
� � � �
&RQWULEXWLRQV� �� �� ��
'LVWULEXWLRQV�WR�)-3� ��������� �� ���������
1HW�ORVV�� ���������� ���������� ������������
� � � �
��7RWDO�)XQGV�DV�RI��

'HFHPEHU���������� ��������������� ���������������� ������������
�
�
127(���í�$//2&$7,216�3$<$%/(�
�
$OORFDWLRQV�SD\DEOH�UHSUHVHQW�JUDQWV�DSSURYHG�E\�WKH�ERDUG�RI�GLUHFWRUV�IRU�ILQDQFLDO�DVVLVWDQFH�WR�GRPHVWLF�
DQG�RYHUVHDV�RUJDQL]DWLRQV���
�
127(���í�/2$1�3$<$%/(�
�
'XULQJ�������WKH�)HGHUDWLRQ�HQWHUHG�LQWR�D�ORDQ�DJUHHPHQW��WKH�³/RDQ´��ZLWK�D�ILQDQFLQJ�FRPSDQ\�WR�SURYLGH�
ILQDQFLQJ�IRU�WKH�SXUFKDVH�RI�DQ�DXWRPRELOH���7KH�/RDQ�ERUH�LQWHUHVW�DW�������DQG�ZDV�WHUPLQDWHG�LQ�$XJXVW�
�����ZKHQ� WKH� DXWRPRELOH�ZDV� WUDGHG� LQ�� � 7KH� )HGHUDWLRQ� LQFXUUHG� DQG� SDLG� ��� DQG� ����� LQ� LQWHUHVW�
H[SHQVH�GXULQJ�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
127(����í�1(7�$66(76�
�
1HW�DVVHWV�ZLWK�UHVWULFWLRQV�ZHUH�DV�IROORZV�DV�RI�'HFHPEHU����������DQG�������
�
� �������������� ��������������

5RJRII�(QGRZPHQW�*LIW�)XQG� �������������� ��������������
3XUSRVH�UHVWULFWHG�IXQGV�� �������� ��������
1HW�DVVHWV�WR�EH�KHOG�LQ�SHUSHWXLW\� ���������� ����������

��7RWDO�1HW�$VVHWV�:LWK�'RQRU�5HVWULFWLRQV� ������������ ������������
�
� �
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�
127(����í�1(7�$66(76��&RQWLQXHG��
�
7KHVH�QHW�DVVHWV�ZHUH�UHOHDVHG�LQ�������DQG������IRU�WKH�UHVSHFWLYH�\HDUV�SURJUDP�H[SHQGLWXUHV��
�
%RDUG�GHVLJQDWHG�QHW�DVVHWV�ZLWKRXW�GRQRU�UHVWULFWLRQV�ZHUH�DV�IROORZV�DV�RI�'HFHPEHU����������DQG�������
�
� �������������� ��������������

(PLVVDU\�SURJUDP� ���������� �����������
'RQRU�DGYLVHG�IXQGV�� �������� ��������

��7RWDO�8QUHVWULFWHG�%RDUG�GHVLJQDWHG�1HW�$VVHWV� ���������� ����������
�
,QFRPH�IURP�WKH�5RJRII�(QGRZPHQW�*LIW�)XQG�LV�DYDLODEOH�WR�VXSSRUW�HGXFDWLRQDO�SURJUDPV�DQG�SURMHFWV�LQ�
,VUDHO��
�
,QWHUSUHWDWLRQ�RI�5HOHYDQW�/DZ�
7KH� )HGHUDWLRQ¶V� ERDUG� RI� GLUHFWRUV� KDV� LQWHUSUHWHG� WKH� 6WDWH� RI� &RQQHFWLFXW¶V� 8QLIRUP� 3UXGHQW�
0DQDJHPHQW�RI�,QVWLWXWLRQDO�)XQGV�$FW��³&830,)$´��DV�UHTXLULQJ�WKH�SUHVHUYDWLRQ�RI�WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�
RULJLQDO�JLIW�DV�RI�WKH�JLIW�GDWH�RI�WKH�GRQRU�UHVWULFWHG�HQGRZPHQW�IXQGV��DEVHQW�H[SOLFLW�GRQRU�VWLSXODWLRQV�WR�
WKH�FRQWUDU\����
�
$V�D�UHVXOW�RI�WKLV�LQWHUSUHWDWLRQ��WKH�)HGHUDWLRQ�FODVVLILHV�DV�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�QHW�DVVHWV��D��WKH�RULJLQDO�
YDOXH�RI�JLIWV�GRQDWHG�WR�WKH�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�HQGRZPHQW���E��WKH�RULJLQDO�YDOXH�RI�VXEVHTXHQW�JLIWV�WR�
WKH� ZLWK� GRQRU� UHVWULFWLRQV� HQGRZPHQW�� DQG� �F�� DFFXPXODWLRQV�� LI� DQ\�� WR� WKH� ZLWK� GRQRU� UHVWULFWLRQV�
HQGRZPHQW� PDGH� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� WKH� GLUHFWLRQ� RI� WKH� DSSOLFDEOH� JLIW� LQVWUXPHQW� DW� WKH� WLPH� WKH�
DFFXPXODWLRQ�LV�DGGHG�WR�WKH�IXQG����
���
,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�&830,)$��WKH�)HGHUDWLRQ�FRQVLGHUV�WKH�IROORZLQJ�IDFWRUV�LQ�PDNLQJ�D�GHWHUPLQDWLRQ�
WR�DSSURSULDWH�RU�DFFXPXODWH�ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�HQGRZPHQW�IXQGV��
�
��� 7KH�GXUDWLRQ�DQG�SUHVHUYDWLRQ�RI�WKH�IXQG��
��� 7KH�SXUSRVHV�RI�WKH�)HGHUDWLRQ�DQG�WKH�GRQRU�UHVWULFWHG�IXQG��
��� *HQHUDO�HFRQRPLF�FRQGLWLRQV��
��� 7KH�SRVVLEOH�HIIHFW�RI�LQIODWLRQ�DQG�GHIODWLRQ��
��� 7KH�H[SHFWHG�WRWDO�UHWXUQ�IURP�LQFRPH�DQG�WKH�DSSUHFLDWLRQ�RI�LQYHVWPHQWV��
��� 2WKHU�UHVRXUFHV�RI�WKH�)HGHUDWLRQ��DQG�
��� 7KH�LQYHVWPHQW�SROLFLHV�RI�WKH�)HGHUDWLRQ��
�
,QYHVWPHQWV�DUH�PDQDJHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�)HGHUDWLRQ¶V�ERDUG�DSSURYHG�LQYHVWPHQW�DQG�VSHQGLQJ�
SROLFLHV���7KH�SULPDU\�LQYHVWPHQW�REMHFWLYH�LV�WR�SUHVHUYH�FDSLWDO�DQG�PLQLPL]H�LQYHVWPHQW�ULVN����
�
7KH�HQGRZPHQW�FRQVLVWV�RI�WKH�5RJRII�(QGRZPHQW�*LIW�)XQG���7KH�LQFRPH�RI�WKH�IXQG�LV�DYDLODEOH�WR�VXSSRUW�
SURJUDPV�DQG�SURMHFWV�LQ�,VUDHO���7KH�ERDUG�RI�GLUHFWRUV�KDV�HVWDEOLVKHG�D�FRPPLWWHH�WR�DOORFDWH�LQFRPH�
IURP�WKH�IXQG�WR�RUJDQL]DWLRQV�RQ�DQ�DQQXDO�EDVLV���$GGLWLRQDOO\��LQ�FRQQHFWLRQ�ZLWK�WKH�PHUJHU��)-3�DFTXLUHG�
ZLWK�GRQRU�UHVWULFWLRQV�QHW�DVVHWV�KHOG�DW�)-3��
� �
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(QGRZPHQW�1HW�$VVHWV�
(QGRZPHQW�QHW�DVVHW�FRPSRVLWLRQ�E\�QHW�DVVHW�FODVV�DV�RI�'HFHPEHU�����������
�

�
:LWKRXW�'RQRU�

5HVWULFWLRQV�
:LWK�'RQRU�
5HVWULFWLRQV�

�
����������7RWDO�

'RQRU�UHVWULFWHG�
��HQGRZPHQW�IXQGV� ��������������������� ����������������� ������������
%RDUG�GHVLJQDWHG� �������� ���������������� �����������

��7RWDO�)XQGV� ��������������� ����������������� ������������
�
(QGRZPHQW�QHW�DVVHW�FRPSRVLWLRQ�E\�QHW�DVVHW�FODVV�DV�RI�'HFHPEHU�����������
�

�
:LWKRXW�'RQRU�

5HVWULFWLRQV�
:LWK�'RQRU�
5HVWULFWLRQV� ����������7RWDO�

'RQRU�UHVWULFWHG�
HQGRZPHQW�IXQGV� ��������������������� ��������������� ������������

%RDUG�GHVLJQDWHG� �������� ���������������� �����������

��7RWDO�)XQGV� ��������������� ����������������� ������������
�

�
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127(����í�1(7�$66(76��&RQWLQXHG��
�
&KDQJHV�LQ�HQGRZPHQW�QHW�DVVHWV�IRU�WKH�\HDUV�HQGHG�'HFHPEHU����������DQG�������
�

�
:LWKRXW�'RQRU�
5HVWULFWLRQV�

:LWK�'RQRU�
5HVWULFWLRQV�

�
����������7RWDO�

�
(QGRZPHQW�QHW�DVVHWV��\HDU�
HQGHG�'HFHPEHU���������� ��������������� ���������������� ������������

� � � �
,QYHVWPHQW�UHWXUQ��
��,QYHVWPHQW�LQFRPH� �� ������� �������
��1HW�GHSUHFLDWLRQ��UHDOL]HG�
��DQG�XQUHDOL]HG���QHW�RI�IHHV� ������������� ����������� �������������
� � � �
� � � �
��7RWDO�,QYHVWPHQW�5HWXUQ� �� ������� �������
� � � �
$PRXQW�DYDLODEOH�IRU�
DSSURSULDWLRQV� �������� ���������� ������

$SSURSULDWLRQ�RI�HQGRZPHQW�
DVVHWV�IRU�H[SHQGLWXUH� ���������� �� ����������

2WKHU�FKDQJHV�� � � �
7UDQVIHUV�WR�FUHDWH�
HQGRZPHQW�IXQGV�DQG�
FKDQJHV�LQ�EHQHILFLDO�
LQWHUHVW�LQ�DVVHWV�KHOG�E\�
-&)��,QF�� ������������� �������� ���������
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