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,QGHSHQGHQW�$XGLWRU
V�5HSRUW

6WDWHPHQW�RI�&RPSUHKHQVLYH�5HYHQXH�DQG�([SHQVH

6WDWHPHQW�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV�(TXLW\

6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�3RVLWLRQ

+2:,&.�35,0$5<�6&+22/

$QQXDO�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV���)RU�WKH�\HDU�HQGHG����'HFHPEHU�����

6WDWHPHQW�RI�5HVSRQVLELOLW\

6WDWHPHQW

0HPEHUV�RI�WKH�%RDUG

6WDWHPHQW�RI�&DVK�)ORZV

1RWHV�WR�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�



+RZLFN�3ULPDU\�6FKRRO

0HPEHUV�RI�WKH�%RDUG�
)RU�WKH�\HDU�HQGHG����'HFHPEHU�����

7HUP�([SLUHV

-XQ�����

-XQ�����

-XQ�����

'HF�����

0LFKDHO�(DUO 3ULQFLSDO ([�RIILFLR

.ULVWHQ�2OLSKDQW 6WDII�5HSUHVHQWDWLYH 5H�HOHFWHG�

1LFROD�.D\ 3UHVLGLQJ�0HPEHU (OHFWHG�

+DPLVK�0F&RUPLFN 7UHDVXUHU (OHFWHG�

/XF\�'X�&KDWHDX 3DUHQW�5HSUHVHQWDWLYH (OHFWHG�

3DUHQW�5HSUHVHQWDWLYH)UDQFKHOOH�%DUNHU 5H�HOHFWHG�

1DPH 3RVLWLRQ +RZ�3RVLWLRQ�*DLQHG





+RZLFN�3ULPDU\�6FKRRO
6WDWHPHQW�RI�&RPSUHKHQVLYH�5HYHQXH�DQG�([SHQVH
)RU�WKH�\HDU�HQGHG����'HFHPEHU�����

���� ���� ����

1RWHV $FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO

� � �
5HYHQXH
*RYHUQPHQW�*UDQWV � ��������������� ��������������� ���������������
/RFDOO\�5DLVHG�)XQGV� � ���������������� ���������������� ����������������
,QWHUHVW ����������������� ������������������ ������������������
7RWDO�5HYHQXH ��������������� ��������������� ���������������

([SHQVH
/RFDOO\�5DLVHG�)XQGV � ����������������� ����������������� �����������������
/HDUQLQJ�5HVRXUFHV � ��������������� ��������������� ���������������
$GPLQLVWUDWLRQ � ���������������� ���������������� ����������������
,QWHUHVW ������������������ ������������������ ������������������
3URSHUW\ � ��������������� ��������������� ���������������

7RWDO�([SHQVH ��������������� ��������������� ���������������

1HW�6XUSOXV����'HILFLW��IRU�WKH�\HDU ������������������ ����������������� �����������������

2WKHU�&RPSUHKHQVLYH�5HYHQXH�DQG�([SHQVH ������������������ ������������������ ������������������

7RWDO�&RPSUHKHQVLYH�5HYHQXH�DQG�([SHQVH�IRU�WKH�<HDU ������������������ ����������������� �����������������

7KH�DERYH�6WDWHPHQW�RI�&RPSUHKHQVLYH�5HYHQXH�DQG�([SHQVH�VKRXOG�EH�UHDG�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�
QRWHV�ZKLFK�IRUP�SDUW�RI�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�

�



+RZLFN�3ULPDU\�6FKRRO
6WDWHPHQW�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV�(TXLW\
)RU�WKH�\HDU�HQGHG����'HFHPEHU�����

���� ���� ����

1RWHV $FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO

� � �

(TXLW\�DW���-DQXDU\ ���������������� ���������������� ����������������

7RWDO�FRPSUHKHQVLYH�UHYHQXH�DQG�H[SHQVH�IRU�WKH�\HDU ������������������ ����������������� �����������������
&RQWULEXWLRQV�IURP����'LVWULEXWLRQV�WR��WKH�0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ ������������������ ������������������ ������������������
&RQWULEXWLRQ���)XUQLWXUH�DQG�(TXLSPHQW�*UDQW ����������������� ������������������ �����������������

(TXLW\�DW����'HFHPEHU ���������������� ���������������� ����������������

$FFXPXODWHG�FRPSUHKHQVLYH�UHYHQXH�DQG�H[SHQVH ���������������� ���������������� ����������������
(TXLW\�DW����'HFHPEHU ���������������� ���������������� ����������������

7KH�DERYH�6WDWHPHQW�RI�&KDQJHV�LQ�1HW�$VVHWV�(TXLW\�VKRXOG�EH�UHDG�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�
ZKLFK�IRUP�SDUW�RI�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�

�



+RZLFN�3ULPDU\�6FKRRO
6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�3RVLWLRQ
$V�DW����'HFHPEHU�����

���� ���� ����

1RWHV $FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO

� � �
&XUUHQW�$VVHWV
&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV � ����������������� ���������������� ����������������
$FFRXQWV�5HFHLYDEOH � ���������������� ���������������� ����������������
*67�5HFHLYDEOH ����������������� ������������������ �����������������
3UHSD\PHQWV ������������������ ����������������� �����������������
,QYHVWPHQWV ���������������� ����������������� �����������������
)XQGV�5HFHLYDEOH�IRU�&DSLWDO�:RUNV�3URMHFWV �� ����������������� ������������������ ������������������

���������������� ���������������� ����������������
&XUUHQW�/LDELOLWLHV
*67�3D\DEOH ������������������ ������������������ ������������������
$FFRXQWV�3D\DEOH �� ���������������� ���������������� ����������������
5HYHQXH�5HFHLYHG�LQ�$GYDQFH �� ����������������� ����������������� �����������������
3URYLVLRQ�IRU�&\FOLFDO�0DLQWHQDQFH �� ����������������� ����������������� �����������������
)LQDQFH�/HDVH�/LDELOLW\� �� ����������������� ����������������� �����������������
)XQGV�KHOG�LQ�7UXVW �� ����������������� ����������������� �����������������
)XQGV�KHOG�IRU�&DSLWDO�:RUNV�3URMHFWV �� ����������������� ������������������ �����������������
)XQGV�KHOG�RQ�EHKDOI�RI�$WWHQGDQFH�3URMHFW �� ������������������� ������������������ �����������������

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

:RUNLQJ�&DSLWDO�6XUSOXV��'HILFLW� ���������������� ���������������� ����������������

1RQ�FXUUHQW�$VVHWV
3URSHUW\��3ODQW�DQG�(TXLSPHQW �� ���������������� ���������������� ����������������

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

1RQ�FXUUHQW�/LDELOLWLHV
3URYLVLRQ�IRU�&\FOLFDO�0DLQWHQDQFH �� ���������������� ����������������� �����������������
)LQDQFH�/HDVH�/LDELOLW\ �� ����������������� ����������������� ������������������

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

1HW�$VVHWV ���������������� ���������������� ����������������

(TXLW\ ���������������� ���������������� ����������������

7KH�DERYH�6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�3RVLWLRQ�VKRXOG�EH�UHDG�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV�ZKLFK�IRUP�SDUW�RI�
WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�

�



Howick Primary School
Statement of Cash Flows
For the year ended 31 December 2023

2023 2023 2022

Note Actual Budget 
(Unaudited) Actual

$ $ $
Cash flows from Operating Activities
Government Grants 820,573         730,577         981,140         
Locally Raised Funds 188,009         134,260         174,311         
Hostel -                 -                 
International Students 54,317           32,756           14,782           
Goods and Services Tax (net) (10,279)          -                 (3,686)            
Payments to Employees (457,415)        (277,832)        (346,132)        
Payments to Suppliers (490,841)        (509,395)        (669,135)        
Interest Paid (1,805)            (4,500)            (4,081)            
Interest Received 15,786           3,012             3,042             

Net cash from/(to) Operating Activities 118,345         108,878         150,241         

Cash flows from Investing Activities
Proceeds from Sale of Property Plant & Equipment (and Intangibles) -                 -                 
Purchase of Property Plant & Equipment (and Intangibles) (84,823)          (178,998)        (70,795)          
Purchase of Investments (153,152)        -                 (529)               
Proceeds from Sale of Investments -                 -                 

Net cash from/(to) Investing Activities (237,975)        (178,998)        (71,324)          

Cash flows from Financing Activities
Furniture and Equipment Grant 11,017           -                 21,001           
Contributions from / (Distributions to) Ministry of Education -                 -                 
Finance Lease Payments (21,259)          117,929         (24,454)          
Painting Contract Payments -                 -                 
Loans Received -                 -                 
Repayment of Loans -                 -                 
Funds Administered on Behalf of Other Parties (88,978)          (72,768)          (12,132)          

Net cash from/(to) Financing Activities (99,220)          45,161           (15,585)          

Net increase/(decrease) in cash and cash equivalents (218,850)        (24,959)          63,332           

Cash and cash equivalents at the beginning of the year 7 297,712         297,712         234,380         

Cash and cash equivalents at the end of the year 7 78,862           272,753         297,712         

The Statement of Cash Flows records only those cash flows directly within the control of the School. This means centrally 
funded teachers' salaries, use of land and buildings grant and expense and other notional items have been excluded. 

The above Statement of Cash Flows should be read in conjunction with the accompanying notes which form part of these 
financial statements.
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+RZLFN�3ULPDU\�6FKRRO
1RWHV�WR�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV
)RU�WKH�\HDU�HQGHG����'HFHPEHU�����
���6WDWHPHQW�RI�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV

D��5HSRUWLQJ�(QWLW\

E��%DVLV�RI�3UHSDUDWLRQ
5HSRUWLQJ�3HULRG

%DVLV�RI�3UHSDUDWLRQ

)LQDQFLDO�5HSRUWLQJ�6WDQGDUGV�$SSOLHG

3%(�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�5HGXFHG�'LVFORVXUH�5HJLPH

0HDVXUHPHQW�%DVH

3UHVHQWDWLRQ�&XUUHQF\

6SHFLILF�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV

&ULWLFDO�$FFRXQWLQJ�(VWLPDWHV�$QG�$VVXPSWLRQV

&\FOLFDO�PDLQWHQDQFH

(VWLPDWHV�DQG�XQGHUO\LQJ�DVVXPSWLRQV�DUH�UHYLHZHG�RQ�DQ�RQJRLQJ�EDVLV��5HYLVLRQV�WR�DFFRXQWLQJ�HVWLPDWHV�DUH�UHFRJQLVHG�LQ�WKH�SHULRG�LQ�
ZKLFK�WKH�HVWLPDWH�LV�UHYLVHG�DQG�LQ�DQ\�IXWXUH�SHULRGV�DIIHFWHG�

7KH�SUHSDUDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�WR�PDNH�MXGJHPHQWV��HVWLPDWHV�DQG�DVVXPSWLRQV�WKDW�DIIHFW�WKH�DSSOLFDWLRQ�RI�
DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�DQG�WKH�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�DVVHWV��OLDELOLWLHV��UHYHQXH�DQG�H[SHQVHV��$FWXDO�UHVXOWV�PD\�GLIIHU�IURP�WKHVH�HVWLPDWHV��

$�VFKRRO�UHFRJQLVHV�LWV�REOLJDWLRQ�WR�PDLQWDLQ�WKH�0LQLVWU\¶V�EXLOGLQJV�LQ�D�JRRG�VWDWH�RI�UHSDLU�DV�D�SURYLVLRQ�IRU�F\FOLFDO�PDLQWHQDQFH��7KLV�
SURYLVLRQ�UHODWHV�PDLQO\�WR�WKH�SDLQWLQJ�RI�WKH�VFKRRO�EXLOGLQJV��7KH�HVWLPDWH�LV�EDVHG�RQ�WKH�VFKRRO¶V�EHVW�HVWLPDWH�RI�WKH�FRVW�RI�SDLQWLQJ�WKH�
VFKRRO�DQG�ZKHQ�WKH�VFKRRO�LV�UHTXLUHG�WR�EH�SDLQWHG��EDVHG�RQ�DQ�DVVHVVPHQW�RI�WKH�VFKRRO¶V�FRQGLWLRQ��'XULQJ�WKH�\HDU��WKH�%RDUG�DVVHVVHV�
WKH�UHDVRQDEOHQHVV�RI�LWV�SDLQWLQJ�PDLQWHQDQFH�SODQ�RQ�ZKLFK�WKH�SURYLVLRQ�LV�EDVHG��&\FOLFDO�PDLQWHQDQFH�LV�GLVFORVHG�DW�QRWH����

+RZLFN�3ULPDU\�6FKRRO��WKH�6FKRRO��LV�D�&URZQ�HQWLW\�DV�VSHFLILHG�LQ�WKH�&URZQ�(QWLWLHV�$FW������DQG�D�VFKRRO�DV�GHVFULEHG�LQ�WKH�(GXFDWLRQ�
DQG�7UDLQLQJ�$FW�������7KH�%RDUG�LV�RI�WKH�YLHZ�WKDW�WKH�6FKRRO�LV�D�SXEOLF�EHQHILW�HQWLW\�IRU�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�SXUSRVHV�

7KH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�SUHSDUHG�IRU�WKH�SHULRG���-DQXDU\������WR����'HFHPEHU������DQG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�UHTXLUHPHQWV�RI�
WKH�(GXFDWLRQ�DQG�7UDLQLQJ�$FW�������

7KH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�SUHSDUHG�RQ�D�JRLQJ�FRQFHUQ�EDVLV��DQG�WKH�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�KDYH�EHHQ�FRQVLVWHQWO\�DSSOLHG�WKURXJKRXW�
WKH�SHULRG�

7KH�6FKRRO�TXDOLILHV�IRU�7LHU���DV�WKH�VFKRRO�LV�QRW�SXEOLFO\�DFFRXQWDEOH�DQG�LV�QRW�FRQVLGHUHG�ODUJH�DV�LW�IDOOV�EHORZ�WKH�H[SHQVH�WKUHVKROG�RI�
����PLOOLRQ�SHU�\HDU��$OO�UHOHYDQW�UHGXFHG�GLVFORVXUH�FRQFHVVLRQV�KDYH�EHHQ�WDNHQ�

7KH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�SUHSDUHG�RQ�WKH�KLVWRULFDO�FRVW�EDVLV�XQOHVV�RWKHUZLVH�QRWHG�LQ�D�VSHFLILF�DFFRXQWLQJ�SROLF\�

7KH�(GXFDWLRQ�DQG�7UDLQLQJ�$FW������UHTXLUHV�WKH�6FKRRO��DV�D�&URZQ�HQWLW\��WR�SUHSDUH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�JHQHUDOO\�
DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SUDFWLFH��7KH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�SUHSDUHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SUDFWLFH�LQ�1HZ�
=HDODQG��DSSO\LQJ�3XEOLF�6HFWRU�3XEOLF�%HQHILW�(QWLW\��3%(��6WDQGDUGV�5HGXFHG�'LVFORVXUH�5HJLPH�DV�DSSURSULDWH�WR�SXEOLF�EHQHILW�HQWLWLHV�WKDW�
TXDOLI\�IRU�7LHU���UHSRUWLQJ��7KH�VFKRRO�LV�FRQVLGHUHG�D�3XEOLF�%HQHILW�(QWLW\�DV�LW�PHHWV�WKH�FULWHULD�VSHFLILHG�DV�
KDYLQJ�D�SULPDU\�REMHFWLYH�WR�
SURYLGH�JRRGV�DQG�RU�VHUYLFHV�IRU�FRPPXQLW\�RU�VRFLDO�EHQHILW�DQG�ZKHUH�DQ\�HTXLW\�KDV�EHHQ�SURYLGHG�ZLWK�D�YLHZ�WR�VXSSRUWLQJ�WKDW�SULPDU\�
REMHFWLYH�UDWKHU�WKDQ�IRU�ILQDQFLDO�UHWXUQ�WR�HTXLW\�KROGHUV
��

7KH�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�XVHG�LQ�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�VHW�RXW�EHORZ�

7KHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�SUHVHQWHG�LQ�1HZ�=HDODQG�GROODUV��URXQGHG�WR�WKH�QHDUHVW�GROODU�

�



8VHIXO�OLYHV�RI�SURSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW

&ULWLFDO�-XGJHPHQWV�LQ�DSSO\LQJ�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV
0DQDJHPHQW�KDV�H[HUFLVHG�WKH�IROORZLQJ�FULWLFDO�MXGJHPHQWV�LQ�DSSO\LQJ�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�

&ODVVLILFDWLRQ�RI�OHDVHV

5HFRJQLWLRQ�RI�JUDQWV

F��5HYHQXH�5HFRJQLWLRQ

*RYHUQPHQW�*UDQWV

2WKHU�*UDQWV�ZKHUH�FRQGLWLRQV�H[LVW

'RQDWLRQV��*LIWV�DQG�%HTXHVWV

,QWHUHVW�5HYHQXH

7KH�6FKRRO�UHYLHZV�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�RI�SURSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW�DW�WKH�HQG�RI�HDFK�UHSRUWLQJ�GDWH��7KH�6FKRRO�EHOLHYHV�WKDW�WKH�
HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�RI�WKH�SURSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW��DV�GLVFORVHG�LQ�WKH�VLJQLILFDQW�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV��DUH�DSSURSULDWH�WR�WKH�QDWXUH�RI�
WKH�SURSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW�DW�UHSRUWLQJ�GDWH��3URSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW�LV�GLVFORVHG�DW�QRWH����

7KH�6FKRRO�UHYLHZV�WKH�JUDQWV�PRQLHV�UHFHLYHG�DW�WKH�HQG�RI�HDFK�UHSRUWLQJ�SHULRG�DQG�ZKHWKHU�DQ\�UHTXLUH�D�SURYLVLRQ�WR�FDUU\�IRUZDUG�
DPRXQWV�XQVSHQW��7KH�6FKRRO�EHOLHYHV�DOO�JUDQWV�UHFHLYHG�KDYH�EHHQ�DSSURSULDWHO\�UHFRJQLVHG�DV�D�OLDELOLW\�LI�UHTXLUHG��*RYHUQPHQW�JUDQWV�DUH�
GLVFORVHG�DW�QRWH���

'RQDWLRQV��JLIWV�DQG�EHTXHVWV�DUH�UHFRJQLVHG�DV�DQ�DVVHW�DQG�UHYHQXH�ZKHQ�WKH�ULJKW�WR�UHFHLYH�IXQGLQJ�RU�WKH�DVVHW�KDV�EHHQ�HVWDEOLVKHG�
XQOHVV�WKHUH�LV�DQ�REOLJDWLRQ�WR�UHWXUQ�IXQGV�LI�FRQGLWLRQV�DUH�QRW�PHW��,I�FRQGLWLRQV�DUH�QRW�PHW��IXQGLQJ�LV�UHFRJQLVHG�DV�UHYHQXH�LQ�DGYDQFH�DQG�
UHFRJQLVHG�DV�UHYHQXH�ZKHQ�FRQGLWLRQV�DUH�VDWLVILHG�

2WKHU�JUDQWV�DUH�UHFRUGHG�DV�UHYHQXH�ZKHQ�WKH�6FKRRO�KDV�WKH�ULJKWV�WR�WKH�IXQGLQJ��XQOHVV�WKHUH�DUH�XQIXOILOOHG�FRQGLWLRQV�DWWDFKHG�WR�WKH�
JUDQW��LQ�ZKLFK�FDVH�WKH�DPRXQW�UHODWLQJ�WR�WKH�XQIXOILOOHG�FRQGLWLRQV�LV�UHFRJQLVHG�DV�D�OLDELOLW\�DQG�UHOHDVHG�WR�UHYHQXH�DV�WKH�FRQGLWLRQV�DUH�
IXOILOOHG��

7KH�SURSHUW\�IURP�ZKLFK�WKH�6FKRRO�RSHUDWHV�LV�RZQHG�E\�WKH�&URZQ�DQG�PDQDJHG�E\�WKH�0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ�RQ�EHKDOI�RI�WKH�&URZQ��*UDQWV�
IRU�WKH�XVH�RI�ODQG�DQG�EXLOGLQJV�DUH�QRW�UHFHLYHG�LQ�FDVK�E\�WKH�6FKRRO�DV�WKH\�HTXDWH�WR�WKH�GHHPHG�H[SHQVH�IRU�XVLQJ�WKH�ODQG�DQG�EXLOGLQJV�
ZKLFK�DUH�RZQHG�E\�WKH�&URZQ��7KH�6FKRRO¶V�XVH�RI�WKH�ODQG�DQG�EXLOGLQJV�DV�RFFXSDQW�LV�EDVHG�RQ�D�SURSHUW\�RFFXSDQF\�GRFXPHQW�DV�
JD]HWWHG�E\�WKH�0LQLVWU\��7KH�H[SHQVH�LV�EDVHG�RQ�DQ�DVVXPHG�PDUNHW�UHQWDO�\LHOG�RQ�WKH�YDOXH�RI�ODQG�DQG�EXLOGLQJV�DV�XVHG�IRU�UDWLQJ�
SXUSRVHV�

7KLV�LV�D�QRQ�FDVK�UHYHQXH�WKDW�LV�RIIVHW�E\�D�QRQ�FDVK�H[SHQVH��7KH�XVH�RI�ODQG�DQG�EXLOGLQJV�JUDQWV�DQG�DVVRFLDWHG�H[SHQGLWXUH�DUH�UHFRUGHG�
LQ�WKH�SHULRG�WKH�6FKRRO�XVHV�WKH�ODQG�DQG�EXLOGLQJV�

7KH�VFKRRO�UHFHLYHV�IXQGLQJ�IURP�WKH�0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ��7KH�IROORZLQJ�DUH�WKH�PDLQ�W\SHV�RI�IXQGLQJ�WKDW�WKH�6FKRRO�UHFHLYHV�

2SHUDWLRQDO�JUDQWV�DUH�UHFRUGHG�DV�UHYHQXH�ZKHQ�WKH�6FKRRO�KDV�WKH�ULJKWV�WR�WKH�IXQGLQJ��ZKLFK�LV�LQ�WKH�\HDU�WKDW�WKH�IXQGLQJ�LV�UHFHLYHG��

7HDFKHUV�VDODULHV�JUDQWV�DUH�UHFRUGHG�DV�UHYHQXH�ZKHQ�WKH�6FKRRO�KDV�WKH�ULJKWV�WR�WKH�IXQGLQJ�LQ�WKH�VDODU\�SHULRG�WKH\�UHODWH�WR��7KH�JUDQWV�
DUH�QRW�UHFHLYHG�LQ�FDVK�E\�WKH�6FKRRO�DQG�DUH�SDLG�GLUHFWO\�WR�WHDFKHUV�E\�WKH�0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ��

2WKHU�0LQLVWU\�*UDQWV�IRU�GLUHFWO\�IXQGHG�SURJUDPV�DUH�UHFRUGHG�DV�UHYHQXH�ZKHQ�WKH�6FKRRO�KDV�WKH�ULJKWV�WR�WKH�IXQGLQJ�LQ�WKH�SHULRG�WKH\�
UHODWH�WR��7KH�JUDQWV�DUH�QRW�UHFHLYHG�LQ�FDVK�E\�WKH�6FKRRO�DQG�DUH�SDLG�GLUHFWO\�E\�WKH�0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ�

'HWHUPLQLQJ�ZKHWKHU�D�OHDVH�LV�D�ILQDQFH�OHDVH�RU�DQ�RSHUDWLQJ�OHDVH�UHTXLUHV�MXGJHPHQW�DV�WR�ZKHWKHU�WKH�OHDVH�WUDQVIHUV�VXEVWDQWLDOO\�DOO�WKH�
ULVNV�DQG�UHZDUGV�RI�RZQHUVKLS�WR�WKH�VFKRRO��$�OHDVH�LV�FODVVLILHG�DV�D�ILQDQFH�OHDVH�LI�LW�WUDQVIHUV�VXEVWDQWLDOO\�DOO�ULVNV�DQG�UHZDUGV�LQFLGHQWDO�
WR�RZQHUVKLS�RI�DQ�XQGHUO\LQJ�DVVHW�WR�WKH�OHVVHH��,Q�FRQWUDVW��DQ�RSHUDWLQJ�OHDVH�LV�D�OHDVH�WKDW�GRHV�QRW�WUDQVIHU�VXEVWDQWLDOO\�DOO�WKH�ULVNV�DQG�
UHZDUGV�LQFLGHQWDO�WR�RZQHUVKLS�RI�DQ�DVVHW�WR�WKH�OHVVHH�

-XGJHPHQW�LV�UHTXLUHG�RQ�YDULRXV�DVSHFWV�WKDW�LQFOXGH��EXW�DUH�QRW�OLPLWHG�WR��WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�OHDVHG�DVVHW��WKH�HFRQRPLF�OLIH�RI�WKH�OHDVHG�
DVVHW��ZKHWKHU�RU�QRW�WR�LQFOXGH�UHQHZDO�RSWLRQV�LQ�WKH�OHDVH�WHUP��DQG�GHWHUPLQLQJ�DQ�DSSURSULDWH�GLVFRXQW�UDWH�WR�FDOFXODWH�WKH�SUHVHQW�YDOXH�
RI�WKH�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV�&ODVVLILFDWLRQ�DV�D�ILQDQFH�OHDVH�PHDQV�WKH�DVVHW�LV�UHFRJQLVHG�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DV�
SURSHUW\��SODQW��DQG�HTXLSPHQW��ZKHUHDV�IRU�DQ�RSHUDWLQJ�OHDVH�QR�VXFK�DVVHW�LV�UHFRJQLVHG��)LQDQFH�OHDVH�OLDELOLW\�GLVFORVXUHV�DUH�FRQWDLQHG�LQ�
QRWH�����)XWXUH�RSHUDWLQJ�OHDVH�FRPPLWPHQWV�DUH�GLVFORVHG�LQ�QRWH����

,QWHUHVW�5HYHQXH�HDUQHG�RQ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�DQG�LQYHVWPHQWV�LV�UHFRUGHG�DV�UHYHQXH�LQ�WKH�SHULRG�LW�LV�HDUQHG�

�



G��)LQDQFH�/HDVH�3D\PHQWV�

H��&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV

I��$FFRXQWV�5HFHLYDEOH

J��,QYHVWPHQWV

K��3URSHUW\��3ODQW�DQG�(TXLSPHQW

)LQDQFH�/HDVHV

'HSUHFLDWLRQ�

7KH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�RI�WKH�DVVHWV�DUH�
�%XLOGLQJ�LPSURYHPHQWV ���\HDUV
�%RDUG�2ZQHG�%XLOGLQJV ���\HDUV
�)XUQLWXUH�DQG�HTXLSPHQW ���\HDUV
�,QIRUPDWLRQ�DQG�FRPPXQLFDWLRQ�WHFKQRORJ\ ��\HDUV
�/HDVHG�DVVHWV�KHOG�XQGHU�D�)LQDQFH�/HDVH� 7HUP�RI�/HDVH
�/LEUDU\�UHVRXUFHV ������'LPLQLVKLQJ�YDOXH

$�ILQDQFH�OHDVH�WUDQVIHUV�WR�WKH�OHVVHH�VXEVWDQWLDOO\�DOO�WKH�ULVNV�DQG�UHZDUGV�LQFLGHQWDO�WR�RZQHUVKLS�RI�DQ�DVVHW��ZKHWKHU�RU�QRW�WLWOH�LV�
HYHQWXDOO\�WUDQVIHUUHG��$W�WKH�VWDUW�RI�WKH�OHDVH�WHUP��ILQDQFH�OHDVHV�DUH�UHFRJQLVHG�DV�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�
DW�WKH�ORZHU�RI�WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�OHDVHG�DVVHW�RU�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�WKH�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV��7KH�ILQDQFH�FKDUJH�LV�FKDUJHG�WR�WKH�
VXUSOXV�RU�GHILFLW�RYHU�WKH�OHDVH�SHULRG�VR�DV�WR�SURGXFH�D�FRQVWDQW�SHULRGLF�UDWH�RI�LQWHUHVW�RQ�WKH�UHPDLQLQJ�EDODQFH�RI�WKH�OLDELOLW\��7KH�DPRXQW�
UHFRJQLVHG�DV�DQ�DVVHW�LV�GHSUHFLDWHG�RYHU�LWV�XVHIXO�OLIH��,I�WKHUH�LV�QR�UHDVRQDEOH�FHUWDLQW\�ZKHWKHU�WKH�VFKRRO�ZLOO�REWDLQ�RZQHUVKLS�DW�WKH�HQG�
RI�WKH�OHDVH�WHUP��WKH�DVVHW�LV�IXOO\�GHSUHFLDWHG�RYHU�WKH�VKRUWHU�RI�WKH�OHDVH�WHUP�DQG�LWV�XVHIXO�OLIH�

*DLQV�DQG�ORVVHV�RQ�GLVSRVDOV��L�H��VROG�RU�JLYHQ�DZD\��DUH�GHWHUPLQHG�E\�FRPSDULQJ�WKH�SURFHHGV�UHFHLYHG�ZLWK�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQWV��L�H��WKH�
ERRN�YDOXH���7KH�JDLQ�RU�ORVV�DULVLQJ�IURP�WKH�GLVSRVDO�RI�DQ�LWHP�RI�SURSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW�LV�UHFRJQLVHG�LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�
&RPSUHKHQVLYH�5HYHQXH�DQG�([SHQVH�

3URSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW�DUH�UHFRUGHG�DW�FRVW�RU��LQ�WKH�FDVH�RI�GRQDWHG�DVVHWV��IDLU�YDOXH�DW�WKH�GDWH�RI�UHFHLSW��OHVV�DFFXPXODWHG�
GHSUHFLDWLRQ�DQG�LPSDLUPHQW�ORVVHV��&RVW�RU�IDLU�YDOXH��DV�WKH�FDVH�PD\�EH��LQFOXGHV�WKRVH�FRVWV�WKDW�UHODWH�GLUHFWO\�WR�EULQJLQJ�WKH�DVVHW�WR�WKH�
ORFDWLRQ�ZKHUH�LW�ZLOO�EH�XVHG�DQG�PDNLQJ�VXUH�LW�LV�LQ�WKH�DSSURSULDWH�FRQGLWLRQ�IRU�LWV�LQWHQGHG�XVH�

6KRUW�WHUP�UHFHLYDEOHV�DUH�UHFRUGHG�DW�WKH�DPRXQW�GXH��OHVV�DQ�DOORZDQFH�IRU�H[SHFWHG�FUHGLW�ORVVHV��XQFROOHFWDEOH�GHEWV���7KH�VFKRROV�
UHFHLYDEOHV�DUH�ODUJHO\�PDGH�XS�RI�IXQGLQJ�IURP�WKH�0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ��7KHUHIRUH�WKH�OHYHO�RI�XQFROOHFWDEOH�GHEWV�LV�QRW�FRQVLGHUHG�WR�EH�
PDWHULDO��+RZHYHU��VKRUW�WHUP�UHFHLYDEOHV�DUH�ZULWWHQ�RII�ZKHQ�WKHUH�LV�QR�UHDVRQDEOH�H[SHFWDWLRQ�RI�UHFRYHU\�

)LQDQFH�OHDVH�SD\PHQWV�DUH�DSSRUWLRQHG�EHWZHHQ�WKH�ILQDQFH�FKDUJH�DQG�WKH�UHGXFWLRQ�RI�WKH�RXWVWDQGLQJ�OLDELOLW\��7KH�ILQDQFH�FKDUJH�LV�
DOORFDWHG�WR�HDFK�SHULRG�GXULQJ�WKH�OHDVH�WHUP�RQ�DQ�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�EDVLV�

3URSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW�H[FHSW�IRU�OLEUDU\�UHVRXUFHV�DUH�GHSUHFLDWHG�RYHU�WKHLU�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�RQ�D�VWUDLJKW�OLQH�EDVLV��/LEUDU\�
UHVRXUFHV�DUH�GHSUHFLDWHG�RQ�D�GLPLQLVKLQJ�YDOXH�EDVLV��'HSUHFLDWLRQ�RI�DOO�DVVHWV�LV�UHSRUWHG�LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�&RPSUHKHQVLYH�5HYHQXH�DQG�
([SHQVH�

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�LQFOXGH�FDVK�RQ�KDQG��EDQN�EDODQFHV��GHSRVLWV�KHOG�DW�FDOO�ZLWK�EDQNV��DQG�RWKHU�VKRUW�WHUP�KLJKO\�OLTXLG�
LQYHVWPHQWV�ZLWK�RULJLQDO�PDWXULWLHV�RI����GD\V�RU�OHVV��DQG�EDQN�RYHUGUDIWV��7KH�FDUU\LQJ�DPRXQW�RI�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�UHSUHVHQW�IDLU�
YDOXH�

%DQN�WHUP�GHSRVLWV�DUH�LQLWLDOO\�PHDVXUHG�DW�WKH�DPRXQW�LQYHVWHG��,QWHUHVW�LV�VXEVHTXHQWO\�DFFUXHG�DQG�DGGHG�WR�WKH�LQYHVWPHQW�EDODQFH��$�ORVV�
DOORZDQFH�IRU�H[SHFWHG�FUHGLW�ORVVHV�LV�UHFRJQLVHG�LI�WKH�HVWLPDWHG�ORVV�DOORZDQFH�LV�PDWHULDO�

/DQG�DQG�EXLOGLQJV�RZQHG�E\�WKH�&URZQ�DUH�H[FOXGHG�IURP�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�%RDUG¶V�XVH�RI�WKH�ODQG�DQG�EXLOGLQJV�DV�µRFFXSDQW¶�
LV�EDVHG�RQ�D�SURSHUW\�RFFXSDQF\�GRFXPHQW�

,PSURYHPHQWV��IXQGHG�E\�WKH�%RDUG��WR�EXLOGLQJV�RZQHG�E\�WKH�&URZQ�RU�GLUHFWO\�E\�WKH�ERDUG�DUH�UHFRUGHG�DW�FRVW��OHVV�DFFXPXODWHG�
GHSUHFLDWLRQ�DQG�LPSDLUPHQW�ORVVHV�

�



L��,PSDLUPHQW�RI�SURSHUW\��SODQW��DQG�HTXLSPHQW�DQG�LQWDQJLEOH�DVVHWV

M��$FFRXQWV�3D\DEOH

N��(PSOR\HH�(QWLWOHPHQWV
6KRUW�WHUP�HPSOR\HH�HQWLWOHPHQWV

/RQJ�WHUP�HPSOR\HH�HQWLWOHPHQWV

O��5HYHQXH�5HFHLYHG�LQ�$GYDQFH

P��)XQGV�+HOG�LQ�7UXVW�

Q��)XQGV�KHOG�IRU�&DSLWDO�ZRUNV

5HYHQXH�UHFHLYHG�LQ�DGYDQFH�UHODWHV�WR�IHHV�UHFHLYHG�IURP�LQWHUQDWLRQDO�VWXGHQWV�DQG�JUDQWV�UHFHLYHG�ZKHUH�WKHUH�DUH�XQIXOILOOHG�REOLJDWLRQV�IRU�
WKH�6FKRRO�WR�SURYLGH�VHUYLFHV�LQ�WKH�IXWXUH��7KH�IHHV�RU�JUDQWV�DUH�UHFRUGHG�DV�UHYHQXH�DV�WKH�REOLJDWLRQV�DUH�IXOILOOHG�DQG�WKH�IHHV�RU�JUDQWV�
DUH�HDUQHG��

$FFRXQWV�3D\DEOH�UHSUHVHQWV�OLDELOLWLHV�IRU�JRRGV�DQG�VHUYLFHV�SURYLGHG�WR�WKH�6FKRRO�SULRU�WR�WKH�HQG�RI�WKH�ILQDQFLDO�\HDU�ZKLFK�DUH�XQSDLG��
$FFRXQWV�3D\DEOH�DUH�UHFRUGHG�DW�WKH�DPRXQW�RI�FDVK�UHTXLUHG�WR�VHWWOH�WKRVH�OLDELOLWLHV��7KH�DPRXQWV�DUH�XQVHFXUHG�DQG�DUH�XVXDOO\�SDLG�ZLWKLQ�
���GD\V�RI�UHFRJQLWLRQ�

(PSOR\HH�EHQHILWV�WKDW�DUH�QRW�H[SHFWHG�WR�EH�VHWWOHG�ZKROO\�EHIRUH����PRQWKV�DIWHU�WKH�HQG�RI�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG�LQ�ZKLFK�WKH�HPSOR\HH�
SURYLGHV�WKH�UHODWHG�VHUYLFH��VXFK�DV�UHWLUHPHQW�DQG�ORQJ�VHUYLFH�OHDYH��KDYH�EHHQ�FDOFXODWHG�RQ�DQ�DFWXDULDO�EDVLV�

7KH�FDOFXODWLRQV�DUH�EDVHG�RQ�WKH�OLNHO\�IXWXUH�HQWLWOHPHQWV�DFFUXLQJ�WR�HPSOR\HHV��EDVHG�RQ�\HDUV�RI�VHUYLFH��\HDUV�WR�HQWLWOHPHQW��WKH�
OLNHOLKRRG�WKDW�HPSOR\HHV�ZLOO�UHDFK�WKH�SRLQW�RI�HQWLWOHPHQW��DQG�FRQWUDFWXDO�HQWLWOHPHQW�LQIRUPDWLRQ��DQG�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�WKH�HVWLPDWHG�
IXWXUH�FDVK�IORZV��5HPHDVXUHPHQWV�DUH�UHFRJQLVHG�LQ�VXUSOXV�RU�GHILFLW�LQ�WKH�SHULRG�LQ�ZKLFK�WKH\�DULVH�

7KH�VFKRRO�GRHV�QRW�KROG�DQ\�FDVK�JHQHUDWLQJ�DVVHWV��$VVHWV�DUH�FRQVLGHUHG�FDVK�JHQHUDWLQJ�ZKHUH�WKHLU�SULPDU\�REMHFWLYH�LV�WR�JHQHUDWH�D�
FRPPHUFLDO�UHWXUQ��

1RQ�FDVK�JHQHUDWLQJ�DVVHWV
3URSHUW\��SODQW��DQG�HTXLSPHQW�DQG�LQWDQJLEOH�DVVHWV�KHOG�DW�FRVW�WKDW�KDYH�D�ILQLWH�XVHIXO�OLIH�DUH�UHYLHZHG�IRU�LPSDLUPHQW�ZKHQHYHU�HYHQWV�RU�
FKDQJHV�LQ�FLUFXPVWDQFHV�LQGLFDWH�WKDW�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQW�PD\�QRW�EH�UHFRYHUDEOH��,I�VXFK�LQGLFDWLRQ�H[LVWV��WKH�6FKRRO�HVWLPDWHV�WKH�DVVHW
V�
UHFRYHUDEOH�VHUYLFH�DPRXQW��$Q�LPSDLUPHQW�ORVV�LV�UHFRJQLVHG�IRU�WKH�DPRXQW�E\�ZKLFK�WKH�DVVHW¶V�FDUU\LQJ�DPRXQW�H[FHHGV�LWV�UHFRYHUDEOH�
VHUYLFH�DPRXQW��7KH�UHFRYHUDEOH�VHUYLFH�DPRXQW�LV�WKH�KLJKHU�RI�DQ�DVVHW¶V�IDLU�YDOXH�OHVV�FRVWV�WR�VHOO�DQG�YDOXH�LQ�XVH�

9DOXH�LQ�XVH�LV�GHWHUPLQHG�XVLQJ�DQ�DSSURDFK�EDVHG�RQ�HLWKHU�D�GHSUHFLDWHG�UHSODFHPHQW�FRVW�DSSURDFK��UHVWRUDWLRQ�FRVW�DSSURDFK��RU�D�
VHUYLFH�XQLWV�DSSURDFK��7KH�PRVW�DSSURSULDWH�DSSURDFK�XVHG�WR�PHDVXUH�YDOXH�LQ�XVH�GHSHQGV�RQ�WKH�QDWXUH�RI�WKH�LPSDLUPHQW�DQG�DYDLODELOLW\�
RI�LQIRUPDWLRQ�

,Q�GHWHUPLQLQJ�IDLU�YDOXH�OHVV�FRVWV�WR�VHOO��WKH�6FKRRO�HQJDJHV�DQ�LQGHSHQGHQW�YDOXHU�WR�DVVHVV�PDUNHW�YDOXH�EDVHG�RQ�WKH�EHVW�DYDLODEOH�
LQIRUPDWLRQ��7KH�YDOXDWLRQ�LV�EDVHG�RQ�FRPSDULVRQ�WR�UHFHQW�PDUNHW�WUDQVDFWLRQ�

,I�DQ�DVVHW¶V�FDUU\LQJ�DPRXQW�H[FHHGV�LWV�UHFRYHUDEOH�VHUYLFH�DPRXQW��WKH�DVVHW�LV�UHJDUGHG�DV�LPSDLUHG�DQG�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQW�LV�ZULWWHQ�
GRZQ�WR�WKH�UHFRYHUDEOH�DPRXQW��7KH�WRWDO�LPSDLUPHQW�ORVV�LV�UHFRJQLVHG�LQ�VXUSOXV�RU�GHILFLW�

7KH�UHYHUVDO�RI�DQ�LPSDLUPHQW�ORVV�LV�UHFRJQLVHG�LQ�VXUSOXV�RU�GHILFLW��$�SUHYLRXVO\�UHFRJQLVHG�LPSDLUPHQW�ORVV�LV�UHYHUVHG�RQO\�LI�WKHUH�KDV�EHHQ�
D�FKDQJH�LQ�WKH�DVVXPSWLRQV�XVHG�WR�GHWHUPLQH�WKH�DVVHW¶V�UHFRYHUDEOH�VHUYLFH�DPRXQW�VLQFH�WKH�ODVW�LPSDLUPHQW�ORVV�ZDV�UHFRJQLVHG�

(PSOR\HH�HQWLWOHPHQWV�WKDW�DUH�H[SHFWHG�WR�EH�VHWWOHG�ZLWKLQ����PRQWKV�DIWHU�WKH�HQG�RI�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG�LQ�ZKLFK�WKH�HPSOR\HHV�SURYLGH�WKH�
UHODWHG�VHUYLFH�DUH�PHDVXUHG�EDVHG�RQ�DFFUXHG�HQWLWOHPHQWV�DW�FXUUHQW�UDWHV�RI�SD\��7KHVH�LQFOXGH�VDODULHV�DQG�ZDJHV�DFFUXHG�XS�WR�EDODQFH�
GDWH�DQG�DQQXDO�OHDYH�HDUQHG��E\�QRQ�WHDFKLQJ�VWDII��EXW�QRW�\HW�WDNHQ�DW�EDODQFH�GDWH�

7KH�6FKRRO�KROGV�VXIILFLHQW�IXQGV�WR�HQDEOH�WKH�IXQGV�WR�EH�XVHG�IRU�WKHLU�LQWHQGHG�SXUSRVH�DW�DQ\�WLPH�

)XQGV�DUH�KHOG�LQ�WUXVW�ZKHUH�WKH\�KDYH�EHHQ�UHFHLYHG�E\�WKH�6FKRRO�IRU�D�VSHFLILHG�SXUSRVH��RU�DUH�EHLQJ�KHOG�RQ�EHKDOI�RI�D�WKLUG�SDUW\�DQG�
WKHVH�WUDQVDFWLRQV�DUH�QRW�UHFRUGHG�LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�&RPSUHKHQVLYH�5HYHQXH�DQG�([SHQVH��

7KH�6FKRRO�KROGV�VXIILFLHQW�IXQGV�WR�HQDEOH�WKH�UHIXQG�RI�XQHDUQHG�IHHV�LQ�UHODWLRQ�WR�LQWHUQDWLRQDO�VWXGHQWV��VKRXOG�WKH�6FKRRO�EH�XQDEOH�WR�
SURYLGH�WKH�VHUYLFHV�WR�ZKLFK�WKH\�UHODWH�

7KH�VFKRRO�GLUHFWO\�UHFHLYHV�IXQGLQJ�IURP�WKH�0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ�IRU�FDSLWDO�ZRUNV�SURMHFWV�WKDW�DUH�LQFOXGHG�LQ�WKH�6FKRRO�ILYH�\HDU�FDSLWDO�
ZRUNV�DJUHHPHQW��7KHVH�IXQGV�DUH�KHOG�RQ�EHKDOI�DQG�IRU�D�VSHFLILHG�SXUSRVH��$V�VXFK��WKHVH�WUDQVDFWLRQV�DUH�QRW�UHFRUGHG�LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�
&RPSUHKHQVLYH�5HYHQXH�DQG�([SHQVH��

7KH�6FKRRO�KROGV�VXIILFLHQW�IXQGV�WR�HQDEOH�WKH�IXQGV�WR�EH�XVHG�IRU�WKHLU�LQWHQGHG�SXUSRVH�DW�DQ\�WLPH�

��



R��6KDUHG�)XQGV�

S��3URYLVLRQ�IRU�&\FOLFDO�0DLQWHQDQFH

T��)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV

U��*RRGV�DQG�6HUYLFHV�7D[��*67�

V��%XGJHW�)LJXUHV�

W��6HUYLFHV�UHFHLYHG�LQ�NLQG
)URP�WLPH�WR�WLPH�WKH�6FKRRO�UHFHLYHV�VHUYLFHV�LQ�NLQG��LQFOXGLQJ�WKH�WLPH�RI�YROXQWHHUV��7KH�6FKRRO�KDV�HOHFWHG�QRW�WR�UHFRJQLVH�VHUYLFHV�
UHFHLYHG�LQ�NLQG�LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�&RPSUHKHQVLYH�5HYHQXH�DQG�([SHQVH��

7KH�SURSHUW\�IURP�ZKLFK�WKH�6FKRRO�RSHUDWHV�LV�RZQHG�E\�WKH�&URZQ��DQG�LV�YHVWHG�LQ�WKH�0LQLVWU\��7KH�0LQLVWU\�KDV�JD]HWWHG�D�SURSHUW\�
RFFXSDQF\�GRFXPHQW�WKDW�VHWV�RXW�WKH�%RDUG¶V�SURSHUW\�PDLQWHQDQFH�UHVSRQVLELOLWLHV��7KH�%RDUG�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�PDLQWDLQLQJ�WKH�ODQG��
EXLOGLQJV�DQG�RWKHU�IDFLOLWLHV�RQ�WKH�6FKRRO�VLWH�LQ�D�VWDWH�RI�JRRG�RUGHU�DQG�UHSDLU�

6KDUHG�)XQGV�DUH�KHOG�RQ�EHKDOI�RI�D�FOXVWHU�RI�SDUWLFLSDWLQJ�VFKRROV�DV�DJUHHG�ZLWK�WKH�0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ��,Q�LQVWDQFHV�ZKHUH�IXQGV�DUH�
RXWVLGH�RI�WKH�6FKRRO
V�FRQWURO��WKHVH�DPRXQWV�DUH�QRW�UHFRUGHG�LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�&RPSUHKHQVLYH�5HYHQXH�DQG�([SHQVH��7KH�6FKRRO�KROGV�
VXIILFLHQW�IXQGV�WR�HQDEOH�WKH�IXQGV�WR�EH�XVHG�IRU�WKHLU�LQWHQGHG�SXUSRVH�

7KH�6FKRRO¶V�ILQDQFLDO�OLDELOLWLHV�FRPSULVH�DFFRXQWV�SD\DEOH�DQG�ILQDQFH�OHDVH�OLDELOLW\��)LQDQFLDO�OLDELOLWLHV�DUH�VXEVHTXHQWO\�PHDVXUHG�DW�
DPRUWLVHG�FRVW�XVLQJ�WKH�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�PHWKRG��,QWHUHVW�H[SHQVH�DQG�DQ\�JDLQ�RU�ORVV�RQ�GHUHFRJQLWLRQ�DUH�UHFRJQLVHG�LQ�VXUSOXV�RU�GHILFLW��

&\FOLFDO�PDLQWHQDQFH��ZKLFK�LQYROYHV�SDLQWLQJ�WKH�LQWHULRU�DQG�H[WHULRU�RI�WKH�6FKRRO��PDNHV�XS�WKH�PRVW�VLJQLILFDQW�SDUW�RI�WKH�%RDUG¶V�
UHVSRQVLELOLWLHV�RXWVLGH�GD\�WR�GD\�PDLQWHQDQFH��7KH�SURYLVLRQ�LV�D�UHDVRQDEOH�HVWLPDWH��EDVHG�RQ�WKH�VFKRRO¶V�EHVW�HVWLPDWH�RI�WKH�FRVW�RI�
SDLQWLQJ�WKH�VFKRRO�DQG�ZKHQ�WKH�VFKRRO�LV�UHTXLUHG�WR�EH�SDLQWHG��EDVHG�RQ�DQ�DVVHVVPHQW�RI�WKH�VFKRRO¶V�FRQGLWLRQ��

7KH�6FKRRO�FDUULHV�RXW�SDLQWLQJ�PDLQWHQDQFH�RI�WKH�ZKROH�VFKRRO�RYHU�D���WR����\HDU�SHULRG��7KH�HFRQRPLF�RXWIORZ�RI�WKLV�LV�GHSHQGHQW�RQ�WKH�
SODQ�HVWDEOLVKHG�E\�WKH�VFKRRO�WR�PHHW�WKLV�REOLJDWLRQ�DQG�LV�GHWDLOHG�LQ�WKH�QRWHV�DQG�GLVFORVXUHV�RI�WKHVH�DFFRXQWV��

7KH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�SUHSDUHG�RQ�D�*67�H[FOXVLYH�EDVLV��ZLWK�WKH�H[FHSWLRQ�RI�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH�DQG�DFFRXQWV�SD\DEOH�ZKLFK�
DUH�VWDWHG�DV�*67�LQFOXVLYH�

7KH�QHW�DPRXQW�RI�*67�SDLG�WR��RU�UHFHLYHG�IURP��WKH�,5'��LQFOXGLQJ�WKH�*67�UHODWLQJ�WR�LQYHVWLQJ�DQG�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV��LV�FODVVLILHG�DV�D�QHW�
RSHUDWLQJ�FDVK�IORZ�LQ�WKH�VWDWHPHQWV�RI�FDVK�IORZV��

&RPPLWPHQWV�DQG�FRQWLQJHQFLHV�DUH�GLVFORVHG�H[FOXVLYH�RI�*67�

7KH�EXGJHW�ILJXUHV�DUH�H[WUDFWHG�IURP�WKH�6FKRRO�EXGJHW�WKDW�ZDV�DSSURYHG�E\�WKH�%RDUG��

7KH�6FKRRO¶V�ILQDQFLDO�DVVHWV�FRPSULVH�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��DQG�LQYHVWPHQWV��$OO�RI�WKHVH�ILQDQFLDO�DVVHWV�DUH�
LQLWLDOO\�UHFRJQLVHG�DW�IDLU�YDOXH�DQG�VXEVHTXHQWO\�PHDVXUHG�DW�DPRUWLVHG�FRVW��XVLQJ�WKH�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�PHWKRG��
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$FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO

� � �
*RYHUQPHQW�*UDQWV���0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ ���������������� ����������������� ������������������
7HDFKHUV
�6DODULHV�*UDQWV ��������������� ���������������� �����������������
8VH�RI�/DQG�DQG�%XLOGLQJV�*UDQWV ���������������� ����������������� �����������������

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

/RFDO�IXQGV�UDLVHG�ZLWKLQ�WKH�6FKRRO
V�FRPPXQLW\�DUH�PDGH�XS�RI�
���� ���� ����

$FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO

5HYHQXH � � �
'RQDWLRQV�	�%HTXHVWV ���������������� ������������������ �������������������
)HHV�IRU�([WUD�&XUULFXODU�$FWLYLWLHV ����������������� ������������������ �������������������
7UDGLQJ ����������������� ������������������ �������������������
)XQGUDLVLQJ�	�&RPPXQLW\�*UDQWV ����������������� ������������������� ��������������������
2WKHU�5HYHQXH ����������������� ������������������� �������������������
,QWHUQDWLRQDO�6WXGHQW�)HHV ����������������� ������������������ �������������������

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

([SHQVH
([WUD�&XUULFXODU�$FWLYLWLHV�&RVWV ����������������� ������������������ �������������������
7UDGLQJ �������������������� ������������������ �������������������
)XQGUDLVLQJ�DQG�&RPPXQLW\�*UDQW�&RVWV ����������������� �������������������� ��������������������
,QWHUQDWLRQDO�6WXGHQW���2WKHU�([SHQVHV ������������������ ������������������� ���������������������

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

6XUSOXV���'HILFLW��IRU�WKH�\HDU�/RFDOO\�5DLVHG�)XQGV ���������������� ������������������ ������������������
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$FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO

� � �
&XUULFXODU ����������������� ������������������ ������������������
,QIRUPDWLRQ�DQG�&RPPXQLFDWLRQ�7HFKQRORJ\ ����������������� ������������������ ��������������������
/LEUDU\�5HVRXUFHV ������������������ ������������������� ��������������������
(PSOR\HH�%HQHILWV���6DODULHV ��������������� ���������������� �����������������
6WDII�'HYHORSPHQW ����������������� ������������������ ��������������������
'HSUHFLDWLRQ ����������������� ������������������ �������������������

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

���*RYHUQPHQW�*UDQWV

���/RFDOO\�5DLVHG�)XQGV

���/HDUQLQJ�5HVRXUFHV

7KH�VFKRRO�KDV�QRW�RSWHG�LQ�WR�WKH�GRQDWLRQV�VFKHPH�IRU�WKLV�\HDU�

'XULQJ�WKH�\HDU��WKH�6FKRRO�KRVWHG����VKRUW�WHUP�,QWHUQDWLRQDO�VWXGHQWV����������

��
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$FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO

� � �

$XGLW�)HHV ������������������ ������������������� ��������������������
%RDUG�)HHV ������������������ ������������������� ��������������������
%RDUG�([SHQVHV ������������������ ������������������ �������������������
&RPPXQLFDWLRQ� ����������������� ������������������� �������������������
&RQVXPDEOHV� ����������������� ������������������� ��������������������
/HDVHV���2SHUDWLQJ ������������������ ������������������� ��������������������
2WKHU ����������������� ������������������ �������������������
3RVWDJH ������������������� �������������������� ���������������������
(PSOR\HH�%HQHILWV���6DODULHV ����������������� ������������������ ������������������
,QVXUDQFH ������������������ ������������������� ��������������������
6HUYLFH�3URYLGHUV��&RQWUDFWRUV�DQG�&RQVXOWDQF\ ����������������� ������������������ �������������������

���������������� ����������������� ������������������
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$FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO

� � �
&DUHWDNLQJ�DQG�&OHDQLQJ�&RQVXPDEOHV ����������������� ������������������ �������������������
&RQVXOWDQF\�DQG�&RQWUDFW�6HUYLFHV ����������������� ������������������ �������������������
&\FOLFDO�0DLQWHQDQFH ����������������� ������������������ �������������������
*URXQGV ������������������� ������������������ ���������������������
+HDW��/LJKW�DQG�:DWHU ����������������� ������������������ �������������������
5HSDLUV�DQG�0DLQWHQDQFH ����������������� ������������������ �������������������
8VH�RI�/DQG�DQG�%XLOGLQJV ���������������� ����������������� �����������������
6HFXULW\ ����������������� ������������������ �������������������
(PSOR\HH�%HQHILWV���6DODULHV ����������������� ������������������ �������������������

��������������� ���������������� �����������������
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$FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO

� � �
%DQN�$FFRXQWV ����������������� ����������������� ������������������
6KRUW�WHUP�%DQN�'HSRVLWV ������������������ ������������������ ������������������

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

���&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�IRU�6WDWHPHQW�RI�&DVK�)ORZV

2I�WKH���������&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV����������LV�KHOG�E\�WKH�6FKRRO�RQ�EHKDOI�RI�WKH�0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ��7KHVH�IXQGV�KDYH�EHHQ�
SURYLGHG�E\�WKH�0LQLVWU\�DV�SDUW�RI�WKH�VFKRRO
V���<HDU�$JUHHPHQW�IXQGLQJ�IRU�XSJUDGHV�WR�WKH�VFKRRO
V�EXLOGLQJV��7KH�IXQGV�DUH�UHTXLUHG�WR�
EH�VSHQW�LQ������RQ�&URZQ�RZQHG�VFKRRO�EXLOGLQJV�

7KH�FDUU\LQJ�YDOXH�RI�VKRUW�WHUP�GHSRVLWV�ZLWK�RULJLQDO�PDWXULW\�GDWHV�RI����GD\V�RU�OHVV�DSSUR[LPDWHV�WKHLU�IDLU�YDOXH�

���$GPLQLVWUDWLRQ

���3URSHUW\

7KH�XVH�RI�ODQG�DQG�EXLOGLQJV�ILJXUH�UHSUHVHQWV����RI�WKH�VFKRRO¶V�WRWDO�SURSHUW\�YDOXH��3URSHUW\�YDOXHV�DUH�HVWDEOLVKHG�DV�SDUW�RI�WKH�
QDWLRQ�ZLGH�UHYDOXDWLRQ�H[HUFLVH�WKDW�LV�FRQGXFWHG�HYHU\����-XQH�IRU�WKH�0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ¶V�\HDU�HQG�UHSRUWLQJ�SXUSRVHV��

��
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$FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO

� � �
5HFHLYDEOHV ����������������� ������������������ �������������������
5HFHLYDEOHV�IURP�WKH�0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ ����������������� ������������������ ��������������������
,QWHUHVW�5HFHLYDEOH ������������������ ������������������ ���������������������
7HDFKHU�6DODULHV�*UDQW�5HFHLYDEOH ���������������� ����������������� ������������������

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

5HFHLYDEOHV�IURP�([FKDQJH�7UDQVDFWLRQV ����������������� ������������������ �������������������
5HFHLYDEOHV�IURP�1RQ�([FKDQJH�7UDQVDFWLRQV ���������������� ����������������� ������������������

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

7KH�6FKRRO
V�LQYHVWPHQW�DFWLYLWLHV�DUH�FODVVLILHG�DV�IROORZV�
���� ���� ����

$FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO

&XUUHQW�$VVHW � � �
���������������� ������������������ �������������������

7RWDO�,QYHVWPHQWV ���������������� ������������������ �������������������

����3URSHUW\��3ODQW�DQG�(TXLSPHQW

2SHQLQJ�%DODQFH�
�1%9� $GGLWLRQV� 'LVSRVDOV ,PSDLUPHQW 'HSUHFLDWLRQ 7RWDO��1%9�

���� � � � � � �

%XLOGLQJV ��������������������������� ��������������������� ������������������� �������������������
%XLOGLQJ�,PSURYHPHQWV �������������������������� ������������������� ������������������
)XUQLWXUH�DQG�(TXLSPHQW �������������������������� ��������������������� ������������������ ������������������
,QIRUPDWLRQ�DQG�&RPPXQLFDWLRQ�
7HFKQRORJ\ ��������������������������� ��������������������� ������������������ �������������������
/HDVHG�$VVHWV ��������������������������� ��������������������� ������������������ �������������������
/LEUDU\�5HVRXUFHV ��������������������������� ���������������������� ������������������� �������������������

%DODQFH�DW����'HFHPEHU����� �������������������������� �������������������� ������������������ ������������������ ������������������ ������������������

7KH�IROORZLQJ�QRWH�FDQ�EH�XVHG�IRU�HDFK�FODVV�RI�DVVHW�WKDW�DUH�KHOG�XQGHU�D�ILQDQFH�OHDVH�
7KH�QHW�FDUU\LQJ�YDOXH�RI�LQIRUPDWLRQ�	�FRPPXQLFDWLRQ�WHFKQRORJ\�HTXLSPHQW�KHOG�XQGHU�D�ILQDQFH�OHDVH�LV������������������������

���$FFRXQWV�5HFHLYDEOH

6KRUW�WHUP�%DQN�'HSRVLWV

���,QYHVWPHQWV

5HVWULFWLRQV�
:LWK�WKH�H[FHSWLRQ�RI�WKH�FRQWUDFWXDO�UHVWULFWLRQV�UHODWHG�WR�WKH�DERYH�QRWHG�ILQDQFH�OHDVHV��WKHUH�DUH�QR�UHVWULFWLRQV�RYHU�WKH�WLWOH�RI�WKH�
VFKRRO
V�SURSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW��QRU�DUH�DQ\�SURSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW�SOHGJHG�DV�VHFXULW\�IRU�OLDELOLWLHV�

��
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&RVW�RU�9DOXDWLRQ $FFXPXODWHG�
'HSUHFLDWLRQ

1HW�%RRN�
9DOXH

&RVW�RU�
9DOXDWLRQ

$FFXPXODWHG�
'HSUHFLDWLRQ

1HW�%RRN�
9DOXH
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%XLOGLQJV ��������������������������� ��������������������� ����������������� ����������������� ������������������ �������������������
%XLOGLQJ�,PSURYHPHQWV� �������������������������� ��������������������� ���������������� ���������������� ������������������ ������������������
)XUQLWXUH�DQG�(TXLSPHQW �������������������������� �������������������� ���������������� ���������������� ����������������� ������������������
,QIRUPDWLRQ�DQG�&RPPXQLFDWLRQ�
7HFKQRORJ\ �������������������������� �������������������� �����������������

���������������� ����������������� �������������������
/HDVHG�$VVHWV �������������������������� ��������������������� ����������������� ����������������� ������������������ �������������������
/LEUDU\�5HVRXUFHV ��������������������������� ��������������������� ����������������� ����������������� ������������������ �������������������

%DODQFH�DW����'HFHPEHU����� ������������������������� �������������������� ���������������� ��������������� ����������������� ������������������
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$FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO
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&UHGLWRUV ����������������� ������������������ �������������������
$FFUXDOV ������������������ ������������������ ��������������������
(PSOR\HH�(QWLWOHPHQWV���6DODULHV� ���������������� ����������������� ������������������
(PSOR\HH�(QWLWOHPHQWV���/HDYH�$FFUXDO ������������������ ������������������� ��������������������
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3D\DEOHV�IRU�([FKDQJH�7UDQVDFWLRQV ���������������� ����������������� ������������������
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$FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO
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*UDQWV�LQ�$GYDQFH���0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ ����������������� ������������������ ��������������������
,QWHUQDWLRQDO�6WXGHQW�)HHV�LQ�$GYDQFH ����������������� ������������������ �������������������
2WKHU�UHYHQXH�LQ�$GYDQFH ������������������ ������������������ ��������������������
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$FWXDO %XGJHW�
�8QDXGLWHG� $FWXDO
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3URYLVLRQ�DW�WKH�6WDUW�RI�WKH�<HDU ���������������� ����������������� ������������������
,QFUHDVH�WR�WKH�3URYLVLRQ�'XULQJ�WKH�<HDU ����������������� ������������������ �������������������
8VH�RI�WKH�3URYLVLRQ�'XULQJ�WKH�<HDU� ������������������� ������������������ ��������������������

3URYLVLRQ�DW�WKH�(QG�RI�WKH�<HDU ���������������� ����������������� ������������������

����5HYHQXH�5HFHLYHG�LQ�$GYDQFH

����3URYLVLRQ�IRU�&\FOLFDO�0DLQWHQDQFH

����$FFRXQWV�3D\DEOH

7KH�FDUU\LQJ�YDOXH�RI�SD\DEOHV�DSSUR[LPDWHV�WKHLU�IDLU�YDOXH�

��
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$FWXDO %XGJHW�
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