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�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

60�,19(670(176�&25325$7,21�$1'�68%6,',$5,(6�
81$8',7('�,17(5,0�&2162/,'$7('�67$7(0(176�2)�,1&20(�
�$PRXQWV�LQ�7KRXVDQGV�([FHSW�3HU�6KDUH�'DWD��
�
�
�

7KUHH�0RQWK�3HULRGV�(QGHG��
0DUFK����

�����

�����
�$V�5HVWDWHG�±�

1RWH����

5(9(18(6�
6DOHV��
� 0HUFKDQGLVH� 3 ����������� 3 �����������
� 5HDO�HVWDWH� ���������� �����������
5HQW��1RWHV��������DQG����� ����������� ����������
(TXLW\�LQ�QHW�HDUQLQJV�RI�DVVRFLDWH�FRPSDQLHV�DQG�MRLQW�YHQWXUHV��1RWH����� ����������� ����������
2WKHUV��1RWH����� ����������� �����������
� ������������ ������������
&267�$1'�(;3(16(6� �
&RVW�RI�VDOHV�DQG�VHUYLFHV��1RWH����� ����������� �����������
6HOOLQJ��JHQHUDO�DQG�DGPLQLVWUDWLYH�H[SHQVHV�� ����������� �����������
� ������������ �����������

27+(5�,1&20(��&+$5*(6��� � �
,QWHUHVW�H[SHQVH��1RWH����� ������������ ������������
,QWHUHVW�LQFRPH��1RWH����� �������� ��������
*DLQ�IURP�IDLU�YDOXH�FKDQJHV�RQ�GHULYDWLYHV���QHW��1RWH����� ������� ��������
)RUHLJQ�H[FKDQJH�JDLQ���QHW�DQG�RWKHUV��1RWH����� �������� ��������
� ������������ ������������

,1&20(�%()25(�,1&20(�7$;� ����������� �����������

3529,6,21�)25�,1&20(�7$;��1RWH����� � �
&XUUHQW� ���������� ����������
'HIHUUHG� �������� ��������
� ���������� ����������

1(7�,1&20(� 3 ����������� 3 �����������

$WWULEXWDEOH�WR� � �
2ZQHUV�RI�WKH�3DUHQW��1RWH����� 3 ����������� 3 �����������
1RQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV� ���������� ����������
� 3 ����������� 3 �����������

%DVLF�'LOXWHG�(DUQLQJV�3HU�&RPPRQ�6KDUH�
$WWULEXWDEOH�WR�2ZQHUV�RI�WKH�3DUHQW��1RWH����� 3 ������ 3 ������

� � �
�6�H�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���1�R�W�H�V���W�R���&�R�Q�G�H�Q�V�H�G���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����

� �
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�
�6�0���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���6�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V����
�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

60�,19(670(176�&25325$7,21�$1'�68%6,',$5,(6�
81$8',7('�,17(5,0�&2162/,'$7('�67$7(0(176�2)�
&2035(+(16,9(�,1&20(�
�$PRXQWV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�
�

�
7KUHH�0RQWK�3HULRGV�(QGHG

0DUFK���

� ����

����
�$V�5HVWDWHG�±

1RWH���

1(7�,1&20(� 3 ���������� 3 ����������

27+(5�&2035(+(16,9(�,1&20(��/266���
,WHPV�WKDW�ZLOO�EH�UHFODVVLILHG�WR�SURILW�RU�ORVV�LQ��

VXEVHTXHQW�SHULRGV�
&XPXODWLYH�WUDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW�� ����������� ���������
)DLU�YDOXH�FKDQJHV�RQ�FDVK�IORZ�KHGJHV� ��������� ���������
� ����������� ���������
,WHPV�QRW�WR�EH�UHFODVVLILHG�WR�SURILW�RU�ORVV�LQ�VXEVHTXHQW�SHULRGV�
5HPHDVXUHPHQW�JDLQ�RQ�GHILQHG�EHQHILW�REOLJDWLRQ� ± �����
1HW�XQUHDOL]HG�JDLQ��ORVV��RQ�ILQDQFLDO�DVVHWV�DW�)92&,� ����������� �������
,QFRPH�WD[�UHODWLQJ�WR�LWHPV�QRW�WR�EH�UHFODVVLILHG�WR�SURILW��

RU�ORVV�LQ�VXEVHTXHQW�SHULRGV� ��������� ���������
� ����������� ������
6KDUH�LQ�RWKHU�FRPSUHKHQVLYH�LQFRPH�JDLQ��ORVV��RI�DVVRFLDWHV�±�QHW� ��������� �����������

727$/�&2035(+(16,9(�,1&20(� 3 ���������� 3 ����������

$WWULEXWDEOH�WR�
2ZQHUV�RI�WKH�3DUHQW�� 3 ���������� 3 ����������
1RQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV� ��������� ���������
� 3 ���������� 3 ����������
�
�6�H�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���1�R�W�H�V���W�R���&�R�Q�G�H�Q�V�H�G���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����

�
� �



�

60�,19(670(176�&25325$7,21�$1'�68%6,',$5,(6�
81$8',7('�,17(5,0�&2162/,'$7('�67$7(0(176�2)�&+$1*(6�,1�(48,7<�
��$PRXQWV�LQ�7KRXVDQGV�([FHSW�3HU�6KDUH�'DWD��
�
�

(TXLW\�$WWULEXWDEOH�WR�2ZQHUV�RI�WKH�3DUHQW�

&DSLWDO�6WRFN
$GGLWLRQDO

3DLG�LQ�&DSLWDO 7UHDVXU\�6WRFN

(TXLW\�
$GMXVWPHQWV

IURP�&RPPRQ
&RQWURO

7UDQVDFWLRQV

&RVW�RI�3DUHQW
&RPPRQ

6KDUHV�+HOG
E\�6XEVLGLDULHV

&XPXODWLYH
7UDQVODWLRQ
$GMXVWPHQW

�

)DLU�9DOXH�
�&KDQJHV�RQ�&DVK�

)ORZ�+HGJHV�

8QUHDOL]HG
*DLQ�RQ

)LQDQFLDO
$VVHWV�DW�)92&,

5HPHDVXUHPHQW�
/RVV�RQ�'HILQHG�
%HQHILW�$VVHW��

2EOLJDWLRQ�

6KDUH�LQ�2WKHU�
&RPSUHKHQVLYH�

/RVV�RI�
$VVRFLDWHV���1HW�

$SSURSULDWHG
5HWDLQHG
(DUQLQJV

8QDSSURSULDWHG�
5HWDLQHG�
(DUQLQJV� 7RWDO

1RQ�FRQWUROOLQJ�
,QWHUHVWV�

7RWDO�
(TXLW\�

$V�DW�'HFHPEHU�����������$XGLWHG�� 3 ���������� 3 ���������� �3 ������� �3 ���������� �3 ������� 3 ��������� 3 ��������� 3 ���������� �3 ���������� �3 ������������ 3 ���������� 3 ������������ 3 ����������� 3 ������������ 3 ������������

1HW�LQFRPH� ± ± ± ± ± ± ± ± ±� ±� ± ����������� ���������� ���������� �����������

2WKHU�FRPSUHKHQVLYH�LQFRPH� ± ± ± ± ± ��������� ��������� ����������� ±� ���������� ± ±� ����������� ���������� ������������

7RWDO�FRPSUHKHQVLYH�LQFRPH� ± ± ± ± ± ��������� ��������� ����������� ±� ���������� ± ����������� ���������� ���������� �����������
7UDQVDFWLRQV�ZLWK�QRQ�FRQWUROOLQJ�

LQWHUHVWV� ± ��� ± ± ± ± ± ± ±� ±� ± ±� ���
�

����
�

������
&DVK�GLYLGHQGV�UHFHLYHG�E\��

QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV� ± ± ± ± ± ± ± ± ±� ±� ± ±� ± ���������� ����������
'HFUHDVH�LQ�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV� ± ± ± ± ± ± ± ± ±� ±� ± ±� ± ���������� ����������

$V�DW�0DUFK���������� 3 ���������� 3 ���������� �3 ������� �3 ���������� �3 ������� 3 ��������� 3 ��������� 3 ���������� �3 ���������� �3 ����������� 3 ���������� 3 ������������ 3 ����������� 3 ������������ 3 ������������

$V�DW�'HFHPEHU�����������$V�5HSRUWHG�� 3 ���������� 3 ���������� 3 ± �3 ���������� �3 ������� 3 ��������� �3 ���������� 3 ���������� �3 ��������� �3 ����������� 3 ���������� 3 ������������ 3 ������������� 3 ������������ 3 �������������
(IIHFW�RI�PHUJHU��1RWH���� ± ± ± ��������� ± ������� ± ��������� ���������� ������ ± ����������� ����������� ���� �����������

$V�UHVWDWHG� ���������� ���������� ± ����������� �������� ��������� ����������� ���������� ������������ ������������ ���������� ������������ ����������� ������������ ������������

1HW�LQFRPH� ± ± ± ± ± ± ± ± ±� ±� ± ����������� ���������� ���������� �����������

2WKHU�FRPSUHKHQVLYH�LQFRPH� ± ± ± ± ± ��������� ��������� ������� ������ ������������ ± ±� ����������� �������� ������������

7RWDO�FRPSUHKHQVLYH�LQFRPH� ± ± ± ± ± ��������� ��������� ������� ������ ������������ ± ����������� ���������� ���������� �����������

(IIHFW�RI�EXVLQHVV�FRPELQDWLRQ��1RWH���� ± ± ± ��������� ± ± ± ± ±� ±� ± ±� ��������� ±� ����������
7UDQVDFWLRQV�ZLWK�QRQ�FRQWUROOLQJ�

LQWHUHVWV� ± ����� ± ± ± ± ± ± ±� ±� ± ±� ����� ������� �������
'HFUHDVH�LQ�QRQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV� ± ± ± ± ± ± ± ± ±� ±� ± ±� ± ���������� ����������

$V�DW�0DUFK�����������$V�5HVWDWHG���
1RWH���� 3 ���������� 3 ���������� 3 ± �3 ���������� �3 ������� 3 ��������� �3 �������� 3 ���������� �3 ���������� �3 ����������� 3 ���������� 3 ������������ 3 ����������� 3 ������������ 3 ������������

�6�H�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���1�R�W�H�V���W�R���&�R�Q�G�H�Q�V�H�G���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��
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60�,19(670(176�&25325$7,21�$1'�68%6,',$5,(6�
81$8',7('�,17(5,0�&2162/,'$7('�67$7(0(176�2)�&$6+�)/2:6�
�$PRXQWV�LQ�7KRXVDQGV��
�
�
�

�
� 7KUHH�0RQWK�3HULRGV�(QGHG��

0DUFK����

� �����

�����
�$V�5HVWDWHG�±�

1RWH����

&$6+�)/2:6�)520�23(5$7,1*�$&7,9,7,(6� � �
,QFRPH�EHIRUH�LQFRPH�WD[�� ����������� 3 �����������
$GMXVWPHQWV�IRU�� � �
� (TXLW\�LQ�QHW�HDUQLQJV�RI�DVVRFLDWH�FRPSDQLHV�DQG�MRLQW�YHQWXUHV�� ������������� ������������
� 'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ��1RWHV������������DQG����� ���������� ����������
� ,QWHUHVW�H[SHQVH�� ���������� ����������
� ,QWHUHVW�LQFRPH� ���������� ����������
� 2WKHU�UHYHQXHV� ���������� ����������
� *DLQ�IURP�IDLU�YDOXH�FKDQJHV�RQ�GHULYDWLYHV���QHW� ��������� ����������
� 8QUHDOL]HG�IRUHLJQ�H[FKDQJH�JDLQ�DQG�RWKHUV� ��������� ���������
,QFRPH�EHIRUH�ZRUNLQJ�FDSLWDO�FKDQJHV� ����������� �����������
'HFUHDVH��LQFUHDVH��LQ�� � �
� 5HFHLYDEOHV�DQG�FRQWUDFW�DVVHWV� ���������� ����������
� ,QYHQWRULHV� ������������ ������������
� 2WKHU�FXUUHQW�DVVHWV� ���������� ������������
,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�� � �
� $FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�RWKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV� ������������ ������������
� 7HQDQWV¶�GHSRVLWV�DQG�RWKHUV� ���������� ����������
1HW�FDVK�JHQHUDWHG�IURP�RSHUDWLRQV� ����������� �����������
,QFRPH�WD[�SDLG� ������������ ������������
1HW�FDVK�SURYLGHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV� ����������� ����������

&$6+�)/2:6�)520�,19(67,1*�$&7,9,7,(6� � �
3URFHHGV�IURP�VDOH�RI�� � �
� 3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW� ������ ������
� ,QYHVWPHQW�SURSHUWLHV� ������ ������
$GGLWLRQV�WR�� � �
� ,QYHVWPHQW�SURSHUWLHV��1RWH����� ������������� ������������
� 3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��1RWH����� ������������ ������������
� ,QYHVWPHQWV�LQ�DVVRFLDWH�FRPSDQLHV�DQG�MRLQW�YHQWXUHV��1RWH����� ±� ������
'HFUHDVH��LQFUHDVH��LQ�� � �
� 7LPH�GHSRVLWV� ����������� ����������
� 2WKHU�QRQFXUUHQW�DVVHWV� ������������ ������������
'LYLGHQGV�UHFHLYHG�� ���������� ����������
,QWHUHVW�UHFHLYHG�� ���������� ��������
1HW�FDVK�XVHG�LQ�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV� ������������� ������������

���)�R�U�Z�D�U�G��� � �
� �
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�6�0���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���6�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V����
�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

������
�
�

�
7KUHH�0RQWK�3HULRGV�(QGHG��

0DUFK����

� �����

�����
�$V�5HVWDWHG�±�

1RWH����

&$6+�)/2:6�)520�),1$1&,1*�$&7,9,7,(6� � �
$YDLOPHQWV�RI�� � �
� %DQN�ORDQV�� 3 ����������� 3 ����������
� /RQJ�WHUP�GHEW�� ���������� �����������
3D\PHQWV�RI�� � �
� /RQJ�WHUP�GHEW� ������������� �������������
� %DQN�ORDQV� ������������� �������������
� ,QWHUHVW�� ������������ ������������
� 'LYLGHQGV�� ������������ ���������
� /HDVH�OLDELOLWLHV� ������������ ������������
1HW�FDVK�SURYLGHG�E\��XVHG�LQ��ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV� ������������� ����������

1(7�,1&5($6(��'(&5($6(��,1�&$6+�$1'�&$6+�
(48,9$/(176� ������������� ����������

())(&7�2)�(;&+$1*(�5$7(�&+$1*(6�
21�&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176� ������� ���������

&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176�$7�%(*,11,1*��
2)�<($5��1RWH���� ������������ �����������

&$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176�$7�(1'�2)�3(5,2'��1RWH���� 3 ����������� 3 �����������
�� � �
�6�H�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���1�R�W�H�V���W�R���&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���
� �
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60�,19(670(176�&25325$7,21�$1'�68%6,',$5,(6�
127(6�72�81$8',7('�,17(5,0�&21'(16('�&2162/,'$7('�
),1$1&,$/�67$7(0(176�
�
�
�
��� &RUSRUDWH�,QIRUPDWLRQ�

60� ,QYHVWPHQWV� &RUSRUDWLRQ� �60,&� RU� 3DUHQW� &RPSDQ\�� ZDV� LQFRUSRUDWHG� LQ� WKH� 3KLOLSSLQHV� RQ�
-DQXDU\�������������

60,&�LV�RQH�RI�WKH�ODUJHVW�SXEOLFO\�OLVWHG�FRPSDQLHV�LQ�WKH�3KLOLSSLQHV�ZLWK�LQWHUHVWV�LQ�PDUNHW�
OHDGLQJ�EXVLQHVVHV�LQ�UHWDLO��EDQNLQJ�DQG�SURSHUW\���,W�DOVR�LQYHVWV�LQ�YHQWXUHV�WKDW�FDSWXUH�KLJK�JURZWK�
RSSRUWXQLWLHV�LQ�WKH�HPHUJLQJ�3KLOLSSLQH�HFRQRP\���

7KH�DFFRPSDQ\LQJ�FRQGHQVHG�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�ZHUH�DXWKRUL]HG�IRU�LVVXH�E\�WKH�
%RDUG�RI�'LUHFWRUV��%2'���DV�DSSURYHG�DQG�UHFRPPHQGHG�IRU�DSSURYDO�E\�WKH�$XGLW�&RPPLWWHH�RQ�
0D\�����������

�
��� %DVLV�RI�3UHSDUDWLRQ�DQG�6WDWHPHQW�RI�&RPSOLDQFH�

%DVLV�RI�3UHSDUDWLRQ�
7KH�LQWHULP�FRQGHQVHG�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKH�3DUHQW�&RPSDQ\�DQG�LWV�VXEVLGLDULHV�
�WKH�*URXS��DUH�SUHSDUHG�RQ�D�KLVWRULFDO�FRVW�EDVLV��H[FHSW�IRU�GHULYDWLYH�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�DQG�
ILQDQFLDO�DVVHWV�DW�IDLU�YDOXH�WKURXJK�RWKHU�FRPSUHKHQVLYH�LQFRPH��)92&,��DQG�OLDELOLWLHV�ZKLFK�DUH�
PHDVXUHG�DW�IDLU�YDOXH���7KH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DUH�SUHVHQWHG�LQ�3KLOLSSLQH�3HVR��WKH�
3DUHQW�&RPSDQ\¶V�IXQFWLRQDO�DQG�SUHVHQWDWLRQ�FXUUHQF\�XQGHU�3KLOLSSLQH�)LQDQFLDO�5HSRUWLQJ�
6WDQGDUGV��3)56V����$OO�YDOXHV�DUH�URXQGHG�WR�WKH�QHDUHVW�WKRXVDQG�3HVR�H[FHSW�ZKHQ�RWKHUZLVH�
LQGLFDWHG��

7KH�LQWHULP�FRQGHQVHG�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�SUHSDUHG�RQ�WKH�JRLQJ�FRQFHUQ�
DVVXPSWLRQ����

6WDWHPHQW�RI�&RPSOLDQFH�
7KH�DFFRPSDQ\LQJ�LQWHULP�FRQGHQVHG�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�SUHSDUHG�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�3KLOLSSLQH�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUG��3$6�������,�Q�W�H�U�L�P���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���5�H�S�R�U�W�L�Q�J��

7KH�LQWHULP�FRQGHQVHG�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�GR�QRW�LQFOXGH�DOO�WKH�LQIRUPDWLRQ�DQG�
GLVFORVXUHV�UHTXLUHG�LQ�WKH�DQQXDO�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��DQG�VKRXOG�EH�UHDG�LQ�
FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�*URXS¶V�DXGLWHG�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DV�DW�'HFHPEHU������������

%DVLV�RI�&RQVROLGDWLRQ�
7KH�LQWHULP�FRQGHQVHG�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�FRPSULVH�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�WKH�
3DUHQW�&RPSDQ\�DQG�LWV�VXEVLGLDULHV���$V�DW�0DUFK�����������WKHUH�ZHUH�QR�VLJQLILFDQW�FKDQJHV�LQ�WKH�
3DUHQW�&RPSDQ\¶V�RZQHUVKLS�LQWHUHVW�LQ�LWV�VXEVLGLDULHV�H[FHSW�DV�GLVFXVVHG�LQ�1RWH����

6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�-XGJPHQWV��(VWLPDWHV�DQG�$VVXPSWLRQV�
7KH�SUHSDUDWLRQ�RI�WKH�LQWHULP�FRQGHQVHG�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�WR�
PDNH�MXGJPHQWV��HVWLPDWHV�DQG�DVVXPSWLRQV�WKDW�DIIHFW�WKH�DPRXQWV�UHSRUWHG�LQ�WKH�LQWHULP�FRQGHQVHG�
FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�DFFRPSDQ\LQJ�QRWHV���&KDQJHV�LQ�WKHVH�HVWLPDWHV�DQG�
DVVXPSWLRQV�FRXOG�UHVXOW�LQ�RXWFRPHV�WKDW�PD\�UHTXLUH�PDWHULDO�DGMXVWPHQWV�WR�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQWV�
RI�WKH�DIIHFWHG�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�LQ�WKH�IXWXUH��
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��� 6XPPDU\�RI�6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV��&KDQJHV�DQG�,PSURYHPHQWV�
�

7KH�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�DGRSWHG�DUH�FRQVLVWHQW�ZLWK�WKRVH�RI�WKH�SUHYLRXV�ILQDQFLDO�\HDU��H[FHSW�IRU�
WKH�DGRSWLRQ�RI�QHZ�VWDQGDUGV�HIIHFWLYH�LQ�������7KH�*URXS�KDV�QRW�HDUO\�DGRSWHG�DQ\�VWDQGDUG��
LQWHUSUHWDWLRQ�RU�DPHQGPHQW�WKDW�KDV�EHHQ�LVVXHG�EXW�LV�QRW�\HW�HIIHFWLYH��
�
8QOHVV�RWKHUZLVH�LQGLFDWHG��WKH�DGRSWLRQ�RI�WKHVH�QHZ�VWDQGDUGV�GLG�QRW�KDYH�D�VLJQLILFDQW�LPSDFW�RQ�
WKH�LQWHULP�FRQGHQVHG�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
�
�(�I�I�H�F�W�L�Y�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�Q���R�U���D�I�W�H�U���-�D�Q�X�D�U�\������������������

�
�x� $PHQGPHQWV�WR�3$6���DQG�3)56�3UDFWLFH�6WDWHPHQW�����'�L�V�F�O�R�V�X�U�H���R�I���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�R�O�L�F�L�H�V��

��
7KH�DPHQGPHQWV�SURYLGH�JXLGDQFH�DQG�H[DPSOHV�WR�KHOS�HQWLWLHV�DSSO\�PDWHULDOLW\�MXGJPHQWV�WR�
DFFRXQWLQJ�SROLF\�GLVFORVXUHV��7KH�DPHQGPHQWV�DLP�WR�KHOS�HQWLWLHV�SURYLGH�DFFRXQWLQJ�SROLF\�
GLVFORVXUHV�WKDW�DUH�PRUH�XVHIXO�E\���
�

�� 5HSODFLQJ�WKH�UHTXLUHPHQW�IRU�HQWLWLHV�WR�GLVFORVH�WKHLU�µVLJQLILFDQW¶�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�
ZLWK�D�UHTXLUHPHQW�WR�GLVFORVH�WKHLU�µPDWHULDO¶�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV��DQG��

�� $GGLQJ�JXLGDQFH�RQ�KRZ�HQWLWLHV�DSSO\�WKH�FRQFHSW�RI�PDWHULDOLW\�LQ�PDNLQJ�GHFLVLRQV�
DERXW�DFFRXQWLQJ�SROLF\�GLVFORVXUHV��

7KH�DPHQGPHQWV�WR�WKH�3UDFWLFH�6WDWHPHQW�SURYLGH�QRQ�PDQGDWRU\�JXLGDQFH��7KHVH�DPHQGPHQWV�
DUH�HIIHFWLYH�RQ�RU�DIWHU�-DQXDU\����������ZLWK�HDUO\�DGRSWLRQ�SHUPLWWHG���

�
�x� $PHQGPHQWV�WR�3$6�����'�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���R�I���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���(�V�W�L�P�D�W�H�V��

�
7KH�DPHQGPHQWV�LQWURGXFH�D�QHZ�GHILQLWLRQ�RI�DFFRXQWLQJ�HVWLPDWHV�DQG�FODULI\�WKH�GLVWLQFWLRQ�
EHWZHHQ�FKDQJHV�LQ�DFFRXQWLQJ�HVWLPDWHV�DQG�FKDQJHV�LQ�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�DQG�WKH�FRUUHFWLRQ�RI�
HUURUV��7KH�DPHQGPHQWV�DOVR�FODULI\�WKDW�WKH�HIIHFWV�RQ�DQ�DFFRXQWLQJ�HVWLPDWH�RI�D�FKDQJH�LQ�DQ�
LQSXW�RU�D�FKDQJH�LQ�PHDVXUHPHQW�WHFKQLTXH�DUH�FKDQJHV�LQ�DFFRXQWLQJ�HVWLPDWHV�LI�WKH\�GR�QRW�
UHVXOW�IURP�WKH�FRUUHFWLRQ�RI�SULRU�SHULRG�HUURUV����
�
7KRVH�DPHQGPHQWV�DUH�HIIHFWLYH�RQ�RU�DIWHU�-DQXDU\����������ZLWK�HDUO\�DGRSWLRQ�SHUPLWWHG���

�
�x� $PHQGPHQWV�WR�3$6�������'�H�I�H�U�U�H�G���7�D�[���U�H�O�D�W�H�G���W�R���$�V�V�H�W�V���D�Q�G���/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�L�V�L�Q�J���I�U�R�P���D���6�L�Q�J�O�H��

�7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q��
��
7KH�DPHQGPHQWV�QDUURZ�WKH�VFRSH�RI�WKH�LQLWLDO�UHFRJQLWLRQ�H[FHSWLRQ�XQGHU�3$6�����VR�WKDW�LW�QR�
ORQJHU�DSSOLHV�WR�WUDQVDFWLRQV�WKDW�JLYH�ULVH�WR�HTXDO�WD[DEOH�DQG�GHGXFWLEOH�WHPSRUDU\�GLIIHUHQFHV��
��
7KH�DPHQGPHQWV�DOVR�FODULI\�WKDW�ZKHUH�SD\PHQWV�WKDW�VHWWOH�D�OLDELOLW\�DUH�GHGXFWLEOH�IRU�WD[�
SXUSRVHV��LW�LV�D�PDWWHU�RI�MXGJPHQW�KDYLQJ�FRQVLGHUHG�WKH�DSSOLFDEOH�WD[�ODZ��ZKHWKHU��
VXFK�GHGXFWLRQV�DUH�DWWULEXWDEOH�IRU�WD[�SXUSRVHV�WR�WKH�OLDELOLW\�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��DQG�LQWHUHVW�H[SHQVH��RU�WR�WKH�UHODWHG�DVVHW�FRPSRQHQW��DQG�LQWHUHVW�H[SHQVH���
�
7KHVH�DPHQGPHQWV�DUH�HIIHFWLYH�RQ�RU�DIWHU�-DQXDU\����������
�
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�(�I�I�H�F�W�L�Y�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�Q���R�U���D�I�W�H�U���-�D�Q�X�D�U�\������������������
�
�x� $PHQGPHQWV�WR�3$6�������&�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�V���&�X�U�U�H�Q�W���R�U���1�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W��

7KH�DPHQGPHQWV�FODULI\�SDUDJUDSKV����WR����RI�3$6�����3�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��WR�
VSHFLI\�WKH�UHTXLUHPHQWV�IRU�FODVVLI\LQJ�OLDELOLWLHV�DV�FXUUHQW�RU�QRQFXUUHQW��7KH�DPHQGPHQWV�
FODULI\��

�� :KDW�LV�PHDQW�E\�D�ULJKW�WR�GHIHU�VHWWOHPHQW��
�� 7KDW�D�ULJKW�WR�GHIHU�PXVW�H[LVW�DW�WKH�HQG�RI�WKH�UHSRUWLQJ�SHULRG��
�� 7KDW�FODVVLILFDWLRQ�LV�XQDIIHFWHG�E\�WKH�OLNHOLKRRG�WKDW�DQ�HQWLW\�ZLOO�H[HUFLVH�LWV�GHIHUUDO�

ULJKW��DQG�
�� 7KDW�RQO\�LI�DQ�HPEHGGHG�GHULYDWLYH�LQ�D�FRQYHUWLEOH�OLDELOLW\�LV�LWVHOI�DQ�HTXLW\�LQVWUXPHQW�

ZRXOG�WKH�WHUPV�RI�D�OLDELOLW\�QRW�LPSDFW�LWV�FODVVLILFDWLRQ��
�
7KH�DPHQGPHQWV�DUH�HIIHFWLYH�RQ�RU�DIWHU�-DQXDU\���������DQG�PXVW�EH�DSSOLHG�UHWURVSHFWLYHO\��
+RZHYHU��LQ�1RYHPEHU�������WKH�,QWHUQDWLRQDO�$FFRXQWLQJ�6WDQGDUGV�%RDUG��,$6%��WHQWDWLYHO\�
GHFLGHG�WR�GHIHU�WKH�HIIHFWLYH�GDWH�WR�QR�HDUOLHU�WKDQ�-DQXDU\����������
�

�x� $PHQGPHQWV�WR�3)56��������/�H�D�V�H���/�L�D�E�L�O�L�W�\���L�Q���D���6�D�O�H���D�Q�G���/�H�D�V�H�E�D�F�N��

7KH�DPHQGPHQWV�VSHFLI\�KRZ�D�VHOOHU�OHVVHH�PHDVXUHV�WKH�OHDVH�OLDELOLW\�DULVLQJ�LQ�D�VDOH�DQG�
OHDVHEDFN�WUDQVDFWLRQ�VXFK�WKDW�WKH�JDLQ�RU�ORVV�WKDW�UHODWHV�WR�WKH�ULJKW�RI�XVH�UHWDLQHG�LV�QRW�
UHFRJQL]HG��
�
7KH�DPHQGPHQWV�DUH�HIIHFWLYH�RQ�RU�DIWHU�-DQXDU\���������DQG�PXVW�EH�DSSOLHG�UHWURVSHFWLYHO\��
ZLWK�HDUO\�DGRSWLRQ�SHUPLWWHG��
�

�(�I�I�H�F�W�L�Y�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�Q���R�U���D�I�W�H�U���-�D�Q�X�D�U�\������������������
�
�x� 3)56������,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���&�R�Q�W�U�D�F�W�V��

3)56����LV�D�FRPSUHKHQVLYH�QHZ�DFFRXQWLQJ�VWDQGDUG�IRU�LQVXUDQFH�FRQWUDFWV�FRYHULQJ�
UHFRJQLWLRQ�DQG�PHDVXUHPHQW��SUHVHQWDWLRQ�DQG�GLVFORVXUH��2QFH�HIIHFWLYH��3)56����ZLOO�UHSODFH�
3)56�����,�Q�V�X�U�D�Q�F�H���&�R�Q�W�U�D�F�W�V��7KLV�QHZ�VWDQGDUG�RQ�LQVXUDQFH�FRQWUDFWV�DSSOLHV�WR�DOO�W\SHV�RI�
LQVXUDQFH�FRQWUDFWV��L�H���OLIH��QRQ�OLIH��GLUHFW�LQVXUDQFH�DQG�UH�LQVXUDQFH���UHJDUGOHVV�RI�WKH�W\SH�RI�
HQWLWLHV�WKDW�LVVXH�WKHP��DV�ZHOO�DV�WR�FHUWDLQ�JXDUDQWHHV�DQG�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�ZLWK�
GLVFUHWLRQDU\�SDUWLFLSDWLRQ�IHDWXUHV��$�IHZ�VFRSH�H[FHSWLRQV�DSSO\���
�
7KH�RYHUDOO�REMHFWLYH�RI�3)56����LV�WR�SURYLGH�DQ�DFFRXQWLQJ�PRGHO�IRU�LQVXUDQFH�FRQWUDFWV�WKDW�
LV�PRUH�XVHIXO�DQG�FRQVLVWHQW�IRU�LQVXUHUV��,Q�FRQWUDVW�WR�WKH�UHTXLUHPHQWV�LQ�3)56����ZKLFK�DUH�
ODUJHO\�EDVHG�RQ�JUDQGIDWKHULQJ�SUHYLRXV�ORFDO�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV��3)56����SURYLGHV�D�
FRPSUHKHQVLYH�PRGHO�IRU�LQVXUDQFH�FRQWUDFWV��FRYHULQJ�DOO�UHOHYDQW�DFFRXQWLQJ�DVSHFWV��7KH�FRUH�
RI�3)56����LV�WKH�JHQHUDO�PRGHO��VXSSOHPHQWHG�E\��
�

�� $�VSHFLILF�DGDSWDWLRQ�IRU�FRQWUDFWV�ZLWK�GLUHFW�SDUWLFLSDWLRQ�IHDWXUHV��WKH�YDULDEOH�IHH�
DSSURDFK��

�� $�VLPSOLILHG�DSSURDFK��WKH�SUHPLXP�DOORFDWLRQ�DSSURDFK��PDLQO\�IRU�VKRUW�GXUDWLRQ�
FRQWUDFWV�

2Q�'HFHPEHU�����������WKH�)LQDQFLDO�DQG�6XVWDLQDELOLW\�5HSRUWLQJ�6WDQGDUGV�&RXQFLO��)656&��
DPHQGHG�WKH�PDQGDWRU\�HIIHFWLYH�GDWH�RI�3)56����IURP�-DQXDU\���������WR�-DQXDU\����������7KLV�
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LV�FRQVLVWHQW�ZLWK�&LUFXODU�/HWWHU�1R����������LVVXHG�E\�WKH�,QVXUDQFH�&RPPLVVLRQ�ZKLFK�
GHIHUUHG�WKH�LPSOHPHQWDWLRQ�RI�3)56����E\�WZR�����\HDUV�DIWHU�LWV�HIIHFWLYH�GDWH�DV�GHFLGHG�E\�WKH�
,$6%���3)56����LV�HIIHFWLYH�RQ�RU�DIWHU�-DQXDU\���������ZLWK�FRPSDUDWLYH�ILJXUHV�UHTXLUHG��(DUO\�
DGRSWLRQ�LV�SHUPLWWHG��

��
�'�H�I�H�U�U�H�G���H�I�I�H�F�W�L�Y�L�W�\��
�
�x� $PHQGPHQWV�WR�3)56������&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��DQG�3$6�������6�D�O�H���R�U���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q��

�R�I���$�V�V�H�W�V���E�H�W�Z�H�H�Q���D�Q���,�Q�Y�H�V�W�R�U���D�Q�G���L�W�V���$�V�V�R�F�L�D�W�H���R�U���-�R�L�Q�W���9�H�Q�W�X�U�H��

7KH�DPHQGPHQWV�DGGUHVV�WKH�FRQIOLFW�EHWZHHQ�3)56����DQG�3$6����LQ�GHDOLQJ�ZLWK�WKH�ORVV�RI�
FRQWURO�RI�D�VXEVLGLDU\�WKDW�LV�VROG�RU�FRQWULEXWHG�WR�DQ�DVVRFLDWH�RU�MRLQW�YHQWXUH��7KH�
DPHQGPHQWV�FODULI\�WKDW�D�IXOO�JDLQ�RU�ORVV�LV�UHFRJQL]HG�ZKHQ�D�WUDQVIHU�WR�DQ�DVVRFLDWH�RU�MRLQW�
YHQWXUH�LQYROYHV�D�EXVLQHVV�DV�GHILQHG�LQ�3)56����$Q\�JDLQ�RU�ORVV�UHVXOWLQJ�IURP�WKH�VDOH�RU�
FRQWULEXWLRQ�RI�DVVHWV�WKDW�GRHV�QRW�FRQVWLWXWH�D�EXVLQHVV��KRZHYHU��LV�UHFRJQL]HG�RQO\�WR�WKH�
H[WHQW�RI�XQUHODWHG�LQYHVWRUV¶�LQWHUHVWV�LQ�WKH�DVVRFLDWH�RU�MRLQW�YHQWXUH��
�
2Q�-DQXDU\�����������WKH�)656&�GHIHUUHG�WKH�RULJLQDO�HIIHFWLYH�GDWH�RI�-DQXDU\���������RI�WKH�
VDLG�DPHQGPHQWV�XQWLO�WKH�,$6%�FRPSOHWHV�LWV�EURDGHU�UHYLHZ�RI�WKH�UHVHDUFK�SURMHFW�RQ�HTXLW\�
DFFRXQWLQJ�WKDW�PD\�UHVXOW�LQ�WKH�VLPSOLILFDWLRQ�RI�DFFRXQWLQJ�IRU�VXFK�WUDQVDFWLRQV�DQG�RI�RWKHU�
DVSHFWV�RI�DFFRXQWLQJ�IRU�DVVRFLDWHV�DQG�MRLQW�YHQWXUHV��
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�
��� %XVLQHVV�&RPELQDWLRQ�

�$�O�O�I�L�U�V�W���(�T�X�L�W�\���+�R�O�G�L�Q�J�V�����,�Q�F�������$�O�O�I�L�U�V�W��������,Q�$SULO�������WKH�%2'�DQG�VWRFNKROGHUV�RI�WKH�3DUHQW�
&RPSDQ\�DSSURYHG�LWV�PHUJHU�ZLWK�$OOILUVW��D�UHODWHG�SDUW\��ZLWK�WKH�3DUHQW�&RPSDQ\�DV�WKH�VXUYLYLQJ�
HQWLW\���$OOILUVW�LV�WKH�KROGLQJ�FRPSDQ\�IRU�3KLOLSSLQH�*HRWKHUPDO�3URGXFWLRQ�&RPSDQ\��,QF���3*3&����

3*3&�RSHUDWHV�WKH�7LZL�DQG�0DN�%DQ�VWHDP�ILHOGV���7LZL�LV�WKH�ILUVW�FRPPHUFLDO�VFDOH�JHRWKHUPDO�
VWHDP�ILHOG�GHYHORSPHQW�LQ�6RXWKHDVW�$VLD��IROORZHG�E\�0DN�%DQ��ERWK�LQ�RSHUDWLRQ�VLQFH��������
7KHVH�WZR�VWHDP�ILHOGV�JHQHUDWH�JHRWKHUPDO�VWHDP�VXIILFLHQW�WR�SURGXFH�DSSUR[LPDWHO\�����0:�RI�
HOHFWULFLW\���,Q�DGGLWLRQ�WR�LWV�WZR�SURGXFLQJ�VWHDP�ILHOGV��3*3&�KDV�VHYHUDO�RWKHU�JUHHQILHOG�
FRQFHVVLRQ�DUHDV�IRU�JHRWKHUPDO�VWHDP�SURGXFWLRQ�ZKLFK�LW�ZLOO�GHYHORS�PRYLQJ�IRUZDUG��

,Q�$XJXVW�������60,&�UHFHLYHG�DSSURYDO�IURP�WKH�6(&�IRU�LWV�DFTXLVLWLRQ�RI�����VWDNH�RI�UHODWHG�
SDUWLHV�LQ�$OOILUVW���7KLV�WUDQVDFWLRQ�EULQJV�60,&¶V�RZQHUVKLS�LQ�3*3&�WR��������7KH�3DUHQW�
&RPSDQ\�DQG�$OOILUVW�DUH�XQGHU�WKH�FRPPRQ�FRQWURO�RI�WKH�6\�)DPLO\�EHIRUH�DQG�DIWHU�WKH�PHUJHU���
7KXV��WKH�PHUJHU�ZDV�FRQVLGHUHG�DV�D�FRPELQDWLRQ�RI�EXVLQHVVHV�XQGHU�FRPPRQ�FRQWURO�IRU�ZKLFK�WKH�
SRROLQJ�RI�LQWHUHVWV�PHWKRG�ZDV�DSSOLHG�LQ�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV���

8QGHU�WKH�SRROLQJ�RI�LQWHUHVWV�PHWKRG��

�x� 7KH�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�RI�WKH�FRPELQLQJ�HQWLWLHV�DUH�UHIOHFWHG�DW�WKHLU�FDUU\LQJ�DPRXQWV��
�x� 1R�DGMXVWPHQWV�DUH�PDGH�WR�UHIOHFW�IDLU�YDOXHV��RU�UHFRJQL]H�DQ\�QHZ�DVVHWV�RU�OLDELOLWLHV�DW�WKH�

GDWH�RI�WKH�FRPELQDWLRQ�H[FHSW�WKRVH�QHFHVVDU\�WR�KDUPRQL]H�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�EHWZHHQ�WKH�
FRPELQLQJ�HQWLWLHV��

�x� 1R�µQHZ¶�JRRGZLOO�LV�UHFRJQL]HG�DV�D�UHVXOW�RI�WKH�EXVLQHVV�FRPELQDWLRQ��
�x� $Q\�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKH�FRQVLGHUDWLRQ�WUDQVIHUUHG�DQG�WKH�QHW�DVVHWV�DFTXLUHG�LV�UHIOHFWHG�

ZLWKLQ�HTXLW\��
�x� 7KH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQW�RI�LQFRPH�LQ�WKH�\HDU�RI�DFTXLVLWLRQ�UHIOHFWV�WKH�UHVXOWV�RI�WKH�

FRPELQLQJ�HQWLWLHV�IRU�WKH�IXOO�\HDU��LUUHVSHFWLYH�RI�ZKHQ�WKH�FRPELQDWLRQ�WRRN�SODFH��DQG�
�x� &RPSDUDWLYHV�DUH�SUHVHQWHG�DV�LI�WKH�HQWLWLHV�KDG�DOZD\V�EHHQ�FRPELQHG�RQO\�IRU�WKH�SHULRG�WKDW�

WKH�HQWLWLHV�ZHUH�XQGHU�FRPPRQ�FRQWURO��

�$�,�&���*�U�R�X�S���R�I���&�R�P�S�D�Q�L�H�V���+�R�O�G�L�Q�J���&�R�U�S�������$�L�U�V�S�H�H�G��������,Q�$XJXVW�������WKH�3DUHQW�&RPSDQ\�DFTXLUHG�
DGGLWLRQDO������PLOOLRQ�FRPPRQ�VKDUHV�RI�$LUVSHHG�LQFUHDVLQJ�LWV�HTXLW\�LQWHUHVW�LQ�$LUVSHHG�WR�������
IURP�������SUHYLRXVO\���$LUVSHHG�LV�SULPDULO\�HQJDJHG�LQ�LQWHUQDWLRQDO�DQG�GRPHVWLF�IUHLJKW�
IRUZDUGLQJ��SRUW�WR�SRUW�DQG�FDUJR�KDQGOLQJ��SDFNLQJ�DQG�FUDIWLQJ��DQG�ZDUHKRXVLQJ�VHUYLFHV��

%HJLQQLQJ�6HSWHPEHU����������$LUVSHHG�EHFDPH�D�VXEVLGLDU\�RI�60,&�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�3)56����
�%�X�V�L�Q�H�V�V���&�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�V���7KH�WUDQVDFWLRQ�ZDV�DFFRXQWHG�IRU�DV�D�VWHS�DFTXLVLWLRQ��
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�6�0���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���6�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V����
�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

7KH�IDLU�YDOXH�RI�WKH�QHW�LGHQWLILDEOH�DVVHWV�DFTXLUHG�DPRXQWHG�WR�3 ������PLOOLRQ���7KH�FDVK�IORZV�
IURP�WKLV�DFTXLVLWLRQ�IROORZ���
�

�
)DLU�

9DOXH�
� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V����

&DVK�DFTXLUHG�� 3 ��������
3XUFKDVH�FRQVLGHUDWLRQ�WUDQVIHUUHG� ����������
1HW� �3 ��������

*RRGZLOO�RI�3 ������PLOOLRQ�ZDV�UHFRJQL]HG�IRU�WKLV�DFTXLVLWLRQ��UHSUHVHQWLQJ�WKH�YDOXH�RI�V\QHUJLHV�
H[SHFWHG�WR�DULVH�IURP�WKH�EXVLQHVV�FRPELQDWLRQ��

�
�
��� 6HJPHQW�,QIRUPDWLRQ�

7KH�*URXS�KDV�LGHQWLILHG�IRXU�UHSRUWDEOH�RSHUDWLQJ�VHJPHQWV�DV�IROORZV��SURSHUW\��UHWDLO��EDQNLQJ�DQG�
SRUWIROLR�LQYHVWPHQWV����

7KH�SURSHUW\�VHJPHQW�LV�LQYROYHG�LQ�PDOO��UHVLGHQWLDO�DQG�FRPPHUFLDO�GHYHORSPHQW�DQG�KRWHO�DQG�
FRQYHQWLRQ�FHQWHU�RSHUDWLRQV���7KH�PDOO�VHJPHQW�GHYHORSV��FRQGXFWV��RSHUDWHV�DQG�PDLQWDLQV�WKH�
EXVLQHVV�RI�PRGHUQ�FRPPHUFLDO�VKRSSLQJ�FHQWHUV�DQG�DOO�EXVLQHVVHV�UHODWHG�WKHUHWR�VXFK�DV�WKH�
FRQGXFW��RSHUDWLRQ�DQG�PDLQWHQDQFH�RI�VKRSSLQJ�FHQWHU�VSDFHV�IRU�UHQW��DPXVHPHQW�FHQWHUV�DQG�
FLQHPDV�ZLWKLQ�WKH�FRPSRXQG�RI�WKH�VKRSSLQJ�FHQWHUV���7KH�UHVLGHQWLDO�DQG�FRPPHUFLDO�VHJPHQWV�DUH�
LQYROYHG�LQ�WKH�GHYHORSPHQW�DQG�WUDQVIRUPDWLRQ�RI�PDMRU�UHVLGHQWLDO��FRPPHUFLDO��HQWHUWDLQPHQW�DQG�
WRXULVP�GLVWULFWV�WKURXJK�VXVWDLQHG�FDSLWDO�LQYHVWPHQWV�LQ�EXLOGLQJV�DQG�LQIUDVWUXFWXUH���7KH�KRWHOV�DQG�
FRQYHQWLRQ�FHQWHUV�VHJPHQW�HQJDJHV�LQ�DQG�FDUULHV�RQ�WKH�EXVLQHVV�RI�KRWHOV�DQG�FRQYHQWLRQ�FHQWHUV�
DQG�RSHUDWHV�DQG�PDLQWDLQV�DQ\�DQG�DOO�VHUYLFHV�DQG�IDFLOLWLHV�LQFLGHQW�WKHUHWR��

7KH�UHWDLO�VHJPHQW�LV�HQJDJHG�LQ�WKH�UHWDLO�ZKROHVDOH�WUDGLQJ�RI�PHUFKDQGLVH�VXFK�DV�GU\�JRRGV��
ZHDULQJ�DSSDUHOV��IRRG�DQG�RWKHU�PHUFKDQGLVH��

7KH�EDQNLQJ�VHJPHQW�LQFOXGHV�WKH�*URXS¶V�HTXLW\�LQ�QHW�HDUQLQJV�LQ�%'2�8QLEDQN��,QF���%'2��DQG�
&KLQD�%DQNLQJ�&RUSRUDWLRQ��&KLQD�%DQN���

� 7KH�SRUWIROLR�LQYHVWPHQWV�VHJPHQW�LQFOXGHV��*2��3*3&��1HR�VXEVLGLDULHV�DQG�DVVRFLDWHV��$WODV�
&RQVROLGDWHG�0LQLQJ�DQG�'HYHORSPHQW�&RUSRUDWLRQ��$WODV���%HOOH�&RUSRUDWLRQ��%HOOH���*%,�DQG�
RWKHUV��

7KH�%2'�PRQLWRUV�WKH�RSHUDWLQJ�UHVXOWV�RI�HDFK�RI�LWV�EXVLQHVV�XQLWV�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�PDNLQJ�
GHFLVLRQV�DERXW�UHVRXUFH�DOORFDWLRQ�DQG�SHUIRUPDQFH�DVVHVVPHQW���6HJPHQW�SHUIRUPDQFH�LV�HYDOXDWHG�
EDVHG�RQ�RSHUDWLQJ�SURILW�RU�ORVV�DQG�LV�PHDVXUHG�FRQVLVWHQWO\�ZLWK�WKH�RSHUDWLQJ�SURILW�RU�ORVV�LQ�WKH�
FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��
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�6�0���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���6�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V����
�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

2SHUDWLQJ�5HVXOWV�E\�6HJPHQW�
�

� 7KUHH�0RQWK�3HULRG�(QGHG�0DUFK�����������8QDXGLWHG��

� 3URSHUW\ 5HWDLO %DQNLQJ
3RUWIROLR�

,QYHVWPHQWV 2WKHUV (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���

5HYHQXHV��
� ([WHUQDO�FXVWRPHUV� 3 ���������� 3 ���������� 3 ��������� 3 ���������� 3 ������� 3 ± 3 �����������

� �����5HYHQXHV�IURP�FRQWUDFWV�ZLWK�
FXVWRPHUV� ��������� ���������� ± ± ± ± ����������

� ����������0HUFKDQGLVH�VDOHV� ± ���������� ± ± ± ± ����������
� ����������5HDO�HVWDWH�VDOHV� ��������� ± ± ± ± ± ���������

� ����������5HQW� ���������� ������� ± ������� ± ± ����������
� �����(TXLW\�LQ�QHW�HDUQLQJV�RI�

DVVRFLDWH�FRPSDQLHV�DQG�
MRLQW�YHQWXUHV� ������� ������� ��������� ������� �������� ± ����������

����������������2WKHUV� ��������� ��������� ± ���������� ������� ± ����������
� ,QWHU�VHJPHQW�� ��������� ������� ± ������� ������� ����������� ±
� 3 ���������� 3 ���������� 3 ��������� 3 ���������� 3 ��������� �3 ���������� 3 ������������

6HJPHQW�UHVXOWV��
� ,QFRPH�EHIRUH�LQFRPH�WD[� 3 ���������� 3 ��������� 3 ��������� 3 ��������� �3 �������� 3 ± 3 ����������
� 3URYLVLRQ�IRU�LQFRPH�WD[� ��������� ��������� ± ������� ������ ± ���������
� 1HW�LQFRPH�DIWHU�WD[� 3 ��������� 3 ��������� 3 ��������� 3 ��������� �3 ���������� 3 ± 3 ����������

1HW�LQFRPH�DWWULEXWDEOH�WR��
� 2ZQHUV�RI�WKH�3DUHQW� 3 ��������� 3 ��������� 3 ��������� 3 ��������� �3 ���������� 3 ± 3 ����������
� 1RQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV� ��������� ��������� ������� ������ ������� ± ���������

�
� 7KUHH�0RQWK�3HULRG�(QGHG�0DUFK�����������$V�5HVWDWHG��8QDXGLWHG��

� 3URSHUW\ 5HWDLO %DQNLQJ
3RUWIROLR�

,QYHVWPHQWV 2WKHUV (OLPLQDWLRQV &RQVROLGDWHG

�
���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���

5HYHQXHV��
� ([WHUQDO�FXVWRPHUV� 3 ���������� 3 ���������� 3 ��������� 3 ��������� 3 ������� 3 ± 3 �����������

� �����5HYHQXHV�IURP�FRQWUDFWV�ZLWK�
FXVWRPHUV� ���������� ���������� ± ± ± ± ����������

� ����������0HUFKDQGLVH�VDOHV� ± ���������� ± ± ± ± ����������
� ����������5HDO�HVWDWH�VDOHV� ���������� ± ± ± ± ± ����������

� ����������5HQW� ��������� ������� ± ������� ��� ± ���������
� �����(TXLW\�LQ�QHW�HDUQLQJV�RI�

DVVRFLDWH�FRPSDQLHV�DQG�
MRLQW�YHQWXUHV� ������� ������� ��������� ������� �������� ± ���������

����������������2WKHUV� ��������� ��������� ± ��������� ������� ± ����������
� ,QWHU�VHJPHQW�� ��������� ������ ± ± ������� ����������� ±
� 3 ���������� 3 ���������� 3 ��������� 3 ��������� 3 ��������� �3 ���������� 3 �����������

6HJPHQW�UHVXOWV��
� ,QFRPH�EHIRUH�LQFRPH�WD[� 3 ��������� 3 ��������� 3 ��������� 3 ��������� �3 ���������� 3 ± 3 ����������
� 3URYLVLRQ�IRU�LQFRPH�WD[� ��������� ������� ± ������� ������ ± ���������
� 1HW�LQFRPH�DIWHU�WD[� 3 ��������� 3 ��������� 3 ��������� 3 ��������� �3 ���������� 3 ± 3 ����������

1HW�LQFRPH�DWWULEXWDEOH�WR��
� 2ZQHUV�RI�WKH�3DUHQW� 3 ��������� 3 ��������� 3 ��������� 3 ��������� �3 ���������� 3 ± 3 ����������
� 1RQ�FRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV� ��������� ������� ������� �������� ������� ± ���������

7KH�GLVDJJUHJDWLRQ�RI�UHYHQXHV�LV�DV�LQGLFDWHG�LQ�WKH�LQWHULP�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�LQFRPH�DQG�
LQ�WKH�RSHUDWLQJ�VHJPHQW�ILQDQFLDO�GDWD��

� �
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�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

��� &DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV�

7KLV�DFFRXQW�FRQVLVWV�RI��
�

�

0DUFK������
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU�����
�����

�$XGLWHG��
� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V����

&DVK�RQ�KDQG�DQG�LQ�EDQNV��1RWH����� 3 ����������� 3 �����������
7HPSRUDU\�LQYHVWPHQWV��1RWH����� ����������� �����������
� 3 ����������� 3 ������������

&DVK�LQ�EDQNV�DQG�LQYHVWPHQWV�HDUQ�LQWHUHVW�DW�WKH�SUHYDLOLQJ�UDWHV��7KH�WHQXUH�RI�WHPSRUDU\�
LQYHVWPHQWV�YDU\�GHSHQGLQJ�RQ�WKH�LPPHGLDWH�FDVK�UHTXLUHPHQWV�RI�WKH�*URXS��

�
�
��� 7LPH�'HSRVLWV�

7KLV�DFFRXQW�FRQVLVWV�RI�WLPH�GHSRVLWV�DV�IROORZV��
�

�

0DUFK������
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU������
�����

�$XGLWHG��
�� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V����

&XUUHQW� 3 �������� 3 ����������
1RQFXUUHQW� ����������� �����������
� 3 ����������� 3 �����������

�
7KHVH�WLPH�GHSRVLWV�EHDU�LQWHUHVW�UDQJLQJ�IURP������WR������DQG������WR������IRU�WKH�WKUHH�PRQWK�
SHULRGV�HQGHG�0DUFK����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��
�
7LPH�GHSRVLWV�ZLWK�YDULRXV�PDWXULWLHV�ZLWKLQ�RQH�\HDU�ZHUH�XVHG�DV�FROODWHUDO�IRU�VRPH�FUHGLW�OLQHV��

�
� �
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�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

��� )LQDQFLDO�$VVHWV�DW�)92&,�

7KLV�DFFRXQW�FRQVLVWV�RI��
��

�

0DUFK�����
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU�����
�����

�$XGLWHG��
�� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V����

6KDUHV�RI�VWRFN� � �
� /LVWHG� 3 ����������� 3 �����������
� 8QOLVWHG� �������� ��������
&OXE�VKDUHV� ������� �������
� ����������� �����������
/HVV�FXUUHQW�SRUWLRQ�� �������� ��������
1RQFXUUHQW�SRUWLRQ� 3 ����������� 3 �����������

�
�

��� 5HFHLYDEOHV�DQG�&RQWUDFW�$VVHWV�

7KLV�DFFRXQW�FRQVLVWV�RI��
�

�

0DUFK������
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU�����
�����

�$XGLWHG��
� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���
7UDGH�� � �
� 5HDO�HVWDWH�EX\HUV�
� 3 ������������ 3 ������������
� 7KLUG�SDUW\�WHQDQWV�� ���������� �����������
� 6KLSSLQJ�DQG�ORJLVWLFV�
�
� ���������� ����������
� 5HODWHG�SDUW\�WHQDQWV��1RWH����� �������� ��������
� 2WKHUV� ���������� ����������
5R\DOW\�DQG�VHUYLFH�IHHV��1RWH����� ���������� ����������
'LYLGHQGV��1RWH����� �������� ��������
'XH�IURP�UHODWHG�SDUWLHV��1RWH����� ������� ��������
� ������������ ������������
/HVV�DOORZDQFH�IRU�H[SHFWHG�FUHGLW�ORVV��(&/�� ���������� ����������
� ������������ ������������
/HVV�QRQFXUUHQW�SRUWLRQ�RI�UHFHLYDEOHV�IURP��

UHDO�HVWDWH�EX\HUV��1RWH����� ����������� �����������
&XUUHQW�SRUWLRQ� 3 ����������� 3 �����������
�
�� �,�Q�F�O�X�G�H�V���X�Q�E�L�O�O�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���I�U�R�P���V�D�O�H�V���R�I���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���R�I���3� �������������E�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���3� �������������E�L�O�O�L�R�Q���D�V���D�W���0�D�U�F�K���������������������D�Q�G����

�'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\����
�
�
�� �,�Q�F�O�X�G�H�V���F�R�Q�W�U�D�F�W���D�V�V�H�W�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���V�K�L�S�S�L�Q�J���D�Q�G���O�R�J�L�V�W�L�F�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���E�X�W���Q�R�W���\�H�W���L�Q�Y�R�L�F�H�G���R�I���3� �������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G����

�3� �������������P�L�O�O�L�R�Q���D�V���D�W���0�D�U�F�K���������������������D�Q�G���'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\����

�
$OORZDQFH�IRU�(&/�LV�SURYLGHG�IRU�UHFHLYDEOHV�IURP�VDOHV�RI�UHDO�HVWDWH�DQG�UHYHQXHV�IURP�UHQWDO��
VKLSSLQJ�DQG�ORJLVWLFV��DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV�ZKLFK�ZHUH�LGHQWLILHG�WR�EH�LPSDLUHG�EDVHG�RQ�VSHFLILF�
DQG�FROOHFWLYH�DVVHVVPHQW��
�

� �
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�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

5HFHLYDEOH�IURP�VDOHV�RI�UHDO�HVWDWH�SHUWDLQ�PRVWO\�WR�VDOH�RI�FRQGRPLQLXP�DQG�UHVLGHQWLDO�XQLWV�DW�
YDULRXV�WHUPV�RI�SD\PHQW�WKDW�DUH�QRQ�LQWHUHVW�EHDULQJ���3RUWLRQV�RI�WKHVH�UHFHLYDEOHV�KDYH�EHHQ�
DVVLJQHG�WR�ORFDO�EDQNV�ZLWK�UHFRXUVH�DPRXQWLQJ�WR�3 ����ELOOLRQ�DQG�3 ����ELOOLRQ�DV�DW�0DUFK����������
DQG�'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\���7KH�FRUUHVSRQGLQJ�OLDELOLW\�IURP�WKH�DVVLJQPHQW�RI�UHFHLYDEOHV�
ZLWK�UHFRXUVH�EHDUV�LQWHUHVW�DW������WR������DV�DW�0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������
�
5HFHLYDEOHV�RWKHU�WKDQ�WKRVH�LGHQWLILHG�DV�LPSDLUHG��DUH�DVVHVVHG�DV�JRRG�DQG�FROOHFWLEOH��
��
�

����,QYHQWRULHV�

7KLV�DFFRXQW�FRQVLVWV�RI��
�

�

0DUFK�����
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU������
�����

�$XGLWHG��

�� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V����

5HDO�HVWDWH�LQYHQWRULHV� 3 ����������� 3 �����������
0HUFKDQGLVH�LQYHQWRULHV� ����������� �����������
3URFHVVHG�IRRG�DQG�RWKHUV� ���������� ����������
� 3 ������������ 3 ������������

,QYHQWRULHV�DUH�VWDWHG�DW�FRVW�DV�DW�0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������

5HDO�(VWDWH�,QYHQWRULHV�
7KH�PRYHPHQWV�LQ�WKLV�DFFRXQW�IROORZ��

�
/DQG�DQG�

'HYHORSPHQW�

&RQGRPLQLXP���
5HVLGHQWLDO�
8QLWV�DQG�

6XEGLYLVLRQ�
/RWV�IRU�6DOH� 7RWDO�

� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V����

%DODQFH�DV�DW�'HFHPEHU�����������$V�5HVWDWHG�� 3 ����������� 3 ����������� 3 �����������
'HYHORSPHQW�FRVW�LQFXUUHG� ����������� ±� �����������
&RVW�RI�UHDO�HVWDWH�VROG� ������������� ������������ ������������
7UDQVIHUV� ������������� ����������� ±�
5HFODVVLILFDWLRQV��1RWHV����DQG����� ���������� ±� ����������
7UDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW�DQG�RWKHUV� �������� �������� ��������
%DODQFH�DV�DW�'HFHPEHU�����������$XGLWHG�� ����������� ����������� �����������
'HYHORSPHQW�FRVW�LQFXUUHG� ���������� ±� ����������
&RVW�RI�UHDO�HVWDWH�VROG�� ������������ ���������� �����������
7UDQVIHUV� ������������ ���������� ±�
7UDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW�DQG�RWKHUV� ������ �������� ����
%DODQFH�DV�DW�0DUFK�����������8QDXGLWHG�� 3 ����������� 3 ����������� 3 �����������

�
� �
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�
�6�0���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���6�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V����
�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

&RQWUDFW�IXOILOOPHQW�DVVHWV�LQFOXGHG�LQ�ODQG�DQG�GHYHORSPHQW�UHSUHVHQW�WKH�XQDPRUWL]HG�SRUWLRQ�RI�
ODQG�FRVW�RI�3 ����ELOOLRQ�DQG�3 ����ELOOLRQ�DV�DW�0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\��

7KH�HVWLPDWHG�FRVW�WR�FRPSOHWH�RQJRLQJ�SURMHFWV�DPRXQWHG�WR�3 ������ELOOLRQ�DQG�3 ������ELOOLRQ�DV�DW�
0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\��

7KH�GHWDLOV�RI�FRVW�RI�VDOHV�DQG�VHUYLFHV�IROORZ��
�

�
7KUHH�0RQWK�3HULRGV�(QGHG��

0DUFK����

�
�����

�8QDXGLWHG��

�����
�$V�5HVWDWHG��
8QDXGLWHG��

� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���
&RVW�RI�VDOHV�� � �

0HUFKDQGLVH� 3 ����������� 3 �����������
5HDO�HVWDWH� ���������� ����������
3URFHVVHG�IRRG�DQG�RWKHUV� ���������� ����������

&RVW�RI�VKLSSLQJ��ORJLVWLFV�DQG�RWKHU�VHUYLFHV� ���������� ����������
� 3 ����������� 3 �����������

�
�
����2WKHU�&XUUHQW�$VVHWV�

7KLV�DFFRXQW�FRQVLVWV�RI��
�

�

0DUFK�����
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU������
�����

�$XGLWHG��
�� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V����

3UHSDLG�WD[HV�DQG�RWKHU�SUHSD\PHQWV� 3 ����������� 3 �����������
%RQGV�DQG�GHSRVLWV� ����������� �����������
,QSXW�WD[� ���������� ����������
1RQWUDGH�UHFHLYDEOHV� ���������� ����������
5HFHLYDEOHV�IURP�EDQNV� ���������� ����������
8QLIRUP�DQG�VXSSOLHV�LQYHQWRU\� ���������� ����������
'HULYDWLYH�DVVHWV� �������� ����������
$FFUXHG�LQWHUHVW�UHFHLYDEOH��1RWH����� �������� ��������
2WKHUV� �������� ��������
� 3 ����������� 3 �����������

�
�
� �
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�
�6�0���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���6�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V����
�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

����,QYHVWPHQWV�LQ�$VVRFLDWH�&RPSDQLHV�DQG�-RLQW�9HQWXUHV�

7KH�PRYHPHQWV�LQ�WKLV�DFFRXQW�IROORZ��
�

�

0DUFK������
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU������
�����

�$XGLWHG��
� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���

%DODQFH�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU� 3 ������������ 3 ������������
$GGLWLRQV� ±� �������
%XVLQHVV�FRPELQDWLRQ��1RWH���� ±� ����������
(TXLW\�LQ�QHW�HDUQLQJV� ����������� �����������
'LYLGHQGV�UHFHLYHG�DQG�RWKHUV� ������������ ������������
6KDUH�LQ�RWKHU�FRPSUHKHQVLYH�ORVV�RI�DVVRFLDWH�

FRPSDQLHV� ���������� ������������
$OORZDQFH�IRU�LPSDLUPHQW�ORVV� ±� ����������
7UDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW� ��������� �������
%DODQFH�DW�HQG�RI�SHULRG� 3 ������������ 3 ������������
�
���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���D�V�V�R�F�L�D�W�H���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�P�R�X�Q�W�H�G���W�R���3� �������������E�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���3� �������������E�L�O�O�L�R�Q���D�V���D�W���0�D�U�F�K���������������������D�Q�G��
�'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\����

�



�������
�
�

�

������3URSHUW\�DQG�(TXLSPHQW�

����7KH�PRYHPHQWV�LQ�WKLV�DFFRXQW�IROORZ��
�

� /DQG�
%XLOGLQJV�DQG�
,PSURYHPHQWV�

6WRUH�(TXLSPHQW�
DQG�

,PSURYHPHQWV��

'DWD�
3URFHVVLQJ�
(TXLSPHQW�

)XUQLWXUH��
)L[WXUHV�

DQG�2IILFH�
(TXLSPHQW�

0DFKLQHU\�
DQG�

(TXLSPHQW�
/HDVHKROG�

,PSURYHPHQWV�
7UDQVSRUWDWLRQ�

(TXLSPHQW�

�
�

9HVVHOV�LQ�
2SHUDWLRQ�

�
�

&RQWDLQHUV�DQG�
5HHIHU�9DQV�

&RQVWUXFWLRQ�
LQ�3URJUHVV� 7RWDO�

� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���
&RVW� � � � � � � � � � � � �
$V�DW�-DQXDU\����������$V�5HVWDWHG�� 3 ���������� 3 ����������� 3 ���������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ���������� 3 ���������� 3 �������� 3 ���������� 3 ������������
$GGLWLRQV�� ±� ��������� �������� ��������� ��������� ��������� ���������� ������� �������� ���� ���������� ����������
(IIHFW�RI�EXVLQHVV�FRPELQDWLRQ��1RWH���� ±� ������� ±� ������� ������� ��� ���� ������� ±� ±� ±� ��������
5HFODVVLILFDWLRQV�� �������� ���������� ��������� �������� �������� ����������� ���������� �������� ���������� ���������� ������������ ������������
7UDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW� ±� ±� ±� ±� ±� ���������� ±� ±� ±� ±� ��������� ����������
'LVSRVDOV�UHWLUHPHQWV�� ������ ���������� ���������� ����������� ���������� ���������� ������������ ��������� ������������ �������� ±� ������������
$V�DW�'HFHPEHU�����������$XGLWHG�� ���������� ����������� ���������� ����������� ����������� ����������� ����������� ���������� ����������� ���������� ���������� ������������
$GGLWLRQV�� ±� ������� ������� �������� �������� �������� �������� ������� �������� ±� �������� ����������
5HFODVVLILFDWLRQV�� ±� �������� �������� ��������� ���������� �������� ���������� �������� ±� ±� ������������ ������������
'LVSRVDOV�UHWLUHPHQWV�� ±� �������� ��������� ���������� ��������� ��������� �������� ��������� ±� ��������� ±� ����������
$V�DW�0DUFK�����������8QDXGLWHG�� 3 ���������� 3 ����������� 3 ���������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ���������� 3 ����������� 3 ���������� 3 ���������� 3 ������������

$FFXPXODWHG�'HSUHFLDWLRQ�
DQG�$PRUWL]DWLRQ� � � � � � � � �

� �

� �
$V�DW�-DQXDU\����������$V�5HVWDWHG�� 3 ±� 3 ���������� 3 ���������� 3 ���������� 3 ����������� 3 ���������� 3 ����������� 3 �������� 3 ���������� 3 ������� 3 ±� 3 �����������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�� ±� �������� �������� �������� �������� ���������� ���������� �������� ���������� ������� ±� ����������
5HFODVVLILFDWLRQV�� ±� ���������� �������� �������� ���������� ���������� ���������� �������� ���������� ���������� ±� �����������
7UDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW� ±� ±� ±� ±� ±� ��������� ±� ±� ±� ±� ±� ���������
'LVSRVDOV�UHWLUHPHQWV�� ±� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ������������ ��������� ������������ �������� ±� ������������
$V�DW�'HFHPEHU�����������$XGLWHG�� ±� ���������� ���������� ���������� ����������� ����������� ����������� ���������� ���������� ���������� ±� �����������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�� ±� �������� ������� �������� �������� �������� �������� ������� �������� ������� ±� ����������
5HFODVVLILFDWLRQV�� ±� ������� �������� ��������� ���������� ��������� ������������ �������� ±� ±� ±� ������������
'LVSRVDOV�UHWLUHPHQWV�� ±� ������ ��������� ���������� �������� ��������� ���� ��������� ±� ��������� ±� ����������
$V�DW�0DUFK�����������8QDXGLWHG�� 3 ±� 3 ���������� 3 ���������� 3 ���������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ���������� 3 ���������� 3 ���������� 3 ±� 3 �����������

1HW�%RRN�9DOXH�� � � � � � � � �

� �

� �
$V�DW�0DUFK�����������8QDXGLWHG�� 3 ���������� 3 ����������� 3 �������� 3 ���������� 3 ���������� 3 ���������� 3 ���������� 3 �������� 3 ���������� 3 �������� 3 ���������� 3 �����������
$V�DW�'HFHPEHU�����������$XGLWHG�� ���������� ����������� �������� ���������� ���������� ���������� ���������� �������� ���������� �������� ���������� �����������

$V�DW�0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������D�SDVVHQJHU�FDUJR�VKLS�ZDV�XVHG�DV�FROODWHUDO�IRU�D�VXEVLGLDU\¶V�ORQJ�WHUP�GHEW��VHH�1RWH�������



�������
�
�

�

����,QYHVWPHQW�3URSHUWLHV�

7KH�PRYHPHQWV�LQ�WKLV�DFFRXQW�IROORZ��
�

�

/DQG�+HOG�IRU�
)XWXUH�

'HYHORSPHQW�
/DQG�DQG�

,PSURYHPHQWV�

%XLOGLQJV��
DQG�/HDVHKROG��
,PSURYHPHQWV�

%XLOGLQJ�
(TXLSPHQW��
)XUQLWXUH�

DQG�2WKHUV�
&RQVWUXFWLRQ�
LQ�3URJUHVV� 7RWDO�

�� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V����
&RVW�� � � � � � �
$V�DW�-DQXDU\����������$V�5HVWDWHG�� 3 ����������� 3 ����������� 3 ������������ 3 ����������� 3 ����������� 3 ������������
$GGLWLRQV�� ���������� ���������� ���������� ���������� ����������� �����������
(IIHFW�RI�EXVLQHVV�FRPELQDWLRQ��1RWH���� ±� �������� ������� �������� �������� ����������
5HFODVVLILFDWLRQV� ������������ ���������� ����������� ���������� ������������� ������������
7UDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW� ±� ������� �������� ������� ������� ��������
'LVSRVDOV� ��������� ���������� ���������� ��������� ±� ����������
$V�DW�'HFHPEHU�����������$XGLWHG�� ����������� ����������� ������������ ����������� ����������� ������������
$GGLWLRQV�� ������� ���������� �������� �������� ����������� �����������
5HFODVVLILFDWLRQV� ±� �������� ���������� �������� ������������ �������
7UDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW� ±� ��������� ������������ ���������� ���������� ������������
'LVSRVDOV� ±� ���������� �������� ��������� ±� ����������
$V�DW�0DUFK�����������8QDXGLWHG�� 3 ����������� 3 ����������� 3 ������������ 3 ����������� 3 ����������� 3 ������������

$FFXPXODWHG�'HSUHFLDWLRQ��$PRUWL]DWLRQ��
DQG�,PSDLUPHQW�/RVV� � � � � � �

$V�DW�-DQXDU\����������$V�5HVWDWHG�� 3 ±� 3 ���������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ±� 3 ������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�� ±� �������� ���������� ���������� ±� �����������
5HFODVVLILFDWLRQV�� ±� ������ ��������� ��������� ±� ���������
7UDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW� ±� ������ ������� ������� ±� �������
'LVSRVDOV� ±� ���������� ��������� ��������� ±� ����������
$V�DW�'HFHPEHU�����������$XGLWHG�� ±� ���������� ����������� ����������� ±� ������������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�� ±� ������� ���������� �������� ±� ����������
5HFODVVLILFDWLRQV�� ±� ��� ������ ������ ±� �������
7UDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW� ±� ��������� ���������� ��������� ±� ����������
'LVSRVDOV� ±� ���������� �������� ��������� ±� ����������
$V�DW�0DUFK�����������8QDXGLWHG�� 3 ±� 3 ���������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ±� 3 ������������

1HW�%RRN�9DOXH�� � � � � � �
$V�DW�0DUFK�����������8QDXGLWHG�� 3 ������������ 3 ����������� 3 ������������ 3 ����������� 3 ����������� 3 ������������
$V�DW�'HFHPEHU�����������$XGLWHG�� �������������� ����������� ������������ ����������� ������������� ������������

5HQW�LQFRPH�IURP�LQYHVWPHQW�SURSHUWLHV��ZKLFK�LV�SULPDULO\�DWWULEXWDEOH�WR�60�3ULPH��DPRXQWHG�WR��
3 �����ELOOLRQ�DQG�3 ����ELOOLRQ�IRU�WKH�WKUHH�PRQWK�SHULRGV�HQGHG�0DUFK����������DQG�������
UHVSHFWLYHO\���7KH�FRUUHVSRQGLQJ�GLUHFW�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV�DPRXQWHG�WR�3 ����ELOOLRQ�DQG��
3 ����ELOOLRQ�IRU�WKH�WKUHH�PRQWK�SHULRGV�HQGHG�0DUFK����������DQG�������UHVSHFWLYHO\��

&RQVWUXFWLRQ�LQ�SURJUHVV�LQFOXGHV�FRQVWUXFWLRQ�FRVWV�LQFXUUHG�IRU�QHZ�VKRSSLQJ�PDOOV��FRPPHUFLDO�
EXLOGLQJ�DQG�UHGHYHORSPHQW�RI�H[LVWLQJ�PDOOV�DPRXQWLQJ�WR�3 �����ELOOLRQ�DQG�3 �����ELOOLRQ�DV�DW�
0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\���
�
3RUWLRQV�RI�LQYHVWPHQW�SURSHUWLHV�ORFDWHG�LQ�&KLQD�ZLWK�FDUU\LQJ�YDOXH�RI�3 ����ELOOLRQ�DV�DW��
0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������DUH�XVHG�DV�FROODWHUDO�WR�VHFXUH�GRPHVWLF�ERUURZLQJV��
�VHH�1RWHV����DQG������
�
7KH�RXWVWDQGLQJ�FRQVWUXFWLRQ�FRQWUDFWV�ZLWK�YDULRXV�FRQWUDFWRUV�DPRXQWHG�WR�3 �����ELOOLRQ�DQG��
3 �����ELOOLRQ�DV�DW�0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\��LQFOXVLYH�RI�RYHUKHDG��FRVW�
RI�ODERU�DQG�PDWHULDOV�DQG�DOO�RWKHU�FRVWV�QHFHVVDU\�IRU�WKH�SURSHU�H[HFXWLRQ�RI�ZRUNV��

,QWHUHVW�FDSLWDOL]HG�WR�LQYHVWPHQW�SURSHUWLHV�DPRXQWHG�WR�3 ����ELOOLRQ�DQG�3 ����ELOOLRQ�DV�DW��
0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\���&DSLWDOL]DWLRQ�UDWHV�XVHG�UDQJH�IURP������WR�
�����DQG������WR������DV�DW�0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\����
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�
�6�0���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���6�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V����
�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

7KH�IDLU�YDOXH�RI�LQYHVWPHQW�SURSHUWLHV�LV�FDWHJRUL]HG�XQGHU�/HYHO���VLQFH�YDOXDWLRQ�LV�EDVHG�RQ�
XQREVHUYDEOH�LQSXWV��
�
$V�DW�'HFHPEHU�����������WKH�IDLU�YDOXH�RI�VXEVWDQWLDOO\�DOO�LQYHVWPHQW�SURSHUWLHV�DPRXQWLQJ�WR�
3 ����WULOOLRQ�ZDV�GHWHUPLQHG�E\�DFFUHGLWHG�LQGHSHQGHQW�DSSUDLVHUV�ZLWK�DSSURSULDWH�TXDOLILFDWLRQV�DQG�
H[SHULHQFH�LQ�WKH�YDOXDWLRQ�RI�VLPLODU�SURSHUWLHV�LQ�WKH�UHOHYDQW�ORFDWLRQV���7KH�IDLU�YDOXH�UHSUHVHQWV�
WKH�SULFH�WKDW�ZRXOG�EH�UHFHLYHG�WR�VHOO�WKH�LQYHVWPHQW�SURSHUWLHV�LQ�DQ�RUGHUO\�WUDQVDFWLRQ�EHWZHHQ�
PDUNHW�SDUWLFLSDQWV�DW�WKH�PHDVXUHPHQW�GDWH��

7KHUH�LV�QR�UHVWULFWLRQ�RQ�WKH�UHDOL]DELOLW\�RI�LQYHVWPHQW�SURSHUWLHV�DQG�QR�REOLJDWLRQ�WR�SXUFKDVH��
FRQVWUXFW�RU�GHYHORS��UHSDLU��PDLQWDLQ�DQG�RU�HQKDQFH�DQ\�RI�WKHVH�SURSHUWLHV��

�
�
����,QWDQJLEOHV�DQG�2WKHU�1RQFXUUHQW�$VVHWV�

,QWDQJLEOH�$VVHWV�
7KLV�DFFRXQW�FRQVLVWV�RI��

�

�

0DUFK�����
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU������
�����

�$XGLWHG��
� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���
*RRGZLOO� 3 ����������� 3 �����������
/HVV�DFFXPXODWHG�LPSDLUPHQW�ORVV� �������� ��������
1HW�ERRN�YDOXH� ����������� �����������
7UDGHPDUNV��EUDQG�QDPHV�DQG�FRS\ULJKW� ���������� ����������
� 3 ����������� 3 �����������

�
2WKHU�1RQFXUUHQW�$VVHWV�
7KLV�DFFRXQW�FRQVLVWV�RI��

�

�

0DUFK�����
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU������
�����

�$XGLWHG��
� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���

%RQGV�DQG�GHSRVLWV�� 3 ����������� 3 �����������
5HFHLYDEOHV�IURP�VDOHV�RI�UHDO�HVWDWH��1RWH���
� ����������� �����������
'HULYDWLYH�DVVHWV��1RWH����� ���������� ����������
'HIHUUHG�WD[�DVVHWV��1RWH����� ���������� ����������
'HIHUUHG�LQSXW�9$7� ���������� ����������
(VFURZ�IXQG��1RWH����� �������� ��������
/DQG�XVH�ULJKWV� �������� ��������
'HILQHG�EHQHILW�DVVHW�� �������� ��������
2WKHUV� ���������� ����������
� 3 ������������ 3 ������������
�
�� �3�H�U�W�D�L�Q�V���W�R���W�K�H���Q�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���X�Q�E�L�O�O�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���I�U�R�P���V�D�O�H�V���R�I���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H�����V�H�H���1�R�W�H���������� �
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�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

����%DQN�/RDQV�

7KLV�DFFRXQW�FRQVLVWV�RI��
�

�

0DUFK�����
�����

��8QDXGLWHG��

'HFHPEHU������
�����

�$XGLWHG��
� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���
3DUHQW�&RPSDQ\�� � �
� 3HVR�GHQRPLQDWHG�ORDQV� 3 �������� 3 ����������
6XEVLGLDULHV�� � �
� 3HVR�GHQRPLQDWHG�ORDQV� ����������� ����������

&KLQD�<XDQ�UHQPLQEL�GHQRPLQDWHG�ORDQV� ���������� ����������
� 3 ����������� 3 �����������

7KH�LQWHUHVW�UDWHV�RI�SHVR�GHQRPLQDWHG�ORDQV�IRU�WKH�WKUHH�PRQWK�SHULRGV�HQGHG�0DUFK����������DQG�
�����UDQJHG�IURP������WR������DQG������WR�������UHVSHFWLYHO\���7KH�&KLQD�\XDQ�UHQPLQEL�
GHQRPLQDWHG�ORDQV�EHDU�WKH�&KLQD�/RDQ�3ULPH�5DWH��/35��LQ�ERWK�SHULRGV���
�
7KHVH�ORDQV�KDYH�PDWXULWLHV�RI�OHVV�WKDQ�RQH�\HDU���

�
�
����$FFRXQWV�3D\DEOH�DQG�2WKHU�&XUUHQW�/LDELOLWLHV�

7KLV�DFFRXQW�FRQVLVWV�RI��
�

�

0DUFK������
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU�����
�����

�$XGLWHG��
� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���
7UDGH� 3 ����������� 3 ������������
$FFUXHG�H[SHQVHV�� ����������� �����������
1RQWUDGH� ����������� �����������
7HQDQWV�DQG�FXVWRPHUV¶�GHSRVLWV�
� ����������� �����������
3D\DEOHV�WR�JRYHUQPHQW�DJHQFLHV� ���������� ����������
3D\DEOH�DULVLQJ�IURP�DFTXLVLWLRQ�RI�ODQG� ���������� ����������
$FFUXHG�LQWHUHVW��1RWH����� ���������� ����������
/HDVH�OLDELOLWLHV��1RWH����� ���������� ����������
6XEVFULSWLRQV�SD\DEOH� ���������� ����������
'LYLGHQGV�SD\DEOH� ���������� ����������
'XH�WR�UHODWHG�SDUWLHV��1RWH����� ������� ��������
*LIW�FKHFNV�UHGHHPDEOH�DQG�RWKHUV� ���������� ����������
� 3 ������������ 3 ������������
�
�� �,�Q�F�O�X�G�H�V���X�Q�H�D�U�Q�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���I�U�R�P���V�K�L�S�S�L�Q�J���D�Q�J���O�R�J�L�V�W�L�F�V���R�I���3� �����������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���3� �����������P�L�O�O�L�R�Q���D�V���D�W���0�D�U�F�K����������������������

�D�Q�G���'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�Q�G���X�Q�H�D�U�Q�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���I�U�R�P���V�D�O�H���R�I���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���R�I���3� ���������E�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���3� ���������E�L�O�O�L�R�Q���D�V���D�W��
�0�D�U�F�K���������������������D�Q�G���'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\����
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�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

����/RQJ�WHUP�'HEW�
7KLV�DFFRXQW�FRQVLVWV�RI��
�

0DUFK�����������8QDXGLWHG��
'HFHPEHU����
������$XGLWHG�

$YDLOPHQW�� 0DWXULW\�� ,QWHUHVW�5DWH�7HUP�� 6HFXULW\� $PRXQW�� $PRXQW��
�� �� �� ���L�Q���W�K�R�X�V�D�Q�G�V����

�3�D�U�H�Q�W���&�R�P�S�D�Q�\��
� � � �

�����8�6��GROODU�
GHQRPLQDWHG�

-XQH���������
-XO\������

$SULO���������
-XQH������

)L[HG�������
7KUHH�0RQWK�/,%25�
��PDUJLQ��VHPL�DQQXDO�

DQG�TXDUWHUO\�
�

8QVHFXUHG�

3 ������������

�
�

3 �����������
�

�����3HVR�GHQRPLQDWHG� $SULO���������
0DUFK������

$SULO���������
0D\������

)L[HG������������
7KUHH�0RQWK�DQG��

7ZR�\HDU�3+3�%9$/�
��PDUJLQ��

VHPL�DQQXDO�DQG�
TXDUWHUO\�

8QVHFXUHG�

����������� ����������

�6�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V� � � � � �
�����8�6��GROODU�

GHQRPLQDWHG
�
-XO\���������
-XQH������

-XQH���������
-XQH������

/,%25���VSUHDG���
VHPL�DQQXDO�DQG�

TXDUWHUO\��
62)5���VSUHDG��

TXDUWHUO\�
�

8QVHFXUHG�

����������� ����������

�����&KLQD�<XDQ�5HQPLQEL�
GHQRPLQDWHG

�

0D\���������
0DUFK������

$SULO���������
-XQH������

)L[HG�������
/35��DQQXDOO\��

�
6HFXUHG�

����������� ���������

�����3HVR�GHQRPLQDWHG


� -XQH���������
1RYHPEHU�������

$SULO���������
$SULO������

)L[HG������������
%9$/���PDUJLQ�

8QVHFXUHG
�6HFXUHG�

������������ �����������

� � � � � ������������ �����������
/HVV�GHEW�LVVXH�FRVW� � � � � ���������� ���������
� � � � � ������������ �����������
/HVV�FXUUHQW�SRUWLRQ� � � � � ����������� ����������
� � � � � 3 ������������ 3 �����������
� � � � � �

�%�9�$�/���±���%�O�R�R�P�E�H�U�J���9�D�O�X�D�W�L�R�Q��
�/�,�%�2�5���±���/�R�Q�G�R�Q���,�Q�W�H�U�E�D�Q�N���2�I�I�H�U�H�G���5�D�W�H��
�6�2�)�5���±���6�H�F�X�U�H�G���2�Y�H�U�Q�L�J�K�W���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���5�D�W�H��
�
�+�H�G�J�H�G���D�J�D�L�Q�V�W���I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���U�L�V�N�V���X�V�L�Q�J���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�����V�H�H���1�R�W�H�V���������D�Q�G����������
�
�
�6�H�F�X�U�H�G���E�\���S�R�U�W�L�R�Q�V���R�I���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V���O�R�F�D�W�H�G���L�Q���&�K�L�Q�D�����V�H�H���1�R�W�H����������
�
�
�
�6�H�F�X�U�H�G���E�\���S�R�U�W�L�R�Q�V���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����V�H�H���1�R�W�H����������

5HSD\PHQW�6FKHGXOH�
7KH�UHSD\PHQW�VFKHGXOH�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�DV�DW�0DUFK����������IROORZV��

�
� *URVV�'HEW� 'HEW�,VVXH�&RVW� 1HW�
� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���

:LWKLQ���\HDU� 3 ����������� 3 �������� 3 �����������
2YHU���\HDU�WR���\HDUV� ������������ ���������� ������������
2YHU���\HDUV� ����������� �������� �����������
� 3 ������������ 3 ���������� 3 ������������

&RYHQDQWV�
7KH�ORQJ�WHUP�GHEW�RI�WKH�*URXS�LV�FRYHUHG�ZLWK�FHUWDLQ�FRYHQDQWV�LQFOXGLQJ�DGKHUHQFH�WR�ILQDQFLDO�
UDWLRV���$V�DW�0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������WKH�*URXS�LV�LQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�WHUPV�RI�
LWV�GHEW�FRYHQDQWV�ZLWK�WKH�H[FHSWLRQ�RI��*2��7KLV�H[FHSWLRQ�LV�FRYHUHG�ZLWK�D�ZDLYHU�IURP�LWV�
FUHGLWRU�EDQN��

�
� �
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����(TXLW\�

&DSLWDO�6WRFN�

D�� &RPPRQ�VWRFN�
�

� 1XPEHU�RI�6KDUHV�

�

0DUFK�����
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU�����
�����

�$XGLWHG��
$XWKRUL]HG���3 ���SDU�YDOXH�SHU�VKDUH� �������������� ��������������

,VVXHG�DQG�VXEVFULEHG� �������������� ��������������

$V�DW�0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������WKH�3DUHQW�&RPSDQ\�LV�FRPSOLDQW�ZLWK�WKH�
PLQLPXP�SXEOLF�IORDW�DV�UHTXLUHG�E\�WKH�36(��

7KH�WRWDO�QXPEHU�RI�VKDUHKROGHUV�RI�WKH�3DUHQW�&RPSDQ\�LV�������DQG�������DV�DW�0DUFK����������
DQG�'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\��

E�� 5HGHHPDEOH�SUHIHUUHG�VKDUHV�
�

� 1XPEHU�RI�6KDUHV�

�

0DUFK�����
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU�����
�����

�$XGLWHG��
$XWKRUL]HG���3 ���SDU�YDOXH�SHU�VKDUH� ����������� �����������

7KHUH�DUH�QR�LVVXHG�DQG�VXEVFULEHG�SUHIHUUHG�VKDUHV�DV�DW�0DUFK����������DQG��
'HFHPEHU�����������

5HWDLQHG�(DUQLQJV�

�ƒ� $SSURSULDWHG�

5HWDLQHG�HDUQLQJV�DSSURSULDWHG�DV�DW�0DUFK����������LV�LQWHQGHG�IRU�WKH�SD\PHQW�RI�FHUWDLQ�ORQJ�
WHUP�GHEWV�DQG�QHZ�LQYHVWPHQWV�DV�IROORZV��
�
� 7LPHOLQH� $PRXQW�
� � ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���
'HEW�VHUYLFH� ������������ 3 ������������
,QYHVWPHQWV� ������������ �����������
� � 3 �����������

�
� �
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�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

�ƒ� 8QDSSURSULDWHG�

7KH�3DUHQW�&RPSDQ\¶V�FDVK�GLYLGHQG�GHFODUDWLRQV�LQ������DQG������IROORZ��
�
'HFODUDWLRQ�'DWH� 5HFRUG�'DWH� 3D\PHQW�'DWH� 3HU�6KDUH� 7RWDO��
� � � � ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���

$SULO���������� 0D\���������� 0D\���������� 3 ����� 3 ����������

$SULO���������� 0D\���������� 0D\���������� ����� ����������
�
8QDSSURSULDWHG�UHWDLQHG�HDUQLQJV�LQFOXGH�WKH�DFFXPXODWHG�HTXLW\�LQ�QHW�HDUQLQJV�RI�VXEVLGLDULHV��
DVVRFLDWHV�DQG�MRLQW�YHQWXUHV�DPRXQWLQJ�WR�3 ������ELOOLRQ�DQG�3 ������ELOOLRQ�DV�DW�0DUFK����������
DQG�'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\��WKDW�LV�QRW�DYDLODEOH�IRU�GLVWULEXWLRQ�XQWLO�VXFK�WLPH�WKDW�WKH�
3DUHQW�&RPSDQ\�UHFHLYHV�WKH�GLYLGHQGV�IURP�LWV�VXEVLGLDULHV��DVVRFLDWHV�DQG�MRLQW�YHQWXUHV��

�
�
����2WKHU�5HYHQXHV�

7KLV�DFFRXQW�FRQVLVWV�RI��
�

�
7KUHH�0RQWK�3HULRGV�(QGHG��

0DUFK����

�
�����

�8QDXGLWHG��

�����
�$V�5HVWDWHG��
8QDXGLWHG��

� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���
6DOHV���SURFHVVHG�IRRG�DQG�RWKHUV� 3 ���������� 3 ����������
6KLSSLQJ��ORJLVWLFV�DQG�RWKHU�VHUYLFHV� ���������� ����������
&LQHPD��WLFNHW�VDOHV��DPXVHPHQW�DQG�RWKHUV� ���������� ��������
5R\DOW\�DQG�VHUYLFH�IHHV� ���������� ����������
)RRG�DQG�EHYHUDJH� �������� ��������
'LYLGHQGV� �������� ��������
2WKHUV� ���������� ����������
� 3 ����������� 3 �����������

2WKHUV�LQFOXGH�PHPEHUVKLS�UHYHQXHV��VSRQVRUVKLS�LQFRPH�DQG�UHODWHG�LWHPV��FRPPLVVLRQ�LQFRPH��DV�
ZHOO�DV�PLVFHOODQHRXV�LQFRPH�IURP�WKH�YDULRXV�EXVLQHVV�RSHUDWLRQV�RI�WKH�*URXS��

�
� �
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�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

�
����5HODWHG�3DUW\�'LVFORVXUHV�

3DUWLHV�DUH�FRQVLGHUHG�WR�EH�UHODWHG�LI�RQH�SDUW\�KDV�WKH�DELOLW\��GLUHFWO\�DQG�LQGLUHFWO\��WR�FRQWURO�WKH�
RWKHU�SDUW\�RU�H[HUFLVH�VLJQLILFDQW�LQIOXHQFH�RYHU�WKH�RWKHU�SDUW\�LQ�PDNLQJ�ILQDQFLDO�DQG�RSHUDWLQJ�
GHFLVLRQV���3DUWLHV�DUH�DOVR�FRQVLGHUHG�WR�EH�UHODWHG�LI�WKH\�DUH�VXEMHFW�WR�FRPPRQ�FRQWURO��7KH�*URXS�
KDV�D�SROLF\�WKDW�UHTXLUHV�DSSURYDO�RI�UHODWHG�SDUW\�WUDQVDFWLRQ�E\�WKH�5HODWHG�3DUW\�7UDQVDFWLRQV�
&RPPLWWHH�RI�WKH�%2'�ZKHQ�WKHVH�EUHDFK�FHUWDLQ�OLPLWV�DQG�RU�ZKHQ�WKHVH�DUH�QRW�RI�D�XVXDO�QDWXUH��

7KH�VLJQLILFDQW�WUDQVDFWLRQV�ZLWK�UHODWHG�SDUWLHV�IROORZ��

�ƒ� 5HQW�

7KH�*URXS�KDV�H[LVWLQJ�OHDVH�DJUHHPHQWV�IRU�RIILFH�DQG�FRPPHUFLDO�VSDFHV�ZLWK�UHODWHG�
FRPSDQLHV��UHWDLO�DQG�EDQNLQJ�JURXS�DQG�RWKHU�UHODWHG�SDUWLHV�XQGHU�FRPPRQ�VWRFNKROGHUV�����

�ƒ� 5R\DOW\�DQG�6HUYLFH�)HHV�

7KH�3DUHQW�&RPSDQ\�DQG�60�5HWDLO�UHFHLYH�VHUYLFH�IHHV�IURP�UHWDLO�HQWLWLHV�XQGHU�FRPPRQ�
VWRFNKROGHUV�IRU�PDQDJHPHQW��FRQVXOWDQF\��PDQSRZHU�DQG�RWKHU�VHUYLFHV���,Q�DGGLWLRQ�WR�VHUYLFH�
IHHV��WKH�3DUHQW�&RPSDQ\�DOVR�UHFHLYHV�UR\DOW\�IHHV�IURP�UHODWHG�SDUWLHV��

�ƒ� 'LYLGHQG�,QFRPH�

7KH�*URXS�HDUQV�GLYLGHQG�LQFRPH�IURP�UHODWHG�SDUWLHV�XQGHU�FRPPRQ�VWRFNKROGHUV����

�ƒ� &DVK�3ODFHPHQWV�DQG�/RDQV�

7KH�*URXS�PDLQWDLQV�EDQN�DFFRXQWV�DQG�FDVK�SODFHPHQWV�DV�ZHOO�DV�EDQN�ORDQV�DQG�GHEWV�ZLWK�
%'2�DQG�&KLQD�%DQN��VXEMHFW�WR�SUHYDLOLQJ�LQWHUHVW�UDWHV��

�ƒ� 2WKHUV�

7KH�*URXS��LQ�WKH�QRUPDO�FRXUVH�RI�EXVLQHVV��KDV�RXWVWDQGLQJ�UHFHLYDEOHV�IURP�DQG�SD\DEOHV�WR�
UHODWHG�FRPSDQLHV�ZKLFK�DUH�XQVHFXUHG�DQG�QRUPDOO\�VHWWOHG�LQ�FDVK��
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7KH�UHODWHG�SDUW\�WUDQVDFWLRQV�DQG�RXWVWDQGLQJ�EDODQFHV�IROORZ��
�

� 7UDQVDFWLRQ�$PRXQW� 2XWVWDQGLQJ�$PRXQW �

�
7KUHH�0RQWK�3HULRGV�(QGHG�

0DUFK���
�0DUFK�����

�����
�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU����
����

�$XGLWHG� 7HUPV� &RQGLWLRQV�
����

�8QDXGLWHG�

����
�$V�5HVWDWHG��
8QDXGLWHG��

���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V����
�

%DQNLQJ�*URXS�
� � � � � �

&DVK�SODFHPHQW�DQG�LQYHVWPHQW�LQ�
PDUNHWDEOH�VHFXULWLHV�

� � 3 ����������� 3 ������������ ,QWHUHVW�EHDULQJ��
DW�SUHYDLOLQJ�UDWHV�

8QVHFXUHG��
QR�LPSDLUPHQW

,QWHUHVW�UHFHLYDEOH� � � �������� �������� ±� ±

,QWHUHVW�LQFRPH� 3 �������� 3 �������� � � ±� ±

,QWHUHVW�EHDULQJ�GHEW� � � ����������� ����������� ,QWHUHVW�EHDULQJ�� 8QVHFXUHG

,QWHUHVW�SD\DEOH� � � �������� �������� ±� ±

,QWHUHVW�H[SHQVH� �������� �������� � � ±� ±

5HQW�UHFHLYDEOH� � � �������� �������� 1RQLQWHUHVW�EHDULQJ� 8QVHFXUHG��
QR�LPSDLUPHQW

5HQW�LQFRPH� �������� �������� � � ±� ±

'LYLGHQGV�UHFHLYDEOH� � � ������� �������� 1RQLQWHUHVW�EHDULQJ� 8QVHFXUHG��
QR�LPSDLUPHQW

5R\DOW\�DQG�VHUYLFH�IHH�UHFHLYDEOH� � � ������ ������
�

1RQLQWHUHVW�EHDULQJ� 8QVHFXUHG��
QR�LPSDLUPHQW

5R\DOW\�DQG�VHUYLFH�IHH�LQFRPH� ������� ������ � � ±� ±

'XH�WR�UHODWHG�SDUWLHV� � � ���� ±� 1RQLQWHUHVW�EHDULQJ� 8QVHFXUHG

(VFURZ�IXQG� � � �������� �������� ,QWHUHVW�EHDULQJ��
DW�SUHYDLOLQJ�UDWHV�

8QVHFXUHG��
QR�LPSDLUPHQW

�� � � � � �
5HWDLO�DQG�2WKHU�(QWLWLHV�� � � � � �

5HQW�UHFHLYDEOH� � � �������� �������� 1RQLQWHUHVW�EHDULQJ� 8QVHFXUHG��
QR�LPSDLUPHQW

5HQW�LQFRPH� �������� �������� � � ±� ±

5R\DOW\�DQG�VHUYLFH�IHH�UHFHLYDEOH� � � ���������� ���������� 1RQLQWHUHVW�EHDULQJ� 8QVHFXUHG��
QR�LPSDLUPHQW

5R\DOW\�DQG�VHUYLFH�IHH�LQFRPH� �������� �������� � � ±� ±

'XH�IURP�UHODWHG�SDUWLHV� � � ������� �������� 1RQLQWHUHVW�EHDULQJ� 8QVHFXUHG��
QR�LPSDLUPHQW

'XH�WR�UHODWHG�SDUWLHV� � � ������� �������� 1RQLQWHUHVW�EHDULQJ� 8QVHFXUHG

,QWHUHVW�LQFRPH� ±� �������� � � ±� ±

'LYLGHQGV�UHFHLYDEOH� � � �������� �������� 1RQLQWHUHVW�EHDULQJ� 8QVHFXUHG��
QR�LPSDLUPHQW

7HUPV�DQG�&RQGLWLRQV�RI�7UDQVDFWLRQV�ZLWK�5HODWHG�3DUWLHV�
2XWVWDQGLQJ�EDODQFHV�DW�WKH�HQG�RI�WKH�SHULRG�DUH�XQVHFXUHG�DQG�DUH�QRUPDOO\�VHWWOHG�LQ�FDVK���7KH�
*URXS�GLG�QRW�PDNH�DQ\�SURYLVLRQ�IRU�LPSDLUPHQW�ORVV�UHODWLQJ�WR�DPRXQWV�RZHG�E\�UHODWHG�SDUWLHV��

�
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����,QFRPH�7D[�
'HIHUUHG�WD[�DVVHWV�RI�3 ����ELOOLRQ�DV�DW�0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������FRQVLVW�RI�WKH�WD[�
HIIHFWV�RI�XQUHDOL]HG�JDLQ�RQ�LQWHUFRPSDQ\�VDOH�RI�LQYHVWPHQW�SURSHUWLHV��XQDPRUWL]HG�SDVW�VHUYLFH�
FRVW�DQG�GHILQHG�EHQHILW�OLDELOLW\��SURYLVLRQ�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV�DQG�RWKHUV��DFFUXHG�OHDVHV��
PLQLPXP�FRUSRUDWH�LQFRPH�WD[��0&,7���GHIHUUHG�UHQW�H[SHQVH�DQG�QHW�RSHUDWLQJ�ORVV�FDUU\RYHU�
�12/&2���

'HIHUUHG�WD[�OLDELOLWLHV�RI�3 �����ELOOLRQ�DQG�3 �����ELOOLRQ�DV�DW�0DUFK����������DQG��
'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\��FRQVLVW�RI�WKH�WD[�HIIHFWV�RI�DSSUDLVDO�LQFUHPHQW�RQ�LQYHVWPHQW�
SURSHUW\�DQG�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW��WUDGHPDUNV�DQG�EUDQG�QDPHV��FDSLWDOL]HG�LQWHUHVW��XQUHDOL]HG�
JURVV�SURILW�RQ�VDOH�RI�UHDO�HVWDWH��DFFUXHG�GHIHUUHG�UHQW�LQFRPH�DQG�XQDPRUWL]HG�SDVW�VHUYLFH�FRVW�DQG�
GHILQHG�EHQHILW�DVVHW���7KH�GLVSURSRUWLRQDWH�UHODWLRQVKLS�EHWZHHQ�LQFRPH�EHIRUH�LQFRPH�WD[�DQG�WKH�
SURYLVLRQ�IRU�LQFRPH�WD[�LV�GXH�WR�YDULRXV�IDFWRUV�VXFK�DV�LQWHUHVW�LQFRPH�DOUHDG\�VXEMHFWHG�WR�ILQDO�
WD[��QRQ�GHGXFWLEOH�LQWHUHVW�H[SHQVH��HTXLW\�LQ�QHW�HDUQLQJV�RI�DVVRFLDWHV��DQG�GLYLGHQG�LQFRPH�WKDW�
DUH�H[HPSW�IURP�WD[��

�
�
����/HDVH�$JUHHPHQWV�

�$�V���/�H�V�V�R�U����7KH�*URXS¶V�OHDVH�DJUHHPHQWV�ZLWK�LWV�WHQDQWV�DUH�JHQHUDOO\�JUDQWHG�IRU�D�WHUP�RI�RQH�WR�
WZHQW\�ILYH�\HDUV���8SRQ�LQFHSWLRQ�RI�WKH�OHDVH�DJUHHPHQW��WHQDQWV�DUH�UHTXLUHG�WR�SD\�FHUWDLQ�DPRXQWV�
RI�GHSRVLWV���7HQDQWV�OLNHZLVH�SD\�D�IL[HG�PRQWKO\�UHQW�ZKLFK�LV�FDOFXODWHG�ZLWK�UHIHUHQFH�WR�D�IL[HG�
VXP�SHU�VTXDUH�PHWHU�RI�DUHD�OHDVHG�H[FHSW�IRU�D�IHZ�WHQDQWV�ZKLFK�SD\�HLWKHU�D�IL[HG�PRQWKO\�UHQW�RU�
D�SHUFHQWDJH�RI�JURVV�VDOHV��ZKLFKHYHU�LV�KLJKHU��

�$�V���/�H�V�V�H�H����7KH�*URXS�OHDVHV�FHUWDLQ�SDUFHOV�RI�ODQG�ZKHUH�VRPH�RI�LWV�PDOOV�DUH�VLWXDWHG�DV�ZHOO�DV�
UHWDLO�VWRUH��RIILFH�VSDFHV��ZDUHKRXVHV��FRQWDLQHUV��UHHIHU�YDQV��,62�WDQNV��FDUJR�KDQGOLQJ�HTXLSPHQW��
WUDQVSRUWDWLRQ�HTXLSPHQW�DQG�FRQWDLQHU�\DUGV���7KH�WHUPV�RI�WKH�OHDVH�DUH�IRU�SHULRGV�UDQJLQJ�IURP�
RQH�WR����\HDUV��UHQHZDEOH�IRU�WKH�VDPH�SHULRG�XQGHU�WKH�VDPH�WHUPV�DQG�FRQGLWLRQV���/HDVH�SD\PHQWV�
DUH�JHQHUDOO\�FRPSXWHG�EDVHG�RQ�D�FHUWDLQ�SHUFHQWDJH�RI�JURVV�UHQWDO�LQFRPH�RU�D�FHUWDLQ�IL[HG�
DPRXQW��ZKLFKHYHU�LV�KLJKHU��

7KHUH�DUH�DOVR�QRQ�FDQFHOODEOH�RSHUDWLQJ�OHDVH�FRPPLWPHQWV�ZLWK�OHDVH�SHULRGV�UDQJLQJ�IURP�WZR�WR�
WKLUW\�\HDUV��PRVWO\�FRQWDLQLQJ�UHQHZDO�RSWLRQV�DQG�WKRVH�WKDW�SURYLGH�IRU�WKH�SD\PHQW�RI�DGGLWLRQDO�
UHQWDO�EDVHG�RQ�D�FHUWDLQ�SHUFHQWDJH�RI�VDOHV�RI�WKH�VXE�OHVVHHV��
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7KH�UROOIRUZDUG�DQDO\VLV�RI�528�DVVHWV�IROORZV���
�

0DUFK�����������8QDXGLWHG��

/DQG�8VH�5LJKWV�

5HWDLO�6WRUHV��
2IILFH�6SDFHV��

:DUHKRXVHV�DQG�
2WKHUV� 7RWDO�

���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V����

&RVW�
$V�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU� 3 ����������� 3 ����������� 3 �����������
$GGLWLRQV� ±� �������� ��������
7UDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW� ���������� ±� ����������
5HFODVVLILFDWLRQV� ±� ������� �������
5HWLUHPHQWV� ±� ���������� ����������
$V�DW�HQG�RI�SHULRG� ����������� ����������� �����������
$FFXPXODWHG�'HSUHFLDWLRQ��

DQG�$PRUWL]DWLRQ� ��

$V�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU� ���������� ����������� �����������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�� �������� �������� ����������
7UDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW� ��������� ±� ���������
5HWLUHPHQWV� ±� ���������� ����������
$V�DW�HQG�RI�SHULRG� ���������� ����������� �����������
1HW�%RRN�9DOXH�� 3 ����������� 3 ����������� 3 �����������

�
'HFHPEHU�����������$XGLWHG��

/DQG�8VH�5LJKWV�

5HWDLO�6WRUHV��
2IILFH�6SDFHV��

:DUHKRXVHV�DQG�
2WKHUV� 7RWDO�

���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���
&RVW�
$V�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU� 3 ����������� 3 ����������� 3 ������������
$GGLWLRQV� ���������� ���������� ����������
7UDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW� �������� ������ ��������
5HFODVVLILFDWLRQV� ������������ ������� ������������
5HWLUHPHQWV� ±� ���������� ����������
$V�DW�HQG�RI�\HDU� ����������� ����������� �����������
$FFXPXODWHG�'HSUHFLDWLRQ��

DQG�$PRUWL]DWLRQ� ��

$V�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU� ���������� ���������� ����������
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�� �������� ���������� ����������
7UDQVODWLRQ�DGMXVWPHQW� ������ ������ ������
5HFODVVLILFDWLRQV� ±� ������� �������
5HWLUHPHQWV� ±� ���������� ����������
$V�DW�HQG�RI�\HDU� ���������� ����������� �����������
1HW�%RRN�9DOXH�� 3 ����������� 3 ����������� 3 �����������
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7KH�UROOIRUZDUG�DQDO\VLV�RI�OHDVH�OLDELOLWLHV�IROORZV��

�

0DUFK�����
�����

��8QDXGLWHG��

'HFHPEHU�����
�����

�$XGLWHG��
� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���

$V�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU� 3 ����������� 3 �����������
$GGLWLRQV� �������� ����������
,QWHUHVW�H[SHQVH� �������� ����������
&RQFHVVLRQV�� ±� ��������
7HUPLQDWLRQV� ±� ����������
3D\PHQWV� ������������ ������������
5HFODVVLILFDWLRQ�DQG�RWKHUV� ������� ±�
$V�DW�HQG�RI�SHULRG� ����������� �����������
/HVV�FXUUHQW�SRUWLRQ��1RWH����� ���������� ����������
1RQFXUUHQW�SRUWLRQ� 3 ����������� 3 �����������

7KH�*URXS�KDV�VHYHUDO�OHDVH�FRQWUDFWV�WKDW�LQFOXGH�H[WHQVLRQ�DQG�WHUPLQDWLRQ�RSWLRQV���7KHVH�RSWLRQV�
DUH�QHJRWLDWHG�E\�PDQDJHPHQW�WR�SURYLGH�IOH[LELOLW\�LQ�PDQDJLQJ�WKH�OHDVHG�DVVHWV�SRUWIROLR���
0DQDJHPHQW�H[HUFLVHV�VLJQLILFDQW�MXGJPHQW�LQ�GHWHUPLQLQJ�ZKHWKHU�WKHVH�H[WHQVLRQ�DQG�WHUPLQDWLRQ�
RSWLRQV�DUH�UHDVRQDEO\�FHUWDLQ�WR�EH�H[HUFLVHG��

7HQDQWV¶�GHSRVLWV�DPRXQWHG�WR�3 �����ELOOLRQ�DQG�3 �����ELOOLRQ�DV�DW�0DUFK����������DQG��
'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\���

� �
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����)LQDQFLDO�5LVN�0DQDJHPHQW�2EMHFWLYHV�DQG�3ROLFLHV�

7KH�PDLQ�ULVNV�DULVLQJ�IURP�WKH�*URXS¶V�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�IROORZ��

�x� �,�Q�W�H�U�H�V�W���U�D�W�H���U�L�V�N������)L[HG�UDWH�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�DUH�VXEMHFW�WR�IDLU�YDOXH�LQWHUHVW�UDWH�ULVN�ZKLOH�
IORDWLQJ�UDWH�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�DUH�VXEMHFW�WR�FDVK�IORZ�LQWHUHVW�UDWH�ULVN���5HSULFLQJ�RI�IORDWLQJ�
UDWH�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�LV�PRVWO\�GRQH�DW�LQWHUYDOV�RI�WKUHH�PRQWKV�RU�VL[�PRQWKV��

�x� �)�R�U�H�L�J�Q���F�X�U�U�H�Q�F�\���U�L�V�N������7KH�*URXS¶V�H[SRVXUH�WR�IRUHLJQ�FXUUHQF\�ULVN�DULVHV�DV�WKH�3DUHQW�
&RPSDQ\�DQG�60�3ULPH�+ROGLQJV��,QF���60�3ULPH��KDYH�LQYHVWPHQWV�DQG�GHEW�LVVXDQFHV�ZKLFK�
DUH�GHQRPLQDWHG�LQ�8�6��'ROODUV�DQG�&KLQD�<XDQ�5HQPLQEL����

�x� �/�L�T�X�L�G�L�W�\���U�L�V�N������/LTXLGLW\�ULVN�DULVHV�IURP�WKH�SRVVLELOLW\�WKDW�WKH�*URXS�PD\�HQFRXQWHU�GLIILFXOWLHV�
LQ�UDLVLQJ�IXQGV�WR�PHHW�FRPPLWPHQWV�IURP�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV��

�x� �&�U�H�G�L�W���U�L�V�N������5HIHUV�WR�WKH�ULVN�WKDW�D�ERUURZHU�ZLOO�GHIDXOW�RQ�DQ\�W\SH�RI�GHEW�E\�IDLOLQJ�WR�PDNH�
WKH�UHTXLUHG�SD\PHQWV��

�x� �(�T�X�L�W�\���S�U�L�F�H���U�L�V�N������7KH�*URXS¶V�H[SRVXUH�WR�HTXLW\�SULFH�ULVN�SHUWDLQV�WR�LWV�LQYHVWPHQWV�LQ�TXRWHG�
HTXLW\�VKDUHV�ZKLFK�DUH�FODVVLILHG�DV�HTXLW\�LQYHVWPHQWV�DW�)92&,�LQ�WKH�FRQVROLGDWHG�EDODQFH�
VKHHWV���(TXLW\�SULFH�ULVN�DULVHV�IURP�FKDQJHV�LQ�WKH�OHYHOV�RI�HTXLW\�LQGLFHV�DQG�WKH�YDOXH�RI�
LQGLYLGXDO�VWRFNV�WUDGHG�LQ�WKH�VWRFN�H[FKDQJH����

7KH�%2'�UHYLHZV�DQG�DSSURYHV�WKH�SROLFLHV�IRU�PDQDJLQJ�WKHVH�ULVNV��

,QWHUHVW�5DWH�5LVN�
7KH�*URXS¶V�H[SRVXUH�WR�PDUNHW�ULVN�IRU�FKDQJHV�LQ�LQWHUHVW�UDWHV�UHODWHV�SULPDULO\�WR�WKH�*URXS¶V�
ORQJ�WHUP�GHEW�REOLJDWLRQV��VHH�1RWH������

7KH�*URXS�PDLQWDLQV�D�FRQVHUYDWLYH�ILQDQFLQJ�VWUDWHJ\�DQG�KDV�SUHIHUHQFH�IRU�ORQJHU�WHQRU�FUHGLW�ZLWK�
IL[HG�LQWHUHVW�UDWH�WKDW�PDWFKHV�WKH�QDWXUH�RI�LWV�LQYHVWPHQWV���7R�PDQDJH�WKLV�PL[�LQ�D�FRVW�HIILFLHQW�
PDQQHU��WKH�*URXS�HQWHUV�LQWR�LQWHUHVW�UDWH�VZDSV�DQG�FURVV�FXUUHQF\�VZDSV�LQ�ZKLFK�WKH�*URXS�
DJUHHV�WR�H[FKDQJH��DW�VSHFLILHG�LQWHUYDOV��WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�IL[HG�DQG�YDULDEOH�LQWHUHVW�DPRXQWV�
FDOFXODWHG�E\�UHIHUHQFH�WR�DQ�DJUHHG�QRWLRQDO�DPRXQW���

$IWHU�WDNLQJ�LQWR�DFFRXQW�WKH�HIIHFW�RI�WKH�VZDSV��DSSUR[LPDWHO\�������DQG�������RI�WKH�*URXS¶V�
ERUURZLQJV��QHW�RI�GHEW�LVVXH�FRVW��LV�NHSW�DW�IL[HG�LQWHUHVW�UDWHV�DV�DW�0DUFK����������DQG��
'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\��

)RUHLJQ�&XUUHQF\�5LVN�
7KH�*URXS�DLPV�WR�UHGXFH�IRUHLJQ�FXUUHQF\�ULVNV�E\�HPSOR\LQJ�RQ�EDODQFH�VKHHW�KHGJHV�DQG�
GHULYDWLYHV�VXFK�DV�IRUHLJQ�FXUUHQF\�VZDS�FRQWUDFWV��IRUHLJQ�FURVV�FXUUHQF\�VZDSV��IRUHLJQ�FXUUHQF\�
FDOO�RSWLRQV�DQG�QRQ�GHOLYHUDEOH�IRUZDUGV��
�
$V�DW�0DUFK�����������WKH�*URXS¶V�IRUHLJQ�FXUUHQF\�GHQRPLQDWHG�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�DPRXQWHG��
WR�3 �����ELOOLRQ���������PLOOLRQ��DQG�3 �����ELOOLRQ���������PLOOLRQ���UHVSHFWLYHO\��
�
$V�DW�'HFHPEHU�����������WKH�*URXS¶V�IRUHLJQ�FXUUHQF\�GHQRPLQDWHG�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�DPRXQWHG�
WR�3 �����ELOOLRQ���������PLOOLRQ��DQG�3 �����ELOOLRQ���������PLOOLRQ���UHVSHFWLYHO\��

$V�DW�0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������DSSUR[LPDWHO\�������DQG��������UHVSHFWLYHO\��RI�WKH�
*URXS¶V�ERUURZLQJV��QHW�RI�GHEW�LVVXH�FRVW��DUH�GHQRPLQDWHG�LQ�IRUHLJQ�FXUUHQF\��
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�
�6�0���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���6�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V����
�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

�
7KH�IROORZLQJ�H[FKDQJH�UDWHV�ZHUH�XVHG�LQ�WUDQVODWLQJ�IRUHLJQ�FXUUHQF\�GHQRPLQDWHG�DVVHWV�DQG�
OLDELOLWLHV�LQWR�3HVRV��
�

�
0DUFK�����

�����
'HFHPEHU�����

�����

3KLOLSSLQH�3HVR�WR�8�6��'ROODU� 3 ������ 3 �������

/LTXLGLW\�5LVN�
7KH�*URXS�PDQDJHV�LWV�OLTXLGLW\�WR�HQVXUH�DGHTXDWH�ILQDQFLQJ�RI�FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV�DQG�GHEW�
VHUYLFH���)LQDQFLQJ�FRQVLVWV�RI�LQWHUQDOO\�JHQHUDWHG�IXQGV��SURFHHGV�IURP�GHEW�DQG�HTXLW\�LVVXHV��
DQG�RU�VDOHV�RI�DVVHWV��

7KH�*URXS�UHJXODUO\�HYDOXDWHV�LWV�SURMHFWHG�DQG�DFWXDO�FDVK�IORZ�LQIRUPDWLRQ�DQG�DVVHVVHV�FRQGLWLRQV�
LQ�WKH�ILQDQFLDO�PDUNHWV�IRU�RSSRUWXQLWLHV�WR�SXUVXH�IXQGUDLVLQJ�LQLWLDWLYHV�LQFOXGLQJ�EDQN�ORDQV��
H[SRUW�FUHGLW�DJHQF\�JXDUDQWHHG�IDFLOLWLHV��ERQGV�DQG�HTXLW\�PDUNHW�LVVXHV��

&UHGLW�5LVN�
7KH�*URXS�WUDGHV�RQO\�ZLWK�UHFRJQL]HG�DQG�FUHGLWZRUWK\�UHODWHG�DQG�WKLUG�SDUWLHV���7KH�*URXS�SROLF\�
UHTXLUHV�FXVWRPHUV�ZKR�ZLVK�WR�WUDGH�RQ�FUHGLW�WHUPV�WR�XQGHUJR�FUHGLW�YHULILFDWLRQ���,Q�DGGLWLRQ��
UHFHLYDEOH�EDODQFHV�DUH�PRQLWRUHG�RQ�D�UHJXODU�EDVLV�WR�NHHS�H[SRVXUH�WR�EDG�GHEWV�DW�WKH�PLQLPXP���
*LYHQ�WKH�*URXS¶V�GLYHUVH�FXVWRPHU�EDVH��LW�LV�QRW�H[SRVHG�WR�ODUJH�FRQFHQWUDWLRQV�RI�FUHGLW�ULVN��

:LWK�UHVSHFW�WR�FUHGLW�ULVN�DULVLQJ�IURP�WKH�RWKHU�ILQDQFLDO�DVVHWV�RI�WKH�*URXS�ZKLFK�FRQVLVW�RI�FDVK�
DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��WLPH�GHSRVLWV��DQG�FHUWDLQ�GHULYDWLYH�LQVWUXPHQWV��WKH�*URXS¶V�FUHGLW�ULVN�DULVHV�
IURP�GHIDXOW�RI�WKH�FRXQWHUSDUW\��ZLWK�D�PD[LPXP�H[SRVXUH�HTXDO�WR�WKH�FDUU\LQJ�DPRXQW�RI�WKHVH�
LQVWUXPHQWV��

5HFHLYDEOHV�IURP�VDOH�RI�UHDO�HVWDWH�KDYH�PLQLPDO�FUHGLW�ULVN�DQG�DUH�HIIHFWLYHO\�FROODWHUDOL]HG�E\�WKH�
UHVSHFWLYH�XQLWV�VROG�VLQFH�WLWOH�WR�WKH�UHDO�HVWDWH�SURSHUWLHV�DUH�QRW�WUDQVIHUUHG�WR�WKH�EX\HUV�XQWLO�IXOO�
SD\PHQW�LV�PDGH��

$V�DW�0DUFK����������DQG�'HFHPEHU�����������WKH�ILQDQFLDO�DVVHWV��H[FHSW�IRU�VRPH�UHFHLYDEOHV��DUH�
JHQHUDOO\�YLHZHG�E\�WKH�PDQDJHPHQW�DV�JRRG�DQG�FROOHFWLEOH�FRQVLGHULQJ�WKH�FUHGLW�KLVWRU\�RI�WKH�
FRXQWHUSDUWLHV���3DVW�GXH�RU�LPSDLUHG�ILQDQFLDO�DVVHWV�DUH�YHU\�PLQLPDO�LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�*URXS¶V�WRWDO�
ILQDQFLDO�DVVHWV��

(TXLW\�3ULFH�5LVN�
0DQDJHPHQW�FORVHO\�PRQLWRUV�WKH�HTXLW\�VHFXULWLHV�LQ�LWV�LQYHVWPHQW�SRUWIROLR���0DWHULDO�HTXLW\�
LQYHVWPHQWV�ZLWKLQ�WKH�SRUWIROLR�DUH�PDQDJHG�RQ�DQ�LQGLYLGXDO�EDVLV�DQG�DOO�EX\�DQG�VHOO�GHFLVLRQV�DUH�
DSSURYHG�E\�PDQDJHPHQW��

&DSLWDO�0DQDJHPHQW�
7KH�SULPDU\�REMHFWLYH�RI�WKH�*URXS¶V�FDSLWDO�PDQDJHPHQW�LV�WR�HQVXUH�WKDW�LW�PDLQWDLQV�D�VWURQJ�FUHGLW�
UDWLQJ�DQG�KHDOWK\�FDSLWDO�UDWLRV�LQ�RUGHU�WR�VXSSRUW�LWV�EXVLQHVV�DQG�PD[LPL]H�VKDUHKROGHU�YDOXH��

7KH�*URXS�PDQDJHV�LWV�FDSLWDO�VWUXFWXUH�DQG�PDNHV�DSSURSULDWH�DGMXVWPHQWV�EDVHG�RQ�FKDQJHV�LQ�
HFRQRPLF�FRQGLWLRQV���$FFRUGLQJO\��WKH�*URXS�PD\�DGMXVW�GLYLGHQG�SD\PHQWV�WR�VKDUHKROGHUV��VHFXUH�
QHZ�DQG�RU�SD\RII�H[LVWLQJ�GHEWV��UHWXUQ�FDSLWDO�WR�VKDUHKROGHUV�RU�LVVXH�QHZ�VKDUHV��

7KH�*URXS�PRQLWRUV�LWV�FDSLWDO�JHDULQJ�E\�PDLQWDLQLQJ�LWV�QHW�GHEW�DW�QR�KLJKHU�WKDQ�����RI�WKH�VXP�
RI�QHW�GHEW�DQG�HTXLW\��
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7KH�*URXS¶V�JHDULQJ�UDWLRV�IROORZ��
�

�

0DUFK�����
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU�����
�����

�$XGLWHG��

*URVV� ���� ����
1HW� ���� ����

�
� �
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�6�0���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���6�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V����
�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

�
����)LQDQFLDO�,QVWUXPHQWV�

7KH�*URXS¶V�ILQDQFLDO�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV�E\�FDWHJRU\�DQG�E\�FODVV��H[FHSW�IRU�WKRVH�ZLWK�FDUU\LQJ�
DPRXQWV�WKDW�DUH�UHDVRQDEOH�DSSUR[LPDWLRQV�RI�IDLU�YDOXHV��IROORZ��
�

� 0DUFK�����������8QDXGLWHG��

�
&DUU\LQJ�

9DOXH� )DLU�9DOXH�

4XRWHG�3ULFHV�
LQ�$FWLYH�
0DUNHWV�
�/HYHO����

6LJQLILFDQW�
2EVHUYDEOH�

,QSXWV��
�/HYHO����

6LJQLILFDQW�
8QREVHUYDEOH�

,QSXWV��
�/HYHO����

� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���

$VVHWV�0HDVXUHG�DW�)DLU�9DOXH� � � � � �
� )LQDQFLDO�DVVHWV�DW�)92&,� � � � � �
� � /LVWHG�VKDUHV�RI�VWRFN� 3 ������������ 3 ����������� 3 ����������� 3 ±� 3 ±�
� � 8QOLVWHG�VKDUHV�RI�VWRFN� �������� �������� ±� ±� ��������
� � &OXE�VKDUHV� ������� ������� ±� ������� ±�
� 'HULYDWLYH�DVVHWV�� ���������� ���������� ±� ���������� ±�
� ����������� ����������� ����������� ���������� ��������
$VVHWV�IRU�ZKLFK�)DLU�9DOXHV�DUH�'LVFORVHG� � � � � �
� 7LPH�GHSRVLWV���QRQFXUUHQW�SRUWLRQ�� ����������� ����������� ±� ����������� ±�
� 3 ����������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ��������

/LDELOLWLHV�0HDVXUHG�DW�)DLU�9DOXH� � � � � �
� 'HULYDWLYH�OLDELOLWLHV�� 3 �������� 3 �������� 3 ±� 3 �������� 3 ±�
/LDELOLWLHV�IRU�ZKLFK�)DLU�9DOXHV�DUH�'LVFORVHG� � � � � �
� /RQJ�WHUP�GHEW��QRQFXUUHQW�SRUWLRQ�DQG�QHW�RI�

XQDPRUWL]HG�GHEW�LVVXH�FRVW�� ������������ ������������ ±� ±� ������������
� 7HQDQWV¶�GHSRVLWV�DQG�RWKHUV
� ����������� ����������� ±� ±� �����������
� ������������ ������������ ±� ±� ������������
� 3 ������������ 3 ������������ 3 ±� 3 �������� 3 ������������
�
�(�[�F�O�X�G�L�Q�J���Q�R�Q�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���3� �����������E�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���Q�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���3� �������������P�L�O�O�L�R�Q���
��
� 'HFHPEHU�����������$XGLWHG��

�
&DUU\LQJ�

9DOXH� )DLU�9DOXH�

4XRWHG�3ULFHV�
LQ�$FWLYH�
0DUNHWV�
�/HYHO����

6LJQLILFDQW�
2EVHUYDEOH�

,QSXWV��
�/HYHO����

6LJQLILFDQW�
8QREVHUYDEOH�

,QSXWV��
�/HYHO����

�
���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V����

$VVHWV�0HDVXUHG�DW�)DLU�9DOXH� � � � � �
� )LQDQFLDO�DVVHWV�DW�)92&,� � � � � �
� � /LVWHG�VKDUHV�RI�VWRFN� 3 ����������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ±� 3 ±�
� � 8QOLVWHG�VKDUHV�RI�VWRFN� �������� �������� ±� ±� ��������
� � &OXE�VKDUHV� ������� ������� ±� ������� ±�
� 'HULYDWLYH�DVVHWV�� ����������� ����������� ±� ����������� ±�
� ����������� ����������� ����������� ����������� ��������
$VVHWV�IRU�ZKLFK�)DLU�9DOXHV�DUH�'LVFORVHG� � � � � �
� 7LPH�GHSRVLWV���QRQFXUUHQW�SRUWLRQ�� ����������� ����������� ±� ����������� ±�
� 3 ����������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ����������� 3 ��������

/LDELOLWLHV�0HDVXUHG�DW�)DLU�9DOXH� � � � � �
� 'HULYDWLYH�OLDELOLWLHV�� 3 �������� 3 �������� 3 ±� 3 �������� 3 ±�
/LDELOLWLHV�IRU�ZKLFK�)DLU�9DOXHV�DUH�'LVFORVHG� � � � � �
� /RQJ�WHUP�GHEW��QRQFXUUHQW�SRUWLRQ�DQG�QHW�RI�

XQDPRUWL]HG�GHEW�LVVXH�FRVW�� ������������ ������������ ±� ±� ������������
� 7HQDQWV¶�GHSRVLWV�DQG�RWKHUV
� ����������� ����������� ±� ±� �����������
� ������������ ������������ ±� ±� ������������
� 3 ������������ 3 ������������ 3 ±� 3 �������� 3 ������������
�
�(�[�F�O�X�G�L�Q�J���Q�R�Q�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���3� �����������E�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���Q�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���G�H�U�L�Y�D�W�L�Y�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���3� �������������P�L�O�O�L�R�Q����

7KHUH�ZHUH�QR�WUDQVIHUV�LQWR�DQG�RXW�RI�/HYHOV������DQG���IDLU�YDOXH�PHDVXUHPHQWV�DV�DW��
0DUFK����������DQG�'HFHPEHU������������

� �
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7KH�HVWLPDWHG�IDLU�YDOXH�RI�WKH�IROORZLQJ�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�LV�EDVHG�RQ�WKH�GLVFRXQWHG�YDOXH�RI�
IXWXUH�FDVK�IORZV�XVLQJ�WKH�SUHYDLOLQJ�GLVFRXQW�UDWHV�DV�IROORZV��

�

�

0DUFK�����
�����

�8QDXGLWHG��

'HFHPEHU�����
�����

�$XGLWHG��
7LPH�GHSRVLWV��QRQFXUUHQW�SRUWLRQ�� ������������ ������������
7HQDQWV¶�GHSRVLWV� ������������ �������������

�/�R�Q�J���W�H�U�P���'�H�E�W�����7KH�IDLU�YDOXH�RI�ORQJ�WHUP�GHEW�LV�HVWLPDWHG�EDVHG�RQ�WKH�IROORZLQJ�DVVXPSWLRQV��
�

'HEW� )DLU�9DOXH�$VVXPSWLRQV�
)L[HG�5DWH� (VWLPDWHG�IDLU�YDOXH�LV�EDVHG�RQ�WKH�GLVFRXQWHG�YDOXH�

RI�IXWXUH�FDVK�IORZV�XVLQJ�WKH�DSSOLFDEOH�UDWHV�IRU�
VLPLODU�W\SHV�RI�ORDQV���'LVFRXQW�UDWHV�XVHG�UDQJH�IURP�
�����WR������DQG������WR������DV�DW�0DUFK����������
DQG�'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\���
�

9DULDEOH�5DWH� )RU�YDULDEOH�UDWH�ORDQV�WKDW�UH�SULFH�HYHU\�WKUHH�PRQWKV��
WKH�FDUU\LQJ�YDOXH�DSSUR[LPDWHV�WKH�IDLU�YDOXH�EHFDXVH�
RI�UHFHQW�DQG�UHJXODU�UHSULFLQJ�EDVHG�RQ�FXUUHQW�PDUNHW�
UDWHV���)RU�YDULDEOH�UDWH�ORDQV�WKDW�UH�SULFH�HYHU\�VL[�
PRQWKV��WKH�IDLU�YDOXH�LV�GHWHUPLQHG�E\�GLVFRXQWLQJ�WKH�
SULQFLSDO�DPRXQW�SOXV�WKH�QH[W�LQWHUHVW�SD\PHQW�
DPRXQW�XVLQJ�WKH�SUHYDLOLQJ�PDUNHW�UDWH�IRU�WKH�SHULRG�
XS�WR�WKH�QH[W�UHSULFLQJ�GDWH���'LVFRXQW�UDWHV�XVHG�ZHUH�
�����WR������DQG������WR������DV�DW�0DUFK����������
DQG�'HFHPEHU�����������UHVSHFWLYHO\���

'HULYDWLYH�,QVWUXPHQWV�$FFRXQWHG�IRU�DV�&DVK�)ORZ�+HGJHV�

$V�DW�0DUFK�����������WKH�3DUHQW�&RPSDQ\�DQG�60�3ULPH�KDYH�RXWVWDQGLQJ�DUUDQJHPHQWV�WR�KHGJH�
ERWK�IRUHLJQ�FXUUHQF\�DQG�LQWHUHVW�UDWH�H[SRVXUH�RQ�IRUHLJQ�FXUUHQF\�GHQRPLQDWHG�GHEW���'HWDLOV�
IROORZ��
�

�
1RWLRQDO�
$PRXQW�

$JUHHG�
(TXLYDOHQW� )DLU�9DOXH� ,QWHUHVW�5DWH�

)RUHLJQ�
([FKDQJH�5DWH� 0DWXULW\�

�� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V��� �� � ��
3DUHQW� � � � � � �
�����&URVV�&XUUHQF\�6ZDSV� ��������� 3 ����������� 3 ���������� ������������ 3 ��������3 ������ ������������
� � � � � � �
60�3ULPH� � � � � � �
�����&URVV�&XUUHQF\�6ZDSV� ��������� ଑����������� ଑���������� ������������ ଑��������଑������ ������������
�����&URVV�&XUUHQF\�6ZDSV� ��������� ����������� �������� ������������ �������������� �����
�����3ULQFLSDO�2QO\�6ZDSV� ��������� ����������� ���������� ±� �������������� ������������
�����)RUHLJQ�([FKDQJH�)RUZDUG�

6ZDSV� ��������� ଑����������� �������� ±� ଑��������଑������ ������������
�����,QWHUHVW�5DWH�6ZDSV� ��������� ±� ���������� ������������ ±� ������������
� � � � � � �
�
� �
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�6�(�&���������4���5�H�S�R�U�W���I�R�U���0�D�U�F�K������������

�
����(36�&RPSXWDWLRQ�
�

�

�
7KUHH�0RQWK�3HULRGV�(QGHG

0DUFK���

�
�����

�8QDXGLWHG�

����
�$V�5HVWDWHG��
8QDXGLWHG�

� ���,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V���(�[�F�H�S�W���3�H�U���6�K�D�U�H���'�D�W�D����

1HW�LQFRPH�DWWULEXWDEOH�WR�RZQHUV�RI�WKH�3DUHQW��D�� 3 ���������� 3 ����������
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PDLQO\�IURP�WKH�3�����ELOOLRQ�QHW�LQFRPH�WKDW�LV�UHIOHFWHG�LQ� �5�H�W�D�L�Q�H�G���(�D�U�Q�L�Q�J�V��DQG��WKH�3����ELOOLRQ�
GHFUHDVH�LQ�WKH��6�K�D�U�H���L�Q���2�W�K�H�U���&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���/�R�V�V���R�I���$�V�V�R�F�L�D�W�H�V�������Q�H�W�LQ�WKH�ILUVW�TXDUWHU�RI��������7KH�
LQFUHDVH� LV� SDUWO\� RIIVHW� E\� WKH� 3���� ELOOLRQ� GHFUHDVH� LQ� �&�X�P�X�O�D�W�L�Y�H�� �7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�� �$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W� WR��
3���� ELOOLRQ�� 3���� ELOOLRQ� GHFUHDVH� LQ� �)�D�L�U�� �Y�D�O�X�H�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �R�Q�� �F�D�V�K�� �I�O�R�Z�� �K�H�G�J�H�V� WR� 3���� ELOOLRQ� DQG��
3����ELOOLRQ�GHFUHDVH�LQ��8�Q�U�H�D�O�L�]�H�G���*�D�L�Q���R�Q���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���$�V�V�H�W�V���D�W���)�9�2�&�,��WR�3�����ELOOLRQ�GXH�WR�ORZHU�
PDUNHW�YDOXDWLRQ�RI�FHUWDLQ�LQYHVWPHQWV�����
��
�1�R�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���,�Q�W�H�U�H�V�W�V�LQFUHDVHG�E\������WR�3������ELOOLRQ�GXH�PDLQO\�WR�WKH�LQFUHDVH�LQ�QHW�DVVHWV�
RI�VXEVLGLDULHV�WKDW�DUH�QRW�ZKROO\�RZQHG����
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.H\�3HUIRUPDQFH�,QGLFDWRUV�
�
7KH�NH\�ILQDQFLDO�UDWLRV�RI�WKH�*URXS�IROORZ���
�

� ���������������
�8QDXGLWHG��

���������������
�$XGLWHG��

&XUUHQW�5DWLR� ���� ����
$FLG�7HVW�5DWLR� ���� ����
6ROYHQF\�5DWLR� ������ ������
$VVHW�WR�(TXLW\�5DWLR� ���� ����
'HEW���(TXLW\�5DWLRV�� � �
����2Q�*URVV�%DVLV� �������� ��������
����2Q�1HW�%DVLV� �������� ��������
5HWXUQ�RQ�(TXLW\� ������ ������
5HWXUQ�RQ�$VVHWV� ����� �����
� 8QDXGLWHG�<7'�0DUFK�
� ����� �����
5HYHQXH�*URZWK� ������ �����
�
1HW�0DUJLQ� ���������������� ������������������
1HW�,QFRPH�*URZWK� ���� ���
�
(%,7'$����,�Q���%�L�O�O�L�R�Q�V���R�I���3�H�V�R�V��� ����%� ����%�
,QWHUHVW�&RYHU� ���[� ���[�


�1�R�W���U�H�V�W�D�W�H�G��
�

�$�F�L�G���7�H�V�W���5�D�W�L�R�VOLJKWO\�GHFUHDVHG�WR�����GXH�WR�WKH�����GHFUHDVH�LQ�TXLFN�DVVHWV�YV������GHFUHDVH�LQ�
�&�X�U�U�H�Q�W���/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
�
�6�R�O�Y�H�Q�F�\���5�D�W�L�R�LQFUHDVHG�WR�������GXH�WR�WKH����LQFUHDVH�LQ��1�H�W���,�Q�F�R�P�H���$�I�W�H�U���7�D�[�DQG�GHSUHFLDWLRQ�YV��
���GHFUHDVH�LQ��7�R�W�D�O���/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
�
�$�V�V�H�W���W�R���(�T�X�L�W�\��5�D�W�L�R�GHFUHDVHG�WR�����GXH�WR�WKH����GHFUHDVH�LQ��7�R�W�D�O���$�V�V�H�W�V�YV����LQFUHDVH�LQ��7�R�W�D�O��
�(�T�X�L�W�\��
�
�*�U�R�V�V���'�H�E�W�������(�T�X�L�W�\���5�D�W�L�R��LPSURYHG�WR�������GXH�WR�WKH����GHFUHDVH�LQ�JURVV�GHEW�ZLWK����LQFUHDVH�LQ�
HTXLW\������1�H�W���'�H�E�W�������(�T�X�L�W�\���5�D�W�L�R�UHPDLQHG�DW��������
��
�5�H�W�X�U�Q���R�Q���(�T�X�L�W�\�LPSURYHG�WR�������GXH�WR�WKH����LQFUHDVH�LQ�QHW�LQFRPH�DWWULEXWDEOH�WR�RZQHUV�RI�WKH�
SDUHQW�YV�����LQFUHDVH�LQ�DYHUDJH�HTXLW\��
�
�5�H�W�X�U�Q���R�Q���$�V�V�H�W�V�LPSURYHG�WR������GXH�WR�WKH����LQFUHDVH�LQ���1�H�W���,�Q�F�R�P�H���$�I�W�H�U���7�D�[�YV����LQFUHDVH�LQ�
DYHUDJH�DVVHWV��
�
�(�%�,�7�'�$� LQFUHDVHG� E\� ���� GXH� WR� WKH� ���� LQFUHDVH� LQ� LQFRPH� IURP� RSHUDWLRQV� DQG��
���LQFUHDVH�LQ�GHSUHFLDWLRQ��
�
�,�Q�W�H�U�H�V�W�� �&�R�Y�H�U� LPSURYHG� WR����[� GXH� WR� WKH� ���� LQFUHDVH� LQ�(%,7'$�YV�� ���� LQFUHDVH� LQ� LQWHUHVW�
H[SHQVH��
�
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7KH�LQGLFDWRUV�ZHUH�GHULYHG�XVLQJ�WKH�FRPSXWDWLRQ�EHORZ��

�
��� &XUUHQW�5DWLR� � � &XUUHQW�$VVHWV������

� � � � � � &XUUHQW�/LDELOLWLHV�
�

��� $FLG�7HVW�5DWLR�� � &XUUHQW�$VVHWV�OHVV�,QYHQWRULHV�DQG�2WKHU�&XUUHQW�$VVHWV�
� � � � � � &XUUHQW�/LDELOLWLHV�
�

��� 6ROYHQF\�5DWLR� � � 1HW�,QFRPH�$IWHU�7D[���'HSUHFLDWLRQ�DQG�$PRUWL]DWLRQ�
� � � � � � 7RWDO�/LDELOLWLHV�
�

��� $VVHW�WR�(TXLW\�5DWLR� 7RWDO�$VVHWV�
7RWDO�(TXLW\�

�
��� 'HEW�±�(TXLW\�5DWLR�� ��

�
D�� *URVV�%DVLV�� � 7RWDO�,QWHUHVW�%HDULQJ�'HEW� � � � � ��

� � � � � 7RWDO�(TXLW\���7RWDO�,QWHUHVW�%HDULQJ�'HEW��
�

E�� 1HW�%DVLV� � � 7RWDO�,QWHUHVW�%HDULQJ�'HEW�OHVV�&DVK�DQG�&DVK�(TXLYDOHQWV�� � � � �
� � � � � �H[FOXGLQJ�&DVK�RQ�+DQG���7LPH�'HSRVLWV��,QYHVWPHQW�LQ�%RQGV� � �

7RWDO� (TXLW\� �� 7RWDO� ,QWHUHVW�%HDULQJ� 'HEW� OHVV� &DVK� DQG� &DVK� (TXLYDOHQWV�
�H[FOXGLQJ�&DVK�RQ�+DQG���7LPH�'HSRVLWV��,QYHVWPHQWV�LQ�%RQGV��

�
��� 5HYHQXH�*URZWK� � 7RWDO�5HYHQXHV��&XUUHQW�3HULRG������

� � � � � � 7RWDO�5HYHQXHV��3ULRU�3HULRG����
�

��� 1HW�0DUJLQ��� � � 1HW�,QFRPH�$IWHU�7D[� ��������������������������������
� � � � � � 7RWDO�5HYHQXHV�
�

��� 1HW�,QFRPH�*URZWK�� 1HW�,QFRPH�$WWULEXWDEOH�WR�2ZQHUV�RI�WKH�3DUHQW��&XUUHQW�3HULRG������
� � � � � � 1HW�,QFRPH�$WWULEXWDEOH�WR�2ZQHUV�RI�WKH�3DUHQW��3ULRU�3HULRG����
�

��� 5HWXUQ�RQ�(TXLW\� � 1HW�,QFRPH�$WWULEXWDEOH�WR�2ZQHUV�RI�WKH�3DUHQW��������������������������������
� � � � � � $YHUDJH�(TXLW\�$WWULEXWDEOH�WR�2ZQHUV�RI�WKH�3DUHQW�
�

����5HWXUQ�RQ�$VVHWV� � 1HW�,QFRPH�DIWHU�7D[���
������������������������������ � 7RWDO�$VVHWV�

����(%,7'$� � � � ,QFRPH�IURP�2SHUDWLRQV���'HSUHFLDWLRQ�	�$PRUWL]DWLRQ�

�
����,QWHUHVW�&RYHU� � � (%,7'$� � �

� � � � � � ,QWHUHVW�([SHQVH�
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([SDQVLRQ�3ODQV���3URVSHFWV�LQ������
�
)RU� WKH� UHVW� RI� ������ H[SDQVLRQ� DQG� FRQVWUXFWLRQ� RI�PDOOV�� UHVLGHQWLDO� DQG� FRPPHUFLDO� SURSHUWLHV��
RSHQLQJ�RI�QHZ�UHWDLO�VWRUHV�DFURVV�WKH�YDULRXV�IRUPDWV��PDLQO\�LQ�WKH�5HWDLO�)RRG�*URXS��DQG�VHOHFWLYHO\�
LQ�WKH�5HWDLO�1RQ�)RRG�*URXS��DV�ZHOO�DV�H[SDQVLRQ�RI�WKH�*URXS¶V�ORJLVWLFV�FDSDFLW\�ZLOO�FRQWLQXH���
�
60�3ULPH�ZLOO�ODXQFK���QHZ�PDOOV�LQ�WKH�3KLOLSSLQHV��QDPHO\�60�&LW\�%DWDDQ��60�&HQWHU�6DQ�3HGUR�
DQG�60�&LW\�6WR��7RPDV��DQG�RQH�QHZ�PDOO�LQ�<DQJ]KRX�&KLQD�LQ�������
�
,QYHVWPHQWV�LQ�QHZ�EXVLQHVV�YHQWXUHV�ZRXOG�EH�SXUVXHG�DV�RSSRUWXQLWLHV�DULVH��
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�
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� 3$57�,��),1$1&,$/�,1)250$7,21�
� � � � � �
� � � � � �
�� �,�W�H�P�������� $JLQJ�RI�$FFRXQWV�5HFHLYDEOH���7UDGH� �� �� ��
� � $V�RI�0DUFK�����������8QDXGLWHG�� � � �
� � �,�Q���7�K�R�X�V�D�Q�G�V� � � �
� � �� � � �
� � �� � � �
� � � � � �
� � 5HDO�HVWDWH�EX\HUV���QHW�RI�QRQFXUUHQW�SRUWLRQ� 3� ����������� �
� � 7KLUG�SDUW\�WHQDQWV�� � ���������� �
� � 6KLSSLQJ�DQG�ORJLVWLFV� � ���������� �
� � 5HODWHG�SDUW\�WHQDQWV� � �������� �
� � 2WKHUV� � ���������� �

� � 7RWDO� 3� ����������� �
� � � � � �
� � � � � �
� � �$�J�L�Q�J���� � � �
� � � � � �
� � 1HLWKHU�SDVW�GXH�QRU�LPSDLUHG� 3� ����������� �
� � /HVV�WKDQ����GD\V� � ���������� �
� � ������GD\V� � ���������� �
� � �������GD\V� � ���������� �
� � 2YHU�����GD\V� � ���������� �
� � ,PSDLUHG� � ���������� �
� � 7RWDO� 3� ����������� �
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