
2))(5,1*�0(025$1'802))(5,1*�0(025$1'80

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������

������������UG�6W��
6DQWD�0RQLFD��&$������



��%UHH]H�$YHQXH��%UHH]H�$YHQXH
9HQLFH��&$������9HQLFH��&$������
/DPEHUWLQF�FRP/DPEHUWLQF�FRP
'5(����������'5(����������
2IILFH��������������2IILFH��������������

)UDQF\QH�/DPEHUW)UDQF\QH�/DPEHUW
0RELOH��������������0RELOH��������������

)UDQF\QH#ODPEHUWLQF�FRP)UDQF\QH#ODPEHUWLQF�FRP

&DUO�/DPEHUW&DUO�/DPEHUW
0RELOH��������������0RELOH��������������

&DUO#ODPEHUWLQF�FRP&DUO#ODPEHUWLQF�FRP

/$0%(57�Ζ19(670(176�Ζ1&�
3URXGO\�2IIHUV�IRU�6DOH

��8QLW�$SDUWPHQW�%XLOGLQJ
3ULPH�6DQWD�0RQLFD�/RFDWLRQ

3ULFH������������

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



7$%/(�2)�&217(176

([HFXWLYH�6XPPDU\�����������������������������������������������������������
�������������������'HPRJUDSKLFV

3URSHUW\�3KRWRV������������������������������������������������������������������

/RFDWLRQ�������������������������������������������������������������������������������
�������������������3ORW�0DS
�������������������/RFDWLRQ�0DS
�������������������$HULDO

)LQDQFLDO�6XPPDU\�����������������������������������������������������������
�������������������5HQW�5ROO
�������������������3URILW�	�/RVV

6DOHV�&RPSDUDEOHV������������������������������������������������������������
�������������������6DOHV�&RPS�0DS
�������������������6DOHV�&RPSV

/HDVH�&RPSDUDEOHV�����������������������������������������������������������
��������������������/HDVH�&RPS�0DS
��������������������/HDVH�&RPSV

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



7+(�3523(57<
/DPEHUW�ΖQYHVWPHQWV��ΖQF��SURXGO\�RIIHUV�)RU�6DOH�D�0LGFHQWXU\�0RGHUQ
0XOWLIDPLO\���8QLW�%XLOGLQJ�LQ�+DSSHQLQJ�6XQVHW�3DUN�$UHD�RI�6DQWD�0RQLFD

��RI�WKH���XQLWV�DUH�YDFDQW���&RQVLVWV�RI�IRXU����EHGURRP��EDWKV�	�IRXU���EHGURRP���EDWKV��
��RQH�FDU�JDUDJHV�	���FDUSRUW��%XLOW�LQ�������������VTXDUH�IRRW�RQ�D�ODUJH������VTXDUH�IRRW�FRUQHU�ORW
�DYHUDJH�ORW�LQ�6DQWD�0RQLFD�LV������VTXDUH�IHHW���'RHV�QRW�UHTXLUH�UHWURILWWLQJ��LQGLYLGXDOO\�PHWHUHG�	
JDV�VKXWV�RIIV�LQVWDOOHG��/DUJH�VSDFLRXV�XQLWV�ZLWK�JUHDW�IORRU�SODQV�	�FORVHW�VSDFH��$OO�XQLWV�KDYH
EDFNGRRUV�	�ZDWHU�KHDWHUV�LQ�HDFK�XQLW��
�
%UDQG�QHZ�URRI�	�JXWWHUV��&RSSHU�SOXPELQJ��%HDXWLIXOO\�GHVLJQHG�ODQGVFDSLQJ�ZLWK�LUULJDWLRQ�	�WLPHU
VXUURXQGHG�E\�WDVWHIXO�5HGZRRG�SHULPHWHU�IHQFH�ZLWK���JDWHV��:DWHUSURRIHG�GHFN�RYHU�JDUDJHV��
�
7KH���YDFDQW�XQLWV�DUH�WDVWHIXOO\�XSJUDGHG�LQFOXGLQJ�IUHVK�QHZ�SDLQW��63&�IORRULQJ��IDX[�ZRRG�EOLQGV�
NLWFKHQ�FDELQHWV��QHZ�FRXQWHUWRSV��QHZ�JDV�VWRYHV����XQLWV�KDYH�QHZ�UHIULJHUDWRUV��
�
3RWHQWLDO�WR�DGG�$'8��EX\HU�WR�PDNH�RZQ�LQGHSHQGHQW�LQYHVWLJDWLRQ��7UXH�RSSRUWXQLW\�WR�RZQ�LQ�D
SULPH�GHVLUDEOH�EHDFK�FLW\�ORFDWLRQ��6XQVHW�3DUN�LV�FRQWLQXLQJ�WR�HYROYH�LQ�WKH�VWURQJ�GHPDQG�IRU�6LOLFRQ
EHDFK�ZLWK�FRPPXQLW\�	�QHLJKERUKRRG�VKRSV�	�UHVWDXUDQWV��6DQWD�0RQLFD�LV�NQRZQ�IRU�LWV�EHDXWLIXO
EHDFKHV��VKRSV��UHVWDXUDQWV��VKRSSLQJ�	�HYROYLQJ�HPSOR\PHQW�KXEV��+RPH�WR�WKH�6DQWD�0RQLFD�3LHU
DQG�%HUJDPRW�6WDWLRQ�ZLWK�QXPHURXV�DUW�JDOOHULHV��7KH�DUHD�FRQWLQXHV�WR�JURZ�	�WKULYH�DV�WHFK�JLDQWV
H[SDQG�WR�6LOLFRQ�%HDFK��/RFDWHG�LQ�WKH�ZRUOG�UHQRZQHG�6LOLFRQ�%HDFK�LQ�WKH�GHVLUDEOH�6DQWD�0RQLFD
0DOLEX�8QLILHG�6FKRRO�'LVWULFW�	�FORVH�WR�6DQWD�0RQLFD�&ROOHJH��&HQWUDOO\�VLWXDWHG�EHWZHHQ�6DQWD
0RQLFDȇV�KDSSHQLQJ�RIILFH�SDUNV��&ORVH�SUR[LPLW\�WR�WKH�0HWUR�6WDWLRQ�DQG�ZLWKLQ�D�VKRUW�WUDLQ�ULGH�WR
PDQ\�GHVWLQDWLRQV��6DQWD�0RQLFD�FRQWLQXHV�WR�EH�D�JURZLQJ�YLEUDQW�GLYHUVH�HFRQRP\��6LOLFRQ�%HDFK�LV
KHDGTXDUWHUV�RI�PDQ\�KLJK�SURILOH�HQWHUWDLQPHQW�	�WHFKQRORJ\�FRUSRUDWH�ILUPV��&ORVH�WR�QHLJKERULQJ
FRPPXQLWLHV�RI�3ULPH�:HVW�/RV�$QJHOHV��%UHQWZRRG��:HVWZRRG��3DFLILF�3DOLVDGHV��0DULQD�'HO�5H\�
9HQLFH�%HDFK��3OD\D�'HO�5H\�	�3OD\D�9LVWD��'5Ζ9(�%<�21/<��'2�127�'Ζ6785%�7+(�7(1$176���9Ζ(:
Ζ16Ζ'(�2)�2&&83Ζ('�81Ζ76�:Ζ7+�$&&(37('�2))(5�
�
��/RFDWLRQ�/RFDWLRQ
����9DFDQW�8QLWV�5HDG\�7R�5HQW
��1HZ�5RRI
��&RSSHU�3OXPELQJ
��ΖQGLYLGXDOO\�0HWHUHG
��%HDXWLIXOO\�8SJUDGHG�
��:DON�6FRUH���
��7UDQVLW�6FRUH���
��%LNH�6FRUH����

'(02*5$3+Ζ&6

3238/$7Ζ21

+286Ζ1*

Ζ1&20(

)HPDOH
0DOH

��0LOHV ��0LOHV

������ �������
������ �������

7RWDO�8QLWV ������� �������

0HGLDQ ������ ������

7RWDO ������� �������

��������������� ����� ������
��������������� ����� ������
��������������� ����� ������
��������������� ������ ������
��������������� ������ ������
����������������� ������ ������
����������������� ����� ������
!��������� ������ ������

2FFXSLHG ������ �������
2ZQHU�2FFXSLHG ������ ������
5HQWHU�2FFXSLHG ������ �������
9DFDQW

��0LOH

������
������

������

������
�������� ����� �����������

������

�����
�����
�����
�����
�����
�����
�����
�����

������
�����
������
����� ����� ������

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



7+(�3523(57<

��8QLW�%XLOGLQJ�)RU�6DOH
������������UG�6WUHHW��6DQWD�0RQLFD��&$������

3XUFKDVH�3ULFH������������
81Ζ7�0Ζ;
����7ZR�EHGURRP���2QH�EDWKV
����2QH�EHGURRP���2QH�EDWKV
3XUFKDVH�3ULFH������������
3ULFH�3HU�6T�)W������
3ULFH�3HU�8QLW����������

<HDU�%XLOW������
/RW�6L]H�������
%XLOGLQJ�6L]H�������
=RQLQJ��605��
&$3�5DWH�����
*50������
3DUNLQJ����JDUDJHV�	���RSHQ�VSDFH
/RFDWLRQ��-XVW�VRXWK�RI�2FHDQ�3DUN�%OYG�

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



3523(57<�3+2726

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



3523(57<�3+2726

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������

/DXQGU\�5RRP�5RRI�7RS�'HFN�

5RRI�7RS�'HFN�



3523(57<�3+2726

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������

8QLW�
�����



8QLW�
�����

3523(57<�3+2726

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



8QLW������

3523(57<�3+2726

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



3523(57<�3+2726

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������

8QLW������



3523(57<�3+2726

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������

8QLW������



/2&$7Ζ21

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



������������UG�6W��
6DQWD�0RQLFD��&$�

/2&$7Ζ21�0$3

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



/2&$7Ζ21�$(5Ζ$/

������������UG�6W��
6DQWD�0RQLFD��&$�

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



0217+/<������������������������������������
�����������

�����������
$118$/������������������������������������� �����������
35Ζ&(������������������������������������� �������������
*50������������������������������������� ����
&$3�5$7(������������������������������� ����
(;3(16(����������������������������� �����������
12Ζ������������������������������ �����������
%8Ζ/'Ζ1*�6Ζ=(����������� �����
��2)�81Ζ76����������� �
35Ζ&(�3(5�64�)7�������� �������
35Ζ&(�3(5�81Ζ7��������� �����������
1(:�7$;(6��������� ����������
(;3(16(6�	�7$;(6���������� ����������

���� �� �� ��������� ��������
���� � �� ������� ���������

���� � � ������� ���������
���� � � ��������� 9DFDQW

���������
���� �� �� ��������� 9DFDQW

5(17�52//

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������

�ΖQFOXGLQJ�3URMHFWHG�5HQWV

81Ζ7���������%('6���������%$7+6�������5(176�����������������029(�Ζ1

/DXQGU\ �������

���� �� �� ��������� 9DFDQW
���� � �� 9DFDQW

���� � �� ��������� 9DFDQW



352)Ζ7�$1'�/266

ΖQFRPH

([SHQVHV
8WLOLWLHV

�����������

ΖQVXUDQFH ���������

����������

1HZ�7D[HV ����������

727$/�(;3(16(6�
Δ1&/8'Δ1*�7$;(6

����������

������������UG�6WUHHW
6DQWD�0RQLFD��&$�������

*DUGHQHU ���������
0LVF�5HSDLUV��0DLQW�	�6XSSOLHV ���������

���������

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



6$/(6�&203$5$%/(6

�������WK�6W

�����2DN�6W

�����2DN�6W

�����2DN�6W

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



6$/(6�&203$5$%/(6

� 1IPUPT "EESFTT $JUZ� 5ZQF� #VJMU
��0G
6OJUT

"WH��6OJU
4J[F

4FMMJOH
1SJDF

1SJDF
14'

1FS
6OJU

4BMF�
%BUF

� ����
��UI�4U�

4BOUB
.POJDB

"15 ���� � ����4' �������� ������� ������� ����������

� �����
0BL�4U�

4BOUB
.POJDB

"15 ���� � ��� ��������� ������� ������� ����������

� ����
0BL�4U�

4BOUB
.POJDB

"15 ���� � �����4' �������� ������� ����������

� ����
0BL�4U�

4BOUB
.POJDB

"15 � �������� ����������

�������

���� ����4' ������� �������

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



������������SE�4U��

/($6(�&203$5$%/(6

�����2DN�6W

�������WK�6W

�����2FHDQ�3DUN�%OYG

�����2FHDQ�3DUN�%OYG

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



/($6(�&203$5$%/(6

� 1IPUPT "EESFTT $JUZ� #3 'VSOJTIFE #BUIT 42�'5
"TLJOH
3BUF

3FOUBM
3BUF

-FBTF
5FSNT #VJMU

� ����
��UI�4U
��

4BOUB
.POJDB

� ����� ����

� ����
0DFBO

1BSL�#MWE
�%

4BOUB
.POJDB

� ������ ����

� ����
0DFBO

1BSL�#MWE
��

4BOUB
.POJDB

� ������ ����

� ����
0BL�4U
�#

4BOUB
.POJDB

� 6OGVSOJTIFE ����4' ����� ��:3� ����� �����

6OGVSOJTIFE � ����4' ������ ��:3�

6OGVSOJTIFE � ����4' ������ ��:3�

#PUI � ����4' ������ ��:3�

/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������/DPEHUW�,QYHVWPHQWV�,QF��ŉ��������������ŉ�ZZZ�ODPEHUWLQF�FRP�ŉ�'5(���������



/$0%(57�Ζ19(670(176�Ζ1&�

/DPEHUW�ΖQYHVWPHQWV��ΖQF��LV�RIWHQ�UHIHUUHG�WR�DV�Ȋ7KH�%URNHUȇV�%URNHUȋ�VSHFLDOL]LQJ�LQ�DSDUWPHQW�VDOHV
WKURXJKRXW�:HVW�/RV�$QJHOHV�IRU�RYHU�WKUHH�GHFDGHV��ZLWK�SURPLQHQFH�DQG�OHDGHUVKLS�WKURXJKRXW�6DQWD
0RQLFD��9HQLFH�%HDFK�DQG�WKH�:HVWVLGH�WKURXJK�'RZQWRZQ�/RV�$QJHOHV�DQG�WKH�6DQ�)HUQDQGR�9DOOH\�

)UDQF\QH�/DPEHUW��9LFH�3UHVLGHQW

$�&DOLIRUQLD�UHDO�HVWDWH�EURNHU�VLQFH�������)UDQF\QH�6KDSLUR�/DPEHUW�LV�D�VSHFLDOLVW�LQ�WKH�EURNHUDJH�RI
FRPPHUFLDO�SURSHUWLHV�DQG�DSDUWPHQW�EXLOGLQJV�RQ�WKH�:HVWVLGH�RI�/RV�$QJHOHV�DQG�VXUURXQGLQJ�DUHDV��ΖQ������
VKH�MRLQHG�/DPEHUW�ΖQYHVWPHQWV��EULQJLQJ�KHU�ZHDOWK�RI�H[SHULHQFH�LQ�:HVWVLGH�UHDO�HVWDWH�DORQJ�ZLWK�KHU�SURYHQ
QHJRWLDWLQJ�DQG�FORVLQJ�VNLOOV�

)UDQF\QH�LV�KLJKO\�DFFRPSOLVKHG�LQ�DOO�DVSHFWV�RI�VLWH�DFTXLVLWLRQ��VXEGLYLVLRQ�UHFRUGDWLRQ��PDUNHWLQJ��SURMHFW
PDQDJHPHQW��OHDVLQJ��SURSHUW\�PDQDJHPHQW��DQG�FRPPXQLFDWLRQ�DQG�QHJRWLDWLRQ�ZLWK�JRYHUQPHQWDO�DJHQFLHV�
+HU�H[SHUWLVH�LQFOXGHV�FRQYHUVLRQV�DQG�QDYLJDWLQJ�WKH�FRPSOH[LWLHV�RI�DSDUWPHQW�UHQW�FRQWURO�LQ�6DQWD�0RQLFD�

6LQFH�������)UDQF\QH�KDV�VROG�VRPH�RI�WKH�VDPH�SURSHUWLHV�QXPHURXV�WLPHV��6KH�KDV�UHSHDWHGO\�GHPRQVWUDWHG
WKH�DELOLW\�WR�DVVHVV�DQG�VDWLVI\�FOLHQWVȇ�QHHGV�DQG�EX\LQJ�FULWHULD�DORQJ�ZLWK�VWURQJ�VROLG�PDUNHWLQJ�SUHVHQWDWLRQV
WKDW�HTXDO�UHVXOWV��+HU�H[FHSWLRQDO�PDUNHWLQJ�VNLOOV��ORQJHYLW\�DQG�FORVLQJ�UHFRUG�LV�PDWFKHG�E\�IHZ�:HVWVLGH
%URNHUV��)UDQF\QH�LV�D�PHQWRU�WR�ZRPHQ�LQ�EXVLQHVV�WKURXJK�WKH�-HZLVK�)HGHUDWLRQ�DQG�LV�D�IUHTXHQW�FRQWULEXWRU
WR�WKH�:HVWVLGH�$SDUWPHQW�DQG�$SDUWPHQW�$JH�PDJD]LQHV��$�JRDO�RULHQWHG��GHWDLO�FRQVFLRXV�SHUVRQ��)UDQF\QH
EHJDQ�KHU�SURIHVVLRQDO�FDUHHU�DV�D�FRUUHVSRQGHQW�IRU�1HZVZHHN�PDJD]LQH�LQ�WKH�/RV�$QJHOHV�EXUHDX��)UDQF\QH
KDV�HVWDEOLVKHG�D�VROLG�UHSXWDWLRQ�IRU�H[FHSWLRQDO�QHJRWLDWLQJ�DQG�FORVLQJ��LQ�DGGLWLRQ�WR�DQ�XQFDQQ\�DELOLW\�WR
VWUXFWXUH�DQG�FORVLQJ�FRPSOH[�WUDQVDFWLRQV��)UDQF\QH�KDV�HDUQHG�D�UHSXWDWLRQ�IRU�EULQJLQJ�KLJK�YDFDQF\�FHQWHUV
WR������RFFXSDQF\�DW�LQFUHDVHG�UHQWDO�UDWHV�E\�DGGLQJ�YDOXH�WR�SUHYLRXVO\�WURXEOHG�SURSHUWLHV�
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&DUO�/DPEHUW��3ULQFLSDO

$V�SULQFLSDO�RI�/DPEHUW�ΖQYHVWPHQWV��ΖQF���&DUO�/DPEHUWȇV�HGXFDWLRQ�DQG�SURIHVVLRQDO�H[SHULHQFH�SURYLGH�FOLHQWV
ZLWK�D�FRPSOHWH�XQGHUVWDQGLQJ�RI�UHDO�HVWDWH�WUDQVDFWLRQV�IURP�SUDFWLFDO��EXVLQHVV��OHJDO�DQG�WD[�SHUVSHFWLYHV�

:LWK�D�ODZ�GHJUHH�IURP�6RXWKZHVWHUQ�8QLYHUVLW\�DQG�D�EXVLQHVV�GHJUHH�IURP�3HSSHUGLQH�8QLYHUVLW\��FRXSOHG
ZLWK�D�0DVWHU�RI�6FLHQFH�'HJUHH�LQ�7D[DWLRQ��&DUO�HQMR\V�D�XQLTXH�HGXFDWLRQDO�EDFNJURXQG�

/DPEHUW�ΖQYHVWPHQWV��ΖQF��ZDV�IRUPHG�LQ������DV�D�UHDO�HVWDWH�EURNHUDJH��V\QGLFDWLRQ�DQG�SURSHUW\�PDQDJHPHQW
ILUP��:LWK�HPSKDVLV�LQ�6DQWD�0RQLFD�DQG�WKH�:HVWVLGH�RI�/RV�$QJHOHV��/DPEHUW�ΖQYHVWPHQWV�KDV�FDUHIXOO\
QDYLJDWHG�VFRUHV�RI�FOLHQWV�WKURXJK�WKH�P\ULDG�RI�FKDOOHQJHV�DVVRFLDWHG�ZLWK�ODQG�XVH�LVVXHV��UHQW�FRQWURO�
HQWLWOHPHQW�LVVXHV�DQG�RWKHU�UHVWULFWLRQV�LPSDFWLQJ�WKH�SXUFKDVH�DQG�VDOH�RI�UHDO�HVWDWH�

/DPEHUW�ΖQYHVWPHQWV�LV�XQOLNH�RWKHU�EURNHUDJH�ILUPV�EHFDXVH�LW�IRFXVHV�RQ�D�OLPLWHG�QXPEHU�RI�WUDQVDFWLRQV
HDFK�\HDU��ΖQ�PDQ\�LQVWDQFHV��WKHVH�WUDQVDFWLRQV�UHTXLUH�VSHFLDO�NQRZOHGJH�DQG�SUDFWLFDO�H[SHULHQFH�XQDYDLODEOH
IURP�PRVW�UHDO�HVWDWH�EURNHUV�

&DUO�/DPEHUWȇV�NQRZOHGJH�DQG�DFFRPSOLVKPHQWV�DV�SDVW�3UHVLGHQW�RI�$FWLRQ�$SDUWPHQW�2ZQHUV�$VVRFLDWLRQ�DQG
DV�D�'LUHFWRU�RI�ERWK�WKH�ORFDO�DQG�VWDWHZLGH�$SDUWPHQW�2ZQHUV�$VVRFLDWLRQV��FRXSOHG�ZLWK�KLV�FUHDWLYH�VROXWLRQV
WR�GLIILFXOW�UHQW�FRQWURO�DQG�ODQG�XVH�LVVXHV��FRQWLQXH�WR�EHQHILW�FOLHQWV�DQG�WKHLU�SURSHUWLHV�WKURXJKRXW�WKH
:HVWVLGH��+LV�ZRUN�ZLWK�ERWK�ORFDO�DQG�VWDWH�JRYHUQPHQW�UHJXODWRUV�KDV�EHHQ�LQVWUXPHQWDO�LQ�WKH�DGRSWLRQ�RI
YDFDQF\�GHFRQWURO�OHJLVODWLRQ�

/DPEHUW�ΖQYHVWPHQWV�LV�D�XQLTXH�UHDO�HVWDWH�ȊSOD\HUȋ��ZLWK�WKH�VSHFLDOL]HG�TXDOLILFDWLRQV�WR�PDNH�D�PHDQLQJIXO
GLIIHUHQFH�IRU�ERWK�EX\HU�DQG�VHOOHU�
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$OO�PDWHULDOV�DQG�LQIRUPDWLRQ�UHFHLYHG�RU�GHULYHG�IURP�/DPEHUW�ΖQYHVWPHQWV��ΖQF��LWV�GLUHFWRUV�
RIILFHUV��DJHQWV��DGYLVRUV��DIILOLDWHV�DQG�RU�DQ\�WKLUG�SDUW\�VRXUFHV�DUH�SURYLGHG�ZLWKRXW
UHSUHVHQWDWLRQ�RU�ZDUUDQW\�DV�WR�FRPSOHWHQHVV��YHUDFLW\��RU�DFFXUDF\��FRQGLWLRQ�RI�WKH�SURSHUW\�
FRPSOLDQFH�RU�ODFN�RI�FRPSOLDQFH�ZLWK�DSSOLFDEOH�JRYHUQPHQWDO�UHTXLUHPHQWV��GHYHORSDELOLW\�RU
VXLWDELOLW\��ILQDQFLDO�SHUIRUPDQFH�RI�WKH�SURSHUW\��SURMHFWHG�ILQDQFLDO�SHUIRUPDQFH�RI�WKH
SURSHUW\��SURMHFWHG�ILQDQFLDO�SHUIRUPDQFH�RI�WKH�SURSHUW\�IRU�DQ\�SDUW\ȇV�LQWHQGHG�XVH�RU�DQ\
DQG�DOO�RWKHU�PDWWHUV�

1HLWKHU�/DPEHUW�ΖQYHVWPHQWV��ΖQF���LWV�GLUHFWRUV��RIILFHUV��DJHQWV��DGYLVRUV�RU�DIILOLDWHV�PDNHV
DQ\�UHSUHVHQWDWLRQ�RU�ZDUUDQW\��H[SUHVV�RU�LPSOLHG��DV�WR�DFFXUDF\�RU�FRPSOHWHQHVV�RI�WKH
PDWHULDOV�RU�LQIRUPDWLRQ�SURYLGHG��GHULYHG�RU�UHFHLYHG��0DWHULDOV�DQG�LQIRUPDWLRQ�IURP�DQ\
VRXUFH��ZKHWKHU�ZULWWHQ�RU�YHUEDO��WKDW�PD\�EH�IXUQLVKHG�IRU�UHYLHZ�DUH�QRW�D�VXEVWLWXWH�IRU�D
SDUW\ȇV�DFWLYH�FRQGXFW�RI�LWV�RZQ�GXH�GLOLJHQFH�WR�GHWHUPLQH�WKHVH�DQG�RWKHU�PDWWHUV�RI
VLJQLILFDQFH�WR�VXFK�SDUW\��/DPEHUW�ΖQYHVWPHQWV��ΖQF��ZLOO�QRW�LQYHVWLJDWH�RU�YHULI\�DQ\�VXFK
PDWWHUV�RU�FRQGXFW�GXH�GLOLJHQFH�IRU�D�SDUW\�XQOHVV�RWKHUZLVH�DJUHHG�LQ�ZULWLQJ�

($&+�3$57<�6+$//�&21'8&7�Ζ76�2:1�Ζ1'(3(1'(17�Ζ19(67Ζ*$7Ζ21�$1'�'8(�'Ζ/Ζ*(1&(

$Q\�SDUW\�FRQWHPSODWLQJ�RU�XQGHU�FRQWUDFW�RU�LQ�HVFURZ�IRU�D�WUDQVDFWLRQ�LV�XUJHG�WR�YHULI\�DOO
LQIRUPDWLRQ�DQG�WR�FRQGXFW�WKHLU�RZQ�LQVSHFWLRQV�DQG�LQYHVWLJDWLRQV�LQFOXGLQJ�WKURXJK
DSSURSULDWH�WKLUG�SDUW\�LQGHSHQGHQW�SURIHVVLRQDOV�VHOHFWHG�E\�VXFK�SDUW\��$OO�ILQDQFLDO�GDWD
VKRXOG�EH�YHULILHG�E\�WKH�SDUW\�LQFOXGLQJ�E\�REWDLQLQJ�DQG�UHDGLQJ�DSSOLFDEOH�GRFXPHQWV�DQG
UHSRUWV�DQG�FRQVXOWLQJ�DSSURSULDWH�LQGHSHQGHQW�SURIHVVLRQDOV��/DPEHUW�ΖQYHVWPHQWV��ΖQF�
PDNHV�QR�ZDUUDQWLHV�DQG�RU�UHSUHVHQWDWLRQV�

127Ζ&(�2)�'$7$�&2//(&7Ζ21���:H�REWDLQHG�WKH�LQIRUPDWLRQ�KHUHLQ�IURP�VRXUFHV�ZH�EHOLHYH
WR�EH�UHOLDEOH��KRZHYHU��ZH�KDYH�QRW�YHULILHG�LWV�DFFXUDF\�DQG�PDNH�QR�JXDUDQWHH��ZDUUDQW\�RU
UHSUHVHQWDWLRQ�DERXW�LW��ΖW�LV�VXEPLWWHG�VXEMHFW�WR�WKH�SRVVLELOLW\�RI�HUURUV��RPLVVLRQV��FKDQJH�RI
SULFH��UHQWDO�RU�RWKHU�FRQGLWLRQV��SULRU�VDOH��OHDVH�RU�ILQDQFLQJ�RU�ZLWKGUDZDO�ZLWKRXW�QRWLFH��:H
LQFOXGH�SURMHFWLRQV��RSLQLRQV��DVVXPSWLRQV�RU�HVWLPDWHV�IRU�H[DPSOH�RQO\��DQG�WKH\�PD\�QRW
UHSUHVHQW�FXUUHQW�RU�IXWXUH�SHUIRUPDQFH�RI�WKH�SURSHUW\��<RX�DQG�\RXU�WD[�DQG�OHJDO�DGYLVRUV
VKRXOG�FRQGXFW�\RXU�RZQ�LQYHVWLJDWLRQ�RI�WKH�SURSHUW\�DQG�WUDQVDFWLRQ�
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