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5(68/76�2)�23(5$7,21
5HYHQXH�DQG�2SHUDWLQJ�,QFRPH
)RU�WKH�TXDUWHU�� URRP�UHYHQXHV� LQFUHDVHG�E\����PLOOLRQ�WR�������PLOOLRQ� UHSUHVHQWLQJ�D�����LQFUHDVH�RYHU�������PLOOLRQ�LQ�WKH�VDPH�TXDUWHU�ODVW�\HDU�
)RRG� DQG� EHYHUDJH� UHYHQXH� GHFUHDVHG� E\� ��������� ������� DQG� OHDVH� DQG� RWKHU� KRVSLWDOLW\� UHYHQXHVGHFUHDVHG� E\� ����� PLOOLRQ� �������� RYHU� WKH� SUHYLRXV� \HDU�� � 7KLV� GHFUHDVH� ZDV� PDLQO\� WKH� UHVXOW� RI� DUHGXFWLRQ�LQ�WLPHVKDUH�UHYHQXHV�IURP�WKH�VDPH�SHULRG�ODVW�\HDU�DQG�VL]HDEOH�IUDQFKLVH�FDQFHOODWLRQ�UHYHQXHGXULQJ�ILUVW�TXDUWHU�������ZKLFK�GLG�QRW�UHFXU�LQ��������$V�D�UHVXOW��WRWDO�UHYHQXHV�GHFUHDVHG�E\����������RU�����LQ�WKH�TXDUWHU�IURP�WKH�VDPH�SHULRG�LQ������'HVSLWH� WKH�VOLJKW�GURS�LQ� WRWDO� UHYHQXHV��RSHUDWLQJ� LQFRPH�KDG�DQ� LPSUHVVLYH������JDLQ� WR����PLOOLRQ� LQ�������7KLV�ZDV�DFFRPSOLVKHG�WKURXJK�D�����������������GHFUHDVH�LQ�KRVSLWDOLW\�H[SHQVHV��GHVSLWH�ULVLQJFRVWV�LQ�HQHUJ\�H[SHQVHV�
2SHUDWLQJ�PDUJLQV�FRQWLQXHG�WKHLU�XSZDUG�WUHQG�DQG�LPSURYHG� WR�������IURP�������LQ� WKH�VDPH�TXDUWHUODVW�\HDU��DQ�LQFUHDVH�RI�������7KLV� LPSURYHPHQW�ZDV�ODUJHO\�GXH�WR�WKH�VXFFHVV�RI�FRVW�FXWWLQJ�PHDVXUHVLQLWLDWHG� E\� PDQDJHPHQW� LQ� WKH� ODWHU� SDUW� RI� ������ ZKLFK� EHJDQ� WR� LPSDFW� RSHUDWLQJ� UHVXOWV� LQ� WKH� ILUVWTXDUWHU�RI������
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0DQDJHPHQW�KDV�EHHQ�H[WUHPHO\�VXFFHVVIXO�DW� UHGXFLQJ�FRVWV�DV� WUXVW� DGPLQLVWUDWLRQ�ZDV������� ORZHU�DW���������IRU�WKH�TXDUWHU��YHUVXV����������IRU�WKH�VDPH�SHULRG�ODVW�\HDU�
&DSLWDO� DQG� RWKHU� WD[HV�� EHIRUH� IXWXUH� LQFRPH� WD[� H[SHQVHV� ZHUH� DQ� H[SHQVH� RI� �������� LQ� WKLV� TXDUWHU�FRPSDUHG�WR�D�UHFRYHU\�RI����������LQ��������&DSLWDO�WD[HV�LQ�WKH�ILUVW�TXDUWHU�RI������ZHUH�LPSDFWHG�E\�DQRYHU�DFFUXDO�LQ�FDSLWDO�WD[HV�LQ�SULRU�\HDUV�
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/DUJHO\�GXH�WR�PDQDJHPHQW©V�DELOLW\�WR�FRQWURO�FRVWV�WKH�QHW�ORVV�IRU�WKH�ILUVW�TXDUWHU�RI������ZDV���������OHVV�WKDQ�WKH�ORVV�LQFXUUHG�LQ�WKH�ILUVW�TXDUWHU�RI������
&DVK�$YDLODEOH�IRU�'LVWULEXWLRQ
<HDU� RYHU� \HDU� FDVK� DYDLODEOH� IRU� GLVWULEXWLRQ� GHFUHDVHG� E\� ��������� WR� ����������� LQ� ����� IURP�����������LQ��������%DVLF�SHU�XQLW�FDVK�DYDLODEOH�IRU�GLVWULEXWLRQ�ZDV�������SHU�XQLW�LQ������FRPSDUHG�WR������SHU�XQLW�LQ�WKH�VDPH�TXDUWHU�LQ������
0DQDJHPHQW�LV�FRQILGHQW�WKDW�WKLV�PLQRU�GHFUHDVH�ZLOO�UHYHUVH�LWVHOI�LQ�IXWXUH�TXDUWHUV��DV�WKH�LPSOHPHQWHGFRVW�FXWWLQJ�PHDVXUHV�DQG�UHGXFHG�LQWHUHVW�H[SHQVHV�ZLOO�FRQWLQXH�WR�SRVLWLYHO\�LPSDFW�RSHUDWLQJ�UHVXOWV���,QDGGLWLRQ�� WKH� LPSDFW�RI�RQH�WLPH� LWHPV� VXFK�DV� FDSLWDO� WD[�DQG�QRQ�UHFXUULQJ� UHYHQXHV��ZKLFK�KDG� VXFK�DSRVLWLYH�LQIOXHQFH�RQ�WKH�UHVXOWV�LQ�WKH�ILUVW�TXDUWHU�RI�������ZLOO�EH�VXEVWDQWLDOO\�UHGXFHG�LQ�WKH�QH[W�WKUHHTXDUWHUV�RI������� �7KHUHIRUH��PDQDJHPHQW� LV�RSWLPLVWLF� WKDW�RSHUDWLQJ� UHVXOWV� IRU������ZLOO�EH� FRQVLVWHQWZLWK�H[SHFWDWLRQV� +RWHO�6WDWLVWLFV)RU�WKH�)LUVW�4XDUWHU���� ���� ��FKDQJH
���+RWHO�3RUWIROLR$'5 ����� ������ ����2FFXSDQF\�� ����� ����� �����5HY3$5 ����� ����� ��
1RWH�����5HY3$5�LV�D�IXQFWLRQ�RI�DYHUDJH�GDLO\�URRP�UDWH�DQG�RFFXSDQF\�
1RWH�����7KH�ILJXUHV�DERYH�UHIOHFW� WKH�����FR�WHQDQF\�DUUDQJHPHQW�DQG��DV�D�UHVXOW�� LQFOXGH�RQO\�����RIWKH�RSHUDWLRQV�RI�WKDW�SURSHUW\�
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0DUFK�������� 0DUFK��������
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+RVSLWDOLW\�([SHQVHV ������ ������
2SHUDWLQJ�,QFRPH ����� �����
2WKHU��,QFRPH��DQG�([SHQVHV,QWHUHVW�LQFRPH ������� �� � ������� �� �,QWHUHVW�RQ�PRUWJDJHV�DQG�RWKHU�GHEW ����� �����7UXVW�DGPLQLVWUDWLRQ ��� ���&DSLWDO�DQG�IXWXUH�LQFRPH�WD[HV ��� ��������� �'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ ����� ���������� �����
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5R\DO�+RVW�5HDO�(VWDWH�,QYHVWPHQW�7UXVW��¦5R\DO�+RVW§��ZDV�FUHDWHG�SXUVXDQW�WR�WKH�'HFODUDWLRQ�RI�7UXVWGDWHG�$XJXVW������������5R\DO�+RVW�LV�DQ�XQLQFRUSRUDWHG�FORVHG�HQG�PXWXDO�IXQG�WUXVW�HVWDEOLVKHG�IRU�WKHSXUSRVH�RI�LQYHVWLQJ�LQ�KRWHO�SURSHUWLHV��XQGHU�VSHFLILHG�JXLGHOLQHV�DV�GHILQHG�XQGHU�WKH�'HFODUDWLRQ�RI7UXVW�
7KHVH�FRQVROLGDWHG�LQWHULP�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�IROORZ�WKH�VDPH�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�DQG�PHWKRGV�DV�WKHPRVW�UHFHQW�DQQXDO�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��H[FHSW�IRU�D�FKDQJH�LQ�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�RI�KRWHO�DQG�UHVRUWEXLOGLQJV��1RWH����DQG�FKDQJHV�LQ�WKH�PHWKRG�RI�FDOFXODWLQJ�ORVV�DQG�FDVK�DYDLODEOH�IRU�GLVWULEXWLRQ�SHU�XQLWWR�FRQIRUP�WR�QHZ�DFFRXQWLQJ�VWDQGDUGV�IRU�SHU�XQLW�FRPSXWDWLRQV��1RWH���� 7KHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWVLQFOXGH�DOO�DGMXVWPHQWV�QHFHVVDU\�WR�SUHVHQW�IDLUO\�WKH�UHVXOWV�IRU�WKH�LQWHULP�SHULRG���&HUWDLQ�LQIRUPDWLRQDQG�IRRWQRWH�GLVFORVXUHV�QRUPDOO\�LQFOXGHG�LQ�WKH�\HDU�HQG�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�KDYH�EHHQFRQGHQVHG�RU�RPLWWHG���,Q�WKH�RSLQLRQ�RI�0DQDJHPHQW��DOO�DGMXVWPHQWV��FRQVLVWLQJ�RI�QRUPDO�UHFXUULQJDFFUXDOV��FRQVLGHUHG�QHFHVVDU\�IRU�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�KDYH�EHHQ�LQFOXGHG���2SHUDWLQJ�UHVXOWV�IRU�WKH�WKUHHPRQWKV�HQGHG�0DUFK����������DUH�QRW�QHFHVVDULO\�LQGLFDWLYH�RI�WKH�UHVXOWV�WKDW�PD\�EH�H[SHFWHG�IRU�WKH�\HDUHQGLQJ�'HFHPEHU����������GXH�WR�WKH�VHDVRQDO�QDWXUH�RI�RSHUDWLRQV�
7KHVH�LQWHULP�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�VKRXOG�EH�UHDG�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�WKH�PRVW�UHFHQW�DQQXDO�ILQDQFLDOVWDWHPHQWV�DQG�QRWHV�LQFOXGHG�LQ�WKH�&RPSDQ\
V�DQQXDO�UHSRUW�IRU�WKH�\HDU�HQGHG�'HFHPEHU����������

�� 3(5�81,7�&20387$7,216
7KHUH�ZHUH������������WUXVW�XQLWV�RXWVWDQGLQJ�DV�DW�0DUFK��������������������������������3HU�XQLWFRPSXWDWLRQV�DUH�EDVHG�RQ�WKH�ZHLJKWHG�DYHUDJH�QXPEHU�RI�WUXVW�XQLWV�RXWVWDQGLQJ�IRU�WKH�SHULRG��DIWHUDGMXVWLQJ�WKH�QHW�HDUQLQJV�DQG�FDVK�DYDLODEOH�IRU�GLVWULEXWLRQ�IRU�SD\PHQWV�RQ�WKH�FRQYHUWLEOH�GHEHQWXUH�RI�������������������¤�������DQG�SD\PHQWV�RQ�WKH�UHGHHPDEOH�SDUWQHUVKLS�XQLWV�RI��������������������¤������ 0DUFK��������� 0DUFK��������������
V� :HLJKWHG$YHUDJH8QLWV����
V�

3HU�8QLW �����
V� :HLJKWHG$YHUDJH8QLWV����
V�
3HU�8QLW

/RVV�SHU�XQLW1HW�ORVV �������� ��������/HVV���,QWHUHVW�RQ�FRQYHUWLEOHGHEHQWXUH ��������� ���������'LVWULEXWLRQV�RQ�UHGHHPDEOHSDUWQHUVKLS�XQLWV ��������� ���������%DVLF�ORVV�SHU�XQLW ��������� ������ ������ ��������� ������ ������8QLW�RSWLRQV ��� ���3XUFKDVHG�WKURXJK�RSWLRQV ��������� ���������)XOO\�GLOXWHG�ORVV�SHU�XQLW ��������� ������ ������ ��������� ������ ������
&DVK�DYDLODEOH�IRU�GLVWULEXWLRQ%DVLF�ORVV�SHU�XQLW ��������� ���������$GG��'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQRI�FDSLWDO�DVVHWV ����� �����$GG��$PRUWL]DWLRQ�RI�GHIHUUHGILQDQFLQJ�IHHV ��� ���$GG��GHGXFW���)XWXUH�LQFRPH�WD[H[SHQVH��UHFRYHU\� ��� ���������%DVLF�FDVK�SHU�XQLW ����� ������ ���� ����� ������ ����
)XOO\�GLOXWHG�FDVK�SHU�XQLW ����� ������ ���� ����� ������ ����



52<$/�+267�5($/�(67$7(�,19(670(17�758671RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�,QWHULP�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV$V�DW�0DUFK����������DQG������XQDXGLWHG�
5R\DO�+RVW�KDV�FRPSOLHG�ZLWK�WKH�QHZ�UHTXLUHPHQWV�RI�WKH�&DQDGLDQ�,QVWLWXWH�RI�&KDUWHUHG�$FFRXQWDQWV��&,&$���ZLWK�UHVSHFW�WR�WKH�FDOFXODWLRQ�RI�HDUQLQJV�DQG�FDVK�SHU�XQLW���&RPSDUDWLYH�ILJXUHV�KDYH�EHHQUHVWDWHG�
8QGHU�WKH�5R\DO�+RVW�FDSLWDO�UHSODFHPHQW�UHVHUYH�SROLF\�����RI�WRWDO�KRWHO�UHYHQXH�LV�GHGXFWHG�IURP�FDVKDYDLODEOH�IRU�GLVWULEXWLRQ�WR�DOORZ�IRU�WKH�XSNHHS�DQG�UHQRYDWLRQ�RI�WKH�KRWHO�SURSHUWLHV���7KLV�SROLF\�PD\�EHDPHQGHG�IURP�WLPH�WR�WLPH�DW�WKH�GLVFUHWLRQ�RI�WKH�WUXVWHHV���2Q�WKLV�EDVLV��WKH�UHVHUYH�SURYLGHG�IRU�WKH�WKUHHPRQWKV�HQGHG�0DUFK����������ZRXOG�KDYH�EHHQ������������������������������$V�5R\DO�+RVW�KDV�VSHQW�����������WR�GDWH�LQ��������������������������WR�UHQRYDWH�WKH�KRWHO�SURSHUWLHV��WKH�WUXVWHHV�KDYHGHWHUPLQHG�WKDW�QR�UHVHUYH�ZLOO�EH�SURYLGHG�LQ�WKH�SHULRGV�HQGHG�0DUFK����������DQG������

�� 5(6(59('�&$6+
,QFOXGHG�LQ�FDVK�LV�DQ�DPRXQW�RI��������������������������'HFHPEHU�����������RI�UHVHUYHG�FDVKUHSUHVHQWLQJ�IXQGV�RQ�GHSRVLW�ZLWK�OHQGHUV�IRU�IXWXUH�SODQQHG�FDSLWDO�H[SHQGLWXUHV�ZLWKLQ�WKH�QH[W�WZHOYHPRQWKV�

�� 5(/$7('�3$57<�75$16$&7,216
'XULQJ�WKH�ILUVW�TXDUWHU�RI�������5R\DO�+RVW�WUDQVIHUUHG�D�SRUWLRQ�RI�LWV�DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��DJJUHJDWLQJ������������WR�D�FRPSDQ\�RI�ZKLFK�FHUWDLQ�RIILFHUV�RI�5R\DO�+RVW�KROG��LQ�DJJUHJDWH��D�����LQWHUHVW���1RJDLQ�RU�ORVV�ZDV�UHFRJQLVHG��DQG�WKLV�WUDQVDFWLRQ�ZDV�FRQGXFWHG�DW�DPRXQWV�DSSUR[LPDWLQJ�IDLU�PDUNHWYDOXH�

�� &$3,7$/�$66(76
�LQ�����
V�0DUFK�������� 'HFHPEHU��������*URVV�%RRN9DOXH $FFXPXODWHG'HSUHFLDWLRQ 1HW�%RRN9DOXH 1HW�%RRN9DOXH

/DQG ������ � ������ ������%XLOGLQJ ������� ������ ������� �������)XUQLWXUH��IL[WXUHV��DQG�HTXLSPHQW ������ ������ ������ ������3DYLQJ�DQG�RWKHU ����� ��� ����� ������������ ������ ������� �������3URSHUWLHV�XQGHU�GHYHORSPHQW ����� � ����� �����*RRGZLOO ������ ����� ������ ������
������� ������ ������� �������

5R\DO�+RVW�UH�HYDOXDWHG�WKH�XVHIXO�OLYHV�RI�LWV�SURSHUWLHV�IRU�GHSUHFLDWLRQ�SXUSRVHV���7KH�UHVXOW�ZDV�WRH[WHQG�WKH�HVWLPDWHG�XVHIXO�OLYHV�RI�KRWHO�DQG�UHVRUW�EXLOGLQJV�IURP����\HDUV�WR�EHWZHHQ����DQG����\HDUV�FRPPHQFLQJ�-DQXDU\�����������+DG�WKH�SUHYLRXV�EDVLV�EHHQ�XVHG��GHSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWL]DWLRQ�H[SHQVHZRXOG�KDYH�EHHQ������������
$OO�KRWHO�SURSHUWLHV�DUH�ZKROO\�RZQHG�E\�5R\DO�+RVW�H[FHSW�IRU�RQH�KRWHO�SURSHUW\�ZKLFK�UHSUHVHQWV�OHVVWKDQ����RI�WRWDO�FDSLWDO�DVVHWV��DQG�LV�MRLQWO\�RZQHG�E\�5R\DO�+RVW�DQG�WKH�YHQGRU���3XUVXDQW�WR�WKH([FKDQJH�$JUHHPHQW�GDWHG�6HSWHPEHU�����������WKH�YHQGRU�KDV�DQ�RSWLRQ�WR�H[FKDQJH�LWV�����RZQHUVKLSLQWHUHVW�IRU�XQLWV�RI�5R\DO�+RVW���7KH�YDOXDWLRQ�RI�VXFK�H[FKDQJH�LV�WR�EH�GHWHUPLQHG�EDVHG�RQ�D�VSHFLILHGFDSLWDOL]DWLRQ�UDWH�DQG�WKH�XQLWV�RI�5R\DO�+RVW�DUH�WR�EH�SULFHG�EDVHG�RQ�D����GD\�ZHLJKWHG�DYHUDJH�WUDGLQJSULFH�SHU�XQLW���7KLV�FDOFXODWLRQ�LV�WDNHQ�LQWR�FRQVLGHUDWLRQ�LQ�WKH�IXOO\�GLOXWHG�SHU�XQLW�FDOFXODWLRQV�LQ1RWH���



52<$/�+267�5($/�(67$7(�,19(670(17�758671RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�,QWHULP�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV$V�DW�0DUFK����������DQG������XQDXGLWHG�
�� 0257*$*(6�$1'�27+(5�'(%7

�LQ�����
V�0DUFK���� 'HFHPEHU���� ��������
0RUWJDJHV�DQG�RWKHU�GHEW�VHFXUHG�E\�KRWHO�SURSHUWLHV ������� �������/HVV���&XUUHQW�SRUWLRQ ������ ������

������� �������
0DUFK���� 'HFHPEHU7ZHOYH�PRQWKV�HQGLQJ�0DUFK��� �LQ�����
V� ���� ��������

���� ������ ���������� ������ ���������� ����� ��������� ����� ��������� ����� �����6XEVHTXHQW ������ ������
������� �������

0DUFK���� 0DUFK�������� ����6XSSOHPHQWDU\�,QIRUPDWLRQ�&DVK�LQWHUHVW�SDLG�LQ�WKH�TXDUWHU ����� �����
�� 2%/,*$7,216�81'(5�&$3,7$/�/($6(6

7KH�FRPSDQ\�KDV�HQWHUHG�LQWR�YDULRXV�FDSLWDO�OHDVH�REOLJDWLRQV�WR�DFTXLUH�FRPSXWHUV�DQG�KRWHO�IXUQLWXUH�IL[WXUHV�DQG�HTXLSPHQW���7KH�SUHVHQW�YDOXH�RI�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV�XQGHU�FDSLWDO�OHDVH�DV�RI�0DUFK���������DUH�DV�IROORZV�
<HDUV�HQGLQJ�0DUFK��� �LQ�����
V�

���� ��������� ��������� ������� ������� ��)XWXUH�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV �����$PRXQWV�UHSUHVHQWLQJ�LQWHUHVW ���
3UHVHQW�YDOXH�RI�IXWXUH�PLQLPXP�OHDVH�SD\PHQWV �����
/HVV�FXUUHQW�SRUWLRQ ���
/RQJ�WHUP�REOLJDWLRQ �����



52<$/�+267�5($/�(67$7(�,19(670(17�758671RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�,QWHULP�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV$V�DW�0DUFK����������DQG������XQDXGLWHG�
�� (48,7<

�LQ�����
V�0DUFK�������� 'HFHPEHU��������
%DODQFH��EHJLQQLQJ�RI�SHULRG ������� �������$GMXVWPHQW�IRU�IXWXUH�LQFRPH�WD[HV��1RWH��� � ���������� �$V�UHVWDWHG ������� �������1HW��ORVV��HDUQLQJV ������� ����� � �����,VVXDQFH�RI�WUXVW�XQLWV�XQGHU�SXEOLF�RIIHULQJ ������ �8QLW�LVVXH�FRVWV ������� ����� � �(TXLW\�GLVWULEXWLRQV�RQ�7UXVW�XQLWV ������� ����� � ���������� �5HGHHPDEOH�SDUWQHUVKLS�XQLWV ������� ��� � ����������� �,QWHUHVW�SDLG�RQ�FRQYHUWLEOH�GHEHQWXUHV ������� ��� � ����������� �������� �������&RQYHUWLEOH�HTXLW\5HGHHPDEOH�SDUWQHUVKLS�XQLWV ������ ������&RQYHUWLEOH�GHEHQWXUH ������ ������������ ������%DODQFH��HQG�RI�SHULRG ������� �������
D� 8QLW�&DSLWDO

1XPEHURI�XQLWV �LQ�WKRXVDQGV�RIGROODUV�
%DODQFH��'HFHPEHU��������� ���������� �������
,VVXDQFH�RI�WUXVW�XQLWV�XQGHU�SULYDWH�SODFHPHQW ��������� ������,VVXDQFH�RI�WUXVW�XQLWV�XQGHUGLVWULEXWLRQ�UHLQYHVWPHQW�SODQ ����� ��
%DODQFH��'HFHPEHU����������DQG����� ���������� �������
,VVXHG�RQ�0DUFK��������� ��������� ������
%DODQFH��0DUFK��������� ���������� �������
2Q�0DUFK����������SXUVXDQW�WR�D�SURVSHFWXV��5R\DO�+RVW�LVVXHG�����������XQLWV�DW�D�XQLW�SULFH�RI������IRU�WRWDO�JURVV�SURFHHGV�RI�������������



52<$/�+267�5($/�(67$7(�,19(670(17�758671RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�,QWHULP�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV$V�DW�0DUFK����������DQG������XQDXGLWHG�
E� 'LVWULEXWLRQV�WR�8QLWKROGHUV

&DVK�DYDLODEOH�IRU�GLVWULEXWLRQ�IRU�WKH�SHULRG�HQGHG�0DUFK����������ZDV�������������������������������DQG�GLVWULEXWLRQV�GHFODUHG�WR�XQLWKROGHUV�DJJUHJDWHG��������������������������������IRU�WKHVDPH�SHULRG�
F� 'LVWULEXWLRQ�5HLQYHVWPHQW�3ODQ

5R\DO�+RVW�KDV�HVWDEOLVKHG�D�'LVWULEXWLRQ�5HLQYHVWPHQW�3ODQ�WKDW�LV�DGPLQLVWHUHG�E\�LWV�WUDQVIHU�DJHQWDQG�KDV�UHVHUYHG���������XQLWV�IRU�LVVXH�XQGHU�WKLV�3ODQ���'XULQJ�������DOO�'LVWULEXWLRQ�5HLQYHVWPHQW3ODQ�XQLWV�KDYH�EHHQ�SXUFKDVHG�RQ�WKH�RSHQ�PDUNHW�E\�WKH�WUDQVIHU�DJHQW�
G� 8QLW�2SWLRQV

5R\DO�+RVW�KDV�UHVHUYHG�����������XQLWV�XQGHU�LWV�XQLW�RSWLRQ�SODQ���$V�DW�0DUFK�����������5R\DO�+RVWKDV�XQLW�RSWLRQV�RXWVWDQGLQJ�WR�FHUWDLQ�GLUHFWRUV��HPSOR\HHV�DQG�FRQVXOWDQWV�WR�SXUFKDVH�DQ�DJJUHJDWHGWRWDO�RI���������XQLWV�������¤���������XQLWV���UDQJLQJ�IURP��������WR��������SHU�XQLW��LQ������DQG������WKH�ZHLJKWHG�DYHUDJH�H[HUFLVH�SULFH�LV�����������7KHVH�RSWLRQV�H[SLUH�RQ�2FWREHU����������DQGRQ�0DUFK������������'XULQJ�������QR�RSWLRQV�KDYH�EHHQ�LVVXHG�RU�H[HUFLVHG��DQG��������XQLWV�KDYHH[SLUHG�
H� 5HGHHPDEOH�3DUWQHUVKLS�8QLWV

+ROGHUV�RI�UHGHHPDEOH�SDUWQHUVKLS�XQLWV��¦+ROGHUV§��DUH�HQWLWOHG�WR�UHFHLYH�GLVWULEXWLRQV�IURP�WKHSDUWQHUVKLS�HTXLYDOHQW�WR�WKH�GLVWULEXWLRQV�SDLG�E\�5R\DO�+RVW�WR�LWV�XQLWKROGHUV��FRPPHQFLQJ�RQ-DQXDU\�����������(DFK�SDUWQHUVKLS�XQLW�LV�UHGHHPDEOH�E\�WKH�+ROGHUV�DIWHU�-DQXDU\���������DW�D�FDVKSULFH�HTXDO�WR�WKH�PDUNHW�YDOXH�RI�D�5R\DO�+RVW�XQLW��RU�DW�WKH�RSWLRQ�RI�5R\DO�+RVW�DQG�VXEMHFW�WRUHJXODWRU\�DSSURYDO��RQH�5R\DO�+RVW�XQLW�RU�D�FRPELQDWLRQ�WKHUHRI�
8QGHU�FHUWDLQ�FLUFXPVWDQFHV��LQFOXGLQJ�D�FKDQJH�RI�FRQWURO��¦7ULJJHU�(YHQW§���WKH�+ROGHUV�KDYH�WKHULJKW�WR�UHGHHP�WKH�SDUWQHUVKLS�XQLWV�IRU�FDVK�SURFHHGV�RI�������PLOOLRQ���,I�WKH�7ULJJHU�(YHQW�RFFXUVDIWHU�WKH�LVVXDQFH�RI�WKH�DGGLWLRQDO�UHGHHPDEOH�XQLWV�EXW�SULRU�WR�-DQXDU\����������WKHQ�WKH�+ROGHUV�PD\UHGHHP�WKH�WKHQ�RXWVWDQGLQJ�UHGHHPDEOH�SDUWQHUVKLS�XQLWV�IRU�FDVK��DW�WKH�JUHDWHU�RI�������SHU�XQLW�RUWKH�PDUNHW�SULFH�RI�WKH�5R\DO�+RVW�XQLWV���&KDQJH�LQ�FRQWURO�LV�GHILQHG�DV�RZQHUVKLS�E\�DQ\�RQH�HQWLW\RU�D�JURXS�RI�UHODWHG�HQWLWLHV�RI�PRUH�WKDQ�����RI�WKH�RXWVWDQGLQJ�XQLWV�RI�5R\DO�+RVW�
)RU�DFFRXQWLQJ�SXUSRVHV��WKH�UHGHHPDEOH�SDUWQHUVKLS�XQLWV�KDYH�HTXLW\�FKDUDFWHULVWLFV�DQG�DFFRUGLQJO\�WKH\�KDYH�EHHQ�DFFRXQWHG�IRU�DV�VXFK�

I� &RQYHUWLEOH�'HEHQWXUH
7KH�FRQYHUWLEOH�GHEHQWXUH�EHDUV�LQWHUHVW�DW����SHU�DQQXP�DQG�LV�SD\DEOH�PRQWKO\��DW�5R\DO�+RVW
VRSWLRQ��LQ�HLWKHU�FDVK�RU�LQ�HTXLYDOHQW�XQLWV�RI�5R\DO�+RVW���,Q�DGGLWLRQ��XSRQ�PDWXULW\�LQ�������5R\DO+RVW�KDV�WKH�RSWLRQ�WR�UHSD\�WKH�GHEHQWXUH�LQ�HLWKHU�FDVK�RU�LQ�HTXLYDOHQW�XQLWV�RI�5R\DO�+RVW�
%DVHG�RQ�FHUWDLQ�FRQGLWLRQV��WKH�GHEHQWXUH�LV�FRQYHUWLEOH�DW��������SHU�WUXVW�XQLW�WR�6HSWHPEHU���������RU��������SHU�WUXVW�XQLW�IRU�WKH�SHULRG�IURP�2FWREHU���������WR�6HSWHPEHU����������
)RU�DFFRXQWLQJ�SXUSRVHV��WKH�GHEHQWXUH�KDV�HTXLW\�FKDUDFWHULVWLFV�DQG�DFFRUGLQJO\��LW�LV�DFFRXQWHG�IRUDV�VXFK�

J� (PSOR\HH�8QLW�3XUFKDVH�3URJUDP
'XULQJ�������7UXVWHHV�DSSURYHG�WKH�LVVXH��VXEMHFW�WR�UHJXODWRU\�DSSURYDO��RI�XS�WR���������XQLWV�IURPWUHDVXU\�IRU�DQ�HPSOR\HH�XQLW�SXUFKDVH�SURJUDP���8QGHU�WKLV�SURJUDP��FHUWDLQ�5R\DO�+RVW�HPSOR\HHVZLOO�EH�HOLJLEOH�WR�SXUFKDVH�XQLWV�IURP�WUHDVXU\�DW�������SHU�XQLW�



52<$/�+267�5($/�(67$7(�,19(670(17�758671RWHV�WR�&RQVROLGDWHG�,QWHULP�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV$V�DW�0DUFK����������DQG������XQDXGLWHG�
�� &203$5$7,9(�),*85(6

&HUWDLQ�SULRU�\HDU
V�ILJXUHV�KDYH�EHHQ�UHFODVVLILHG�WR�FRQIRUP�ZLWK�WKH�SUHVHQWDWLRQ�DGRSWHG�IRU�������DOVRFHUWDLQ�RI�WKH������ILJXUHV�KDYH�EHHQ�UHVWDWHG�WR�UHIOHFW�WKH�DGRSWLRQ�RI�IXWXUH�LQFRPH�WD[HV�DQG�WKH�QHZDFFRXQWLQJ�VWDQGDUGV�IRU�SHU�XQLW�FRPSXWDWLRQV���7KHUH�ZDV�QR�PDWHULDO�FKDQJH�WR�WKH�VWDWHPHQW�RI�QHW�ORVV�
��� 68%6(48(17�(9(17

2Q�$SULO����������5R\DO�+RVW�LVVXHG���������XQLWV�IRU�QHW�SURFHHGV�RI��������������7KLV�UHSUHVHQWHG�DQRYHU�DOORWPHQW�RI�WKH�SXEOLF�RIIHULQJ�GDWHG�0DUFK�����������ZKLFK�FORVHG�RQ�0DUFK����������
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