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7KH�$QQXDO�5HSRUW�RI�WKH�&HQWUDO�%DQN�RI�.XZDLW�
IRU�WKH�)LVFDO�<HDU���������

,1752'8&7,21�

'XULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� WKH &HQWUDO %DQN RI .XZDLW �&%.� SXUVXHG LWV HIIRUWV LQ

GUDZLQJ DQG LPSOHPHQWLQJ WKH PRQHWDU\ SROLF\� DORQJ ZLWK HQKDQFLQJ LWV WRROV DQG PHWKRGV IRU

RYHUVHHLQJ DQG VXSHUYLVLQJ WKH EDQNLQJ DQG ILQDQFLDO V\VWHP XQLWV� DV ZHOO DV GLUHFWLQJ DQG

UDWLRQDOL]LQJ WKH FUHGLW SROLF\ RI EDQNV DQG LQYHVWPHQW FRPSDQLHV VXEMHFW WR LWV VXSHUYLVLRQ�

7KHVH HIIRUWV� ZKLFK IRFXVHG RQ VWUHQJWKHQLQJ WKH PRQHWDU\ VWDELOLW\ LQ WKH FRXQWU\ VR DV WR

HQKDQFH WKH HOHPHQWV DQG RSSRUWXQLWLHV IRU VHOI�JHQHUDWHG JURZWK LQ WKH GRPHVWLF HFRQRP\�

ZHUH LQ OLQH ZLWK ERWK WKH JHQHUDO HFRQRPLF SROLF\ REMHFWLYHV DQG WKH SURPRWLRQ RI HFRQRPLF

GHYHORSPHQW DQG VWUXFWXUDO DGMXVWPHQW RI WKH HFRQRP\�

7KH &%. DOVR FRQWLQXHG WR IROORZ XS WKH HFRQRPLF DQG PRQHWDU\ GHYHORSPHQWV RQ ERWK ORFDO

DQG LQWHUQDWLRQDO VFHQHV� DORQJ ZLWK SUHSDULQJ WKH QHFHVVDU\ UHSRUWV DQG VWXGLHV LQ RUGHU WR

DVVHVV WKH GLUHFWLRQV RI WKHVH GHYHORSPHQWV DQG WKH FKDQJHV RFFXUULQJ WKHUHWR� DQDO\]LQJ WKHLU

LPSDFW RQ WKH ORFDO PRQHWDU\ DQG EDQNLQJ FRQGLWLRQV LQ SDUWLFXODU DQG WKH HFRQRPLF FRQGLWLRQV

LQ JHQHUDO� DQG FRQVHTXHQWO\ GUDZLQJ DQG LPSOHPHQWLQJ DSSURSULDWH SROLFLHV DQG PHDVXUHV IRU

DGGUHVVLQJ WKHVH GHYHORSPHQWV DV PD\ VHUYH WKH LQWHUHVW RI WKH GRPHVWLF HFRQRP\�

:LWKLQ LWV UROH DV D ILQDQFLDO DQG HFRQRPLF DGYLVRU WR WKH JRYHUQPHQW� WKH &%. SURYLGHG

DGYLFH RQ HFRQRPLF DQG ILQDQFLDO LVVXHV DV DVVLJQHG E\ WKH JRYHUQPHQW� DV ZHOO DV LVVXHV LW

GHHPHG RI SDUWLFXODU LPSRUWDQFH DQG KHQFH WRRN WKH LQLWLDWLYH WR DGYLVH RQ� )XUWKHUPRUH� WKH

&%. FRQWULEXWHG WR WKH SUHSDUDWLRQ RI VWXGLHV DQG GUDIWV VHWWLQJ QHZ EDQNLQJ DQG ILQDQFLDO

OHJLVODWLRQV RU DPHQGLQJ FXUUHQW RQHV� ,Q WKLV UHJDUG� WKH &%. SUHSDUHG GXULQJ WKH ILVFDO \HDU

������� D GUDIW ODZ FRQFHUQLQJ EDQNV RSHUDWLQJ DFFRUGLQJ WR WKH ,VODPLF 6KDUL¶DK�

7KH &%.¶V FRQWLQXDO HQGHDYRXUV WR HQKDQFH LWV GDWDEDVH� DV ZHOO DV LWV PRQHWDU\� EDQNLQJ DQG

ILQDQFLDO VWDWLVWLFV� DUH H[HPSOLILHG LQ WKH QXPHURXV DGMXVWPHQWV HIIHFWHG VLQFH -XO\ ���� �WKH

EHJLQQLQJ RI WKH SUHYLRXV ILVFDO \HDU�� WR WKH SUHVHQWDWLRQ� FRYHUDJH DQG FRPSRVLWLRQ RI WKH GDWD

UHSRUWHG LQ WKH WDEOHV RI LWV SHULRGLFDO VWDWLVWLFDO SXEOLFDWLRQV� DORQJ ZLWK WKH FRQFHSWV DQG

GHILQLWLRQV XQGHUO\LQJ WKHVH GDWD� 0RVW VDOLHQW DPRQJ WKHVH GHYHORSPHQWV ZDV H[SDQGLQJ WKH

FRQFHSW RI ORFDO EDQNV WR HQFRPSDVV FRPPHUFLDO DQG VSHFLDOL]HG EDQNV LQ DGGLWLRQ WR WKH

.XZDLW )LQDQFH +RXVH� 7KLV� LQ WXUQ� OHG WR D EURDGHU DSSURDFK LQ PHDVXULQJ PRQH\ VXSSO\
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�0�� ZKLFK QRZ HQFRPSDVVHV FXUUHQF\ LQ FLUFXODWLRQ LQ DGGLWLRQ WR SULYDWH VHFWRU GHSRVLWV ZLWK

FRPPHUFLDO DQG VSHFLDOL]HG EDQNV DQG WKH .XZDLW )LQDQFH +RXVH� L�H� SULYDWH VHFWRU GHSRVLWV

ZLWK ORFDO EDQNV DFFRUGLQJ WR WKH DERYH PHQWLRQHG H[SDQGHG FRQFHSW� )XUWKHUPRUH� D EURDGHU

FRQFHSW ZDV DGRSWHG IRU PRQH\ VXSSO\ �0�� ZKLFK LQFOXGHV PRQH\ VXSSO\ �0�� LQ DGGLWLRQ WR

WKH SULYDWH VHFWRU GHSRVLWV ZLWK QRQ�EDQN GHSRVLW�WDNLQJ ILQDQFLDO LQVWLWXWLRQV� QDPHO\

LQYHVWPHQW FRPSDQLHV WKDW DFFHSW GHSRVLWV E\ YLUWXH RI WKHLU DUWLFOHV RI DVVRFLDWLRQ� ,Q WKLV

UHJDUG� WKH &%. XQGHUWRRN GXULQJ WKH ILVFDO \HDU ������� WR H[SDQG WKH VSDQ RI WKH WLPH VHULHV

RI WKH XSJUDGHG GDWD WR ILIWHHQ \HDUV IURP -DQXDU\ ���� WR 'HFHPEHU ����� D SHULRG IUDXJKW

ZLWK HFRQRPLF GHYHORSPHQWV RI PXFK VLJQLILFDQFH WR WKH QDWLRQDO HFRQRP\� 7KXV� WKH &%.

SXEOLVKHG D VSHFLDO LVVXH RI WKH ³0RQWKO\ 0RQHWDU\ 6WDWLVWLFV´ IRU 'HFHPEHU �����

HQFRPSDVVLQJ WKH DERYH PHQWLRQHG WLPH VHULHV� VR DV WR DOORZ UHVHDUFKHUV DQG DOO WKRVH

FRQFHUQHG LQ WKH 6WDWH RI .XZDLW DQG DEURDG WR EHQHILW IURP D GRFXPHQWHG IROORZ�XS RI WKH

GHYHORSPHQWV LQ WKH FRXQWU\¶V EDQNLQJ DQG ILQDQFLDO V\VWHP�

:RUWK\ RI QRWH LV WKDW WKH &%. HQGHDYRXUV WR NHHS DEUHDVW ZLWK ZRUOGZLGH GHYHORSPHQWV LQ

LQIRUPDWLRQ WHFKQRORJ\ DQG V\VWHPV DQG WKHLU FRUUHVSRQGLQJ DSSOLFDWLRQV� DORQJ ZLWK IROORZLQJ

WKH LQWHUQDWLRQDO WUHQGV ZLWK UHJDUG WR SURYLGLQJ WKH FRQFHUQHG XVHUV ZLWK EURDGHU DFFHVV WR

HFRQRPLF PRQHWDU\ DQG EDQNLQJ GDWD WKURXJK WKH IDVWHVW DQG PRVW HIILFLHQW DYDLODEOH PHDQV�

7KHUHIRUH� WKH &%. KDV VHW XS GXULQJ WKH ILVFDO \HDU ������� D KRPH�SDJH RQ WKH ,QWHUQHW

ZKLFK ZLOO EH XSGDWHG FRQWLQXDOO\� 7KH KRPH�SDJH HQFRPSDVVHV WKH ODZ 1R� �� RI WKH \HDU

���� FRQFHUQLQJ FXUUHQF\� WKH &HQWUDO %DQN RI .XZDLW DQG WKH RUJDQL]DWLRQ RI EDQNLQJ

EXVLQHVV� DORQJ ZLWK &%.¶V SHULRGLFDO SXEOLFDWLRQV� QDPHO\ WKH ³0RQWKO\ 0RQHWDU\ 6WDWLVWLFV´�

DQG WKH 4XDUWHUO\ 6WDWLVWLFDO %XOOHWLQ´� $GGLWLRQDOO\� LW SURYLGHV WKH IDFLOLW\ RI HOHFWURQLF

FRPPXQLFDWLRQ ZLWK RWKHU PRQHWDU\� EDQNLQJ DQG ILQDQFH LQVWLWXWLRQV�

7KLV UHSRUW SURYLGHV DQ RXWOLQH RI WKH VLJQLILFDQW GRPHVWLF PRQHWDU\ DQG EDQNLQJ GHYHORSPHQWV

GXULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� IROORZHG E\ D EULHI UHYLHZ RI WKH PRVW LPSRUWDQW PHDVXUHV WDNHQ

DQG RSHUDWLRQV SHUIRUPHG E\ WKH &%. GXULQJ WKDW SHULRG� WKHQ WKH $XGLWRUV 5HSRUW RQ WKH &%.

EDODQFH VKHHW VWDWHPHQW DV RQ �� -XQH ����� DQG WKH SURILW DQG ORVV DFFRXQW RI LWV DFWLYLWLHV IRU

WKH ILVFDO \HDU WKHQ HQGHG� DV IROORZV�

)LUVW���7KH�0DLQ�0RQHWDU\�DQG�%DQNLQJ�'HYHORSPHQWV�
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���0RQHWDU\�'HYHORSPHQWV��

:LWKLQ LWV HIIRUWV LQ GUDZLQJ DQG LPSOHPHQWLQJ WKH PRQHWDU\ SROLF\ DQG GLUHFWLQJ WKH FUHGLW

SROLF\ RI EDQNV DQG GRPHVWLF LQYHVWPHQW FRPSDQLHV VR DV WR PDLQWDLQ WKH PRQHWDU\ VWDELOLW\

LQ WKH FRXQWU\� WKH &%. FDUULHV RXW D FRQWLQXDO IROORZ�XS RI WKH GRPHVWLF PRQHWDU\ DQG

EDQNLQJ GHYHORSPHQWV WKURXJK D QXPEHU RI PDLQ PRQHWDU\ DQG EDQNLQJ DJJUHJDWHV DQG

LQGLFDWRUV� 7KH IROORZLQJ DUH DPRQJ WKH PRVW VLJQLILFDQW PRQHWDU\ GHYHORSPHQWV GXULQJ WKH

ILVFDO \HDU ��������

$� 7KH 'RPHVWLF ,QWHUHVW 5DWHV�

,Q IXUWKHUDQFH RI WKH PRQHWDU\ VWDELOLW\ LQ WKH FRXQWU\� WKH &%. LV NHHQ WR NHHS WKH .'

LQWHUHVW UDWHV ERWK LQ OLQH ZLWK WKH GHYHORSPHQWV LQ LQWHUQDWLRQDO LQWHUHVW UDWHV RQ PDMRU

FXUUHQFLHV� DQG FRQVRQDQW ZLWK WKH UHTXLUHPHQWV RI WKH GRPHVWLF HFRQRPLF FRQGLWLRQV�

&RQVHTXHQWO\� WKH &%. FRQWLQXHG GXULQJ WKH ILVFDO \HDU ������� WR PRQLWRU WKH

GHYHORSPHQWV LQ GRPHVWLF LQWHUHVW UDWHV DQG DVVHVV WKHLU FRQIRUPLW\ ZLWK WKH PRQHWDU\ SROLF\

REMHFWLYHV� ,Q OLJKW RI WKHVH GHYHORSPHQWV� WKH &%. IRXQG QR QHHG IRU DQ\ DGMXVWPHQW WR WKH

GLVFRXQW UDWH� WKXV NHHSLQJ LW XQFKDQJHG DW LWV OHYHO RI ����� VLQFH LW ZDV ODVW DPHQGHG RQ ��

$SULO �����

,W LV QRWHZRUWK\ WKDW WKH GRPHVWLF LQWHUHVW UDWHV VWUXFWXUH OLQNV WKH PD[LPXP OLPLWV RI LQWHUHVW

UDWHV RQ .' OHQGLQJ WUDQVDFWLRQV WR WKH GLVFRXQW UDWH ZLWKLQ VSHFLILF PDUJLQV �ZKLFK

UHPDLQHG XQFKDQJHG VLQFH WKHLU DSSOLFDWLRQ RQ �� $SULO ������ %\ YLUWXH RI WKH &%.

GHFLVLRQ RQ �� -DQXDU\ ����� WKH IORRU RI LQWHUHVW UDWHV RQ .' GHSRVLWV DQG VDYLQJV DFFRXQWV

ZDV DEURJDWHG DQG WKHLU GHWHUPLQDWLRQ ZDV OHIW WR WKH LQWHUDFWLRQ RI VXSSO\ DQG GHPDQG

IRUFHV� DV ZHOO DV FRPSHWLWLRQ LQ WKH PDUNHW RI WKHVH GHSRVLWV�

$YDLODEOH GDWD RQ WKH GHYHORSPHQWV LQ GRPHVWLF LQWHUHVW UDWHV VKRZ WKDW WKH LQWHUHVW UDWHV RQ

FXVWRPHU .' GHSRVLWV ZLWK ORFDO EDQNV WHQGHG WR GHFOLQH GXULQJ DOO TXDUWHUV RI WKH ILVFDO \HDU

�������� )RU H[DPSOH� WKH DYHUDJH LQWHUHVW UDWHV RQ WKUHH�PRQWK GHSRVLWV GHFUHDVHG WR �����

GXULQJ WKH IRXUWK TXDUWHU RI WKH ILVFDO \HDU ������� IURP ����� GXULQJ WKH FRUUHVSRQGLQJ

TXDUWHU RI WKH SUHYLRXV ILVFDO \HDU� L�H� E\ ���� SHUFHQWDJH SRLQW� 7KLV GHYHORSPHQW UHIOHFWV

WKH DYDLODELOLW\ RI ILQDQFLDO UHVRXUFHV ZLWK ORFDO EDQNV� DV D UHVXOW RI WKH GHFUHDVH LQ WKH

EDODQFHV RI WKHLU KROGLQJV RI WKH SXEOLF GHEW LQVWUXPHQWV� 7KLV� LQ WXUQ� DOORZHG ORFDO EDQNV
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WR XVH WKHVH ILQDQFLDO UHVRXUFHV IRU H[SDQGLQJ WKH FUHGLW IDFLOLWLHV H[WHQGHG WR WKH VHFWRUV RI

WKH GRPHVWLF HFRQRP\�

$OWKRXJK WKH DYHUDJH LQWHUHVW UDWHV RQ WKH LQWHUEDQN .' GHSRVLWV RI ORFDO EDQNV GXULQJ WKH

ILVFDO \HDU ������� UHPDLQHG VWDEOH LQ JHQHUDO� WKH\ GLVSOD\HG D PL[HG SHUIRUPDQFH

H[HPSOLILHG LQ D UHODWLYH GHFUHDVH LQ DYHUDJH LQWHUHVW UDWHV RQ WKH VKRUW�WHUP GHSRVLWV XS WR

RQH PRQWK� D VOLJKW GHFUHDVH RI XS WR ���� SHUFHQWDJH SRLQW LQ WKH DYHUDJH LQWHUHVW UDWH RQ

WKUHH�PRQWK GHSRVLWV �IURP ����� WR ������� WKHQ D UHODWLYH LQFUHDVH LQ WKH DYHUDJH LQWHUHVW

UDWHV RQ ORQJHU WHUP GHSRVLWV �VL[�PRQWK� QLQH�PRQWK DQG WZHOYH�PRQWK� GXULQJ WKH IRXUWK

TXDUWHU RI WKH ILVFDO \HDU �������� FRPSDUHG WR WKH FRUUHVSRQGLQJ TXDUWHU RI WKH SUHYLRXV

ILVFDO \HDU�

7KH DYHUDJH LQWHUHVW UDWHV RQ WKH WKUHH�PRQWK DQG VL[�PRQWK .XZDLWL 7UHDVXU\ %LOOV

GHFUHDVHG WR ����� DQG ����� UHVSHFWLYHO\ GXULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� IURP ����� DQG

����� UHVSHFWLYHO\ GXULQJ WKH SUHYLRXV ILVFDO \HDU�

%� 0RQH\ 6XSSO\�

'DWD VKRZ WKDW PRQH\ VXSSO\ LQ LWV EURDG GHILQLWLRQ �0�� VWRRG DW .' ������ PLOOLRQ DW HQG

RI WKH ILVFDO \HDU �������� L�H� D JURZWK RI .' ����� PLOOLRQ RU ���� FRPSDUHG WR LWV OHYHO RI

.' ������ PLOOLRQ DW HQG RI WKH SUHYLRXV ILVFDO \HDU� 7KH ODUJHVW SRUWLRQ RI WKLV JURZWK

UHVXOWHG IURP D VXEVWDQWLDO LQFUHDVH LQ 0RQH\ �WKH QDUURZ GHILQLWLRQ RI PRQH\ VXSSO\ 0��

ZKLFK UHDFKHG .' ����� PLOOLRQ RU ������ LQ DGGLWLRQ WR D OHVVHU LQFUHDVH LQ 4XDVL�PRQH\

E\ .' ���� PLOOLRQ ������� 7KLV LQFUHDVH LQ 0RQH\ �0�� LV WRWDOO\ DWWULEXWDEOH WR WKH

WDQJLEOH LQFUHDVH LQ VLJKW GHSRVLWV �ZLWKLQ WKH SULYDWH VHFWRU GHSRVLWV ZLWK ORFDO EDQNV� ZKLFK

UHDFKHG .' ����� PLOOLRQ �������� 0HDQZKLOH� FXUUHQF\ LQ FLUFXODWLRQ GHFUHDVHG VOLJKWO\ E\

QRW PRUH WKDQ .' ��� PLOOLRQ RU ���� �IURP .' ����� PLOOLRQ WR .' ����� PLOOLRQ��

$V IRU PRQH\ VXSSO\ FRPSRQHQWV� WKH EDODQFHV RI SULYDWH VHFWRU GHSRVLWV ZLWK ORFDO EDQNV

DPRXQWHG WR .' ������ PLOOLRQ DW HQG RI WKH ILVFDO \HDU �������� L�H� DQ LQFUHDVH RI .'

����� PLOOLRQ RU ����� FRPSDUHG WR LWV OHYHO RI .' ������ PLOOLRQ DW HQG RI WKH SUHYLRXV

ILVFDO \HDU� 7KLV LQFUHDVH LV WKH RXWFRPH RI WKH JURZWK LQ .' GHSRVLWV E\ .' ����� PLOOLRQ

RU ���� �IURP .' ������ PLOOLRQ WR .' ������ PLOOLRQ� DQG WKH GHFUHDVH LQ IRUHLJQ

FXUUHQF\ GHSRVLWV E\ .' ���� PLOOLRQ RU ���� �IURP .' ���� PLOOLRQ WR .' ������
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PLOOLRQ�� 7KH JURZWK LQ .' GHSRVLWV ZDV WKH RXWFRPH RI WKH LQFUHDVH LQ DOO HOHPHQWV RI WKHVH

GHSRVLWV ZLWKRXW H[FHSWLRQ� DV VLJKW GHSRVLWV LQFUHDVHG �DV PHQWLRQHG DERYH� DORQJ ZLWK WKH

LQFUHDVH LQ VDYLQJV GHSRVLWV �.' ���� PLOOLRQ RU ������ WLPH GHSRVLWV �.' ���� PLOOLRQ RU

����� DQG FHUWLILFDWHV RI GHSRVLW �.' ��� PLOOLRQ RU �������

&RQFHUQLQJ WKH IDFWRUV DIIHFWLQJ FKDQJHV LQ PRQH\ VXSSO\ ZLWKLQ WKH DJJUHJDWH PRQHWDU\

SRVLWLRQ RI WKH &%. DQG WKH ORFDO EDQNV DW HQG RI WKH ILVFDO \HDU �������� WKH DERYH

PHQWLRQHG JURZWK LQ PRQH\ VXSSO\ �0�� WRWDOOLQJ .' ����� PLOOLRQ ZDV WKH RXWFRPH RI WKH

ULVH LQ QHW GRPHVWLF DVVHWV RI WKHVH LQVWLWXWLRQV E\ .' ����� PLOOLRQ RQ WKH RQH KDQG� DQG WKH

GHFUHDVH LQ WKHLU QHW IRUHLJQ DVVHWV E\ .' ���� PLOOLRQ RQ WKH RWKHU KDQG� 7KH PRVW

VLJQLILFDQW GHYHORSPHQWV LQ QHW GRPHVWLF DVVHWV ZDV WKH PDUNHG LQFUHDVH LQ WKH FODLPV RI

ORFDO EDQNV RQ WKH SULYDWH VHFWRU �PRVW RI ZKLFK LQ FUHGLW IDFLOLWLHV� E\ .' ����� PLOOLRQ� DQG

WKH VXEVWDQWLDO GHFUHDVH LQ FODLPV RQ WKH JRYHUQPHQW E\ .' ����� PLOOLRQ� 7KLV GHFUHDVH

UHVXOWHG IURP WKH UHGHPSWLRQ RI D SRUWLRQ RI WKH ORFDO EDQNV SRUWIROLR RI 'HEW 3XUFKDVH

%RQGV WRJHWKHU ZLWK WKH 3XUFKDVH %RQGV RI WKH 5HDO (VWDWH 3RUWIROLR RI WKH .XZDLW )LQDQFH

+RXVH� LQ DGGLWLRQ WR WKH GHFUHDVH LQ WKH KROGLQJV RI WKHVH EDQNV RI 3XEOLF 'HEW ,QVWUXPHQWV�

7KH GHFUHDVH LQ QHW IRUHLJQ DVVHWV ZDV WKH RXWFRPH RI WKH GHFUHDVH LQ QHW IRUHLJQ DVVHWV RI

WKH &%. E\ .' ��� PLOOLRQ� DQG WKH LQFUHDVH LQ QHW IRUHLJQ DVVHWV RI ORFDO EDQNV E\ .' ����

PLOOLRQ�

&� 7KH .' ([FKDQJH 5DWH�

7KH .' H[FKDQJH UDWH DJDLQVW WKH 86 GROODU GXULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� FRPSDUHG WR WKH

H[FKDQJH UDWHV RI PDMRU FXUUHQFLHV� ZDV FKDUDFWHUL]HG E\ D PRUH SURQRXQFHG UHODWLYH

VWDELOLW\ WKDQ GXULQJ WKH SUHYLRXV ILVFDO \HDU� 7KLV GHYHORSPHQW ZDV WKH XSVKRW RI WKH &%.

FRQWLQXHG LPSOHPHQWDWLRQ RI WKH .' H[FKDQJH UDWH SROLF\ EDVHG RQ W\LQJ WKH .' H[FKDQJH

UDWH WR D VSHFLDO EDVNHW RI FXUUHQFLHV RI FRXQWULHV ZLWK PDMRU WUDGH DQG ILQDQFLDO UHODWLRQV

ZLWK WKH 6WDWH RI .XZDLW� 7KURXJKRXW PRUH WKDQ WZHQW\�WZR \HDUV RI DSSOLFDWLRQ� WKLV SROLF\

SURYHG LWV HIIHFWLYHQHVV LQ PDLQWDLQLQJ WKH UHODWLYH VWDELOLW\ RI WKH .' H[FKDQJH UDWH DJDLQVW

WKH PDMRU FXUUHQFLHV� WKHUHE\ FRQWULEXWLQJ WR DOOHYLDWLQJ WKH SUHVVXUH RQ GRPHVWLF SULFHV

FDXVHG E\ LPSRUWHG LQIODWLRQ�

7KH UHODWLYH VWDELOLW\ LQ WKH .' H[FKDQJH UDWH GXULQJ WKH ILVFDO \HDU ������� LV FRQFOXGHG

IURP FRPSDULQJ WKH PRYHPHQWV RI WKH 86 GROODU H[FKDQJH UDWH DJDLQVW WKH .XZDLWL GLQDU RQ
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WKH RQH KDQG� DQG DJDLQVW WKH PDMRU FXUUHQFLHV RQ WKH RWKHU KDQG� 7KLV FRPSDULVRQ VKRZV

WKDW WKH PRYHPHQWV RI WKH 86 GROODU H[FKDQJH UDWH DJDLQVW WKH .XZDLWL GLQDU ZHUH ZLWKLQ

YHU\ QDUURZ PDUJLQV� DV WKH KLJKHVW DQG ORZHVW H[FKDQJH UDWHV RI WKH 86 GROODU DJDLQVW WKH

GLQDU GLG QRW H[FHHG ����� DQG ����� GXULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� 0HDQZKLOH� WKH 86

GROODU IOXFWXDWHG E\ PXFK KLJKHU UDWHV DJDLQVW RWKHU PDMRU FXUUHQFLHV� DV WKH KLJKHVW DQG

ORZHVW H[FKDQJH UDWHV RI WKH 86 GROODU DJDLQVW WKHVH FXUUHQFLHV UHDFKHG� IRU H[DPSOH� �����

DQG ����� DJDLQVW WKH -DSDQHVH \HQ� ����� DQG ����� DJDLQVW WKH 6ZLVV IUDQF� ����� DQG

����� DJDLQVW WKH 'HXWVFKH PDUN� ����� DQG ����� DJDLQVW WKH )UHQFK IUDQF� DQG ����� DQG

����� DJDLQVW WKH 6WHUOLQJ SRXQG�

'� %DQN &UHGLW�

'XULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� WKH &%. SXUVXHG LWV VXSHUYLVRU\ HIIRUWV LQ JXLGLQJ DQG

UDWLRQDOL]LQJ WKH FUHGLW SROLFLHV RI EDQNV DQG LQYHVWPHQW FRPSDQLHV� VR DV WR HQVXUH WKHLU

DELGDQFH E\ WKH &%. LQVWUXFWLRQV UHJDUGLQJ WKH UXOHV� SULQFLSOHV� FRQWUROV DQG SURFHGXUHV IRU

H[WHQGLQJ FUHGLW IDFLOLWLHV�

7KH IROORZLQJ WDEOH VKRZV WKH YDOXH RI .'�GHQRPLQDWHG FUHGLW IDFLOLWLHV �LQFOXGLQJ

FRQVXPHU ORDQV� H[WHQGHG E\ ORFDO EDQNV WR UHVLGHQWV DW HQG RI WKH ILVFDO \HDU �������

FRPSDUHG WR WKH SUHYLRXV ILVFDO \HDU� DQG WKHLU UHODWLYH GLVWULEXWLRQ E\ VHFWRU� 7KHVH

DJUHHPHQWV UHIOHFW WKH OLPLWV RI .' FUHGLW IDFLOLWLHV H[WHQGHG WR QHZ FOLHQWV RU WKH LQFUHDVH LQ

WKH OLPLWV RI FUHGLW IDFLOLWLHV H[WHQGHG WR H[LVWLQJ RQHV�

������� �������

3DUWLFXODUV 9DOXH 5HODWLYH

,PSRUWDQF

9DOXH 5HODWLYH

,PSRUWDQF

�0LOOLRQ ��� �0LOOLRQ ���

7RWDO ([WHQGHG &UHGLW ���� ����� ���� �����

3HUVRQDO )DFLOLWLHV ��� ���� ��� ����

7UDGH ��� �� ��� ����

&RQVXPHU /RDQV ��� ���� ��� ����

5HDO (VWDWH ��� ���� ��� ���

&RQVWUXFWLRQ ��� �� ��� ���

,QGXVWU\ ��� ��� ��� ���

2WKHUV ��� ���� ��� ���

$V KLJKOLJKWHG LQ WKDW WDEOH� WKH .' FUHGLW IDFLOLWLHV H[WHQGHG WR UHVLGHQWV GXULQJ WKH ILVFDO

\HDU ������� WRWDOOHG .' ���� PLOOLRQ� L�H� DQ LQFUHDVH RI .' ��� PLOOLRQ RU ������
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FRPSDUHG WR .' ���� PLOOLRQ GXULQJ WKH SUHYLRXV ILVFDO \HDU� 3HUVRQDO IDFLOLWLHV FDPH LQ WKH

IRUHIURQW RI WKH VHFWRUV EHQHILWLQJ IURP WKLV LQFUHDVH �.' ��� PLOOLRQ RU ������� IROORZHG E\

WUDGH �.' ��� PLOOLRQ RU ����� FRQVXPHU ORDQV �.' ��� PLOOLRQ RU ������� UHDO HVWDWH �.'

��� PLOOLRQ RU ������� FRQVWUXFWLRQ �.' ��� PLOOLRQ RU ����� LQGXVWU\ �.' ��� PLOOLRQ RU

������ DQG WKH ³2WKHUV´ VHFWRU �.' ��� PLOOLRQ RU �������

,W LV QRWHG WKDW WKH YDOXH RI SHUVRQDO IDFLOLWLHV �LQFOXGLQJ IDFLOLWLHV H[WHQGHG WR ILQDQFH WUDGLQJ

LQ VHFXULWLHV� URVH RYHU WKHLU SUHYLRXV ILVFDO \HDU OHYHO E\ ������ ZKLFK UHIOHFWV D FOHDU

H[SDQVLRQ LQ WKH H[WHQVLRQ RI WKHVH IDFLOLWLHV� &RQVHTXHQWO\� WKH &%. LVVXHG RQ ���������

LQVWUXFWLRQV VWLSXODWLQJ WKDW DOO SHUVRQDO IDFLOLWLHV VKRXOG EH LQ WKH IRUP RI WLPH ORDQV� ,W DOVR

LVVXHG LQVWUXFWLRQV RQ ���������� PRVW VLJQLILFDQW DPRQJ ZKLFK ZHUH WKH FRQWUROV DSSOLHG WR

WKH H[WHQVLRQ RI QHZ FUHGLW IDFLOLWLHV IRU WKH SXUSRVH RI WUDGLQJ RQ WKH .XZDLW 6WRFN

([FKDQJH� 7KHVH LQVWUXFWLRQV DOVR SURYLGHG IRU WDNLQJ QHFHVVDU\ PHDVXUHV WR UHGXFH WKH

RXWVWDQGLQJ EDODQFHV RI WKH XVHG SRUWLRQV RI WKHVH IDFLOLWLHV DV RQ WKH GDWH RI LVVXLQJ WKHVH

LQVWUXFWLRQV� VR WKDW E\ HQG RI ���� DW PRVW VXFK EDODQFHV GR QRW H[FHHG WKH OHVVHU RI ��� RI

WKH YDOXH RI WKH SRUWIROLR RI FUHGLW IDFLOLWLHV H[WHQGHG WR UHVLGHQWV RU ��� RI WKH EDQN¶V

FDSLWDO LQ LWV EURDG GHILQLWLRQ� LQ DGGLWLRQ WR VXVSHQGLQJ WKH H[WHQVLRQ RI PDUJLQ OHQGLQJ

IDFLOLWLHV� 2Q DQRWKHU IURQW� WKH YDOXH RI FRQVXPHU ORDQV H[WHQGHG GXULQJ WKH ILVFDO \HDU

������� GHFUHDVHG EHORZ LWV SUHYLRXV ILVFDO \HDU OHYHO� ,Q WKLV UHJDUG� WKH &%. LVVXHG RQ ��

$SULO ���� D FLUFXODU DPHQGLQJ WKH PD[LPXP WLPH OLPLW DOORZHG IRU WKH UHSD\PHQW RI WKHVH

ORDQV WR WKUHH \HDUV LQVWHDG RI WZR�

7KH EDODQFHV RI XWLOL]HG FDVK FUHGLW IDFLOLWLHV H[WHQGHG WR UHVLGHQWV WRWDOOHG .' ������

PLOOLRQ DW WKH HQG RI WKH ILVFDO \HDU �������� FRPSDUHG WR .' ������ PLOOLRQ DW HQG RI WKH

SUHYLRXV ILVFDO \HDU� L�H� DQ LQFUHDVH RI .' ����� PLOOLRQ RU ������ $V IRU WKH VHFWRUDO

GLVWULEXWLRQ RI WKHVH EDODQFHV� SHUVRQDO IDFLOLWLHV FDPH ILUVW �.' ������ PLOOLRQ RU ������ RXW

RI ZKLFK FRQVXPHU ORDQV DPRXQWHG WR .' ����� PLOOLRQ RU ����� RI WKH WRWDO�� IROORZHG E\

WUDGH �.' ����� PLOOLRQ RU ������ UHDO HVWDWH �.' ����� PLOOLRQ RU ������� LQGXVWU\ �.'

����� PLOOLRQ RU ������ FRQVWUXFWLRQ �.' ����� PLOOLRQ RU ������ QRQ�EDQN ILQDQFLDO

LQVWLWXWLRQV �.' ����� PLOOLRQ RU ������ ³2WKHUV´ VHFWRU �.' ��� PLOOLRQ RU ����� DQG�

ILQDOO\� WKH DJULFXOWXUH DQG ILVKHULHV VHFWRU �.' �� PLOOLRQ RU ������

(� ,VVXLQJ 3XEOLF 'HEW ,QVWUXPHQW�
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'XULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� WKH &%. LVVXHG �RQ EHKDOI RI WKH 0LQLVWU\ RI )LQDQFH� ��

LVVXHV RI WKUHH�PRQWK DQG VL[�PRQWK 7UHDVXU\ %LOOV ZLWK D WRWDO QRPLQDO YDOXH RI .' ������

PLOOLRQ� 0HDQZKLOH� �� LVVXHV RI WKHVH ELOOV YDOXHG DW .' ������ PLOOLRQ PDWXUHG GXULQJ WKH

VDPH \HDU� 7KXV� WKH RXWVWDQGLQJ EDODQFH RI 7UHDVXU\ %LOOV IHOO E\ .' ��� PLOOLRQ �������

WR D QRPLQDO YDOXH RI .' ������ PLOOLRQ DW HQG RI WKH ILVFDO \HDU ��������

)XUWKHUPRUH� WKH &%. PDGH IRXUWHHQ LVVXHV RI RQH�\HDU� WZR�\HDU DQG WKUHH�\HDU WHUP

7UHDVXU\ %RQGV WRWDOOLQJ .' ������ PLOOLRQ GXULQJ WKH VDPH ILVFDO \HDU� ZLWK DQ LQWHUHVW

UDWH RI ����� IRU WKH RQH�\HDU WHUP� ������ IRU WKH WZR \HDU�WHUP DQG ���� IRU WKH WKUHH�

\HDU WHUP� 0HDQZKLOH� QLQH SUHYLRXV 7UHDVXU\ %RQG LVVXHV RI D QRPLQDO YDOXH RI .' ����

PLOOLRQ PDWXUHG� EULQJLQJ WKH RXWVWDQGLQJ EDODQFH RI 7UHDVXU\ %RQGV WR .' ������ PLOOLRQ�

L�H� DQ LQFUHDVH RI .' ���� PLOOLRQ RU �����

$V D UHVXOW RI WKH DERYH GHYHORSPHQWV� WKH RXWVWDQGLQJ EDODQFH RI SXEOLF GHEW LQVWUXPHQWV

�7UHDVXU\ %LOOV DQG %RQGV� IHOO WR .' ������ PLOOLRQ DW HQG RI WKH ILVFDO \HDU �������� L�H� D

GHFUHDVH RI .' ����� PLOOLRQ RU ����� EHORZ LWV OHYHO RI .' ������ PLOOLRQ DW HQG RI WKH

SUHYLRXV ILVFDO \HDU�

���%DQNLQJ�'HYHORSPHQWV��

'XULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� ORFDO EDQNV FRQWLQXHG VWUHQJWKHQLQJ WKHLU VWUXFWXUHV� LQ WHUPV

RI UHO\LQJ RQ PRUH GHYHORSHG SURIHVVLRQDO EDVHV ZLWK UHJDUG WR VRXUFHV DQG XVHV RI IXQGV� VR

DV WR HPEDUN XSRQ D QHZ VWDJH RI VXVWDLQDEOH EDODQFHG JURZWK� 7KH FKDUDFWHULVWLFV RI WKLV

SURIHVVLRQDO VWUXFWXUH DUH FOHDUO\ HYLGHQFHG LQ WKH GLUHFWLRQ WDNHQ E\ WKHVH EDQNV IRU WKH

VXVWDLQHG HQKDQFHPHQW RI WKHLU ILQDQFLQJ UROH LQ WKH GRPHVWLF HFRQRP\ WKURXJK WKH H[WHQVLRQ

RI EDQN FUHGLW WR DOO VHFWRUV RI WKH GRPHVWLF HFRQRP\� ZKLOH DELGLQJ E\ WKH &%. LQVWUXFWLRQV

DQG UHJXODWLRQV FRQFHUQLQJ WKH UXOHV DQG SULQFLSOHV IRU WKH SURYLVLRQ RI VXFK IDFLOLWLHV DQG

DLPLQJ WR UDWLRQDOL]H WKH FUHGLW SROLFLHV RI WKHVH EDQNV�

$YDLODEOH GDWD VKRZ WKDW WKH DJJUHJDWH EDODQFH VKHHW RI ORFDO EDQNV DPRXQWHG WR .' �������

PLOOLRQ DW HQG RI WKH ILVFDO \HDU �������� WKXV UHFRUGLQJ D PDUNHG JURZWK RI .' ��� PLOOLRQ

RU ����� FRPSDUHG WR LWV OHYHO RI .' ������� PLOOLRQ DW HQG RI WKH SUHYLRXV ILVFDO \HDU� 7KLV

JURZWK LV DWWULEXWDEOH WR D QXPEHU RI GHYHORSPHQWV LQ WKH HOHPHQWV RI WKLV EDODQFH VKHHW RQ
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ERWK VLGHV RI DVVHWV DQG OLDELOLWLHV� 7KH IROORZLQJ DUH WKH PRVW VLJQLILFDQW DPRQJ WKHVH

GHYHORSPHQWV�

� 7KH PDUNHG ULVH LQ FODLPV RQ WKH SULYDWH VHFWRU E\ .' ����� PLOOLRQ RU ����� WR .'

������ PLOOLRQ DW HQG RI WKH ILVFDO \HDU �������� FRPSDUHG WR .' ������ PLOOLRQ DW HQG

RI WKH SUHYLRXV ILVFDO \HDU� 7KLV ULVH UHVXOWHG IURP WKH WRWDO LQFUHDVH LQ ERWK WKH

EDODQFHV RI XWLOL]HG FDVK FUHGLW IDFLOLWLHV H[WHQGHG WR WKH GRPHVWLF HFRQRPLF VHFWRUV E\

.' ����� PLOOLRQ RU ����� �IURP .' ������ PLOOLRQ WR .' ������ PLOOLRQ� DQG WKH

LQYHVWPHQWV RI ORFDO EDQNV LQ ORFDO VKDUHV DQG ERQGV E\ .' ��� PLOOLRQ ������� :RUWK\

RI QRWH LV WKDW WKH LQFUHDVH LQ FDVK FUHGLW IDFLOLWLHV OHG WR WKH ULVH LQ WKHLU UHODWLYH

LPSRUWDQFH LQ WKH WRWDO DVVHWV WR ����� DW HQG RI WKH ILVFDO \HDU ������� FRPSDUHG WR

����� DW HQG RI WKH SUHYLRXV ILVFDO \HDU�

� 7KH VXEVWDQWLDO GHFUHDVH LQ FODLPV RQ WKH JRYHUQPHQW E\ .' ����� PLOOLRQ RU ����� WR

.' ������ PLOOLRQ DW HQG RI WKH ILVFDO \HDU �������� FRPSDUHG WR .' ������ PLOOLRQ DW

HQG RI WKH SUHYLRXV ILVFDO \HDU� 7KLV GHFUHDVH UHVXOWHG IURP WKH GHFUHDVH LQ WKH EDODQFHV

RI ERWK 'HEW 3XUFKDVH %RQGV DQG 3XUFKDVH %RQGV RI WKH 5HDO (VWDWH 3RUWIROLR RI WKH

.XZDLW )LQDQFH +RXVH� WRJHWKHU E\ .' ����� PLOOLRQ RU ����� �IURP .' ������

PLOOLRQ WR .' ������ PLOOLRQ� RQ WKH RQH KDQG� DORQJ ZLWK WKH GHFUHDVH LQ WKH EDODQFHV

RI 3XEOLF 'HEW ,QVWUXPHQWV �7UHDVXU\ %LOOV DQG %RQGV� E\ .' ����� PLOOLRQ RU ����

�IURP .' ������ PLOOLRQ WR .' ������ PLOOLRQ� RQ WKH RWKHU KDQG� $FFRUGLQJO\� WKH

UHODWLYH LPSRUWDQFH RI WKH WRWDO FODLPV RQ WKH JRYHUQPHQW� WKH 'HEW 3XUFKDVH %RQGV

WRJHWKHU ZLWK 3XUFKDVH %RQGV RI WKH 5HDO (VWDWH 3RUWIROLR� DQG WKH 3XEOLF 'HEW

,QVWUXPHQWV LQ WKH WRWDO DVVHWV GHFUHDVHG WR ������ ����� DQG ����� UHVSHFWLYHO\ DW

HQG RI WKH ILVFDO \HDU �������� IURP ���� ����� DQG ��� UHVSHFWLYHO\ DW HQG RI WKH

SUHYLRXV ILVFDO \HDU�

� 7KH LQFUHDVH LQ IRUHLJQ DVVHWV E\ .' ����� PLOOLRQ RU ���� WR .' ������ PLOOLRQ IURP

.' ������ PLOOLRQ� 7KLV LQFUHDVH ZDV WKH RXWFRPH RI WKH ULVH LQ ERWK WKH IRUHLJQ

FXUUHQF\�GHQRPLQDWHG FUHGLW IDFLOLWLHV H[WHQGHG WR QRQ�UHVLGHQWV �E\ .' ����� PLOOLRQ

RU ������� DQG IRUHLJQ LQYHVWPHQWV �.' ���� PLOOLRQ RU ������ RQH WKH RQH KDQG� DQG

WKH GHFUHDVH LQ ERWK WKH GHSRVLWV ZLWK IRUHLJQ EDQNV �.' ���� PLOOLRQ RU ����� DQG WKH

.'�GHQRPLQDWHG SRUWLRQ RI FUHGLW IDFLOLWLHV H[WHQGHG WR QRQ�UHVLGHQWV �.' ���� PLOOLRQ

RU ��� RQ WKH RWKHU KDQG�
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� 7KH JURZWK LQ SULYDWH VHFWRU GHSRVLWV ZLWK ORFDO EDQNV E\ .' ����� PLOOLRQ RU ����

�IURP .' ������ PLOOLRQ WR .' ������ PLOOLRQ�� 7KLV JURZWK LV WKH RXWFRPH RI WKH

LQFUHDVH LQ .'�GHSRVLWV E\ .' ����� PLOOLRQ RU ���� �IURP .' ������ PLOOLRQ WR .'

������ PLOOLRQ� RQ WKH RQH KDQG� DQG WKH GHFUHDVH LQ IRUHLJQ FXUUHQF\ GHSRVLWV E\ .'

���� PLOOLRQ RU ���� �IURP .' ���� PLOOLRQ WR .' ������ PLOOLRQ� RQ WKH RWKHU KDQG�

7KH DERYH PHQWLRQHG LQFUHDVH LQ .' GHSRVLWV UHSUHVHQWV WKH VXP RI WKH LQFUHDVH LQ DOO

HOHPHQWV RI WKHVH GHSRVLWV ZLWKRXW H[FHSWLRQ� QDPHO\ VLJKW GHSRVLWV �.' ����� PLOOLRQ

RU ������� VDYLQJV GHSRVLWV �.' ���� PLOOLRQ RU ������ WLPH GHSRVLWV �.' ���� PLOOLRQ

RU ����� DQG FHUWLILFDWHV RI GHSRVLW �.' ��� PLOOLRQ RU �����

� 7KH LQFUHDVH LQ VKDUHKROGHUV¶ HTXLW\ E\ .' ���� PLOOLRQ RU ���� WR .' ������ PLOOLRQ

DW HQG RI WKH ILVFDO \HDU ������� DJDLQVW .' ������ PLOOLRQ DW HQG RI WKH SUHYLRXV

ILVFDO \HDU�

� 7KH ULVH LQ IRUHLJQ OLDELOLWLHV E\ .' ����� PLOOLRQ RU ��� �IURP .' ����� PLOOLRQ WR

.' ����� PLOOLRQ�� ZKLFK ZDV DOPRVW WRWDOO\ FRQFHQWUDWHG LQ WKH LQFUHDVH LQ IRUHLJQ

EDQNV GHSRVLWV ZLWK ORFDO EDQNV E\ .' ����� PLOOLRQ RU ������

6HFRQG��6LJQLILFDQW�0HDVXUHV�7DNHQ�DQG�6XSHUYLVRU\�,QVWUXFWLRQV�

,VVXHG�E\�WKH�&%.�

'XULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� WKH &%. FRQWLQXHG WR WDNH PHDVXUHV DQG LVVXH LQVWUXFWLRQV DV

QHHGHG LQ HQKDQFLQJ WKH WRROV DQG PHWKRGV IRU RYHUVHHLQJ DQG VXSHUYLVLQJ WKH EDQNLQJ DQG

ILQDQFLDO XQLWV VXEMHFW WR LWV VXSHUYLVLRQ� DORQJ ZLWK GLUHFWLQJ WKH FUHGLW SROLF\ RI VXFK XQLWV� VR

DV WR HQVXUH WKHLU DELGDQFH E\ WKH VRXQG SURIHVVLRQDO EDQNLQJ DQG ILQDQFLDO SUDFWLFHV LQ

FRQIRUPLW\ ZLWK WKH REMHFWLYHV RI WKH PRQHWDU\ SROLF\ UHJDUGLQJ WKH DFKLHYHPHQW RI WKH

PRQHWDU\ VWDELOLW\ LQ WKH FRXQWU\� ,Q WKLV UHJDUG� WKH &%. ZDV NHHQ RQ NHHSLQJ WKHVH PHDVXUHV

DQG LQVWUXFWLRQV FRQVRQDQW ZLWK LWV HIIRUWV LQ UHJXODWLQJ WKH OHYHOV RI GRPHVWLF OLTXLGLW\ DQG LQ

PDLQWDLQLQJ WKH UHODWLYH VWDELOLW\ RI WKH .' H[FKDQJH UDWH DJDLQVW PDMRU FXUUHQFLHV DQG WKH

GRPHVWLF LQWHUHVW UDWHV RQ WKH GLQDU� ,Q WKLV FRQWH[W� WKH &%. LVVXHG D QXPEHU RI GHFLVLRQV DQG

LQVWUXFWLRQV WR WKH EDQNLQJ DQG ILQDQFLDO XQLWV VXEMHFW WR LWV VXSHUYLVLRQ� 7KH IROORZLQJ DUH

DPRQJ WKH PRVW VLJQLILFDQW RI WKHVH GHFLVLRQV DQG LQVWUXFWLRQV�
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�� 7KH FLUFXODU LVVXHG RQ � 6HSWHPEHU ���� ZLWK UHJDUG WR UDWLRQDOL]LQJ DQG RUJDQL]LQJ WKH

FUHGLW SROLF\ RI EDQNV� 7KLV FLUFXODU SURYLGHV IRU UDLVLQJ WKH PLQLPXP OLPLW RI ERWK WKH WLPH

ORDQV DQG ORDQV H[WHQGHG LQ WKH IRUP RI GLVFRXQWHG FRPPHUFLDO SDSHUV GHQRPLQDWHG LQ

.XZDLWL GLQDU WR ��� IURP ��� RI WKH WRWDO FDVK IDFLOLWLHV GHQRPLQDWHG LQ .XZDLWL GLQDU�

7KH FLUFXODU LV LQ IXUWKHUDQFH RI WKH REMHFWLYHV SXUVXHG E\ WKH &%. WKURXJK LWV LQVWUXFWLRQV

LVVXHG LQ ���� IRU WKH UDWLRQDOL]DWLRQ DQG UHJXODWLRQ RI EDQNV FUHGLW SROLF\� 7KHVH REMHFWLYHV

DUH WKRVH RI GLUHFWLQJ WKH FUHGLW SROLF\ WR VXSSRUW HFRQRPLF JURZWK� SURPRWH WKH

SDUWLFLSDWLRQ RI HIIHFWXDO HFRQRPLF VHFWRUV LQ WKH HFRQRPLF GHYHORSPHQW SURFHVV� DQG FXUE

WKH H[SDQVLRQ LQ QRQ�SURGXFWLYH HFRQRPLF DFWLYLWLHV�

�� 7KH JHQHUDO JXLGHOLQHV LVVXHG RQ �� 1RYHPEHU ���� IRU WKH LQWHUQDO FRQWURO V\VWHPV RI

EDQNV DQG WKH H[WHUQDO DXGLWRUV UHSRUWV UHJDUGLQJ WKH HYDOXDWLRQ RI WKHVH V\VWHPV� 7KHVH

JXLGHOLQHV DLP WR KLJKOLJKW WKH &%. UHTXLUHPHQWV ZLWK UHJDUG WR WKH UHFRUGV DQG LQWHUQDO

FRQWURO V\VWHPV WR EH FRPSOLHG ZLWK E\ ORFDO EDQNV� VR DV WR DVVLVW WKHP LQ HVWDEOLVKLQJ DQG

DSSO\LQJ VRXQG LQWHUQDO FRQWURO V\VWHPV� DV ZHOO DV WR GHILQH WKH HOHPHQWV RI WKH UHOHYDQW

UHSRUWV UHTXLUHG IURP WKH H[WHUQDO DXGLWRUV HQWUXVWHG E\ ORFDO EDQNV ZLWK HYDOXDWLQJ WKH

DGHTXDF\ RI WKHVH V\VWHPV�

�� 7KH FLUFXODU LVVXHG RQ �� 'HFHPEHU ���� WR EDQNV DQG LQYHVWPHQW FRPSDQLHV ZLWK UHJDUG WR

UXOHV DQG UHJXODWLRQV IRU FODVVLI\LQJ FUHGLW IDFLOLWLHV DQG FDOFXODWLQJ WKHLU SURYLVLRQV� DQG WKH

PHDQV RI WUHDWLQJ WKH UHYHQXHV UHVXOWLQJ WKHUHIURP� $FFRUGLQJO\� VXEVWDQWLDO DPHQGPHQWV

ZHUH LQWURGXFHG WR WKH LQVWUXFWLRQV DSSOLHG LQ WKLV UHJDUG VLQFH ����� WKHUHE\ DOORZLQJ WKH

PDQDJHPHQWV RI EDQNV DQG WKHLU H[WHUQDO DXGLWRUV WR HYDOXDWH WKH FUHGLW ULVNV DJDLQVW ZKLFK

SURYLVLRQV VKRXOG EH PDGH�

�� 7KH FLUFXODU LVVXHG RQ � 0DUFK ���� WR WKH EDQNLQJ DQG ILQDQFLDO XQLWV UHJDUGLQJ LQVWUXFWLRQV

UHJXODWLQJ WKH PDQDJHPHQW RI LQYHVWPHQW SRUWIROLRV RQ EHKDOI RI WKLUG SDUWLHV� ZLWK WKH

SXUSRVH RI VWUHDPOLQLQJ WKH DFWLYLW\ RI WKH EDQNLQJ DQG ILQDQFLDO XQLWV LQ WKLV DUHD� LQ OLJKW RI

WKH TXDOLWDWLYH GHYHORSPHQWV ZLWQHVVHG LQ WKH ILQDQFLDO PDUNHWV ERWK ORFDOO\ DQG ZRUOGZLGH�

�� 7KH FLUFXODU LVVXHG RQ � 0DUFK ���� WR LQYHVWPHQW FRPSDQLHV DPHQGLQJ WKH LQVWUXFWLRQV

LVVXHG E\ WKH &%. RQ � -DQXDU\ ���� ZLWK UHJDUG WR UDWLRQDOL]LQJ DQG UHJXODWLQJ WKH FUHGLW

SROLF\ RI LQYHVWPHQW FRPSDQLHV� 7KLV DPHQGPHQW SURYLGHG WKDW DOO FUHGLW IDFLOLWLHV
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GHQRPLQDWHG LQ .XZDLWL GLQDU RU IRUHLJQ FXUUHQF\� DQG H[WHQGHG E\ LQYHVWPHQW FRPSDQLHV WR

WKHLU FOLHQWV DFFRUGLQJ WR WKHLU DUWLFOHV RI DVVRFLDWLRQV� VKRXOG EH WLPH ORDQV�

�� 7KH FLUFXODU LVVXHG RQ �� $SULO ���� WR DOO ORFDO EDQNV FRQFHUQLQJ WKH &%. LQVWUXFWLRQV

VHWWLQJ WKH PLQLPXP UHTXLUHPHQW IRU WKH FDSLWDO DGHTXDF\ VWDQGDUG IRU ORFDO EDQNV DW ���

�IURP ���� HIIHFWLYH HQG RI 'HFHPEHU ����� 7KLV VWDQGDUG LV FDOFXODWHG IRU HDFK EDQN RQ WKH

EDVLV RI LWV DJJUHJDWH ILQDQFLDO VWDWHPHQW HQFRPSDVVLQJ WKH KHDG RIILFH� ORFDO DQG IRUHLJQ

EUDQFKHV� DQG VXEVLGLDU\ FRPSDQLHV FDUU\LQJ RXW VLPLODU DFWLYLWLHV�

�� 7KH FLUFXODU LVVXHG RQ �� $SULO ���� FRQFHUQLQJ WKH FRQWUROV DQG LQVWUXFWLRQV IRU GHDOLQJ

ZLWK FUHGLW FDUGV LVVXHG E\ ORFDO EDQNV�

�� 7KH FLUFXODU LVVXHG RQ �� $SULO ���� DPHQGLQJ WKH PD[LPXP UHSD\PHQW SHULRG RI FRQVXPHU

ORDQV WR WKUHH \HDUV �LQVWHDG RI WZR��

�� 7KH FLUFXODU LVVXHG RQ �� $SULO ���� ZLWK UHJDUG WR UDWLRQDOL]LQJ DQG UHJXODWLQJ WKH FUHGLW

SROLF\ RI EDQNV� ZKHUHE\ WKH &%. GHFLGHG WKDW DOO SHUVRQDO ORDQV VKRXOG EH LQ WKH IRUP RI

WLPH ORDQV� H[FHSW IRU WKH PDUJLQ ORDQV H[WHQGHG IRU WKH SXUFKDVH RI VHFXULWLHV�

��� 7KH FLUFXODU LVVXHG RQ �� 0D\ ���� WR LQYHVWPHQW FRPSDQLHV ZLWKLQ WKH IUDPHZRUN RI

PRQLWRULQJ WKH DSSOLFDWLRQ E\ WKH EDQNLQJ DQG ILQDQFLDO V\VWHP XQLWV RI WKH FUHGLW SROLF\�

DQG LQ IXUWKHUDQFH RI WKH REMHFWLYHV SXUVXHG WKURXJK WKH &%. LQVWUXFWLRQV ZLWK UHJDUG WR

UDWLRQDOL]LQJ DQG UHJXODWLQJ WKH FUHGLW SROLF\ RI LQYHVWPHQW FRPSDQLHV� QDPHO\ GLUHFWLQJ WKH

H[WHQVLRQ RI FUHGLW IDFLOLWLHV WR WKH VHUYLFH RI ERWK SXEOLF LQWHUHVW DQG WKH HFRQRP\ LQ

JHQHUDO� 7KH FLUFXODU VXVSHQGHG IXUWKHU H[WHQVLRQ E\ LQYHVWPHQW FRPSDQLHV RI QHZ FUHGLW

IDFLOLWLHV WR WKHLU FOLHQWV IRU ILQDQFLQJ WKH SXUFKDVH RI VHFXULWLHV�

��� 7KH FLUFXODU LVVXHG RQ �� 0D\ ���� WR ORFDO EDQNV FRQFHUQLQJ WKH &%. LQVWUXFWLRQV IRU

UDWLRQDOL]LQJ DQG UHJXODWLQJ WKH FUHGLW SROLF\ RI EDQNV� 7KLV FLUFXODU VWLSXODWHV WKDW ORFDO

EDQNV VKRXOG DSSO\ DOO QHFHVVDU\ PHDVXUHV WR YHULI\ WKH SXUSRVH RI H[WHQGHG FUHGLW IDFLOLWLHV

DV PHQWLRQHG LQ WKH UHOHYDQW FRQWUDFWV ZLWK WKHLU FOLHQWV� DQG WR HQVXUH WKDW WKHVH IDFLOLWLHV

DUH XVHG IRU WKHLU GHVLJQDWHG SXUSRVHV�
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��� 7KH FLUFXODU LVVXHG RQ �� 0D\ ���� WR DOO ORFDO EDQNV FRQFHUQLQJ LQVWUXFWLRQV ZLWK

LPPHGLDWH HIIHFW UHJDUGLQJ WKH FUHGLW IDFLOLWLHV H[WHQGHG E\ EDQNV IRU ILQDQFLQJ WUDGLQJ LQ

VHFXULWLHV DQG RWKHU SXUSRVHV� $PRQJ WKH PRVW VLJQLILFDQW RI WKHVH LQVWUXFWLRQV ZDV

VXVSHQGLQJ WKH H[WHQVLRQ RI DQ\ QHZ FUHGLW IDFLOLWLHV IRU WUDGLQJ RQ WKH .XZDLW 6WRFN

([FKDQJH� H[FHSW IRU WKH SXUSRVH RI SXUFKDVLQJ JRYHUQPHQW�RZQHG VKDUHV LQ FHUWDLQ

.XZDLWL FRPSDQLHV� 7KHVH LQVWUXFWLRQV DOVR SURYLGHG IRU WDNLQJ QHFHVVDU\ PHDVXUHV WR

UHGXFH WKH RXWVWDQGLQJ EDODQFHV RI WKH XVHG SRUWLRQV RI WKHVH IDFLOLWLHV DV RQ WKH GDWH RI

LVVXLQJ WKHVH LQVWUXFWLRQV� VR WKDW E\ HQG RI ���� �DW PRVW� VXFK EDODQFHV GR QRW H[FHHG WKH

OHVVHU RI ��� RI WKH WRWDO YDOXH RI WKH SRUWIROLR RI FUHGLW IDFLOLWLHV H[WHQGHG WR UHVLGHQWV RU

��� RI WKH EDQN¶V FDSLWDO LQ LWV EURDG GHILQLWLRQ� ,W ZDV DOVR GHFLGHG WR VXVSHQG WKH

H[WHQVLRQ RI PDUJLQ OHQGLQJ IDFLOLWLHV DQG WR FDQFHO WKH XQXVHG SRUWLRQV WKHUHRI DV RI WKH

GDWH RI LVVXH RI WKHVH LQVWUXFWLRQV� DV ZHOO DV WR VFKHGXOH WKH JUDGXDO FROOHFWLRQ RI

RXWVWDQGLQJ GHEWV UHVXOWLQJ IURP WKH H[WHQVLRQ RI WKH DERYH IDFLOLWLHV� VR DV WR VHFXUH WKHLU

IXOO VHWWOHPHQW RQ PDWXULW\ GDWHV�

��� 7KH FLUFXODU LVVXHG RQ �� PD\ ���� WR ORFDO EDQNV DPHQGLQJ WKH LQVWUXFWLRQV UHJDUGLQJ WKH

FDSLWDO DGHTXDF\ VWDQGDUG� E\ LQFOXGLQJ WKH FRQGLWLRQV WR EH VDWLVILHG LQ HYDOXDWLQJ IL[HG

DVVHWV DQG ORQJ�WHUP ILQDQFLDO LQYHVWPHQWV� DV ZHOO DV LQ GHILQLQJ WKH GLVFRXQW IDFWRU

DSSOLFDEOH WR WKH UHHYDOXDWLRQ UHVHUYH�

��� 7KH LQVWUXFWLRQV LVVXHG RQ � -XQH ���� FRQFHUQLQJ WKH FRQGLWLRQV RI DSSRLQWPHQW DQG WHUPV

RI UHIHUHQFH RI WKH 6KDUL¶DK 6XSHUYLVRU\ %RDUG LQ ,VODPLF LQYHVWPHQW FRPSDQLHV ZKLFK

RSHUDWH DFFRUGLQJ WR WKH SURYLVLRQV RI WKH ,VODPLF 6KDUL¶DK�

��� 7KH FLUFXODU LVVXHG RQ �� 0D\ ���� WR ORFDO EDQNV FRQFHUQLQJ WKH UHOLDQFH RQ VFLHQWLILF DQG

SUDFWLFDO SULQFLSOHV DQG FRQWUROV LQ WKH ULVN DVVHVVPHQW DQG PDQDJHPHQW V\VWHP� DORQJ ZLWK

WKH HVWDEOLVKPHQW RI D UHOHYDQW VSHFLDOL]HG XQLW HTXLSSHG ZLWK WKH QHHGHG FDSDELOLWLHV DQG

FRPSHWHQFLHV IRU WKH IXOILOOPHQW RI LWV PDQGDWH�

7KLUG��0DMRU�2SHUDWLRQV�3HUIRUPHG�E\�WKH�&%.�

�� 7KH PRQWKO\ DYHUDJH YROXPH RI FXUUHQF\ DQG FRLQV LVVXHG GXULQJ WKH ILVFDO \HDU �������

DPRXQWHG .' ��� PLOOLRQ� 7KH YROXPH RI LVVXHG FXUUHQF\ UHDFKHG LWV KLJKHVW OHYHO GXULQJ
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WKDW ILVFDO \HDU �.' ����� PLOOLRQ� DW HQG RI )HEUXDU\ ����� DQG LWV ORZHVW OHYHO �.' �����

PLOOLRQ� DW HQG RI $XJXVW �����

�� 7KH WRWDO YDOXH RI WKH EDQNLQJ VHFWRU RSHUDWLRQV FDUULHG RXW WKURXJK WKH &%. &OHDULQJ 5RRP

GXULQJ WKH ILVFDO \HDU ������� UHPDLQHG DOPRVW VWDEOH DW LWV SUHYLRXV ILVFDO \HDU OHYHO� DV LW

UHDFKHG .' ��� ELOOLRQ� L�H� DQ DYHUDJH .' ���� SHU WUDQVDFWLRQ� FRPSDUHG WR .' ���

ELOOLRQ� L�H� DQ DYHUDJH RI .' ������ SHU WUDQVDFWLRQ GXULQJ WKH ILVFDO \HDU ��������

�� 'XULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� WKH &%. SURFHVVHG ���� EDQNLQJ GUDIWV DPRXQWLQJ WR .'

����� PLOOLRQ FRPSDUHG WR ���� GUDIWV YDOXHG DW .' ����� PLOOLRQ GXULQJ WKH SUHYLRXV ILVFDO

\HDU�

�� 'XULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� WKH &%. FRQWLQXHG LVVXLQJ SXEOLF GHEW LQVWUXPHQWV �RQ

EHKDOI RI WKH 0LQLVWU\ RI )LQDQFH � WKXV PDNLQJ �� LVVXHV RI WKUHH�PRQWK DQG VL[�PRQWK

7UHDVXU\ %LOOV YDOXHG DW .' ������ PLOOLRQ� DQG IRXUWHHQ LVVXHV RI RQH�\HDU� WZR�\HDU DQG

WKUHH�\HDU 7UHDVXU\ %RQGV YDOXHG WRJHWKHU DW .' ������ PLOOLRQ� 0HDQZKLOH� �� 7UHDVXU\

%LOO LVVXHV YDOXHG DW .' ������ PLOOLRQ� DQG QLQH 7UHDVXU\ %RQG LVVXHV YDOXHG DW .' ����

PLOOLRQ PDWXUHG GXULQJ WKH VDPH ILVFDO \HDU� DV PHQWLRQHG DERYH�

�� 7KH &%. EX\LQJ DQG VHOOLQJ WUDQVDFWLRQV ZLWK EDQNV DQG LQYHVWPHQW FRPSDQLHV LQ WKH

VHFRQGDU\ PDUNHW IRU 3XEOLF 'HEW ,QVWUXPHQWV GXULQJ WKH ILVFDO \HDU ������� UHDFKHG ��

WUDQVDFWLRQV IRU EX\LQJ 7UHDVXU\ %LOOV YDOXHG DW .' ����� PLOOLRQ� �� WUDQVDFWLRQV IRU

VHOOLQJ 7UHDVXU\ %LOOV YDOXHG DW .' ����� PLOOLRQ� �� WUDQVDFWLRQV IRU EX\LQJ 7UHDVXU\

%RQGV YDOXHG DW .' ����� PLOOLRQ� DQG RQH WUDQVDFWLRQ IRU VHOOLQJ 7UHDVXU\ %RQGV YDOXHG DW

.' �� PLOOLRQ� )XUWKHUPRUH� WKH &%. FRQFOXGHG ��� DJUHHPHQWV YDOXHG DW .' �����

PLOOLRQ ZLWK WKH DERYH PHQWLRQHG LQVWLWXWLRQV IRU WKH UHSXUFKDVH RI WKHVH LQVWUXPHQWV�

7KHUHIRUH� WKH YROXPH RI WKH &%.¶V EX\LQJ DQG VHOOLQJ WUDQVDFWLRQV LQ WKH VHFRQGDU\ PDUNHW

IRU 3XEOLF 'HEW ,QVWUXPHQWV� LQ DGGLWLRQ WR UHSXUFKDVH RSHUDWLRQV� UHDFKHG .' ������

PLOOLRQ�

�� 'XULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� WKH &%. SURFHVVHG DOO IRUHLJQ EDQNLQJ WUDQVDFWLRQV� RQ

EHKDOI RI PLQLVWULHV DQG JRYHUQPHQW ERGLHV� QDPHO\ GRFXPHQWDU\ FUHGLWV DV ZHOO DV ELOOV DQG

GUDIWV IRU FROOHFWLRQ� DV VKRZQ LQ WKH IROORZLQJ WDEOH �YDOXH LQ .'��
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3DUWLFXODUV� � 1R�� � 9DOXH�

)LUVW� 'RFXPHQWDU\ &UHGLWV�

2SHQHG� ��� ��������������

3DLG ��� ��������������

$PHQGPHQWV� ���

6HFRQG� &ROOHFWLRQ 7UDQVDFWLRQV�

%LOOV IRU &ROOHFWLRQ

,Q�FRPLQJ ��� �������������

3DLG�XS ��� �������������

'UDIWV IRU &ROOHFWLRQ� ��� ���������

)RXUWK��7KH�/DERXU�)RUFH�DW�WKH�&%.�

,Q LWV HQGHDYRXUV WR XSJUDGH WKH HIILFLHQF\ RI VWDII PHPEHUV� TXDOLI\ QDWLRQDO EDQNHUV DQG

LQFUHDVH WKH SHUFHQWDJH RI .XZDLWL VWDII LQ WKH WRWDO ODERXU IRUFH� WKH &%. SXUVXHG GXULQJ WKH

ILVFDO \HDU ������� LWV HIIRUWV LQ GHYHORSLQJ KXPDQ UHVRXUFHV� WKURXJK FRQWLQXLQJ WR DGRSW

HPSOR\PHQW DQG WUDLQLQJ SROLFLHV WKDW DLP WR DWWUDFW TXDOLILHG .XZDLWL FDGUHV WR MRLQ WKH EDQN

DQG HQFRXUDJH WKHP WR WDNH XS ZRUN LQ WKH ORFDO EDQNLQJ LQGXVWU\� ,Q DGGLWLRQ WR WKH &%.

HIIRUWV LQ XSJUDGLQJ LWV RUJDQL]DWLRQDO VWUXFWXUH E\ HVWDEOLVKLQJ QHZ VHFWLRQV ZLWKLQ VRPH RI LWV

RIILFHV DQG GHSDUWPHQWV� SUHSDULQJ DQG HQGRUVLQJ MRE GHVFULSWLRQV UHIOHFWLQJ WKH ODWHVW

DPHQGPHQWV WR WKH PLQLPXP UHTXLUHPHQWV IRU VXFK MREV� DORQJ ZLWK LQWURGXFLQJ QHZ MRE WLWOHV�

QXPHURXV GHYHORSPHQWV LQ PDQSRZHU DW WKH &%. RFFXUUHG GXULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� PRVW

VLJQLILFDQW DPRQJ ZKLFK DUH WKH IROORZLQJ�

�� 7KH WRWDO ODERXU IRUFH DW WKH &%. QXPEHUHG ��� �RI ZKLFK ��� .XZDLWLV� DW HQG RI WKH

ILVFDO \HDU �������� FRPSDUHG WR ��� �RI ZKLFK ��� .XZDLWLV� DW HQG RI WKH SUHYLRXV

ILVFDO \HDU� UHIOHFWLQJ D ULVH LQ WKH SHUFHQWDJH RI .XZDLWLV LQ WKH &%. WR ����� IURP

������ DQG D GHFUHDVH LQ WKH SHUFHQWDJH RI H[SDWULDWHV �LQFOXGLQJ XQVNLOOHG ODERXU� WR

����� IURP ������ ,I XQVNLOOHG ODERXU DUH H[FOXGHG IURP WKH FRPSDULVRQ� WKH SHUFHQWDJH

RI .XZDLWLV UHDFKHV ������ 2Q WKH RWKHU KDQG� WKH SHUFHQWDJH RI .XZDLWLV LQ OHDGHUVKLS

DQG VXSHUYLVRU\ SRVWV DW WKH &%. VWRRG DW ������

�� 'XULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� �� VWDII PHPEHUV ZHUH DSSRLQWHG DW WKH &%.� RI ZKLFK ��

.XZDLWLV ������ $OVR� �� .XZDLWL JUDGXDWHV KROGLQJ XQLYHUVLW\ GHJUHHV DQG ILYH .XZDLWL

JUDGXDWHV KROGLQJ WKH GLSORPD RI DSSOLHG VFLHQFHV ZHUH DFFHSWHG IRU JURRPLQJ DV &%.
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VWDII PHPEHUV� 2Q WKH RWKHU KDQG� �� .XZDLWL WUDLQHHV ZHUH FRQILUPHG LQ WKH MREV WKH\

ZHUH QRPLQDWHG IRU LQ WKH &%. GHSDUWPHQWV DQG RIILFHV� 7KXV� WKH WRWDO QXPEHU RI

DSSRLQWHHV DQG VWDII PHPEHUV FRQILUPHG LQ WKHLU SRVWV DW WKH &%.� GXULQJ WKH ILVFDO \HDU

�������� UHDFKHG ��� RI ZKLFK �� .XZDLWLV ��� ���

�� :LWKLQ WKH FRQWH[W RI WKH &%. DQQXDO WUDLQLQJ SODQ� UHIOHFWLQJ WKH EDQN¶V WUDLQLQJ

UHTXLUHPHQWV ZKLFK DUH GHWHUPLQHG WKURXJK WKH MRLQW FRRSHUDWLRQ RI LWV GHSDUWPHQWV DQG

RIILFHV� �� WUDLQLQJ SURJUDPV ZHUH SUHSDUHG DQG LPSOHPHQWHG GXULQJ WKH ILVFDO \HDU

�������� DQG ��� VWDII PHPEHUV EHQHILWHG IURP WKHVH LQ�KRXVH WUDLQLQJ SURJUDPV�

:LWK UHJDUG WR WKH VSHFLDOL]HG WUDLQLQJ FRXUVHV RUJDQL]HG E\ WKH &%. IRU LWV VWDII

PHPEHUV GXULQJ WKH ILVFDO \HDU ������� LQ FRRSHUDWLRQ ZLWK RWKHU LQVWLWXWLRQV LQ .XZDLW

DQG DEURDG� �� VWDII PHPEHUV ZHUH VHQW WR DWWHQG �� RI VXFK FRXUVHV DW LQWHUQDWLRQDO

EDQNLQJ LQVWLWXWLRQV DEURDG� PHDQZKLOH� �� &%. VWDII PHPEHUV ZHUH VHQW RQ ��

VSHFLDOL]HG WUDLQLQJ FRXUVHV KHOG LQ FRRSHUDWLRQ ZLWK WUDLQLQJ LQVWLWXWLRQV LQ .XZDLW�

5HJDUGLQJ &%. SDUWLFLSDWLRQ LQ FRQIHUHQFHV DQG PHHWLQJV KHOG DW WKH LQWHUQDWLRQDO� $UDE

DQG *XOI FRXQWULHV OHYHOV LQ WKH DUHDV RI HFRQRPLFV� EDQNLQJ� ILQDQFH DQG RWKHU DUHDV RI

UHOHYDQFH WR WKH &%. DFWLYLW\� �� VWDII PHPEHUV RI WKH &%. WRRN SDUW GXULQJ WKH ILVFDO

\HDU ������� LQ VXFK RIILFLDO FRQIHUHQFHV DQG PHHWLQJV�

�� ,Q WKH DUHD RI WKH HGXFDWLRQDO DQG WUDLQLQJ DFWLYLWLHV KHOG LQ FRRSHUDWLRQ ZLWK WKH ,QVWLWXWH

RI %DQNLQJ 6WXGLHV �,%6� GXULQJ WKH ILVFDO \HDU �������� �� VWDII PHPEHUV RI WKH &%.

ZHUH RQ ,%6 HQUROOPHQW IRU WKH WZR�\HDU KLJK GLSORPD LQ EDQNLQJ VWXGLHV �ILYH RI WKHP

ZHUH LQ WKH ILUVW \HDU DQG QLQH LQ WKH VHFRQG \HDU�� PHDQZKLOH� WKUHH VWDII PHPEHUV

JUDGXDWHG IURP WKH ,%6 GXULQJ WKDW SHULRG� )XUWKHUPRUH� IRXU VWDII PHPEHUV EHQHILWHG

IURP WKH VSHFLDO HGXFDWLRQDO V\OODEXV SUHVHQWHG E\ WKH ,%6 WR WKH EDQNLQJ DQG ILQDQFLDO

VHFWRU DFFRUGLQJ WR WKH IUHH VHOHFWLRQ V\OODEXV V\VWHP�

&RQFHUQLQJ WKH VSHFLDOL]HG EDQNLQJ WUDLQLQJ FRXUVHV� (QJOLVK ODQJXDJH FRXUVHV DQG VKRUW

FRXUVHV SUHVHQWHG E\ WKH ,%6� ��� VWDII PHPEHUV RI WKH &%. ZHUH VHQW WR DWWHQG WKHVH

SURJUDPV GXULQJ WKH ILVFDO \HDU ��������
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)LIWK��� 7KH�&HQWUDO�%DQN�RI�.XZDLW�%DODQFH�6KHHW��

� $V�DW�WKH�(QG�RI�WKH�)LVFDO�<HDU����������DQG�,WV�

3URILW�	�/RVV�$FFRXQW�IRU�WKDW�<HDU�

�

�
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:H KDYH H[DPLQHG WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV RI WKH &HQWUDO %DQN RI .XZDLW �&%.�� 2XU

H[DPLQDWLRQ LQFOXGHG VXFK WHVWV RI WKH DFFRXQWLQJ UHFRUGV DQG VXFK RWKHU DXGLWLQJ SURFHGXUHV

DV ZH FRQVLGHUHG QHFHVVDU\� :H REWDLQHG DOO WKH LQIRUPDWLRQ DQG H[SODQDWLRQV ZKLFK ZH

GHHPHG QHFHVVDU\ IRU WKH SXUSRVH RI RXU H[DPLQDWLRQ�

,Q RXU RSLQLRQ� WKH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV JLYH D WUXH DQG IDLU YLHZ RI WKH VWDWH RI DIIDLUV RI WKH

&%. RQ �� -XQH ���� DQG RI WKH UHVXOWV RI LWV RSHUDWLRQV IRU WKH \HDU WKHQ HQGHG� LQ FRPSOLDQFH

ZLWK /DZ 1R� �� RI ���� DV DPHQGHG E\ /DZ 1R� ��� RI �����

)XUWKHUPRUH� LQ RXU RSLQLRQ� SURSHU ERRNV RI DFFRXQW KDYH EHHQ NHSW DQG WKH ILQDQFLDO

VWDWHPHQWV DUH LQ DFFRUGDQFH WKHUHZLWK� DQG DQ LQYHQWRU\ ZDV GXO\ FDUULHG RXW�

:DOHHG�$EGXOOD�$O�2VDLPL�

5HJLVWHU�RI�$FFRXQWDQWV�	�$XGLWRUV�
/LFHQVH�1R�����$���.XZDLW�
$O�$LEDQ��$O�2VDLPL�	�3DUWQHUV�
RI�(5167�	�<281*�

�

�

�

�

�

�� -XO\ ����

6WDWH RI .XZDLW

�
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1RWH�
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� ���-XQH�
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� � � � � �
*ROG � � ���������� � ����������

� � �
&DVK� DQG &XUUHQW DQG &DOO $FFRXQWV LQ

)RUHLJQ &XUUHQF\ ZLWK %DQNV DQG )LQDQ�

FLDO ,QVWLWXWLRQV

� �

�����������

�
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� � �
,QYHVWPHQWV DQG 'HSRVLWV LQ )RUHLJQ

&XUUHQF\
�

�
�

�����������
�

�������������

� � �
'HSRVLWV� /RDQV DQG &XUUHQW $FFRXQWV

ZLWK /RFDO %DQNV DQG )LQDQFLDO

,QVWLWXWLRQV LQ .'

�

�

�

���������

�

���������

� � �
/RFDO %RQGV LQ .XZDLWL 'LQDUV DQG 3XEOLF

'HEW ,QVWUXPHQWV
�

�
�

����������
�

����������

� � �
2WKHU $VVHWV �� ��������� ���������

�

�

� ������������� �������������

$FFRXQWV 0DQDJHG E\ WKH &%. RQ %HKDOI

RI WKH *RYHUQPHQW RI WKH 6WDWH RI .XZDLW

DQG &RQWUD $FFRXQWV

�
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�

�������������
�

�������������
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&DSLWDO�DQG�/LDELOLWLHV � � �

1RWH�

� ���-XQH�

�����

� ���-XQH�

�����

� � � �� �
&DSLWDO � )XOO\ 3DLG 8S � � ��������� � ���������

� � �
*HQHUDO 5HVHUYH )XQG � � � ����������� � �����������

� � �
6SHFLDO $FFRXQW � � � ����������� � �����������

� � �
3URILW )RU WKH <HDU � � ���������� � ����������

� � �
&XUUHQF\ ,VVXHG � � � ����������� � �����������

� � �
*RYHUQPHQW $FFRXQWV � � ����������� � �����������

/RFDO %DQNV¶ $FFRXQWV DQG 'HSRVLWV ZLWK

WKH &%. �� ���������� ����������

,QWHUQDWLRQDO ,QVWLWXWLRQV ��������� ���������

'HSRVLWV RQ 'RFXPHQWDU\ &UHGLWV �� ��������� ���������

2WKHU /LDELOLWLHV �� ���������� ���������

�

� ������������� �������������

$FFRXQWV 0DQDJHG E\ WKH &%. RQ %HKDOI

RI WKH *RYHUQPHQW RI WKH 6WDWH RI

.XZDLW DQG &RQWUD $FFRXQWV �� ������������� �������������

�

7KH DWWDFKHG QRWHV IURP � WR �� FRQVWLWXWH D SDUW RI WKHVH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV�

�



���

&(175$/ %$1. 2).8:$,7�

�

352),7�	�/266�$&&2817�)25��

7+(�<($5�(1'('����-81(������

�

�

� � �

1RWH�

� ��������

�(QGLQJ �� -XQH��

� ��������

�(QGLQJ �� -XQH��

� � � � � �
,QWHUHVW 	 ,QFRPH )URP ,QYHVWPHQWV � � ���������� � ����������

� � �
,QWHUHVW DQG &RPPLVVLRQ ([SHQVHV � � ��������� � ���������

� � �
3URYLVLRQV $JDLQVW %DG 'HEW 	 ,QYHVWPHQWV

1R /RQJHU 5HTXLUHG �&KDUJHG�
� �

���������
�

���������

� � �

� � ���������� � ����������

� � �
2WKHU ,QFRPH � � ������� � �������

� � �
2SHUDWLQJ ,QFRPH � � ���������� � ����������

2SHUDWLQJ ([SHQVHV �� ���������� ���������

3URILW )RU WKH <HDU WR EH 7UDQVIHUUHG WR WKH

0LQLVWU\ RI )LQDQFH LQ $FFRUGDQFH ZLWK

$UWLFOH ��� SDUDJUDSK ��E�� RI /DZ 1R� ��

RI ���� DPHQGHG E\ WKH /DZ 1R� ��� RI

���� ���������� ����������

�

�

�

7KH DWWDFKHG QRWHV IURP � WR �� FRQVWLWXWH D SDUW RI WKHVH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV�

�
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���� $FWLYLWLHV�

� 7KH &HQWUDO %DQN RI .XZDLW �&%.�� LV LQFRUSRUDWHG LQ .XZDLW E\ /DZ 1R� �� RI ���� DV

DPHQGHG E\ /DZ 1R� ��� RI ����� 7KH &%. LV D SXEOLF LQVWLWXWLRQ ZLWK DQ LQGHSHQGHQW

MXULVWLF SHUVRQDOLW\� DQG LV HQWUXVWHG ZLWK WKH LVVXH RI WKH ORFDO FXUUHQF\ RQ EHKDOI RI WKH

6WDWH RI .XZDLW� WKH VHFXULW\ RI WKH VWDELOLW\ RI WKH .XZDLWL FXUUHQF\ DQG LWV IUHH

FRQYHUWLELOLW\ LQWR RWKHU FXUUHQFLHV� GLUHFWLQJ WKH PRQHWDU\ DQG FUHGLW SROLFLHV� WKH

VXSHUYLVLRQ RI WKH EDQNLQJ V\VWHP DQG VHUYLQJ DV EDQNHU DQG ILQDQFLDO DGYLVRU WR WKH

*RYHUQPHQW�

�

���� 6LJQLILFDQW�$FFRXQWLQJ�3ROLFLHV�

7KHVH ILQDQFLDO VWDWHPHQWV KDYH EHHQ SUHSDUHG LQ DFFRUGDQFH ZLWK /DZ 1R� �� RI ���� DV

DPHQGHG E\ /DZ 1R� ��� RI ����� 7KH DSSOLHG VLJQLILFDQW DFFRXQWLQJ SROLFLHV DUH DV

IROORZV�

�D� *ROG�

,Q DFFRUGDQFH ZLWK WKH $PLUL 'HFUHH RI � -XO\ ����� JROG LV YDOXHG DW .' ������ SHU

ILQH RXQFH�

�E� ,QYHVWPHQWV�

x 6KRUW�WHUP ,QYHVWPHQWV� .XZDLWL WUHDVXU\ ELOOV RZQHG E\ WKH &%.

DUH VWDWHG LQ WKH EDODQFH VKHHW DW FRVW� DGMXVWHG IRU XQDPRUWLVHG

GLVFRXQW�

x /RQJ�WHUP ,QYHVWPHQWV� /RQJ�WHUP LQYHVWPHQWV DUH VWDWHG DW FRVW�

DGMXVWHG IRU DQ\ SUHPLXP RU GLVFRXQW DV DSSURSULDWH� ZLWK SURYLVLRQ

IRU DQ\ SHUPDQHQW GHFOLQH LQ YDOXH RQ DQ LQGLYLGXDO EDVLV�
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�F� 5HYHQXH 5HFRJQLWLRQ�

,QWHUHVW UHFHLYDEOH DQG SD\DEOH DUH UHFRJQL]HG RQ D WLPH SURSRUWLRQ EDVLV� WDNLQJ LQWR

DFFRXQW WKH SULQFLSDO RXWVWDQGLQJ DQG WKH UDWH DSSOLFDEOH�

�G� &DSLWDO ([SHQGLWXUH�

&DSLWDO H[SHQGLWXUH LV FKDUJHG WR H[SHQVHV LQ WKH \HDU RI DXWKRUL]DWLRQ�

�H� )RUHLJQ &XUUHQFLHV�

,Q DFFRUGDQFH ZLWK $UWLFOH �� RI /DZ 1R� �� RI ���� �DV DPHQGHG E\ /DZ 1R� ��� RI

����� DQG WKH $PLUL 'HFUHH RI � -XO\ ����� DOO DVVHWV DQG OLDELOLWLHV LQ IRUHLJQ

FXUUHQFLHV DW WKH EDODQFH VKHHW GDWH DUH WUDQVODWHG LQWR .XZDLW 'LQDUV DW WKH \HDU HQG

UDWHV RI H[FKDQJH DQG UHVXOWLQJ JDLQV RU ORVVHV DUH WDNHQ WR D VSHFLDO DFFRXQW�

����,QYHVWPHQWV�	�'HSRVLWV�LQ�)RUHLJQ�&XUUHQFLHV��.'��

� ���-XQH�

����

���-XQH�

����

'HSRVLWV ZLWK %DQNV DQG )RUHLJQ ,QVWLWXWLRQV ����������� �������������

%RQGV RI )RUHLJQ *RYHUQPHQWV ��������� ���������

����������� �������������

����'HSRVLWV�	�/RDQV�LQ�.'�ZLWK�/RFDO�%DQNV�DQG�)LQDQFLDO�,QVWLWXWLRQV��.'���

� ���-XQH�

����

���-XQH�

����

/RDQ ��������� ���������

3URYLVLRQ IRU GRXEWIXO GHEW � ���������

��������� ���������
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���� /RFDO�%RQGV�LQ�.'�	�3XEOLF�'HEW�,QVWUXPHQWV��.'��

� ���-XQH�

����

���-XQH�

����

/RFDO %RQGV LQ .' ������� ���������

.XZDLWL 7UHDVXU\ %LOOV ���������� ����������

���������� ����������

�

�

���� 2WKHU�$VVHWV��.'���

� ���-XQH�

����

���-XQH�

����

,QWHUHVW 5HFHLYDEOH RQ 'HSRVLWV DQG RWKHU

$VVHWV

��������� ���������

&%.¶V 6KDUH LQ WKH &DSLWDO RI WKH ,QGXVWULDO

%DQN RI .XZDLW ��������� ���������

2WKHU 'HELW %DODQFHV ��������� ���������

3UHSDLG ([SHQVHV ������� ������

��������� ���������

���� *HQHUDO�5HVHUYH�)XQG�� �

� ,Q DFFRUGDQFH ZLWK $UWLFOH ��� SDUDJUDSKV ��D� DQG ��E�� RI /DZ 1R� �� RI ���� �DV

DPHQGHG E\ /DZ 1R� ��� RI ����� WKH QHW SURILW RI WKH &%. VKDOO EH SDLG LQWR WKH *HQHUDO

5HVHUYH )XQG XQWLO WKH EDODQFH RI WKH IXQG DPRXQWV WR WZHQW\ ILYH PLOOLRQ .XZDLWL 'LQDUV�

XQOHVV WKH %RDUG RI 'LUHFWRUV UHFRPPHQGV DQG WKH 0LQLVWHU RI )LQDQFH DSSURYHV IXUWKHU

LQFUHDVHV LQ WKH )XQG� ,Q ����� WKH %RDUG UHFRPPHQGDWLRQ WR LQFUHDVH WKH IXQG WR .' ���

PLOOLRQ ZDV DSSURYHG E\ WKH 0LQLVWHU RI )LQDQFH DQG (FRQRP\�

���� 6SHFLDO�$FFRXQW��.'���

� ���-XQH�

����

���-XQH�

����

%DODQFH DW %HJLQQLQJ RI WKH <HDU ����������� �����������

1HW 3URILW �ORVV�RQ )RUHLJQ ([FKDQJH 5HVXOWLQJ

)URP 5HYDOXDWLRQ RI $VVHWV DQG /LDELOLWLHV LQ

)RUHLJQ &XUUHQFLHV ������������ ������������
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%DODQFH DW (QG RI WKH <HDU ����������� �����������

7KH VSHFLDO DFFRXQW UHSUHVHQWV WKH QHW SURILW DFFXPXODWHG DV D UHVXOW RI UHYDOXDWLRQ RI DOO

DVVHWV DQG OLDELOLWLHV LQ IRUHLJQ FXUUHQFLHV DQG SURILW UHVXOWLQJ IURP WKH ZLWKGUDZDO RI

FXUUHQF\ QRWHV IURP FLUFXODWLRQ� EDVHG RQ $UWLFOH �� RI /DZ 1R� �� RI ���� �DV DPHQGHG

E\ /DZ 1R� ��� RI ����� DQG WKH $PLUL 'HFUHH RI � -XO\ �����

���� &XUUHQF\�,VVXHG��.'���

� ���-XQH�

����

���-XQH�

����

1HW &XUUHQF\ 3URGXFHG ������������� �������������

/HVV � &XUUHQF\ LQ WKH &%.¶V 9DXOWV ����������� �����������

����������� �����������

� 1HW FXUUHQF\ SURGXFHG UHSUHVHQWV WKH WRWDO RI FXUUHQF\ SULQWHG� UHGXFHG E\ FXUUHQF\ GHVWUR\HG�

���� /RFDO�%DQNV�'HSRVLWV�DQG�$FFRXQWV�ZLWK�WKH�&%.��.'���

� ���-XQH�

����

���-XQH�

����

&XUUHQW $FFRXQWV ���������� ����������

'HSRVLWV � ����������

���������� ����������

���� 2WKHU�/LDELOLWLHV��.'���

� ���-XQH�

����

���-XQH�

����

$FFUXHG ([SHQVHV ������� �������

2WKHU &UHGLW %DODQFHV ���������� ���������

���������� ���������

2WKHU FUHGLW EDODQFHV LQFOXGH SURYLVLRQV IRU HPSOR\HHV¶ OHDYH SD\ DQG WHUPLQDWLRQ EHQHILWV

DQG FUHGLW DFFRXQWV RI QRQ�EDQNLQJ LQVWLWXWLRQV�
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���� $FFRXQWV�0DQDJHG�E\�WKH�&%.�RQ�%HKDOI�RI�WKH�*RYHUQPHQW�RI�WKH�6WDWH�RI�

.XZDLW�DQG�&RQWUD�$FFRXQWV��

� ���-XQH�

����

���-XQH�

����

$FFRXQWV 0DQDJHG E\ WKH &%. RQ %HKDOI RI

WKH *RYHUQPHQW ������������� �������������

&RQWUD $FFRXQWV �

/HWWHUV RI &UHGLW ���������� ����������

0HPRULDO 1RWHV DQG &RLQV ��������� ���������

)RUZDUG 7UDQVDFWLRQV RQ %HKDOI RI WKH .XZDLW

,QYHVWPHQW $XWKRULW\ ��������� ���������

5HSD\PHQWV $FFRUGLQJ WR WKH /DZ 1R� �� RI

���� ��������� ���������

����������� �����������

������������� �������������

�

� 2Q �� -XQH ����� GHSRVLWV RI .' ��������� �DJDLQVW .' ��������� RQ �� -XQH ����� ZHUH

KHOG DJDLQVW WKH OHWWHUV RI FUHGLW UHIHUUHG WR DERYH��

���� 2SHUDWLQJ�([SHQVHV��.'���

� �� -XQH�
����

�� -XQH�

����

(PSOR\HH &RVWV ��������� ���������

3URGXFWLRQ DQG 6KLSPHQW RI &XUUHQF\ ������� �������

$GPLQLVWUDWLYH DQG &RPSXWHU &RVWV ������� �������

3XUFKDVHV RI )XUQLWXUH� (TXLSPHQW DQG 9HKLFOHV ������� �������

6XQGU\ ([SHQVHV ������� �������

���������� ���������

���� &RPSHQVDWLRQ�&ODLP��

�

� 7KH &%. KDV VXEPLWWHG D FODLP DPRXQWLQJ WR .' ���������� WR WKH 3XEOLF $XWKRULW\ IRU

WKH $VVHVVPHQW RI &RPSHQVDWLRQ IRU ORVVHV VXIIHUHG DV D UHVXOW RI WKH ,UDTL LQYDVLRQ DQG

RFFXSDWLRQ RI WKH 6WDWH RI .XZDLW�
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���� 3URPLVVRU\�1RWHV�+HOG��

�

� 2Q �� -XQH ����� SURPLVVRU\ QRWHV KHOG E\ WKH &%. LQ VDIH FXVWRG\ RQ EHKDOI RI

LQWHUQDWLRQDO LQVWLWXWLRQV WRWDOHG .' ����������� �DJDLQVW .' ����������� RQ �� -XQH

������
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&RQWHQWV� 3DJH�

� �

� �

� �

� �

,QWURGXFWLRQ�

)LUVW�������7KH�0DLQ�0RQHWDU\�DQG�%DQNLQJ�'HYHORSPHQWV�

� � 0RQHWDU\ 'HYHORSPHQWV ��������������������������������������������������������������

� � %DQNLQJ 'HYHORSPHQWV ����������������������������������������������������������������

6HFRQG���6LJQLILFDQW�0HDVXUHV�7DNHQ�DQG�6XSHUYLVRU\�,QVWUXFWLRQV�

,VVXHG�E\�WKH�&%.�

�

�

7KLUG�����0DMRU2SHUDWLRQV3HUIRUPHG�E\�WKH�&%.�

�
�

)RXUWK����7KH�/DERXU�)RUFH�DW�WKH�&%.�

�

�

)LIWK�������7KH�&HQWUDO�%DQN�RI�.XZDLW�%DODQFH�6KHHW�$V�DW�WKH�(QG�RI�

WKH�)LVFDO�<HDU����������DQG�,WV�3URILW�	�/RVV�$FFRXQW�)RU�

WKDW�<HDU�

� 5HSRUW RI WKH $XGLWRUV ����������������������������������������������������������������

� %DODQFH 6KHHW���������������������������������������������������������������������������������

$VVHWV�����������������������������������������������������������������������������������������

&DSLWDO� 5HVHUYH DQG /LDELOLWLHV ������������������������������������������������

� 3URILW 	 /RVV $FFRXQW��������������������������������������������������������������������

� 1RWHV WR WKH )LQDQFLDO 6WDWHPHQWV �������������������������������������������������


