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He kai kei aku ringa

There is food at the end of my
hands;

Using skills and abilities to create
success
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&217(176

1RQ�)LQDQFLDO�,QIRUPDWLRQ�

(QWLW\�,QIRUPDWLRQ�««««««««««««««««««««««««««««««���«««««�

6WDWHPHQW�RI�6HUYLFH�3HUIRUPDQFH�««««««««««««««««««««««««««««�

)LQDQFLDO�,QIRUPDWLRQ

6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�3HUIRUPDQFH�««««««««««««««««««�««««««««« �

6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�3RVLWLRQ�««««««««««««««««��««««���«««««««« �

6WDWHPHQW�RI�&DVKIORZV�««««««««««««««««��««««���««««««««««««�

6WDWHPHQW�RI�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�«««««««««��«««««««««««««««««��««�

1RWHV�WR�WKH�3HUIRUPDQFH�5HSRUW��«««««««««��«««««««««««««««««��««��

,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV�5HSRUW�«««««««««��««««««««««��««««�«««««« ��

7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
3(5)250$1&(�5(3257
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����
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7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
(17,7<�,1)250$7,21
$6�$7����-81(�����

/HJDO�1DPH�RI�(QWLWLHV 7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW��3DUHQW�
7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�'HYHORSPHQW�7UXVW��6XEVLGLDU\����2024 only

7\SH�RI�(QWLW\�DQG�/HJDO�%DVLV 7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW���0DRUL�$XWKRULW\
7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�'HYHORSPHQW�7UXVW���5HJLVWHUHG�&KDULW\�

5HJLVWHUHG�&KDULW\�1XPEHU &&�����

$FFRXQWDQWV )LQGH[�1=�/LPLWHG
&KDUWHUHG�$FFRXQWDQWV
���*UH\�6WUHHW
7DXUDQJD

$XGLWRUV &RRNVRQ�)RUEHV�	�$VVRFLDWHV�/LPLWHG
&KDUWHUHG�$FFRXQWDQWV
���:DLRZHND�5RDG�
2SRWLNL

6ROLFLWRUV 0RUULVRQ�.HQW
�����3XNXDWXD�6WUHHW
5RWRUXD

%DQNHUV $6%�
7DXUDQJD

7UXVWHHV 1JƗWL�.XUƯ 7DQLVKD�0F1HLO
3LDWDULKL�&DOODJKDQ�

1JƗWL�0DUXNXNHUH 7HUHZDL�.LQJL
5DLKD�%LHO

1JƗWL�0RNR $VKOH\�%LHO
+RUL��+HQDUH��$KRPLUR &KDLU�

1JƗWL�7XKHNH -R
HO�.RPHQH�
'DQLHO�1DWKDQ 'HSXW\�&KDLU

.L�:DKR���1RUWK 9DFDQW

.L�:DKR���&HQWUDO 9DFDQW

.L�:DKR���6RXWK .DWLH�/H�5RX[���5HVLJQHG����0D\���

.H\�0DQDJHPHQW 3RX�ƖUDKL 9DQFH�6NXGGHU���5HVLJQHG����6HSWHPEHU���
.DLZKDNDKDHUH�0DWXD 7H�+LQJDWX�0DUVK���(IIHFWLYH����6HSWHPEHU���

�

Donna Andrews
Audit Stamp
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7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
(17,7<�,1)250$7,21
$6�$7����-81(�����

7UXVW�3XUSRVH�RU�0LVVLRQ��7H�$KXQJD

7UXVW�6WUXFWXUH

7KH�7DSXLND�.DXQLKHUD�.RHNH�LV�D�VXEFRPPLWWHH�RI�WKH�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�FRPSULVLQJ�RI�7DSXLND�PHPEHU¶V�
HOGHUV�DQG�PHPEHUV�ZLWK�UHFRJQLVHG�H[SHUWLVH�LQ�7DSXLND�KLVWRU\�DQG�WUDGLWLRQV������
7KH�.DXQLKHUD�.RHNH�SURYLGHV�FXOWXUDO�DGYLFH�WR�WKH�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�%RDUG�RI�7UXVWHHV��7KH�.DXQLKHUD�
.RHNH�PHHWV�ZLWK�WKH�%RDUG�RI�WKH�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�DW�OHDVW�RQFH�D�\HDU��

7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�FRPSULVHV�RI���IXOO�WLPH�HPSOR\HHV����FRQWUDFWRUV�DQG����FDVXDO�HPSOR\HHV��)XOO�WLPH�
SRVLWLRQV�EHLQJ��*HQHUDO�0DQDJHU��.DLWDWDUL�7DLDR��.DLDUDWDNL�0DKLQJD�7DLDR������DQG�3RX�$NR���(GXFDWLRQ�
3URJUDPPH�0DQDJHU�

7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW�KDV�UHFHLYHG�LWV�UHYHQXH�IURP�D�PL[�RI�FRPPHUFLDO�DQG�UHVLGHQWLDO�SURSHUWLHV��LQWHUHVW�
IURP�LQYHVWPHQWV��JUDQWV��SDUWLFLSDWLRQ�RQ�VWDWXWRU\�ERGLHV�DQG�UHVRXUFH�FRQVHQW�DJUHHPHQWV��

0DLQ�6RXUFHV�RI�WKH�7UXVW¶V�&DVK�DQG�5HVRXUFHV��

2SHUDWLRQDO�6WUXFWXUH��

(DFK�7UXVWHH�VHUYHV�IRU�D�WHUP�RI�WKUHH�\HDUV�EHIRUH�UHWLULQJ��$�FXUUHQW�7UXVWHH�PD\�RIIHU�WKHPVHOYHV�IRU�
L L O L K K L L

:KHUH�WKH�QXPEHU�RI�KDSX�RU�WDXUDKHUH�QRPLQDWLRQV�H[FHHG�WKH�QXPEHU�RI�YDFDQFLHV�WR�WKH�%RDUG�RI�WKH�
7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW�WKHQ�DQ�HOHFWLRQ�VKDOO�EH�KHOG�IRU�WKDW�KDSX�RU�WDXUDKHUH�7UXVWHH�SRVLWLRQ��

7KHUH�DUH����SRVLWLRQV�DYDOLDEOH�RQ�WKH�%RDUG�RI�WKH�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW��7UXVWHHV�DUH�QRPLQDWHG�E\�
+DSX�DQG�7DXUDKHUH�DGXOW�PHPEHUV��DJHG����\HDUV�RI�DJH�DW�WKHLU�ODVW�ELUWKGD\��RQ�WKH�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�
5HJLVWHU��7UXVWHHV�FRPSULVH�HLJKW�KDSX�WUXVWHHV��WZR�IURP�HDFK�RI�WKH�IRXU�KDSX�RI�7DSXLND��QRPLQDWHG�E\�DGXOW�
PHPEHUV�RI�HDFK�KDSX�DQG�D�WRWDO�RI�WKUHH�7DXUDKHUH�7UXVWHH�QRPLQDWHG�E\�DGXOW�WDXUDKHUH�PHPEHUV��

�D��7R�DIILUP�7DSXLND��WLQR�UDQJDWLUDWDQJD��PDQD�ZKHQXD�DQG�PDQD�PRDQD�
�E��3UHVHUYLQJ��UHYLYLQJ�DQG�SURWHFWLQJ�QJD�WLNDQJD�PH�QJD�WDRQJD�R�7DSXLND�
�F��3URWHFWLQJ�DQG�XWLOLVLQJ�DOO�ODQG��ZDWHU�DQG�VHD�EDVHG�UHVRXUFHV�RI�7DSXLND�
�G��7KH�SURPRWLRQ�DPRQJVW�7DSXLND�RI�WKH�HGXFDWLRQDO��VSLULWXDO��HFRQRPLF��VRFLDO�DQG�FXOWXUDO�DGYDQFHPHQW��
KHDOWK�DQG�ZHOO�EHLQJ�RI�7DSXLND��
�H��7KH�PDLQWHQDQFH�DQG�HVWDEOLVKPHQW�RI�SODFHV�RI�FXOWXUDO�RU�VSLULWXDO�VLJQLILFDQFH�WR�7DSXLND��DQG
�I��$Q\�RWKHU�SXUSRVH�WKDW�LV�FRQVLGHUHG�E\�WKH�7UXVW�IURP�WLPH�WR�WLPH�WR�EH�EHQHILFLDO�WR�7DSXLND��

7KH�SXUSRVHV�IRU�ZKLFK�WKH�7UXVW�LV�HVWDEOLVKHG�LV�WR�UHFHLYH��KROG��PDQDJH�DQG�DGPLQLVWHU�WKH�7UXVW�)XQGV�IRU�
HYHU\�FKDULWDEOH�SXUSRVH�EHQHILWWLQJ�7DSXLND��ZKHWKHU�LW�UHODWHV�WR�WKH�UHOLHI�RI�SRYHUW\���WKH��DGYDQFHPHQW�RI�
HGXFDWLRQ��RU��UHOLJLRQ�RU�DQ\�RWKHU�PDWWHU�EHQHILFLDO�WR�WKH�FRPPXQLW\�RI�7DSXLND�DQG�DOO�WKH�PHPEHUV�RI�
7DSXLND��LUUHVSHFWLYH�RI�ZKHUH�WKRVH�PHPEHUV�UHVLGH�LQFOXGLQJ��ZLWKRXW�OLPLWDWLRQ��

7KH�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�'HYHORSPHQW�7UXVW�LV�DQ�HQWLW\�RI�WKH�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW��7KH�'HYHORSPHQW�
7UXVW�LV�DQ�LQFRUSRUDWHG�&KDULWDEOH�7UXVW�FRPSULVLQJ�WKUHH�7UXVWHHV�DOO�DSSRLQWHG�E\�WKH�%RDUG�RI�WKH�7DSXLND�,ZL�
$XWKRULW\�7UXVW��7KH�7UXVWHHV�RI�WKH�'HYHORSPHQW�7UXVW�HDFK�VHUYH�D�WHUP�RI�WKUHH�\HDUV�EHIRUH�UHWLULQJ���7KH�
'HYHORSPHQW�7UXVW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�DGYDQFLQJ�WKH�FXOWXUDO��VRFLDO�DQG�HQYLURQPHQWDO�ZHOO�EHLQJ�RI�WKH�WULEH��,Q�
�����7KH�'HYHORSPHQW�7UXVW�UHVROYHG�WR�ZLQG�XS�DQG�GLVWULEXWHG�DOO�H[FHVV�HTXLW\�WR�7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW��
WKLV�DPRXQWHG�WR����������'XULQJ������WKHUH�ZDV�D�ILQDO�GLVWULEXWLRQ�RI������

&XUUHQW�WUXVWHHV�DUH�OLVWHG�RQ�WKH�7UXVW�'LUHFWRU\��

�

Donna Andrews
Audit Stamp
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7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
(17,7<�,1)250$7,21
$6�$7����-81(�����
0DLQ�0HWKRGV�XVHG�E\�WKH�7UXVW�WR�UDLVH�IXQGV�

7UXVW
V�5HOLDQFH�RQ�9ROXQWHHUV�DQG�'RQDWHG�*RRGV�RU�6HUYLFHV��

&RQWDFW�'HWDLOV
3K\VLFDO�$GGUHVV�����-HOOLFRH�6WUHHW��7H�3XNH������
3RVWDO�$GGUHVV��32�%R[�����7H�3XNH������
3KRQH�������������
(PDLO��LQIR#WDSXLND�LZL�Q]
:HEVLWH��ZZZ�WDSXLND�LZL�Q]
ZZZ�IDFHERRN�FRP�JURXSV�WDSXLND

7KH�7UXVW�GLG�QRW�UHFHLYH�DQ\�GRQDWHG�JRRGV�RU�UHTXLUH�YROXQWDU\�VHUYLFHV�GXULQJ�WKH�\HDU��7KH�7UXVWHHV�DUH�SDLG�
D�PHHWLQJ�DWWHQGDQFH�IHH�DQG�DOVR�GRQDWH�DGGLWLRQDO�SHUVRQDO�WLPH�YROXQWDULO\��LQ�GHDOLQJ�ZLWK�7UXVW�DQG�WKHLU�
UHVSHFWLYH�PDUDH�LVVXHV�

7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW
V�PDLQ�PHWKRGV�WR�JHQHUDWH�IXQGV�LV�E\�RZQLQJ�ERWK�FRPPHULFDO�DQG�UHVLGHQWDO�
SURSHUWLHV�ZKLFK�JHQHUDWHV�UHQWDO�LQFRPH��DQG��KROGLQJ�VXEVWDQWLDO�EDQN�WHUP�GHSRVLWV�ZKLFK�JHQHUDWHV�LQWHUHVW�
LQFRPH�IRU�WKH�7UXVW��

�

Donna Andrews
Audit Stamp
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67$7(0(17�2)�6(59,&(�3(5)250$1&(�
$6�$7����-81(�����

'HVFULSWLRQ�RI�WKH�PHGLXP�WR�ORQJ�WHUP�REMHFWLYHV�

'HVFULSWLRQ�RI�NH\�DFWLYLWLHV
���� ����

+ROG�DQQXDO�0DWDULNL�HYHQW�KRVWLQJ�RYHU�����SHRSOH � �

6HQW�SDQXL�WR�UHJLVWHUHG�PHPEHUV � �

+ROG�DW�OHDVW�RQH�WUDLQLQJ���RU�VWUDWHJ\�GD\�IRU�DOO�WUXVWHHV � �

+ROG�UHJXODU�%27�PHHWLQJV�ZLWK�D�PLQLPXP�RI�����DWWHQGDQFH ��� ���

$OO����5HVLGHQWLDO�SURSHUWLHV�WR�EH�IXOO\�WHQDQWHG�WKURXJKRXW�WKH�\HDU �� ��

&RPSOHWH�FRPPHULFDO�OHDVH�UHYLHZV�DV�WKH�IXOO�GXH

4XDQWLW\

7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�

��$FWLYH�HQJDJHPHQW�DQG�SDUWLFLSDWLRQ�RI�7DSXLND�PHPEHUV�LQ�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�HYHQWV�DQG�DFWLYLWLHV�
��0D[LPLVH�,ZL�FDSLWDO��DVVHWV�DQG�UHVRXUFHV�
��5HJXODU�FRPPXQLFDWLRQ�WR�,ZL�PHPEHUV
��(IIHFWLYH�JRYHUQDQFH�XVLQJ�EHVW�SUDFWLFH

�

Donna Andrews
Audit Stamp
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1RWH
*URXS

���� ����
� �

5HYHQXH
5HQW�,QFRPH���&RPPHUFLDO �������������� ���������������
5HQW�,QFRPH���5HVLGHQWLDO �������������� ���������������
,QWHUHVW�5HYHQXH� ��������������� ����������������
2WKHU�5HYHQXH � �������������� ���������������
)RUHVWU\�5HYHQXH ��������������� ����������������
5HODWLRQVKLS�DQG�3URMHFW�,QFRPH ��������������� ����������������
([WHUQDO�&RQWUDFW�,QFRPH �������������� ���������������
7RWDO�5HYHQXH ������������� ��������������

&RVWV�UHODWHG�WR�SURYLGLQJ�6HUYLFHV � �������������� ���������������
&RVWV�UHODWHG�WR�JHQHUDWLQJ�5HQW�,QFRPH � �������������� ���������������
(PSOR\HH�UHODWHG�FRVWV �������������� ���������������
$GPLQLVWUDWLYH�H[SHQVHV � �������������� ���������������
7UXVWHH�)HHV�	�7UDYHO �� ��������������� ����������������
*UDQWV��'RQDWLRQV�	�.RKD� ����������������� �����������������
7RWDO�([SHQVHV ������������� ��������������

2WKHU�5HYHQXH�	�([SHQVH�,WHPV
*DLQ�RQ�5HYDOXDWLRQ�RI�,QYHVWPHQW�3URSHUW\ ���������������� �����������������
,PSDLUPHQW ����������������� ������������������

7D[�([SHQVH ���������������� �����������������

6XUSOXV����'HILFLW��IRU�WKH�<HDU ���������������� ������������������

7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
67$7(0(17�2)�),1$1&,$/�3(5)250$1&(
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

7KH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�VKRXOG�EH�UHDG�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�QRWHV�WR�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�DQG�
$XGLWRU
V�5HSRUW�

�

Donna Andrews
Audit Stamp
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1RWH
*URXS

���� ����
� �

$66(76
&XUUHQW�$VVHWV
&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV � ��������������������������� �����������������������������
7UDGH�DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV � ��������������������������� �����������������������������
$FFUXHG�,QFRPH ���������������������������� �����������������������������
7RWDO�&XUUHQW�$VVHWV ����������������������������� �����������������������������

1RQ�&XUUHQW�$VVHWV
,QYHVWPHQWV �� ��������������������������� �����������������������������
,QYHVWPHQW�3URSHUW\ �� ������������������������� ���������������������������
3URSHUW\��3ODQW�DQG�(TXLSPHQW � �������������������������� ����������������������������
7RWDO�1RQ�&XUUHQW�$VVHWV ��������������������������� ���������������������������

7RWDO�$VVHWV ��������������������������� ���������������������������

/,$%,/,7,(6
&XUUHQW�/LDELOLWLHV
&UHGLWRUV�DQG�DFFUXDOV� � ��������������������������� �����������������������������
%RUURZLQJV �� ���������������������������� �����������������������������
7RWDO�&XUUHQW�/LDELOLWLHV ����������������������������� �����������������������������

1RQ�&XUUHQW�/LDELOLWLHV
%RUURZLQJV �� ��������������������������� �����������������������������

7RWDO�1RQ�&XUUHQW�/LDELOLWLHV ����������������������������� �����������������������������

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

$&&808/$7('�)81'6 �� ��������������������������� ���������������������������

7RWDO�/LDELOLWLHV�DQG�$FFXPXODWHG�)XQGV ��������������������������� ���������������������������

)RU�DQG�RQ�%HKDOI�RI�WKH�*URXS

+RUL�$KRPLUR��7UXVWHH� 'DWH����2FWREHU�����

3LDWDULKL�&DOODJKDQ��7UXVWHH� 'DWH����2FWREHU�����

7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
67$7(0(17�2)�),1$1&,$/�326,7,21��
$6�$7����-81(�����

7KH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�VKRXOG�EH�UHDG�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�QRWHV�WR�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�DQG�
$XGLWRU
V�5HSRUW�

�

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

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

Donna Andrews
Audit Stamp
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1RWH
*URXS

���� ����
� �

&DVK�)ORZV�IURP�2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV

&DVK�ZDV�UHFHLYHG�IURP�
5HFHLSWV�IURP�SURYLGLQJ�JRRGV�RU�VHUYLFHV ��������������� ������������������
,QWHUHVW��GLYLGHQGV�DQG�RWKHU�LQYHVWPHQW�UHFHLSWV ����������������� �������������������
,QFRPH�7D[�5HIXQGV��3D\PHQWV� ��������������������
1HW�*67�5HFHLYHG��3DLG� ����������������� ��������������������

&DVK�ZDV�DSSOLHG�WR�
3D\PHQWV�WR�VXSSOLHUV�DQG�HPSOR\HHV ���������������� �������������������
,QWHUHVW ������������������ ��������������������

1HW�&DVK�)ORZV�IURP�2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV ������������������ ��������������������

&DVK�)ORZV�IURP�,QYHVWLQJ�DQG�)LQDQFLQJ�$FWLYLWLHV

&DVK�ZDV�UHFHLYHG�IURP��WR��
3D\PHQWV�WR�DFTXLUH�SURSHUW\��SODQW�	�HTXLSPHQW ������������������ ��������������������
$GYDQFH�IURP����WR��UHODWHG�SDUWLHV �������������������� ����������������������
$GYDQFH��UHSD\PHQW��RI�ORDQV�IURP�RWKHU�SDUWLHV �������������������� ��������������������
,QYHVWPHQWV �������������������� ������������������
&DSLWDO�GLVWULEXWHG�WR�7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW ������������������ ����������������������

1HW�&DVK�)ORZV�IURP�,QYHVWLQJ�DQG�)LQDQFLQJ�$FWLYLWLHV ������������������� �������������������

1HW��'HFUHDVH��LQ�&DVK� ���������������� �������������������
2SHQLQJ�&DVK� ���������������� ������������������
&ORVLQJ�&DVK� ���������������� ������������������

7KLV�LV�UHSUHVHQWHG�E\�
&DVK�	�&DVK�(TXLYDOHQWV� �������� ������������������ ������������������

7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
67$7(0(17�2)�&$6+�)/2:6
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

7KH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�VKRXOG�EH�UHDG�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�QRWHV�WR�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�DQG�
$XGLWRU
V�5HSRUW�

�
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7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
67$7(0(17�2)�$&&2817,1*�32/,&,(6
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

�� 5HSRUWLQJ�(QWLW\

0HDVXUHPHQW�%DVH
7KH�PHDVXUHPHQW�EDVH�DGRSWHG�LV�KLVWRULFDO�FRVW�XQOHVV�VWDWHG�RWKHUZLVH�

,QYHVWPHQWV

3URSHUW\��3ODQW�DQG�(TXLSPHQW

,QYHVWPHQW�3URSHUWLHV

7KH�7UXVW�KDV�HOHFWHG�WR�DSSO\�7LHU���1RW�IRU�3URILW��1)3��6WDQGDUG�RQ�WKH�EDVLV�WKDW�LW�GRHV�QRW�KDYH�SXEOLF�DFFRXQWDELOLW\�DQG�
KDV�WRWDO�DQQXDO�H[SHQVHV�RI�HTXDO�WR�RU�OHVV�WKDQ��������������$OO�WUDQVDFWLRQV�LQ�WKH�SHUIRUPDQFH�UHSRUW�DUH�UHSRUWHG�XVLQJ�
WKH�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ���7KH�3HUIRUPDQFH�5HSRUW�LV�SUHSDUHG�XQGHU�WKH�DVVXPSWLRQ�WKDW�WKH�HQWLW\�ZLOO�FRQWLQXH�WR�
RSHUDWH�LQ�WKH�IRUHVHHDEOH�IXWXUH�

7KHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�SUHSDUHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�7LHU����1)3��UHSRUWLQJ�UHTXLUHPHQWV��

7KHVH�DUH�WKH�SHUIRUPDQFH�UHSRUWV�RI�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW��WKH�7UXVW���7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW�LV�HVWDEOLVKHG�DQG�
GRPLFLOHG�LQ�1HZ�=HDODQG�E\�WUXVW�GHHG�GDWHG�'HFHPEHU�������,Q�WKH�FRPSDUDWLYH�SHULRG��WKH�7UXVW�KDG�D�QRQ�WUDGLQJ�LQDFWLYH�
VXEVLGLDU\��7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�'HYHORSPHQW�7UXVW��ZKLFK�LV�WR�EH�ZRXQG�XS�DQG�GHUHJLVWHUHG�ZLWK�WKH�FKDULWLHV�FRPPLVVLRQ��
7KH�FRPSDUDWLYH�SHULRG�LQFOXGHV�FRQVROLGDWHG�LQIRUPDWLRQ�RI�WKH�7UXVW�DQG�LWV�VXEVLGLDU\��WKH�*URXS���

7KH�7UXVW�XQGHUWDNHV�VRFLDO�DQG�FRPPHUFLDO�GHYHORSPHQW��RQ�EHKDOI�RI�WKH�ORFDO�,ZL�SRSXODWLRQ���7KH�7UXVW�LV�HQJDJHG�LQ�WKH�
EXVLQHVV�RI�$GPLQLVWUDWLRQ��:KHQXD��+RXVLQJ��+HDOWK�6HUYLFHV��0DWDXUDQJD�7DSXLND��DQG�3URSHUW\�0DQDJHPHQW�

,QYHVWPHQW�SURSHUWLHV�FRQVLVWV�RI�WKH�ODQG�DQG�EXLOGLQJV�ORFDWHG�DW����1RUULH�6W�����&O\GHVEXUQ�$YH����+DVWLQJV�6W�����%HDWW\�
$YH����%DUQHWW�3O������&DPHURQ�5G�����)DLUYLHZ�3ODFH������-HOOLFRH�6W����������-HOOLFRH�6W������-HOOLFRH�6W������-HOOLFRH�6W�����
6WDWLRQ�5G�����6WDWLRQ�5G��DQG����6WDWLRQ�5G��,QYHVWPHQW�SURSHUWLHV�DUH�PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH�XVLQJ�WKH�UHYDOXDWLRQ�PRGHO��
7KH�ODVW�YDOXDWLRQ�WRRN�SODFH�RQ����6HSWHPEHU������E\�,QGHSHQGHQW�9DOXHU�7HOIHU�<RXQJ��7KH�UHYDOXDWLRQ�F\FOH�LV�HYHU\���
\HDUV�DQG�WKH�QH[W�UHYDOXDWLRQ�ZLOO�WDNH�SODFH�LQ�WKH������ILQDQFLDO�\HDU��

3URSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW�FRQVLVWV�RI�WKH�IROORZLQJ�DVVHWV�FODVVHV��ODQG��SODQW�DQG�HTXLSPHQW��RIILFH�HTXLSPHQW��PRWRU�
YHKLFOHV�DQG�ZHEVLWH��7KHVH�DUH�PHDVXUHG�DW�FRVW�OHVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ��

,QYHVWPHQWV�LQ�HTXLWLHV�DUH�YDOXHG�DW�HLWKHU�FRVW�RU�IDLU�YDOXH��:DLX�'DLU\�/3�LV�YDOXHG�DW�FRVW�OHVV�LPSDLUPHQW��WKH�7UXVWV�
LQWHUHVW�LQ�3XZKHQXD�)RUHVW�+ROGLQJV�/WG�LV�YDOXHG�DW�WUDQVIHU�YDOXH�ZKLFK�LV�FRQVLGHUHG�³GHHPHG´�FRVW�DQG�WKH�3DK�URDG�
SURSHUW\�LQWHUHVW�LV�FRQVLGHUHG�IDLU�YDOXH�EDVHG�RQ�D�UHJLVWHUHG�YDOXDWLRQ�GDWHG���2FWREHU�������5HIHU�IXUWKHU�GLVFORVXUHV�DW�
QRWH����
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7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
67$7(0(17�2)�$&&2817,1*�32/,&,(6
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

'HSUHFLDWLRQ

/DQG�LV�QRW�GHSUHFLDWHG�

7KH�PHWKRG�DQG�UDWHV�DSSOLHG�DUH�DV�IROORZV��

$VVHW�&ODVV 0HWKRG 5DWH
%XLOGLQJV� 6WUDLJKW�/LQH ����
2IILFH�(TXLSPHQW 6WUDLJKW�/LQH�DQG�'LPLQLVKLQJ�9DOXH ������������
3ODQW�DQG�(TXLSPHQW 'LPLQLVKLQJ�9DOXH �������������
0RWRU�9HKLFOHV 'LPLQLVKLQJ�9DOXH �������������
/HDVHKROG�3URSHUW\�,PSURYHPHQWV 'LPLQLVKLQJ�9DOXH �����������
:HEVLWH 'LPLQLVKLQJ�9DOXH �����������

&RQVROLGDWLRQ

,QFRPH�7D[

7UDGH�DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV

*RRGV�DQG�6HUYLFHV�7D[��*67�

,QWHUHVW�UHYHQXH

7UDGH�DQG�RWKHU�SD\DEOHV

'HSUHFLDWLRQ�LV�FKDUJHG�WR�WKH�6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�3HUIRUPDQFH�RYHU�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�RI�HDFK�SDUW�RI�DQ�LWHP�RI�
SURSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW�

7UDGH�DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV�DUH�UHFRJQLVHG�LQLWLDOO\�DW�IDLU�YDOXH�DQG�VXEVHTXHQWO\�PHDVXUHG�DW�DPRUWLVHG�FRVW�XVLQJ�HIIHFWLYH�
LQWHUHVW�PHWKRG��OHVV�DQ�DOORZDQFH�IRU�DQ\�XQFROOHFWDEOH�DPRXQWV��,QGLYLGXDO�GHEWV�WKDW�DUH�NQRZQ�WR�EH�XQFROOHFWDEOH�DUH�
ZULWWHQ�RII�LQ�WKH�SHULRG�WKDW�WKH\�DUH�LGHQWLILHG�

6XEVLGLDULHV�DUH�WKRVH�HQWLWLHV�FRQWUROOHG�GLUHFWO\�RU�LQGLUHFWO\�E\�WKH�7UXVW���7KH�3HUIRUPDQFH�5HSRUW�RI�WKH�VXEVLGLDU\�LV�
LQFOXGHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�3HUIRUPDQFH�5HSRUW���,QWUD�*URXS�EDODQFHV��WUDQVDFWLRQV�	�SURILWV�DUH�HOLPLQDWHG�LQ�SUHSDULQJ�WKH�
*URXS�3HUIRUPDQFH�5HSRUW�

,QWHUHVW�UHYHQXH�LV�UHFRJQLVHG�DV�LW�DFFUXHV�

7KH�7UXVW�LV�UHJLVWHUHG�IRU�*67��$OO�UHYHQXH�DQG�H[SHQVH�WUDQVDFWLRQV�DUH�UHFRUGHG�QHW�RI�*67���:KHUH�DSSOLFDEOH��DOO�DVVHWV�
DQG�OLDELOLWLHV�KDYH�EHHQ�VWDWHG�QHW�RI�*67�ZLWK�WKH�H[FHSWLRQ�RI�DFFRXQWV��UHFHLYDEOH�DQG�DFFRXQWV�SD\DEOH�ZKLFK�DUH�VWDWHG�
LQFOXVLYH�RI�*67���

7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW��LV�WD[HG�DW�������DV�WKH\�DUH�DQ�DSSURYHG�0ƗRUL�$XWKRULW\���7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�'HYHORSPHQW�
7UXVW�LV�UHJLVWHUHG�ZLWK�WKH�&KDULWLHV�&RPPLVVLRQ�DQG�KDV�FKDULWDEOH�H[HPSWLRQ�IURP�LQFRPH�WD[��$Q\�LQFRPH�WD[�H[SHQVH�
UHFRJQLVHG�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�SHUIRUPDQFH�LV�WKH�HVWLPDWHG�LQFRPH�WD[�SD\DEOH�LQ�WKH�FXUUHQW�\HDU��DGMXVWHG�IRU�DQ\�
GLIIHUHQFHV�EHWZHHQ�WKH�HVWLPDWHG�DQG�DFWXDO�LQFRPH�WD[�SD\DEOH�LQ�SULRU�\HDUV��

7UDGH�FUHGLWRUV�DQG�RWKHU�SD\DEOHV�DUH�LQLWLDOO\�UHFRJQLVHG�DW�IDLU�YDOXH�EHLQJ�FRVW�DQG�VXEVHTXHQWO\�PHDVXUHG�DW�DPRUWLVHG�
FRVW�XVLQJ�WKH�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�PHWKRG��

5HQWDO�LQFRPH�����
5HQWDO�LQFRPH�DULVLQJ�IURP�UHQWDO�SUHPLVHV�LV�DFFRXQWHG�IRU�RQ�D�VWUDLJKW�OLQH�EDVLV�RYHU�WKH�OHDVH�WHUP��
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7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
67$7(0(17�2)�$&&2817,1*�32/,&,(6
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

)LQDQFH�/HDVH

/HDVH�LQFRPH�IURP�ODQG

&KDQJHV�LQ�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV

,PSDLUPHQW

6XEVLGLDU\�(QWLW\���7DSXLND�,ZL�'HYHORSPHQW�7UXVW
7KH�7UXVWHHV�RI�7DSXLND�,ZL�'HYHORSPHQW�7UXVW��7,'7��KDYH�UHVROYHG�WR�ZLQG�XS�WKH�7UXVW�DQG�LQ�WKH�PHDQWLPH�LW�UHPDLQV�
UHJLVWHUHG�ZLWK�WKH�FKDULWLHV�FRPPLVVLRQ��7,'7�LV�QRQ�DFWLYH�DQG�KDV�QRW�WUDGHG�LQ�UHFHQW�\HDUV��+RZHYHU��WKH�FRPSDUDWLYH�
ILUJXUHV�LQ�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�UHSRUWHG�DV�*URXS�UHVXOWV���LQ�QDPH�RQO\��WR�UHPDLQ�FRQVLVWHQW�ZLWK�WKH�SUHYLRXV�\HDU�
DXGLW��(IIHFWLYHO\�WKH�FXUUHQW�\HDU�DQG�FRPSDUDWLYH�ILJXUHV�DUH�IRU�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�DV�WKHUH�ZHUH�QR�WUDQVDFWLRQV�WR�EH�
UHSRUWHG�IRU�7,'7�

7KH�7UXVWHHV�FRQVLGHU�WKDW�WKH�FDVK�JHQHUDWLQJ�DELOLW\�RI�WKH�HTXLW\�LQYHVWPHQWV��LQ�WKH�PHGLXP�WR�ORQJ�WHUP��ZLOO�H[FHHG�WKHLU�
UHVSHFWLYH�FDUU\LQJ�YDOXHV��+RZHYHU��LQ�WKH�VKRUW�WHUP�WKH\�FRQVLGHU�DQ�LPSDLUPHQW�DGMXVWPHQW�LQ�:DLX�'DLU\�/3�LV�QHFHVVDU\�
WR�UHIOHFW�LWV�FXUUHQW�ORVV�SHUIRUPDQFH�

$FFRXQWLQJ�SROLFLHV�ZHUH�DSSOLHG�RQ�D�FRQVLVWHQW�EDVLV�GXULQJ�WKH�\HDU�DQG�WKHUH�DUH�QR�FKDQJHV�LQ�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�IURP�
WKH�SUHYLRXV�\HDU�

,QFOXGHG�LQ�WKH�3URSHUW\��3ODQW�DQG�(TXLSPHQW�EDODQFH�LV�ODQG�ZKLFK�LV�OHDVHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�H[RWLF�IRUHVW�FXOWLYDWLRQ��
:KHUH�WKH�UHQWDO�LV�EDVHG�RQ�D�SHUFHQWDJH�RI�KDUYHVW�SURFHHGV�ZKLFK�ZLOO�EH�FRQILUPHG�ZKHQ�WKH�KDUYHVW�RFFXUV��UDWKHU�WKDQ�D�
IL[HG�DQQXDO�UHQW���WKH�*URXS�UHFRJQLVHV�LQFRPH�IURP�WKHVH�OHDVHV�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�SHUIRUPDQFH�DV�WKH�IRUHVW�LV�
KDUYHVWHG�DQG�WKH�*URXS¶V�VKDUH�RI�KDUYHVW�SURFHHGV�EHFRPH�UHFHLYDEOH���5HQWDO�IURP�IL[HG�DQQXDO�UHQWV�DUH�UHFRJQLVHG�LQ�WKH�
VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�SHUIRUPDQFH�RQ�D�V\VWHPDWLF�EDVLV�

)LQDQFH�OHDVHV�ZKLFK�HIIHFWLYHO\�WUDQVIHU�WR�WKH�FRPSDQ\�VXEVWDQWLDOO\�DOO�WKH�ULVNV�DQG�UHZDUGV�LQFLGHQWDO�WR�RZQHUVKLS�RI
WKH�OHDVHG�LWHP�DUH�FDSLWDOLVHG�DW�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�WKH�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV��/HDVH�SD\PHQWV�DUH�DSSRUWLRQHG
EHWZHHQ�WKH�ILQDQFH�FKDUJHV�DQG�UHGXFWLRQ�RI�WKH�OHDVH�OLDELOLW\�VR�DV�WR�DFKLHYH�D�FRQVWDQW�UDWH�RI�LQWHUHVW�RQ�WKH
UHPDLQLQJ�EDODQFH�RI�WKH�OLDELOLW\��)LQDQFH�FKDUJHV�DUH�UHFRJQLVHG�DV�DQ�H[SHQVH�LQ�WKH�6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO
3HUIRUPDQFH�
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7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
127(6�72�7+(�3(5)250$1&(�5(32576
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

���27+(5�5(9(18( *URXS
���� ����

� �
5HLPEXUVHG�3URSHUW\�([SHQVHV ����������������� ����������������
508�5HYHQXH ������������������ �����������������
6XQGU\�,QFRPH ���������������� ���������������
,ZL�0RQLWRU�,QFRPH ����������������� ���������������

���������������� ���������������

���&2676�5(/$7,1*�72�3529,',1*�6(59,&(6 *URXS
���� ����

� �
&RQVXOWDQWV ����������������� ����������������
&RQWUDFWRUV���*HQHUDO�0DQDJHU ����������������� ���������������
&RQWUDFWRUV�	�&RQVXOWDQWV���3URMHFWV ����������������� ����������������
&RQWUDFW�&RQVXPDEOHV�	�5HVRXUFHV ����������������� ����������������
'HSUHFLDWLRQ ����������������� ����������������
,QWHUHVW ������������������ �����������������
/HJDO�)HHV ������������������ ����������������
/RZ�9DOXH�$VVHWV ������������������ �����������������
0HUFKDQGLVH ������������������ �����������������
5HVRXUFHV�	�(TXLSPHQW ���������������� ����������������
5HQW�	�2IILFH�([SHQVHV ����������������� ����������������
7UDYHOOLQJ�([SHQVHV ������������������ �����������������
2WKHU�([SHQVHV ����������������� ����������������

���������������� ���������������

���&2676�5(/$7,1*�72�*(1(5$7,1*�5(17�,1&20( *URXS
���� ����

� �
%DG�'HEW ����������������� �����������������
'HSUHFLDWLRQ ����������������� ����������������
,QVXUDQFH���&RPPHUFLDO ����������������� ����������������
,QVXUDQFH���5HVLGHQWLDO ����������������� ����������������
,QWHUHVW ����������������� ����������������
/HJDO�)HHV���&RPPHUFLDO ������������������ ����������������
3URSHUW\�0DQDJHPHQW�)HH���5HVLGHQWLDO ����������������� ����������������
3URYLVLRQ�IRU�'RXEWIXO�'HEWV ������������������ ������������������
5DWHV���&RPPHUFLDO ����������������� ����������������
5DWHV���5HVLGHQWLDO ����������������� ����������������
5HSDLUV�	�0DLQWHQDQFH���5HVLGHQWLDO ����������������� ����������������
5HSDLUV�	�0DLQWHQDQFH���&RPPHUFLDO ������������������ �����������������
9DOXDWLRQ�)HHV���&RPPHUFLDO ������������������ �����������������
9DOXDWLRQ�)HHV���5HVLGHQWLDO ������������������ �����������������

���������������� ���������������

���$'0,1,675$7,9(�(;3(16(6 *URXS
� �

���� ����
$FFRXQWDQF\�	�%RRNNHHSLQJ�)HHV ����������������� ����������������
$XGLW�)HH ������������������ �����������������
$GYHUWLVLQJ ������������������ �����������������
*HQHUDO�([SHQVHV ������������������ �����������������
,QVXUDQFH� ����������������� ����������������
/HJDO�)HHV� ������������������ �����������������

���������������� ���������������
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7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
127(6�72�7+(�3(5)250$1&(�5(32576
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

���75$'(�$1'�27+(5�5(&(,9$%/(6
*URXS

���� ����
� �

$FFRXQWV�5HFHLYDEOH �������������� ��������������
/HVV�3URYLVLRQ�IRU�'RXEWIXO�'HEW ���������������� ����������������
5HODWHG�3DUW\�5HFHLYDEOH ���������������� ����������������
3UHSD\PHQWV ��������������� ����������������
5HWHQWLRQ�5HFHLYDEOH ��������������� ���������������
7RWDO�WUDGH�DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV� ���������������� ���������������

���&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176
*URXS

���� ����
� �

%DQN�%DODQFHV ���������������� ���������������
7RWDO�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ���������������� ���������������

���&5(',7256�$1'�$&&58$/6�
*URXS

���� ����
� �

$FFRXQWV�3D\DEOH ��������������� ��������������
$FFUXHG�([SHQVHV ��������������� ���������������
*67�3D\DEOH ��������������� ����������������
,QFRPH�LQ�$GYDQFH ��������������� ���������������
7RWDO�FUHGLWRUV�DQG�DFFUXDOV� ���������������� ���������������

���3523(57<��3/$17�$1'�(48,30(17
*URXS

���� ����
/DQG � �
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ��������������� ��������������
$GGLWLRQV���GLVSRVDOV� ������������������ �����������������
&ORVLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW� ��������������� ��������������

3ODQW�	�(TXLSPHQW
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ����������������� �����������������
$GGLWLRQV���GLVSRVDOV� ����������������� ����������������
&XUUHQW�\HDU�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH ������������������� ������������������
&ORVLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW� ����������������� ����������������

2IILFH�(TXLSPHQW
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ����������������� ����������������
$GGLWLRQV���GLVSRVDOV� ������������������ ����������������
&XUUHQW�\HDU�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH ������������������� ������������������
&ORVLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW� ����������������� ����������������

0RWRU�9HKLFOHV
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ����������������� ���������������
$GGLWLRQV���GLVSRVDOV� ������������������ �����������������
&XUUHQW�\HDU�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH ������������������ �����������������
&ORVLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ����������������� ����������������

:HEVLWH
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ������������������ �����������������
$GGLWLRQV���GLVSRVDOV� ������������������ �����������������
&XUUHQW�\HDU�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH ������������������� ������������������
&ORVLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ������������������ �����������������
7RWDO�)L[HG�$VVHWV ��������������� ��������������

��

Donna Andrews
Audit Stamp

  

  
17



7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
127(6�72�7+(�3(5)250$1&(�5(32576
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

����%2552:,1*6 *URXS
���� ����

� �
2UL[�36*��� ��������������� ���������������
2UL[�36*��� ��������������� ���������������
6SDUN���7HFKQRORJ\�(TXLSPHQW ���������������� ����������������
7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW���3URSHUW\�/RDQV �������������� ��������������
7RWDO�%RUURZLQJV ����������������� �����������������

5HSUHVHQWHG�E\�
&XUUHQW�3RUWLRQ ��������������� ���������������
1RQ�&XUUHQW�3RUWLRQ �������������� ��������������
7RWDO�%RUURZLQJV ����������������� �����������������

����,19(670(176
*URXS

���� ����
� �

:DLX�'DLU\��IRUPDOO\�.DZHUDX�'DLU\�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS� �������������� ��������������
,PSDLUPHQW�RQ�:DLX�'DLU\ ��������������� ���������������
7XPD�.DZD�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS��3DK�5RDG� �������������� ��������������
3XZKHQXD�)RUHVWU\�+ROGLQJV�/LPLWHG������VKDUHV� �������������� ��������������
3UHIHUHQFH�(TXLW\�/RDQ�WR�:DLX�'DLU\ ��������������� ���������������
,PSDLUPHQW�RQ�3UHIHUHQFH�(TXLW\�/RDQ�WR�:DLX�'DLU\ ���������������� ����������������

����������������� �����������������

����,19(670(17�3523(57< *URXS
���� ����

� �
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ������������ ������������
'HSUHFLDWLRQ ���������������� ����������������
&ORVLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ��������������� ���������������

3DK�5RDG�LV�KHOG�LQ�7XPD�.DZD�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS�MRLQWO\�ZLWK�7H�.RPLWL�1XL�R�1JDWL�R�:KDNDXH��7KH�7UXVW�KROGV�����RI�WKH�/LPLWHG�
3DUWQHUVKLS�XQLWV��7KH�YDOXH�RI�WKH�LQYHVWPHQW�KDV�EHHQ�UHFRJQLVHG�DW�IDLU�YDOXH�SHU�WKH�YDOXDWLRQ�UHSRUW�IURP�7HOIHU�<RXQJ�GDWHG���2FWREHU�
������

7KH�ODWHVW�PDUNHW�YDOXH�RI�WKH�LQYHVWPHQW�SURSHUWLHV�ZDV�GHWHUPLQHG�E\�7HOIHU�<RXQJ�RQ����6HSWHPEHU������

2UL[�36*����LV�D�ILQDQFH�OHDVH�DUUDQJHPHQW�ZLWK�2UL[�IRU�WKH�SXUFKDVH�RI�D�0LWVXELVKL�7ULWRQ��36*������LQWHUHVW�LV�FKDUJHG�DW�������DQG�
PRQWKO\�UHSD\PHQWV�DUH��������LQFOXGLQJ�SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW�
2UL[�36*����LV�D�ILQDQFH�OHDVH�DUUDQJHPHQW�ZLWK�2UL[�IRU�WKH�SXUFKDVH�RI�D�0LWVXELVKL�7ULWRQ��36*������LQWHUHVW�LV�FKDUJHG�DW�������DQG�
PRQWKO\�UHSD\PHQWV�DUH��������LQFOXGLQJ�SULQFLSDO�DQG�LQWHUHVW�
7,$�KROG�LQWHUHVW�IUHH�LQVWDOPHQW�DUUDQJHPHQWV�ZLWK�6SDUN�IRU�WKH�SXUFKDVH�RI�LSKRQH����
'XULQJ�WKH�\HDU�72$�SDLG�SULQFLSDO�SD\PHQWV�RI���������WR�$6%�WRWDOOLQJ�WKH�ORDQV�DW���������������������������$W�EDODQFH�GDWH�72$�KDG�
DGYDQFHG��������������������������WR�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�EXLOGLQJ�QHZ�UHVLGHQWLDO�SURSHUWLHV�RQ�&DPHURQ�5RDG�
DQG�)DLUYLHZ�3ODFH��7KHVH�IXQGV�DUH�VHFXUHG�RYHU�WKH�WUXVWV�UHVLGHQWLDO�SURSHUWLHV��7,$�KDV�DJUHHG�WR�LQGHPQLI\�72$�IURP�DQG�DJDLQVW�DOO�
DFWLRQV��SURFHHGLQJV��OLDELOLWLHV��FRVWV�DQG�H[SHQVHV�ZKDWVRHYHU�WKDW�72$�LQFXU�LQ�FRQQHFWLRQ�WR�72$�HQWHULQJ�LQWR�WKH�ORDQ�DJUHHPHQW�ZLWK�
$6%�LQ�FRQQHFWLRQ�ZLWK�WKH�UHVLGHQWLDO�EXLOGV�

:DLX�'DLU\�/3�HTXLW\�VKDUH�KDV�EHHQ�LPSDLUPHQW�DVVHVVHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�/3¶V�ILQDQFLDO�SHUIRUPDQFH�IRU�WKH������\HDU�RQ�WKH�
EDVLV�RI�WKH�7UXVWV�������KROGLQJ��1R�LPSDLUPHQW�DGMXVWPHQW�LV�FRQVLGHUHG�QHFHVVDU\�IRU�WKH�7XPD�.DZD�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS��3DK�5RDG��
DQG�3XZKHQXD�)RUHVW�+ROGLQJV�/LPLWHG�LQWHUHVWV�ZKHUHE\�WKHLU�FDUU\LQJ�YDOXHV�DUH�FRQVLGHUHG�IDLU�YDOXH�

3XZKHQXD�)RUHVWU\�+ROGLQJV�/LPLWHG�LV�KHOG�MRLQWO\�ZLWK�7H�7DKXKX�2�7DZDNHKHLPRD�7UXVW�DQG�1JD�+DSX�2�1JDWL�5DQJLQXL�6HWWOHPHQW�
7UXVW��3XZKHQXD�)RUHVWU\�+ROGLQJV�/LPLWHG�KDYH�FRQILUPHG�WKH\�DUH�KROGLQJV�IXQGV�RI��������������������������������7KH�7UXVW�KROGV�����
VKDUHKROGLQJ�LQ�WKLV�LQYHVWPHQW��7KH�YDOXH�RI�WKH�LQYHVWPHQW�LQ�3XZKHQXD�)RUHVWU\�+ROGLQJV�/LPLWHG�LV�UHFRUGHG�DW�WUDQVIHU�YDOXH�SHU�WKH�
VHWWOHPHQW�GHHG��

��

Donna Andrews
Audit Stamp

  

  
18

  



7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
127(6�72�7+(�3(5)250$1&(�5(32576
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

����$&&808/$7('�)81'6
*URXS

���� ����

5HWDLQHG�(DUQLQJV
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ���������������� ���������������
6XUSOXV��'HILFLW��IRU�WKH�\HDU ���������������� �����������������
'LVWULEXWLRQV�SDLG�WR�7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW��D� ������������������ �������������������
&ORVLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ��������������� ���������������

7UXVW�6HWWOHPHQW
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ��������������� ��������������
6XUSOXV��'HILFLW��IRU�WKH�\HDU ������������������ �����������������
&ORVLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ��������������� ��������������

,QYHVWPHQW�3URSHUW\�5HYDOXDWLRQ�5HVHUYH
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ��������������� ��������������
6XUSOXV��'HILFLW��IRU�WKH�\HDU ������������������ �����������������
&ORVLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ��������������� ��������������

%DODQFH�DW�(QG�RI�<HDU �������������� �������������

����/($6(�5(17$/�&200,70(176
���� ����

2SHUDWLQJ�/HDVH�5HQWDO�&RPPLWPHQWV � �
:LWKLQ����0RQWKV ��������������� ���������������
%HWZHHQ����PRQWKV�DQG���\HDUV ������������������� ����������������
7RWDO�2SHUDWLQJ�/HDVH�5HQWDO�&RPPLWPHQWV ����������������� ����������������

����7$;$7,21
���� ����

� �
7D[DEOH�/RVV��3URILW��IRU�FXUUHQW�\HDU ����������������� ����������������
%RXJKW�IRUZDUG�WD[�ORVV ��������������� ��������������
7D[DEOH�ORVV�WR�FDUU\�IRUZDUG ��������������� ��������������

7KHVH�WD[�ORVVHV�DUH�QRW�UHFRJQLVHG�LQ�WKHVH�3HUIRUPDQFH�5HSRUWV�

$FFXPXODWHG�6XUSOXVHV

��

Donna Andrews
Audit Stamp

  

  
19



7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
127(6�72�7+(�3(5)250$1&(�5(32576
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

����5(/$7('�3$57,(6

���� ���� ���� ����
� � � �

7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW
5HYHQXH �������������� �������������� ���������������� ����������������
([SHQGLWXUH ���������������� ���������������� ���������������� ����������������
$FFRXQWV�5HFHLYDEOH ���������������� ���������������� ��������������� ��������������
$FFRXQWV�3D\DEOH ���������������� ���������������� ���������������� ����������������
/RDQ�$GYDQFHV ���������������� ���������������� ��������������� ���������������

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

��G��7UXVWHH�)HHV�	�5HLPEXUVHPHQWV�3DLG

)HHV 7UDYHO )HHV 7UDYHO
)HHV � � ��� �
$URKD�%HFN ���������������� ���������������� ����������������� ����������������
$VKOH\�%LHO ���������������� ���������������� ���������������� ����������������
'DQLHO�1DWKDQ ����������������� ���������������� ���������������� ����������������
+HQDUH�$KRPLUR ���������������� ���������������� ���������������� ����������������
-R
HO�.RPHQH ���������������� ������������������ ���������������� ������������������
.DWLH�/H�5RX[ ����������������� ���������������� ����������������� �����
3LD�&DOODJKDQ ���������������� ���������������� ���������������� ����������������
5DLKD��%LHO ���������������� ���������������� ���������������� ����������������
7DQLVKD�0F1HLOO ���������������� ���������������� ���������������� ����������������
7HUHZDL�7H�:KHWXNL�.LQJL ���������������� ���������������� ���������������� ����������������
9DQFH�6NXGGHU ���������������� ���������������� ���������������� ����������������

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

'XULQJ�WKH�\HDU�9DQFH�6NXGGHU�ZDV�SDLG���������IRU�KLV�UROH�DV�LQWHULP�&(2�

����&XOWXUDO�5HGUHVV�/DQG�

5HODWHG�3DUW\�WUDQVDFWLRQV�WKDW�RFFXUUHG�GXULQJ�WKH�ILQDQFLDO�\HDU�IRU�ZKLFK�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�SUHSDUHG�DUH�

�D��7DSXLND�+ROGLQJV�/LPLWHG
7KH�������������7UXVWHHV�DUH�DOVR�WUXVWHHV�LQ�7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW�ZKR�LV�WKH�VROH�VKDUHKROGHU�RI�7DSXLND�+ROGLQJV�/LPLWHG��7+/����
7+/�KDV�EHHQ�HVWDEOLVKHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�$VVHW�0DQDJHPHQW�RQ�EHKDOI�RI�WKH�7UXVW��$PRXQW�UHFHLYDEOH�DW�\HDU�HQG��QLO��������QLO�

�E��7UXVWHH�5HLPEXUVHPHQWV
7UDQVDFWLRQV�ZLWK�7UXVWHHV�LQ�UHODWLRQ�WR�WUXVWHH�UHLPEXUVHPHQWV�WRWDOOHG��������������������7KHVH�UHODWHG�WR�UHLPEXUVLQJ�WKH�WUXVWHHV�IRU�
WUDYHO�H[SHQVHV�

�F��7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW
7KH�������������7UXVWHHV�DUH�WUXVWHHV�LQ�7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW��72$����

72$�KDV�EHHQ�HVWDEOLVKHG�IRU�WKH�SXUSRVHV�RI�KROGLQJ�WKH�LZL
V�VHWWOHPHQW�ILVKHULHV�TXRWD��72$�LV�D�UHJLVWHUHG�&KDULW\�DQG�LV�D�0DQGDWHG�
,ZL�2UJDQLVDWLRQ��$W�EDODQFH�GDWH�72$�KDG�DGYDQFHG����������������������������IRU�WKH�SXUSRVH�RI�EXLOGLQJ�QHZ�UHVLGHQWLDO�SURSHUWLHV�RQ�
&DPHURQ�5RDG�DQG�)DLUYLHZ�3ODFH�

$PRXQW�UHFHLYDEOH�DW�\HDU�HQG�LV�������������������������

5HYHQXH��([SHQGLWXUH� 5HFHLYDEOH��3D\DEOH�

7RWDO�7UXVWHH�)HHV�DQG�7UDYHO�5HLPEXUVHPHQW

���� ����

����RI�7UXVWHH�PHHWLQJ�IHHV�DQG�WUDYHO�DUH�RQFKDUJHG�WR�7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW�DV�HDFK�PHHWLQJ�FRYHUV�DJHQGD�LWHPV�LQ�UHODWLRQ�WR�
ERWK�HQWLWLHV��7KLV�LV�RQFKDUJHG�DQG�LQFOXGHG�LQ�RWKHU�LQFRPH��

,Q�DGGLWLRQ�WR�WKH�ODQG�UHFRJQLVHG�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�WKH�,ZL�UHFHLYHG�RWKHU�ODQG�DV�SDUW�RI�WKH�FXOWXUDO�UHGUHVV�VHFWLRQ�RI�
WKH�'HHG�RI�6HWWOHPHQW��6RPH�RI�WKLV�ODQG�KDV�EHHQ�MRLQWO\�YHVWHG�ZLWK�RWKHU�ORFDO�,ZL��

7KLV�ODQG�LQ�VXEVWDQFH�DQG�OHJDO�IRUP�FRPSULVHV�VFHQLF�DQG�KLVWRULF�UHVHUYHV��IRU�ZKLFK�YDOXHV�DUH�QRW�UHOLDEO\�PHDVXUHG��$V�VXFK�WKLV�ODQG�
LV�QRW�UHFRJQLVHG�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ��$�TXDQWLWDWLYH�VXPPDU\�RI�WKH�ODQG�LV�SURYLGHG�EHORZ�
7RWDO�QXPEHU�RI�KHFWDUHV�����
7RWDO�QXPEHU�RI�UHVHUYHV����

�H��&RQWUDFWRU�3D\PHQWV�

��

Donna Andrews
Audit Stamp

  

  
20



7$38,.$�,:,�$87+25,7<�75867�
127(6�72�7+(�3(5)250$1&(�5(32576
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

����75($7<�6(77/(0(17
*URXS

���� ����
� �

7XPD�.DZD�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS��3DK�5RDG� �������������� ��������������
3XZKHQXD�)RUHVWU\�+ROGLQJV�/LPLWHG������VKDUHV� �������������� ��������������

���������������� ���������������

����&$3,7$/�&200,70(17

����&217,1*(17�/,$%,/,7,(6
7KHUH�ZHUH�QR�FRQWLQJHQW�OLDELOLWLHV�DW�EDODQFH�GDWH�������1LO��

����68%6(48(17�(9(176
1R�VXEVHTXHQW�HYHQWV�DIWHU�EDODQFH�GDWH��������1LO��

1R�FDSLWDO�FRPPLWPHQWV�KDYH�EHHQ�FRQWUDFWHG�IRU�RU�SURYLGHG�IRU�DW�EDODQFH�GDWH��������1LO��

,Q�WKH������\HDU�WKH�,ZL�ILQDOLVHG�VHWWOHPHQW�RI�3DK�5RDG�SURSHUW\��3DPPHWV�)DUP��DQG�3XZKHQXD�)RUHVW���5HIHU�1RWH����IRU�IXUWKHU�
LQIRUPDWLRQ�

��

Donna Andrews
Audit Stamp

  

  
21



 
 
 

- 17 - 
 

INDEPENDENT AUDITOR’S REPORT 
 
To the Beneficiaries of Tapuika Iwi Authority Trust – 2025 Audit 
 
Reporting Entity 
The reporting entity is Tapuika Iwi Authority Trust (the Trust). The Trust performance 
report has been prepared and audited in accordance with the Trust Deed. 
 
Opinion 
We have audited the accompanying performance report of Tapuika Iwi Authority 
Trust on pages 1 to 16, which comprise the statement of financial position as at 30 
June 2025, entity information, statement of service performance, statement of 
financial performance and statement of cash flows for the year then ended. The 
statement of accounting policies and other explanatory information. 
 
In our opinion: 
a) The reported outcomes and outputs, and quantification of the outputs to the extent 
practicable, in the statement of service performance are suitable; 

b) The performance report on pages 1 to 16 presents fairly, in all material respects:  
• the entity information for the year ended 30 June 2025; 
• the service performance for the year then ended; and 
• the financial position of Tapuika Iwi Authority Trust as at 30 June 2025, and its 

financial performance, and cash flows for the year then ended in accordance 
with Public Benefit Entity Simple Format Reporting Accrual (Not-For-Profit). 

 
Emphasis of Matter - Comparative Figures 
Without modifying our opinion, we refer to note 1 on pages 8 & 10 of the financial 
statements, Reporting Entity, that explains the make-up of the comparative figures 
that have been prepared to include the former Trust subsidiary Tapuika Iwi 
Development Trust (Winding-Up) that has been inactive and non-trading for several 
years. No restatement of financial information is required. 
 
Basis for Opinion 
We conducted our audit of the statement of financial performance, statement of 
financial position, statement of cash flows, statement of accounting policies and 
notes to the performance report in accordance with International Standards on 
Auditing (New Zealand) (ISAs (NZ)), and the audit of the entity information and 
statement of service performance in accordance with the International Standard on 
Assurance Engagements (New Zealand) ISAE (NZ) 3000 (Revised).  
 
Our responsibilities under those standards are further described in the Auditors 
Responsibilities for the Audit of the Performance Report section of our report. We 
are independent of Tapuika Iwi Authority Trust in accordance with Professional and 
Ethical Standard 1 (Revised) Code of Ethics for Assurance Practitioners issued by 
the New Zealand Auditing and Assurance Standards Board, and we have fulfilled our 
other ethical responsibilities in accordance with these requirements.  
 
We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to 
provide a basis for our opinion. 
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Independence 
Other than in our capacity as auditor we have no relationship with, or interests in, 
Tapuika Iwi Authority Trust. 
 
Restriction on Responsibility 
This report is made solely to the Trustees, as a body, in accordance with section 42F of the 
Charities Act 2005. Our audit work has been undertaken so that we might state to the 
Trustees those matters we are required to state to them in an auditor’s report and for no 
other purpose. To the fullest extent permitted by law, we do not accept or assume 
responsibility to anyone other than the Trustees as a body, for our audit work, for this report 
or for the opinions we have formed.  
 
Auditors Responsibilities for the Audit of the Performance Report 
Our objectives are to obtain reasonable assurance about whether the performance 
report is free from material misstatement, whether due to fraud or error, and to issue 
an auditor’s report that includes our opinion.  
 
Reasonable assurance is a high level of assurance, but is not a guarantee that an 
audit conducted in accordance with ISAs (NZ) and ISAE (NZ) 3000 (Revised) will 
always detect a material misstatement when it exists. Misstatements can arise from 
fraud or error and are considered material if, individually or in the aggregate, they 
could reasonably be expected to influence the decisions of users taken on the basis 
of this performance report. 
 
As part of an audit in accordance with ISAs (NZ), we exercise professional 
judgement and maintain professional scepticism throughout the audit. We also: 
 

• Identify and assess the risks of material misstatement of the performance 
report, whether due to fraud or error, design and perform audit procedures 
responsive to those risks, and obtain audit evidence that is sufficient and 
appropriate to provide a basis for our opinion. The risk of not detecting a 
material misstatement resulting from fraud is higher than for one resulting 
from error, as fraud may involve collusion, forgery, intentional omissions, 
misrepresentations, or the override of internal control. 

• Obtain an understanding of internal control relevant to the audit in order to 
design audit procedures that are appropriate in the circumstances, but not for 
the purpose of expressing an opinion on the effectiveness of the entity’s 
internal control. 

• Evaluate the appropriateness of accounting policies used and the 
reasonableness of accounting estimates and related disclosures made by 
management. 

• Conclude on the appropriateness of the use of the going concern basis of 
accounting by the Trustees and, based on the audit evidence obtained, 
whether a material uncertainty exists related to events or conditions that may 
cast significant doubt on the entity’s ability to continue as a going concern. If 
we conclude that a material uncertainty exists, we are required to draw 
attention in our auditor’s report to the related disclosures in the performance 
report or, if such disclosures are inadequate, to modify our opinion.  

Donna Andrews
CF Initials
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Auditors Responsibilities for the Audit of the Performance Report 
(continued) 

• Our conclusions are based on the audit evidence obtained up to the date of 
our auditor’s report. However, future events or conditions may cause the 
entity to cease to continue as a going concern. 

• Evaluate the overall presentation, structure and content of the performance 
report, including the disclosures, and whether the performance report 
represents the underlying transactions and events in a manner that achieves 
fair presentation. 

• Perform procedures to obtain evidence about and evaluate whether the 
reported outcomes and outputs, and quantification of the outputs to the extent 
practicable, are relevant, reliable, comparable and understandable. 

 
We communicate with the Trustees regarding, among other matters, the planned 
scope and timing of the audit and significant audit findings, including any significant 
deficiencies in internal control that we identify during our audit. The audit 
engagement partner is Fred Cookson. 
 
A further description of our responsibilities for the audit of this group performance 
report is located at the external reporting board website at: 
 
https://www.xrb.govt.nz/Site/Auditing_Assurance_Standards/Current_standards/ 
Page7.aspx. 
 
This description forms part of our independent auditor’s report. 
 
 
 
 
 
Cookson Forbes & Associates Ltd 
Chartered Accountants 
96 Waioweka Road 
OPOTIKI 
 
6th October 2025 

https://www.xrb.govt.nz/Site/Auditing_Assurance_Standards/Current_standards/
Donna Andrews
Cookson Forbes signature
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1 

Post Balance Date Events 
2025 Audit questionnaire 

 

 

 

Client   Period-end 

Tapuika Iwi Authority Trust & Tapuika Oranga Ake Trust Group  30 June 2025 
 

  
Objective       

NZ IAS NZ 560 Requires us to consider whether events occurring between the date of the Trust Group financial statements and the 
date of the auditor’s report require adjustment of, or disclosure in, the financial statements. This workpaper documents information 
obtained in to enable assessment of whether any such events have occurred.  

Subsequent to the balance sheet date and up to 6 
October 2025 were there any: 

Yes /  
No 

 
Comment 

1.   Changes in the Trust deeds? No  

 
2.   Changes in beneficiaries & shareholders? No  

 
3.   New contractual agreements, commitments and/or 

contingent liabilities not already disclosed to us at 
balance sheet date, or existing at that date? No  

 
4.   Changes to such agreements, commitments or 

liabilities which existed at balance sheet date? No  

 
5.   Significant claims arising from customers or 

other parties? 
No  

 
6.   Changes in the status of legal actions or disputes 

existing at or subsequent to balance sheet date? No  

 
7.   Legal actions or disputes arising? No  

 
8.   Breaches of regulations, loan agreements and/or 

other contractual agreements, or are any such 
breaches foreseen? 

No  

 
9.   Significant increases or changes in financing 

agreed to with lenders? 
No  
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2 

Post Balance Date Events 
2025 Audit questionnaire 

 

 

 
 Yes/ 

No 
 

Comment 

10. Changes in assets or other forms of collateral in 
relation to Item 9 above? 

 
No  

11. Rescheduling of debt of refinancing schemes being 
proposed or agreed? 

No 

 

12. Material sales of fixed assets being proposed or 
agreed? 

No 

 

 
13. Losses incurred due to fire or other disasters? No 

 

14. Major developments in the economic 
environment of the industry and the Inc.’s 
specific areas of business, or are any such 
changes now foreseen? 

No  

 
15. Changes in government policy towards and/ or 

regulations concerning the Inc. or its area of 
business? 

Yes 
RMA Reforms have big impact on future 
sustainable funding especially in Te Taiao 

 
16. Assessments by the Tax authorities, or are any 

such assessments foreseen? 
No  

 
17. Changes to accounting principles and/ or 

financial policies being introduced or 
proposed? 

No  

 
18. Significant increments in salaries or commissions 

being proposed or implemented? No  

 
19. Major customers, and especially ones that have 

significant outstanding accounts receivable at year-
end, that have become financially distressed or 
unable to settle their obligations in the normal 
course of business? 

No  

 
20. Major customers that indicated that they would 

like to change payment terms (such as extending 
payment periods, paying less up front, etc.)? 

No  
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3 

Post Balance Date Events 
2025 Audit questionnaire 

 

 

 
 Yes/ 

No 
 

Comment 

21. Major suppliers that indicated that they intend to 
increase prices significantly? No  

 
22. Major suppliers that insist on receiving cash on 

delivery of goods or services? No  

23. Have there been lay-offs, elimination of shifts, 
plant closures or labor unrest? Yes Lost 4 FTE from Dec 24 to 30 Jun 25 

 
24. Terminations or suspensions of projects in 

progress? No  

 
25. New contracts or projects entered? 

No  

26. Changes in the types of business and 
products sold? No  

 
27. Dividends proposed or declared after the balance 

sheet date, but before approval of the financial 
statements in respect of the period covered by 
the financial statements? 

No  

 
28. Other matters, not covered by the above 

questions, which might require inclusion in the 
Inc.’s financial statements as of balance sheet 
date? 

No  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Signed:______________________________         Date: 6-10-2025 
On behalf of the Tapuika Group of Entities 
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&217(176

1RQ�)LQDQFLDO�,QIRUPDWLRQ�

(QWLW\�,QIRUPDWLRQ�««««««««««««««««««««««««««««««���«««««««�

6WDWHPHQW�RI�6HUYLFH�3HUIRUPDQFH�««««««««««««««««««««««««««««««�

)LQDQFLDO�,QIRUPDWLRQ

6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�3HUIRUPDQFH�««««««««««««««««««�«««««««««««�

6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�3RVLWLRQ�««««««««««««««««��««««���««««««««««�

6WDWHPHQW�RI�&DVKIORZV�««««««««««««««««��««««���«««««««««««««�

6WDWHPHQW�RI�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�«««««««««��«««««««««««««««««��««« �

1RWHV�WR�WKH�3HUIRUPDQFH�5HSRUW��«««««««««��«««««««««««««««««��«««�

,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV�5HSRUW�«««��««««««��««««««««««��««««�««««««« ��
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7$38,.$�25$1*$�$.(�75867�$1'�68%6,',$5,(6���
(17,7<�,1)250$7,21
$6�$7����-81(�����

/HJDO�1DPH�RI�(QWLWLHV 7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW��72$����3DUHQW
7DSXLND�+ROGLQJV�/LPLWHG��7+/����6XEVLGLDU\

7\SH�RI�(QWLW\�DQG�/HJDO�%DVLV 7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW���5HJLVWHUHG�&KDULW\
7DSXLND�+ROGLQJV�/LPLWHG���&ORVHO\�+HOG�&RPSDQ\

5HJLVWHUHG�&KDULW\�1XPEHU &&�����

$FFRXQWDQWV )LQGH[��1=��/LPLWHG
&KDUWHUHG�$FFRXQWDQWV
���*UH\�6WUHHW
7DXUDQJD

$XGLWRUV &RRNVRQ�)RUEHV�	�$VVRFLDWHV�/LPLWHG
&KDUWHUHG�$FFRXQWDQWV
���:DLRZHND�5RDG�
2SRWLNL

6ROLFLWRUV 0RUULVRQ�.HQW
�����3XNXDWXD
5RWRUXD

%DQNHUV $6%�
7DXUDQJD

7UXVWHHV 1JƗWL�.XUƯ 7DQLVKD�0F1HLO
3LD�&DOODJKDQ

1JƗWL�0DUXNXNHUH 7HUHZDL�.LQJL
5DLKD�%LHO

1JƗWL�0RNR $VKOH\�%LHO
+RUL��+HQDUH��$KRPLUR���&KDLU

1JƗWL�7XKHNH -R
HO�.RPHQH�
'DQLHO�1DWKDQ���'HSXW\�&KDLU

.L�:DKR���1RUWK 9DFDQW

.L�:DKR���&HQWUDO 9DFDQW

.L�:DKR���6RXWK .DWLH�/H�5RX[���5HVLJQHG����0D\�����

'LUHFWRUV���7DSXLND�+ROGLQJV�/WG 5DZLUL�%LHO
$QG\�*RZODQG�'RXJODV
$WHUHPX�0F1HLOO

.H\�0DQDJHPHQW ,QWHULP�3RX�ƖUDKL 9DQFH�6NXGGHU���5HVLJQHG����6HSWHPEHU�����
.DLZKDNDKDHUH�0DWXD 7H�+LQJDWX�0DUVK���(IIHFWLYH����6HSWHPEHU�����

�
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7$38,.$�25$1*$�$.(�75867�$1'�68%6,',$5,(6���
(17,7<�,1)250$7,21
$6�$7����-81(�����

7UXVW�3XUSRVH�RU�0LVVLRQ��7H�$KXQJD

7UXVW�6WUXFWXUH

&RQWDFW�'HWDLOV
3K\VLFDO�$GGUHVV�����-HOOLFRH�6WUHHW��7H�3XNH������
3RVWDO�$GGUHV��32�%R[�����7H�3XNH������
3KRQH�������������
(PDLO��LQIR#WDSXLND�LZL�Q]
:HEVLWH��ZZZ�WDSXLND�LZL�Q]

7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW���'LVWULEXWLRQ�IURP�WKH�ZKROO\�RZQHG�VXEVLGDU\�7DSXLND�+ROGLQJV�/LPLWHG�DQG�
H[WHUQDO�FRQWUDFWV�

7DSXLND�+ROGLQJV�/LPLWHG���$&(�4XRWD�6DOHV��,QWHUHVW�IURP�,QYHVWPHQWV��'LYLGHQGV�DQG�$VVHW�0DQDJHPHQW�
6HUYLFHV�

(QWLW\
V�5HOLDQFH�RQ�9ROXQWHHUV�DQG�'RQDWHG�*RRGV�RU�6HUYLFHV��

0DLQ�6RXUFHV�RI�WKH�7UXVW¶V�&DVK�DQG�5HVRXUFHV��

2SHUDWLRQDO�6WUXFWXUH��

7UXVW�6WUXFWXUH��7KH�7UXVW�'HHG�VWDWHV�WKH�%RDUG�RI�7UXVWHHV�VKDOO�FRQVLVW�RI�QRW�PRUH�WKDQ�HOHYHQ�DQG�QRW�
OHVV�WKDQ�WKUHH�7UXVWHHV�DW�DQ\�RQH�WLPH����

$VVHW�+ROGLQJ�&RPSDQ\��,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�7UXVW�'HHG�	�WKH�0DRUL�)LVKHULHV�$FW��0)$��������WKH�7UXVW�
KDV�HVWDEOLVKHG�D�OLPLWHG�OLDELOLW\�$VVHW�+ROGLQJ�&RPSDQ\��$+&���7DSXLND�+ROGLQJV�/WG��7+/��WKDW�LV������
RZQHG�E\�WKH�7UXVW�������

,QFLGHQWDO�3XUSRVH�
,QFLGHQWDO��DQG�WR�JLYH�HIIHFW�WR�WKH�SXUSRVHV�LQ�&ODXVH������WKH�7UXVWHHV�VKDOO��
�D��3HUIRUP�WKH�IXQFWLRQV�LQ�UHVSHFW�WR�D�0DQGDWHG�,ZL�2UJDQL]DWLRQ��LQ�D�PDQQHU�FRQVLVWHQW�ZLWK�WKH�>0DRUL�
)LVKHULHV@�$FW�������
�E��3HUIRUP�RWKHU�IXQFWLRQV�SURYLGHG�IRU�EXW�QRW�LI�GRLQJ�VR�ZRXOG�DGYHUVHO\�DIIHFW�WKH�&KDULWDEOH�VWDWXV�RI�WKH�
7UXVW�
�F��$FW�RQ�EHKDOI�RI�7DSXLND�LQ�UHODWLRQ�WR�DTXDFXOWXUH�FODLPV�DQG�VHWWOHPHQW�DVVHWV�XQGHU�WKH�0DRUL�
&RPPHUFLDO�$TXDFXOWXUH�&ODLPV�6HWWOHPHQW�$FW��������

7R�UHFHLYH��KROG��PDQDJH�DQG�DGPLQLVWHU�WKH�7UXVW�)XQGV�IRU�HYHU\�FKDULWDEOH�SXUSRVH�EHQHILWWLQJ�7DSXLND��
ZKHWKHU�LW�UHODWHV�WR�WKH�UHOLHI�RI�SRYHUW\���WKH��DGYDQFHPHQW�RI�HGXFDWLRQ��RU��UHOLJLRQ�RU�DQ\�RWKHU�PDWWHU�
EHQHILFLDO�WR�WKH�FRPPXQLW\�RI�7DSXLND�DQG�DOO�WKH�PHPEHUV�RI�7DSXLND��LUUHVSHFWLYH�RI�ZKHUH�WKRVH�PHPEHUV�
UHVLGH�

7KH�RSHUDWLRQV�WHDP�FRPSULVHV�RI���IXOO�WLPH�HPSOR\HHV����FRQWUDFWRUV�DQG����FDVXDO�HPSOR\HHV��7KHVH�VWDII�
DUH�HPSOR\HG�E\�7,$�DQG�FRQWUDFWHG�WR�72$�DV�UHTXLUHG�

7KH�PDLQ�VRXUFH�RI�FDVK�	�UHVRXUFHV�WKH�7UXVW�UHFHLYHV�LV�DQ�DQQXDO�GLVWLEXWLRQ�IURP�7+/�RI��WKH�QHW�SURILW�WKH�
FRPSDQ\�KDV�UHFHLYHG�DV�OHJDO�RZQHU�RI�WKH�DVVHWV�ZKLFK�DUH�KHOG�RQ�EHKDOI�RI�72$��������
,Q�DGGLWLRQ�WKH�7UXVW�DFWV�DV�WKH�&XVWRGLDQ�7UXVWHH�RYHU�WKH�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW�DVVHWV������

0DLQ�0HWKRGV�8VHG�E\�WKH�(QWLW\�WR�5DLVH�)XQGV�

1R�UHOLDQFH�LV�SODFHG�RQ�YROXQWHHUV�QRU�GRQDWHG�JRRGV�RU�VHUYLFHV�WR�PDLQWDLQ�RSHUDWLRQ��

�
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67$7(0(17�2)�6(59,&(�3(5)250$1&(�
$6�$7����-81(�����

'HVFULSWLRQ�RI�WKH�(QWLW\¶V�PHGLXP�WR�ORQJ�WHUP�REMHFWLYHV�

'HVFULSWLRQ�RI�NH\�DFWLYLWLHV
���� ����
��� ���

����EDLW�VWDWLRQV������
WUDSV�UHVXOWLQJ�LQ
����FDSWXUHV�DQG�NLOOV�
RYHU�����KHFWDUHV

����EDLW�VWDWLRQV������WUDSV�
RYHU�����KHFWDUHV

� �

� �

� �

� �

7$38,.$�25$1*$�$.(�75867�$1'�68%6,',$5,(6���

����$FWLYH�HQJDJHPHQW�DQG�SDUWLFLSDWLRQ�RI�7DSXLND�PHPEHUV�LQ�7DSXLND�$XWKRULW\�HYHQWV�DQG�DFWLYLWLHV
����0D[LPLVH�,ZL�FDSLWDO��DVVHWV�DQG�UHVRXUFHV
����5HJXODU�FRPPXQLFDWLRQ�WR�,ZL�PHPEHUV
����(IIHFWLYH�JRYHUQDQFH�XVLQJ�EHVW�SUDFWLFH

3URYLGH�VFKRODUVKLSV

+ROG�DQQXDO�$*0�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�7UXVW��'HHG

(OHFWLRQV�KHOG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�7UXVW�'HHG

+ROG�HYHQWV�KXL�ZƗQDQJD�ZLWK�JRRG�WDLDR�HQJDJHPHQW

4XDQWLW\

$&(�7UDGHG�WKURXJK�,&3�DUUDQJHPHQW��WRQQHV�

3HVW�FRQWURO�SURMHFWV�WKURXJK�EDLW�VWDWLRQV�DQG�WUDSSLQJ

�
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1RWH
���� ����

� �

5HYHQXH
,QWHUHVW��GLYLGHQGV�DQG�RWKHU�LQYHVWPHQW�UHYHQXH � �������������� ����������������
5HYHQXH�IURP�SURYLGLQJ�JRRGV�RU�VHUYLFHV � �������������� ����������������
'RQDWLRQV��IXQGUDLVLQJ�DQG�RWKHU�VLPLODU�UHYHQXH � ����������������� �����������������

7RWDO�5HYHQXH ������������� ���������������

([SHQVHV
9ROXQWHHU�DQG�HPSOR\HH�UHODWHG�FRVWV � �������������� ����������������
&RVWV�UHODWHG�WR�SURYLGLQJ�JRRGV�DQG�VHUYLFHV � �������������� ����������������
*UDQWV�DQG�GRQDWLRQV�PDGH � ��������������� �����������������
2WKHU�H[SHQVHV � �������������� ����������������
7RWDO�([SHQVHV ������������� ���������������

7D[�([SHQVH ����������������� �����������������

6XUSOXV����'HILFLW��IRU�WKH�<HDU ������������������ ������������������

*URXS

7$38,.$�25$1*$�$.(�75867�$1'�68%6,',$5,(6���
67$7(0(17�2)�),1$1&,$/�3(5)250$1&(
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

7KHVH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�VKRXOG�EH�UHDG�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�1RWHV�WR�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�DQG�,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV�5HSRUW
�
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1RWH
���� ����

� �
$66(76
&XUUHQW�$VVHWV
'HEWRUV�DQG�SUHSD\PHQWV � ����������������� ������������������
%DQN�DFFRXQWV�DQG�FDVK � ����������������� ������������������
3UHSD\PHQWV ��������������������� ��������������������
7RWDO�&XUUHQW�$VVHWV ������������������� �����������������

1RQ�&XUUHQW�$VVHWV
3URSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW � ������������������ �������������������
,QYHVWPHQWV � ����������������� ������������������
,QWDQJLEOH�$VVHW � ����������������� ������������������
/RDQ�$GYDQFH���7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW �� ����������������� ������������������
7RWDO�1RQ�&XUUHQW�$VVHWV ������������������ �����������������

7RWDO�$VVHWV ������������������ �����������������

/,$%,/,7,(6
&XUUHQW�/LDELOLWLHV
&UHGLWRUV�DQG�DFFUXHG�H[SHQVHV � ����������������� ������������������
/RDQV �� ������������������ �������������������
,QFRPH�LQ�DGYDQFH ����������������� ������������������

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

1RQ�&XUUHQW�/LDELOLWLHV
/RDQV �� ����������������� ������������������
7RWDO�1RQ�&XUUHQW�/LDELOLWLHV ������������������� ������������������

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

$&&808/$7('�)81'6 � ������������������ �����������������

7RWDO�/LDELOLWLHV�DQG�$FFXPXODWHG�)XQGV ������������������ �����������������

)RU�DQG�RQ�%HKDOI�RI�WKH�*URXS

+RUL�$KRPLUR��7UXVWHH� 'DWH����2FWREHU�����

3LDWDULKL�&DOODJKDQ��7UXVWHH� 'DWH����2FWREHU�����

*URXS

7$38,.$�25$1*$�$.(�75867�$1'�68%6,',$5,(6���
67$7(0(17�2)�),1$1&,$/�326,7,21��
$6�$7����-81(�����

7KHVH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�VKRXOG�EH�UHDG�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�1RWHV�WR�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�DQG�,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV�5HSRUW
�
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1RWH
���� ����

� �
&DVK�)ORZV�IURP�2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV

&DVK�ZDV�UHFHLYHG�IURP�
'RQDWLRQV��IXQGUDLVLQJ�DQG�RWKHU�VLPLODU�UHFHLSWV ������������������� ������������������
5HFHLSWV�IURP�SURYLGLQJ�JRRGV�RU�VHUYLFHV ���������������� �����������������
,QWHUHVW��GLYLGHQGV�DQG�RWKHU�LQYHVWPHQW�UHFHLSWV ����������������� ������������������
1HW�*67�5HFHLYHG��3DLG� ����������������� �������������������

&DVK�ZDV�DSSOLHG�WR�
3D\PHQWV�WR�VXSSOLHUV�DQG�HPSOR\HHV ���������������� �����������������
,QWHUHVW ������������������ �������������������

1HW�&DVK�)ORZV�IURP�2SHUDWLQJ�$FWLYLWLHV �������������������� ������������������

&DVK�)ORZV�IURP�,QYHVWLQJ�DQG�)LQDQFLQJ�$FWLYLWLHV

&DVK�ZDV�UHFHLYHG�IURP��DSSOLHG�WR��
$6%�7HUP�/RDQ ������������������ �������������������
$GYDQFH�IURP���WR��UHODWHG�SDUWLHV ������������������� ������������������
$FTXLUH�SURSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW ������������������ �������������������
&DSLWDO�GLVWULEXWLRQ ������������������� �������������������

1HW�&DVK�)ORZV�IURP�,QYHVWLQJ�DQG�)LQDQFLQJ�$FWLYLWLHV �������������������� ��������������������

1HW�,QFUHDVH��'HFUHDVH��LQ�&DVK� ������������������ ������������������
2SHQLQJ�&DVK� ���������������� �����������������
&ORVLQJ�&DVK� ���������������� �����������������

7KLV�LV�UHSUHVHQWHG�E\�

&DVK�	�&DVK�(TXLYDOHQWV���2YHUGUDIW� ������ ������������������ �����������������

*URXS

7$38,.$�25$1*$�$.(�75867�$1'�68%6,',$5,(6���
67$7(0(17�2)�&$6+�)/2:6
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

7KHVH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�VKRXOG�EH�UHDG�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�1RWHV�WR�WKH�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�DQG�,QGHSHQGHQW�$XGLWRUV�5HSRUW
�
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7$38,.$�25$1*$�$.(�75867�$1'�68%6,',$5,(6���
67$7(0(17�2)�$&&2817,1*�32/,&,(6
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

5HSRUWLQJ�(QWLW\

%DVLV�RI�3UHSDUDWLRQ

0HDVXUHPHQW�%DVH
7KH�PHDVXUHPHQW�EDVH�DGRSWHG�LV�KLVWRULFDO�FRVW�XQOHVV�RWKHUZLVH�VWDWHG�

&RQVROLGDWLRQ

,QFRPH�7D[

*RRGV�DQG�6HUYLFHV�7D[��*67�

,QWHUHVW�UHYHQXH

,QYHVWPHQWV�

,QWDQJLEOHV

3URSHUW\��3ODQW�DQG�(TXLSPHQW

$VVHW�&ODVV 0HWKRG 5DWH
&RPSXWHU�6RIWZDUH�DQG�(TXLSPHQW 'LPLQLVKLQJ�YDOXH ������������
0RWRU�9HKLFOHV 'LPLQLVKLQJ�YDOXH ������
3ODQW�DQG�(TXLSPHQW 'LPLQLVKLQJ�YDOXH �������������

,QYHVWPHQWV�DUH�PHDVXUHG�DQG�UHFRJQLVHG�DW�WUDQVIHU�YDOXH�OHVV�DQ\�LPSDLUPHQW��7UDQVIHU�YDOXH�LV�GHHPHG�
WR�EH�FRVW���,PSDLUPHQW�LV�FRQVLGHUHG�RQ�DQ�DQQXDO�EDVLV��

,QWHUHVW�UHYHQXH�LV�UHFRJQLVHG�DV�LW�DFFUXHV�

7KHVH�DUH�WKH�SHUIRUPDQFH�UHSRUWV�RI�7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW��WKH�7UXVW��DQG�LWV�VXEVLGLDU\�7DSXLND�
+ROGLQJV�/LPLWHG��WRJHWKHU��WKH�*URXS�����7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW�DQG�LWV�VXEVLGLDU\�DUH�HVWDEOLVKHG�DQG�
GRPLFLOHG�LQ�1HZ�=HDODQG�E\�WKH�WUXVW�GHHG�GDWHG�-DQXDU\������

7KH�*URXS�KROG��PDQDJH�DQG�DGPLQLVWHU�WKH�7UXVW�)XQGV�IRU�HYHU\�FKDULWDEOH�SXUSRVH�EHQHILWLQJ�7DSXLND�

7DSXLND�+ROGLQJV�/LPLWHG�LV�WD[HG�DW�WKH�FRPSDQ\�WD[�UDWH�RI�������7DSXLND�2UDQJD�$NH�7UXVW�LV�UHJLVWHUHG�
ZLWK�WKH�&KDULWLHV�&RPPLVVLRQ�DQG�KDV�FKDULWDEOH�H[HPSWLRQ�IURP�LQFRPH�WD[��$Q\�LQFRPH�WD[�H[SHQVH�
UHFRJQLVHG�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�SHUIRUPDQFH�LV�WKH�HVWLPDWHG�LQFRPH�WD[�SD\DEOH�LQ�WKH�FXUUHQW�
\HDU��DGMXVWHG�IRU�DQ\�GLIIHUHQFHV�EHWZHHQ�WKH�HVWLPDWHG�DQG�DFWXDO�LQFRPH�WD[�SD\DEOH�LQ�SULRU�\HDUV��

,QWDQJLEOHV�DUH�UHFRJQLVHG�DW�FRVW�OHVV�DPRUWLVDWLRQ�DQG�LPSDLUPHQW��7KH�)LVK�4XRWD�ZDV�DFTXLUHG�DW�QR�
FRVW��WKH�TXRWD�WUDQVIHU�SULFH�LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�WKH�FRVW��7KH�)LVK�4XRWD�LV�FRQVLGHUHG�WR�KDYH�DQ�LQGHILQLWH�
OLIH��WKHUHIRUH�WKHUH�LV�QR�DQQXDO�DPRUWLVDWLRQ��,PSDLUPHQW�LV�FRQVLGHUHG�RQ�DQ�DQQXDO�EDVLV��

3URSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW�FRQVLVWV�RI�WKH�DVVHW�FODVV�FRPSXWHU�VRIWZDUH�	�HTXLSPHQW��PRWRU�YHKLFOHV�
DQG�SODQW�	�HTXLSPHQW�DQG�DUH�PHDVXUHG�DW�FRVW�OHVV�DFFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ��

7KH�*URXS�KDV�HOHFWHG�WR�DSSO\�7LHU���1RW�IRU�3URILW��1)3��6WDQGDUG�RQ�WKH�EDVLV�WKDW�LW�GRHV�QRW�KDYH�SXEOLF�
DFFRXQWDELOLW\�DQG�KDV�WRWDO�DQQXDO�H[SHQVHV�RI�HTXDO�WR�RU�OHVV�WKDQ��������������$OO�WUDQVDFWLRQV�LQ�WKH�
SHUIRUPDQFH�UHSRUW�DUH�UHSRUWHG�XVLQJ�WKH�DFFUXDO�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ���7KH�3HUIRUPDQFH�5HSRUW�LV�
SUHSDUHG�XQGHU�WKH�DVVXPSWLRQ�WKDW�WKH�HQWLW\�ZLOO�FRQWLQXH�WR�RSHUDWH�LQ�WKH�IRUHVHHDEOH�IXWXUH�

6XEVLGLDULHV�DUH�WKRVH�HQWLWLHV�FRQWUROOHG�GLUHFWO\�RU�LQGLUHFWO\�E\�WKH�7UXVW���7KH�3HUIRUPDQFH�5HSRUW�RI�WKH�
VXEVLGLDU\�LV�LQFOXGHG�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�3HUIRUPDQFH�5HSRUW��,QWUD�*URXS�EDODQFHV��WUDQVDFWLRQV�	�SURILWV�
DUH�HOLPLQDWHG�LQ�SUHSDULQJ�WKH�*URXS�3HUIRUPDQFH�5HSRUW�

7KH�*URXS�LV�UHJLVWHUHG�IRU�*67��$OO�UHYHQXH�DQG�H[SHQVH�WUDQVDFWLRQV�DUH�UHFRUGHG�QHW�RI�*67���:KHUH�
DSSOLFDEOH��DOO�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�KDYH�EHHQ�VWDWHG�QHW�RI�*67�ZLWK�WKH�H[FHSWLRQ�RI�DFFRXQWV��UHFHLYDEOH�
DQG�DFFRXQWV�SD\DEOH�ZKLFK�DUH�VWDWHG�LQFOXVLYH�RI�*67���
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&KDQJHV�LQ�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV
$OO�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�ZHUH�DSSOLHG�RQ�D�FRQVLVWHQW�EDVLV�GXULQJ�WKH�\HDU��)XUWKHU��WKHUH�KDYH�EHHQ�QR�
FKDQJHV�LQ�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�IURP�WKRVH�XVHG�LQ�SUHYLRXV�\HDUV�
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7$38,.$�25$1*$�$.(�75867�$1'�68%6,',$5,(6���
127(6�72�7+(�3(5)250$1&(�5(32576
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

���$QDO\VLV�RI�5HYHQXH

5HYHQXH�,WHP $QDO\VLV ���� ����
,QWHUHVW��GLYLGHQGV�DQG�RWKHU�LQYHVWPHQW�UHYHQXH � �

'LYLGHQG ��������������� �����������������
)LVKHULHV ��������������� ����������������
,QWHUHVW ��������������� ����������������

�������������� ���������������

5HYHQXH�,WHP $QDO\VLV ���� ����
5HYHQXH�IURP�SURYLGLQJ�JRRGV�RU�VHUYLFHV � �

'HSDUWPHQW�RI�&RQVHUYDWLRQ ��������������� ���������������
0DQDDNL�.DLPDL�0DPDNX�7UXVW �������������� ���������������
0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ �������������� ���������������
7H�0DWDZDL ���������������� ����������������
:HVWHUQ�%D\�RI�3OHQW\�'LVWULFW�&RXQFLO ���������������� ����������������
7H�3XQL�.RNLUL ���������������� ����������������
4XD\VLGH�3URSHUWLHV�/LPLWHG ���������������� �����������������
%D\�&RQVHUYDWLRQ�$OOLDQFH ����������������� �����������������
7H�:DL�0DRUL�7UXVW �������������� �����������������
%D\�RI�3OHQW\�5HJLRQDO�&RXQFLO�&RXQFLO ��������������� �����������������

�������������� ���������������

5HYHQXH�,WHP $QDO\VLV ���� ����
'RQDWLRQV��IXQGUDLVLQJ�DQG�RWKHU�VLPLODU�UHYHQXH � �

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

'RQDWLRQV�DQG�JUDQWV�ZLWK�QR�
�XVH�RU�UHWXUQ��FRQGLWLRQV�
DWWDFKHG

*URXS

*URXS

*URXS
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7$38,.$�25$1*$�$.(�75867�$1'�68%6,',$5,(6���
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���$QDO\VLV�RI�([SHQVHV

([SHQVH�,WHP $QDO\VLV ���� ����
9ROXQWHHU�DQG�HPSOR\HH�UHODWHG�FRVWV � �

6DODULHV �������������� ���������������
6WDII�([SHQVHV ��������������� ����������������

�������������� ���������������

([SHQVH�,WHP $QDO\VLV ���� ����
&RVWV�UHODWHG�WR�SURYLGLQJ�JRRGV�DQG�VHUYLFHV � �

&RQWUDFWRUV�	�FRQVXOWDQWV ��������������� ����������������
'HSUHFLDWLRQ ��������������� ����������������
3URIHVVLRQDO�IHHV ��������������� ����������������
5HVRXUFHV�	�HTXLSPHQW ��������������� ����������������
7UDYHO ��������������� ����������������
2WKHU�SURMHFW�UHODWHG�FRVWV ��������������� ����������������

�������������� ���������������

([SHQVH�,WHP $QDO\VLV ���� ����
*UDQWV�DQG�GRQDWLRQV�PDGH � �

6FKRODUVKLSV ��������������� ����������������
��������������� ����������������

([SHQVH�,WHP $QDO\VLV ���� ����
2WKHU�H[SHQVHV � �

$FFRXQWDQF\�)HHV �������������� ���������������
$XGLW�)HH ���������������� �����������������
&RPPXQLFDWLRQV ���������������� �����������������
+XL�	�HYHQW�FRVWV ��������������� ����������������
,QVXUDQFH� ���������������� �����������������
,QWHUHVW ��������������� ����������������
*HQHUDO�([SHQVHV ������������������ �����������������
/HJDO�)HHV� ���������������� �����������������
2IILFH�([SHQVHV ����������������� �����������������
2YHUKHDG�)HH�WR�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW ��������������� ����������������
4XRWD�/HY\ ���������������� �����������������
7UXVWHH�)HHV ���������������� �����������������

�������������� ���������������

*URXS

*URXS

*URXS

*URXS
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7$38,.$�25$1*$�$.(�75867�$1'�68%6,',$5,(6���
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)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

���'HEWRUV�DQG�SUHSD\PHQWV

���� ����
� �

$FFRXQWV�5HFHLYDEOH ������������� ��������������
7RWDO�WUDGH�DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV� �������������� ���������������

���%DQN�DFFRXQWV�DQG�FDVK

���� ����
� �

%DQN�%DODQFHV ������������� ��������������
7RWDO�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV �������������� ���������������

���3URSHUW\��SODQW�DQG�HTXLSPHQW

���� ����
&RPSXWHU�VRIWZDUH�	�HTXLSPHQW � �
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ���������������� �����������������
$GGLWLRQV���GLVSRVDOV� ���������������� �����������������
&XUUHQW�\HDU�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH ����������������� ������������������
&ORVLQJ�FDUU\LQJ�DPRXQW ���������������� �����������������

)RUHVWU\�(TXLSPHQW
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ��������������� ����������������
$GGLWLRQV���GLVSRVDOV� ���������������� �����������������
&XUUHQW�\HDU�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH ���������������� �����������������
&ORVLQJ�FDUU\LQJ�DPRXQW ��������������� ����������������

0RWRU�9HKLFOHV
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ���������������� �����������������
$GGLWLRQV���GLVSRVDOV� ���������������� �����������������
&XUUHQW�\HDU�GHSUHFLDWLRQ�H[SHQVH ������������������ �����������������
&ORVLQJ�FDUU\LQJ�DPRXQW ���������������� �����������������

7RWDO�)L[HG�$VVHWV ��������������� ����������������

*URXS

*URXS

*URXS
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7$38,.$�25$1*$�$.(�75867�$1'�68%6,',$5,(6���
127(6�72�7+(�3(5)250$1&(�5(32576
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

���,QYHVWPHQWV

���� ����
� �

0RDQD�1HZ�=HDODQG���6KDUHV� �������������� ���������������
�������������� ���������������

���,QWDQJLEOH�$VVHWV

���� ����
� �

0ƗRUL�)LVKHULHV�$FW���6HWWOHPHQW�)LVKLQJ�4XRWD� �������������� ���������������
�������������� ���������������

���&UHGLWRUV�DQG�DFFUXHG�H[SHQVHV

���� ����
� �

$FFRXQWV�3D\DEOH ��������������� ���������������
$FFUXHG�([SHQVHV ���������������� �����������������
*67�3D\DEOH ��������������� ����������������
5HODWHG�3DUW\�3D\DEOH ����������������� �����������������

7RWDO�FUHGLWRUV�DQG�DFFUXDOV� �������������� ���������������

*URXS

*URXS

5HIHU�WR�QRWH����UHJDUGLQJ�VHWWOHPHQW�RI�WKLV�DVVHW�IURP�7H�.RWDKLWDQJD�R�7H�$UDZD�:DND�)LVKHULHV�7UXVW�

5HIHU�WR�QRWH����UHJDUGLQJ�VHWWOHPHQW�RI�WKLV�DVVHW�IURP�7H�.RWDKLWDQJD�R�7H�$UDZD�:DND�)LVKHULHV�7UXVW�

1R�LPSDLUPHQW�DGMXVWPHQW�LV�FRQVLGHUHG�QHFHVVDU\��

1R�LPSDLUPHQW�DGMXVWPHQW�LV�FRQVLGHUHG�QHFHVVDU\�

*URXS
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Donna Andrews
Audit Stamp

  

  
44



7$38,.$�25$1*$�$.(�75867�$1'�68%6,',$5,(6���
127(6�72�7+(�3(5)250$1&(�5(32576
)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

���$FFXPXODWHG�IXQGV

���� ����
(TXLW\�LV�FRPSULVHG�RI�WKH�IROORZLQJ� � �

5HWDLQHG�(DUQLQJV
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ������������� ��������������
6XUSOXV��'HILFLW��IRU�WKH�\HDU ��������������� ����������������
&DSLWDO�GLVWULEXWLRQ�IURP�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�'HYHORSPHQW�7UXVW ��������������� �����������������
&ORVLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW �������������� ���������������

6HWWOHPHQW�$VVHWV����1RWH����
2SHQLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ������������� ��������������
6XUSOXV��'HILFLW��IRU�WKH�\HDU ��������������� ����������������
&ORVLQJ�&DUU\LQJ�$PRXQW ������������� ��������������

%DODQFH�DW�(QG�RI�<HDU ������������� ��������������

����&RQWLQJHQW�OLDELOLWLHV
7KHUH�ZHUH�QR�FRQWLQJHQW�OLDELOLWLHV�DW�EDODQFH�GDWH�������1LO��

����5HODWHG�3DUWLHV

���� ���� ���� ����
� � � �

7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW
5HYHQXH ��������������� ��������������� �������������� ���������������
([SHQGLWXUH ��������������� ��������������� �������������� ����������������
$FFRXQWV�5HFHLYDEOH ��������������� �������������� ��������������� ����������������
$FFRXQWV�3D\DEOH ��������������� �������������� ��������������� ����������������
/RDQ�$GYDQFHV ������������� ������������� ��������������� ����������������

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

72$�SD\�7,$�����RI�WKH�JRYHUQDQFH�DQG�DGPLQLVWUDWLRQ�FRVWV�LQFXUUHG��7KHVH�DUH�UHSRUWHG�XQGHU�RYHUKHDG�

*URXS

*URXS
5HYHQXH��([SHQGLWXUH�5HFHLYDEOH��3D\DEOH�

*URXS

5HODWHG�3DUW\�WUDQVDFWLRQV�WKDW�RFFXUUHG�GXULQJ�WKH�ILQDQFLDO�\HDU�IRU�ZKLFK�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�
SUHSDUHG�DUH�

�D�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW���7,$�
$OO�RI�WKH�7UXVWHHV�DUH�DOVR�7UXVWHHV�LQ�7DSXLND�,ZL�$XWKRULW\�7UXVW��7,$����

72$�KDV�GUDZQ�GRZQ�IXQGV�IURP�$6%�RI������������DQG�DGYDQFHG������������RI�WKLV�WR�7,$�IRU�WKH�SXUSRVH�
RI�IXQGLQJ�WKH�EXLOGLQJ�SURMHFW�DW�����&DPHURQ�5RDG�DQG����)DLUYLHZ�3ODFH�7H�3XNH��$GYDQFH�UHFHLYDEOH�DW�
\HDU�HQG���������������������������1RWH�����
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7$38,.$�25$1*$�$.(�75867�$1'�68%6,',$5,(6���
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)25�7+(�<($5�(1'('����-81(�����

����5HODWHG�3DUWLHV�FRQWLQXHG

���� ����
� �
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INDEPENDENT AUDITOR’S REPORT 
 
To the Beneficiaries of Tapuika Oranga Ake Trust & Subsidiary – 
2025 Audit 
 
Reporting Entity 
The reporting entity is Tapuika Oranga Ake Trust & Subsidiaries (the Trust group). 
The Trust group is made up of Tapuika Oranga Ake Trust and Tapuika Holdings 
Limited and the financial statements have been prepared and audited in accordance 
with the Trust Deed. 
 
Opinion 
We have audited the accompanying performance report of Tapuika Oranga Ake 
Trust & Subsidiary (the group) on pages 1 to 15, which comprise the statement of 
financial position as at 30 June 2025, entity information, statement of service 
performance, statement of financial performance and statement of cash flows for the 
year then ended. The statement of accounting policies and other explanatory 
information. 
 
In our opinion: 
a) The reported outcomes and outputs, and quantification of the outputs to the extent 
practicable, in the statement of service performance are suitable; 

b) The performance report on pages 1 to 15 presents fairly, in all material respects:  
• the entity information for the year ended 30 June 2025; 
• the service performance for the year then ended; and 
• the financial position of Tapuika Oranga Ake Trust & Subsidiary as at 30 June 

2025, and its financial performance, and cash flows for the year then ended in 
accordance with Public Benefit Entity Simple Format Reporting Accrual (Not-
For-Profit). 

 
Basis for Opinion 
We conducted our audit of the statement of financial performance, statement of 
financial position, statement of cash flows, statement of accounting policies and 
notes to the performance report in accordance with International Standards on 
Auditing (New Zealand) (ISAs (NZ)), and the audit of the entity information and 
statement of service performance in accordance with the International Standard on 
Assurance Engagements (New Zealand) ISAE (NZ) 3000 (Revised).  
 
Our responsibilities under those standards are further described in the Auditors 
Responsibilities for the Audit of the Performance Report section of our report. We 
are independent of Tapuika Oranga Ake Trust & Subsidiary in accordance with 
Professional and Ethical Standard 1 (Revised) Code of Ethics for Assurance 
Practitioners issued by the New Zealand Auditing and Assurance Standards Board, 
and we have fulfilled our other ethical responsibilities in accordance with these 
requirements.  
 
We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to 
provide a basis for our opinion. 
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Independence 
Other than in our capacity as auditor we have no relationship with, or interests in, 
Tapuika Oranga Ake Trust & Subsidiary. 
 
Restriction on Responsibility 
This report is made solely to the Trustees, as a body, in accordance with section 42F of the 
Charities Act 2005. Our audit work has been undertaken so that we might state to the 
Trustees those matters we are required to state to them in an auditor’s report and for no 
other purpose. To the fullest extent permitted by law, we do not accept or assume 
responsibility to anyone other than the Trustees as a body, for our audit work, for this report 
or for the opinions we have formed.  
 
Auditors Responsibilities for the Audit of the Performance Report 
Our objectives are to obtain reasonable assurance about whether the performance 
report is free from material misstatement, whether due to fraud or error, and to issue 
an auditor’s report that includes our opinion.  
 
Reasonable assurance is a high level of assurance, but is not a guarantee that an 
audit conducted in accordance with ISAs (NZ) and ISAE (NZ) 3000 (Revised) will 
always detect a material misstatement when it exists. Misstatements can arise from 
fraud or error and are considered material if, individually or in the aggregate, they 
could reasonably be expected to influence the decisions of users taken on the basis 
of this performance report. 
 
As part of an audit in accordance with ISAs (NZ), we exercise professional 
judgement and maintain professional scepticism throughout the audit. We also: 

• Identify and assess the risks of material misstatement of the performance 
report, whether due to fraud or error, design and perform audit procedures 
responsive to those risks, and obtain audit evidence that is sufficient and 
appropriate to provide a basis for our opinion. The risk of not detecting a 
material misstatement resulting from fraud is higher than for one resulting 
from error, as fraud may involve collusion, forgery, intentional omissions, 
misrepresentations, or the override of internal control. 

• Obtain an understanding of internal control relevant to the audit in order to 
design audit procedures that are appropriate in the circumstances, but not for 
the purpose of expressing an opinion on the effectiveness of the entity’s 
internal control. 

• Evaluate the appropriateness of accounting policies used and the 
reasonableness of accounting estimates and related disclosures made by 
management. 

• Conclude on the appropriateness of the use of the going concern basis of 
accounting by the Trustees and, based on the audit evidence obtained, 
whether a material uncertainty exists related to events or conditions that may 
cast significant doubt on the entity’s ability to continue as a going concern. If 
we conclude that a material uncertainty exists, we are required to draw 
attention in our auditor’s report to the related disclosures in the performance 
report or, if such disclosures are inadequate, to modify our opinion.  
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Auditors Responsibilities for the Audit of the Performance Report (Continued) 

• Our conclusions are based on the audit evidence obtained up to the date of 
our auditor’s report. However, future events or conditions may cause the 
entity to cease to continue as a going concern. 

• Evaluate the overall presentation, structure and content of the performance 
report, including the disclosures, and whether the performance report 
represents the underlying transactions and events in a manner that achieves 
fair presentation. 

• Perform procedures to obtain evidence about and evaluate whether the 
reported outcomes and outputs, and quantification of the outputs to the extent 
practicable, are relevant, reliable, comparable and understandable. 

 
We communicate with the Trustees regarding, among other matters, the planned 
scope and timing of the audit and significant audit findings, including any significant 
deficiencies in internal control that we identify during our audit. The audit 
engagement partner is Fred Cookson. 
 
A further description of our responsibilities for the audit of this group performance 
report is located at the external reporting board website at: 
 
https://www.xrb.govt.nz/Site/Auditing_Assurance_Standards/Current_standards/ 
Page7.aspx. 
 
This description forms part of our independent auditor’s report. 
 
 
 
 
 
Cookson Forbes & Associates Ltd 
Chartered Accountants 
96 Waioweka Road 
OPOTIKI 
 
6th October 2025 

https://www.xrb.govt.nz/Site/Auditing_Assurance_Standards/Current_standards/
  
Cookson Forbes signature
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