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AARIZONAA AUDITORR GENERAL 
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MELANIE M. CHESNEY
DEPUTY AUDITOR GENERAL
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JOSEPH D. MOORE
DEPUTY AUDITOR GENERAL

Independent auditors’ report

Members of the Arizona State Legislature

The Arizona Board of Regents

Report on the financial statements

We have audited the accompanying financial statements of the business-type activities and aggregate 
discretely presented component units of Arizona State University as of and for the year ended June 30, 2019, 
and the related notes to the financial statements, which collectively comprise the University’s basic financial 
statements as listed in the table of contents. 

Management’s responsibility for the financial statements

Management is responsible for the preparation and fair presentation of these financial statements in 
accordance with U.S. generally accepted accounting principles; this includes the design, implementation, 
and maintenance of internal control relevant to the preparation and fair presentation of financial statements 
that are free from material misstatement, whether due to fraud or error.

Auditors’ responsibility

Our responsibility is to express opinions on these financial statements based on our audit. We did not audit 
the financial statements of the Thunderbird School of Global Management (TSGM) and the aggregate 
discretely presented component units, which account for the following percentages of the assets and 
deferred outflows of resources, liabilities and deferred inflows of resources, revenues, and expenses of the 
opinion units affected: 

Opinion unit

Assets and 
deferred 
outflows

Liabilities 
and deferred 

inflows Revenues Expenses

Business-type activities—TSGM 0.45% 0.12% 0.42% 0.84%

Aggregate discretely presented 
component units

100% 100% 100% 100%

Those statements were audited by other auditors whose reports have been furnished to us, and our opinion, 
insofar as it relates to the amounts included for TS
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Supplementary and other information 
 
Our audit was conducted for the purpose of forming opinions on the financial statements that collectively 
comprise the University’s basic financial statements. The combining statements on pages 70 and 71 and 
the introductory and statistical sections listed in the table of contents are presented for purposes of 
additional analysis and are not required parts of the basic financial statements. 
 
The combining statements are management’s responsibility and were derived from and relate directly to the 
underlying accounting and other records used to prep
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�D�V���R�I���-�X�Q�H���������������������D�Q�G���-�X�Q�H���������������������I�R�O�O�R�Z�V��

�&�R�Q�G�H�Q�V�H�G���6�X�P�P�D�U�\���R�I���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q��(Dollars in millions)

�)�<���������� �)�<����������

�$�V�V�H�W�V

�&�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V ������������������������������ ��������������������������������

�1�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V �������������� ��������������

�1�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W�������������� ��������������

�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V ���������������������������� ������������������������������

�'�H�I�H�U�U�H�G���R�X�W�À���R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V ������������������������������ ��������������������������������

�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V

�&�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V������������������������������ ��������������������������������

�1�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���������� ����������

�1�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���O�R�Q�J���W�H�U�P���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�������������� ��������������

�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ���������������������������� ������������������������������



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�¶�V���'�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���$�Q�D�O�\�V�L�V

�‡�� �5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���Q�R�Q�H�[�S�H�Q�G�D�E�O�H�� �Q�H�W�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �S�U�L�P�D�U�L�O�\��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V�� �S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�� �H�Q�G�R�Z�P�H�Q�W��
�I�X�Q�G�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�U�R�P���G�R�Q�R�U�V���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���F�U�H�D�W�L�Q�J��
�S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�� �I�X�Q�G�L�Q�J�� �V�W�U�H�D�P�V�� �I�R�U�� �V�S�H�F�L�¿�F�� �S�U�R�J�U�D�P�V�� �R�U��
�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����7�K�H�V�H���I�X�Q�G�V���D�U�H���K�H�O�G���L�Q���S�H�U�S�H�W�X�L�W�\���D�Q�G���D�U�H���Q�R�W��
�D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���E�\���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����7�K�H���H�D�U�Q�L�Q�J�V��
�R�Q���W�K�H�V�H���I�X�Q�G�V���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H���S�U�R�J�U�D�P�V���D�Q�G���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�V��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���G�R�Q�R�U�V��

�‡�� �5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���H�[�S�H�Q�G�D�E�O�H�� �Q�H�W�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �L�V�� �W�K�H�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V��
�Z�K�L�F�K���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�V���O�H�J�D�O�O�\���R�U���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O�O�\���R�E�O�L�J�D�W�H�G��
�W�R���V�S�H�Q�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���S�O�D�F�H�G���E�\���G�R�Q�R�U�V��
�D�Q�G���R�U���R�W�K�H�U���H�[�W�H�U�Q�D�O���S�D�U�W�L�H�V��

�‡�� �8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���L�V���F�R�P�S�R�V�H�G���R�I���D�O�O���R�W�K�H�U���I�X�Q�G�V��
�D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �W�R�� �$�6�8�� �I�R�U�� �S�X�U�S�R�V�H�V�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �L�W�V�� �P�L�V�V�L�R�Q����
�8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G�� �Q�H�W�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �L�V�� �W�\�S�L�F�D�O�O�\�� �G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G�� �R�U��
�F�R�P�P�L�W�W�H�G���I�R�U���V�S�H�F�L�¿�F���D�F�D�G�H�P�L�F���S�U�R�J�U�D�P�V���R�U���U�H�V�H�D�U�F�K��
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V������

�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����(�[�S�H�Q�V�H�V�����D�Q�G���&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���1�H�W��
�3�R�V�L�W�L�R�Q

�7�K�H�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V���� �H�[�S�H�Q�V�H�V���� �D�Q�G�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q��
�Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�� �S�U�H�V�H�Q�W�V�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V�� �R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �U�H�V�X�O�W�V�� �I�R�U��
�W�K�H�� �¿�V�F�D�O�� �\�H�D�U���� �$�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �Q�H�W�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �Z�R�X�O�G��
�W�\�S�L�F�D�O�O�\���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���K�D�V��
�L�P�S�U�R�Y�H�G���R�Y�H�U���W�K�H���S�U�L�R�U���\�H�D�U�����,�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���*�$�6�%�����W�K�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �U�H�F�R�J�Q�L�]�H�V�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �V�X�F�K�� �D�V��
�V�W�D�W�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V�����¿�Q�D�Q�F�L�D�O���D�L�G���J�U�D�Q�W�V�����D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���J�L�I�W�V����
�D�V���Q�R�Q�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���W�K�R�V�H���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�U�H��
�X�V�H�G���W�R���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���F�R�U�H���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�D�O���P�L�V�V�L�R�Q��

�$���V�X�P�P�D�U�\���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���I�R�U���)�<��
�����������D�Q�G���)�<�������������I�R�O�O�R�Z�V������ ��

�&�R�Q�G�H�Q�V�H�G���6�X�P�P�D�U�\���R�I���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����(�[�S�H�Q�V�H�V�����D�Q�G���&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���1�H�W��
�3�R�V�L�W�L�R�Q��(Dollars in millions)

�)�<���������� �)�<����������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V

�7�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H�V�����Q�H�W �������������������������� ��������������������������

�5�H�V�H�D�U�F�K���J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���������������� ����������������

�$�X�[�L�O�L�D�U�\���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����Q�H�W���������� ����������

�2�W�K�H�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V �������� ����������

�7�R�W�D�O���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V�������������������������� ��������������������������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V �������������� ��������������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�R�V�V ���������������������������� ����������������������������

�1�H�W���Q�R�Q�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����H�[�S�H�Q�V�H�V��

�6�W�D�W�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V ���������������������������� ����������������������������

�2�W�K�H�U���Q�R�Q�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���������� ����������

�1�R�Q�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������ ������������

�,�Q�F�R�P�H���E�H�I�R�U�H���R�W�K�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����H�[�S�H�Q�V�H�V����
�J�D�L�Q�V�����R�U���O�R�V�V�H�V

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

�&�D�S�L�W�D�O���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H�V �������� ��������

�,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q������������������������������ ������������������������������

�1�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�W���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���\�H�D�U�������������� ��������������

�1�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�W���H�Q�G���R�I���\�H�D�U�������������������������� ��������������������������

��

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���5�H�Y�H�Q�X�H�V

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���U�H�V�R�X�U�F�H�V���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���E�\���W�K�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���W�R���I�X�O�¿�O�O���L�W�V���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�����U�H�V�H�D�U�F�K�����D�Q�G���S�X�E�O�L�F���V�H�U�Y�L�F�H��
�P�L�V�V�L�R�Q�V���� �6�W�X�G�H�Q�W�� �W�X�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �I�H�H�V���� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �J�U�D�Q�W�V�� �D�Q�G��
�F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����D�Q�G���D�X�[�L�O�L�D�U�\���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�U�H���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\��
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q�����R�U���V�H�Y�H�Q���S�H�U�F�H�Q�W����
�W�R�� �R�Y�H�U�� ���������� �E�L�O�O�L�R�Q�� �L�Q�� �)�<�� ���������� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �P�R�V�W�� �V�L�J�Q�L�¿���F�D�Q�W��
�L�Q�F�U�H�D�V�H���R�F�F�X�U�U�L�Q�J���L�Q���Q�H�W���W�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H�V���D�Q�G���U�H�V�H�D�U�F�K���J�U�D�Q�W�V��
�D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����7�K�H�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H��
�U�H�Y�H�Q�X�H�V���L�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���W�K�H���U�H�V�X�O�W���R�I���D���V�H�Y�H�Q���S�H�U�F�H�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H��
�L�Q�� �H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W�� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �Q�R�Q�U�H�V�L�G�H�Q�W�� �H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W�� �J�U�R�Z�W�K�� �R�I��



�����������&�$�)�5 �$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�&�R�P�E�L�Q�H�G���6�R�X�U�F�H�V���D�Q�G���8�V�H�V��(Dollars in millions)

�)�<���������� �)�<����������
�3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H��

�&�K�D�Q�J�H

�6�R�X�U�F�H�V

�7�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H�V�����Q�H�W ���������������������������������� ������ ������������������������������ ������ ����

�*�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V �������������� ������ ���������� ������ ����

�6�W�D�W�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�H�V���F�D�S�L�W�D�O���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V���������������� ������ ���������� ������ ����

�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�L�G���J�U�D�Q�W�V �������������� ���� ���������� ���� ������

�$�X�[�L�O�L�D�U�\���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����Q�H�W �������������� ���� ���������� ���� ������

�3�U�L�Y�D�W�H���D�Q�G���F�D�S�L�W�D�O���J�L�I�W�V ������������ ���� �������� ���� ������

�6�D�O�H�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V ������������ ���� �������� ���� ����������

�6�K�D�U�H���R�I���V�W�D�W�H���V�D�O�H�V���W�D�[�����7�5�,�)�� ������������ ���� �������� ���� ����

�2�W�K�H�U���V�R�X�U�F�H�V ������������ ���� �������� ���� ��������

�7�R�W�D�O���V�R�X�U�F�H�V �������������������������������� �������� ������������������������������ �������� ����

�8�V�H�V

�,�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���D�Q�G���D�F�D�G�H�P�L�F���V�X�S�S�R�U�W���������������������������������� ������ ������������������������������ ������ ����

�5�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���S�X�E�O�L�F���V�H�U�Y�L�F�H �������������� ������ ���������� ������ ����

�6�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S�V���D�Q�G���I�H�O�O�R�Z�V�K�L�S�V���D�Q�G���V�W�X�G�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V�������������� ������ ���������� ������ ������

�,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���V�X�S�S�R�U�W���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���S�O�D�Q�W������������ ������ ���������� ������ ����
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�7�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�W�X�G�H�Q�W�V���U�H�W�X�U�Q�L�Q�J���W�R���$�6�8���L�Q���)�D�O�O�������������I�R�U��
�W�K�H�L�U���V�H�F�R�Q�G���\�H�D�U���L�V���D�O�V�R���K�L�J�K�H�U���W�K�D�Q���D�W���D�Q�\���W�L�P�H���L�Q���W�K�H���S�D�V�W����
�7�K�D�W���V�R���F�D�O�O�H�G���³�R�Q�H���\�H�D�U���U�H�W�H�Q�W�L�R�Q���U�D�W�H���´���Z�K�L�F�K���P�H�D�V�X�U�H�V��
�V�W�X�G�H�Q�W�V�� �Z�K�R�� �V�W�D�\�� �D�W�� �W�K�H�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �D�I�W�H�U�� �W�K�H�L�U�� �¿���U�V�W�� �\�H�D�U����

�L�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�U�H�G�L�F�W�R�U���R�I���H�Y�H�Q�W�X�D�O�O�\���H�D�U�Q�L�Q�J���D���G�H�J�U�H�H����
�$�6�8�¶�V���U�H�W�H�Q�W�L�R�Q���U�D�W�H���L�V���Q�H�D�U�O�\�����������R�Y�H�U�D�O�O�����D�Q�G���Q�H�D�U�O�\����������
�I�R�U���$�U�L�]�R�Q�D���U�H�V�L�G�H�Q�W���V�W�X�G�H�Q�W�V��

�7�K�H�� �U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q�� �R�I�� �$�6�8�¶�V�� �D�F�D�G�H�P�L�F���� �S�X�E�O�L�F�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �D�Q�G��
�U�H�V�H�D�U�F�K���H�‡���R�U�W�V���D�U�H���N�H�\�V�W�R�Q�H�V���W�R���W�K�H���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���U�H�S�X�W�D�W�L�R�Q��
�D�P�R�Q�J���L�W�V���S�H�H�U�V���D�V���D���O�H�D�G�H�U���L�Q���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�F�D�G�H�P�L�F��
�T�X�D�O�L�W�\���� �� �5�H�F�H�Q�W�� �U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �$�6�8�¶�V�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G��
�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���H�‡�R�U�W�V���I�U�R�P���H�[�W�H�U�Q�D�O���V�R�X�U�F�H�V���L�Q�F�O�X�G�H��

�‡�� �������X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�Q���W�K�H���8���6�����I�R�U���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�����I�R�U���W�K�H���¿���I�W�K���\�H�D�U��
�L�Q���D���U�R�Z����(U.S. News and World Report)

�‡�� �7�R�S���������L�Q���8���6�����S�D�W�H�Q�W�V���D�F�U�R�V�V���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�����Z�R�U�O�G�Z�L�G�H������
(U.S. National Academy of Investors and the 
Intellectual Property Owners Association)��

�‡�� �$���7�R�S���������³�%�H�V�W���%�X�\�´���R�I���S�X�E�O�L�F���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V����(Fiske Guide 
to Colleges)

�‡�� �$�� �W�R�S�� �S�U�R�G�X�F�H�U�� �R�I�� �)�X�O�E�U�L�J�K�W�� �V�F�K�R�O�D�U�V����(Chronicle of 
Higher Education)

�‡�� �$�� �W�R�S�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �I�R�U�� �X�Q�G�H�U�J�U�D�G�X�D�W�H�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q����(U.S. 
News and World Report, Princeton Review)

�‡�� �������R�Q�O�L�Q�H���X�Q�G�H�U�J�U�D�G�X�D�W�H���S�U�R�J�U�D�P���L�Q���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q����(U.S. 
News and World Report)

�‡�� ������ �S�X�E�O�L�F�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �I�R�U�� �J�U�D�G�X�D�W�H�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �V�F�K�R�R�O����
���������R�I���S�X�E�O�L�F���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V����(U.S. News and 
World Report)

�/�R�R�N�L�Q�J���W�R���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����W�K�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���K�L�J�K�H�U���H�G�X�F�D�W�L�R�Q��
�Z�L�O�O�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �D�F�F�H�O�H�U�D�W�H�� �D�Q�G�� �O�H�D�U�Q�L�Q�J�� �R�S�W�L�R�Q�V�� �Z�L�O�O�� �Q�H�H�G��
�W�R�� �G�L�Y�H�U�V�L�I�\�� �L�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �N�H�H�S�� �S�D�F�H�� �Z�L�W�K�� �U�D�S�L�G�O�\�� �F�K�D�Q�J�L�Q�J��
�Z�R�U�N�I�R�U�F�H���Q�H�H�G�V�������$�6�8���L�V���H�[�F�L�W�H�G���W�R���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H���Z�L�W�K���R�W�K�H�U��
�I�R�U�Z�D�U�G���W�K�L�Q�N�L�Q�J���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���W�K�H�V�H���Q�H�H�G�V��
�D�Q�G���D�U�H���U�H�D�G�\���W�R���D�G�Y�D�Q�F�H���Q�H�Z���V�R�O�X�W�L�R�Q�V������

�(�Q�G���R�I���W�K�H���<�H�D�U���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���$�6�8���D�Q�G���1�H�W���$�V�V�H�W�V���R�I���$�6�8���&�R�P�S�R�Q�H�Q�W���8�Q�L�W�V���R�Q���D���&�R�P�E�L�Q�H�G���%�D�V�L�V��(Dollars in millions)

�)�<���������� �)�<����������

�$�6�8

�$�6�8��
�&�R�P�S�R�Q�H�Q�W��

�8�Q�L�W�V �&�R�P�E�L�Q�H�G �$�6�8

�$�6�8��
�&�R�P�S�R�Q�H�Q�W��

�8�Q�L�W�V��
���U�H�V�W�D�W�H�G�� �&�R�P�E�L�Q�H�G

�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V������������������������������ ������������������������������ ���������������������������������� ����������������������������������

�8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���Z�L�W�K�R�X�W��
�G�R�Q�R�U���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V

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

�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���Z�L�W�K��
�G�R�Q�R�U���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V��

�(�[�S�H�Q�G�D�E�O�H���7�H�P���



�����������&�$�)�5 �$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�3�$�*�(���,�1�7�(�1�7�,�2�1�$�/�/�<���%�/�$�1�.



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q

�$�V�V�H�W�V�� � � � � � � � �



�����������&�$�)�5 �$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�&�R�P�S�R�Q�H�Q�W���8�Q�L�W�V

�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���3�R�V�L�W�L�R�Q

�6�H�H���1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

�-�X�Q�H��������������������(Dollars in thousands)

�$�V�V�H�W�V��
�� �&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�� ������������������������������
�� �3�O�H�G�J�H�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����Q�H�W���� ��������������
�� �2�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����Q�H�W�� ������������
�� �,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �������������������� ��
�� �2�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �������������� ��
�� �1�H�W���G�L�U�H�F�W���¿���Q�D�Q�F�L�Q�J���O�H�D�V�H�V���� ������������
�� �3�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����Q�H�W�� ��������������
�� �2�W�K�H�U���D�V�V�H�W�V�� ������������
� � � � � �

� � � � � ��7�R�W�D�O���$�V�V�H�W�V�� ��������������������������
��

�/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
�� �$�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H���D�Q�G���D�F�F�U�X�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� ������������������������������
�� �'�H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�� ������������
�� �$�6�8���H�Q�G�R�Z�P�H�Q�W���W�U�X�V�W���O�L�D�E�L�O�L�W�\�� ����������������������������
�� �2�W�K�H�U���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� ������������
�� �/�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W�� ����������������

� � � ��� �7�R�W�D�O���/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� ��������������������������

�1�H�W���$�V�V�H�W�V
�� �:�L�W�K�R�X�W���'�R�Q�R�U���5�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�������8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G������������������������������
�� �:�L�W�K���'�R�Q�R�U���5�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�������7�H�P�S�R�U�D�U�L�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G����������������
�� �:�L�W�K���'�R�Q�R�U���5�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�������3�H�U�P�D�Q�H�Q�W�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G����������������

�� �� �� �7�R�W�D�O���1�H�W���$�V�V�H�W�V�� ������������������������



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����(�[�S�H�Q�V�H�V�����D�Q�G��
�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q

�6�H�H���1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���5�H�Y�H�Q�X�H�V�� ��
�6�W�X�G�H�Q�W���W�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H�V�����Q�H�W���R�I���V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V���R�I���������������������� ��������������������������
�5�H�V�H�D�U�F�K���J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���������������������L�Q���I�H�G�H�U�D�O���I�X�Q�G�L�Q�J��
�� �D�Q�G�������������������L�Q���Q�R�Q�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���I�X�Q�G�L�Q�J�� �� ��������������
�6�D�O�H�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V�������� �� �� ��
�� �$�X�[�L�O�L�D�U�\���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����Q�H�W���R�I���V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V���R�I�������������������� ����������������
�� �(�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���� �� ��������������
�2�W�K�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �� �� ��������������

�� �7�R�W�D�O���2�S�H�U�D�W�L�Q�J���5�H�Y�H�Q�X�H�V� � � �����������������������������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���(�[�S�H�Q�V�H�V�����1�R�W�H���-����� � � �
�(�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O�������� �� �� ��
�� �,�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�� �� �� ������������������������������ ��
�� �5�H�V�H�D�U�F�K���� �� ���������� ���������������� ��
�� �3�X�E�O�L�F���V�H�U�Y�L�F�H���� �� ���������� ������������
�� �$�F�D�G�H�P�L�F���V�X�S�S�R�U�W���� �� ���������������� ��
�� �6�W�X�G�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V�������������� �� ��������������
�� �,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���V�X�S�S�R�U�W���� �� ����������������
�� �2�S�H�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���R�I���S�O�D�Q�W���� �� ���������������� ��
�� �6�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S�V���D�Q�G���I�H�O�O�R�Z�V�K�L�S�V���� �� ��������������
�$�X�[�L�O�L�D�U�\���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�� �� �� ����������������
�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�� �� �� ����������������

�� �7�R�W�D�O���2�S�H�U�D�W�L�Q�J���(�[�S�H�Q�V�H�V� � � �����������������������������
��
�� �2�S�H�U�D�W�L�Q�J���/�R�V�V�� �� �� ������������������������������
� � � � � �
�1�R�Q�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����(�[�S�H�Q�V�H�V����� � � �
�6�W�D�W�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V�� �� �� ����������������������������
�6�K�D�U�H���R�I���V�W�D�W�H���V�D�O�H�V���W�D�[�������W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���D�Q�G���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���I�X�Q�G���������������� ������������
�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�L�G���J�U�D�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���������������������L�Q���I�H�G�H�U�D�O���I�X�Q�G�L�Q�J�� �� ��������������
�*�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�������������������L�Q���I�H�G�H�U�D�O���I�X�Q�G�L�Q�J���� ������������
�3�U�L�Y�D�W�H���J�L�I�W�V���� �� ������������ ������������
�1�H�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�W�X�U�Q�� �� �� ��������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���G�H�E�W�� ���������� �� ������������������
�2�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V�� �� ������������ ������������������
� � � � � �

�� �1�H�W���1�R�Q�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���5�H�Y�H�Q�X�H�V� � � �������������������������������

�� �,�Q�F�R�P�H���%�H�I�R�U�H���2�W�K�H�U���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����(�[�S�H�Q�V�H�V�����*�D�L�Q�V�����R�U���/�R�V�V�H�V�� �� ����������������������������������

�&�D�S�L�W�D�O���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V�������5�H�V�H�D�U�F�K���,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���&�D�S�L�W�D�O���,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �� ������������������������������
�&�D�S�L�W�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�������$�U�L�]�R�Q�D���/�R�W�W�H�U�\���U�H�Y�H�Q�X�H�� �� ����������
�&�D�S�L�W�D�O���S�U�L�Y�D�W�H���J�L�I�W�V�� �� �� �������������� ��
�&�D�S�L�W�D�O���J�U�D�Q�W�V�� �� �� ������ ��
�$�G�G�L�W�L�R�Q�V���W�R���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���H�Q�G�R�Z�P�H�Q�W�V�� �� ������

�� �,�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q� � � �������������������������������
� � � �
�� �1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q���D�W���%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���<�H�D�U�����U�H�V�W�D�W�H�G�����1�R�W�H���$���� ������ ��������������������
��
�� �1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q���D�W���(�Q�G���R�I���<�H�D�U�� �� ����������������������������

�<�H�D�U���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H��������������������(Dollars in thousands)
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�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V

�-�X�Q�H������������������

�1�R�W�H�� �$�� ���� �%�D�V�L�V�� �R�I�� �3�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W��
�$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�R�O�L�F�L�H�V

�7�K�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�R�O�L�F�L�H�V���R�I���$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����$�6�8����
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����F�R�Q�I�R�U�P���W�R���8���6�����J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�F�F�H�S�W�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J��
�S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�� �D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�� �W�R�� �S�X�E�O�L�F�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�� �H�Q�J�D�J�H�G�� �R�Q�O�\��
�L�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V���W�\�S�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�G�R�S�W�H�G���E�\���W�K�H���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O��
�$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���%�R�D�U�G�����*�$�6�%����

�5�H�S�R�U�W�L�Q�J���(�Q�W�L�W�\

�$�U�L�]�R�Q�D�� �6�W�D�W�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �L�V�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �O�D�U�J�H�V�W�� �S�X�E�O�L�F��
�U�H�V�H�D�U�F�K���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���X�Q�G�H�U���D���V�L�Q�J�O�H��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���� �� �/�R�F�D�W�H�G�� �R�Q�� �I�R�X�U�� �F�D�P�S�X�V�H�V�� �D�F�U�R�V�V��
�P�H�W�U�R�S�R�O�L�W�D�Q�� �3�K�R�H�Q�L�[���� �$�6�8�� �K�D�G�� �I�D�O�O�� ���������� �H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W�� �R�I��
���������������� �V�W�X�G�H�Q�W�V���� �� �7�K�H�� �D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �R�I��
�W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���D�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���W�K�H���7�H�P�S�H���F�D�P�S�X�V����
�:�H�V�W���F�D�P�S�X�V�����O�R�F�D�W�H�G���L�Q���Q�R�U�W�K�Z�H�V�W���3�K�R�H�Q�L�[�� �D�G�M�D�F�H�Q�W���W�R��
�*�O�H�Q�G�D�O�H������ �3�R�O�\�W�H�F�K�Q�L�F�� �F�D�P�S�X�V�� ���O�R�F�D�W�H�G�� �L�Q�� �0�H�V�D���� �D�Q�G��
�W�K�H�� �'�R�Z�Q�W�R�Z�Q�� �3�K�R�H�Q�L�[�� �F�D�P�S�X�V���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V��
�R�Q�O�L�Q�H���G�H�J�U�H�H���S�U�R�J�U�D�P�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���L�W�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���X�Q�L�W�V������
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�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V

�6�X�P�P�D�U�\���R�I���6�L�J�Q�L�¿���F�D�Q�W���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�R�O�L�F�L�H�V

�&�D�V�K�� �D�Q�G�� �F�D�V�K�� �H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V.  �,�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �*�$�6�%��
�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���1�R����������Reporting Cash Flows of Proprietary and 
Nonexpendable Trust Funds and Governmental Entities 
That Use Proprietary Fund Accounting���� �D�O�O�� �K�L�J�K�O�\�� �O�L�T�X�L�G��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���D�Q���R�U�L�J�L�Q�D�O���P�D�W�X�U�L�W�\�� �R�I�� �W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V�� �R�U��
�O�H�V�V���� �D�U�H�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �W�R�� �E�H�� �F�D�V�K�� �D�Q�G�� �F�D�V�K�� �H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V������
�)�X�Q�G�V���L�Q�Y�H�V�W�H�G���L�Q���P�R�Q�H�\���P�D�U�N�H�W���I�X�Q�G�V���R�U���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���6�W�D�W�H��
�7�U�H�D�V�X�U�H�U�¶�V���/�R�F�D�O���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�R�R�O���D�U�H���D�O�V�R��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�������,�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���*�$�6�%����
�D�O�O���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���I�X�Q�G�V��
�K�H�O�G���E�\���D���E�R�Q�G���W�U�X�V�W�H�H�����D�U�H���V�K�R�Z�Q���D�V���Q�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���F�D�V�K���D�Q�G��
�F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V������

�(�Q�G�R�Z�P�H�Q�W�� �6�S�H�Q�G�L�Q�J�� �5�D�W�H�� �3�R�O�L�F�\���� �� �$�U�L�]�R�Q�D�� �6�W�D�W�H�� �O�D�Z��
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�3�H�Q�V�L�R�Q�V���� �� �)�R�U�� �S�X�U�S�R�V�H�V�� �R�I�� �P�H�D�V�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �Q�H�W�� �S�H�Q�V�L�R�Q��
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�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V

�7�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�K�D�W���U�H�Y�H�Q�X�H�V���I�U�R�P���S�U�R�J�U�D�P�V���V�X�F�K���D�V���3�H�O�O��
�J�U�D�Q�W�V�� �D�Q�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �I�X�Q�G�H�G�� �V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S�V�� �D�U�H�� �X�V�H�G�� �W�R��
�V�D�W�L�V�I�\�� �W�X�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �I�H�H�V���� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �V�W�X�G�H�Q�W�� �F�K�D�U�J�H�V���� �W�K�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���K�D�V���U�H�F�R�U�G�H�G���D���V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H��

�1�R�W�� �L�Q�F�O�X�G�H�G�� �L�Q�� �V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S�� �D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V�� �L�V�� ������������ �P�L�O�O�L�R�Q��
�L�Q�� �I�D�F�X�O�W�\�� �D�Q�G�� �V�W�D�I�I�� �W�X�L�W�L�R�Q�� �Z�D�L�Y�H�U�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �U�H�F�R�U�G�H�G��
�D�V�� �S�U�R�J�U�D�P�� �H�[�S�H�Q�V�H�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V����
�H�[�S�H�Q�V�H�V���� �D�Q�G�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q�� �Q�H�W�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�V�� �S�H�U�V�R�Q�D�O��
�V�H�U�Y�L�F�H�V�� �D�Q�G�� �E�H�Q�H�¿���W�V�� �H�[�S�H�Q�V�H�V���� �L�Q��Note J - Operating 
Expenses by Natural ClassiÞ cation������

�6�K�D�U�H�� �R�I�� �V�W�D�W�H�� �V�D�O�H�V�� �W�D�[�� ���� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �D�Q�G�� �U�H�V�H�D�U�F�K��
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���I�X�Q�G�����7�5�,�)���������$�V���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J���E�R�D�U�G���R�I���W�K�H���W�K�U�H�H��
�V�W�D�W�H���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�����W�K�H���$�U�L�]�R�Q�D���%�R�D�U�G���R�I���5�H�J�H�Q�W�V�����$�%�2�5����
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�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
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�1�R�W�H���&�������&�D�V�K���D�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V

�*�H�Q�H�U�D�O

�7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���G�H�S�R�V�L�W�V���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���G�L�V�F�X�V�V�H�G��
�E�H�O�R�Z�� �L�Q�� �R�X�U�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �R�I�� �G�H�S�R�V�L�W�� �D�Q�G�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �U�L�V�N����
�D�V�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �E�\�� �*�$�6�%�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �1�R���� ��������Deposit and 
Investment Risk Disclosures—an amendment of GASB 
Statement No. 3���� �D�Q�G�� �I�D�L�U�� �Y�D�O�X�H�� �R�I�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �D�V�V�H�W�V����
�D�V�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �E�\�� �*�$�6�%�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �1�R���� ��������Fair Value 
Measurement and Application.

�,�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���G�H�S�R�V�L�W�V���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H��
�������������� �P�L�O�O�L�R�Q�� �L�Q�� �F�D�S�L�W�D�O�� �S�U�R�M�H�F�W�V�� �D�Q�G�� �E�R�Q�G�� �G�H�E�W�� �V�H�U�Y�L�F�H��
�I�X�Q�G�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���K�H�O�G���L�Q���W�U�X�V�W���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���E�R�Q�G��
�W�U�X�V�W�H�H�������������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�����D�Q�G��
���������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���V�K�R�U�W���W�H�U�P���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���� ��
�,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�������������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���H�Q�G�R�Z�P�H�Q�W���I�X�Q�G�V���L�V���P�D�Q�D�J�H�G��
�E�\���W�K�H���$�6�8���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�����D�Q���$�U�L�]�R�Q�D���Q�R�Q�S�U�R�¿���W���F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q����
�Z�K�R�V�H���V�R�O�H���P�H�P�E�H�U���L�V���$�6�8���(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���3�D�U�W�Q�H�U�V�������7�K�H�V�H��
�I�X�Q�G�V�� �D�U�H�� �K�H�O�G�� �L�Q�� �S�R�R�O�H�G�� �H�Q�G�R�Z�P�H�Q�W�� �I�X�Q�G�V�� �P�D�Q�D�J�H�G��
�X�Q�G�H�U�� �D�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �$�6�8�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G��
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�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V

�$�W���$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����W�K�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H���L�V��
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �I�R�U�� �D�G�Y�L�V�L�Q�J�� �R�Q�� �W�K�H�� �G�H�¿���Q�L�W�L�R�Q���� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�D�Q�G���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V�����S�R�O�L�F�L�H�V�����D�Q�G��
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�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V

�&�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W���D�F�W�L�Y�L�W�\���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H��������������������(Dollars in thousands)

�%�D�O�D�Q�F�H��
������������������

�$�G�G�L�W�L�R�Q�V��
�,�Q�F�U�H�D�V�H�V

�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�V��
�'�H�F�U�H�D�V�H�V

�%�D�O�D�Q�F�H��
��������������������

�1�R�Q���G�H�S�U�H�F�L�D�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V

�/�D�Q�G���D�Q�G���/�D�Q�G���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V������

�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V �������������������������������� �������������������������������������� �������������������������������������� ��������������������������������

�$�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���S�X�U�S�R�V�H�V ������������ �������������� ������������

�&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���L�Q���S�U�R�J�U�H�V�V������

�%�X�L�O�G�L�Q�J�V �������������� ������������ ������������������������������������ ��������������

�������6�R�I�W�Z�D�U�H ������������ ����������������

�:�R�U�N�V���R�I���D�U�W���D�Q�G���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���W�U�H�D�V�X�U�H�V������������ ���������� ���������������������� ������������

�7�R�W�D�O ������������������������������ ������������������������������������ ������������������������������������ ��������������������������������

�'�H�S�U�H�F�L�D�W�H�G���F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V

�,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H ������������������������������ �������������������������������������� ���������������������������������������� ��������������������������������

�%�X�L�O�G�L�Q�J�V ������������������ �������������� �������������������������������� ������������������

�(�T�X�L�S�P�H�Q�W �������������� ������������ ������������������������������������ ��������������

�6�R�I�W�Z�D�U�H ������������ ������������ ������������

�/�L�E�U�D�U�\���E�R�R�N�V �������������� ������������ ������������������������������ ��������������

�/�H�V�V���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q

�,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H ���������������������������� ������������������������ ������������������������������������������ ����������������������������

�%�X�L�O�G�L�Q�J�V ���������������������� ���������������� ������������������������������������ ����������������������

�(�T�X�L�S�P�H�Q�W ������������������ ���������������� ���������������������������������� ������������������

�6�R�I�W�Z�D�U�H ���������������� �������������� ����������������

�/�L�E�U�D�U�\���E�R�R�N�V ���������������� ���������������� ���������������������������� ����������������

�7�R�W�D�O ���������������������������� ���������������������������������������� �������������������������������������� ������������������������������

�&�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W ���������������������������� ���������������������������������������� ������������������������������������ ������������������������������

�1�R�W�H���'�������&�D�S�L�W�D�O���$�V�V�H�W�V

�&�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W���D�F�W�L�Y�L�W�\���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������I�R�O�O�R�Z�V����

�&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���L�Q���S�U�R�J�U�H�V�V���D�G�G�L�W�L�R�Q�V���U�H�À���H�F�W�H�G���D�E�R�Y�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���H�[�S�H�Q�V�H�V���I�R�U���Q�H�Z���S�U�R�M�H�F�W�V���Q�H�W���R�I���F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V���S�O�D�F�H�G���L�Q��
�V�H�U�Y�L�F�H�������,�W���L�V���H�V�W�L�P�D�W�H�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���H�[�S�H�Q�V�H�V���Z�L�O�O���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���F�R�P�S�O�H�W�H���S�U�R�M�H�F�W�V���X�Q�G�H�U���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���D�W��
�-�X�Q�H�������������������������&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���L�Q���S�U�R�J�U�H�V�V���H�Q�F�X�P�E�U�D�Q�F�H�V���F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�K�U�R�X�J�K���S�X�U�F�K�D�V�H���R�U�G�H�U�V���D�W���-�X�Q�H�����������������������W�R�W�D�O�H�G��
���������������P�L�O�O�L�R�Q��





�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V



�����������&�$�)�5 �$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�6�\�V�W�H�P���5�H�Y�H�Q�X�H���%�R�Q�G�V

�7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �K�D�V�� �S�O�H�G�J�H�G�� �J�U�R�V�V�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �D�V�� �G�H�¿���Q�H�G��
�L�Q�� �W�K�H�� �E�R�Q�G�� �L�Q�G�H�Q�W�X�U�H�V�� �W�R�Z�D�U�G�V�� �W�K�H�� �S�D�\�P�H�Q�W�� �R�I�� �G�H�E�W��
�U�H�O�D�W�H�G���W�R���Y�D�U�L�R�X�V���V�H�Q�L�R�U���O�L�H�Q���V�\�V�W�H�P���U�H�Y�H�Q�X�H���E�R�Q�G�V���D�Q�G��
�V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���E�R�Q�G�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�W���-�X�Q�H�����������������������7�K�H�V�H��
�U�H�O�D�W�H�G���V�\�V�W�H�P�� �U�H�Y�H�Q�X�H�� �E�R�Q�G�V�� �D�U�H�� �S�U�L�P�D�U�L�O�\�� �I�R�U�� �Q�H�Z��
�D�F�D�G�H�P�L�F���D�Q�G���U�H�V�H�D�U�F�K���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�����D�F�D�G�H�P�L�F���D�Q�G���O�D�E�R�U�D�W�R�U�\��
�U�H�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���S�O�H�G�J�H�G��
�U�H�Y�H�Q�X�H�V���L�Q�F�O�X�G�H���V�W�X�G�H�Q�W���W�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H�V�����F�H�U�W�D�L�Q���D�X�[�L�O�L�D�U�\��
�H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�� �U�H�Y�H�Q�X�H���� �Q�H�W�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �L�Q�F�R�P�H���� �D�Q�G�� �L�Q�G�L�U�H�F�W��
�F�R�V�W���U�H�F�R�Y�H�U�\���U�H�Y�H�Q�X�H�����3�O�H�G�J�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���G�R���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H��
�V�W�D�W�H�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V���� �J�L�I�W�V���� �H�Q�G�R�Z�P�H�Q�W�� �L�Q�F�R�P�H���� �R�U�� �R�W�K�H�U��
�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V���� �)�R�U�� �W�K�H�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�H�G�� �-�X�Q�H�� �������� ������������
�S�O�H�G�J�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���W�R�W�D�O�H�G���������������E�L�O�O�L�R�Q���R�I���Z�K�L�F�K�����������S�H�U�F�H�Q�W��
���������������� �P�L�O�O�L�R�Q���� �Q�H�W�� �R�I�� �I�H�G�H�U�D�O�� �G�L�U�H�F�W�� �S�D�\�P�H�Q�W�V���� �Z�D�V��
�U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���F�R�Y�H�U���F�X�U�U�H�Q�W���\�H�D�U���G�H�E�W���V�H�U�Y�L�F�H����

�,�Q���$�S�U�L�O���������������W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�V�V�X�H�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���V�\�V�W�H�P��
�U�H�Y�H�Q�X�H�� �E�R�Q�G�V���� �6�H�U�L�H�V�� ���������� �$�� �D�Q�G�� �%���� �Z�L�W�K�� �D�Q�� �D�Y�H�U�D�J�H��
�P�D�W�X�U�L�W�\�� �R�I�� ���������� �\�H�D�U�V�� �D�Q�G�� �D�Q�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �U�D�W�H�� �R�I��
�����������S�H�U�F�H�Q�W�����7�K�H���E�R�Q�G�V���Z�H�U�H���L�V�V�X�H�G���W�R���S�D�U�W�L�D�O�O�\���I�X�Q�G���W�K�H��
�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���,�Q�W�H�U�G�L�V�F�L�S�O�L�Q�D�U�\���6�F�L�H�Q�F�H���D�Q�G���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\��
�%�X�L�O�G�L�Q�J�� ���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �+�H�D�O�W�K�� �)�X�W�X�U�H�V�� �&�H�Q�W�H�U���� �D�Q�G�� �W�R�� �I�X�O�O�\��
�I�X�Q�G���W�K�H���+�D�\�G�H�Q���/�L�E�U�D�U�\���U�H�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���S�U�R�M�H�F�W���D�Q�G���F�O�D�V�V�U�R�R�P��
�D�Q�G���O�D�E�R�U�D�W�R�U�\�� �U�H�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�V���� �,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���X�V�L�Q�J���S�O�H�G�J�H�G��
�U�H�Y�H�Q�X�H�V���W�R���S�D�\���W�K�H���G�H�E�W���V�H�U�Y�L�F�H�����W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���Z�L�O�O���S�D�\��
�K�D�O�I���W�K�H���G�H�E�W���V�H�U�Y�L�F�H���R�I���W�K�H�����������$���E�R�Q�G�V���I�U�R�P���W�K�H���&�D�S�L�W�D�O��
�,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���)�X�Q�G�����&�,�)�����H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���E�\���W�K�H���6�W�D�W�H���S�X�U�V�X�D�Q�W��



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V



�����������&�$�)�5



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V

�1�R�W�H���+�������8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q

�$�V�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �6�X�P�P�D�U�\�� �R�I�� �6�L�J�Q�L�¿���F�D�Q�W���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J��
�3�R�O�L�F�L�H�V�����W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �I�R�O�O�R�Z�V�� �D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�V��



�����������&�$�)�5 �$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�R�W�H���.�������5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���3�O�D�Q�V

�7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�V���L�Q���W�K�H���$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��
�6�\�V�W�H�P�����$�6�5�6�������D���F�R�V�W���V�K�D�U�L�Q�J�����P�X�O�W�L�S�O�H���H�P�S�O�R�\�H�U���G�H�¿���Q�H�G��
�E�H�Q�H�¿���W���S�H�Q�V�L�R�Q���S�O�D�Q�����D�Q�G���W�Z�R���G�H�¿���Q�H�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���S�O�D�Q�V��
�Z�K�L�F�K�� �D�U�H�� �G�H�V�F�U�L�E�H�G�� �R�Q�� �S�D�J�H�� �������� �� �7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �D�O�V�R��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�V�� �W�R�� �W�K�H�� �3�X�E�O�L�F�� �6�D�I�H�W�\�� �3�H�U�V�R�Q�Q�H�O�� �5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W��



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V

�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���E�H�Q�H�¿���W�V���I�R�U���P�H�P�E�H�U�V���Z�K�R���M�R�L�Q�H�G���W�K�H���$�6�5�6���S�U�L�R�U��
�W�R���6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D�X�W�R�P�D�W�L�F���F�R�V�W���R�I��
�O�L�Y�L�Q�J���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���E�D�V�H�G���R�Q���H�[�F�H�V�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�D�U�Q�L�Q�J����
�0�H�P�E�H�U�V���Z�L�W�K���D���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���G�D�W�H���R�Q���R�U���D�I�W�H�U���6�H�S�W�H�P�E�H�U��
�������� ������������ �D�U�H�� �Q�R�W�� �H�O�L�J�L�E�O�H�� �I�R�U�� �F�R�V�W���R�I���O�L�Y�L�Q�J�� �D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V����



�����������&�$�)�5 �$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�7�K�H���������������P�L�O�O�L�R�Q���U�H�S�R�U�W�H�G���D�V���G�H�I�H�U�U�H�G���R�X�W�À���R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V��
�U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �$�6�5�6�� �S�H�Q�V�L�R�Q�V�� �U�H�V�X�O�W�L�Q�J�� �I�U�R�P�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�� �W�R�� �W�K�H�� �P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�� �G�D�W�H�� �Z�L�O�O��
�E�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���D���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Q�H�W���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�Q��
�W�K�H�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�H�G�� �-�X�Q�H�� �������� ������������ �2�W�K�H�U�� �D�P�R�X�Q�W�V�� �U�H�S�R�U�W�H�G��
�D�V���G�H�I�H�U�U�H�G���R�X�W�À���R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Q�G���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�À���R�Z�V���R�I��
�U�H�V�R�X�U�F�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���$�6�5�6���S�H�Q�V�L�R�Q�V���Z�L�O�O���E�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q��
�S�H�Q�V�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V�������'�R�O�O�D�U�V���L�Q���W�K�R�X�V�D�Q�G�V�����S�R�V�L�W�L�Y�H��
�D�P�R�X�Q�W���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���S�H�Q�V�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H������

�<�H�D�U���H�Q�G�L�Q�J���-�X�Q�H��������

�������� ����������������������������

�������� ����������������������������

�������� ����������������

�������� ������������������������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����7�K�H���V�L�J�Q�L�¿���F�D�Q�W���D�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V��
�X�V�H�G���W�R���P�H�D�V�X�U�H���W�K�H���W�R�W�D�O���S�H�Q�V�L�R�Q���O�L�D�E�L�O�L�W�\���D�U�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H�-�X�Q�H������������������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���U�R�O�O���I�R�U�Z�D�U�G���G�D�W�H�-�X�Q�H������������������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���F�R�V�W���P�H�W�K�R�G�(�Q�W�U�\���D�J�H���Q�R�U�P�D�O

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q��������

�3�U�R�M�H�F�W�H�G���V�D�O�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V����������������������

�,�Q�À���D�W�L�R�Q ��������

�3�H�U�P�D�Q�H�Q�W���E�H�Q�H�¿���W���L�Q�F�U�H�D�V�H�,�Q�F�O�X�G�H�G

�0�R�U�W�D�O�L�W�\���U�D�W�H�V �����������6�5�$���6�F�D�O�H���8���0�3

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�H���-�X�Q�H���������������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��
�Z�H�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���D�Q���D�F�W�X�D�U�L�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���V�W�X�G�\��
�I�R�U���W�K�H�������\�H�D�U���S�H�U�L�R�G���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H��������������������

�7�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�[�S�H�F�W�H�G���U�D�W�H���R�I���U�H�W�X�U�Q���R�Q���$�6�5�6���S�H�Q�V�L�R�Q��
�S�O�D�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�R���E�H�����������S�H�U�F�H�Q�W���X�V�L�Q�J��
�D�� �E�X�L�O�G�L�Q�J���E�O�R�F�N�� �P�H�W�K�R�G�� �L�Q�� �Z�K�L�F�K�� �E�H�V�W���H�V�W�L�P�D�W�H�� �U�D�Q�J�H�V��



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V

�W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���D�Q�G���D�Q�Q�X�L�W�\���F�R�P�S�D�Q�L�H�V����

�)�X�Q�G�L�Q�J���3�R�O�L�F�\�������7�K�H���$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���/�H�J�L�V�O�D�W�X�U�H���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�V��
�W�K�H�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �U�D�W�H�V�� �I�R�U�� �D�F�W�L�Y�H�� �S�O�D�Q�� �P�H�P�E�H�U�V�� �D�Q�G�� �W�K�H��



�����������&�$�)�5 �$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�7�K�H�� �W�R�W�D�O�� �2�3�(�%�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �D�V�� �R�I�� �-�X�Q�H�� �������� ���������� �U�H�I�O�H�F�W�V��
�W�K�H�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �W�H�U�P�V�� �D�Q�G�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V��

�����7�K�H���G�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���G�X�H���W�R���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���E�R�Q�G��
�L�Q�G�H�[����

�����3�H�U���F�D�S�L�W�D���F�R�V�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���W�U�H�Q�G���U�D�W�H�V��
�Z�H�U�H���D�G�M�X�V�W�H�G���W�R���U�H�À���H�F�W���X�S�G�D�W�H�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��

���� �$�V�V�X�P�H�G�� �U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �U�D�W�H�V���� �W�X�U�Q�R�Y�H�U�� �U�D�W�H�V���� �G�L�V�D�E�L�O�L�W�\��
�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���U�D�W�H�V�����D�Q�G���P�R�U�D�O�L�W�\���U�D�W�H�V���I�R�U���K�H�D�O�W�K�\���D�Q�G���G�L�V�D�E�O�H�G��
�O�L�Y�H�V���Z�H�U�H���X�S�G�D�W�H�G���W�R���E�H���W�K�H���V�D�P�H���D�V���W�K�R�V�H���X�V�H�G���I�R�U���$�6�5�6��
�D�Q�Q�X�D�O���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q����

�7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���P�H�D�V�X�U�H�G���D�V���R�I���-�X�Q�H��������������������
�Z�D�V�� ������������ �S�H�U�F�H�Q�W�� �D�Q�G�� �D�V�� �R�I�� �-�X�Q�H�� �������� ���������� �Z�D�V�� ������������
�S�H�U�F�H�Q�W������ ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�2�3�(�%���(�[�S�H�Q�V�H���D�Q�G���'�H�I�H�U�U�H�G���2�X�W�À���R�Z���,�Q�À���R�Z�V���R�I���5�H�V�R�X�U�F�H�V������
�)�R�U�� �W�K�H�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�H�G�� �-�X�Q�H�� �������� ������������ �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��
�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�� �$�'�2�$�� �2�3�(�%�� �H�[�S�H�Q�V�H�� �R�I�� ������������ �P�L�O�O�L�R�Q���� �$�W��
�-�X�Q�H�����������������������W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���U�H�S�R�U�W�H�G���G�H�I�H�U�U�H�G���R�X�W�À���R�Z�V���R�I��
�U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Q�G���L�Q�À���R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���2�3�(�%���I�U�R�P��
�W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�R�X�U�F�H�V�����'�R�O�O�D�U�V���L�Q���W�K�R�X�V�D�Q�G�V����������������������
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�'�H�I�H�U�U�H�G��
�2�X�W�À���R�Z�V���R�I��
�5�H�V�R�X�U�F�H�V

�'�H�I�H�U�U�H�G��
�,�Q�À���R�Z�V���R�I��
�5�H�V�R�X�U�F�H�V

�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���E�H�Q�H�¿���W��
�S�D�\�P�H�Q�W�V���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���W�R��
�W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���G�D�W�H

������������������������������

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V��
�R�U���R�W�K�H�U���L�Q�S�X�W�V

����������������������

�'�L�‡���H�U�H�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q��
�H�[�S�H�F�W�H�G���D�Q�G���D�F�W�X�D�O��
�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���L�Q���W�K�H���7�R�W�D�O��
�2�3�(�%���/�L�D�E�L�O�L�W�\

��������������������������������

�7�R�W�D�O �������������������� ����������������������������

�7�K�H�������������P�L�O�O�L�R�Q���U�H�S�R�U�W�H�G���D�V���G�H�I�H�U�U�H�G���R�X�W�À���R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V��
�U�H�O�D�W�H�G�� �W�R���$�'�2�$�� �2�3�(�%�� �U�H�V�X�O�W�L�Q�J�� �I�U�R�P�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �E�H�Q�H�¿���W��
�S�D�\�P�H�Q�W�V�� �V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�� �W�R�� �W�K�H�� �P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�� �G�D�W�H�� �Z�L�O�O�� �E�H��
�U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�� �D�V�� �D�� �U�H�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �2�3�(�%�� �O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �L�Q�� �W�K�H��
�\�H�D�U�� �H�Q�G�H�G�� �-�X�Q�H�� �������� ������������ �2�W�K�H�U�� �D�P�R�X�Q�W�V�� �U�H�S�R�U�W�H�G�� �D�V��
�G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�À���R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���$�'�2�$���2�3�(�%���Z�L�O�O��
�E�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���S�H�Q�V�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H���D�V���I�R�O�O�R�Z�V�����'�R�O�O�D�U�V���L�Q��
�W�K�R�X�V�D�Q�G�V������� � � � � � � � � �
��

�<�H�D�U���H�Q�G�L�Q�J���-�X�Q�H��������

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

�������� ����������������������������

�������� ����������������������������

�������� ��������������

�������� ��������������

�7�K�H�U�H�D�I�W�H�U ������������������������

� � � � � � � � � � � � � � � �

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���$�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�������3�U�R�M�H�F�W�L�R�Q�V���R�I���$�'�2�$���3�O�D�Q���E�H�Q�H�¿���W�V��
�I�R�U���¿���Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���S�X�U�S�R�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���W�\�S�H�V���R�I���E�H�Q�H�¿���W�V��
�S�U�R�Y�L�G�H�G�� �D�W�� �W�K�H�� �W�L�P�H�� �R�I�� �H�D�F�K�� �Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �S�D�W�W�H�U�Q��
�R�I�� �V�K�D�U�L�Q�J�� �R�I�� �F�R�V�W�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �H�P�S�O�R�\�H�U�� �D�Q�G�� �W�K�H���$�'�2�$��
�3�O�D�Q�� �P�H�P�E�H�U�� �W�R�� �W�K�D�W�� �S�R�L�Q�W���� �7�K�H�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �P�H�W�K�R�G�V�� �D�Q�G��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� �X�V�H�G�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �G�H�V�L�J�Q�H�G��
�W�R�� �U�H�G�X�F�H�� �V�K�R�U�W���W�H�U�P�� �Y�R�O�D�W�L�O�L�W�\�� �L�Q�� �D�F�W�X�D�U�L�D�O�� �D�F�F�U�X�H�G��
�O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H��
�F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�����$�F�W�X�D�U�L�D�O���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�H���-�X�Q�H����������
�������������Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���Z�H�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���D�Q���D�F�W�X�D�U�L�D�O��
�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� �V�W�X�G�\�� �I�R�U�� �W�K�H�� �����\�H�D�U�� �S�H�U�L�R�G�� �H�Q�G�H�G�� �-�X�Q�H�� ��������
���������������7�K�H���$�'�2�$���3�O�D�Q�¶�V���D�F�W�X�D�U�L�D�O���P�H�W�K�R�G�V���D�Q�G���V�L�J�Q�L�¿���F�D�Q�W��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���D�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�U�H���D�V��
�I�R�O�O�R�Z�V����� � � � � � � �� � � � � �
��

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�W�H�-�X�Q�H������������������

�$�F�W�X�D�U�L�D�O���F�R�V�W���P�H�W�K�R�G�(�Q�W�U�\���D�J�H

�3�U�R�M�H�F�W�H�G���V�D�O�D�U�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�V ���������������������������Y�D�U�\�L�Q�J���E�\���\�H�D�U�V��
�R�I���V�H�U�Y�L�F�H

�+�H�D�O�W�K�F�D�U�H���F�R�V�W���W�U�H�Q�G���U�D�W�H�V��

���������������0�H�G�L�F�D�O�����S�U�H�������� �����������J�U�D�G�H�G���W�R�������������E�\��������

���������������0�H�G�L�F�D�O�����S�R�V�W�������� ��������

���������������3�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���G�U�X�J �����������J�U�D�G�H�G���W�R�������������E�\��������

���������������$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���F�R�V�W�V ��������

�'�L�V�F�R�X�Q�W���U�D�W�H ����������

�0�R�U�W�D�O�L�W�\���U�D�W�H�V�� �/�H�Y�H�O���G�R�O�O�D�U�����R�S�H�Q

���������������(�P�S�O�R�\�H�H�V �5�3�������������(�P�S�O�R�\�H�H���0�R�U�W�D�O�L�W�\��
�7�D�E�O�H�V���S�U�R�M�H�F�W�H�G���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O�O�\��

�I�U�R�P�������������Z�L�W�K��������
�L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���U�D�W�H���S�H�U���\�H�D�U

���������������+�H�D�O�W�K�\���U�H�W�L�U�H�H�V���D�Q�G��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
���������������V�S�R�X�V�H�V �I�U�R�P�������������Z�L�V�

�I�U�R�P�������������Z�L�V��������f
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�1�R�W�H���2�������3�U�L�Y�D�W�L�]�H�G���6�W�X�G�H�Q�W���+�R�X�V�L�Q�J

�$�P�H�U�L�F�D�Q�� �&�D�P�S�X�V�� �&�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���� �� �7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �K�D�V��
�H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R�� �J�U�R�X�Q�G�� �O�H�D�V�H�� �D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �$�P�H�U�L�F�D�Q��



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V

�1�R�W�H�� �3�� ���� �6�X�P�P�D�U�\�� �)�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �$�6�8��
�&�R�P�S�R�Q�H�Q�W���8�Q�L�W�V��

�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���G�L�V�F�U�H�W�H�O�\���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W��
�X�Q�L�W�V���D�U�H���F�R�P�S�U�L�V�H�G���R�I���W�Z�R���P�D�M�R�U���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���X�Q�L�W�V�����$�6�8��
�(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���3�D�U�W�Q�H�U�V�����$�6�8�(�3�������D�Q�G���$�U�L�]�R�Q�D���&�D�S�L�W�D�O���)�D�F�L�O�L�W�L�H�V��
�)�L�Q�D�Q�F�H�� �&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�� ���$�&�)�)�&������ �D�Q�G�� �V�H�Y�H�U�D�O�� �V�P�D�O�O�H�U��
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���X�Q�L�W�V���F�R�Q�V�L�V�W�L�Q�J���R�I���W�K�H���$�6�8���$�O�X�P�Q�L���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q����
�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���5�H�V�H�D�U�F�K���3�D�U�N�����,�Q�F�������6�X�Q���$�Q�J�H�O��
�)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���� �D�Q�G�� �$�6�8�� �3�U�H�S�D�U�D�W�R�U�\�� �$�F�D�G�H�P�\���� �,�Q�F���� �� �)�R�U��
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�I�H�U���W�R��Note B – ASU Component 
Units.

�6�X�P�P�D�U�\���R�I���6�L�J�Q�L�¿���F�D�Q�W���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�R�O�L�F�L�H�V��

�%�D�V�L�V�� �R�I�� �S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���� �� �7�K�H�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�� �X�Q�L�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �S�U�H�S�D�U�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �D�F�F�U�X�D�O�� �E�D�V�L�V�� �R�I��
�D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �J�H�Q�H�U�D�O�O�\�� �D�F�F�H�S�W�H�G�� �D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J��
�S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�� ���*�$�$�3������ �� �,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �¿���Q�D�Q�F�L�D�O��



�����������&�$�)�5 �$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V

�$�6�8�(�3���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D�W���I�D�L�U���Y�D�O�X�H�����)�D�L�U���Y�D�O�X�H��
�L�V���G�H�¿���Q�H�G���D�V���W�K�H���S�U�L�F�H���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���E�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�R���V�H�O�O���D�Q��
�D�V�V�H�W���R�U���S�D�L�G���W�R���W�U�D�Q�V�I�H�U���D���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�Q���D�Q���R�U�G�H�U�O�\���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q��
�E�H�W�Z�H�H�Q�� �P�D�U�N�H�W�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�W�� �W�K�H�� �P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�� �G�D�W�H����



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V

�'�L�U�H�F�W���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���/�H�D�V�H���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V��

�$�6�8�� �(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�� �3�D�U�W�Q�H�U�V���� �� �$�6�8�(�3�� �O�H�D�V�H�V�� �D�� �S�R�U�W�L�R�Q�� �R�I��
�W�K�H���)�X�O�W�R�Q���&�H�Q�W�H�U���E�X�L�O�G�L�Q�J�����$�6�8�(�3���K�H�D�G�T�X�D�U�W�H�U�V�����W�R���W�K�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �X�Q�G�H�U�� �D�� �G�L�U�H�F�W�� �¿���Q�D�Q�F�L�Q�J�� �O�H�D�V�H���� ���$�W�� �W�K�H�� �H�Q�G�� �R�I��
�W�K�H���O�H�D�V�H�����$�6�8�(�3���Z�L�O�O���J�L�I�W���W�K�H�L�U���S�R�U�W�L�R�Q���R�I�� �W�K�H���E�X�L�O�G�L�Q�J���W�R��
�W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �Z�L�O�O�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �W�L�W�O�H�� �W�R�� �W�K�H��
�E�X�L�O�G�L�Q�J���� ���$�6�8�(�3�� �Q�H�W�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �L�Q�� �W�K�L�V�� �G�L�U�H�F�W�� �¿���Q�D�Q�F�L�Q�J��
�O�H�D�V�H���D�W���-�X�Q�H���������������������L�V���������������P�L�O�O�L�R�Q��

�$�U�L�]�R�Q�D���&�D�S�L�W�D�O���)�D�F�L�O�L�W�L�H�V���)�L�Q�D�Q�F�H���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�����$�&�)�)�&��������
�3�X�U�V�X�D�Q�W�� �W�R�� �D�� �V�X�E�O�H�D�V�H�� �D�J�U�H�H�P�H�Q�W���� �G�D�W�H�G���$�S�U�L�O�� ������ ����������
�D�Q�G�� �D�P�H�Q�G�H�G�� �R�Q�� �'�H�F�H�P�E�H�U�� ������ ���������� ���W�K�H�� �6�X�E�O�H�D�V�H������
�1�D�Q�R�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���5�H�V�H�D�U�F�K�����/�/�&�����1�D�Q�R�������D���Z�K�R�O�O�\���R�Z�Q�H�G��
�V�X�E�V�L�G�L�D�U�\�� �R�I�� �$�&�)�)�&���� �O�H�D�V�H�V�� �L�W�V�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �$�6�8��
�5�H�V�H�D�U�F�K���3�D�U�N���W�R���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\������

�7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �Z�L�O�O�� �P�D�N�H�� �O�H�D�V�H�� �S�D�\�P�H�Q�W�V�� �D�W�� �W�L�P�H�V�� �L�Q��
�D�P�R�X�Q�W�V�� �V�X��̂����F�L�H�Q�W�� �W�R�� �S�D�\�� �D�O�O�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�� �D�Q�G�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �R�Q��
�W�K�H�� �6�H�U�L�H�V�� ���������%�� �D�Q�G�� ���������� �%�R�Q�G�V���� �� �7�K�H�� �6�X�E�O�H�D�V�H�� �K�D�V��
�V�X�F�F�H�V�V�L�Y�H���D�Q�Q�X�D�O���U�H�Q�H�Z�D�O�V���Z�L�W�K�R�X�W���D�F�W�L�R�Q���I�U�R�P���H�L�W�K�H�U���S�D�U�W�\��
�W�K�U�R�X�J�K���0�D�U�F�K�������������������������7�K�H���6�X�E�O�H�D�V�H���L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���H�D�U�O�\��
�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���E�\���1�D�Q�R���R�U���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���X�S�R�Q���W�K�H���S�D�\�P�H�Q�W���L�Q��
�I�X�O�O���R�I���W�K�H���6�H�U�L�H�V�����������%���D�Q�G�������������%�R�Q�G�V�������8�S�R�Q���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q��
�R�U���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���6�X�E�O�H�D�V�H�����W�K�H���$�&�)�)�&�¶�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���W�K�H��
�S�U�H�P�L�V�H�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �D�O�O�� �E�X�L�O�G�L�Q�J�V�� �D�Q�G�� �L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V�� �R�Q��
�W�K�H�� �O�H�D�V�H�G�� �S�U�H�P�L�V�H�V���� �W�U�D�Q�V�I�H�U�V�� �W�R�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �Z�L�W�K�R�X�W��
�I�X�U�W�K�H�U�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���� �� �$�&�)�)�&�¶�V�� �Q�H�W�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �L�Q�� �W�K�H��
�1�D�Q�R�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �I�D�F�L�O�L�W�\�� �G�L�U�H�F�W�� �¿���Q�D�Q�F�L�Q�J�� �O�H�D�V�H�� �L�V�� ������������
�P�L�O�O�L�R�Q���D�W���-�X�Q�H��������������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���F�R�Q�V�L�V�W���R�I��
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�,�Q�� �'�H�F�H�P�E�H�U�� ������������ �1�D�Q�R�� �L�V�V�X�H�G�� ������������ �P�L�O�O�L�R�Q�� �L�Q�� �7�D�[��



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V

�3�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���(�T�X�L�S�P�H�Q�W
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�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�R�W�H�V���W�R���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V

�&�R�P�S�R�Q�H�Q�W���8�Q�L�W�V

�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���3�R�V�L�W�L�R�Q

�-�X�Q�H������������������

(Dollars in thousands)

�$�6�8��
�(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H��
�3�D�U�W�Q�H�U�V �$�&�)�)�&

�1�R�Q�P�D�M�R�U��
�&�R�P�S�R�Q�H�Q�W��

�8�Q�L�W�V �7�R�W�D�O

�$�V�V�H�W�V

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V ���������������������������������� ������������������������������������ ���������������������������������� ����������������������������������

�3�O�H�G�J�H�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����Q�H�W �������������� ������������ ��������������

�2�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����Q�H�W ���������� ������ ������������ ������������

�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V ������������������ ������������ ������������ ������������������
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�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�3�H�Q�V�L�R�Q���D�Q�G���2�W�K�H�U���3�R�V�W�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���%�H�Q�H�¿���W�V���/�L�D�E�L�O�L�W�\

�6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���3�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�W�H���6�K�D�U�H���R�I���W�K�H���1�H�W���3�H�Q�V�L�R�Q���/�L�D�E�L�O�L�W�\

�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W���6�\�V�W�H�P

(Dollars in thousands)

�5�H�S�R�U�W�L�Q�J���)�L�V�F�D�O���<�H�D�U�����0�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���'�D�W�H��
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�$���P�R�F�N���X�S���R�I���D���F�X�E�H�V�D�W���U�R�E�R�W�L�F���D�U�P���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���E�\���1�$�6�$�¶�V��
�-�H�W���3�U�R�S�X�O�V�L�R�Q���/�D�E�R�U�D�W�R�U�\���U�H�D�F�K�L�Q�J���I�R�U���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���O�D�X�Q�F�K�H�G��
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�������7�K�H���D�U�P�¶�V���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���³�E�U�D�L�Q�V�´���D�U�H���E�H�L�Q�J��
�G�H�Y�H�O�R�S�H�G���D�W���$�6�8�¶�V���6�F�K�R�R�O���R�I���&�R�P�S�X�W�L�Q�J�����,�Q�I�R�U�P�D�W�L�F�V�����D�Q�G��
�'�H�F�L�V�L�R�Q���6�\�V�W�H�P�V���(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J������



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�R�Q�P�D�M�R�U���'�L�V�F�U�H�W�H�O�\���3�U�H�V�H�Q�W�H�G���&�R�P�S�R�Q�H�Q�W���8�Q�L�W�V

�1�R�Q�P�D�M�R�U���&�R�P�S�R�Q�H�Q�W���8�Q�L�W�V

�&�R�P�E�L�Q�L�Q�J���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���3�R�V�L�W�L�R�Q

�-�X�Q�H������������������

(Dollars in thousands)

�$�6�8���$�O�X�P�Q�L��
�$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q

�$�6�8���3�U�H�S�D�U�D�W�R�U�\��
�$�F�D�G�H�P�\�����,�Q�F��

�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���5�H�V�H�D�U�F�K��

�3�D�U�N�����,�Q�F��
�6�X�Q���$�Q�J�H�O��
�)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q �7�R�W�D�O

�$�V�V�H�W�V

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V ���������������������������������� �������������������������������� ������������������������������������������������������������ ��������������������������

�3�O�H�G�J�H�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����Q�H�W ���� ���������� ������������ ������������

�2�W�K�H�U���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����Q�H�W ������ ���������� ������������ ������ ������������



�����������&�$�)�5 �$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����
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�����������&�$�)�5 �$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q���E�\���&�R�P�S�R�Q�H�Q�W

�1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q���E�\���&�R�P�S�R�Q�H�Q�W

�)�L�V�F�D�O���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q

�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q��������(Dollars in thousands)

�-�X�Q�H�������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�$�V�V�H�W�V

Current Assets

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V ���������������������������� ������������������������������ ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ������������������������������ ������������������������������ ���������������������������� ���������������������������� ����������������������������

�6�K�R�U�W���W�H�U�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ������������������ ������������������ ���������������� ��������������

�$�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����Q�H�W ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ������������������ ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ����������������

�5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���I�U�R�P���6�W�D�W�H���R�I���$�U�L�]�R�Q�D�� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ����������������

�2�W�K�H�U���D�V�V�H�W�V �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� �������������� ��������������

�7�R�W�D�O���&�X�U�U�H�Q�W���$�V�V�H�W�V



�����������&�$�)�5 �$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q��(continued)

�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q���±���$�G�M�X�V�W�H�G���I�R�U���3�H�Q�V�L�R�Q�V���D�Q�G���2�W�K�H�U���3�R�V�W�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���%�H�Q�H�¿

���W�V��������(Dollars in thousands)�-�X�Q�H��������

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

�$�V�V�H�W�VCurrent Assets�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V

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

�6�K�R�U�W���W�H�U�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q��(Dollars in thousands)

�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U���(�Q�G�H�G���-�X�Q�H�������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�5�H�Y�H�Q�X�H�V

Operating Revenues

�6�W�X�G�H�Q�W���W�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H�V�����Q�H�W



�����������&�$�)�5 �$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q��(continued)

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q�����(�[�S�U�H�V�V�H�G���D�V���D���S�H�U�F�H�Q�W���R�I���7�R�W�D�O���5�H�Y�H�Q�X�H�V�������7�R�W�D�O���(�[�S�H�Q�V�H�V��

�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U���(�Q�G�H�G���-�X�Q�H�������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

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

�5�H�Y�H�Q�X�H�V

Operating Revenues

�6�W�X�G�H�Q�W���W�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H�V�����Q�H�W ���������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�5�H�V�H�D�U�F�K���J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V ���������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�6�D�O�H�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V

�$�X�[�L�O�L�D�U�\���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V �������� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

�(�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V �������� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

�2�W�K�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H�V �������� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

�7�R�W�D�O���2�S�H�U�D�W�L�Q�J���5�H�Y�H�Q�X�H�V �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�(�[�S�H�Q�V�H�V

Operating Expenses

�(�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O

�,�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q 35.3 35.0 34.6 34.4 33.9 33.2 32.0 32.1 30.8 31.1

�5�H�V�H�D�U�F�K 11.9 11.8 11.4 12.0 12.1 12.7 13.2 13.1 12.5 12.5

�3�X�E�O�L�F���V�H�U�Y�L�F�H 1.3 1.5 1.5 1.7 1.8 2.2 2.6 2.9 3.0 2.7

�$�F�D�G�H�P�L�F���V�X�S�S�R�U�W 11.2 11.9 12.6 12.2 12.2 12.1 11.9 11.5 11.6 11.6

�6�W�X�G�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V 5.6 5.4 5.3 5.1 4.9 3.9 3.8 3.8 3.4 3.2

�,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���V�X�S�S�R�U�W 6.3 6.3 6.5 7.1 7.5 7.3 7.3 7.5 7.8 8.1

�2�S�H�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���R�I���S�O�D�Q�W4.5 4.7 5.0 5.0 5.0 5.3 5.3 5.4 5.2 5.1

�6�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S�V���D�Q�G���I�H�O�O�R�Z�V�K�L�S�V9.1 8.4 8.0 7.0 6.7 6.9 6.6 7.0 7.5 7.2

�$�X�[�L�O�L�D�U�\���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V 6.6 6.9 6.6 6.7 7.1 7.0 7.0 7.2 8.8 8.9

�'�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q 5.0 5.3 5.3 5.3 5.7 6.0 6.2 6.1 6.0 6.3

�7�R�W�D�O���2�S�H�U�D�W�L�Q�J���(�[�S�H�Q�V�H�V �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���/�R�V�V ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������

�1�R�Q�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����(�[�S�H�Q�V�H�V��

�6�W�D�W�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V ���������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������



�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����





�����������&�$�)�5�$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�&�R�P�E�L�Q�H�G���6�R�X�U�F�H�V���D�Q�G���8�V�H�V

�&�R�P�E�L�Q�H�G���6�R�X�U�F�H���(Dollars in millions)�)�L�V�F�D�O���<�H�D�U���(�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������������������������������������������������� ���������������� ��������

�6�R�X�U�F�H��6�W�X�G�H�Q�W���7�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���)�H�H��������������������� �������������������� �������������������� �������� ������������ �������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������������������������������� ����������������������Gross Tuition and Fees 1,80 l61,6l S4 1, 0 l 1,453.8 1,278.0 1,117.8 1,005.89m /5 811l 711l1Scholarship Allowance40 /537  1334l6 296.32 700220.920 /817 l3 1 0 1 144/8�6�W�D�W�H���$�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q������������������������������ �������������������������������������������������� ���������� ����������Capital Appropriation2 l 13/5 11l211l 1500 14/5 14/5 14/5 14/5 14/5�)�H�G�H�U�D�O���)�L�V�F�D�O���6�W�D�E�L�O�L�]�D�W�L�R�Q���)�X�Q�G� ������ ��������

�*�U�D�Q�W������������������������������� �������������������������������������������������� ���������� ����������Federally Funded304/5262002 l 3 242.3229.924 0 22 l 232l3 219/8 19.5 �)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���$�L�G���*�U�D�Q�W������������������������������� �������������������������������������������������� ������ ���� ��������Federally Funded16 0 1m /2128/21 q 9114/8106l 104/0109/8 104/1 84l6�$�X�[�L�O�L�D�U�\���(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H������������������������������� �������������������������������������������� ������ ���������� �����������3�U�L�Y�D�W�H���D�Q�G���&�D�S�L�W�D�O���*�L�I�W�P �������� �������� �������� ���������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

Capital Gifts1500 5.8 6l 4 9 7/1 l 3  /5 7/2 06  04�1•�•���



�����������&�$�)�5 �$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���5�H�Y�H�Q�X�H���6�R�X�U�F�H�V

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���5�H�Y�H�Q�X�H���6�R�X�U�F�H�V��(Dollars in thousands)

�)�L�V�F�D�O���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�7�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���)�H�H�V�����Q�H�W���R�I���V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H ������������������������ �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

�S�H�U�F�H�Q�W���R�I���W�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

�S�H�U�F�H�Q�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���I�U�R�P���S�U�L�R�U���\�H�D�U���� ���� ���� ������ ������ ������ ���� ������ ������ ������

�6�W�D�W�H���R�I���$�U�L�]�R�Q�D���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W

�6�W�D�W�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V �������������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

�7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���D�Q�G���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���I�X�Q�G������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������
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Sources: U.S. Bureau of Economic Analysis and Arizona Department of Administration.
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