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5HFRUGýUHVXOWýIRUý+DQGHOVEDQNHQ

xý 7KHý+DQGHOVEDQNHQý*URXSýUHVXOWýZDVý6(.ýåïçýELOOLRQñýDQýLQFUHDVHýRIýìæýøýH[FOXGLQJ
LWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ïý7KLVýUHVXOWýLVýWKHýEHVWýHYHUý¤ýERWKýRQýDý\HDUO\ýDQGýTXDUWHUO\
EDVLV

xý 5HWXUQýRQýVKDUHKROGHUVöýHTXLW\ýZDVýìåïéýø

xý ,QFRPHýLQFUHDVHGýE\ýRYHUýêýøñýH[FOXGLQJýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\

xý 1HWýFRPPLVVLRQýLQFRPHýURVHýE\ýìæýø

xý ([SHQVHVýIHOOýE\ýëýøý¤ýëíýøýRIýWKHý%DQN©VýWUDQVDFWLRQVýJRýYLDýWKHý,QWHUQHW

xý 7KHýVXUSOXVýYDOXHýLQýWKHý%DQN©VýSHQVLRQýIRXQGDWLRQýDQGýSHQVLRQýIXQGýLQFUHDVHGýE\ýäíýø
WRý6(.ýìäýELOOLRQ

xý 7KHý%RDUGýSURSRVHVýWKDWýWKHýGLYLGHQGýEHýUDLVHGýWRý6(.ýêïííýSHUýVKDUH

xý 7KHý%RDUGýSURSRVHVýEX\ðEDFNýRIýXSýWRýèíýPLOOLRQýVKDUHV

7KHý*URXS

%HVWýUHVXOWýHYHU
7KHý+DQGHOVEDQNHQý*URXS©VýRSHUDWLQJýSURILWýZDVý6(.ýåýçíæPýõæýæìëôýDQýLQFUHDVHýRIýìæýø
H[FOXGLQJýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ïý%RWKýWKHýDQQXDOýDQGýTXDUWHUO\ýUHVXOWVýZHUHýWKHýEHVW
HYHUýIRUýWKHý%DQNïý,QFRPHýLQFUHDVHGýE\ýRYHUýêýøýZKLOHýH[SHQVHVýIHOOýE\ýëýøïý5HWXUQýRQ
VKDUHKROGHUVöýHTXLW\ýZDVýìåïéýøýõìåïçôï

)DYRXUDEOHýLQFRPHýSHUIRUPDQFH
,QFRPHýLQFUHDVHGýE\ýêýøýH[FOXGLQJýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ïý1HWýLQWHUHVWýLQFRPHýZHQW
XSýE\ýìýøýLQýVSLWHýRIýWKHýIDFWýWKDWýJHQHUDOO\ýORZHUýLQWHUHVWýUDWHVýUHGXFHGýWKHýUHWXUQýRQýWKH
%DQN©VýOLTXLGýIXQGVïý7KHýLQWHUHVWýVSUHDGýLQýWKHý+DQGHOVEDQNHQý*URXSýZDVýVOLJKWO\ýLPSURYHGï
1HWýFRPPLVVLRQýLQFRPHýURVHýE\ýìæýøïý7KHýLQFUHDVHýZDVýSDUWLFXODUO\ýVWURQJýLQýWKHýODVWýTXDUWHU
RIýWKHý\HDUïý,WýPDLQO\ýRULJLQDWHVýIURPýSURGXFWVýUHODWLQJýWRýHTXLWLHVýDQGýPXWXDOýIXQGVï
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7KHýORZHVWýH[SHQVHVýLQýWKHý6ZHGLVKýEDQNLQJýVHFWRUýIHOOýHYHQýPRUH
([SHQVHVýIHOOýE\ýëýøïý6WDIIýFRVWVýURVHýE\ýæýøýDQGýRWKHUýH[SHQVHVýIHOOýE\ýììýøïý7KHýULVHýLQ
VWDIIýFRVWVýLQFOXGHVýFRQWUDFWXDOýVDODU\ýLQFUHDVHVýDQGýDOVRýUHIHUVýWRýDQýLQFUHDVHýLQýWKHýQXPEHUýRI
HPSOR\HHVýLQýWKHý,7ýDUHDýDVýDýUHVXOWýRIýDýGHFUHDVHýLQýWKHýQXPEHUýRIýFRQVXOWDQWVï

7KHýWRWDOýQXPEHUýRIýHPSOR\HHVýLQýWKHý*URXSýIHOOýE\ýììëýGXULQJýWKHý\HDUýLQýVSLWHýRIýWKHýDGGLWLRQ
RIýìåäýHPSOR\HHVýWKURXJKýWKHýDFTXLVLWLRQýRIý%HUJHQVEDQNHQïý7KHýPDLQýSDUWýRIýWKHýGHFUHDVH
ZDVýLQýWKHý6ZHGLVKýUHJLRQDOýEDQNVý¤ýëêèýHPSOR\HHVïý$QýLPSRUWDQWýUHDVRQýIRUýWKLVýLVýWKH
LQFUHDVHGýXVHýRIýWKHý,QWHUQHWýVHUYLFHï

0RUHý,QWHUQHWýWUDQVDFWLRQVýWKDQýEUDQFKýWUDQVDFWLRQVýWKLVý\HDU
7KHý%DQNýFXUUHQWO\ýRIIHUVý,QWHUQHWýVHUYLFHVýLQýWKHýIRXUý1RUGLFýFRXQWULHVýZLWKýWZRýVHSDUDWH
VHUYLFHVýLQý6ZHGHQýõ+DQGHOVEDQNHQýDQGý6WDGVK\SRWHNý%DQNôïý,Qýìäääñý,QWHUQHWýVHUYLFHVýZHUH
LQWURGXFHGýIRUýFRUSRUDWHýFXVWRPHUVýLQý6ZHGHQïý7KH\ýZHUHýJLYHQýDýYHU\ýJRRGýUHFHSWLRQï
/HVVýWKDQýRQHý\HDUýDIWHUýWKHVHýVHUYLFHVýZHUHýODXQFKHGñýëèýøýRIýWKHý%DQN©VýFRUSRUDWHýFXVWRPHUV
DUHýXVLQJýWKHPïý,QWHUQHWýVHUYLFHVýZLOOýEHýODXQFKHGýLQýWKHý8.ýLQýëíííï

$SSUR[LPDWHO\ýëíýøýRIýWKHý%DQN©VýEXVLQHVVýLVýGRQHýYLDýWKHý,QWHUQHWýDQGýGXULQJýëíííñýWKH
QXPEHUýRIý,QWHUQHWýWUDQVDFWLRQVýZLOOýH[FHHGýWKHýQXPEHUýRIýWUDQVDFWLRQVýFDUULHGýRXWýDWýEUDQFK
RIILFHVïý8VHýRIý,QWHUQHWýEDQNLQJýVHUYLFHVýDWý+DQGHOVEDQNHQýLVýRQHýRIýWKHýKLJKHVWýRIýWKH
(XURSHDQýEDQNVï

+DQGHOVEDQNHQýKDVýWKHýORZHVWýFRVWVýDPRQJý(XURSHDQýOLVWHGýXQLYHUVDOýEDQNVïý6LQFHýWKHýHDUO\
ìääíVñý+DQGHOVEDQNHQýKDVýSXWýDURXQGýëèýøýRIýLWVýWRWDOýH[SHQVHVýLQWRýWKHý,7ýILHOGïý7KLVýLVýYHU\
KLJKýLQýDQýLQWHUQDWLRQDOýSHUVSHFWLYHýDQGýPRUHýWKDQýWKHýDYHUDJHýIRUýWKHýPDMRUý6ZHGLVKýEDQNVï
7KHý%DQN©VýORQJðWHUPýLQYHVWPHQWVýLQý,7ýDUHýDýFRQWULEXWRU\ýIDFWRUýWRýLWVýORZýOHYHOýRIýH[SHQVHVï

/RDQýORVVHVýDWýKLVWRULFDOO\ýORZýOHYHOV
/RDQýORVVHVýDUHýQRZýGRZQýDWýYHU\ýORZýOHYHOVýDQGýLQýìäääñýUHFRYHULHVýLQFOXGLQJýFKDQJHVýLQ
YDOXHýRIýUHSRVVHVVHGýSURSHUW\ýH[FHHGHGýWKHý\HDU©VýORDQýORVVHVýE\ý6(.ýëìäPýõðêìäôï
7KHýSURSRUWLRQýRIýEDGýGHEWVýIHOOýWRýíïëæýøýõíïéèôýRIýOHQGLQJïý7KHýEDGýGHEWýUHVHUYHýUDWLRýURVHýWR
ççïåýøýõèåïåýøôïý7KHýYROXPHýRIýFROODWHUDOýWDNHQýRYHUýIHOOýWRý6(.ýìèëPýõìäêôï

&DSLWDOýUDWLRýDQGýUDWLQJ
7KHý+DQGHOVEDQNHQý*URXS©VýFDSLWDOýUDWLRýZDVýäïéýøýõäïåôýDWýWKHý\HDUðHQGïý7KHý7LHUýìýFDSLWDO
UDWLRýURVHýWRýçïèýøýõçïêôïý+DQGHOVEDQNHQýKDVýWKHýKLJKHVWýORQJðWHUPýUDWLQJýRIýWKHý1RUGLFýEDQNV
DQGýLQý(XURSHñýRQO\ýWZRýRIýWKHýWKLUW\ýODUJHVWýOLVWHGýXQLYHUVDOýEDQNVýKDYHýUHFHLYHGýDýKLJKHU
UDWLQJýIURPý0RRG\öVï
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6XUSOXVýYDOXHýRIý6(.ýìäEQýLQýWKHý%DQN©VýSHQVLRQýIRXQGDWLRQýDQGýSHQVLRQýIXQG
7KHý%DQN©VýSHQVLRQýFRPPLWPHQWVýDUHýVHFXUHGýWKURXJKýWKHýSHQVLRQýIRXQGDWLRQýDQGýWKURXJK
LQVXUDQFHýLQýWKHýSHQVLRQýIXQGý)RUýPDQ\ý\HDUVñýWKHýPDUNHWýYDOXHýRIýWKHýDVVHWVýZKLFKýVHFXUH
WKHVHýFRPPLWPHQWVýKDVýZHOOýH[FHHGHGýWKHýDFWXDOýLQVXUDQFHýOLDELOLWLHVïý7KHýULVHýLQýWKH
VWRFNPDUNHWýLQýìäääýLQFUHDVHGýWKHýVXUSOXVýE\ýäíýøýDQGýDWýWKHýHQGýRIýWKHý\HDUýWKHýVXUSOXVýZDV
6(.ýìäEQïý,WýLVýSRVVLEOHýWRýWUDQVIHUýWKLVýVXUSOXVýWRýWKHý%DQNýE\ýHDFKý\HDUýWDNLQJýRXWýD
PD[LPXPýDPRXQWýFRUUHVSRQGLQJýWRýWKHý%DQN©VýSHQVLRQýH[SHQVHýIRUýWKDWýSDUWLFXODUý\HDUï
,QýìäääñýWKLVýDPRXQWýZDVý6(.ýæèíPïý7KLVýVXPýKDVýEHHQýWUDQVIHUUHGýWRýWKHý%DQNýIURPýWKH
SHQVLRQýIRXQGDWLRQïý7KLVýGRHVýQRWýDIIHFWýWKHý%DQN©VýRSHUDWLQJýSURILWýEXWýLVýUHSRUWHGýDVýDQ
DSSURSULDWLRQýZKLFKýKDVýDýSRVLWLYHýLPSDFWýRQýUHWXUQýRQýHTXLW\ýDQGýHDUQLQJVýSHUýVKDUHï
,WýLVýWKHý%DQN©VýLQWHQWLRQýWRýFRQWLQXHýWUDQVIHUULQJýWKHýPD[LPXPýSHUPLWWHGýDPRXQWýIURPýWKH
SHQVLRQýIRXQGDWLRQýLQýIXWXUHý\HDUVï

(DUQLQJVýSHUýVKDUHýDQGýGLYLGHQG
1HWýHDUQLQJVýSHUýVKDUHýZHUHý6(.ýäïêìýõåïéìôý7KHý%RDUGýUHFRPPHQGVýDýGLYLGHQGýRQýWKH
RUGLQDU\ýVKDUHVñýFODVVý$ýDQGý%ýRIý6(.ýêñííýõëïçæôï

%X\ðEDFNýRIýVKDUHV
7KHý%DQNýKDVýDýVXIILFLHQWO\ýVWURQJýFDSLWDOýVLWXDWLRQýDQGýHDUQLQJVýFDSDFLW\ýWRýSHUPLWýUHSXUFKDVH
RIýWKHý%DQN©VýVKDUHVïý7KHý%RDUGýLVýWKHUHIRUHýSURSRVLQJýWKDWýWKHý$QQXDOý*HQHUDOý0HHWLQJ
DXWKRULVHVýWKHý%RDUGýWRýUHSXUFKDVHýDýPD[LPXPýRIýèíýPLOOLRQýVKDUHVïý7KHý%RDUGýDOVRýVWDWHV
WKDWýLWýGRHVýQRWýLQWHQGýWRýEX\ýEDFNýVKDUHVýIRUýDQýDPRXQWýLQýH[FHVVýRIý6(.ýéEQïý,WýLVýWKHý%DQN©V
LQWHQWLRQýWRýFRQWLQXHýZRUNLQJýRQýLWVýFDSLWDOýEDVHýLQýWKHý\HDUVýDKHDGñýVRýWKDWýLWýLVýDWýDOOýWLPHV
RSWLPDOýIURPýWKHýSRLQWýRIýYLHZýRIýWKHýFRPSDQ\ýDQGýWKHýVKDUHKROGHUVï

%HVWýVHUYLFHýDQGýPRVWýVDWLVILHGýFXVWRPHUV
,QýWKHýDQQXDOýVXUYH\ýRIýYDULRXVýEXVLQHVVýVHFWRUVýFDUULHGýRXWýE\ý6YHQVNWý.YDOLWHWVLQGH[ñ
+DQGHOVEDQNHQýDJDLQýKDGýWKHýPRVWýVDWLVILHGýFXVWRPHUVñýERWKýSULYDWHýDQGýFRUSRUDWHï
7KHýEXVLQHVVýSHULRGLFDOý3ULYDWDý$IIlUHUýDFFODLPHGý+DQGHOVEDQNHQýWKHýFXVWRPHUV©ýIDYRXULWH
EDQNïý+DQGHOVEDQNHQýZDVýFRQVLGHUHGýWRýKDYHýWKHýEHVWýVHUYLFHýDQGýZDVýWKHýEDQNýPRVWýSHRSOHý¤
DVýPDQ\ýDVýëäýøýðýZRXOGýFKDQJHýWRýLIýWKH\ýZHUHýFKDQJLQJýEDQNVïý+DQGHOVEDQNHQýDOVRýWRSSHG
WKHýOLVWýRIýEDQNVýZKLFKýFXVWRPHUVýKDGýDOUHDG\ýWUDQVIHUUHGýWRýDQGýZDVýWKHýPDMRUýEDQNýZKLFKýE\
IDUýWKHýJUHDWHVWýQXPEHUýRIýSHRSOHýKDGýFRQILGHQFHýLQï

7KHýVDPHýUHVXOWýZDVýUHSRUWHGýLQýWKHýOHDGLQJý6ZHGLVKýFRQVXPHUýSHULRGLFDOý5nGýRFKý5|Qï
+DQGHOVEDQNHQýKDVýPRUHýVDWLVILHGýFXVWRPHUVýWKDQýWKHýRWKHUýPDMRUýEDQNVýDQGýQRýIHZHUýWKDQ
êèýøýRIýWKRVHýZKRýKDGý+DQGHOVEDQNHQýDVýWKHLUýPDLQýEDQNýKDGýFKDQJHGýWRýWKHý%DQNýLQýWKHýSDVW
ILYHý\HDUVïý7KHýVDPHýVXUYH\ýUHSRUWHGýWKDWýåéýøýRIýWKHý%DQN©VýFXVWRPHUVýZRXOGýUHFRPPHQG
+DQGHOVEDQNHQýWRýDFTXDLQWDQFHVï

,QýDQRWKHUýEXVLQHVVýPDJD]LQH©Výõ9HFNDQVý$IIlUHUôýEUDQGýQDPHýVXUYH\ñý+DQGHOVEDQNHQýFDPH
WRSýRIýWKHýEDQNVýDQGýLVýWKHýRQO\ýPDMRUýEDQNýZLWKýDQýXSZDUGýWUHQGï
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*URZWKýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHV
,Qýìäääñý+DQGHOVEDQNHQýSXUFKDVHGý%HUJHQVEDQNHQñýDý1RUZHJLDQýEDQNïý7KHýDFTXLVLWLRQ
UHSUHVHQWVýDýVXEVWDQWLDOýLQFUHDVHýLQý+DQGHOVEDQNHQ©Vý1RUZHJLDQýRSHUDWLRQVïý)ROORZLQJýWKH
DFTXLVLWLRQñýWKHý%DQN©VýPDUNHWýVKDUHýLQý%HUJHQñýWKHýVHFRQGýODUJHVWýFLW\ýLQý1RUZD\ñýEHFDPH
ìèýøïý%HUJHQVEDQNHQ©VýRSHUDWLQJýSURILWýIRUýìäääýZDVý6(.ýëêæPñýZKLFKýZDVýFRQVLGHUDEO\
KLJKHUýWKDQýWKHýSUHYLRXVý\HDUïý7KURXJKýWKHýSXUFKDVHýRIý%HUJHQVEDQNHQýDQGýJURZWKýHOVHZKHUHñ
WKHý%DQN©VýOHQGLQJýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýH[FOXGLQJý6ZHGHQýKDVýLQFUHDVHGýE\ýåíýøýWRý6(.
èéEQï

6XFFHVVIXOýDVVHWýPDQDJHPHQW
,QýìäääñýWKHý%DQN©VýDVVHWýPDQDJHPHQWýZDVýVXFFHVVIXOïý0RVWýRIýWKHý%DQN©VýPXWXDOýIXQGV
SHUIRUPHGýEHWWHUýWKDQýWKHLUýEHQFKPDUNýLQGH[HVïý7RWDOý\LHOGýRQý+DQGHOVEDQNHQý/LY©V
WUDGLWLRQDOýOLIHýLQVXUDQFHýSRUWIROLRýRXWSHUIRUPHGýWKHýVHFWRUýDYHUDJHãýëìïçýøýFRPSDUHGýWRýWKH
DYHUDJHýRIýëíïëýøïý,Qýìäääñý+DQGHOVEDQNHQ©VýPDUNHWýVKDUHýRIýWKHýQHWýLQIORZýWRýWKHý6ZHGLVK
PXWXDOýIXQGýPDUNHWýZDVýìêïëýøñýZKLFKýLVýKLJKHUýWKDQýWKHý%DQN©VýWRWDOýVKDUHýRIýWKLVýPDUNHWï

6WRFNKROPñýëëý)HEUXDU\ýëííí

$UQHý0nUWHQVVRQ
3UHVLGHQWýDQGý*URXSý&KLHIý([HFXWLYH

)RUýIXUWKHUýLQIRUPDWLRQýSOHDVHýFRQWDFWã

$UQHý0nUWHQVVRQñý*URXSý&KLHIý([HFXWLYH ý WHOãýòéçýåý¤ýëëýäëýëí
HðSRVWýDUPDíì#KDQGHOVEDQNHQïVH

6YHQý*UHYHOLXVñý+HDGýRIý$FFRXQWLQJýDQGý&RQWUROýý WHOãýòéçýåý¤ýëëýäëýëí
HðSRVWýVYJUíì#KDQGHOVEDQNHQïVH

/DUVý/LQGPDUNñý+HDGýRIý&RUSRUDWHý&RPPXQLFDWLRQV WHOãýòéçýåý¤ýæíìýìíýêç
HðSRVWýODOLìë#KDQGHOVEDQNHQïVH

%HQJWý5DJQnñý+HDGýRIý,QYHVWRUý5HODWLRQV WHOãýòéçýåý¤ýæíìýìëýìç
HðSRVWýEHUDíë#KDQGHOVEDQNHQïVH

7KHýLQWHULPýUHSRUWýIRUýWKHýILUVWýTXDUWHUýRIýëíííýZLOOýEHýSXEOLVKHGýRQýìêý$SULOýëíííï

+DQGHOVEDQNHQöVýLQWHULPýUHSRUWVýDQGýRWKHUýSXEOLFDWLRQVýDUHýDOVRýDYDLODEOHýRQýWKHý,QWHUQHW

õZZZïKDQGHOVEDQNHQïVHôï

7KHý$QQXDOý*HQHUDOý0HHWLQJýRIý6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQý$%ýõSXEOôýZLOOýWDNHýSODFHýDWýìíýDïPï

RQýìéý$SULOýëíííýLQý6WRFNKROPï
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%XVLQHVVýDUHDV

5HVXOWýSHUýEXVLQHVVýDUHD
-DQXDU\ýðý'HFHPEHUýìäää
6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQý*URXS

%UDQFK 0DUNHWV $VVHW )LQDQV /LY 6ðK\S &HQWUDO 2WKHU 7RWDO 7RWDO
6(.ýP RIILFHV 0JPWï %DQN 7UHDVXU\ ìäää ìääå

1HWýLQWHUHVWýLQFRPH äýêèê ìýëäè äì éåì æ èê éèç ðëëå ììýèíå ììýéêí

&RPPLVVLRQñýQHW ëýìçå åæå çíì ëíê ìíí æé ðé ðéë êýäæå êýéíå

1HWýUHVXOWýRQýILQDQFLDO
RSHUDWLRQV êêä èåç éæ í ëæ í ðìíí æí äçä ìýëéë

2WKHUýLQFRPH éé æë ç ëä ë ë ìê éêê çíì æèæ

7RWDOýLQFRPH ììýäíé ëýåêì æéè æìê ìêç ìëä êçè ëêê ìæýíèç ìçýåêæ
1HWýLQWHUQDOýUHPXQHUDWLRQ
LQFOXGHGýLQýLQFRPH ìýííí

1HWýLQWHUQDOýUHPXQHUDWLRQ
GHGXFWHGýIURPýLQFRPH ð ëèé èìå éì ìæê ìé ð ð
7RWDOýH[SHQVHV èýëåì ìýäçå êêä éìä æê ììé ëè ééä åýççå åýåíç

5HVXOWýEHIRUH
ORDQýORVVHV çýçëê åçê éíç ëäé çê ìè êéí ðëìç åýêåå åýíêì

/RDQýORVVHV ðìëç ðåë ð ðìì ð ð ð ð ðëìä êìä

2SHUDWLQJýUHVXOW çýæéä äéè éíç êíè çê ìè êéí ðëìç åýçíæ æýæìë

5HWXUQýRQýHTXLW\ñýø ëíïæ ìçïí ëçïå ëëïí ìèïç ìåïì ìéïë ìåïé ìåïç

7KHýQHWýDPRXQWýRIýUHFHLYHGîSDLGýUHPXQHUDWLRQVýEHWZHHQýWKHýEXVLQHVVýDUHDVýLVýLQFOXGHGýLQîGHGXFWHGýIURPýWKHýLQFRPH
FDWHJRULHVýIRUýWKHýEXVLQHVVýDUHDVïý7KHýQHWýDPRXQWýRIýUHFHLYHGîSDLGýUHPXQHUDWLRQýLVýVKRZQýDERYHïý7KHýLQWHUQDOýUHPXQHUDWLRQýLV
FUHGLWHGýWRýWKHýEXVLQHVVýDUHDýZKLFKýLVýUHVSRQVLEOHýIRUýWKHýFXVWRPHUýDQGýUHGXFHVýWKHýLQFRPHýRIýWKHýXQLWýSD\LQJýWKH
UHPXQHUDWLRQïý7KHýUHPXQHUDWLRQýLVýLQWHQGHGýWRýFRYHUýH[SHQVHVýDQGýDOVRýWRýGLVWULEXWHýWKHýSURILWýDULVLQJýRQýPDUNHWýWHUPVï

([SHQVHVýDOVRýLQFOXGHýWKHýGLVWULEXWLRQýRIýFRVWVýPDGHýLQWHUQDOO\ýZLWKLQýWKHý*URXSýIRUýVHUYLFHVýUHQGHUHGýE\ýEXVLQHVVýVXSSRUW
RSHUDWLRQVï

5HWXUQýRQýVKDUHKROGHUVöýHTXLW\ýIRUýWKHýEXVLQHVVýDUHDVýLVýFRPSXWHGýDIWHUýVWDQGDUGýWD[ýZKLOHýIRUýWKHýZKROHý*URXSýLWýLVýFRPSXWHG
DIWHUýDSSURSULDWLRQVýDQGýIXOOýWD[ïý7KHýVKDUHKROGHUVöýHTXLW\ñýRQýZKLFKýFDOFXODWLRQýRIýUHWXUQýRQýHTXLW\ýLVýEDVHGñýLVýPDLQO\
GLVWULEXWHGýLQýDFFRUGDQFHýZLWKýWKHýUHTXLUHPHQWVýRIýWKHý$FWýRQý&DSLWDOý$GHTXDF\ï

û2WKHUûýLQFOXGHVýFDSLWDOýJDLQVñýGLYLGHQGVñýDPRUWLVDWLRQýRIýJRRGZLOOýDQGý*URXSýDGMXVWPHQWVñýZKLFKýDUHýQRWýDWWULEXWDEOHýWRýDQ
LQGLYLGXDOýEXVLQHVVýDUHDï

+DQGHOVEDQNHQý/LYý)RQGI|UVlNULQJVý$%ýõXQLWðOLQNHGôýDQGýFRPPLVVLRQýLQFRPHýIURPýWKHýPXWXDOýFRPSDQ\ýDUHýLQFOXGHGýXQGHU
WKHýEXVLQHVVýDUHDýû+DQGHOVEDQNHQý/LYûï
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%UDQFKýRIILFHýRSHUDWLRQV

+DQGHOVEDQNHQýLVýDý1RUGLFýXQLYHUVDOýEDQNýZLWKýDýVWURQJO\ýGHFHQWUDOLVHGýRUJDQLVDWLRQïý7KHýEUDQFKHVýDUHýUHVSRQVLEOHýIRUýDOO
FXVWRPHUVýZLWKLQýWKHLUýJHRJUDSKLFýDUHDýðýLQFOXGLQJýWKHýODUJHVWýFRPSDQLHVïý7KHýEUDQFKýRIILFHýFRðRUGLQDWHVýDOOýVHUYLFHVýIRUýHDFK
DQGýHYHU\ýFXVWRPHUïý:KHUHýQHFHVVDU\ñýWKLVýLVýGRQHýLQýFORVHýFRðRSHUDWLRQýZLWKýWKHý%DQNöVýVXEVLGLDULHVýDQGýZLWKýVSHFLDOLVWVýDW
UHJLRQDOýDQGýFHQWUDOýOHYHOï

+DQGHOVEDQNHQýFRQGXFWVýFRPSOHWHýXQLYHUVDOýEDQNLQJýRSHUDWLRQVýLQýWKHýZKROHýRIýWKHý1RUGLFýDUHDïý7KHýEUDQFKýRIILFHýRSHUDWLRQ
FRQVLVWVýRIýìíýUHJLRQDOýEDQNVý¤ýVHYHQýLQý6ZHGHQýDQGýRQHýHDFKýLQý1RUZD\ñý)LQODQGýDQGý'HQPDUNï

$WýWKHýHQGýRIýWKHýSHULRGñý+DQGHOVEDQNHQýKDGýéçèýEUDQFKHVýLQý6ZHGHQñýëëýLQý1RUZD\ñýìçýLQý)LQODQGýDQGýèýLQý'HQPDUNï
2SHUDWLRQVýLQý6ZHGHQýDQGýWKHýRWKHUý1RUGLFýFRXQWULHVýDUHýUXQýXVLQJýWKHýVDPHýFRQFHSWý¤ýWRýGHOLYHUýXQLYHUVDOýEDQNLQJýVHUYLFHV
ZLWKýDýKLJKHUýVHUYLFHýOHYHOýDQGýDWýORZHUýFRVWýWKDQýFRPSHWLWRUVýGRïý,WýLVýRQýWKLVýEDVHýWKDWýWKHý%DQNýZLOOýEHýDEOHýWRýJURZýLQýWKH
ZKROHýRIýWKHý1RUGLFýDUHDïý+DQGHOVEDQNHQýLVýWKHýODUJHVWýEDQNýLQý6ZHGHQñýWKHýIRXUWKýODUJHVWýFRPPHUFLDOýEDQNýLQý)LQODQGñýWKH
ILIWKýLQý1RUZD\ýDQGýWKHýQLQWKýLQý'HQPDUNï

4XDUWHUO\ýSHUIRUPDQFH

7RWDO 7RWDO

6(.ýP ìäääãé ìäääãê ìäääãë ìäääãì ýìäää ìääå

1HWýLQWHUHVWýLQFRPH ëýêçè ëýëìæ ëýéæë ëýëää äýêèê äýéìé

&RPPLVVLRQñýQHW çäê éäå èíå éçä ëýìçå ìýäíí

1HWýUHVXOWýRQýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV ìíç åé æí æä êêä êåå

2WKHUýLQFRPH êë ì é æ éé ëê

7RWDOýLQFRPH êýìäç ëýåíí êýíèé ëýåèé ììýäíé ììýæëè
1HWýLQWHUQDOýUHPXQHUDWLRQýLQFOXGHGýLQýLQFRPH ëåë ëèì ëèæ ëìí ìýííí ìýíêë

7RWDOýH[SHQVHV ìýêää ìýëêé ìýêíê ìýêéè èýëåì èýêæì

5HVXOWýEHIRUH
ORDQýORVVHV ìýæäæ ìýèçç ìýæèì ìýèíä çýçëê çýêèé

/RDQýORVVHV ðìéë ðìê ðëä èå ðìëç êäé

2SHUDWLQJýSURILW ìýäêä ìýèæä ìýæåí ìýéèì çýæéä èýäçí

5HWXUQýRQýHTXLW\ñýø ëêïé ìäïê ëëïì ìåïì ëíïæ ëíïí

7KHýEUDQFKýRSHUDWLRQöVýSURILWVýURVHýWRý6(.ýçýæéäPýõèýäçíôïý1HWýLQWHUHVWýLQFRPHýIHOOýE\ýìýøï
7KHýEUDQFKýRIILFHýRSHUDWLRQVöýQHWýLQWHUHVWýLQFRPHýLQFOXGHVýWKHýIHHýRIý6(.ýëåäPýõëçåôýWRýWKH
6ZHGLVKýJRYHUQPHQWýIRUýWKHýGHSRVLWýSURWHFWLRQýJXDUDQWHHïý/HQGLQJýWRýWKHýJHQHUDOýSXEOLFýURVH
E\ýæýøïý([SHQVHVýGHFUHDVHGýE\ýëýøýFRPSDUHGýZLWKýWKHýFRUUHVSRQGLQJýSHULRGýODVWý\HDUñýPDLQO\
DVýDQýHIIHFWýRIýWKHýLQFUHDVHGýXVHýRIý+DQGHOVEDQNHQöVý,QWHUQHWýVHUYLFHVýIRUýFRUSRUDWHýDQGýSULYDWH
FXVWRPHUVï

6WDQGDUGLVHGý3&ðEDVHGýZRUNVWDWLRQVýKDYHýQRZýEHHQýLQVWDOOHGýDWýDOOýWKHý6ZHGLVKýEUDQFK
RIILFHVïý7KHVHýZRUNVWDWLRQVñýWRJHWKHUýZLWKýQHZO\ýGHYHORSHGýFXVWRPHUýLQIRUPDWLRQýWRROVýDQG
RWKHUýVDOHVýVXSSRUWýV\VWHPVñýPDNHýLWýSRVVLEOHýWRýSURYLGHýHQKDQFHGýVHUYLFHVýDQGýOHDGýWR
FRQVLGHUDEOHýHIILFLHQF\ýLPSURYHPHQWVýLQýWKHýZRUNýRIýWKHýEUDQFKHVâýWKLVýLVýRIýEHQHILWýIRUýERWK
WKHýFXVWRPHUVýDQGýWKHý%DQNï

&XVWRPHUVöýLQFUHDVLQJýXVHýRIý+DQGHOVEDQNHQöVý,QWHUQHWýVHUYLFHýPHDQVýWKDWýURXWLQHýWDVNVýFDQýEH
JUDGXDOO\ýHOLPLQDWHGýDQGýWKDWýPRUHýWLPHýFDQýEHýGHYRWHGýWRýDGYLVRU\ýVHUYLFHVï



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

æ

&RQWLQXHGýH[SDQVLRQýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHV
,Qý1RUZD\ñýWKHýQXPEHUýRIýEUDQFKHVýKDVýLQFUHDVHGýE\ýçýLQýWKHý%HUJHQýUHJLRQýDVýDýUHVXOWýRIýWKH
DFTXLVLWLRQýRIý%HUJHQVEDQNHQïý7KHý%DQNýQRZýKDVýëëýEUDQFKHVýLQý1RUZD\ïý+DQGHOVEDQNHQ
PDGHýDQýRIIHUýWRý%HUJHQVEDQNHQöVýVKDUHKROGHUVýRIýìëèý1RUZHJLDQýNURQHUýSHUýVKDUHýRQýêý0D\
ìäääñýFRUUHVSRQGLQJýWRýDýWRWDOýELGýYDOXHýRIý12.ýìýèèíýPïý%HUJHQVEDQNHQýZDVýFRQVROLGDWHG
ZLWKý+DQGHOVEDQNHQýDVýIURPýìý1RYHPEHUýìäääïý:LWKýWKHýDFTXLVLWLRQýRIý%HUJHQVEDQNHQñ
+DQGHOVEDQNHQýQRZýKDVýDýPDUNHWýVKDUHýLQý%HUJHQý¤ýWKHýVHFRQGýODUJHVWýFLW\ýLQý1RUZD\ý¤ýRI
ìèýøï

'XULQJýWKHý\HDUýDýIXUWKHUýéýEUDQFKHVýKDYHýEHHQýHVWDEOLVKHGýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVýRXWVLGH
6ZHGHQý¤ý)UHGULNVWDGýLQý1RUZD\ñý.XRSLRýLQý)LQODQGýDQGý2GHQVHýDQGý.ROGLQJýLQý'HQPDUNï

,QWHUQHWñý:$3ýDQGýRWKHUýHOHFWURQLFýVHOIðVHUYLFHýSURGXFWV
7KHýGHYHORSPHQWýRIý,QWHUQHWýVHUYLFHVýIRUýSULYDWHýFXVWRPHUVýFRQWLQXHGýWKURXJKýWKHý\HDUñ
LQFOXGLQJýFRPSUHKHQVLYHýLQIRUPDWLRQýVHUYLFHVýFRQFHUQLQJýWKHýVHFXULWLHVýPDUNHWïý7KHýQXPEHU
RIýQHZýSULYDWHýFXVWRPHUVýRQýWKHý,QWHUQHWýURVHýVLJQLILFDQWO\ýDQGýDWýDýVWHDG\ýSDFHïý$ýODUJH
SURSRUWLRQýRIýWKHýFXVWRPHUVýZKRýKDYHýVXEVFULEHGýWRýWKHý,QWHUQHWýVHUYLFHýXWLOLVHýWKHýVHUYLFHï
,QWHUQHWðEDVHGýVHUYLFHVýIRUýFRPSDQLHVýZHUHýVXEVFULEHGýWRýRQýDýZLGHýIURQWýDQGýWKHýQXPEHUýRI
QHZýFRUSRUDWHýFXVWRPHUVýLQFUHDVHGýVKDUSO\ñýSDUWLFXODUO\ýWRZDUGVýWKHýHQGýRIýWKHý\HDUïýëèýøýRI
FRUSRUDWHýFXVWRPHUVýDOUHDG\ýXVHýWKHVHýVHUYLFHVï

'XULQJýWKHý\HDUñýWKHý%DQNýLQWURGXFHGýDýQXPEHUýRIý:$3ýVHUYLFHVýõ:LUHOHVVý$SSOLFDWLRQ
3URWRFROôñýZKLFKýDUHýQRZýEHLQJýXVHGýE\ýDýWHVWýJURXSýRIýFXVWRPHUVïý+DQGHOVEDQNHQýZDVýWKH
ILUVWýEDQNýWRýGHPRQVWUDWHýWKHVHýW\SHVýRIýVHUYLFHýZKHUHýPRELOHýSKRQHVýDUHýLQýGLUHFWýFRQWDFWýZLWK
WKHý%DQNöVýFHQWUDOýFRPSXWHUïý,QýWKHýVSULQJñýDýQXPEHUýRIýQHZý:$3ýVHUYLFHVýZLOOýEHýODXQFKHGï

7KHýQXPEHUýRIýFDUGýWUDQVDFWLRQVñýERWKýYLDýUHWDLOHUVýDQGý$70VñýFRQWLQXHGýWRýLQFUHDVH
PDUNHGO\ïý'XULQJýWKHý\HDUñýWKHýIXQFWLRQDOLW\ýRIýWKHý%DQNöVýFDUGVýZDVýHQKDQFHGý¤ýLQýSDUWLFXODU
WKHý$OONRUWýDQGý&RUSRUDWHýFDUGVï



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

å

+DQGHOVEDQNHQý0DUNHWV

+DQGHOVEDQNHQý0DUNHWVýLVýUHVSRQVLEOHýIRUýFRUSRUDWHýILQDQFHñýWUDGLQJýLQýWKHýHTXLW\ñýPRQH\ýDQGýIRUHLJQýH[FKDQJHýPDUNHWVñýGHEW
FDSLWDOýILQDQFLQJñýFRUUHVSRQGHQWýEDQNLQJýDQGýWUDGHýILQDQFHïý,WýDOVRýLQFOXGHVýWKHý%DQNöVýXQLWýIRUýHFRQRPLFýUHVHDUFKýDQG
EDQNLQJýRSHUDWLRQVýRXWVLGHýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVïý2SHUDWLRQVýDUHýFRQGXFWHGýLQýQLQHWHHQýFRXQWULHVýDQGýDUHýRUJDQLVHGýLQýIRXU
PDLQýDUHDVãý,QYHVWPHQWý%DQNLQJñý7UDGLQJñý7UDGHý)LQDQFHýDQGý)LQDQFLDOý,QVWLWXWLRQVñýDQGý%DQNLQJýRSHUDWLRQVýRXWVLGHýWKH
1RUGLFýFRXQWULHVïý2SHUDWLRQVýDUHýIRFXVHGýRQýWKHý%DQNöVý1RUGLFýFXVWRPHUýEDVHïý7KHý%DQNýDOVRýRIIHUVýVHUYLFHVýWRý1RUGLF
FRPSDQLHVýZLWKýRSHUDWLRQVýDEURDGýDQGýQRQð1RUGLFýFRPSDQLHVýZLWKýRSHUDWLRQVýLQýWKHý1RUGLFýFRXQWULHVï

4XDUWHUO\ýSHUIRUPDQFH

7RWDO 7RWDO

6(.ýP ìäääãé ìäääãê ìäääãë ìäääãì ýìäää ìääå

1HWýLQWHUHVWýLQFRPH ìåå êéå êäí êçä ìýëäè äèæ

&RPPLVVLRQñýQHW êéê ìææ ìåç ìæë åæå çæì

1HWýUHVXOWýRQýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV êëë ðëê ðé ëäì èåç æäì

2WKHUýLQFRPH ì ðè èå ìå æë êë

7RWDOýLQFRPH åèé éäæ çêí åèí ëýåêì ëýéèì
1HWýLQWHUQDOýUHPXQHUDWLRQýLQFOXGHGýLQýLQFRPH çç çç çé èå ëèé éíê

7RWDOýH[SHQVHV èèä éçì éåë éçç ìýäçå ëýíìä

5HVXOWýEHIRUH
ORDQýORVVHV ëäè êç ìéå êåé åçê éêë

/RDQýORVVHV ðì ðéæ ðìë ðëë ðåë ðìíí

2SHUDWLQJýSURILW ëäç åê ìçí éíç äéè èêë

5HWXUQýRQýHTXLW\ñýø ëíïè èïæ ìíïç ëæïí ìçïí äïé

+DQGHOVEDQNHQý0DUNHWVöýRSHUDWLQJýSURILWýZDVý6(.ýäéèPñýDQýLQFUHDVHýRIýæåýøï
,QFRPHýLQFUHDVHGýE\ýìçýøýWRý6(.ýëýåêìPýGXHýPDLQO\ýWRýDýVWURQJHUýPDUNHWýVKDUHýDQGýD
PDUNHGýLQFUHDVHýLQýYROXPHVýLQýWKHý1RUGLFýVWRFNPDUNHWVïý([SHQVHVýZHUHýFXWýE\ýêýøýPDLQO\ýDV
DQýHIIHFWýRIýWKHýPHDVXUHVýLQLWLDWHGýWKHýSUHYLRXVý\HDUýLQýWKHýWUDGLQJýRSHUDWLRQï

&RPPLVVLRQýLQFRPHýZDVýSDUWLFXODUO\ýKLJKýGXULQJýWKHýIRXUWKýTXDUWHUñýGXHýPDLQO\ýWRýDýODUJH
YROXPHýRIýHTXLW\ýWUDQVDFWLRQVï

,QYHVWPHQWý%DQNLQJ
2YHUýWKHýSDVWýIHZý\HDUVñý+DQGHOVEDQNHQýKDVýPDGHýDýSRZHUIXOýGULYHýLQýWKHýILHOGýRIý,QYHVWPHQW
%DQNLQJýðýFRUSRUDWHýILQDQFHñýHTXLW\ýUHVHDUFKñýLQVWLWXWLRQDOýHTXLW\ýVDOHVýDQGýHTXLW\ýWUDGLQJï
7KHýHIIRUWýKDVýERUQHýIUXLWñýDQGýOHGýWRýDýPXFKðLPSURYHGýUHVXOWýIRUýWKHýEXVLQHVVýDUHDñýSDUWLFXODUO\
LQýWKHýIRXUWKýTXDUWHUï



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ä

+DQGHOVEDQNHQýZDVýWKHýODUJHVWýLQGLYLGXDOýSOD\HUýRQýWKHý6WRFNKROPý6WRFNý([FKDQJHýLQýWKH
VHFRQGýKDOIýRIýìäääïý7KHý%DQNýDFKLHYHGýDýPDUNHWýVKDUHýRIýäïäýøñýKDYLQJýJDLQHGýPRUHýPDUNHW
VKDUHýWKDQýDQ\ýRWKHUýPDMRUýSOD\HUýODVWý\HDUïý3HUIRUPDQFHýZDVýDOVRýJRRGýLQýWKHýRWKHUý1RUGLF
FRXQWULHVïý$FFRUGLQJýWRýILJXUHVýIURPýWKHý1RUGLFýVWRFNýH[FKDQJHVý¤ýZLWKýWKHýH[FHSWLRQýRI
'HQPDUNñýZKHUHýVWDWLVWLFVýDUHýQRWýFXUUHQWO\ýDYDLODEOHý¤ý+DQGHOVEDQNHQýLVýQRZýWKHýVHFRQG
ODUJHVWýSOD\HUýLQýWKHý1RUGLFýUHJLRQï

7KHýFRUSRUDWHýILQDQFHýRSHUDWLRQýDOVRýSHUIRUPHGýZHOOýWKURXJKRXWýWKHý\HDUñýDQGýDýYHU\ýODUJH
QXPEHUýRIýGHDOVýZHUHýFRQFOXGHGïý2IýWKHVHñýYHU\ýPDQ\ýZHUHý,7ðUHODWHGïý+DQGHOVEDQNHQ
0DUNHWVýKDVýPDGHýDýFRQVFLRXVýHIIRUWýLQýWKLVýPDUNHWýVHJPHQWýLQýWKHýSDVWýIHZý\HDUVñýDQGýKDV
EHHQýUHZDUGHGýZLWKýDýJRRGýUHVXOWï

7UDGLQJ
3URILWDELOLW\ýLPSURYHGýPDUNHGO\ïý7KDQNVýWRýPHDVXUHVýLQLWLDWHGýLQýìääåýWRýUDLVHýWKHýHIILFLHQF\
RIýWKHýRSHUDWLRQñýWKHýH[SHQVHVýIRUýWKHýIRXUWKýTXDUWHUýGHFUHDVHGýE\ýìåýøýFRPSDUHGýZLWKýWKHýODVW
TXDUWHUýLQýìääåïý7KLVýKDVýRFFXUUHGýDWýWKHýVDPHýWLPHýWKDWýLQFRPHýKDVýLQFUHDVHGýDQGýWKHý%DQN
KDVýUHLQIRUFHGýLWVýSRVLWLRQýDVýWKHýODUJHVWýWUDGLQJýEDQNýLQý6ZHGHQýDQGýWKHýHQWLUHý1RUGLFýUHJLRQï
7KHýZRUNýRIýDGDSWLQJýWKHýWUDGLQJýRUJDQLVDWLRQýWRýQHZýPDUNHWýFRQGLWLRQVýLVýFRQWLQXLQJýHïJïýYLD
FHQWUDOLVDWLRQýDQGýGHYHORSPHQWýRIýQHZý,7ýVROXWLRQVïý7KHýFRQGLWLRQVýIRUýDFKLHYLQJýDýOHYHOýRI
VDWLVIDFWRU\ýDQGýVXVWDLQDEOHýSURILWDELOLW\ýLQýWKLVýDUHDýKDYHýWKHUHE\ýEHHQýFRQVLGHUDEO\ýLPSURYHGï

7UDGHý)LQDQFHýDQGý)LQDQFLDOý,QVWLWXWLRQV
7KHýRSHUDWLRQýFRQWLQXHGýWRýGHYHORSýZHOOýGXULQJýWKHý\HDUñýDQGýERWKýLQFRPHýDQGýYROXPHV
LQFUHDVHGïý,QýWKHýODVWýTXDUWHUñýWKHýUHVXOWýZDVýVOLJKWO\ýORZHUýWKDQýLQýWKHýSUHYLRXVý\HDUï

%DQNLQJýRSHUDWLRQVýRXWVLGHýWKHý1RUGLFýFRXQWULHV
7KHýRSHUDWLRQýKDVýFRQWLQXHGýWRýGHYHORSýZHOOïý7KHýZRUNýRIýGHYHORSLQJýUHWDLOýEDQNLQJ
RSHUDWLRQVýLQýWKHý8.ýDQGýRIýVWDUWLQJýDýEDQNýLQý3RODQGýLVýJRLQJýDFFRUGLQJýWRýSODQï



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ìí

+DQGHOVEDQNHQý$VVHWý0DQDJHPHQW

+DQGHOVEDQNHQý$VVHWý0DQDJHPHQWýFRPSULVHVý)XQGý0DQDJHPHQWñý'LVFUHWLRQDU\ý0DQDJHPHQWýDQGý,QVWLWXWLRQDOý&XVWRG\
6HUYLFHVïý2SHUDWLRQVýDUHýFRQGXFWHGýLQýWKHýIRXUý1RUGLFýFRXQWULHVýDQGýLQý/X[HPERXUJýDQGýWKHý8.ï

4XDUWHUO\ýSHUIRUPDQFH

7RWDO 7RWDO

6(.ýP ìäääãé ìäääãê ìäääãë ìäääãì ýìäää ìääå

1HWýLQWHUHVWýLQFRPH êí ëæ ìç ìå äì èä

&RPPLVVLRQñýQHW ìçä ìèë ìéì ìêä çíì éåì

1HWýUHVXOWýRQýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV ê êì æ ç éæ ìì

2WKHUýLQFRPH é ðì ë ì ç ìç

7RWDOýLQFRPH ëíç ëíä ìçç ìçé æéè èçæ
1HWýLQWHUQDOýUHPXQHUDWLRQýLQFOXGHGýLQýLQFRPH ìéå ìëä ìêä ìíë èìå éèè

7RWDOýH[SHQVHV ìíå æä åí æë êêä ëçæ

5HVXOWýEHIRUH
ORDQýORVVHV äå ìêí åç äë éíç êíí

/RDQýORVVHV ð ð ð ð ð ð

2SHUDWLQJýSURILW äå ìêí åç äë éíç êíí

5HWXUQýRQýHTXLW\ñýø ëèïæ êéïë ëêïë ëéïê ëçïå éçïæ

7KHýSURILWýIRUýWKHýSHULRGýLQFUHDVHGýE\ýêèýøýWRý6(.ýéíçPýõêííôïý,QFRPHýLQFUHDVHGýE\ýêìýø
WRý6(.ýæéèPýõèçæôïý7KHýYROXPHýRIýDVVHWVýPDQDJHGýE\ý+DQGHOVEDQNHQý$VVHWý0DQDJHPHQWýDV
DWýêìý'HFHPEHUýìäääýZDVýMXVWýRYHUý6(.ýìéíEQï

)XQGýPDQDJHPHQW
7KHý%DQNöVýIXQGýPDQDJHPHQWýFRPSDQ\ýPDQDJHGýéåýPXWXDOýIXQGVýDVýDWýWKHýHQGýRIýWKHý\HDUï
7KHýDVVHWVýPDQDJHGýURVHýIURPý6(.ýèèEQýDWýWKHýEHJLQQLQJýRIýWKHý\HDUýWRý6(.ýååEQýDWýWKHýHQG
RIýWKHý\HDUñýDQýLQFUHDVHýRIýPRUHýWKDQýçíýøïý1HWýIORZýLQWRýWKHýIXQGVýLQýìäääýDPRXQWHGýWRý6(.
æïçEQïý+DQGHOVEDQNHQöVýVKDUHýRIýWRWDOýQHWýLQYHVWPHQWVýLQýWKHýPXWXDOýIXQGVýPDUNHWýZDVýìêïëýø
õäïëôïý7KHýQXPEHUýRIýXQLWýKROGHUVýLQFUHDVHGýLQýìäääýE\ýDURXQGýìííýíííýDQGýWKHUHýDUHýQRZ
VOLJKWO\ýPRUHýWKDQýæèíýíííýVDYHUVýLQýPXWXDOýIXQGVï

)RXUýQHZýIXQGVýZHUHýODXQFKHGýGXULQJýWKHýSHULRGãý9lUGHIRQGHQñý(XURSDý$JJUHVVLYñ
/X[ý$YNDVWQLQJýDQGý(XURý$FWLYHïý7KHýODWWHUýIXQGýLQYHVWVýVROHO\ýLQýWKHýHXURýDUHDï

'LVFUHWLRQDU\ýPDQDJHPHQW
'LVFUHWLRQDU\ý0DQDJHPHQWýPDGHýDýEUHDNWKURXJKýLQýìäääýZLWKýUHVSHFWýWRýFXVWRPLVHG
PDQDJHPHQWýDVVLJQPHQWVïý'XULQJýWKHý\HDUñýWKHý%DQNýUHFHLYHGýQHZýDVVLJQPHQWVýZLWKýDýYDOXH
RIý6(.ýèïêEQñýLQFOXGLQJýVHYHUDOýIURPýPXQLFLSDOLWLHVýDQGýFRXQW\ýFRXQFLOVïý0DQDJHGýDVVHWV
DPRXQWýWRýDýWRWDOýRIý6(.ýéèEQñýDQýLQFUHDVHýRIýêíýøïý3HUIRUPDQFHýKDVýEHHQýEHWWHUýWKDQýWKH
UHOHYDQWýEHQFKPDUNýLQGH[HVñýGHVSLWHýDýUHODWLYHO\ýFDXWLRXVýDOORFDWLRQýEHWZHHQýHTXLWLHVýDQG
LQWHUHVWðEHDULQJýLQYHVWPHQWVýGXULQJýWKHý\HDUï



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ
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&XVWRG\ýVHUYLFHV
)RUýWKHýHLJKWKýFRQVHFXWLYHý\HDUñý,QVWLWXWLRQDOý&XVWRG\ý6HUYLFHVýKDVýEHHQý§7RSý5DWHG§ýE\
*OREDOý&XVWRGLDQïý+DQGHOVEDQNHQýZDVýWKHýRQO\ý6ZHGLVKýEDQNýWRýUHFHLYHýWKLVýJUDGHýLQýìäääï
7KHý%DQNýZRQýVXEFXVWRGLDQýPDQGDWHVýLQý6ZHGHQýIURPýVHYHUDOýLQWHUQDWLRQDOýFXVWRPHUVñýLQ
FRPSHWLWLRQýZLWKýWKHýRWKHUýPDMRUý6ZHGLVKýEDQNVï

7KHý%DQNöVýFRQFHSWýRIýRIIHULQJýLQWHJUDWHGýFXVWRG\ýVHUYLFHVýLQýWKHý1RUGLFýUHJLRQýKDVýPHWýZLWK
VXFFHVVïý'HPDQGýIRUýWKLVýVHUYLFHýLVýJURZLQJýDPRQJýLQWHUQDWLRQDOýFXVWRPHUVï

7KHý%DQNöVýFXVWRG\ýVHUYLFHýFRQWLQXHVýWRýDWWUDFWýFXVWRPHUVïý$WýWKHýHQGýRIýWKHý\HDUñýWKHýQXPEHU
RIýFXVWRG\ýDFFRXQWVýZDVýPRUHýWKDQýìííýíííýZLWKýDýWRWDOýYDOXHýRIýPRUHýWKDQý6(.ýçèíEQï
7KLVýLPSOLHVýDQýLQFUHDVHýLQýWKHýQXPEHUýRIýFXVWRG\ýDFFRXQWVýE\ýèêýøýLQýìäääïý0RUHýWKDQýçíýø
RIýWKHýQHZO\ýRSHQHGýFXVWRG\ýDFFRXQWVýKDYHýDQý,QWHUQHWýOLQNñýZKLOHýêëýøýRIýWKHýWRWDOýQXPEHUýRI
FXVWRG\ýDFFRXQWVýDUHýOLQNHGýWRýWKHý,QWHUQHWïý$OOýFXVWRG\ýDFFRXQWýFXVWRPHUVýKDYHýDFFHVVýWRýWKH
0DUNHWý,QIRUPDWLRQýRQýWKHý,QWHUQHWýVHUYLFHñýZKLFKýZDVýODXQFKHGýLQýWKHýWKLUGýTXDUWHUýRIýìäääï
7KHýVHUYLFHýZDVýJLYHQýDýYHU\ýZDUPýUHFHSWLRQï



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ìë

+DQGHOVEDQNHQý)LQDQV

+DQGHOVEDQNHQý)LQDQVýLVýWKHýRQO\ýEDQNðRZQHGýILQDQFHýFRPSDQ\ýLQýWKHý1RUGLFýDUHDýZLWKýDQýH[WHQVLYHýUDQJHýRIýORFDOýILQDQFH
FRPSDQ\ýVHUYLFHVýLQýWKHýIRXUýPDMRUý1RUGLFýFRXQWULHVãýOHDVLQJñýFRQGLWLRQDOýVDOHVñýILQDQFLQJýLQýFROODERUDWLRQýZLWKýYHQGRUVýRI
LQYHVWPHQWýDVVHWVñýFDUýILQDQFLQJýDQGýDGPLQLVWUDWLRQýVHUYLFHVñýIDFWRULQJýDQGýFROOHFWLRQýVHUYLFHVñýFRQVXPHUýFUHGLWVýDQGýVHOHFWLYH
FDUGVýIRUýUHWDLOHUýSDUWQHUVï

4XDUWHUO\ýSHUIRUPDQFH

7RWDO 7RWDO

6(.ýP ìäääãé ìäääãê ìäääãë ìäääãì ýìäää ìääå

1HWýLQWHUHVWýLQFRPH ììè ìëé ìëê ììä éåì éçé

&RPPLVVLRQñýQHW èí éå èê èë ëíê ëíì

1HWýUHVXOWýRQýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV ð ð ðì ì í ðì

2WKHUýLQFRPH è ìæ ì ç ëä ëí

7RWDOýLQFRPH ìæí ìåä ìæç ìæå æìê çåé
1HWýLQWHUQDOýUHPXQHUDWLRQýLQFOXGHGýLQýLQFRPH ìì ìí ìí ìí éì êä

7RWDOýH[SHQVHV ììì äæ ìíè ìíç éìä éëä

5HVXOWýEHIRUH
ORDQýORVVHV èä äë æì æë ëäé ëèè

/RDQýORVVHV ðë ðë é ðìì ðìì ëè

2SHUDWLQJýSURILW çì äé çæ åê êíè ëêí

5HWXUQýRQýHTXLW\ñýø ìæïä ëçïå ìäïé ëéïí ëëïí ìäïë

7KHýUHVXOWýLQFUHDVHGýE\ýêêýøýWRý6(.ýêíèPýõëêíôïý5HWXUQýRQýVKDUHKROGHUVöýHTXLW\ýZHQWýXSýWR
ëëýøýõìäïëôï

,QFRPHýLQFUHDVHGýE\ýéýøýWRý6(.ýæìêPýõçåéôïý([SHQVHVýGHFUHDVHGýE\ýëýøýWRý6(.ýéìäPýõéëäô
DWýWKHýVDPHýWLPHýWKDWýDYHUDJHýFUHGLWýYROXPHVýURVHýE\ýMXVWýRYHUýìæýøï

$Wý+DQGHOVEDQNHQñýILQDQFHýFRPSDQ\ýVHUYLFHVýDUHýDQýHVWDEOLVKHGýIHDWXUHýRIýWKHýEUDQFKýRIILFHVö
UDQJHýRIýSURGXFWVïý$WýWKHýHQGýRIýWKHý\HDUñý\HWýDQRWKHUýLPSRUWDQWýVWHSýZDVýWDNHQýLQýWKLVýGLUHFWLRQ
ZKHQýWKHýEUDQFKHVýZHUHýDVVLJQHGýJUHDWHUýUHVSRQVLELOLW\ýIRUýILQDQFHýFRPSDQ\ýVHUYLFHVïý7KH
EUDQFKHVýQRZýPDNHýDOOýFUHGLWýGHFLVLRQVýZLWKýUHVSHFWýWRýOHDVLQJýDQGýFRQGLWLRQDOýVDOHVâýWKLVýLVýLQ
OLQHýZLWKýWKHLUýRYHUDOOýUHVSRQVLELOLW\ýIRUýWKHLUýRZQýFXVWRPHUVï

+DQGHOVEDQNHQý)LQDQVöýFROODERUDWLRQýZLWKýYHQGRUVýDQGýUHWDLOHUVýKDVýSOD\HGýDQýLPSRUWDQWýUROH
LQýDWWUDFWLQJýNH\ýFRUSRUDWHýFXVWRPHUVýWRýWKHý*URXSïý$Vý\HWýDQRWKHUýPHDQVýRIýGHHSHQLQJýWKH
UHODWLRQVKLSýZLWKýFXVWRPHUVñý+DQGHOVEDQNHQý)LQDQVýKDVýGHYHORSHGýVSHFLDOý,QWHUQHWýWRROVñýVXFK
DVýILQDQFHýVXSSRUWýIRUýUHWDLOHUVýRIýFRQVXPHUýJRRGVï



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ìê

7KHUHýZDVýDýODUJHýLQIORZýRIýQHZýEXVLQHVVýLQýFRQQHFWLRQýZLWKýOHDVLQJýDQGýFRQGLWLRQDOýVDOHV
VHUYLFHVýIRUýFRPSDQLHVýERWKýYLDýWKHýEDQNýEUDQFKHVýDQGýDOVRýIURPýH[LVWLQJýDQGýQHZýYHQGRU
FROODERUDWLRQýDJUHHPHQWVýLQý)LQODQGñý1RUZD\ýDQGý6ZHGHQïý,QýWKHý6WUXFWXUHGý/HDVHý)LQDQFH
6HUYLFHýDUHDñý+DQGHOVEDQNHQý)LQDQVýLVýILQDQFLQJýæèýQHZýVXEZD\ýFDUULDJHVýIRUý6WRFNKROP
7UDQVSRUWýIRUýDQýDPRXQWýRIý6(.ýìïåEQïý7KLVýLVý+DQGHOVEDQNHQý)LQDQVöýELJJHVWýFRQWUDFWýHYHUï

,QýWKHýUHWDLOýILQDQFHýDUHDýLQý6ZHGHQñýVDOHVýUHDFKHGýDQýDOOýWLPHýKLJKñýEULQJLQJýWKHýWRWDOýFUHGLW
YROXPHýDWý5HWDLOý)LQDQFLDOý6HUYLFHVýWRý6(.ýëïéEQï

$ýQHZýUHWDLOýILQDQFHýVHUYLFHVýXQLWýZDVýHVWDEOLVKHGýDWý+DQGHOVEDQNHQý)LQDQVýLQý1RUZD\ï
,QýWKHýILUVWýIHZýPRQWKVñýFROODERUDWLRQýDJUHHPHQWVýZHUHýHQWHUHGýLQWRýZLWKýìèýQHZýUHWDLOHUVï
,Qý)LQODQGñýWKHý$NWLLYLUDKDý3ULYDWýFUHGLWýFDUGýZDVýODXQFKHGýLQýFRðRSHUDWLRQýZLWK
+DQGHOVEDQNHQöVý)LQQLVKýEUDQFKHVïý7KHýWRWDOýQXPEHUýRIýFDUGVýLQý)LQODQGýURVHýE\ýìêýø
LQýìäääï

)DFWRULQJý÷ý&ROOHFWLRQý6HUYLFHVýRIIHUVýVHUYLFHVýUDQJLQJýIURPýLQYRLFHýSURFHVVLQJýWRýFODLPVýDQG
GHEWýFROOHFWLRQïý)DFWRULQJýVHUYLFHVýKDYHýDURXVHGýLQWHUHVWýDVýWKH\ýDUHýUHJDUGHGýQRWýRQO\ýDVýD
ILQDQFLQJýVROXWLRQýEXWýDOVRýDVýDýFDVKýPDQDJHPHQWýSURGXFWïý6LPSOHýDQGýFOHDUO\ýDGYDQWDJHRXV
VHUYLFHVýIRUýFXVWRPHUVýKDYHýPDGHý+DQGHOVEDQNHQý)LQDQVýDýPDUNHWýOHDGHUýLQýWKLVýDUHDýDVýZHOOï



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ìé

+DQGHOVEDQNHQý/LY

$ýFRPSOHWHýUDQJHýRIýOLIHýLQVXUDQFHýSURGXFWVýLVýPDUNHWHGýXQGHUýWKHýQDPHý+DQGHOVEDQNHQý/LYýYLDý+DQGHOVEDQNHQ©VýEUDQFK
RIILFHýQHWZRUNïý7KHVHýSURGXFWVýLQFOXGHýRFFXSDWLRQDOýDQGýSHUVRQDOýSHQVLRQVñýDVVHWýSURWHFWLRQýVFKHPHVýDQGýHPSOR\HHýSHQVLRQ
LQVXUDQFHýIRUýFRPSDQLHVñýSULYDWHýFXVWRPHUVýDQGýRUJDQLVDWLRQVï

+DQGHOVEDQNHQý/LYýDOVRýRIIHUVýDýVPDOOýUDQJHýRIýOLIHýLQVXUDQFHýSURGXFWVýLQýWKHýRWKHUý1RUGLFýFRXQWULHVï

)RUýOHJDOýUHDVRQVñýWKHýWUDGLWLRQDOýOLIHýLQVXUDQFHýRSHUDWLRQVýLQý+DQGHOVEDQNHQý/LYý)|UVlNULQJVý$%ýDUHýUXQýRQýPXWXDOýSULQFLSOHV
ZKHUHýWKHýZKROHýVXUSOXVýRQýRSHUDWLRQVýJRHVýEDFNýWRýSROLF\ðKROGHUVýLQýWKHýIRUPýRIýERQXVHVï

4XDUWHUO\ýSHUIRUPDQFH

7RWDO 7RWDO

6(.ýP ìäääãé ìäääãê ìäääãë ìäääãì ýìäää ìääå

1HWýLQWHUHVWýLQFRPH ë ë ì ë æ è

&RPPLVVLRQñýQHW êë ëé ëé ëí ìíí èé

1HWýUHVXOWýRQýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV ëê ðé ë ç ëæ ëë

2WKHUýLQFRPH ð ð ì ì ë ì

7RWDOýLQFRPH èæ ëë ëå ëä ìêç åë
1HWýLQWHUQDOýUHPXQHUDWLRQýLVýLQFOXGHGýLQýLQFRPH èê éë éì êæ ìæê ìëè

7RWDOýH[SHQVHV ìç ëí ìä ìå æê çë

5HVXOWýEHIRUH
ORDQýORVVHV éì ë ä ìì çê ëí

/RDQýORVVHV ð ð ð ð ð ð

2SHUDWLQJýSURILW éì ë ä ìì çê ëí

5HWXUQýRQýHTXLW\ñýø éíïé ëïí åïä ìíïê ìèïç èïë

+DQGHOVEDQNHQý/LYý)RQGI|UVlNULQJVý$%ýDQGýFRPPLVVLRQýLQFRPHýIURPýWKHýPXWXDOýFRPSDQ\ýDUHýLQFOXGHGýXQGHUýWKHýEXVLQHVV
DUHDýû+DQGHOVEDQNHQý/LYûï

7KHýUHVXOWýRIýWKHýSURILWðGLVWULEXWLQJýRSHUDWLRQýZDVý6(.ýçêPýõëíôïý,QFRPHýZHQWýXSýE\ýççýøýWR
6(.ìêçPýõåëôýDVýDýUHVXOWýRIýLQFUHDVHGýYROXPHVýLQýWKHýXQLWðOLQNHGýFRPSDQ\ïý$VýDýUHVXOWýRIý,7
LQYHVWPHQWVýWRýPDNHýLQVXUDQFHýDGPLQLVWUDWLRQýPRUHýHIILFLHQWñýH[SHQVHVýURVHýWRý6(.ýæêPýõçëôï
7KHýUHVXOWýIRUýWKHýIRXUWKýTXDUWHUýLVýPDLQO\ýGXHýWRýKLJKHUýSURILWVýLQýWUHDVXU\ýRSHUDWLRQVýDQG
LQFUHDVHGýFRPPLVVLRQýLQFRPHï

3HUIRUPDQFH
7KHýFRPSDQLHV©ýWRWDOýSUHPLXPýLQFRPHýFRQWLQXHGýWRýLQFUHDVHýVXEVWDQWLDOO\ýDQGýZDVý6(.ýçïäEQ
õèïìôñýDQýLQFUHDVHýRIýêçýøïý3UHPLXPýLQFRPHýIRUýXQLWðOLQNHGýLQVXUDQFHýURVHýE\ýééýøýWRý6(.
éïæEQýLQýìäääýõêïëôïý3UHPLXPýLQFRPHýIRUýWUDGLWLRQDOýLQVXUDQFHýLQFUHDVHGýE\ýëìýøýWRý6(.
ëïëEQýõìïåôï



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ìè

7KLVýVXEVWDQWLDOýLQFUHDVHýLQýWRWDOýSUHPLXPýLQFRPHýFRPELQHGýZLWKýDýJRRGýLQFUHDVHýLQýYDOXH
PHDQWýWKDWýDVVHWVýPDQDJHGýLQFUHDVHGýIURPý6(.ýëëïéEQýWRýêêïèEQïý7KHýXQLWðOLQNHGýFRPSDQ\
PRUHýWKDQýGRXEOHGýWKHýYDOXHýRIýDVVHWVýPDQDJHGýWRý6(.ýìêïèEQýõçïéôï

ìäääýZDVýDOVRýDýJRRGý\HDUýIRUýDVVHWýPDQDJHPHQWýLQýWKHýWUDGLWLRQDOýOLIHýLQVXUDQFHýFRPSDQ\ï
7RWDOý\LHOGýZDVýëìïçýøýõìåïèôïý7KHýDYHUDJHýIRUýWKHýVHFWRUýZDVýëíïëýøýõìçôïý,QýìäääýWKH
DYHUDJHýERQXVýZDVýììïêýøýõìéïíôïý7KHýVROYHQF\ýPDUJLQýZDVýìêíýøýDWýWKHýHQGýRIýWKHý\HDUï

5HVXOWý-DQXDU\ý¤ý'HFHPEHU
+DQGHOVEDQNHQý/LYý)|UVlNULQJVý$%

6(.ýP ìäää ìääå

3UHPLXPýLQFRPH ëýëíê ìýåìä

,QYHVWPHQWýLQFRPH êýéäç ëýèìê

,QVXUDQFHýFODLPV ðìýìæé ðäçæ

&KDQJHVýLQýOLIHýLQVXUDQFHýSURYLVLRQV ðìýæëì ðìýëíé

%RQXV ðäç ðæë

2SHUDWLQJýH[SHQVHV ðëëé ðìåè

5HVXOWýRQýWHFKQLFDOýDFFRXQWý¤ýOLIHýLQVXUDQFHýEXVLQHVV ëýéåé ìýäíé

+DQGHOVEDQNHQý/LYý)|UVlNULQJVý$%ýLVýDýPXWXDOýOLIHýLQVXUDQFHýFRPSDQ\ýDQGýLVýQRWýFRQVROLGDWHGï



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ìç

6WDGVK\SRWHNý%DQN

6WDGVK\SRWHNý%DQNýLVýWKHýODUJHVWýLQGHSHQGHQWýWHOHEDQNýLQý6ZHGHQñýZLWKýVRPHý6(.ýëíEQýLQýFXVWRPHUýIXQGVï
6WDGVK\SRWHNý%DQNýLVýDFWLYHýXQGHUýLWVýRZQýEUDQGýQDPHýDQGýSURYLGHVýLWVýRZQýUDQJHýRIýVHUYLFHVïý6WDGVK\SRWHNý%DQN
RIIHUVýDýOLPLWHGýUDQJHýRIýEDQNýDQGýLQVXUDQFHýVHUYLFHVýWRýFXVWRPHUVýZKRýGRýQRWýUHTXLUHýWKHýIXOOýUDQJHýRIýVHUYLFHVýDQG
LQGLYLGXDOO\ýDGDSWHGýVHUYLFHVýRIIHUHGýE\ýWKHý+DQGHOVEDQNHQýEUDQFKýRIILFHVï

4XDUWHUO\ýSHUIRUPDQFH

7RWDO 7RWDO

6(.ýP ìäääãé ìäääãê ìäääãë ìäääãì ýìäää ìääå

1HWýLQWHUHVWýLQFRPH ìç ìê ìë ìë èê éå

&RPPLVVLRQñýQHW ìå ìæ ìä ëí æé ää

1HWýUHVXOWýRQýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV í í í í í í

2WKHUýLQFRPH ð ð ð ë ë ì

7RWDOýLQFRPH êé êí êì êé ìëä ìéå
1HWýLQWHUQDOýUHPXQHUDWLRQýLQFOXGHGýLQýLQFRPH é é ê ê ìé ìí

7RWDOýH[SHQVHV ëä ëç ëä êí ììé ìëì

5HVXOWýEHIRUH
ORDQýORVVHV è é ë é ìè ëæ

/RDQýORVVHV ð ð ð ð ð ð

2SHUDWLQJýSURILW è é ë é ìè ëæ

5HWXUQýRQýHTXLW\ñýø ëíïç ëíïì äïå ìåïç ìåïì êæïë

7KHýUHVXOWýDPRXQWHGýWRý6(.ýìèPýõëæôïý&RPPLVVLRQýLQFRPHýGHFUHDVHGýGXULQJýWKHý\HDUñýGXH
PDLQO\ýWRýDýGHFOLQHýLQýWKHýYROXPHýRIýUHWDLOýERQGVïý([SHQVHVýKDYHýFRQWLQXHGýWRýIDOOýDQGýZHUH
DOPRVWýçýøýORZHUýWKDQýLQýìääåï

6WDGVK\SRWHNý%DQNýKDVýPRUHýWKDQýêííýíííýFXVWRPHUVï

1HZýLQWHUDFWLYHýFXVWRPHUýVHUYLFH
$VýWKHýILUVWýEDQNýLQýWKHý1RUGLFýUHJLRQýDQGýRQHýRIýWKHýILUVWýLQýWKHýZRUOGñý6WDGVK\SRWHNý%DQNýKDV
HVWDEOLVKHGýDýIXOOðVFDOHýFRQWDFWýFHQWUHïý7KLVýLVýDQýHQWLUHO\ýQHZýW\SHýRIýLQWHUDFWLYHýFXVWRPHU
VHUYLFHñýLQýZKLFKýWHOHSKRQ\ýDQGýGDWDýDUHýLQWHJUDWHGïý:LWKýWKLVýVROXWLRQñýFXVWRPHUVýFDQýEH
SURYLGHGýZLWKýPRUHýVHUYLFHñýDQGý6WDGVK\SRWHNý%DQNýWDNHVýDýOHDGLQJýSRVLWLRQýLQýSURYLGLQJ
UHPRWHýFXVWRPHUýVHUYLFHVïý$SDUWýIURPýSHUVRQDOýVHUYLFHñýWKHýFXVWRPHUVýJDLQýDFFHVVýWRýDýQXPEHU
RIýHQWLUHO\ýQHZýHOHFWURQLFýVHUYLFHVñýIRUýH[DPSOHñýEX\LQJýDQGýVHOOLQJýVKDUHVýYLDýPRELOHýDQG
WRXFKýWRQHýSKRQHVï



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ìæ

%XVLQHVVýWUHQGV
6WDGVK\SRWHNý%DQNýKDVýFRQWLQXHGýWRýGHYHORSýLWVý,QWHUQHWýVHUYLFHýDQGýWKHýFXVWRPHUVýQRZýKDYH
DFFHVVýWRýPRVWýRIýLWVýSURGXFWVýYLDýWKHý,QWHUQHWïý6WDGVK\SRWHNý%DQNöVýV\VWHPýIRUýVHFXULWLHV
PDQDJHPHQWýKDVýEHHQýIXUWKHUýLPSURYHGïý$NWLH6SDUýZDVýGHYHORSHGýWRýLQFOXGHýVKDUHVýTXRWHGýRQ
WKHý6%,ýOLVWñý$NWLHWRUJHWýDQGýXQRIILFLDOýOLVWVïý0RQWKO\ýVDYLQJVýLQýLQGLYLGXDOýVKDUHVýFRQWLQXHGýWR
JRýZHOOñýDQGý6WDGVK\SRWHNý%DQNýLVýWKHýRQO\ýEDQNýLQý6ZHGHQýWKDWýFDQýRIIHUýVXFKýDýZLGH
VHOHFWLRQýRIýVKDUHVýYLDýPRQWKO\ýVDYLQJVï

'HSRVLWVýWRýDFFRXQWVýZHUHýRQýDYHUDJHý6(.ýèïæEQýDQGýUHPDLQHGýDWýDýVWDEOHýOHYHOïý7KHýPDUNHW
VKDUHýIRUýUHWDLOýERQGVýGLGýQRWýFKDQJHýGHVSLWHýODUJHýYROXPHVýPDWXULQJïý)RQG6SDUñýDýVDYLQJV
SURGXFWýFRPSULVLQJýDýVHOHFWLRQýRIý+DQGHOVEDQNHQýPXWXDOýIXQGVñýSHUIRUPHGýYHU\ýZHOOýGXULQJ
WKHý\HDUïý7KHýQXPEHUýRIýVDYHUVýLQFUHDVHGýE\ýæêýøýWRýRYHUýìäýíííï



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ìå

+DQGHOVEDQNHQý&HQWUDOý7UHDVXU\

&HQWUDOý7UHDVXU\ýPDQDJHVýWKHý*URXS©VýOLTXLGLW\ýLQý6ZHGLVKýNURQRUñýWKHýLQWHUQDOýEDQNñýIXQGLQJýLQýWKHýFDSLWDOýPDUNHWñýDQG
IXQGLQJýDQGýFOHDULQJýDWýWKHý5LNVEDQNïý7KHý&HQWUDOý7UHDVXU\ýDOVRýPHDVXUHVýDQGýFRQWUROVýILQDQFLDOýULVNVýZLWKLQýWKHý*URXSï
7KHýDFWLYLW\ýWKDWýKDVýDýGLUHFWýDQGýWDQJLEOHýHIIHFWýRQýWKHýSURILWýDQGýORVVýDFFRXQWýLVýFDVKýPDQDJHPHQWýLQý6ZHGLVKýNURQRUï

4XDUWHUO\ýSHUIRUPDQFH

7RWDO 7RWDO

6(.ýP ìäääãé ìäääãê ìäääãë ìäääãì ýìäää ìääå

1HWýLQWHUHVWýLQFRPH çì äí ìêå ìçæ éèç çìç

&RPPLVVLRQñýQHW ðì ð ðë ðì ðé ðé

1HWýUHVXOWýRQýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV ðìå ðëè ðëí ðêæ ðìíí ëì

2WKHUýLQFRPH å ì é ð ìê ð

7RWDOýLQFRPH èí çç ìëí ìëä êçè çêê
1HWýLQWHUQDOýUHPXQHUDWLRQýLQFOXGHGýLQýLQFRPH ð ð ð ð ð ð

7RWDOýH[SHQVHV æ è ä é ëè ìç

5HVXOWýEHIRUH
ORDQýORVVHV éê çì ììì ìëè êéí çìæ

/RDQýORVVHV ð ð ð ð ð ð

2SHUDWLQJýSURILW éê çì ììì ìëè êéí çìæ

5HWXUQýRQýHTXLW\ñýø åïë ìíïæ ìæïé ìåïè ìéïë ëäïä

7KHý&HQWUDOý7UHDVXU\öVýUHVXOWýIHOOýWRý6(.ýêéíPýõçìæôïý7KHýORZHUýUHVXOWýZDVýGXHýWRýDýGHFOLQHýLQ
WKHýUHWXUQýRQýWKHý%DQNöVýOLTXLGLW\ýDVýDýUHVXOWýRIýORZýLQWHUHVWýUDWHVï

7KHýLQFUHDVHýLQýH[SHQVHVýZDVýGXHýWRýWKHýPHUJHUýRIýWKHýWUHDVXU\ýIXQFWLRQVýDWý+DQGHOVEDQNHQ
DQGý6WDGVK\SRWHNïý7KHýPHUJHGýXQLWýLVýWKHýVHFRQGýODUJHVWýERUURZHUýRQýWKHý6ZHGLVKýPRQH\ýDQG
ERQGýPDUNHWVï



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ìä

)LQDQFLDOýUDWLRVýIRUýWKHý6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQý*URXS

ýýýýýýýýýýýýýýýý-DQXDU\ý¤ý'HFHPEHU
ìäää ìääå

5HWXUQýRQýVKDUHKROGHUV©ýHTXLW\ýDIWHUýVWDQGDUGýWD[ýó ìæïíýø ìçïêýø
5HWXUQýRQýVKDUHKROGHUV©ýHTXLW\ ìåïéýø ìåïçýø

,QFRPHîH[SHQVHVýõ,î(ýUDWLRôó
ýðýEHIRUHýORDQýORVVHV ìïäæ ìïåæ
ýðýDIWHUýORDQýORVVHV ëïíë ìïåì

1HWýHDUQLQJVýSHUýRUGLQDU\ýVKDUHñý6(.
ýðý-DQXDU\ý¤ý'HFHPEHUýóó äïêì åïéì
1RïýRIýRUGLQDU\ýVKDUHVýóó æìéýæéçýäéí æìéýæéçýäéí
$GMXVWHGýHTXLW\ýSHUýVKDUHñý6(.ýóó èêïäæ éæïèç

7LHUýìýFDSLWDO êìýìææ ëæýæêç
5LVNðZHLJKWHGýYROXPH éåëýëçç ééêýìäå
&DSLWDOýUDWLR äïéýø äïåýø

$YHUDJHýQXPEHUýRIýHPSOR\HHV åýèëí åýèéç
1XPEHUýRIýEUDQFKHVýLQý1RUGLFýFRXQWULHVñýêìý'HF èíå èìê

óýýý([FOýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\
óóýýìääåýDGMXVWHGýIRUýêãìýVSOLW

4XDUWHUO\ýSHUIRUPDQFHýRIý6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQý*URXS

6(.ýP ìäääãé ìäääãê ìäääãë ìäääãì ìääåãé

1HWýLQWHUHVWýLQFRPH ëýæíå ëýæèí êýíäç ëýäèé ëýåèæ
&RPPLVVLRQñýQHW ìýëêé äêé äéë åçå åèé
1HWýUHVXOWýRQýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV èëç èä èê êêì êæí
2WKHUýLQFRPH çê ìíå ëêí ëíí çí
7RWDOýLQFRPH éýèêì êýåèì éýêëì éýêèê éýìéì

6WDIIýFRVWV ìýêíæ ìýìçç ìýëíí ìýëìè ìýìäè
2WKHUýDGPLQLVWUDWLYHýH[SHQVHV åèè ççé æèì æçí ìýíéê
'HSUHFLDWLRQýDQGýZULWHðGRZQV ëíë ìåì ìåæ ìåí ìåé
7RWDOýH[SHQVHV ëýêçé ëýíìì ëýìêå ëýìèè ëýéëë

3URILWýEHIRUHýORDQýORVVHV ëýìçæ ìýåéí ëýìåê ëýìäå ìýæìä

/RDQýORVVHV ðìéè ðçë ðêæ ëè ìíå

2SHUDWLQJýSURILW ëýêìë ìýäíë ëýëëí ëýìæê ìýçìì

0LQRULW\ýLQWHUHVWV ðæ ðé ðè ðç ðè
3HQVLRQýSURYLVLRQV ççä ðëç ðéí ð èç
7D[HV ðåëæ ðèêí ðèåê ðèåè ðèêè

1HWýUHVXOWýIRUýWKHýSHULRG ëýìéæ ìýêéë ìýèäë ìýèåë ìýìëæ



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ëí

3URILWýDQGýORVVýDFFRXQWýðý*URXS
ýýýýýýý-DQXDU\ý¤ý'HFHPEHU &KDQJHýø

6(.ýP

ìäää ìääå ([FïýLWHPV
DIIHFWLQJ
FRPSð

DUDELOLW\

,QWHUHVWýLQFRPH èåýíéå çìýäéí ðç
,QWHUHVWýH[SHQVH ðéçýèéí ðèíýèìí ðå
1HWýLQWHUHVWýLQFRPH ììýèíå ììýéêí ì
'LYLGHQGVýUHFHLYHG ëéè ìêä æç
&RPPLVVLRQýLQFRPH éýçäê éýíææ ìè
&RPPLVVLRQýH[SHQVH ðæìè ðççä ýæ
1HWýFRPPLVVLRQýLQFRPH 1RWHýì êýäæå êýéíå ìæ
1HWýUHVXOWýRQýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV 1RWHýë ýäçä ìýëéë ðëë
2WKHUýRSHUDWLQJýLQFRPH êèç çìå ëæ
7RWDOýLQFRPH ìæýíèç ìçýåêæ ê

*HQHUDOýDGPLQLVWUDWLYHýH[SHQVHV
ýðý6WDIIýFRVWV éýååå éýèæä ýæ
ýðý2WKHU 1RWHýê êýíêí êýèéê ðìé
'HSUHFLDWLRQýDQGýZULWHðGRZQýLQýYDOXHýRI
7DQJLEOHýDQGýLQWDQJLEOHýIL[HGýDVVHWV æèí çåé ìí
7RWDOýH[SHQVHV åýççå åýåíç ðë

3URILWýEHIRUHýORDQýORVVHV åýêåå åýíêì ýä

1HWýORDQýORVVHV 1RWHýé ðëíê êêí
&KDQJHýLQýYDOXHýRIýUHSRVVHVVHGýSURSHUW\ ðìç ðìì éè

2SHUDWLQJýSURILW åýçíæ æýæìë ìæ

0LQRULW\ýLQWHUHVWV ðëë ðëë ýí
3HQVLRQýSURYLVLRQV çíê èíè ìä
7D[HV ðëýèëè ðëýìçå ìå

3URILWýIRUýWKHý\HDU çýççê çýíëæ ìç



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ëì

3URILWýDQGýORVVýDFFRXQWý¤ý*URXSýõFRQWïô
ýýýýýýýýýýýýýý-DQXDU\ýðý'HFHPEHU

6(.ýP ìäää ìääå

1RWHýìýý&RPPLVVLRQ

3D\PHQWV æèä æêç

/HQGLQJ éëç êèê

'HSRVLWV çä ýäë

*XDUDQWHHV ëíä ìçí

6HFXULWLHV ëýëåì ìýåäë

2WKHU äéä åéè

&RPPLVVLRQýLQFRPH 4 693 4 077
&RPPLVVLRQýH[SHQVH -715 -669
1HWýFRPPLVVLRQýLQFRPH 3 978 3 408

1RWHýëýý1HWýUHVXOWýRQýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV

6KDUHVýDQGýSDUWLFLSDWLRQV ðéçä ëëä

,QWHUHVWðEHDULQJýVHFXULWLHV ðäíæ ðèëè

5HDOLVHGýSURILW -1 376 -296
6KDUHVýDQGýSDUWLFLSDWLRQV åêè ëì

,QWHUHVWðEHDULQJýVHFXULWLHV ìí ýæëí

8QUHDOLVHGýFKDQJHVýLQýYDOXH 845  741
&KDQJHVýLQýH[FKDQJHýUDWHV 1 500 797
1HWýUHVXOWýRQýILQDQFLDOýRSHUDWLRQV  969 1 242

1RWHýêýý2WKHUýDGPLQLVWUDWLYHýH[SHQVHV

3URSHUW\ýDQGýSUHPLVHV æìè æèæ

,QIRUPDWLRQýWHFKQRORJ\ åìë ìýìçè

&RPPXQLFDWLRQ éíé êäé

7UDYHOýDQGýPDUNHWLQJ ëåì êèæ

3XUFKDVHGýVHUYLFHV éêí éåç

6XSSOLHV ìèè ìèæ

2WKHUýH[SHQVHV ëêê ëëæ

2WKHUýDGPLQLVWUDWLYHýH[SHQVHV 3 030 3 543

1RWHýéýý/RDQýORVVHV

$ïýý,QGLYLGXDOO\ýYDOXHGýFODLPVã

7KHý\HDU©VýZULWHðGRZQýIRUýDFWXDOýORDQýORVVHV æíä ìýííè

:ULWHðEDFNýRIýSUHYLRXVýSURYLVLRQVýIRUýSRVVLEOH

ýýýýORDQýORVVHVýZKLFKýDUHýUHSRUWHGýDVýDFWXDO

ýýýýORDQýORVVHVýLQýWKHý\HDU©VýDFFRXQWV ðèêí ðæèä

7KHý\HDU©VýZULWHðGRZQýUHODWLQJýWRýSRVVLEOHýORDQýORVVHV çìí æìä

5HFRYHUHGýIURPýDFWXDOýORDQýORVVHVýLQýSUHYLRXVý\HDUV ðêéæ ðêèè

:ULWHðEDFNýRIýSURYLVLRQVýIRUýSRVVLEOH

ýýýýORVVHVýZKLFKýDUHýQRýORQJHUýQHFHVVDU\ ðçéë ðêíç

1HWýH[SHQVHýIRUýWKHý\HDUýIRU

ýýýý,QGLYLGXDOO\ýYDOXHGýFODLPV ðëíí êíé

%ïý&ODLPVýYDOXHGýDVýDýJURXSã

7KHý\HDU©VýZULWHðGRZQýIRUýDFWXDOýORDQýORVVHV ëç êí

5HFRYHUHGýIURPýDFWXDOýORDQýORVVHVýLQýSUHYLRXVý\HDUV ðëé ðëë

$OORFDWLRQýWRîGLVVROXWLRQýRIýUHVHUYHýIRUýORDQýORVVHV ðè ìå

1HWýH[SHQVHýIRUýWKHý\HDUýIRU

FODLPVýYDOXHGýDVýDýJURXS ðê ëç

7RWDOýORDQýORVVHV ðëíê êêí



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ëë

%DODQFHýVKHHWýðý*URXS
ìäää ìääå

6(.ýP êìý'HF êìý'HF

/HQGLQJýWRýWKHýJHQHUDOýSXEOLF 1RWHýì çëçýëíç èåæýéíè
/HQGLQJýWRýFUHGLWýLQVWLWXWLRQV äåýåèä ìêäýåëê
,QWHUHVWðEHDULQJýVHFXULWLHV
ýðý)LQDQFLDOýIL[HGýDVVHWV çýéæí ìýêåå
ýðý)LQDQFLDOýFXUUHQWýDVVHWV åçýäéè ìíçýéêå
2WKHUýDVVHWV ìíéýêìä äìýêäç
7RWDOýDVVHWV 922 799 926 450

'HSRVLWVýDQGýIXQGLQJýIURPýWKHýJHQHUDOýSXEOLF ëëìýéåê ëíçýèëé
/LDELOLWLHVýWRýFUHGLWýLQVWLWXWLRQV ìåçýèíê ëçìýìéç
,VVXHGýVHFXULWLHVýHWF êèäýèéí ëääýêæå
6XERUGLQDWHGýOLDELOLWLHV ìäýåèí ëêýìêè
2WKHUýOLDELOLWLHV äçýåèê ìíìýåêç
6KDUHKROGHUV©ýHTXLW\ êåýèæí êéýéêì
7RWDOýOLDELOLWLHVýDQGýVKDUHKROGHUV©ýHTXLW\ 922 799 926 450

1RWHýìýý/HQGLQJýWRýWKHýJHQHUDOýSXEOLF

6(.ýOHQGLQJ

ýðýWRýKRXVHKROGV ëíëýìçì ìäéýèæê

ýðýWRýFRPSDQLHVýHWFýóô ëäëýçíí ëåæýèåê

494 761 482 156
)RUHLJQýFXUUHQF\ýOHQGLQJ

ýðýWRýKRXVHKROGV ìäýëåä ìëýäæí

ýðýWRýFRPSDQLHVýHWF ììèýèæë äèýäåè

134 861 108 955
5HVHUYHýIRUýSRVVLEOHýORDQýORVVHV ðêýéìç ðêýæíç

7RWDOýOHQGLQJ 626 206 587 405
óôý2IýZKLFKý1DWLRQDOý'HEWý2IILFH í í



6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

ëê

&DVKýIORZýVWDWHPHQWýðý*URXS
ýýýýýýýý-DQXDU\ý¤ý'HFHPEHU

6(.ýP ìäää ìääå

&DVKýIORZýRQýRSHUDWLQJýDFWLYLWLHV ìèýííå ýëèå

&DVKýIORZýRQýLQYHVWLQJýDFWLYLWLHV ðçýéìä êýäåè

&DVKýIORZýRQýILQDQFLQJýDFWLYLWLHV ðçýìåæ ðêýêêê

&DVKýIORZýIRUýWKHý\HDU ýëýéíë äìí

/LTXLGýIXQGVýDWýEHJLQQLQJýRIý\HDU éýíèé êýíëè

&DVKýIORZýIRUýWKHý\HDU ëýéíë ýýýýäìí

([FKDQJHýUDWHýGLIIHUHQFHýRQýOLTXLGýIXQGV ðìæì ììä

/LTXLGýIXQGVýDWýHQGýRIý\HDU çýëåè éýíèé

2WKHUýLQIRUPDWLRQ

6RPHýPLQRUýUHFODVVLILFDWLRQVýKDYHýEHHQýPDGHýLQýWKHýSURILWýDQGýORVVýDFFRXQWïý7KHýFRPSDUDWLYHýILJXUHVýKDYHýEHHQ
UHFDOFXODWHGï

ýýýý-DQXDU\ý¤ý'HFHPEHU
6(.ýP ìäää ìääå

&DSLWDOýEDVHýDQGýUHTXLUHPHQW

7LHUýìýFDSLWDO êìýìææ ëæýæêç

7RWDOýFDSLWDOýEDVH éèýéèì éêýçéê

5LVNðZHLJKWHGýYROXPH éåëýëçç ééêýìäå

&DSLWDOýUDWLR äïéø ýäïåø

7LHUýìýFDSLWDOýUDWLR çïèø çïêø

3UREOHPýORDQV

%DGýGHEWV èýìåç çýçåë

5HVHUYHýIRUýSRVVLEOHýORDQýORVVHV ðêýéçê ðêýäëç

%DGýGHEWVñýQHW ìýæëê ëýæèç

5HGXFHGýUDWHýORDQVýZLWKRXWýDýSURYLVLRQ

ýIRUýSRVVLEOHýORDQýORVVHV ìëå ëêì

7RWDOýSUREOHPýORDQV ìýåèì ëýäåæ

%DGýGHEWýUHVHUYHýUDWLR ççïåø èåïåø

3URSRUWLRQýRIýEDGýGHEWV íïëæø íïéèø

3UREOHPýORDQVýEHIRUHýZULWHðGRZQ

ýýIRUýSRVVLEOHýORDQýORVVHV èýêìé çýäìê

/RDQýORVVýUDWLR ðíïíêø íïíèø

1RQðSHUIRUPLQJý ORDQVý IRUý ZKLFKý LQWHUHVW
LVýUHSRUWHGýDVýLQFRPH

ìýêæë ìýçìæ

&ROODWHUDOýWDNHQýRYHUã

ýðý%XLOGLQJVýDQGýODQG ëì çé

ýðý6KDUHVýDQGýRWKHUýSDUWLFLSDWLRQV èè ìëí

ýðý2WKHU æç ä

7RWDOýFROODWHUDOýWDNHQýRYHU ìèë ìäê
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ëé

'HULYDWLYHýLQVWUXPHQWV

ý6(.ýPýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýý,QWHUHVWðUDWHýUHODWHG &XUUHQF\ðUHODWHG (TXLW\ðUHODWHG

)DLU

9DOXH

%RRN

YDOXH

)DLU

YDOXH

%RRN

YDOXH

)DLU

9DOXH

%RRN

9DOXH

3RVLWLYHýYDOXHV ëíýääé ìèýçéå êéýêäæ êìýçíä èýëëé èýëíì

1HJDWLYHýYDOXHV ëìýêåê ìåýìíå êìýëäå êíýééç èýæíé èýçèæ

7KHýDERYHýWDEOHýLVýFRPSLOHGýLQýDFFRUGDQFHýZLWKýWKHý6ZHGLVKý)LQDQFLDOý6XSHUYLVRU\
$XWKRULW\©VýUHJXODWLRQVýDQGýLQFOXGHVýDOOýGHULYDWLYHýLQVWUXPHQWVýLQýWKHý*URXSïý)RUýGHULYDWLYH
LQVWUXPHQWVýZKLFKýDUHýSDUWýRIýWUDGLQJýRSHUDWLRQVñýWKHýERRNýYDOXHýLVýWKHýVDPHýDVýWKHýIDLUýYDOXHï
7KHýGLIIHUHQFHVýEHWZHHQýIDLUýYDOXHýDQGýERRNýYDOXHýUHSRUWHGýLQýWKHýWDEOHýFRUUHVSRQGýWRýWKH
UHYHUVHGýGLIIHUHQFHVýEHWZHHQýIDLUýYDOXHýDQGýERRNýYDOXHýLQýWKDWýSDUWýRIýWKHý*URXS©VýRSHUDWLRQV
ZKLFKýLVýVXEMHFWýWRýKHGJHýDFFRXQWLQJï

9DOXHðDWð5LVN

'XULQJýWKHýSHULRGýOý-DQXDU\ýìäääýðêìý'HFHPEHUýìäääñý+DQGHOVEDQNHQý0DUNHWV©ýH[SRVXUHýWR
LQWHUHVWýUDWHýDQGýH[FKDQJHýUDWHýULVNýõLQFOïýRSWLRQýULVNôñýPHDVXUHGýDVý9DOXHðDWý5LVNýõ9D5ôýZDV
RQýDYHUDJHý6(.ýêíPïý'XULQJýWKHýSHULRGñýWKLVýULVNýYDULHGýEHWZHHQý6(.ýèåPýDQGý6(.ýìëPï
'XULQJýWKHýVDPHýSHULRGñý+DQGHOVEDQNHQý0DUNHWV©ýH[SRVXUHýWRýHTXLW\ýSULFHýULVNVñýPHDVXUHGýDV
9D5ñýZDVýRQýDYHUDJHý6(.ýìëPïý7KLVýULVNýYDULHGýEHWZHHQý6(.ýìäPýDQGý6(.ýæPï
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ëè

+DQGHOVEDQNHQ©VýVKDUHV

,QýìäääñýWKHýULVHýRQýWKHý6WRFNKROPý6WRFNý([FKDQJHñýPHDVXUHGýE\ýWKHý$IIlUVYlUOGHQý6KDUH
,QGH[ñýZDVýççýøïý%DQNýVKDUHVýSXWýLQýDýSRRUýSHUIRUPDQFHýKRZHYHUïý7KHýGURSýLQýWKHýSULFHýRI
+DQGHOVEDQNHQ©VýVKDUHýZDVýèïäýøïý1HYHUWKHOHVVñýGXULQJýWKHýìääíVñý+DQGHOVEDQNHQ©VýVKDUHV
KDYHýULVHQýDWýWKHýVDPHýSDFHýDVýWKHýJHQHUDOýLQGH[ýDQGýDOPRVWýWZLFHýDVýIDVWýDVýWKHýEDQNýLQGH[
H[FOXGLQJý+DQGHOVEDQNHQï

êìý'HFHPEHUýìäää êìý'HFHPEHUýìääå

6KDUHýSULFH
2UGLQDU\
FODVVý$ñý6(.

ìíæ ììéýóô

0DUNHW
FDSLWDOLVDWLRQ
6(.EQ

æç åì

óôýDGMXVWHGýIRUýVSOLWýêãì

+DQGHOVEDQNHQöVýUDWLQJýDVýDWýêìý'HFHPEHUýìäää

)LQDQFLDOýVWUHQJWK 6KRUWðWHUP /RQJðWHUP

0RRG\©V %ò 3ðì $Dë

6÷3 $ðì $ò

)LWFKý,%&$ % )ìò $$ð

%DQNZDWFK % 7%:ðì

+DQGHOVEDQNHQýKDVýWKHýEHVWýUDWLQJýRIýWKHý1RUGLFýEDQNVï

6KDUHýSULFHýWUHQGýXQWLOýêìý'HFHPEHUýìäää

ðý

ìííý

ëííý

êííý

éííý

èííý

çííý

ìäåä ìääí ìääì ìääë ìääê ìääé ìääè ìääç ìääæ ìääå ìäää

,QGH[

6YHQVNDý+DQGHOVEDQNHQ

$IIlUVYlUOGHQ
*HQHUDOý,QGH[

%DQNýVKDUHý
LQGH[ýH[FOý
+DQGHOVEDQNHQ


