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0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSãý5HYLHZýRIýLQWHULPýUHVXOWVñý-DQXDU\ð-XQHýìäää

'HFOLQLQJýH[SHQVHVñýVWDEOHýSHUIRUPDQFHýDQGýKLJKýUHWXUQ
RQýHTXLW\

xý 2SHUDWLQJýSURILWýRIý(85ýæçäýPLOOLRQýõ),0ýéïçEQñý6(.ýçïäEQôâý5HWXUQýRQýHTXLW\ýëëïêøâ
xý $GMXVWHGýIRUýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ñýRSHUDWLQJýSURILWýZDVýXQFKDQJHGýDWý(85ýçèè

PLOOLRQýõ),0ýêïäEQñý6(.ýèïäEQôýDQGýUHWXUQýRQýHTXLW\ýZDVýìäïêøâ
xý (DUQLQJVýSHUýVKDUHýRIý(85ýíïëæýLQý0HULWDý3OFñý6(.ýëïéíýLQý1RUGEDQNHQý+ROGLQJâ
xý &RQWLQXHGýGRZQZDUGýWUHQGýLQýH[SHQVHVâ
xý 1HWýORDQýORVVHVýKLVWRULFDOO\ýORZâ
xý ææíñíííý,QWHUQHWýEDQNLQJýFXVWRPHUVâýWKHý)LQQLVKý6RORýFRQFHSWýWRýEHýODXQFKHGýWKURXJKRXW

WKHýUHJLRQâ
xý $OHNVLDý5HDOý(VWDWHýWRýEHýOLVWHGâ
xý &KDQJHVýLQý*URXSý([HFXWLYHý%RDUGï

,QFRPHýVWDWHPHQWñýH[FOXGLQJýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ýóô
7KHýFRRUGLQDWLRQýDQGýVWUHDPOLQLQJýRIý*URXSýRSHUDWLRQVýLQýWKHýLQLWLDOý\HDUVýKDVýKDGýDýVLJQLILFDQWýLPSDFWýRQ
SHUIRUPDQFHïý)RUýWKDWýUHDVRQýWKHýRSHUDWLQJýSURILWýLVýEHLQJýSUHVHQWHGýEHORZýZLWKRXWýLWHPVýDIIHFWLQJ
FRPSDUDELOLW\ïý4XDUWHUO\ýLQFRPHýVWDWHPHQWVýDUHýVKRZQýRQýSDJHýìèï
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1HWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV ýýýðìä ýýýììí ðýýýìæí
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3URILWýEHIRUHýORDQýORVVHV ýçìê ýæíé ýðìê ýèñéää

/RDQýORVVHV ýðëí ýðçå ðæì ðýýýìæè
3URILWýIURPýFRPSDQLHVýDFFRXQWHGýIRU
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óôý,WHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\
P(85ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýìäääýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýìääåýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý
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$GMXVWHGýRSHUDWLQJýSURILWýXQFKDQJHG
7KHý*URXS©VýRSHUDWLQJýSURILWýIRUýWKHýILUVWýVL[ýPRQWKVýRIýWKHý\HDUýZDVý(85ýæçäýPLOOLRQñ
DJDLQVWý(85ýåëèýPLOOLRQýIRUýWKHýVDPHýSHULRGýLQýìääåïý7KLVýLQFOXGHGýDýFDSLWDOýJDLQýRIý(85
ììéýPLOOLRQýIURPýWKHýVDOHýRIýDýVWDNHýLQýWKHý3RKMRODýLQVXUDQFHýFRPSDQ\ïý$GMXVWHGýIRUýWKLV
LWHPýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ñýRSHUDWLQJýSURILWýZDVý(85ýçèèýPLOOLRQñýFRPSDUHGýZLWKýD
VLPLODUO\ýDGMXVWHGýKDOIð\HDUýUHVXOWýRIý(85ýçèêýPLOOLRQýIRUýìääåï

5HWXUQýRQýHTXLW\ýUHPDLQVýKLJK
7KHýUHWXUQýRQýHTXLW\ýIRUý-DQXDU\ð-XQHýìäääýZDVýëëïêýSHUýFHQWñýFRPSDUHGýZLWKýëèïéýSHU
FHQWýIRUýWKHýFRUUHVSRQGLQJýSHULRGýODVWý\HDUïý([FOXGLQJýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ñýWKH
UHWXUQýRQýHTXLW\ýZDVýìäïêýSHUýFHQWýõëíïíøôï

(DUQLQJVýSHUýVKDUH
(DUQLQJVýSHUýVKDUHýDPRXQWHGýWRý(85ýíïëæýLQý0HULWDý3OFýDQGý6(.ýëïéíýLQý1RUGEDQNHQ
+ROGLQJý$%ï

,QFRPH
7KHý*URXS©VýWRWDOýRSHUDWLQJýLQFRPHýIRUý-DQXDU\ð-XQHýìäääýZDVý(85ýìñèèèýPLOOLRQñýGRZQ
ìêýSHUýFHQWýRQýWKHýVDPHýSHULRGýODVWý\HDUï

$GMXVWHGýIRUýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ñýLQFRPHýGHFUHDVHGýE\ýæýSHUýFHQWïý:LWKýDýPDMRU
SDUWýRIýWKHýERQGýSRUWIROLRýYDOXHGýDWýPDUNHWñýWKHýVHFRQGðTXDUWHUýULVHýLQýLQWHUHVWýUDWHVýKDGýD
QHJDWLYHýLPSDFWýRQýWKHýQHWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQVï

1HWýLQWHUHVWýLQFRPHýZDVýGRZQýëýSHUýFHQWýDWý(85ýäíëýPLOOLRQñýGHVSLWHýFRQWLQXLQJýJURZWK
LQýFUHGLWýYROXPHVïý7KLVýUHIOHFWHGýWKHýJHQHUDOýGHFOLQHýLQýLQWHUHVWýUDWHVýDVýFRPSDUHGýZLWKýWKH
ILUVWýKDOIýRIýìääåñýZKLFKýOHGýWRýWLJKWHQLQJýPDUJLQVýRQýGHSRVLWVýDQGýORZHUýUHWXUQýRQýHTXLW\ï
/HQGLQJýPDUJLQVýRQýWKHý6ZHGLVKýPDUNHWýUHPDLQHGýUHODWLYHO\ýVWDEOHñýZKHUHDVýWKHý)LQQLVK
PDUNHWýZDVýFKDUDFWHUL]HGýE\ýVWLIIHUýFRPSHWLWLRQýDQGýSUHVVXUHVýRQýPDUJLQVï

,QFUHDVHýLQýQHWýFRPPLVVLRQýLQFRPH
1HWýFRPPLVVLRQýLQFRPHýZDVýXSýéýSHUýFHQWýDWý(85ýêæèýPLOOLRQïý7KHýTXDUWHUO\ýLQFUHDVHýZDV
æýSHUýFHQWïý7KHýXSZDUGýWUHQGýVWHPPHGýIURPýYDULRXVýIDFWRUVñýLQFOXGLQJýVWHDG\ýJURZWKýLQ
WKHýYROXPHýRIýPXWXDOýIXQGýVDYLQJVýDQGýKLJKHUýHDUQLQJVýIURPýFXVWRG\ýVHUYLFHVýDQGýFDUG
SURGXFWVï

3RUWIROLRýYDOXHVýKLWýE\ýULVLQJýPDUNHWýLQWHUHVWýUDWHV
7KHýQHWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQVýIRUýWKHýILUVWýKDOIð\HDUýZDVý(85ýäèýPLOOLRQï
([FOXGLQJýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ñýWKHýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQVýVKRZHGýD
ORVVýRIý(85ýìäýPLOOLRQñýFRPSDUHGýZLWKýDýSURILWýRIý(85ýììíýPLOOLRQýWKHý\HDUýEHIRUHñýD
GHFOLQHýDWWULEXWDEOHýWRýUHDOL]HGýDQGýXQUHDOL]HGýORVVHVýRQýLQWHUHVWðUDWHðUHODWHGýVHFXULWLHVï

7KHýDERYHýGHYHORSPHQWýUHIOHFWHGýPRYHPHQWVýLQýPDUNHWýLQWHUHVWýUDWHVïý%RWKýPHGLXPðýDQG
ORQJðWHUPýLQWHUHVWýUDWHVýURVHýLQýWKHýVHFRQGýTXDUWHUñýKDYLQJýGHFOLQHGýVOLJKWO\ýGXULQJýWKHýILUVW
WKUHHýPRQWKVñýZKHUHDVýWKHýILUVWýKDOIýRIýìääåýZLWQHVVHGýDQýXQLQWHUUXSWHGýGRZQZDUGýWUHQGï
$Q\ýLQFUHDVHýLQýLQWHUHVWýUDWHVýFDXVHVýDQýLQVWDQWýIDOOýLQýWKHýPDUNHWýYDOXHýRIýLQWHUHVWðEHDULQJ
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VHFXULWLHVñýDýORVVýZKLFKñýKRZHYHUñýZLOOýEHýJUDGXDOO\ýUHFRYHUHGýGXULQJýWKHýUHPDLQLQJ
PDWXULW\ïý,QýWKHýSHULRGýXQGHUýUHYLHZñýVXFKýDGYHUVHýHIIHFWýZDVýLQWHQVLILHGýE\ýWKHýZLGHQLQJ
VSUHDGýEHWZHHQýPRUWJDJHýDQGýJRYHUQPHQWýERQGý\LHOGVýLQý6ZHGHQï

,QýRUGHUýWRýPRGHUDWHýWKHýLPSDFWýRIýULVLQJýLQWHUHVWýUDWHVýRQýWKHý\HDU©VýUHVXOWñýWKHý*URXSýWRRN
VWHSVýWRýUHGXFHýLWVýLQWHUHVWðUDWHðULVNýH[SRVXUHýGXULQJýWKHýVHFRQGýTXDUWHUïý$WýWKHýHQGýRI
-XQHñýWKHýDYHUDJHýGXUDWLRQýRIýILQDQFLDOýFXUUHQWýDVVHWVýZDVýìïäý\HDUVñýDQGýWKHýLQWHUHVWðUDWH
ULVNýDVVXPLQJýDýFKDQJHýRIýìýSHUFHQWDJHýSRLQWýLQýLQWHUHVWýUDWHVýDVýDýSDUDOOHOýVKLIWýZDVý(85
ììéýPLOOLRQïý$WýWKHýVDPHýWLPHýWKHýQHWðLQWHUHVWðLQFRPHýULVNýPHDVXUHGýIRUýWKHý*URXSýEDODQFH
VKHHWýZDVý(85ýêíýPLOOLRQâýZKLFKýPHDQVýWKDWýDýULVHýLQýPDUNHWýUDWHVýRIýìýSHUFHQWDJHýSRLQW
ZRXOGýKDYHýDýFRUUHVSRQGLQJýQHJDWLYHýLPSDFWýRQýQHWýLQWHUHVWýLQFRPHýIRUýWKHýQH[WýìëýPRQWKV
DVVXPLQJýQRýFKDQJHýLQýWKHýEDODQFHýVKHHWýVWUXFWXUHïý7KHýLQWHUHVWýUDWHýULVNVýKDYHýEHHQ
IXUWKHUýUHGXFHGýVLQFHýWKHýHQGýRIý-XQHï

2WKHUýLQFRPHýDPRXQWHGýWRý(85ýìåêýPLOOLRQïý([FOXGLQJýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ñ
WKLVýUHSUHVHQWHGýDQýLQFUHDVHýRIýìæýSHUýFHQWñýDWWULEXWDEOHýLQýSDUWýWRýWKHýILQDOýGLVWULEXWLRQýRI
WKHýEDQNUXSWF\ýHVWDWHýRIý*RWDý$%ï

([SHQVHVýGHFOLQHG
5HIOHFWLQJýFRQWLQXHGýFRVWýUHVWUDLQWñýWRWDOýH[SHQVHVýGHFUHDVHGýE\ýìíýSHUýFHQWñýRUý(85ýäë
PLOOLRQñýWRý(85ýåëåýPLOOLRQïý$GMXVWHGýIRUýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ñýPDLQO\
UHVWUXFWXULQJýH[SHQVHVñýWRWDOýH[SHQVHVýGHFOLQHGýE\ýVRPHZKDWýRYHUýëýSHUýFHQWï

3HUVRQQHOýH[SHQVHVýDPRXQWHGýWRý(85ýêäëýPLOOLRQñýGRZQýçýSHUýFHQWýRQýWKHýILUVWýKDOIýRI
ìääåïý([FOXGLQJýUHVWUXFWXULQJýH[SHQVHVýRIý(85ýìèýPLOOLRQýERRNHGýXQGHUýWKLVýKHDGLQJýLQ
ìääåñýSHUVRQQHOýH[SHQVHVýGHFUHDVHGýE\ýëýSHUýFHQWï

7KHýQXPEHUýRIý*URXSýHPSOR\HHVýFRQWLQXHVýWRýGHFOLQHýDVýSODQQHGïý7KHýJURVVýUHGXFWLRQýLQ
WKHýZRUNIRUFHýVLQFHýWKHýDQQRXQFHPHQWýRIýWKHýPHUJHUýSODQýLQý2FWREHUýìääæýLVýìñìæèï
6LPXOWDQHRXVO\ýVWDIIýQXPEHUVýKDYHýLQFUHDVHGýE\ýVRPHZKDWýRYHUýêííýLQýFHUWDLQýVWUDWHJLF
DUHDVñýQRWDEO\ýDVýDýUHVXOWýRIýH[SDQVLRQýLQýWKHý%DOWLFýUHJLRQýDQGýWKHýVWUHQJWKHQLQJýRIýWKH
$VVHWý0DQDJHPHQWýDQGý,7ýRUJDQL]DWLRQïý7KHýQXPEHUýRIýHPSOR\HHVýLQýEDQNLQJýRSHUDWLRQV
DWýWKHýHQGýRIý-XQHýìäääýZDVýìåñìëêï

2WKHUýH[SHQVHVýGHFOLQHGýE\ýìêýSHUýFHQWïý$GMXVWHGýIRUýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ñýWKH
GHFUHDVHýZDVýêýSHUýFHQWï

7KHýVL[ðPRQWKýFRVWîLQFRPHýUDWLRýEHIRUHýORDQýORVVHVñýDGMXVWHGýIRUýLWHPVýDIIHFWLQJ
FRPSDUDELOLW\ñýZDVýèæýSHUýFHQWïý,QFOXGLQJýWKHVHñýLWýZDVýèêýSHUýFHQWï

/RDQýORVVHVýKLVWRULFDOO\ýORZ
1HWýORDQýORVVHVýIRUýWKHýVHFRQGýTXDUWHUýFDPHýWRý]HURñýDVýWKHý(85ýìäýPLOOLRQýSRVWHGýLQ
)LQODQGýZDVýRIIVHWýE\ýQHWýUHFRYHULHVýLQý6ZHGHQïý1HWýORDQýORVVHVýIRUýWKHýVL[ýPRQWKV
DPRXQWHGýWRý(85ýëíýPLOOLRQñýDýGURSýRIýæìýSHUýFHQWýFRPSDUHGýZLWKýWKHýVDPHýSHULRGýODVW
\HDUïý7KHýORDQýORVVýUDWLRýZDVýVOLJKWO\ýEHORZýíïìýSHUýFHQWï
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7KHýYROXPHýRIýQRQðSHUIRUPLQJýORDQVýDOVRýFRQWLQXHGýWRýGLPLQLVKïý$WýWKHýHQGýRIý-XQHýLWýZDV
(85ýåèæýPLOOLRQñýGRZQýìèýSHUýFHQWýIURPýWKHýVWDUWýRIýWKHý\HDUïý7KLVýUHSUHVHQWHGýìïêýSHU
FHQWýRIýWRWDOýOHQGLQJï

8QUHDOL]HGýJDLQV
$WýWKHýFORVHýRIýWKHýILUVWýKDOIð\HDUñýKROGLQJVýRIýLQWHUHVWðEHDULQJýVHFXULWLHVýFODVVLILHGýDV
ILQDQFLDOýIL[HGýDVVHWVýDPRXQWHGýWRý(85ýêïåýELOOLRQïý8QUHDOL]HGýJDLQVýRQýWKLVýSRUWIROLR
WRWDOOHGý(85ýíïìýELOOLRQï

$WýWKHýHQGýRIý-XQHñýHTXLW\ýKROGLQJVýFODVVLILHGýDVýILQDQFLDOýFXUUHQWýDVVHWVýEXWýYDOXHGýDWýWKH
ORZHUýRIýFRVWýRUýPDUNHWýWRWDOOHGý(85ýíïëýELOOLRQñýZLWKýXQUHDOL]HGýJDLQVýRIý(85ýíïìýELOOLRQï
7KHýIDLUýYDOXHýRIýWKHýDVVHWVýRIýWKHý*URXS©VýSHQVLRQýIRXQGDWLRQVýDQGýSHQVLRQýIXQGýH[FHHGHG
WKHýSHQVLRQýFRPPLWPHQWVýE\ý(85ýíïéýELOOLRQï

(TXLW\ýFDSLWDO
7KHý*URXS©VýHTXLW\ýFDSLWDOýDWýWKHýHQGýRIýWKHýSHULRGýXQGHUýUHYLHZýZDVý(85ýèïëýELOOLRQïý7KH
7LHUýìýUDWLRýZDVýæïäýSHUýFHQWýDQGýWKHýWRWDOýFDSLWDOýUDWLRýìíïäýSHUýFHQWïý7KHýSURILWýIRUýWKH
SHULRGñýDIWHUýGHGXFWLRQýRIýDýVWDQGDUGýGLYLGHQGñýLVýLQFOXGHGýLQýWKHýFDSLWDOýEDVHýIRUýWKH
FDOFXODWLRQýRIýWKHýFDSLWDOýUDWLRVï

0DUNHWýGHYHORSPHQWV
(FRQRPLFýJURZWKýLQýWKHý*URXS©VýFRUHýKRPHýPDUNHWVý6ZHGHQýDQGý)LQODQGýUHPDLQHGýRQýDQ
XSZDUGýWUHQGñýZLWKýFUHGLWýH[SDQVLRQýFRQWLQXLQJýDWýDýPRGHUDWHýSDFHï

$WýWKHýHQGýRIý-XQHñýWRWDOýKRXVHKROGýVDYLQJVýZLWKýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýVWRRGýDW
DSSUR[LPDWHO\ý(85ýéçïêýELOOLRQïý7KLVýFRPSULVHGýDOOýW\SHVýRIýVDYLQJVýSURGXFWVñýLQFOXGLQJ
EDQNýGHSRVLWVñýPXWXDOýIXQGVñýLQVXUDQFHýSURGXFWVñýUHWDLOýERQGVñýVKDUHðLQGH[ðOLQNHGýERQGVñ
HWFï

'HSRVLWVýDQGýOHQGLQJ
7KHý*URXS©VýWRWDOýGHSRVLWVýIURPýWKHýSXEOLFýDWýWKHýHQGýRIý-XQHýDPRXQWHGýWRý(85ýéíïí
ELOOLRQï

7KHý*URXS©VýPDUNHWýVKDUHýRIýWRWDOýGHSRVLWVýIURPýWKHýSXEOLFýLQý)LQODQGýZDVýéíïëýSHUýFHQWñ
ZLWKýWKHýKRXVHKROGýGHSRVLWýPDUNHWýVKDUHýGRZQýVOLJKWO\ýDWýêçïäýSHUýFHQWýDQGýWKHýFRUSRUDWH
GHSRVLWýPDUNHWýVKDUHýDWýéåïíýSHUýFHQWïý,Qý6ZHGHQñýWKHý*URXS©VýGHSRVLWýPDUNHWýVKDUHýLQýWKH
KRXVHKROGýVHFWRUýGHFOLQHGýVRPHZKDWýWRýëìïäýSHUýFHQWýDQGýWKDWýLQýWKHýFRUSRUDWHýVHFWRUýWR
ìæïíýSHUýFHQWï

/HQGLQJýWRýWKHýSXEOLFýDWýWKHýHQGýRIýWKHýILUVWýKDOIð\HDUýWRWDOOHGý(85ýççïëýELOOLRQñýXSýìíýSHU
FHQWý\HDUýRQý\HDUïý'XULQJýWKHýVL[ýPRQWKVýXQGHUýUHYLHZñý*URXSýOHQGLQJýWRýWKHýSXEOLF
LQFUHDVHGýE\ý(85ýçïêýELOOLRQñýRUýììýSHUýFHQWï

7KHý*URXS©VýPDUNHWýVKDUHýRIýOHQGLQJýWRýFRPSDQLHVýLQý)LQODQGýZDVýèíïíýSHUýFHQWýDQGýWKDW
LQý6ZHGHQýìçïåýSHUýFHQWïý,QýWKHý6ZHGLVKýKRXVHKROGýVHFWRUñýWKHý*URXS©VýPDUNHWýVKDUHýRI
KRPHýORDQVýFRQWLQXHGýWRýULVHñýUHDFKLQJýìéïäýSHUýFHQWïý,Qý)LQODQGñýWKHýPDUNHWýVKDUHýRIýORDQV
WRýKRXVHKROGVýFRQWUDFWHGýPDUJLQDOO\ýWRýêéïìýSHUýFHQWï



èýõìçô3UHVVý5HOHDVH

6WURQJýVDOHVýRIýPXWXDOýIXQGV
7KHýQHWýLQIORZýRIýVDYLQJVýLQWRýWKHý*URXS©VýPXWXDOýIXQGVýLQý6ZHGHQýGXULQJýWKHýILUVWýKDOIð
\HDUýZDVý(85ýåíéýPLOOLRQïý7KLVýDFFRXQWHGýIRUýìäýSHUýFHQWýRIýWRWDOýQHWýVDYLQJVýLQý6ZHGLVK
PXWXDOýIXQGVýGXULQJýWKLVýSHULRGïý7RWDOýFDSLWDOýLQYHVWHGýLQýWKHý*URXS©VýPXWXDOýIXQGVýLQ
6ZHGHQýDWýWKHýHQGýRIý-XQHýZDVý(85ýìéýELOOLRQñýZKLFKýUHSUHVHQWHGýDýPDUNHWýVKDUHýRIýìåïì
SHUýFHQWï

,Qý)LQODQGýPXWXDOýIXQGVýDOVRýFRQWLQXHGýWRýGHYHORSýIDYRXUDEO\ïý'XULQJýWKHýILUVWýVL[ýPRQWKV
RIýWKHý\HDUñýDýQHWýDPRXQWýRIý(85ýçëèýPLOOLRQýZDVýLQYHVWHGýLQýWKHý*URXS©VýPXWXDOýIXQGVñ
FRUUHVSRQGLQJýWRýêèïçýSHUýFHQWýRIýWRWDOýPXWXDOýIXQGýVDYLQJVýGXULQJýWKLVýSHULRGïý$WýWKHýHQG
RIý-XQHñýWKHý*URXS©VýPDUNHWýVKDUHýRIýWRWDOýPXWXDOýIXQGýDVVHWVýLQý)LQODQGýZDVýêìïìýSHUýFHQWñ
DQGýIXQGýDVVHWVýXQGHUýPDQDJHPHQWýWRWDOOHGý(85ýëïçýELOOLRQï

7KHýWKUHHýFURVVðERUGHUýPXWXDOýIXQGVýODXQFKHGýE\ýWKHý*URXSýGXULQJýWKHýILUVWýKDOIð\HDUñýLïHï
1RUGLFý6PDOOý&DSñý(XURODQGýDQGý0HGLFDý/LIHý6FLHQFHñýGHVLJQHGýIRUýERWKýWKHý)LQQLVKýDQG
WKHý6ZHGLVKýPDUNHWñýFRQWLQXHGýWRýPDNHýYLJRURXVýSURJUHVVïý$WýWKHýHQGýRIý-XQHýWKHLU
DJJUHJDWHýDVVHWVýDPRXQWHGýWRý(85ýëìèýPLOOLRQï

7KHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýLVýRQHýRIýWKHýOHDGLQJýDVVHWýPDQDJHUVýLQýWKHý1RUGLFýUHJLRQï
'XULQJýWKHýILUVWýKDOIð\HDUñýDVVHWVýXQGHUýPDQDJHPHQWñýLQFOXGLQJýPXWXDOýIXQGVñýLQVXUDQFH
SURGXFWVýDQGýDVVHWVýPDQDJHGýRQýDýGLVFUHWLRQDU\ýEDVLVñýLQFUHDVHGýE\ý(85ýèýELOOLRQýWRý(85
ëèïèýELOOLRQï

&RQWLQXHGýEULVNýJURZWKýLQýLQVXUDQFHýVDYLQJV
7KHýVXFFHVVIXOýLQWURGXFWLRQýRIý0HULWDý/LIH©VýXQLWðOLQNHGýLQVXUDQFHýSURGXFWVýWRýWKHý6ZHGLVK
PDUNHWýFRQWLQXHGïý6L[ðPRQWKýSUHPLXPýLQFRPHýIURPýWKHVHýSURGXFWVýLQý6ZHGHQýURVHýWR
(85ýëìéýPLOOLRQýDQGýWKDWýLQý)LQODQGýWRý(85ýììéýPLOOLRQï

6DOHVýRIýQRQðXQLWðOLQNHGýOLIHýDVVXUDQFHýSURGXFWVýDOVRýFRQWLQXHGýWRýPDNHýYLJRURXVýSURJUHVVï
3UHPLXPVýUHFHLYHGýIURPýWKHVHýSURGXFWVýLQý6ZHGHQýGXULQJýWKHýILUVWýKDOIýRIýWKHý\HDU
DPRXQWHGýWRý(85ýèçýPLOOLRQñýXSýìéýSHUýFHQWýFRPSDUHGýZLWKýWKHýVDPHýSHULRGýODVWý\HDUïý,Q
)LQODQGýWKHýFRUUHVSRQGLQJýILJXUHVýZHUHý(85ýìåèýPLOOLRQýDQGýêíýSHUýFHQWï

1HZýFXVWRPHUýFRQFHSWVýZHOOýUHFHLYHGýLQý)LQODQG
1HZýFXVWRPHUýFRQFHSWVýIRUýWKHýKRXVHKROGýVHFWRUýZHUHýODXQFKHGýLQý)LQODQGýLQý0DUFKï
7KHVHýPHWýZLWKýDýJRRGýUHFHSWLRQñýDQGýWKHýQXPEHUýRIý.H\ý&XVWRPHUVýDQGý3UHIHUUHG
&XVWRPHUVýFRQWLQXHVýWRýLQFUHDVHýUDSLGO\ïý%\ý-XO\ýQHDUO\ýKDOIýDýPLOOLRQýFXVWRPHUVýRXWýRIýD
WRWDOýKRXVHKROGýFXVWRPHUýEDVHýRIýêïìýPLOOLRQýKDGýVLJQHGýXSýXQGHUýWKLVýSURJUDPPHïý,Q
6ZHGHQñýZKHUHýWKHýFRUUHVSRQGLQJýFRQFHSWVýKDYHýH[LVWHGýIRUýDýORQJýWLPHñýZHOOýRYHUýìïë
PLOOLRQýFXVWRPHUVýRXWýRIýDýWRWDOýFOLHQWHOHýRIýêïèýPLOOLRQýKDYHýMRLQHGýWKHýSURJUDPPHýWRýGDWHï

/HDGHUVKLSýLQýQHWZRUNýEDQNLQJýVHUYLFHV
7RGD\ñýVRPHýææíñíííýFXVWRPHUVýDUHýXVLQJý0HULWD1RUGEDQNHQ©VýQHWZRUNýEDQNLQJýVHUYLFHVï
$WýWKHýHQGýRIý-XQHñýPRUHýWKDQýæëíñíííý0HULWD1RUGEDQNHQýFXVWRPHUVýKDGýVLJQHGýXSýDV
XVHUVýRIýWKHý*URXS©Vý,QWHUQHWýEDQNLQJýIDFLOLWLHVãýçëíñíííýLQý)LQODQGýDQGýìííñíííýLQ
6ZHGHQïý,QýDGGLWLRQñýWKHUHýZHUHýêìíñíííýFXVWRPHUVýXVLQJýWKHý1%ý'LUHNWýWHOHSKRQH
EDQNLQJýVHUYLFHýZLWKýDFFHVVýFRGHVýZKLFKýFDQýEHýLQVWDQWO\ýDFWLYDWHGýIRUý,QWHUQHWýXVHïý,Q
-XQHýDORQHñýWKHUHýZHUHýëïìýPLOOLRQýORJðLQVýWRýWKHý*URXS©Vý,QWHUQHWýEDQNýDQGýDýWRWDOýRIýëïæ
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PLOOLRQýSD\PHQWýWUDQVDFWLRQVýZHUHýLQLWLDWHGýWKURXJKýWKLVýFKDQQHOïý$OPRVWýæííýRQðOLQH
PHUFKDQWVýFXUUHQWO\ýDFFHSWýSD\PHQWVýIRUýHðFRPPHUFHýWKURXJKýWKHý*URXS©Vý,QWHUQHW
SD\PHQWýIDFLOLW\ï

,QýRUGHUýWRýIXUWKHUýVWUHQJWKHQýLWVýPDUNHWýOHDGHUVKLSñýWKHý*URXSýZLOOýPDNHýLWVýHOHFWURQLF
VHUYLFHýFRQFHSWý§6ROR§ýDYDLODEOHýRQýLWVýHQWLUHýKRPHýPDUNHWñýVWDUWLQJýRQýWKHý6ZHGLVK
PDUNHWýLQýHDUO\ýDXWXPQïý7KLVýVHUYLFHýKDVýDOUHDG\ýEHHQýVXFFHVVIXOO\ýHVWDEOLVKHGýLQý)LQODQGï

,QYHVWPHQWVýLQýQHWZRUNýEDQNLQJýKDYHýHQDEOHGýDýKLJKHUýGHJUHHýRIýDXWRPDWLRQýDFURVVýWKH
VHUYLFHýUDQJHñýZKLFKýLQýWXUQýKDVýUHVXOWHGýLQýPDMRUýFRVWýVDYLQJVýRYHUýWKHý\HDUVýDQGýKHOSHG
WRýVXVWDLQýDýFRQVLVWHQWýGRZQZDUGýWUHQGýLQýH[SHQVHVïý6LPXOWDQHRXVO\ýJURZWKýLQýHDUQLQJV
IURPýQHZýXVHUýFRQWUDFWVýDQGýVHUYLFHVýKDVýDFFHOHUDWHGýUDSLGO\ñýDQGýWKLVýEXVLQHVVýVHJPHQWýLV
EHOLHYHGýWRýKROGýJUHDWýSRWHQWLDOýIRUýWKHýIXWXUHï

,QWHUQHWýXVHýFUHDWHVýYDOXHýIRUýFXVWRPHUVýLQýWKHýIRUPýRIýQHZýVHUYLFHVýDQGýHDVLHU
DFFHVVLELOLW\ïý,WýDOVRýFUHDWHVýQHZýEXVLQHVVýRSSRUWXQLWLHVýEHWZHHQýWKHý*URXS©VýFRUSRUDWH
DQGýSHUVRQDOýFXVWRPHUVï

7KHý*URXSýLVýHPSOR\LQJýQHZýVWDIIýLQýRUGHUýWRýHQDEOHýDýVWURQJýLQSXWýLQýWKHýIXUWKHU
GHYHORSPHQWýRIýHOHFWURQLFýEDQNLQJýVHUYLFHVýZLWKýDýIRFXVýRQýFXVWRPL]HGýVROXWLRQVýDQG
VHUYLFHVýZKLFKýFUHDWHýYDOXHýIRUýERWKýSHUVRQDOýDQGýFRUSRUDWHýFXVWRPHUVïý%DQNLQJýIDFLOLWLHV
DFFHVVLEOHýE\ý:$3ýSKRQHVñýGHYHORSHGýLQýFRRSHUDWLRQýZLWKý1RNLDñýZLOOýEHýODXQFKHGýGXULQJ
WKHýVHFRQGýKDOIýRIýWKHý\HDUïý$QýDJUHHPHQWýKDVýEHHQýVLJQHGýZLWKý1RNLDýDQGý9LVDýRQýDýSLORW
SURMHFWýWRýFRPELQHýZLUHOHVVýEDQNLQJýVHUYLFHVýDQGýFDUGýSD\PHQWýIXQFWLRQVýZLWKýPRELOH
SKRQHVï

0HULWD1RUGEDQNHQ©VýSRVLWLRQýDVýDýOHDGLQJýEDQNýJURXSýLQýWKHýILHOGýRIý,QWHUQHWýEDQNLQJ
VHUYLFHVýZLOOýSOD\ýDQýLQFUHDVLQJO\ýJUHDWHUýUROHýIRUýH[SDQVLRQñýSURILWDELOLW\ýDQGýVKDUHKROGHU
YDOXHï

5HVXOWVýE\ýEXVLQHVVýDUHDýðýTXDUWHUO\ýGHYHORSPHQW
0HULWD1RUGEDQNHQ©VýRSHUDWLRQVýDUHýRUJDQL]HGýLQWRýILYHýPDMRUýEXVLQHVVýDUHDVãý5HWDLOñ
&RUSRUDWHñý0DUNHWVñý$VVHWý0DQDJHPHQWýDQGý5HDOý(VWDWHïý7KHýUHVXOWVýRIý7UHDVXU\
RSHUDWLRQVýDQGý2WKHUýRSHUDWLRQVýDUHýDOVRýVKRZQýVHSDUDWHO\ï

5HWDLO
7KHý5HJLRQDOý%DQNVýUHSRUWHGýDýFRPELQHGýVHFRQGðTXDUWHUýRSHUDWLQJýSURILWýRIý(85ýìäå
PLOOLRQñýXQFKDQJHGýIURPýWKHýSUHFHGLQJýTXDUWHUï

0DUJLQVýQDUURZHGýVRPHZKDWñýQRWDEO\ýLQý)LQODQGñýZKLOHýOHQGLQJýYROXPHVýLQFUHDVHGï
0XWXDOýIXQGýVDOHVýFRQWLQXHGýWRýPDNHýEULVNýSURJUHVVïý:LWKýFRVWVýZHOOýXQGHUýFRQWUROýDQG
ORDQýORVVHVýDWýORZýOHYHOVñýWKHýUHWXUQýRQýDOORWWHGýHTXLW\ýFDSLWDOýH[FHHGHGýëèýSHUýFHQWï

&RUSRUDWH
7KHýRSHUDWLQJýSURILWýRIýWKHý&RUSRUDWHýEXVLQHVVýDUHDýLPSURYHGýVLJQLILFDQWO\ýFRPSDUHGýZLWK
SUHYLRXVýSHULRGVïý,QýWKHýVHFRQGýTXDUWHUýLWýDPRXQWHGýWRý(85ýåèýPLOOLRQñýXSý(85ýêëýPLOOLRQ
RQýWKHýSUHFHGLQJýTXDUWHUïý(DUQLQJVýLQFUHDVHGñýUHIOHFWLQJýVWHDG\ýJURZWKýLQýEXVLQHVV
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YROXPHVñýVWDEOHýPDUJLQVýDQGýDýVKULQNLQJýYROXPHýRIýSUREOHPýORDQVñýZKLOHýORDQýORVVHVýZHUH
PRUHýWKDQýRIIVHWýE\ýUHFRYHULHVñýVKRZLQJýDýSRVLWLYHýQHWýUHVXOWïý7KHýSURILWýIRUýWKHýSHULRG
IXUWKHUýLQFOXGHGýFDSLWDOýJDLQVýRIý(85ýìçýPLOOLRQï

0DUNHWV
)ROORZLQJýDýVWURQJýILUVWýTXDUWHUñý0DUNHWVýUHSRUWHGýDýPLQRUýVHFRQGðTXDUWHUýORVVýRIý(85ýê
PLOOLRQýFRPSDUHGýZLWKýDýSURILWýRIý(85ýëäýPLOOLRQýIRUý-DQXDU\ð0DUFKïý7KLVýUHVXOWHGýIURP
LQWHUHVWðUDWHðUHODWHGýWUDGLQJñýZKLOHýHDUQLQJVýIRUýIRUHLJQýH[FKDQJHýWUDGLQJýVXVWDLQHGýD
KHDOWK\ýOHYHOýGHVSLWHýWKHýHXUR©VýQHJDWLYHýLPSDFWýRQýWUDGLQJýYROXPHVï

$VVHWý0DQDJHPHQW
$VVHWý0DQDJHPHQWýUHSRUWHGýIXUWKHUýVWUHQJWKHQLQJýLQýSHUIRUPDQFHñýVWHPPLQJýIURP
EXR\DQWýVHFRQGðTXDUWHUýVDOHVýDQGýDýULVHýLQýWKHýYDOXHýRIýDVVHWVýXQGHUýPDQDJHPHQWïý3URGXFW
HDUQLQJVýIRUýWKHýVHFRQGýTXDUWHUýDPRXQWHGýWRý(85ýéåýPLOOLRQñýDJDLQVWý(85ýêéýPLOOLRQýIRU
WKHýILUVWýTXDUWHUï

5HDOý(VWDWH
*URXSý5HDOý(VWDWHýRSHUDWLRQVýVKRZHGýDýVHFRQGðTXDUWHUýORVVýRIý(85ýìëýPLOOLRQïý7KHýUHVXOW
ZDVýSRVLWLYHO\ýLPSDFWHGýE\ýWKHýXQZLQGLQJýRIýUHVHUYHVýLQýFRQQHFWLRQýZLWKýWKHýUHVWUXFWXULQJ
RIýWKHýUHDOýHVWDWHýSRUWIROLRïý7KHýFDSLWDOýDOORFDWHGýWRý5HDOý(VWDWHýFRUUHVSRQGVýWRýDQ
HTXLW\îDVVHWVýUDWLRýRIýDSSUR[LPDWHO\ýêèýSHUýFHQWï

7UHDVXU\ýRSHUDWLRQV
7UHDVXU\ýRSHUDWLRQVýLQýWKHýVHFRQGýTXDUWHUýSURGXFHGýDýORVVýRIý(85ýìæýPLOOLRQñýFRPSDUHG
ZLWKýDýSURILWýRIý(85ýæìýPLOOLRQýIRUý-DQXDU\ð0DUFKïý7KLVýGHWHULRUDWLRQýUHIOHFWHGýDýGHFOLQH
LQýWKHýPDUNHWýYDOXHýRIýLQWHUHVWðEHDULQJýVHFXULWLHVýGXHýWRýWKHýVWHHSýULVHýLQýLQWHUHVWýUDWHV
GXULQJýWKHýVHFRQGýTXDUWHUïýõ6HHýDOVRý§1HWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV§ýRQýSDJHýëïô

2WKHUýRSHUDWLRQV
7KHýLWHPVýXQGHUýWKHýKHDGLQJý§2WKHU§ýFRQVLVWýLQýSDUWýRIýLQFRPHýDQGýH[SHQVHVýQRWýGLUHFWO\
DWWULEXWDEOHýWRýDQ\ýEXVLQHVVýXQLWýDQGýLQýSDUWýRIýLQWUDð*URXSýDGMXVWPHQWVïý7KHýVHFRQGð
TXDUWHUýGHILFLWýRIý(85ýêìýPLOOLRQýFRPSDUHVýZLWKýDýVXUSOXVýRIý(85ýìíëýPLOOLRQýIRUýWKHýILUVW
TXDUWHUïý$ýPDMRUýIDFWRUýEHKLQGýWKLVýGLIIHUHQFHýLVýWKHýILUVWðTXDUWHUýFDSLWDOýJDLQýIURPýWKHýVDOH
RIýWKHý*URXS©VýHTXLW\ýKROGLQJýLQýWKHý3RKMRODýLQVXUDQFHýFRPSDQ\ï

$OHNVLDýWRýEHýOLVWHG
7KHý*URXSýFRQWLQXHGýWRýLPSOHPHQWýWKHýGLYHVWPHQWýSURJUDPPHýODXQFKHGýLQý'HFHPEHU
ìääåñýZKLFKýLQYROYHVýWKHýGLVSRVDOýRIýUHDOýHVWDWHýKROGLQJVýLQý)LQODQGýDQGýSUHSDUDWLRQVýIRU
WKHýVDOHýRIýVKDUHVýLQýUHDOýHVWDWHýFRPSDQLHVñýLQFOXGLQJý$OHNVLDï

7KHý*URXSýKDVýGHFLGHGýWRýDSSO\ýIRUýWKHýOLVWLQJýRIýLWVýUHDOýHVWDWHýFRPSDQ\ý$OHNVLDýRQýWKH
+HOVLQNLý([FKDQJHVýLQýOLQHýZLWKýWKHýGLYHVWPHQWýSURJUDPPHýDQQRXQFHGýLQý'HFHPEHUýìääåï
7KHýOLVWLQJýUHTXLUHVýWKHýLPSOHPHQWDWLRQýRIýWKHýSURSRVHGýRIIHULQJýRIý$OHNVLDýVKDUHVýWR
)LQQLVKýDQGýLQWHUQDWLRQDOýLQYHVWRUVïý7KHýLQWHQWLRQýLVýWRýGLVSRVHýRIýDOOýWKHýVKDUHVïý$OHNVLD
ZLOOýLVVXHýDýVHSDUDWHýGHVFULSWLRQýRIýLWVýRSHUDWLRQVýDQGýDQýLQWHULPýUHSRUWýIRUýWKHýILUVWýVL[
PRQWKVýRIýìäääï
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,Qý-XQHýQLQHýVKRSSLQJýPDOOýSURSHUWLHVýLQý)LQODQGýZHUHýVROGýWRýWKHýOLVWHGýUHDOýHVWDWH
LQYHVWPHQWýFRPSDQ\ý&LW\FRQýIRUýDýWRWDOýSULFHýRIý),0ýåííýPLOOLRQñýRIýZKLFKýDOPRVWý),0
æííýPLOOLRQýZDVýSDLGýLQýFDVKýDQGýWKHýUHPDLQGHUýLQý&LW\FRQýVKDUHVïý6XEVHTXHQWýWRýWKLV
WUDQVDFWLRQñý0HULWD1RUGEDQNHQ©VýRZQHUVKLSýLQWHUHVWýLQý&LW\FRQýLVýéëýSHUýFHQWï

3URFHHGVýIURPýWKHýVDOHýRIýRWKHUýSURSHUWLHVýFDUULHGýLQýWKHýERRNVýRIý0HULWDý5HDOý(VWDWH
DPRXQWHGýWRý),0ýêåäýPLOOLRQñýUHSUHVHQWLQJýQHDUO\ýæýSHUýFHQWýRIýWKHýERRNýYDOXHýRIýWKHýWRWDO
SRUWIROLRýWRýEHýGLYHVWHGïý7KHVHýDQGýWKHýSURSHUWLHVýVROGýWRý&LW\FRQñýWDNHQýWRJHWKHUñ
UHSUHVHQWHGýìæýSHUýFHQWýRIýWKHýSRUWIROLRï

7KHýUHDOýHVWDWHýFRPSDQ\ý'LYLGXPýõèíøôñýZKLFKýVSHFLDOL]HVýLQýKRWHOýSURSHUWLHVñýLV
SUHSDULQJýIRUýFRPSOHPHQWDU\ýDFTXLVLWLRQVýLQýRUGHUýWRýOD\ýDýPRUHýIDYRXUDEOHýEDVLVýIRUýD
IORWDWLRQñýVFKHGXOHGýWRýWDNHýSODFHýDWýWKHýHDUOLHVWýQH[Wý\HDUï

$FTXLVLWLRQýRIýDQýLQWHUHVWýLQý%DQNý.RPXQDOQ\ýLQý3RODQG
7KHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýVHHVýWKHý%DOWLFýDQGý3ROLVKýPDUNHWVýDVýDýVWUDWHJLFýJURZWKýDUHDïý$ýVSHFLDO
5HJLRQDOý%DQNýIRUýWKHý%DOWLFýVWDWHVýDQGý3RODQGýZDVýHVWDEOLVKHGýLQýWKHýVSULQJýLQýRUGHUýWRýGHYHORS
EXVLQHVVýRSHUDWLRQVýLQýWKHVHýFRXQWULHVï

,QýODWHý-XQHýWKHý*URXSýDJUHHGýWRýDFTXLUHýDQýLQLWLDOýVWDNHýRIýêçïìýSHUýFHQWýLQý%DQNý.RPXQDOQ\ñý*G\QLDñ
ZLWKýWKHýLQWHQWLRQýWRýDFTXLUHýDýWRWDOýLQWHUHVWýRIýéäïäýSHUýFHQWýE\ýSXUFKDVLQJýIXUWKHUýVKDUHVýIURPýH[LVWLQJ
VKDUHKROGHUVïý7KLVýVWUDWHJLFýSDUWQHUVKLSýLQý3RODQGýZLOOýHQDEOHýWKHý*URXSýWRýHQKDQFHýWKHýUDQJHýRI
EDQNLQJýVHUYLFHVýDYDLODEOHýWRý1RUGLFýFXVWRPHUVýZLWKýLQWHUHVWVýLQý3RODQGýDQGýWRýORFDOýUHWDLOýFXVWRPHUV
DQGýFRPSDQLHVï

7KHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýDOUHDG\ýKDVýWZRýEUDQFKHVýDQGýDýILQDQFHýFRPSDQ\ýLQý7DOOLQQñý(VWRQLDñ
DQGýDýEDQNLQJýVXEVLGLDU\ýDQGýDýILQDQFHýFRPSDQ\ýLQý5LJDñý/DWYLDïý,WVýQHWZRUNýLQýWKLVýUHJLRQýIXUWKHU
LQFOXGHVýDýILQDQFHýFRPSDQ\ýDQGýDýEUDQFKýVRRQýWRýRSHQýLQý/LWKXDQLDï

<HDUýëííí

7KHýDGDSWDWLRQýRIýWKHý*URXS©VýGDWDýV\VWHPVýDQGýHTXLSPHQWýWRýWKHýPLOOHQQLXPýVKLIWýZDVýFRPSOHWHGýE\
HDUO\ýVXPPHUïý7KHýILUVWýSKDVHýRIýLQWHUQDOýDQGýH[WHUQDOýLQWHJUDWLRQýWHVWLQJýZDVýDOVRýFDUULHGýRXW
VXFFHVVIXOO\ïý6RIWZDUHýXSJUDGHVýFRQWLQXHýRQýRQHýRUýWZRýGDWDýV\VWHPVñýDQGýFHUWDLQýQRQðFULWLFDOýGDWD
URXWLQHVýUHTXLUHýIXUWKHUýDGDSWDWLRQïý$SSURSULDWHýSODQVýDQGýWLPHWDEOHVýIRUýWKHVHýH[LVWïý$OOýUHPDLQLQJ
DGMXVWPHQWVýDQGýILQDOýWHVWVýZLOOýEHýFRPSOHWHGýDVýSODQQHGýE\ýWKHýHQGýRIý6HSWHPEHUýìäääï

3UHSDUDWLRQVýKDYHýEHHQýPDGHýWRýVHFXUHýWKHýSURSHUýIXQFWLRQLQJýRIýGLIIHUHQWýW\SHVýRIýHTXLSPHQWýLQVWDOOHG
RQý*URXSýSUHPLVHVñýRWKHUýHPEHGGHGýV\VWHPVñýDQGýSURGXFWVýDQGýVHUYLFHVýSXUFKDVHGýIURPýH[WHUQDO
VXSSOLHUVñýDQGýQRýIRUHVHHDEOHýULVNVýUHPDLQýLQýWKHVHýDUHDVï

$VýRIý2FWREHUýXSýXQWLOýWKHý\HDUðHQGñýVSHFLILFýOLPLWDWLRQVýZLOOýDSSO\ýWRýFKDQJHVýLQýLQVWDOOHGýV\VWHPVï
'HWDLOHGýSODQQLQJýRIýSUHSDUHGQHVVýFRQWLQXHVýLQýLQGLYLGXDOýEXVLQHVVýXQLWVýQRWDEO\ýWRýHQVXUHýDQýDELOLW\
WRýLQVWDQWO\ýUHDFWýWRýDQ\ýXQH[SHFWHGýGHYHORSPHQWVýLQýWKHýPDUNHWVýRUýWKHýHQYLURQPHQWï

5DWLQJ
,QýHDUO\ý-XQHý0RRG\©Vý,QYHVWRUVý6HUYLFHýXSJUDGHGýWKHýORQJðWHUPýGHSRVLWýDQGýGHEWýUDWLQJVýRIý0HULWD
%DQNýWRý$ìýIURPý$ëýDQGýWKHýEDQN©VýILQDQFLDOýVWUHQJWKýUDWLQJýWRý&ýZLWKýDýSRVLWLYHýRXWORRNýIURPý'òï
/DWHUýLQýWKHýVDPHýPRQWKý)LWFKý,%&$ýUDLVHGýWKHýORQJðWHUPýUDWLQJýRIý0HULWDý%DQNýWRý$òýIURPý$ïý0HULWD
%DQNýDQGý1RUGEDQNHQýQRZýKDYHýWKHýVDPHýUDWLQJVýIURPýDOOýFUHGLWýUDWLQJýDJHQFLHVï
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8QDXWKRUL]HGýHTXLW\ýWUDQVDFWLRQV
$ýFDVHýRIýVXVSHFWHGýIUDXGýLQý1RUGEDQNHQ©VýVHFXULWLHVýWUDGLQJýXQLWý1RUGEDQNHQý$NWLHUýZDVýUHYHDOHGýE\
WKHý%DQN©VýLQWHUQDOýFRQWUROVýLQý-DQXDU\ýWKLVý\HDUïý7KHýFDVHýLVýXQGHUýLQYHVWLJDWLRQýE\ýWKHýSURVHFXWLRQ
DXWKRULWLHVïý,QýDQýLQWHUQDOýLQTXLU\ñýFHUWDLQýVKRUWFRPLQJVýZHUHýLGHQWLILHGýLQýWKHýXQLW©VýLQWHUQDOýFRQWUROV
DQGýSURFHGXUHVñýDQGýH[WHQVLYHýPHDVXUHVýZHUHýWDNHQýWRýGHDOýZLWKýWKHýSUREOHPVïý,Qý$XJXVWýWKHý6ZHGLVK
)LQDQFLDOý6XSHUYLVRU\ý$XWKRULW\ýJDYHý1RUGEDQNHQýDýZDUQLQJýFRQFHUQLQJýVKRUWFRPLQJVýGHWHFWHGýLQ
FHUWDLQýRSHUDWLRQVýRIý1%ý$NWLHUýLQýDXWXPQýìääåýDQGýDSSURYHGýWKHý%DQN©VýSURJUDPPHýIRUýFRUUHFWLYH
PHDVXUHVýWRýEHýWDNHQýGXULQJýDXWXPQýìäääï

93&
,Qý$XJXVWýWKHý*URXSýLQFUHDVHGýLWVýRZQHUVKLSýLQWHUHVWýLQýWKHý6ZHGLVKý6HFXULWLHVý5HJLVWHU
&HQWUHý9lUGHSDSSHUVFHQWUDOHQý93&ý$%ýWRýëéïçèýSHUýFHQWïý7KHýDLPýLVýWRýVWUHQJWKHQýWKH
1RUGLFýPDUNHWSODFHýLQýWKHýIDFHýRIýLQWHUQDWLRQDOýFRPSHWLWLRQýDQGýWRýVHFXUHý93&©VýSRVLWLRQ
DPLGVWýFXUUHQWýVWUXFWXUDOýGHYHORSPHQWVýLQý(XURSHï

6KDUHV
1RUGEDQNHQý+ROGLQJýKDVýDSSOLHGýIRUýDýSDUDOOHOýTXRWDWLRQýRIýLWVýVKDUHVýLQýHXURVýRQýWKH
6WRFNKROPý6WRFNý([FKDQJHýDVýRIý2FWREHUýéñýìäääï

7KHýWRWDOýPDUNHWýFDSLWDOL]DWLRQýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýDWýWKHýHQGýRIý-XQHýZDV
(85ýììïåýELOOLRQï

1HZýREMHFWLYHV
7KHý%RDUGýRIý'LUHFWRUVýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýKDVýUHYLHZHGýWKHý*URXS©V
HFRQRPLFñýILQDQFLDOýDQGýVWUDWHJLFýREMHFWLYHVïý7KHýQHZýREMHFWLYHVýDUHýVHWýRXWýLQý$SSHQGL[
)ï

&KDQJHVýLQý*URXSý([HFXWLYHý%RDUG
$ýQXPEHUýRIýFKDQJHVýZLOOýEHýLPSOHPHQWHGýLQýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSý([HFXWLYH
%RDUGýDVýRIý2FWREHUýìñýìäääïý7KHýDLPýLVýWRýHQDEOHýWKHý*URXSý([HFXWLYHý%RDUGýWRýIRFXVýRQ
LVVXHVýRIýIDUðUHDFKLQJýDQGýVWUDWHJLFýLPSRUWDQFHýDQGýWRýVWUHQJWKHQý,QWHUQHWýDQGýUHWDLO
EDQNLQJýH[SHUWLVHýZLWKLQýWKHý*URXS©VýWRSýPDQDJHPHQWïý$Qý([HFXWLYHý&RPPLWWHHýKDVýEHHQ
VHWýXSýZLWKLQýWKHý*URXSý([HFXWLYHý%RDUGýWRýGHDOýZLWKýGD\ðWRðGD\ýPDQDJHPHQWýTXHVWLRQVï
7KHVHýFKDQJHVýDUHýGLVFXVVHGýLQýGHWDLOýLQýDýVHSDUDWHýSUHVVýUHOHDVHï

6WRFNKROPî+HOVLQNLñý$XJXVWýëèñýìäää

+DQVý'DOERUJ
3UHVLGHQWýDQGý*URXSý&KLHIý([HFXWLYHý2IILFHU
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7KLVýLQWHULPýUHSRUWýKDVýEHHQýVXEMHFWýWRýVXPPDU\ýUHYLHZýE\ýWKHýDXGLWRUVï

)XUWKHUýLQIRUPDWLRQã
+DQVý'DOERUJñý3UHVLGHQWýDQGý*URXSý&(2ñýWHOïýõòéçýåôýçìéýæåíì
$UQHý/LOMHGDKOñý(93ñý$FFRXQWLQJýDQGý&RQWUROñýWHOïýõòéçýåôýçìéýæääç
%M|UQý:HVWEHUJñý,QYHVWRUý5HODWLRQVñýWHOïýõòéçýåôýçìéýæåèí
7DLQDý0lNLMlUYLñý,QYHVWRUý5HODWLRQVñýWHOïýõòêèåýäôýìçèýéêýíéìýõRUýòêèåýèíýçìýæíæô

$ýSUHVVýDQGýDQDO\VWýFRQIHUHQFHýZLOOýEHýKHOGýLQý6WRFNKROPýWRGD\ýDWýìïêíýSïPïýõ6ZHGLVK
WLPHôýDWý0HULWD1RUGEDQNHQñý$XGLWRULXPñý6PnODQGVJDWDQýëéñý*URXQGý)ORRUñýZLWKýDýYLGHR
FRQQHFWLRQýWRý+HOVLQNLñý$OHNVDQWHULQNDWXýêçýõëïêíýSïPïý)LQQLVKýWLPHôï

$QýLQWHUQDWLRQDOýWHOHSKRQHýFRQIHUHQFHýZLOOýWDNHýSODFHýDWýéïííýSïPïý6ZHGLVKýWLPHï

ZZZïPHULWDQRUGEDQNHQïFRP

1H[WýUHSRUWLQJýGDWH
7KHýLQWHULPýUHSRUWýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýIRUý-DQXDU\ð6HSWHPEHUýìäääýZLOOýEHýSXEOLVKHG
RQý2FWREHUýëçñýìäääï

7DEOHV
0HULWD1RUGEDQNHQý*URXS
,QFRPHý6WDWHPHQWV
%DODQFHý6KHHWV
)LQDQFLDOýUDWLRV
6KDUHðUHODWHGýLQGLFDWRUV
4XDUWHUO\ýLQFRPHýVWDWHPHQWV
3UREOHPýORDQV
5HVXOWVýE\ýEXVLQHVVýDUHD

$SSHQGLFHV
$ïý*URXSý6WUXFWXUH
%ïý0HULWDý3OF
&ïý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%
'ïý0HULWDý%DQNý3OF
(ïý1RUGEDQNHQý$%
)ïý0HULWD1RUGEDQNHQ©VýREMHFWLYHV
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,QFRPHýVWDWHPHQWV
ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý-DQýðý-XQH &KDQJH

(85ýPLOOLRQ ìäää ìääå ø

1HWýLQWHUHVWýLQFRPHñýQRWHýì äíë äìä ðë
1HWýFRPPLVVLRQýLQFRPHñýQRWHýë êæè êèä é
1HWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQVñýQRWHýê äè ëåæ ðçæ
2WKHUýLQFRPHñýQRWHýé ìåê ëêì ðëì
7RWDOýLQFRPH ìýèèè ìýæäç ðìê

3HUVRQQHOýH[SHQVHV ðêäë ðéìç ðç
2WKHUýH[SHQVHVñýQRWHýè ðéêç ðèíé ðìê
7RWDOýH[SHQVHV ðåëå ðäëí ðìí

3URILWýEHIRUHýORDQýORVVHV æëæ åæç ðìæ
/RDQýORVVHVñýQHW ðëí ðçå ðæì
3URILWýIURPýFRPSDQLHVýDFFRXQWHGýIRU
XQGHUýWKHýHTXLW\ýPHWKRG çë ìæ

2SHUDWLQJýSURILW æçä åëè ðæ
7D[HV ðìäå ðìåí ìí
0LQRULW\ýLQWHUHVW ðì ðë ðèí

1HWýSURILWýIRUýWKHýSHULRG èæí çéê ðìì

1RWHýìãý1HWýLQWHUHVWýLQFRPH
ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý-DQýðý-XQH &KDQJH

(85ýPLOOLRQ ìäää ìääå ø

,QWHUHVWýLQFRPH ëýêäí ëýèæì ðæ
,QWHUHVWýH[SHQVHV ðìýéåå ðìýçèë ðìí
1HWýLQWHUHVWýLQFRPH äíë äìä ðë

1RWHýëãý1HWýFRPPLVVLRQýLQFRPH
ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý-DQýðý-XQH &KDQJH

(85ýPLOOLRQ ìäää ìääå ø

&RPPLVVLRQýLQFRPH
6HFXULWLHV ìæé ìèé ìê
3D\PHQWýWUDQVPLVVLRQ ìíè äæ å
/HQGLQJ åç åå ðë
*XDUDQWHHV ìç ëì ðëé
'HSRVLWV ìë ìè ðëí
2WKHUýFRPPLVVLRQýLQFRPH ëæ ëå ðé
7RWDOýFRPPLVVLRQýLQFRPH éëí éíê é

&RPPLVVLRQýH[SHQVHV
3D\PHQWýWUDQVPLVVLRQ êê êç ðå
6HFXULWLHV ç å ðëè
2WKHUýFRPPLVVLRQýH[SHQVHV ç í
7RWDOýFRPPLVVLRQýH[SHQVHV éè éé ë

1HWýFRPPLVVLRQýLQFRPH êæè êèä é

1RWHýêãý1HWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV
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ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý-DQýðý-XQH &KDQJH
(85ýPLOOLRQ ìäää ìääå ø

(TXLW\ðUHODWHGýLWHPV
5HDOL]HGýJDLQVîORVVHV ìêì ëíæ ðêæ
8QUHDOL]HGýJDLQVîORVVHV ç ì

ìêæ ëíå ðêé

,QWHUHVWðUDWHðUHODWHGýLWHPV
'HEWýUHGHPSWLRQ ¤ ¤
2WKHUýUHDOL]HGýJDLQVîORVVHV çä åè ðìä
8QUHDOL]HGýJDLQVîORVVHV ðìéæ ðêæ

ðæå éå

)RUHLJQýH[FKDQJHýJDLQVîORVVHV êç êì ìç
1HWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV äè ëåæ ðçæ

1RWHýéãý2WKHUýLQFRPH
ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý-DQýðý-XQH &KDQJH

(85ýPLOOLRQ ìäää ìääå ø

'LYLGHQGV ëè åë ðæí
5HDOýHVWDWHýLQFRPH åå åç ë
6DOHýRIýUHDOýHVWDWH ç ì
6DOHýRIýHTXLW\ýLQYHVWPHQWV ëí ìé éê
2WKHU éé éå ðå
7RWDOýRWKHUýLQFRPH ìåê ëêì ðëì

1RWHýèãý2WKHUýH[SHQVHV
ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý-DQýðý-XQH &KDQJH

(85ýPLOOLRQ ìäää ìääå ø

$GPLQLVWUDWLYHýH[SHQVHV ëèç ëæå ðå
5HDOýHVWDWHýH[SHQVHV éå éæ ë
'HSUHFLDWLRQýDFFRUGLQJýWRýSODQ æë åç ðìç
2WKHU çí äê ðêè
7RWDOýRWKHUýH[SHQVHV éêç èíé ðìê

([FKDQJHýUDWHVýDSSOLHG

(85ýìý ý),0ýèïäéèæêýõIL[HGýUDWHô

ìäää ìääå ìääå
(85ýìý ý6(. -DQýðý-XQH -DQýðý-XQH -DQýðý'HF

,QFRPHýVWDWHPHQWýõDYHUDJHô åïäèåæ åïèåæì åïåëíë
%DODQFHýVKHHWýõDWýWKHýHQGýRIýSHULRGô åïæéæí åïçëæí äïéåæé
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%DODQFHýVKHHWV

(85ýPLOOLRQ -XQHýêíñýìäää -XQHýêíñýìääå 'HFýêìñýìääå
$VVHWV
/RDQVýWRýFUHGLWýLQVWLWXWLRQV åýìíì ìíýåêæ ììýåëë
/RDQVýWRýWKHýSXEOLF ççýìæê çíýëåå èäýåëå
,QWHUHVWðEHDULQJýVHFXULWLHV
ýý&XUUHQWýDVVHWV äýçéå ìíýíäë äýääæ
ýý)LQDQFLDOýIL[HGýDVVHWV êýåìå éýçêì êýçäå
6KDUHVýDQGýSDUWLFLSDWLRQV êäë çìæ èìæ
6KDUHVýDQGýSDUWLFLSDWLRQVýLQý*URXSýDQGýDVVRFLDWHGýFRPSDQLHV
FRPSDQLHV çæì çèë çëí
5HDOýHVWDWHýKROGLQJV ëýæäê êýçæå ëýääì
2WKHUýDVVHWV æýêæç çýèéæ çýèçì
7RWDOýDVVHWV äåýäæë äæýêéë äçýíêé

/LDELOLWLHVýDQGýVKDUHKROGHUVöýHTXLW\
'XHýWRýFUHGLWýLQVWLWXWLRQVýDQGýFHQWUDOýEDQNV ìéýíæí ìèýéìé ìæýéêê
'HSRVLWVýIURPýWKHýSXEOLF êäýäæè éíýèåê êåýéæë
2WKHUýERUURZLQJýIURPýWKHýSXEOLF ëýéêí ëýíèê ëýíèë
'HEWýLQVWUXPHQWVýRXWVWDQGLQJ ëéýêëæ ëëýèíë ëëýçåæ
2WKHUýOLDELOLWLHV äýéææ åýèææ åýíæê
6XERUGLQDWHGýGHEW êýèêç êýëçí ëýèéç
6KDUHKROGHUVöýHTXLW\ èýìèæ éýäèê éýææì
7RWDOýOLDELOLWLHVýDQGýVKDUHKROGHUVöýHTXLW\ äåýäæë äæýêéë äçýíêé

&DSLWDOýDGHTXDF\
&DSLWDOýEDVH æýìêæ æýëåë çýëäí
5LVNðZHLJKWHGýDPRXQW çèýçèé çëýæäç çêýæêë
7RWDOýFDSLWDOýUDWLRñýø ìíïä ììïç äïä
7LHUý,ýUDWLRñýø æïä æïä æïê

2IIðEDODQFHðVKHHWýFRPPLWPHQWV
*XDUDQWHHV éýæåê èýéêé éýäéç
6WDQGðE\ýIDFLOLWLHV èýëíí éýçíå éýçåê
&UHGLWýOLQHV çýæéê èýèåê èýëíí
2WKHUýFRPPLWPHQWV ëýíìä ìýêèå ååí
7RWDO ìåýæéè ìçýäåê ìèýæíä
RIýZKLFKýRQýEHKDOIýRIýDVVRFLDWHGýFRPSDQLHV éå åê ìè

'HULYDWLYHýLQVWUXPHQWVýõQRPLQDOýDPRXQWVô
&RQWUDFWVýPDGHýIRUýKHGJLQJýSXUSRVHV
,QWHUHVWðUDWHðUHODWHGýGHULYDWLYHV êýåëì êýåíé êýéäé
&XUUHQF\ðUHODWHGýGHULYDWLYHV ìåýåçë êéýååê êìýçëí
(TXLW\ðUHODWHGýGHULYDWLYHV èíç êäì éíé
2WKHUýGHULYDWLYHV ¤ ìêé ¤
&RQWUDFWVýPDGHýIRUýRWKHUýWKDQýKHGJLQJýSXUSRVHV
,QWHUHVWðUDWHðUHODWHGýGHULYDWLYHV ëêêýêèí éìêýíäè ëåäýëäæ
&XUUHQF\ðUHODWHGýGHULYDWLYHV èéýèåë éèýçåæ éçýêåí
(TXLW\ðUHODWHGýGHULYDWLYHV ìíç êèå ìåí
2WKHUýGHULYDWLYHV ìëê ¤ êë
7RWDO
,QWHUHVWðUDWHðUHODWHGýGHULYDWLYHVñýFUHGLWýHTXLYDOHQWV ëýëää êýìæè ëýçäè
&XUUHQF\ðUHODWHGýGHULYDWLYHVñýFUHGLWýHTXLYDOHQWV ëýäëí ëýêæé ëýêìå
)LQDQFLDOýUDWLRV

ìäää ìääå ìääå
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-DQýðý-XQH -DQýðý-XQH -DQýðý'HF

5HWXUQýRQýHTXLW\ñýø ëëïê ëèïé ìéïê
ýýðýH[FOXGLQJýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ ìäïê ëíïí ìåïæ

&RVWîLQFRPHýUDWLRñýø
ðýEHIRUHýORDQýORVVHV èê èì èè
ðýDIWHUýORDQýORVVHV èè èè èä

/RDQýORVVHVîOHQGLQJýDWýWKHýEHJLQQLQJýRIýWKHý\HDUñýø íïì íïë íïë

6KDUHðUHODWHGýLQGLFDWRUV
ìäää ìääå ìääå

-DQýðý-XQH -DQýðý-XQH -DQýðý'HF

6KDUHVýRXWVWDQGLQJýDWýHQGýRIýSHULRGñýPLOOï
0HULWDý3OF åêëïí åêëïí åêëïí
ðýDIWHUýIXOOýFRQYHUVLRQ åèäïì åèäïì åèäïì
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% ìýëæèïê ìýëæèïê ìýëæèïê

(DUQLQJVýSHUýVKDUHýõ(36ô
0HULWDý3OFýDIWHUýIXOOýFRQYHUVLRQ (85ýíïëæ (85ýíïêí (85ýíïêê
ýýðýH[FOXGLQJýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ (85ýíïëê (85ýíïëé (85ýíïéë
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% 6(.ýëïéí 6(.ýëïèä 6(.ýëïäë
ýýðýH[FOXGLQJýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ 6(.ýëïíç 6(.ýëïíè 6(.ýêïæé

6KDUHKROGHUVöýHTXLW\ýSHUýVKDUHýDWýHQGýRIýSHULRG
0HULWDý3OFýDIWHUýIXOOýFRQYHUVLRQ (85ýëïéæ (85ýëïêå (85ýëïëä
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% 6(.ýëìïëë 6(.ýëíïìí 6(.ýëìïêí

6KDUHýSULFHýDWýHQGýRIýSHULRG
0HULWDý3OF (85ýèïèì (85ýçïíä (85ýèïéë
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% 6(.ýéäïæí 6(.ýèåïèí 6(.ýèëïíí
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4XDUWHUO\ýLQFRPHýVWDWHPHQWñýH[FOXGLQJýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ó

4ýë 4ýì 4ýé 4ýê 4ýë 4ýì
(85ýPLOOLRQ ìäää ìäää ìääå ìääå ìääå ìääå

1HWýLQWHUHVWýLQFRPH éèé ééå éèä ééå éæê éèè
1HWýFRPPLVVLRQýLQFRPH ìäé ìåì ìåä ìæé ìäí ìçä
1HWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV ðèê êé ìå ìí èí çí
2WKHUýLQFRPH äì äë æå èæ äê çê
7RWDOýLQFRPH çåç æèè æéé çåä åíç æéæ

3HUVRQQHOýH[SHQVHV ðìäç ðìäç ðëìë ðëíè ðëíæ ðìäé
2WKHUýH[SHQVHV ðëëä ðëíæ ðëéä ðëíä ðëêë ðëìç
7RWDOýH[SHQVHV ðéëè ðéíê ðéçì ðéìé ðéêä ðéìí

3URILWýEHIRUHýORDQýORVVHV ëçì êèë ëåê ëæè êçæ êêæ
/RDQýORVVHVñýQHW í ðëí ðêå ðêê ðëä ðêä
3URILWýIURPýFRPSDQLHVýDFFRXQWHGýIRU
XQGHUýWKHýHTXLW\ýPHWKRG ìä éê ìí ä ìì ç

2SHUDWLQJýSURILW ëåí êæè ëèè ëèì êéä êíé
7D[HV ðæê ðäê ðèç ðèè ðæç ðçç
0LQRULW\ýLQWHUHVW ðì í í ðì ðì ðì

1HWýSURILWýIRUýWKHýSHULRG ëíç ëåë ìää ìäè ëæë ëêæ

ó,WHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\
4ýë 4ýì 4ýé 4ýê 4ýë 4ýì

(85ýPLOOLRQ ìäää ìäää ìääå ìääå ìääå ìääå

1HWýLQWHUHVWýLQFRPH ¤ ¤ ðé ðé ðä ¤
1HWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV ¤ ììé ìêæ ðæ ðìæ ìäé
2WKHUýLQFRPH ¤ ¤ ¤ ¤ ç çä
3HUVRQQHOýH[SHQVHV ¤ ¤ ðéí ðå ðæ ðå
2WKHUýH[SHQVHV ¤ ¤ ì ðìì ðëé ðêë
3URILWýIURPýFRPSDQLHVýDFFRXQWHGýIRU
XQGHUýWKHýHTXLW\ýPHWKRG ¤ ¤ ðëè ¤ ¤ ¤

2SHUDWLQJýSURILW ¤ ììé çä ðêí ðèì ëëê
:ULWHðGRZQVýRQýUHDOýHVWDWHýKROGLQJ ¤ ¤ ðçìæ ¤ ¤ ¤
5HIXQGýIURPý3HQVLRQý)RXQGDWLRQî)XQG ¤ ¤ ìèë ¤ ¤ ¤
7D[HV ¤ ðêë åç æ ìì ðéä
1HWýSURILWîORVVýIRUýWKHý\HDU ¤ åë ðêìí ðëê ðéí ìæé



ìçýõìçô3UHVVý5HOHDVH

3UREOHPýORDQV

-XQHýêí 0DUýêì 'HFýêì 6HSýêí -XQHýêí
(85ýPLOOLRQ ìäää ìäää ìääå ìääå ìääå
1RQðSHUIRUPLQJýORDQVñýJURVV ëýèæé êýíçì êýìåè êýêíê êýèíå
/RDQýORVVýSURYLVLRQV ðìýæìæ ðëýìëç ðëýìåì ðëýëëí ðëýëåç
1RQðSHUIRUPLQJýORDQVñýQHW åèæ äêè ìýííé ìýíåê ìýëëë

/RDQVýZLWKýLQWHUHVWýGHIHUPHQWV ìç ìæ ìæ ëé ëæ

3UREOHPýORDQVñýWRWDO åæê äèë ìýíëì ìýìíæ ìýëéä

/RDQýORVVýSURYLVLRQî
QRQðSHUIRUPLQJýORDQVñýJURVV ççïæýø çäïèýø çåïèýø çæïëýø çèïëýø

1RQðSHUIRUPLQJýORDQVñýQHWñýSHUFHQWýRIýOHQGLQJ ìïêýø ìïèýø ìïæýø ìïäýø ëïìýø

5HVXOWVýE\ýEXVLQHVVýDUHDñý-DQXDU\ýðý-XQHýìäää
$VVHW
PDQDð 5HDO

(85ýPLOOLRQ 5HWDLO &RUSRUDWH 0DUNHWV JHPHQW HVWDWH 7UHDVXU\ 2WKHU 7RWDO

2SHUDWLQJýSURILWîORVV
,QFRPH äçê ëìæ æå ìêí èä çë éç ìýèèè
([SHQVHV ðèçé ðæè ðèë ðëê ðåé ðå ðëë ðåëå
/RDQýORVVHV ðê ðé ¤ ¤ ¤ ¤ ðìê ðëí
3URILWýIURPýFRPSDQLHVýDFFRXQWHG
IRUýXQGHUýWKHýHTXLW\ýPHWKRG ¤ ¤ ¤ ¤ ë ¤ çí çë
2SHUDWLQJýSURILWîORVV êäç ìêå ëç ìíæ ðëê èé æì æçä
ýýRIýZKLFKýUHDOORFDWHG åè ì ðìí ðæè

2SHUDWLQJýSURILWîORVV
4ýëñýìäää ìäå åè ðê çí ðìë ðìæ ðêì ëåí
4ìñýìäää ìäå èê ëä éæ ðìì æì ìíë éåä
ìëýPRQWKVýìääå åìå èæ êç ìçí ðììé ëäç ììæ ìýêæí

3URGXFWýHDUQLQJV
,QFRPH ìêí
$GPLQLVWUDWLYHýH[SHQVHV ðëê
6DOHVýDQGýGLVWULEXWLRQýH[SHQVHV ðëè
3URGXFWýHDUQLQJV åë

3URGXFWýHDUQLQJV
4ýëñýìäää éå
4ìñýìäää êé
ìëýPRQWKVýìääå ììí



$SSHQGL[ý$

0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýVWUXFWXUH

7KHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýFRPSULVHVýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSýDQGýWKHýWZRýKROGLQJ
FRPSDQLHVý0HULWDý3OFýLQý)LQODQGýDQGý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôýLQý6ZHGHQï

*URXSýVWUXFWXUH

MeritaNordbanken Group

&RRSHUDWLRQý ý
$JUHHPHQWý

ý ý
,GHQWLFDOý%RDUGVý

8QLILHGý ý
0DQDJHPHQWý

0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý

6KDUHKROGHUVý6KDUHKROGHUVý

2WKHUýRSHUDWLRQVý 0HULWDý%DQNý3OFý 1RUGEDQNHQýõSXEOôý

éíøýRIýFDSLWDOý ý
RUGLQDU\ýVKDUHVý

éíøýRIýFDSLWDOý ý
RUGLQDU\ýVKDUHVý

ëíøýRIýFDSLWDOýý
QRQðYRWLQJý
SUHIHUHQFHý
VKDUHVý

ìííøý

0HULWDý3OFý
/LVWHGýRQýWKHý+HOVLQNLý ý
6WRFNý([FKDQJHý

1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôý
/LVWHGýRQýWKHý6WRFNKROPý6WRFNý([FKDQJHý

7KLVýUHSRUWýFRYHUVýWKHýRSHUDWLRQVýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSñýZKLFKýLQFOXGHVýWKH
OLVWHGýFRPSDQLHVý0HULWDý3OFýDQGý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôýDQGýMRLQWO\ýRZQHG
0HULWD1RUGEDQNHQý3OFñýWKHýSDUHQWýFRPSDQ\ýRIýDýJURXSýFRQVLVWLQJýSULPDULO\ýRIý0HULWD
%DQNý3OFýDQGý1RUGEDQNHQý$%ýõSXEOôïý7KHýWHUPý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSýUHIHUVýWR
0HULWD1RUGEDQNHQý3OFýZLWKýLWVýVXEVLGLDULHVïý7KHýWHUPVý0HULWD1RUGEDQNHQýDQGý§WKHý%DQN§
DUHýXVHGýMRLQWO\ýWRýGHVLJQDWHýWKHýEXVLQHVVýFRQGXFWHGýE\ýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSï
7KHýWHUPý0HULWD1RUGEDQNHQýLVýDOVRýXVHGýWRýGHVLJQDWHýWKHýEXVLQHVVýFRQFHSWýRIýWKH
0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSïý7KHýVLJQLILFDQFHýLQýHDFKýLQGLYLGXDOýFDVHýLVýVKRZQýE\ýWKH
FRQWH[Wï

7KHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýLVýPDQDJHGýDVýDýVLQJOHýXQLWïý7KHýWZRýKROGLQJýFRPSDQLHVýDUHýWKHýVROH
RZQHUVýRIý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFñýWKHý)LQQLVKýSDUHQWýFRPSDQ\ýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSï
6KDUHKROGHUVýLQý0HULWDý3OFýDQGý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôýDUHýHQWLWOHGýWRýéíýSHUýFHQWýDQGýçíýSHU
FHQWñýUHVSHFWLYHO\ñýRIýWKHý*URXS©VýFDSLWDOýDQGýHDUQLQJVï



$SSHQGL[ý%ýìõêô

0HULWDý3OF
DQGýLWVýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\

,QWHULPýUHSRUWýIRUý-DQXDU\ð-XQHýìäää

7KLVýUHSRUWñýWRJHWKHUýZLWKýWKHýUHYLHZýRIýLQWHULPýUHVXOWVýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSñýFRQVWLWXWHVýWKHýLQWHULPýUHSRUWýRI
0HULWDý3OFï

7KHýKROGLQJýFRPSDQLHVý0HULWDý3OFýDQGý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôýDUHýWKHýVROHýRZQHUVýRIý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFñýWKH
SDUHQWýFRPSDQ\ýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSïý7RJHWKHUñýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSýDQGýWKHýWZRýKROGLQJ
FRPSDQLHVýIRUPýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSï

7KHýLQWHULPýUHSRUWýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSñýLQFOXGLQJýWKHýLQFRPHýVWDWHPHQWVýDQGýWKHýEDODQFHýVKHHWVñýLVýDQýLQWHJUDO
SDUWýRIýWKHýLQWHULPýUHSRUWýRIý0HULWDý3OFïý,QýRUGHUýWRýLOOXVWUDWHýWKHýILQDQFLDOýSHUIRUPDQFHýDQGýSRVLWLRQýRIý0HULWDý3OFñýWKH
DWWDFKHGýPDWHULDOýFRPSULVHVýWKHýLQFRPHýVWDWHPHQWVýDQGýEDODQFHýVKHHWVýRIý0HULWDý3OFýERWKýLQFOXGLQJýDQGýH[FOXGLQJýLWV
DVVRFLDWHGýFRPSDQ\ý0HULWD1RUGEDQNHQï

3XUVXDQWýWRýWKHý&RRSHUDWLRQý$JUHHPHQWýRIý2FWREHUýìêñýìääæñý0HULWDý3OFñý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôýDQGýWKH
0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSýDUHýPDQDJHGýDVýRQHýVLQJOHýHQWLW\ïý)RUýWKLVýSXUSRVHýLWVýLVýSURYLGHGýLQýWKHý$JUHHPHQWñýLQWHU
DOLDñýWKDWýGLIIHUHQFHVýLQýWKHýKROGLQJýFRPSDQLHV©ýFDSLWDOýVWUXFWXUHýRUýDVVHWVýDQGýOLDELOLWLHVñýLQFOXGLQJýOLTXLGýIXQGVñýVKDOOýQRW
ILQDQFLDOO\ýDIIHFWýWKHýUHVSHFWLYHýVKDUHKROGHUýFRPPXQLWLHVýDQGýWKDWñýZKHUHýQHFHVVDU\ñý0HULWDý3OFýDQGý1RUGEDQNHQý+ROGLQJ
VKDOOýHQVXUHýWKHýWUDQVIHUýRIýDGHTXDWHýIXQGVýIURPýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSýWRýWKHýKROGLQJýFRPSDQLHVï

0HULWDýVKDUHKROGHUVýDUHýHQWLWOHGýWRýéíýSHUýFHQWýRIýWKHý*URXS©VýFDSLWDOýDQGý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýVKDUHKROGHUVýWRýçíýSHUýFHQWï

3XUVXDQWýWRýWKHý&RRSHUDWLRQý$JUHHPHQWñýWKHýSUHIHUHQFHýVKDUHVýLQý0HULWD1RUGEDQNHQýKHOGýE\ý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýVKDOOýLQ
FHUWDLQýVLWXDWLRQVýEHýFRQYHUWHGýLQWRýRUGLQDU\ýVKDUHVýRQýDýRQHðIRUðRQHýEDVLVïý6XFKýFRQYHUVLRQýVKDOOýWDNHýSODFHýLIýDýWKLUGýSDUW\
HQWHUVýDVýDýVKDUHKROGHUýLQý0HULWD1RUGEDQNHQñýSURYLGHGñýKRZHYHUñýWKDWýQRýVKDUHKROGHUñýDIWHUýFRQYHUVLRQñýVKDOOýRZQýVKDUHV
UHSUHVHQWLQJýPRUHýWKDQýèíýSHUýFHQWýRIýWKHýYRWHVýLQý0HULWD1RUGEDQNHQâýRUýLIýWKHýJHQHUDOýPHHWLQJýRIý0HULWD1RUGEDQNHQ
XQDQLPRXVO\ýGHFLGHVýWKDWýFRQYHUVLRQýVKDOOýWDNHýSODFHïý)XUWKHUPRUHñýWKHýJHQHUDOýPHHWLQJýPD\ýXQDQLPRXVO\ýGHFLGHýRQýWKH
UHGHPSWLRQýRIýWKHýSUHIHUHQFHýVKDUHVïý$OOýRUGLQDU\ýDQGýSUHIHUHQFHýVKDUHVýRIý0HULWD1RUGEDQNHQýFDUU\ýHTXDOýULJKWVýWR
GLYLGHQGVïý+RZHYHUñýLIýFRQYHUVLRQýRUýUHGHPSWLRQýKDVýQRWýWDNHQýSODFHýE\ý-DQXDU\ýìñýëííìñýWKHýSUHIHUHQFHýVKDUHVýVKDOOýFDUU\
DýULJKWýWRýGLYLGHQGVýWKDWýH[FHHGýWKHýGLYLGHQGVýSD\DEOHýRQýRUGLQDU\ýVKDUHVýE\ýëíýSHUýFHQWïý7KLVýZRXOGýPHDQýWKDWýWKHýçíîéí
GLYLVLRQýRIýGLYLGHQGVýZRXOGýFKDQJHýWRýDSSUR[LPDWHO\ýçìïèîêåïèïý,IýFRQYHUVLRQýRIýWKHýSUHIHUHQFHýVKDUHVýWDNHVýSODFHýLQýëííì
RUýODWHUñýWKHýKLJKHUýGLYLGHQGýDVýVHWýRXWýLQýWKHýIRUHJRLQJýVKDOOýFHDVHýWRýEHýGLVWULEXWHGýDVýIURPýWKHýILQDQFLDOý\HDUýGXULQJýZKLFK
WKHýFRQYHUVLRQýWDNHVýSODFHï

7KHýSURILWýRIý0HULWDý3OFýIRUýWKHýSHULRGýXQGHUýUHYLHZñýH[FOXGLQJýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\ñýZDVý(85ýììêýPLOOLRQïý,W
FRQVLVWHGýSULPDULO\ýRIýWKHýFRQILUPHGýGLYLGHQGýIURPý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFñý(85ýìèêýPLOOLRQñýLQFOXGLQJýDýWD[ýFUHGLWýRI
(85ýéêýPLOOLRQïý,QýWKHýSUHYLRXVý\HDUñýWKHýVDOHýRIýDýKROGLQJýLQýWKHý6DPSRý,QVXUDQFHý&RPSDQ\ýKDGýDýPDMRUýLPSDFWýRQýWKH
UHVXOWïý0HULWDý3OF©VýVKDUHýõéíýSHUýFHQWôýRIýWKHýFRQVROLGDWHGýSURILWýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSýLVýUHSRUWHGýXQGHU
§3URILWýIURPýFRPSDQLHVýDFFRXQWHGýIRUýXQGHUýWKHýHTXLW\ýPHWKRG§ñýWRJHWKHUýZLWKýDQýDGMXVWPHQWýSXUVXDQWýWRýWKHý&RRSHUDWLRQ
$JUHHPHQWïý7KHýSURILWýWKXVýUHSUHVHQWVýéíýSHUýFHQWýRIýWKHýSURILWýRIýWKHýHQWLUHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýDQGýDPRXQWVýWR
(85ýëëåýPLOOLRQñýRUý(85ýíïëæýSHUýVKDUHï

,QFOXGLQJýWKHýHTXLW\ýLQWHUHVWýLQýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\ýDQGýDQýDGMXVWPHQWýLQýDFFRUGDQFHýZLWKýWKHý&RRSHUDWLRQý$JUHHPHQWñ
WKHýHTXLW\ýFDSLWDOýRIý0HULWDý3OFñýUHSUHVHQWLQJýéíýSHUýFHQWýRIýWKHýHTXLW\ýFDSLWDOýRIýWKHýHQWLUHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSñýZDV
(85ýëñíçêýPLOOLRQñýRUý(85ýëïêçýSHUýVKDUHï



$SSHQGL[ý%ýëõêô
0HULWDý3OF

,QFRPHýVWDWHPHQWV 0HULWD
3OF

0HULWD
3OF

LQFOïýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\
-DQð-XQH -DQð-XQH -DQð'HF -DQð-XQH -DQð-XQH -DQð'HF

(85ýPLOOLRQ ìäää ìääå ìääå ìäää ìääå ìääå

,QWHUHVWýLQFRPH å æ ëè å æ ëè
,QWHUHVWýH[SHQVHV ðé ðìé ðìå ðé ðìé ðìå
1HWýLQWHUHVWýLQFRPH é ðæ æ é ðæ æ

,QFRPHýIURPýHTXLW\ýLQYHVWPHQWV
ýýýý3DUWLFLSDWLQJýLQWHUHVWV í í ¤ ìèê í ì
&RPPLVVLRQýH[SHQVHV ðí ðí ðí ðí ðí ðí
1HWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV ¤ ìêê ìêê ¤ ìêê ìêê
2WKHUýRSHUDWLQJýLQFRPH í í æ í í æ

é ìëç ìéæ ìèæ ìëç ìéå

$GPLQLVWUDWLYHýH[SHQVHV
ýýýý3HUVRQQHOýH[SHQVHV ðí ðì ðé ðí ðì ðé
ýýýý2WKHUýDGPLQLVWUDWLYHýH[SHQVHV ðì ðä ðìì ðì ðä ðìì
'HSUHFLDWLRQýDQGýZULWHðGRZQVýDQG
RWKHUýRSHUDWLQJýH[SHQVHV ðí ðì ðì ðí ðì ðì

ðì ðìì ðìç ðì ðìì ðìç

3URILWýIURPýWKHýFRPSDQ\ýDFFRXQWHGýIRU
XQGHUýWKHýHTXLW\ýPHWKRG ëëç ëìí éíé
$GMXVWPHQWýLQýDFFRUGDQFHýZLWK
WKHý&RRSHUDWLRQý$JUHHPHQW ðì ðçå ðåí

2SHUDWLQJýSURILW ëëå ëèæ éèè ìèç ììè ìêë

5HIXQGýIURPýWKHý3HQVLRQý)RXQGDWLRQî)XQG
ìô

¤ ¤ çì ¤ ¤ é

:ULWHðGRZQVýRQýUHDOýHVWDWHýKROGLQJVýìô ¤ ¤ ðëéæ ¤ ¤ ðìì

3URILWýEHIRUHýWD[HV ëëå ëèæ ëçä ìèç ììè ìëè

,QFRPHýWD[HVýëô í í ìë ðéê í ìë

3URILWýIRUýWKHýILQDQFLDOýSHULRG ëëå ëèæ ëåì ììê ììè ìêæ

ìôý éíýSHUýFHQWýRIýWKHýUHIXQGýIURPýWKHý3HQVLRQý)RXQGDWLRQî)XQGýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýDQGýéíýSHU
FHQWýRIýWKHý*URXSöVýZULWHðGRZQVýRQýUHDOðHVWDWHýKROGLQJVýKDYHýEHHQýLQFOXGHGýLQýWKHýLQFRPHýVWDWHPHQWï

ëôý ,QFRPHýWD[HVýLQFOXGHýRQO\ý0HULWDý3OFöVýWD[HVïý7KHýFDUU\ðRYHUýHIIHFWýRIýFRQILUPHGýORVVHVýIURPýSUHYLRXV
\HDUVýLVýWDNHQýLQWRýDFFRXQWýDVýDýGHGXFWLRQïý7KHýDPRXQWýVKRZQýLVñýKRZHYHUñýDWýOHDVWýHTXDOýWRýWKH
FRUUHVSRQGLQJýWD[ýFUHGLWýHQWHUHGýLQýWKHýLQFRPHýVWDWHPHQWïý0HULWDý3OFöVýVKDUHýRIýRWKHUý0HULWD1RUGEDQNHQ
*URXSýWD[HVýLVýUHSRUWHGýXQGHUýû3URILWýIURPýWKHýFRPSDQ\ýDFFRXQWHGýIRUýXQGHUýWKHýHTXLW\ýPHWKRGûï



$SSHQGL[ý%ýêõêô
0HULWDý3OF

%DODQFHýVKHHWV 0HULWD
3OF

0HULWD
3OF

LQFOïýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\
-XQHýêí -XQHýêí 'HFýêì -XQHýêí -XQHýêí 'HFýêì

(85ýPLOOLRQ ìäää ìääå ìääå ìäää ìääå ìääå

$VVHWV
'HEWýVHFXULWLHVýHOLJLEOHýIRUýUHILQDQFLQJýZLWKýFHQWUDO
EDQNV

ìçí ìéé ìèå ìçí ìéé ìèå

/RDQVýWRýFUHGLWýLQVWLWXWLRQVýUHSD\DEOHýRQýGHPDQG ä ëì êç ä ëì êç
2WKHUýGHEWýVHFXULWLHV ìèë ìèë ìèë ìèë ìèë ìèë
6KDUHVýDQGýSDUWLFLSDWLRQV í í í í í í
3DUWLFLSDWLQJýLQWHUHVWV ìýäìè ìýåëë ìýæëæ ìýçèí ìýçèí ìýçèí
2WKHUýDVVHWV í æ ì í æ ì
3UHSDLGýH[SHQVHVýDQGýDFFUXHGýLQFRPH è ê ìê è ê ìê

7RWDO ëýëéì ëýìéä ëýíåæ ìýäæç ìýäææ ëýíìí

/LDELOLWLHVýDQGýVKDUHKROGHUVöýHTXLW\
/LDELOLWLHV
2WKHUýOLDELOLWLHV ìë ä ìë ìë ä ìë
$FFUXHGýH[SHQVHVýDQGýSUHSDLGýLQFRPH ìê ê ìé ìê ê ìé
3URYLVLRQV
ýýýý3HQVLRQýSURYLVLRQV ì ì ì ì ì ì
ýýýý2WKHUýSURYLVLRQV ¤ ê ¤ ¤ ê ¤
6XERUGLQDWHGýOLDELOLWLHV ìèë ìèë ìèë ìèë ìèë ìèë

/LDELOLWLHV ìæå ìçå ìæä ìæå ìçå ìæä

6KDUHKROGHUVöýHTXLW\
6KDUHýFDSLWDO ìýêää ìýêää ìýêää ìýêää ìýêää ìýêää
6KDUHýSUHPLXPýUHVHUYH è è è è è è
2UGLQDU\ýUHVHUYH êç êç êç êç êç êç
5HWDLQHGýHDUQLQJV êäè ëåé ìåæ ëéè ëèé ëèé
3URILWýIRUýWKHýILQDQFLDOýSHULRG ëëå ëèæ ëåì ììê ììè ìêæ

6KDUHKROGHUVöýHTXLW\ ëýíçê ìýäåì ìýäíå ìýæäå ìýåíä ìýåêì

7RWDO ëýëéì ëýìéä ëýíåæ ìýäæç ìýäææ ëýíìí

2IIðEDODQFHðVKHHWýFRPPLWPHQWV
&RPPLWPHQWVýRQýEHKDOIýRIýFXVWRPHUVýLQýIDYRXUýRIýWKLUG
SDUWLHV
ýýýýý*XDUDQWHHVýDQGýSOHGJHV ì ì ì ì ì ì

6KDUHKROGHUVöýHTXLW\ -XQHýêí -XQHýêí 'HFýêì
(85ýPLOOLRQ ìäää ìääå ìääå

(TXLW\ýFDSLWDOýH[FOXGLQJýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\ ìýæäå ìýåíä ìýåêì
6KDUHýRIýHTXLW\ýFDSLWDOýLQýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\ êíí ìåç ììì
$GMXVWPHQWýLQýDFFRUGDQFHýZLWKýWKHý&RRSHUDWLRQ
$JUHHPHQW

ðêè ðìé ðêé

(TXLW\ýFDSLWDOýLQFOXGLQJýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\ ëýíçê ìýäåì ìýäíå



$SSHQGL[ý&ýìõéô

1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOô
DQGýLWVýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\

,QWHULPýUHSRUWýIRUý-DQXDU\ð-XQHýìäää

7KLVýUHSRUWñýWRJHWKHUýZLWKýWKHýUHYLHZýRIýLQWHULPýUHVXOWVýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSñýFRQVWLWXWHVýWKHýLQWHULPýUHSRUWýRI
1RUGEDQNHQý+ROGLQJï

7KHýKROGLQJýFRPSDQLHVý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôýDQGý0HULWDý3OFýDUHýWKHýVROHýRZQHUVýRIý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFñýWKH
SDUHQWýFRPSDQ\ýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSïý7RJHWKHUñýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSýDQGýWKHýWZRýKROGLQJ
FRPSDQLHVýIRUPýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSï

7KHýLQWHULPýUHSRUWýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSñýLQFOXGLQJýWKHýLQFRPHýVWDWHPHQWVýDQGýWKHýEDODQFHýVKHHWVñýLVýDQýLQWHJUDO
SDUWýRIýWKHýLQWHULPýUHSRUWýRIý1RUGEDQNHQý+ROGLQJïý,QýRUGHUýWRýLOOXVWUDWHýWKHýILQDQFLDOýSHUIRUPDQFHýDQGýSRVLWLRQýRI
1RUGEDQNHQý+ROGLQJñýWKHýDWWDFKHGýPDWHULDOýFRPSULVHVýWKHýLQFRPHýVWDWHPHQWVýDQGýEDODQFHýVKHHWVýRIý1RUGEDQNHQý+ROGLQJ
ERWKýLQFOXGLQJýDQGýH[FOXGLQJýLWVýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\ý0HULWD1RUGEDQNHQï

,QýDQýH[FKDQJHýRIIHUýWRýVKDUHKROGHUVýRIý1RUGEDQNHQý$%ýLQý1RYHPEHUð'HFHPEHUýìääæñý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýDFTXLUHG
ääïæýSHUýFHQWýRIýWKHýVKDUHVýRIýWKHýVDLGýFRPSDQ\ïý,WýWKHUHE\ýEHFDPHýHQWLWOHGýWRýDýFRPSXOVRU\ýDFTXLVLWLRQýRIýWKHýUHPDLQLQJ
1RUGEDQNHQýVKDUHVïý7KHýFRPSXOVRU\ýDFTXLVLWLRQýFRPPHQFHGýRQý'HFHPEHUýìåñýìääæýDQGýFRQWLQXHVýIRUýWKHýWLPHýEHLQJïý,Q
)HEUXDU\ýìääåý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýRIIHUHGýWKHýUHPDLQLQJý1RUGEDQNHQýVKDUHKROGHUVýDQýRSSRUWXQLW\ýWRýVHOOýWKHLUýVKDUHVýIRU
DýIL[HGýSULFHýõ6(.ýêíçôýLQVWHDGýRIýSDUWLFLSDWLQJýLQýWKHýFRPSXOVRU\ýDFTXLVLWLRQýSURFHGXUHïý$ýPDMRUýSURSRUWLRQýRIýWKH
VKDUHKROGHUVýLQýTXHVWLRQýKDYHýDFFHSWHGýWKHýRIIHUï

3XUVXDQWýWRýWKHý&RRSHUDWLRQý$JUHHPHQWýRIý2FWREHUýìêñýìääæñý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOôñý0HULWDý3OFýDQGýWKH
0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSýDUHýPDQDJHGýDVýRQHýVLQJOHýHQWLW\ïý)RUýWKLVýSXUSRVHýWKHý&RRSHUDWLRQý$JUHHPHQWýSURYLGHVñ
LQWHUýDOLDñýWKDWýGLIIHUHQFHVýLQýWKHýKROGLQJýFRPSDQLHV©ýFDSLWDOýVWUXFWXUHýRUýDVVHWVýDQGýOLDELOLWLHVñýLQFOXGLQJýOLTXLGýIXQGVñýVKDOO
QRWýILQDQFLDOO\ýDIIHFWýWKHýUHVSHFWLYHýVKDUHKROGHUýFRPPXQLWLHVýDQGýWKDWñýZKHUHýQHFHVVDU\ñý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýDQGý0HULWD
3OFýVKDOOýHQVXUHýWKHýWUDQVIHUýRIýDGHTXDWHýIXQGVýIURPýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSýWRýWKHýKROGLQJýFRPSDQLHVï

1RUGEDQNHQý+ROGLQJýVKDUHKROGHUVýDUHýHQWLWOHGýWRýçíýSHUýFHQWýRIýWKHý*URXS©VýFDSLWDOýDQGý0HULWDýVKDUHKROGHUVýWRýéíýSHUýFHQWï

3XUVXDQWýWRýWKHý&RRSHUDWLRQý$JUHHPHQWñýWKHýSUHIHUHQFHýVKDUHVýLQý0HULWD1RUGEDQNHQýKHOGýE\ý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýVKDOOýLQ
FHUWDLQýVLWXDWLRQVýEHýFRQYHUWHGýLQWRýRUGLQDU\ýVKDUHVýRQýDýRQHðIRUðRQHýEDVLVïý6XFKýFRQYHUVLRQýVKDOOýWDNHýSODFHýLIýDýWKLUGýSDUW\
HQWHUVýDVýDýVKDUHKROGHUýLQý0HULWD1RUGEDQNHQñýSURYLGHGñýKRZHYHUñýWKDWýQRýVKDUHKROGHUñýDIWHUýFRQYHUVLRQñýVKDOOýRZQýVKDUHV
UHSUHVHQWLQJýPRUHýWKDQýèíýSHUýFHQWýRIýWKHýYRWHVýLQý0HULWD1RUGEDQNHQâýRUýLIýWKHýJHQHUDOýPHHWLQJýRIý0HULWD1RUGEDQNHQ
XQDQLPRXVO\ýGHFLGHVýWKDWýFRQYHUVLRQýVKDOOýWDNHýSODFHïý)XUWKHUPRUHñýWKHýJHQHUDOýPHHWLQJýPD\ýXQDQLPRXVO\ýGHFLGHýRQýWKH
UHGHPSWLRQýRIýWKHýSUHIHUHQFHýVKDUHVïý$OOýRUGLQDU\ýDQGýSUHIHUHQFHýVKDUHVýRIý0HULWD1RUGEDQNHQýFDUU\ýHTXDOýULJKWVýWR
GLYLGHQGVïý+RZHYHUñýLIýFRQYHUVLRQýRUýUHGHPSWLRQýKDVýQRWýWDNHQýSODFHýE\ý-DQXDU\ýìñýëííìñýWKHýSUHIHUHQFHýVKDUHVýVKDOOýFDUU\
DýULJKWýWRýGLYLGHQGVýWKDWýH[FHHGýWKHýGLYLGHQGVýSD\DEOHýRQýRUGLQDU\ýVKDUHVýE\ýëíýSHUýFHQWïý7KLVýZRXOGýPHDQýWKDWýWKHýçíîéí
GLYLVLRQýRIýGLYLGHQGVýZRXOGýFKDQJHýWRýDSSUR[LPDWHO\ýçìïèîêåïèïý,IýFRQYHUVLRQýRIýWKHýSUHIHUHQFHýVKDUHVýWDNHVýSODFHýLQýëííì
RUýODWHUñýWKHýKLJKHUýGLYLGHQGýDVýVHWýRXWýLQýWKHýIRUHJRLQJýVKDOOýFHDVHýWRýEHýGLVWULEXWHGýDVýIURPýWKHýILQDQFLDOý\HDUýGXULQJýZKLFK
WKHýFRQYHUVLRQýWDNHVýSODFHï

7KHýSURILWýRIý1RUGEDQNHQý+ROGLQJýIRUýWKHýSHULRGýXQGHUýUHYLHZñýH[FOXGLQJýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\ñýZDVý6(.ýìñéåç
PLOOLRQñýRIýZKLFKý6(.ýìñéæëýPLOOLRQýFRQVLVWHGýRIýWKHýGLYLGHQGýSDLGýE\ý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFïý1RUGEDQNHQý+ROGLQJ©V
VKDUHýõçíýSHUýFHQWôýRIýWKHýFRQVROLGDWHGýSURILWýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFý*URXSýLVýUHSRUWHGýXQGHUý§3URILWýIURP
FRPSDQLHVýDFFRXQWHGýIRUýXQGHUýWKHýHTXLW\ýPHWKRG§ñýWRJHWKHUýZLWKýDQýDGMXVWPHQWýSXUVXDQWýWRýWKHý&RRSHUDWLRQý$JUHHPHQWï
7KHýUHVXOWýIRUýWKHýSHULRGýXQGHUýUHYLHZýWKXVýUHSUHVHQWVýçíýSHUýFHQWýRIýWKHýSURILWýRIýWKHýHQWLUHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýDQG
DPRXQWVýWRý6(.ýêñíçéýPLOOLRQýRUý6(.ýëïéíýSHUýVKDUHï

,QFOXGLQJýWKHýHTXLW\ýLQWHUHVWýLQýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\ýDQGýDQýDGMXVWPHQWýLQýDFFRUGDQFHýZLWKýWKHý&RRSHUDWLRQý$JUHHPHQWñ
WKHýHTXLW\ýFDSLWDOýRIý1RUGEDQNHQý+ROGLQJñýUHSUHVHQWLQJýçíýSHUýFHQWýRIýWKHýHTXLW\ýFDSLWDOýRIýWKHýHQWLUHý0HULWD1RUGEDQNHQ
*URXSñýLVý6(.ýëæñíçëýPLOOLRQýRUý6(.ýëìïëëýSHUýVKDUHï



$SSHQGL[ý&ýëõéô
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOô

,QFRPHýVWDWHPHQWV
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% 1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%

LQFOXGLQJýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\
-DQð-XQH -DQð-XQH -DQð'HF -DQð-XQH -DQð-XQH -DQð'HF

6(.ýPLOOLRQ ìäää ìääå ìääå ìäää ìääå ìääå

2SHUDWLQJýLQFRPH ¤ ¤ ¤ ¤ ¤ ¤

2SHUDWLQJýH[SHQVHV
3HUVRQQHOýH[SHQVHV ðí ðí ðí ðí ðí ðí
2WKHUýRSHUDWLQJýH[SHQVHV ðè ðç ðìë ðè ðç ðìë

2SHUDWLQJýORVV ðè ðç ðìë ðè ðç ðìë

,QFRPHýIURPýILQDQFLDOýLQYHVWPHQWV
,QFRPHýIURPýLQYHVWPHQWVýLQýWKHýDVVRFLDWHG
FRPSDQ\

¤ ¤ ¤ ìýéæë ¤ ¤

,QWHUHVWýLQFRPH ëå êê æå ëå êê æå
,QWHUHVWýH[SHQVHV ðé ðê ðå ðé ðê ðå

3URILWýIURPýWKHýFRPSDQ\ýDFFRXQWHGýIRU
XQGHUýýWKHýHTXLW\ýPHWKRG êýíéí ëýæíå èýéêë
$GMXVWPHQWýLQýDFFRUGDQFHýZLWKýWKH
&RRSHUDWLRQýý$JUHHPHQW ìí èåé æìí

3URILWýDIWHUýILQDQFLDOýLWHPV êýíçä êýêìç çýëíí ìýéäì ëé èå

5HIXQGýIURPýWKHý3HQVLRQý)RXQGDWLRQî)XQGýìô ¤ ¤ åíë
:ULWHðGRZQVýRQýUHDOýHVWDWHýKROGLQJVýìô ¤ ¤ ðêýëçæ

3URILWýEHIRUHýWD[HV êýíçä êýêìç êýæêè ìýéäì ëé èå

7D[ýRQýSURILWýIRUýWKHýSHULRGýëô ðè ðæ ðìç ðè ðæ ðìç

1HWýSURILWýIRUýWKHýSHULRG êýíçé êýêíä êýæìä ìýéåç ìæ éë

ìôý çíýSHUýFHQWýRIýWKHýUHIXQGýIURPýWKHý3HQVLRQý)RXQGDWLRQî)XQGýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýDQGýçíýSHUýFHQWýRIýWKH
*URXSöVýZULWHðGRZQVýRQýUHDOýHVWDWHýKROGLQJVýKDYHýEHHQýLQFOXGHGýLQýWKHýLQFRPHýVWDWHPHQWï

ëôý ,QFOXGHVýRQO\ý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%öVýWD[HVïý1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%öVýVKDUHýRIýRWKHUýWD[HVýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQ
*URXSýLVýUHSRUWHGýXQGHUýû3URILWýIURPýWKHýFRPSDQ\ýDFFRXQWHGýIRUýXQGHUýWKHýHTXLW\ýPHWKRGûï

ý



$SSHQGL[ý&ýêõéô

1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOô

&DVKýIORZýDQDO\VLV
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%

H[FOXGLQJýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\
-DQð-XQH -DQð-XQH -DQð'HF

6(.ýPLOOLRQ ìäää ìääå ìääå

2UGLQDU\ýEXVLQHVVñýLQYHVWPHQWVýDQG
ILQDQFLDOýRSHUDWLRQV

3D\PHQWVýWRýVXSSOLHUVýDQGýHPSOR\HHVñýHWFï ðëé ðé ðä
,QWHUHVWýUHFHLYHG ëë í çè
,QWHUHVWýSDLG ðì í í
,QFRPHýWD[HVýSDLG ðìí ðæ ðìë
(TXLW\ýLQYHVWPHQWV ðå ðìäì ðìäç
'LYLGHQGVýUHFHLYHG ìýéæë éýäêé éýäêé
'LYLGHQGVýSDLG ðëýíäì ðìýäìê ðìýäìê
&DVKýIORZýIRUýWKHýSHULRG ðçéí ëýåìä ëýåçä
/LTXLGýDVVHWVýDWýWKHýEHJLQQLQJýRIýWKHýSHULRGó ìýåêí ðìýíêä ðìýíêä

/LTXLGýDVVHWVýDWýWKHýHQGýRIýWKHýSHULRGó ìýìäí ìýæåí ìýåêí

óý /LTXLGýDVVHWVýFRQVLVWýRIýGLVSRVDEOHýOLTXLGýDVVHWVýõOHVVýVKRUWðWHUPýFUHGLWVôýDQGýVKRUWðWHUP
LQYHVWPHQWVýZLWKýDýPD[LPXPýPDWXULW\ýRIýWKUHHýPRQWKVï



$SSHQGL[ý&ýéõéô

1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%ýõSXEOô

%DODQFHýVKHHWV
1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$% 1RUGEDQNHQý+ROGLQJý$%

LQFOXGLQJýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\
-XQHýêí -XQHýêí 'HFýêì -XQHýêí -XQHýêí 'HFýêì

6(.ýPLOOLRQ ìäää ìääå ìääå ìäää ìääå ìääå

$VVHWV

)L[HGýDVVHWV
)LQDQFLDOýIL[HGýDVVHWV
6KDUHVýLQýDVVRFLDWHGýFRPSDQLHV ëèýååé ëêýåæç ëèýêæê ìêýëéê ìêýëêä ìêýëéë

7RWDOýIL[HGýDVVHWV ëèýååé ëêýåæç ëèýêæê ìêýëéê ìêýëêä ìêýëéë

&XUUHQWýDVVHWV
6KRUWðWHUPýUHFHLYDEOHV êä çê æ êä çê æ
6KRUWðWHUPýLQYHVWPHQWV ìýìéí ìýæçí ìýåíí ìýìéí ìýæçí ìýåíí
%DQNýGHSRVLWV ëçì ëíê ëêä ëçì ëíê ëêä

7RWDOýFXUUHQWýDVVHWV ìýééí ëýíëç ëýíéç ìýééí ëýíëç ëýíéç

7RWDOýDVVHWV ëæýêëé ëèýäíë ëæýéìä ìéýçåê ìèýëçè ìèýëåå

6KDUHKROGHUVöýHTXLW\ýDQGýOLDELOLWLHV

6KDUHKROGHUVöýHTXLW\
5HVWULFWHGýVKDUHKROGHUVöýHTXLW\
6KDUHýFDSLWDO åýäëæ åýäëæ åýäëæ åýäëæ åýäëæ åýäëæ
3UHPLXPýUHVHUYH êýíêç êýíêç êýíêç êýíêç êýíêç êýíêç
1RQðUHVWULFWHGýVKDUHKROGHUVöýHTXLW\
5HWDLQHGýHDUQLQJV äæë ó êýíëì ó êýíëì ó äæë êýíëì êýíëì
1HWýSURILWýIRUýWKHýSHULRG ìýéåç ó ìæ ó éë ó ìýéåç ìæ éë

6KDUHýRIýFDSLWDOýLQýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\ ìëýêêç ìíýèìå ììýåìë
$GMXVWPHQWýLQýDFFRUGDQFHýZLWKýWKH
&RRSHUDWLRQýý$JUHHPHQW êíè ììä êìä

7RWDOýVKDUHKROGHUVöýHTXLW\ ëæýíçë ëèýçêå ëæýìèæ ìéýéëì ìèýííì ìèýíëç

/LDELOLWLHV
6KRUWðWHUPýOLDELOLWLHV ëçë ëçé ëçë ëçë ëçé ëçë

7RWDOýOLDELOLWLHV ëçë ëçé ëçë ëçë ëçé ëçë

7RWDOýVKDUHKROGHUVöýHTXLW\ýDQGýOLDELOLWLHV ëæýêëé ëèýäíë ëæýéìä ìéýçåê ìèýëçè ìèýëåå

&ROODWHUDOýSOHGJHGýõEDQNýIXQGVôýLQýFRQQHFWLRQ
ZLWKýFRPSXOVRU\ýUHGHPSWLRQýSURFHHGLQJV ëíæ ëíí ëíæ ëíæ ëíí ëíæ
&RQWLQJHQWýOLDELOLWLHV ä å å ä å å

óý ([FOXGLQJýWKHýDVVRFLDWHGýFRPSDQ\



$SSHQGL[ý'ýìõéô

0HULWDý%DQNý3OF
,QWHULPý5HSRUWýIRUý-DQXDU\ð-XQHýìäää

0HULWDý%DQNýLVýDýZKROO\ýRZQHGýVXEVLGLDU\ýRIý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFïý,WVýRSHUDWLRQVýDUHýWRWDOO\ýLQWHJUDWHGýZLWKýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQ
*URXSñýDQGýWKHýUHYLHZýRIýLQWHULPýUHVXOWVýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýFRQVWLWXWHVýDQýLQWHJUDOýSDUWýRIýWKHýVHSDUDWHýLQWHULPýUHSRUWýIRU
WKHý0HULWDý%DQNý*URXSýSUHVHQWHGýLQýWKHýIROORZLQJï

$VýRIý-DQXDU\ýìñýìäääý0HULWDý%DQN©VýLQFRPHýVWDWHPHQWVýDQGýEDODQFHýVKHHWVýKDYHýEHHQýSUHVHQWHGýLQýHXURVï

7KHý0HULWDý%DQNý*URXS©VýRSHUDWLQJýSURILWýIRUýWKHýILUVWýKDOIð\HDUýZDVý(85ýêëèýPLOOLRQýõFRPSDUHGýZLWKý(85ýëçåýPLOOLRQýIRUýWKH
FRUUHVSRQGLQJýSHULRGýLQýìääåôïý7KHýSULQFLSDOýIDFWRUVýEHKLQGýWKLVýLQFUHDVHýZHUHýGHFOLQLQJýORDQýORVVHVýDQGýORZHUýRSHUDWLQJýH[SHQVHVñ
ZKLOHýWKHýQHWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQVýGHFUHDVHGï

,QFRPHýWRWDOOHGý(85ýæéåýPLOOLRQýõ(85ýææìPôïý1HWýLQWHUHVWýLQFRPHýGHYHORSHGýIDYRXUDEO\ýDQGýZDVý(85ýéæêýPLOOLRQýõ(85ýéêêPôï

7KHýQHWýUHVXOWýIURPýVHFXULWLHVýWUDGLQJýGHFOLQHGñýUHIOHFWLQJýDGYHUVHýLQWHUHVWýUDWHýGHYHORSPHQWVïý7KHýVHFRQGðTXDUWHUýULVHýLQýLQWHUHVWýUDWHV
KDGýDýQHJDWLYHýLPSDFWýRQýWKHýUHVXOWýRIýWUDGLQJýLQýLQWHUHVWðEHDULQJýVHFXULWLHVïý,QFRPHýIURPýHTXLW\ýWUDQVDFWLRQVýLQFOXGHVýDýFDSLWDOýJDLQýRI
(85ýëæýPLOOLRQýRQýWKHýGLVSRVDOýRIýWKHý%DQN©VýHTXLW\ýKROGLQJýLQýWKHý3RKMRODý,QVXUDQFHý&RPSDQ\ïý7RWDOýJDLQVýRQýWKHýGLVSRVDOýRIýHTXLW\
KROGLQJVýIHOOýE\ý(85ýéëýPLOOLRQýWRý(85ýêçýPLOOLRQï

([SHQVHVýDPRXQWHGýWRý(85ýêäìýPLOOLRQýõ(85ýéëêPôïý7KHýGHFOLQLQJýWUHQGýLQýPRVWýH[SHQVHýLWHPVýUHIOHFWHGýDýFRVWýFRQWDLQPHQW
SURJUDPPHýLPSOHPHQWHGýIRUýPDQ\ý\HDUVï

1HWýORDQýORVVHVýZHUHýDOPRVWýKDOYHGýFRPSDUHGýZLWKýWKHýVDPHýSHULRGýODVWý\HDUñýDPRXQWLQJýWRý(85ýêæýPLOOLRQýõ(85ýçæPôïý7KHýYROXPHýRI
SUREOHPýORDQVýõH[FOXGLQJýLQWUDð*URXSýUHFHLYDEOHVýZLWKýLQWHUHVWýGHIHUPHQWVôýWRWDOOHGý(85ýíïåýELOOLRQñýGRZQýìèýSHUýFHQWýIURPýWKHýVWDUWýRI
WKHý\HDUï

3URILWýIURPýFRPSDQLHVýDFFRXQWHGýIRUýXQGHUýWKHýHTXLW\ýPHWKRGýLQFUHDVHGýWRý(85ýèýPLOOLRQñýPDLQO\ýDVýDýUHVXOWýRIýILUVWðTXDUWHUýFDSLWDO
JDLQVýSRVWHGýE\ý0HULWDý,QYHVWï

/HQGLQJýWRýWKHýSXEOLFñýLQFOXGLQJýOHDVLQJýFUHGLWVñýDWýWKHýHQGýRIý-XQHýWRWDOOHGý(85ýëäïèýELOOLRQñýDQýLQFUHDVHýRIý(85ýìïéýELOOLRQýIURPýWKH
VWDUWýRIýWKHý\HDUïý'HSRVLWVýIURPýWKHýSXEOLFýDPRXQWHGýWRý(85ýëëïçýELOOLRQñýGRZQý(85ýíïéýELOOLRQýRQýDýVL[ðPRQWKýEDVLVïý6DYLQJVýGXULQJ
WKHýILUVWýKDOIð\HDUýIRFXVHGýRQýPXWXDOýIXQGVñýVXVWDLQLQJýEULVNýJURZWKýLQýPXWXDOýIXQGýDVVHWVï

7KHýFDSLWDOýUDWLRýDVýDWý-XQHýêíñýìäääýZDVýìíïäýSHUýFHQWïý7KHýSURILWýIRUýWKHýSHULRGñýDIWHUýGHGXFWLRQýRIýDýVWDQGDUGýGLYLGHQGñýLVýLQFOXGHGýLQ
WKHýFDSLWDOýEDVHýIRUýWKHýFDOFXODWLRQýRIýWKHýFDSLWDOýUDWLRïý7KHýFDSLWDOýUDWLRýDWýWKHýHQGýRIýìääåýZDVýäïåýSHUýFHQWïý%RWKý0RRG\©Vý,QYHVWRUV
6HUYLFHýDQGý)LWFKý,%&$ýXSJUDGHGýWKHLUýUDWLQJVýIRUý0HULWDý%DQNýGXULQJýWKHýILUVWýKDOIð\HDUï

*LYHQýWKHýFRQWLQXDWLRQýRIýIDYRXUDEOHýHFRQRPLFýGHYHORSPHQWVýLQý)LQODQGýLQýWKHýODWWHUýSDUWýRIýWKHý\HDUñýWKHýEXVLQHVVýRSHUDWLRQVýDQGýUHVXOWV
RIýWKHý0HULWDý%DQNý*URXSñýH[FOXGLQJýLWHPVýRIýDýQRQðUHFXUULQJýQDWXUHñýDUHýH[SHFWHGýWRýVKRZýDýVWDEOHýWUHQGï

+HOVLQNLñý$XJXVWýëèñýìäää

%RDUGýRIý0DQDJHPHQW

$XGLWRUV©ýUHSRUW

:HýKDYHýFRQGXFWHGýDýVXPPDU\ýUHYLHZýRIýWKHý,QWHULPý5HSRUWýRIý0HULWDý%DQNý3OFýIRUýWKHýSHULRGý-DQXDU\ð-XQHýìäääýLQýDFFRUGDQFHýZLWK
WKHýUHFRPPHQGDWLRQVýLVVXHGýE\ýWKHý,QVWLWXWHýRIý$XWKRUL]HGý3XEOLFý$FFRXQWDQWVýLQý)LQODQGï

$ýVXPPDU\ýUHYLHZýKDVýPDWHULDOýOLPLWDWLRQVýDVýFRPSDUHGýZLWKýDQýDXGLWï

1RWKLQJýKDVýFRPHýWRýRXUýDWWHQWLRQýWKDWýZRXOGýFDXVHýXVýWRýEHOLHYHýWKDWýWKHý,QWHULPý5HSRUWýGRHVýQRWýPHHWýWKHýUHTXLUHPHQWVýDSSOLFDEOHýWR
VXFKýUHSRUWVýXQGHUýWKHýSUHYDLOLQJýUXOHVýDQGýUHJXODWLRQVï

+HOVLQNLñý$XJXVWýëèñýìäää

(ULFý+DJOXQG 0DXULý3DOYL
$XWKRUL]HGý3XEOLFý$FFRXQWDQW $XWKRUL]HGý3XEOLFý$FFRXQWDQW



$SSHQGL[ý'ýëõéô

0HULWDý%DQNý*URXS

,QFRPHýVWDWHPHQWV
ýýýýýýýýýý-DQýðý-XQH -DQýðý'HF

(85ýPLOOLRQ ìäää ìääå ìääå

,QWHUHVWýLQFRPH ìýìíì ìýìíê ëýëèå
,QWHUHVWýH[SHQVHV ðçëå ðçæí ðìýêçè

1HWýLQWHUHVWýLQFRPH éæê éêê åäê

,QFRPHýIURPýHTXLW\ýLQYHVWPHQWV ê è ç

&RPPLVVLRQýLQFRPH ëìå ëìì éëæ

&RPPLVVLRQýH[SHQVHV ðìä ðìæ ðêç

1HWýLQFRPHýIURPýVHFXULWLHVýWUDQVDFWLRQVýDQGýIRUHLJQýH[FKDQJH
GHDOLQJ

êé ìíç ìæè

2WKHUýRSHUDWLQJýLQFRPH êä êê çæ

7RWDOýLQFRPH æéå ææì ìýèêë

3HUVRQQHOýH[SHQVHV ðëìê ðëìå ðêçå

2WKHUýDGPLQLVWUDWLYHýH[SHQVHV ðìíë ðìíí ðìäé

'HSUHFLDWLRQýDQGýZULWHðGRZQVýRQ

WDQJLEOHýDQGýLQWDQJLEOHýDVVHWV ðëë ðëå ðèæ

2WKHUýýRSHUDWLQJýH[SHQVHV ðèé ðææ ðìéé

7RWDOýH[SHQVHV ðêäì ðéëê ðæçê

3URILWýEHIRUHýORDQýORVVHV êèæ êéå æçä

/RDQýDQGýJXDUDQWHHýORVVHV ðêæ ðçæ ðìçæ
3URILWýIURPýFRPSDQLHVýDFFRXQWHGýIRU
XQGHUýWKHýHTXLW\ýPHWKRG è ðìê ðçê

2SHUDWLQJýSURILW êëè ëçå èêä

([WUDRUGLQDU\ýLWHPV ¤ ¤ ðèåí
,QFRPHýWD[HV ðåä ðæè ììæ
0LQRULW\ýLQWHUHVW ðë ðê ðç

1HWýSURILWýIRUýWKHýSHULRG ëêé ìäí æí

,WHPVýLQýWKHýLQFRPHýVWDWHPHQWýZHUHýUHFODVVLILHGýLQýìääåýLQýDFFRUGDQFHýZLWKýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSöV
KDUPRQL]HGýDFFRXQWLQJýSULQFLSOHVïý7KHýILJXUHVýIRUý-DQýðý-XQHñýìääåýKDYHýEHHQýDGMXVWHGýDFFRUGLQJO\ï



$SSHQGL[ý'ýêõéô
0HULWDý%DQNý*URXS

%DODQFHýVKHHWV

(85ýPLOOLRQ -XQHýêíñ
ìäää

-XQHýêíñýìääåó 'HFýêìñýìääå

$VVHWV

/LTXLGýDVVHWV èìè æëç æäå
'HEWýVHFXULWLHVýHOLJLEOHýIRUýUHILQDQFLQJýZLWKýFHQWUDOýEDQNV ëýäìä éýíää éýåçå
/RDQVýWRýFUHGLWýLQVWLWXWLRQV åýëìå åýæäì äýëçê
/RDQVýWRýWKHýSXEOLFýDQGýSXEOLFýVHFWRUýRUJDQL]DWLRQV ëåýèèè ëéýäèä ëæýëëé
/HDVHGýDVVHWV äíè æìë åéé
'HEWýVHFXULWLHV êýíêé ëýçêì ëýëææ
6KDUHVýDQGýSDUWLFLSDWLRQV ìéå ëåì ëëë
3DUWLFLSDWLQJýLQWHUHVWV êéí ëýêíê êçæ
6KDUHVýDQGýSDUWLFLSDWLRQVýLQý*URXSýFRPSDQLHV ëèí ëéç ëêæ
,QWDQJLEOHýDVVHWV ìê ìä ìè
7DQJLEOHýDVVHWV ìçå ìæì ìèæ
2WKHUýDVVHWV êýëèæ ìýäíä êýêëí
3UHSDLGýH[SHQVHVýDQGýDFFUXHGýLQFRPH ìýíåä äèé ìýíèí
'HIHUUHGýWD[ýUHFHLYDEOHV ¤ ¤ äé

éäýéìì éæýåíì èíýæêç

(85ýPLOOLRQ -XQHýêíñ
ìäää

-XQHýêíñýìääåó 'HFýêìñýìääå

/LDELOLWLHVýDQGýVKDUHKROGHUVöýHTXLW\

'XHýWRýFUHGLWýLQVWLWXWLRQVýDQGýFHQWUDOýEDQNV çýéìí çýääé åýéèæ
'XHýWRýWKHýSXEOLFýDQGýSXEOLFýVHFWRUýRUJDQL]DWLRQV ëéýêçä ëéýéçè ëéýèìë
'HEWýVHFXULWLHVýRXWVWDQGLQJ ìíýäèè åýìåä ìíýæçê
2WKHUýOLDELOLWLHV ëýééë ëýäåå ëýéèä
$FFUXHGýH[SHQVHVýDQGýSUHSDLGýLQFRPH çëä æêä çêå
3URYLVLRQV ìíí åç ìíä
6XERUGLQDWHGýOLDELOLWLHV ëýìêç ìýääì ìýçäé
'HIHUUHGýWD[ýOLDELOLWLHV ì ëæ ì
0LQRULW\ýLQWHUHVW ìí ìë ìé
6KDUHýFDSLWDO ìýíìê ìýíìê ìýíìê
5HYDOXDWLRQýUHVHUYH ë é ê
2WKHUýUHVWULFWHGýUHVHUYHV êéè êçæ êéè
&DSLWDOýVHFXULWLHV êêê êìä ëää
3URILWýFDUULHGýIRUZDUGýIURPýSUHYLRXVý\HDUV éêë éìæ éêí
1HWýSURILWýIRUýWKHýSHULRG ëêé ìäí æí
$QWLFLSDWHGýGLYLGHQG ¤ ¤ ðæì

éäýéìì éæýåíì èíýæêç

2IIðEDODQFHðVKHHWýFRPPLWPHQWV
&RPPLWPHQWVýRQýEHKDOIýRIýFXVWRPHUVýLQýIDYRXUýRIýWKLUG
SDUWLHV

êýäíå èýìçì éýéäè

,UUHYRFDEOHýFRPPLWPHQWVýLQýIDYRXUýRIýFXVWRPHUV èýëåí êýäçì éýëëä

&RPSDUDWLYHýILJXUHVýKDYHýEHHQýDGMXVWHGýIRUýWUDQVIHUVýEHWZHHQýLQGLYLGXDOýLWHPVï



$SSHQGL[ý'ýéõéô
0HULWDý%DQNý*URXS
2IIðEDODQFHðVKHHWýFRPPLWPHQWV

-XQHýêí -XQHýêí 'HFýêì
(85ýPLOOLRQ ìäää ìääå ìääå

&RQWLQJHQWýOLDELOLWLHV
*XDUDQWHHV êýêäé éýèìä êýäæå
6WDQGðE\ýIDFLOLWLHV ëýééë ëýíäì ëýêêí
8QXVHGýFUHGLWýOLQHV ìýçìå ìýèéè ìýæåé
2WKHUýFRPPLWPHQWV ìýæêé äçæ çêë
7RWDO äýìåå äýìëë åýæëé
RIýZKLFKýRQýEHKDOIýRIýDVVRFLDWHGýFRPSDQLHV ëëé èëë êíç

3OHGJHGýDVVHWV
$VVHWVýSOHGJHGýDVýFROODWHUDOýIRUýRZQýOLDELOLWLHV
ðýGHEWýVHFXULWLHVýHOLJLEOHýIRUýUHILQDQFLQJýZLWKýFHQWUDOýEDQNV ìýæíç êýìêë
ðýGHEWýVHFXULWLHV éçæ êì
ðýRWKHU äìç ¤
7RWDO êýíåä êýìçê

7KHýDERYHýFROODWHUDOýKDVýEHHQýSOHGJHGýIRUýWKHýIROORZLQJýOLDELOLW\
LWHPV
ðýGXHýWRýFUHGLWýLQVWLWXWLRQVýDQGýFHQWUDOýEDQNV ìýäêë åëä
ðýGHEWýVHFXULWLHVýRXWVWDQGLQJ ìçé ìåè
ðýRWKHUýOLDELOLWLHVýDQGýFRPPLWPHQWV äìå ê
7RWDO êýíìé ìýíìæ

'HULYDWLYHýLQVWUXPHQWVýõQRPLQDOýYDOXHVô
&RQWUDFWVýPDGHýIRUýKHGJLQJýSXUSRVHV
,QWHUHVWðUDWHðUHODWHGýGHULYDWLYHV ëýäìì êýììå ëýäêê
&XUUHQF\ðUHODWHGýGHULYDWLYHV ìæýäåç êêýéää êìýëèå
(TXLW\ðUHODWHGýGHULYDWLYHV ìëë çè çä
2WKHUýGHULYDWLYHV ¤ ìêé ¤
&RQWUDFWVýPDGHýIRUýRWKHUýWKDQýKHGJLQJýSXUSRVHV
,QWHUHVWðUDWHðUHODWHGýGHULYDWLYHV åìýêéç ëäëýëéç ìçæýéæå
&XUUHQF\ðUHODWHGýGHULYDWLYHV ìèýäåè ìèýìëå ììýçèæ
(TXLW\ðUHODWHGýGHULYDWLYHV ìíç ìåå ìåí
2WKHUýGHULYDWLYHV ìëê ¤ êë
7RWDO
,QWHUHVWðUDWHðUHODWHGýGHULYDWLYHVñýFUHGLWýHTXLYDOHQWV äíê ìýääå ìýêíä
&XUUHQF\ðUHODWHGýGHULYDWLYHVñýFUHGLWýHTXLYDOHQWV ìýèìë ìýèèä ìýéåê

&DSLWDOýDGHTXDF\
&DSLWDOýVHFXULWLHVýLQFOXGHGýLQý7LHUýìó êêê êìä ëää
7RWDOý7LHUýìýõ,QFOïýSURILWýIRUýWKHýSHULRGô ëýëèë ëýììì ëýíçè
7RWDOý7LHUýë ìýèèä ìýèçé ìýèìê
7LHUýê ¤ ¤ ¤
'HGXFWLRQV ðêí ðêå ðëæ
7RWDOýRZQýIXQGV êýæåì êýçêæ êýèèì

5LVNðZHLJKWHGýLWHPV êéýåëç êéýçëì êçýìää
7RWDOýFDSLWDOýUDWLRñýø ìíïä ìíïè äïå
7LHUýìýUDWLRñýø çïè çïì èïæ

óý ,QWHUHVWýPD\ýEHýSDLGýRQýWKHVHýVHFXULWLHVýRQO\ýRXWýRIýGLVWULEXWDEOHýIXQGVïý7KHýDQQXDOýLQWHUHVWýRQýWKHý),0ýëèìýPLOOLRQ
FDSLWDOýVHFXULWLHVýLVVXHGýLQý)LQODQGýLVýIL[HGýXQWLOýWKHý\HDUýëííéïý7KHýVHFXULWLHVýDUHýSHUSHWXDOïý,Qý6HSWHPEHUýìääæñý0HULWD
%DQNý3OFýLVVXHGýQRQðFXPXODWLYHýVWHSðXSýSHUSHWXDOýFDSLWDOýVHFXULWLHVýLQýWKHýDPRXQWýRIý86'ýêííýPLOOLRQýLQýWKHýLQWHUQDWLRQDO
PDUNHWVïý7KHýVHFXULWLHVýDUHýSHUSHWXDOýEXWýVXEMHFWýWRýUHJXODWRU\ýDSSURYDOýPD\ýEHýUHSDLGýDIWHUýILYHý\HDUVýRIýLVVXDQFHï



$SSHQGL[ý(ýìõéô

1RUGEDQNHQý$%ýõSXEOô
,QWHULPýUHSRUWýIRUý-DQXDU\ð-XQHýìäää

1RUGEDQNHQýLVýDýZKROO\ýRZQHGýVXEVLGLDU\ýRIý0HULWD1RUGEDQNHQý3OFïý,WVýEXVLQHVVýLVýWRWDOO\ýLQWHJUDWHGýZLWKýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQ
*URXSñýDQGýWKHýUHYLHZýRIýLQWHULPýUHVXOWVýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýFRQVWLWXWHVýDQýLQWHJUDOýSDUWýRIýWKHýVHSDUDWHýLQWHULPýUHSRUWýIRU
WKHý1RUGEDQNHQý*URXSýSUHVHQWHGýLQýWKHýIROORZLQJï

7KHý1RUGEDQNHQý*URXS©VýRSHUDWLQJýSURILWýIRUýWKHýILUVWýKDOIð\HDUýZDVý6(.ýëñçìçýPLOOLRQýõ6(.ýêñäçíýPLOOLRQýIRUýWKHýFRUUHVSRQGLQJ
SHULRGýLQýìääåôïý7KHýGHWHULRUDWLRQýLQýSHUIRUPDQFHýLVýDWWULEXWDEOHýPDLQO\ýWRýDýGHFOLQHýLQýWKHýQHWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQVïý$QRWKHU
IDFWRUýZDVýDýORZHUýDPRXQWýRIýGLYLGHQGVýUHFHLYHGñýFRPSDUHGýZLWKýVLJQLILFDQWýRQHðRIIýLWHPVýLQýWKHýSUHFHGLQJý\HDUïý7KHýUHVXOWýZDV
SRVLWLYHO\ýLPSDFWHGýE\ýORZHUýRSHUDWLQJýFRVWVýDQGýXQZLQGLQJýRIýFRXQWU\ýULVNýSURYLVLRQVï

,QFRPHýDPRXQWHGýWRý6(.ýèñåèêýPLOOLRQýõ6(.ýæñéåêPôïý7KHýIDOOýLQýWKHýQHWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQVýUHIOHFWHGýDGYHUVHýLQWHUHVWýUDWH
GHYHORSPHQWVïý0HGLXPðýDQGýORQJðWHUPýERQGý\LHOGVýURVHýLQýWKHýILUVWýKDOIýRIýìäääñýKDYLQJýGHFOLQHGýGXULQJýWKHýVDPHýSHULRGýODVWý\HDUï

([SHQVHVýDPRXQWHGýWRý6(.ýêñêäèýPLOOLRQýõ6(.ýêñèéåPôïý:KLOHýRYHUDOOýFRVWVýZHUHýNHSWýXQGHUýFRQWUROñýLQFUHDVHGýLQYHVWPHQWVýZHUH
PDGHýLQýVHYHUDOýDUHDVñýVXFKýDVý,7ýGHYHORSPHQWï

5HFRYHULHVýRIýSUHYLRXVýSURYLVLRQVýDQGýJDLQVýRQýWKHýVDOHýRIýSURSHUW\ýWDNHQýRYHUýIRUýSURWHFWLRQýRIýFODLPVýH[FHHGHGýWKHýORDQýORVVHVýIRUýWKH
SHULRGýXQGHUýUHYLHZïý7KHýQHWýUHVXOWýZDVýWKXVýSRVLWLYHýDQGýFRQWULEXWHGý6(.ýìèåýPLOOLRQýWRýWKHýKDOIð\HDUýUHVXOWýõDJDLQVWýDýQHWýORVVýRIý6(.
ìPýLQýìääåôïý7KLVýIDYRXUDEOHýGHYHORSPHQWýLQýORDQýORVVHVýLVýDWWULEXWDEOHýPDLQO\ýWRýWKHýXQZLQGLQJýRIýWKHýFRXQWU\ýULVNýSURYLVLRQýPDGHýLQ
WKHýSUHFHGLQJý\HDUïý5HDOL]HGýORVVHVýDQGýQHZýORDQýORVVýSURYLVLRQVýZHUHýDOVRýORZHUýWKDQýLQýWKHýILUVWýKDOIýRIýìääåï

/HQGLQJýWRýWKHýSXEOLFýDWýWKHýHQGýRIý-XQHýVWRRGýDWý6(.ýêéìýELOOLRQñýXSýæýSHUýFHQWýRQýDýìëðPRQWKýEDVLVïý'HSRVLWVýIURPýWKHýSXEOLF
GHFUHDVHGýE\ýëýSHUýFHQWýWRý6(.ýìèèýELOOLRQï

7KHýFDSLWDOýUDWLRýDWýWKHýHQGýRIý-XQHýZDVýìíïëýSHUýFHQWïý7KHýSURILWýIRUýWKHýSHULRGñýDIWHUýGHGXFWLRQýRIýDýVWDQGDUGýGLYLGHQGñýLVýLQFOXGHGýLQýWKH
FDSLWDOýEDVHýIRUýWKHýFDOFXODWLRQýRIýWKHýFDSLWDOýUDWLRVï

6WRFNKROPñý$XJXVWýëèñýìäää

%RDUGýRIý'LUHFWRUV

7KHý,QWHULPý5HSRUWýSUHVHQWHGýWRýWKHý6ZHGLVKý)LQDQFLDOý6XSHUYLVRU\ý$XWKRULW\ýDOVRýLQFOXGHVýWKHýSDUHQWýEDQN©VýLQFRPHýVWDWHPHQWVýDQG
EDODQFHýVKHHWVï

$XGLWRUV©ýUHSRUW

:HýKDYHýFRQGXFWHGýDýVXPPDU\ýUHYLHZýRIýWKLVý,QWHULPý5HSRUWïý$ýVXPPDU\ýUHYLHZýKDVýPDWHULDOýOLPLWDWLRQVýDVýFRPSDUHGýZLWKýDQýDXGLWï
1RWKLQJýKDVýFRPHýWRýRXUýDWWHQWLRQýWKDWýZRXOGýFDXVHýXVýWRýEHOLHYHýWKDWýWKHý,QWHULPý5HSRUWýõLQFOXGLQJýWKHýLQFRPHýVWDWHPHQWýDQGýEDODQFH
VKHHWýRIýWKHýSDUHQWýEDQNôýGRHVýQRWýPHHWýWKHýUHTXLUHPHQWVýDSSOLFDEOHýWRýVXFKýUHSRUWVýXQGHUýH[LVWLQJýOHJLVODWLRQýJRYHUQLQJýWKHýDQQXDO
ILQDQFLDOýVWDWHPHQWVýRIýFUHGLWýLQVWLWXWLRQVýDQGýVHFXULWLHVýFRPSDQLHVï

6WRFNKROPñý$XJXVWýëèñýìäää

.30*ý%RKOLQVý$% $XGLWRUýDSSRLQWHGýE\ýWKHý)LQDQFLDO
6XSHUYLVRU\ý$XWKRULW\

&DMý1DFNVWDGý 2OOHý*XQQDUVVRQ
$XWKRUL]HGý3XEOLFý$FFRXQWDQW $XWKRUL]HGý3XEOLFý$FFRXQWDQW



$SSHQGL[ý(ýëõéô

1RUGEDQNHQý*URXS
,QFRPHýVWDWHPHQWV

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý-DQýðý-XQH -DQýðý'HF

6(.ýPLOOLRQ ìäää ìääå ìääå

,QWHUHVWýLQFRPH ìëýëçç ìëýäëè ëèýåéì
,QWHUHVWýH[SHQVHV ðåýíéé ðåýééë ðìæýííä

1HWýLQWHUHVWýLQFRPH éýëëë éýéåê åýåêë

'LYLGHQGVýUHFHLYHG ììë èæå èäç
&RPPLVVLRQýLQFRPH ìýåíí ìýçéå êýêæì
&RPPLVVLRQýH[SHQVHV ðëêì ðëêì ðéää
1HWýUHVXOWýIURPýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV ðêíå æçì åéé
2WKHUýRSHUDWLQJýLQFRPH ëèå ëéé èçí

7RWDOýRSHUDWLQJýýLQFRPH èýåèê æýéåê ìêýæíé

3HUVRQQHOýH[SHQVHV ðìýèìê ðìýéåå ðêýêçå
2WKHUýDGPLQLVWUDWLYHýH[SHQVHV ðìýæìè ðìýåæë ðêýæäì
'HSUHFLDWLRQýDQGýZULWHðGRZQVýRQýWDQJLEOH
DQGýLQWDQJLEOHýDVVHWV ðìçæ ðìåå ðêçæ

7RWDOýH[SHQVHV ðêýêäè ðêýèéå ðæýèëç

3URILWýEHIRUHýORDQýORVVHV ëýéèå êýäêè çýìæå

/RDQýORVVHVñý1RWHýì ìéì ðëæ ëéê
&KDQJHýLQýYDOXHýRIýSURSHUW\ýWDNHQýRYHU ìæ ëç ðëè
3URILWýIURPýFRPSDQLHVýDFFRXQWHGýIRU
XQGHUýWKHýHTXLW\ýPHWKRG ¤ ëç ¤

2SHUDWLQJýSURILW ëýçìç êýäçí çýêäç

$SSURSULDWLRQV åç æè èëê
7D[HV ðæèæ ðìýííä ðìýæèè

1HWýSURILWýIRUýWKHýSHULRG ìýäéè êýíëç èýìçé



$SSHQGL[ý(ýêõéô

1RUGEDQNHQý*URXS
%DODQFHýVKHHWV

6(.ýPLOOLRQ -XQHýêíñ
ìäää

-XQHýêíñýìääå 'HFýêìñýìääå

/RDQVýWRýFUHGLWýLQVWLWXWLRQV èëýæäå ëçýèåæ éêýäèê
/RDQVýWRýWKHýSXEOLF êéìýêäí êíæýëìæ êìåýèåí
,QWHUHVWðEHDULQJýVHFXULWLHV
ýý&XUUHQWýDVVHWV ìäýìéå ëëýäìé ëíýëêé
ýý)LQDQFLDOýIL[HGýDVVHWV éæýäëë éåýåìê éêýäìí
2WKHUýDVVHWV êæýììæ êìýêåê êëýæìì

7RWDOýDVVHWV éäåýêæè éêçýäìé éèäýêåå

'HSRVLWVýIURPýWKHýSXEOLF ìèèýéåä ìèêýêäì ìèåýæëæ
2WKHUýERUURZLQJýIURPýWKHýSXEOLF èýììä ëýêêæ éýäèé
'XHýWRýFUHGLWýLQVWLWXWLRQV ìëëýéäç åçýæèê ääýåæì
'HEWýLQVWUXPHQWVýRXWVWDQGLQJ ìëêýäèå ìëèýèéå ììçýèéç
2WKHUýOLDELOLWLHV èäýèìç êåýêëå éæýçåé
6XERUGLQDWHGýGHEW ìëýéäë ìíýäêé ììýçéè
6KDUHKROGHUVöýHTXLW\ ìäýêíè ìäýçëê ìäýäçì

7RWDOýOLDELOLWLHVýDQGýVKDUHKROGHUVöýHTXLW\ éäåýêæè éêçýäìé éèäýêåå

7RWDOýFDSLWDOýUDWLRñýø ìíñë ìíñé ìíñí
7LHUý,ýUDWLRñýø çñë çñå çñê
5LVNðZHLJKWHGýDPRXQW ëäêýëèä ëéåýíèí ëæêýëéå



$SSHQGL[ý(ýéõéô
1RUGEDQNHQý*URXS
1RWHýìïý/RDQýORVVHVñýQHW

-DQýð
-XQH

-DQýð
-XQH

6(.ýPLOOLRQ ìäää ìääå

,QGLYLGXDOO\ýDSSUDLVHGýUHFHLYDEOHV
/RVVHVýLQFXUUHGýGXULQJýWKHýSHULRG ðêêë ðéíë
3UHYLRXVýSURYLVLRQVýXWLOL]HG êìë êæê
3URYLVLRQýIRUýSRVVLEOHýORDQýORVVHV ðìåé ðëêë
5HFRYHU\ýRIýSUHYLRXVýLQFXUUHGýORVVHV éì èí
5HYHUVDOýRIýSUHYLRXVýSURYLVLRQV ëèë êêæ

åä ìëç
5HFHLYDEOHVýDSSUDLVHGýE\ýFDWHJRU\
/RVVHVýLQFXUUHGýGXULQJýWKHýSHULRG ðæç ðäí
5HFRYHU\ýRIýSUHYLRXVýLQFXUUHGýORVVHV èæ éå
5HYHUVDOîSURYLVLRQýWRýUHVHUYHVýIRUýSRVVLEOH
ORDQýORVVHV ðë ¤

ðëì ðéë

&RXQWU\ýULVNV æê ðììì
&RQWLQJHQWýOLDELOLWLHV ¤ ¤
7RWDO ìéì ðëæ

3UREOHPýORDQVýDQGýSURSHUW\ýWDNHQýRYHUýIRUýSURWHFWLRQýRI
FODLPV

-XQHýêí -XQHýêí 'HFýêì
6(.ýPLOOLRQ ìäää ìääå ìääå

1RQðSHUIRUPLQJýORDQVñýJURVV êýåèæ èýëëì éýééæ
/RDQýORVVýSURYLVLRQV ðêýííæ ðéýíìì ðêýêåå

1RQðSHUIRUPLQJýORDQVñýQHW åèí ìýëìí ìýíèä
/RDQVýZLWKýLQWHUHVWýGHIHUPHQWV ìêä ëêí ìèä

3UREOHPýORDQVñýWRWDO äåä ìýééí ìýëìå

3URSHUW\ýWDNHQýRYHUýIRUýSURWHFWLRQýRIýFODLPV éèè åêå çèé
RIýZKLFKýUHDOýHVWDWH ëçç çåë éçå
ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýVKDUHVýDQGýFRQYHUWLEOHýERQGV ìåä ìèç ìåç

1RQðSHUIRUPLQJýUHFHLYDEOHVýZLWK
LQWHUHVWýUHSRUWHGýRQýDFFUXDOýEDVLV åæ çæ êé

'HULYDWLYHýLQVWUXPHQWV
,QWHUHVWðUDWHðUHODWHG (TXLW\ðUHODWHG &XUUHQF\ðUHODWHG
GHULYDWLYHV GHULYDWLYHV GHULYDWLYHV

6(.ýPLOOLRQ 0DUNHW %RRN 0DUNHW %RRN 0DUNHW %RRN
-XQHýêíñýìäää YDOXH YDOXH YDOXH YDOXH YDOXH YDOXH

3RVLWLYHýYDOXHV äýåéå äýéíä çêê ¤ æýèêé æýêäí

1HJDWLYHýYDOXHV ìêýíêå ììýêäì çêê ¤ çýìäë çýìåë

7KHýPDMRULW\ýRIýWKHýRXWVWDQGLQJýGHULYDWLYHýLQVWUXPHQWVýDUHýFDUULHGýLQýWKHýEDODQFHýVKHHWýDWýPDUNHWýYDOXHýDQGýKDYHýWKHUHIRUH
DQýLPSDFWýRQýWKHýLQFRPHýVWDWHPHQWïý7KHýGLIIHUHQFHýEHWZHHQýPDUNHWýYDOXHýDQGýERRNýYDOXHýGHULYHVýIURPýGHULYDWLYH
LQVWUXPHQWVýDFTXLUHGýIRUýKHGJLQJýSXUSRVHVýDQGýFDUULHGýDWýFRVWïý7KHýGLIIHUHQFHýLVýRIIVHWýE\ýWKHýGLIIHUHQFHýEHWZHHQýPDUNHW
YDOXHýDQGýERRNýYDOXHýRIýWKHýKHGJHGýEDODQFHýVKHHWýLWHPVï



$SSHQGL[ý)

0HULWD1RUGEDQNHQ©VýREMHFWLYHV

,QWURGXFWLRQ

:KHQýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýZDVýIRUPHGýLQýìääæñýWKHý%RDUGýRIý'LUHFWRUVýHVWDEOLVKHGýDýQXPEHU
RIýHFRQRPLFýDQGýILQDQFLDOýREMHFWLYHVýIRUýWKHý*URXS©VýRSHUDWLRQVïý7KHVHýREMHFWLYHVýKDYHýEHHQýUHYLHZHG
GXULQJýWKHýFXUUHQWý\HDUñýDQGýWKHýIROORZLQJýQHZýREMHFWLYHVýKDYHýEHHQýDGRSWHGï

0HULWD1RUGEDQNHQ©VýREMHFWLYHV

7KHýWDVNýRIýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSýLV
WRýFUHDWHýYDOXHýIRUýLWVýVKDUHKROGHUV

WKURXJKýVKDUHýSULFHýDQGýGLYLGHQGýGHYHORSPHQW
UDQNLQJýDPRQJýWKRVHýRIýWKHýOHDGLQJýOLVWHGýILQDQFLDOýLQVWLWXWLRQVýLQýWKHý1RUGLFýUHJLRQï

(DUQLQJVýSHUýVKDUH
0HULWD1RUGEDQNHQýDLPVýWRýVXVWDLQýLWVýSRVLWLRQýDVýRQHýRIýWKHýOHDGLQJýOLVWHGýILQDQFLDOýLQVWLWXWLRQVýLQýWKH
1RUGLFýUHJLRQýLQýWHUPVýRIýHDUQLQJVýSHUýVKDUHï

5HWXUQýRQýHTXLW\
0HULWD1RUGEDQNHQýDOVRýDLPVýWRýUHPDLQýRQHýRIýWKHýOHDGLQJýOLVWHGýILQDQFLDOýLQVWLWXWLRQVýLQýWKHý1RUGLF
UHJLRQýLQýWHUPVýRIýUHWXUQýRQýHTXLW\ï

ðý 7KHýREMHFWLYHýLVýWRýVXVWDLQýDýUHWXUQýRQýHTXLW\ýDWýOHDVWýHTXDOýWRýWKHýDYHUDJHýULVNðIUHH
LQWHUHVWýUDWHýLQý)LQODQGýDQGý6ZHGHQýòýåýSHUFHQWDJHýSRLQWVï

7LHUýìýFDSLWDO
7KHý*URXSýZLOOýQRWýHPSOR\ýPRUHýFDSLWDOýWKDQýUHTXLUHGýIRUýWKHýKHDOWK\ýGHYHORSPHQWýRIýLWVýRSHUDWLRQVñ
ZKLOHýPDLQWDLQLQJýDýVXIILFLHQWýFDSLWDOýEDVHýWRýHQVXUHýKLJKýFUHGLWýUDWLQJVýDQGýFRVWðHIILFLHQWýIXQGLQJï

ð $ýPLQLPXPýFRUHýFDSLWDOýUDWLRýRIýçïèýSHUýFHQWýLVýGHHPHGýVXIILFLHQWýIRUýWKLVýSXUSRVHï

'LYLGHQGýSROLF\
7KHý*URXSýVHHNVýWRýSXUVXHýDýJHQHURXVýGLYLGHQGýSROLF\ïý7KHýDQQXDOýOHYHOýGHSHQGVýRQýPDUNHWý\LHOG
UHTXLUHPHQWVýDQGýWKHýDPRXQWýRIýFRUHýFDSLWDOýQHHGHGýIRUýWKHýGHYHORSPHQWýRIýRSHUDWLRQVï

ð 7KHýREMHFWLYHýLVýWKDWýGLYLGHQGVýZLOOýDPRXQWýWRýEHWZHHQýéíýDQGýçíýSHUýFHQWýRIýDQQXDOýQHW
SURILWï

.H\ýVXEðWDUJHWV

,QFRPH
7KHý*URXS©VýDLPýLVýWRýVXVWDLQýVWDEOHýDQGýEURDGO\ýEDVHGýJURZWKýLQýHDUQLQJVýWKURXJKýDQýLQFUHDVLQJ
FRQWULEXWLRQýIURPýFRPPLVVLRQýLQFRPHï

ð 1HWýFRPPLVVLRQýLQFRPHýVKRXOGýJUDGXDOO\ýULVHýWRýDýOHYHOýHTXDOýWRýKDOIýRIýQHWýLQWHUHVW
LQFRPHï



([SHQVHV
7KHýDLPýLVýWRýVXVWDLQýKLJKýFRVWðHIILFLHQF\ñýUDQNLQJýDPRQJýWKHýEHVWýILQDQFLDOýLQVWLWXWLRQV
LQýWKHý1RUGLFýUHJLRQï

ð 7KHýFRVWîLQFRPHýUDWLRñýEHIRUHýORDQýORVVHVñýLQýFRUHýRSHUDWLRQVýPD\ýQRWýH[FHHGýèèýSHU
FHQWï

5LVNýH[SRVXUH
7KHý*URXSýDLPVýDWýOLPLWHGýDQGýFRQWUROOHGýULVNýH[SRVXUHñýZKLOHýFRQVWDQWO\ýDYDLOLQJýLWVHOIýRI
RSSRUWXQLWLHVýWRýERRVWýSURILWVýDQGýLQFUHDVHýWKHýUHWXUQýRQýHTXLW\ýZLWKLQýDFFHSWDEOHýULVNýOLPLWVïý/HQGLQJ
LVýVXEMHFWýWRýVWULFWýTXDOLW\ýUHTXLUHPHQWVï

ð 7KHýPRYLQJýDYHUDJHýRIýORDQýORVVHVýRYHUýDýILYHð\HDUýSHULRGýPD\ýQRWýH[FHHGýíïéýSHUýFHQW
RIýWKHýORDQýSRUWIROLRï

ð 0DUNHWýULVNVýDUHýOLPLWHGýWRýDýéýSHUFHQWDJHðSRLQWýUHGXFWLRQýLQýUHWXUQýRQýHTXLW\ï

ð $GPLQLVWUDWLYHñýOHJDOýDQGýWHFKQLFDOýULVNVýDUHýNHSWýZLWKLQýPDQDJHDEOHýOLPLWVýDW
UHDVRQDEOHýFRVWï

&XVWRPHUV
7KHý*URXSýFUHDWHVýYDOXHýIRUýFXVWRPHUVýWKURXJKýPXWXDOO\ýVDWLVIDFWRU\ýUHODWLRQVKLSVïý,WýVWULYHVýWR
SURYLGHýDýVHUYLFHýZKLFKýLVýDSSUHFLDWHGýE\ýFXVWRPHUVýLQýWHUPVýRIýVHUYLFHýOHYHOñýSURGXFWýPL[ñýSULFLQJ
DQGýDYDLODELOLW\ï

ð 7KHý*URXSýDLPVýDWýDýKLJKýOHYHOýRIýFXVWRPHUýVDWLVIDFWLRQýE\ýPHHWLQJýWKHýUHTXLUHPHQWV
DQGýH[SHFWDWLRQVýRIýLWVýFXVWRPHUVï

(PSOR\HHV

&RPSHWHQWýVWDIIýLVýFUXFLDOýWRýWKHý*URXS©VýVXFFHVVïý7KHý*URXSýH[SHFWVýLWVýHPSOR\HHVýWRýEHýFRPPLWWHGñ
NQRZOHGJHDEOHýDQGýVNLOOHGýLQýWKHLUýZRUNïý7KHýOHYHOýRIýH[SHUWLVHýDQGýWKHýVWDQGDUGýRIýVHUYLFHýLV
FRQVWDQWO\ýEHLQJýHQKDQFHGýE\ýUHFUXLWPHQWýDQGýWUDLQLQJï

7KHý*URXSýKDVýLQWURGXFHGýDýSURILWDELOLW\ðRULHQWHGýLQFHQWLYHýVFKHPHýDQGýSURILWðVKDULQJýV\VWHPýLQýRUGHU
WRýHQFRXUDJHýLWVýHPSOR\HHVýWRýVWULYHýIRUýJRRGýUHVXOWVï

ð 7KHýJRDOýLVýWKDWýPHDVXUHPHQWVýRIýH[SHUWLVHýDQGýPRWLYDWLRQýZLWKLQýWKHý*URXSýVKRXOG
VKRZýKLJKO\ýIDYRXUDEOHýUHDGLQJVï

'LVFORVXUHýRIýLQIRUPDWLRQ

7KHý*URXS©VýREMHFWLYHýLVýWRýUDQNýDPRQJýWKHýOHDGLQJýOLVWHGýILQDQFLDOýLQVWLWXWLRQVýLQýWKHý1RUGLFýUHJLRQýLQ
WHUPVýRIýRSHQñýFOHDUýDQGýUHOHYDQWýLQIRUPDWLRQýWRýVKDUHKROGHUVñýFXVWRPHUVýDQGýHPSOR\HHVï

õ§/HDGLQJýOLVWHGýILQDQFLDOýLQVWLWXWLRQVýLQýWKHý1RUGLFýUHJLRQ§ýPHDQýWKHý0HULWD1RUGEDQNHQý*URXSñ
6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQñý6(%ñý)|UHQLQJV6SDUEDQNHQñý'HQý'DQVNHý%DQNñý8QLGDQPDUNñý.DSLWDO
+ROGLQJñý'HQýQRUVNHý%DQNýDQGý&KULVWLDQLDý%DQNïô


