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5HSRUW�RQ�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV

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

$XGLWRUV
�5HVSRQVLELOLW\

,1'(3(1'(17�$8',7256¶�5(3257

%HDXIRUW�&RXQW\

:H KDYH DXGLWHG WKH DFFRPSDQ\LQJ ILQDQFLDO VWDWHPHQWV RI WKH JRYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV� WKH EXVLQHVV�W\SH DFWLYLWLHV� WKH
DJJUHJDWH GLVFUHWHO\ SUHVHQWHG FRPSRQHQW XQLW� HDFK PDMRU IXQG� DQG WKH DJJUHJDWH UHPDLQLQJ IXQG LQIRUPDWLRQ RI %HDXIRUW
&RXQW\� 1RUWK &DUROLQD� DV RI DQG IRU WKH \HDU WKHQ HQGHG -XQH ��� ����� DQG WKH UHODWHG QRWHV WR WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV�
ZKLFK�FROOHFWLYHO\�FRPSULVH�%HDXIRUW�&RXQW\¶V�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�OLVWHG�LQ�WKH�WDEOH�RI�FRQWHQWV�

2XU UHVSRQVLELOLW\ LV WR H[SUHVV RSLQLRQV RQ WKHVH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV EDVHG RQ RXU DXGLW� :H GLG QRW DXGLW WKH ILQDQFLDO
VWDWHPHQWV RI %HDXIRUW &RXQW\ $%& %RDUG� ZKLFK UHSUHVHQWV ��� SHUFHQW RI WKH DVVHWV� QHW SRVLWLRQ� DQG UHYHQXHV RI WKH
DJJUHJDWH GLVFUHWHO\ SUHVHQWHG FRPSRQHQW XQLWV� 7KRVH VWDWHPHQWV ZHUH DXGLWHG E\ RWKHU DXGLWRUV ZKRVH UHSRUW KDV EHHQ
IXUQLVKHG WR XV� DQG RXU RSLQLRQ� LQVRIDU DV LW UHODWHV WR WKH DPRXQWV LQFOXGHG IRU WKH %HDXIRUW &RXQW\ $%& %RDUG LV EDVHG
VROHO\ RQ WKH UHSRUW RI WKH RWKHU DXGLWRUV� :H FRQGXFWHG RXU DXGLW LQ DFFRUGDQFH ZLWK DXGLWLQJ VWDQGDUGV JHQHUDOO\ DFFHSWHG
LQ WKH 8QLWHG 6WDWHV RI $PHULFD DQG WKH VWDQGDUGV DSSOLFDEOH WR ILQDQFLDO DXGLWV FRQWDLQHG LQ *RYHUQPHQW $XGLWLQJ
6WDQGDUGV� LVVXHG E\ WKH &RPSWUROOHU *HQHUDO RI WKH 8QLWHG 6WDWHV� 7KRVH VWDQGDUGV UHTXLUH WKDW ZH SODQ DQG SHUIRUP WKH
DXGLW WR REWDLQ UHDVRQDEOH DVVXUDQFH DERXW ZKHWKHU WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DUH IUHH IURP PDWHULDO PLVVWDWHPHQW� 7KH
ILQDQFLDO VWDWHPHQWV RI %HDXIRUW &RXQW\ $%& %RDUG ZHUH QRW DXGLWHG LQ DFFRUGDQFH ZLWK *RYHUQPHQWDO $XGLWLQJ
6WDQGDUGV�

$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�

7R�WKH�%RDUG�RI�&RXQW\�&RPPLVVLRQHUV

:DVKLQJWRQ��1RUWK�&DUROLQD

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��

0HPEHUV
$PHULFDQ�,QVWLWXWH�RI�&3$V���1�&��$VVRFLDWLRQ�RI�&3$V���$,&3$�'LYLVLRQ�RI�)LUPV �



2SLQLRQV

2WKHU�0DWWHUV

5HTXLUHG�6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ

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

,Q RXU RSLQLRQ� EDVHG RQ RXU DXGLW DQG WKH UHSRUW RI WKH RWKHU DXGLWRUV� WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV UHIHUUHG WR DERYH SUHVHQW
IDLUO\� LQ DOO PDWHULDO UHVSHFWV� WKH UHVSHFWLYH ILQDQFLDO SRVLWLRQ RI WKH JRYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV� EXVLQHVV�W\SH DFWLYLWLHV� WKH
DJJUHJDWH GLVFUHWHO\ SUHVHQWHG FRPSRQHQW XQLW� HDFK PDMRU IXQG� DQG WKH DJJUHJDWH UHPDLQLQJ IXQG LQIRUPDWLRQ RI %HDXIRUW
&RXQW\� 1RUWK &DUROLQD DV RI -XQH ��� ����� DQG WKH UHVSHFWLYH FKDQJHV LQ ILQDQFLDO SRVLWLRQ DQG FDVK IORZV� ZKHUH
DSSOLFDEOH� WKHUHRI DQG WKH UHVSHFWLYH EXGJHWDU\ FRPSDULVRQ IRU WKH *HQHUDO )XQG DQG WKH +HDOWKFDUH 5HVHUYH )XQG IRU WKH
\HDU�WKHQ�HQGHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD�

$FFRXQWLQJ SULQFLSOHV JHQHUDOO\ DFFHSWHG LQ WKH 8QLWHG 6WDWHV RI $PHULFD UHTXLUH WKDW WKH 0DQDJHPHQW¶V 'LVFXVVLRQ DQG
$QDO\VLV RQ SDJHV � WKURXJK ��� WKH /RFDO *RYHUQPHQW (PSOR\HHV¶ 5HWLUHPHQW 6\VWHP 6FKHGXOHV RI WKH &RXQW\¶V
3URSRUWLRQDWH 6KDUH RI 1HW 3HQVLRQ /LDELOLW\ DQG &RXQW\ &RQWULEXWLRQV� SDJHV �� DQG ��� WKH 5HJLVWHU RI 'HHGV¶
6XSSOHPHQWDO 3HQVLRQ )XQG VFKHGXOHV RI WKH &RXQW\¶V 3URSRUWLRQDWH 6KDUH RI WKH 1HW 3HQVLRQ $VVHW DQG &RXQW\
&RQWULEXWLRQV RQ SDJHV �� DQG ��� WKH /DZ (QIRUFHPHQW 2IILFHUV¶ 6SHFLDO 6HSDUDWLRQ $OORZDQFH VFKHGXOHV RI WKH &KDQJHV
LQ 7RWDO 3HQVLRQ /LDELOLW\ DQG 7RWDO 3HQVLRQ /LDELOLW\ DV D 3HUFHQWDJH RI &RYHUHG 3D\UROO� SDJHV �� DQG ��� DQG WKH
6FKHGXOH RI &KDQJHV LQ WKH 7RWDO 23(% /LDELOLW\ DQG 5HODWHG 5DWLRV RQ SDJH �� 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� RU KLVWRULFDO FRQWH[W� :H DQG RWKHU DXGLWRUV 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� DQG RWKHU NQRZOHGJH ZH REWDLQHG GXULQJ RXU DXGLW RI 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�

6XSSOHPHQWDU\�DQG�2WKHU�,QIRUPDWLRQ

2XU DXGLW ZDV FRQGXFWHG IRU WKH SXUSRVH RI IRUPLQJ RSLQLRQV RQ WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV WKDW FROOHFWLYHO\ FRPSULVH WKH
EDVLF ILQDQFLDO VWDWHPHQWV RI %HDXIRUW &RXQW\� 1RUWK &DUROLQD� 7KH FRPELQLQJ DQG LQGLYLGXDO IXQG VWDWHPHQWV� EXGJHWDU\
VFKHGXOHV� RWKHU VFKHGXOHV DV ZHOO DV WKH DFFRPSDQ\LQJ 6FKHGXOH RI ([SHQGLWXUHV RI )HGHUDO DQG 6WDWH $ZDUGV� DV UHTXLUHG
E\ 7LWOH � 86 &RGH RI )HGHUDO 5HJXODWLRQV �&)5� 3DUW ���� 8QLIRUP $GPLQLVWUDWLYH 5HTXLUHPHQWV� &RVW 3ULQFLSOHV� DQG
$XGLW 5HTXLUHPHQWV IRU )HGHUDO $ZDUGV DQG WKH 6WDWH 6LQJOH $XGLW ,PSOHPHQWDWLRQ $FW DUH SUHVHQWHG IRU SXUSRVHV RI
DGGLWLRQDO�DQDO\VLV�DQG�DUH�QRW�D�UHTXLUHG�SDUW�RI�WKH�EDVLF�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��

7KH FRPELQLQJ DQG LQGLYLGXDO IXQG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� EXGJHWDU\ VFKHGXOHV� RWKHU VFKHGXOHV� DQG WKH 6FKHGXOH RI
([SHQGLWXUHV RI )HGHUDO DQG 6WDWH $ZDUGV DUH WKH UHVSRQVLELOLW\ RI PDQDJHPHQW DQG ZHUH GHULYHG IURP DQG UHODWH GLUHFWO\
WR WKH XQGHUO\LQJ DFFRXQWLQJ DQG RWKHU UHFRUGV XVHG WR SUHSDUH WKH EDVLF 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 EDVLF ILQDQFLDO VWDWHPHQWV RU WR WKH EDVLF ILQDQFLDO VWDWHPHQWV WKHPVHOYHV� DQG RWKHU DGGLWLRQDO SURFHGXUHV LQ
DFFRUGDQFH ZLWK DXGLWLQJ VWDQGDUGV JHQHUDOO\ DFFHSWHG LQ WKH 8QLWHG 6WDWHV RI $PHULFD E\ XV DQG RWKHU DXGLWRUV� ,Q RXU
RSLQLRQ� EDVHG RQ RXU DXGLW� WKH SURFHGXUHV SHUIRUPHG DV GHVFULEHG DERYH� DQG WKH UHSRUW RI WKH RWKHU DXGLWRUV� WKH
FRPELQLQJ DQG LQGLYLGXDO IXQG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� EXGJHWDU\ VFKHGXOHV� RWKHU VFKHGXOHV� DQG WKH 6FKHGXOH RI
([SHQGLWXUHV RI )HGHUDO DQG 6WDWH $ZDUGV DUH IDLUO\ VWDWHG� LQ DOO PDWHULDO UHVSHFWV� LQ UHODWLRQ WR WKH EDVLF ILQDQFLDO
VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH�� �



7KRPSVRQ��3ULFH��6FRWW��$GDPV�	�&R���3�$��������������

,Q DFFRUGDQFH ZLWK *RYHUQPHQW $XGLWLQJ 6WDQGDUGV� ZH KDYH DOVR LVVXHG RXU UHSRUW GDWHG 1RYHPEHU �� ���� RQ RXU
FRQVLGHUDWLRQ RI %HDXIRUW &RXQW\¶V LQWHUQDO FRQWURO RYHU ILQDQFLDO UHSRUWLQJ DQG RQ RXU WHVWV RI LWV FRPSOLDQFH ZLWK FHUWDLQ
SURYLVLRQV RI ODZV� UHJXODWLRQV� FRQWUDFWV� DQG JUDQW DJUHHPHQWV DQG RWKHU PDWWHUV� 7KH SXUSRVH RI WKH UHSRUW LV WR GHVFULEH
WKH VFRSH RI RXU WHVWLQJ RI LQWHUQDO FRQWURO RYHU ILQDQFLDO UHSRUWLQJ DQG FRPSOLDQFH DQG WKH UHVXOWV RI WKDW WHVWLQJ� DQG QRW WR
SURYLGH DQ RSLQLRQ RQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU ILQDQFLDO UHSRUWLQJ RU RQ FRPSOLDQFH� 7KDW UHSRUW LV DQ LQWHJUDO SDUW RI DQ DXGLW
SHUIRUPHG LQ DFFRUGDQFH ZLWK *RYHUQPHQW $XGLWLQJ 6WDQGDUGV LQ FRQVLGHULQJ %HDXIRUW &RXQW\¶V LQWHUQDO FRQWURO RYHU
ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�DQG�FRPSOLDQFH��

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��������

:KLWHYLOOH��1&
1RYHPEHU��������

2WKHU�5HSRUWLQJ�5HTXLUHG�E\�*RYHUQPHQW�$XGLWLQJ�6WDQGDUGV

�



)LQDQFLDO�+LJKOLJKWV

2YHUYLHZ�RI�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV

)LJXUH��

�6XPPDU\� ������������������'HWDLO
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$V PDQDJHPHQW RI %HDXIRUW &RXQW\� ZH RIIHU WKLV RYHUYLHZ DQG DQDO\VLV RI WKH ILQDQFLDO DFWLYLWLHV RI %HDXIRUW &RXQW\ IRU WKH
ILVFDO \HDU HQGHG -XQH ��� ����� :H HQFRXUDJH UHDGHUV WR UHDG WKH LQIRUPDWLRQ SUHVHQWHG KHUH LQ FRQMXQFWLRQ ZLWK WKH &RXQW\¶V
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�QRWHV�WR�WKRVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��ZKLFK�IROORZ�WKLV�QDUUDWLYH��

7KH DVVHWV DQG GHIHUUHG RXWIORZV RI UHVRXUFHV RI %HDXIRUW &RXQW\ H[FHHGHG LWV OLDELOLWLHV DQG GHIHUUHG LQIORZV RI
UHVRXUFHV�DW�WKH�FORVH�RI�WKH�ILVFDO�\HDU�E\��������������QHW�SRVLWLRQ��

7KLV GLVFXVVLRQ DQG DQDO\VLV DUH LQWHQGHG WR VHUYH DV DQ LQWURGXFWLRQ WR %HDXIRUW &RXQW\¶V EDVLF ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� 7KH
&RXQW\¶V EDVLF ILQDQFLDO VWDWHPHQWV FRQVLVW RI WKUHH FRPSRQHQWV� �� JRYHUQPHQW�ZLGH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� �� IXQG ILQDQFLDO
VWDWHPHQWV� DQG �� QRWHV WR WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV �VHH )LJXUH ��� 7KH EDVLF ILQDQFLDO VWDWHPHQWV SUHVHQW WZR YLHZV RI WKH
&RXQW\¶V DFWLYLWLHV ERWK IURP D EURDG JRYHUQPHQW�ZLGH DQG IURP D PRUH IRFXVHG IXQG SHUVSHFWLYH� 7KLV UHSRUW FRQWDLQV
VXSSOHPHQWDO�LQIRUPDWLRQ�LQWHQGHG�WR�HQKDQFH�WKH�XQGHUVWDQGLQJ�RI�WKH�&RXQW\¶V�ILQDQFLDO�FRQGLWLRQ�

%HDXIRUW &RXQW\¶V WRWDO QHW SRVLWLRQ LQFUHDVHG E\ ����������� PDLQO\ GXH WR D VLJQLILFDQW LQFUHDVH LQ QHW SRVLWLRQ RI
JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�

$V RI -XQH ��� ����� %HDXIRUW &RXQW\¶V JRYHUQPHQWDO IXQGV UHSRUWHG FRPELQHG HQGLQJ IXQG EDODQFHV RI ������������ DQ
LQFUHDVH RI ���������� LQ FRPSDULVRQ ZLWK WKH SULRU \HDU� $SSUR[LPDWHO\ ������ RI WKLV WRWDO DPRXQW RU ����������� LV
UHVWULFWHG�RU�FRPPLWWHG�

$OVR DW -XQH ��� ����� XQDVVLJQHG IXQG EDODQFH IRU WKH *HQHUDO )XQG ZDV ������������ RU ������ RI WRWDO JHQHUDO IXQG
H[SHQGLWXUHV�RI�������������IRU�WKH�ILVFDO�\HDU��

%HDXIRUW &RXQW\¶V WRWDO GHEW LQFUHDVHG E\ �������� RU ����� GXULQJ WKH FXUUHQW ILVFDO \HDU� 7KH NH\ IDFWRU LQ WKLV
LQFUHDVH ZDV WKH VFKHGXOHG SD\PHQWV RQ RXWVWDQGLQJ GHEW� RIIVHW E\ D QHZ LQVWDOOPHQW SXUFKDVH DJUHHPHQW IRU D ZDWHU
SURMHFW�RI�������������

5HTXLUHG�&RPSRQHQWV�RI�$QQXDO�)LQDQFLDO�5HSRUW

0DQDJHPHQW¶V�

'LVFXVVLRQ�DQG�

$QDO\VLV

%DVLF

)LQDQFLDO

6WDWHPHQWV

*RYHUQPHQW�ZLGH�

)LQDQFLDO

6WDWHPHQWV

)XQG�

)LQDQFLDO

6WDWHPHQWV

1RWHV�WR�WKH�

)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV

�



7KH QH[W VHFWLRQ RI WKH EDVLF ILQDQFLDO VWDWHPHQWV LV WKH QRWHV� 7KH QRWHV WR WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV H[SODLQ LQ GHWDLO VRPH RI WKH
GDWD FRQWDLQHG LQ WKRVH VWDWHPHQWV� $IWHU WKH QRWHV� VXSSOHPHQWDO LQIRUPDWLRQ LV SURYLGHG WR VKRZ GHWDLOV DERXW WKH &RXQW\¶V
QRQ�PDMRU JRYHUQPHQWDO IXQGV DQG LQWHUQDO VHUYLFH IXQGV� DOO RI ZKLFK DUH DGGHG WRJHWKHU LQ RQH FROXPQ RQ WKH EDVLF ILQDQFLDO
VWDWHPHQWV���%XGJHWDU\�LQIRUPDWLRQ�UHTXLUHG�E\�WKH�*HQHUDO�6WDWXWHV�DOVR�FDQ�EH�IRXQG�LQ�WKLV�SDUW�RI�WKH�VWDWHPHQWV�

)ROORZLQJ WKH QRWHV LV WKH UHTXLUHG VXSSOHPHQWDO LQIRUPDWLRQ� 7KLV VHFWLRQ FRQWDLQV IXQGLQJ LQIRUPDWLRQ DERXW WKH &RXQW\¶V
SHQVLRQ�SODQV�

0$1$*(0(17¶6�',6&866,21�$1'�$1$/<6,6

7KH WZR JRYHUQPHQW�ZLGH VWDWHPHQWV UHSRUW WKH &RXQW\¶V QHW SRVLWLRQ DQG KRZ LW KDV FKDQJHG� 1HW SRVLWLRQ LV WKH GLIIHUHQFH
EHWZHHQ WKH WRWDO RI WKH &RXQW\¶V DVVHWV DQG GHIHUUHG RXWIORZV RI UHVRXUFHV DQG WRWDO OLDELOLWLHV DQG GHIHUUHG LQIORZV RI
UHVRXUFHV��0HDVXULQJ�QHW�SRVLWLRQ�LV�RQH�ZD\�WR�JDXJH�WKH�&RXQW\¶V�ILQDQFLDO�FRQGLWLRQ�

7KH QRWHV WR WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV IROORZ WKH )XQG )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV� H[SODLQLQJ LQ GHWDLO VRPH RI WKH GDWD FRQWDLQHG LQ
WKRVH VWDWHPHQWV� $IWHU WKH QRWHV� VXSSOHPHQWDO LQIRUPDWLRQ LV SURYLGHG WR VKRZ GHWDLOV DERXW WKH &RXQW\¶V PDMRU DQG QRQ�
PDMRU JRYHUQPHQWDO IXQGV� ZLWK WKH QRQ�PDMRU IXQGV DGGHG WRJHWKHU LQ RQH FROXPQ RQ WKH EDVLF ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� %XGJHWDU\
LQIRUPDWLRQ�UHTXLUHG�E\�WKH�1RUWK�&DUROLQD�*HQHUDO�6WDWXWHV�DOVR�FDQ�EH�IRXQG�ZLWKLQ�WKH�VXSSOHPHQWDO�LQIRUPDWLRQ�

7KH JRYHUQPHQW�ZLGH VWDWHPHQWV DUH GLYLGHG LQWR WKUHH FDWHJRULHV� �� JRYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV� �� EXVLQHVV�W\SH DFWLYLWLHV� DQG ��
FRPSRQHQW XQLWV� 7KH JRYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV LQFOXGH PRVW RI WKH &RXQW\¶V EDVLF VHUYLFHV VXFK DV SXEOLF VDIHW\� SDUNV DQG
UHFUHDWLRQ� DQG JHQHUDO DGPLQLVWUDWLRQ� 3URSHUW\ WD[HV DQG VWDWH DQG IHGHUDO JUDQW IXQGV ILQDQFH PRVW RI WKHVH DFWLYLWLHV� 7KH
EXVLQHVV�W\SH DFWLYLWLHV DUH WKRVH WKDW WKH &RXQW\ FKDUJHV FXVWRPHUV WR SURYLGH DQG LQFOXGH WKH ZDWHU DQG VROLG ZDVWH VHUYLFHV
RIIHUHG E\ WKH &RXQW\� 7KH ILQDO FDWHJRU\ LV WKH &RXQW\¶V VLQJOH FRPSRQHQW XQLW� WKH $%& %RDUG� $OWKRXJK OHJDOO\ VHSDUDWH� WKH
&RXQW\ LV ILQDQFLDOO\ DFFRXQWDEOH IRU WKH $%& %RDUG WKURXJK DSSRLQWPHQW RI LWV PHPEHUV DQG EHFDXVH WKH $%& %RDUG LV
UHTXLUHG�WR�GLVWULEXWH�D�SRUWLRQ�RI�LWV�SURILWV�WR�WKH�&RXQW\�

%($8)257�&2817<��1257+�&$52/,1$

7KH QH[W VWDWHPHQWV �([KLELWV � WKURXJK ��� DUH )XQG )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV� 7KHVH VWDWHPHQWV IRFXV RQ WKH DFWLYLWLHV RI WKH
LQGLYLGXDO SDUWV RI WKH &RXQW\¶V JRYHUQPHQW� 7KHVH VWDWHPHQWV SURYLGH PRUH GHWDLO WKDQ WKH JRYHUQPHQW�ZLGH VWDWHPHQWV DQG
LQFOXGH IRXU SDUWV� �� WKH JRYHUQPHQWDO IXQGV VWDWHPHQWV� �� WKH EXGJHWDU\ FRPSDULVRQ VWDWHPHQWV� �� WKH SURSULHWDU\ IXQG
VWDWHPHQWV��DQG����WKH�ILGXFLDU\�IXQG�VWDWHPHQWV�

%DVLF�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV

7KH ILUVW WZR VWDWHPHQWV �([KLELWV � DQG �� LQ WKH EDVLF ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DUH WKH *RYHUQPHQW�ZLGH )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV��
7KH\�SURYLGH�ERWK�VKRUW�DQG�ORQJ�WHUP�LQIRUPDWLRQ�DERXW�WKH�&RXQW\¶V�ILQDQFLDO�VWDWXV�

7KH�JRYHUQPHQW�ZLGH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�RQ�([KLELWV���DQG���RI�WKLV�UHSRUW�

)XQG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV

7KH IXQG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV SURYLGH D PRUH GHWDLOHG ORRN DW WKH &RXQW\¶V PRVW VLJQLILFDQW DFWLYLWLHV� $ IXQG LV D JURXSLQJ RI
UHODWHG DFFRXQWV WKDW LV XVHG WR PDLQWDLQ FRQWURO RYHU UHVRXUFHV WKDW KDYH EHHQ VHJUHJDWHG IRU VSHFLILF SXUSRVHV� %HDXIRUW
&RXQW\� OLNH DOO RWKHU JRYHUQPHQWDO HQWLWLHV LQ 1RUWK &DUROLQD� XVHV IXQG DFFRXQWLQJ WR HQVXUH DQG UHIOHFW FRPSOLDQFH �RU QRQ�
FRPSOLDQFH� ZLWK ILQDQFH�UHODWHG OHJDO UHTXLUHPHQWV� VXFK DV WKH 1RUWK &DUROLQD *HQHUDO 6WDWXWHV RU WKH &RXQW\¶V EXGJHW
RUGLQDQFH� $OO RI WKH IXQGV RI %HDXIRUW &RXQW\ FDQ EH GLYLGHG LQWR WKUHH FDWHJRULHV� JRYHUQPHQWDO IXQGV� SURSULHWDU\ IXQGV� DQG
ILGXFLDU\�IXQGV�

*RYHUQPHQW�ZLGH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�

7KH JRYHUQPHQW�ZLGH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DUH GHVLJQHG WR SURYLGH WKH UHDGHU ZLWK D EURDG RYHUYLHZ RI WKH &RXQW\¶V ILQDQFHV�
VLPLODU LQ IRUPDW WR D ILQDQFLDO VWDWHPHQW RI D SULYDWH�VHFWRU EXVLQHVV� 7KHVH VWDWHPHQWV SURYLGH VKRUW DQG ORQJ�WHUP LQIRUPDWLRQ
DERXW�WKH�&RXQW\¶V�RYHUDOO�ILQDQFLDO�VWDWXV�DV�D�ZKROH�

�



*RYHUQPHQWDO )XQGV ± *RYHUQPHQWDO IXQGV DUH XVHG WR DFFRXQW IRU WKRVH IXQFWLRQV UHSRUWHG DV JRYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV LQ WKH
JRYHUQPHQW�ZLGH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� 0RVW RI WKH &RXQW\¶V EDVLF VHUYLFHV DUH DFFRXQWHG IRU LQ JRYHUQPHQWDO IXQGV� 7KHVH
IXQGV IRFXV RQ KRZ DVVHWV FDQ UHDGLO\ EH FRQYHUWHG LQWR FDVK IORZ LQ DQG RXW� DQG ZKDW PRQLHV DUH OHIW DW \HDU�HQG WKDW ZLOO EH
DYDLODEOH IRU VSHQGLQJ LQ WKH QH[W \HDU� *RYHUQPHQWDO IXQGV DUH UHSRUWHG XVLQJ DQ DFFRXQWLQJ PHWKRG FDOOHG PRGLILHG DFFUXDO
DFFRXQWLQJ� 7KLV PHWKRG DOVR KDV D FXUUHQW ILQDQFLDO UHVRXUFHV IRFXV� $V D UHVXOW� WKH JRYHUQPHQWDO IXQG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV
JLYH WKH UHDGHU D GHWDLOHG VKRUW�WHUP YLHZ WKDW KHOSV KLP RU KHU GHWHUPLQH LI WKHUH DUH PRUH RU OHVV ILQDQFLDO UHVRXUFHV DYDLODEOH
WR ILQDQFH WKH &RXQW\¶V SURJUDPV� 7KH UHODWLRQVKLS EHWZHHQ JRYHUQPHQW DFWLYLWLHV �UHSRUWHG LQ WKH 6WDWHPHQW RI 1HW 3RVLWLRQ
DQG WKH 6WDWHPHQW RI $FWLYLWLHV� DQG JRYHUQPHQWDO IXQGV LV GHVFULEHG LQ D UHFRQFLOLDWLRQ WKDW LV D SDUW RI WKH IXQG ILQDQFLDO
VWDWHPHQWV���

%($8)257�&2817<��1257+�&$52/,1$
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%HDXIRUW &RXQW\ DGRSWV DQ DQQXDO EXGJHW IRU LWV *HQHUDO )XQG� DV UHTXLUHG E\ WKH *HQHUDO 6WDWXWHV� 7KH EXGJHW LV D OHJDOO\
DGRSWHG GRFXPHQW WKDW LQFRUSRUDWHV LQSXW IURP WKH FLWL]HQV RI WKH &RXQW\� WKH PDQDJHPHQW RI WKH &RXQW\� DQG WKH GHFLVLRQV RI
WKH %RDUG DERXW ZKLFK VHUYLFHV WR SURYLGH DQG KRZ WR SD\ IRU WKHP� ,W DOVR DXWKRUL]HV WKH &RXQW\ WR REWDLQ IXQGV IURP
LGHQWLILHG VRXUFHV WR ILQDQFH WKHVH FXUUHQW SHULRG DFWLYLWLHV� 7KH EXGJHWDU\ VWDWHPHQW SURYLGHG IRU WKH *HQHUDO )XQG
GHPRQVWUDWHV KRZ ZHOO WKH &RXQW\ FRPSOLHG ZLWK WKH EXGJHW RUGLQDQFH DQG ZKHWKHU RU QRW WKH &RXQW\ VXFFHHGHG LQ SURYLGLQJ
WKH VHUYLFHV DV SODQQHG ZKHQ WKH EXGJHW ZDV DGRSWHG� 7KH EXGJHWDU\ FRPSDULVRQ VWDWHPHQW XVHV WKH EXGJHWDU\ EDVLV RI
DFFRXQWLQJ DQG LV SUHVHQWHG XVLQJ WKH VDPH IRUPDW� ODQJXDJH� DQG FODVVLILFDWLRQV DV WKH OHJDO EXGJHW GRFXPHQW� 7KH VWDWHPHQW
VKRZV IRXU FROXPQV� �� WKH RULJLQDO EXGJHW DV DGRSWHG E\ WKH %RDUG� �� WKH ILQDO EXGJHW DV DPHQGHG E\ WKH %RDUG� �� WKH DFWXDO
UHVRXUFHV� FKDUJHV WR DSSURSULDWLRQV� DQG HQGLQJ EDODQFHV LQ WKH *HQHUDO )XQG� DQG �� WKH GLIIHUHQFH RU YDULDQFH EHWZHHQ WKH
ILQDO�EXGJHW�DQG�WKH�DFWXDO�UHVRXUFHV�DQG�FKDUJHV�

3URSULHWDU\ )XQGV ± %HDXIRUW &RXQW\ KDV RQH NLQG RI SURSULHWDU\ IXQG� (QWHUSULVH )XQGV DUH XVHG WR UHSRUW WKH VDPH IXQFWLRQV
SUHVHQWHG DV EXVLQHVV�W\SH DFWLYLWLHV LQ WKH JRYHUQPHQW�ZLGH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� %HDXIRUW &RXQW\ XVHV HQWHUSULVH IXQGV WR
DFFRXQW IRU LWV ZDWHU DQG VROLG ZDVWH RSHUDWLRQV� 7KHVH IXQGV DUH WKH VDPH DV WKRVH VHSDUDWH DFWLYLWLHV VKRZQ LQ WKH EXVLQHVV�W\SH
DFWLYLWLHV�LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ�DQG�WKH�6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV�

)LGXFLDU\ )XQGV ± )LGXFLDU\ IXQGV DUH XVHG WR DFFRXQW IRU UHVRXUFHV KHOG IRU WKH EHQHILW RI SDUWLHV RXWVLGH WKH JRYHUQPHQW�
%HDXIRUW�&RXQW\�KDV�VHYHUDO�ILGXFLDU\�IXQGV�

1RWHV WR WKH )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV ± 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 VWDUW RQ SDJH �� RI
WKLV�UHSRUW�

2WKHU ,QIRUPDWLRQ ± ,Q DGGLWLRQ WR WKH EDVLF ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DQG DFFRPSDQ\LQJ QRWHV� WKLV UHSRUW LQFOXGHV FHUWDLQ UHTXLUHG
VXSSOHPHQWDU\ LQIRUPDWLRQ FRQFHUQLQJ %HDXIRUW &RXQW\¶V SURJUHVV LQ IXQGLQJ LWV REOLJDWLRQ WR SURYLGH SHQVLRQ EHQHILWV WR LWV
HPSOR\HHV��5HTXLUHG�VXSSOHPHQWDU\�LQIRUPDWLRQ�FDQ�EH�IRXQG�EHJLQQLQJ�RQ�SDJH����RI�WKLV�UHSRUW�
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&XUUHQW�DQG�RWKHU�DVVHWV ��������������� ��������������� ��������������� ���������������� ��������������� ����������������
&DSLWDO�DVVHWV ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ����������

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

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

&XUUHQW�DQG�RWKHU�OLDELOLWLHV ����������������� ����������������� ����������������� ������������������ ����������������� ���������
���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ����������

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

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

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

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

/RQJ�WHUP�OLDELOLWLHV�RXWVWDQGLQJ

0$1$*(0(17¶6�',6&866,21�$1'�$1$/<6,6

*RYHUQPHQW�:LGH�)LQDQFLDO�$QDO\VLV

)LJXUH��

%($8)257�&2817<��1257+�&$52/,1$

%($8)257�&2817<
6�1(7�326,7,21

7RWDO

7RWDO�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV

7RWDO�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV

*RYHUQPHQWDO
$FWLYLWLHV

%XVLQHVV�W\SH

$V QRWHG HDUOLHU� QHW SRVLWLRQ PD\ VHUYH RYHU WLPH DV RQH XVHIXO LQGLFDWRU RI D JRYHUQPHQW¶V ILQDQFLDO FRQGLWLRQ� 7KH &RXQW\¶V
DVVHWV DQG GHIHUUHG RXWIORZV RI UHVRXUFHV H[FHHGHG LWV OLDELOLWLHV DQG GHIHUUHG LQIORZV RI UHVRXUFHV E\ ����������� DV RI -XQH ���
����� 7KH &RXQW\¶V QHW SRVLWLRQ LQFUHDVHG E\ ���������� IRU WKH ILVFDO \HDU HQGHG -XQH ��� ����� 2QH RI WKH ODUJHVW SRUWLRQV
����������� �������� UHIOHFWV WKH &RXQW\¶V QHW LQYHVWPHQW LQ FDSLWDO DVVHWV �H�J� ODQG� EXLOGLQJV� PDFKLQHU\� DQG HTXLSPHQW��
%HDXIRUW &RXQW\ XVHV WKHVH FDSLWDO DVVHWV WR SURYLGH VHUYLFHV WR FLWL]HQV� FRQVHTXHQWO\� WKHVH DVVHWV DUH QRW DYDLODEOH IRU IXWXUH
VSHQGLQJ� $OWKRXJK %HDXIRUW &RXQW\¶V LQYHVWPHQW LQ LWV FDSLWDO DVVHWV LV UHSRUWHG QHW RI WKH RXWVWDQGLQJ UHODWHG GHEW� WKH
UHVRXUFHV QHHGHG WR UHSD\ WKDW GHEW PXVW EH SURYLGHG E\ RWKHU VRXUFHV� VLQFH WKH FDSLWDO DVVHWV FDQQRW EH XVHG WR OLTXLGDWH WKHVH
OLDELOLWLHV� $Q DGGLWLRQDO SRUWLRQ RI %HDXIRUW &RXQW\¶V QHW SRVLWLRQ ���������� �������� UHSUHVHQWV UHVRXUFHV WKDW DUH VXEMHFW WR
H[WHUQDO�UHVWULFWLRQV�RQ�KRZ�WKH\�PD\�EH�XVHG��7KH�UHPDLQLQJ�EDODQFH�RI������������LV�XQUHVWULFWHG�

$FWLYLWLHV

7KH JRYHUQPHQW¶V QHW LQYHVWPHQW LQ FDSLWDO DVVHWV GHFUHDVHG E\ �������� RU ������� 7KLV GHFUHDVH LV DWWULEXWDEOH WR UHFHLYLQJ
DGGLWLRQDO�GHEW�WR�IXQG�FDSLWDO�LQYHVWPHQWV�LQ�ODQG��EXLOGLQJV��YHKLFOHV��HTXLSPHQW��DQG�WKH�ZDWHU�XWLOLW\�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�

�



%($8)257�&2817<
6�&+$1*(6�,1�1(7�326,7,21

���� ���� ���� ���� ���� ����

5HYHQXHV�

3URJUDP�UHYHQXHV�

&KDUJHV�IRU�VHUYLFHV �������������������� �������������������� ������������������� ������������������ ������������������� �������������������

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

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

*HQHUDO�UHYHQXHV� �

3URSHUW\�WD[HV �������������������� �������������������� ���������������������������� ��������������������������� �������������������� ����������

2WKHU�WD[HV ��������������������� ��������������������� ���������������������������� ��������������������������� ��������������������� ���������

,QYHVWPHQW�HDUQLQJV ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� �������

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

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

([SHQVHV�

*HQHUDO�JRYHUQPHQW ��������������������� ��������������������� ���������������������������� ��������������������������� ��������������������� ���������

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

(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW ��������������������� ��������������������� ���������������������������� ��������������������������� ��������������������� ���������

+XPDQ�VHUYLFHV �������������������� �������������������� ���������������������������� ��������������������������� �������������������� ����������

&XOWXUDO�DQG�UHFUHDWLRQ ���������������������� ���������������������� ���������������������������� ��������������������������� ���������������������� �������

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

,QWHUHVW�DQG�IHHV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ���������������������� ���������������������� ���������������������������� ��������������������������� ���������������������� �������

:DWHU�DQG�6ROLG�:DVWH ���������������������������� ��������������������������� �������������������� ������������������� �������������������� ����������

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

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

7UDQVIHUV�DQG�VSHFLDO�LWHPV ����������������������� ��������������������������� ���������������������� ��������������������������� ���������������������������� �

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

1HW�SRVLWLRQ��EHJLQQLQJ �������������������� �������������������� �������������������� ������������������� �������������������� ����������

5HVWDWHPHQW� ���������������������������� �������������������� ���������

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

1HW�SRVLWLRQ��HQGLQJ ������������������� ������������������� ������������������� ������������������ ������������������� �������������������

&DSLWDO�JUDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV�WRWDOLQJ�����������
,QFUHDVH�LQ�DG�YDORUHP�DQG�VDOHV�WD[�FROOHFWLRQV

$FWLYLWLHV 7RWDO

%XVLQHVV�W\SH

2SHUDWLQJ�JUDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV

*RYHUQPHQWDO

%($8)257�&2817<��1257+�&$52/,1$

,QFUHDVH�LQ�QHW�SRVLWLRQ�DIWHU�WUDQVIHUV�DQG�
VSHFLDO�LWHPV

*HQHUDO�)XQG�DFWXDO�H[SHQGLWXUHV�ZHUH�������OHVV�WKDQ�EXGJHWHG�LQ�)<����������

&DSLWDO�JUDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV

$FWLYLWLHV

,QFUHDVH�LQ�QHW�SRVLWLRQ�EHIRUH�WUDQVIHUV�
DQG�VSHFLDO�LWHPV

0$1$*(0(17¶6�',6&866,21�$1'�$1$/<6,6

*RYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV� *RYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV LQFUHDVHG WKH &RXQW\¶V QHW SRVLWLRQ E\ ���������� GXULQJ WKH ILVFDO \HDU� .H\
HOHPHQWV�RI�WKLV�LQFUHDVH�LQFOXGH�

)LJXUH��

�



&DSLWDO�JUDQWV�DQG�FRQWULEXWLRQV�WRWDOLQJ���������
,QFUHDVH�LQ�ZDWHU�VDOHV�UHYHQXH

�����������LQFUHDVH�LQ�UHVWULFWHG�JRYHUQPHQWDO�UHYHQXHV
����LQFUHDVH�LQ�VDOHV�DQG�VHUYLFH
��������LQFUHDVH�LQ�LQYHVWPHQW�HDUQLQJV

���������LQFUHDVH�LQ�JHQHUDO�JRYHUQPHQW�DFWLYLW\
���������LQFUHDVH�LQ�SXEOLF�VDIHW\
��������LQFUHDVH�LQ�HFRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW
���������LQFUHDVH�LQ�KXPDQ�VHUYLFHV
��������LQFUHDVH�LQ�HGXFDWLRQ

$W -XQH ��� ����� WKH JRYHUQPHQWDO IXQGV RI %HDXIRUW &RXQW\ UHSRUWHG D FRPELQHG IXQG EDODQFH RI ������������ D �����
LQFUHDVH�RYHU�ODVW�\HDU�

*HQHUDO )XQG %XGJHWDU\ +LJKOLJKWV� 'XULQJ WKH ILVFDO \HDU� WKH &RXQW\ UHYLVHG WKH EXGJHW RQ VHYHUDO RFFDVLRQV� *HQHUDOO\�
EXGJHW DPHQGPHQWV IDOO LQWR RQH RI WKUHH FDWHJRULHV� �� DPHQGPHQWV PDGH WR DGMXVW WKH HVWLPDWHV WKDW DUH XVHG WR SUHSDUH WKH
RULJLQDO EXGJHW RUGLQDQFH RQFH H[DFW LQIRUPDWLRQ LV DYDLODEOH� �� DPHQGPHQWV PDGH WR UHFRJQL]H QHZ IXQGLQJ DPRXQWV IURP
H[WHUQDO VRXUFHV� VXFK DV )HGHUDO DQG 6WDWH JUDQWV� DQG �� LQFUHDVHV LQ DSSURSULDWLRQV WKDW EHFRPH QHFHVVDU\ WR PDLQWDLQ
VHUYLFHV� 'LIIHUHQFHV EHWZHHQ WKH RULJLQDO EXGJHWHG UHYHQXHV DQG ILQDO EXGJHWHG UHYHQXHV IRU WKH *HQHUDO )XQG DPRXQWHG WR D
�����������LQFUHDVH�DQG�DUH�VXPPDUL]HG�DV�IROORZV�

0$1$*(0(17¶6�',6&866,21�$1'�$1$/<6,6

$V QRWHG HDUOLHU� %HDXIRUW &RXQW\ XVHV IXQG DFFRXQWLQJ WR HQVXUH DQG GHPRQVWUDWH FRPSOLDQFH ZLWK ILQDQFH�UHODWHG OHJDO
UHTXLUHPHQWV�

)LQDQFLDO�$QDO\VLV�RI�WKH�&RXQW\¶V�)XQGV

%($8)257�&2817<��1257+�&$52/,1$

%XVLQHVV�W\SH DFWLYLWLHV� %XVLQHVV�W\SH DFWLYLWLHV LQFUHDVHG %HDXIRUW &RXQW\¶V QHW SRVLWLRQ E\ �������� .H\ HOHPHQWV RI WKLV
LQFUHDVH�LQFOXGH�

*RYHUQPHQWDO )XQGV� 7KH IRFXV RI %HDXIRUW &RXQW\¶V JRYHUQPHQWDO IXQGV LV WR SURYLGH LQIRUPDWLRQ RQ QHDU�WHUP LQIORZV�
RXWIORZV� DQG EDODQFHV RI XVDEOH UHVRXUFHV� 6XFK LQIRUPDWLRQ LV XVHIXO LQ DVVHVVLQJ %HDXIRUW &RXQW\¶V ILQDQFLQJ UHTXLUHPHQWV�
6SHFLILFDOO\� IXQG EDODQFH DYDLODEOH IRU DSSURSULDWLRQV FDQ EH D XVHIXO PHDVXUH RI D JRYHUQPHQW¶V QHW UHVRXUFHV DYDLODEOH IRU
VSHQGLQJ�DW�WKH�HQG�RI�WKH�ILVFDO�\HDU�

'LIIHUHQFHV EHWZHHQ WKH RULJLQDO EXGJHWHG H[SHQGLWXUHV DQG WKH ILQDO DPHQGHG DSSURSULDWLRQV IRU WKH *HQHUDO )XQG DPRXQWHG WR
D������������LQFUHDVH�DQG�DUH�VXPPDUL]HG�DV�IROORZV�

7KH *HQHUDO IXQG LV WKH FKLHI RSHUDWLQJ IXQG RI %HDXIRUW &RXQW\� $W WKH HQG RI WKH FXUUHQW ILVFDO \HDU� %HDXIRUW &RXQW\¶V IXQG
EDODQFH DYDLODEOH LQ WKH *HQHUDO )XQG ZDV ������������ ZKLOH WRWDO IXQG EDODQFH UHDFKHG ������������ 7KH %HDXIRUW &RXQW\
%RDUG RI &RPPLVVLRQHUV KDV GHWHUPLQHG WKDW WKH &RXQW\ VKRXOG VWULYH WR PDLQWDLQ DQ DYDLODEOH IXQG EDODQFH RI ��� RI JHQHUDO
IXQG H[SHQGLWXUHV LQ FDVH RI XQIRUHVHHQ QHHGV RU RSSRUWXQLWLHV� LQ DGGLWLRQ WR PHHWLQJ WKH FDVK IORZ QHHGV RI WKH &RXQW\� 7KH
&RXQW\ FXUUHQWO\ KDV DQ DYDLODEOH IXQG EDODQFH RI ������ RI JHQHUDO IXQG H[SHQGLWXUHV� ZKLOH WRWDO IXQG EDODQFH UHSUHVHQWV
�������RI�WKDW�VDPH�DPRXQW�

�



7UDQVIHUV�DQG�DSSURSULDWLRQ�RI�IXQG�EDODQFH�UHEDODQFHG�WKH�*HQHUDO�)XQG�DV�IROORZV�

9DULRXV�URRILQJ�SURMHFWV�RQ�SXEOLF�EXLOGLQJV�ZHUH�FRPSOHWHG�WRWDOLQJ���������
5HQRYDWLRQV�WR�WKH�)LQDQFLDO�6HUYLFHV�&HQWHU�EXLOGLQJ�ZHUH�ILQDOL]HG�DW�D�WRWDO�FRVW�RI���������
*HQHUDWRU�DW�6HDERDUG�%XLOGLQJ�WRWDOLQJ���������
1HZ�SKRQH�LQVWDOODWLRQ�DW�WKH�PDLQ�FDPSXV�DQG�'66�DW�D�FRVW�RI���������
3XUFKDVHG�D�XVHG�)(0$�0RELOH�+RPH�IRU�6ROLG�:DVWH�LQ�WKH�DPRXQW�RI��������
6LWH�ZRUN���SDYLQJ�RI�WKH�SDUNLQJ�ORW�DW�WKH�7LGHODQG�%XLOGLQJ�DQG�&RXQW\�$WWRUQH\
V�%XLOGLQJ�WRWDOHG���������
7KH�/LTXLG�&KORULQH�&RQYHUVLRQ�3URMHFWV�EHJDQ�DQG���������ZDV�VSHQW�LQ�)<������
3KDVH�,,�RI�WKH�1RUWKVLGH�(PHUJHQF\�*HQHUDWRU�3URMHFW�VWDUWHG�ZLWK����������EHLQJ�VSHQG�GXULQJ�WKH�\HDU
<HDU���RI�D���\HDU�$GYDQFHG�0HWHULQJ�,QIUDVWUXFWXUH�3URMHFW�EHJDQ�DQG�LQFXUUHG������������LQ�H[SHQGLWXUHV

&DSLWDO�$VVHW�DQG�'HEW�$GPLQLVWUDWLRQ

'XULQJ WKH \HDU� *HQHUDO )XQG UHYHQXH FDPH LQ ����� KLJKHU WKDQ EXGJHWDU\ HVWLPDWHV DQG DFWXDO H[SHQGLWXUHV FDPH LQ �����
ORZHU WKDQ DSSURSULDWLRQV� 2ULJLQDOO\� �������� LQ IXQG EDODQFH ZDV H[SHFWHG WR EH XVHG� KRZHYHU� QRQH ZDV DFWXDOO\ QHHGHG
VLQFH�UHYHQXHV�H[FHHGHG�EXGJHWHG�DPRXQWV�DQG�H[SHQGLWXUHV�FDPH�LQ�OHVV�WKDQ�EXGJHWHG�

3URSULHWDU\ )XQGV� %HDXIRUW &RXQW\¶V SURSULHWDU\ IXQGV SURYLGH WKH VDPH W\SH RI LQIRUPDWLRQ IRXQG LQ WKH JRYHUQPHQW�ZLGH
VWDWHPHQWV EXW LQ PRUH GHWDLO� 8QUHVWULFWHG QHW SRVLWLRQ RI WKH :DWHU GLVWULFWV DQG WKH 6ROLG :DVWH )XQG HTXDOHG ���������� DW
-XQH ��� ����� 7KHUH ZDV DQ LQFUHDVH LQ QHW SRVLWLRQ RI �������� 7KH ZDWHU GLVWULFWV UHSRUWHG D QHW LQFUHDVH RI �������� DV D
UHVXOW�RI�LQFUHDVHG�UDWHV�

0$1$*(0(17¶6�',6&866,21�$1'�$1$/<6,6

$GGLWLRQDO�WUDQVIHUV�WR�RWKHU�IXQGV�������������DQG���������ZDV�EXGJHWHG�WR�EH�WUDQVIHUUHG�EDFN�LQWR�WKH�*HQHUDO�)XQG�

0DMRU�FDSLWDO�DVVHW�WUDQVDFWLRQV�GXULQJ�WKH�\HDU�LQFOXGH�

&DSLWDO $VVHWV� %HDXIRUW &RXQW\¶V FDSLWDO DVVHWV IRU LWV JRYHUQPHQWDO DQG EXVLQHVV ± W\SH DFWLYLWLHV DV RI -XQH ��� ����� WRWDOV
����������� �QHW RI DFFXPXODWHG GHSUHFLDWLRQ�� 7KLV LQYHVWPHQW LQ FDSLWDO DVVHWV LQFOXGHV EXLOGLQJV� ODQG� HTXLSPHQW� YHKLFOHV�
ZDWHU XWLOLW\ V\VWHP� DQG FRQVWUXFWLRQ LQ SURJUHVV� 7KH WRWDO LQFUHDVH LQ WKH &RXQW\¶V LQYHVWPHQW LQ FDSLWDO DVVHWV IRU WKH FXUUHQW
ILVFDO�\HDU�ZDV�������������D�������LQFUHDVH�IRU�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�DQG�D�������LQFUHDVH�IRU�EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV�

%($8)257�&2817<��1257+�&$52/,1$

1HW SRVLWLRQ LQ WKH 6ROLG :DVWH )XQG GHFUHDVHG E\ �������� DV D UHVXOW RI RSHUDWLRQV GXULQJ WKH ILVFDO \HDU� PDLQO\ DV D UHVXOW RI
H[SHQGLWXUHV LQFUHDVLQJ ����� RYHU WKH SUHYLRXV \HDU� 7KH &RXQW\ H[SHULHQFHG DGGLWLRQDO WRQQDJH FKDUJHV DV D UHVXOW RI
KXUULFDQH�ZDVWH���7KH�&RXQW\�LV�DWWHPSWLQJ�WR�UHFRXS�WKHVH�FRVWV�IURP�WKH�IHGHUDO�DQG�6WDWH�JRYHUQPHQW�

9HKLFOHV�ZHUH�SODFHG�LQ�YDULRXV�GHSDUWPHQWV�WKURXJKRXW�WKH�\HDU�LQFOXGLQJ�WKH�6KHULII
V�2IILFH��(06��(PHUJHQF\�
0DQDJHPHQW��7D[��(QYLURQPHQWDO�+HDOWK��DQG�:DWHU

���������LQ�IXQG�EDODQFH�ZDV�DSSURSULDWHG�WR�EH�VSHQW�GXULQJ�)<��������KRZHYHU��DGGLWLRQDO�IXQGV�ZHUH�DSSURSULDWHG�IRU�
PDMRU�FDSLWDO�LPSURYHPHQWV�DQG�H[SHQVHV�QRWHG�DERYH���$GGLWLRQDO�IXQG�EDODQFH�DSSURSULDWHG�WRWDOHG������������

��



���� ���� ���� ���� ���� ����

/DQG ������������� ������������� �������������� �������������� ������������� ��������������

%XLOGLQJ�DQG�V\VWHP ������������� �������������� ������������� ������������� ������������� ����������

0DFKLQHU\�DQG�HTXLSPHQW� �������������� �������������� ��������������� ��������������� �������������� ���������

&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV �������������� �������������� �������������� ��������������� �������������� ���������

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

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

���� ���� ���� ���� ���� ����

*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV ������������ ������������ �������������������� �������������������� ������������ �������������
/LPLWHG�2EOLJDWLRQ�%RQGV ��������������������� ��������������������� ������������� ������������� ������������� ����������
,QVWDOOPHQW�3XUFKDVHV �������������� �������������� �������������� �������������� ������������� ���������
� 7RWDO ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ �������������

*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�DQG�,QVWDOOPHQW�'HEW

0$1$*(0(17¶6�',6&866,21�$1'�$1$/<6,6

%($8)257�&2817<��1257+�&$52/,1$

)LJXUH��

$GGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ�RQ�WKH�&RXQW\¶V�FDSLWDO�DVVHWV�FDQ�EH�IRXQG�EHJLQQLQJ�RQ�SDJH����RI�WKLV�DXGLWHG�ILQDQFLDO�UHSRUW�

/RQJ�WHUP 'HEW� $V RI -XQH ��� ����� %HDXIRUW &RXQW\ KDG WRWDO GHEW RXWVWDQGLQJ RI ������������ DOO RI ZKLFK LV EDFNHG E\
WKH IXOO IDLWK DQG FUHGLW RI WKH &RXQW\� 2I WKLV DPRXQW� ����������� LV RZHG LQ JHQHUDO REOLJDWLRQ VFKRRO ERQGV� ����������� LV
RXWVWDQGLQJ�IRU�WKH�:DWHU�'LVWULFW�OLPLWHG�REOLJDWLRQ�ERQGV��DQG�������������LV�REOLJDWHG�IRU�LQVWDOOPHQW�QRWH�EDODQFHV�

$GGLWLRQDO LQIRUPDWLRQ UHJDUGLQJ %HDXIRUW &RXQW\¶V ORQJ�WHUP GHEW FDQ EH IRXQG EHJLQQLQJ RQ SDJH �� RI WKLV DXGLWHG ILQDQFLDO
UHSRUW�

%($8)257�&2817<
6�&$3,7$/�$66(76

%XVLQHVV�W\SH

%($8)257�&2817<
6�28767$1',1*�'(%7

*RYHUQPHQWDO
$FWLYLWLHV

7KH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD OLPLWV WKH DPRXQW RI JHQHUDO REOLJDWLRQ GHEW WKDW D XQLW RI JRYHUQPHQW FDQ LVVXH WR � SHUFHQW RI WKH
WRWDO DVVHVVHG YDOXH RI WD[DEOH SURSHUW\ ORFDWHG ZLWKLQ WKDW JRYHUQPHQW¶V ERXQGDULHV� 7KH OHJDO GHEW PDUJLQ IRU %HDXIRUW &RXQW\
LV��������������

$FWLYLWLHV

�QHW�RI�GHSUHFLDWLRQ�

7KH &RXQW\ PDLQWDLQHG DQ $D� ERQG UDWLQJ IURP 0RRG\¶V ,QYHVWRU 6HUYLFH DQG D $$� ERQG UDWLQJ IURP 6WDQGDUG DQG 3RRU¶V�
7KLV ERQG UDWLQJ LV D FOHDU LQGLFDWLRQ RI WKH VRXQG ILQDQFLDO FRQGLWLRQ RI %HDXIRUW &RXQW\� DQG D SULPDU\ IDFWRU LQ NHHSLQJ
LQWHUHVW�FRVWV�ORZ�RQ�WKH�&RXQW\¶V�RXWVWDQGLQJ�GHEW�DQG�IXWXUH�ERUURZLQJV�

)LJXUH��

7RWDO

��



(FRQRPLF�)DFWRUV�DQG�1H[W�<HDU¶V�%XGJHWV�DQG�5DWHV

%XGJHW�+LJKOLJKWV�IRU�)LVFDO�<HDU�(QGLQJ�-XQH���������

$G�YDORUHP�WD[�FROOHFWLRQV�DUH�H[SHFWHG�WR�UHPDLQ�DW�����

7KH�SURSHUW\�WD[�UDWH�ZDV�DGMXVWHG�WR������������DVVHVVHG�YDOXDWLRQ�IRU�WKH������OHY\�

%($8)257�&2817<��1257+�&$52/,1$
0$1$*(0(17¶6�',6&866,21�$1'�$1$/<6,6

7KH�IROORZLQJ�IDFWRUV�ZHUH�DOVR�FRQVLGHUHG�ZKHQ�SUHSDULQJ�WKH�&RXQW\¶V�EXGJHW�IRU�ILVFDO�\HDU�����������

7KH RULJLQDO *HQHUDO )XQG EXGJHW IRU )< ��������� WRWDOV ������������ DQ LQFUHDVH RI ���������� ZKHQ FRPSDUHG WR WKH )<
��������� RULJLQDO EXGJHW RI ������������ 7KH UHDVRQ IRU WKH LQFUHDVH LV GXH WR D WZR FHQW DGMXVWPHQW LQ WKH WD[ UDWH WR SURYLGH
IXQGLQJ IRU WKH VFKRROV DQG FRXQW\ IDFLOLW\ PDLQWHQDQFH� *HQHUDO )XQG GHSDUWPHQWV JHQHUDOO\ H[SHULHQFHG VOLJKWO\ KLJKHU
EXGJHWV LQ )< ����� FRPSDUHG WR )< ����� GXH WR HPSOR\HHV UHFHLYLQJ D �� FRVW RI OLYLQJ DGMXVWPHQW HIIHFWLYH -XO\ �� ���� DV
ZHOO�DV�WKH�VLJQLILFDQW�LQFUHDVH�LQ�WKH�/RFDO�*RYHUQPHQW�(PSOR\HHV�5HWLUHPHQW�6\VWHP�FRXQW\�FRQWULEXWLRQ���

7KH XQHPSOR\PHQW UDWH IRU %HDXIRUW &RXQW\ LV FXUUHQWO\ ����� DQ LQFUHDVH RI ��� IURP D UDWH RI ���� LQ ����� 7KLV
FRPSDUHV�XQIDYRUDEO\�WR�WKH�6WDWH¶V�DYHUDJH�XQHPSOR\PHQW�UDWH�RI������DQG�D�QDWLRQDO�DYHUDJH�RI������

7KH DQQXDO 6ROLG :DVWH IHH LQFUHDVHG IURP ���� WR ���� WR FRYHU WKH LQFUHDVHV LQ ZDVWH WRQQDJH DQG SURYLGH IXQGV IRU
PDLQWHQDQFH�RI�WKH�FRQYHQLHQFH�VLWHV�

6DOHV�WD[�FROOHFWLRQV�DUH�H[SHFWHG�WR�UHPDLQ�FRQVWDQW�GXH�WR�SRVLWLYH�HFRQRPLF�FRQGLWLRQV���

7KH ZDWHU V\VWHP UDWHV ZHUH DGMXVWHG DV SDUW RI D � \HDU XQLIRUP UDWH SODQ DPRQJ WKH VHYHQ GLVWULFWV ZKLOH SURYLGLQJ
IXQGV�IRU�RSHUDWLRQV��FDSLWDO�QHHGV��DQG�EXLOGLQJ�UHVHUYH�IXQGV�IRU�IXWXUH�GHEW�VHUYLFH�RQ�WKH�OLPLWHG�REOLJDWLRQ�ERQGV���

7KHUH LV �������� *HQHUDO )XQG FRQWLQJHQF\ IRU )< ��������� DV ZHOO DV DGHTXDWH IXQG EDODQFH DYDLODEOH IRU DSSURSULDWLRQ DW
WKH�%RDUG¶V�GLVFUHWLRQ�VKRXOG�HPHUJHQF\�LWHPV�FRPH�XS�GXULQJ�WKH�\HDU�

7KH RSHUDWLRQ RI WKH VHYHQ ZDWHU GLVWULFWV LQWR D VLQJOH RSHUDWLRQDO ZDWHU V\VWHP XQGHU DQ LQWHU�ORFDO RSHUDWLQJ DJUHHPHQW
EHWZHHQ WKH &RXQW\ DQG 'LVWULFWV EHJDQ -XO\ �� ���� DQG FRQWLQXHV� $V SDUW RI WKH FRQVROLGDWLRQ� D UDWH VWXG\ ZDV SHUIRUPHG LQ
���� WKDW WUDQVIRUPV WKH VHYHQ GLIIHUHQW GLVWULFW ZDWHU UDWHV LQWR RQH XQLIRUP UDWH� RYHU D ILYH \HDU SHULRG� )< ����� ZLOO EH \HDU
WZR RI WKH SODQ� 7KH ZDWHU V\VWHP¶V DGYDQFHG PHWHULQJ LQIUDVWUXFWXUH SURMHFW DOVR FRQWLQXHG GXULQJ WKH \HDU DQG LV H[SHFWHG WR
EH�FRPSOHWHG�LQ�WKH�VSULQJ�RI������

��



5HTXHVWV�IRU�,QIRUPDWLRQ

%HDXIRUW�&RXQW\�*RYHUQPHQW
&KLHI�)LQDQFLDO�2IILFHU
����:HVW�7KLUG�6WUHHW
:DVKLQJWRQ��1RUWK�&DUROLQD������

7KLV UHSRUW LV GHVLJQHG WR SURYLGH DQ RYHUYLHZ RI WKH &RXQW\¶V ILQDQFHV� 4XHVWLRQV FRQFHUQLQJ DQ\ RI WKH LQIRUPDWLRQ IRXQG LQ
WKLV�UHSRUW�RU�UHTXHVWV�IRU�DGGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ�VKRXOG�EH�GLUHFWHG�WR�

%($8)257�&2817<��1257+�&$52/,1$
0$1$*(0(17¶6�',6&866,21�$1'�$1$/<6,6

��
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([KLELW��

&RPSRQHQW�8QLW
*RYHUQPHQWDO�
$FWLYLWLHV

%XVLQHVV�W\SH�
$FWLYLWLHV 7RWDO

%HDXIRUW�&RXQW\
$%&�%RDUG

$66(76
&DVK�DQG�FDVK�LQYHVWPHQWV � ������������������� � �������������������� � �������������� � ���������
7D[HV�UHFHLYDEOH��QHW� �������������������� ��������������������������� ��������������� �
$FFRXQWV�UHFHLYDEOHV��QHW� �������������������� �������������������� ��������������� �
,QWHUQDO�EDODQFHV ��������������������������� ��������������������������� ���������������������� �
1HW�SHQVLRQ�DVVHW ���������������������� ��������������������������� ����������������� �
,QYHQWRULHV ��������������������������� ��������������������������� ���������������������� �������
3UHSDLG�LWHPV ���������������������� ��������������������������� ����������������� �
5HVWULFWHG�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ��������������������� �������������������� ��������������� �
&DSLWDO�DVVHWV�
/DQG��LPSURYHPHQWV��DQG�FRQVWUXFWLRQ�LQ�
SURJUHVV �������������������� �������������������� �������������� �������
2WKHU�FDSLWDO�DVVHWV��QHW�RI�GHSUHFLDWLRQ ������������������� ������������������� �������������� �������
7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV ������������������� ������������������� �������������� ���������
7RWDO�DVVHWV � ������������������� � ������������������� � ������������� � ���������

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

/,$%,/,7,(6
$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�H[SHQVHV � �������������������� � �������������������� � ��������������� � �������
$FFUXHG�LQWHUHVW�SD\DEOH ��������������������� ��������������������� ���������������� �
&XVWRPHU�GHSRVLWV ��������������������������� ��������������������� ���������������� �
/RQJ�WHUP�OLDELOLWLHV�
'XH�ZLWKLQ�RQH�\HDU �������������������� �������������������� ��������������� �
'XH�LQ�PRUH�WKDQ�RQH�\HDU ������������������� ������������������� �������������� �������
�������7RWDO�ORQJ�WHUP�OLDELOLWLHV ������������������� ������������������� �������������� �������
7RWDO�OLDELOLWLHV � ������������������� � ������������������� � �������������� � �������

'()(55('�,1)/2:6�2)�5(6285&(6 � ��������������������� � ���������������������� � ���������������� � �����

1(7�326,7,21
1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV � ������������������� � ������������������� � �������������� � ���������
5HVWULFWHG�IRU�
����6WDWH�6WDWXWH �������������������� ��������������������������� ��������������� �
����2WKHU �������������������� ��������������������������� ��������������� �
����:RUNLQJ�FDSLWDO ��������������������������� �������
8QUHVWULFWHG��GHILFLW� ���������������������� �������������������� ��������������� ���������
7RWDO�QHW�SRVLWLRQ � ������������������� � ������������������� � �������������� � ���������

7KH�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�

3ULPDU\�*RYHUQPHQW

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ

-XQH���������

��



([KLELW��

&RPSRQHQW�8QLW

)XQFWLRQV�3URJUDPV ([SHQVHV
&KDUJHV�IRU�
6HUYLFHV

2SHUDWLQJ�*UDQWV�
DQG�&RQWULEXWLRQV

&DSLWDO�*UDQWV�DQG�
&RQWULEXWLRQV

*RYHUQPHQWDO�
$FWLYLWLHV

%XVLQHVV�W\SH�
$FWLYLWLHV 7RWDO

%HDXIRUW�&RXQW\�
$%&�%RDUG

3ULPDU\�JRYHUQPHQW�
*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV�
*HQHUDO�JRYHUQPHQW �������������������� ����������������� ������������������������� ������������������������������ ����������������������� �������������������������� ����������������������� ����������������������������������
3XEOLF�VDIHW\ �������������������� ������������������ ������������������������ ������������������������������� ����������������������� ��������������������������� ����������������������� �
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW ��������������������� ������������������������� ������������������������������� ������������������������� ������������������������� ��������������������������� ������������������������� �
+XPDQ�VHUYLFHV �������������������� ������������������� ������������������������ ������������������������������� ������������������������� ��������������������������� ������������������������� �
(QYLURQPHQWDO�3URWHFWLRQ ���������������������������� ������������������������� �������������������������� ������������������������������� ������
&XOWXUDO�DQG�UHFUHDWLRQ ���������������������� ������������������������� ������������������������������� ������������������������������� �������������������������� ��������������������������� �������������������������� �
(GXFDWLRQ �������������������� ������������������������� ������������������������������� ������������������������� ����������������������� ��������������������������� ����������������������� �
,QWHUHVW�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW ���������������������� ������������������������� ������������������������������� ������������������������������� �������������������������� ��������������������������� �������������������������� �
7RWDO�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV� �������������������� ������������������ ������������������������ ������������������������ ����������������������� ��������������������������� ����������������������� �

%XVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV�
6ROLG�:DVWH ��������������������� ������������������ ������������������������������� ������������������������������� ������������������������������� ���������������������� �������������������������� �
:DWHU�'LVWULFWV ��������������������� ������������������ ������������������������������� ������������������������� ������������������������������� ���������������������� �������������������������� �
7RWDO�EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV �������������������� ����������������� ������������������������������� ������������������������� ������������������������������� ���������������������� �������������������������� �

�������������7RWDO�SULPDU\�JRYHUQPHQW �������������������� ����������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������� ���������������������� ����������������������� �

&RPSRQHQW�8QLWV��
�%HDXIRUW�&RXQW\�$%&�%RDUG� ��������������������� ������������������ ������������������������������� ������������������������������� ������������������������������� ��������������������������� ������������������������������� �������
�����7RWDO�FRPSRQHQW�XQLWV �������������������� ����������������� ������������������������������ ������������������������������ ������������������������������� ��������������������������� ������������������������������� �������

*HQHUDO�UHYHQXHV�
7D[HV�
3URSHUW\�WD[HV��OHYLHG�IRU�JHQHUDO�SXUSRVH ����������������������� ��������������������������� ����������������������� �
/RFDO�RSWLRQ�VDOHV�WD[ ��������� ��������������������������� ������������������������ �
2WKHU�WD[HV�DQG�OLFHQVHV ������� ��������������������������� ������������������������� �

,QYHVWPHQW�HDUQLQJV��XQUHVWULFWHG ������������������������� ��������������������� ������������������������� �����
0LVFHOODQHRXV��XQUHVWULFWHG ������� ����������������������� ������������������������� �

7UDQVIHUV �������������������������� ��������������������� ������������������������������� �
7RWDO�JHQHUDO�UHYHQXHV��VSHFLDO�LWHPV��DQG�WUDQVIHUV ����������������������� ��������������������� ����������������������� �����
&KDQJH�LQ�QHW�SRVLWLRQ ������������������������ ���������������������� ������������������������ �������

1HW�SRVLWLRQ�EHJLQQLQJ ����������������������� ������������������� ����������������������� ���������

1HW�SRVLWLRQ�HQGLQJ ���������������������� ������������������ ���������������������� ��������������������������

7KH�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�

3ULPDU\�*RYHUQPHQW
3URJUDP�5HYHQXHV 1HW��([SHQVH��5HYHQXH�DQG�&KDQJHV�LQ�1HW�3RVLWLRQ

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV

)RU�WKH�<HDU�(QGHG�-XQH���������

��



([KLELW��

0DMRU�*RYHUQPHQWDO 1RQ�0DMRU�
)XQGV *RYHUQPHQWDO�)XQGV

*HQHUDO
2WKHU�*RYHUQPHQWDO�

)XQGV

7RWDO�
*RYHUQPHQWDO�

)XQGV
$66(76
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ������������������������� �������������������������� ����������������������
7D[HV�5HFHLYDEOH��QHW ��������� ������� ���������
$FFRXQWV�5HFHLYDEOH��QHW ��������� ������� ���������
'XH�IURP�RWKHU�IXQGV ������� ��������� ���������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�5HVWULFWHG ������� � �������
3UHSDLG�([SHQVHV ������ � ������
7RWDO�DVVHWV ������������������������� �������������������������� ����������������������

/,$%,/,7,(6�$1'�)81'�%$/$1&(6
/LDELOLWLHV�
$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�H[SHQVHV ��������������������������� ��������������������������� �����������������������
'XH�WR�RWKHU�IXQGV ��������� ������� ���������
7RWDO�OLDELOLWLHV ��������� ������� ���������

'()(55('�,1)/2:6�2)�5(6285&(6
���7D[HV�5HFHLYDEOH ��������� ������� ���������
���3UHSDLG�7D[HV ����� � �����
���������7RWDO�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV ��������� ������� ���������

)XQG�EDODQFHV�
1RQVSHQGDEOH�
$GYDQFH�WR�*HQHUDO�)XQG � ��������� ���������
3UHSDLG�([SHQVHV ������ � ������

5HVWULFWHG�
6WDWH�VWDWXH ��������� ������ ���������
2WKHU � ��������� ���������

&RPPLWWHG�
���7D[�5HYDOXDWLRQ ������� � �������
$VVLJQHG�
�����6XEVHTXHQW�\HDU
V�H[SHQGLWXUHV ������� � �������
8QDVVLJQHG� ���������� � ����������

7RWDO�IXQG�EDODQFHV ���������� ��������� ����������
7RWDO�OLDELOLWLHV��GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV��
DQG�IXQG�EDODQFHV ������������������������� �������������������������� ����������������������

7KH�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
%DODQFH�6KHHW

*RYHUQPHQWDO�)XQGV
-XQH���������

��
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7RWDO�)XQG�%DODQFH���*RYHUQPHQWDO�)XQGV ������������������
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�����52' ������
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2WKHU�ORQJ�WHUP�DVVHWV�DUH�QRW�DYDLODEOH�WR�SD\�IRU�FXUUHQW�SHULRG�H[SHQGLWXUHV�
DQG�WKHUHIRUH�DUH�XQDYDLODEOH�LQ�WKH�IXQGV�

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
5HFRQFLOLDWLRQ�RI�WKH�*RYHUQPHQWDO�)XQG�%DODQFH�6KHHW�WR�WKH�

6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ
-XQH���������

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

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

1HW�3HQVLRQ�$VVHW

3HQVLRQ�5HODWHG�'HIHUUDOV

%HQHILW SD\PHQWV DQG SHQVLRQ DGPLQLVWUDWLRQ FRVWV IRU /(266$ DUH GHIHUUHG
RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�RQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ

'HIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�
&RQWULEXWLRQV�WR�SHQVLRQ�SODQV�LQ�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU�DUH�GHIHUUHG�
RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�RQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ

3HQVLRQ�UHODWHG�GHIHUUDOV

%HQHILW�SD\PHQWV�IRU�WKH�23(%�SODQ�SDLG�VXEVHTXHQW�WR�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH

23(%�UHODWHG�GHIHUUDOV

'HIHUUHG FKDUJHV RQ UHIXQGLQJ UHSRUWHG LQ JRYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV DUH QRW
UHTXLUHG�LQ�WKH�IXQGV

������������$FFUXHG�LQWHUHVW�SD\DEOH

/LDELOLWLHV�IRU�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHSRUWHG�LQ�WKH�IXQG�VWDWHPHQWV�EXW�
QRW�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�

/LDELOLWLHV�WKDW��EHFDXVH�WKH\�DUH�QRW�GXH�DQG�SD\DEOH�LQ�WKH�FXUUHQW�SHULRG��GR�
QRW�UHTXLUH�FXUUHQW�UHVRXUFHV�WR�SD\�DQG�DUH�WKHUHIRUH�QRW�UHSRUWHG�LQ�WKH�IXQG�
VWDWHPHQWV�

1HW�SRVLWLRQ�RI�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV

������������&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV
������������1HW�23(%�/LDELOLW\
������������1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\
������������7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW\

������������%RQGV��OHDVHV��DQG�LQVWDOOPHQW�ILQDQFLQJ

23(%�UHODWHG�GHIHUUDOV

7KH�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW� ��



([KLELW��

1RQ�0DMRU
0DMRU *RYHUQPHQWDO�)XQGV

*HQHUDO�)XQG
2WKHU�*RYHUQPHQWDO�

)XQGV

7RWDO�
*RYHUQPHQWDO�

)XQGV
5(9(18(6
$G�YDORUHP�WD[HV �������������� �������������������������� �������������������
/RFDO�RSWLRQ�VDOHV�WD[ ��������� ��������������������������������� � ���������
2WKHU�WD[HV�DQG�OLFHQVHV ������� � �������
8QUHVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO ������� � �������
5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO ���������� ������� ����������
3HUPLWV�DQG�IHHV ������� � �������
6DOHV�DQG�VHUYLFHV ��������� ��������������������������������� � ���������
,QYHVWPHQW�HDUQLQJV ������� ����� �������
0LVFHOODQHRXV ������� ������� �������
7RWDO�UHYHQXHV ���������� ��������� ����������

(;3(1',785(6
&XUUHQW�
*HQHUDO�JRYHUQPHQW ��������� ��������������������������������� � ���������
3XEOLF�VDIHW\ ���������� ��������� ����������
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW ������� ��������� ���������
+XPDQ�VHUYLFHV ���������� ������ ����������
&XOWXUDO�DQG�UHFUHDWLRQDO ������� � �������
(GXFDWLRQ ���������� ��������������������������������� � ����������

'HEW�VHUYLFH�
3ULQFLSDO ��������� ��������������������������������� � ���������
,QWHUHVW�DQG�RWKHU�FKDUJHV ������� � �������
7RWDO�H[SHQGLWXUHV ���������� ��������� ����������
([FHVV��GHILFLHQF\��RI�UHYHQXHV�
RYHU�H[SHQGLWXUHV ��������� ����������� ���������

27+(5�),1$1&,1*�6285&(6��86(6�
7UDQVIHUV�LQ� ������ ��������� ���������
7UDQVIHUV��RXW� ����������� ��������������������������������� � �����������

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

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFH ��������� ������� ���������

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

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

7KH�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFH

*RYHUQPHQWDO�)XQGV
)RU�WKH�<HDU�(QGHG�-XQH���������

��



([KLELW��D

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

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

���������
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���������
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���������

'LIIHUHQFH�LQ�LQWHUHVW�H[SHQVH�EHWZHHQ�IXQG�VWDWHPHQWV��PRGLILHG�DFFUXDO��DQG�
JRYHUQPHQW�ZLGH�VWDWHPHQWV��IXOO�DFFUXDO�� ���������

����� &RPSHQVDWHG�DEVHQFHV�DUH�DFFUXHG�LQ�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�VWDWHPHQWV�EXW�QRW�
LQ�WKH�IXQG�VWDWHPHQWV�EHFDXVH�WKH\�GR�QRW�XVH�FXUUHQW�UHVRXUFHV� ���������

&RXQW\
V�SRUWLRQ�RI�FROOHFWLYH�SHQVLRQ�H[SHQVH �����������

23(%�([SHQVH ���������

/DQGILOO�SRVWFORVXUH�FRVW ������

$PRUWL]HG�SUHPLXP���GLVFRXQW ������

,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�GHIHUUHG�UHYHQXH �������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�DFFUXHG�WD[HV�UHFHLYDEOH �������

7RWDO�FKDQJHV�LQ�QHW�SRVLWLRQ�RI�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV ������������������������

7KH�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�

5HYHQXHV�UHSRUWHG�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV�WKDW�GR�QRW�SURYLGH�FXUUHQW�
UHVRXUFHV�DUH�QRW�UHFRUGHG�DV�UHYHQXHV�LQ�WKH�IXQG�VWDWHPHQWV�

3ULQLFLSDO�SD\PHQWV�RQ�GHEW�RZHG�DUH�UHFRUGHG�DV�D�XVH�RI�IXQGV�RQ�WKH�IXQG�
VWDWHPHQWV�EXW�DJDLQ�DIIHFW�RQO\�WKH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�LQ�WKH�JRYHUQPHQW�
ZLGH�VWDWHPHQWV�

1HZ�GHEW�LVVXHG�GXULQJ�WKH�\HDU�LV�UHFRUGHG�DV�D�VRXUFH�RI�IXQGV�RQ�WKH�IXQG�
VWDWHPHQWV��LW�KDV�QR�HIIHFW�RQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV����LW�DIIHFWV�RQO\�WKH�
JRYHUQPHQW�ZLGH�VWDWHPHQW�RI�QHW�SRVLWLRQ�

*RYHUQPHQWDO�)XQGV
)RU�WKH�<HDU�(QGHG�-XQH���������

'HSUHFLDWLRQ�H[SHQVH��WKH�DOORFDWLRQ�RI�WKRVH�DVVHWV�RYHU�WKHLU�XVHIXO�OLYHV��WKDW�LV�
UHFRUGHG�RQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV�EXW�QRW�LQ�WKH�IXQG�VWDWHPHQWV�

*DLQ��/RVV��RQ�'LVSRVDOV���DPRXQW�E\�ZKLFK�FRVW�H[FHHGHG�DFFXPXODWHG�

&RQWULEXWLRQV�WR�WKH�SHQVLRQ�SODQ�LQ�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU�DUH�QRW�LQFOXGHG�RQ�WKH�
6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV

5HFRQFLOLDWLRQ�RI�WKH�6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFH

([SHQVHV�UHSRUWHG�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV�WKDW�GR�QRW�UHTXLUH�WKH�XVH�RI�
FXUUHQW�UHVRXUFHV�WR�SD\�DUH�QRW�UHFRUGHG�DV�H[SHQGLWXUHV�LQ�WKH�IXQG�VWDWHPHQWV�

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD

&DSLWDO�RXWOD\�H[SHQGLWXUHV�UHFRUGHG�LQ�WKH�IXQG�VWDWHPHQWV�EXW�FDSLWDOL]HG�DV�
DVVHWV�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV

%HQHILW�SD\PHQWV�DQG�SHQVLRQ�DGPLQLVWUDWLRQ�FRVWV�IRU�/(266$�DUH�GHIHUUHG�
RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�RQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ�

&RQWULEXWLRQV�WR�WKH�23(%�SODQ�DUH�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�RQ�WKH�
6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ�

��



([KLELW��

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV��

%XGJHW�DQG�$FWXDO���*HQHUDO�)XQG
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

*HQHUDO�)XQG
9DULDQFH
:LWK�)LQDO

2ULJLQDO )LQDO 3RVLWLYH
� %XGJHW %XGJHW $FWXDO �1HJDWLYH�

5HYHQXHV�
$G�YDORUHP�WD[HV � ��������������������� � ������������������ � �������������������� � �������
/RFDO�RSWLRQ�VDOHV�WD[ ���������������������� ������������������� ��������������������� �������
2WKHU�WD[HV�DQG�OLFHQVHV ����������������������� �������������������� ���������������������� �����
8QUHVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO ����������������������� �������������������� ���������������������� �������
5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO ���������������������� ������������������ �������������������� ���������
3HUPLWV�DQG�IHHV ����������������������� �������������������� ���������������������� �������
6DOHV�DQG�VHUYLFHV ���������������������� ������������������� ��������������������� ������
,QYHVWPHQW�HDUQLQJV ����������������������� �������������������� ���������������������� �������
0LVFHOODQHRXV ������������������������ ��������������������� ���������������������� ������

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

([SHQGLWXUHV
&XUUHQW�
*HQHUDO�JRYHUQPHQW � ���������������������� � ������������������� � ��������������������� � �������
3XEOLF�VDIHW\ ��������������������� ������������������ �������������������� �������
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW ����������������������� ������������������� ���������������������� �������
+XPDQ�VHUYLFHV ��������������������� ������������������ �������������������� ���������
&XOWXUDO�DQG�UHFUHDWLRQDO ����������������������� �������������������� ���������������������� ������
(GXFDWLRQ ��������������������� ������������������ �������������������� ������

'HEW�VHUYLFH�
3ULQFLSDO�UHWLUHPHQW ���������������������� ������������������� ��������������������� �������
,QWHUHVW�DQG�RWKHU�FKDUJHV ����������������������� �������������������� ���������������������� �

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

5HYHQXHV�RYHU��XQGHU��H[SHQGLWXUHV � ������������������������ � �������������������� � ��������������������� � ���������

2WKHU�ILQDQFLQJ�VRXUFHV��XVHV��
7UDQVIHU���2XW � ������������������������ � ������������������� � ��������������������� � �
7UDQVIHU���,Q ����������������������������� ��������������������� ����������������������� �
)XQG�EDODQFH�DSSURSULDWHG ����������������������� ������������������� ��������������������������� �����������
&RQWLQJHQF\ ������������������������� ��������������������� ��������������������������� ������

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

� 1HW�&KDQJH�LQ�)XQG�%DODQFH � ����������������������������� � ������������������������� ��������������������� � ���������

�)XQG�EDODQFHV�
%HJLQQLQJ�RI�\HDU��-XO\�� ����������

(QG�RI�\HDU��-XQH��� � ����������

$�OHJDOO\�EXGJHWHG�7D[�5HYDOXDWLRQ�)XQG�LV�FRQVROLGDWHG�LQWR�WKH�*HQHUDO
)XQG�IRU�UHSRUWLQJ�SXUSRVHV�

,QYHVWPHQW�(DUQLQJV �����
7UDQVIHU�IURP�*HQHUDO�)XQG �������
([SHQGLWXUHV ��������
)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ�RI�\HDU �������

)XQG�EDODQFH��HQGLQJ��([KLELW��� � ����������

7KH�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�

��



([KLELW��

6ROLG� :DWHU
:DVWH 'LVWULFWV 7RWDOV

$66(76
&XUUHQW�DVVHWV�

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ����������������� ��������� ��������������������
$FFRXQWV�UHFHLYDEOH��QHW� ������������������ ��������� ���������
'XH�IURP�RWKHU�IXQGV ����������������������� � ����������������������� � �

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

1RQFXUUHQW�DVVHWV�
5HVWULFWHG���FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ����������������������� � ����������������� ���������
&DSLWDO�DVVHWV�

/DQG�DQG�,PSURYHPHQWV �������������������� ������������������ �������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURFHVV ����������������������� � ����������������� ���������
%XLOGLQJV��,PSURYHPHQWV��DQG�(TXLSPHQW ������������������ ���������������� ����������
/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ ������������������� ����������������� ������������

7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV �������������������� ���������������� ����������
7RWDO�QRQFXUUHQW�DVVHWV �������������������� ���������������� ����������

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

'()(55('�287)/2:6�2)�5(6285&(6
3HQVLRQ�GHIHUUDOV ����������������������� � ������� �������
23(%�GHIHUUDOV ����������������������� � ������� �������

7RWDO�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV ����������������������� � ������������������ �������

/,$%,/,7,(6
&XUUHQW�OLDELOLWLHV�

$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�OLDELOLWLHV ������� ��������� ���������
$FFUXHG�LQWHUHVW�SD\DEOH ����������������������� � ������� �������
&XVWRPHU�GHSRVLWV ����������������������� � ������� �������
&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV ����������������������� � ������������������� ������
,QVWDOOPHQW�SXUFKDVH ����������������������� � ������������������ �������
/LPLWHG�REOLJDWLRQ�ERQGV ����������������������� � ����������������� ���������
2ULJLQDO�LVVXH�GLVFRXQW���SUHPLXP ����������������������� � ������������������ �������

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

1RQFXUUHQW�OLDELOLWLHV�
,QVWDOOPHQW�SXUFKDVH ����������������������� � ��������� ���������
/LPLWHG�2EOLJDWLRQ�%RQGV ����������������������� � ���������� ����������
1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW\ ����������������������� � ������� �������
1HW�23(%�/LDELOLW\ ����������������������� � ������� �������
2ULJLQDO�LVVXH�GLVFRXQW���SUHPLXP ����������������������� � ��������� ���������
&RPSHQVDWHG�$EVHQFHV ����������������������� � ������ ������

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

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

'()(55('�,1)/2:6�2)�5(6285&(6
3HQVLRQ�GHIHUUDOV ����� �����
23(%�GHIHUUDOV ������ ������

7RWDO�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV ����������������������� � ������������������� ������

1(7�326,7,21
�������������������� ���������������� ����������

8QUHVWULFWHG ������������������ ����������������� ���������
7RWDO�QHW�SRVLWLRQ ����������������� ��������������� �������������������

1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV

0$-25

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ

3URSULHWDU\�)XQGV
-XQH���������

7KH�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW� ��



([KLELW��

6ROLG� :DWHU
:DVWH 'LVWULFWV 7RWDOV

5HYHQXHV�
2SHUDWLQJ�5HYHQXHV�

:DWHU�VDOHV � ����������������������� � ���������������� � ���������
7DS�RQ�IHHV ����������������������� ����������������� �������
6ROLG�:DVWH�IHHV ���������������� ����������������������� ���������
0LVFHOODQHRXV�5HYHQXH ������������������ ����������������� �������

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

([SHQGLWXUHV�
2SHUDWLQJ�([SHQVHV�

6DODULHV�DQG�HPSOR\HH�EHQHILWV ������������������ ���������������� ���������
:DWHU�SXUFKDVH ����������������������� ����������������� �������
:DWHU�RSHUDWLRQV�DQG�PDLQWHQDQFH ����������������������� ���������������� ���������
6ROLG�ZDVWH�RSHUDWLRQV�DQG�PDLQWHQDQFH ���������������� ����������������������� ���������
'HSUHFLDWLRQ ������������������� ���������������� ���������

7RWDO�([SHQGLWXUHV ���������������� ���������������� ����������
2SHUDWLQJ�LQFRPH��ORVV� ������������������ ���������������� �������

1RQRSHUDWLQJ�5HYHQXHV��([SHQVHV�
5HQW ������������������� ����������������������� �����
,QWHUHVW�(DUQHG�RQ�,QYHVWPHQWV ������������������� ����������������� �������
,QWHUHVW�([SHQVH ����������������������� ����������������� �����������

7RWDO�1RQRSHUDWLQJ�5HYHQXHV
�([SHQVHV� ������������������ ����������������� �����������

,QFRPH��/RVV��EHIRUH�FRQWULEXWLRQV
DQG�WUDQVIHUV ������������������ ������������������ ���������

7UDQVIHUV�LQ��RXW� ����������������� ����������������������� �������
&DSLWDO�FRQWULEXWLRQV ����������������������� ����������������� �������
,QVWDOOPHQW�SURFHHGV ����������������������� ������������������ ������

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

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

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

7KH�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�
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%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
6WDWHPHQW�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�&KDQJHV�LQ�)XQG�1HW�3RVLWLRQ

3URSULHWDU\�)XQGV
)RU�7KH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

��



([KLELW��

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD

)RU�7KH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

7RWDOV
6ROLG :DWHU -XQH����
:DVWH 'LVWULFWV ����

&DVK�IORZV�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�
&DVK�UHFHLYHG�IURP�FXVWRPHUV � ������������������ � �������������� � ����������
&DVK�SDLG�IRU�JRRGV�DQG�VHUYLFHV ������������������ ��������������� �����������
&DVK�SDLG�WR�HPSOR\HHV�IRU�VHUYLFHV �������������������� ��������������� �����������
&XVWRPHU�GHSRVLWV�UHFHLYHG� ������������������������ ���������������� ������

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

7UDQVIHUV�LQ��RXW� ������������������� ��������������������� �������
0LVFHOODQHRXV ��������������������� ��������������������� �����
,QWHUHVW�RQ�,QYHVWPHQWV ��������������������� ��������������� �������
'XH�IURP�RWKHU�IXQGV ������������������������ ��������������������� �

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

&DVK�IORZV�IURP�FDSLWDO�DQG�UHODWHG�
��ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV�

$FTXLVLWLRQ�DQG�FRQVWUXFWLRQ�RI
���FDSLWDO�DVVHWV ������������������������ ��������������� �����������
3ULQFLSDO�SDLG�RQ�ERQG�PDWXULWLHV�DQG�
���HTXLSPHQW�FRQWUDFWV ������������������������ ��������������� �����������
,QWHUHVW�SDLG�RQ�ERQG�PDWXULWLHV�DQG�
���HTXLSPHQW�FRQWUDFWV ������������������������ ��������������� �����������
3URFHHGV�IURP�ORQJ�WHUP�ERUURZLQJ �������������� ���������
&DSLWDO�FRQWULEXWLRQV� ������������������������ ��������������������� �

1HW�FDVK�SURYLGHG��XVHG��E\�FDSLWDO�DQG
���UHODWHG�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV ������������������������ ��������������� �����������

1HW�LQFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�FDVK�DQG�
FDVK�HTXLYDOHQWV ������������������� �������������� ���������

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��-XO\�� ������������������� �������������� ���������

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��-XQH��� � ������������������� � �������������� � ����������

&DVK�IORZV�IURP�QRQFDSLWDO�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV

6WDWHPHQW�RI�&DVK�)ORZV���3URSULHWDU\�)XQGV
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([KLELW��

�FRQWLQXHG�
%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD

)RU�7KH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

6ROLG� :DWHU -XQH����
:DVWH 'LVWULFWV ����

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

2SHUDWLQJ�LQFRPH��ORVV� � ������������������� � �������������� � �������
$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�RSHUDWLQJ
��LQFRPH�WR�QHW�FDVK�SURYLGHG�E\�
��RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�

'HSUHFLDWLRQ � ��������������������� � �������������� � ���������
&KDQJHV�LQ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�

�,QFUHDVH��GHFUHDVH�LQ�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH� �������������������� ����������������� ���������
�,QFUHDVH��GHFUHDVH�LQ�GHIHUUHG�RXWIORZV�
����RI�UHVRXUFHV�IRU�SHQVLRQV ������������������������ ����������������� ��������
�,QFUHDVH��GHFUHDVH�LQ�GHIHUUHG�RXWIORZV�
����RI�UHVRXUFHV���23(% ������������������������ ���������������� ���������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�DFFRXQWV�
���SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�OLDELOLWLHV �������������������� ���������������� ���������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�GHSRVLWV� ������������������������ ���������������� ������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�23(% ������������������������ ��������������� �������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�GHIHUUHG�LQIORZV��� �
���SHQVLRQV ������������������������ �����
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�GHIHUUHG�LQIORZV��� �
���23(% ������������������������ �������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\ ������������������������ ��������������� �������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�FRPSHQVDWHG�DEVHQFHV ������������������������ ���������������� ������

7RWDO�DGMXVWPHQWV �������������������� �������������� ���������
1HW�FDVK�SURYLGHG��XVHG��E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV � ������������������� � �������������� � ���������

7KH�QRWHV�WR�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�DQ�LQWHJUDO�SDUW�RI�WKLV�VWDWHPHQW�

0$-25�

6WDWHPHQW�RI�&DVK�)ORZV���3URSULHWDU\�)XQGV

��



([KLELW��

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
6WDWHPHQW�RI�)LGXFLDU\�1HW�3RVLWLRQ

)LGXFLDU\�)XQGV
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

$JHQF\
)XQGV

$VVHWV
&DVK�DQG�LQYHVWPHQWV � �������
7D[HV�UHFHLYDEOH �������

7RWDO�$VVHWV � �������

/LDELOLWLHV�DQG�1HW�3RVLWLRQ
/LDELOLWLHV�

$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�OLDELOLWLHV � �������
7RWDO�OLDELOLWLHV �������

1HW�SRVLWLRQ�
+HOG�LQ�WUXVW��)LGXFLDU\�QHW�DVVHWV� � �

7KH�1RWHV�WR�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�DUH�DQ�,QWHJUDO�3DUW�RI�WKLV�6WDWHPHQW� ��



%($8)257�&2817<��1257+�&$52/,1$
127(6�72�7+(�),1$1&,$/�67$7(0(176

127(�,���6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV

$�5HSRUWLQJ�(QWLW\

%OHQGHG 1RQH�,VVXHG

'LVFUHWH %HDXIRUW�&RXQW\
$%&�%RDUG
32�%R[����
:DVKLQJWRQ� 1&
�����

%� %DVLV�RI�3UHVHQWDWLRQ�±�%DVLV�RI�$FFRXQWLQJ

&RPSRQHQW�8QLW

%HDXIRUW�&RXQW\�$%&�%RDUG 7KH�PHPEHUV�RI�WKH�$%&�%RDUG
V�JRYHUQLQJ�ERDUG�
DUH�DSSRLQWHG�E\�WKH�&RXQW\��7KH�$%&�%RDUG�LV�
UHTXLUHG�E\�6WDWH�6WDWXWH�WR�GLVWULEXWH�LWV�VXUSOXVHV�
WR�WKH�*HQHUDO�)XQG�RI�WKH�&RXQW\�

8QGHU�6WDWH�ODZ�>1&*6����$���@��WKH�&RXQW\
V�
%RDUG�RI�&RPPLVVLRQHUV�DOVR�VHUYH�DV�WKH�
JRYHUQLQJ�ERDUG�IRU�WKH�GLVWULFWV�

&ULWHULD�IRU�,QFOXVLRQ

7KH DFFRXQWLQJ SROLFLHV RI %HDXIRUW &RXQW\ DQG LWV FRPSRQHQW XQLWV FRQIRUP WR JHQHUDOO\ DFFHSWHG DFFRXQWLQJ SULQFLSOHV DV
DSSOLFDEOH�WR�JRYHUQPHQWV��7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�WKH�PRUH�VLJQLILFDQW�DFFRXQWLQJ SROLFLHV�

)RU�6HSDUDWH�
)LQDQFLDO�

%HDXIRUW�&RXQW\�:DWHU�'LVWULFWV�,�9,,

7KH VWDWHPHQW RI DFWLYLWLHV SUHVHQWV D FRPSDULVRQ EHWZHHQ GLUHFW H[SHQVHV DQG SURJUDP UHYHQXHV IRU WKH GLIIHUHQW EXVLQHVV�W\SH
DFWLYLWLHV RI WKH &RXQW\ DQG IRU HDFK IXQFWLRQ RI WKH &RXQW\¶V JRYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV� 'LUHFW H[SHQVHV DUH WKRVH WKDW DUH
VSHFLILFDOO\ DVVRFLDWHG ZLWK D SURJUDP RU IXQFWLRQ DQG� WKHUHIRUH� DUH FOHDUO\ LGHQWLILDEOH WR D SDUWLFXODU IXQFWLRQ� ,QGLUHFW H[SHQVH
DOORFDWLRQV WKDW KDYH EHHQ PDGH LQ WKH IXQGV KDYH EHHQ UHYHUVHG IRU WKH VWDWHPHQW RI DFWLYLWLHV� 3URJUDP UHYHQXHV LQFOXGH �D� IHHV
DQG FKDUJHV SDLG E\ WKH UHFLSLHQWV RI JRRGV RU VHUYLFHV RIIHUHG E\ WKH SURJUDPV DQG �E� JUDQWV DQG FRQWULEXWLRQV WKDW DUH
UHVWULFWHG WR PHHWLQJ WKH RSHUDWLRQDO RU FDSLWDO UHTXLUHPHQWV RI D SDUWLFXODU SURJUDP� 5HYHQXHV WKDW DUH QRW FODVVLILHG DV SURJUDP
UHYHQXHV��LQFOXGLQJ�DOO�WD[HV��DUH�SUHVHQWHG�DV�JHQHUDO�UHYHQXHV�

5HSRUWLQJ�
0HWKRG

)XQG )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV� 7KH IXQG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV SURYLGH LQIRUPDWLRQ DERXW WKH &RXQW\¶V IXQGV� LQFOXGLQJ LWV ILGXFLDU\
IXQGV DQG EOHQGHG FRPSRQHQW XQLWV� 6HSDUDWH VWDWHPHQWV IRU HDFK IXQG FDWHJRU\ ± JRYHUQPHQWDO� SURSULHWDU\� DQG ILGXFLDU\ ± DUH
SUHVHQWHG� 7KH HPSKDVLV RI IXQG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV LV RQ PDMRU JRYHUQPHQWDO DQG HQWHUSULVH IXQGV� HDFK GLVSOD\HG LQ D VHSDUDWH
FROXPQ��$OO�UHPDLQLQJ�JRYHUQPHQWDO�DQG�HQWHUSULVH�IXQGV�DUH�DJJUHJDWHG�DQG�UHSRUWHG�DV�QRQPDMRU�IXQGV�

3URSULHWDU\ IXQG RSHUDWLQJ UHYHQXHV� VXFK DV FKDUJHV IRU VHUYLFHV� UHVXOW IURP H[FKDQJH WUDQVDFWLRQV DVVRFLDWHG ZLWK WKH SULQFLSDO
DFWLYLW\ RI WKH IXQG� ([FKDQJH WUDQVDFWLRQV DUH WKRVH LQ ZKLFK HDFK SDUW\ UHFHLYHV DQG JLYHV XS HVVHQWLDOO\ HTXDO YDOXHV�
1RQRSHUDWLQJ UHYHQXHV� VXFK DV VXEVLGLHV� UHVXOW IURP QRQ�H[FKDQJH WUDQVDFWLRQV� 2WKHU QRQ�RSHUDWLQJ LWHPV VXFK DV LQYHVWPHQW
HDUQLQJV�DUH�DQFLOODU\�DFWLYLWLHV�

*RYHUQPHQW�ZLGH 6WDWHPHQWV� 7KH VWDWHPHQW RI QHW SRVLWLRQ DQG WKH VWDWHPHQW RI DFWLYLWLHV GLVSOD\ LQIRUPDWLRQ DERXW WKH SULPDU\
JRYHUQPHQW QHW SRVLWLRQ �WKH &RXQW\� DQG LWV FRPSRQHQW XQLWV� 7KHVH VWDWHPHQWV LQFOXGH WKH ILQDQFLDO DFWLYLWLHV RI WKH RYHUDOO
JRYHUQPHQW� H[FHSW IRU ILGXFLDU\ DFWLYLWLHV� (OLPLQDWLRQV KDYH EHHQ PDGH WR PLQLPL]H WKH GRXEOH FRXQWLQJ RI LQWHUQDO DFWLYLWLHV�
7KHVH VWDWHPHQWV GLVWLQJXLVK EHWZHHQ WKH JRYHUQPHQWDO DQG EXVLQHVV�W\SH DFWLYLWLHV RI WKH &RXQW\� *RYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV
JHQHUDOO\ DUH ILQDQFHG WKURXJK WD[HV� LQWHUJRYHUQPHQWDO UHYHQXHV� DQG RWKHU QRQ�H[FKDQJH WUDQVDFWLRQV� %XVLQHVV�W\SH DFWLYLWLHV
DUH�ILQDQFHG�LQ�ZKROH�RU�LQ�SDUW�E\�IHHV�FKDUJHG�WR�H[WHUQDO�SDUWLHV�

7KH &RXQW\� ZKLFK LV JRYHUQHG E\ D VHYHQ�PHPEHU %RDUG RI &RPPLVVLRQHUV� LV RQH RI WKH ��� FRXQWLHV HVWDEOLVKHG LQ 1RUWK
&DUROLQD XQGHU 1RUWK &DUROLQD *HQHUDO 6WDWXWH ���$���� $V UHTXLUHG E\ JHQHUDOO\ DFFHSWHG DFFRXQWLQJ SULQFLSOHV� WKHVH ILQDQFLDO
VWDWHPHQWV SUHVHQW WKH &RXQW\ DQG LWV FRPSRQHQW XQLWV� OHJDOO\ VHSDUDWH HQWLWLHV IRU ZKLFK WKH &RXQW\ LV ILQDQFLDOO\ DFFRXQWDEOH�
%HDXIRUW &RXQW\ :DWHU 'LVWULFWV �WKH ³'LVWULFWV´� H[LVWV WR FRQVWUXFW DQG RSHUDWH D ZDWHU V\VWHP IRU WKH &RXQW\¶V UHVLGHQWV� 7KH
'LVWULFWV DUH SUHVHQWHG DV LI WKH\ ZHUH HQWHUSULVH IXQGV� %HDXIRUW &RXQW\ $%& %RDUG �WKH ³%RDUG´�� ZKLFK KDV D -XQH �� \HDU�
HQG��LV�SUHVHQWHG�DV�LI�WKH\�DUH�VHSDUDWH�SURSULHWDU\�IXQGV�RI�WKH�&RXQW\��GLVFUHWH�SUHVHQWDWLRQ��

��
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7KH�&RXQW\�UHSRUWV�WKH�IROORZLQJ�IXQG�W\SHV�

%HDXIRUW &RXQW\ :DWHU 'LVWULFW )XQG � 7KHVH IXQGV DUH XVHG WR DFFRXQW IRU WKH RSHUDWLRQV RI WKH :DWHU 'LVWULFWV ZLWKLQ WKH
&RXQW\��$OO�:DWHU�'LVWULFW�SURMHFW�IXQGV�DUH�FRQVROLGDWHG�ZLWK�WKH�RSHUDWLQJ�IXQG�IRU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�SXUSRVHV�

6ROLG :DVWH )XQG ± 7KLV IXQG LV XVHG WR DFFRXQW IRU WKH RSHUDWLRQV RI WKH 6ROLG :DVWH GHSDUWPHQW ZLWKLQ WKH &RXQW\� 7KH
/DQGILOO &DS :RUN 3URMHFW )XQGV LV FRQVROLGDWHG ZLWK WKH 6ROLG :DVWH )XQG �WKH RSHUDWLQJ IXQG� IRU ILQDQFLDO UHSRUWLQJ
SXUSRVHV�

1RQPDMRU )XQGV � 7KH &RXQW\ PDLQWDLQV WZHQW\�VL[ OHJDOO\ EXGJHWHG QRQPDMRU JRYHUQPHQWDO IXQGV� 7KH +&&%* ± $JLQJ )XQG�
(FRQRPLF 'HYHORSPHQW )XQG� WKH )LUH DQG 5HVFXH 7D[ 'LVWULFWV )XQG� WKH (PHUJHQF\ 7HOHSKRQH 6\VWHP )XQG� WKH 6WDWH DQG
)HGHUDO 6HL]XUHV )XQG� DQG WKH +HDOWKFDUH 5HVHUYH )XQG DUH UHSRUWHG DV QRQPDMRU VSHFLDO UHYHQXH IXQGV� 7KH 2QH 1& *UDQW
)XQG� WKH )< ����� &DSLWDO ,PSURYHPHQWV )XQG� WKH WZR +D]DUG 0LWLJDWLRQ )XQGV� ILYH )(0$ )ORRG 0LWLJDWLRQ )XQGV� WZR
&'%* *UDQW )XQGV� RQH 1RUWK &DUROLQD 5XUDO (FRQRPLF 'HYHORSPHQW )XQG� WKH 6WUHDP 'HEULV 5HPRYDO )XQG� WKH -DLO /RFNLQJ
6\VWHP ,PSURYHPHQW )XQG� WKH 5DGLR 6\VWHP 3URMHFW )XQG� WKH &RDVWDO 0DQDJHPHQW *UDQW )XQG� WKH 3$57) :ULJKW¶V &UHHN
3KDVH�,,�3URMHFW�)XQG��DQG�WKH�&DSLWDO�5HVHUYH�)XQG�DUH�UHSRUWHG�DV�QRQPDMRU�FDSLWDO�SURMHFWV�IXQGV�

*RYHUQPHQW�ZLGH� 3URSULHWDU\� DQG )LGXFLDU\ )XQG )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV� 7KH JRYHUQPHQW�ZLGH� SURSULHWDU\� DQG ILGXFLDU\
IXQG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DUH UHSRUWHG XVLQJ WKH HFRQRPLF UHVRXUFHV PHDVXUHPHQW IRFXV� H[FHSW IRU WKH DJHQF\ IXQGV ZKLFK KDYH
QR PHDVXUHPHQW IRFXV� 7KH JRYHUQPHQW�ZLGH� SURSULHWDU\ IXQG DQG ILGXFLDU\ IXQG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DUH UHSRUWHG XVLQJ WKH
DFFUXDO EDVLV RI DFFRXQWLQJ� 5HYHQXHV DUH UHFRUGHG ZKHQ HDUQHG DQG H[SHQVHV DUH UHFRUGHG DW WKH WLPH OLDELOLWLHV DUH LQFXUUHG�
UHJDUGOHVV RI ZKHQ WKH UHODWHG FDVK IORZV WDNH SODFH� 1RQ�H[FKDQJH WUDQVDFWLRQV� LQ ZKLFK WKH &RXQW\ JLYHV �RU UHFHLYHV� YDOXH
ZLWKRXW GLUHFWO\ UHFHLYLQJ �RU JLYLQJ� HTXDO YDOXH LQ H[FKDQJH� LQFOXGH SURSHUW\ WD[HV� JUDQWV� HQWLWOHPHQWV� DQG GRQDWLRQV� 2Q DQ
DFFUXDO EDVLV� UHYHQXH IURP SURSHUW\ WD[HV LV UHFRJQL]HG LQ WKH ILVFDO \HDU IRU ZKLFK WKH WD[HV DUH OHYLHG� 5HYHQXH IURP JUDQWV�
HQWLWOHPHQWV��DQG�GRQDWLRQV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�ILVFDO�\HDU�LQ�ZKLFK�DOO�HOLJLELOLW\�UHTXLUHPHQWV�KDYH�EHHQ�VDWLVILHG�

7KH�&RXQW\�UHSRUWV�WKH�IROORZLQJ�PDMRU�HQWHUSULVH�IXQGV�

$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�

*HQHUDO )XQG ± 7KLV LV WKH &RXQW\¶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 7D[ 5HYDOXDWLRQ )XQG LV D OHJDOO\ EXGJHWHG IXQG XQGHU 1RUWK
&DUROLQD *HQHUDO 6WDWXWHV� KRZHYHU� IRU VWDWHPHQW SUHVHQWDWLRQ LQ DFFRUGDQFH ZLWK *$6% 6WDWHPHQW 1R� �� LW LV FRQVROLGDWHG LQ
WKH�*HQHUDO�)XQG�

,Q DFFRUGDQFH ZLWK 1RUWK &DUROLQD *HQHUDO 6WDWXWHV� DOO IXQGV RI WKH &RXQW\ DUH PDLQWDLQHG GXULQJ WKH \HDU XVLQJ WKH PRGLILHG
DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ���

7KH�&RXQW\�UHSRUWV�WKH�IROORZLQJ�PDMRU�JRYHUQPHQWDO�IXQG�

$JHQF\ )XQGV� $JHQF\ IXQGV DUH FXVWRGLDO LQ QDWXUH DQG GR QRW LQYROYH PHDVXUHPHQW RI RSHUDWLQJ UHVXOWV� $JHQF\ IXQGV DUH
XVHG WR DFFRXQW IRU DVVHWV WKH &RXQW\ KROGV RQ EHKDOI RI RWKHUV� 7KH &RXQW\ PDLQWDLQV WKH IROORZLQJ DJHQF\ IXQGV� WKH 6RFLDO
6HUYLFHV )XQG� ZKLFK DFFRXQWV IRU PRQLHV GHSRVLWHG ZLWK WKH 6RFLDO 6HUYLFHV 'HSDUWPHQW IRU WKH EHQHILW RI FHUWDLQ LQGLYLGXDOV�
WKH ,QPDWH )XQG� ZKLFK DFFRXQWV IRU PRQLHV GHSRVLWHG ZLWK WKH 6KHULII¶V 2IILFH� 7D[ &ROOHFWLRQV )XQG� ZKLFK DFFRXQWV IRU
SURSHUW\ WD[HV WKDW DUH ELOOHG DQG FROOHFWHG E\ WKH &RXQW\ IRU YDULRXV PXQLFLSDOLWLHV ZLWKLQ WKH &RXQW\� WKH 'UDLQDJH
$VVHVVPHQWV )XQG� ZKLFK DFFRXQWV IRU GUDLQDJH DVVHVVPHQWV WKDW DUH ELOOHG DQG FROOHFWHG E\ WKH &RXQW\ IRU YDULRXV GUDLQDJH
GLVWULFWV ZLWKLQ WKH &RXQW\� WKH ��+ )XQG� ZKLFK DFFRXQWV IRU WKH ��+ IXQGV WKDW WKH RUJDQL]DWLRQ XVHV WR UXQ WKHLU SURJUDP
ZLWKLQ WKH &RXQW\� DQG WKH &RRSHUDWLYH ([WHQVLRQ� ZKLFK DFFRXQWV IRU IXQGV WKDW DUH SURYLGHG E\ VHHG PDQXIDFWXUHUV DQG
IHUWLOL]HU FRPSDQLHV IRU XVH LQ WKH FRRSHUDWLYH H[WHQVLRQ¶V DQQXDO ILHOG GD\V� WHVW SORWV� DQG GHPRQVWUDWLRQV RQ WKH UHVHDUFK
FRQGXFWHG�VSHFLILF�WR�WKH�IXQGLQJ�UHFHLYHG�

��
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&���%XGJHWDU\�'DWD

7KH &RXQW\¶V EXGJHWV DUH DGRSWHG DV UHTXLUHG E\ WKH 1RUWK &DUROLQD *HQHUDO 6WDWXWHV� $Q DQQXDO EXGJHW RUGLQDQFH LV DGRSWHG
IRU WKH *HQHUDO )XQG� VSHFLDO UHYHQXH IXQGV �H[FOXGLQJ JUDQW DQG FDSLWDO SURMHFWV IXQGV�� DQG HQWHUSULVH IXQGV� $OO DQQXDO
DSSURSULDWLRQV�ODSVH�DW�WKH�ILVFDO�\HDU�HQG��$�SURMHFW�RUGLQDQFH�LV�DGRSWHG�IRU�WKH�FDSLWDO�SURMHFWV�IXQGV�H[FHSW�FDSLWDO�UHVHUYH�

7KH &RXQW\ FRQVLGHUV DOO UHYHQXHV DYDLODEOH LI WKH\ DUH FROOHFWHG ZLWKLQ �� GD\V DIWHU \HDU�HQG� H[FHSW IRU SURSHUW\ WD[HV� $G
YDORUHP SURSHUW\ WD[HV DUH QRW DFFUXHG DV UHYHQXH EHFDXVH WKH DPRXQW LV QRW VXVFHSWLEOH WR DFFUXDO� $W -XQH ��� WD[HV UHFHLYDEOH
IRU SURSHUW\ RWKHU WKDQ PRWRU YHKLFOHV DUH PDWHULDOO\ SDVW GXH DQG DUH QRW FRQVLGHUHG WR EH DQ DYDLODEOH UHVRXUFH WR ILQDQFH WKH
RSHUDWLRQV RI WKH FXUUHQW \HDU� $V RI 6HSWHPEHU �� ����� 6WDWH ODZ DOWHUHG WKH SURFHGXUHV IRU WKH DVVHVVPHQW DQG FROOHFWLRQ RI
SURSHUW\ WD[HV RQ UHJLVWHUHG PRWRU YHKLFOHV LQ 1RUWK &DUROLQD� (IIHFWLYH ZLWK WKH FKDQJH LQ WKH ODZ� WKH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD LV
UHVSRQVLEOH IRU ELOOLQJ DQG FROOHFWLQJ WKH SURSHUW\ WD[HV RQ UHJLVWHUHG PRWRU YHKLFOHV RQ EHKDOI RI DOO PXQLFLSDOLWLHV DQG VSHFLDO
WD[ GLVWULFWV� 3URSHUW\ WD[HV DUH GXH ZKHQ YHKLFOHV DUH UHJLVWHUHG� 7KH ELOOHG WD[HV DUH DSSOLFDEOH WR WKH ILVFDO \HDU LQ ZKLFK WKH\
DUH UHFHLYHG� 8QFROOHFWHG WD[HV WKDW ZHUH ELOOHG LQ SHULRGV SULRU WR 6HSWHPEHU �� ���� DQG IRU OLPLWHG UHJLVWUDWLRQ SODWHV DUH
VKRZQ�DV�D�UHFHLYDEOH�LQ�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�DUH�RIIVHW�E\�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�

([SHQGLWXUHV DUH UHFRUGHG ZKHQ WKH UHODWHG IXQG OLDELOLW\ LV LQFXUUHG� H[FHSW IRU SULQFLSDO DQG LQWHUHVW RQ JHQHUDO ORQJ�WHUP GHEW�
FODLPV DQG MXGJPHQWV� DQG FRPSHQVDWHG DEVHQFHV� ZKLFK DUH UHFRJQL]HG DV H[SHQGLWXUHV WR WKH H[WHQW WKH\ KDYH PDWXUHG�
*HQHUDO FDSLWDO DVVHW DFTXLVLWLRQV DUH UHSRUWHG DV H[SHQGLWXUHV LQ JRYHUQPHQWDO IXQGV� 3URFHHGV RI JHQHUDO ORQJ�WHUP GHEW DQG
DFTXLVLWLRQV�XQGHU�FDSLWDO�OHDVHV�DUH�UHSRUWHG�DV�RWKHU�ILQDQFLQJ�VRXUFHV�

6DOHV WD[HV DQG FHUWDLQ LQWHUJRYHUQPHQWDO UHYHQXHV� VXFK DV WKH XWLOLWLHV IUDQFKLVH WD[� FROOHFWHG DQG KHOG E\ WKH 6WDWH DW \HDU�HQG
RQ EHKDOI RI WKH &RXQW\ DUH UHFRJQL]HG DV UHYHQXH� ,QWHUJRYHUQPHQWDO UHYHQXHV DQG VDOHV DQG VHUYLFHV DUH QRW VXVFHSWLEOH WR
DFFUXDO EHFDXVH JHQHUDOO\ WKH\ DUH QRW PHDVXUDEOH XQWLO UHFHLYHG LQ FDVK� ([SHQGLWXUH�GULYHQ JUDQWV DUH UHFRJQL]HG DV UHYHQXH
ZKHQ�WKH�TXDOLI\LQJ�H[SHQGLWXUHV�KDYH�EHHQ�LQFXUUHG�DQG�DOO�RWKHU�JUDQW�UHTXLUHPHQWV�KDYH�EHHQ�VDWLVILHG�

$OO EXGJHWV DUH SUHSDUHG XVLQJ WKH PRGLILHG DFFUXDO EDVLV RI DFFRXQWLQJ� ([SHQGLWXUHV PD\ QRW OHJDOO\ H[FHHG DSSURSULDWLRQV DW
WKH IXQFWLRQDO OHYHO IRU WKH *HQHUDO )XQG� ([SHQGLWXUHV PD\ QRW OHJDOO\ H[FHHG DSSURSULDWLRQV DW WKH IXQG OHYHO IRU DOO RWKHU
DQQXDOO\ EXGJHWHG IXQGV DQG DW WKH SURMHFW OHYHO IRU PXOWL�\HDU IXQGV� $PHQGPHQWV DUH UHTXLUHG IRU UHYLVLRQV WKDW DOWHU WRWDO
H[SHQGLWXUHV RI DQ\ IXQG RU WKDW FKDQJH IXQFWLRQDO DSSURSULDWLRQV� 7KH JRYHUQLQJ ERDUG PXVW DSSURYH DPHQGPHQWV WKDW LQFUHDVH
WKH RYHUDOO IXQG EXGJHW� 'XULQJ WKH \HDU VHYHUDO LPPDWHULDO DPHQGPHQWV WR WKH RULJLQDO EXGJHW ZHUH QHFHVVDU\� 7KH EXGJHW
RUGLQDQFH PXVW EH DGRSWHG E\ -XO\ � RI WKH ILVFDO \HDU RU WKH JRYHUQLQJ ERDUG PXVW DGRSW DQ LQWHULP EXGJHW WKDW FRYHUV WKDW WLPH
XQWLO�WKH�DQQXDO�RUGLQDQFH�FDQ�EH�DGRSWHG�

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 &RXQW\ HQWHUSULVH IXQGV DUH FKDUJHV WR FXVWRPHUV IRU VDOHV DQG
VHUYLFHV� 7KH &RXQW\ DOVR UHFRJQL]HV DV RSHUDWLQJ UHYHQXH WKH SRUWLRQ RI WDS IHHV LQWHQGHG WR UHFRYHU WKH FRVW RI FRQQHFWLQJ QHZ
FXVWRPHUV WR WKH ZDWHU DQG VHZHU V\VWHP� 2SHUDWLQJ H[SHQVHV IRU HQWHUSULVH 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�

*RYHUQPHQWDO )XQG )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV� *RYHUQPHQWDO IXQGV DUH UHSRUWHG XVLQJ WKH FXUUHQW ILQDQFLDO UHVRXUFHV PHDVXUHPHQW
IRFXV�DQG�WKH�PRGLILHG�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ��8QGHU�WKLV�PHWKRG��UHYHQXHV�DUH�UHFRJQL]HG�ZKHQ�PHDVXUDEOH�DQG�DYDLODEOH�

8QGHU WKH WHUPV RI JUDQW DJUHHPHQWV� WKH &RXQW\ IXQGV FHUWDLQ SURJUDPV E\ D FRPELQDWLRQ RI VSHFLILF FRVW�UHLPEXUVHPHQW JUDQWV�
FDWHJRULFDO EORFN JUDQWV� DQG JHQHUDO UHYHQXHV� 7KXV ZKHQ SURJUDP H[SHQVHV DUH LQFXUUHG� WKHUH DUH ERWK UHVWULFWHG DQG
XQUHVWULFWHG QHW SRVLWLRQ DYDLODEOH WR ILQDQFH WKH SURJUDP� ,W LV WKH &RXQW\¶V SROLF\ WR ILUVW DSSO\ FRVW�UHLPEXUVHPHQW JUDQW
UHVRXUFHV�WR�VXFK�SURJUDPV��IROORZHG�E\�FDWHJRULFDO�EORFN�JUDQWV��DQG�WKHQ�E\�JHQHUDO�UHYHQXHV��������������������������
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'��$VVHWV��/LDELOLWLHV��'HIHUUHG�,QIORZV�DQG�2XWIORZV��DQG�)XQG�(TXLW\
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�������������������

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV
:DWHU�'LVWULFWV
&XVWRPHU�GHSRVLWV �������������������
8QVSHQW�GHEW�SURFHHGV ������������������

������������������
7RWDO�5HVWULFWHG�&DVK �����������������

7KH &RXQW\ SRROV PRQH\V IURP VHYHUDO IXQGV WR IDFLOLWDWH GLVEXUVHPHQW DQG LQYHVWPHQW DQG WR PD[LPL]H LQYHVWPHQW LQFRPH�
7KHUHIRUH� DOO FDVK DQG LQYHVWPHQWV DUH HVVHQWLDOO\ GHPDQG GHSRVLWV DQG DUH FRQVLGHUHG FDVK DQG FDVK HTXLYDOHQWV� 7KH $%&
%RDUG FRQVLGHUV GHPDQG GHSRVLWV DQG LQYHVWPHQWV SXUFKDVHG ZLWK DQ RULJLQDO PDWXULW\ RI WKUHH PRQWKV RU OHVV� ZKLFK DUH QRW
OLPLWHG�DV�WR�XVH��WR�EH�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�

$OO GHSRVLWV RI WKH &RXQW\ DQG %HDXIRUW &RXQW\ $%& %RDUG DUH PDGH LQ ERDUG�GHVLJQDWHG RIILFLDO GHSRVLWRULHV DQG DUH VHFXUHG
DV UHTXLUHG E\ *�6� ������� 7KH &RXQW\ DQG WKH $%& %RDUG PD\ GHVLJQDWH� DV DQ RIILFLDO GHSRVLWRU\� DQ\ EDQN RU VDYLQJV
DVVRFLDWLRQ ZKRVH SULQFLSDO RIILFH LV ORFDWHG LQ 1RUWK &DUROLQD� $OVR� WKH &RXQW\ DQG WKH $%& %RDUG PD\ HVWDEOLVK WLPH GHSRVLW
DFFRXQWV�VXFK�DV�12:�DQG�6XSHU12:�DFFRXQWV��PRQH\�PDUNHW�DFFRXQWV��DQG�FHUWLILFDWHV�RI�GHSRVLW�

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

6WDWH ODZ >*�6� �������F�@ DXWKRUL]HV WKH &RXQW\ DQG WKH $%& %RDUG WR LQYHVW LQ REOLJDWLRQV RI WKH 8QLWHG 6WDWHV RU REOLJDWLRQV
IXOO\ JXDUDQWHHG ERWK DV WR SULQFLSDO DQG LQWHUHVW E\ WKH 8QLWHG 6WDWHV� REOLJDWLRQV RI WKH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD� ERQGV DQG
QRWHV RI DQ\ 1RUWK &DUROLQD ORFDO JRYHUQPHQW RU SXEOLF DXWKRULW\� REOLJDWLRQV RI FHUWDLQ QRQ�JXDUDQWHHG IHGHUDO DJHQFLHV� FHUWDLQ
KLJK�TXDOLW\�LVVXHV�RI�FRPPHUFLDO�SDSHU�DQG�EDQNHUV
�DFFHSWDQFHV�DQG�WKH�1RUWK�&DUROLQD�&DSLWDO�0DQDJHPHQW�7UXVW��1&&07��

%HDXIRUW�&RXQW\�5HVWULFWHG�&DVK

'HSRVLWV�DQG�,QYHVWPHQWV

&XVWRPHU GHSRVLWV KHOG E\ WKH &RXQW\ EHIRUH DQ\ VHUYLFHV DUH VXSSOLHG DUH UHVWULFWHG WR WKH VHUYLFH IRU ZKLFK WKH GHSRVLW ZDV
FROOHFWHG� 0RQH\ IRU IXWXUH WD[ UHYDOXDWLRQ LV FODVVLILHG DV UHVWULFWHG DVVHWV LQ WKH *HQHUDO )XQG EHFDXVH LWV XVH LV UHVWULFWHG SHU
1RUWK�&DUROLQD�*HQHUDO�6WDWXWH����$�����

����������7RWDO�%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV

7D[�5HYDOXDWLRQ

5HVWULFWHG�$VVHWV

7KH &RXQW\ DQG WKH $%& %RDUG¶V LQYHVWPHQWV ZLWK D PDWXULW\ RI PRUH WKDQ RQH \HDU DW DFTXLVLWLRQ DQG QRQ�PRQH\ PDUNHW
LQYHVWPHQWV DUH UHSRUWHG DW IDLU YDOXH DV GHWHUPLQHG E\ TXRWHG PDUNHW SULFHV� 7KH VHFXULWLHV RI WKH 1&&07 &DVK 3RUWIROLR� DQ
6(&�UHJLVWHUHG ��D��� PRQH\ PDUNHW PXWXDO IXQG� DUH YDOXHG DW IDLU YDOXH� ZKLFK LV WKH 1&&07¶V VKDUH SULFH� 7KH 1&&07
7HUP 3RUWIROLR¶V VHFXULWLHV DUH YDOXHG DW IDLU YDOXH� 1RQ�SDUWLFLSDWLQJ LQWHUHVW HDUQLQJV DQG LQYHVWPHQW FRQWUDFWV DUH UHSRUWHG DW
FRVW�

&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV

*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV
*HQHUDO�)XQG
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$VVHWV 8VHIXO�/LIH
%XLOGLQJV ���\HDUV
,PSURYHPHQWV ���\HDUV
)XUQLWXUH�DQG�(TXLSPHQW �����\HDUV
9HKLFOHV �����\HDUV
&RPSXWHU�(TXLSPHQW ��\HDUV

$VVHWV 8VHIXO�/LIH
%XLOGLQJV ���\HDU
)XUQLWXUH�DQG�HTXLSPHQW �����\HDUV
0RWRU�9HKLFOHV ��\HDUV

&DSLWDO�$VVHWV��

$OORZDQFH�IRU�'RXEWIXO�$FFRXQWV��

$OO UHFHLYDEOHV WKDW KLVWRULFDOO\ H[SHULHQFH XQFROOHFWLEOH DFFRXQWV DUH VKRZQ QHW RI DQ DOORZDQFH IRU GRXEWIXO DFFRXQWV� 7KLV
DPRXQW�LV�HVWLPDWHG�E\�DQDO\]LQJ�WKH�SHUFHQWDJH�RI�UHFHLYDEOHV�WKDW�ZHUH�ZULWWHQ�RII�LQ�SULRU�\HDUV�

3URSHUW\��SODQW��DQG�HTXLSPHQW�RI�WKH�$%&�%RDUG�DUH�GHSUHFLDWHG�RYHU�WKHLU�XVHIXO�OLYHV�RQ�D�VWUDLJKW�OLQH�EDVLV�DV�IROORZV�

,Q DFFRUGDQFH ZLWK 6WDWH ODZ >*�6� ������� DQG *�6� �������D�@� WKH &RXQW\ OHYLHV DG YDORUHP WD[HV RQ SURSHUW\ RWKHU WKDQ
PRWRU YHKLFOHV RQ -XO\ �� WKH EHJLQQLQJ RI WKH ILVFDO \HDU� 7KH WD[HV DUH GXH RQ 6HSWHPEHU � �OLHQ GDWH�� KRZHYHU� SHQDOWLHV DQG
LQWHUHVW GR QRW DFFUXH XQWLO WKH IROORZLQJ -DQXDU\ �� 7KHVH WD[HV DUH EDVHG RQ WKH DVVHVVHG YDOXHV DV RI -DQXDU\ �� ����� $V
DOORZHG E\ 6WDWH ODZ� WKH &RXQW\ KDV HVWDEOLVKHG D VFKHGXOH RI GLVFRXQWV WKDW DSSO\ WR WD[HV WKDW DUH SDLG SULRU WR WKH GXH GDWH� ,Q
WKH�&RXQW\¶V�*HQHUDO�)XQG��DG�YDORUHP�WD[�UHYHQXHV�DUH�UHSRUWHG�QHW�RI�VXFK�GLVFRXQWV�

$G�9DORUHP�7D[HV�5HFHLYDEOH��

3XUFKDVHG RU FRQVWUXFWHG FDSLWDO DVVHWV DUH UHSRUWHG DW FRVW RU HVWLPDWHG KLVWRULFDO FRVW� 'RQDWHG FDSLWDO DVVHWV DUH UHFRUGHG DW
WKHLU HVWLPDWHG IDLU YDOXH DW WKH GDWH RI GRQDWLRQ� 7KH &RXQW\¶V PLQLPXP FDSLWDOL]DWLRQ FRVWV DUH DV IROORZV� ODQG� ��������
EXLOGLQJV� LPSURYHPHQWV� VXEVWDWLRQV� OLQHV� DQG RWKHU SODQW GLVWULEXWLRQV V\VWHPV� ������� LQIUDVWUXFWXUH� �������� IXUQLWXUH DQG
HTXLSPHQW� ������� DQG YHKLFOHV� �������� 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�

7KH &RXQW\ KROGV WLWOH WR FHUWDLQ %HDXIRUW &RXQW\ %RDUG RI (GXFDWLRQ SURSHUWLHV� ZKLFK KDYH QRW EHHQ LQFOXGHG LQ FDSLWDO DVVHWV�
7KH SURSHUWLHV KDYH EHHQ GHHGHG WR WKH &RXQW\ WR SHUPLW LQVWDOOPHQW SXUFKDVH ILQDQFLQJ RI DFTXLVLWLRQ DQG FRQVWUXFWLRQ FRVWV
DQG WR SHUPLW WKH &RXQW\ WR UHFHLYH UHIXQGV RI VDOHV WD[ SDLG IRU FRQVWUXFWLRQ FRVWV� $JUHHPHQWV EHWZHHQ WKH &RXQW\ DQG WKH
%RDUG RI (GXFDWLRQ JLYH WKH %RDUG RI (GXFDWLRQ IXOO XVH RI WKH IDFLOLWLHV� IXOO UHVSRQVLELOLW\ IRU PDLQWHQDQFH RI WKH IDFLOLWLHV� DQG
SURYLGH WKDW WKH &RXQW\ ZLOO FRQYH\ WLWOH WR WKH SURSHUW\ EDFN WR WKH %RDUG RI (GXFDWLRQ RQFH DOO UHVWULFWLRQV RI WKH ILQDQFLQJ
DJUHHPHQWV DQG DOO VDOHV WD[ UHLPEXUVHPHQW UHTXLUHPHQWV KDYH EHHQ PHW� 7KH SURSHUWLHV DUH UHIOHFWHG DV IL[HG DVVHWV LQ WKH
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKH�%HDXIRUW�&RXQW\�%RDUG�RI�(GXFDWLRQ�

7KH LQYHQWRULHV RI WKH $%& %RDUG DUH YDOXHG DW WKH ORZHU RI FRVW RU PDUNHW DQG FRQVLVW RI SURGXFWV KHOG IRU UHVDOH� 7KH FRVW RI
WKLV�LQYHQWRU\�LV�FKDUJHG�WR�FRVW�RI�VDOHV�DV�WKH�LQYHQWRU\�LV�VROG�

,QYHQWRULHV

&DSLWDO�DVVHWV�RI�WKH�&RXQW\�DUH�GHSUHFLDWHG�RQ�D�VWUDLJKW�OLQH�EDVLV�RYHU�WKH�IROORZLQJ�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�

��



%($8)257�&2817<��1257+�&$52/,1$
127(6�72�7+(�),1$1&,$/�67$7(0(176

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

��

���

��� 1HW�3RVLWLRQ�)XQG�%DODQFHV

7KH VLFN OHDYH SROLFLHV RI WKH &RXQW\ SURYLGH IRU DQ XQOLPLWHG DFFXPXODWLRQ RI HDUQHG VLFN OHDYH� 6LFN OHDYH GRHV QRW YHVW� EXW
DQ\ XQXVHG VLFN OHDYH DFFXPXODWHG DW WKH WLPH RI UHWLUHPHQW PD\ EH XVHG LQ WKH GHWHUPLQDWLRQ RI OHQJWK RI VHUYLFH IRU UHWLUHPHQW
EHQHILW SXUSRVHV� 6LQFH WKH &RXQW\ KDV QR REOLJDWLRQ IRU DFFXPXODWHG VLFN OHDYH XQWLO LW LV DFWXDOO\ WDNHQ� QR DFFUXDO IRU VLFN
OHDYH�KDV�EHHQ�PDGH�E\�WKH�&RXQW\�RU�LWV�FRPSRQHQW�XQLW�

1HW SRVLWLRQ LQ JRYHUQPHQW�ZLGH DQG SURSULHWDU\ IXQG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DUH FODVVLILHG DV QHW LQYHVWPHQW LQ FDSLWDO DVVHWV�
UHVWULFWHG� DQG XQUHVWULFWHG� 5HVWULFWHG QHW SRVLWLRQ UHSUHVHQWV FRQVWUDLQWV RQ UHVRXUFHV WKDW DUH HLWKHU �D� H[WHUQDOO\ LPSRVHG E\
FUHGLWRUV��JUDQWRUV��FRQWULEXWRUV��ODZV�RU�UHJXODWLRQV�RI�RWKHU�JRYHUQPHQWV�RU��E��LPSRVHG�E\�ODZ�WKURXJK�6WDWH�VWDWXWH�

7KH YDFDWLRQ SROLFLHV RI WKH &RXQW\ DQG WKH $%& %RDUG� JHQHUDOO\ SURYLGHV IRU WKH DFFXPXODWLRQ RI XS WR ��� KRXUV HDUQHG
YDFDWLRQ OHDYH ZLWK VXFK OHDYH EHLQJ IXOO\ YHVWHG ZKHQ HDUQHG� 7KH &RXQW\¶V OLDELOLW\ IRU DFFXPXODWHG HDUQHG YDFDWLRQ DQG WKH
VDODU\�UHODWHG SD\PHQWV DV RI -XQH ��� ����� DUH UHFRUGHG LQ WKH JRYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV RI WKH JRYHUQPHQW�ZLGH ILQDQFLDO
VWDWHPHQWV� )RU WKH &RXQW\¶V SURSULHWDU\ IXQGV� DQ H[SHQVH DQG D OLDELOLW\ IRU FRPSHQVDWHG DEVHQFHV DQG WKH VDODU\ UHODWHG
SD\PHQWV DUH UHFRUGHG ZLWKLQ WKRVH IXQGV DV WKH EHQHILWV DFFUXH WR WKH HPSOR\HHV� 7KH &RXQW\ KDV DVVXPHG D ILUVW�LQ� ILUVW�RXW
PHWKRG RI XVLQJ DFFXPXODWHG FRPSHQVDWHG WLPH� 7KH SRUWLRQ RI WKDW WLPH WKDW LV HVWLPDWHG WR EH XVHG LQ WKH QH[W ILVFDO \HDU KDV
EHHQ GHVLJQDWHG DV D FXUUHQW OLDELOLW\ LQ WKH JRYHUQPHQW�ZLGH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� +RZHYHU� LI DQ HPSOR\HH OHDYHV WKH &RXQW\
DQ\WLPH�GXULQJ�WKH�\HDU��WKH\�ZLOO�EH�SDLG�IRU�WKHLU�IXOO�OHDYH�EDODQFH�HYHQ�LI�LW�LV�RYHU�����KRXUV���

,Q WKH JRYHUQPHQW�ZLGH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DQG LQ WKH 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 6WDWHPHQW RI 1HW 3RVLWLRQ� %RQG SUHPLXPV DQG GLVFRXQWV DUH GHIHUUHG DQG DPRUWL]HG RYHU WKH OLIH RI WKH
ERQGV XVLQJ WKH VWUDLJKW�OLQH PHWKRG WKDW DSSUR[LPDWHV WKH HIIHFWLYH LQWHUHVW PHWKRG� %RQGV SD\DEOH DUH UHSRUWHG QHW RI WKH
DSSOLFDEOH ERQG SUHPLXPV RU GLVFRXQW� %RQG LVVXDQFH FRVWV� H[FHSW IRU SUHSDLG LQVXUDQFH FRVWV� DUH H[SHQVHG LQ WKH UHSRUWLQJ
SHULRG�LQ�ZKLFK�WKH\�DUH�LQFXUUHG��3UHSDLG�LQVXUDQFH�FRVWV�DUH�H[SHQVHG�RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�GHEW�

&RPSHQVDWHG�$EVHQFHV

/RQJ�7HUP�2EOLJDWLRQV

,Q DGGLWLRQ WR DVVHWV� WKH 6WDWHPHQW RI 1HW 3RVLWLRQ ZLOO VRPHWLPHV UHSRUW D VHSDUDWH VHFWLRQ IRU GHIHUUHG RXWIORZ RI UHVRXUFHV�
7KLV VHSDUDWH ILQDQFLDO VWDWHPHQW HOHPHQW� 'HIHUUHG 2XWIORZV RI 5HVRXUFHV� UHSUHVHQWV D FRQVXPSWLRQ RI QHW SRVLWLRQ WKDW DSSOLHV
WR D IXWXUH SHULRG DQG VR ZLOO QRW EH UHFRJQL]HG DV DQ H[SHQVH RU H[SHQGLWXUH XQWLO WKHQ� 7KH &RXQW\ KDV VHYHUDO LWHPV WKDW PHHW
WKLV FULWHULRQ ± D FKDUJH RQ UHIXQGLQJ� SHQVLRQ UHODWHG GHIHUUDOV� DQG FRQWULEXWLRQV PDGH WR WKH SHQVLRQ SODQ LQ WKH FXUUHQW ILVFDO
\HDU� ,Q DGGLWLRQ WR OLDELOLWLHV� WKH 6WDWHPHQW RI 1HW 3RVLWLRQ FDQ DOVR UHSRUW D VHSDUDWH VHFWLRQ IRU GHIHUUHG LQIORZV RI UHVRXUFHV�
7KLV VHSDUDWH ILQDQFLDO VWDWHPHQW HOHPHQW� 'HIHUUHG ,QIORZV RI 5HVRXUFHV� UHSUHVHQWV DQ DFTXLVLWLRQ RI QHW SRVLWLRQ WKDW DSSOLHV WR
D IXWXUH SHULRG DQG VR ZLOO QRW EH UHFRJQL]HG DV UHYHQXH XQWLO WKHQ� 7KH &RXQW\ KDV WKUHH LWHPV WKDW PHHW WKH FULWHULRQ IRU WKLV
FDWHJRU\�±�SUHSDLG�WD[HV��WD[HV�UHFHLYDEOH��DQG�RWKHU�SHQVLRQ�UHODWHG�GHIHUUDOV�

1HW�3RVLWLRQ

,Q WKH IXQG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� JRYHUQPHQWDO IXQG W\SHV UHFRJQL]H ERQG SUHPLXPV DQG GLVFRXQWV� DV ZHOO DV ERQG LVVXDQFH
FRVWV� GXULQJ WKH FXUUHQW SHULRG� 7KH 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�
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3XUSRVH *HQHUDO�)XQG

2WKHU�
*RYHUQPHQWDO�

)XQGV
7D[�UHYDOXDWLRQ ���������������� �����������������������
7RWDO ������������������ �����������������������

$VVLJQHG�)XQG�%DODQFH�±�7KLV�FODVVLILFDWLRQ�LV�WKH�SRUWLRQ�RI�IXQG�EDODQFH�WKDW�WKH�&RXQW\¶V�JRYHUQLQJ�ERDUG�KDV�EXGJHWHG�

6XEVHTXHQW \HDU¶V H[SHQGLWXUHV ± SRUWLRQ RI IXQG EDODQFH WKDW LV DSSURSULDWHG LQ WKH QH[W \HDU¶V EXGJHW WKDW LV QRW
DOUHDG\ FODVVLILHG LQ UHVWULFWHG RU FRPPLWWHG� 7KH &RXQW\¶V JRYHUQLQJ ERG\ DSSURYHV WKH DSSURSULDWLRQ RI IXQG
EDODQFH�

&RPPLWWHG�IRU�7D[�5HYDOXDWLRQ�±�SRUWLRQ�RI�IXQG�EDODQFH�FRPPLWWHG�E\�WKH�%RDUG�RI�&RPPLVVLRQHUV�WKDW�FDQ�RQO\�
EH�XVHG�IRU�WD[�UHYDOXDWLRQ�

5HVWULFWHG )XQG %DODQFH � 7KLV FODVVLILFDWLRQ LQFOXGHV UHYHQXH VRXUFHV WKDW DUH UHVWULFWHG WR VSHFLILF SXUSRVHV H[WHUQDOO\
LPSRVHG�E\�FUHGLWRUV�RU�LPSRVHG�E\�ODZ�

7KH�JRYHUQPHQWDO�IXQG�W\SHV�FODVVLI\�IXQG�EDODQFHV�DV�IROORZV�

8QDVVLJQHG )XQG %DODQFH ± 7KLV FODVVLILFDWLRQ LV WKH SRUWLRQ RI IXQG EDODQFH WKDW KDV QRW EHHQ UHVWULFWHG E\ UHYHQXH�
FRPPLWWHG��RU�DVVLJQHG�WR�VSHFLILF�SXUSRVHV�RU�RWKHU�IXQGV�

)XQG�%DODQFHV

&RPPLWWHG )XQG %DODQFH � 7KLV FODVVLILFDWLRQ LQFOXGHV WKH SRUWLRQ RI IXQG EDODQFH WKDW FDQ RQO\ EH XVHG IRU VSHFLILF SXUSRVH
LPSRVHG E\ PDMRULW\ YRWH RI WKH &RXQW\¶V JRYHUQLQJ ERG\ �KLJKHVW OHYHO RI GHFLVLRQ�PDNLQJ DXWKRULW\�� 7KH %RDUG RI
&RPPLVVLRQHUV LV WKH KLJKHVW OHYHO RI GHFLVLRQ�PDNLQJ DXWKRULW\ IRU WKH &RXQW\ WKDW FDQ� E\ DGRSWLRQ RI DQ RUGLQDQFH SULRU WR WKH
HQG RI WKH ILVFDO \HDU� FRPPLW IXQG EDODQFH� 2QFH DGRSWHG� WKH OLPLWDWLRQ LPSRVHG E\ WKH RUGLQDQFH UHPDLQV LQ SODFH XQWLO D
VLPLODU�DFWLRQ�LV�WDNHQ��WKH�DGRSWLRQ�RI�DQRWKHU�RUGLQDQFH��WR�UHPRYH�RU�UHYLVH�WKH�OLPLWDWLRQ�

5HVWULFWHG IRU 2WKHU ± SRUWLRQ RI IXQG EDODQFH WKDW LV UHVWULFWHG E\ UHYHQXH VRXUFH IRU QRQPDMRU IXQG 6SHFLDO
5HYHQXH�DQG�&DSLWDO�3URMHFW�H[SHQGLWXUHV�

,Q WKH JRYHUQPHQWDO IXQG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� IXQG EDODQFH LV FRPSRVHG RI ILYH FODVVLILFDWLRQV GHVLJQHG WR GLVFORVH WKH KLHUDUFK\
RI�FRQVWUDLQWV�SODFHG�RQ�KRZ�IXQG�EDODQFH�FDQ�EH�VSHQW�

5HVWULFWHG IRU 6WDELOL]DWLRQ RI 6WDWH 6WDWXWH � 1RUWK &DUROLQD *�6� ����� SURKLELWV XQLWV RI JRYHUQPHQW IURP
EXGJHWLQJ RU VSHQGLQJ D SRUWLRQ RI WKHLU IXQG EDODQFH� 7KLV LV RQH RI VHYHUDO VWDWXWHV HQDFWHG E\ WKH 1RUWK &DUROLQD
6WDWH /HJLVODWXUH LQ WKH ����
V WKDW ZHUH GHVLJQHG WR LPSURYH DQG PDLQWDLQ WKH ILVFDO KHDOWK RI ORFDO JRYHUQPHQW
XQLWV� 5HVWULFWHG E\ 6WDWH 6WDWXWH �566�� LV FDOFXODWHG DW WKH HQG RI HDFK ILVFDO \HDU IRU DOO DQQXDOO\ EXGJHWHG IXQGV�
7KH FDOFXODWLRQ LQ *�6� ������D� SURYLGHV D IRUPXOD IRU GHWHUPLQLQJ ZKDW SRUWLRQ RI IXQG EDODQFH LV DYDLODEOH IRU
DSSURSULDWLRQ� 7KH DPRXQW RI IXQG EDODQFH QRW DYDLODEOH IRU DSSURSULDWLRQ LV ZKDW LV NQRZQ DV �UHVWULFWHG E\ 6WDWH
VWDWXWH�� $SSURSULDWHG IXQG EDODQFH LQ DQ\ IXQG VKDOO QRW H[FHHG WKH VXP RI FDVK DQG LQYHVWPHQWV PLQXV WKH VXP RI
OLDELOLWLHV� HQFXPEUDQFHV� DQG GHIHUUHG UHYHQXHV DULVLQJ IURP FDVK UHFHLSWV� DV WKRVH ILJXUHV VWDQG DW WKH FORVH RI WKH
ILVFDO \HDU QH[W SUHFHGLQJ WKH EXGJHW� 3HU *$6% JXLGDQFH� 566 LV FRQVLGHUHG D UHVRXUFH XSRQ ZKLFK D UHVWULFWLRQ
LV �LPSRVHG E\ ODZ WKURXJK FRQVWLWXWLRQDO SURYLVLRQV RU HQDEOLQJ OHJLVODWLRQ�� 566 LV UHGXFHG E\ LQYHQWRULHV DQG
SUHSDLGV DV WKH\ DUH FODVVLILHG DV QRQVSHQGDEOH� 2XWVWDQGLQJ (QFXPEUDQFHV DUH LQFOXGHG ZLWKLQ 566� 566 LV
LQFOXGHG�DV�D�FRPSRQHQW�RI�5HVWULFWHG�1HW�SRVLWLRQ�DQG�5HVWULFWHG�IXQG�EDODQFH�RQ�WKH�IDFH�RI�WKH�EDODQFH�VKHHW�

1RQVSHQGDEOH )XQG %DODQFH � 7KLV FODVVLILFDWLRQ LQFOXGHV DPRXQWV WKDW FDQQRW EH VSHQW EHFDXVH WKH\ DUH HLWKHU �D� QRW LQ
VSHQGDEOH IRUP RU �E� OHJDOO\ RU FRQWUDFWXDOO\ UHTXLUHG WR EH PDLQWDLQHG LQWDFW� $W -XQH ��� ����� QRQVSHQGDEOH IXQG EDODQFH
FRQVLVWV�RI�WKH�DGYDQFH�WR�WKH�*HQHUDO�)XQG�IURP�WKH�+HDOWKFDUH�5HVHUYH�)XQG�DQG�SUHSDLG�H[SHQVHV�
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7RWDO�IXQG�EDODQFH���*HQHUDO�)XQG ��������������������
/HVV�
6WDELOL]DWLRQ�E\�6WDWH�VWDWXWH ���������
7D[�5HYDOXDWLRQ �������
6XEVHTXHQW�\HDU
V�H[SHQGLWXUHV �������
7RWDO�DYDLODEOH�IXQG�EDODQFH ��������������������

���

���

$FFRXQWLQJ�(VWLPDWHV

7KH�IROORZLQJ�VFKHGXOH�SURYLGHV�PDQDJHPHQW�DQG�FLWL]HQV�ZLWK�LQIRUPDWLRQ�RQ�WKH�SRUWLRQ�RI�*HQHUDO�)XQG�EDODQFH�WKDW�LV�
DYDLODEOH�IRU�DSSURSULDWLRQ�

:LWKLQ WKH *HQHUDO )XQG� PDQDJHPHQW VWULYHV WR FRQGXFW WKH EXVLQHVV RI WKH &RXQW\ LQ VXFK D PDQQHU WKDW DYDLODEOH IXQG EDODQFH
LV DW OHDVW HTXDO WR RU JUHDWHU WKDQ �� SHUFHQW RI EXGJHWHG H[SHQGLWXUHV� $Q\ SRUWLRQ RI WKH *HQHUDO )XQG EDODQFH LQ H[FHVV RI ��
SHUFHQW RI EXGJHWHG H[SHQGLWXUHV LV W\SLFDOO\ XWLOL]HG� ZLWK WKH %RDUG¶V DSSURYDO� WR IXQG DSSURYHG FDSLWDO SURMHFWV RU SD\ GRZQ
RXWVWDQGLQJ�&RXQW\�GHEW�

0DQDJHPHQW DOVR IROORZV D UHYHQXH VSHQGLQJ FRQYHQWLRQ XWLOL]LQJ UHVRXUFHV LQ WKH IROORZLQJ KLHUDUFK\� ERQG SURFHHGV� IHGHUDO
IXQGV� 6WDWH IXQGV� ORFDO QRQ�&RXQW\ IXQGV� DQG &RXQW\ IXQGV� )RU SXUSRVHV RI IXQG EDODQFH FODVVLILFDWLRQ H[SHQGLWXUHV DUH
W\SLFDOO\�VSHQW�IURP�UHVWULFWHG�IXQG�EDODQFH�ILUVW��IROORZHG�LQ�RUGHU�E\�FRPPLWWHG�IXQG�EDODQFH��DVVLJQHG�IXQG�EDODQFH�DQG��ODVWO\��
XQDVVLJQHG�IXQG�EDODQFH�

7KH SUHSDUDWLRQ RI ILQDQFLDO VWDWHPHQWV LQ FRQIRUPLW\ ZLWK DFFRXQWLQJ SULQFLSOHV JHQHUDOO\ DFFHSWHG LQ WKH 8QLWHG 6WDWHV RI
$PHULFD UHTXLUHV PDQDJHPHQW WR PDNH HVWLPDWHV DQG DVVXPSWLRQV WKDW DIIHFW WKH UHSRUWHG DPRXQW RI DVVHWV DQG OLDELOLWLHV DQG
GLVFORVXUHV RI FRQWLQJHQW DVVHWV DQG OLDELOLWLHV DW WKH GDWH RI WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DQG WKH UHSRUWHG DPRXQWV RI UHYHQXHV DQG
H[SHQVHV�GXULQJ�WKH�SHULRG��$FWXDO�UHVXOWV�FRXOG�GLIIHU�IURP�WKHVH�HVWLPDWHV�

'HILQHG�%HQHILWV�3HQVLRQ�DQG�23(%�3ODQV

7KH &RXQW\ SDUWLFLSDWHV LQ WKUHH FRVW�VKDULQJ� PXOWLSOH�HPSOR\HU� GHILQHG EHQHILW SHQVLRQ SODQV WKDW DUH DGPLQLVWHUHG E\ WKH
6WDWH� WKH /RFDO *RYHUQPHQWDO (PSOR\HHV¶ 5HWLUHPHQW 6\VWHP �/*(56� DQG WKH 5HJLVWHUV RI 'HHGV¶ 6XSSOHPHQWDO 3HQVLRQ
)XQG �52'63)�� WKH /DZ (QIRUFHPHQW 2IILFHUV¶ 6SHFLDO 6HSDUDWLRQ $OORZDQFH �/(266$� �FROOHFWLYHO\� WKH ³VWDWH�DGPLQLVWHUHG
GHILQHG EHQHILW SHQVLRQ SODQV´� DQG RQH RWKHU SRVWHPSOR\PHQW EHQHILW SODQ �23(%�� WKH +HDOWKFDUH %HQHILWV 3ODQ �+&%�� )RU
SXUSRVHV RI PHDVXULQJ WKH QHW SHQVLRQ DVVHW RU OLDELOLW\� � GHIHUUHG RXWIORZV RI UHVRXUFHV DQG GHIHUUHG LQIORZV RI UHVRXUFHV UHODWHG
WR SHQVLRQV� DQG SHQVLRQ H[SHQVH� LQIRUPDWLRQ DERXW WKH ILGXFLDU\ QHW SRVLWLRQV RI WKH VWDWH�DGPLQLVWHUHG GHILQHG EHQHILW SHQVLRQ
SODQV DQG DGGLWLRQV WR�GHGXFWLRQV IURP WKH VWDWH�DGPLQLVWHUHG GHILQHG EHQHILW SHQVLRQ SODQV¶ ILGXFLDU\ QHW SRVLWLRQV KDYH EHHQ
GHWHUPLQHG RQ WKH VDPH EDVLV DV WKH\ DUH UHSRUWHG E\ WKH VWDWH DGPLQLVWHUHG GHILQHG EHQHILW SHQVLRQ SODQV� )RU WKLV SXUSRVH� SODQ
PHPEHU FRQWULEXWLRQV DUH UHFRJQL]HG LQ WKH SHULRG LQ ZKLFK WKH FRQWULEXWLRQV DUH GXH� 7KH &RXQW\¶V HPSOR\HU FRQWULEXWLRQV DUH
UHFRJQL]HG ZKHQ GXH DQG WKH &RXQW\ KDV D OHJDO UHTXLUHPHQW WR SURYLGH WKH FRQWULEXWLRQV� %HQHILWV DQG UHIXQGV DUH UHFRJQL]HG
ZKHQ GXH DQG SD\DEOH LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH WHUPV RI WKH VWDWH�DGPLQLVWHUHG GHILQHG EHQHILW SHQVLRQ SODQV� ,QYHVWPHQWV DUH
UHSRUWHG DW IDLU YDOXH� )RU SXUSRVHV RI PHDVXULQJ WKH QHW 23(% OLDELOLW\� GHIHUUHG RXWIORZV DQG LQIORZV RI UHVRXUFHV UHODWHG WR
23(%� DQG 23(% H[SHQVH� LQIRUPDWLRQ DERXW WKH ILGXFLDU\ QHW SRVLWLRQ RI WKH +&% DQG DGGLWLRQV WR�GHGXFWLRQV IURP WKH +&%¶V
ILGXFLDU\ QHW SRVLWLRQ KDYH EHHQ GHWHUPLQHG RQ WKH VDPH EDVLV DV WKH\ DUH UHSRUWHG E\ WKH +&%� )RU WKLV SXUSRVH� WKH +&%
UHFRJQL]HV EHQHILW SD\PHQWV ZKHQ GXH DQG SD\DEOH LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH EHQHILW WHUPV� ,QYHVWPHQWV IRU DOO SODQV DUH UHSRUWHG DW
IDLU�YDOXH�

��
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(��5HFRQFLOLDWLRQ�RI�*RYHUQPHQW�ZLGH�DQG�)XQG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV

��

'HVFULSWLRQ $PRXQW

��������������������

������������

����������

������

���������

������

������

���������

�������

�������

�������

���������

%RQGV��OHDVHV��DQG�LQVWDOOPHQW�ILQDQFLQJ� ������������
1HW�SHQVLRQ�REOLJDWLRQ� �����������
1HW�23(%�OLDELOLW\ �����������
1HW�SHQVLRQ�OLDELOLW\ �����������
&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV �����������
$FFUXHG�LQWHUHVW�SD\DEOH ���������

������������

7RWDO�DGMXVWPHQW ����������������������

([SODQDWLRQ�RI�FHUWDLQ�GLIIHUHQFHV�EHWZHHQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQG�EDODQFH�VKHHW�DQG�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�VWDWHPHQW�RI�
QHW�SRVLWLRQ�

7KH JRYHUQPHQWDO IXQG EDODQFH VKHHW LQFOXGHV D UHFRQFLOLDWLRQ EHWZHHQ WRWDO IXQG EDODQFH IRU WKH JRYHUQPHQWDO IXQGV DQG QHW
SRVLWLRQ IRU JRYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV DV UHSRUWHG LQ WKH JRYHUQPHQW�ZLGH VWDWHPHQW RI QHW SRVLWLRQ� 7KH QHW DGMXVWPHQW RI
���������FRQVLVWV�RI�WKH�IROORZLQJ�

%HQHILWV�SD\PHQWV�DQG�SHQVLRQ�DGPLQLVWUDWLRQ�FRVWV�IRU�/(266$

3HQVLRQ�UHODWHG�GHIHUUDOV

23(%�UHODWHG�GHIHUUDOV

&DSLWDO�DVVHWV�XVHG�LQ�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�DUH�QRW�ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�DQG�DUH�WKHUHIRUH�
QRW�UHSRUWHG�LQ�WKH�IXQGV��WRWDO�FDSLWDO�DVVHWV�RQ�JRYHUQPHQW�ZLGH�VWDWHPHQW�LQ�
JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�FROXPQ��

/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ

1HW�FDSLWDO�DVVHWV

1HW�SHQVLRQ�DVVHW

&RQWULEXWLRQ�WR�WKH�SHQVLRQ�SODQ�LQ�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU

&RQWULEXWLRQ�WR�WKH�23(%�SODQ�LQ�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU

'HIHUUHG�FKDUJHV�RQ�UHIXQGLQJ�UHSRUWHG�LQ�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�DUH�QRW�UHTXLUHG�LQ�WKH�

2WKHU�ORQJ�WHUP�DVVHWV�DUH�QRW�DYDLODEOH�WR�SD\�IRU�FXUUHQW�SHULRG�H[SHQGLWXUHV�DQG�
WKHUHIRUH�DUH�XQDYDLODEOH�LQ�WKH�IXQGV��DFFUXHG�LQWHUHVW�RQ�WD[HV�UHFHLYDEOH�

/LDELOLWLHV�IRU�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHSRUWHG�LQ�WKH�IXQG�VWDWHPHQWV�EXW�QRW�WKH�

/LDELOLWLHV�WKDW��EHFDXVH�WKH\�DUH�QRW�GXH�DQG�SD\DEOH�LQ�WKH�FXUUHQW�SHULRG��GR�QRW�UHTXLUH�
FXUUHQW�UHVRXUFHV�WR�SD\�DQG�DUH�WKHUHIRUH�QRW�UHSRUWHG�LQ�WKH�IXQGV�VWDWHPHQWV�

��
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��

'HVFULSWLRQ

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

&RVW�RI�GLVSRVDO�FDSLWDO�DVVHWV�QRW�UHFRUGHG�LQ�WKH�IXQG�VWDWHPHQWV ������������������ ���������

�
���������

������������������ ���������

������������������� ��������

���������������� ���������

�������������������� ������

������������������ ������

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

&RPSHQVDWHG�DEVHQFHV ���������
23(%�H[SHQVH ���������
&RXQW\
V�SRUWLRQ�RI�FROOHFWLYH�SHQVLRQ�H[SHQVH� �����������
/DQGILOO�SRVW�FORVXUH�FDUH ������
,QWHUHVW�H[SHQVH ���������

7RWDO�DGMXVWPHQW ���������������������

([SODQDWLRQ�RI�FHUWDLQ�GLIIHUHQFHV�EHWZHHQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQG�VWDWHPHQW�RI�UHYHQXHV��H[SHQGLWXUHV��DQG�FKDQJHV�LQ�
IXQG�EDODQFH�DQG�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV

'HIHUUHG�FKDUJHV�RQ�UHIXQGLQJ�UHSRUWHG�LQ�JRYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�DUH�QRW�UHSRUWHG�LQ�WKH�
IXQGV�

$PRXQW

*RYHUQPHQWDO�IXQGV�UHSRUW�FDSLWDO�RXWOD\V�DV�H[SHQGLWXUHV���,Q�WKH�6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV��
WKH�FRVW�RI�WKRVH�DVVHWV�LV�GHSUHFLDWHG�RYHU�WKHLU�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�

7KH�LVVXDQFH�RI�ORQJ�WHUP�GHEW��H�J��ERQGV��OHDVHV��LV�D�UHVRXUFH��DQG�WKH�UHSD\PHQW�RI�ERQG�
SULQFLSDO�LV�DQ�H[SHQGLWXUH�LQ�JRYHUQPHQWDO�IXQGV��EXW�WKRVH�WUDQVDFWLRQV�RU�UHGXFH�ORQJ�
WHUP�OLDELOLWLHV�LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ�

&DSLWDO�RXWOD\V
'HSUHFLDWLRQ

7KH JRYHUQPHQWDO IXQG VWDWHPHQW RI UHYHQXHV� H[SHQGLWXUHV� DQG FKDQJHV LQ IXQG EDODQFHV LQFOXGHV D UHFRQFLOLDWLRQ EHWZHHQ QHW
FKDQJHV LQ IXQG EDODQFHV IRU WKH JRYHUQPHQWDO IXQGV DQG FKDQJHV LQ QHW SRVLWLRQ RI JRYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV DV UHSRUWHG LQ WKH
JRYHUQPHQW�ZLGH�VWDWHPHQW�RI�DFWLYLWLHV��7KH�WRWDO�DGMXVWPHQW�RI������������LV�FRPSULVHG�RI�WKH�IROORZLQJ�

'HEW�LVVXHG
'HEW�UHWLUHG
$PRUWL]HG�SUHPLXP

6RPH�H[SHQVHV�UHSRUWHG�LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV�GR�QRW�UHTXLUH�WKH�XVH�RI�FXUUHQW�
ILQDQFLDO�UHVRXUFHV�DQG��WKHUHIRUH��DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�H[SHQGLWXUHV�LQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�
IXQGV�

&RQWULEXWLRQV�WR�WKH�SHQVLRQ�SODQ�LQ�WKH�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU�DUH�QRW�LQFOXGHG�RQ�WKH�
6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV�

%HQHILW�SD\PHQWV�DQG�DGPLQLVWUDWLRQ�FRVWV�IRU�/(266$�DUH�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�
RQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�1HW�3RVLWLRQ

&RQWULEXWLRQV�WR�WKH�23(%�SODQ�DUH�GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�RQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�
$FWLYLWLHV�

6RPH�UHYHQXHV�UHSRUWHG�LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�$FWLYLWLHV�DUH�QRW�\HW�DYDLODEOH�DQG��WKHUHIRUH��
DUH�QRW�UHSRUWHG�DV�UHYHQXHV�LQ�WKH�JRYHUQPHQWDO�IXQGV

$FFUXDO�RI�LQWHUHVW
$FFUXDO�RI�WD[HV

��
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127(�,,���6WHZDUGVKLS��&RPSOLDQFH�DQG�$FFRXQWDELOLW\

'HILFLW�)XQG�%DODQFH�RU�1HW�3RVLWLRQ�RI�,QGLYLGXDO�)XQGV

127(�,,,���'HWDLO�1RWHV�RQ�$OO�)XQGV

$�$VVHWV

��� 'HSRVLWV

����

$OO RI WKH &RXQW\
V DQG WKH $%& %RDUG
V GHSRVLWV DUH HLWKHU LQVXUHG RU FROODWHUDOL]HG E\ XVLQJ RQH RI WZR PHWKRGV� 8QGHU WKH
'HGLFDWHG 0HWKRG� DOO GHSRVLWV H[FHHGLQJ WKH IHGHUDO GHSRVLWRU\ LQVXUDQFH FRYHUDJH OHYHO DUH FROODWHUDOL]HG ZLWK VHFXULWLHV KHOG
E\ WKH &RXQW\
V RU WKH $%& %RDUG
V DJHQWV LQ WKHVH XQLWV
 QDPHV� 8QGHU WKH 3RROLQJ 0HWKRG� ZKLFK LV D FROODWHUDO SRRO� DOO
XQLQVXUHG GHSRVLWV DUH FROODWHUDOL]HG ZLWK VHFXULWLHV KHOG E\ WKH 6WDWH 7UHDVXUHU
V DJHQW LQ WKH QDPH RI WKH 6WDWH 7UHDVXUHU� 6LQFH
WKH 6WDWH 7UHDVXUHU LV DFWLQJ LQ D ILGXFLDU\ FDSDFLW\ IRU WKH &RXQW\ DQG WKH $%& %RDUG� WKHVH GHSRVLWV DUH FRQVLGHUHG WR EH KHOG
E\ WKHLU DJHQWV LQ WKH HQWLWLHV
 QDPHV� 7KH DPRXQW RI WKH SOHGJHG FROODWHUDO LV EDVHG RQ DQ DSSURYHG DYHUDJLQJ PHWKRG IRU QRQ�
LQWHUHVW EHDULQJ GHSRVLWV DQG WKH DFWXDO FXUUHQW EDODQFH IRU LQWHUHVW�EHDULQJ GHSRVLWV� 'HSRVLWRULHV XVLQJ WKH 3RROLQJ 0HWKRG
UHSRUW WR WKH 6WDWH 7UHDVXUHU WKH DGHTXDF\ RI WKHLU SRROHG FROODWHUDO FRYHULQJ XQLQVXUHG GHSRVLWV� 7KH 6WDWH 7UHDVXUHU GRHV QRW
FRQILUP WKLV LQIRUPDWLRQ ZLWK WKH &RXQW\ RU WKH $%& %RDUG RU ZLWK WKH HVFURZ DJHQW� %HFDXVH RI WKH LQDELOLW\ WR PHDVXUH WKH
H[DFW DPRXQW RI FROODWHUDO SOHGJHG IRU WKH &RXQW\ RU WKH $%& %RDUG XQGHU WKH 3RROLQJ 0HWKRG� WKH SRWHQWLDO H[LVWV IRU
XQGHUFROODWHUL]DWLRQ� DQG WKLV ULVN PD\ LQFUHDVH LQ SHULRGV RI KLJK FDVK IORZV� +RZHYHU� WKH 6WDWH 7UHDVXUHU RI 1RUWK &DUROLQD
HQIRUFHV�VWULFW�VWDQGDUGV�RI�ILQDQFLDO�VWDELOLW\�IRU�HDFK�GHSRVLWRU\�WKDW�FROODWHUDOL]HV�SXEOLF�GHSRVLWV�XQGHU�WKH�3RROLQJ�0HWKRG��

,QYHVWPHQWV

$W -XQH ��� ����� WKH &RXQW\
V GHSRVLWV KDG D FDUU\LQJ DPRXQW RI ����������� 7KH EDQN EDODQFHV ZLWK ILQDQFLDO LQVWLWXWLRQV ZHUH
����������� 2I WKHVH EDQN EDODQFHV� �������� ZDV FRYHUHG E\ IHGHUDO GHSRVLWRU\ LQVXUDQFH DQG ���������� ZDV FRYHUHG E\
FROODWHUDO�KHOG�XQGHU�WKH�3RROLQJ�0HWKRG�

$W�-XQH�����������%HDXIRUW�&RXQW\�KDG��������LQ�SHWW\�FDVK�RQ�KDQG�

$W�-XQH�����������%HDXIRUW�&RXQW\�KHOG����������LQ�ILGXFLDU\�IXQGV��ZKLFK�LV�LQFOXGHG�LQ�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQW�DERYH�

1RQH�1RWHG�

7KH 6WDWH 7UHDVXUHU HQIRUFHV VWDQGDUGV RI PLQLPXP FDSLWDOL]DWLRQ IRU DOO SRROLQJ PHWKRG ILQDQFLDO LQVWLWXWLRQV� 7KH &RXQW\ UHOLHV
RQ WKH 6WDWH 7UHDVXUHU WR PRQLWRU WKRVH ILQDQFLDO LQVWLWXWLRQV� 7KH &RXQW\ DQDO\]HV WKH ILQDQFLDO VRXQGQHVV RI DQ\ RWKHU ILQDQFLDO
LQVWLWXWLRQ XVHG E\ WKH &RXQW\� 7KH &RXQW\ FRPSOLHV ZLWK WKH SURYLVLRQV RI *�6� ������ ZKHQ GHVLJQDWLQJ RIILFLDO GHSRVLWRULHV
DQG YHULI\LQJ WKDW GHSRVLWV DUH SURSHUO\ VHFXUHG� 7KH $%& %RDUG KDV QR IRUPDO SROLF\ UHJDUGLQJ FXVWRGLDO FUHGLW ULVN IRU
GHSRVLWV�

$W -XQH ��� ����� WKH &RXQW\¶V LQYHVWPHQWV FRQVLVWHG RI ����������� LQ WKH 1RUWK &DUROLQD &DSLWDO 0DQDJHPHQW 7UXVW¶V
*RYHUQPHQW�3RUWIROLR��ZKLFK�FDUULHG�D�FUHGLW�UDWLQJ�RI�$$$P�E\�6WDQGDUG�DQG�3RRU¶V��7KH�&RXQW\�KDV�QR�SROLF\�RQ�FUHGLW�ULVN�

$W -XQH ��� ����� WKH FDUU\LQJ DPRXQW RI GHSRVLWV IRU %HDXIRUW &RXQW\ $%& %RDUG ZDV ���������� DQG WKH EDQN EDODQFH ZDV
����������� 2I WKHVH EDQN EDODQFHV� �������� ZDV FRYHUHG E\ IHGHUDO GHSRVLWRU\ LQVXUDQFH DQG �������� ZDV FRYHUHG E\
FROODWHUDO�KHOG�XQGHU�WKH�3RROLQJ�0HWKRG���

$W�-XQH�����������WKH�$%&�%RDUG�KDG�QR�LQYHVWPHQWV�

��
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����

<HDU
/HYLHG 7D[ ,QWHUHVW 7RWDO
���� ���������������� ������������������ ������������������
���� ����������������� ������������������� ���������
���� ����������������� ������������������� ���������
���� ����������������� ������������������������ ���������
7RWDO ���������������� ����������������� ������������������

�������5HFHLYDEOHV

5HFHLYDEOHV�DW�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�OHYHO�DW�-XQH�����������ZHUH�DV�IROORZV�

7D[HV�DQG 'XH�)URP
5HODWHG�$FFUXHG 2WKHU

$FFRXQWV ,QWHUHVW *RYHUQPHQWV 7RWDO
*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV� � �
���*HQHUDO ���������������� ����������������� ������������������ ���������������
���2WKHU�*RYHUQPHQWDO ������� ������������������� ������ �������
7RWDO�5HFHLYDEOHV ����������������� ������������������ ������������������� ���������
$OORZDQFH�IRU�'RXEWIXO�$FFWV� ������������������� ������������������� ������������������������ � �����������
7RWDO�*RY
W�$FWLYLWLHV ���������������� ����������������� ������������������ ���������������

%XVLQHVV�W\SH�$FWLYLWLHV�
���:DWHU�'LVWULFWV ���������������� ����������������������� ������������������� ���������������
���6ROLG�:DVWH ������������������ ������������������������ ����������������������� �������
7RWDO�5HFHLYDEOHV ����������������� ������������������������ �������������������� ���������
$OORZDQFH�IRU�'RXEWIXO�$FFWV� ������������������� ������������������������ ������������������������ � ���������
7RWDO�%XVLQHVV�W\SH� ���������������� ����������������������� ������������������� ���������������

7KH�GXH�IURP�RWKHU�JRYHUQPHQWV�WKDW�LV�RZHG�WR�WKH�&RXQW\�FRQVLVWV�RI�WKH�IROORZLQJ�

*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV�
�����/RFDO�2SWLRQ�6DOHV�7D[ � ���������
�����6DOHV�DQG�8VH�7D[ �������
����������7RWDO � ���������

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV�
�����6DOHV�DQG�8VH�7D[ � �������
����������7RWDO � �������

3URSHUW\�7D[���8VH�9DOXH�$VVHVVPHQW�RQ�&HUWDLQ�/DQGV

,Q DFFRUGDQFH ZLWK WKH JHQHUDO VWDWXWHV� DJULFXOWXUH� KRUWLFXOWXUH� DQG IRUHVWODQG PD\ EH WD[HG E\ WKH &RXQW\ DW WKH SUHVHQW�XVH
YDOXH DV RSSRVHG WR PDUNHW YDOXH� :KHQ WKH SURSHUW\ ORVHV LWV HOLJLELOLW\ IRU XVH�YDOXH WD[DWLRQ� WKH SURSHUW\ WD[ LV UHFRPSXWHG DW
PDUNHW YDOXH IRU WKH FXUUHQW \HDU DQG WKH WKUHH SUHFHGLQJ ILVFDO \HDUV� DORQJ ZLWK WKH DFFUXHG LQWHUHVW IURP WKH RULJLQDO GXH GDWH�
7KLV WD[ LV LPPHGLDWHO\ GXH DQG SD\DEOH� 7KH IROORZLQJ DUH SURSHUW\ WD[HV WKDW FRXOG EHFRPH GXH LI SUHVHQW XVH YDOXH HOLJLELOLW\
LV�ORVW��7KHVH�DPRXQWV�KDYH�QRW�EHHQ�UHFRUGHG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�

��
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�� &DSLWDO�$VVHWV

&DSLWDO�DVVHW�DFWLYLW\�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������ZHUH�DV�IROORZV�

*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV� %HJLQQLQJ (QGLQJ
%DODQFHV ,QFUHDVHV 'HFUHDVHV %DODQFHV

&DSLWDO�DVVHWV�QRW�EHLQJ�GHSUHFLDWHG�
�����/DQG ����������������� �������������������� ������������������ ���������������������
�����&RQVWUXFWLRQ�LQ�3URJUHVV ������������������ ������������������� ����������������� ���������

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

2WKHU�FDSLWDO�DVVHWV�
�����%XLOGLQJV ����������������� �������������������� ������������������� ����������
�����(TXLSPHQW�DQG�YHKLFOHV ������������������ ������������������� ����������������� ���������

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

/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�IRU�
�����%XLOGLQJV ������������������ �������������������� ������������������� ����������
�����(TXLSPHQW�DQG�YHKLFOHV ������������������ �������������������� ����������������� ���������

����������������� ������������������� ����������������� ����������
2WKHU�FDSLWDO�DVVHWV��QHW ����������������� ������������������� ������������������ ����������

D*RYHUQPHQWDO�DFWLYLWLHV�FDSLWDO�DVVHWV��QHW ���������������� ������������������ ���������������� ��������������������

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

*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV �
*HQHUDO�JRYHUQPHQW �������������������
3XEOLF�6DIHW\� �������
(FRQRPLF�DQG�3K\VLFDO�'HYHORSPHQW ������
+XPDQ�6HUYLFHV ������
(GXFDWLRQ �������
(PHUJHQF\�0DQDJHPHQW� �������

������������������

�7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV�QRW�EHLQJ�GHSUHFLDWHG

7RWDO�RWKHU�FDSLWDO�DVVHWV�DW��KLVWRULFDO�FRVW

7RWDO�RWKHU�FDSLWDO�DVVHWV�DW�KLVWRULFDO�FRVW

��
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%XVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV�
%HJLQQLQJ (QGLQJ
%DODQFHV ,QFUHDVHV 'HFUHDVHV %DODQFHV

:DWHU�'LVWULFWV
&DSLWDO�DVVHWV�QRW�EHLQJ�GHSUHFLDWHG�
�����/DQG ������������������ ����������������������� � ���������������������� ����������������������
�����&RQVWUXFWLRQ�LQ�3URJUHVV ������������������� ������������������� ������������������ ���������
7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV�QRW�EHLQJ�GHSUHFLDWHG ������������������� ������������������� ������������������ ���������

2WKHU�FDSLWDO�DVVHWV�
�����3ODQW�DQG�GLVWULEXWLRQ�V\VWHPV ����������������� ������������������������ � ����������������������� ����������
�����)XUQLWXUH�DQG�HTXLSPHQW ������������������� �������������������� ������������������� �������
�����9HKLFOHV�DQG�PRWRU�HTXLSPHQW ������������������� ��������������������� ������������������ �������
7RWDO�RWKHU�FDSLWDO�DVVHWV ����������������� �������������������� ������������������ ����������

/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�IRU�
�����3ODQW�DQG�GLVWULEXWLRQ�V\VWHPV ����������������� ������������������� ����������������������� ����������
�����)XUQLWXUH�DQG�HTXLSPHQW ������������������� ��������������������� ������������������� �������
�����9HKLFOHV�DQG�PRWRU�HTXLSPHQW ������������������� ��������������������� ������������������ �������
7RWDO�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ ����������������� ������������������� ������������������ ����������
7RWDO�:DWHU�'LVWULFWV�FDSLWDO�DVVHWV��QHW ���������������� ������������������ ����������������� ��������������������

%HJLQQLQJ (QGLQJ
%DODQFHV ,QFUHDVHV 'HFUHDVHV %DODQFHV

6ROLG�:DVWH�)XQG
&DSLWDO�DVVHWV�QRW�EHLQJ�GHSUHFLDWHG�
/DQG �������������������� ����������������������� � ���������������������� ������������������������

7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV�QRW�EHLQJ�GHSUHFLDWHG� ��������������������� ������������������������ � ����������������������� �����

2WKHU�FDSLWDO�DVVHWV�
%XLOGLQJV �������������������� ������������������������ � ����������������������� ������
)XUQLWXUH�DQG�HTXLSPHQW ������������������� ������������������������ � ����������������������� �������

7RWDO�RWKHU�FDSLWDO�DVVHWV ������������������� ������������������������ � ����������������������� �������

/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�IRU�
%XLOGLQJV �������������������� ���������������������� ����������������������� ������
)XUQLWXUH�DQG�HTXLSPHQW ������������������� ������������������������ � ����������������������� �������

7RWDO�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ ������������������� ���������������������� ����������������������� �������
7RWDO�6ROLG�:DVWH�FDSLWDO�DVVHWV��QHW ������������������� ��������������������� ���������������������� ������������������������

%XVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV�FDSLWDO�DVVHWV��QHW ���������������� ��������������������

��
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&RQVWUXFWLRQ�&RPPLWPHQWV

6SHQW�WR�'DWH
5HPDLQLQJ�
&RPPLWPHQW

+D]DUG�0LWLJDWLRQ ������������������� �����������������������
5DGLR�6\VWHP ������������������� �������
$XWRPDWHG�0HWHULQJ�6\VWHP ������������������� �������
:DWHU�*HQHUDWRUV ��������������������� �������

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

'LVFUHWHO\�SUHVHQWHG�FRPSRQHQW�XQLW

$FWLYLW\�IRU�WKH�$%&�%RDUG�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH�����������ZDV�DV�IROORZV�

%HJLQQLQJ (QGLQJ
%DODQFHV ,QFUHDVHV 'HFUHDVHV %DODQFHV

&DSLWDO�DVVHWV�QRW�EHLQJ�GHSUHFLDWHG�
/DQG ������������������ ����������������������� � ���������������������� ����������������������
&RQVWUXFWLRQ�LQ�3URJUHVV ������������������������ ��������������������� ����������������������� ������
����������7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV�QRW�EHLQJ�GHSUHFLDWHG ������������������� ��������������������� ����������������������� �������

&DSLWDO�DVVHWV�EHLQJ�GHSUHFLDWHG�
%XLOGLQJV ������������������ ������������������������ � ����������������������� ���������
(TXLSPHQW�DQG�)XUQLWXUH ������������������� ��������������������� ����������������� �������
9HKLFOHV �������������������� ������������������������ � ����������������������� ������
��������7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV�EHLQJ�GHSUHFLDWHG ������������������ ��������������������� ����������������� ���������

/HVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ�IRU�
%XLOGLQJV ������������������� ��������������������� ����������������������� �������
(TXLSPHQW�DQG�)XUQLWXUH ������������������� ��������������������� ����������������� �������
9HKLFOHV �������������������� ��������������������� ����������������������� ������

����������7RWDO�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ ������������������� �������������������� ���������������� �������
����������7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV�EHLQJ�GHSUHFLDWHG ������������������� �������
&DSLWDO�DVVHWV��QHW ����������������� ���������������������

%� /LDELOLWLHV

�� 3D\DEOHV

3D\DEOHV�DW�WKH�JRYHUQPHQW�ZLGH�OHYHO�DW�-XQH�����������ZHUH�DV�IROORZV��

9HQGRUV 2WKHU 7RWDO
*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV�
�����*HQHUDO ������������������ ����������������������� � ����������������
�����2WKHU�*RYHUQPHQWDO ������������������� ������������������������ � �������

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

%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV
�����:DWHU�'LVWULFWV ������������������ ������������������������ � ���������
�����6ROLG�:DVWH ������������������ ����������������������� � ����������������

7RWDO�%XVLQHVV�7\SH�$FWLYLWLHV ����������������� ����������������������� � ���������������

7KH JRYHUQPHQW KDV DFWLYH FRQVWUXFWLRQ SURMHFWV DV RI -XQH ��� ����� 7KH SURMHFWV LQFOXGH IXQGHG KD]]DUG PLWLJDWLRQ� D UDGLR
V\VWHP� WZR ZDWHU V\VWHP SURMHFWV� DXWRPDWHG PHWHULQJ LQIUDVWUXFWXUH DQG HPHUJHQF\ SRZHU JHQHUDWRUV� $V -XQH ��� ����� WKH
JRYHUQPHQW
V�FRPPLWPHQWV�ZLWK�FRQWUDFWRUV�DUH�DV�IROORZV�

3URMHFW

��
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�� 3HQVLRQ�3ODQ�2EOLJDWLRQV

D� /RFDO�*RYHUQPHQWDO�(PSOR\HHV
�5HWLUHPHQW�6\VWHP��

5HIXQGV RI &RQWULEXWLRQV ± &RXQW\ HPSOR\HHV ZKR KDYH WHUPLQDWHG VHUYLFH DV D FRQWULEXWLQJ PHPEHU RI /*(56� PD\ ILOH DQ
DSSOLFDWLRQ IRU D UHIXQG RI WKHLU FRQWULEXWLRQV� %\ VWDWH ODZ� UHIXQGV WR PHPEHUV ZLWK DW OHDVW ILYH \HDUV RI VHUYLFH LQFOXGH ��
LQWHUHVW� 6WDWH ODZ UHTXLUHV D �� GD\ ZDLWLQJ SHULRG DIWHU VHUYLFH WHUPLQDWLRQ EHIRUH WKH UHIXQG PD\ EH SDLG� 7KH DFFHSWDQFH RI D
UHIXQG�SD\PHQW�FDQFHOV�WKH�LQGLYLGXDO¶V�ULJKW�WR�HPSOR\HU�FRQWULEXWLRQV�RU�DQ\�RWKHU�EHQHILW�SURYLGHG�E\�/*(56�

%HQHILWV 3URYLGHG� /*(56 SURYLGHV UHWLUHPHQW DQG VXUYLYRU EHQHILWV� 5HWLUHPHQW EHQHILWV DUH GHWHUPLQHG DV ����� RI WKH
PHPEHU¶V DYHUDJH ILQDO FRPSHQVDWLRQ WLPHV WKH PHPEHU¶V \HDUV RI FUHGLWDEOH VHUYLFH� $ PHPEHU¶V DYHUDJH ILQDO FRPSHQVDWLRQ LV
FDOFXODWHG DV WKH DYHUDJH RI D PHPEHU¶V IRXU KLJKHVW FRQVHFXWLYH \HDUV RI FRPSHQVDWLRQ� 3ODQ PHPEHUV DUH HOLJLEOH WR UHWLUH ZLWK
IXOO UHWLUHPHQW EHQHILWV DW DJH �� ZLWK ILYH \HDUV RI FUHGLWDEOH VHUYLFH� DW DJH �� ZLWK �� \HDUV RI FUHGLWDEOH VHUYLFH� RU DW DQ\ DJH
ZLWK �� \HDUV RI FUHGLWDEOH VHUYLFH� 3ODQ PHPEHUV DUH HOLJLEOH WR UHWLUH ZLWK SDUWLDO UHWLUHPHQW EHQHILWV DW DJH �� ZLWK �� \HDUV RI
FUHGLWDEOH VHUYLFH RU DW DJH �� ZLWK ILYH \HDUV RI FUHGLWDEOH VHUYLFH �DJH �� IRU ILUHILJKWHUV�� 6XUYLYRU EHQHILWV DUH DYDLODEOH WR
HOLJLEOH EHQHILFLDULHV RI PHPEHUV ZKR GLH ZKLOH LQ DFWLYH VHUYLFH RU ZLWKLQ ��� GD\V RI WKHLU ODVW GD\ RI VHUYLFH DQG ZKR KDYH
HLWKHU FRPSOHWHG �� \HDUV RI FUHGLWDEOH VHUYLFH UHJDUGOHVV RI DJH ��� \HDUV RI FUHGLWDEOH VHUYLFH IRU ILUHILJKWHUV DQG UHVFXH VTXDG
PHPEHUV ZKR DUH NLOOHG LQ WKH OLQH RI GXW\� RU KDYH FRPSOHWHG ILYH \HDUV RI VHUYLFH DQG KDYH UHDFKHG DJH ��� (OLJLEOH
EHQHILFLDULHV PD\ HOHFW WR UHFHLYH D PRQWKO\ 6XUYLYRU¶V $OWHUQDWH %HQHILW IRU OLIH RU D UHWXUQ RI WKH PHPEHU¶V FRQWULEXWLRQV� 7KH
SODQ�GRHV�QRW�SURYLGH�IRU�DXWRPDWLF�SRVW�UHWLUHPHQW�EHQHILW�LQFUHDVHV��,QFUHDVHV�DUH�FRQWLQJHQW�XSRQ�DFWXDULDO�JDLQV�RI�WKH�SODQ�

/*(56 SODQ PHPEHUV ZKR DUH /(2V DUH HOLJLEOH WR UHWLUH ZLWK IXOO UHWLUHPHQW EHQHILWV DW DJH �� ZLWK ILYH \HDUV RI FUHGLWDEOH
VHUYLFH DV DQ RIILFHU� RU DW DQ\ DJH ZLWK �� \HDUV RI FUHGLWDEOH VHUYLFH� /(2 SODQ PHPEHUV DUH HOLJLEOH WR UHWLUH ZLWK SDUWLDO
UHWLUHPHQW EHQHILWV DW DJH �� ZLWK �� \HDUV RI FUHGLWDEOH VHUYLFH DV DQ RIILFHU� 6XUYLYRU EHQHILWV DUH DYDLODEOH WR HOLJLEOH
EHQHILFLDULHV RI /(2 PHPEHUV ZKR GLH ZKLOH LQ DFWLYH VHUYLFH RU ZLWKLQ ��� GD\V RI WKHLU ODVW GD\ RI VHUYLFH DQG ZKR DOVR KDYH
HLWKHU FRPSOHWHG �� \HDUV RI FUHGLWDEOH VHUYLFH UHJDUGOHVV RI DJH� RU KDYH FRPSOHWHG �� \HDUV RI VHUYLFH DV D /(2 DQG KDYH
UHDFKHG DJH ��� RU KDYH FRPSOHWHG ILYH \HDUV RI FUHGLWDEOH VHUYLFH DV D /(2 DQG KDYH UHDFKHG DJH ��� RU KDYH FRPSOHWHG ��
\HDUV RI FUHGLWDEOH VHUYLFH DV D /(2 LI NLOOHG LQ WKH OLQH RI GXW\� (OLJLEOH EHQHILFLDULHV PD\ HOHFW WR UHFHLYH D PRQWKO\ 6XUYLYRU¶V
$OWHUQDWH�%HQHILW�IRU�OLIH�RU�D�UHWXUQ�RI�WKH�PHPEHU¶V�FRQWULEXWLRQV�

&RQWULEXWLRQV� &RQWULEXWLRQ SURYLVLRQV DUH HVWDEOLVKHG E\ *HQHUDO 6WDWXWH ������ DQG PD\ EH DPHQGHG RQO\ E\ WKH 1RUWK
&DUROLQD *HQHUDO $VVHPEO\� &RXQW\ HPSOR\HHV DUH UHTXLUHG WR FRQWULEXWH �� RI WKHLU FRPSHQVDWLRQ� (PSOR\HU FRQWULEXWLRQV DUH
DFWXDULDOO\ GHWHUPLQHG DQG VHW DQQXDOO\ E\ WKH /*(56 %RDUG RI 7UXVWHHV� 7KH &RXQW\¶V FRQWUDFWXDOO\ UHTXLUHG FRQWULEXWLRQ UDWH
IRU WKH \HDU HQGHG -XQH ��� ����� ZDV ����� RI FRPSHQVDWLRQ IRU ODZ HQIRUFHPHQW RIILFHUV DQG ����� IRU JHQHUDO HPSOR\HHV DQG
ILUHILJKWHUV� DFWXDULDOO\ GHWHUPLQHG DV DQ DPRXQW WKDW� ZKHQ FRPELQHG ZLWK HPSOR\HH FRQWULEXWLRQV� LV H[SHFWHG WR ILQDQFH WKH
FRVWV RI EHQHILWV HDUQHG E\ HPSOR\HHV GXULQJ WKH \HDU� &RQWULEXWLRQV WR WKH SHQVLRQ SODQ IURP WKH &RXQW\ ZHUH ���������� IRU
WKH�\HDU�HQGHG�-XQH����������

3ODQ 'HVFULSWLRQ� 7KH &RXQW\ LV D SDUWLFLSDWLQJ HPSOR\HU LQ WKH VWDWHZLGH /RFDO *RYHUQPHQWDO (PSOR\HHV¶ 5HWLUHPHQW 6\VWHP
�/*(56�� D FRVW�VKDULQJ PXOWLSOH�HPSOR\HU GHILQHG EHQHILW SHQVLRQ SODQ DGPLQLVWHUHG E\ WKH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD� /*(56
PHPEHUVKLS LV FRPSULVHG RI JHQHUDO HPSOR\HHV DQG ORFDO ODZ HQIRUFHPHQW RIILFHUV �/(2V� RI SDUWLFLSDWLQJ ORFDO JRYHUQPHQWDO
HQWLWLHV� $UWLFOH � RI *�6� &KDSWHU ��� DVVLJQV WKH DXWKRULW\ WR HVWDEOLVK DQG DPHQG EHQHILW SURYLVLRQV WR WKH 1RUWK &DUROLQD
*HQHUDO $VVHPEO\� 0DQDJHPHQW RI WKH SODQ LV YHVWHG LQ WKH /*(56 %RDUG RI 7UXVWHHV� ZKLFK FRQVLVWV RI �� PHPEHUV ± QLQH
DSSRLQWHG E\ WKH *RYHUQRU� RQH DSSRLQWHG E\ WKH VWDWH 6HQDWH� RQH DSSRLQWHG E\ WKH VWDWH +RXVH RI 5HSUHVHQWDWLYHV� DQG WKH 6WDWH
7UHDVXUHU DQG 6WDWH 6XSHULQWHQGHQW� ZKR VHUYH DV H[�RIILFLR PHPEHUV� 7KH /RFDO *RYHUQPHQWDO (PSOR\HHV¶ 5HWLUHPHQW 6\VWHP
LV LQFOXGHG LQ WKH &RPSUHKHQVLYH $QQXDO )LQDQFLDO 5HSRUW �&$)5� IRU WKH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD� 7KH 6WDWH¶V &$)5 LQFOXGHV
ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DQG UHTXLUHG VXSSOHPHQWDU\ LQIRUPDWLRQ IRU /*(56� 7KDW UHSRUW PD\ EH REWDLQHG E\ ZULWLQJ WR WKH 2IILFH RI
WKH 6WDWH &RQWUROOHU� ���� 0DLO 6HUYLFH &HQWHU� 5DOHLJK� 1RUWK &DUROLQD ����������� E\ FDOOLQJ ����� ��������� RU DW
ZZZ�RVF�QF�JRY�

��
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'HIHUUHG�
2XWIORZV�RI�
5HVRXUFHV

'HIHUUHG�
,QIORZV�RI�
5HVRXUFHV

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

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

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

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

7KHUHDIWHU ���������������������������
7RWDO � ��������������������

,QIODWLRQ ����3HUFHQW

)RU WKH \HDU HQGHG -XQH ��� ����� WKH &RXQW\ UHFRJQL]HG SHQVLRQ H[SHQVH RI ����������� $W -XQH ��� ����� WKH &RXQW\ UHSRUWHG
GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�IURP�WKH�IROORZLQJ�VRXUFHV�

&KDQJHV�RI�DVVXPSWLRQV

<HDU�(QGHG�-XQH�����

'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH

&KDQJHV LQ SURSRUWLRQ DQG GLIIHUHQFHV EHWZHHQ &RXQW\ &RQWULEXWLRQV
DQG�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�FRQWULEXWLRQV

&RXQW\�FRQWULEXWLRQV�VXEVHTXHQW�WR�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH

���������� UHSRUWHG DV GHIHUUHG RXWIORZV RI UHVRXUFHV UHODWHG WR SHQVLRQV UHVXOWLQJ IURP &RXQW\ FRQWULEXWLRQV VXEVHTXHQW WR WKH
PHDVXUHPHQW GDWH ZLOO EH UHFRJQL]HG DV DQ LQFUHDVH RI WKH QHW SHQVLRQ OLDELOLW\ LQ WKH \HDU HQGHG -XQH ��� ����� 2WKHU DPRXQWV
UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�ZLOO�EH�UHFRJQL]HG�LQ�SHQVLRQ�H[SHQVH�DV�IROORZV�

1HW GLIIHUHQFH EHWZHHQ SURMHFWHG DQG DFWXDO HDUQLQJV RQ SHQVLRQ SODQ
LQYHVWPHQWV

6DODU\�,QFUHDVHV

7KH SODQ FXUUHQWO\ XVHV PRUWDOLW\ WDEOHV WKDW YDU\ E\ DJH� JHQGHU� HPSOR\HH JURXS �L�H� JHQHUDO� ODZ HQIRUFHPHQW RIILFHU� DQG
KHDOWK VWDWXV �L�H� GLVDEOHG DQG KHDOWK\�� 7KH FXUUHQW PRUWDOLW\ UDWHV DUH EDVHG RQ SXEOLVKHG WDEOHV DQG EDVHG RQ VWXGLHV WKDW FRYHU
VLJQLILFDQW SRUWLRQV RI WKH 8�6� SRSXODWLRQ� 7KH KHDOWK\ PRUWDOLW\ UDWHV DOVR FRQWDLQ D SURYLVLRQ WR UHIOHFW IXWXUH PRUWDOLW\
LPSURYHPHQWV�

�����SHUFHQW��QHW�RI�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQW�H[SHQVH��LQFOXGLQJ�LQIODWLRQ

$W -XQH ��� ����� WKH &RXQW\ UHSRUWHG D OLDELOLW\ RI ���������� IRU LWV SURSRUWLRQDWH VKDUH RI WKH QHW SHQVLRQ OLDELOLW\� 7KH QHW
SHQVLRQ OLDELOLW\ ZDV PHDVXUHG DV RI -XQH ��� ����� 7KH WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ XVHG WR FDOFXODWH WKH QHW SHQVLRQ OLDELOLW\ ZDV
GHWHUPLQHG E\ DQ DFWXDULDO YDOXDWLRQ DV RI 'HFHPEHU ��� ����� 7KH WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ ZDV WKHQ UROOHG IRUZDUG WR WKH
PHDVXUHPHQW GDWH RI -XQH ��� ���� XWLOL]LQJ XSGDWH SURFHGXUHV LQFRUSRUDWLQJ WKH DFWXDULDO DVVXPSWLRQV� 7KH &RXQW\¶V
SURSRUWLRQ RI WKH QHW SHQVLRQ OLDELOLW\ ZDV EDVHG RQ D SURMHFWLRQ RI WKH &RXQW\¶V ORQJ�WHUP VKDUH RI IXWXUH SD\UROO FRYHUHG E\ WKH
SHQVLRQ SODQ� UHODWLYH WR WKH SURMHFWHG IXWXUH SD\UROO FRYHUHG E\ WKH SHQVLRQ SODQ RI DOO SDUWLFLSDWLQJ /*(56 HPSOR\HUV�
DFWXDULDOO\ GHWHUPLQHG� $W -XQH ��� ����� WKH &RXQW\¶V SURSRUWLRQ ZDV ������� ZKLFK ZDV D GHFUHDVH RI ������ IURP LWV
SURSRUWLRQ�PHDVXUHG�DV�RI�-XQH����������

$FWXDULDO $VVXPSWLRQV� 7KH WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ LQ WKH 'HFHPEHU ��� ���� DFWXDULDO YDOXDWLRQ ZDV GHWHUPLQHG XVLQJ WKH
IROORZLQJ�DFWXDULDO�DVVXPSWLRQV��DSSOLHG�WR�DOO�SHULRGV�LQFOXGHG�LQ�WKH�PHDVXUHPHQW�

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

7KH DFWXDULDO DVVXPSWLRQV XVHG LQ WKH 'HFHPEHU ��� ���� YDOXDWLRQ ZHUH EDVHG RQ WKH UHVXOWV RI DQ DFWXDULDO H[SHULHQFH VWXG\ DV
RI�'HFHPEHU����������

�����SHUFHQW
,QYHVWPHQW�5DWH�RI�

��
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$VVHW�&ODVV 7DUJHW�$OORFDWLRQ
���
���

5HDO�(VWDWH ��
$OWHUQDWLYHV ��
&UHGLW ��

��
����

���
'HFUHDVH�
�������

'LVFRXQW�
5DWH

�������

���
,QFUHDVH�
�������

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

����
����

7KH LQIRUPDWLRQ DERYH LV EDVHG RQ �� \HDU H[SHFWDWLRQV GHYHORSHG ZLWK WKH FRQVXOWLQJ DFWXDU\ IRU WKH ���� DVVHW OLDELOLW\ DQG
LQYHVWPHQW SROLF\ VWXG\ IRU WKH 1RUWK &DUROLQD 5HWLUHPHQW 6\VWHPV� LQFOXGLQJ /*(56� 7KH ORQJ�WHUP QRPLQDO UDWHV RI UHWXUQ
XQGHUO\LQJ WKH UHDO UDWHV RI UHWXUQ DUH DULWKPHWLF DQQXDOL]HG ILJXUHV� 7KH UHDO UDWHV RI UHWXUQ DUH FDOFXODWHG IURP QRPLQDO UDWHV E\
PXOWLSOLFDWLYHO\�VXEWUDFWLQJ�D�ORQJ�WHUP�LQIODWLRQ�DVVXPSWLRQ�RI��������$OO�UDWHV�RI�UHWXUQ�DQG�LQIODWLRQ
DUH�DQQXDOL]HG�

&RXQW\
V�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�WKH�
QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\��DVVHW��

)L[HG�,QFRPH

,QIODWLRQ�3URWHFWLRQ

'LVFRXQW UDWH� 7KH GLVFRXQW UDWH XVHG WR PHDVXUH WKH WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ ZDV ������ 7KH SURMHFWLRQ RI FDVK IORZV XVHG WR
GHWHUPLQH WKH GLVFRXQW UDWH DVVXPHG WKDW FRQWULEXWLRQV IURP SODQ PHPEHUV ZLOO EH PDGH DW WKH FXUUHQW FRQWULEXWLRQ UDWH DQG WKDW
FRQWULEXWLRQV IURP HPSOR\HUV ZLOO EH PDGH DW VWDWXWRULO\ UHTXLUHG UDWHV� DFWXDULDOO\ GHWHUPLQHG� %DVHG RQ WKHVH DVVXPSWLRQV� WKH
SHQVLRQ SODQ¶V ILGXFLDU\ QHW SRVLWLRQ ZDV SURMHFWHG WR EH DYDLODEOH WR PDNH DOO SURMHFWHG IXWXUH EHQHILW SD\PHQWV RI WKH FXUUHQW
SODQ PHPEHUV� 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�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\�

����
����

7KH SURMHFWHG ORQJ�WHUP LQYHVWPHQW UHWXUQV DQG LQIODWLRQ DVVXPSWLRQV DUH GHYHORSHG WKURXJK UHYLHZ RI FXUUHQW DQG KLVWRULFDO
FDSLWDO PDUNHWV GDWD� VHOO�VLGH LQYHVWPHQW UHVHDUFK� FRQVXOWDQW ZKLWHSDSHUV� DQG KLVWRULFDO SHUIRUPDQFH RI LQYHVWPHQW VWUDWHJLHV�
)L[HG LQFRPH UHWXUQ SURMHFWLRQV UHIOHFW FXUUHQW \LHOGV DFURVV WKH 8�6� 7UHDVXU\ \LHOG FXUYH DQG PDUNHW H[SHFWDWLRQV RI IRUZDUG
\LHOGV SURMHFWHG DQG LQWHUSRODWHG IRU PXOWLSOH WHQRUV DQG RYHU PXOWLSOH \HDU KRUL]RQV� *OREDO SXEOLF HTXLW\ UHWXUQ SURMHFWLRQV DUH
HVWDEOLVKHG WKURXJK DQDO\VLV RI WKH HTXLW\ ULVN SUHPLXP DQG WKH IL[HG LQFRPH UHWXUQ SURMHFWLRQV� 2WKHU DVVHW FDWHJRULHV DQG
VWUDWHJLHV¶ UHWXUQ SURMHFWLRQV UHIOHFW WKH IRUHJRLQJ DQG KLVWRULFDO GDWD DQDO\VLV� 7KHVH SURMHFWLRQV 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� 7KH WDUJHW DOORFDWLRQ DQG EHVW HVWLPDWHV RI DULWKPHWLF UHDO UDWHV RI UHWXUQ IRU HDFK PDMRU DVVHW
FODVV�DV�RI�-XQH����������DUH�VXPPDUL]HG�LQ�WKH�IROORZLQJ�WDEOH�

����

*OREDO�(TXLW\

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

����

3HQVLRQ SODQ ILGXFLDU\ QHW SRVLWLRQ� 'HWDLOHG LQIRUPDWLRQ DERXW WKH SHQVLRQ SODQ¶V ILGXFLDU\ QHW SRVLWLRQ LV DYDLODEOH LQ WKH
VHSDUDWHO\�LVVXHG�&RPSUHKHQVLYH�$QQXDO�)LQDQFLDO�5HSRUW��&$)5��IRU�WKH�6WDWH�RI�1RUWK�&DUROLQD�

6HQVLWLYLW\ RI WKH &RXQW\¶V SURSRUWLRQDWH VKDUH RI WKH QHW SHQVLRQ DVVHW WR FKDQJHV LQ WKH GLVFRXQW UDWH� 7KH IROORZLQJ SUHVHQWV
WKH &RXQW\¶V SURSRUWLRQDWH VKDUH RI WKH QHW SHQVLRQ DVVHW FDOFXODWHG XVLQJ WKH GLVFRXQW UDWH RI ���� SHUFHQW� DV ZHOO DV ZKDW WKH
&RXQW\¶V SURSRUWLRQDWH VKDUH RI WKH QHW SHQVLRQ DVVHW RU QHW SHQVLRQ OLDELOLW\ ZRXOG EH LI LW ZHUH FDOFXODWHG XVLQJ D GLVFRXQW UDWH
WKDW�LV����SHUFHQWDJH�SRLQW�ORZHU�������SHUFHQW��RU���SHUFHQWDJH�SRLQW�KLJKHU�������SHUFHQW��WKDQ�WKH�FXUUHQW�UDWH�

)XWXUH DG KRF &2/$ DPRXQWV DUH QRW FRQVLGHUHG WR EH VXEVWDQWLYHO\ DXWRPDWLF DQG DUH WKHUHIRUH QRW LQFOXGHG LQ WKH
PHDVXUHPHQW�

��
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E� /DZ�(QIRUFHPHQW�2IILFHUV
�6SHFLDO�6HSDUDWLRQ�$OORZDQFH

� 3ODQ�'HVFULSWLRQ

5HWLUHHV�UHFHLYLQJ�EHQHILWV �
$FWLYH�SODQ�PHPEHUV ��

����������7RWDO ��

$�VHSDUDWH�UHSRUW�ZDV�QRW�LVVXHG�IRU�WKH�SODQ�

� 6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�

� $FWXDULDO�$VVXPSWLRQV

,QIODWLRQ �����SHUFHQW
6DODU\�LQFUHDVHV �����WR������SHUFHQW�LQFOXGLQJ�LQIODWLRQ�DQG�SURGXFWLYLW\�IDFWRU
'LVFRXQW�UDWH

� &RQWULEXWLRQV�

0RUWDOLW\�UDWHV�DUH�EDVHG�RQ�WKH�53������PRUWDOLW\�WDEOHV�ZLWK�DGMXVWPHQWV�IRU�PRUWDOLW\�LPSURYHPHQWV�

7KH HQWU\ DJH QRUPDO DFWXDULDO FRVW PHWKRG ZDV XVHG LQ WKH 'HFHPEHU ��� ���� YDOXDWLRQ� 7KH WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ LQ WKH
'HFHPEHU ��� ���� DFWXDULDO YDOXDWLRQ ZDV GHWHUPLQHG XVLQJ WKH IROORZLQJ DFWXDULDO DVVXPSWLRQV� DSSOLHG WR DOO SHULRGV LQFOXGHG
LQ�WKH�PHDVXUHPHQW�

%HDXIRUW &RXQW\ DGPLQLVWHUV D SXEOLF HPSOR\HH UHWLUHPHQW V\VWHP �WKH 6HSDUDWLRQ $OORZDQFH�� D VLQJOH�HPSOR\HU GHILQHG EHQHILW
SHQVLRQ SODQ WKDW SURYLGHV UHWLUHPHQW EHQHILWV WR WKH &RXQW\¶V TXDOLILHG VZRUQ ODZ HQIRUFHPHQW RIILFHUV XQGHU WKH DJH RI �� ZKR
KDYH FRPSOHWHG DW OHDVW �� \HDUV RI FUHGLWDEOH VHUYLFH RU KDYH DWWDLQHG �� \HDUV RI DJH DQG KDYH FRPSOHWHG ILYH RU PRUH \HDUV RI
FUHGLWDEOH VHUYLFH� 7KH 6HSDUDWLRQ $OORZDQFH LV HTXDO WR ���� SHUFHQW RI WKH DQQXDO HTXLYDOHQW RI WKH EDVH UDWH RI FRPSHQVDWLRQ
PRVW UHFHQWO\ DSSOLFDEOH WR WKH RIILFHU IRU HDFK \HDU RI FUHGLWDEOH VHUYLFH� 7KH UHWLUHPHQW EHQHILWV DUH QRW VXEMHFW WR DQ\ LQFUHDVHV
LQ VDODU\ RU UHWLUHPHQW DOORZDQFHV WKDW PD\ EH DXWKRUL]HG E\ WKH *HQHUDO $VVHPEO\� $UWLFOH ��' RI *�6� &KDSWHU ��� DVVLJQV WKH
DXWKRULW\�WR�HVWDEOLVK�DQG�DPHQG�EHQHILW�SURYLVLRQV�WR�WKH�1RUWK�&DUROLQD�*HQHUDO�$VVHPEO\�

7KH�GLVFRXQW�UDWH�LV�EDVHG�RQ�WKH�6	3�0XQLFLSDO�%RQG����<HDU�+LJK�*UDGH�5DWH�,QGH[�

$OO IXOO�WLPH &RXQW\ ODZ HQIRUFHPHQW RIILFHUV DUH FRYHUHG E\ WKH 6HSDUDWLRQ $OORZDQFH� $W 'HFHPEHU ��� ����� WKH 6HSDUDWLRQ
$OORZDQFH¶V�PHPEHUVKLS�FRQVLVWHG�RI�

7KH�6HSDUDWLRQ�$OORZDQFH�KDV�QR�DVVHWV�DFFXPXODWHG�LQ�D�WUXVW�WKDW�PHHWV�WKH�FULWHULD�ZKLFK�DUH�RXWOLQHG�LQ�*$6%�6WDWHPHQW����

7KH &RXQW\ LV UHTXLUHG E\ $UWLFOH ��' RI *�6� &KDSWHU ��� WR SURYLGH WKHVH UHWLUHPHQW EHQHILWV DQG KDV FKRVHQ WR IXQG WKH
DPRXQWV QHFHVVDU\ WR FRYHU WKH EHQHILWV HDUQHG RQ D SD\ DV \RX JR EDVLV WKURXJK DSSURSULDWLRQV PDGH LQ WKH *HQHUDO )XQG
RSHUDWLQJ EXGJHW� 7KHUH ZHUH QR FRQWULEXWLRQV PDGH E\ HPSOR\HHV� 7KH &RXQW\¶V REOLJDWLRQ WR FRQWULEXWH WR WKLV SODQ LV
HVWDEOLVKHG DQG PD\ EH DPHQGHG E\ WKH 1RUWK &DUROLQD *HQHUDO $VVHPEO\� $GPLQLVWUDWLRQ FRVWV RI WKH 6HSDUDWLRQ $OORZDQFH DUH
ILQDQFHG�WKURXJK�LQYHVWPHQW�HDUQLQJV��7KH�&RXQW\�SDLG���������DV�EHQHILWV�FDPH�GXH�IRU�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG�

%DVLV RI $FFRXQWLQJ � 7KH &RXQW\ KDV FKRVHQ WR IXQG WKH 6HSDUDWLRQ $OORZDQFH RQ D SD\ DV \RX JR EDVLV� 3HQVLRQ H[SHQGLWXUHV
DUH PDGH IURP WKH *HQHUDO )XQG� ZKLFK LV PDLQWDLQHG RQ WKH PRGLILHG DFFUXDO EDVLV RI DFFRXQWLQJ� %HQHILWV DUH UHFRJQL]HG ZKHQ
GXH�DQG�SD\DEOH�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�WHUPV�RI�WKH�SODQ�

�����SHUFHQW��QHW�RI�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQW�H[SHQVH��LQFOXGLQJ�LQIODWLRQ

��
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�'HIHUUHG�
2XWIORZV�RI�
5HVRXUFHV�

'HIHUUHG�,QIORZV�
RI�5HVRXUFHV

'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH ����������������������� � �����������������������
&KDQJHV�RI�DVVXPSWLRQV ��������������������� ������

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

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

��������
�������

��������

���'HFUHDVH�
�������

'LVFRXQW�5DWH�
�������

���,QFUHDVH�
�������

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

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

����

&RXQW\
V�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�
�DVVHW�

6FKHGXOH�RI�&KDQJHV�LQ�7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW\

����

&KDQJHV�LQ�DVVXPSWLRQV�RU�RWKHU�LQSXWV

%HJLQQLQJ�EDODQFH

'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH

(QGLQJ�EDODQFH�RI�WKH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\

6HUYLFH�&RVW
,QWHUHVW�RQ�WKH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\

<HDU�HQGHG�-XQH����

&RXQW\�FRQWULEXWLRQV�VXEVHTXHQW�WR�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH

������� UHSRUWHG DV GHIHUUHG RXWIORZV RI UHVRXUFHV UHODWHG WR SHQVLRQV UHVXOWLQJ IURP EHQHILW SD\PHQWV PDGH DQG DGPLQLVWUDWLYH
H[SHQVHV LQFXUUHG VXEVHTXHQW WR WKH PHDVXUHPHQW GDWH ZLOO EH UHFRJQL]HG DV D GHFUHDVH RI WKH WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ LQ WKH \HDU
HQGHG -XQH ��� ����� 2WKHU DPRXQWV UHSRUWHG DV GHIHUUHG RXWIORZV DQG LQIORZV RI UHVRXUFHV UHODWHG WR SHQVLRQV ZLOO EH
UHFRJQL]HG�LQ�SHQVLRQ�H[SHQVH�DV�IROORZV�

6HQVLWLYLW\ RI WKH &RXQW\¶V WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ WR FKDQJHV LQ WKH GLVFRXQW UDWH� 7KH IROORZLQJ SUHVHQWV WKH &RXQW\¶V WRWDO
SHQVLRQ OLDELOLW\ FDOFXODWHG XVLQJ WKH GLVFRXQW UDWH RI ���� SHUFHQW� DV ZHOO DV ZKDW WKH &RXQW\¶V WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ ZRXOG EH
LI LW ZHUH FDOFXODWHG XVLQJ D GLVFRXQW UDWH WKDW LV ��SHUFHQWDJH�SRLQW ORZHU ����� SHUFHQW� RU ��SHUFHQWDJH�SRLQW KLJKHU �����
SHUFHQW��WKDQ�WKH�FXUUHQW�UDWH�

%HQHILW�SD\PHQWV

/DZ�(QIRUFHPHQW�2IILFHUV
�6SHFLDO�6HSDUDWLRQ�$OORZDQFH

����

7RWDO

����

����

7KHUHDIWHU

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

$W -XQH ��� ����� WKH &RXQW\ UHSRUWHG D WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ RI ����������� 7KH WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ ZDV PHDVXUHG DV RI
'HFHPEHU ��� ���� EDVHG RQ D 'HFHPEHU ��� ���� DFWXDULDO YDOXDWLRQ� 7KH WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ ZDV WKHQ UROOHG IRUZDUG WR WKH
PHDVXUHPHQW GDWH RI 'HFHPEHU ��� ���� XWLOL]LQJ XSGDWH SURFHGXUHV LQFRUSRUDWLQJ WKH DFWXDULDO DVVXPSWLRQV� )RU WKH \HDU HQGHG
-XQH�����������WKH�&RXQW\�UHFRJQL]HG�SHQVLRQ�H[SHQVH�RI���������

��
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F� 6XSSOHPHQWDO�5HWLUHPHQW�,QFRPH�3ODQ�IRU�/DZ�(QIRUFHPHQW�2IILFHUV

G� 5HJLVWHUV�RI�'HHGV
�6XSSOHPHQWDO�3HQVLRQ�)XQG

%HQHILWV 3URYLGHG� $Q LQGLYLGXDO¶V EHQHILWV IRU WKH \HDU DUH FDOFXODWHG DV D VKDUH RI DFFXPXODWHG FRQWULEXWLRQV DYDLODEOH IRU
EHQHILWV IRU WKDW \HDU� VXEMHFW WR FHUWDLQ VWDWXWRU\ OLPLWV� $Q LQGLYLGXDO¶V HOLJLELOLW\ LV EDVHG RQ DW OHDVW �� \HDUV RI VHUYLFH DV D
UHJLVWHU RI GHHGV ZLWK WKH LQGLYLGXDO¶V VKDUH LQFUHDVLQJ ZLWK \HDUV RI VHUYLFH� %HFDXVH RI WKH VWDWXWRU\ OLPLWV QRWHG DERYH� QRW DOO
FRQWULEXWLRQV�DYDLODEOH�IRU�EHQHILWV�DUH�GLVWULEXWHG�

3ODQ 'HVFULSWLRQ� %HDXIRUW &RXQW\ DOVR FRQWULEXWHV WR WKH 5HJLVWHUV RI 'HHGV
 6XSSOHPHQWDO 3HQVLRQ )XQG �52'63)�� D
QRQFRQWULEXWRU\� GHILQHG EHQHILW SODQ DGPLQLVWHUHG E\ WKH 1RUWK &DUROLQD 'HSDUWPHQW RI 6WDWH 7UHDVXUHU� 52'63) SURYLGHV
VXSSOHPHQWDO SHQVLRQ EHQHILWV WR DQ\ HOLJLEOH FRXQW\ UHJLVWHU RI GHHGV ZKR LV UHWLUHG XQGHU WKH /RFDO *RYHUQPHQW (PSOR\HHV

5HWLUHPHQW 6\VWHP �/*(56� RU DQ HTXLYDOHQW ORFDOO\ VSRQVRUHG SODQ� $UWLFOH � RI *�6� &KDSWHU ��� DVVLJQV WKH DXWKRULW\ WR
HVWDEOLVK DQG DPHQG EHQHILW SURYLVLRQV WR WKH 1RUWK &DUROLQD *HQHUDO $VVHPEO\� 0DQDJHPHQW RI WKH SODQ LV YHVWHG LQ WKH
/*(56 %RDUG RI 7UXVWHHV� ZKLFK FRQVLVWV RI �� PHPEHUV ± QLQH DSSRLQWHG E\ WKH *RYHUQRU� RQH DSSRLQWHG E\ WKH VWDWH 6HQDWH�
RQH DSSRLQWHG E\ WKH VWDWH +RXVH RI 5HSUHVHQWDWLYHV� DQG WKH 6WDWH 7UHDVXUHU DQG 6WDWH 6XSHULQWHQGHQW� ZKR VHUYH DV H[�RIILFLR
PHPEHUV� 7KH 5HJLVWHUV RI 'HHGV¶ 6XSSOHPHQWDO 3HQVLRQ )XQG LV LQFOXGHG LQ WKH &RPSUHKHQVLYH $QQXDO )LQDQFLDO 5HSRUW
�&$)5� IRU WKH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD� 7KH 6WDWH¶V &$)5 LQFOXGHV ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DQG UHTXLUHG VXSSOHPHQWDU\ LQIRUPDWLRQ
IRU WKH 5HVLVWHUV RI 'HHGV¶ 6XSSOHPHQWDO 3HQVLRQ )XQG� 7KDW UHSRUW PD\ EH REWDLQHG E\ ZULWLQJ WR WKH 2IILFH RI WKH 6WDWH
&RQWUROOHU�������0DLO�6HUYLFH�&HQWHU��5DOHLJK��1RUWK�&DUROLQD�������������E\�FDOOLQJ�����������������RU�DW�ZZZ�RVF�QF�JRY�

7KH SODQ FXUUHQWO\ XVHV PRUWDOLW\ WDEOHV WKDW YDU\ E\ DJH� DQG KHDOWK VWDWXV �L�H� GLVDEOHG DQG KHDOWK\�� 7KH FXUUHQW PRUWDOLW\ UDWHV
DUH EDVHG RQ SXEOLVKHG WDEOHV DQG EDVHG RQ VWXGLHV WKDW FRYHU VLJQLILFDQW SRUWLRQV RI WKH 8�6� SRSXODWLRQ� 7KH KHDOWK\ PRUWDOLW\
UDWHV�DOVR�FRQWDLQ�D�SURYLVLRQ�WR�UHIOHFW�IXWXUH�PRUWDOLW\�LPSURYHPHQWV�

7KH DFWXDULDO DVVXPSWLRQV XVHG LQ WKH 'HFHPEHU ��� ���� YDOXDWLRQ ZHUH EDVHG RQ WKH UHVXOWV RI DQ DFWXDULDO H[SHULHQFH VWXG\ DV
RI�'HFHPEHU����������

3ODQ 'HVFULSWLRQ� 7KH &RXQW\ FRQWULEXWHV WR WKH 6XSSOHPHQWDO 5HWLUHPHQW ,QFRPH 3ODQ �3ODQ�� D GHILQHG FRQWULEXWLRQ SHQVLRQ
SODQ DGPLQLVWHUHG E\ WKH 'HSDUWPHQW RI 6WDWH 7UHDVXUHU DQG D %RDUG RI 7UXVWHHV� 7KH 3ODQ SURYLGH V UHWLUHPHQW EHQHILWV WR ODZ
HQIRUFHPHQW RIILFHUV HPSOR\HG E\ WKH &RXQW\� $UWLFOH � RI *�6� &KDSWHU ��� DVVLJQV WKH DXWKRULW\ WR HVWDEOLVK DQG DPHQG EHQHILW
SURYLVLRQV WR WKH 1RUWK &DUROLQD *HQHUDO $VVHPEO\� 7KH 6XSSOHPHQWDO 5HWLUHPHQW ,QFRPH 3ODQ IRU /DZ (QIRUFHPHQW 2IILFHUV LV
LQFOXGHG LQ WKH &RPSUHKHQVLYH $QQXDO )LQDQFLDO 5HSRUW �&$)5� IRU WKH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD� 7KH 6WDWH¶V &$)5 LQFOXGHV WKH
SHQVLRQ WUXVW IXQG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV IRU WKH ,QWHUQDO 5HYHQXH &RGH 6HFWLRQ ����N� SODQ WKDW LQFOXGHV WKH 6XSSOHPHQWDO
5HWLUHPHQW ,QFRPH 3ODQ IRU /DZ (QIRUFHPHQW 2IILFHUV� 7KDW UHSRUW PD\ EH REWDLQHG E\ ZULWLQJ WR WKH 2IILFH RI WKH 6WDWH
&RQWUROOHU�������0DLO�6HUYLFH�&HQWHU��5DOHLJK��1RUWK�&DUROLQD�������������RU�E\�FDOOLQJ�����������������

)XQGLQJ 3ROLF\� $UWLFOH ��( RI *�6� &KDSWHU ��� UHTXLUHV WKH &RXQW\ WR FRQWULEXWH HDFK PRQWK DQ DPRXQW HTXDO WR ILYH SHUFHQW
RI HDFK RIILFHU
V VDODU\� DQG DOO DPRXQWV FRQWULEXWHG DUH YHVWHG LPPHGLDWHO\� $OVR� WKH ODZ HQIRUFHPHQW RIILFHUV PD\ PDNH
YROXQWDU\ FRQWULEXWLRQV WR WKH SODQ� &RQWULEXWLRQV IRU WKH \HDU HQGHG -XQH ��� ���� ZHUH �������� ZKLFK FRQVLVWHG RI ��������
IURP�WKH�&RXQW\�DQG���������IURP�WKH�ODZ�HQIRUFHPHQW�RIILFHUV�

7KH &RXQW\ DOVR HOHFWHG WR FRQWULEXWH DQ DPRXQW HTXDO WR RQH SHUFHQW RI HDFK JHQHUDO HPSOR\HH¶V VDODU\� KRZHYHU� LI WKH
HPSOR\HH FRQWULEXWHV RQH SHUFHQW� WKH &RXQW\ ZLOO FRQWULEXWH DQ DPRXQW HTXDO WR WZR SHUFHQW RI HDFK JHQHUDO HPSOR\HH¶V VDODU\�
$OO DPRXQWV FRQWULEXWHG DUH YHVWHG LPPHGLDWHO\� $OVR� WKH JHQHUDO HPSOR\HHV PD\ PDNH YROXQWDU\ FRQWULEXWLRQV WR WKH SODQ�
&RQWULEXWLRQV IRU WKH \HDU HQGHG -XQH ��� ���� ZHUH �������� ZKLFK FRQVLVWHG RI �������� IURP WKH &RXQW\ DQG �������� IURP
WKH�JHQHUDO�HPSOR\HHV�

��
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'HIHUUHG�
2XWIORZV�RI�
5HVRXUFHV

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

� ����������������������

,QIODWLRQ ����3HUFHQW

&RQWULEXWLRQV� %HQHILWV DQG DGPLQLVWUDWLYH H[SHQVHV DUH IXQGHG E\ LQYHVWPHQW LQFRPH DQG ���� RI WKH UHFHLSWV FROOHFWHG E\ HDFK
&RXQW\ &RPPLVVLRQ XQGHU $UWLFOH � RI &KDSWHU ��� RI WKH 1RUWK &DUROLQD *HQHUDO 6WDWXWHV� 7KH VWDWXWRU\ FRQWULEXWLRQ FXUUHQWO\
KDV QR UHODWLRQVKLS WR WKH DFWXDU\¶V UHTXLUHG FRQWULEXWLRQ� 7KH DFWXDULDOO\ GHWHUPLQHG FRQWULEXWLRQ WKLV \HDU DQG IRU WKH
IRUHVHHDEOH IXWXUH LV ]HUR� 5HJLVWHUV RI 'HHGV GR QRW FRQWULEXWH� &RQWULEXWLRQ SURYLVLRQV DUH HVWDEOLVKHG E\ *HQHUDO 6WDWXWH ����
�� DQG PD\ EH DPHQGHG RQO\ E\ WKH 1RUWK &DUROLQD *HQHUDO $VVHPEO\� &RQWULEXWLRQV WR WKH SHQVLRQ SODQ IURP WKH &RXQW\ ZHUH
�������IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH��������� �

����WR������SHUFHQW��LQFOXGLQJ�LQIODWLRQ�DQG�SURGXFWLYLW\�IDFWRU6DODU\�,QFUHDVHV

7KH SODQ FXUUHQWO\ XVHV PRUWDOLW\ WDEOHV WKDW YDU\ E\ DJH� JHQGHU� HPSOR\HH JURXS �L�H� JHQHUDO� ODZ HQIRUFHPHQW RIILFHU� DQG
KHDOWK VWDWXV �L�H� GLVDEOHG DQG KHDOWK\�� 7KH FXUUHQW PRUWDOLW\ UDWHV DUH EDVHG RQ SXEOLVKHG WDEOHV DQG EDVHG RQ VWXGLHV WKDW FRYHU
VLJQLILFDQW SRUWLRQV RI WKH 8�6� SRSXODWLRQ� 7KH KHDOWK\ PRUWDOLW\ UDWHV DOVR FRQWDLQ D SURYLVLRQ WR UHIOHFW IXWXUH PRUWDOLW\
LPSURYHPHQWV�

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

7KHUHDIWHU

'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH
&KDQJHV�RI�DVVXPSWLRQV

������ UHSRUWHG DV GHIHUUHG RXWIORZV RI UHVRXUFHV UHODWHG WR SHQVLRQV UHVXOWLQJ IURP &RXQW\ FRQWULEXWLRQV VXEVHTXHQW WR WKH
PHDVXUHPHQW GDWH ZLOO EH UHFRJQL]HG DV DQ LQFUHDVH RI WKH QHW SHQVLRQ DVVHW LQ WKH \HDU HQGHG -XQH ��� ����� 2WKHU DPRXQWV
UHSRUWHG�DV�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�ZLOO�EH�UHFRJQL]HG�LQ�SHQVLRQ�H[SHQVH�DV�IROORZV�

<HDU�(QGHG�-XQH�����

1HW�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�SURMHFWHG�DQG�DFWXDO�HDUQLQJV�RQ�SHQVLRQ�SODQ�

7RWDO

$FWXDULDO $VVXPSWLRQV� 7KH WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ LQ WKH 'HFHPEHU ��� ���� DFWXDULDO YDOXDWLRQ ZDV GHWHUPLQHG XVLQJ WKH
IROORZLQJ�DFWXDULDO�DVVXPSWLRQV��DSSOLHG�WR�DOO�SHULRGV�LQFOXGHG�LQ�WKH�PHDVXUHPHQW�

&RXQW\�FRQWULEXWLRQV�VXEVHTXHQW�WR�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH

$W -XQH ��� ����� WKH &RXQW\ UHSRUWHG DQ DVVHW RI ������� IRU LWV SURSRUWLRQDWH VKDUH RI WKH QHW SHQVLRQ DVVHW� 7KH QHW SHQVLRQ
DVVHW ZDV PHDVXUHG DV RI -XQH ��� ����� 7KH WRWDO SHQVLRQ DVVHW XVHG WR FDOFXODWH WKH QHW SHQVLRQ DVVHW ZDV GHWHUPLQHG E\ DQ
DFWXDULDO YDOXDWLRQ DV RI 'HFHPEHU ��� ����� 7KH WRWDO SHQVLRQ DVVHW ZDV WKHQ UROOHG IRUZDUG WR WKH PHDVXUHPHQW GDWH RI -XQH ���
���� XWLOL]LQJ XSGDWH SURFHGXUHV LQFRUSRUDWLQJ WKH DFWXDULDO DVVXPSWLRQV� 7KH &RXQW\¶V SURSRUWLRQ RI WKH QHW SHQVLRQ DVVHW ZDV
EDVHG RQ WKH &RXQW\¶V VKDUH RI FRQWULEXWLRQV WR WKH SHQVLRQ SODQ� UHODWLYH WR FRQWULEXWLRQV WR WKH SHQVLRQ SODQ RI DOO SDUWLFLSDWLQJ
52'63) HPSOR\HUV� $W -XQH ��� ����� WKH &RXQW\¶V SURSRUWLRQ ZDV ������� ZKLFK ZDV D LQFUHDVH RI ������ IURP LWV
SURSRUWLRQ�PHDVXUHG�DV�RI�-XQH����������

,QYHVWPHQW�5DWH�RI�

)RU WKH \HDU HQGHG -XQH ��� ����� WKH &RXQW\ UHFRJQL]HG SHQVLRQ H[SHQVH RI �������� $W -XQH ��� ����� WKH &RXQW\ UHSRUWHG
GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�SHQVLRQV�IURP�WKH�IROORZLQJ�VRXUFHV�

����

����
����
����
����

�����SHUFHQW��QHW�RI�SHQVLRQ�SODQ�LQYHVWPHQW�H[SHQVH��LQFOXGLQJ�LQIODWLRQ

&KDQJHV�LQ�SURSRUWLRQ�DQG�GLIIHUHQFHV�EHWZHHQ�&RXQW\�&RQWULEXWLRQV�
DQG�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�FRQWULEXWLRQV

��
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'HFUHDVH�
�������

'LVFRXQW�
5DWH

�������

���
,QFUHDVH�
�������

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

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

7KH LQIRUPDWLRQ DERYH LV EDVHG RQ �� \HDU H[SHFWDWLRQV GHYHORSHG ZLWK WKH FRQVXOWLQJ DFWXDU\ IRU WKH ���� DVVHW� OLDELOLW\� DQG
LQYHVWPHQW SROLF\ VWXG\ IRU WKH 1RUWK &DUROLQD 5HWLUHPHQW 6\VWHPV� LQFOXGLQJ /*(56� 7KH ORQJ�WHUP QRPLQDO UDWHV RI UHWXUQ
XQGHUO\LQJ WKH UHDO UDWHV RI UHWXUQ DUH DULWKPHWLF DQQXDOL]HG ILJXUHV� 7KH UHDO UDWHV RI UHWXUQ DUH FDOFXODWHG IURP QRPLQDO UDWHV E\
PXOWLSOLFDWLYHO\�VXEWUDFWLQJ�D�ORQJ�WHUP�LQIODWLRQ�DVVXPSWLRQ�RI��������$OO�UDWHV�RI�UHWXUQ�DQG�LQIODWLRQ
DUH�DQQXDOL]HG�

7KH DFWXDULDO DVVXPSWLRQV XVHG LQ WKH -XQH ��� ���� YDOXDWLRQ ZHUH EDVHG RQ WKH UHVXOWV RI DQ DFWXDULDO H[SHULHQFH VWXG\ DV RI
'HFHPEHU����������

)XWXUH DG KRF &2/$ DPRXQWV DUH QRW FRQVLGHUHG WR EH VXEVWDQWLYHO\ DXWRPDWLF DQG DUH WKHUHIRUH QRW LQFOXGHG LQ WKH
PHDVXUHPHQW�

'LVFRXQW UDWH� 7KH GLVFRXQW UDWH XVHG WR PHDVXUH WKH WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ ZDV ������ 7KH SURMHFWLRQ RI FDVK IORZV XVHG WR
GHWHUPLQH WKH GLVFRXQW UDWH DVVXPHG WKDW FRQWULEXWLRQV IURP HPSOR\HUV ZLOO EH PDGH DW VWDWXWRULO\ UHTXLUHG UDWHV� %DVHG RQ WKHVH
DVVXPSWLRQV� WKH SHQVLRQ SODQ¶V ILGXFLDU\ QHW SRVLWLRQ ZDV SURMHFWHG WR EH DYDLODEOH WR PDNH DOO SURMHFWHG IXWXUH EHQHILW SD\PHQWV
RI WKH FXUUHQW SODQ PHPEHUV� 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�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\�

&RXQW\
V SURSRUWLRQDWH VKDUH RI WKH
QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\��DVVHW��

6HQVLWLYLW\ RI WKH &RXQW\¶V SURSRUWLRQDWH VKDUH RI WKH QHW SHQVLRQ DVVHW WR FKDQJHV LQ WKH GLVFRXQW UDWH� 7KH IROORZLQJ SUHVHQWV
WKH &RXQW\¶V SURSRUWLRQDWH VKDUH RI WKH QHW SHQVLRQ DVVHW FDOFXODWHG XVLQJ WKH GLVFRXQW UDWH RI ���� SHUFHQW� DV ZHOO DV ZKDW WKH
&RXQW\¶V SURSRUWLRQDWH VKDUH RI WKH QHW SHQVLRQ DVVHW ZRXOG EH LI LW ZHUH FDOFXODWHG XVLQJ D GLVFRXQW UDWH WKDW LV ��SHUFHQWDJH�
SRLQW�ORZHU�������SHUFHQW��RU���SHUFHQWDJH�SRLQW�KLJKHU�������SHUFHQW��WKDQ�WKH�FXUUHQW�UDWH�

7KH SURMHFWHG ORQJ�WHUP LQYHVWPHQW UHWXUQV DQG LQIODWLRQ DVVXPSWLRQV DUH GHYHORSHG WKURXJK UHYLHZ RI FXUUHQW DQG KLVWRULFDO
FDSLWDO PDUNHWV GDWD� VHOO�VLGH LQYHVWPHQW UHVHDUFK� FRQVXOWDQW ZKLWHSDSHUV� DQG KLVWRULFDO SHUIRUPDQFH RI LQYHVWPHQW VWUDWHJLHV�
)L[HG LQFRPH UHWXUQ SURMHFWLRQV UHIOHFW FXUUHQW \LHOGV DFURVV WKH 8�6� 7UHDVXU\ \LHOG FXUYH DQG PDUNHW H[SHFWDWLRQV RI IRUZDUG
\LHOGV SURMHFWHG DQG LQWHUSRODWHG IRU PXOWLSOH WHQRUV DQG RYHU PXOWLSOH \HDU KRUL]RQV� 7KHVH SURMHFWLRQV 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� 7KH DGRSWHG DVVHW DOORFDWLRQ SROLF\ IRU WKH 52'63) LV ���� LQ WKH IL[HG LQFRPH
DVVHW�FODVV��7KH�EHVW�HVWLPDWH�RI�DULWKPHWLF�UHDO�UDWH�RI�UHWXUQ�IRU�WKH�IL[HG�LQFRPH�DVVHW�FODVV�DV�RI�-XQH����������LV������

3HQVLRQ SODQ ILGXFLDU\ QHW SRVLWLRQ� 'HWDLOHG LQIRUPDWLRQ DERXW WKH SHQVLRQ SODQ¶V ILGXFLDU\ QHW SRVLWLRQ LV DYDLODEOH LQ WKH
VHSDUDWHO\�LVVXHG�&RPSUHKHQVLYH�$QQXDO�)LQDQFLDO�5HSRUW��&$)5��IRU�WKH�6WDWH�RI�1RUWK�&DUROLQD�

7KH QHW SHQVLRQ OLDELOLW\ IRU /*(56 DQG 52' ZDV PHDVXUHG DV RI 'HFHPEHU ��� ����� DQG WKH WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ XVHG WR
FDOFXODWH WKH QHW SHQVLRQ OLDELOLW\ ZDV GHWHUPLQHG E\ DQ DFWXDULDO YDOXDWLRQ DV RI WKDW GDWH� 7KH WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ IRU
/(266$�ZDV�PHDVXUHG�DV�RI�-XQH�����������ZLWK�DQ�DFWXDULDO�YDOXDWLRQ�GDWH�RI�'HFHPEHU����������

��
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H� 2WKHU�3RVWHPSOR\PHQW�%HQHILWV

3ODQ 'HVFULSWLRQ� 8QGHU WKH WHUPV RI D &RXQW\ UHVROXWLRQ� WKH &RXQW\ DGPLQLVWHUV D VLQJOH�HPSOR\HU GHILQHG EHQHILW +HDOWKFDUH
%HQHILWV 3ODQ �WKH +&% 3ODQ�� 7KH %RDUG RI &RPPLVVLRQHUV KDV WKH DXWKRULW\ WR HVWDEOLVK DQG DPHQG WKH EHQHILW WHUPV DQG
ILQDQFLQJ�UHTXLUHPHQWV��1R�DVVHWV�DUH�DFFXPXODWHG�LQ�D�WUXVW�WKDW�PHHWV�WKH�FULWHULD�LQ�SDUDJUDSK���RI�*$6%�6WDWHPHQW����

&KDQJHV�LQ�SURSRUWLRQ�DQG�GLIIHUHQFHV�EHWZHHQ�
FRQWULEXWLRQV�DQG�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�FRQWULEXWLRQV

%HQHILW�SD\PHQWV�DQG�DGPLQLVWUDWLYH�FRVWV�SDLG�
VXEVHTXHQW�WR�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH

7KH &RXQW\
V SURSRUWLRQ RI WKH QHW SHQVLRQ OLDELOLW\ ZDV EDVHG RQ WKH &RXQW\
V VKDUH RI FRQWULEXWLRQV WR WKH SHQVLRQ SODQ UHODWLYH
WR�WKH�FRQWULEXWLRQ�RI�DOO�SDUWLFLSDWLQJ�HQWLWLHV���)ROORZLQJ�LV�LQIRUPDWLRQ�UHODWHG�WR�WKH�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�DQG�SHQVLRQ�H[SHQVH�

3HQVLRQ�([SHQVH

%HQHILWV 3URYLGHG� 7KLV SODQ SURYLGHV SRVWHPSOR\PHQW KHDOWKFDUH EHQHILWV WR UHWLUHHV RI WKH &RXQW\� SURYLGHG WKH\ SDUWLFLSDWH LQ
WKH 1RUWK &DUROLQD /RFDO *RYHUQPHQWDO (PSOR\HHV¶ 5HWLUHPHQW 6\VWHP �6\VWHP�� 7KH &RXQW\ SURYLGHV WKHVH EHQHILWV DFFRUGLQJ
WR WKH IROORZLQJ JXLGHOLQHV� D� 7KH &RXQW\ SD\V WKH FRVW RI SUHPLXPV IRU WKH 6WDWH +HDOWK 3ODQ IRU HPSOR\HHV ZKR KDYH �� ��
\HDUV RI VHUYLFH ZLWK %HDXIRUW &RXQW\� DQG DUH �� \HDUV ROG� RU �� �� \HDUV RI VHUYLFH DW DQ\ DJH DW WKH VDPH UDWH DV DFWLYH� FXUUHQW
HPSOR\HHV� &RYHUDJH HQGV DW DJH �� RU ZKHQ 0HGLFDUH EHJLQV� 7KH FRVW IRU WKH HPSOR\HH¶V VKDUH RI WKH SUHPLXPV� LI DQ\� ZLOO EH
GHWHUPLQHG RQ DQ DQQXDO EDVLV� 6HUYLFH WLPH FUHGLW ZLWK WKH &RXQW\ ZLOO EH FDOFXODWHG EDVHG RQ DFWXDO VHUYLFH WLPH DQG DQ\ VLFN
OHDYH WLPH WKDW LV RQ D EDODQFH ZLWK WKH &RXQW\ DW WKH WLPH RI UHWLUHPHQW� 7KH KHDOWK LQVXUDQFH SURYLVLRQ RI WKLV DUWLFOH VKDOO DSSO\
WR &RXQW\ &RPPLVVLRQHUV� 7KH &RXQW\ SD\V WKH IXOO FRVW RI FRYHUDJH IRU WKHVH EHQHILWV WKURXJK SULYDWH LQVXUHUV� $OVR WKH
&RXQW\¶V UHWLUHHV FDQ SXUFKDVH FRYHUDJH IRU WKHLU GHSHQGHQWV DW WKH &RXQW\¶V JURXS UDWHV� 7KH %RDUG RI &RPPLVVLRQHUV PD\
DPHQG�WKH�EHQHILW�SURYLVLRQV��$�VHSDUDWH�UHSRUW�ZDV�QRW�LVVXHG�IRU�WKH�SODQ�

'HIHUUHG�2XWIORZV�RI�5HVRXUFHV

1HW�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�SURMHFWHG�DQG�DFWXDO�HDUQLQJV�
RQ�SODQ�LQYHVWPHQWV
&KDQJHV�LQ�SURSRUWLRQ�DQG�GLIIHUHQFHV�EHWZHHQ�
FRQWULEXWLRQV�DQG�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�FRQWULEXWLRQV

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

1HW�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�SURMHFW�DQG�DFWXDO�HDUQLQJV�RQ�
SODQ�LQYHVWPHQWV

'HIHUUHG�,QIORZV�RI�5HVRXUFHV

&KDQJHV�RI�DVVXPSWLRQV

'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH

3URSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\��$VVHW�

&KDQJHV�RI�DVVXPSWLRQV

3URSRUWLRQDWH�RI�WKH�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\��$VVHW�

7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW\

��
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*HQHUDO�(PSOR\HHV

��
$FWLYH�3ODQ�PHPEHUV ���
7RWDO ���

,QIODWLRQ �����
5HDO�ZDJH�JURZWK �����
:DJH�LQIODWLRQ �����
6DODU\�LQFUHDVHV��LQFOXGLQJ�ZDJH�LQIODWLRQ
*HQHUDO�HPSOR\HHV �������������
/DZ�HQIRUFHPHQW�RIILFHUV �������������

0XQLFLSDO�ERQG�LQGH[ �����
+HDOWKFDUH�WUHQGV��3UH�0HGLFDUH�

&KDQJHV�LQ�WKH�7RWDO�23(%�/LDELOLW\

7RWDO�23(%�/LDELOLW\
%DODQFH�DW�-XQH��������� ������������������
&KDQJHV�IRU�WKH�\HDU
6HUYLFH�&RVW �������
,QWHUHVW ������
'LIIHUHQFH�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH ���������
&KDQJHV�LQ�DVVXPSWLRQV�RU�RWKHU�LQSXWV ������
%HQHILW�SD\PHQWV�DQG�LPSOLFLW�VXEVLG\�FUHGLW ���������
1HW�FKDQJHV ���������

%DODQFH�DW�-XQH��������� ������������������

7RWDO�23(%�/LDELOLW\

5HWLUHHV�DQG�GHSHQGHQWV�UHFHLYLQJ�EHQHILWV

0HPEHUVKLS�RI�WKH�+&%�3ODQ�FRQVLVWHG�RI�WKH�IROORZLQJ�DW�-XQH�����������WKH�GDWH�RI�WKH�ODWHVW�DFWXDULDO�YDOXDWLRQ�

7KH�GLVFRXQW�UDWH�LV�EDVHG�RQ�WKH�-XQH�DYHUDJH�RI�WKH�%RQG�%X\HU�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ����\HDU�0XQLFLSDO�%RQG�,QGH[�

���'HFUHDVH��������

$FWXDULDO DVVXPSWLRQV DQG RWKHU LQSXWV� 7KH WRWDO 23(% OLDELOLW\ LQ WKH -XQH ��� ���� DFWXDULDO YDOXDWLRQ ZDV GHWHUPLQHG XVLQJ
WKH IROORZLQJ DFWXDULDO DVVXPSWLRQV DQG RWKHU LQSXWV� DSSOLHG WR DOO SHULRGV LQFOXGHG LQ WKH PHDVXUHPHQW XQOHVV RWKHUZLVH
VSHFLILHG�

0RUWDOLW\�UDWHV�ZHUH�EDVHG�RQ�WKH�53������7RWDO�'DWD�6HW�IRU�+HDOWK\�$QQXLWDQWV�0RUWDOLW\�7DEOH�

7RWDO�23(%�/LDELOLW\

7KH &RXQW\¶V WRWDO 23(% OLDELOLW\ RI ���������� ZDV PHDVXUHG DV RI -XQH ��� ���� DQG ZDV GHWHUPLQHG E\ DQ DFWXDULDO YDOXDWLRQ
DV�RI�-XQH����������

&KDQJHV�LQ�DVVXPSWLRQV�DQG�RWKHU�LQSXWV�UHIOHFW�D�FKDQJH�LQ�WKH�GLVFRXQW�UDWH�IURP�������WR������

������IRU������GHFUHDVLQJ�WR�DQ�XOWLPDWH�UDWH�RI�������E\�����

7KH DFWXDULDO DVVXPSWLRQV XVHG LQ WKH -XQH ��� ���� YDOXDWLRQ ZHUH EDVHG RQ WKH UHVXOWV IRU DQ DFWXDULDO H[SHULHQFH VWXG\ DV RI
'HFHPEHU������

6HQVLWLYLW\ RI WKH WRWDO 23(% OLDELOLW\ WR FKDQJHV LQ WKH GLVFRXQW UDWH� 7KH IROORZLQJ SUHVHQWV WKH WRWDO 23(% OLDELOLW\ RI WKH
&RXQW\� DV ZHOO DV ZKDW WKH &RXQW\¶V WRWDO 23(% OLDELOLW\ ZRXOG EH LI LW ZHUH FDOFXODWHG XVLQJ D GLVFRXQW UDWH WKDW LV ��SHUFHQWDJH�
SRLQW�ORZHU�������SHUFHQW��RU���SHUFHQWDJH�SRLQW�KLJKHU�������SHUFHQW��WKDQ�WKH�FXUUHQW�GLVFRXQW�UDWH�

'LVFRXQW�5DWH�������� ���,QFUHDVH��������

� ���������� ��������� � ���������

��
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7RWDO�23(%�/LDELOLW\

'HIHUUHG�
2XWIORZV�RI�
5HVRXUFHV

'HIHUUHG�
,QIORZV�RI�
5HVRXUFHV

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

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

<HDU�HQGHG�-XQH����
���� �������������������
���� �������
���� �������
���� �������
���� �������
7KHUHDIWHU �������
7RWDO �������

I� 2WKHU�(PSOR\PHQW�%HQHILWV�

������� UHSRUWHG DV GHIHUUHG RXWIORZV RI UHVRXUFHV UHODWHG WR SHQVLRQV UHVXOWLQJ IURP EHQHILW SD\PHQWV PDGH DQG DGPLQLVWUDWLYH
H[SHQVHV LQFXUUHG VXEVHTXHQW WR WKH PHDVXUHPHQW GDWH ZLOO EH UHFRJQL]HG DV D GHFUHDVH RI WKH WRWDO SHQVLRQ OLDELOLW\ LQ WKH \HDU
HQGHG -XQH ��� ����� 2WKHU DPRXQWV UHSRUWHG DV GHIHUUHG LQIORZV RI UHVRXUFHV UHODWHG WR SHQVLRQV ZLOO EH UHFRJQL]HG LQ SHQVLRQ
H[SHQVH�DV�IROORZV�

7KH &RXQW\ KDV HOHFWHG WR SURYLGH GHDWK EHQHILWV WR ODZ HQIRUFHPHQW RIILFHUV WKURXJK WKH 'HDWK %HQHILW 3ODQ IRU PHPEHUV RI WKH
/RFDO *RYHUQPHQWDO (PSOR\HHV¶ 5HWLUHPHQW 6\VWHP �'HDWK %HQHILW 3ODQ�� D PXOWLSOH�HPSOR\HU� 6WDWH�DGPLQLVWHUHG� FRVW�VKDULQJ
SODQ IXQGHG RQ D RQH�\HDU WHUP FRVW EDVLV� 7KH EHQHILFLDULHV RI WKRVH HPSOR\HHV ZKR GLH LQ DFWLYH VHUYLFH DIWHU RQH \HDU RI
FRQWULEXWLQJ PHPEHUVKLS LQ WKH 6\VWHP� RU ZKR GLH ZLWKLQ ��� GD\V DIWHU UHWLUHPHQW RU WHUPLQDWLRQ RI VHUYLFH DQG KDYH DW OHDVW
RQH \HDU RI FRQWULEXWLQJ PHPEHUVKLS VHUYLFH LQ WKH V\VWHP DW WKH WLPH RI GHDWK DUH HOLJLEOH IRU GHDWK EHQHILWV� /XPS VXP GHDWK
EHQHILW SD\PHQWV WR EHQHILFLDULHV DUH HTXDO WR WKH HPSOR\HH
V �� KLJKHVW PRQWKV VDODU\ LQ D URZ GXULQJ WKH �� PRQWKV SULRU WR WKH
HPSOR\HH
V GHDWK� EXW WKH EHQHILW ZLOO EH D PLQLPXP RI ������� DQG ZLOO QRW H[FHHG �������� $OO GHDWK EHQHILW SD\PHQWV DUH
PDGH IURP WKH 'HDWK %HQHILW 3ODQ� 7KH &RXQW\ KDV QR OLDELOLW\ EH\RQG WKH SD\PHQW RI PRQWKO\ FRQWULEXWLRQV� 7KH FRQWULEXWLRQV
WR WKH 'HDWK %HQHILW 3ODQ FDQQRW EH VHSDUDWHG EHWZHHQ WKH SRVWHPSOR\PHQW EHQHILW DPRXQW DQG WKH RWKHU EHQHILW DPRXQW� 7KH
&RXQW\�FRQVLGHUV�WKHVH�FRQWULEXWLRQV�WR�EH�LPPDWHULDO�

)RU WKH \HDU HQGHG -XQH ��� ����� WKH &RXQW\ UHFRJQL]HG 23(% H[SHQVH RI ��������� $W -XQH ��� ����� WKH &RXQW\ UHSRUWHG
GHIHUUHG�RXWIORZV�RI�UHVRXUFHV�DQG�GHIHUUHG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�UHODWHG�WR�23(%�IURP�WKH�IROORZLQJ�VRXUFHV�

%HQHILW SD\PHQWV DQG DGPLQLVWUDWLYH FRVWV PDGH VXEVHTXHQW WR WKH
PHDVXUHPHQW�GDWH

6HQVLWLYLW\ RI WKH WRWDO 23(% OLDELOLW\ WR FKDQJHV LQ WKH KHDOWKFDUH FRVW WUHQGV� 7KH IROORZLQJ SUHVHQWV WKH WRWDO 23(% OLDELOLW\
RI WKH &RXQW\� DV ZHOO DV ZKDW WKH &RXQW\¶V WRWDO 23(% OLDELOLW\ ZRXOG EH LI LW ZHUH FDOFXODWHG XVLQJ KHDOWKFDUH FRVW WUHQG UDWHV
WKDW�DUH���SHUFHQWDJH�SRLQW�ORZHU�RU���SHUFHQWDJHSRLQW�KLJKHU�WKDQ�WKH�FXUUHQW�GLVFRXQW�UDWH�

���'HFUHDVH 'LVFRXQW�5DWH

� ��������� � ���������

���,QFUHDVH

� ���������

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

'LIIHUHQFHV�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH
&KDQJHV�RI�DVVXPSWLRQV

��
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�� &ORVXUH�DQG�3RVW�FORVXUH�&DUH�&RVWV���%HDXIRUW�&RXQW\�/DQGILOO�)DFLOLW\

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

'HIHUUHG�RXWIORZV�DQG�LQIORZV�RI�UHVRXUFHV�DW�\HDU�HQG�LV�FRPSULVHG�RI�WKH�IROORZLQJ�

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

3HQVLRQV���GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�H[SHFWHG�DQG�DFWXDO�H[SHULHQFH
�����/*(56 ������������������� �����������������
�����5HJLVWHU�RI�'HHGV ����������������������� �����
�����/(266$ ������������������������ � ������
�23(% �������������������� �

&KDQJHV�RI�$VVXPSWLRQV
�����/*(56 ������������������� �
�����5HJLVWHU�RI�'HHGV ���������������������� �
�����/(266$ ��������������������� ������
�23(% ��������������������� �������

3HQVLRQV���GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�SURMHFWHG�DQG�DFWXDO�LQYHVWPHQW
�����/*(56 �������������������� �
�����5HJLVWHU�RI�'HHGV ��������������������� �
3HQVLRQV���FKDQJH�LQ�SURSRUWLRQ�DQG�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�HPSOR\HU
FRQWULEXWLRQV�DQG�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�FRQWULEXWLRQV
�����/*(56 ��������������������� �������
�����5HJLVWHU�RI�'HHGV ������������������������ � �����
&RQWULEXWLRQV�WR�SHQVLRQ�SODQ�LQ�FXUUHQW�ILVFDO�\HDU
�����/*(56 ������������������� �
�����5HJLVWHU�RI�'HHGV ���������������������� �

/(266$ ��������������������� �
23(% ��������������������� �

'HIHUUHG�&KDUJHV�RQ�5HIXQGLQJ �������������������� �
3UHSDLG�WD[HV��*HQHUDO� ������������������������ � �����
7D[HV�UHFHLYDEOH��QHW��*HQHUDO� ������������������������ � ���������
7D[HV�UHFHLYDEOH��QHW��6SHFLDO�5HYHQXH� ������������������������ � �������

������������������ ���������������

%HQHILW SD\PHQWV�DGPLQLVWUDWLRQ FRVWV SDLG VXEVHTXHQW WR WKH
PHDVXUHPHQW�GDWH�

6WDWH DQG )HGHUDO ODZV UHJXODWLRQV UHTXLUH WKH &RXQW\ WR SODFH D ILQDO FRYHU RQ LWV /DQGILOO )DFLOLW\ ZKHQ LW VWRSV DFFHSWLQJ ZDVWH
DQG WR SHUIRUP FHUWDLQ PDLQWHQDQFH DQG PRQLWRULQJ IXQFWLRQV DW WKH VLWH IRU �� \HDUV DIWHU FORVXUH� $OWKRXJK FORVXUH DQG SRVW�
FORVXUH FDUH FRVWV ZLOO EH SDLG RQO\ QHDU RU DIWHU WKH GDWH WKDW WKH ODQGILOO VWRSV DFFHSWLQJ ZDVWH� WKH &RXQW\ UHSRUWV D SRUWLRQ RI
WKHVH FORVXUH DQG SRVW�FORVXUH FRVWV DV DQ RSHUDWLQJ H[SHQVH LQ HDFK SHULRG EDVHG RQ ODQGILOO FDSDFLW\ XVHG DV RI HDFK EDODQFH
VKHHW GDWH� 7KH ������� UHSRUWHG DV ODQGILOO SRVW�FORVXUH OLDELOLW\ DW -XQH ��� ����� UHSUHVHQWV D FXPXODWLYH DPRXQW UHSRUWHG WR
WKDW GDWH� 7KHVH DPRXQWV DUH EDVHG RQ ZKDW LW ZRXOG FRVW WR SHUIRUP DOO SRVW�FORVXUH FDUH LQ ����� %HDXIRUW &RXQW\ FORVHG WKH
IDFLOLW\�LQ�WKH�\HDU�������$FWXDO�FRVWV�PD\�EH�KLJKHU�GXH�WR�LQIODWLRQ��FKDQJHV�LQ�WHFKQRORJ\��RU�FKDQJHV�LQ�UHJXODWLRQV�

��
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�� 5LVN�0DQDJHPHQW

�� &RQWLQJHQW�/LDELOLWLHV

7KH &RXQW\ FDUULHV FRPPHUFLDO FRYHUDJH IRU DOO RWKHU ULVNV RI ORVV� 7KHUH KDYH EHHQ QR VLJQLILFDQW UHGXFWLRQV LQ LQVXUDQFH
FRYHUDJH�IURP�WKH�SUHYLRXV�\HDU�DQG�VHWWOHG�FODLPV�KDYH�QRW�H[FHHGHG�FRYHUDJH�LQ�DQ\�RI�WKH�SDVW�WKUHH�ILVFDO�\HDUV�

7KH 1RUWK &DUROLQD 6WDWH +HDOWK 3ODQ SURYLGHV WKH &RXQW\¶V KHDOWK LQVXUDQFH DQG WKH GHQWDO LQVXUDQFH LV SURYLGHG E\ 'HOWD
'HQWDO�

$W -XQH ��� ����� WKH &RXQW\ ZDV D GHIHQGDQW WR YDULRXV ODZVXLWV� ,Q WKH RSLQLRQ RI WKH &RXQW\¶V PDQDJHPHQW DQG WKH &RXQW\
DWWRUQH\��WKH�XOWLPDWH�HIIHFW�RI�WKHVH�OHJDO�PDWWHUV�ZLOO�QRW�KDYH�D�PDWHULDO�DGYHUVH�HIIHFW�RQ�WKH�&RXQW\¶V�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�

7KH &RXQW\ LV H[SRVHG WR YDULRXV ULVNV RI ORVVHV UHODWHG WR WRUWV� WKHIW RI� GDPDJH WR� DQG GHVWUXFWLRQ RI DVVHWV� HUURUV DQG
RPLVVLRQV� LQMXULHV WR HPSOR\HHV� DQG QDWXUDO GLVDVWHUV� 7KH &RXQW\ SDUWLFLSDWHV LQ WZR VHOI�IXQGHG ULVN�ILQDQFLQJ SRROV
DGPLQLVWHUHG E\ WKH 1RUWK &DUROLQD $VVRFLDWLRQ RI &RXQW\ &RPPLVVLRQHUV� 7KURXJK WKHVH SRROV� WKH &RXQW\ REWDLQV SURSHUW\
FRYHUDJH HTXDO WR UHSODFHPHQW FRVW YDOXHV RI RZQHG SURSHUW\ VXEMHFW WR D OLPLW RI ����������� IRU DQ\ RQH RFFXUUHQFH� JHQHUDO�
DXWR� SURIHVVLRQDO� DQG HPSOR\PHQW SUDFWLFHV OLDELOLW\ FRYHUDJH RI �� PLOOLRQ SHU RFFXUUHQFH� DXWR SK\VLFDO GDPDJH FRYHUDJH IRU
RZQHG DXWRV DW DFWXDO FDVK YDOXH� FULPH FRYHUDJH RI �������� SHU RFFXUUHQFH� DQG ZRUNHUV
 FRPSHQVDWLRQ FRYHUDJH XS WR WKH
VWDWXWRU\ OLPLWV� 7KH SRROV DUH DXGLWHG DQQXDOO\ E\ FHUWLILHG SXEOLF DFFRXQWDQWV� DQG WKH DXGLWHG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DUH DYDLODEOH
WR WKH &RXQW\ XSRQ UHTXHVW� 7ZR RI WKH SRROV DUH UHLQVXUHG WKURXJK D PXOWL�VWDWH SXEOLF HQWLW\ FDSWLYH IRU VLQJOH RFFXUUHQFH
ORVVHV LQ H[FHVV RI �������� XS WR D �� PLOOLRQ OLPLW IRU OLDELOLW\ FRYHUDJH� �������� RI DJJUHJDWH DQQXDO ORVVHV LQ H[FHVV RI
������� SHU RFFXUUHQFH IRU SURSHUW\� DXWR SK\VLFDO GDPDJH� DQG FULPH FRYHUDJH� DQG VLQJOH RFFXUUHQFH ORVVHV RI �������� IRU
ZRUNHUV
�FRPSHQVDWLRQ��7KH�SRRO�LV�UHLQVXUHG�WKURXJK�FRPPHUFLDO�FDUULHU�IRU�LQGLYLGXDO�ORVVHV�LQ�H[FHVV�RI����������

7KH &RXQW\ FDUULHV IORRG LQVXUDQFH WKURXJK WKH 1DWLRQDO )ORRG ,QVXUDQFH 3ODQ �1),3�� %HFDXVH WKH &RXQW\ LV LQ DQ DUHD WKDW KDV
EHHQ PDSSHG DQG GHVLJQDWHG DQ ³$´ DUHD �DQ DUHD FORVH WR D ULYHU� ODNH� RU VWUHDP� E\ WKH )HGHUDO (PHUJHQF\ 0DQDJHPHQW
$JHQF\� WKH &RXQW\ LV HOLJLEOH WR SXUFKDVH FRYHUDJH RI �������� SHU VWUXFWXUH WKURXJK WKH 1),3� 7KH &RXQW\ DOVR LV HOLJLEOH WR
EXW�KDV�QRW�SXUFKDVHG�FRPPHUFLDO�IORRG�LQVXUDQFH�IRU�DQRWKHU������������RI�FRYHUDJH�SHU�VWUXFWXUH�

,Q DFFRUGDQFH ZLWK *�6� ������� WKH &RXQW\¶V HPSOR\HHV WKDW KDYH DFFHVV WR ���� RU PRUH DW DQ\ JLYHQ WLPH RI WKH &RXQW\¶V
IXQGV DUH SHUIRUPDQFH ERQGHG WKURXJK D FRPPHUFLDO VXUHW\ ERQG� 7KH 'LUHFWRU RI )LQDQFH� WKH 7D[ &ROOHFWRU� DQG WKH 5HJLVWHU
RI 'HHGV DUH HDFK LQGLYLGXDOO\ ERQGHG IRU ������� HDFK� 7KH 6KHULII LV LQGLYLGXDOO\ ERQGHG IRU �������� 7KH UHPDLQLQJ
HPSOR\HHV�WKDW�KDYH�DFFHVV�WR�IXQGV�DUH�ERQGHG�XQGHU�D�EODQNHW�ERQG�IRU����������

%HDXIRUW &RXQW\ $%& %RDUG LV H[SRVHG WR YDULRXV ULVNV RI ORVV UHODWHG WR WRUWV� WKHIW RI� GDPDJH WR� DQG GHVWUXFWLRQ RI DVVHWV�
HUURUV DQG RPLVVLRQV� LQMXU\ WR HPSOR\HHV� DQG QDWXUDO GLVDVWHUV� 7KH %RDUG KDV SURSHUW\� JHQHUDO OLDELOLW\� DXWR OLDELOLW\� ZRUNHUV

FRPSHQVDWLRQ� DQG HPSOR\HH KHDOWK FRYHUDJH� 7KH %RDUG DOVR KDV OLTXRU OHJDO OLDELOLW\ FRYHUDJH� 7KHUH KDYH EHHQ QR VLJQLILFDQW
UHGXFWLRQV LQ LQVXUDQFH FRYHUDJH IURP WKH SUHYLRXV \HDU DQG VHWWOHG FODLPV KDYH QRW H[FHHGHG FRYHUDJH LQ DQ\ RI WKH SDVW WKUHH
ILVFDO�\HDUV�

��
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�� /RQJ�7HUP�2EOLJDWLRQV

D� ,QVWDOOPHQW�3XUFKDVHV

6HUYLFHG�E\�WKH�*HQHUDO�)XQG�

����������������������

�����������������������

2Q -XQH ��� ����� WKH &RXQW\ VHFXUHG ILQDQFLQJ WR FRQVWUXFW WKH $OOLHG +HDOWK %XLOGLQJ DW %HDXIRUW &RXQW\
&RPPXQLW\ &ROOHJH LQ WKH DPRXQW RI ���������� WKURXJK D GLUHFW SODFHPHQW DJUHHPHQW� 2Q 0D\ �� �����
WKH &RXQW\ HQWHUHG LQWR D SHUPDQHQW ORDQ DJUHHPHQW ZLWK WKH 8QLWHG 6WDWHV 'HSDUWPHQW RI $JULFXOWXUH
V
'LYLVLRQ RI 5XUDO 'HYHORSPHQW LQ WKH DPRXQW RI ����������� 7KH ORDQ DJUHHPHQW RIIHUV VLPSOH LQWHUHVW
ILQDQFLQJ DW ���� IRU �� \HDUV ZLWK DQQXDO SD\PHQWV RI ��������� 7KH ORDQ LV VHFXUHG E\ D 'HHG RI 7UXVW�
7KH QRWH FRQWDLQV SURYLVLRQV WKDW DQ HYHQW RI GHIDXOW FRXOG �D� GHFODUH WKH XQSDLG SRUWLRQ RI WKH SULQFLSDO
DQG LQWHUHVW FRPSRQHQWV LPPHGLDWHO\ GXH DQG SD\DEOH ZLWKRXW QRWLFH RU GHPDQG WR WKH &RXQW\ �E� SURFHHG
E\ DSSURSULDWH FRXUW DFWLRQ WR HQIRUFH SHUIRUPDQFH E\ WKH &RXQW\ RI DQ\ RU DOO RI LWV FRYHQDQWV RU WR UHFRYHU
IRU WKH EUHDFK WKHUHRI LQFOXGLQJ WKH SD\PHQW RI WKH LQVWDOOPHQW SD\PHQWV GXH RU WR EHFRPH GXH �F� H[HUFLVH
DOO ULJKWV DQG UHPHGLHV RI D VHFXUHG SDUW\ RU FUHGLWRU XQGHU WKH 8QLIRUP &RPPHUFLDO &RGH RI WKH 6WDWH RI
1RUWK &DUROLQD ZLWK UHVSHFW WR WKH HQIRUFHPHQW RI WKH VHFXULW\ LQWHUHVW JUDQWHG RU UHVHUYHG LQFOXGLQJ ZLWKRXW
OLPLWDWLRQ� WR WKH H[WHQW SHUPLWWHG E\ ODZ� UH�HQWHU DQG WDNH SRVVHVVLRQ RI WKH IDFLOLW\ ZLWKRXW DQ\ FRXUW RUGHU
RU RWKHU SURFHVV RI ODZ DQG ZLWKRXW OLDELOLW\ IRU HQWHULQJ WKH SUHPLVHV DQG VHOO� RU PDNH RWKHU GLVSRVLWLRQ RI
WKH VDPH LQ D FRPPHUFLDOO\ UHDVRQDEOH PDQQHU IRU WKH DFFRXQW RI WKH &RXQW\� DQG DSSO\ WKH SURFHHGV RI DQ\
VXFK VDOH RI RWKHU GLVSRVLWLRQ� DIWHU GHGXFWLQJ DOO FRVWV DQG H[SHQVHV� LQFOXGLQJ FRXUW FRVWV DQG DWWRUQH\V

IHHV� LQFXUUHG ZLWK WKH UHFRYHU\� UHSDLU� VWRUDJH� DQG RWKHU VDOH� RU RWKHU GLVSRVLWLRQ FRVWV� WRZDUG WKH EDODQFH
GXH XQGHU WKH FRQWUDFW� DQG VKDOO SD\ DQ\ UHPDLQLQJ SURFHHGV WR WKH &RXQW\ �G� WHUPLQDWH WKH FRQWUDFW DV WR
DOO RU DQ\ SDUW RI WKH IDFLOLW\ DQG XVH� RSHUDWH� OHDVH RU KROG DOO RU DQ\ SDUW RI WKH IDFLOLW\ DV WKH *RYHUQPHQW
LQ�LWV�VROH�GLVFUHWLRQ�PD\�GHFLGH�

2Q 0DUFK ��� ����� WKH &RXQW\ UHILQDQFHG WKHLU ORDQ RQ WKH SXUFKDVH RI HQHUJ\ DQG +9$& XSJUDGHV� LQ WKH
DPRXQW RI ���������� WKURXJK D GLUHFW SODFHPHQW DJUHHPHQW� 7KH QRWH LV VHFXUHG ZLWK FROODWHUDO RI WKH
V\VWHP� 7KH SD\PHQWV ZLOO EH PDGH LQ PRQWKO\ SD\PHQWV IRU ��� SD\PHQWV LQFOXGLQJ LQWHUHVW DW ������
DQQXDOO\� 7KH QRWH FRQWDLQV SURYLVLRQV WKDW LQ DQ HYHQW RI GHIDXOW WKH OHQGHU �D� PD\ GHFODUH DOO LQVWDOOPHQW
SD\PHQWV SD\DEOH E\ WKH &RXQW\ SXUVXDQW WR WKH DJUHHPHQW DQG RWKHU DPRXQWV SD\DEOH E\ WKH &RXQW\ WR WKH
HQG RI WKH WHUP WR EH GXH �E� WKH OHQGHU PD\ HQWHU WKH SUHPLVHV ZKHUH WKH HTXLSPHQW LV ORFDWHG DQG WDNH
SRVVHVVLRQ RI WKH HTXLSPHQW DQG VHOO RU OHDVH WKH HTXLSPHQW IRU WKH DFFRXQW RI WKH &RXQW\ WR WKH H[WHQW
SHUPLWWHG E\ DSSOLFDEOH ODZ �F� SURFHHG E\ DSSURSULDWH FRXUW DFWLRQ WR HQIRUFH SHUIRUPDQFH E\ WKH &RXQW\ RI
WKH DSSOLFDEOH FRYHQDQWV RI WKH DJUHHPHQW RU WR UHFRYHU IRU WKH FRQWUDFW EUHDFK �G� H[HUFLVH DOO WKH ULJKWV DQG
UHPHGLHV RI D VHFXUHG SDUW\ RU FUHGLWRU XQGHU WKH 8QLIRUP &RPPHUFLDO &RGH RI WKH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD
DQG WKH JHQHUDO ODZV RI WKH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD ZLWK UHVSHFW WR WKH HQIRUFHPHQW RI WKH VHFXULW\ LQWHUHVW
JUDQWHG RU UHVHUYHG� LQFOXGLQJ� ZLWKRXW OLPLWDWLRQ� WR WKH H[WHQW SHUPLWWHG E\ ODZ� WDNH SRVVHVVLRQ RI DQ\
FROODWHUDO ZLWKRXW DQ\ FRXUW RUGHU RU RWKHU SURFHVV RI ODZ DQG ZLWKRXW OLDELOLW\ IRU HQWHULQJ WKH SUHPLVHV DQG
VHOO� OHDVH� VXEOHDVH RU PDNH RWKHU GLVSRVLWLRQ RI WKH VDPH LQ D FRPPHUFLDOO\ UHDVRQDEOH PDQQHU IRU WKH
DFFRXQW RI &RXQW\� DQG DSSO\ WKH SURFHHGV RI DQ\ VXFK VDOH� OHDVH� VXEOHDVH RU RWKHU GLVSRVLWLRQ� DIWHU
GHGXFWLQJ DOO FRVWV DQG H[SHQVHV� LQFOXGLQJ FRXUW FRVWV DQG DWWRUQH\V¶ IHHV� LQFXUUHG ZLWK WKH UHFRYHU\�
UHSDLU� VWRUDJH DQG RWKHU VDOH� OHDVH� VXEOHDVH RU RWKHU GLVSRVLWLRQ FRVWV� WRZDUG WKH EDODQFH GXH XQGHU WKH
DJUHHPHQW� DQG� WKHUHDIWHU� VKDOO SD\ DQ\ UHPDLQLQJ SURFHHGV WR &RXQW\ �H� UHTXLUH WKH &RXQW\ WR GHOLYHU WKH
HTXLSPHQW� DW WKH &RXQW\¶V VROH H[SHQVH� WR DQ\ ORFDWLRQ ZLWKLQ WKH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD GHVLJQDWHG E\
WKH OHQGHU� DQG WDNH SRVVHVVLRQ RI DQ\ SURFHHGV RI WKH HTXLSPHQW �I� WDNH ZKDWHYHU DFWLRQ DW ODZ RU LQ HTXLW\
WKDW LV QHFHVVDU\ RU GHVLUDEOH WR HQIRUFH LWV ULJKWV XQGHU WKH DJUHHPHQW RU DV D VHFXUHG SDUW\ LQ DQ\ RU DOO RI
WKH�HTXLSPHQW�VXEMHFW�WR�WKH�DJUHHPHQW�

��
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,QVWDOOPHQW�3XUFKDVHV��FRQWLQXHG�

������������������������

7RWDO�VHUYLFHG�E\�WKH�*HQHUDO�)XQG ����������������������

6HUYLFHG�E\�WKH�:DWHU�'LVWULFWV��

�����������������������

������������������������

���������

7RWDO�VHUYLFHG�E\�WKH�HQWHUSULVH�IXQGV ���������������������

%HDXIRUW�&RXQW\�:DWHU�'LVWULFWV�KDV�HQWHUHG�LQWR�D�GLUHFW�SODFHPHQW�ORDQ�DJUHHPHQW�ZLWK�%DQN�RI�$PHULFD�WR�
ILQDQFH WKH $GYDQFHG 0HWHULQJ ,QIUDVWUXFWXUH 3URMHFW� 7KH WRWDO DPRXQW ILQDQFHG LV ����������� 7KH
DJUHHPHQW UHTXLUHV PRQWKO\ LQVWDOOPHQWV RI ������� SOXV LQWHUHVW IRU ��� PRQWKV� 7KH LQWHUHVW UDWH LV
�������� 7KH ORDQ LV VHFXUHG ZLWK FROODWHUDO RI WKH V\VWHP� 7KH QRWH FRQWDLQV SURYLVLRQV WKDW LQ DQ HYHQW RI
GHIDXOW WKH OHQGHU �D� PD\ GHFODUH DOO LQVWDOOPHQW SD\PHQWV SD\DEOH E\ WKH &RXQW\ SXUVXDQW WR WKH DJUHHPHQW
DQG RWKHU DPRXQWV SD\DEOH E\ WKH &RXQW\ WR WKH HQG RI WKH WHUP WR EH GXH �E� WKH OHQGHU PD\ HQWHU WKH
SUHPLVHV ZKHUH WKH HTXLSPHQW LV ORFDWHG DQG WDNH SRVVHVVLRQ RI WKH HTXLSPHQW DQG VHOO RU OHDVH WKH
HTXLSPHQW IRU WKH DFFRXQW RI WKH &RXQW\ WR WKH H[WHQW SHUPLWWHG E\ DSSOLFDEOH ODZ �F� SURFHHG E\ DSSURSULDWH
FRXUW DFWLRQ WR HQIRUFH SHUIRUPDQFH E\ WKH &RXQW\ RI WKH DSSOLFDEOH FRYHQDQWV RI WKH DJUHHPHQW RU WR
UHFRYHU IRU WKH FRQWUDFW EUHDFK �G� H[HUFLVH DOO WKH ULJKWV DQG UHPHGLHV RI D VHFXUHG SDUW\ RU FUHGLWRU XQGHU
WKH 8QLIRUP &RPPHUFLDO &RGH RI WKH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD DQG WKH JHQHUDO ODZV RI WKH 6WDWH RI 1RUWK
&DUROLQD ZLWK UHVSHFW WR WKH HQIRUFHPHQW RI WKH VHFXULW\ LQWHUHVW JUDQWHG RU UHVHUYHG� LQFOXGLQJ� ZLWKRXW
OLPLWDWLRQ� WR WKH H[WHQW SHUPLWWHG E\ ODZ� WDNH SRVVHVVLRQ RI DQ\ FROODWHUDO ZLWKRXW DQ\ FRXUW RUGHU RU RWKHU
SURFHVV RI ODZ DQG ZLWKRXW OLDELOLW\ IRU HQWHULQJ WKH SUHPLVHV DQG VHOO� OHDVH� VXEOHDVH RU PDNH RWKHU
GLVSRVLWLRQ RI WKH VDPH LQ D FRPPHUFLDOO\ UHDVRQDEOH PDQQHU IRU WKH DFFRXQW RI &RXQW\� DQG DSSO\ WKH
SURFHHGV RI DQ\ VXFK VDOH� OHDVH� VXEOHDVH RU RWKHU GLVSRVLWLRQ� DIWHU GHGXFWLQJ DOO FRVWV DQG H[SHQVHV�
LQFOXGLQJ FRXUW FRVWV DQG DWWRUQH\V¶ IHHV� LQFXUUHG ZLWK WKH UHFRYHU\� UHSDLU� VWRUDJH DQG RWKHU VDOH� OHDVH�
VXEOHDVH RU RWKHU GLVSRVLWLRQ FRVWV� WRZDUG WKH EDODQFH GXH XQGHU WKH DJUHHPHQW� DQG� WKHUHDIWHU� VKDOO SD\
DQ\ UHPDLQLQJ SURFHHGV WR &RXQW\ �H� UHTXLUH WKH &RXQW\ WR GHOLYHU WKH HTXLSPHQW� DW WKH &RXQW\¶V VROH
H[SHQVH� WR DQ\ ORFDWLRQ ZLWKLQ WKH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD GHVLJQDWHG E\ WKH OHQGHU� DQG WDNH SRVVHVVLRQ RI
DQ\ SURFHHGV RI WKH HTXLSPHQW �I� WDNH ZKDWHYHU DFWLRQ DW ODZ RU LQ HTXLW\ WKDW LV QHFHVVDU\ RU GHVLUDEOH WR
HQIRUFH LWV ULJKWV XQGHU WKH DJUHHPHQW RU DV D VHFXUHG SDUW\ LQ DQ\ RU DOO RI WKH HTXLSPHQW VXEMHFW WR WKH
DJUHHPHQW��

%HDXIRUW &RXQW\ :DWHU 'LVWULFW 9, KDV HQWHUHG LQWR D GLUHFW ERUURZLQJ ORDQ DJUHHPHQW ZLWK WKH 1RUWK
&DUROLQD 'HSDUWPHQW RI (QYLURQPHQW� +HDOWK� DQG 1DWXUDO 5HVRXUFHV IRU ZDWHU V\VWHP LPSURYHPHQWV� 7KH
WRWDO DPRXQW ILQDQFHG LV ����������� 7KH DJUHHPHQW UHTXLUHV HTXDO DQQXDO LQVWDOOPHQWV RI ������� IRU ��
\HDUV��7KH�LQWHUHVW�UDWH�LV�����7KH�ORDQ�LV�VHFXUHG�ZLWK�FROODWHUDO�RI�WKH�V\VWHP���7KH�QRWH�FRQWDLQV�SURYLVLRQV�
WKDW DQ HYHQW RI GHIDXOW FRXOG UHTXLUH WKH &RXQW\ WR UHSD\ WKH QRWH LQ ZKROH DQG KDYH IXUWKHU FRPPLWPHQW RI
IXQGV�ZLWKGUDZQ�

2Q 2FWREHU ��� ����� WKH &RXQW\ HQWHUHG LQWR D GLUHFW SODFHPHQW LQVWDOOPHQW SXUFKDVH DJUHHPHQW IRU WKH
SXUFKDVH RI WKH EXLOGLQJ ORFDWHG DW ��� :HVW 7KLUG 6WUHHW� 7KH QRWH LV VHFXUHG E\ D 'HHG RI 7UXVW� 7KH
SD\PHQWV ZLOO EH PDGH LQ PRQWKO\ SD\PHQWV RI ��������� IRU ��� SD\PHQWV LQFOXGLQJ LQWHUHVW DW �����
DQQXDOO\� 7KH QRWH FRQWDLQV SURYLVLRQV WKDW DQ HYHQW RI GHIDXOW FRXOG �D� DOORZ KROGHU ZLWKRXW IXUWKHU QRWLFH�
GHFODUH WKH UHPDLQGHU RI WKH SULQFLSDO VXP� WRJHWKHU ZLWK DOO LQWHUHVW DFFUXHG DQG WKH SUHSD\PHQW SUHPLXP� LI
DQ\� DW RQFH� GXH DQG SD\DEOH DQG �E� WKH KROGHU PD\ HPSOR\ DQ DWWRUQH\ WR HQIRUFH WKH KROGHU
V ULJKWV DQG
UHPHGLHV DQG WKH PDNHU� SULQFLSDO� VXUHW\� JXDUDQWRU� DQG HQGRUVHUV RI WKH QRWH DJUHH WR SD\ WR WKH KROGHU
UHDVRQDEOH DWWRUQH\V IHHV QRW H[FHHGLQJ D VXP HTXDO WR ��� RI WKH RXWVWDQGLQJ EDODQFH RZLQJ RQ WKH QRWH�
SOXV DOO RWKHU UHDVRQDEOH H[SHQVHV LQFXUUHG E\ WKH KROGHU LQ H[HUFLVLQJ DQ\ RI WKH KROGHU
V ULJKW DQG UHPHGLHV
XSRQ�GHIDXOW�

%HDXIRUW &RXQW\ :DWHU 'LVWULFW , KDV HQWHUHG LQWR D GLUHFW ERUURZLQJ DJUHHPHQW ZLWK WKH 1RUWK &DUROLQD
'HSDUWPHQW RI (QYLURQPHQW� +HDOWK� DQG 1DWXUDO 5HVRXUFHV IRU ZDWHU V\VWHP LPSURYHPHQWV� 7KH WRWDO
DPRXQW ILQDQFHG LV ����������� 7KH DJUHHPHQW UHTXLUHV HTXDO DQQXDO LQVWDOOPHQWV RI ������� IRU �� \HDUV�
7KH LQWHUHVW UDWH LV ��� 7KH ORDQ LV VHFXUHG ZLWK FROODWHUDO RI WKH V\VWHP� 7KH QRWH FRQWDLQV SURYLVLRQV WKDW
DQ HYHQW RI GHIDXOW FRXOG UHTXLUH WKH &RXQW\ WR UHSD\ WKH QRWH LQ ZKROH DQG KDYH IXUWKHU FRPPLWPHQW RI
IXQGV�ZLWKGUDZQ�

��



%($8)257�&2817<��1257+�&$52/,1$
127(6�72�7+(�),1$1&,$/�67$7(0(176

,QVWDOOPHQW�3XUFKDVHV��FRQWLQXHG�

3ULQFLSDO ,QWHUHVW 3ULQFLSDO ,QWHUHVW

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

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

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

E� :DWHU�%RQGV

F� /LPLWHG�2EOLJDWLRQ�%RQGV

<HDU�(QGLQJ
-XQH��� 3ULQFLSDO ,QWHUHVW
���� ����������������� ������������������
���� ������������������ ���������
���� ������������������ ���������
���� ������������������ ���������
���� ������������������ ���������

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

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

���������
����

7RWDO

����

'XH WR WKH QDWXUH RI WKLV WUDQVDFWLRQ DQG FRQVLGHULQJ WKDW WKH 'LVWULFWV DUH EOHQGHG FRPSRQHQW XQLWV RI WKH &RXQW\� ERWK WKH
FXUUHQW DQG QRQ�FXUUHQW SRUWLRQV RI WKH *2 GHEW KDYH EHHQ UHFODVVLILHG WR D ³'XH WR &RXQW\ :DWHU )XQG´ LQ WKH 'LVWULFWV DQG DQ
HTXDO�DQG�RSSRVLWH�³'XH�IURP�:DWHU�'LVWULFWV´�LQ�WKH�:DWHU�)XQG�

����

/LPLWHG�2EOLJDWLRQ�%RQGV

7KH�PLQLPXP�SD\PHQWV�IRU�WKH�OLPLWHG�REOLJDWLRQ�ERQGV�DV�RI�-XQH�����������LQ�WKH�EXVLQHVV�W\SH�DFWLYLWLHV�DUH�DV�IROORZV�

%XVLQHVV�W\SH�$FWLYLWLHV

����
����

<HDU�(QGLQJ�-XQH���
*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV

)RU %HDXIRUW &RXQW\� WKH IXWXUH PLQLPXP SD\PHQWV RI WKHVH LQVWDOOPHQW SXUFKDVHV DV RI -XQH ��� ����� LQFOXGLQJ ���������� RI
LQWHUHVW��DUH�

%XVLQHVV�W\SH�$FWLYLWLHV

���������
���������

7KH :DWHU )XQG LV UHVSRQVLEOH IRU DFFRXQWLQJ IRU WKH OLPLWHG REOLJDWLRQ ERQGV ZKLFK VKRXOG EH DFFRXQWHG IRU DV OLPLWHG
REOLJDWLRQV�LQ�WKH�:DWHU�'HSDUWPHQW�

,Q $XJXVW ����� WKH :DWHU 'LVWULFWV �EOHQGHG FRPSRQHQW XQLWV RI WKH &RXQW\� LVVXHG JHQHUDO REOLJDWLRQ GHEW WRWDOLQJ
������������ 7KH EDODQFH DW -XQH ��� ���� ZDV ������������ 7KH &RXQW\ WKHQ LVVXHG /LPLWHG 2EOLJDWLRQ %RQGV LQ DQ DPRXQW
VXIILFLHQW WR SXUFKDVH DOO RI WKH 'LVWULFWV¶ *2 GHEW� 7KH 'LVWULFWV DQG WKH &RXQW\ DVVLJQ WKHLU ULJKWV WR D WKLUG�SDUW\ WUXVWHH ZKDW
UHFHLYHV WKH GHEW SD\PHQWV IURP WKH 'LVWULFWV DQG XVHV WKRVH IXQGV WR PDNH GHEW VHUYLFH SD\PHQWV RQ WKH /LPLWHG 2EOLJDWLRQ
%RQGV�

���������

��
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G� *HQHUDO�2EOLJDWLRQ�,QGHEWHGQHVV

7KH�&RXQW\¶V�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV�SD\DEOH�DW�-XQH����������DUH�FRPSULVHG�RI�WKH�IROORZLQJ�LQGLYLGXDO�LVVXHV�

�����������������

������������������

������������������

������������7RWDO�*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV ��������������

<HDU�(QGLQJ
-XQH��� 3ULQFLSDO ,QWHUHVW

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

��������� ������������������ �������

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

$W�-XQH�����������%HDXIRUW�&RXQW\�KDG�D�OHJDO�GHEW�PDUJLQ�RI��������������

*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV

���������� 5HIXQGLQJ 6HULHV ����� GDWHG -XO\ ��� ����� GXH LQ
VHPLDQQXDO LQVWDOOPHQWV� EHJLQQLQJ LQ ����� IURP �������� WR ��������
WKURXJK�)HEUXDU\����������LQWHUHVW�DW�������

���������� 5HIXQGLQJ 6HULHV ����� GDWHG 1RYHPEHU ��� ����� GXH LQ
DQQXDO LQVWDOOPHQWV� EHJLQQLQJ LQ ����� IURP ������� WR ��������
WKURXJK�1RYHPEHU����������LQWHUHVW�DW�������

����������� 5HIXQGLQJ 6HULHV ����� GDWHG $XJXVW �� ����� GXH LQ VHPL�
DQQXDO LQVWDOOPHQWV� EHJLQQLQJ LQ ����� IURP �������� WR ����������
WKURXJK�$SULO����������LQWHUHVW�DW����WR����

*HQHUDO REOLJDWLRQ ERQGV ZHUH LVVXHG WR ILQDQFH WKH FRQVWUXFWLRQ RI SXEOLF VFKRROV DQG DUH UHSRUWHG DV ORQJ�WHUP GHEW LQ WKH
*HQHUDO )XQG� $OO JHQHUDO REOLJDWLRQ ERQGV DUH FROODWHUDOL]HG E\ WKH IXOO IDLWK� FUHGLW� DQG WD[LQJ SRZHU RI WKH &RXQW\� 3ULQFLSDO
DQG LQWHUHVW UHTXLUHPHQWV DUH DSSURSULDWHG ZKHQ GXH� ,Q WKH HYHQW RI D GHIDXOW� WKH &RXQW\ DJUHHV WR SD\ WR WKH SXUFKDVHU� RQ
GHPDQG��LQWHUHVW�RQ�DQ\�DQG�DOO�DPRXQWV�GXH�DQG�RZLQJ�E\�WKH�&RXQW\�XQGHU�WKLV�$JUHHPHQW��

$QQXDO�GHEW�VHUYLFH�UHTXLUHPHQWV�WR�PDWXULW\�IRU�WKH�&RXQW\¶V�JHQHUDO�REOLJDWLRQ�ERQGV�DUH�DV�IROORZV�

*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV

��
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H� /RQJ�7HUP�2EOLJDWLRQ�$FWLYLW\�

&XUUHQW
%HJLQQLQJ (QGLQJ 3RUWLRQ�

*RYHUQPHQWDO�$FWLYLWLHV� %DODQFH ,QFUHDVHV 'HFUHDVHV %DODQFH RI�%DODQFH
*HQHUDO�2EOLJDWLRQ�%RQGV ��������������� ����������������������� ������������������ �������������� ���������������������
8QDPRUWL]HG�SUHPLXP ������������������ ������������������������ ��������������������� ����������������� ������
'LUHFW�3ODFHPHQW�,QVWDOOPHQW�3XUFKDVH ����������������� ������������������������ �������������������� ���������������� �������
&RPSHQVDWHG�$EVHQFHV ����������������� ������������������� ������������������������ � ���������������� �������
1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\��/*(56� ����������������� ������������������ ������������������������ � ���������������� �
7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW\��/(266$� ����������������� ��������������������� ���������������� �
1HW�23(%�/LDELOLW\ ����������������� ������������������� ������������������������ � ���������������� �
/DQGILOO�SRVW�FORVXUH�FDUH ������������������� ��������������������� ������������������ ������

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

%XVLQHVV�W\SH�$FWLYLWLHV�
8QDPRUWL]HG�SUHPLXP ���������������� ����������������������� ������������������� ��������������� ����������������������
8QDPRUWL]HG�GLVFRXQWV ������������������� �������������������� ������������������������ � ������������������ ��������
/LPLWHG�2EOLJDWLRQ�%RQGV ���������������� ������������������������ ������������������� ��������������� ���������
'LUHFW�3ODFHPHQW�,QVWDOOPHQW�3XUFKDVH ������������������������ ������������������ �������������������� ���������������� �������
'LUHFW�%RUURZLQJ���5HYROYLQJ�/RDQ ����������������� ������������������������ �������������������� ���������������� �������
&RPSHQVDWHG�$EVHQFHV ������������������� �������������������� ������������������������ � ������������������ ������
1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\��/*(56� ������������������ ������������������� ������������������������ � ����������������� �
1HW�23(%�/LDELOLW\ ������������������ ������������������� ������������������������ � ����������������� �

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

&� ,QWHUIXQG�%DODQFHV�DQG�$FWLYLW\

%DODQFHV�GXH�WR�IURP�RWKHU�IXQGV�DW�-XQH����������FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ�

����������������������

������������������������

�������������������������

�������������������������

�������������������������

7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�FKDQJHV�LQ�WKH�&RXQW\¶V�ORQJ�WHUP�REOLJDWLRQV�IRU�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH����������

'XH WR WKH +HDOWKFDUH 5HVHUYH )XQG IURP WKH *HQHUDO )XQG IRU FDSLWDO SURMHFW
IXQGLQJ� 2Q 0D\ �� ����� WKH +HDOWKFDUH 5HVHUYH )XQG DGYDQFHG WKH *HQHUDO
)XQG ���������� WR EH XVHG IRU FDSLWDO LPSURYHPHQWV WR &RXQW\ EXLOGLQJV�
7KH IXQGV ZLOO EH UHSDLG LQ PRQWKO\ SD\PHQWV RI ���������� IRU ���
SD\PHQWV�LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�DW��������DQQXDOO\�

'XH WR WKH *HQHUDO )XQG IURP WKH )(0$ )ORRG �������� )XQG IRU WKH
DGYDQFHPHQW�RI�JUDQW�H[SHQGLWXUHV�

'XH WR WKH *HQHUDO )XQG IURP WKH )(0$ )ORRG �������� )XQG IRU WKH
DGYDQFHPHQW�RI�JUDQW�H[SHQGLWXUHV�

'XH WR WKH *HQHUDO )XQG IURP WKH )(0$ +D]DUG 0LWLJDWLRQ �������� )XQG
IRU�WKH�DGYDQFHPHQW�RI�JUDQW�H[SHQGLWXUHV�

'XH WR WKH *HQHUDO )XQG IURP WKH +D]DUG 0LWLJDWLRQ )XQG IRU WKH
DGYDQFHPHQW�RI�JUDQW�H[SHQGLWXUHV�

&RPSHQVDWHG DEVHQFHV IRU JRYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV W\SLFDOO\ KDYH EHHQ OLTXLGDWHG LQ WKH *HQHUDO )XQG DQG DUH DFFRXQWHG IRU RQ D
),)2 EDVLV� DVVXPLQJ WKDW WKH HPSOR\HHV DUH WDNLQJ OHDYH WLPH DV LW LV HDUQHG� 7RWDO 3HQVLRQ /LDELOLW\ KDV EHHQ OLTXLGDWHG LQ WKH
*HQHUDO�)XQG��1HW�23(%�/LDELOLW\�KDV�EHHQ�OLTXLGDWHG�LQ�WKH�*HQHUDO�)XQG�DQG�:DWHU�'LVWULFWV�

��
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,QWHUIXQG�%DODQFHV�DQG�$FWLYLW\��FRQWLQXHG�

��������������������������

�������������������������

���������������������������

����������������������

7UDQVIHUV�WR�IURP�RWKHU�IXQGV�DW�-XQH�����������FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ�

����������������������

������

������

���������

������

�������

�����

�������

������

��

������

������

�������

�����

7RWDO�7UDQVIHUV ���������������������

7UDQVIHU IURP WKH 6ROLG :DVWH 2SHUDWLQJ )XQG WR WKH 6ROLG :DVWH 3URMHFW
)XQGV�WR�SURYLGH�IXQGV�IRU�FDSLWDO�H[SHQVHV�

7UDQVIHU IURP WKH :DWHU 'LVWULFW 2SHUDWLQJ )XQG WR WKH 6ZDQ 3RLQW 0RELOH
+RPH�3DUN�3URMHFW�)XQG�IRU�HQJLQHHULQJ�H[SHQVHV�

7UDQVIHU IURP WKH 6WDQGE\ *HQHUDWRU &DSLWDO 3URMHFW WR WKH :DWHU 'LVWULFW
2SHUDWLQJ�)XQG�WR�UHWXUQ�UHVRXUFHV�QRW�XVHG�IRU�FDSLWDO�SURMHFW�IXQGLQJ�

7UDQVIHU IURP WKH 0HWHU )HDVLELOLW\ &DSLWDO 3URMHFW WR WKH :DWHU 'LVWULFW
2SHUDWLQJ�)XQG�WR�UHWXUQ�UHVRXUFHV�QRW�XVHG�IRU�FDSLWDO�SURMHFW�IXQGLQJ�

7RWDO�,QWHUIXQG�EDODQFHV

7UDQVIHU IURP WKH )< ����� &DSLWDO ,PSURYHPHQWV 3URMHFW )XQG WR WKH
*HQHUDO�)XQG�WR�UHWXUQ�IXQGV�QRW�QHHGHG�IRU�SURMHFW�

7UDQVIHU IURP WKH *HQHUDO )XQG WR WKH 5DGLR 6\VWHP &DSLWDO 3URMHFW )XQG IRU
FDSLWDO�H[SHQVHV�

7UDQVIHU IURP WKH *HQHUDO )XQG WR WKH &RDVWDO 0DQDJHPHQW *UDQW 3URMHFW
)XQG�IRU�FDSLWDO�H[SHQVHV�

7UDQVIHU IURP WKH *HQHUDO )XQG WR WKH 6ROLG :DVWH )XQG WR SURYLGH DGGLWLRQDO
IXQGV�QHHGHG�IRU�+XUULFDQH�)ORUHQFH�WRQQDJH�RYHUDJHV�

7UDQVIHU IURP WKH 5HYDOXDWLRQ 3URMHFW )XQG WR WKH 5HYDOXDWLRQ )XQG WR UHWXUQ
IXQGV�QRW�QHHGHG�IRU�FDSLWDO�H[SHQVHV�

7UDQVIHU IURP WKH 6ROLG :DVWH 3URMHFW )XQGV WR WKH 6ROLG :DVWH 2SHUDWLQJ
)XQG�WR�UHWXUQ�IXQGV�QRW�QHHGHG�IRU�FDSLWDO�H[SHQVHV�

'XH WR WKH *HQHUDO )XQG IURP WKH +D]DUG 0LWLJDWLRQ �������� )XQG IRU WKH
DGYDQFHPHQW�RI�JUDQW�H[SHQGLWXUHV�

'XH WR WKH *HQHUDO )XQG IURP WKH 1& 5XUDO (FRQRPLF 'HYHORSPHQW *UDQW IRU
WKH�DGYDQFHPHQW�RI�JUDQW�H[SHQGLWXUHV�

7UDQVIHU IURP WKH *HQHUDO )XQG WR WKH 5HYDOXDWLRQ )XQG IRU RSHUDWLQJ
H[SHQVHV�

7UDQVIHU IURP WKH *HQHUDO )XQG WR WKH (FRQRPLF 'HYHORSPHQW )XQG IRU JUDQW
PDWFKHV�DQG�&RPPLWWHH�RI�����3D\PHQW�

7UDQVIHU IURP WKH *HQHUDO )XQG WR WKH %URDG &UHHN &DSLWDO 5HVHUYH )XQG IRU
IXWXUH�FDSLWDO�H[SHQVHV�

7UDQVIHU IURP WKH *HQHUDO )XQG WR WKH -DLO /RFNLQJ 6\VWHP 3URMHFW )XQG IRU
FDSLWDO�H[SHQVHV�

'XH WR WKH *HQHUDO )XQG IURP WKH +D]DUG 0LWLJDWLRQ �������� )XQG IRU WKH
DGYDQFHPHQW�RI�JUDQW�H[SHQGLWXUHV�

��
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'� 1HW�,QYHVWPHQW�LQ�&DSLWDO�$VVHWV

*RYHUQPHQWDO %XVLQHVV�W\SH
&DSLWDO�DVVHWV ����������������� ��������������
�����DGG���GHIHUUHG�FKDUJHV��FDSLWDO�UHODWHG� �������������������� �������
7RWDO�FDSLWDO�DVVHWV�DQG�UHODWHG�GHIHUUHG�FKDUJHV ������������������ ����������

7RWDO�GHEW��JURVV ������������������ ����������
������������������ �

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

1HW�LQYHVWPHQW�LQ�FDSLWDO�DVVHWV ����������������� ��������������

(� )XQG�%DODQFH

��������������
/HVV�
1RQVSHQGDEOH��3UHSDLGV� ������
6WDELOL]DWLRQ�E\�6WDWH�6WDWXWH ���������
7D[�5HYDOXDWLRQ �������
$SSURSULDWHG�IXQG�EDODQFH��VXEVHTXHQW�\HDU
V�EXGJHW� �������

5HPDLQLQJ�)XQG�%DODQFH ��������������

��������������
/HVV�
1RQVSHQGDEOH��3UHSDLGV� ������
6WDELOL]DWLRQ�E\�6WDWH�6WDWXWH ���������
7D[�5HYDOXDWLRQ �������
$SSURSULDWHG�IXQG�EDODQFH��VXEVHTXHQW�\HDU
V�EXGJHW� �������
:RUNLQJ�&DSLWDO���)XQG�%DODQFH�3ROLF\ ����������

5HPDLQLQJ�)XQG�%DODQFH ����������������

������OHVV��GHEW�UHODWHG�WR�DVVHWV�QRW�RZQHG�E\�WKH�&RXQW\
������OHVV��FDSLWDO�UHODWHG�XQVSHQW�GHEW�LVVXDQFHV
7RWDO�FDSLWDO�GHEW

7RWDO�)XQG�%DODQFH���*HQHUDO�)XQG

%HDXIRUW &RXQW\ KDV DGRSWHG D PLQLPXP IXQG EDODQFH SROLF\ IRU WKH *HQHUDO )XQG ZKLFK LQVWUXFWV PDQDJHPHQW WR VWULYH WR
FRQGXFW WKH EXVLQHVV RI WKH &RXQW\ LQ VXFK D PDQQHU WKDW DYDLODEOH IXQG EDODQFH LV DW OHDVW HTXDO WR RU JUHDWHU WKDQ ��� RI
EXGJHWHG H[SHQGLWXUHV� 7KH IROORZLQJ FDOFXODWLRQ VKRZV IXQG EDODQFH DYDLODEOH DIWHU GHGXFWLQJ WKH UHTXLUHG ��� ZRUNLQJ
FDSLWDO�

7RWDO�)XQG�%DODQFH���*HQHUDO�)XQG

7KH IROORZLQJ VFKHGXOH SURYLGHV PDQDJHPHQW DQG FLWL]HQV ZLWK LQIRUPDWLRQ RQ WKH SRUWLRQ RI *HQHUDO IXQG EDODQFH WKDW LV
DYDLODEOH�IRU�DSSURSULDWLRQV�

%HDXIRUW &RXQW\ KDV D UHYHQXH VSHQGLQJ SROLF\ WKDW SURYLGHV JXLGDQFH IRU SURJUDPV ZLWK PXOWLSOH UHYHQXH VRXUFHV� 7KH )LQDQFH
'LUHFWRU ZLOO XVH UHVRXUFHV LQ WKH IROORZLQJ KLHUDUFK\� ERQG SURFHHGV� IHGHUDO IXQGV� 6WDWH IXQGV� ORFDO QRQ�FRXQW\ IXQGV� DQG
FRXQW\ IXQGV� )RU SXUSRVHV RI IXQG EDODQFH FODVVLILFDWLRQ H[SHQGLWXUHV DUH WR EH VSHQW IURP UHVWULFWHG IXQG EDODQFH ILUVW� IROORZHG
LQ�RUGHU E\ FRPPLWWHG IXQG EDODQFH� DVVLJQHG IXQG EDODQFH DQG ODVWO\ XQDVVLJQHG IXQG EDODQFH� 7KH )LQDQFH 'LUHFWRU KDV WKH
DXWKRULW\�WR�GHYLDWH�IURP�WKLV�SROLF\�LI�LW¶V�LQ�WKH�EHVW�LQWHUHVW�RI�WKH�&RXQW\�

��
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127(�9���-RLQWO\�*RYHUQHG�2UJDQL]DWLRQ

127(�9,���6XPPDU\�'LVFORVXUH�RI�6LJQLILFDQW�&RQWLQJHQFLHV

7KH &RXQW\ KDV DQ RQJRLQJ UHVSRQVLELOLW\ IRU WKH &RPPXQLW\ &ROOHJH EHFDXVH RI WKH VWDWXWRU\ UHVSRQVLELOLW\ WR SURYLGH IXQGLQJ
IRU WKH &RPPXQLW\ &ROOHJH¶V IDFLOLWLHV� 7KH &RXQW\ FRQWULEXWHG ���������� DQG �������� WR WKH &RPPXQLW\ &ROOHJH IRU
RSHUDWLQJ DQG FDSLWDO SXUSRVHG� UHVSHFWLYHO\� GXULQJ WKH ILVFDO \HDU HQGHG -XQH ��� ����� 7KH SDUWLFLSDWLQJ JRYHUQPHQWV GR QRW
KDYH DQ\ HTXLW\ LQWHUHVW LQ WKH MRLQW YHQWXUH� WKHUHIRUH� QR HTXLW\ LQWHUHVW KDV EHHQ UHIOHFWHG LQ WKH &RXQW\¶V ILQDQFLDO VWDWHPHQWV
DW -XQH ��� ����� &RPSOHWH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV IRU WKH &RPPXQLW\ &ROOHJH PD\ EH REWDLQHG IURP WKH &RPPXQLW\ &ROOHJH¶V
DGPLQLVWUDWLYH�RIILFHV�DW������86�+Z\�����(DVW��:DVKLQJWRQ��1&�������

7KH &RXQW\� LQ FRQMXQFWLRQ ZLWK WKH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD DQG WKH %HDXIRUW &RXQW\ %RDUG RI (GXFDWLRQ� SDUWLFLSDWHV LQ D MRLQW
YHQWXUH WR RSHUDWH WKH %HDXIRUW &RXQW\ &RPPXQLW\ &ROOHJH �WKH ³&RPPXQLW\ &ROOHJH´�� (DFK RI WKH WKUHH SDUWLFLSDQWV DSSRLQWV
ILYH PHPEHUV RI WKH ���PHPEHU %RDUG RI 7UXVWHHV RI WKH &RPPXQLW\ &ROOHJH� 7KH 3UHVLGHQW RI WKH &RPPXQLW\ &ROOHJH¶V
VWXGHQW JRYHUQPHQW VHUYHV DV DQ H[ RIILFLR QRQ�YRWLQJ PHPEHU RQ WKH %RDUG RI 7UXVWHHV� 7KH &RPPXQLW\ &ROOHJH LV LQFOXGHG DV
D FRPSRQHQW XQLW RI WKH 6WDWH� 7KH &RXQW\ KDV WKH EDVLF VXSSRUW IRU WKH &RPPXQLW\ &ROOHJH¶V FDSLWDO QHHGV� ,Q DGGLWLRQ WR
SURYLGLQJ DQQXDO DSSURSULDWLRQV IRU WKH IDFLOLWLHV� WKH &RXQW\ SHULRGLFDOO\ LVVXHV JHQHUDO REOLJDWLRQ ERQGV WR SURYLGH ILQDQFLQJ
IRU�QHZ�DQG�UHVWUXFWXUHG�IDFLOLWLHV�

127(�,9-RLQW�9HQWXUHV

7KH &RXQW\ KDV UHFHLYHG SURFHHGV IURP VHYHUDO IHGHUDO DQG 6WDWH JUDQWV� 3HULRGLF DXGLWV RI WKHVH JUDQWV DUH UHTXLUHG DQG FHUWDLQ
FRVWV PD\ EH TXHVWLRQHG DV QRW EHLQJ DSSURSULDWH H[SHQGLWXUHV XQGHU WKH JUDQW DJUHHPHQWV� 6XFK DXGLWV FRXOG UHVXOW LQ WKH UHIXQG
RI JUDQW PRQH\V WR WKH JUDQWRU DJHQFLHV� 0DQDJHPHQW EHOLHYHV WKDW DQ\ UHTXLUHG UHIXQGV ZLOO EH LPPDWHULDO� 1R SURYLVLRQ KDV
EHHQ�PDGH�LQ�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�IRU�WKH�UHIXQG�RI�JUDQW�PRQLHV�

7KH &RXQW\� LQ FRQMXQFWLRQ ZLWK IRXU RWKHU FRXQWLHV DQG �� PXQLFLSDOLWLHV� HVWDEOLVKHG WKH 0LG�(DVW &RPPLVVLRQ �WKH
³&RPPLVVLRQ´�� 7KH SDUWLFLSDWLQJ JRYHUQPHQWV HVWDEOLVKHG WKH &RPPLVVLRQ WR FRRUGLQDWH YDULRXV IXQGLQJ UHFHLYHG IURP )HGHUDO
DQG 6WDWH DJHQFLHV� (DFK SDUWLFLSDWLQJ JRYHUQPHQW DSSRLQWV RQH PHPEHU WR WKH &RXQFLO¶V JRYHUQLQJ ERDUG� 7KH &RXQW\ SDLG
PHPEHUVKLS�IHHV�RI���������WR�WKH�&RXQFLO�GXULQJ�WKH�ILVFDO�\HDU�HQGHG�-XQH����������

)HGHUDO�DQG�6WDWH�$VVLVWHG�3URJUDPV

7KH &RXQW\ SDUWLFLSDWHV LQ D MRLQW YHQWXUH WR RSHUDWH %+0 5HJLRQDO /LEUDU\ �³WKH /LEUDU\� ZLWK WKUHH RWKHU ORFDO JRYHUQPHQWV�
%HDXIRUW &RXQW\ DSSRLQWV WKUHH PHPEHUV WR WKH QLQH�PHPEHU %RDUG RI WKH /LEUDU\� 7KH &RXQW\ KDV DQ RQJRLQJ ILQDQFLDO
UHVSRQVLELOLW\ IRU WKH MRLQW YHQWXUH EHFDXVH WKH /LEUDU\¶V FRQWLQXHG H[LVWHQFH GHSHQGV RQ WKH SDUWLFLSDWLQJ JRYHUQPHQWV¶
FRQWLQXHG IXQGLQJ� 1RQH RI WKH SDUWLFLSDWLQJ JRYHUQPHQWV KDV DQ\ HTXLW\ LQWHUHVW LQ WKH /LEUDU\� VR QR HTXLW\ LQWHUHVW KDV EHHQ
UHIOHFWHG LQ WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DW -XQH ��� ����� ,Q DFFRUGDQFH ZLWK WKH LQWHUJRYHUQPHQWDO DJUHHPHQW EHWZHHQ WKH
SDUWLFLSDWLQJ JRYHUQPHQWV� WKH &RXQW\ DSSURSULDWHG �������� WR WKH /LEUDU\ WR VXSSOHPHQW LWV DFWLYLWLHV� &RPSOHWH ILQDQFLDO
VWDWHPHQWV IRU WKH /LEUDU\ PD\ EH REWDLQHG IURP WKH /LEUDU\¶V RIILFHV DW ��� 1RUWK 0DUNHW 6WUHHW� :DVKLQJWRQ� 1RUWK &DUROLQD
������

7KH &RXQW\� LQ FRQMXQFWLRQ ZLWK QLQH RWKHU FRXQWLHV� SDUWLFLSDWHV LQ WKH 7ULOOLXP /RFDO 0DQDJHPHQW (QWLW\ IRU ORFDO PHQWDO
KHDOWK VHUYLFHV� 7KH &RXQW\ &RPPLVVLRQHUV DSSRLQW WZR PHPEHUV WR WKH ���PHPEHU %RDUG RI 7ULOOLXP� 7ULOOLXP� D PXOWL�&RXQW\
/0(� LV D VHSDUDWH DQG GLVWLQFW VXEGLYLVLRQ FKDUJHG E\ WKH 6WDWH ODZ ZLWK WKH UHVSRQVLELOLW\ RI SURYLGLQJ IRU GUXJ DQG PHQWDO
KHDOWK SUHYHQWLRQ� WUHDWPHQW� DQG UHKDELOLWDWLRQ VHUYLFHV� 7KH &RXQW\ FRQWULEXWHG �������� WR 7ULOOLXP GXULQJ WKH ILVFDO \HDU
HQGHG -XQH ��� ����� &RPSOHWH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV IRU 7ULOOLXP FDQ EH REWDLQHG IURP WKH DGPLQLVWUDWLYH RIILFHV DW 3�2� %R[
������1HZ�%HUQ��1RUWK�&DUROLQD�������

��
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127(�9,,��0DMRU�7D[SD\HU

127(�9,,,��6XEVHTXHQW�(YHQWV

,Q SUHSDULQJ WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� WKH &RXQW\ KDV HYDOXDWHG VXEVHTXHQW HYHQWV DQG WUDQVDFWLRQV IRU SRWHQWLDO UHFRJQLWLRQ RU
GLVFORVXUH�WKURXJK�1RYHPEHU����������WKH�GDWH�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�ZHUH�DYDLODEOH�WR�EH�LVVXHG�

%HDXIRUW &RXQW\ KDG SURSHUW\ WD[ UHYHQXH IURP RQH WD[SD\HU LQ ���� RI ����������� 7KH SD\PHQW UHSUHVHQWV ������ RI WKH
&RXQW\¶V�WRWDO�DVVHVVHG�SURSHUW\�YDOXDWLRQ�

��



a�6FKHGXOH�RI�&RXQW\
V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�1HW�3HQVLRQ�/LDELOLW\��/*(56�

a�6FKHGXOH�RI�&RXQW\�&RQWULEXWLRQV��/*(56�

a�6FKHGXOH�RI�&RXQW\
V�3URSRUWLRQDWH�6KDUH�RI�1HW�3HQVLRQ�$VVHW��52'�

a�6FKHGXOH�RI�&RXQW\�&RQWULEXWLRQV��52'�

a�6FKHGXOH�RI�&KDQJHV�LQ�WKH�7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW\��/(266$�

a�6FKHGXOH�RI�7RWDO�3HQVLRQ�/LDELOLW\�DV�D�3HUFHQWDJH�RI�&RYHUHG�3D\UROO��/(266$�

a�6FKHGXOH�RI�&KDQJHV�LQ�WKH�7RWDO�23(%�/LDELOLW\�DQG�5HODWHG�5DWLRV

5(48,5('
6833/(0(17$/�),1$1&,$/�'$7$

����������������������7KLV�VHFWLRQ�FRQWDLQV�DGGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ�UHTXLUHG�E\�JHQHUDOO\�DFFHSWHG

����������������������DFFRXQWLQJ�SULQFLSDOV�



([KLELW�$��

���� ���� ���� ���� ���� ����

&RXQW\
V�SURSRUWLRQ�RI�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�
�DVVHW����� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

&RXQW\
V�SURSRUWLRQ�RI�WKH�QHW�SHQVLRQ�OLDELOLW\�
�DVVHW����� ������������� ������������� �������������� �������������� ��������������� ��������������

&RXQW\
V�FRYHUHG�HPSOR\HH�SD\UROO ������������ ������������ ������������� ������������� ������������� �������������

&RXQW\
V�SURSRUWLRQDWH�VKDUH�RI�WKH�QHW�
SHQVLRQ�OLDELOLW\��DVVHW��DV�D�SHUFHQWDJH�RI�LWV�
FRYHUHG�HPSOR\HH�SD\UROO ������ ������ ������ ����� ������� ������

3ODQ�ILGXFLDU\�QHW�SRVLWLRQ�DV�D�SHUFHQWDJH�RI�
WKH�WRWDO�SHQVLRQ�OLDELOLW\

 ������ ������ ������ ������ ������� ������
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7KH *HQHUDO )XQG DFFRXQWV IRU UHVRXUFHV WUDGLWLRQDOO\ DVVRFLDWHG ZLWK JRYHUQPHQW WKDW
DUH QRW UHTXLUHG OHJDOO\ RU E\ VRXQG ILQDQFLDO PDQDJHPHQW WR EH DFFRXQWHG IRU LQ RWKHU
IXQGV�
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9HQGLQJ�DQG�SKRQHV ����������������� ����������������� ������
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(FRQRPLF�'HYHORSPHQW ���������������� ���������������� �������
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7UDQVIHU��WR��IURP�RWKHU�IXQGV ����� ��������������� ������������������� � �������������� �

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

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFH ������������������ � �������������� ����������������� ������������� �������������

)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ �����

)XQG�EDODQFH��HQG ����������������

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD

$FWXDO

)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������
&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV���%XGJHW�DQG�$FWXDO

6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�
2QH�1&�*UDQW�)XQG�

��



([KLELW�'��

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW� 7RWDO� 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH �1HJDWLYH�
5HYHQXHV�

��������������� ��������������� ��������������� ������������� ������������
2ZQHU
V�FRQWULEXWLRQV� ������ ����������������� ������ ��������������� �������

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

([SHQGLWXUHV�
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW� ������� ���������������� ������� �������������� �������

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

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFH ��������������������� ���������������� ������������������ ������������������ �����������������

)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ ������

)XQG�EDODQFH��HQG ���������������������

5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO���)0$�3-�
���1&���������

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
)(0$�)ORRG�0LWLJDWLRQ����������)XQG�
6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�

&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV���%XGJHW�DQG�$FWXDO
)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

$FWXDO

��



([KLELW�'��

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW� 7RWDO� 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH �1HJDWLYH�
5HYHQXHV�

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

([SHQGLWXUHV�
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW� ���������������� �������������� ������������� ������������� �������

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

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFH ��������������������� ������������������� ������������������ ����������������� �����������������

)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ �

)XQG�EDODQFH��HQG �����������������

5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO���)0$�
3-����1&���������

7RWDO�UHYHQXHV

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
)(0$�)ORRG�0LWLJDWLRQ����������)XQG�
6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�

&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV���%XGJHW�DQG�$FWXDO
)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

$FWXDO

��



([KLELW�'��

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW� 7RWDO� 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH �1HJDWLYH�
5HYHQXHV�

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

([SHQGLWXUHV�
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW� ������� ���������������� ������ �������������� �������

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

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFH ��������������������� ������������������� ������������������� ������������������ �����������������

)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ �

)XQG�EDODQFH��HQG ������������������

5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO���)0$�
3-����1&���������

)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
)(0$�)ORRG�0LWLJDWLRQ����������)XQG�
6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�

&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV���%XGJHW�DQG�$FWXDO

$FWXDO

��



([KLELW�'��

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW� 7RWDO� 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH �1HJDWLYH�
5HYHQXHV�

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

([SHQGLWXUHV�
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW� ������ ������������������ ����� ��������������� ������

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

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFH ��������������������� ����������������� ������������������� ������������������ ����������������

)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ �

)XQG�EDODQFH��HQG ������������������

&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV���%XGJHW�DQG�$FWXDO

5HVWULFWHG LQWHUJRYHUQPHQWDO � )0$�3-�
���1&���������

$FWXDO

)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
)(0$�)ORRG�0LWLJDWLRQ����������)XQG�
6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�

��



([KLELW�'��

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW� 7RWDO� 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH �1HJDWLYH�
5HYHQXHV�

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

([SHQGLWXUHV�
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW� ������� ��������������������� ������ �������������� �������

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

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFH ��������������������� �������������������� ������������������� ������������������ �������������������

)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ �

)XQG�EDODQFH��HQG ������������������

5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO���)0$�
3-����1&���������

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
)(0$�)ORRG�0LWLJDWLRQ����������)XQG�
6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�

&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV���%XGJHW�DQG�$FWXDO
)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

$FWXDO

��



([KLELW�'���

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW 7RWDO 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH �1HJDWLYH�
5HYHQXHV�

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

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

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

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

+RPHRZQHU
V�FRQWULEXWLRQ ����������������� ����������������� ���������������������� ������������������ �
7RWDO�UHYHQXHV ��������������� ��������������� ���������������� ���������������� ���������

([SHQGLWXUHV
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW� ��������� ��������������� ������� ���������������� �������

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

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFH ��������������������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������

)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ �

)XQG�EDODQFH��HQG ���������������������

5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO���
+0*3���������
5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO���
+0*3���������5
5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO���
+0*3���������
5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO���
+0*3���������

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD

$FWXDO

)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������
&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV���%XGJHW�DQG�$FWXDO

6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�
+D]DUG�0LWLJDWLRQ�)XQG�

��



([KLELW�'���

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW 7RWDO 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH �1HJDWLYH�
5HYHQXHV�

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

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

([SHQGLWXUHV
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW� ��������������� ��������������� ��������������������� ������������� �������

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

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFH ��������������������� ���������������� ���������������� ������������������� �������������������

)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ ������

)XQG�EDODQFH��HQG ��������������������

)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO���)0$�
3-����1&���������

2ZQHU
V�&RQWULEXWLRQ

$FWXDO

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
)(0$�)ORRG�0LWLJDWLRQ����������)XQG
6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�

&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV���%XGJHW�DQG�$FWXDO

��



([KLELW�'���

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW 7RWDO &RPSOHWHG 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH 3URMHFW �1HJDWLYH�
5HYHQXHV�

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

([SHQGLWXUHV
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW� ���������������� �������������� ��������������� � ������������ ������������� �����

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

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFH ������������������ � ���������������� � ��������������� � ��������������� � ��������������� � �������������� �

)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ �

)XQG�EDODQFH��HQG �������������� �

5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO������'�
����

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
&'%*�)HOORZVKLS�*UDQW����'�����

6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�
&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV���%XGJHW�DQG�$FWXDO

)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

$FWXDO

��



([KLELW�'���

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW 7RWDO 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH �1HJDWLYH�
5HYHQXHV�

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

([SHQGLWXUHV
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW� ������� �������������� ������ ��������������� �������

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

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFH ��������������������� ������������������ �������������������� ������������������� ������������������

)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ �

)XQG�EDODQFH��HQG �������������������

5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO������������
���������

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
1RUWK�&DUROLQD�(FRQRPLF�'HYHORSPHQW�*UDQW�)XQG

6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�
&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV���%XGJHW�DQG�$FWXDO

)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

$FWXDO

���



([KLELW�'���

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW 7RWDO 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH �1HJDWLYH�
5HYHQXHV�

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

([SHQGLWXUHV
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW� ��������������� ��������������������� � ��������������������� � ��������������������� � ���������

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

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFH �������������������� � �������������������� � ��������������������� � �������������������� � ������������������� �

)XQG�EDODQFH��EHJLQQLQJ �

)XQG�EDODQFH��HQG �������������������� �

)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO���&'%*�
'5����5�����

$FWXDO

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
&RPPXQLW\�'HYHORSPHQW�%ORFN�*UDQW�)XQG�����5����

6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�
&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV���%XGJHW�DQG�$FWXDO

���



([KLELW�'���

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW 7RWDO 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH �1HJDWLYH�
5HYHQXHV�

���������������� ���������������� ���������������� � ����������������� ������������
1&�'HSDUWPHQW�RI�$JULFXOWXUH����������� ���������������� ����������������� ����������������� � ������������������ ���������

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

([SHQGLWXUHV
(FRQRPLF�DQG�SK\VLFDO�GHYHORSPHQW�

5RZODQG�&UHHN�FOHDQRXW�H[SHQVH ����������������� � �������������������� � ����������������� � ��������������������� � �����
%HDU�&UHHN�FOHDQRXW�H[SHQVH ����������������� � ����������������� � ����������������� � ������������������ � �����
&XFNROGV�&UHHN�FOHDQRXW�H[SHQVH ����������������� ����������������� ����������������� � ������������������ �
6WUHDP�GHEULV�UHPRYDO� ���������������� ����������������� ����������������� � ������������������ �������

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

1HW�FKDQJH�LQ�IXQG�EDODQFH �������������������� � �������������������� � ����������������� � �������������������� � �������������� �
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,QVWDOOPHQW�SURFHHGV ��������������� ���������������������� ��������� ���������������� �

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

��������������������� ��������������������� ��������������� ���������������� ���������������
5HYHQXH�DQG�RWKHU�VRXUFHV�RYHU�
�XQGHU��H[SHQGLWXUHV�

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
$GYDQFHG�0HWHULQJ�,QIUDVWUXFWXUH�)XQG���$OO�:DWHU�'LVWULFWV

6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV�DQG�([SHQGLWXUHV
�%XGJHW�DQG�$FWXDO��1RQ�*$$3�

)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

7RWDO�RWKHU�ILQDQFLQJ�VRXUFH��XVHV�

$FWXDO

���



([KLELW�(��N

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW 7RWDO &RPSOHWHG 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH 3URMHFW �1HJDWLYH�
([SHQGLWXUHV

3URIHVVLRQDO�VHUYLFHV� ���������������� ������������ ������������������� ������������ ��������������� ������������
7RWDO�H[SHQGLWXUHV ����������������� ������������� �������������������� ������������� ���������������� �����

5HYHQXHV�RYHU��XQGHU��H[SHQGLWXUHV� ������������������ ������������� �������������������� �������������� ��������������� �����

2WKHU�)LQDQFLQJ�6RXUFH��8VHV�
7UDQVIHU�IURP�:DWHU�'LVWULFWV ����������������� ������������� �������������������� ������������� ���������������� �
7UDQVIHU�WR�:DWHU�'LVWULFWV ���������������������� ����������������� ����������������� ��������������� ���������������� �������

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

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

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD

5HYHQXH�DQG�RWKHU�VRXUFHV�RYHU�
�XQGHU��H[SHQGLWXUHV�

7RWDO�RWKHU�ILQDQFLQJ�VRXUFH��XVHV�

)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������
�%XGJHW�DQG�$FWXDO��1RQ�*$$3�

6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV�DQG�([SHQGLWXUHV
0HWHU�)HDVLELOLW\�)XQG���$OO�:DWHU�'LVWULFWV

$FWXDO

���



([KLELW�(��O

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW 7RWDO 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH �1HJDWLYH�
5HYHQXHV�

*ROGHQ�/HDI�)RXQGDWLRQ�*UDQW ��������������� ��������������������� �������������������� ������������������� ��������������
7RWDO�5HYHQXHV ���������������� ���������������������� ��������������������� �������������������� ���������

([SHQGLWXUHV
(QJLQHHULQJ ������������������ ���������������������� ��������������������� �������������������� ������
&RQVWUXFWLRQ ���������������� ���������������������� ��������������������� �������������������� �������

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

5HYHQXHV�RYHU��XQGHU��H[SHQGLWXUHV� ��������������������� ��������������������� �������������������� ������������������� �������������������

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
1RUWKVLGH�*HQHUDWRU�)XQG���3KDVH�,,���:DWHU�'LVWULFWV�,��,,��,,,��,9��DQG�9

6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV�DQG�([SHQGLWXUHV
�%XGJHW�DQG�$FWXDO��1RQ�*$$3�

)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

$FWXDO

���



([KLELW�(��P

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW 7RWDO 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH �1HJDWLYH�
([SHQGLWXUHV

(QJLQHHULQJ ���������������� ��������������������� ��������������������� ������������������� �������������
7RWDO�H[SHQGLWXUHV ����������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ������

5HYHQXHV�RYHU��XQGHU��H[SHQGLWXUHV� ������������������ ���������������������� ���������������������� �������������������� ������

2WKHU�)LQDQFLQJ�6RXUFH��8VHV�
7UDQVIHU�IURP�:DWHU�'LVWULFWV ����������������� ���������������������� ����������������� ��������������� �

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

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

7RWDO�RWKHU�ILQDQFLQJ�VRXUFH��XVHV�

5HYHQXH�DQG�RWKHU�VRXUFHV�RYHU�
�XQGHU��H[SHQGLWXUHV�

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
6ZDQ�3RLQW�0RELOH�+RPH�3DUN���:DWHU�'LVWULFWV

6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV�DQG�([SHQGLWXUHV
�%XGJHW�DQG�$FWXDO��1RQ�*$$3�

)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

$FWXDO

���



([KLELW�(��Q

9DULDQFH
3URMHFW 3ULRU &XUUHQW 7RWDO 3RVLWLYH

� $XWKRUL]DWLRQ <HDUV <HDU WR�'DWH �1HJDWLYH�
5HYHQXHV�

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

([SHQGLWXUHV
:DWHU�/LQH�,PSURYHPHQWV ������� �������������� ������ ����������������� �������

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

��������������������� ������������������ ��������������������� ���������������������� �����������������
5HYHQXH�DQG�RWKHU�VRXUFHV�RYHU��XQGHU��
H[SHQGLWXUHV�

5HVWULFWHG�LQWHUJRYHUQPHQWDO���8����

)URP�,QFHSWLRQ�DQG�IRU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

$FWXDO

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
1RUWK�&DUROLQD�(FRQRPLF�'HYHORSPHQW�*UDQW�)XQG

6FKHGXOH�RI�5HYHQXHV��([SHQGLWXUHV��DQG�
&KDQJHV�LQ�)XQG�%DODQFHV���%XGJHW�DQG�$FWXDO

���



SULYDWH�RUJDQL]DWLRQV��RWKHU�JRYHUQPHQWV��DQG�RU�RWKHU�IXQGV�

$*(1&<�)81'6

$JHQF\�IXQGV�DUH�XVHG�WR�DFFRXQW�IRU�DVVHWV�KHOG�E\�WKH�FRXQW\�DV�DQ�DJHQW�IRU�LQGLYLGXDOV�



([KLELW�)��

%DODQFH %DODQFH
-XO\�������� $GGLWLRQV 'HGXFWLRQV -XQH���������

6RFLDO�6HUYLFH�7UXVW�)XQG
$VVHWV�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV � ������������������ � ������������������ � ������������������ � �������

/LDELOLWLHV�
$FFRXQWV�SD\DEOH � ������������������ � ������������������ � ������������������ � �������

6KHULII�$FFRXQW
$VVHWV�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV � ������������������� � ������������������ � ������������������ � �����

/LDELOLWLHV�
$FFRXQWV�SD\DEOH� � ������������������� � ������������������ � ������������������ � �����

7D[�&ROOHFWLRQ�)XQG
$VVHWV�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV � ������������������ � ��������� � ��������� � ������
7D[HV�UHFHLYDEOH� ������������������ ������������������ ������������������ �������

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

/LDELOLWLHV� �
,QWHUJRYHUQPHQWDO�SD\DEOH � ������������������ � ����������������� � ����������������� � �������

'UDLQDJH�$VVHVVPHQWV
$VVHWV�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV � ��������������������� � ������� � ������� � ��
7D[HV�UHFHLYDEOH� �������������������� �������������������� �������������������� �����

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

/LDELOLWLHV�
,QWHUJRYHUQPHQWDO�SD\DEOH � �������������������� � ������������������ � ������������������ � �����

��+
$VVHWV�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV � ������������������� � ������������������� � ������������������� � ������

/LDELOLWLHV�
$FFRXQWV�SD\DEOH � ������������������� � ������������������� � ������������������� � ������

&RRSHUDWLYH�([WHQVLRQ
$VVHWV�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV � ������������������� � ������������������� � ������������������� � ������

/LDELOLWLHV�
$FFRXQWV�SD\DEOH � ������������������� � ������������������� � ������������������� � ������

7RWDO���$OO�$JHQF\�)XQGV
$VVHWV�
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV � ������������������ � ����������������� � ����������������� � �������
7D[HV�UHFHLYDEOH ������������������ ������������������ ������������������ �������

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

/LDELOLWLHV�
$FFRXQWV�SD\DEOH � ������������������ � ����������������� � ����������������� � �������

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
$JHQF\�)XQGV

&RPELQLQJ�6WDWHPHQW�RI�&KDQJHV�LQ�$VVHWV�DQG�/LDELOLWLHV
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

���
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7KLV�VHFWLRQ�LQFOXGHV�DGGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ�RQ�SURSHUW\�WD[HV�



([KLELW�*��

8QFROOHFWHG 8QFROOHFWHG
��%DODQFH &ROOHFWLRQV ��%DODQFH

)LVFDO�<HDU -XQH��������� $GGLWLRQV $QG�&UHGLWV -XQH���������

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

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

/HVV�$OORZDQFH�IRU�'RXEWIXO�$FFRXQWV �������

�����7D[HV�5HFHLYDEOH��1HW� � ���������

5HFRQFLOHPHQW�ZLWK�UHYHQXHV�

$G�YDORUHP�WD[HV���*HQHUDO�)XQG � ����������
����5HFRQFLOLQJ�LWHPV�

,QWHUHVW�FROOHFWHG ���������
7D[HV�ZULWWHQ�RII ������
5HIXQGV ������
0LVFHOODQHRXV �����

7RWDO�&ROOHFWLRQV�DQG�&UHGLWV � ����������

-XQH���������

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
*HQHUDO�)XQG

6FKHGXOH�RI�$G�9DORUHP�7D[HV�5HFHLYDEOH

���



([KLELW�*��

3URSHUW\
H[FOXGLQJ

&RXQW\���ZLGH 5HJLVWHUHG 5HJLVWHUHG
3URSHUW\ $PRXQW 0RWRU 0RWRU
9DOXDWLRQ 5DWH RI�/HY\ 9HKLFOHV 9HKLFOHV

2ULJLQDO�OHY\�
3URSHUW\�WD[HG�DW�FXUUHQW
��\HDU
V�UDWH � ����������������� ����� � ��������������� � �������������� � ���������

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

'LVFRYHULHV ������������������� ����� ����������������� ���������������� �

7RWDOV � �������������

1HW�OHY\ ��������������� � �������������� ���������

&XUUHQW�\HDU
V�WD[HV�FROOHFWHG ��������������� �������������� ���������

8QFROOHFWHG�WD[HV�DW�-XQH��������� � ����������������� � ���������������� � �

&XUUHQW�OHY\�FROOHFWLRQ�SHUFHQWDJH ������ ������ �������

7RWDO�/HY\

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
$QDO\VLV�RI�&XUUHQW�7D[�/HY\

&RXQW\���ZLGH�/HY\
)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

���



([KLELW�*��

3HUFHQWDJH�RI�7RWDO�
7D[SD\HU 7\SH�RI�%XVLQHVV 9DOXDWLRQ $VVHVVHG�9DOXDWLRQ

3&6�3KRVSKDWH�&RPSDQ\�,QF� 3KRVSKDWH�0LQLQJ�$FLG�3URGXFWLRQ �������������� ������
:H\HUKDHXVHU�&R 7UHH�)DUP�2SHUDWLRQ ��������������� �����
3XULILHG�$FLG�3DUWQHUVKLS $FLG�3URGXFWLRQ ���������������� �����
9)6�/HDVLQJ�&R /HDVLQJ ���������������� �����
)3,�&DUROLQDV��//& $JULFXOWXUH ���������������� �����
3HDUO�%ULWWDLQ�,QF 5HDO�(VWDWH ���������������� �����
*UHJRU\�3RROH�/HDVLQJ�//& (TXLSPHQW�5HQWDO ���������������� �����
&ODUFRU�(QJLQH�0RELOH�6ROXWLRQV $XWRPRWLYH�'LHVHO�&RPSRQHQWV ���������������� �����
)ODQGHUV�)LOWHUV�,QF 0DQXIDFWXULQJ ���������������� �����
:DO�0DUW�5HDO�(VWDWH�%XVLQHVV 5HDO�(VWDWH ���������������� �����

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
7HQ�/DUJHVW�7D[SD\HUV

)RU�WKH�)LVFDO�<HDU�(QGHG�-XQH���������

���



&203/,$1&(�6(&7,21

7KH &RPSOLDQFH 6HFWLRQ FRQWDLQV WKH DXGLWHG 6FKHGXOH RI ([SHQGLWXUHV RI )HGHUDO DQG 6WDWH
$ZDUGV��JUDQWV��



7KRPSVRQ��3ULFH��6FRWW��$GDPV�	�&R��3�$�
3�2�%R[����

�����6��0DGLVRQ�6WUHHW
:KLWHYLOOH��1&�������

7HOHSKRQH���������������

)D[���������������

$ODQ�:��7KRPSVRQ��&3$

5��%U\RQ�6FRWW��&3$

*UHJRU\�6��$GDPV��&3$

5HSRUW�2Q�,QWHUQDO�&RQWURO�2YHU�)LQDQFLDO�5HSRUWLQJ�$QG�2Q�&RPSOLDQFH�DQG
2WKHU�0DWWHUV�%DVHG�2Q�$Q�$XGLW�2I�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�3HUIRUPHG�,Q�$FFRUGDQFH�:LWK

*RYHUQPHQW�$XGLWLQJ�6WDQGDUGV

,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV
�5HSRUW

7R�WKH�%RDUG�RI�&RXQW\�&RPPLVVLRQHUV
%HDXIRUW�&RXQW\
:DVKLQJWRQ��1RUWK�&DUROLQD�

:H KDYH DXGLWHG� LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH DXGLWLQJ VWDQGDUGV JHQHUDOO\ DFFHSWHG LQ WKH 8QLWHG 6WDWHV RI $PHULFD DQG WKH
VWDQGDUGV DSSOLFDEOH WR ILQDQFLDO DXGLWV FRQWDLQHG LQ *RYHUQPHQW $XGLWLQJ 6WDQGDUGV LVVXHG E\ WKH &RPSWUROOHU *HQHUDO
RI WKH 8QLWHG 6WDWHV� WKH DFFRPSDQ\LQJ ILQDQFLDO VWDWHPHQWV RI WKH JRYHUQPHQWDO DFWLYLWLHV� WKH EXVLQHVV�W\SH DFWLYLWLHV�
WKH DJJUHJDWH GLVFUHWHO\ SUHVHQWHG FRPSRQHQW XQLWV� HDFK PDMRU IXQG� DQG WKH DJJUHJDWH UHPDLQLQJ IXQG LQIRUPDWLRQ RI
%HDXIRUW &RXQW\� 1RUWK &DUROLQD� DV RI DQG IRU WKH \HDU HQGHG -XQH ��� ����� DQG WKH UHODWHG QRWHV WR WKH ILQDQFLDO
VWDWHPHQWV� ZKLFK FROOHFWLYHO\ FRPSULVHV %HDXIRUW &RXQW\
V EDVLF ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� DQG KDYH LVVXHG RXU UHSRUW
WKHUHRQ�GDWHG 1RYHPEHU�����������

,QWHUQDO�&RQWURO�2YHU�)LQDQFLDO�5HSRUWLQJ

,Q SODQQLQJ DQG SHUIRUPLQJ RXU DXGLW RI WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� ZH FRQVLGHUHG %HDXIRUW &RXQW\
V LQWHUQDO FRQWURO RYHU
ILQDQFLDO UHSRUWLQJ �LQWHUQDO FRQWURO� WR GHWHUPLQH WKH DXGLW SURFHGXUHV WKDW DUH DSSURSULDWH LQ WKH FLUFXPVWDQFHV IRU WKH
SXUSRVH RI H[SUHVVLQJ RXU RSLQLRQV RQ WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� EXW QRW IRU WKH SXUSRVH RI H[SUHVVLQJ DQ RSLQLRQ RQ WKH
HIIHFWLYHQHVV RI %HDXIRUW &RXQW\
V LQWHUQDO FRQWURO� $FFRUGLQJO\� ZH GR QRW H[SUHVV DQ RSLQLRQ RQ WKH HIIHFWLYHQHVV RI WKH
&RXQW\
V�LQWHUQDO�FRQWURO��

$ GHILFLHQF\ LQ LQWHUQDO FRQWURO H[LVWV ZKHQ WKH GHVLJQ RU RSHUDWLRQ RI D FRQWURO GRHV QRW DOORZ PDQDJHPHQW RU
HPSOR\HHV� LQ WKH QRUPDO FRXUVH RI SHUIRUPLQJ WKHLU DVVLJQHG IXQFWLRQV� WR SUHYHQW RU GHWHFW DQG FRUUHFW PLVVWDWHPHQWV RQ
D WLPHO\ EDVLV� $ PDWHULDO ZHDNQHVV LV D GHILFLHQF\� RU D FRPELQDWLRQ RI GHILFLHQFLHV� LQ LQWHUQDO FRQWURO� VXFK WKDW WKHUH
LV D UHDVRQDEOH SRVVLELOLW\ WKDW D PDWHULDO PLVVWDWHPHQW RI WKH HQWLW\
V ILQDQFLDO VWDWHPHQWV ZLOO QRW EH SUHYHQWHG� RU
GHWHFWHG DQG FRUUHFWHG RQ D WLPHO\ EDVLV� $ VLJQLILFDQW GHILFLHQF\ LV D GHILFLHQF\ RU FRPELQDWLRQ RI GHILFLHQFLHV� LQ
LQWHUQDO FRQWURO WKDW LV OHVV VHYHUH WKDQ D PDWHULDO ZHDNQHVV� \HW LPSRUWDQW HQRXJK WR PHULW DWWHQWLRQ E\ WKRVH FKDUJHG
ZLWK�JRYHUQDQFH�

2XU FRQVLGHUDWLRQ RI WKH LQWHUQDO FRQWURO ZDV IRU WKH OLPLWHG SXUSRVH GHVFULEHG LQ WKH ILUVW SDUDJUDSK RI WKLV VHFWLRQ DQG
ZDV QRW GHVLJQHG WR LGHQWLI\ DOO GHILFLHQFLHV LQ LQWHUQDO FRQWURO WKDW PLJKW EH PDWHULDO ZHDNQHVVHV RU VLJQLILFDQW
GHILFLHQFLHV� *LYHQ WKHVH OLPLWDWLRQV� GXULQJ RXU DXGLW ZH GLG QRW LGHQWLI\ DQ\ GHILFLHQFLHV LQ LQWHUQDO FRQWURO WKDW ZH
FRQVLGHU�WR�EH�PDWHULDO�ZHDNQHVVHV���+RZHYHU��PDWHULDO�ZHDNQHVVHV�PD\�H[LVW�WKDW�KDYH�QRW�EHHQ�LGHQWLILHG���

0HPEHUV
$PHULFDQ�,QVWLWXWH�RI�&3$V���1�&��$VVRFLDWLRQ�RI�&3$V���$,&3$�'LYLVLRQ�RI�)LUPV ���



&RPSOLDQFH�DQG�2WKHU�0DWWHUV

$V SDUW RI REWDLQLQJ UHDVRQDEOH DVVXUDQFH DERXW ZKHWKHU %HDXIRUW &RXQW\
V ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DUH IUHH IURP PDWHULDO
PLVVWDWHPHQW� ZH SHUIRUPHG WHVWV RI LWV FRPSOLDQFH ZLWK FHUWDLQ SURYLVLRQV RI ODZV� UHJXODWLRQV� FRQWUDFWV� DQG JUDQW
DJUHHPHQWV� QRQFRPSOLDQFH ZLWK ZKLFK FRXOG KDYH D GLUHFW DQG PDWHULDO HIIHFW RQ WKH GHWHUPLQDWLRQ RI ILQDQFLDO
VWDWHPHQW DPRXQWV� +RZHYHU� SURYLGLQJ DQ RSLQLRQ RQ FRPSOLDQFH ZLWK WKRVH SURYLVLRQV ZDV QRW DQ REMHFWLYH RI RXU
DXGLW DQG� DFFRUGLQJO\� ZH GR QRW H[SUHVV VXFK DQ RSLQLRQ� 7KH UHVXOWV RI RXU WHVWV GLVFORVHG LQVWDQFHV RI
QRQFRPSOLDQFH�RU�RWKHU�PDWWHUV�WKDW�DUH�UHTXLUHG�WR�EH�UHSRUWHG�XQGHU�*RYHUQPHQW�$XGLWLQJ�6WDQGDUGV ���

3XUSRVH�RI�WKLV�5HSRUW

7KH SXUSRVH RI WKLV UHSRUW LV VROHO\ WR GHVFULEH WKH VFRSH RI RXU WHVWLQJ RI LQWHUQDO FRQWURO DQG FRPSOLDQFH DQG WKH UHVXOWV
RI WKDW WHVWLQJ� DQG QRW WR SURYLGH DQ RSLQLRQ RQ WKH HIIHFWLYHQHVV RI WKH HQWLW\
V LQWHUQDO FRQWURO RU RQ FRPSOLDQFH� 7KLV
UHSRUW LV DQ LQWHJUDO SDUW RI DQ DXGLW SHUIRUPHG LQ DFFRUGDQFH ZLWK *RYHUQPHQW $XGLWLQJ 6WDQGDUGV LQ FRQVLGHULQJ WKH
HQWLW\
V�LQWHUQDO�FRQWURO�DQG�FRPSOLDQFH��$FFRUGLQJO\��WKLV�FRPPXQLFDWLRQ�LV�QRW�VXLWDEOH�IRU�DQ\�RWKHU�SXUSRVH�
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�����6��0DGLVRQ�6WUHHW
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7HOHSKRQH���������������
)D[���������������

$ODQ�:��7KRPSVRQ��&3$

5��%U\RQ�6FRWW��&3$

*UHJRU\�6��$GDPV��&3$

5HSRUW�2Q�&RPSOLDQFH�:LWK�5HTXLUHPHQWV�$SSOLFDEOH�7R�(DFK�0DMRU�)HGHUDO
3URJUDP�$QG�,QWHUQDO�&RQWURO�2YHU�&RPSOLDQFH�,Q�$FFRUGDQFH�:LWK�20%

8QLIRUP�*XLGDQFH�DQG�WKH�6WDWH�6LQJOH�$XGLW�,PSOHPHQWDWLRQ�$FW

,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV
�5HSRUW

7R�WKH�%RDUG�RI�&RXQW\�&RPPLVVLRQHUV
%HDXIRUW�&RXQW\
:DVKLQJWRQ��1RUWK�&DUROLQD

5HSRUW�RQ�&RPSOLDQFH�IRU�(DFK�0DMRU�)HGHUDO�3URJUDP

:H KDYH DXGLWHG %HDXIRUW &RXQW\� 1RUWK &DUROLQD
V� FRPSOLDQFH ZLWK WKH W\SHV RI FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQWV GHVFULEHG LQ
WKH 20% &RPSOLDQFH 6XSSOHPHQW DQG WKH $XGLW 0DQXDO IRU *RYHUQPHQWDO $XGLWRUV LQ 1RUWK &DUROLQD� LVVXHG E\ WKH
/RFDO *RYHUQPHQW &RPPLVVLRQ� WKDW FRXOG KDYH D GLUHFW DQG PDWHULDO HIIHFW RQ HDFK RI %HDXIRUW &RXQW\
V PDMRU IHGHUDO
SURJUDPV IRU WKH \HDU HQGHG -XQH ��� ����� %HDXIRUW &RXQW\
V PDMRU IHGHUDO SURJUDPV DUH LGHQWLILHG LQ WKH VXPPDU\ RI
DXGLWRUV
�UHVXOWV�VHFWLRQ�RI�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�VFKHGXOH�RI�ILQGLQJV�DQG�TXHVWLRQHG�FRVWV���

0DQDJHPHQW
V�5HVSRQVLELOLW\

0DQDJHPHQW LV UHVSRQVLEOH IRU FRPSOLDQFH ZLWK )HGHUDO DQG 6WDWH VWDWXWHV� UHJXODWLRQV� DQG WKH WHUPV DQG FRQGLWLRQV RI
LWV�IHGHUDO�DZDUGV�DSSOLFDEOH�WR�LWV�IHGHUDO�SURJUDPV�

$XGLWRUV
�5HVSRQVLELOLW\

2XU UHVSRQVLELOLW\ LV WR H[SUHVV DQ RSLQLRQ RQ FRPSOLDQFH IRU HDFK RI %HDXIRUW &RXQW\
V PDMRU IHGHUDO SURJUDPV EDVHG
RQ RXU DXGLW RI WKH W\SHV RI FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQWV UHIHUUHG WR DERYH� :H FRQGXFWHG RXU DXGLW RI FRPSOLDQFH LQ
DFFRUGDQFH ZLWK DXGLWLQJ VWDQGDUGV JHQHUDOO\ DFFHSWHG LQ WKH 8QLWHG 6WDWHV RI $PHULFD� WKH VWDQGDUGV DSSOLFDEOH WR
ILQDQFLDO DXGLWV FRQWDLQHG LQ *RYHUQPHQW $XGLWLQJ 6WDQGDUGV� LVVXHG E\ &RPSWUROOHU *HQHUDO RI WKH 8QLWHG 6WDWHV� DQG
WKH DXGLW UHTXLUHPHQWV RI 7LWOH � 8�6� &RGH RI )HGHUDO 5HJXODWLRQV 3DUW ���� 8QLIRUP $GPLQLVWUDWLYH 5HTXLUHPHQWV�
&RVW 3ULQFLSOHV� DQG $XGLW 5HTXLUHPHQWV IRU )HGHUDO $ZDUGV �8QLIRUP *XLGDQFH�� DQG WKH 6WDWH 6LQJOH $XGLW
,PSOHPHQWDWLRQ $FW� 7KRVH VWDQGDUGV� WKH 8QLIRUP *XLGDQFH� DQG WKH 6WDWH 6LQJOH $XGLW ,PSOHPHQWDWLRQ $FW UHTXLUH
WKDW ZH SODQ DQG SHUIRUP WKH DXGLW WR REWDLQ UHDVRQDEOH DVVXUDQFH DERXW ZKHWKHU QRQFRPSOLDQFH ZLWK WKH W\SHV RI
FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQWV UHIHUUHG WR DERYH WKDW FRXOG KDYH D GLUHFW DQG PDWHULDO HIIHFW RQ D PDMRU IHGHUDO SURJUDP RFFXG
ZLWK JRYHUQDQFH� OXGHV H[DPLQLQJ� RQ D WHVW EDVLV� HYLGHQFH DERXW WKH %HDXIRUW &RXQW\
V FRPSOLDQFH ZLWK WKRVH
UHTXLUHPHQWV�DQG�SHUIRUPLQJ�VXFK�RWKHU�SURFHGXUHV��DV�ZH�FRQVLGHUHG�QHFHVVDU\�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV���

:H EHOLHYH WKDW RXU DXGLW SURYLGHV D UHDVRQDEOH EDVLV IRU RXU RSLQLRQ RQ FRPSOLDQFH IRU HDFK PDMRU IHGHUDO SURJUDP�
+RZHYHU��RXU�DXGLW�GRHV�QRW�SURYLGH�D�OHJDO�GHWHUPLQDWLRQ�RI�%HDXIRUW�&RXQW\
V�FRPSOLDQFH�

0HPEHUV
$PHULFDQ�,QVWLWXWH�RI�&3$V���1�&��$VVRFLDWLRQ�RI�&3$V���$,&3$�'LYLVLRQ�RI�)LUPV ���



2SLQLRQ�RQ�(DFK�0DMRU�)HGHUDO�3URJUDP

,Q RXU RSLQLRQ� %HDXIRUW &RXQW\ FRPSOLHG� LQ DOO PDWHULDO UHVSHFWV� ZLWK WKH W\SHV RI FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQWV UHIHUUHG
WR DERYH WKDW FRXOG KDYH D GLUHFW DQG PDWHULDO HIIHFW RQ HDFK RI LWV PDMRU IHGHUDO SURJUDPV IRU WKH \HDU HQGHG -XQH ���
�����

5HSRUW�RQ�,QWHUQDO�&RQWURO�2YHU�&RPSOLDQFH

0DQDJHPHQW RI %HDXIRUW &RXQW\ LV UHVSRQVLEOH IRU HVWDEOLVKLQJ DQG PDLQWDLQLQJ HIIHFWLYH LQWHUQDO FRQWURO RYHU
FRPSOLDQFH ZLWK WKH W\SHV RI FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQWV UHIHUUHG WR DERYH� ,Q SODQQLQJ DQG SHUIRUPLQJ RXU DXGLW RI
FRPSOLDQFH� ZH FRQVLGHUHG %HDXIRUW &RXQW\
V LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH ZLWK WKH W\SHV RI UHTXLUHPHQWV WKDW FRXOG
KDYH GLUHFW DQG PDWHULDO HIIHFW RQ PDMRU IHGHUDO SURJUDP WR GHWHUPLQH WKH DXGLWLQJ SURFHGXUHV WKDW DUH DSSURSULDWH LQ
WKH FLUFXPVWDQFHV IRU WKH SXUSRVH RI H[SUHVVLQJ RXU RSLQLRQ RQ FRPSOLDQFH IRU HDFK PDMRU IHGHUDO SURJUDP DQG WR WHVW
DQG UHSRUW RQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH LQ DFFRUGDQFH ZLWK 20% 8QLIRUP *XLGDQFH� EXW QRW IRU WKH SXUSRVH RI
H[SUHVVLQJ DQ RSLQLRQ RQ WKH HIIHFWLYHQHVV RI LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH� $FFRUGLQJO\� ZH GR QRW H[SUHVV DQ
RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�&RXQW\
V�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH��

$ GHILFLHQF\ LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH H[LVWV ZKHQ WKH GHVLJQ RU RSHUDWLRQ RI D FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH GRHV
QRW DOORZ PDQDJHPHQW RU HPSOR\HHV� LQ WKH QRUPDO FRXUVH RI SHUIRUPLQJ WKHLU DVVLJQHG IXQFWLRQV� WR SUHYHQW� RU GHWHFW
DQG FRUUHFW� QRQFRPSOLDQFH ZLWK D W\SH RI FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQW RI D IHGHUDO SURJUDP RQ D WLPHO\ EDVLV� $ PDWHULDO
ZHDNQHVV LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH LV D GHILFLHQF\� RU D FRPELQDWLRQ RI GHILFLHQFLHV� LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU
FRPSOLDQFH� VXFK WKDW WKHUH LV D UHDVRQDEOH SRVVLELOLW\ WKDW PDWHULDO QRQFRPSOLDQFH ZLWK D W\SH RI FRPSOLDQFH
UHTXLUHPHQW RI D IHGHUDO SURJUDP ZLOO QRW EH SUHYHQWHG� RU GHWHFWHG DQG FRUUHFWHG� RQ D WLPHO\ EDVLV� $ VLJQLILFDQW
GHILFLHQF\ LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH LV D GHILFLHQF\� RU FRPELQDWLRQ RI GHILFLHQFLHV� LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU
FRPSOLDQFH ZLWK W\SH RI FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQW RI D IHGHUDO SURJUDP WKDW LV OHVV VHYHUH WKDQ PDWHULDO ZHDNQHVV LQ
LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH��\HW�LPSRUWDQW�HQRXJK�WR�PHULW�DWWHQWLRQ�E\�WKRVH�FKDUJHG�ZLWK�JRYHUQDQFH��

2XU FRQVLGHUDWLRQ RI LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH ZDV IRU WKH OLPLWHG SXUSRVH GHVFULEHG LQ WKH ILUVW SDUDJUDSK RI WKLV
VHFWLRQ DQG ZDV QRW GHVLJQHG WR LGHQWLI\ DOO GHILFLHQFLHV LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH WKDW PLJKW EH VLJQLILFDQW
GHILFLHQFLHV RU PDWHULDO ZHDNQHVVHV DQG WKHUHIRUH� PDWHULDO ZHDNQHVVHV RU VLJQLILFDQW GHILFLHQFLHV PD\ H[LVW WKDW ZHUH
QRW LGHQWLILHG� *LYHQ WKHVH OLPLWDWLRQV� GXULQJ RXU DXGLW ZH GLG QRW LGHQWLI\ DQ\ GHILFLHQFLHV LQ LQWHUQDO FRQWURO WKDW ZH
FRQVLGHU WR EH PDWHULDO ZHDNQHVVHV� +RZHYHU� ZH GLG LGHQWLI\ FHUWDLQ GHILFLHQFLHV LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH�
DV GHVFULEHG LQ WKH DFFRPSDQ\LQJ 6FKHGXOH RI )LQGLQJV DQG 4XHVWLRQHG &RVWV DV LWHPV >��������� ��������� ��������@
WKDW�ZH�FRQVLGHU�WR�EH�VLJQLILFDQW�GHILFLHQFLHV�

%HDXIRUW &RXQW\
V UHVSRQVH WR WKH LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH ILQGLQJV LGHQWLILHG LQ RXU DXGLW DUH GHVFULEHG LQ WKH
DFFRPSDQ\LQJ�&RUUHFWLYH�$FWLRQ�3ODQ���%HDXIRUW�&RXQW\
V�UHVSRQVH�ZDV�QRW�VXEMHFWHG�WR�WKH�DXGLWLQJ�SURFHGXUHV�DSSOLHG�
LQ�WKH�DXGLW�RI�FRPSOLDQFH�DQG��DFFRUGLQJO\��ZH�H[SUHVV�QR�RSLQLRQ�RQ�WKH�UHVSRQVH�

7KH SXUSRVH RI WKLV UHSRUW RQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH LV VROHO\ WR GHVFULEH WKH VFRSH RI RXU WHVWLQJ RI LQWHUQDO
FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH DQG WKH UHVXOWV RI WKDW WHVWLQJ EDVHG RQ WKH UHTXLUHPHQWV RI 20% 8QLIRUP *XLGDQFH�
$FFRUGLQJO\��WKLV�UHSRUW�LV�QRW�VXLWDEOH�IRU�DQ\�RWKHU�SXUSRVH�
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)D[���������������

$ODQ�:��7KRPSVRQ��&3$

5��%U\RQ�6FRWW��&3$

*UHJRU\�6��$GDPV��&3$

5HSRUW�2Q�&RPSOLDQFH�:LWK�5HTXLUHPHQWV�$SSOLFDEOH�7R�(DFK�0DMRU�6WDWH
3URJUDP�$QG�,QWHUQDO�&RQWURO�2YHU�&RPSOLDQFH�,Q�$FFRUGDQFH�:LWK�

20%�8QLIRUP�*XLGDQFH�DQG�WKH�6WDWH�6LQJOH�$XGLW�,PSOHPHQWDWLRQ�$FW

,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV
�5HSRUW

7R�WKH�%RDUG�RI�&RXQW\�&RPPLVVLRQHUV
%HDXIRUW�&RXQW\
:DVKLQJWRQ��1RUWK�&DUROLQD

5HSRUW�RQ�&RPSOLDQFH�IRU�(DFK�0DMRU�6WDWH�3URJUDP

:H KDYH DXGLWHG %HDXIRUW &RXQW\� 1RUWK &DUROLQD
V� FRPSOLDQFH ZLWK WKH W\SHV RI FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQWV GHVFULEHG LQ
WKH $XGLW 0DQXDO IRU *RYHUQPHQWDO $XGLWRUV LQ 1RUWK &DUROLQD� LVVXHG E\ WKH /RFDO *RYHUQPHQW &RPPLVVLRQ� WKDW
FRXOG KDYH D GLUHFW DQG PDWHULDO HIIHFW RQ HDFK RI %HDXIRUW &RXQW\
V PDMRU VWDWH SURJUDPV IRU WKH \HDU HQGHG -XQH ���
����� %HDXIRUW &RXQW\
V PDMRU VWDWH SURJUDPV DUH LGHQWLILHG LQ WKH VXPPDU\ RI DXGLWRUV
 UHVXOWV VHFWLRQ RI WKH
DFFRPSDQ\LQJ�VFKHGXOH�RI�ILQGLQJV�DQG�TXHVWLRQHG�FRVWV�

0DQDJHPHQW
V�5HVSRQVLELOLW\

0DQDJHPHQW LV UHVSRQVLEOH IRU FRPSOLDQFH ZLWK VWDWH VWDWXWHV� UHJXODWLRQV� DQG WKH WHUPV DQG FRQGLWLRQV RI LWV VWDWH
DZDUGV�DSSOLFDEOH�WR�LWV�VWDWH�SURJUDPV�

$XGLWRU
V�5HVSRQVLELOLW\

2XU UHVSRQVLELOLW\ LV WR H[SUHVV DQ RSLQLRQ RQ FRPSOLDQFH IRU HDFK RI %HDXIRUW &RXQW\
V PDMRU VWDWH SURJUDPV EDVHG RQ
RXU DXGLW RI WKH W\SHV RI FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQWV UHIHUUHG WR DERYH� :H FRQGXFWHG RXU DXGLW RI FRPSOLDQFH LQ
DFFRUGDQFH ZLWK DXGLWLQJ VWDQGDUGV JHQHUDOO\ DFFHSWHG LQ WKH 8QLWHG 6WDWHV RI $PHULFD� WKH VWDQGDUGV DSSOLFDEOH WR
ILQDQFLDO DXGLWV FRQWDLQHG LQ *RYHUQPHQW $XGLWLQJ 6WDQGDUGV� LVVXHG E\ WKH &RPSWUROOHU *HQHUDO RI WKH 8QLWHG 6WDWHV�
DQG DSSOLFDEOH VHFWLRQV RI 7LWOH � 86 &RGH RI )HGHUDO 5HJXODWLRQV 3DUW ���� 8QLIRUP $GPLQLVWUDWLYH 5HTXLUHPHQWV� &RVW
3ULQFLSOHV� DQG $XGLW 5HTXLUHPHQWV IRU )HGHUDO $ZDUGV �8QLIRUP *XLGDQFH�� DV GHVFULEHG LQ WKH $XGLW 0DQXDO IRU
*RYHUQPHQWDO $XGLWRUV LQ 1RUWK &DUROLQD� DQG WKH 6WDWH 6LQJOH $XGLW ,PSOHPHQWDWLRQ $FW� 7KRVH VWDQGDUGV� 8QLIRUP
*XLGDQFH� DQG WKH 6WDWH 6LQJOH $XGLW ,PSOHPHQWDWLRQ $FW UHTXLUH WKDW ZH SODQ DQG SHUIRUP WKH DXGLW WR REWDLQ
UHDVRQDEOH DVVXUDQFH DERXW ZKHWKHU QRQFRPSOLDQFH ZLWK WKH W\SHV RI FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQWV UHIHUUHG WR DERYH WKDW
FRXOG KDYH D GLUHFW DQG PDWHULDO HIIHFW RQ D PDMRU VWDWH SURJUDP RFFXUUHG� $Q DXGLW LQFOXGHV H[DPLQLQJ� RQ D WHVW EDVLV�
HYLGHQFH DERXW %HDXIRUW &RXQW\
V FRPSOLDQFH ZLWK WKRVH UHTXLUHPHQWV DQG SHUIRUPLQJ VXFK RWKHU SURFHGXUHV� DV ZH
FRQVLGHUHG�QHFHVVDU\�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV�

:H EHOLHYH WKDW RXU DXGLW SURYLGHV D UHDVRQDEOH EDVLV IRU RXU RSLQLRQ RQ FRPSOLDQFH IRU HDFK PDMRU VWDWH SURJUDP�
+RZHYHU��RXU�DXGLW�GRHV�QRW�SURYLGH�D�OHJDO�GHWHUPLQDWLRQ�RI�%HDXIRUW�&RXQW\
V�FRPSOLDQFH�

0HPEHUV
$PHULFDQ�,QVWLWXWH�RI�&3$V���1�&��$VVRFLDWLRQ�RI�&3$V���$,&3$�'LYLVLRQ�RI�)LUPV ���



2SLQLRQ�RQ�(DFK�0DMRU�6WDWH�3URJUDP

,Q RXU RSLQLRQ� %HDXIRUW &RXQW\ FRPSOLHG� LQ DOO PDWHULDO UHVSHFWV� ZLWK WKH W\SHV RI FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQWV UHIHUUHG WR
DERYH�WKDW�FRXOG�KDYH�D�GLUHFW�DQG�PDWHULDO�HIIHFW�RQ�HDFK�RI�LWV�PDMRU�VWDWH�SURJUDPV�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�-XQH����������

5HSRUW�RQ�,QWHUQDO�&RQWURO�2YHU�&RPSOLDQFH

0DQDJHPHQW RI %HDXIRUW &RXQW\ LV UHVSRQVLEOH IRU HVWDEOLVKLQJ DQG PDLQWDLQLQJ HIIHFWLYH LQWHUQDO FRQWURO RYHU
FRPSOLDQFH ZLWK WKH W\SHV RI FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQWV UHIHUUHG WR DERYH� ,Q SODQQLQJ DQG SHUIRUPLQJ RXU DXGLW RI
FRPSOLDQFH� ZH FRQVLGHUHG %HDXIRUW &RXQW\
V LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH ZLWK WKH W\SHV RI UHTXLUHPHQWV WKDW FRXOG
KDYH DQG PDWHULDO HIIHFW RQ D PDMRU VWDWH SURJUDP WR GHWHUPLQH WKH DXGLWLQJ SURFHGXUHV WKDW DUH DSSURSULDWH LQ WKH
FLUFXPVWDQFHV IRU WKH SXUSRVH RI H[SUHVVLQJ RXU RSLQLRQ RQ FRPSOLDQFH IRU HDFK PDMRU VWDWH SURJUDP DQG WR WHVW DQG
UHSRUW RQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH 8QLIRUP *XLGDQFH� EXW QRW IRU WKH SXUSRVH RI
H[SUHVVLQJ DQ RSLQLRQ RQ WKH HIIHFWLYHQHVV RI LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH� $FFRUGLQJO\� ZH GR QRW H[SUHVV DQ
RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�&RXQW\
V�LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�

$ GHILFLHQF\ LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH H[LVWV ZKHQ WKH GHVLJQ RU RSHUDWLRQ RI D FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH GRHV
QRW DOORZ PDQDJHPHQW RU HPSOR\HHV� LQ WKH QRUPDO FRXUVH RI SHUIRUPLQJ WKHLU DVVLJQHG IXQFWLRQV� WR SUHYHQW� RU GHWHFW
DQG FRUUHFW� QRQFRPSOLDQFH ZLWK D W\SH RI FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQW RI D VWDWH SURJUDP RQ D WLPHO\ EDVLV� $ PDWHULDO
ZHDNQHVV LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH LV D GHILFLHQF\� RU D FRPELQDWLRQ RI GHILFLHQFLHV� LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU
FRPSOLDQFH� VXFK WKDW WKHUH LV D UHDVRQDEOH SRVVLELOLW\ WKDW PDWHULDO QRQFRPSOLDQFH ZLWK D W\SH RI FRPSOLDQFH
UHTXLUHPHQW RI D VWDWH SURJUDP ZLOO QRW EH SUHYHQWHG� RU GHWHFWHG DQG FRUUHFWHG� RQ D WLPHO\ EDVLV� $ VLJQLILFDQW
GHILFLHQF\ LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH LV D GHILFLHQF\� RU FRPELQDWLRQ RI GHILFLHQFLHV� LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU
FRPSOLDQFH ZLWK D W\SH RI FRPSOLDQFH UHTXLUHPHQW RI D VWDWH SURJUDP WKDW LV OHVV VHYHUH WKDQ D PDWHULDO ZHDNQHVV LQ
LQWHUQDO�FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH��\HW�LPSRUWDQW�HQRXJK�WR�PHULW�DWWHQWLRQ�E\�WKRVH�FKDUJHV�ZLWK�JRYHUQDQFH���

2XU FRQVLGHUDWLRQ RI LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH ZDV IRU WKH OLPLWHG SXUSRVH GHVFULEHG LQ WKH ILUVW SDUDJUDSK RI WKLV
VHFWLRQ DQG ZDV QRW GHVLJQHG WR LGHQWLI\ DOO GHILFLHQFLHV LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH WKDW PLJKW EH VLJQLILFDQW
GHILFLHQFLHV RU PDWHULDO ZHDNQHVVHV� :H GLG QRW LGHQWLI\ DQ\ GHILFLHQFLHV LQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH WKDW ZH
FRQVLGHU�WR�EH�PDWHULDO�ZHDNQHVVHV��+RZHYHU��PDWHULDO�ZHDNQHVVHV�PD\�H[LVW�WKDW�KDYH�QRW�EHHQ�LGHQWLILHG��

7KH SXUSRVH RI WKLV UHSRUW RQ LQWHUQDO FRQWURO RYHU FRPSOLDQFH LV VROHO\ WR GHVFULEH WKH VFRSH RI RXU WHVWLQJ RI LQWHUQDO
FRQWURO�RYHU�FRPSOLDQFH�DQG�WKH�UHVXOWV�RI�WKDW�WHVWLQJ�EDVHG�RQ�WKH�UHTXLUHPHQWV�RI�8QLIRUP�*XLGDQFH��$FFRUGLQJO\��WKLV�
UHSRUW�LV�QRW�VXLWDEOH�IRU�DQ\�RWKHU�SXUSRVH��

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
7KRPSVRQ��3ULFH��6FRWW��$GDPV�	�&R���3�$�
:KLWHYLOOH��1&�
1RYHPEHU��������

���



)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV

8QPRGLILHG

,QWHUQDO�FRQWURO�RYHU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�

��0DWHULDO�:HDNQHVV�HV��LGHQWLILHG" \HV ��;���QR

��6LJQLILFDQW�'HILFLHQF\�V��LGHQWLILHG ��B��\HV ��;���QRQH�UHSRUWHG

1RQFRPSOLDQFH�PDWHULDO�WR�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
QRWHG \HV ���;����QR

)HGHUDO�$ZDUGV

,QWHUQDO�FRQWURO�RYHU�PDMRU�IHGHUDO�SURJUDPV�

��0DWHULDO�:HDNQHVV�HV��LGHQWLILHG" \HV ���;���QR

��6LJQLILFDQW�'HILFLHQF\�V��LGHQWLILHG ����;��\HV ������QRQH�UHSRUWHG

1RQFRPSOLDQFH�PDWHULDO�WR�IHGHUDO�DZDUGV \HV ���;��QR

7\SH�RI�DXGLWRU
V�UHSRUW�LVVXHG�RQ�FRPSOLDQFH�IRU�PDMRU�IHGHUDO�SURJUDPV���8QPRGLILHG

$Q\�DXGLW�ILQGLQJV�GLVFORVHG�WKDW�DUH�UHTXLUHG�WR�EH�
UHSRUWHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK���&)5���������D�" ���;���\HV ������QR

,GHQWLILFDWLRQ�RI�PDMRU�IHGHUDO�SURJUDPV�

3URJUDP�1DPH
,9�(�)RVWHU�&DUH�DQG�$GRSWLRQ�$VVLVWDQFH�&OXVWHU
0HGLFDO�$VVLVWDQFH�3URJUDP

'ROODU�WKUHVKROG�XVHG�WR�GLVWLQJXLVK�EHWZHHQ�
7\SH�$�DQG�7\SH�%�3URJUDPV ����������������

$XGLWHH�TXDOLILHG�DV�ORZ�ULVN�DXGLWHH" ���;���\HV �������QR

6WDWH�$ZDUGV

,QWHUQDO�FRQWURO�RYHU�PDMRU�6WDWH�SURJUDPV�

��0DWHULDO�:HDNQHVV�HV��LGHQWLILHG" \HV ��;��QR

��6LJQLILFDQW�'HILFLHQF\�V��LGHQWLILHG� \HV ��;���QRQH�UHSRUWHG

8QPRGLILHG

,GHQWLILFDWLRQ�RI�PDMRU�6WDWH�SURJUDPV�

3URJUDP�1DPH

,9�(�)RVWHU�&DUH�DQG�$GRSWLRQ�$VVLVWDQFH�&OXVWHU
0HGLFDO�$VVLVWDQFH�3URJUDP
6FKRRO�1XUVH�)XQGLQJ�,QLWLDWLYH�
-XYHQLOH�&ULPH�3UHYHQWLRQ�3URJUDPV
*ROGHQ�/($)�*UDQW���+XUULFDQH�0DWWKHZ�5HFRYHU\�*UDQW
3XEOLF�6FKRRO�%XLOGLQJ�&DSLWDO�)XQG���/RWWHU\�3URFHHGV

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
6FKHGXOH�RI�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV

)RU�WKH�<HDU�(QGHG�-XQH���������

6HFWLRQ�,��6XPPDU\�RI�$XGLWRUV
�5HVXOWV

�����&)'$��

������

7\SH�RI�UHSRUW�WKH�DXGLWRU�LVVXHG�RQ�ZKHWKHU�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DXGLWHG�ZHUH�SUHSDUHG�
LQ�DFFRUGDQFH�WR�*$$3�

��������������

7\SH�RI�DXGLWRUV
�UHSRUW�LVVXHG�RQ�FRPSOLDQFH�IRU�PDMRU�6WDWH�SURJUDPV�

���
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3DVVHG�WKURXJK�WKH�1&�'HSW��RI�+HDOWK�DQG�+XPDQ�6HUYLFHV
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&)'$��������

)LQGLQJ����������

6,*1,),&$17�'(),&(1&<

(OLJLELOLW\

&ULWHULD��

&RQGLWLRQ�

4XHVWLRQHG�&RVWV��

&RQWH[W�

(IIHFW�

&DXVH�

5HFRPPHQGDWLRQ��

9LHZV�RI�UHVSRQVLEOH�
RIILFLDOV�DQG�SODQQHG�
FRUUHFWLYH�DFWLRQV�

)RU WKRVH FHUWLILFDWLRQV�UH�FHUWLILFDWLRQV WKHUH ZDV D FKDQFH WKDW LQIRUPDWLRQ ZDV QRW SURSHUO\
GRFXPHQWHG DQG UHFRQFLOHG WR 1& )$67 ZKLFK FRXOG DIIHFW FRXQWDEOH UHVRXUFH� 7KHUHIRUH� D
SDUWLFLSDQW�FRXOG�KDYH�EHHQ�DSSURYHG�WR�UHFHLYH�EHQHILWV�IRU�ZKLFK�WKH\�ZHUH�QRW�HOLJLEOH�

,QHIIHFWLYH UHFRUG NHHSLQJ DQG LQHIIHFWLYH FDVH UHYLHZ SURFHVV� LQFRPSOHWH GRFXPHQWDWLRQ� DQG LQFRUUHFW
DSSOLFDWLRQ�RI�UXOHV�IRU�SXUSRVHV�RI�GHWHUPLQLQJ�HOLJLELOLW\��

7KH DPRXQWV SDLG RXW IRU WKH DERYH LQHOLJLEOH SDUWLFLSDQWV GLG QRW H[FHHG WKH WKUHVKROG IRU D TXHVWLRQHG
FRVW�GHWHUPLQDWLRQ��

,Q DFFRUGDQFH ZLWK �� &)5 ���� GRFXPHQWDWLRQ PXVW EH REWDLQHG DV QHHGHG WR GHWHUPLQH LI D UHFLSLHQW
PHHWV VSHFLILF LQFRPH VWDQGDUGV� DQG GRFXPHQWDWLRQ PXVW EH PDLQWDLQHG WR VXSSRUW HOLJLELOLW\
GHWHUPLQDWLRQV� ,Q DFFRUGDQFH ZLWK � &)5 ���� PDQDJHPHQW VKRXOG KDYH DQ DGHTXDWH V\VWHP RI LQWHUQDO
FRQWUROV�SURFHGXUHV�LQ�SODFH�WR�HQVXUH�DQ�DSSOLFDQW�LV�SURSHUO\�GHWHUPLQHG�RU�UHGHWHUPLQHG�IRU�EHQHILWV�

7KHUH ZHUH WZHOYH HUURUV GLVFRYHUHG GXULQJ RXU SURFHGXUHV WKDW LQDFFXUDWH LQIRUPDWLRQ ZDV HQWHUHG
ZKHQ GHWHUPLQLQJ HOLJLELOLW\� )RXU RI WKH WZHOYH HUURUV ZHUH GXH WR LQDFFXUDWH KRXVHKROG PHPEHU
LQIRUPDWLRQ��HLJKW�RI�WKH�WZHOYH�HUURUV�ZHUH�GXH�WR�LQDFFXUDWH�EXGJHW�FDOFXODWLRQ��

)LOHV VKRXOG EH UHYLHZHG LQWHUQDOO\ WR HQVXUH SURSHU GRFXPHQWDWLRQ LV LQ SODFH IRU HOLJLELOLW\� :RUNHUV
VKRXOG EH UHWUDLQHG RQ ZKDW ILOHV VKRXOG FRQWDLQ DQG WKH LPSRUWDQFH RI FRPSOHWH DQG DFFXUDWH UHFRUG
NHHSLQJ� :H UHFRPPHQG WKDW DOO ILOHV LQFOXGH RQOLQH YHULILFDWLRQV� GRFXPHQWHG UHVRXUFHV RI LQFRPH DQG
WKRVH DPRXQWV DJUHH WR LQIRUPDWLRQ LQ 1& )$67� 7KH UHVXOWV IRXQG RU GRFXPHQWDWLRQ PDGH LQ FDVH
QRWHV�VKRXOG�FOHDUO\�LQGLFDWH�ZKDW�DFWLRQV�ZHUH�SHUIRUPHG�DQG�WKH�UHVXOWV�RI�WKRVH�DFWLRQV��

7KH &RXQW\ DJUHHV ZLWK WKH ILQGLQJ� 6XSHUYLVRUV ZLOO SHUIRUP VHFRQG SDUW\ UHYLHZV WR HQVXUH SURSHU
GRFXPHQWDWLRQ LV FRQWDLQHG LQ ILOHV WR VXSSRUW HOLJLELOLW\ GHWHUPLQDWLRQV� :RUNHUV ZLOO EH UHWUDLQHG RQ
ZKDW LQIRUPDWLRQ VKRXOG EH PDLQWDLQHG LQ FDVH ILOHV� WKH LPSRUWDQFH RI FRPSOHWH DQG DFFXUDWH UHFRUG
NHHSLQJ��DQG�UHVHUYH�FDOFXODWLRQV��

:H H[DPLQHG �� 0HGLFDLG DSSOLFDQWV IURP WKH 0HGLFDLG %HQHILFLDU\ UHSRUW SURYLGHG E\ 1&
'HSDUWPHQW RI +HDOWK DQG +XPDQ 6HUYLFHV WR UH�GHWHUPLQH HOLJLELOLW\� 7KHVH ILQGLQJV DUH EHLQJ UHSRUWHG
ZLWK�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�DXGLW�DV�LW�UHODWHV�WR�WKH�0HGLFDLG�DGPLQLVWUDWLYH�FRVW�FRPSOLDQFH�DXGLW��

6HFWLRQ�,,��)LQDQFLDO�6WDWHPHQW�)LQGLQJV

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
6FKHGXOH�RI�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV

)RU�WKH�<HDU�(QGHG�-XQH���������

6HFWLRQ�,,,��)HGHUDO�$ZDUG�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV
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)LQGLQJ����������

6,*1,),&$17�'(),&(1&<

(OLJLELOLW\

&ULWHULD��

&RQGLWLRQ�

4XHVWLRQHG�&RVWV��

&RQWH[W�

(IIHFW�

&DXVH�

5HFRPPHQGDWLRQ��

9LHZV�RI�UHVSRQVLEOH�
RIILFLDOV�DQG�SODQQHG�
FRUUHFWLYH�DFWLRQV�

)RU�WKH�<HDU�(QGHG�-XQH���������

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
6FKHGXOH�RI�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV

7KHUH ZHUH VHYHQWHHQ HUURUV GLVFRYHUHG GXULQJ RXU SURFHGXUHV WKDW UHVRXUFHV LQ WKH FRXQW\
GRFXPHQWDWLRQ DQG WKRVH VDPH UHVRXUFHV FRQWDLQHG LQ 1& )$67 ZHUH QRW WKH VDPH DPRXQWV RU ILOHV
FRQWDLQLQJ UHVRXUFHV ZHUH QRW SURSHUO\ GRFXPHQWHG WR EH FRQVLGHUHG FRXQWDEOH RU QRQ�FRXQWDEOH� 6HYHQ
RI�WKH�VHYHQWHHQ�HUURUV�IRU�ZKLFK�RQOLQH�YHULILFDWLRQ�IRU�UHVRXUFHV�ZHUH�LQFRPSOHWH��

7KH DPRXQWV SDLG RXW IRU WKH DERYH LQHOLJLEOH SDUWLFLSDQWV GLG QRW H[FHHG WKH WKUHVKROG IRU D TXHVWLRQ
FRVWV�GHWHUPLQDWLRQ��

:H H[DPLQHG �� 0HGLFDLG DSSOLFDQWV IURP WKH 0HGLFDLG %HQHILFLDU\ UHSRUW SURYLGHG E\ 1&
'HSDUWPHQW RI +HDOWK DQG +XPDQ 6HUYLFHV WR UH�GHWHUPLQH HOLJLELOLW\� 7KHVH ILQGLQJV DUH EHLQJ UHSRUWHG
ZLWK�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�DXGLW�DV�LW�UHODWHV�WR�WKH�0HGLFDLG�DGPLQLVWUDWLYH�FRVW�FRPSOLDQFH�DXGLW��

)RU WKRVH FHUWLILFDWLRQV�UH�FHUWLILFDWLRQV WKHUH ZDV D FKDQFH WKDW LQIRUPDWLRQ ZDV QRW SURSHUO\
GRFXPHQWHG DQG UHFRQFLOHG WR 1& )$67 ZKLFK FRXOG DIIHFW FRXQWDEOH UHVRXUFH� 7KHUHIRUH� DSSOLFDQWV
FRXOG�KDYH�EHHQ�UHFHLYHG�DVVLVWDQFH�IRU�ZKLFK�WKH\�ZHUH�QRW�HOLJLEOH�

,QHIIHFWLYH UHFRUG NHHSLQJ DQG LQHIIHFWLYH FDVH UHYLHZ SURFHVV� LQFRPSOHWH GRFXPHQWDWLRQ� DQG LQFRUUHFW
DSSOLFDWLRQ�RI�UXOHV�IRU�SXUSRVHV�RI�GHWHUPLQLQJ�HOLJLELOLW\��

)LOHV VKRXOG EH UHYLHZHG LQWHUQDOO\ WR HQVXUH SURSHU GRFXPHQWDWLRQ LV LQ SODFH IRU HOLJLELOLW\� :RUNHUV
VKRXOG EH UHWUDLQHG RQ ZKDW ILOHV VKRXOG FRQWDLQ DQG WKH LPSRUWDQFH RI FRPSOHWH DQG DFFXUDWH UHFRUG
NHHSLQJ� :H UHFRPPHQG WKDW DOO ILOHV LQFOXGH RQOLQH YHULILFDWLRQV� GRFXPHQWHG UHVRXUFHV RI LQFRPH DQG
WKRVH DPRXQWV DJUHH WR LQIRUPDWLRQ LQ 1& )$67� 7KH UHVXOWV IRXQG RU GRFXPHQWDWLRQ PDGH LQ FDVH
QRWHV�VKRXOG�FOHDUO\�LQGLFDWH�ZKDW�DFWLRQV�ZHUH�SHUIRUPHG�DQG�WKH�UHVXOWV�RI�WKRVH�DFWLRQV�

7KH &RXQW\ DJUHHV ZLWK WKH ILQGLQJ� 6XSHUYLVRUV ZLOO UHYLHZ DFWLRQ UHSRUWV UHJXODUO\ WR GHWHUPLQH LI
FRUUHFWLYH DFWLRQ ZDV WDNHQ DQG WKDW DFWLRQ ZDV FRUUHFWO\ FORVHG RXW� :RUNHUV ZLOO EH UHWUDLQHG RQ ZKDW
LQIRUPDWLRQ VKRXOG EH PDLQWDLQHG LQ FDVH ILOHV� WKH LPSRUWDQFH RI FRPSOHWH DQG DFFXUDWH UHFRUG NHHSLQJ�
DQG�UHVHUYH�FDOFXODWLRQV��

6HFWLRQ�,,,��)HGHUDO�$ZDUG�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV��&RQWLQXHG�

0HGLFDLG IRU $JHG� %OLQG DQG 'LVDEOHG FDVH UHFRUGV VKRXOG FRQWDLQ GRFXPHQWDWLRQ WKDW YHULILFDWLRQV
ZHUH GRQH LQ SUHSDUDWLRQ RI WKH DSSOLFDWLRQ DQG WKHVH LWHPV ZLOO DJUHH WR UHSRUWV LQ WKH 1& )$67
V\VWHP� ,Q WKLV SURFHVV� WKH FRXQWDEOH UHVRXUFHV VKRXOG EH FDOFXODWHG FRUUHFWO\ DQG DJUHH EDFN WR WKH
DPRXQWV LQ WKH 1& )$67 V\VWHP� $Q\ LWHPV GLVFRYHUHG LQ WKH YHULILFDWLRQ SURFHVV VKRXOG EH FRQVLGHUHG
FRXQWDEOH�RU�QRQ�FRXQWDEOH�UHVRXUFHV�DQG�H[SODLQHG�ZLWKLQ�WKH�GRFXPHQWDWLRQ��
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4XHVWLRQHG�&RVWV��

&RQWH[W�
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3URJUDP�1DPH���0HGLFDO�$VVLVWDQFH�3URJUDP��0HGLFDLG��7LWOH�;,;�
&)'$���������

6,*1,),&$17�'(),&(1&<��)LQGLQJ����������DQG����������DOVR�DSSO\�WR�6WDWH�UHTXLUHPHQWV�DQG�6WDWH�$ZDUGV���

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD
6FKHGXOH�RI�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV

)RU�WKH�<HDU�(QGHG�-XQH���������

6HFWLRQ�,,,��)HGHUDO�$ZDUG�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV��&RQWLQXHG�

7KH 6WDWH VHQGV QRWLILFDWLRQ WR WKH &RXQW\ ZKHQ D SDUWLFLSDQW LV QR ORQJHU HOLJLEOH XQGHU 66,
GHWHUPLQDWLRQ� 7KH &RXQW\ KDV D FHUWDLQ WLPH SHULRG WR LQLWLDWH DQ H[ SDUWH UHYLHZ WR GHWHUPLQH ZKHWKHU
WKH UHFLSLHQW TXDOLILHV IRU 0HGLFDLG XQGHU DQ\ RWKHU FRYHUDJH JURXS� VXFK DV )DPLO\ DQG &KLOGUHQ
V
0HGLFDLG� 1RUWK &DUROLQD +HDOWK &KRLFH IRU &KLOGUHQ� :RUN )LUVW )DPLO\ $VVLVWDQFH� RU 0HGLFDLG IRU
WKH�$JHG��%OLQG�DQG�'LVDEOHG��

7ZR DSSOLFDQWV ZHUH QRW UHYLHZHG WLPHO\ DQG GHWHUPLQHG WR EH HOLJLEOH IRU 0HGLFDLG ZKHQ WKHLU 66,
EHQHILWV�ZHUH�WHUPLQDWHG�

7KH DPRXQWV SDLG RXW IRU WKH DERYH LQHOLJLEOH SDUWLFLSDQWV GLG QRW H[FHHG WKH WKUHVKROG IRU D TXHVWLRQHG
FRVW�GHWHUPLQDWLRQ��

:H H[DPLQHG �� 0HGLFDLG DSSOLFDQWV IURP WKH 0HGLFDLG %HQHILFLDU\ UHSRUW SURYLGHG E\ 1&
'HSDUWPHQW RI +HDOWK DQG +XPDQ 6HUYLFHV WR UH�GHWHUPLQH HOLJLELOLW\� 7KHVH ILQGLQJV DUH EHLQJ UHSRUWHG
ZLWK�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQW�DXGLW�DV�LW�UHODWHV�WR�WKH�0HGLFDLG�DGPLQLVWUDWLYH�FRVW�FRPSOLDQFH�DXGLW��

&RXQW\ GLG QRW LQLWLDWH H[ SDUWH UHYLHZ WLPHO\� WKHUHIRUH� QR HOLJLELOLW\ UHYLHZ ZDV FRPSOHWHG LQ WKH
UHTXLUHG WLPH SHULRG� 7KH ODFN RI IROORZ XS DQG FHUWLILFDWLRQ OHDG WR DSSOLFDQWV UHFHLYLQJ 0HGLFDLG
EHQHILWV�IRU�ZKLFK�WKH\�ZHUH�QRW�HOLJLEOH�

,QHIIHFWLYH FRPPXQLFDWLRQ EHWZHHQ GHSDUWPHQWV ZLWKLQ WKH 'HSDUWPHQW RI 6RFLDO 6HUYLFHV� 2QH DUHD
ZLWKLQ '66 UHFHLYHG 6WDWH FRPPXQLFDWLRQV WKDW DSSOLFDQWV ZRXOG QR ORQJHU EH HOLJLEOH IRU 66, EHQHILWV
DQG WKH &RXQW\ QHHGHG WR FRQGXFW DQ DSSOLFDWLRQ SURFHVV� 7KLV LQIRUPDWLRQ ZDV QRW VKDUHG ZLWK RWKHU
GHSDUWPHQWV�LQ�'66�IURP�ZKLFK�UHFHSLHQW�ZDV�DOVR�UHYHLFLQJ�EHQHILWV��

$Q\ 6WDWH FRPPXQLFDWLRQV UHODWHG WR DSSOLFDQWV¶ EHQHILWV UHFHLYHG E\ DQ\ '66 GHSDUWPHQW VKRXOG EH
VKDUHG ZLWK DOO DUHDV IURP ZKLFK WKH SDUWLFLSDQW UHFHLYHV EHQHILWV� 6WDWH ILOHV VKRXOG EH UHYLHZHG
LQWHUQDOO\ WR HQVXUH DOO DFWLRQV KDYH EHHQ SURSHUO\ FORVHG DQG WKH FRUUHFWLYH DFWLRQ KDV EHHQ WDNHQ�
:RUNHUV VKRXOG EH UHWUDLQHG RQ ZKDW SURFHVV QHHGV WR EH IROORZHG ZKHQ 6WDWH FRPPXQLFDWLRQV DUH
UHFHLYHG��

7KH &RXQW\ DJUHHV ZLWK WKH ILQGLQJ� 6XSHUYLVRUV ZLOO UHYLHZ DFWLRQ UHSRUWV UHJXODUO\ WR GHWHUPLQH LI
FRUUHFWLYH DFWLRQ ZDV WDNHQ DQG WKDW DFWLRQ ZDV FRUUHFWO\ FORVHG RXW� :RUNHUV ZLOO EH UHWUDLQHG RQ ZKDW
LQIRUPDWLRQ VKRXOG EH PDLQWDLQHG LQ FDVH ILOHV� WKH LPSRUWDQFH RI FRPSOHWH DQG DFFXUDWH UHFRUG NHHSLQJ�
DQG�UHVHUYH�FDOFXODWLRQV��

6HFWLRQ�,9��6WDWH�$ZDUG�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQHG�&RVWV
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1RQH�5HSRUWHG�

)LQGLQJ���������

1DPH�RI�FRQWDFW�SHUVRQ� $P\�$OOLJRRG��,QFRPH�0DLQWHQDQFH�$GPLQLVWUDWRU�

&RUUHFWLYH�$FWLRQ�

3URSRVHG�FRPSOHWLRQ�GDWH�

)LQGLQJ���������

1DPH�RI�FRQWDFW�SHUVRQ�

&RUUHFWLYH�$FWLRQ�

3URSRVHG�FRPSOHWLRQ�GDWH�

)LQGLQJ���������

1DPH�RI�FRQWDFW�SHUVRQ�

&RUUHFWLYH�$FWLRQ�

3URSRVHG�FRPSOHWLRQ�GDWH�

5HFRUGV ZLOO EH VHFRQG SDUWLHG PRQWKO\ WR HQVXUH DFFXUDF\ RI FDVH ILOHV� 7UDLQLQJ ZLOO EHJLQ 7XHVGD\�
1RYHPEHU ��� ���� WR UHYLHZ ILQGLQJV DQG FRUUHFWLYH DFWLRQ LWHPV� 7UDLQLQJV ZLOO FRQWLQXH HYHU\
7XHVGD\ WR UHYLHZ SROLF\ FKDQJHV� 1&)$67 XSGDWHV DV ZHOO DV FRPPRQ HUURUV WKDW PD\ EH IRXQG
GXULQJ�VHFRQG�SDUW\�UHYLHZV��

&RUUHFWLYH�$FWLRQ�3ODQ
)RU�WKH�<HDU�(QGHG�-XQH���������

6HFWLRQ�,,���)LQDQFLDO�6WDWHPHQW�)LQGLQJV

6HFWLRQ�,,,���)HGHUDO�$ZDUG�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQ�&RVWV

1RQH�5HSRUWHG�

6HFWLRQ�,9���6WDWH�$ZDUG�)LQGLQJV�DQG�4XHVWLRQ�&RVWV

5HFRUGV ZLOO EH UHYLHZHG LQWHUQDOO\ WR HQVXUH SURSHU GRFXPHQWDWLRQ LV LQ SODFH� 7UDLQLQJ ZLOO EH
SURYLGHG WR HQVXUH VWDII LV DZDUH RI UHTXLUHG LQIRUPDWLRQ WKDW LV QHHGHG WR EH LQFOXGHG LQ ILOHV DV ZHOO DV
WKH LPSRUWDQFH RI NHHSLQJ FRPSOHWH DQG DFFXUDWH UHFRUGV� 6WDII ZLOO DOVR EH WUDLQHG RQ HQVXULQJ WKDW DOO
ILOHV LQFOXGH RQOLQH YHULILFDWLRQV� GRFXPHQWHG UHVRXUFHV RI LQFRPH DQG YHULI\LQJ WKDW WKH DPRXQWV DJUHH
ZLWK LQIRUPDWLRQ HQWHUHG LQ 1&) $67� ,Q DGGLWLRQ� VWDII ZLOO EH WUDLQHG RQ SURYLGLQJ GRFXPHQWDWLRQ LQ
FDVH�QRWHV�WKDW�FOHDUO\�LQGLFDWHV�WKH�DFWLRQV�WDNHQ�DQG�WKH�UHVXOWV�RI�WKRVH�DFWLRQV��

5HFRUGV ZLOO EH VHFRQG SDUWLHG PRQWKO\ WR HQVXUH DFFXUDF\ RI FDVH ILOHV� 7UDLQLQJ ZLOO EHJLQ 7XHVGD\�
1RYHPEHU ��� ���� WR UHYLHZ ILQGLQJV DQG FRUUHFWLYH DFWLRQ LWHPV� 7UDLQLQJV ZLOO FRQWLQXH HYHU\
7XHVGD\ WR UHYLHZ SROLF\ FKDQJHV� 1&)$67 XSGDWHV DV ZHOO DV FRPPRQ HUURUV WKDW PD\ EH IRXQG
GXULQJ�VHFRQG�SDUW\�UHYLHZV��

5HFRUGV ZLOO EH UHYLHZHG LQWHUQDOO\ WR HQVXUH SURSHU GRFXPHQWDWLRQ LV LQ SODFH� 7UDLQLQJ ZLOO EH
SURYLGHG WR VWDII WR HQVXUH WKH\ DUH DZDUH RI WKH UHTXLUHPHQW IRU FDOFXODWLQJ UHVRXUFHV FRUUHFWO\ DQG
HQWHULQJ WKH VDPH DPRXQW RI UHVRXUFHV LQWR 1&) $67� 6WDII ZLOO EH WUDLQHG LQ HQVXULQJ WKDW DOO ILOHV
LQFOXGH RQOLQH YHULILFDWLRQV� GRFXPHQWHG UHVRXUFHV RI LQFRPH DQG YHULI\LQJ WKDW WKH DPRXQWV DJUHH ZLWK
LQIRUPDWLRQ LQ 1&) $67� ,Q DGGLWLRQ� VWDII ZLOO EH WUDLQHG RQ SURYLGLQJ GRFXPHQWDWLRQ LQ FDVH QRWHV
WKDW�FOHDUO\�LQGLFDWHV�WKH�DFWLRQV�WDNHQ�DQG�WKH�UHVXOWV�RI�WKRVH�DFWLRQV��

6WDII ZLOO EH WUDLQHG RQ WKH LPSRUWDQFH RI VKDULQJ VWDWH FRPPXQLFDWLRQV DV UHODWHG WR DSSOLFDQWV

EHQHILWV� 6WDII ZLOO DOVR EH WUDLQHG RQ LQIRUPDWLRQ WKDW VKRXOG EH PDLQWDLQHG LQ FDVH ILOH� WKH LPSRUWDQFH
RI FRPSOHWH DQG DFFXUDWH UHFRUG NHHSLQJ DV ZHOO DV UHVRXUFH FDOFXODWLRQV� 7UDLQLQJ ZLOO EH SURYLGHG RQ
WKH SURFHVV UHTXLUHG ZKHQ VWDWH FRPPXQLFDWLRQV DUH UHFHLYHG� 6XSHUYLVRU ZLOO PRQLWRU DOO UHSRUWV
SURYLGHG WR HQVXUH VWDWH FRPPXQLFDWLRQV UHFHLYHG DUH DFWHG RQ LQ D WLPHO\ PDQQHU� 6XSHUYLVRU ZLOO DOVR
EH�UHVSRQVLEOH�IRU�VHFRQG�SDUW\LQJ�ILOHV�ZLWK�66,�WHUPLQDWLRQV��

7UDLQLQJ ZLOO EHJLQ 7XHVGD\� 1RYHPEHU ��� ���� WR UHYLHZ ILQGLQJV DQG FRUUHFWLYH DFWLRQ LWHPV�
7UDLQLQJ ZLOO FRQWLQXH HYHU\ 7XHVGD\ WR UHYLHZ SROLF\ FKDQJHV� 1&) $67 XSGDWHV DV ZHOO DV FRPPRQV
DUHDV�WKDW�PD\�EH�IRXQG�GXULQJ�VHFRQG�SDUW\�UHYLHZV��

1257+�&$52/,1$

%($8)257�&2817<

$P\�$OOLJRRG��,QFRPH�0DLQWHQDQFH�$GPLQLVWUDWRU�

$P\�$OOLJRRG��,QFRPH�0DLQWHQDQFH�$GPLQLVWUDWRU�
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)('(5$/�$:$5'6

8�6��'HSDUWPHQW�RI�$JULFXOWXUH

3DVVHG�WKURXJK�1��&��'HSDUWPHQW�RI�+HDOWK�DQG�+XPDQ�6HUYLFHV

'LYLVLRQ�RI�3XEOLF�+HDOWK

6SHFLDO�6XSSOHPHQWDO�1XWULWLRQ�3URJUDP�IRU

:RPHQ��,QIDQWV��	�&KLOGUHQ ������ ���������������� �������������������� � ��������������������� � �������������������� �

3DVVHG�WKURXJK�1�&��'HSDUWPHQW�RI�+HDOWK�DQG�+XPDQ�6HUYLFHV

'LYLVLRQ�RI�6RFLDO�6HUYLFHV

$GPLQLVWUDWLRQ�

6WDWH�$GPLQLVWUDWLYH�0DWFKLQJ�*UDQWV

IRU�6XSSOHPHQWDO�1XWULWLRQ�$VVLVW��3URJUDP ������ ���������������� ���������������� � ���������������������� � �������

7RWDO�86�'HSDUWPHQW�RI�$JULFXOWXUH ���������������� ���������������� � ���������������������� � �������

8�6��'HSDUWPHQW�RI�+HDOWK�DQG�+XPDQ�6HUYLFHV��

3DVVHG�WKURXJK�WKH�1�&��'HSW��RI�+HDOWK�DQG�+XPDQ�6HUYLFHV�
'LYLVLRQ�RI�3XEOLF�+HDOWK�
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0DWHUQDO�DQG�&KLOG�+HDOWK�6HUYLFHV�%ORFN�*UDQW� ������ ���������������� � ���������������� � ���������������������� � �

7HPSRUDU\�$VVLVWDQFH�IRU�1HHG\�)DPLOLHV��7$1)��&OXVWHU�

'LYLVLRQ�RI�6RFLDO�6HUYLFHV

7$1)���:RUN�)LUVW ������ ���������������� ��������������������� � ���������������������� � �

'LYLVLRQ�RI�3XEOLF�+HDOWK

7$1)���:RUN�)LUVW ������ ����������������� � ��������������������� � ���������������������� � �

7RWDO�7$1)�&OXVWHU ���������������� ��������������������� � ���������������������� � �

)RVWHU�&DUH�DQG�$GRSWLRQ�&OXVWHU�

)RVWHU�&DUH���7LWOH�,9�( ������ ���������������� ���������������� � ���������������������� � �������

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

)RVWHU�&DUH 1�$ ���������������� � ��������������������� � ���������������������� � �

7RWDO�)RVWHU�&DUH�DQG�$GRSWLRQ�&OXVWHU ���������������� ���������������� � ���������������������� � �������

&KLOG�6XSSRUW�(QIRUFHPHQW ������ ���������������� ��������������������� � ���������������������� � �������

/RZ�,QFRPH�+RPH�(QHUJ\�$VVLVWDQFH

$GPLQLVWUDWLRQ ������ ���������������� � ��������������������� � ���������������������� � �

(QHUJ\�$VVLVWDQFH�3D\PHQWV� ������ ���������������� ��������������������� � ���������������������� � �

&ULVLV�,QWHUYHQWLRQ�3URJUDP ������ ���������������� ��������������������� � ���������������������� � �

7RWDO�/RZ�,QFRPH�+RPH�(QHUJ\�$VVLVWDQFH ���������������� ��������������������� � ���������������������� � �

%HDXIRUW�&RXQW\��1RUWK�&DUROLQD

6FKHGXOH�RI�([SHQGLWXUHV�RI�)HGHUDO�DQG�6WDWH�$ZDUGV

)RU�WKH�<HDU�(QGHG�-XQH���������

3XEOLF�+HDOWK�(PHUJHQF\�3UHSDUHGQHVV
+RVSLWDO�3UHSDUHGQHVV�3URJUDP��+33��DQG�3XEOLF�+HDOWK�
(PHUJHQF\�3UHSDUHGQHVV��3+(3��$OLJQHG�&RRSHUDWLYH�
$JUHHPHQWV�

3URMHFW�*UDQWV�DQG�&RRSHUDWLYH�$JUHHPHQWV�IRU�7XEHUFXORVLV�

,PPXQL]DWLRQ�*UDQWV�
3XEOLF�+HDOWK�(PHUJHQF\�5HVSRQVH��&RRSHUDWLYH�$JUHHPHQW�IRU�
(PHUJHQF\�5HVSRQVH��3XEOLF�+HDOWK�&ULVLV�5HVSRQVH�

3UHYHQWLYH�+HDOWK�DQG�+HDOWK�6HUYLFHV�%ORFN�*UDQW�IXQGHG�
VROHO\�ZLWK�3UHYHQWLRQ�DQG�3XEOLF�+HDOWK�)XQGV��33+)��

&DQFHU�3UHYHQWLRQ�DQG�&RQWURO�3URJUDPV�IRU�6WDWH��7HUULWRULDO�
DQG�7ULEDO�2UJDQL]DWLRQV

3UHYHQWLYH�+HDOWK�6HUYLFHVB6H[XDOO\�7UDQVPLWWHG�'LVHDVHV�
&RQWURO�*UDQWV�
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6WHSKDQLH�7XEEV�-RQHV�&KLOG�:HOIDUH�6HUYLFHV�3URJUDP
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7RWDO�6WHSKDQLH�7XEEV�-RQHV�&KLOG�:HOIDUH�6HUYLFHV�3URJUDP
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66%*���2WKHU�6HUYLFH�DQG�7UDLQLQJ ������ ���������������� ��������������������� � ���������������������� � ������
'LYLVLRQ�RI��$JLQJ�DQG�$GXOW�6HUYLFHV�
'LYLVLRQ�RI�6RFLDO�6HUYLFHV

66%*���,Q�+RPH�6HUYLFH ������ ����������������� � ��������������������� � ���������������������� � �����

&36�7$1)�WR�66%* ������ ���������������� � ��������������������� � ���������������������� � �

3DV�WKURXJK�0LG�(DVW�&RPPLVVLRQ

66%*��,Q�+RPH�6HUYLFH ������ ���������������� � ������������������ � ���������������������� � �����

7RWDO�6RFLDO�6HUYLFH�%ORFN�*UDQW� ���������������� ������������������ � ���������������������� � ������

'LYLVLRQ�RI�&KLOG�'HYHORSPHQW�DQG�(DUO\�(GXFDWLRQ

6XEVLGL]HG�&KLOG�&DUH�

&KLOG�&DUH�'HYHORSPHQW�)XQG�&OXVWHU�

'LYLVLRQ�RI�6RFLDO�6HUYLFHV

&KLOGFDUH�'HYHORSPHQW�0DQGDWRU\�DQG

0DWFK�)XQG���$GPLQLVWUDWLRQ ������ ���������������� ��������������������� � ���������������������� � �

7RWDO�6XEVLGL]HG�&KLOG�&DUH ���������������� ��������������������� � ���������������������� � �

3DVVHG�WKURXJK�3LHGPRQW�7ULDG�&RXQFLO�RI�*RYHUQPHQWV

'LYLVLRQ�RI�$JLQJ�DQG�$GXOW�6HUYLFHV

$JLQJ�&OXVWHU�

6SHFLDO�3URJUDPV�IRU�WKH�$JLQJ���7LWOH�,,,�%

����*UDQWV�IRU�6XSSRUWLYH�6HUYLFHV�DQG�6HQLRU�&HQWHUV�� ������ ���������������� � ����������������� � ���������������������� � �����

6SHFLDO�3URJUDPV�IRU�WKH�$JLQJ���7LWOH�,,,�&

����1XWULWLRQ�6HUYLFHV ������ ���������������� ����������������� � ���������������������� � ������

1XWULWLRQ�6HUYLFHV�,QFHQWLYH�3URJUDP ������ ���������������� � ���������������������� � �

7RWDO�$JLQJ�&OXVWHU ���������������� ���������������� � ���������������������� � ������

0HGLFDO�$VVLVWDQFH�3URJUDP ������ ���������������� ����������������� � ���������������������� � �������

6WDWH�&KLOGUHQ
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7RWDO�8�6��'HSDUWPHQW�RI�+HDOWK�DQG�+XPDQ�6HUYLFHV ���������������� ���������������� ���������������������� � ���������

8�6��'HSDUWPHQW�RI�7UDQVSRUWDWLRQ

%HDXIRUW�&RXQW\ ������ ����������������� � ����������������� � ���������������������� � ���

7RWDO�8�6��'HSDUWPHQW�RI�7UDQVSRUWDWLRQ ����������������� � ����������������� � ���������������������� � ���

8�6��'HSDUWPHQW�RI�+RPHODQG�6HFXULW\

3DVVHG�WKURXJK�1�&��'HSDUWPHQW�RI�3XEOLF�6DIHW\

'LYLVLRQ�RI�(PHUJHQF\�0DQDJHPHQW�

)ORRG�0LWLJDWLRQ�$VVLVWDQFH���)0$������� ������ ���������������� ��������������������� � ���������������������� � �
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)ORRG�0LWLJDWLRQ�$VVLVWDQFH���)0$������� ������ ���������������� � ��������������������� � ���������������������� � �

)ORRG�0LWLJDWLRQ�$VVLVWDQFH���)0$������� ������ ����������������� � ��������������������� � ���������������������� � �
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7KH DFFRPSDQ\LQJ VFKHGXOH RI H[SHQGLWXUHV RI IHGHUDO DQG 6WDWH DZDUGV �6()6$� LQFOXGHV WKH IHGHUDO DQG 6WDWH JUDQW DFWLYLW\ RI WKH %HDXIRUW &RXQW\ XQGHU WKH
SURJUDPV RI WKH IHGHUDO JRYHUQPHQW DQG WKH 6WDWH RI 1RUWK &DUROLQD IRU WKH \HDU HQGHG -XQH ��� ����� 7KH LQIRUPDWLRQ LQ WKLV 6()6$ LV SUHVHQWHG LQ DFFRUGDQFH ZLWK
WKH UHTXLUHPHQWV RI 7LWOH � 86 &RGH RI )HGHUDO 5HJXODWLRQV 3DUW ���� 8QLIRUP $GPLQLVWUDWLYH 5HTXLUHPHQWV� &RVW 3ULQFLSOHV� DQG $XGLW 5HTXLUHPHQWV IRU )HGHUDO
$ZDUGV DQG WKH 6WDWH 6LQJOH $XGLW ,PSOHPHQWDWLRQ $FW� %HFDXVH WKH 6FKHGXOH SUHVHQWV RQO\ D VHOHFWHG SRUWLRQ RI WKH RSHUDWLRQV RI %HDXIRUW &RXQW\� LW LV QRW LQWHQGHG
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([SHQGLWXUHV UHSRUWHG LQ WKH 6()6$ DUH UHSRUWHG RQ WKH PRGLILHG DFFUXDO EDVLV RI DFFRXQWLQJ� 6XFK H[SHQGLWXUHV DUH UHFRJQL]HG IROORZLQJ WKH FRVW SULQFLSOHV
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7KH IROORZLQJ DUH FOXVWHUHG E\ WKH 1& 'HSDUWPHQW RI +HDOWK DQG +XPDQ 6HUYLFHV DQG DUH WUHDWHG VHSDUDWHO\ IRU VWDWH DXGLW UHTXLUHPHQW SXUSRVHV� 6XEVLGL]HG &KLOG
&DUH�DQG�)RVWHU�&DUH�DQG�$GRSWLRQ�
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