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�
-6&�³/DWYLMDV�* ]H´�VROG�������PLR�QP��RI�QDWXUDO�JDV�WR�WKH�FRQVXPHUV�GXULQJ�WKH�

ILUVW�KDOI�RI������� ,Q�FRPSDULVRQ�ZLWK� WKH� UHVSHFWLYH�SHULRG�RI������ WKHUH�DUH�QR�VLJQLILFDQW�
YDULDWLRQV�LQ�WKH�VDOHV�RI�JDV����������EXW�WKH�EXGJHWHG�DPRXQW�LV�H[FHHGHG�E\������RU������
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6DOHV�RI�QDWXUDO�JDV�LQ�WKH��VW�KDOI��\HDUO\��PLR�P�

�
'HFUHDVH� RI� WKH� QDWXUDO� JDV� VDOHV� GXULQJ� WKH� ILUVW� KDOI� RI� ����� �FRPSDULQJ�ZLWK� WKH�

UHVSHFWLYH�SHULRG�RI�������LV�UHODWHG�ZLWK�WKH�DLU�WHPSHUDWXUH�FKDQJHV��'XULQJ�WKH�ILUVW�KDOI�RI�
�����LW�ZDV�KLJKHU�WKDQ�GXULQJ�WKH�UHVSHFWLYH�SHULRG�RI��������

,Q�WKH�FRQVXPHU�FRPSRVLWLRQ�WKH�FRQVXPSWLRQ�RI�WKH�WKUHH�ODUJHVW�FRQVXPHUV�±�6-6&�
³/DWYHQHUJR´��-6&�³5 JDV�6LOWXPV´�DQG�-6&�³/LHS MDV�0HWDOXUJV´��UHDFKHG����������

'XULQJ� WKH� ILUVW�KDOI�RI������JDV� VROG�DQG�VHUYLFHV� UHQGHUHG� WR�FRQVXPHUV� IRU�/9/�
�����PLR�DQG�WKH�SURILW�RI�/9/�����PLR�JDLQHG�WKDW�LV�E\�/9/�����PLR�KLJKHU�WKDQ�LQ�������

7KH�JDV� LQMHFWLRQ� VHDVRQ� LQ� ,QþXNDOQV�8*6�ZDV� VWDUWHG� LQ�$SULO� �� WKLV�\HDU��7KH�
UHVLGXH�RI�DFWLYH�JDV�LQ�,QþXNDOQV�8*6�ZDV�������PLR�QP���ZKHQ�LQMHFWLRQ�ZDV�VWDUWHG��LQFO����

x� ������PLR�QP��±�JDV�IRU�3-6&�³*D]SURP´�QHHGV��
x� �����PLR�QP��±�-6&�³(HVWL�JDV´�RZQHUVKLS��
������PLR�QP��RI�JDV�KDV�WR�EH�LQMHFWHG�LQ�,QþXNDOQV�8*6�LQ�WKH�\HDU�������*DV�LV�

LQMHFWHG�DFFRUGLQJ�WR�WKH�VFKHGXOH��'XULQJ�$SULO�-XQH�SHULRG�����PLR�QP��RI�JDV�ZDV�LQMHFWHG�
LQ�WKH�VWRUDJH��LQFO��������PLR�QP��IRU�/DWYLD�QHHGV��

,Q� WKH� IUDPHZRUN� RI� WKH� &DSLWDO� ,QYHVWPHQW� SURJUDP� LQ� �� PRQWKV� RI� �����
DSSUR[LPDWHO\�/9/���PLR�DUH�XS�WDNHQ��,QYHVWPHQW�IXQGV�PDLQO\�DUH�XVHG�IRU���

x� ODQG� SXUFKDVH�� UHFRQVWUXFWLRQ� RI� EXLOGLQJV� DQG� SUHPLVHV� DQG� ILQDQFLQJ� RI�
FRQVWUXFWLRQ�±������

x� FKDQJH�DQG�SXUFKDVH�RI�WHFKQLFDO�HTXLSPHQW�DQG�PDFKLQHV�±������
x� SXUFKDVH�RI�RWKHU�IL[HG�DVVHWV�DQG�LQYHQWRU\�±�������
x� ILQDQFLQJ�RI�LQWDQJLEOH�DVVHWV�±�������
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'XULQJ� VL[� PRQWKV� RI� WKLV� \HDU� DSSUR[LPDWHO\� ��� NP� RI� JDV� SLSHOLQHV� KDYH� EHHQ�
FRQVWUXFWHG��,Q�WRWDO�LW�LV�SODQQHG�WR�FRQVWUXFW�����������NP�RI�GLVWULEXWLRQ�SLSHOLQHV�LQ�WKH�\HDU�
RI� ����� �GHSHQGLQJ� RQ� WKH� ZHDWKHU� FRQGLWLRQV��� DV� ZHOO� DV� WR� FRQWLQXH� FRQVWUXFWLRQ� RI� JDV�
WUDQVPLVVLRQ� SLSHOLQH� WR� 5H]HNQH�� )RU� WKH� UHSRUWLQJ� SHULRG� ����� QHZ� LQGLYLGXDO� FRQVXPHUV�
KDYH� EHHQ� FRQQHFWHG� WR� WKH� JDV� GLVWULEXWLRQ� OLQHV�� DV� ZHOO� DV� ��� PXQLFLSDO� DQG� LQGXVWULDO�
FRQVXPHUV�� ,W� LV� H[SHFWHG� WKDW� ���������� QHZ� FRQVXPHUV�ZLOO� EH� FRQQHFWHG� WR� WKH� SLSHOLQH�
QHWZRUN�RI�-6&�³/DWYLMDV�* ]H´�WLOO�WKH�HQG�RI��������

0RVW�LPSRUWDQW�DFWLYLWLHV�
x� 6SHFLDOLVWV� PHHWLQJ� IURP� -6&� ³/DWYLMDV� * ]H´� DQG� IURP� ³*LSURVSHFJD]´�� D� GDXJKWHU�

FRPSDQ\�RI�3-6&�³*D]SURP´��DERXW��
�� 'HYHORSPHQW� SHUVSHFWLYHV� RI� WUDQVPLVVLRQ� SLSHOLQHV� LQ� /DWYLD�� RSWLPL]LQJ� WKH� JDV�

IORZ�LQ�%DOWLF�VWDWHV�DQG�:HVW�5XVVLD���
�� ,VVXHV� DERXW� WKH� FDOFXODWLRQ�PHWKRGV� IRU� FDSLWDO� LQYHVWPHQW� UHWXUQ� DQG� JDV� VWRUDJH�

DQG�WUDQVPLVVLRQ�VHUYLFH�WDULIIV���
x� :RUN� RQ� GHYHORSPHQW� RI� WKH� QHZ� HGLWLRQ� RI� WKH� &KDUWHU� RI� -6&� ³/DWYLMDV� * ]H´� LQ�

DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�UHTXLUHPHQWV�RI�WKH�&RPPHUFLDO�ODZ���
x� 0HHWLQJ� ZLWK� 0LWJDV� *PE+� DQG� 5XKUJDV� $*� VSHFLDOLVWV� DERXW� LVVXHV� FRQFHUQLQJ�

SUHSDUDWLRQ� RI� SURFHGXUHV� IRU� FRQVWUXFWLRQ� RI� JDV� SLSHOLQHV� DQG� ZLWK� (�21� +DQVH�
VSHFLDOLVW�DERXW�WKH�FRJHQHUDWLRQ�LVVXHV�� �

x� &RQFOXVLRQ�RI�WKH�FRQWUDFW�DERXW�WKH�ORQJ�WHUP�QDWXUDO�JDV�VXSSO\�DQG�LQYHVWPHQWV�ZLWK�
WKH�0XQLFLSDOLW\�RI�5H]HNQH�DV�SUHFRQGLWLRQ�IRU�WKH�WUDQVPLVVLRQ�DQG�GLVWULEXWLRQ�SLSHOLQH�
FRQVWUXFWLRQ� WR� WKH� 5H]HNQH� FLW\� WKDW� LV� SODQQHG� LQ� WKLV� VXPPHU�� 7RWDO� FRVWV� IRU� WKH�
FRQVWUXFWLRQ�RI�WKLV�SLSHOLQH�ZLOO�UHDFK�/9/�����PLR�� � �

x� (ODERUDWLRQ� DQG� DSSURYDO� RI� WKH� QHZ�PHWKRG� IRU� WKH� FRQQHFWLRQ� IHH� GHWHUPLQDWLRQ� IRU�
FRQQHFWLRQ� RI� WKH� FRQVXPHU¶V� LQWHUQDO� V\VWHPV� WR� WKH� QDWXUDO� JDV� GLVWULEXWLRQ� SLSHOLQHV��
0HWKRG� DQG� QHZ� FRQQHFWLRQ� IHHV� FRPH� LQWR� HIIHFW� IURP� ������������ 1HZ� FRQQHFWLRQ�
DUUDQJHPHQW�LV�EDVHG�RQ�WKH�HFRQRPLF�FRQVLGHUDWLRQ�DQG�LV�HODVWLF�LQ�WKH�UHVSHFW�WR�D�QHZ�
FOLHQW��,Q�IXWXUH�DSSUR[LPDWHO\�����RI�FRVWV�RI�GLVWULEXWLRQ�SLSHOLQH�FRQVWUXFWLRQ�ZLOO�EH�
ILQDQFHG� IURP� FRQQHFWLRQ� IHH� IXQGV�� EXW� HDFK� FOLHQW� ZLOO� ILQDQFH� FRVWV� RI� FRQQHFWLQJ�
SLSHOLQH�LQ�IXOO���

x� 3HUVSHFWLYH�JDV�VXSSO\�VFKHPHV�GHYHORSHG�DQG�DSSURYHG���
�� IRU�6PLOWHQH�FLW\�DQG�LWV�FORVHVW�QHLJKERUKRRG��
�� IRU�*U YD�DQG�.DON QH�GLVWULFW�RI�'DXJDYSLOV�&LW\��
�� 1DXNã QL�SDULVK��
�� HJXPD�FLW\�ZLWK�UXUDO�WHUULWRU\��
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0HPEHU�RI�WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV� $��8OSH�
�
�
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� ,QFRPH�IURP�SDUWLFLSDWLRQ�LQ�FDSLWDO�RI�UHODWHG�DQG�DIILOLDWHG�FRPSDQLHV
� ,QFRPH�IURP�VHFXULWLHV�DQG�ORQJ���WHUP�ORDQV
��
�� $PRXQWV�ZULWWHQ�RII�LQYHVWPHQWV
��
��
��
��
��
��
��
��

,QGLFHV

-6&��/DWYLMDV�*D]H�
3URILW�RU�/RVV�6WDWHPHQW

-DQXDU\�-XQH�����

����������
&RVW�RI�VDOHV��SULPH�FRVW� �����������
1HW�WXUQRYHU

6DOHV�'LVWULEXWLRQ�FRVWV �
*URVV�SURILW�RU�ORVV ����������

2WKHU�RSHUDWLQJ�LQFRPH �������
$GPLQLVUDWLRQ�FRVWV ����������

2WKHU�LQWHUHVW�UHFHLYDLEOH�DQG�VLPLODU�LQFRPH �������

����
2WKHU�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV ����������

3URILW�RU�ORVV�EHIRUH�H[WUDRUGLQDU\�LWHPV�DQG�WD[ ����������
,QWHUHVW�SD\DEOH�DQG�VLPLODU�FKDUJHV ������

����������
([WUDRUGLQDU\�FKDUJHV �
([WUDRUGLQDU\�LQFRPH �

DW�WKH�HQG�RI�WKH�
SHULRG

����

����

3URILW�RU�ORVV�IRU�WKH�ILQDQFLDO�SHULRG ���������
2WKHU�WD[HV ��������
7D[�RQ�SURILW�RU�ORVV�IRU�WKH�ILQDQFLDO�SHULRG ����������
3URILW�RU�ORVV�EHIRUH�WD[
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��/RQJ���WHUP�LQYHVWPHQWV
,��,QWDQJLEOH�LQYHVWPHQWV

� 5HVHDUFK�DQG�GHYHORSPHQW�FRVWV ������� �������
� &RQFHVVLRQV��SDWHQWV��OLFHQFHV��WUDGH�PDUNV�DQG�VLPLODU�ULJKWV ������� ���������
� ,QWDQJLEOH�YDOXH�RI�HQWHUSULVH � �
� $GYDQFH�SD\PHQWV�RI�LQWDQJLEOH�LQYHVWPHQWV ������ ������

,�7RWDOO\�ORQJ���WHUP�LQYHVWPHQWV ��������� ���������
,,��)L[HG�DVVHWV

� /DQGV��EXLOGLQJV��FRQVWUXFWLRQV�DQG�SUHQQLDO�SODQWDWLRQV ����������� ����������
� 7HFKQRORJLFDO�HTXLSPHQW�DQG�PDFKLQHV ���������� ���������
� 2WKHU�IL[HG�DVVHWV�DQG�LQYHQWRU\ ������� �������
� )RUPLQJ�RI�IL[HG�DVVHWV�DQG�FRVWV�RI�XQILQLVKHG�REMHFWV�RI�FRQVWUXFWLRQ ���������� ���������

,,�7RWDOO\�IL[HG�DVVHWV� ����������� ����������
,,,�/RQJ���WHUP�ILQDQFLDO�LQYHVWPHQWV

� 3DUWLFLSDWLRQ�LQ�FDSLWDO�RI�UHODWHG�FRPSDQLHV � �
� /RDQV�WR�UHODWHG�FRPSDQLHV � �
� 3DUWLFLSDWLRQ�LQ�FDSLWDO�RI�DIILOLDWHG�FRPSDQLHV �� ��
� /RDQV�WR�DIILOLDWHG�FRPSDQLHV � �
� 2WKHU�VHFXULWLHV�DQG�LQYHVWPHQWV ����� �����
� 2WKHU�ORDQV ��� ���
� 2ZQ�VWRFNV�DQG�VKDUHV � �
� /RDQV�WR�MRLQW�RZQHUV�DQG�DGPLQLVWUDWLRQ � �
� /RQJ�WHUP�FXVWRPHUV�DQG�FOLHQW�GHEWV ������� �������

� ������� �������
���7RWDOO\�ORQJ���WHUP�LQYHVWPHQWV ����������� ����������

��&XUUHQW�DVVHWV
,�6WRFNV

� 5RZ�PDWHULDOV��GLUHFW�PDWHULDOV�DQG�DX[LOLDU\�PDWHULDOV ��������� ���������
� 8QILQLVKHG�SURGXFWV � �
� &RPSOHWH�SURGXFWV�DQG�JRRGV�IRU�VDOH � �������
� 8QILQLVKHG�RUGHUV � �
� $GYDQFH�SD\PHQWV�IRU�JRRGV ������ ������
� :RUN�DQLPDOV�DQG�SURGXFWLYH�DQLPDOV � �

,�7RWDOO\�VWRFNV ��������� ���������
,,�'HEWRUV

� &XVWRPHUV�DQG�FOLHQW�GHEWV ��������� ���������
� 5HODWHG�FRPSDQLHV�GHEWV � �
� $IILOLDWHG�FRPSDQLHV�GHEWV � �
� 2WKHU�GHEWV ��������� ���������
� 8QGHSRVLWHG�VKDUHV�LQ�EXVLQHVV�FDSLWDO � �
� 6KRUW���WHUP�ORDQV�WR�MRLQW�RZQHUV�DQG�DGPLQLVWUDWLRQ � �
� $FFUXHG�LQFRPH ������� �������

,,�7RWDOO\�GHEWRUV ��������� ����������
,,,��6HFXULWLHV�DQG�SDUWLFLSDWLRQ�LQ�FDSLWDOV

� 3DUWLFLSDWLRQ�LQ�FDSLWDO�RI�UHODWHG�FRPSDQLHV � �
� 2ZQ�VWRFNV�DQG�VKDUHV � �
� 2WKHU�VHFXULWLHV�DQG�SDUWLFLSDWLRQ�LQ�FDSLWDOV ������ ������

,,,�7RWDOO\�VHFXULWLHV�DQG�SDUWLFLSDWLRQ�LQ�FDSLWDOV ������ ������
,9��&DVK�DVVHWV��727$/� ���������� ����������

��7RWDOO\�FXUUHQW�DVVHWV ���������� ����������
727$//<�$66(76 ����������� �����������
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� � �
��(TXLW\�FDSLWDO

� 6WRFN�RU�VKDUH�FDSLWDO��HTXLW\�FDSLWDO� ���������� ����������
� 6WRFN�LVVXH�H[WUD�FKDUJH ���������� ����������
� /RQJ���WHUP�LQYHVWPHQW�UHHVWLPDWLRQ�UHVHUYH ����������� ���������
� 5HVHUYV� � �

D��3UHVFULEHG�UHVHUYHV ��������� ���������
E��5HVHUYHV�IRU�RZQ�VWRFNV�DQG�VKDUHV � �
F��5HVHUYHV�SUHVFULEHG�E\�HQWHUSULVH ���������� ����������
G��2WKHU�UHVHUYHV � �
G��QRQ�GLVWULEXWHG�UHYHQXHV�IURP�LQYHVWPHQW�LQ�EUDQFK ����� �����

5HVHUYV ���������� ����������
� 5HWDLQHG�SURILW� ���������� �

D��5HWDLQHG�SURILW�RI�SUHYLRXV�\HDUV ���������� ����������
E��5HWDLQHG�SURILW�RI�WKH�\HDU�RI�DFFRXQWDQW ��������� �

��7RWDOO\�HTXLW\�FDSLWDO ����������� ����������
��6WRFNSLOHV

� 5HVHUYHV�IRU�SHQVLRQV�DQG�VLPLODU�REOLJDWLRQV � �
� 5HVHUYH�IRU�SURVSHFWLYH�WD[HV ���������� ���������
� 2WKHU�VWRFNSLOHV ��������� �������

��7RWDOO\�VWRFNSLOHV ���������� ���������
��&UHGLWRUV

,�/RQJ���WHUP�GHEWV
� )XQGHG�ERUURZLQJV � �
� %RUURZLQJV�IRU�VKDUHV � �
� %DQN�ERUURZLQJV ������ ������
� %RUURZLQJV�IURP�UHODWHG�FRPSDQLHV � �
� %RUURZLQJV�IURP�DIILOLDWHG�FRPSDQLHV � �
� 2WKHU�FUHGLWRUV ��� ���
� 'HIHUUHG�LQFRPH ��������� ���������

,�7RWDOO\�ORQJ���WHUP�GHEWV ��������� ���������
,,�6KRUW���WHUP�GHEWV

� )XQGHG�ERUURZLQJV � �
� %RUURZLQJV�IRU�VKDUHV � �
� %DQN�ERUURZLQJV ������ ������
� &XVWRPHUV�DGYDQFHG�SD\PHQWV ��������� ���������
� 'HEWV�WR�VXSSOLHUV�DQG�FRQWUDFWRUV ��������� ���������
� %LOOV�WR�EH�SDLG ��������� ���������
� %RUURZLQJV�IURP�UHODWHG�FRPSDQLHV � �
� %RUURZLQJV�IURP�DIILOLDWHG�FRPSDQLHV � �
� 7D[�DQG�VRFLDO�VHFXULW\�SD\PHQWV � �
�� 2WKHU�FUHGLWRUV ��������� �
�� 'HIHUUHG�LQFRPH � �
�� 'LYLGHQGV�RI�WKH�\HDU�RI�DFFRXQW ������� ���������
�� 8QSDLG�GLYLGHQGV�RI�SUHYLRXV�\HDUV ������� ������

,,�7RWDOO\�VKRUW���WHUP�GHEWV ���������� ����������
��7RWDOO\�FUHGLWRUV� ���������� ����������

7RWDOO\�OLDELOLWLHV ����������� �����������


