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�%DOWLND�*URXS�LV�DQ�LQWHUQDWLRQDO�FORWKLQJ�WUDGH�FRPSDQ\�ZLWK�$6�%DOWLND�DV�D�SDUHQW�FRPSDQ\��7KH�JURXS�RSHUDWHV�0RQWRQ��%DOWPDQ��&+5�(YHUPHQ�DQG�%DOWLND�)DFWRU\�VKRS�UHWDLO�FKDLQV�LQ����VKRSV�DW���FRXQWULHV�±�(VWRQLD��/DWYLD��/LWKXDQLD��3RODQG�� WKH�8NUDLQH��5XVVLD�DQG�6ZHGHQ��%*CV�EUDQGV�DUH�PDUNHWHG�YLD� LWV�RZQ� UHWDLO� FKDLQV� DQG�ZKROHVDOHUV�� WKH�PDLQ�EUDQGV�EHLQJ�%DOWPDQ��(YHUPHQ�DQG�+HUROG� �RYHUFRDWV�� IRU�PHQ�� DQG� &+5� DQG� 0DVFDUD� �RYHUFRDWV�� IRU� ZRPHQ�� 0RQWRQ�� WKH� EUDQG� IRU� ERWK� PHQ� DQG� ZRPHQ�� LV�PDUNHWHG�VROHO\�WKURXJK�%*CV�UHWDLO�FKDLQ�0RQWRQ��
)DFWRU\�RXWOHWV�DUH�XVHG�WR�VHOO�WKH�SUHYLRXV�SHULRGV¶�VWRFNV�RI�GLIIHUHQW�EUDQGV�RI�FORWKLQJ���7KH�DYHUDJH�QXPEHU�RI�HPSOR\HHV�LQ�WKH�*URXS�ZDV������LQ�WKH�TXDUWHU�DFFRXQWHG�IRU����7KH�VHDW�RI�WKH�SDUHQW�FRPSDQ\�LV��DQG�LV�UHJLVWHUHG��LQ�(VWRQLD�DW�9HHUHQQL����LQ�7DOOLQQ���$V�%DOWLND�LV�OLVWHG�LQ�7DOOLQQ�6WRFN�([FKDQJH���$V�RI�������������WKH�*URXS�FRPSULVHV�WKH�IROORZLQJ�FRPSDQLHV���� � � � � � � �&RXQWU\�RI�ORFDWLRQ� 3DUWLFLSDWLRQ� 3DUWLFLSDWLRQ��������������� �����������$6�%DOWLND��SDUHQW�� � � (VWRQLD�2h�%DOWPDQ� � � � (VWRQLD� � � ����������������������������������%DOWLND�/LHWXYD�� � � � /LWKXDQLD����������������������� ����������������������������������%DOWLND�6ZHGHQ�� � � � 6ZHGHQ������������ � ����������������������������������%DOWLND�8NUDLQD�� � � � 8NUDLQH���������������������� ��������������������������������������$6�9LUXODQH�� � � � (VWRQLD� ������������ �������������������� �� ���������������������������%DOWLND�3RODQG�� � � � 3RODQG� ������������ � �����������������������������������$6�(OLQD�67&� � � � (VWRQLD� �������������� �������������������� � ��������������������������������2<�%DOWLQLD�$%����������������������������������������������)LQODQG����������������������� �����������������������������������%DOWLND�/DWYLMD� � � � /DWYLD� � � ������ � �������������
�$FFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�DQG�YDOXDWLRQ�DVVXPSWLRQV�XVHG�LQ�SUHSDULQJ�WKH�FRQVROLGDWHG�LQWHULP�UHSRUW��
7KLV�FRQVROLGDWHG�LQWHULP�UHSRUW�KDV�EHHQ�SUHSDUHG�LQ�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�5HSXEOLF�RI�(VWRQLD�$FFRXQWLQJ�$FW�� WKH� ³*XLGHOLQHV� IRU� WKH� 3UHSDUDWLRQ�RI� ,QWHULP�5HSRUWV´�RI� WKH�(VWRQLDQ�$FFRXQWLQJ�%RDUG� DQG� WKH�UHTXLUHPHQWV� RI� WKH� LQWHUQDWLRQDO� DFFRXQWLQJ� VWDQGDUG� ,$6� ��� ³,QWHULP� )LQDQFLDO� 5HSRUWLQJ´� UHJDUGLQJ�FRQGHQVHG�LQWHULP�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��7KH�VDPH�DFFRXQWLQJ�PHWKRGV�ZHUH�XVHG�LQ�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�WKH�LQWHULP�UHSRUW�DV�LQ�WKH�DQQXDO�UHSRUW�IRU�WKH�ILQDQFLDO�\HDU�WKDW�HQGHG�RQ���������������$FFRUGLQJ�WR�WKH�DVVHVVPHQW�RI�WKH�PDQDJHPHQW�ERDUG��WKH��VW�TXDUWHU������LQWHULP�UHSRUW�RI�%DOWLND�*URXS�SUHVHQWV� D� WUXH� DQG� IDLU� YLHZ� RI� WKH� FRPSDQ\¶V� HFRQRPLF� UHVXOWV� LQ� FRPSOLDQFH�ZLWK� WKH� JRLQJ�FRQFHUQ�DVVXPSWLRQ��7KLV�LQWHULP�UHSRUW�KDV�QRW�EHHQ�DXGLWHG�RU�RWKHUZLVH�UHYLHZHG�E\�DXGLWRUV����7KLV� LQWHULP� UHSRUW� KDV� EHHQ� SUHSDUHG� LQ� WKRXVDQGV� RI� (VWRQLDQ� NURRQV� DQG� WKRXVDQGV� RI� HXURV� XQOHVV�DQRWKHU�FXUUHQF\�LV�VSHFLILHG��7KH�(VWRQLDQ�NURRQ�LV�SHJJHG�WR�WKH�HXUR�DW�WKH�UDWH���(85� ����������((.���
��
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� $FTXLVLWLRQ�YDOXH� 4XDQWLW\� %RRN�YDOXH� 4XDQWLW\� %RRN�YDOXH�
6KDUHV�RI�$6�7DOOLQQD�.DXEDPDMD�� �� ������ ��� ������ ���
6KDUHV�RI�$6�+DQVDSDQN� �� ������ ��� ������ ���
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�3URILW�ORVV�IURP�WKH�UHYDOXDWLRQ�RI�WKH�VKDUHV�LV�SUHVHQWHG�RQ�WKH�OLQH�³)LQDQFLDO�LQFRPH�ORVV´�RI�WKH�,QFRPH�6WDWHPHQW����1RWH���$FFRXQWV�UHFHLYDEOH�� � � ��
� C����((.� C����(85�
�� ����������� ���������� ���������� �����������
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'RXEWIXO�DFFRXQWV� �������������������������������������������������������������������������������������������
7RWDO� ������� ������ ����� �������
�,Q�HYDOXDWLQJ�DFFRXQWV�UHFHLYDEOHV��HDFK�DFFRXQW�KDV�EHHQ�WUHDWHG�VHSDUDWHO\��'RXEWIXO�DFFRXQWV�ZHUH�ZULWWHQ�RII�LQ�WKH�DPRXQW�RI����WKRXVDQG�((.������WKRXVDQG�(85��GXULQJ�WKH�DFFRXQWLQJ�SHULRG��'HEWV�H[SHQVHG�LQ�SUHYLRXV�SHULRGV�ZHUH�FROOHFWHG���WKRXVDQG�((.������WKRXVDQG�(85��$FFRXQWV�NQRZQ�WR�EH�XQFROOHFWLEOH�DUH�ZULWWHQ�RII�WKH�EDODQFH�VKHHW��7KHUH�ZDV�QR�XQFROOHFWLEOH�GHEWV�LQ�WKH�JURXS�GXULQJ�WKH�DFFRXQWLQJ�SHULRG���7KH�H[SHQVH� IURP�GRXEWIXO� DQG�XQFROOHFWLEOH� DFFRXQWV� LV� VKRZQ�DV�³RSHUDWLQJ�H[SHQVHV´� LQ� LQFRPH�VWDWHPHQW��'RXEWIXO� UHFHLYDEOHV� WKDW� KDYH� EHHQ� ZULWWHQ� GRZQ� LQ� SUHYLRXV� SHULRG�� EXW� KDYH� EHHQ� UHFHLYHG� GXULQJ� WKH�DFFRXQWLQJ�SHULRG��DUH�UHFRUGHG�DV�³RWKHU�LQFRPH´���
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5DZ�PDWHULDOV��IDEULF��DFFHVVRULHV��PDWHULDO�RQ�WKH�ZD\�� ������ ������ ����� ������
:ULWH�GRZQ�SURYLVLRQ�IRU�LQYHQWRULHV�RI�PDWHULDO� ��������������������������������������������������������������������������������������������
:RUN�LQ�SURJUHVV� ����� ����� ��� ����)LQLVKHG�JRRGV�DQG�SXUFKDVHG�JRRGV��ZDUHKRXVHV��VWRUHV�� ������ ������ ����� ������
:ULWH�GRZQ�SURYLVLRQ�IRU�LQYHQWRULHV�RI�ILQLVKHG�JRRGV� �������������������������������������������������������������������������������������������
3XUFKDVHG�JRRGV� ������ ������ ����� ������
:ULWH�GRZQ�SURYLVLRQ�IRU�LQYHQWRULHV�RI�SXUFKDVHG�JRRGV����������������������������������������������������������������������������������������������
3UHSD\PHQWV�WR�VXSSOLHUV� ��� ��� �� ��
7RWDO� ������� ������� ������ ��������2I� WKH�EDODQFH�RI� LQYHQWRULHV�VHW�RXW� LQ�WKH�EDODQFH�VKHHW�DV�RI��������������LQYHQWRULHV�ZRUWK����PLOOLRQ�((.������PLOOLRQ�(85��DUH�SUHVHQWHG� LQ� WKHLU�QHW� UHDOLVDEOH�YDOXH�� LQFOXGLQJ�����PLOOLRQ�((.� �����PLOOLRQ�(85��RI�ILQLVKHG�JRRGV�DQG�����PLOOLRQ�((.�������PLOOLRQ�(85��RI�PDWHULDOV�����1RWH�����7DQJLEOH�DQG�,QWDQJLEOH�$VVHWV�
�7KH�LQYHVWPHQWV�PDGH�LQ�IL[HG�DVVHWV�GXULQJ�WKH�DFFRXQWLQJ�SHULRG�DPRXQWHG�WR�������WKRXVDQG�((.������WKRXVDQG� (85��� RI� ZKLFK� LQYHVWPHQWV� LQ� SURGXFWLRQ� HTXLSPHQW� ZHUH� ���� WKRXVDQG� ((.� ���� WKRXVDQG�(85�� DQG� LQ� WUDGH� ���� WKRXVDQG� ((.� ���� WKRXVDQG� (85��� ,QWDQJLEOH� DVVHWV� ZHUH� DFTXLUHG� IRU� �� ����WKRXVDQG�((.�����WKRXVDQG�(85��DQG�RWKHU�IL[HG�DVVHWV��LQFOXGLQJ�D�PRWRU�FDU��IRU�����WKRXVDQG�((.�����WKRXVDQG�(85���$�PRWRU�FDU� WKDW�FRVW����� WKRXVDQG�((.����� WKRXVDQG�(85��ZDV�DFTXLUHG�RQ�ILQDQFLDO�OHDVH�FRQGLWLRQV��)L[HG�DVVHWV�ZHUH�VROG�LQ�WKH�JURXS�GXULQJ�WKH�DFFRXQWLQJ�SHULRG�LQ�WKH�DFTXLVLWLRQ�FRVW�RI�����WKRXVDQG�((.�����WKRXVDQG�(85���ZLWK�D�UHVLGXDO�YDOXH�RI����WKRXVDQG�((.����WKRXVDQG�(85���
)L[HG� DVVHWV� QR� ORQJHU� ILW� IRU� XVH� DQG�ZLWK� QR� UHVLGXDO� YDOXH�ZHUH�ZULWWHQ� RII� LQ� WKH� DFTXLVLWLRQ� FRVW� RI� ����WKRXVDQG�((.�����WKRXVDQG�(85����
�7DQJLEOH�)L[HG�$VVHWV�PRYHPHQWV�LQ�WKH�*URXS�LQ�ILUVW�TXDUWHU�������
C����((.� � � � � � � �
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/DQG� %XLOGLQJV��IDFLOLWLHV� 3ODQW�DQG�HTXLSPHQW� 2WKHU�IL[WXUHV� )DFLOLWLHV�XQGHU�FRQ�VWUXFWLRQ�

3UH�SD\PHQWV� 7RWDO�

$FTXLVLWLRQ�FRVW������������ ������ ������ ������� ������ ���������������� ����������������������������������
$FFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ������������ ��������������� ��������������������������� ���� � �������������
5HVLGXDO�YDOXH������������ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
� � � �
$FTXLUHG�GXULQJ�WKH�SHULRG� �� � ���������������������������������������������������������������������������������������
6ROG�GXULQJ�WKH�SHULRG� ��� �� ������������������� �� � ����������������
,QWHUQDO�UHFODVVLILFDWLRQ� ��� �� ��� � ��������������� �� �������������
&RPPLVVLRQHG� ��� �� ��� �� ��� ���� ����������������
'HSUHFLDWLRQ������ ����������������� ����������������������������� ��� �� ��������������
)RUHLJQ�H[FKDQJH�GLIIHUHQFHV� ��� �� ��� �������������� ��� �� �������������������
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/DQG� %XLOGLQJV��IDFLOLWLHV� 3ODQW�DQG�HTXLSPHQW� 2WKHU�IL[WXUHV� )DFLOLWLHV�XQGHU�FRQ�VWUXFWLRQ�

3UH�SD\PHQWV� 7RWDO�
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5HVLGXDO�YDOXH������������ ���� ����� ������ ����� ���� � ������������������ � � �$FTXLUHG�GXULQJ�WKH�SHULRG� �� � ��� �� �� �� ������������������
6ROG�GXULQJ�WKH�SHULRG� �� � �� ��� �� � �����������������
,QWHUQDO�UHFODVVLILFDWLRQ� �� � �� � ������ � ���������������
&RPPLVVLRQHG� �� � �� � �� ��� �����������������
'HSUHFLDWLRQ������ �� ���� ������ ����� �� � ���������������
)RUHLJQ�H[FKDQJH�GLIIHUHQFHV� �� � �� � �� � �������������������
�� �� � �� � �� � �$FTXLVLWLRQ�FRVW���������� ���� ����� ������ ����� �� �� ����������������
$FFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ���������� �� ����� ������ ����� �� � ����������������
5HVLGXDO�YDOXH���������� ���� ����� ������ ����� �� �� �����������������
�� �� �� �� �� �� �� �
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3UHSD\PHQWV�IRU�LQWDQJLEOH�DVVHWV�
8QFDSLWDOL]HG�LQWDQJLEOH�DVVHWV� 3RVLWLYH�JRRGZLOO� 1HJDWLYH�JRRGZLOO� 7RWDO�

$FTXLVLWLRQ�FRVW������������ ����� ��� � ������ ����� ������$FFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ������������ ������� � � �������� ��� ��������
5HVLGXDO�YDOXH������������ ����� ��� � ���� ����� ������
$FTXLUHG�GXULQJ�WKH�SHULRG� ����� �� ����� �� � ������
,QWHUQDO�UHFODVVLILFDWLRQ� �� � ����� �� � ������
&RPPLVVLRQHG� � ����� �� �� � ������
'HSUHFLDWLRQ������ ����� � �� �� � ������
$PRUWL]DWLRQ�RI�SRVLWLYH�JRRGZLOO� �� � �� ����� � �����
$PRUWL]DWLRQ�RI�QHJDWLYH�JRRGZLOO� �� � �� �� ��� ����
�� � � � �� � �
$FTXLVLWLRQ�FRVW���������� ����� � ����� ������ ����� �������



$6�%DOWLND�FRQVROLGDWHG�LQWHULP�UHSRUW�IRU�WKH�ILUVW�TXDUWHU�RI�������,Q�C����((.�DQG�LQ�C����(85��

� ��

$FFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ���������� ������� �� �� �������� ��� ��������
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'HSUHFLDWLRQ������ ���� � � �� � �����
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$FFXPXODWHG�GHSUHFLDWLRQ���������� ����� � � ������ �� ������
5HVLGXDO�YDOXH���������� ��� � ��� ��� ���� ����
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1HJDWLYH�JRRGZLOO�LV�UHFRUGHG�DV�QHJDWLYH�LQWDQJLEOH�DVVHWV�LQ�WKH�EDODQFH�VKHHW�RI�WKH�*URXS����1RWH����'HEW�REOLJDWLRQV�
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6KRUW�WHUP�ORDQV�IURP�EDQNV� ������ ������� ����� �����
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$6�%DOWLND�FRQVROLGDWHG�LQWHULP�UHSRUW�IRU�WKH�ILUVW�TXDUWHU�RI�������,Q�C����((.�DQG�LQ�C����(85��

� ��
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1RPLQDO�YDOXH�RI�VKDUHV��((.�� ������ �������
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