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1RWH�����)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV� 

$FFRXQWLQJ�3ROLF\� 
)LQDQFLDO�/LDELOLWLHV� 

)LQDQFLDO�OLDELOLWLHV�DUH�UHFRJQLVHG�RQ�WKH�%DODQFH�
6KHHW�ZKHQ�WKH�$XWKRULW\�EHFRPHV�D�SDUW\�WR�WKH� 
FRQWUDFWXDO�SURYLVLRQV�RI�D�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQW�DQG�
DUH�LQLWLDOO\�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�DQG�DUH�FDUULHG�
DW�WKHLU�DPRUWLVHG�FRVW��$QQXDO�FKDUJHV�WR�WKH�
)LQDQFLQJ�DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH�DQG�([SHQGLWXUH�
OLQH�LQ�WKH�&RPSUHKHQVLYH�,QFRPH�DQG�([SHQGLWXUH�
6WDWHPHQW�IRU�LQWHUHVW�SD\DEOH�DUH�EDVHG�RQ�WKH�
FDUU\LQJ�DPRXQW�RI�WKH�OLDELOLW\��PXOWLSOLHG�E\�WKH�
HIIHFWLYH�UDWH�RI� 
LQWHUHVW�IRU�WKH�LQVWUXPHQW��7KH�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�
UDWH�LV�WKH�UDWH�WKDW�H[DFWO\�GLVFRXQWV�HVWLPDWHG�
IXWXUH�FDVK�SD\PHQWV�RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�LQVWUXPHQW�
WR�WKH�DPRXQW�DW�ZKLFK�LW�ZDV�RULJLQDOO\�UHFRJQLVHG� 

)RU�PRVW�RI�WKH�ERUURZLQJV�WKDW�WKH�$XWKRULW\�KDV��
WKLV�PHDQV�WKDW�WKH�DPRXQW�SUHVHQWHG�LQ�WKH�
%DODQFH�6KHHW�LV�WKH�RXWVWDQGLQJ�SULQFLSDO�
UHSD\DEOH��SOXV� 
DFFUXHG�LQWHUHVW���DQG�LQWHUHVW�FKDUJHG�WR�WKH� 
&RPSUHKHQVLYH�,QFRPH�DQG�([SHQGLWXUH�6WDWHPHQW�
LV�WKH�DPRXQW�SD\DEOH�IRU�WKH�\HDU�DFFRUGLQJ�WR�WKH�
ORDQ�DJUHHPHQW� 

:KHUH�SUHPLXPV�DQG�GLVFRXQWV�KDYH�EHHQ�FKDUJHG�
WR�WKH�&RPSUHKHQVLYH�,QFRPH�DQG�([SHQGLWXUH� 
6WDWHPHQW��UHJXODWLRQV�DOORZ�WKH�LPSDFW�RQ�WKH��
*HQHUDO�)XQG�%DODQFH�WR�EH�VSUHDG�RYHU�IXWXUH�
\HDUV��7KH�$XWKRULW\�KDV�D�SROLF\�RI�VSUHDGLQJ�WKH�
JDLQ�RU�ORVV�RYHU�WKH�WHUP�WKDW�ZDV�UHPDLQLQJ�RQ�
WKH�ORDQ�DJDLQVW�ZKLFK�WKH�SUHPLXP�ZDV�SD\DEOH�RU�
GLVFRXQW�UHFHLYDEOH�ZKHQ�LW�ZDV�UHSDLG��7KH� 
UHFRQFLOLDWLRQ�RI�DPRXQWV�FKDUJHG�WR�WKH� 
&RPSUHKHQVLYH�,QFRPH�DQG�([SHQGLWXUH�6WDWHPHQW�
WR�WKH�QHW�FKDUJH�UHTXLUHG�DJDLQVW�WKH�*HQHUDO�
)XQG�%DODQFH�LV�PDQDJHG�E\�D�WUDQVIHU�WR�RU�IURP�
WKH�)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV�$GMXVWPHQW�$FFRXQW�LQ�
WKH�0RYHPHQW�LQ�5HVHUYHV�6WDWHPHQW� 

)LQDQFLDO�$VVHWV 

)LQDQFLDO�DVVHWV�DUH�FODVVLILHG�EDVHG�RQ�D�FODVVLIL�
FDWLRQ�DQG�P�HDVXUHPHQW�DSSURDFK�WKDW�UHIOHFWV�
WKH�EXVLQHVV�PRGHO�IRU�KROGLQJ�WKH�ILQDQFLDO�DVVHWV�
DQG�WKHLU�FDVKIORZ�FKDUDFWHULVWLFV��7KHUH�DUH�WKUHH�
PDLQ�FODVVHV�RI�ILQDQFLDO�DVVHWV�PHDVXUHG�DW�� 

��Ɣ�DPRUWLVHG�FRVW��� 

Ɣ�IDLU�YDOXH�WKURXJK�SURILW�RU�ORVV��)93/���DQG��� 

Ɣ�IDLU�YDOXH�WKURXJK�RWKHU�FRPSUHKHQVLYH�LQFRPH�
�)92&,�� 

7KH�DXWKRULW\¶V�EXVLQHVV�PRGHO�LV�WR�KROG�LQYHVW�
PHQWV�WR�FROOHFW�FRQWUDFWXDO�FDVK�IORZV��)LQDQFLDO�
DVVHWV�DUH�WKHUHIRUH�FODVVLILHG�DV�DPRUWLVHG�FRVW��
H[FHSW�IRU�WKRVH�ZKRVH�FRQWUDFWXDO�SD\PHQWV�DUH�
QRW�VROHO\�SD\PHQW�RI�SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW��LH�
ZKHUH�WKH�FDVK�IORZV�GR�QRW�WDNH�WKH�IRUP�RI�D�
EDVLF�GHEW�LQVWUXPHQW�� 

/RDQV�DQG�5HFHLYDEOHV��DSSOLFDEOH�XS�WR����
0DUFK������RQO\� 

/RDQV�DQG�UHFHLYDEOHV�DUH�UHFRJQLVHG�RQ�WKH� 
%DODQFH�6KHHW�ZKHQ�WKH�$XWKRULW\�EHFRPHV�D�SDUW\�
WR�WKH�FRQWUDFWXDO�SURYLVLRQV�RI�D�ILQDQFLDO� 
LQVWUXPHQW�DQG�DUH�LQLWLDOO\�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH��
7KH\�DUH�VXEVHTXHQWO\�PHDVXUHG�DW�WKHLU�DPRUWLVHG�
FRVW��$QQXDO�FUHGLWV�WR�WKH�)LQDQFLQJ�DQG� 
,QYHVWPHQW�,QFRPH�DQG�([SHQGLWXUH�OLQH�LQ�WKH� 
&RPSUHKHQVLYH�,QFRPH�DQG�([SHQGLWXUH�6WDWHPHQW�
IRU�LQWHUHVW�UHFHLYDEOH�DUH�EDVHG�RQ�WKH�FDUU\LQJ�
DPRXQW�RI�WKH�DVVHW�PXOWLSOLHG�E\�WKH�HIIHFWLYH�UDWH�
RI�LQWHUHVW�IRU�WKH�LQVWUXPHQW��)RU�PRVW�RI�WKH�ORDQV�
WKDW�WKH�$XWKRULW\�KDV�PDGH��WKLV�PHDQV�WKDW�WKH�
DPRXQW�SUHVHQWHG�LQ�WKH�%DODQFH�6KHHW�LV�WKH� 
RXWVWDQGLQJ�SULQFLSDO�UHFHLYDEOH��SOXV�DFFUXHG� 
LQWHUHVW��DQG�LQWHUHVW�FUHGLWHG�WR�WKH� 
&RPSUHKHQVLYH�,QFRPH�DQG�([SHQGLWXUH�6WDWHPHQW�
LV�WKH�DPRXQW�UHFHLYDEOH�IRU�WKH�\HDU�LQ�WKH�ORDQ�
DJUHHPHQW� 

� 

7KH�$XWKRULW\�KDV�PDGH�D�VPDOO�QXPEHU�RI�ORDQV�WR�
HOLJLEOH�HPSOR\HHV��H�J��IRU�WKH�SXUFKDVH�RI�PRWRU�
YHKLFOHV�DQG�FKDULWDEOH�RUJDQLVDWLRQV�DW�OHVV�WKDQ�
PDUNHW�UDWHV��VRIW�ORDQV���7KH�YDOXH�RI�WKHVH�ORDQV�
KDV�EHHQ�FRQVLGHUHG�WR�EH�LPPDWHULDO�DQG�WKH�FDO�
FXODWLRQ�RI�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�LQWHUHVW�IRUHJRQH��
UHTXLUHG�E\�WKH�&RGH��KDV�QRW�EHHQ�XQGHUWDNHQ� 

:KHUH�DVVHWV�DUH�LGHQWLILHG�DV�LPSDLUHG�EHFDXVH�RI�
D�OLNHOLKRRG�DULVLQJ�IURP�D�SDVW�HYHQW�WKDW�SD\PHQWV��
GXH�XQGHU�WKH�FRQWUDFW�ZLOO�QRW�EH�PDGH��WKH�DVVHW�
LV�ZULWWHQ�GRZQ�DQG�D�FKDUJH�PDGH�WR�WKH�UHOHYDQW�
'LUHFWRUDWH��IRU�UHFHLYDEOHV�VSHFLILF�WR�WKDW� 
'LUHFWRUDWH��RU�WKH�)LQDQFLQJ�DQG�,QYHVWPHQW� 
,QFRPH�DQG�([SHQGLWXUH�OLQH�LQ�WKH�&RPSUHKHQVLYH�
,QFRPH�DQG�([SHQGLWXUH�6WDWHPHQW��7KH� 
LPSDLUPHQW�ORVV�LV�PHDVXUHG�DV�WKH�GLIIHUHQFH� 
EHWZHHQ�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQW�DQG�WKH�SUHVHQW�YDOXH�
RI�WKH�UHYLVHG�IXWXUH�FDVK�IORZV�GLVFRXQWHG�DW�WKH�
DVVHW¶V�RULJLQDO�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�UDWH�� 

$Q\�JDLQV�DQG�ORVVHV�WKDW�DULVH�RQ�WKH����������������
GHUHFRJQLWLRQ�RI�DQ�DVVHW�DUH�FUHGLWHG�RU�GHELWHG�WR�
WKH�)LQDQFLQJ�DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH�DQG� 
([SHQGLWXUH�OLQH�LQ�WKH�&RPSUHKHQVLYH�,QFRPH�DQG�
([SHQGLWXUH�6WDWHPHQW� 
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)LQDQFLDO�$VVHWV�0HDVXUHG�DW�$PRUWLVHG�&RVW 

)LQDQFLDO�DVVHWV�PHDVXUHG�DW�DPRUWLVHG�FRVW�DUH�
UHFRJQLVHG�RQ�WKH�%DODQFH�6KHHW�ZKHQ�WKH�
DXWKRULW\�EHFRPHV�D�SDUW\�WR�WKH�FRQWUDFWXDO�
SURYLVLRQV�RI�D�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQW�DQG�DUH�LQLWLDOO\�
PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH��7KH\�DUH�VXEVHTXHQWO\�
PHDVXUHG�DW�WKHLU�DPRUWLVHG�FRVW��$QQXDO�FUHGLWV�WR�
WKH�)LQDQFLQJ�DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH�DQG�
([SHQGLWXUH�OLQH�LQ�WKH�&RPSUHKHQVLYH�,QFRPH�DQG�
([SHQGLWXUH�6WDWHPHQW��&,(6��IRU�LQWHUHVW�
UHFHLYDEOH�DUH�EDVHG�RQ�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQW�RI�WKH�
DVVHW�PXOWLSOLHG�E\�WKH�HIIHFWLYH�UDWH�RI�LQWHUHVW�IRU�
WKH�LQVWUXPHQW��)RU�PRVW�RI�WKH�ILQDQFLDO�DVVHWV�KHOG�
E\�WKH�DXWKRULW\��WKLV�PHDQV�WKDW�WKH�DPRXQW�
SUHVHQWHG�LQ�WKH�%DODQFH�6KHHW�LV�WKH�RXWVWDQGLQJ�
SULQFLSDO�UHFHLYDEOH��SOXV�DFFUXHG�LQWHUHVW��DQG�
LQWHUHVW�FUHGLWHG�WR�WKH�&,(6�LV�WKH�DPRXQW�
UHFHLYDEOH�IRU�WKH�\HDU�LQ�WKH�ORDQ�DJUHHPHQW�� 

+RZHYHU��WKH�DXWKRULW\�KDV�PDGH�D�QXPEHU�RI�ORDQV�
WR�HPSOR\HHV�DW�OHVV�WKDQ�PDUNHW�UDWHV��VRIW�ORDQV���
:KHQ�VRIW�ORDQV�DUH�PDGH��D�ORVV�LV�UHFRUGHG�LQ�WKH�
&,(6��GHELWHG�WR�WKH�DSSURSULDWH�VHUYLFH��IRU�WKH�
SUHVHQW�YDOXH�RI�WKH�LQWHUHVW�WKDW�ZLOO�EH�IRUHJRQH�
RYHU�WKH�OLIH�RI�WKH�LQVWUXPHQW��UHVXOWLQJ�LQ�D�ORZHU�
DPRUWLVHG�FRVW�WKDQ�WKH�RXWVWDQGLQJ�SULQFLSDO�� 

,QWHUHVW�LV�FUHGLWHG�WR�WKH�)LQDQFLQJ�DQG�,QYHVWPHQW�
,QFRPH�DQG�([SHQGLWXUH�OLQH�LQ�WKH�&,(6�DW�D�
PDUJLQDOO\�KLJKHU�HIIHFWLYH�UDWH�RI�LQWHUHVW�WKDQ�WKH�
UDWH�UHFHLYDEOH�IURP�WKH�YROXQWDU\�RUJDQLVDWLRQV��
ZLWK�WKH�GLIIHUHQFH�VHUYLQJ�WR�LQFUHDVH�WKH�
DPRUWLVHG�OLQH�LQ�WKH�&,(6� 

FRVW�RI�WKH�ORDQ�LQ�WKH�%DODQFH�6KHHW��6WDWXWRU\�
SURYLVLRQV�UHTXLUH�WKDW�WKH�LPSDFW�RI�VRIW�ORDQV�RQ�
WKH�*HQHUDO�)XQG�%DODQFH�LV�WKH�LQWHUHVW�UHFHLYDEOH�
IRU�WKH�ILQDQFLDO�\HDU�–�WKH�UHFRQFLOLDWLRQ�RI�DPRXQWV�
GHELWHG�DQG�FUHGLWHG�WR�WKH�&,(6�WR�WKH�QHW�JDLQ�
UHTXLUHG�DJDLQVW�WKH�*HQHUDO�)XQG�%DODQFH�LV�
PDQDJHG�E\�D�WUDQVIHU�WR�RU�IURP�WKH�)LQDQFLDO�
,QVWUXPHQWV�$GMXVWPHQW�$FFRXQW�LQ�WKH�0RYHPHQW�
LQ�5HVHUYHV�6WDWHPHQW� 

$Q\�JDLQV�DQG�ORVVHV�WKDW�DULVH�RQ�WKH�
GHUHFRJQLWLRQ�RI�DQ�DVVHW�DUH�FUHGLWHG�RU�GHELWHG�WR�
WKH�)LQDQFLQJ�DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH�DQG�
([SHQGLWXUH���$VVHWV�DUH�PDLQWDLQHG�LQ�WKH�%DODQFH�
6KHHW�DW�IDLU�YDOXH���9DOXHV�DUH�EDVHG�RQ�WKH�
IROORZLQJ� 
WHFKQLTXHV� 

Ɣ�LQVWUXPHQWV�ZLWK�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV�–�WKH� 
PDUNHW�SULFH� 

Ɣ�RWKHU�LQVWUXPHQWV�ZLWK�IL[HG�DQG�GHWHUPLQDEOH�
SD\PHQWV�–�GLVFRXQWHG�FDVK�IORZ�DQDO\VLV 

Ɣ�HTXLW\�VKDUHV�ZLWK�QR�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV�–� 
LQGHSHQGHQW�DSSUDLVDO�RI�FRPSDQ\�YDOXDWLRQV� 

7KH�LQSXWV�WR�WKH�PHDVXUHPHQW�WHFKQLTXHV�DUH� 
FDWHJRULVHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�IROORZLQJ�WKUHH�
OHYHOV� 

Ɣ�/HYHO���LQSXWV�–�TXRWHG�SULFHV��XQDGMXVWHG��LQ�
DFWLYH�PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�WKDW�WKH�$XWKRULW\�
FDQ�DFFHVV�DW�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH� 

Ɣ�/HYHO���LQSXWV�–�LQSXWV�RWKHU�WKDQ�TXRWHG�SULFHV�
LQFOXGHG�ZLWKLQ�/HYHO���WKDW�DUH�REVHUYDEOH�IRU�WKH�
DVVHW��HLWKHU�GLUHFWO\�RU�LQGLUHFWO\� 

Ɣ�/HYHO���LQSXWV�–�XQREVHUYDEOH�LQSXWV�IRU�WKH� 
DVVHW� 

&KDQJHV�RQ�IDLU�YDOXH�DUH�EDODQFHG�E\�DQ�HQWU\�LQ�
WKH�$YDLODEOH-IRU-6DOH�5HVHUYH�DQG�WKH�JDLQ�ORVV�LV�
UHFRJQLVHG�LQ�WKH�6XUSOXV�RU�GHILFLW�RQ�UHYDOXDWLRQ�
RI�$YDLODEOH-�IRU-�6DOH�)LQDQFLDO�$VVHWV�� 

7KH�H[FHSWLRQ�LV�ZKHUH�LPSDLUPHQW�ORVVHV�KDYH�
EHHQ�LQFXUUHG�–�WKHVH�DUH�GHELWHG�WR�WKH�)LQDQFLQJ�
DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH�DQG�([SHQGLWXUH�OLQH�LQ�WKH�
&RPSUHKHQVLYH�,QFRPH�DQG�([SHQGLWXUH�
6WDWHPHQW��DORQJ�ZLWK�DQ\�QHW�JDLQ�RU�ORVV�IRU�WKH�
DVVHW�DFFXPXODWHG�LQ�WKH�$YDLODEOH-IRU-6DOH�
5HVHUYH� 

:KHUH�DVVHWV�DUH�LGHQWLILHG�DV�LPSDLUHG�EHFDXVH�RI�
D�OLNHOLKRRG�DULVLQJ�IURP�D�SDVW�HYHQW�WKDW�SD\PHQWV�
GXH�XQGHU�WKH�FRQWUDFW�ZLOO�QRW�EH�PDGH��IL[HG�RU�
GHWHUPLQDEOH�SD\PHQWV��RU�IDLU�YDOXH�IDOOV�EHORZ�
FRVW��WKH�DVVHW�LV�ZULWWHQ�GRZQ�DQG�D�FKDUJH�PDGH�
WR�WKH�)LQDQFLQJ�DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH�DQG�
([SHQGLWXUH�OLQH�LQ�WKH�&RPSUHKHQVLYH�,QFRPH�DQG� 

([SHQGLWXUH�6WDWHPHQW��,I�WKH�DVVHW�KDV�IL[HG�RU�
GHWHUPLQDEOH�SD\PHQWV��WKH�LPSDLUPHQW�ORVV�LV�
PHDVXUHG�DV�WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKH�FDUU\LQJ�
DPRXQW�DQG�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�WKH�UHYLVHG�IXWXUH�
FDVK�IORZ�GLVFRXQWHG�DW�WKH�DVVHW¶V�RULJLQDO�HIIHFWLYH�
LQWHUHVW�UDWH�� 

2WKHUZLVH��WKH�LPSDLUPHQW�ORVV�LV�PHDVXUHG�DV�DQ\�
VKRUWIDOO�RI�IDLU�YDOXH�DJDLQVW�WKH�DFTXLVLWLRQ�FRVW�RI�
WKH�LQVWUXPHQW��QHW�RI�DQ\�SULQFLSDO�UHSD\PHQW�DQG�
DPRUWLVDWLRQ��� 

$Q\�JDLQV�DQG�ORVVHV�WKDW�DULVH�RQ�WKH�
GHUHFRJQLWLRQ�RI�WKH�DVVHW�DUH�FUHGLWHG�RU�GHELWHG�WR�
WKH�)LQDQFLQJ�DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH�DQG�
([SHQGLWXUH�OLQH�LQ�WKH�&RPSUHKHQVLYH�,QFRPH�DQG�
([SHQGLWXUH�6WDWHPHQW��DORQJ�ZLWK�DQ\�
DFFXPXODWHG�JDLQV�RU�ORVVHV�SUHYLRXVO\�UHFRJQLVHG�
LQ�WKH�$YDLODEOH-IRU-6DOH�UHVHUYH� 

:KHUH�IDLU�YDOXH�FDQQRW�EH�PHDVXUHG�UHOLDEO\��WKH�
LQVWUXPHQW�LV�FDUULHG�DW�FRVW��OHVV�DQ\�LPSDLUPHQW�
ORVVHV��� 

1RWH�����)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV��FRQWLQXHG� 
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([SHFWHG�&UHGLW�/RVV�0RGHO 

7KH�QHHG�WR�SURYLGH�IRU�LPSDLUPHQW�ORVVHV�RQ�
ILQDQFLDO�DVVHWV�KHOG�DW�DPRUWLVHG�FRVW��LV�DVVHVVHG�
XVLQJ�WKH�H[SHFWHG�FUHGLW�ORVV�PRGHO� 

7KLV�UHTXLUHV�DQ�HYDOXDWLRQ�RI�OLIHWLPH�ORVVHV�EDVHG�
XSRQ�DQ\�H[SHFWDWLRQ�WKDW�WKH�IXWXUH�FDVK�IORZV�
PLJKW�QRW�WDNH�SODFH�EHFDXVH�WKH�ERUURZHU�FRXOG�
GHIDXOW�RQ�WKHLU�REOLJDWLRQV��&UHGLW�ULVN�SOD\V�D�
FUXFLDO�SDUW�LQ�DVVHVVLQJ�ORVVHV��:KHUH�ULVN�KDV�
LQFUHDVHG�VLJQLILFDQWO\�VLQFH�DQ�LQVWUXPHQW�ZDV�
LQLWLDOO\�UHFRJQLVHG��ORVVHV�DUH�DVVHVVHG�RQ�D�
OLIHWLPH�EDVLV��:KHUH�ULVN�KDV�QRW�LQFUHDVHG�
VLJQLILFDQWO\�RU�UHPDLQV�ORZ��ORVVHV�DUH�DVVHVVHG�RQ�
WKH�EDVLV�RI���-PRQWK�H[SHFWHG�ORVVHV� 

)LQDQFLDO�$VVHWV�0HDVXUHG�DW�)DLU�9DOXH�
WKURXJK�3URILW�RI�/RVV� 

)LQDQFLDO�DVVHWV�WKDW�DUH�PHDVXUHG�DW�)93/�DUH�
UHFRJQLVHG�RQ�WKH�%DODQFH�6KHHW�ZKHQ�WKH�
DXWKRULW\�EHFRPHV�D�SDUW\�WR�WKH�FRQWUDFWXDO�
SURYLVLRQV�RI�D�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQW�DQG�DUH�LQLWLDOO\�
PHDVXUHG�DQG�FDUULHG�DW�IDLU�YDOXH��)DLU�YDOXH�JDLQV�
DQG�ORVVHV�DUH�UHFRJQLVHG�DV�WKH\�DUULYH�LQ�WKH�
6XUSOXV�RU�'HILFLW�RQ�WKH�3URYLVLRQ�RI�6HUYLFHV��7KH�
IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQWV�RI�WKH�ILQDQFLDO�DVVHWV�DUH�
EDVHG�RQ�WKH�IROORZLQJ�WHFKQLTXHV���� 

· ,QVWUXPHQWV�ZLWK�TXRWHG�PDUNHW�SULFHV�-�WKH�
PDUNHW�SULFH���

· RWKHU�LQVWUXPHQWV�ZLWK�IL[HG�DQG�GHWHUPLQDEOH�
SD\PHQWV�-GLVFRXQWHG�FDVK�IORZ�DQDO\VLV��

7KH�LQSXWV�WR�WKH�PHDVXUHPHQW�WHFKQLTXHV�DUH�
FDWHJRULVHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�IROORZLQJ�WKUHH�
OHYHOV���� 

· /HYHO���LQSXWV�–�TXRWHG�SULFHV��XQDGMXVWHG��LQ�
DFWLYH�PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�WKDW�WKH�
DXWKRULW\�FDQ�DFFHVV�DW�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH�

· �/HYHO���LQSXWV�–�LQSXWV�RWKHU�WKDQ�TXRWHG�SULFHV�
LQFOXGHG�ZLWKLQ�/HYHO���WKDW�DUH�REVHUYDEOH�IRU�
WKH�DVVHW��HLWKHU�GLUHFWO\�RU�LQGLUHFWO\�

· �/HYHO���LQSXWV�–�XQREVHUYDEOH�LQSXWV�IRU�WKH�
DVVHW�

$Q\�JDLQV�DQG�ORVVHV�WKDW�DULVH�RQ�WKH�
GHUHFRJQLWLRQ�RI�WKH�DVVHW�DUH�FUHGLWHG�RU�GHELWHG�WR�
WKH�)LQDQFLQJ�DQG�,QYHVWPHQW�,QFRPH�DQG�
([SHQGLWXUH�OLQH�LQ�WKH�&RPSUHKHQVLYH�,QFRPH�DQG�
([SHQGLWXUH�6WDWHPHQW� 

&DWHJRULHV�RI�)LQDQFLDO�
,QVWUXPHQWV��� 
7KH�IROORZLQJ�FDWHJRULHV�RI�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQW�DUH�
FDUULHG�LQ�WKH�EDODQFH�VKHHW� 

1RWH�����)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV��FRQWLQXHG� 

���0DUFK������
�5HFODVVLILHG� ���0DUFK����� 

&XUUHQW 1RQ-&XUUHQW &XUUHQW 1RQ-&XUUHQW 
�
��� 

/RDQV�DQG�5HFHLYDEOHV 
&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV ������������������� ���������������������� �������������������� ��������������������� 
'HEWRUV ������������������� ��������������������� �������������������� �������������������� 
,QYHVWPHQWV ������������������� ������������������� ��������������������� �������������������� 
)LQDQFLDO�$VVHWV�DW�$PRUWLVHG�&RVW 
,QYHVWPHQWV� ����������������������� ������������������� �������������������� �������������������� 
)DLU�9DOXH�7KURXJK�3URILW�DQG�/RVV�-�)LQDQFLDO�
$VVHWV 
,QYHVWPHQWV ����������������������� ����������������������� �������������������� ����������������� 
)LQDQFLDO�$VVHWV�DW�$PRUWLVHG�&RVW 
&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV ����������������������� ����������������������� ����������������� ���������������������� 
'HEWRUV �������������������� ����������������������� ���������������� ����������������� 
,QYHVWPHQWV ����������������������� ��������������������� ������������������ ����������� 
7RWDO�)LQDQFLDO�$VVHWV ������������������� ������������������� ���������������� ������������������ 
)LQDQFLDO�/LDELOLWLHV�DW�$PRUWLVHG�&RVW 
%RUURZLQJ �������� ��������� �������� ��������� 
&UHGLWRUV �������� �������� �������� �������� 
7RWDO�)LQDQFLDO�/LDELOLWLHV ��������� ��������� �������� ��������� 

�5HFODVVLILFDWLRQV�DV�D�UHVXOW�RI�LPSOHPHQWLQJ�,)56�� 

$VVHWV�SUHYLRXVO\�KHOG�DV�)LQDQFLDO�$VVHWV�+HOG�IRU�6DOH�KDYH�EHHQ�UHFDWHJRULVHG�DV�)DLU�9DOXH�7KURXJK�
3URILW�DQG�/RVV��/RDQV�DQG�UHFHLYDEOHV�KDYH�EHHQ�UHFODVVLILHG�DV�)LQDQFLDO�$VVHWV�DW�$PRUWLVHG�&RVW�� 
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1RWH�����)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV��FRQWLQXHG� 

,QFRPH��([SHQVH��*DLQV�DQG�ORVVHV 

  ������� ������� 

  

)LQDQFLDO�
/LDELOLWLHV�

0HDVXUHG�DW�
$PRUWLVHG�

&RVW 

)LQDQFLDO�
$VVHWV��/RDQV�

DQG�
5HFHLYDEOHV 

)LQDQFLDO�
$VVHWV��

$YDLODEOH�IRU�
6DOH 

)LQDQFLDO�
/LDELOLWLHV�

0HDVXUHG�DW�
$PRUWLVHG�

&RVW 

)LQDQFLDO�
$VVHWV��/RDQV�

DQG�
5HFHLYDEOHV 

)LQDQFLDO�
$VVHWV�

0HDVXUHG�DW�
)DLU�9DOXH�

WKURXJK�3URILW�
DQG�/RVV 

  �
��� �
��� �
��� �
��� �
��� �
��� 
1HW�ORVV�RQ�ILQDQFLDO�DVVHWV�DW�IDLU�YDOXH�WKURXJK�SURILW�DQG�ORVV �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� ��������������������������   
,QWHUHVW�([SHQVH �������� �������������������������� �������������������������� �������� �������������������������� �������������������������� 
,PSDLUPHQW�/RVVHV �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� 
*DLQV�RQ�5HYDOXDWLRQ �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� ������������������������ 
/RVVHV�RQ�5HYDOXDWLRQ �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� 

7RWDO�([SHQVH�LQ�6XUSOXV�'HILFLW�RQ�WKH�3URYLVLRQ�RI� �������� �������������������������� �������������������������� �������� �������������������������� ������������������������ 
,QWHUHVW�,QFRPH �������������������������� �����������������������   �������������������������� �������������������������� ����������������������� 
,QYHVWPHQW�,QFRPH �������������������������� ������������������������ ������������������������ �������������������������� �������������������������� ����������������������� 
7RWDO�LQFRPH�LQ�6XUSOXV�'HILFLW�RQ�WKH�3URYLVLRQ�RI�6HUYLFHV �������������������������� ����������������������� ������������������������ �������������������������� �������������������������� ����������������������� 
*DLQV�RQ�5HYDOXDWLRQ �������������������������� �������������������������� ������������������������� �������������������������� �������������������������� �������������������������� 
/RVVHV�RQ�5HYDOXDWLRQ �������������������������� �������������������������� ����� �������������������������� �������������������������� �������������������������� 

6XUSOXV��'HILFLW��DULVLQJ�RQ�5HYDOXDWLRQ�RI�)LQDQFLDO�$VVHWV� �������������������������� �������������������������� ����� �������������������������� �������������������������� �������������������������� 
              
1HW�*DLQ��/RVV��IRU�WKH�<HDU �������� ����������������������� ������������������������ �������� �������������������������� ����������������������� 
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)DLU�9DOXH�RI�$VVHWV�DQG�/LDELOLWLHV� 
 

$FFRXQWLQJ�3ROLF\�-� 
)DLU�9DOXH�0HDVXUHPHQW 

7KH�$XWKRULW\�PHDVXUHV�VRPH�RI�LWV�ILQDQFLDO� 
LQVWUXPHQWV�VXFK�DV�HTXLW\�VKDUHKROGLQJV�DW�IDLU�
YDOXH�DW�HDFK�UHSRUWLQJ�GDWH��)DLU�YDOXH�LV�WKH�SULFH�
WKDW�ZRXOG�EH�UHFHLYHG�WR�VHOO�DQ�DVVHW�RU�SDLG�WR�
WUDQVIHU�D�OLDELOLW\�LQ�DQ�RUGHUO\�WUDQVDFWLRQ�EHWZHHQ�
PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�DW�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH��7KH�
IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQW�DVVXPHV�WKDW�WKH� 
WUDQVDFWLRQ�WR�VHOO�WKH�DVVHW�RU�WUDQVIHU�WKH�OLDELOLW\�
WDNHV�SODFH�HLWKHU�� 

D���LQ�WKH�SULQFLSDO�PDUNHW�IRU�WKH�DVVHW�RU�OLDELOLW\��RU� 

E���LQ�WKH�DEVHQFH�RI�D�SULQFLSDO�PDUNHW��LQ�WKH�PRVW�
DGYDQWDJHRXV�PDUNHW�IRU�WKH�DVVHW�RU�OLDELOLW\� 

7KH�$XWKRULW\�PHDVXUHV�WKH�IDLU�YDOXH�RI�DQ�DVVHW�RU�
OLDELOLW\�XVLQJ�WKH�DVVXPSWLRQV�WKDW�PDUNHW� 
SDUWLFLSDQWV�ZRXOG�XVH�ZKHQ�SULFLQJ�WKH�DVVHW�RU�
OLDELOLW\��DVVXPLQJ�WKDW�PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�DFW�LQ�
WKHLU�HFRQRPLF�EHVW�LQWHUHVW� 

:KHQ�PHDVXULQJ�WKH�IDLU�YDOXH�RI�D�QRQ-ILQDQFLDO�
DVVHW��WKH�$XWKRULW\�WDNHV�LQWR�DFFRXQW�D�PDUNHW�
SDUWLFLSDQW¶V�DELOLW\�WR�JHQHUDWH�HFRQRPLF�EHQHILWV�
E\�XVLQJ�WKH�DVVHW�LQ�LWV�KLJKHVW�DQG�EHVW�XVH�RU�E\�
VHOOLQJ�LW�WR�DQRWKHU�PDUNHW�SDUWLFLSDQW�WKDW�ZRXOG�
XVH�WKH�DVVHW�LQ�LWV�KLJKHVW�DQG�EHVW�XVH� 

7KH�$XWKRULW\�XVHV�YDOXDWLRQ�WHFKQLTXHV�WKDW�DUH�
DSSURSULDWH�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV�DQG�IRU�ZKLFK� 
VXIILFLHQW�GDWD�LV�DYDLODEOH��PD[LPLVLQJ�WKH�XVH�RI�
UHOHYDQW�REVHUYDEOH�LQSXWV�DQG�PLQLPLVLQJ�WKH�XVH�
RI�XQREVHUYDEOH�LQSXWV� 

,QSXWV�WR�WKH�YDOXDWLRQ�WHFKQLTXHV�LQ�UHVSHFW�RI�DV�
VHWV�DQG�OLDELOLWLHV�IRU�ZKLFK�IDLU�YDOXH�LV�PHDVXUHG�
RU�GLVFORVHG�LQ�WKH�$XWKRULW\¶V�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
DUH�FDWHJRULVHG�ZLWKLQ�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\��DV�
IROORZV� 

Ŷ�/HYHO���–�TXRWHG�SULFHV��XQDGMXVWHG��LQ�DFWLYH�
PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�WKDW�WKH�
$XWKRULW\�FDQ�DFFHVV�DW�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH� 

Ŷ�/HYHO���–�LQSXWV�RWKHU�WKDQ�TXRWHG�SULFHV�LQFOXGHG�
ZLWKLQ�/HYHO���WKDW�DUH�REVHUYDEOH�IRU�WKH�DVVHW�RU�
OLDELOLW\��HLWKHU�GLUHFWO\�RU�LQGLUHFWO\� 

Ŷ�/HYHO���–�XQREVHUYDEOH�LQSXWV�IRU�WKH�DVVHW�RU�
OLDELOLW\�� 

7KHUH�ZHUH�QR�FKDQJHV�WR�WKH�YDOXDWLRQ�WHFKQLTXHV�
XVHG�EHWZHHQ���������DQG���������DQG�QR�LQVWUX�
PHQWV�ZHUH�UHFODVVLILHG�ZLWKLQ�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDU�
FK\��� 

)LQDQFLDO�OLDELOLWLHV�DQG�ILQDQFLDO�DVVHWV�UHSUHVHQWHG�
E\�ORDQV�DQG�UHFHLYDEOHV�DUH�FDUULHG�RQ�WKH�EDODQFH�
VKHHW�DW�DPRUWLVHG�FRVW���7KHLU�IDLU�YDOXH�FDQ�EH�
DVVHVVHG�E\�FDOFXODWLQJ�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�WKH�
FDVK�IORZV�WKDW�WDNH�SODFH�RYHU�WKH�UHPDLQLQJ�OLIH�RI�
WKH�LQVWUXPHQWV��XVLQJ�WKH�IROORZLQJ�DVVXPSWLRQV� 

1RWH�����)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV��FRQWLQXHG� 

7KH�IDLU�YDOXHV�FDOFXODWHG�DUH�DV�IROORZV� 

Ŷ)RU�ORDQV�IURP�WKH�3:/%�DQG�RWKHU�ORDQV�SD\D�
EOH��QHZ�ERUURZLQJ�UDWHV�IURP�WKH�3:/%�KDYH�EHHQ�
DSSOLHG�WR�SURYLGH�WKH�IDLU�YDOXH�XQGHU�3:/%�GHEW�
UHGHPSWLRQ�SURFHGXUHV� 

Ŷ�)RU�ORDQV�UHFHLYDEOH�SUHYDLOLQJ�EHQFKPDUN�PDU�
NHW�UDWHV�KDYH�EHHQ�XVHG�WR�SURYLGH�WKH�IDLU�YDOXH� 

Ŷ�1R�HDUO\�UHSD\PHQW�RU�LPSDLUPHQW�LV� 
UHFRJQLVHG� 

Ŷ�:KHUH�DQ�LQVWUXPHQW�ZLOO�PDWXUH�LQ�WKH�QH[W����
PRQWKV��FDUU\LQJ�DPRXQW�LV�DVVXPHG�WR�DSSUR[L�
PDWH�IDLU�YDOXH� 

Ŷ7KH�IDLU�YDOXH�RI�WUDGH�DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV�LV�
WDNHQ�WR�EH�WKH�LQYRLFHG�RU�ELOOHG�DPRXQW� 

  ���0DUFK����� ���0DUFK����� 
)LQDQFLDO�/LDELOLWLHV &DUU\LQJ�

$PRXQW� 
�
��� 

)DLU�9DOXH� 
 

�
��� 

&DUU\LQJ�
$PRXQW� 
�
��� 

)DLU�9DOXH� 
 

�
��� 
%RUURZLQJ ���������������� ������������������ ������������������ ����������������� 
&UHGLWRUV ������������������� ������������������� ������������������� ����������������� 

7KH�IDLU�YDOXH�RI�ILQDQFLDO�OLDELOLWLHV�LV�KLJKHU�WKDQ�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQW�IRU�ERWK�\HDUV�EHFDXVH�WKH�$XWKRUL�
W\¶V�SRUWIROLR�RI�ORDQV�LQFOXGHV�D�QXPEHU�RI�IL[HG�UDWH�ORDQV�ZKHUH�WKH�LQWHUHVW�UDWH�SD\DEOH�LV�KLJKHU�WKDQ�
WKH�UDWHV�DYDLODEOH�IRU�VLPLODU�ORDQV�LQ�WKH�PDUNHW�DW�WKH�EDODQFH�VKHHW�GDWH�� 

  ���0DUFK����� ���0DUFK����� 
)LQDQFLDO�$VVHWV &DUU\LQJ�

$PRXQW� 
�
��� 

)DLU�9DOXH� 
 

�
��� 

&DUU\LQJ�
$PRXQW� 
�
��� 

)DLU�9DOXH� 
 

�
��� 

/RDQV�DQG�UHFHLYDEOHV�-�,QYHVWPHQWV ������� �������������
������� ������������������� 

��������������
������� 

&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV ������� �������������
������� �������������������� 

��������������
������ 

$YDLODEOH�IRU�VDOH�ILQDQFLDO�DVVHWV ��������������������� ������������������� �������������������� �������������������� 

,QYHVWPHQWV�DW�)DLU�9DOXH�WKURXJK�3URILW�	�
/RVV     ������������������ ����������������� 

'HEWRUV ��������������������� ������������������� ������������������� ���������������� 

6KRUW-WHUP�GHEWRUV�DQG�FUHGLWRUV�DUH�FDUULHG�DW�FRVW�DV�WKLV�LV�D�IDLU�DSSUR[LPDWLRQ�RI�WKHLU�IDLU�YDOXH� 

�$OO�ILQDQFLDO�DVVHWV�KHOG�DW�)DLU�9DOXH�DUH�FDWHJRULVHG�DV�/HYHO���LQ�WKH�IDLU�YDOXH�KLHUDUFK\� 
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)DLU�9DOXH�+LHUDUFK\�DQG�9DOXDWLRQ� 
7HFKQLTXHV 
7KH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�SURSHUW\�IXQG�LQYHVWPHQWV�
�FODVVLILHG�DV�DYDLODEOH�IRU�VDOH��KDV�EHQ�PHDVXUHG�
XVLQJ�/HYHO���LQSXWV�L�H��XQDGMXVWHG�TXRWHG�SULFHV�LQ�
DFWLYH�PDUNHWV�IRU�LGHQWLFDO�VKDUHV� 

7KH�IDLU�YDOXH�RI�RWKHU�ILQDQFLDO�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�
GLVFORVHG�DERYH�DUH�PHDVXUHG�XVLQJ�/HYHO���LQSXWV�
L�H��LQSXWV�RWKHU�WKDQ�TXRWHG�SULFHV�WKDW�DUH�REVHUY�
DEOH�IRU�WKH�ILQDQFLDO�DVVHW�RU�OLDELOLW\� 

7KH�IDLU�YDOXHV�FDQ�EH�DVVHVVHG�E\�FDOFXODWLQJ�WKH�
SUHVHQW�YDOXH�RI�WKH�FDVK�IORZV�WKDW�ZLOO�WDNH�SODFH�
RYHU�WKH�UHPDLQLQJ�WHUP�RI�WKH�LQVWUXPHQWV�XVLQJ�
WKH�IROORZLQJ�DVVXPSWLRQV� 

0DUNHW�UDWHV�IRU�LQYHVWPHQWV 

��)L[HG�WHUP�GHSRVLWV�������WR����� 

'LVFRXQW�UDWHV�IRU�ERUURZLQJ 

��/2%2�������WR������� 

��0DUNHW�'HEW����������WR�������� 

��3:/%�PDWXULW\�������WR������ 

��3:/%�DQQXLW\������ 

2WKHU�DVVXPSWLRQV 

��QR�HDUO\�UHSD\PHQW�RU�LPSDLUPHQW�LV�UHFRJQLVHG 

��ZKHUH�DQ�LQVWUXPHQW�ZLOO�PDWXUH�LQ�WKH�QH[W����
PRQWKV��FDUU\LQJ�DPRXQW�DSSUR[LPDWHV�IDLU�YDOXH 

��WKH�IDLU�YDOXH�RI�WUDGH�DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV�LV�WKH�
LQYRLFHG�DPRXQW�QHW�RI�DQG�EDG�GHEW�SURYLVLRQ 

7KHUH�KDV�EHHQ�QR�FKDQJH�LQ�YDOXDWLRQ�WHFKQLTXH�
DQG�QR�WUDQVIHUV�EHWZHHQ�OHYHOV�RI�WKH�IDLU�YDOXH�
KLHUDUFK\�LQ�WKH�\HDU� 

1RWH�����)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV��FRQWLQXHG� 


