
 

 

,QVWLWXWLRQDO��5HVHDUFK��� ��� �� ��� ��� �� ��� ��� ��� ��%3�(TXLWLHV�3YW� �/LPLWHG��ZZZ�ESZHDOWK�FRP��� ��� ��� �� ��� ��� ��� ��� �������������� ��� �� ��� ���� 

� ��� ��� �� ���%3�(TXLWLHV�UHSRUWV�DUH�DOVR�DYDLODEOH�RQ�%ORRPEHUJ�>%3(3��*2!@  

    B P    W E A L T H 

:LSUR 

,VVXH�'HWDLOV� 

2IIHU�3HULRG 6HSW��WK��-���WK�6HSW��
���� 

3ULFH�%DQG ,15�����WR�,15���� 

%LG�/RW �� 

/LVWLQJ %6(	16( 

,VVXH�6L]H��QR��
RI�VKDUHV�LQ�PQ� 

���� 

,VVXH�6L]H�
�,15�LQ�EQ� 

� 

)DFH�9DOXH ��� 

,VVXH�6WUXFWXUH� 

4,% ��� 

5HWDLO ��� 

+1, ��� 

%5/0� 

$[LV�&DSLWDO��,&,&,�
6HFXULWLHV��(GHO�

ZHLVV�)LQDQFLDO��,'%,�
&DSLWDO 

5HJLVWUDU 
.)LQ�7HFKQRORJLHV�

3YW��/WG� 

&RPSDQ\�2YHUYLHZ 
5RXWH�0RELOH�/WG�LV�D�OHDGLQJ�&ORXG�&RPPXQLFDWLRQ�3ODWIRUP�SURYLGHU��FDWHULQJ�WR�HQWHUSULVHV��RYHU-WKH-
WRS� �277��SOD\HUV�DQG�PRELOH� QHWZRUN� RSHUDWRUV� �012���2XU� UDQJH�RI�HQWHUSULVH�FRPPXQLFDWLRQ�VHU�
YLFHV�LQFOXGHV�VPDUW�VROXWLRQV�LQ�0HVVDJLQJ��9RLFH��(PDLO��DQG�606�)LOWHULQJ��$QDO\WLFV�	�0RQHWL]DWLRQ��
6LQFH�LWV�LQFHSWLRQ�LQ�������5RXWH�0RELOH�KDV�EHHQ�HQKDQFLQJ�PRELOH�FRPPXQLFDWLRQV�WKURXJK�WHFKQRO�
RJ\�XSJUDGHV�DQG�SURGXFW� LQQRYDWLRQV��PHHWLQJ� WKH�QHHGV�RI� D� GLYHUVH� FOLHQWHOH� DFURVV�JHRJUDSKLHV��
2XU�FXVWRPL]DEOH��XVHU-IULHQGO\��DQG�HIIHFWLYH�VROXWLRQV�HQDEOH�HQWHUSULVHV�DQG�PRELOH�RSHUDWRUV�WR�GH�
OLYHU�HIILFLHQW�VHUYLFHV�WR�WKHLU�FXVWRPHUV��,W�KDV�����ORFDWLRQV�DFURVV�$IULFD��$VLD�3DFLILF��(XURSH��0LGGOH�
(DVW�DQG�1RUWK�$PHULFD� 
 
2EMHFWV�RI�WKH�LVVXH 
7KH�REMHFWLYH�RI�WKH�2IIHU�LV�WR�DFKLHYH�WKH�EHQHILWV�RI�OLVWLQJ�WKH�(TXLW\�6KDUHV�RQ�WKH�6WRFN�([FKDQJHV��
)XUWKHU��FRPSDQ\�SURSRVHV�WR�XWLOL]H�WKH�QHW�SURFHHGV�IURP�IUHVK�LVVXH�IRU� 
��� 5HSD\PHQW RU SUH-SD\PHQW� LQ IXOO RU SDUW� RI FHUWDLQ ERUURZLQJV RI �WKH &RPSDQ\�������EQ� 
��� $FTXLVLWLRQV DQG RWKHU VWUDWHJLF LQLWLDWLYHV�������EQ� 
��� 3XUFKDVH RI RIILFH SUHPLVHV LQ 0XPEDL�������EQ� 
���*HQHUDO FRUSRUDWH SXUSRVHV��������EQ� 
 
,QYHVWPHQW�5DWLRQDOH 

2PQL-FKDQQHO�FORXG�FRPPXQLFDWLRQ�SODWIRUP�VHUYLFH�SURYLGHU�ZLWK�GLYHUVLILHG�VHUYLFH�RIIHULQJV�
IRU�HQWHUSULVHV 
&RPSDQ\� LV�DPRQJ� WKH� OHDGLQJ�&3DD6�SURYLGHUV� WR�HQWHUSULVHV��277�SOD\HUV� DQG�012V��7KH\�ZHUH�
UDQNHG���QG�JOREDOO\�DV�D�WLHU���$�3�VHUYLFH�SURYLGHU�IRU�������6RXUFH��52&&2�5HSRUW��������%HLQJ�DQ�
DVVRFLDWH�PHPEHU�RI�WKH�*60$�DQG�DQ�DFFUHGLWHG�RSHQ�KXE�FRQQHFWLYLW\�VROXWLRQ�SURYLGHU�DOORZV�WKHP�
WR�PDQDJH�ERWK�$�3�DQG�3�3�WUDIILF�IRU�HQWHUSULVHV�DQG�012V��5RXWH�0RELOH�DVVLVWV�HQWHUSULVHV�LQ�WKHLU�
GLJLWDO�FRPPXQLFDWLRQ�VWUDWHJ\�E\�HQDEOLQJ�PXOWLSOH�FKDQQHOV�RI�FRPPXQLFDWLRQ�WR�GHOLYHU�PHVVDJHV�WR�
WKHLU� VWDNHKROGHUV� –� LQFOXGLQJ� FXVWRPHUV�� VXSSOLHUV�� DQG� HPSOR\HHV�� (QWHUSULVHV� FDQ� FKRRVH� WR� FRP�
PXQLFDWH�ZLWK� WKH� HQG�XVHU� WKURXJK� VHOHFW� FKDQQHOV�� IRU� H[DPSOH�606�� RU� WKURXJK�PXOWLSOH� FKDQQHOV�
LQFOXGLQJ�606��277�EXVLQHVV�PHVVDJLQJ�� YRLFH�DQG�HPDLO� DPRQJVW�RWKHUV��)RU�H[DPSOH�� LQ�D� W\SLFDO�
RQOLQH�ILQDQFLDO�WUDQVDFWLRQ��D�FXVWRPHU�UHFHLYHV�273�IURP�KLV�EDQN�WKURXJK�PXOWLSOH�FKDQQHOV�LQFOXGLQJ��
606��HPDLO�DQG���RU�DQ�DXWRPDWHG�YRLFH�FDOO��$GGLWLRQDOO\��WKH\�KDYH�GHYHORSHG�D�VLQJOH�XQLILHG�$3,��DQ�
µRPQL-FKDQQHO�SODWIRUP¶��ZKLFK�LQFRUSRUDWHV�FRPPXQLFDWLRQ�PRGHV�VXFK�DV�$�3���3�$����:D\�0HVVDJ�
LQJ��HPDLO��5&6�PHVVDJLQJ��YRLFH�DQG�277�EXVLQHVV�PHVVDJLQJ��DOORZLQJ�HQWHUSULVHV�WR�UHDFK�FXVWRP�
HUV�RQ�ERWK�WUDGLWLRQDO�DQG�DOO�OHDGLQJ�277�SODWIRUPV�� 
 
*OREDO�FRQQHFWLYLW\�WKURXJK�HVWDEOLVKHG�UHODWLRQVKLSV�ZLWK�012� 
$V�RI�-XQH�����������5RXWH�0RELOH�KDG�GLUHFW�UHODWLRQVKLSV�ZLWK�RYHU�����012V��³6XSHU�1HWZRUN´��DQG�
SURYLGHG�LWV�HQWHUSULVH�FOLHQWV�ZLWK�DFFHVV�WR�RYHU�����PRELOH�QHWZRUNV��5RXWH�0RELOH�DOVR�KDV���VWUDWH�
JLFDOO\�ORFDWHG�GDWD�FHQWUHV��,WV�JOREDO�SUHVHQFH�HQDEOHV�WKHP�WR�RIIHU�LWV�FOLHQWV�WKH�IOH[LELOLW\�RI�PXOWLSOH�
URXWHV��EHWWHU�VSHHG�RI�GHOLYHU\�DQG�DQ�DELOLW\�WR�RSWLPL]H�FRVW�RI�GHOLYHU\�SHU�PHVVDJH��7KH\�DUH�DEOH�WR�
VHUYH�LWV�FOLHQWV�EHWWHU�DV�D�UHVXOW�RI�LWV�GLUHFW�UHODWLRQVKLS�ZLWK�012V��$V�RI�-XQH�����������LW�KDG�GLUHFW�
UHODWLRQVKLSV�ZLWK�����012V�LQ�(0($�����012V�LQ�WKH�$3$&�UHJLRQ�����012V�LQ�1RUWK�$PHULFD�DQG�
6RXWK�$PHULFD����012V�LQ�,QGLD�DQG���012V�LQ�$XVWUDOLD��$V�RI�-XQH�����������WKH\�KDYH�VHUYHG�RYHU�
�������FOLHQWV��FXPXODWLYHO\�VLQFH�LQFHSWLRQ��JOREDOO\�WKURXJK�LWV�RIILFHV�DFURVV�$IULFD��$VLD�3DFLILF��(X�
URSH��0LGGOH�(DVW�DQG�1RUWK�$PHULFD��%DVHG�RQ�LWV�6XSHU�1HWZRUN��5RXWH�0RELOH�LV�DQ�DWWUDFWLYH�SDUWQHU�
IRU�HQWHUSULVHV�DOORZLQJ� LW� WR�FRPPXQLFDWH�FRVW�HIIHFWLYHO\�DFURVV�PXOWLSOH�JHRJUDSKLHV��7KH�VLJQLILFDQW�
QXPEHU�RI�LWV�GLUHFW�UHODWLRQVKLSV�ZLWK�D�EURDG�UDQJH�RI�012V�DOORZV�WKHP�WKH�DELOLW\�WR�SURYLGH�LWV�VHU�
YLFHV�DW�D�FRPSHWLWLYH�FRVW�DQG�KHOSV�HQVXUH�KLJK�TXDOLW\�RI�VHUYLFH�IRU�LWV�HQWHUSULVH�FOLHQWV�� 
 
9DOXDWLRQ�DQG�2XWORRN 
5RXWH�0RELOH�/WG�RSHUDWLRQV�DUH�LQWHUQDOO\�DOLJQHG�LQWR�WKH�IROORZLQJ�EXVLQHVV�YHUWLFDOV��HQWHUSULVH��PR�
ELOH�RSHUDWRU��DQG�EXVLQHVV�SURFHVV�RXWVRXUFLQJ� �³%32´���'XH� WR�RQVHW�RI� WKH�&29,'-���SDQGHPLF� LQ�
0DUFK�������WKH�FRPSDQ\�KDV�UHVSRQGHG�VZLIWO\�E\�LPSOHPHQWLQJ�YDULRXV�SURFHVVHV�WR�HQVXUH�LWV�RSHU�
DWLRQV�DQG�VHUYLFHV�WR�LWV�FXVWRPHUV�FRQWLQXH�VHDPOHVVO\��)XUWKHU��LWV�VXSSRUW�WHDPV�FRQWLQXH�WR�RSHUDWH�
DQG�DUH�UHDFKDEOH� WKURXJK�WKH�VDPH�FKDQQHOV�DYDLODEOH� WR� LWV�FXVWRPHUV��FOLHQWV�DV�EHIRUH��0RUHRYHU��
WKH�VZLIW�UHVSRQVH�DQG�SURDFWLYH�VWHSV�WDNHQ�KDYH�PLWLJDWHG�WKH�LPSDFW�RI�SDQGHPLF�RQ�LWV�EXVLQHVV�VR�
IDU��2Q�YDOXDWLRQ� IURQW��DW�XSSHU�HQG�RI� WKLV�SULFH�EDQG��FRPSDQ\� LV�YDOXHG�DW�3�(�RI� �����[�EDVHG�RQ�
GLOXWHG�(36�IRU�)<�������7KHUHIRUH��FRQVLGHULQJ�WKH��QLFKH�SOD\HU�LQ�WKH�GLJLWDO�SODWIRUP��:H�EHOLHYH�RQH�
FDQ�UHDS�WKH�EHQHILWV�RI�OLVWLQJ�JDLQV��+HQFH��:H�DVVLJQ�D��µ68%6&5,%(¶�UDWLQJ�WR�WKLV�,32�LVVXH�� 
 
 

,32�1RWH          �������������WK�6HSWHPEHU����� 

 

� 

 

 

5RXWH�0RELOH�/WG� 
    ��W����t�����>�d�, 

 

3DUWLFXODUV 3UH�,VVXH�� 3RVW�,VVXH�� 

3URPRWHU ���� ���� 

3XEOLF ��� ���� 

7RWDO ���� ���� 

($VVXPLQJ�LVVXH�VXEVFULEHG�DW�KLJKHU�EDQG� 

5HVHDUFK�7HDP�-����-�������� 

68%6&5,%( 



5RXWH�0RELOH�/WG������������������������������������������������������������ ���������������,32�1RWH���������������������������������������

,QVWLWXWLRQDO��5HVHDUFK��� ��� �� ��� ��� �� ��� ��� ��� ��%3�(TXLWLHV�3YW� �/LPLWHG��ZZZ�ESZHDOWK�FRP��� ��� ��� �� ��� ��� ��� ��� ������������� �� ��� ��� ����  

� ��� ��� �� ���%3�(TXLWLHV�UHSRUWV�DUH�DOVR�DYDLODEOH�RQ�%ORRPEHUJ�>%3(3��*2!@  

    B P    W E A L T H 

6RXUFH��&RPSDQ\��%3�(TXLWLHV�5HVHDUFK 

6RXUFH��&RPSDQ\��%3�(TXLWLHV�5HVHDUFK 

,QFRPH�6WDWHPHQW��,Q�PQ� 

�&DVK�)ORZ�6WDWHPHQW��,Q�PQ� 

3DUWLFXODUV �)<��� �)<��� �)<��� ��0)<��� 

&DVK�)ORZ�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV ����� ����� ����� ������ 
          

&DVK�IORZ�IURP�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV ������� ���� � ������� 

          

&DVK�IORZ�IURP�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV ����� ����� ����� ���� 

          

&XUUHQF\�IOXFWXDWLRQV�DULVLQJ�RQ�FRQVROLGDWLRQ� ����� ��� �� ��� 

1HW�LQFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV ������ ��� ������ ���� 

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

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

3DUWLFXODUV �)<��� �)<��� �)<��� ��0)<��� 

�5HYHQXH�         

5HYHQXH�IURP�RSHUDWLRQV ��������� ��������� ��������� ��������� 

7RWDO�UHYHQXH ������� �������� ��������� �������� 

([SHQVHV     

3XUFKDVHV�RI�PHVVDJLQJ�VHUYLFHV ������ ������� ���������� ������� 

(PSOR\HH�EHQHILW�H[SHQVHV ����� ���� ��������� ��������������� 

2WKHU�H[SHQVHV ����� ����� ��������� ��������������� 

7RWDO�2SHUDWLQJ�H[SHQVHV� �������� ������� ��������� ��������������� 

(%,7'$ ����� ������� ��������� ��������������� 

�'HSUHFLDWLRQ�DQG�DPRUWLVDWLRQ�H[SHQVH� ������ ������� �������� ��������������� 

2WKHU�LQFRPH ���� ���� ��������� ��������������� 

(%,7 ����� ����� �������� ��������������� 

)LQDQFH�FRVWV ���� ����� ������ ��������������� 

3%7 ���� ���� ������ ��������������� 

&XUUHQW�WD[� ���� ���� ������ ��������������� 

'HIHUUHG�7D[�FKDUJH ����� ��� ����������������� ��������������� 

7RWDO�WD[ ������ ���� ����������������� ��������������� 

3$7�� ������ ����� ����������������� ��������������� 

'LOXWHG�(36 ���� ����� ������������������ ��������������� 



5RXWH�0RELOH�/WG������������������������������������������������������������ ���������������,32�1RWH���������������������������������������

,QVWLWXWLRQDO��5HVHDUFK��� ��� �� ��� ��� �� ��� ��� ��� ��%3�(TXLWLHV�3YW� �/LPLWHG��ZZZ�ESZHDOWK�FRP��� ��� ��� �� ��� ��� ��� ��� ������������� �� ��� ��� ����  

� ��� ��� �� ���%3�(TXLWLHV�UHSRUWV�DUH�DOVR�DYDLODEOH�RQ�%ORRPEHUJ�>%3(3��*2!@  

    B P    W E A L T H 

.H\�5LVNV� 

Þ 5HYHQXHV�GHSHQG�RQ�D�OLPLWHG�QXPEHU�RI�FOLHQWV�DQG�D�ORVV�RI�VXFK�FOLHQWV�FRXOG�DGYHUVHO\�DIIHFW�WKHLU�ILQDQFLDO�FRQGLWLRQ�DQG�UHVXOWV�
RI�RSHUDWLRQV�� 

Þ 'LVUXSWLRQ�LQ�WKH�VXSSO\�RI�SRZHU��,7�LQIUDVWUXFWXUH�DQG�WHOHFRPPXQLFDWLRQV�OLQHV�WR�WKHLU�IDFLOLWLHV�FRXOG�GLVUXSW�WKH�FORXG�FRPPXQLFD�
WLRQ�SODWIRUP�VHUYLFHV�DQG�VXEMHFW�WKHP�WR�DGGLWLRQDO�FRVWV�� 

Þ ,QDELOLW\�WR�FRPSO\�ZLWK�ODZV�DQG�UHJXODWLRQV�ZKLFK�LPSDFW�WKH�FOLHQWV�FRXOG�DGYHUVHO\�DIIHFW�WKHLU�EXVLQHVV�DQG�UHVXOWV�RI�RSHUDWLRQV�� 

%DODQFH�6KHHW��,Q�PQ� 

6RXUFH��&RPSDQ\��%3�(TXLWLHV�5HVHDUFK 

3DUWLFXODUV �)<��� �)<��� ��0)<��� 

�/LDELOLWLHV��       

�6KDUH�&DSLWDO� ����������������� ������������������� �������������������� 

�5HVHUYH�	�6XUSOXV� ���������������� ����������������� ������������������� 

�1RQ-FRQWUROOLQJ�LQWHUHVWV� ������������������ ������������������� ��������������������� 

�1HW�ZRUWK� ���������������� ����������������� ������������������� 

�/RQJ-7HUP�%RUURZLQJV� ����������������� �������������������� ���������������������� 

�/RQJ-7HUP�3URYLVLRQV� ������������������ �������������������� ���������������������� 

�'HIHUUHG�WD[�OLDELOLW\� �������������������� ��������������������� ����������������������� 

�7RWDO�1RQ�&XUUHQW�/LDELOLWLHV� ����������������� ������������������� �������������������� 

�7UDGH�SD\DEOHV� ����������������� ����������������� ������������������� 

�2WKHU�ILQDQFLDO�OLDELOLWLHV� ���������������� ������������������� �������������������� 

��6KRUW�WHUP�%RUURZLQJV� ����������������� ������������������� �������������������� 

�2WKHU�FXUUHQW�OLDELOLWLHV� ����������������� �������������������� �������������������� 

�&XUUHQW�WD[�OLDELOLWLHV��QHW�� ����������������� ������������������� �������������������� 

�6KRUW�7HUP�3URYLVLRQV� ����������������� ����������������� �������������������� 

�7RWDO�&XUUHQW�/LDELOLWLHV� ���������������� ����������������� ������������������� 

�7RWDO�OLDELOLWLHV�� ���������������� ����������������� ������������������� 

�$VVHWV�       

�7DQJLEOH�$VVHWV� ����������������� ������������������� �������������������� 

�5LJKW�RI�8VH�$VVHWV� ����������������� �������������������� ���������������������� 

�*RRGZLOO� ����������������� ������������������� �������������������� 

�,QWDQJLEOH�$VVHWV� ����������������� ������������������� �������������������� 

�2WKHU�ILQDQFLDO�DVVHWV� ������������������ ������������������� �������������������� 

�'HIHUUHG�WD[�$VVHWV��QHW�� ������������������ �������������������� ���������������������� 

�1RQ-FXUUHQW�WD[�DVVHWV��QHW�� ������������������ ������������������� �������������������� 

�2WKHU�QRQ-FXUUHQW�DVVHWV� ����������������� �������������������� ���������������������� 

�7RWDO�1RQ�FXUUHQW�DVVHWV�� ���������������� ����������������� ������������������� 

�7UDGH�5HFHLYDEOHV� ���������������� ����������������� ������������������� 

�&DVK�DQG�%DQN�%DODQFHV� ����������������� ����������������� ������������������� 

�2WKHU�ILQDQFLDO�DVVHWV� ������������������ ������������������� �������������������� 

�,QYHVWPHQW� ����������������� ������������������� �������������������� 

�2WKHU�FXUUHQW�DVVHWV� ����������������� ������������������� �������������������� 

�)<��� 

  

���������������� 

��������������� 

������������������ 

��������������� 

���������������� 

����������������� 

������������������� 

���������������� 

���������������� 

��������������� 

���������������� 

���������������� 

����������������� 

���������������� 

��������������� 

��������������� 

  

���������������� 

���������������� 

���������������� 

���������������� 

����������������� 

����������������� 

����������������� 

����������������� 

��������������� 

���������������� 

��������������� 

����������������� 

  

���������������� 

�7RWDO�&XUUHQW�$VVHW� ��������������� ���������������� ����������������� ������������������� 

�1HW�&XUUHQW�$VVHWV�� ��������������� ������������������ ������������������� �������������������� 

�7RWDO�$VVHWV�� ��������������� ���������������� ����������������� ������������������� 

6RXUFH��&RPSDQ\��%3�(TXLWLHV�5HVHDUFK 



 

 

5HVHDUFK�'HVN  �   �����������������������������������   ��������������������������7HO����������������� 

'LVFODLPHU�$SSHQGL[ 

,QVWLWXWLRQDO�6DOHV�'HVN         ���������������7HO������������������������ 

$QDO\VW��V��KROGLQJ�LQ�WKH�6WRFN����1LO 

$QDO\VW��V��&HUWLILFDWLRQ� 

:H�DQDO\VWV�DQG�WKH�DXWKRUV�RI� WKLV�UHSRUW��KHUHE\�FHUWLI\� WKDW�DOO�RI� WKH�YLHZV�H[SUHVVHG� LQ� WKLV�UHVHDUFK�UHSRUW�DFFXUDWHO\�UHIOHFW�RXU�
SHUVRQDO�YLHZV�DERXW�DQ\�DQG�DOO�RI�WKH�VXEMHFW�LVVXHU��V��RU�VHFXULWLHV��:H�DOVR��FHUWLI\�WKDW�QR�SDUW�RI�RXU�FRPSHQVDWLRQ�ZDV��LV��RU�ZLOO�
EH�GLUHFWO\�RU�LQGLUHFWO\�UHODWHG�WR�WKH�VSHFLILF�UHFRPPHQGDWLRQ��V��RU�YLHZ��V��LQ�WKLV�UHSRUW��$QDO\VWV�DUHQ
W�UHJLVWHUHG�DV�UHVHDUFK�DQD�
O\VWV�E\�),15$�DQG�PLJKW�QRW�EH�DQ�DVVRFLDWHG�SHUVRQ�RI�WKH�%3�(TXLWLHV�3YW��/WG���,QVWLWXWLRQDO�(TXLWLHV�� 

*HQHUDO�'LVFODLPHU 

7KLV�UHSRUW�KDV�EHHQ�SUHSDUHG�E\�WKH�UHVHDUFK�GHSDUWPHQW�RI�%3�(48,7,(6�3YW��/WG��LV�IRU�LQIRUPDWLRQ�SXUSRVHV�RQO\��7KLV�UHSRUW�LV�QRW�
FRQVWUXHG�DV�DQ�RIIHU�WR�VHOO�RU�WKH�VROLFLWDWLRQ�RI�DQ�RIIHU�WR�EX\�RU�VHOO�DQ\�VHFXULW\�LQ�DQ\�MXULVGLFWLRQ�ZKHUH�VXFK�DQ�RIIHU�RU�VROLFLWDWLRQ�
ZRXOG�EH�LOOHJDO�� 

%3�(48,7,(6�3YW��/WG�KDYH�H[HUFLVHG�GXH�GLOLJHQFH�LQ�FKHFNLQJ�WKH�FRUUHFWQHVV�DQG�DXWKHQWLFLW\�RI�WKH�LQIRUPDWLRQ�FRQWDLQHG�KHUHLQ��VR�
IDU�DV�LW�UHODWHV�WR�FXUUHQW�DQG�KLVWRULFDO�LQIRUPDWLRQ��EXW�GR�QRW�JXDUDQWHH�LWV�DFFXUDF\�RU�FRPSOHWHQHVV��7KH�RSLQLRQV�H[SUHVVHG�DUH�RXU�
FXUUHQW�RSLQLRQV�DV�RI�WKH�GDWH�DSSHDULQJ�LQ�WKH�PDWHULDO�DQG�PD\�EH�VXEMHFW�WR�FKDQJH�IURP�WLPH�WR�WLPH��3URVSHFWLYH�LQYHVWRUV�DUH�FDX�
WLRQHG�WKDW�DQ\�IRUZDUG�ORRNLQJ�VWDWHPHQW�DUH�QRW�SUHGLFWLRQV�DQG�DUH�VXEMHFW�WR�FKDQJH�ZLWKRXW�SULRU�QRWLFH�� 

5HFLSLHQWV�RI�WKLV�PDWHULDO�VKRXOG�UHO\�RQ�WKHLU�RZQ�LQYHVWLJDWLRQV�DQG�WDNH�WKHLU�RZQ�SURIHVVLRQDO�DGYLFH��%3�(48,7,(6�3YW��/WG�RU�DQ\�
RI�LWV�DIILOLDWHV�RU�HPSOR\HHV�VKDOO�QRW�EH�LQ�DQ\�ZD\�UHVSRQVLEOH�IRU�DQ\�ORVV�RU�GDPDJH�WKDW�PD\�DULVH�WR�DQ\�SHUVRQ�IURP�DQ\�LQDGYHUW�
HQW�HUURU�LQ�WKH�LQIRUPDWLRQ�FRQWDLQHG�LQ�WKLV�UHSRUW��%3�(48,7,(6�3YW��/WG��RU�DQ\�RI�LWV�DIILOLDWHV�RU�HPSOR\HHV�GR�QRW�SURYLGH��DW�DQ\�
WLPH��DQ\�H[SUHVV�RU�LPSOLHG�ZDUUDQW\�RI�DQ\�NLQG��UHJDUGLQJ�DQ\�PDWWHU�SHUWDLQLQJ�WR�WKLV�UHSRUW��LQFOXGLQJ�ZLWKRXW�OLPLWDWLRQ�WKH�LPSOLHG�
ZDUUDQWLHV�RI�PHUFKDQWDELOLW\��ILWQHVV�IRU�D�SDUWLFXODU�SXUSRVH��DQG�QRQ-LQIULQJHPHQW��7KH�UHFLSLHQWV�RI�WKLV�UHSRUW�VKRXOG�UHO\�RQ�WKHLU�RZQ�
LQYHVWLJDWLRQV� 

%3�(48,7,(6�3YW��/WG�DQG�RU�LWV�DIILOLDWHV�DQG�RU�HPSOR\HHV�PD\�KDYH�LQWHUHVWV��SRVLWLRQV��ILQDQFLDO�RU�RWKHUZLVH�LQ�WKH�VHFXULWLHV�PHQ�
WLRQHG�LQ�WKLV�UHSRUW��2SLQLRQV�H[SUHVVHG�DUH�RXU�FXUUHQW�RSLQLRQV�DV�RI�WKH�GDWH�DSSHDULQJ�RQ�WKLV�PDWHULDO�RQO\��:KLOH�ZH�HQGHDYRU�WR�
XSGDWH�RQ�D�UHDVRQDEOH�EDVLV�WKH�LQIRUPDWLRQ�GLVFXVVHG�LQ�WKLV�PDWHULDO��WKHUH�PD\�EH�UHJXODWRU\��FRPSOLDQFH��RU�RWKHU�UHDVRQV�WKDW�SUH�
YHQW�XV�IURP�GRLQJ�VR�� 

7KLV�UHSRUW�LV�QRW�GLUHFWHG�WR�RU�LQWHQGHG�IRU�GLVSOD\��GRZQORDGLQJ��SULQWLQJ��UHSURGXFLQJ�RU�IRU�GLVWULEXWLRQ�WR�RU�XVH�E\�DQ\�SHUVRQ�LQ�DQ\�
ORFDOLW\��VWDWH�DQG�FRXQWU\�RU�RWKHU�MXULVGLFWLRQ�ZKHUH�VXFK�GLVWULEXWLRQ��SXEOLFDWLRQ�RU�XVH�ZRXOG�EH�FRQWUDU\�WR�WKH�ODZ�RU�UHJXODWLRQ�RU�
ZRXOG�VXEMHFW�WR�%3�(48,7,(6�3YW��/WG�RU�DQ\�RI�LWV�DIILOLDWHV�WR�DQ\�UHJLVWUDWLRQ�RU�OLFHQVLQJ�UHTXLUHPHQW�ZLWKLQ�VXFK�MXULVGLFWLRQ� 
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