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࣒ 5HFRUG�4XDUWHUO\�$GMXVWHG�(%,7'$�RI�������0LOOLRQ�8S������9HUVXV�<HDU�$JR�
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RU�WKH�ࣚ&RPSDQ\ࣛ���D�IDVW�JURZLQJ�SURYLGHU�RI�GLJLWDO�PDUNHWLQJ�VHUYLFHV�IRU�WKH�JOREDO�RQOLQH�JDPEOLQJ�LQGXVWU\��
WRGD\�UHSRUWHG�ILQDQFLDO�UHVXOWV� IRU� WKH�WKLUG�TXDUWHU�HQGHG�6HSWHPEHU�����������7KH�&RPSDQ\�DOVR�UDLVHG� LWV�
�����UHYHQXH�DQG�$GMXVWHG�(%,7'$�JXLGDQFH�DV�GHWDLOHG�EHORZ��

ࣚ2XU� UHFRUG� WKLUG� TXDUWHU� DQG� \HDU�WR�GDWH� UHVXOWV� UHIOHFW� RXU� EHVW�LQ�FODVV� H[HFXWLRQ� LQ� WKH� DIILOLDWH� VHFWRU� WR�
FRQVLVWHQWO\�JURZ�PDUNHW�VKDUH�DURXQG� WKH�ZRUOG�ࣛ�FRPPHQWHG�&KDUOHV�*LOOHVSLH��&KLHI�([HFXWLYH�2IILFHU�DQG�
&R�)RXQGHU�RI�*DPEOLQJ�FRP�*URXS��ࣚ7KH�WKLUG�TXDUWHUࣗV�VWURQJ�UHYHQXH�JURZWK�DQG�UHFRUG�$GMXVWHG�(%,7'$�
KLJKOLJKWV�*DPEOLQJ�FRP�*URXSࣗV�SRVLWLRQ�DV�DQ�LQGXVWU\�OHDGHU�LQ�FUHDWLQJ�YDOXH�IRU�ERWK�RXU�VKDUHKROGHUV�DQG�
RXU�RQOLQH�JDPEOLQJ�RSHUDWRU�FOLHQWV��7R�FRPSOHPHQW�RXU�FRQWLQXHG�RUJDQLF�PDUNHW�VKDUH�JURZWK��ZH�FRQWLQXH�WR�
HYDOXDWH�RSSRUWXQLWLHV�DGMDFHQW�WR�WKH�FRUH�EXVLQHVV�WR�H[SDQG�RXU�IRRWSULQW�LQ�WKH�RQOLQH�JDPLQJ�HFRV\VWHP�DV�
ZH�SURJUHVV�WRZDUGV�RXU�JRDO�RI������PLOOLRQ�LQ�DQQXDO�$GMXVWHG�(%,7'$�ࣛ����
�
(OLDV�0DUN��&KLHI�)LQDQFLDO�2IILFHU�RI�*DPEOLQJ�FRP�*URXS��DGGHG��ࣚ<HDU�RYHU�\HDU� WKLUG�TXDUWHU�UHYHQXH�DQG�
$GMXVWHG�(%,7'$� LQFUHDVHG�����DQG������� UHVSHFWLYHO\��ZLWK�YHU\�KLJK� IUHH�FDVK� IORZ�FRQYHUVLRQ�� UHIOHFWLQJ�
WKH�FRQWLQXHG�VXFFHVV�RI�RXU�VWUDWHJLHV�WR�RSWLPL]H�WKH�UHWXUQV�IURP�RXU�JOREDO�SRUWIROLR�RI�RZQHG�DQG�RSHUDWHG�
DVVHWV��$V�H[SHFWHG��ZH�JHQHUDWHG�VWURQJ�L*DPLQJ�1'&�JURZWK�DFURVV�DOO�RXU�JHRJUDSKLFDO�UHJLRQV��ZKLOH�RXU�
1RUWK�$PHULFDQ�EXVLQHVV�FRQWLQXHG�WR�EH�UHVLOLHQW�DJDLQVW�FKDOOHQJLQJ�FRPSDUDEOHV��$V�UHIOHFWHG�LQ�RXU�UDLVHG�
IXOO� \HDU� RXWORRN�� ZH� H[SHFW� WR� JHQHUDWH� VLJQLILFDQW� \HDU�RYHU�\HDU� UHYHQXH� DQG�$GMXVWHG� (%,7'$� JURZWK� LQ�
������DQG�ZH�DUH�ZHOO�SRVLWLRQHG�WR�FDUU\�WKLV�RSHUDWLQJ�PRPHQWXP�IRUZDUG��SDUWLFXODUO\�DV�WKH�1RUWK�$PHULFDQ�
PDUNHW�LV�H[SHFWHG�WR�UHWXUQ�WR�JURZWK�QH[W�\HDU�ࣛ
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����)RU�WKH�WKUHH�PRQWKV�HQGHG�6HSWHPEHU�����������1HW�LQFRPH�DQG�1HW�LQFRPH�SHU�VKDUH�LQFOXGH��DQG�$GMXVWHG�QHW�LQFRPH�DQG�$GMXVWHG�
QHW�LQFRPH�SHU�VKDUH�H[FOXGH��DGMXVWPHQWV�UHODWHG�WR�WKH�&RPSDQ\
V������DFTXLVLWLRQ�RI�%RQXV)LQGHU�RI������PLOOLRQ��RU�������SHU�VKDUH��
6LPLODUO\��WKHVH�DGMXVWPHQWV�WRWDOHG������PLOOLRQ��RU�������SHU�VKDUH��IRU�WKH�WKUHH�PRQWKV�HQGHG�6HSWHPEHU�����������6HH�ࣚ6XSSOHPHQWDO�
,QIRUPDWLRQ���1RQ�,)56�)LQDQFLDO�0HDVXUHVࣛ�DQG�WKH�WDEOHV�DW�WKH�HQG�RI�WKLV�UHOHDVH�IRU�DQ�H[SODQDWLRQ�RI�WKH�DGMXVWPHQWV�
����5HSUHVHQWV�D�QRQ�,)56�PHDVXUH��6HH� ࣚ6XSSOHPHQWDO� ,QIRUPDWLRQ� ��1RQ�,)56�)LQDQFLDO�0HDVXUHVࣛ�DQG� WKH� WDEOHV�DW� WKH�HQG�RI� WKLV�
UHOHDVH�IRU�UHFRQFLOLDWLRQV�WR�WKH�FRPSDUDEOH�,)56�QXPEHUV�

7KLUG�4XDUWHU������DQG�5HFHQW�%XVLQHVV�+LJKOLJKWV

࣠ 'HOLYHUHG�PRUH�WKDQ���������QHZ�GHSRVLWLQJ�FXVWRPHUV��ࣚ1'&Vࣛ���
࣠ 5HSXUFKDVHG�����������VKDUHV�DW�DQ�DYHUDJH�SULFH�RI�������SHU�VKDUH��6XEVHTXHQW�WR�WKH�HQG�RI�WKH�

WKLUG�TXDUWHU��UHSXUFKDVHG�DQ�DGGLWLRQDO���������VKDUHV�DW�DQ�DYHUDJH�SULFH�RI�������SHU�VKDUH�
࣠ 2XWVWDQGLQJ�EDODQFH�RI�������PLOOLRQ�RI�WKH�������PLOOLRQ�FUHGLW�IDFLOLW\�DV�RI�6HSWHPEHU����������
࣠ :RQ�&DVLQR�$IILOLDWH�RI�WKH�<HDU�DW�WKH������(*5�2SHUDWRU�$ZDUGV�
࣠ $XWKRUL]HG�DQ�DGGLWLRQDO�������PLOOLRQ�IRU�WKH�&RPSDQ\
V�VKDUH�UHSXUFKDVH�SURJUDP�RQ�1RYHPEHU���

7KUHH� 0RQWKV� (QGHG� 6HSWHPEHU� ���� ����� 5HVXOWV� &RPSDUHG� WR� 7KUHH� 0RQWKV� (QGHG� 6HSWHPEHU� ����
����

5HYHQXH�URVH�����\HDU�RYHU�\HDU� WR�D� WKLUG�TXDUWHU� UHFRUG�������PLOOLRQ��7KH�&RPSDQ\�GHOLYHUHG�PRUH� WKDQ�
��������1'&V�WR�FOLHQWV��D�����\HDU�RYHU�\HDU�LQFUHDVH�

*URVV�SURILW� LQFUHDVHG�����WR�������PLOOLRQ��SULPDULO\�DV�D�UHVXOW�RI�VWURQJ�UHYHQXH�JURZWK�DQG�D������PLOOLRQ�
GHFUHDVH�LQ�FRVW�RI�VDOHV�UHODWHG�WR�WKH�&RPSDQ\
V�PHGLD�SDUWQHUVKLSV���

7RWDO�RSHUDWLQJ�H[SHQVHV� LQFUHDVHG�����WR�������PLOOLRQ��SULPDULO\�DV�D� UHVXOW�RI� LQFUHDVHG�SHRSOH�FRVWV�DQG�
KLJKHU�DPRUWL]DWLRQ�UHODWHG�WR�WKH�DFTXLVLWLRQ�RI�)UHHEHWV�FRP�DQG�UHODWHG�DVVHWV���

1HW� LQFRPH�DWWULEXWDEOH� WR�VKDUHKROGHUV� LQFUHDVHG������PLOOLRQ� WR������PLOOLRQ�DQG�QHW� LQFRPH�SHU�VKDUH�ZDV�
������FRPSDUHG�WR�������LQ�WKH�SULRU�\HDU�SHULRG��$GMXVWHG�QHW� LQFRPH�URVH�����WR������PLOOLRQ�DQG�DGMXVWHG�
QHW�LQFRPH�SHU�VKDUH�LQFUHDVHG�����WR��������

$GMXVWHG�(%,7'$�PRUH�WKDQ�GRXEOHG�WR�D�TXDUWHUO\�UHFRUG�������PLOOLRQ��UHIOHFWLQJ�DQ�$GMXVWHG�(%,7'$�PDUJLQ�
RI�����DV�FRPSDUHG�WR�$GMXVWHG�(%,7'$�RI������PLOOLRQ�DQG�DQ�$GMXVWHG�(%,7'$�PDUJLQ�RI������\HDU�RYHU�
\HDU���

2SHUDWLQJ�FDVK�IORZ�RI�������PLOOLRQ�FRPSDUHG�WR�QHJDWLYH������PLOOLRQ��ZKLFK�LQ�WKH�SULRU�\HDU�SHULRG�LQFOXGHG�
FRQWLQJHQW�FRQVLGHUDWLRQ�SD\PHQWV�RI������PLOOLRQ�UHODWHG�WR�WKH�%RQXV)LQGHU�DFTXLVLWLRQ��)UHH�FDVK�IORZ�JUHZ�
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WR�������PLOOLRQ� IURP������PLOOLRQ�SULPDULO\� UHIOHFWLQJ�JURZWK� LQ�QHW� LQFRPH�DQG�$GMXVWHG�(%,7'$�DQG�SRVLWLYH�
ZRUNLQJ�FDSLWDO�PRYHPHQWV�LQ�WKH�SHULRG��

�����2XWORRN

*DPEOLQJ�FRP�*URXS�WRGD\�XSGDWHG�LWV������IXOO�\HDU�UHYHQXH�DQG�$GMXVWHG�(%,7'$�JXLGDQFH��7KH�&RPSDQ\�
QRZ�H[SHFWV� IXOO�\HDU� UHYHQXH�RI������PLOOLRQ� WR������PLOOLRQ�DQG�$GMXVWHG�(%,7'$�RI�������PLOOLRQ� WR�������
PLOOLRQ���7KH�PLGSRLQWV�RI�WKH�QHZ�IXOO�\HDU�UHYHQXH�DQG�$GMXVWHG�(%,7'$�JXLGDQFH�UDQJHV�UHSUHVHQW�\HDU�RYHU�
\HDU�JURZWK�RI�����DQG������UHVSHFWLYHO\��7KH�&RPSDQ\
V�XSGDWHG�RXWORRN�FRPSDUHV�WR�WKH�JXLGDQFH�SURYLGHG�
RQ�$XJXVW� ���� ����� IRU� UHYHQXH� RI� ����� PLOOLRQ� WR� ����� PLOOLRQ� DQG�$GMXVWHG� (%,7'$� RI� ���� PLOOLRQ� WR� ����
PLOOLRQ���

7KH�&RPSDQ\ࣗV�JXLGDQFH�DVVXPHV�

࣠ 1R�DGGLWLRQDO�1RUWK�$PHULFDQ�PDUNHWV�FRPH�RQOLQH�RYHU�WKH�EDODQFH�RI�����
࣠ $SDUW�IURP�WKH�FRPSOHWHG�DFTXLVLWLRQ�RI�)UHHEHWV�FRP�DQG�UHODWHG�DVVHWV��QR�EHQHILW�IURP�DQ\�DGGLWLRQDO�

DFTXLVLWLRQV�LQ�������
࣠ )XOO�\HDU�FRVW�RI�VDOHV�RI�DSSUR[LPDWHO\������PLOOLRQ��RI�ZKLFK������PLOOLRQ�ZDV�LQFXUUHG�LQ�WKH�ILUVW�QLQH�
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����)RU�WKH�QLQH�PRQWKV�HQGHG�6HSWHPEHU�����������1HW�LQFRPH�DQG�1HW�LQFRPH�SHU�VKDUH�LQFOXGH��DQG�$GMXVWHG�QHW�LQFRPH�DQG�$GMXVWHG�
QHW�LQFRPH�SHU�VKDUH�H[FOXGH��DGMXVWPHQWV�UHODWHG�WR�WKH�&RPSDQ\
V������DFTXLVLWLRQ�RI�%RQXV)LQGHU�RI������PLOOLRQ��RU�������SHU�VKDUH��
6LPLODUO\��WKHVH�DGMXVWPHQWV�WRWDOHG������PLOOLRQ��RU�������SHU�VKDUH��IRU�WKH�QLQH�PRQWKV�HQGHG�6HSWHPEHU�����������6HH�ࣚ6XSSOHPHQWDO�
,QIRUPDWLRQ���1RQ�,)56�)LQDQFLDO�0HDVXUHVࣛ�DQG�WKH�WDEOHV�DW�WKH�HQG�RI�WKLV�UHOHDVH�IRU�DQ�H[SODQDWLRQ�RI�WKH�DGMXVWPHQWV�
����5HSUHVHQWV�D�QRQ�,)56�PHDVXUH��6HH� ࣚ6XSSOHPHQWDO� ,QIRUPDWLRQ� ��1RQ�,)56�)LQDQFLDO�0HDVXUHVࣛ�DQG� WKH� WDEOHV�DW� WKH�HQG�RI� WKLV�
UHOHDVH�IRU�UHFRQFLOLDWLRQV�WR�WKH�FRPSDUDEOH�,)56�QXPEHUV�

&RQIHUHQFH�&DOO�'HWDLOV

'DWH�7LPH� 7KXUVGD\��1RYHPEHU�����������DW������D�P��(7
:HEFDVW� KWWSV���ZZZ�ZHEFDVW�HTV�FRP�JDPE���������HQ
8�6��7ROO�)UHH�'LDO�,Q� ������������
,QWHUQDWLRQDO�'LDO�,Q� ��������������
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7R� DFFHVV�� SOHDVH� GLDO� LQ� DSSUR[LPDWHO\� ��� PLQXWHV� EHIRUH� WKH� VWDUW� RI� WKH� FDOO��$Q� DUFKLYHG� ZHEFDVW� RI� WKH�
FRQIHUHQFH�FDOO�ZLOO�DOVR�EH�DYDLODEOH�LQ�WKH�1HZV�	�(YHQWV�VHFWLRQ�RI�WKH�&RPSDQ\ࣗV�ZHEVLWH�DW�JDPEOLQJ�FRP�
FRUSRUDWH�LQYHVWRUV�QHZV�HYHQWV��,QIRUPDWLRQ�FRQWDLQHG�RQ�WKH�&RPSDQ\ࣗV�ZHEVLWH�LV�QRW�LQFRUSRUDWHG�LQWR�WKLV�
SUHVV�UHOHDVH��

���

)RU�IXUWKHU�LQIRUPDWLRQ��SOHDVH�FRQWDFW��

,QYHVWRUV��3HWHU�0F*RXJK��*DPEOLQJ�FRP�*URXS��LQYHVWRUV#JGFJURXS�FRP
�����5LFKDUG�/DQG��1RUEHUWR�$MD��-&,5��*$0%#MFLU�FRP��������������

0HGLD��(GGLH�0RWO��*DPEOLQJ�FRP�*URXS��PHGLD#JGFJURXS�FRP

$ERXW�*DPEOLQJ�FRP�*URXS�/LPLWHG

*DPEOLQJ�FRP� *URXS� /LPLWHG� �1DVGDT�� *$0%�� �WKH� ࣚ*URXSࣛ�� LV� D� IDVW�JURZLQJ� SURYLGHU� RI� GLJLWDO� PDUNHWLQJ�
VHUYLFHV� IRU� WKH� JOREDO� RQOLQH� JDPEOLQJ� LQGXVWU\�� )RXQGHG� LQ� ������ WKH� *URXS� KDV� RIILFHV� JOREDOO\�� SULPDULO\�
RSHUDWLQJ�LQ�WKH�8QLWHG�6WDWHV�DQG�,UHODQG��7KURXJK�LWV�SURSULHWDU\�WHFKQRORJ\�SODWIRUP��WKH�*URXS�SXEOLVKHV�D�
SRUWIROLR�RI�SUHPLHU�EUDQGHG�ZHEVLWHV�LQFOXGLQJ�*DPEOLQJ�FRP��%RRNLHV�FRP��&DVLQRV�FRP��DQG�5RWR:LUH�FRP���
*DPEOLQJ�FRP� *URXS� RZQV� DQG� RSHUDWHV� PRUH� WKDQ� ��� ZHEVLWHV� LQ� VHYHQ� ODQJXDJHV� DFURVV� ��� QDWLRQDO�
PDUNHWV� FRYHULQJ� DOO� DVSHFWV� RI� WKH� RQOLQH� JDPEOLQJ� LQGXVWU\�� LQFOXGLQJ� L*DPLQJ� DQG� VSRUWV� EHWWLQJ�� DQG� WKH�
IDQWDV\�VSRUWV�LQGXVWU\��

8VH�RI�1RQ�,)56�0HDVXUHV
7KLV� SUHVV� UHOHDVH� FRQWDLQV� FHUWDLQ� QRQ�,)56� ILQDQFLDO� PHDVXUHV�� VXFK� DV� $GMXVWHG� 1HW� ,QFRPH�� (%,7'$��
$GMXVWHG�(%,7'$��$GMXVWHG�(%,7'$�0DUJLQ��)UHH�&DVK�)ORZ��DQG�UHODWHG�UDWLRV��6HH�ࣚ6XSSOHPHQWDO�,QIRUPDWLRQ�
��1RQ�,)56�)LQDQFLDO�0HDVXUHVࣛ�DQG�WKH�WDEOHV�DW�WKH�HQG�RI�WKLV�UHOHDVH�IRU�DQ�H[SODQDWLRQ�RI�WKH�DGMXVWPHQWV�
DQG�UHFRQFLOLDWLRQV�WR�WKH�FRPSDUDEOH�,)56�QXPEHUV�

&DXWLRQDU\�1RWH�&RQFHUQLQJ�)RUZDUG�/RRNLQJ�6WDWHPHQWV

7KLV�SUHVV�UHOHDVH�FRQWDLQV�IRUZDUG�ORRNLQJ�VWDWHPHQWV�ZLWKLQ�WKH�PHDQLQJ�RI�6HFWLRQ���$�RI�WKH�6HFXULWLHV�$FW�
RI�������DV�DPHQGHG��6HFWLRQ���(�RI�WKH�6HFXULWLHV�([FKDQJH�$FW�RI�������DV�DPHQGHG��DQG�WKH�VDIH�KDUERU�
SURYLVLRQV�RI� WKH�8�6��3ULYDWH�6HFXULWLHV�/LWLJDWLRQ�5HIRUP�$FW�RI������� WKDW� UHODWH� WR�RXU�FXUUHQW�H[SHFWDWLRQV�
DQG� YLHZV� RI� IXWXUH� HYHQWV�� $OO� VWDWHPHQWV� RWKHU� WKDQ� VWDWHPHQWV� RI� KLVWRULFDO� IDFWV� FRQWDLQHG� LQ� WKLV� SUHVV�
UHOHDVH��LQFOXGLQJ�VWDWHPHQWV�UHODWLQJ�WR�RXU�IXUWKHU�H[SDQVLRQ�RI�RXU�IRRWSULQW�LQ�WKH�RQOLQH�JDPLQJ�HFRV\VWHP��
ZKHWKHU�ZH�FDQ�DFKLHYH������PLOOLRQ�LQ�DQQXDO�$GMXVWHG�(%,7'$��ZKHWKHU�WKH�1RUWK�$PHULFDQ�PDUNHW�UHWXUQV�WR�
JURZWK� LQ� ������ DQG� RXU� ����� RXWORRN�� DUH� DOO� IRUZDUG�ORRNLQJ� VWDWHPHQWV�� 7KHVH� VWDWHPHQWV� UHSUHVHQW� RXU�
RSLQLRQV�� H[SHFWDWLRQV�� EHOLHIV�� LQWHQWLRQV�� HVWLPDWHV� RU� VWUDWHJLHV� UHJDUGLQJ� WKH� IXWXUH�� ZKLFK� PD\� QRW� EH�
UHDOL]HG�� ,Q� VRPH� FDVHV�� \RX� FDQ� LGHQWLI\� IRUZDUG�ORRNLQJ� VWDWHPHQWV� E\� WHUPV� VXFK� DV� ࣚEHOLHYH�ࣛ� ࣚPD\�ࣛ�
ࣚHVWLPDWH�ࣛ� ࣚFRQWLQXH�ࣛ� ࣚDQWLFLSDWH�ࣛ� ࣚLQWHQG�ࣛ� ࣚVKRXOG�ࣛ� ࣚSODQ�ࣛ� ࣚH[SHFW�ࣛ� ࣚSUHGLFW�ࣛ� ࣚSRWHQWLDO�ࣛ� ࣚFRXOG�ࣛ� ࣚZLOO�ࣛ�
ࣚZRXOG�ࣛ� ࣚRQJRLQJ�ࣛ� ࣚIXWXUHࣛ� RU� WKH� QHJDWLYH� RI� WKHVH� WHUPV� RU� RWKHU� VLPLODU� H[SUHVVLRQV� WKDW� DUH� LQWHQGHG� WR�
LGHQWLI\�IRUZDUG�ORRNLQJ�VWDWHPHQWV��DOWKRXJK�QRW�DOO�IRUZDUG�ORRNLQJ�VWDWHPHQWV�FRQWDLQ�WKHVH�LGHQWLI\LQJ�ZRUGV��
)RUZDUG�ORRNLQJ�VWDWHPHQWV�DUH�EDVHG�ODUJHO\�RQ�RXU�FXUUHQW�H[SHFWDWLRQV�DQG�SURMHFWLRQV�DERXW�IXWXUH�HYHQWV�
DQG�ILQDQFLDO�WUHQGV�WKDW�ZH�EHOLHYH�PD\�DIIHFW�RXU�ILQDQFLDO�FRQGLWLRQ��UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV��EXVLQHVV�VWUDWHJ\��
VKRUW�WHUP� DQG� ORQJ�WHUP� EXVLQHVV� RSHUDWLRQV� DQG� REMHFWLYHV� DQG� ILQDQFLDO� QHHGV�� 7KHVH� IRUZDUG�ORRNLQJ�
VWDWHPHQWV�LQYROYH�NQRZQ�DQG�XQNQRZQ�ULVNV��XQFHUWDLQWLHV��FRQWLQJHQFLHV��FKDQJHV�LQ�FLUFXPVWDQFHV�WKDW�DUH�
GLIILFXOW�WR�SUHGLFW�DQG�RWKHU�LPSRUWDQW�IDFWRUV�WKDW�PD\�FDXVH�RXU�DFWXDO�UHVXOWV��SHUIRUPDQFH��RU�DFKLHYHPHQWV�
WR�EH�PDWHULDOO\�DQG�RU�VLJQLILFDQWO\�GLIIHUHQW�IURP�DQ\�IXWXUH�UHVXOWV��SHUIRUPDQFH�RU�DFKLHYHPHQWV�H[SUHVVHG�RU�
LPSOLHG�E\� WKH� IRUZDUG�ORRNLQJ�VWDWHPHQW�� ,PSRUWDQW� IDFWRUV� WKDW�FRXOG�FDXVH�DFWXDO� UHVXOWV� WR�GLIIHU�PDWHULDOO\�
IURP�RXU�H[SHFWDWLRQV�DUH�GLVFXVVHG�XQGHU�ࣚ,WHP����.H\�,QIRUPDWLRQ���5LVN�)DFWRUVࣛ� LQ�*DPEOLQJ�FRP�*URXSࣗV�
DQQXDO�UHSRUW�ILOHG�RQ�)RUP����)�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU����������ZLWK�WKH�8�6��6HFXULWLHV�DQG�([FKDQJH�
&RPPLVVLRQ� �WKH� ࣚ6(&ࣛ�� RQ�0DUFK����� ������ DQG�*DPEOLQJ�FRP�*URXSࣗV�RWKHU� ILOLQJV�ZLWK� WKH�6(&�DV� VXFK�
IDFWRUV�PD\�EH�XSGDWHG�IURP�WLPH�WR�WLPH��$Q\�IRUZDUG�ORRNLQJ�VWDWHPHQWV�FRQWDLQHG�LQ�WKLV�SUHVV�UHOHDVH�VSHDN�
RQO\� DV� RI� WKH� GDWH� KHUHRI� DQG� DFFRUGLQJO\� XQGXH� UHOLDQFH� VKRXOG� QRW� EH� SODFHG� RQ� VXFK� VWDWHPHQWV��
*DPEOLQJ�FRP� *URXS� GLVFODLPV� DQ\� REOLJDWLRQ� RU� XQGHUWDNLQJ� WR� XSGDWH� RU� UHYLVH� DQ\� IRUZDUG�ORRNLQJ�

�



VWDWHPHQWV�FRQWDLQHG�LQ�WKLV�SUHVV�UHOHDVH��ZKHWKHU�DV�D�UHVXOW�RI�QHZ�LQIRUPDWLRQ��IXWXUH�HYHQWV�RU�RWKHUZLVH��
RWKHU�WKDQ�WR�WKH�H[WHQW�UHTXLUHG�E\�DSSOLFDEOH�ODZ�

�



&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�&RPSUHKHQVLYH�,QFRPH��8QDXGLWHG�
�86'�LQ�WKRXVDQGV��H[FHSW�SHU�VKDUH�DPRXQWV�

7KH�IROORZLQJ�WDEOH�GHWDLOV�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�FRPSUHKHQVLYH�LQFRPH�IRU�WKH�WKUHH�DQG�QLQH�PRQWKV�
HQGHG�6HSWHPEHU����������DQG������LQ�WKH�&RPSDQ\
V�UHSRUWLQJ�FXUUHQF\�DQG�FRQVWDQW�FXUUHQF\��

5HSRUWLQJ�&XUUHQF\
&RQVWDQW�
&XUUHQF\ 5HSRUWLQJ�&XUUHQF\

&RQVWDQW�
&XUUHQF\

7KUHH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU���� &KDQJH &KDQJH

1LQH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU���� &KDQJH &KDQJH

���� ���� � � ���� ���� � �
5HYHQXH � ������� � ������� ����� ����� � ������� � ������� ����� �����
&RVW�RI�VDOHV � �������� � �������� ������� ������� � �������� � �������� ����� �����
*URVV�SURILW � ������� � ������� ����� ����� � ������� � ������� ����� �����
6DOHV�DQG�PDUNHWLQJ�
H[SHQVHV � ��������� � �������� ����� ����� � ��������� � ��������� ����� �����
7HFKQRORJ\�H[SHQVHV � �������� � �������� ����� ����� � ��������� � �������� ����� �����
*HQHUDO�DQG�
DGPLQLVWUDWLYH�H[SHQVHV � �������� � �������� ����� ����� � ��������� � ��������� ���� ����
0RYHPHQWV�LQ�FUHGLW�
ORVVHV�DOORZDQFH�DQG�
ZULWH�RIIV � ������ � ������ ������� ������� � �������� � �������� ������� �������
)DLU�YDOXH�PRYHPHQW�RQ�
FRQWLQJHQW�
FRQVLGHUDWLRQ� � ࣓� � ࣓� �࣓ �� �࣓ �� � ࣓� � �������� �������� ��������
2SHUDWLQJ�SURILW � ������ � ������ ������ ������ � ������� � ������� ����� �����
)LQDQFH�LQFRPH � ���� � ���� ������� ������� � ������ � ������ ���� ����
)LQDQFH�H[SHQVHV � �������� � ������ ������ ������ � �������� � �������� ����� �����
,QFRPH�EHIRUH�WD[ � ������ � ������ ����� ����� � ������� � ������� ����� �����
,QFRPH�WD[�FKDUJH � ������ � ������ ������ ����� � �������� � �������� ����� �����
1HW�LQFRPH�IRU�WKH�

SHULRG�DWWULEXWDEOH�
WR�VKDUHKROGHUV � ������ � ������ ����� ����� � ������� � ������� ����� �����

2WKHU�FRPSUHKHQVLYH�
LQFRPH��ORVV�
([FKDQJH�GLIIHUHQFHV�

RQ�WUDQVODWLQJ�IRUHLJQ�
FXUUHQFLHV � ������ � �������� �������� �������� � ���� � �������� �������� ��������

7RWDO�FRPSUHKHQVLYH�
LQFRPH�IRU�WKH�
SHULRG�DWWULEXWDEOH�
WR��VKDUHKROGHUV � ������� � ������ ������ ������ � ������� � ������ ������ ������

�



&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�)LQDQFLDO�3RVLWLRQ��8QDXGLWHG�
�86'�LQ�WKRXVDQGV�

6(37(0%(5����
����

'(&(0%(5����
����

$66(76
1RQ�FXUUHQW�DVVHWV
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW � ������ � ����
5LJKW�RI�XVH�DVVHWV � ������ � ������
,QWDQJLEOH�DVVHWV � �������� � �������
'HIHUUHG�WD[�DVVHW � ������ � ������
7RWDO�QRQ�FXUUHQW�DVVHWV � �������� � ��������
&XUUHQW�DVVHWV
&XUUHQW�WD[�DVVHW � ���� � ࣓�
7UDGH�DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV � ������� � �������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV � ������� � �������
7RWDO�FXUUHQW�DVVHWV � ������� � �������
7RWDO�DVVHWV � �������� � ��������
(48,7<�$1'�/,$%,/,7,(6
(TXLW\
6KDUH�FDSLWDO � ࣓� � ࣓�
&DSLWDO�UHVHUYH � ������� � �������
7UHDVXU\�VKDUHV � ��������� � ��������
6KDUH�EDVHG�FRPSHQVDWLRQ�UHVHUYH � ������ � ������
)RUHLJQ�H[FKDQJH�WUDQVODWLRQ�GHILFLW � �������� � ��������
5HWDLQHG�HDUQLQJV � ������� � �������
7RWDO�HTXLW\ � �������� � ��������
1RQ�FXUUHQW�OLDELOLWLHV
/HDVH�OLDELOLW\ � ������ � ������
'HIHUUHG�WD[�OLDELOLW\ � ������ � ������
%RUURZLQJV � ������� � ࣓�
7RWDO�QRQ�FXUUHQW�OLDELOLWLHV � ������� � ������
&XUUHQW�OLDELOLWLHV
7UDGH�DQG�RWKHU�SD\DEOHV � ������ � �������
'HIHUUHG�LQFRPH � ������ � ������
'HIHUUHG�FRQVLGHUDWLRQ � ������� � �������
&RQWLQJHQW�FRQVLGHUDWLRQ � ������ � ࣓�
%RUURZLQJV�DQG�DFFUXHG�LQWHUHVW � ������ � ࣓�
2WKHU�OLDELOLW\ � ࣓� � ����
/HDVH�OLDELOLW\ � ������ � ����
,QFRPH�WD[�SD\DEOH � ���� � ���
7RWDO�FXUUHQW�OLDELOLWLHV � ������� � �������
7RWDO�OLDELOLWLHV � ������� � �������
7RWDO�HTXLW\�DQG�OLDELOLWLHV � �������� � ��������

�



&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQWV�RI�&DVK�)ORZV��8QDXGLWHG�
�86'�LQ�WKRXVDQGV�

7KUHH�PRQWKV�HQGHG�
6HSWHPEHU����

1LQH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU����

���� ���� ���� ����

&DVK�IORZ�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV
,QFRPH�EHIRUH�WD[ � ������ � ������ � ������� � �������
)LQDQFH�H[SHQVH��LQFRPH���QHW � ���� � ������ � ���� � ������

$GMXVWPHQWV�IRU�QRQ�FDVK�LWHPV�
'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ � ������ � ���� � ������ � ������
0RYHPHQWV�LQ�FUHGLW�ORVV�DOORZDQFH�DQG�ZULWH�RIIV � ���� � ���� � ������ � ������
)DLU�YDOXH�PRYHPHQW�RQ�FRQWLQJHQW�FRQVLGHUDWLRQ � ࣓� � ࣓� � ࣓� � ������
6KDUH�EDVHG�SD\PHQW�H[SHQVH � ������ � ���� � ������ � ������
,QFRPH�WD[�SDLG � ������ � ��� � �������� � ��������
3D\PHQW�RI�GHIHUUHG�FRQVLGHUDWLRQ � ࣓� � �������� � �������� � ��������
3D\PHQW�RI�FRQWLQJHQW�FRQVLGHUDWLRQ � ࣓� � ࣓� � ࣓� � ��������
&DVK�IORZV�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�EHIRUH�FKDQJHV�LQ�ZRUNLQJ�

FDSLWDO � ������� � ������ � ������� � �������
&KDQJHV�LQ�ZRUNLQJ�FDSLWDO
7UDGH�DQG�RWKHU�UHFHLYDEOHV � ���� � �������� � ���� � ��������
7UDGH�DQG�RWKHU�SD\DEOHV � ������ � ���� � �������� � ������
,QYHQWRULHV � ࣓� � ��� � ࣓� � ���
&DVK�IORZV�JHQHUDWHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV � ������� � ������ � ������� � �������
&DVK�IORZV�IURP�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV
$FTXLVLWLRQ�RI�SURSHUW\�DQG�HTXLSPHQW � ������ � ����� � �������� � ������
$FTXLVLWLRQ�RI�LQWDQJLEOH�DVVHWV � ������ � ࣓� � ��������� � ������
&DSLWDOL]DWLRQ�RI�LQWHUQDOO\�GHYHORSHG�LQWDQJLEOHV � ������ � ������ � �������� � ��������
,QWHUHVW�UHFHLYHG�IURP�EDQN�GHSRVLWV � ��� � ��� � ���� � ����
3D\PHQW�RI�GHIHUUHG�FRQVLGHUDWLRQ � ࣓� � �������� � ��������� � ��������
3D\PHQW�RI�FRQWLQJHQW�FRQVLGHUDWLRQ � ࣓� � ࣓� � ࣓� � ��������
&DVK�IORZV�XVHG�LQ�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV � �������� � �������� � ��������� � ���������
&DVK�IORZV�IURP�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV
([HUFLVH�RI�RSWLRQV � ���� � ���� � ������ � ����
7UHDVXU\�VKDUHV�DFTXLUHG � ��������� � ࣓� � ��������� � ������
5HSD\PHQW�RI�ERUURZLQJV � ��������� � ࣓� � ��������� � ࣓�
3URFHHGV�IURP�ERUURZLQJV � ������� � ࣓� � ������� � ࣓�
7UDQVDFWLRQ�FRVWV�UHODWHG�WR�ERUURZLQJV � ࣓� � ࣓� � ������ � ࣓�
,QWHUHVW�SD\PHQW�DWWULEXWDEOH�WR�WKLUG�SDUW\�ERUURZLQJV � ������ � ࣓� � ������ � ࣓�
,QWHUHVW�SD\PHQW�DWWULEXWDEOH�WR�GHIHUUHG�FRQVLGHUDWLRQ�VHWWOHG � ࣓� � ࣓� � �������� � ������
3ULQFLSDO�SDLG�RQ�OHDVH�OLDELOLW\ � ������ � ������ � ������ � ������
,QWHUHVW�SDLG�RQ�OHDVH�OLDELOLW\ � ����� � ����� � ������ � ������
&DVK�IORZV�JHQHUDWHG�E\��XVHG�LQ��ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV � �������� � ����� � ���� � ��������
1HW�PRYHPHQW�LQ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV � ������ � �������� � �������� � ��������
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�DW�WKH�EHJLQQLQJ�RI�WKH�SHULRG � ������ � ������� � ������� � �������
1HW�IRUHLJQ�H[FKDQJH�GLIIHUHQFHV�RQ�FDVK�DQG�FDVK�

HTXLYDOHQWV � ������ � ������ � ������ � �����
&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�DW�WKH�HQG�RI�WKH�SHULRG � ������� � ������� � ������� � �������

�



(DUQLQJV�3HU�6KDUH�

%HORZ�LV�D�UHFRQFLOLDWLRQ�RI�EDVLF�DQG�GLOXWHG�HDUQLQJV�SHU�VKDUH�DV�SUHVHQWHG�LQ�WKH�&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQW�RI�
&RPSUHKHQVLYH� ,QFRPH� IRU� WKH� SHULRG� VSHFLILHG�� VWDWHG� LQ� 86'� WKRXVDQGV�� H[FHSW� SHU� VKDUH� DPRXQWV�
�XQDXGLWHG��

7KUHH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU����

5HSRUWLQJ�
&XUUHQF\�
&KDQJH

&RQVWDQW�
&XUUHQF\�
&KDQJH

1LQH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU����

5HSRUWLQJ�
&XUUHQF\�
&KDQJH

&RQVWDQW�
&XUUHQF\�
&KDQJH

���� ���� � � ���� ���� � �
1HW�LQFRPH�IRU�WKH�

SHULRG�DWWULEXWDEOH�WR�
VKDUHKROGHUV � ������ � ������ ����� ����� � ������� � ������� ����� �����

:HLJKWHG�DYHUDJH�QXPEHU�
RI�RUGLQDU\�VKDUHV��EDVLF ���������� ���������� ������ ������ ���������� ���������� ������ ������

1HW�LQFRPH�SHU�VKDUH�
DWWULEXWDEOH�WR�
VKDUHKROGHUV��EDVLF � ����� � ����� ����� ����� � ����� � ����� ����� �����

1HW�LQFRPH�IRU�WKH�
SHULRG�DWWULEXWDEOH�WR�
VKDUHKROGHUV � ������ � ������ ����� ����� � ������� � ������� ����� �����

:HLJKWHG�DYHUDJH�QXPEHU�
RI�RUGLQDU\�VKDUHV��
GLOXWHG ���������� ���������� ������ ������ ���������� ���������� ������ ������

1HW�LQFRPH�SHU�VKDUH�
DWWULEXWDEOH�WR�
VKDUHKROGHUV��GLOXWHG � ����� � ����� ����� ����� � ����� � ����� ������ ������

'LVDJJUHJDWHG�5HYHQXH

5HYHQXH�LV�GLVDJJUHJDWHG�EDVHG�RQ�KRZ�WKH�QDWXUH��DPRXQW��WLPLQJ�DQG�XQFHUWDLQW\�RI�WKH�UHYHQXH�DQG�FDVK�
IORZV�DUH�DIIHFWHG�E\�HFRQRPLF�IDFWRUV�

7KH�&RPSDQ\�SUHVHQWV�UHYHQXH�DV�GLVDJJUHJDWHG�E\�PDUNHW�EDVHG�RQ�WKH�ORFDWLRQ�RI�HQG�XVHU�DV�IROORZV��

7KUHH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU���� &KDQJH 1LQH�0RQWKV�(QGHG�

6HSWHPEHU���� &KDQJH
���� ���� ������YV����� ���� ���� ������YV�����

1RUWK�$PHULFD � ������� � ������� ������ � ������� � ������� ������
8.�DQG�,UHODQG � ������ � ������ ����� � ������� � ������� �����
2WKHU�(XURSH � ������ � ������ ������ � ������� � ������ ������
5HVW�RI�WKH�ZRUOG � ������ � ������ ����� � ������ � ������ �����
7RWDO�UHYHQXHV � ������� � ������� ����� � ������� � ������� �����

�



7KH�&RPSDQ\�SUHVHQWV�GLVDJJUHJDWHG�UHYHQXH�E\�PRQHWL]DWLRQ�W\SH�DV�IROORZV��

7KUHH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU���� &KDQJH 1LQH�0RQWKV�(QGHG�

6HSWHPEHU���� &KDQJH

���� ���� ������YV����� ���� ���� ������YV�����
3HUIRUPDQFH�
PDUNHWLQJ � ������� � ������� ����� � ������� � ������� �����
6XEVFULSWLRQ�	�
FRQWHQW�
V\QGLFDWLRQ � ������ � ������ ���� � ������ � ������ ����
$GYHUWLVLQJ�	�
RWKHU � ������ � ������ ����� � ������� � ������ �����
7RWDO�UHYHQXHV � ������� � ������� ����� � ������� � ������� �����

7KH� &RPSDQ\� DOVR� WUDFNV� LWV� UHYHQXHV� EDVHG� RQ� WKH� SURGXFW� W\SH� IURP� ZKLFK� LW� LV� GHULYHG�� 5HYHQXH�
GLVDJJUHJDWHG�E\�SURGXFW�W\SH�ZDV�DV�IROORZV�

7KUHH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU���� &KDQJH

1LQH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU���� &KDQJH

���� ���� ������YV����� ���� ���� ������YV�����
&DVLQR � ������� � ������� ����� � ������� � ������� �����
6SRUWV � ������ � ������ ������� � ������� � ������� ������
2WKHU � ���� � ���� ����� � ������ � ���� �����
7RWDO�UHYHQXHV � ������� � ������� ����� � ������� � ������� �����

6XSSOHPHQWDO�,QIRUPDWLRQ�

5RXQGLQJ
:H� KDYH� PDGH� URXQGLQJ� DGMXVWPHQWV� WR� VRPH� RI� WKH� ILJXUHV� LQFOXGHG� LQ� WKH� GLVFXVVLRQ� DQG� DQDO\VLV� RI� RXU�
ILQDQFLDO�FRQGLWLRQ�DQG�UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV�WRJHWKHU�ZLWK�RXU�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�DQG�WKH�UHODWHG�
QRWHV� WKHUHWR�� $FFRUGLQJO\�� QXPHULFDO� ILJXUHV� VKRZQ� DV� WRWDOV� LQ� VRPH� WDEOHV� PD\� QRW� EH� DQ� DULWKPHWLF�
DJJUHJDWLRQ�RI�WKH�ILJXUHV�WKDW�SUHFHGHG�WKHP��

1RQ�,)56�)LQDQFLDO�0HDVXUHV�
0DQDJHPHQW�XVHV�VHYHUDO� ILQDQFLDO�PHDVXUHV��ERWK� ,)56�DQG�QRQ�,)56� ILQDQFLDO�PHDVXUHV� LQ�DQDO\]LQJ�DQG�
DVVHVVLQJ�WKH�RYHUDOO�SHUIRUPDQFH�RI�WKH�EXVLQHVV�DQG�IRU�PDNLQJ�RSHUDWLRQDO�GHFLVLRQV��

$GMXVWHG�1HW�,QFRPH�DQG�$GMXVWHG�1HW�,QFRPH�3HU�6KDUH

$GMXVWHG� QHW� LQFRPH� LV� D� QRQ�,)56� ILQDQFLDO� PHDVXUH� GHILQHG� DV� QHW� LQFRPH� DWWULEXWDEOH� WR� HTXLW\� KROGHUV�
H[FOXGLQJ� WKH� IDLU�YDOXH�JDLQ�RU� ORVV� UHODWHG� WR�FRQWLQJHQW�FRQVLGHUDWLRQ��XQZLQGLQJ�RI�GHIHUUHG�FRQVLGHUDWLRQ��
DQG� FHUWDLQ� HPSOR\HH� ERQXVHV� UHODWHG� WR� DFTXLVLWLRQV��$GMXVWHG� QHW� LQFRPH� SHU� GLOXWHG� VKDUH� LV� D� QRQ�,)56�
ILQDQFLDO�PHDVXUH�GHILQHG�DV�DGMXVWHG�QHW�LQFRPH�DWWULEXWDEOH�WR�HTXLW\�KROGHUV�GLYLGHG�E\�WKH�GLOXWHG�ZHLJKWHG�
DYHUDJH�QXPEHU�RI�FRPPRQ�VKDUHV�RXWVWDQGLQJ�

:H�EHOLHYH�DGMXVWHG�QHW�LQFRPH�DQG�DGMXVWHG�QHW�LQFRPH�SHU�GLOXWHG�VKDUH�DUH�XVHIXO�WR�RXU�PDQDJHPHQW�DV�D�
PHDVXUH� RI� FRPSDUDWLYH� SHUIRUPDQFH� IURP� SHULRG� WR� SHULRG� DV� WKHVH� PHDVXUHV� UHPRYH� WKH� HIIHFW� RI� WKH� IDLU�
YDOXH� JDLQ� RU� ORVV� UHODWHG� WR� WKH� FRQWLQJHQW� FRQVLGHUDWLRQ�� XQZLQGLQJ� RI� GHIHUUHG� FRQVLGHUDWLRQ�� DQG� FHUWDLQ�
HPSOR\HH� ERQXVHV�� DOO� DVVRFLDWHG� ZLWK� RXU� DFTXLVLWLRQV�� GXULQJ� WKH� OLPLWHG� SHULRG� ZKHUH� WKHVH� LWHPV� DUH�
LQFXUUHG�� 7KH� XQZLQGLQJ� RI� GHIHUUHG� DQG� FRQWLQJHQW� FRQVLGHUDWLRQ� GXULQJ� WKH� WKUHH� DQG� QLQH� PRQWKV� HQGHG�
6HSWHPEHU����������LV�PDLQO\�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�XQZLQGLQJ�RI�WKH�GLVFRXQW�DSSOLHG�WR�WKH�YDOXDWLRQ�RI�GHIHUUHG�
DQG� FRQWLQJHQW� FRQVLGHUDWLRQ� IRU� WKH� DFTXLVLWLRQ� RI� WKH� )UHHEHWV�FRP� $VVHWV�� 7KH� XQZLQGLQJ� RI� GHIHUUHG�
FRQVLGHUDWLRQ� DQG� HPSOR\HH� ERQXVHV� LQFXUUHG� XQWLO� $SULO� ����� UHODWH� WR� WKH� &RPSDQ\ࣗV� DFTXLVLWLRQ� RI� 5RWR�
6SRUWV�DQG�%RQXV)LQGHU��6HH�1RWH���RI�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU�����

��



�����ILOHG�RQ�0DUFK����������IRU�D�GHVFULSWLRQ�RI�WKH�FRQWLQJHQW�DQG�GHIHUUHG�FRQVLGHUDWLRQV�DVVRFLDWHG�ZLWK�RXU�
�����DFTXLVLWLRQV��

%HORZ� LV� D� UHFRQFLOLDWLRQ� WR�$GMXVWHG� QHW� LQFRPH� DWWULEXWDEOH� WR� HTXLW\� KROGHUV� DQG�$GMXVWHG� QHW� LQFRPH� SHU�
VKDUH�� GLOXWHG� IURP� QHW� LQFRPH� IRU� WKH� SHULRG� DWWULEXWDEOH� WR� WKH� HTXLW\� KROGHUV� DQG� QHW� LQFRPH� SHU� VKDUH�
DWWULEXWHG� WR� RUGLQDU\� VKDUHKROGHUV�� GLOXWHG� DV� SUHVHQWHG� LQ� WKH� &RQVROLGDWHG� 6WDWHPHQWV� RI� &RPSUHKHQVLYH�
,QFRPH� DQG� IRU� WKH� SHULRG� VSHFLILHG� VWDWHG� LQ� WKH� &RPSDQ\
V� UHSRUWLQJ� FXUUHQF\� DQG� FRQVWDQW� FXUUHQF\�
�XQDXGLWHG���

5HSRUWLQJ�&XUUHQF\
&RQVWDQW�
&XUUHQF\ 5HSRUWLQJ�&XUUHQF\

&RQVWDQW�
&XUUHQF\

7KUHH�PRQWKV�HQGHG�
6HSWHPEHU���� &KDQJH &KDQJH

1LQH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU���� &KDQJH &KDQJH

���� ���� � � ���� ���� � �
5HYHQXH ������ ������ ����� ����� ������ ������ ����� �����
1HW�LQFRPH�IRU�WKH�

SHULRG�DWWULEXWDEOH�WR�
VKDUHKROGHUV ����� ����� ����� ����� ������ ������ ����� �����

1HW�LQFRPH�PDUJLQ ����� ����� ����� �����

1HW�LQFRPH�IRU�WKH�
SHULRG�DWWULEXWDEOH�WR�
VKDUHKROGHUV ����� ����� ����� ����� ������ ������ ����� �����

)DLU�YDOXH�PRYHPHQW�RQ�
FRQWLQJHQW�
FRQVLGHUDWLRQ���� ࣓ ࣓ �࣓ �� �࣓ �� ࣓ ����� �������� ��������

8QZLQGLQJ�RI�GHIHUUHG�
FRQVLGHUDWLRQ���� ��� ��� ����� ����� ����� ��� ������ ������
(PSOR\HHV
�ERQXVHV�
UHODWHG�WR�DFTXLVLWLRQ��� ࣓ �� �������� �������� ࣓ ��� �������� ��������
$GMXVWHG�QHW�LQFRPH�IRU�

WKH�SHULRG�DWWULEXWDEOH�
WR�VKDUHKROGHUV ����� ����� ����� ����� ������ ������ ����� �����

1HW�LQFRPH�SHU�VKDUH�
DWWULEXWDEOH�WR�
VKDUHKROGHUV��EDVLF ���� ���� ����� ����� ���� ���� ����� �����

(IIHFW�RI�DGMXVWPHQWV�IRU�
IDLU�YDOXH�PRYHPHQWV�
RQ�FRQWLQJHQW�
FRQVLGHUDWLRQ��EDVLF ���� ���� �࣓ �� �࣓ �� ���� ���� �������� ��������

(IIHFW�RI�DGMXVWPHQWV�IRU�
XQZLQGLQJ�RQ�GHIHUUHG�
FRQVLGHUDWLRQ��EDVLF ���� ���� �࣓ �� �࣓ �� ���� ���� ������ ������

(IIHFW�RI�DGMXVWPHQWV�IRU�
ERQXVHV�UHODWHG�WR�
DFTXLVLWLRQ��EDVLF ���� ���� �࣓ �� �࣓ �� ���� ���� �������� ��������

$GMXVWHG�QHW�LQFRPH�SHU�
VKDUH�DWWULEXWDEOH�WR�
VKDUHKROGHUV��EDVLF ���� ���� ����� ����� ���� ���� ����� �����

1HW�LQFRPH�SHU�VKDUH�
DWWULEXWDEOH�WR�RUGLQDU\�
VKDUHKROGHUV��GLOXWHG ���� ���� ����� ����� ���� ���� ������ ������

$GMXVWHG�QHW�LQFRPH�SHU�
VKDUH�DWWULEXWDEOH�WR�
VKDUHKROGHUV��GLOXWHG ���� ���� ����� ����� ���� ���� ����� �����

BBBBBBBBBB

����7KHUH�LV�QR�WD[�LPSDFW�IURP�IDLU�YDOXH�PRYHPHQW�RQ�FRQWLQJHQW�FRQVLGHUDWLRQ��XQZLQGLQJ�RI�GHIHUUHG�FRQVLGHUDWLRQ�RU�HPSOR\HH�ERQXVHV�
UHODWHG�WR�DFTXLVLWLRQ�

��



(%,7'$��$GMXVWHG�(%,7'$�DQG�$GMXVWHG�(%,7'$�0DUJLQ�

(%,7'$� LV� D� QRQ�,)56� ILQDQFLDO� PHDVXUH� GHILQHG� DV� HDUQLQJV� H[FOXGLQJ� LQWHUHVW�� LQFRPH� WD[� �FKDUJH�� FUHGLW��
GHSUHFLDWLRQ��DQG�DPRUWL]DWLRQ��$GMXVWHG�(%,7'$�LV�D�QRQ�,)56�ILQDQFLDO�PHDVXUH�GHILQHG�DV�(%,7'$�DGMXVWHG�
WR�H[FOXGH�WKH�HIIHFW�RI�QRQ�UHFXUULQJ�LWHPV��VLJQLILFDQW�QRQ�FDVK�LWHPV��VKDUH�EDVHG�SD\PHQW�H[SHQVH��IRUHLJQ�
H[FKDQJH� JDLQV� �ORVVHV��� IDLU� YDOXH� RI� FRQWLQJHQW� FRQVLGHUDWLRQ�� DQG� RWKHU� LWHPV� WKDW� RXU� ERDUG� RI� GLUHFWRUV�
EHOLHYHV�GR�QRW�UHIOHFW�WKH�XQGHUO\LQJ�SHUIRUPDQFH�RI�WKH�EXVLQHVV��LQFOXGLQJ�DFTXLVLWLRQ�UHODWHG�H[SHQVHV��VXFK�
DV�DFTXLVLWLRQ�UHODWHG�FRVWV�DQG�ERQXVHV��$GMXVWHG�(%,7'$�0DUJLQ�LV�D�QRQ�,)56�PHDVXUH�GHILQHG�DV�$GMXVWHG�
(%,7'$�DV�D�SHUFHQWDJH�RI�UHYHQXH�

:H�EHOLHYH�$GMXVWHG�(%,7'$�DQG�$GMXVWHG�(%,7'$�0DUJLQ�DUH�XVHIXO�WR�RXU�PDQDJHPHQW�WHDP�DV�D�PHDVXUH�
RI�FRPSDUDWLYH�RSHUDWLQJ�SHUIRUPDQFH�IURP�SHULRG�WR�SHULRG�DV�WKRVH�PHDVXUHV�UHPRYH�WKH�HIIHFW�RI�LWHPV�QRW�
GLUHFWO\�UHVXOWLQJ�IURP�RXU�FRUH�RSHUDWLRQV�LQFOXGLQJ�HIIHFWV�WKDW�DUH�JHQHUDWHG�E\�GLIIHUHQFHV�LQ�FDSLWDO�VWUXFWXUH��
GHSUHFLDWLRQ��WD[�HIIHFWV�DQG�QRQ�UHFXUULQJ�HYHQWV�

:KLOH�ZH�XVH�$GMXVWHG�(%,7'$�DQG�$GMXVWHG�(%,7'$�0DUJLQ�DV�WRROV�WR�HQKDQFH�RXU�XQGHUVWDQGLQJ�RI�FHUWDLQ�
DVSHFWV�RI�RXU�ILQDQFLDO�SHUIRUPDQFH��ZH�GR�QRW�EHOLHYH�WKDW�$GMXVWHG�(%,7'$�DQG�$GMXVWHG�(%,7'$�0DUJLQ�DUH�
VXEVWLWXWHV�IRU��RU�VXSHULRU� WR�� WKH� LQIRUPDWLRQ�SURYLGHG�E\�,)56�UHVXOWV��$V�VXFK�� WKH�SUHVHQWDWLRQ�RI�$GMXVWHG�
(%,7'$�DQG�$GMXVWHG�(%,7'$�0DUJLQ� LV�QRW� LQWHQGHG� WR�EH�FRQVLGHUHG� LQ� LVRODWLRQ�RU�DV�D�VXEVWLWXWH� IRU�DQ\�
PHDVXUH� SUHSDUHG� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� ,)56�� 7KH� SULPDU\� OLPLWDWLRQV� DVVRFLDWHG� ZLWK� WKH� XVH� RI� $GMXVWHG�
(%,7'$� DQG�$GMXVWHG� (%,7'$� 0DUJLQ� DV� FRPSDUHG� WR� ,)56� UHVXOWV� DUH� WKDW�$GMXVWHG� (%,7'$� DQG�$GMXVWHG�
(%,7'$�0DUJLQ�DV�ZH�GHILQH�WKHP�PD\�QRW�EH�FRPSDUDEOH�WR�VLPLODUO\�WLWOHG�PHDVXUHV�XVHG�E\�RWKHU�FRPSDQLHV�
LQ�RXU�LQGXVWU\�DQG�WKDW�$GMXVWHG�(%,7'$�DQG�$GMXVWHG�(%,7'$�0DUJLQ�PD\�H[FOXGH�ILQDQFLDO�LQIRUPDWLRQ�WKDW�
VRPH�LQYHVWRUV�PD\�FRQVLGHU�LPSRUWDQW�LQ�HYDOXDWLQJ�RXU�SHUIRUPDQFH��

%HORZ� LV� D� UHFRQFLOLDWLRQ� WR� (%,7'$�� $GMXVWHG� (%,7'$� IURP� QHW� LQFRPH� IRU� WKH� SHULRG� DWWULEXWDEOH� WR�
VKDUHKROGHUV� DV� SUHVHQWHG� LQ� WKH� &RQVROLGDWHG� 6WDWHPHQWV� RI� &RPSUHKHQVLYH� ,QFRPH� DQG� IRU� WKH� SHULRG�
VSHFLILHG��XQDXGLWHG���

��



5HSRUWLQJ�&XUUHQF\
&RQVWDQW�
&XUUHQF\ 5HSRUWLQJ�&XUUHQF\

&RQVWDQW�
&XUUHQF\

7KUHH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU���� &KDQJH &KDQJH

1LQH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU���� &KDQJH &KDQJH�

���� ���� � � ���� ���� � �

�86'�LQ�WKRXVDQGV� �86'�LQ�WKRXVDQGV�

1HW�LQFRPH��ORVV��IRU�
WKH�SHULRG�DWWULEXWDEOH�
WR��VKDUHKROGHUV ����� ����� ����� ����� ������ ������ ����� �����
$GG�EDFN��GHGXFW��
,QWHUHVW�H[SHQVHV�RQ�
ERUURZLQJV�DQG�OHDVH�
OLDELOLW\� � ���� � ��� ������� ������� � ���� � ���� ������ ������
,QWHUHVW�LQFRPH � ����� � ����� ������� ������� � ������ � ������ ������� �������
,QFRPH�WD[�FKDUJH� � ���� � ���� ������ ����� � ������ � ������ ����� �����
'HSUHFLDWLRQ�H[SHQVH � ���� � ��� ����� ����� � ���� � ���� ����� �����
$PRUWL]DWLRQ�H[SHQVH � ������ � ���� ������ ������ � ������ � ������ ������ ������
(%,7'$ � ������� � ������ ����� ����� � ������� � ������� ����� �����
6KDUH�EDVHG�SD\PHQW�
DQG�UHODWHG�H[SHQVH � ������ � ���� ����� ����� � ������ � ������ ����� �����
)DLU�YDOXH�PRYHPHQW�RQ�
FRQWLQJHQW�FRQVLGHUDWLRQ � ࣓� � ࣓� �࣓ �� �࣓ �� � ࣓� � ������ �������� ��������
8QZLQGLQJ�RI�GHIHUUHG�
FRQVLGHUDWLRQ � ���� � ���� ����� ����� � ������ � ���� ������ ������
)RUHLJQ�FXUUHQF\�
WUDQVODWLRQ�ORVVHV��JDLQV���
QHW � ������ � ������ ������� ������� � �������� � ������ ����� �����
2WKHU�ILQDQFH�UHVXOWV � ��� � ��� ������ ������ � ��� � ��� ����� �����
6HFRQGDU\�RIIHULQJ�
UHODWHG�FRVWV � ࣓� � ࣓� �࣓ �� �࣓ �� � ࣓� � ���� �������� ��������
$FTXLVLWLRQ�UHODWHG�FRVWV�
��� � ࣓� � ��� �������� �������� � ���� � ���� ����� �����
(PSOR\HHV
�ERQXVHV�
UHODWHG�WR�DFTXLVLWLRQ � ࣓� � ��� �������� �������� � ࣓� � ���� �������� ��������
$GMXVWHG�(%,7'$ � ������� � ������ ������ ������ � ������� � ������� ����� �����

BBBBBBBBBB
�����7KH�DFTXLVLWLRQ�FRVWV�DUH�UHODWHG�WR�KLVWRULFDO�DQG�FRQWHPSODWHG�EXVLQHVV�FRPELQDWLRQV�RI�WKH�*URXS�

%HORZ�LV�WKH�$GMXVWHG�(%,7'$�0DUJLQ�FDOFXODWLRQ�IRU�WKH�SHULRG�VSHFLILHG�VWDWHG�LQ�WKH�&RPSDQ\
V�UHSRUWLQJ�
FXUUHQF\�DQG�FRQVWDQW�FXUUHQF\��XQDXGLWHG���

5HSRUWLQJ�&XUUHQF\
&RQVWDQW�
&XUUHQF\ 5HSRUWLQJ�&XUUHQF\

&RQVWDQW�
&XUUHQF\

7KUHH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU���� &KDQJH &KDQJH

1LQH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU���� &KDQJH &KDQJH

���� ���� � � ���� ���� � �
�86'�LQ�WKRXVDQGV��

H[FHSW�PDUJLQ�
�LQ�WKRXVDQGV�86'��

H[FHSW�PDUJLQ�

5HYHQXH ������ ������ ����� ����� ������ ������ ����� �����
$GMXVWHG�(%,7'$ ������ ����� ������ ������ ������ ������ ����� �����
$GMXVWHG�(%,7'$�
0DUJLQ ����� ����� ����� �����

,Q� UHJDUG� WR� IRUZDUG� ORRNLQJ� QRQ�,)56� JXLGDQFH�� ZH� DUH� QRW� DEOH� WR� UHFRQFLOH� WKH� IRUZDUG�ORRNLQJ� QRQ�,)56�
$GMXVWHG�(%,7'$�PHDVXUH� WR� WKH�FORVHVW�FRUUHVSRQGLQJ� ,)56�PHDVXUH�ZLWKRXW�XQUHDVRQDEOH�HIIRUWV�EHFDXVH�

��



ZH�DUH�XQDEOH�WR�SUHGLFW�WKH�XOWLPDWH�RXWFRPH�RI�FHUWDLQ�VLJQLILFDQW�LWHPV�LQFOXGLQJ��EXW�QRW�OLPLWHG�WR��IDLU�YDOXH�
PRYHPHQWV��VKDUH�EDVHG�SD\PHQWV� IRU� IXWXUH�DZDUGV��DFTXLVLWLRQ�UHODWHG�H[SHQVHV�DQG�FHUWDLQ� ILQDQFLQJ�DQG�
WD[�LWHPV��

)UHH�&DVK�)ORZ�

)UHH�&DVK�)ORZ� LV�D�QRQ�,)56� OLTXLGLW\� ILQDQFLDO�PHDVXUH�GHILQHG�DV�FDVK� IORZ� IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV� OHVV�
FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV�� ,Q� WKH�VHFRQG�TXDUWHU�RI������� WKH�&RPSDQ\�FKDQJHG� LWV�GHILQLWLRQ�RI� IUHH�FDVK� IORZ� WR�
H[FOXGH�IURP�FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV�WKH�FDVK�IORZV�UHODWHG�WR�DVVHW�DFTXLVLWLRQV��LQ�DGGLWLRQ�WR�FDVK�IORZV�UHODWHG�
WR�EXVLQHVV�FRPELQDWLRQV��3UHYLRXVO\��FDVK�IORZV�UHODWHG�WR�EXVLQHVV�FRPELQDWLRQV�EXW�QRW�DVVHWV�DFTXLVLWLRQV�
ZHUH� H[FOXGHG� IURP� FDSLWDO� H[SHQGLWXUHV�� 7KH� &RPSDQ\� EHOLHYHV� WKDW� WKLV� PRUH� DSSURSULDWHO\� UHIOHFWV� WKH�
PHDVXUHPHQW� RI� IUHH� FDVK� IORZ� DV� LW� LQFOXGHV� FDSLWDO� H[SHQGLWXUHV� UHODWHG� WR� LQWHUQDO� GHYHORSPHQW�� RQJRLQJ�
PDLQWHQDQFH� DQG� DFTXLVLWLRQ� RI� SURSHUW\� DQG� HTXLSPHQW� LQ� WKH� RUGLQDU\� FRXUVH� RI� EXVLQHVV� EXW� H[FOXGHV�
GLVFUHWLRQDU\�DFTXLVLWLRQV����

:H�EHOLHYH�)UHH�&DVK�)ORZ� LV� XVHIXO� WR�RXU�PDQDJHPHQW� WHDP�DV�D�PHDVXUH�RI� ILQDQFLDO� SHUIRUPDQFH�DV� LW�
PHDVXUHV�RXU�DELOLW\�WR�JHQHUDWH�DGGLWLRQDO�FDVK�IURP�RXU�RSHUDWLRQV��:KLOH�ZH�XVH�)UHH�&DVK�)ORZ�DV�D�WRRO�WR�
HQKDQFH�RXU�XQGHUVWDQGLQJ�RI�FHUWDLQ�DVSHFWV�RI�RXU�ILQDQFLDO�SHUIRUPDQFH��ZH�GR�QRW�EHOLHYH�WKDW�)UHH�&DVK�
)ORZ�LV�D�VXEVWLWXWH�IRU��RU�VXSHULRU�WR��WKH�LQIRUPDWLRQ�SURYLGHG�E\�,)56�PHWULFV��$V�VXFK��WKH�SUHVHQWDWLRQ�RI�
)UHH�&DVK�)ORZ� LV�QRW� LQWHQGHG� WR�EH�FRQVLGHUHG� LQ� LVRODWLRQ�RU�DV�D�VXEVWLWXWH� IRU�DQ\�PHDVXUH�SUHSDUHG� LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�,)56�

7KH�SULPDU\� OLPLWDWLRQ�DVVRFLDWHG�ZLWK� WKH�XVH�RI�)UHH�&DVK�)ORZ�DV�FRPSDUHG� WR� ,)56�PHWULFV� LV� WKDW�)UHH�
&DVK� )ORZ� GRHV� QRW� UHSUHVHQW� UHVLGXDO� FDVK� IORZV� DYDLODEOH� IRU� GLVFUHWLRQDU\� H[SHQGLWXUHV� EHFDXVH� WKH�
PHDVXUH�GRHV�QRW�GHGXFW�WKH�SD\PHQWV�UHTXLUHG�IRU�GHEW�SD\PHQWV�DQG�RWKHU�REOLJDWLRQV�RU�SD\PHQWV�PDGH�IRU�
DFTXLVLWLRQV��)UHH�&DVK�)ORZ�DV�ZH�GHILQH�LW�DOVR�PD\�QRW�EH�FRPSDUDEOH�WR�VLPLODUO\�WLWOHG�PHDVXUHV�XVHG�E\�
RWKHU�FRPSDQLHV�LQ�WKH�RQOLQH�JDPEOLQJ�DIILOLDWH�LQGXVWU\��

%HORZ�LV�D�UHFRQFLOLDWLRQ�WR�)UHH�&DVK�)ORZ�IURP�FDVK�IORZV�JHQHUDWHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�DV�SUHVHQWHG�LQ�
WKH� &RQVROLGDWHG� 6WDWHPHQW� RI� &DVK� )ORZV� IRU� WKH� SHULRG� VSHFLILHG� LQ� WKH� &RPSDQ\
V� UHSRUWLQJ� FXUUHQF\�
�XQDXGLWHG��

7KUHH�0RQWKV�(QGHG�
6HSWHPEHU���� &KDQJH 1LQH�0RQWKV�(QGHG�

6HSWHPEHU���� &KDQJH

���� ���� � ���� ���� �
�LQ�WKRXVDQGV�86'��

XQDXGLWHG�
�86'�LQ�WKRXVDQGV��

XQDXGLWHG�

&DVK�IORZV�JHQHUDWHG�E\�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV � ������� � ������ ������� � ������� � ������� ������
$GMXVWPHQW�IRU�LWHPV�SUHVHQWHG�LQ�RSHUDWLQJ�
DFWLYLWLHV�
3D\PHQW�RI�FRQWLQJHQW�FRQVLGHUDWLRQ� � ࣓� � ࣓� �࣓ �� � ࣓� � ������ ��������
3D\PHQW�RI�GHIHUUHG�FRQVLGHUDWLRQ � ࣓� � ������ �������� � ������ � ������ ������
$GMXVWPHQW�IRU�LWHPV�SUHVHQWLQJ�LQ�LQYHVWLQJ�
DFWLYLWLHV�
&DSLWDO�([SHQGLWXUHV���� � ������ � ������
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