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$XWULV
,QWHULP &RQGHQVHG &RQVROLGDWHG )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV

�8QDXGLWHG� 3UHSDUHG E\ 0DQDJHPHQW�

'HFHPEHU ��VW� ���� DQG -XQH ��WK� ����

&RQVROLGDWHG )LQDQFLDO ,QIRUPDWLRQ

&RQVROLGDWHG %DODQFH 6KHHWV DV RI 'HFHPEHU ��VW� ���� DQG -XQH ��WK� ����
�XQDXGLWHG�

3DJH �

&RQVROLGDWHG 6WDWHPHQW RI 2SHUDWLRQV IRU WKH VL[ PRQWKV DQG WKUHH PRQWKV
HQGHG 'HFHPEHU ��VW � ���� DQG ���� �XQDXGLWHG�

3DJH �

&RQVROLGDWHG 6WDWHPHQW RI &KDQJHV LQ 6WRFNKROGHUV 'HILFLHQF\ 3DJH �

&RQVROLGDWHG 6WDWHPHQW RI &DVK )ORZV IRU WKH VL[ PRQWKV HQGHG 'HFHPEHU
��VW� ���� DQG ���� �XQDXGLWHG�

3DJH �

1RWHV WR WKH ,QWHULP &RQGHQVHG &RQVROLGDWHG )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV 3DJH ����



$875,6��,1&�
,QWHULP�&RQGHQVHG�&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�3RVLWLRQ
�8QDXGLWHG�

'HFHPEHU���VW� -XQH���WK�
���� ����

$66(76
1RWHV

&XUUHQW�$VVHWV
&DVK � � �
7RWDO�&XUUHQW�$VVHWV � �

)L[HG�$VVHWV �
&DSLWDOL]HG�'HYHORSPHQW�FRVWV ���������������� �
)XUQLWXUH�DQG�)L[WXUHV ������������������� �
0DFKLQHU\�DQG�(TXLSPHQW ������������������� �
6RODU�3DQHO�6\VWHPV ������������������� �
7RROV �������������������� �
9HKLFOHV ����������������� �
/HVV�$FFXPXODWHG�'HSUHFLDWLRQ ������������������
7RWDO�)L[HG�$VVHWV � ���������������� �

,QYHVWPHQW�LQ�9LGD�9HUWH�$JUR�)RUHVWU\ � ���������������� �
/DQG�+HOG�IRU�'HYHORSPHQW � ��������������� �
7RWDO�,QYHVWPHQWV ��������������� �

7RWDO�$VVHWV � ��������������� �

/,$%,/,7,(6�$1'�672&.+2/'(56�'(),&,7

&XUUHQW�/LDELOLWLHV
%DQN�2YHUGUDIW � �
$FFRXQWV�3D\DEOH � �
0RUWJDJH�3D\DEOH��&XUUHQW�3RUWLRQ� � ���������������� �
7RWDO�&XUUHQW�/LDELOLWLHV � ����������������

7RWDO�/RQJ�7HUP�/LDELOLWLHV
0RUWJDJH�3D\DEOH� � �
/RDQV�IURP�6KDUHKROGHUV � �
/RDQ�IURP�$IILOLDWHG�FRPSDQ\ �� ���������������� �
7RWDO�/RQJ�7HUP�/LDELOLWLHV � ����������������

7RWDO�/LDELOLWLHV� � ���������������� �

6WRFNKROGHUV�'HILFLW �
&RPPRQ�VWRFN��������SDU�YDOXH��������������VKDUHV�DXWKRUL]HG�
������������LVVXHG�DQG�RXWVWDQGLQJ�DV�RI�'HFHPEHU����������DQG������������DV�DW�-XQH��������� ���������������� ������������������������
6SHFLDO�6HULHV��$�������3UHIHUUHG�6KDUH��3DU�9DOXH���������VKDUH�DXWKRUL]HG�
,VVXHG���3UHIHUUHG�6KDUH�DV�DW�'HFHPEHU����������QRQH�DW�-XQH��������� ����������������������
$GGLWLRQDO�3DLG�LQ�&DSLWDO ��������������� ����������������������
5HYDOXDWLRQ�6XUSOXV ��������������� �
$FFXPXODWHG�'HILFLW ��������������� ���������������������
7RWDO�6WRFNKROGHUV�'HILFLW ��������������� �����������������������������

7RWDO�/LDELOLWLHV�DQG�VWRFNKROGHUV�GHILFLW ��������������� �
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���,QWHULP�&RQGHQVHG�&RQVROLGDWHG �6WDWHPHQW�RI�2SHUDWLRQV�DQG�&RPSUHKHQVLYH �/RVV
�8QDXGLWHG�

)RU�WKH���PRQWKV�HQGHG � )RU�WKH�VL[�PRQWKV�HQGHG
'HFHPEHU ���VW 'HFHPEHU ���VW

���� ���� ���� ����
5HYHQXH � ������������������������� ��������������������������� ������������������������� ���������������������������
&RVW�RI�5HYHQXH ������������������������� ��������������������������� ������������������������� ���������������������������
*URVV�3URILW ������������������������� ��������������������������� ������������������������� ���������������������������

2SHUDWLQJ�([SHQVHV
5HSDLUV�DQG�0DLQWDLQHQFH ��������������������� ����������������������
%DQN�)HHV ���������������������� ����������������������
8WLOLWLHV ���������������������� ����������������������
)XHO ����������������������� �����������������������
/HJDO�DQG�3URIHVVLRQDO �)HHV ���������������������� ����������������������
&RUSRUDWH�'HYHORSPHQW ������������������������� ����������������������
7UDQVIHU�$JHQW ���������������������� ����������������������
*HQHUDO�DQG�$GPLQLVWUDWLYH ���������������������� �������������������������
'XHV�DQG�6XEVFULSWLRQV ���������������������� ����������������������
'HSUHFLDWLRQ ��������������������� ����������������������

7RWDO�2SHUDWLQJ�([SHQVHV � ��������������������� ��������������������������� ��������������������� ���������������������������

2WKHU�,QFRPH��([SHQVH�
*DLQ�RQ�IRUHLJQ�FXUUHQF\ ������������������������� ��������������������������� ������������������������� ���������������������������
2WKHU�,QFRPH ������������������������� ��������������������������� ������������������������� ���������������������������
,QWHUHVW�([SHQVH ��������������������� ��������������������������� ���������������������� ���������������������������

7RWDO�RWKHU�([SHQVH��,QFRPH� � ��������������������� ��������������������������� ���������������������� ���������������������������

1HW�,QFRPH��/RVV� � ������������������� ��������������������������� �������������������� ���������������������������

%DVLF�DQG�'LOXWHG�LQFRPH��ORVV��SHU�FRPPRQ�VKDUH�%DVLF�DQG�IXOO\�GLOXWHG ������������������ ��������������������������� ������������������� ���������������������������

���������������� �������������������� ����������������� �������������������
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&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQW�RI�&KDQJHV�LQ�6WRFNKROGHUV�'HILFLW

6HULHV��$��3UHIHUUHG�6KDUHV &RPPRQ�6WRFN $GGLWLRQDO $FFXPXODWHG
6KDUHV $PRXQW 6KDUHV $PRXQW 3DLG�LQ�&DSLWDO 'HILFLW 7RWDO

1HW�/RVV ���������������������������
%DODQFH��-XQH���WK������ ��������������� ������������� ����������������� ������������������������� ��������������

1HW�/RVV
%DODQFH��-XQH��������� ��������������� ������������� ����������������� ������������������������� ��������������

1HW�/RVV ������������������������
%DODQFH��-XQH��������� ��������������� ������������� ����������������� ������������������������� ��������������

1HW�/RVV ������������������������
%DODQFH�-XQH��������� ��������������� ������������� ����������������� ������������������������� ��������������

&RPPRQ�6WRFN�,VVXHG�IRU�$JUR�)RUHVWU\�$VVHWV �������������� ������������ ������������������� ����������������
3UHIHUUHG�6KDUHV�,VVXHG � � �����������������������
(TXLW\�$FTXLUHG�LQ�$FTXLVLWLRQ�RI�9HULWDV�9LOODJH�+ROGLQJV�3DQDPD�6�$ ���������������������������
1HW�,QFRPH��/RVV� � ������������������������ ���������������������������
%DODQFH�'HFHPEHU��������� � � �������������� ��������� ����������������� ������������������������ ��������������
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,QWHULP��&RQGHQVHG�&RQVROLGDWHG�6WDWHPHQW�RI�&DVK�)ORZV

)RU�WKH�6L[�PRQWKV�HQGHG
'HFHPEHU ���VW
���� ����

&DVK�)ORZV�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV
1HW�,QFRPH��/RVV� � �������������� �
$GMXVWPHQWV�WR�UHFRQFLOH�QHW�ORVV�WR�QHW�FDVK�XVHG�LQ�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV
&RPPRQ�VWRFN�LVVXHG�IRU�VHUYLFHV ������������������� �
�'HSUHFLDWLRQ ��������������� �
$PRUWL]DWLRQ�RI�'HEW�'LVFRXQW ������������������� �

&KDQJHV�LQ�RSHUDWLQJ�DVVHWV�DQG�OLDELOLWLHV
$FFRXQWV�UHFHLYDEOH ������������������� �
5HSD\PHQW�RI�0RUWJDJH �������������� �
3XUFKDVH�RI�9HKLFOH �������������� �

1HW�FDVK�XVHG�LQ�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV � �������������� �

&DVK�)ORZV�IURP�)LQDQFLQJ�DFWLYLWLHV
%DQN�RYHUGUDIW

$GYDQFHV�IURP�$IILOLDWHG�&RPSDQ\ ��������������
1HW�&DVK�SURYLGHG�E\�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV � �������������� �

1HW�FKDQJH�LQ�&DVK � �
&DVK�DW�EHJLQQLQJ�RI�SHULRG � �
&DVK�DW�HQG�RI�SHULRG � � �

6XSSOHPHQWDO�'LVFORVXUH�RI�QRQ�FDVK�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV
,QWHUHVW�3DLG�LQ�&DVK � �
6KDUHV�LVVXHG�IRU�$JURIRUHVW\�$VVHWV � ������������� �

������������� �
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$XWULV

1RWHV WR WKH ,QWHULP &RQGHQVHG &RQVROLGDWHG )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV

127( � ± 25*$1,=$7,21 $1' 1$785( 2) 23(5$7,216

$XWULV �WKH ³&RPSDQ\´� ZDV LQFRUSRUDWHG LQ WKH 6WDWH RI 1HYDGD RQ )HEUXDU\ ��� ���� DV %LJ
6N\ 3URGXFWLRQV� ,QF� 7KH &RPSDQ\ ILOHG D &HUWLILFDWH RI $PHQGPHQW ZLWK WKH 1HYDGD 6HFUHWDU\
RI 6WDWH RQ -DQXDU\ �� ���� HIIHFWLQJ WKH QDPH FKDQJH WR $XWULV� ,QF�

$XWULV KDV D ILVFDO \HDU HQG RI -XQH �� DQG WUDGHV RQ WKH 27& 0DUNHWV XQGHU WKH WUDGLQJ V\PERO
$875�

$XWULV� WKURXJK LWV ZKROO\ RZQHG VXEVLGLDU\� 9HULWDV 9LOODJH +ROGLQJV 3DQDPD� 6�$ LV
GHYHORSLQJ WKH 9HULWDV 9LOODJH FRPPXQLW\� DQ �� XQLW KRXVLQJ GHYHORSPHQW VLWXDWHG RQ ����
KHFWDUHV LQ WKH &KDPH 'LVWULFW RI 3DQDPD� 7KH FRPSDQ\ DOVR RZQV DJURIRUHVWU\ LQYHVWPHQWV
WKURXJK LWV DIILOLDWHG FRPSDQ\� 9LGD 9HUWH $JURIRUHVWU\ 6�$�

2Q 2FWREHU ��� ����� ZH DFTXLUHG ���� RI WKH PHPEHUVKLS LQWHUHVW RI 1LWURKHDW� //&� 8QGHU D
PHPEHUVKLS LQWHUHVW SXUFKDVH DJUHHPHQW� $XWULV LVVXHG ���������� VKDUHV RI LWV FRPPRQ VWRFN
WR 'HUHN 1DLGRR ����� PHPEHUVKLS RZQHU� LQ H[FKDQJH IRU ���� RI 1LWURKHDW� //&�

,Q 6HSWHPEHU ����� 0U� 'HUHN 1DLGRR� WKH IRUPHU &(2 WUDQVIHUUHG WKH VROH RSHUDWLQJ VXEVLGLDU\�
1LWURKHDW LQWR KLV QDPH� 0U� 1DLGRR UHWXUQHG ���������� RI WKH �� PLOOLRQ VKDUHV LVVXHG LQ
FRQQHFWLRQ ZLWK WKH DFTXLVLWLRQ 7KH FRPSDQ\ WKHUHIRUH UH�FODVVLILHG WKH VXEVLGLDU\ DV ³KHOG IRU
GLVSRVDO´ DV LW QR ORQJHU FRQWUROOHG WKH VXEVLGLDU\� 7KH FRPSDQ\ ZURWH GRZQ WKH UHPDLQLQJ
LQYHVWPHQW LQ 1LWURKHDW DV DW \HDU HQG -XQH ��WK� ���� DQG LQFXUUHG D ORVV RI � ����������

%\ WKH \HDU HQGHG -XQH ��WK� ����� WKH &RPSDQ\ KDG DEDQGRQHG LWV EXVLQHVV DQG IDLOHG WR WDNH
VWHSV WR GLVVROYH� OLTXLGDWH DQG GLVWULEXWH LWV DVVHWV� ,W KDG DOVR IDLOHG WR PHHW WKH UHTXLUHG
UHSRUWLQJ UHTXLUHPHQWV ZLWK WKH 1HYDGD 6HFUHWDU\ RI 6WDWH� KROG DQ DQQXDO PHHWLQJ RI
VWRFNKROGHUV DQG SD\ LWV DQQXDO IUDQFKLVH WD[ ZKLFK UHVXOWHG LQ LWV 1HYDGD FKDUWHU EHLQJ UHYRNHG�

2Q -XQH �UG� ����� D VKDUHKROGHU� 80$ //&� UHSUHVHQWHG E\ 0V� 1LNNL /HH ILOHG D SHWLWLRQ IRU
FXVWRGLDQVKLS� ZLWK WKH 'LVWULFW &RXUW� &ODUN &RXQW\� 1HYDGD �FDVH QXPEHU $�����������&� DQG
ZDV DSSRLQWHG DV WKH FXVWRGLDQ RI WKH &RPSDQ\� 7KH &RPSDQ\¶V 1HYDGD FKDUWHU ZDV UHLQVWDWHG
RQ -XQH �WK� ���� � DQG DOO UHTXLUHG UHSRUWV ZHUH ILOHG ZLWK WKH 6WDWH RI 1HYDGD VRRQ DIWHU�

2Q $XJXVW ��WK� ���� WKH FXVWRGLDQ DSSRLQWHG 0U� $UQROG 3DWULFN +LHEHUW DV WKH FRPSDQLHV QHZ
&(2� 2Q 6HSWHPEHU �� ����� WKH 'LVWULFW &RXUW RI &ODUN &RXQW\� 1HYDGD HQWHUHG DQ 2UGHU
*UDQWLQJ 80$//&¶V PRWLRQ WR WHUPLQDWH FXVWRGLDQVKLS�
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2Q 6HSWHPEHU ��WK� ���� ZH DFTXLUHG DQ LQYHVWPHQW LQ D $JURIRUHVWU\ )DUP RZQHG LQ SDUW E\
RXU &(2� 0U� 3DWULFN +LHEHUW IRU ��������� ,Q DGGLWLRQ� ZH DFTXLUHG HIIHFWLYH 2FWREHU �VW� ����
���� RI 9HULWDV 9LOODJH +ROGLQJV 3DQDPD�6�$ IURP 0U� 3DWULFN +LHEHUW �RXU &(2� DQG 0U�
6SHQFHU +LHEHUW �0U� 6SHQFHU +LHEHUW LV WKH VRQ RI RXU &(2� 0U� 3DWULFN +LHEHUW��

1RWH � ±$FFRXQWLQJ 3ROLF\� %DVLV RI 3UHVHQWDWLRQ

3ULQFLSOHV RI &RQVROLGDWLRQ

7KH DFFRPSDQ\LQJ FRQVROLGDWHG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV LQFOXGH WKH DFFRXQWV RI $XWULV DQG LWV
ZKROO\ RZQHG VXEVLGLDU\ 9HULWDV 9LOODJH +ROGLQJV� 6�$� $OO VLJQLILFDQW LQWHU�FRPSDQ\ DFFRXQWV
DQG WUDQVDFWLRQV KDYH EHHQ HOLPLQDWHG LQ FRQVROLGDWLRQ�

(VWLPDWHV

7KH SUHSDUDWLRQ RI ILQDQFLDO VWDWHPHQWV LQ FRQIRUPLW\ ZLWK ,QWHUQDWLRQDO )LQDQFLDO 5HSRULQJ
6WDQGDUGV �,)56� UHTXLUHV PDQDJHPHQW WR PDNH HVWLPDWHV DQG DVVXPSWLRQV WKDW DIIHFW WKH
UHSRUWHG DPRXQWV RI DVVHWV DQG OLDELOLWLHV DQG GLVFORVXUH RI FRQWLQJHQW DVVHWV DQG OLDELOLWLHV DW WKH
GDWH RI WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DQG WKH UHSRUWHG DPRXQWV RI UHYHQXHV DQG H[SHQVHV GXULQJ WKH
UHSRUWLQJ SHULRG� $UHDV UHTXLULQJ WKH XVH RI HVWLPDWHV LQFOXGH LPSDLUPHQW RI ORQJ OLYHG DVVHWV�
YDOXDWLRQ DOORZDQFH DSSOLHG WR GHIHUUHG WD[ DVVHWV DQG XVHIXO OLYHV XVHG LQ WKH GHSUHFLDWLRQ RI
HTXLSPHQW� $FWXDO UHVXOWV FRXOG GLIIHU IURP WKRVH HVWLPDWHV�

&DVK DQG &DVK (TXLYDOHQWV

$OO KLJKO\ OLTXLG LQYHVWPHQWV ZLWK PDWXULW\ RI WKUHH PRQWKV RU OHVV DUH FRQVLGHUHG WR EH FDVK
HTXLYDOHQWV� 7KHUH ZHUH QR FDVK HTXLYDOHQWV DV RI 'HFHPEHU ��VW� ���� RU -XQH ��WK� �����

3URSHUW\� 3ODQW DQG (TXLSPHQW� ,QWDQJLEOHV� DQG ,QYHVWPHQW 3URSHUWLHV

,QLWLDO UHFRJQLWLRQ

3URSHUW\� SODQW DQG HTXLSPHQW� LQWDQJLEOH DVVHWV DQG LQYHVWPHQW SURSHUWLHV DUH LQLWLDOO\
UHFRJQL]HG DW FRVW�

&DUU\LQJ 9DOXH

3URSHUW\� SODQW DQG HTXLSPHQW� LQWDQJLEOHV� DQG LQYHVWPHQW SURSHUW\ DVVHWV �DVLGH IURP ODQG�
KDYH ILQLWH XVHIXO OLYHV DQG DUH PHDVXUHG DW FRVW OHVV DFFXPXODWHG DPRUWL]DWLRQ� GHSUHFLDWLRQ� DQG
LPSDLUPHQW ORVVHV�

$PRUWL]DWLRQ DQG 'HSUHFLDWLRQ

$PRUWL]DWLRQ DQG GHSUHFLDWLRQ DUH FDOFXODWHG XVLQJ WKH VWUDLJKW�OLQH PHWKRG DQG LV DSSOLHG RYHU
WKH HVWLPDWHG XVHIXO OLYHV RI WKH DVVHWV ZKHQ WKH DVVHW LV DYDLODEOH IRU XVH� UDQJLQJ IURP WKUHH WR
WHQ \HDUV� /DQG LV QRW GHSUHFLDWHG�
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7KH HVWLPDWHG XVHIXO OLIH DQG WKH GHSUHFLDWLRQ DQG DPRUWL]DWLRQ PHWKRGV DUH UHYLHZHG DW WKH HQG
RI HDFK DQQXDO UHSRUWLQJ SHULRG� ZLWK WKH HIIHFW RI DQ\ FKDQJHV LQ WKH HVWLPDWH EHLQJ DFFRXQWHG
IRU RQ D SURVSHFWLYH EDVLV� 7KH HVWLPDWHG XVHIXO OLYHV RI GHSUHFLDEOH DVVHWV DUH�

(VWLPDWHG 8VHIXO /LYHV
)XUQLWXUH DQG )L[WXUHV � � �� \HDUV
&RPSXWHU (TXLSPHQW � � � \HDUV
9HKLFOHV � � �� \HDUV

,PSDLUPHQW

$VVHWV WKDW DUH VXEMHFW WR GHSUHFLDWLRQ DUH UHYLHZHG DW HDFK UHSRUWLQJ GDWH WR DVVHVV ZKHWKHU WKHUH
LV DQ\ LQGLFDWLRQ WKDW DQ DVVHW PD\ EH LPSDLUHG� $Q DVVHW¶V FDUU\LQJ DPRXQW LV ZULWWHQ GRZQ
LPPHGLDWHO\ WR LWV UHFRYHUDEOH DPRXQW LI WKH FDUU\LQJ DPRXQW LV JUHDWHU WKDQ LWV HVWLPDWHG
UHFRYHUDEOH DPRXQW� 7KH UHFRYHUDEOH DPRXQW LV WKH KLJKHU RI WKH DVVHW¶V IDLU YDOXH �OHVV FRVWV WR
VHOO� DQG YDOXH LQ XVH�

6XEVHTXHQW YDOXDWLRQ

YDOXDWLRQV RI WKH FRPSDQ\¶V SURSHUWLHV� H[FOXGLQJ LQYHVWPHQW SURSHUWLHV� DUH FDUULHG RXW
DQQXDOO\ ZLWK VXEVHTXHQW DGGLWLRQV LQFOXGHG DW FRVW DQG SURYLVLRQV PDGH IRU GHSUHFLDWLRQ� $Q\
VXUSOXV DULVLQJ RQ UHYDOXDWLRQ LV UHFRJQL]HG GLUHFWO\ LQ D 5HYDOXDWLRQ 5HVHUYH ZLWKLQ (TXLW\�
H[FHSW WR WKH H[WHQW WKH VXUSOXV UHYHUVHV D SUHYLRXV UHYDOXDWLRQ GHILFLW RQ WKH VDPH DVVHW
UHFRJQL]HG LQ SURILW RU ORVV LQ ZKLFK FDVH WKH FUHGLW LV WR WKH LQFRPH VWDWHPHQW�

,PSDLUPHQW RI QRQ�ILQDQFLDO DVVHWV�

1RQ�ILQDQFLDO DVVHWV DUH UHYLHZHG DQQXDOO\ IRU LPSDLUPHQW DQG ZKHQHYHU HYHQWV RU FKDQJHV LQ
FLUFXPVWDQFHV LQGLFDWH WKDW WKH FDUU\LQJ DPRXQW H[FHHGV WKHLU UHFRYHUDEOH DPRXQWV�

5HYHQXH 5HFRJQLWLRQ

7KH &RPSDQ\
V ILQDQFLDO VWDWHPHQWV DUH SUHSDUHG XQGHU WKH DFFUXDO PHWKRG RI DFFRXQWLQJ�
5HYHQXHV DUH UHFRJQL]HG ZKHQ HYLGHQFH RI DQ DJUHHPHQW H[LVWV� WKH SULFH LV IL[HG RU
GHWHUPLQDEOH� FROOHFW�DELOLW\ LV UHDVRQDEO\ DVVXUHG DQG JRRGV KDYH EHHQ GHOLYHUHG RU VHUYLFHV
SHUIRUPHG�

)DLU 9DOXH RI )LQDQFLDO ,QVWUXPHQWV

7KH &RPSDQ\
V ILQDQFLDO LQVWUXPHQWV DV GHILQHG E\ )$6% $6& ��������� LQFOXGH FDVK�
DFFRXQWV UHFHLYDEOH� UHODWHG SDUW\ SD\DEOH DQG DFFRXQWV SD\DEOH� 7KH IDLU YDOXH RI DFFRXQWV
UHFHLYDEOH� UHODWHG SDUW\ SD\DEOH DQG DFFRXQWV SD\DEOH DSSUR[LPDWH WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQW
FDUU\LQJ DPRXQWV GXH WR WKH VKRUW�WHUP PDWXULWLHV RI WKHVH LQVWUXPHQWV�
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$6% $6& ��� GHILQHV IDLU YDOXH� HVWDEOLVKHV D IUDPHZRUN IRU PHDVXULQJ IDLU YDOXH LQ
DFFRUGDQFH ZLWK JHQHUDOO\ DFFHSWHG DFFRXQWLQJ SULQFLSOHV� DQG H[SDQGV GLVFORVXUHV DERXW IDLU
YDOXH PHDVXUHPHQWV� $6& ��� HVWDEOLVKHV D WKUHH�WLHU IDLU YDOXH KLHUDUFK\ ZKLFK SULRULWL]HV WKH
LQSXWV XVHG LQ PHDVXULQJ IDLU YDOXH DV IROORZV�

ā /HYHO �� 2EVHUYDEOH LQSXWV VXFK DV TXRWHG SULFHV LQ DFWLYH PDUNHWV�

ā /HYHO �� ,QSXWV� RWKHU WKDQ WKH TXRWHG SULFHV LQ DFWLYH PDUNHWV� WKDW DUH REVHUYDEOH HLWKHU
GLUHFWO\ RU LQGLUHFWO\� DQG

ā /HYHO �� 8QREVHUYDEOH LQSXWV LQ ZKLFK WKHUH LV OLWWOH RU QR PDUNHW GDWD� ZKLFK UHTXLUHV WKH
UHSRUWLQJ HQWLW\ WR GHYHORS LWV RZQ DVVXPSWLRQV�

(DUQLQJV �/RVV� 3HU 6KDUH ,QIRUPDWLRQ

)$6% $6& ���� ³ (DUQLQJV 3HU 6KDUH´ SURYLGHV IRU FDOFXODWLRQ RI �EDVLF� DQG �GLOXWHG�
HDUQLQJV �ORVV� SHU VKDUH� %DVLF HDUQLQJV SHU VKDUH LQFOXGHV QR GLOXWLRQ DQG LV FRPSXWHG E\
GLYLGLQJ QHW LQFRPH �ORVV� DYDLODEOH WR FRPPRQ VKDUHKROGHUV E\ WKH ZHLJKWHG DYHUDJH FRPPRQ
VKDUHV RXWVWDQGLQJ IRU WKH SHULRG� 'LOXWHG HDUQLQJV SHU VKDUH UHIOHFW WKH SRWHQWLDO GLOXWLRQ RI
VHFXULWLHV WKDW FRXOG VKDUH LQ WKH HDUQLQJV RI DQ HQWLW\ VLPLODU WR IXOO\ GLOXWHG HDUQLQJV SHU VKDUH�
%DVLF DQG GLOXWHG ORVV SHU VKDUH ZHUH WKH VDPH� DW WKH UHSRUWLQJ GDWHV� DV WKHUH ZHUH QR FRPPRQ
VWRFN HTXLYDOHQWV RXWVWDQGLQJ�

6KDUH %DVHG ([SHQVHV

$6& ��� �&RPSHQVDWLRQ � 6WRFN &RPSHQVDWLRQ� SUHVFULEHV DFFRXQWLQJ DQG UHSRUWLQJ VWDQGDUGV
IRU DOO VWRFN�EDVHG SD\PHQWV DZDUG WR HPSOR\HHV� LQFOXGLQJ HPSOR\HH VWRFN RSWLRQV� UHVWULFWHG
VWRFN� HPSOR\HH VWRFN SXUFKDVH SODQV DQG VWRFN DSSUHFLDWLRQ ULJKWV� � PD\ EH FODVVLILHG DV HLWKHU
HTXLW\ RU OLDELOLWLHV� 7KH &RPSDQ\ VKRXOG GHWHUPLQH LI D SUHVHQW REOLJDWLRQ WR VHWWOH WKH VKDUH�
EDVHG SD\PHQW WUDQVDFWLRQ LQ FDVK RU RWKHU DVVHWV H[LVWV� $ SUHVHQW REOLJDWLRQ WR VHWWOH LQ FDVK RU
RWKHU DVVHWV H[LVWV LI� � D � WKH RSWLRQ WR VHWWOH E\ LVVXLQJ HTXLW\ LQVWUXPHQWV ODFNV FRPPHUFLDO
VXEVWDQFH RU � E � WKH SUHVHQW REOLJDWLRQ LV LPSOLHG EHFDXVH RI DQ HQWLW\
V SDVW SUDFWLFHV RU VWDWHG
SROLFLHV� ,I D SUHVHQW REOLJDWLRQ H[LVWV� WKH WUDQVDFWLRQ VKRXOG EH UHFRJQL]HG DV D OLDELOLW\�
RWKHUZLVH� WKH WUDQVDFWLRQ VKRXOG EH UHFRJQL]HG DV HTXLW\�

7KH &RPSDQ\ DFFRXQWV IRU VWRFN�EDVHG FRPSHQVDWLRQ LVVXHG WR QRQ�HPSOR\HHV DQG FRQVXOWDQWV
LQ DFFRUGDQFH ZLWK WKH SURYLVLRQV RI $6& ������ �(TXLW\ � %DVHG 3D\PHQWV WR 1RQ�(PSOR\HHV��
0HDVXUHPHQW RI VKDUH�EDVHG SD\PHQW WUDQVDFWLRQV ZLWK QRQ�HPSOR\HHV VKDOO EH EDVHG RQ WKH IDLU
YDOXH RI ZKLFKHYHU LV PRUH UHOLDEO\ PHDVXUDEOH� � D � WKH JRRGV RU VHUYLFHV UHFHLYHG� RU � E � WKH



dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŶŽƚĞƐ ĂƌĞ ĂŶ ŝŶƚĞŐƌĂů ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ

HTXLW\ LQVWUXPHQWV LVVXHG� 7KH IDLU YDOXH RI WKH VKDUH�EDVHG SD\PHQW WUDQVDFWLRQ VKRXOG EH
GHWHUPLQHG DW WKH HDUOLHU RI SHUIRUPDQFH FRPPLWPHQW GDWH RU SHUIRUPDQFH FRPSOHWLRQ GDWH�

1HW ORVV SHU FRPPRQ VKDUH

1HW ORVV SHU VKDUH LV FDOFXODWHG LQ DFFRUGDQFH ZLWK )$6% $6& ���� ³ (DUQLQJV 3HU 6KDUH� ´ 7KH
ZHLJKWHG�DYHUDJH QXPEHU RI FRPPRQ VKDUHV RXWVWDQGLQJ GXULQJ HDFK SHULRG LV XVHG WR FRPSXWH
EDVLF ORVV SHU VKDUH� 'LOXWHG ORVV SHU VKDUH LV FRPSXWHG XVLQJ WKH ZHLJKWHG DYHUDJH QXPEHU RI
VKDUHV DQG GLOXWLYH SRWHQWLDO FRPPRQ VKDUHV RXWVWDQGLQJ� 'LOXWLYH SRWHQWLDO FRPPRQ VKDUHV DUH
DGGLWLRQDO FRPPRQ VKDUHV DVVXPHG WR EH H[HUFLVHG�

5HFHQW $FFRXQWLQJ 3URQRXQFHPHQWV

7KH &RPSDQ\ KDV HYDOXDWHG UHFHQW DFFRXQWLQJ SURQRXQFHPHQWV DQG WKHLU DGRSWLRQ KDV QRW KDG RU
LV QRW H[SHFWHG WR KDYH D PDWHULDO LPSDFW RQ WKH &RPSDQ\¶V ILQDQFLDO SRVLWLRQ� RU VWDWHPHQWV�

1RWH � ± *RLQJ &RQFHUQ

7KHVH XQDXGLWHG LQWHULP FRQGHQVHG FRQVROLGDWHG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV KDYH EHHQ SUHSDUHG RQ D
JRLQJ�FRQFHUQ EDVLV� ZKLFK LPSOLHV WKDW WKH &RUSRUDWLRQ ZLOO FRQWLQXH UHDOL]LQJ LWV DVVHWV DQG
GLVFKDUJLQJ LWV OLDELOLWLHV LQ WKH QRUPDO FRXUVH RI EXVLQHVV IRU WKH IRUHVHHDEOH IXWXUH� $V UHIOHFWHG
LQ WKH XQDXGLWHG LQWHULP FRQGHQVHG FRQVROLGDWHG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV� WKH &RUSRUDWLRQ LV LQ WKH
SURFHVV RI UDPSLQJ XS LWV DFWLYLWLHV DQG KDV QRW \HW DFKLHYHG SURILWDELOLW\� 'XULQJ WKH WKUHH�PRQWK
SHULRG HQGHG 'HFHPEHU ��VW� ���� WKH &RUSRUDWLRQ LQFXUUHG D QHW ORVV RI �������� $V DW
'HFHPEHU ��� ����� WKH &RUSRUDWLRQ KDG D ZRUNLQJ FDSLWDO GHILFLW RI ��������� 7KLV UDLVHV
VLJQLILFDQW GRXEW DERXW WKH &RUSRUDWLRQ¶V DELOLW\ WR FRQWLQXH DV D JRLQJ FRQFHUQ� $FFRUGLQJO\� WKH
DELOLW\ RI WKH &RUSRUDWLRQ WR UHDOL]H WKH FDUU\LQJ YDOXH RI LWV DVVHWV DQG FRQWLQXH RSHUDWLRQV DV D
JRLQJ FRQFHUQ LV GHSHQGHQW XSRQ LWV DELOLW\ WR REWDLQ DGGLWLRQDO ILQDQFLQJ RU RQ JHQHUDWLQJ IXWXUH
SURILWDEOH RSHUDWLRQV� 0DQDJHPHQW DQWLFLSDWHV WKDW WKH JHQHUDWLRQ RI UHYHQXHV IURP LWV SODQQHG
GHYHORSPHQW FRPPXQLW\ ORFDWHG LQ &KDPH 'LVWULFW� 3DQDPD ZLOO HQDEOH WKH &RUSRUDWLRQ WR
DFKLHYH SURILWDELOLW\� 7KHUH LV QR DVVXUDQFH WKDW DQ\ RI WKHVH LQLWLDWLYHV ZLOO EH VXFFHVVIXO� )DFWRUV
ZLWKLQ DQG RXWVLGH WKH &RUSRUDWLRQ¶V FRQWURO FRXOG KDYH D VLJQLILFDQW EHDULQJ RQ LWV DELOLW\ WR
REWDLQ DGGLWLRQDO ILQDQFLQJ RU RQ WKH JHQHUDWLRQ RI UHYHQXHV� 7KHVH XQDXGLWHG LQWHULP FRQGHQVHG
FRQVROLGDWHG ILQDQFLDO VWDWHPHQWV GR QRW LQFOXGH DQ\ DGMXVWPHQWV UHODWHG WR WKH FDUU\LQJ YDOXHV
DQG FODVVLILFDWLRQV RI DVVHWV DQG OLDELOLWLHV WKDW ZRXOG EH QHFHVVDU\ VKRXOG WKH &RUSRUDWLRQ EH
XQDEOH WR FRQWLQXH DV D JRLQJ FRQFHUQ� 6XFK DGMXVWPHQWV FRXOG EH PDWHULDO�
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1RWH � ± 3URSHUW\ DQG (TXLSPHQW

$W 'HFHPEHU ��VW� ���� DQG -XQH ��WK� ����� WKH &RPSDQ\ KDG WKH IROORZLQJ SURSHUW\ DQG
HTXLSPHQW�

'HFHPEHU ��VW � ���� -XQH ��WK� ����

)XUQLWXUH DQG )L[WXUHV � ����� �
0DFKLQHU\ DQG
(TXLSPHQW

����� �

6RODU 3RZHU 6\VWHPV ����� �
9HKLFOHV ������ �

������ �
/HVV DFFXPXODWHG
'HSUHFLDWLRQ

�������

� ������ �

&DSLWDOL]HG 'HYHORSPHQW &RVWV

8QGHU ,)56 WKH FRPSDQ\ FDSLWDOL]HV FHUWDLQ FRVWV UHODWHG WR WKH GHYHORSPHQW RI WKH 9HULWDV
9LOODJH FRPPXQLW\ LQFOXGLQJ DUFKLWHFWXUDO IHHV� SHUPLWWLQJ� DSSUDLVDOV� HQYLURQPHQWDO VWXGLHV�
HWF� $V DW 'HFHPEHU ��VW� ���� WKH FRPSDQ\ KDG FDSLWDOL]HG GHYHORSPHQW FRVWV RI � ��������

/DQG +HOG IRU 'HYHORSPHQW

7KH FRPSDQ\� WKURXJK LWV ZKROO\ RZQHG VXEVLGLDU\� 9HULWDV 9LOODJH +ROGLQJV 3DQDPD� 6�$ RZQV
D ���� KHFWDUH VLWH LQ WKH &KDPH GLVWULFW RI 3DQDPD� 7KH FRPSDQ\ LV LQ WKH SHUPLWWLQJ SKDVH DQG
LQWHQGV WR GHYHORS D �� XQLW VXVWDLQDEOH FRPPXQLW\�

1RWH � � ,QYHVWPHQWV

7KH FRPSDQ\ RZQV � WLWOHG SDUFHOV RI ODQG SODQWHG ZLWK D PL[ RI 7HDN DQG $YRFDGRV ORFDWHG RQ
WKH 9LGH 9HUWD $JURIRUHVWU\ 6�$ &RVLJXLQD )DUP ORFDWHG LQ 1LFDUDJXD RQ WKH 3DFLILF &RDVW� 7KH
SXUFKDVH SULFH ZDV ���������

1RWH � ± 5HODWHG 3DUW\ 7UDQVDFWLRQV

'XULQJ WKH � PRQWK SHULRG HQGLQJ 'HFHPEHU ��VW� ���� RXU ZKROO\ RZQHG VXEVLGLDU\� 9HULWDV
9LOODJH +ROGLQJV� 3DQDPD 6�$ FRPSDQ\ ERUURZHG ������� IURP D FRPSDQ\ DIILOLDWHG ZLWK RXU
&(2� 0U� 3DWULFN +LHEHUW� $V DW 'HFHPEHU ��VW� ���� WKH WRWDO DGYDQFHV ZHUH �������� WR RXU
VXEVLGLDU\ DQG GLUHFWO\ WR $XWULV� � ������ $V DW 'HFHPEHU ��VW� ���� WKH WRWDO DGYDQFHV WR $XWULV
DQG VXEVLGLDULHV ZDV � ��������
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1RWH � ± ,QFRPH 7D[HV

7KH &RPSDQ\ IROORZV )$6% &RGLILFDWLRQ 7RSLF ��������� �$6& ���������� IRU UHFRUGLQJ WKH
SURYLVLRQ IRU LQFRPH WD[HV� 'HIHUUHG WD[ DVVHWV DQG OLDELOLWLHV DUH FRPSXWHG EDVHG XSRQ WKH
GLIIHUHQFH EHWZHHQ WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQW DQG LQFRPH WD[ EDVLV RI DVVHWV DQG OLDELOLWLHV XVLQJ WKH
HQDFWHG PDUJLQDO WD[ UDWH DSSOLFDEOH ZKHQ WKH UHODWHG DVVHW RU OLDELOLW\ LV H[SHFWHG WR EH UHDOL]HG
RU VHWWOHG� 'HIHUUHG LQFRPH WD[ H[SHQVHV RU EHQHILWV DUH EDVHG RQ WKH FKDQJHV LQ WKH DVVHW RU
OLDELOLW\ HDFK SHULRG� ,I DYDLODEOH HYLGHQFH VXJJHVWV WKDW LW LV PRUH OLNHO\ WKDQ QRW WKDW VRPH
SRUWLRQ RU DOO RI WKH GHIHUUHG WD[ DVVHWV ZLOO QRW EH UHDOL]HG� D YDOXDWLRQ DOORZDQFH LV UHTXLUHG WR
UHGXFH WKH GHIHUUHG WD[ DVVHWV WR WKH DPRXQW WKDW LV PRUH OLNHO\ WKDQ QRW WR EH UHDOL]HG� )XWXUH
FKDQJHV LQ VXFK YDOXDWLRQ DOORZDQFH DUH LQFOXGHG LQ WKH SURYLVLRQ IRU GHIHUUHG LQFRPH WD[HV LQ
WKH SHULRG RI FKDQJH�

'HIHUUHG LQFRPH WD[HV PD\ DULVH IURP WHPSRUDU\ GLIIHUHQFHV UHVXOWLQJ IURP LQFRPH DQG H[SHQVH
LWHPV UHSRUWHG IRU ILQDQFLDO DFFRXQWLQJ DQG WD[ SXUSRVHV LQ GLIIHUHQW SHULRGV� 'HIHUUHG WD[HV DUH
FODVVLILHG DV FXUUHQW RU QRQ�FXUUHQW� GHSHQGLQJ RQ WKH FODVVLILFDWLRQ RI DVVHWV DQG OLDELOLWLHV WR
ZKLFK WKH\ UHODWH� 'HIHUUHG WD[HV DULVLQJ IURP WHPSRUDU\ GLIIHUHQFHV WKDW DUH QRW UHODWHG WR DQ
DVVHW RU OLDELOLW\ DUH FODVVLILHG DV FXUUHQW RU QRQ�FXUUHQW GHSHQGLQJ RQ WKH SHULRGV LQ ZKLFK WKH
WHPSRUDU\ GLIIHUHQFHV DUH H[SHFWHG WR UHYHUVH�

7KH &RPSDQ\ UHFRJQL]HG QR LQFUHDVH LQ WKH OLDELOLW\ IRU XQUHFRJQL]HG WD[ EHQHILWV� 7KH
&RPSDQ\ KDV QR WD[ SRVLWLRQV DW 'HFHPEHU ��VW � ���� IRU ZKLFK WKH XOWLPDWH GHGXFWLELOLW\ LV
KLJKO\ FHUWDLQ EXW IRU ZKLFK WKHUH LV XQFHUWDLQW\ DERXW WKH WLPLQJ RI VXFK GHGXFWLELOLW\� 7KH
&RPSDQ\ UHFRJQL]HV LQWHUHVW DFFUXHG UHODWHG WR XQUHFRJQL]HG WD[ EHQHILWV LQ LQWHUHVW H[SHQVH DQG
SHQDOWLHV LQ RSHUDWLQJ H[SHQVHV� 1R VXFK LQWHUHVW RU SHQDOWLHV ZHUH UHFRJQL]HG GXULQJ WKH SHULRGV
SUHVHQWHG� 7KH &RPSDQ\ KDG QR DFFUXDOV IRU LQWHUHVW DQG SHQDOWLHV DW 'HFHPEHU ��VW� ���� RU
-XQH ��WK� �����

1RWH � ± 6WRFNKROGHUV¶ 'HILFLW

$V DW 'HFHPEHU ��VW� ���� WKH &RPSDQ\ ZDV DXWKRUL]HG WR LVVXH XS WR ����������� VKDUHV RI
������ SDU YDOXH FRPPRQ VWRFN� DQG � 6SHFLDO ���� 6HULHV ³$´ 3UHIHUUHG 6KDUH� SDU YDOXH ������
$V DW 'HFHPEHU ��VW� ���� WKH FRPSDQ\ KDG ����������� FRPPRQ VKDUHV RXWVWDQGLQJ DQG �
6SHFLDO 6HULHV ³$´ VKDUH RXWVWDQGLQJ� 7KH &RPSDQ\ KDG ���������� FRPPRQ VKDUHV LVVXHG DQG
RXWVWDQGLQJ� DQG QR SUHIHUUHG VKDUHV DXWKRUL]HG� LVVXHG RU RXWVWDQGLQJ DV DW -XQH ��WK� ���� 7KH
&RPSDQ\ KDV QR VWRFN RSWLRQ SODQ� ZDUUDQWV RU RWKHU GLOXWLYH VHFXULWLHV�

1RWH � ± 0RUWJDJH 3D\DEOH

7KH FRPSDQLHV ZKROO\ RZQHG VXEVLGLDU\� 9HULWDV 9LOODJH +ROGLQJV� 6�$ ERUURZHG � ������� LQ
FRQQHFWLRQ ZLWK WKH SXUFKDVH RI GHYHORSPHQW ODQG� 7KH 0RUWJDJH LV SD\DEOH RYHU � \HDUV LQ ��
HTXDO SD\PHQWV RI ���������� SOXV LQWHUHVW� 7KH EDODQFH RXWVWDQGLQJ DV DW 'HFHPEHU ��VW� ����
ZDV ��������� $V WKH PRUWJDJH PDWXUHV LQ 'HFHPEHU ���� WKH 0RUWJDJH EDODQFH KDV EHHQ
UHFODVVLILHG WR D FXUUHQW OLDELOLW\�
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1RWH ���/RDQV IURP $IILOLDWHV

9LGD 9HUGH $JURIRUHVWU\ 6�$ D FRPSDQ\ RZQHG DQG FRQWUROOHG E\ RXU &(2� 0U� $UQROG 3DWULFN
+LHEHUW KDV SURYLGHG ORDQV DV DW 'HFHPEHU ��VW� ���� RI � ������� WR RXU ZKROO\ RZQHG
VXEVLGLDU\� 9HULWDV 9LOODJH +ROGLQJV 6�$� WR DOORZ RXU FRPSDQ\ WR GHYHORS WKH 9HULWDV 9LOODJH
&RPPXQLW\ ORFDWHG LQ WKH &KDPH UHJLRQ RI WKH 5HSXEOLF RI 3DQDPD� 7KH ORDQ LV XQVHFXUHG DQG
KDV QR IL[HG WHUPV RI UHSD\PHQW� ,Q DGGLWLRQ� 9LGD 9HUWH $JURIRUHVWU\ 6�$ KDV SURYLGHG WR
$XWULV ������ LQ ORDQV IRU LWV RQJRLQJ PRQWKO\ H[SHQVHV� 7KHVH ORDQV DUH XQVHFXUHG DQG EHDU QR
IL[HG WHUPV RI UHSD\PHQW�

1RWH �� � 6XEVHTXHQW (YHQWV

0DQDJHPHQW KDV UHYLHZHG WKLV 'LVFORVXUH 'RFXPHQW DQG KDV GHWHUPLQHG WKHUH DUH QR RWKHU
UHSRUWDEOH HYHQWV WR GLVFORVH�


