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KEY FIGURES AND RATIOS   

in ‘000 AMD (unless otherwise noted)  as of the years ended December 31
Income Statement Data  2008 2009  change, %
Net interest income  68,773  123,439  79.5%
Net fee and commission income  26,285  16,727  -36.4%
Operating Income  81,741  157,861  93.1%
Net income  21,218  68,585  223.2%

  
 

Balance Sheet Data  2008 2009  change, %
Total Assets  1,172,565  2,413,432   105.8%

Claims on banks & other fin. institutions  553,650  817,635  47.7%
Investment portfolio  573,603  1,559,117  171.8%

Total Liabilities  772  1,173,054   1518.5%
Due to other banks    0  1,150,354  n.m.

Total Equity  1,171,793  1,240,378   5.9%
Chartered capital  531,150  531,150  0.0%
Share Premium  524,811  524,811  0.0%
Retained Earnings  36,162  104,747  189.7%

  
 

Other Figures & Ratios  2008 2009  change, %
Share Data   

Number of shares outstanding  531,150 531,150  0.0%
Book Value Per Share, AMD   2,206 2,335   5.9%
EPS, AMD   40 129   223.2%

Profitability   

ROA, %  1.70% 2.84%  1.14 pps
ROE, %  1.80% 5.53%  3.73 pps
ROAA, %  2.60% 3.83%  1.23 pps
ROAE, %  3.10% 5.69%  2.59 pps

Efficiency   

Net interest margin  6.2%  5.2%  -0.8 pps
Cost of funds  -  2.7%  2.7 pps
Interest earning assets to total assets  95.0%  98.0%  3.0 pps

Leverage   

Debt to equity ratio, times  0.00x 0.95x  n.m.

Debt to assets ratio, times  1.00x 1.95x  94.4%
 
We keep challenging the market to be on top of its latest developments with state-of-art solutions. 
We value our brand, name, past and future devoting ourselves strongly to what we do. 
We do care for the funds of our shareholders like we do for ours. This means always trying to do the right move. 
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AArraamm  KKaayyffaajjyyaann  
CChhiieeff  EExxeeccuuttiivvee  OOffffiicceerr  
  

WWhhiillee  wwrriittiinngg  tthhiiss  lleetttteerr  wwee  ccoonnttiinnuuee  rreecceeiivviinngg  ppoossiittiivvee  mmaaccrrooeeccoonnoommiicc  ssiiggnnaallss,,  ssuucchh  uuss  55  mmoonntthhss  GGDDPP  
ggrroowwtthh  ooff  88..88%%  yy--oo--yy,,  wwhheerree  iinndduussttrryy  ccoonnttrriibbuutteess  tthhee  mmoosstt  bbyy  aa  rroouugghh  33..66  ppppss  ttoo  tthhee  GGDDPP  ggrroowwtthh..  TThhee  
mmaaiinn  ddrriivviinngg  ffoorrccee  ooff  iinndduussttrryy  ggrroowwtthh  wwaass  mmiinniinngg  iinndduussttrryy  hhaavviinngg  ggaaiinneedd  ffrroomm  rreecceenntt  rriissee  iinn  iinntteerrnnaattiioonnaall  
pprriicceess  ooff  mmeettaallss..  EEvveenn  ccoonnssttrruuccttiioonn,,  wwhhiicchh  ddeeccrreeaasseedd  bbyy  aabboouutt  4433%%  dduurriinngg  tthhee  gglloobbaall  ffiinnaanncciiaall  
ttuurrbbuulleennccee,,  sseett  uupp  aa  nneeww  ggrroowwtthh  ppaatthh  ddeemmoonnssttrraattiinngg  mmoorree  tthhaann  1122%%  rriissee  yy--oo--yy;;  hhoowweevveerr  iitt  hhaass  nnoott  yyeett  
ffuullllyy  rreeccoovveerreedd..  AAlloonngg  wwiitthh  tthhaatt,,  ssoommee  hheeaalltthhyy  mmoovveemmeennttss  aarree  aallssoo  rreeccoorrddeedd  wwiitthh  rreeggaarrdd  ttoo  pprriivvaattee  
rreemmiittttaanncceess  ffrroomm  aabbrrooaadd,,  wwhhiicchh  hhaavvee  ggrroowwnn  iinn  tthhee  llaasstt  44  mmoonntthhss  bbyy  aa  bbiitt  mmoorree  tthhaann  33%%  yy--oo--yy,,  hhaavviinngg  
ppoossiittiivvee  iimmppaacctt  oonn  tthhee  oovveerraallll  ddeemmaanndd  ooff  tthhee  eeccoonnoommyy..  MMoorreeoovveerr,,  aann  oouuttssttaannddiinngg  ggrroowwtthh  wwaass  rreeccoorrddeedd  
iinn  ffoorreeiiggnn  ttrraaddee  ttuurrnnoovveerr,,  wwiitthh  eexxppoorrtt  aanndd  iimmppoorrtt  hhaavviinngg  iinnccrreeaasseedd  bbyy  6644..55%%  aanndd  2288..55%%,,  
ccoorrrreessppoonnddiinnggllyy..  

TThhoouugghh  tthhee  ffiirrsstt  wwaavvee  ooff  gglloobbaall  ccrriissiiss  ddiidd  nnoott  hhaavvee  nnoottaabbllee  iimmppaacctt  oonn  AArrmmeenniiaann  ffiinnaanncciiaall  mmaarrkkeettss,,  iittss  
ffuurrtthheerr  eexxppaannssiioonn  aaffffeecctteedd  tthheemm  bbaaddllyy,,  ppuusshhiinngg  tthhee  oovveerraallll  eeccoonnoommyy  iinnttoo  rreecceessssiioonn,,  wwiitthh  eeccoonnoommyy  
ddeecclliinnee  aammoouunntteedd  ttoo  1144..44%%  aanndd  aallll  mmaajjoorr  iinndduussttrriieess  ffeeeelliinngg  rraatthheerr  wweeeekk..  TThhee  mmaaiinn  ddrriivveerrss  ooff  tthhiiss  
nneeggaattiivvee  iimmppaacctt  wweerree  ddeeccrreeaassee  iinn  mmeettaall  pprriicceess  iinn  iinntteerrnnaattiioonnaall  mmaarrkkeettss,,  sshhaarrpp  ccuutt  ddoowwnn  ooff  rreemmiittttaanncceess  
((wwhhiicchh  uusseedd  ttoo  ccoonnssttiittuuttee  uupp  ttoo  2255%%  ooff  GGDDPP)),,  rreessuullttiinngg  iinn  ddeecclliinnee  iinn  ddeemmaanndd  iinn  llooccaall  aanndd  iinntteerrnnaattiioonnaall  
mmaarrkkeettss  aanndd  ffrroozzeenn  bbuussiinneessss  pprroocceesssseess..  

IInn  22000099  tthhee  nnaattiioonnaall  ccuurrrreennccyy  AArrmmeenniiaann  DDrraamm  ((AAMMDD))  ppiicckkeedd  uupp  tthhee  iinnssttaabbiilliittyy  aanndd  ddeepprreecciiaatteedd  ffuurrtthheerr  bbyy  
2222%%  dduurriinngg  tthhee  yyeeaarr..  

WWhhiillee  tthhee  eeccoonnoommyy  hhaass  ssuuffffeerreedd  aa  lloott  iinn  tthhee  ppaasstt  yyeeaarr,,  aallmmoosstt  aallll  yyeeaarr  oonn  yyeeaarr  ffiigguurreess  aanndd  rreessuullttss  ooff  
AArrmmeennbbrrookk  hhaavvee  ggrroowwnn..  TToottaall  aasssseettss’’  ggrroowwtthh  ccoommpprriisseedd  110055..88%%,,  wwhhiicchh  wwaass  mmaaiinnllyy  dduuee  ttoo  tthhee  
eexxppaannssiioonn  ooff  ggoovveerrnnmmeenntt  bboonnddss’’  sshhoorrtt  aanndd  mmiiddtteerrmm  ppoorrttffoolliioo,,  wwhhiicchh  iiss  bbeeiinngg  rreeffiinnaanncceedd  bbyy  ccoommmmeerrcciiaall  
bbaannkkss  wwiitthhiinn  tthhee  rreeppoo  ttrraannssaaccttiioonnss  ssttrruuccttuurree..  EEqquuiittyy  ggrroowwtthh  ssuummmmeedd  uupp  55..99%%,,  wwhhiicchh  wwaass  ffuullllyy  aassssuurreedd  
bbyy  NNeett  iinnccoommee  ggrroowwtthh  wwhhiicchh,,  iinn  iittss  ttuurrnn,,  ccoonnssttiittuutteedd  222233..22%%  yy--oo--yy..    
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TThhee  llooccaall  ccaappiittaall  mmaarrkkeett,,  aass  eexxppeecctteedd,,  wwaass  nnoott  aann  eexxcceeppttiioonn..  TThhee  lliiqquuiiddiittyy  ffeellll  eevveenn  mmoorree,,  aanndd  nnaattuurraallllyy,,  
nneeww  iinnssttrruummeennttss  ffaaiilleedd  ttoo  aappppeeaarr  iinn  tthhiiss  ttrriicckkyy  ppeerriioodd..  IInn  tthheessee  ccoonnddiittiioonnss,,  wwhhiicchh  wweerree  pprreevviioouussllyy  dduullyy  
eessttiimmaatteedd  bbyy  uuss,,  wwee  ssuucccceeeeddeedd  iinn  iimmpplleemmeennttaattiioonn  ooff  tthhee  ppllaann  ooff  ttuurrnniinngg  iinnttoo  aa  ffuullll  sseerrvviiccee  iinnvveessttmmeenntt  
ccoommppaannyy..  WWee  ppuutt  aa  lloott  ooff  eeffffoorrttss  aanndd  mmaaddee  cceerrttaaiinn  eexxppeennsseess  oonn  aaddddiinngg  sseevveerraall  sseerrvviiccee  pprroovviissiioonnss,,  
ccoonnsseeqquueennttllyy  bbeeccoommiinngg  aa  uunniiqquuee  ccoommppaannyy  wwhhiicchh  ooppeerraatteess  iinn  tthhee  ffoolllloowwiinngg  ffiieellddss::  IInnvveessttmmeenntt  BBaannkkiinngg,,  
SSeeccuurriittiieess  BBrrookkeerraaggee,,  SSeeccuurriittiieess  DDeeaalliinngg  ((iinncclluuddiinngg  ccuurrrreennccyy  ddeeaalliinngg,,  ttrreeaassuurriieess  ttrraannssaaccttiioonnss  aanndd  
rreeppooss)),,  BBuussiinneessss  CCoonnssuullttiinngg,,  IInntteerrnnaattiioonnaall  CCoonnssuullttiinngg,,  CCuussttooddyy  &&  SShhaarreehhoollddeerr//RReeggiissttrraarr  SSeerrvviicceess  aanndd  
IInntteerrnnaattiioonnaall  TTrraaddiinngg  &&  FFoorreexx..    

FFrroomm  aallll  tthhee  aaffoorreemmeennttiioonneedd  sseerrvviicceess  CCuussttooddyy  &&  SShhaarreehhoollddeerr//RReeggiissttrraarr  SSeerrvviicceess,,  IInntteerrnnaattiioonnaall  TTrraaddiinngg  
&&  FFoorreexx  aanndd  IInntteerrnnaattiioonnaall  CCoonnssuullttiinngg  wweerree  llaauunncchheedd  dduurriinngg  22000099..  WWee  ssttaarrtteedd  hhaavviinngg  aaccttiivvee  iinnvvoollvveemmeenntt  
iinn  ggoovveerrnnmmeenntt  bboonndd  aanndd  rreeppoo  ddeeaalliinngg  aallssoo  iinn  tthhee  mmiidd  22000099..  TThhee  rreeppoo  ddeeaallss  ddiiddnn’’tt  mmaakkee  uuss  wwaaiitt  lloonngg  ttoo  
pprroovvee  tthheeiirr  eeffffiicciieennccyy,,  wwhhiillee  ootthheerr  ffrreesshh  sseerrvviicceess  ddeemmaanndd  mmoorree  ttiimmee  ttoo  ssttaarrtt  sshhoowwiinngg  rreessuullttss..  WWee  aarree  
ccoonnffiiddeenntt  tthhaatt  tthheessee  sseerrvviicceess  wwiillll  ggrreeaattllyy  ccoonnttrriibbuuttee  ttoo  tthhee  CCoommppaannyy’’ss  eeaarrnniinnggss  ppoowweerr  iinn  YY22001100  aanndd  
ffuurrtthheerr..  MMoorreeoovveerr,,  eevveerryy  nneexxtt  yyeeaarr  tthhee  sseerrvviicceess  aaddoopptteedd  iinn  22000099  wwiillll  bbee  ccoonnttrriibbuuttiinngg  ttoo  tthhee  eeaarrnniinnggss  
mmoorree  tthhaann  tthhee  yyeeaarr  bbeeffoorree..  

IInn  22000099  wwee  aallssoo  llaauunncchheedd  AArrmmeennbbrrookk  BBuussiinneessss  AAccaaddeemmyy  ttrraaiinniinngg  cceennttrree,,  wwhhiicchh  iinntteennddss  ttoo  ttrraaiinn  aanndd  aallssoo  
ttoo  rraaiissee  aawwaarreenneessss  aanndd  iinntteerreesstt  ttoowwaarrddss  sseeccuurriittiieess  aanndd  ffoorreeiiggnn  eexxcchhaannggee  mmaarrkkeettss,,  tthhuuss  bbrriinnggiinngg  nneeww  
cclliieennttss  aanndd  iinnccrreeaassiinngg  ttrraaddeess  ttuurrnnoovveerr..  

NNooww,,  lleett’’ss  ggoo  tthhrroouugghh  aallll  pprroodduuccttss  iinn  mmoorree  ddeettaaiillss::  

IInnvveessttmmeenntt  BBaannkkiinngg  
IInnvveessttmmeenntt  BBaannkkiinngg  rreemmaaiinnss  aass  oonnee  ooff  oouurr  mmaajjoorr  ddiirreeccttiioonnss,,  bbyy  wwhhiicchh  AArrmmeennbbrrookk  ttaakkeess  lleeaaddiinngg  ppoossiittiioonnss  
aammoonngg  iinnvveessttmmeenntt  ccoommppaanniieess..  HHeerree  wwee  pprroovviiddee  ssttrraatteeggiicc  aaddvviiccee,,  rraaiissee  ccaappiittaall,,  mmaakkee  mmaarrkkeettss  aanndd  eexxtteenndd  
lliiqquuiiddiittyy..  SSiinnccee  nnooww  wwee  hhaavvee  ppaarrttiicciippaatteedd  iinn  mmoosstt  ooff  tthhee  eeqquuiittyy  aanndd  ddeebbtt  ccaappiittaall  rraaiissee  pprroocceesssseess  wwiitthhiinn  tthhee  
ccoouunnttrryy  ccaappiittaall  mmaarrkkeett..  TThhee  CCoommppaannyy  iiss  mmoorree  aaccttiivvee  iinn  eeqquuiittyy  ffiinnaanncciinngg  sscchheemmeess,,  wwhhiillee  iitt  hhaass  aallssoo  
ppaarrttiicciippaatteedd  iinn  aa  ffeeww  ccoorrppoorraattee  bboonnddss  iissssuueess  aaccttiinngg  aass  aa  mmeemmbbeerr  ooff  tthhee  uunnddeerrwwrriittiinngg  ssyynnddiiccaattee..  
22000099  HHIIGGHHLLIIGGHHTTSS  AANNDD  AACCCCOOMMPPLLIISSHHMMEENNTTSS  
IInn  YY22000099  AArrmmeennbbrrookk  rreeaalliizzeedd  tthhee  ffiirrsstt  eevveerr  AArrmmeenniiaann  IIPPOO  ooff  AArrttssaakkhh  HHPPPP  eevveenn  iinn  tthhoossee  uunnssttaabbllee  ttiimmeess  
aanndd  iitt  pprroovveedd  ttoo  bbee  ssuucccceessssffuull..  FFuurrtthheerrmmoorree  iitt  aallssoo  rraaiisseedd  tthhee  vvaalluuee  aanndd  rreeccooggnniittiioonn  ooff  oouurr  bbrraanndd..  
IInnvveessttmmeenntt  bbaannkkiinngg  ccoonnttrriibbuutteedd  ttoo  tthhee  ggeenneerraattiioonn  ooff  ffeeee  &&  ccoommmmiissssiioonn  iinnccoommee  tthhee  mmoosstt,,  ccoonnssttiittuuttiinngg  7722%%  
ooff  iitt  aass  wweellll  aass  ggeettttiinngg  aa  99..22%%  sshhaarree  iinn  ttoottaall  iinnccoommee  ooff  tthhee  CCoommppaannyy..  
TThhee  iinnccoommee  ffrroomm  iinnvveessttmmeenntt  bbaannkkiinngg  iinn  YY22000099  aammoouunntteedd  ttoo  AAMMDD  1188..11  mmllnn  rreepprreesseennttiinngg  aa  1144%%  yy--oo--yy  
iinnccrreeaassee..  
WWHHAATT  CCOOMMEESS  NNEEXXTT  
TThhee  ggoovveerrnnmmeenntt  iimmpplleemmeenntteedd  aa  ttaaxx  iinncceennttiivvee  ppllaann  ffoorr  tthhee  ccoommppaanniieess  wwhhiicchh  ggeett  lliisstteedd  aanndd  pprreeppaarree  aann  
IIPPOO..  WWee  ccoonnssiiddeerr  iitt  wwiillll  bbee  aann  aattttrraaccttiivvee  aaccttiivviittyy  ffoorr  tthhee  ccoommppaanniieess  ttoo  ttaakkee  tthhee  ooppppoorrttuunniittyy  ttoo  ggeett  ppuubblliicc  
aanndd  ssaavvee  uupp  ttoo  $$11  mmiilllliioonn  aass  iinnccoommee  ttaaxx  ccuutt  ppeerr  aannnnuumm,,  aanndd  wwhhiillsstt  ffeeeelliinngg  mmaaccrrooeeccoonnoommiicc  aanndd  nnaattiioonnaall  
ccuurrrreennccyy  ssttaabbiilliittyy,,  wwee  iinntteenndd  ttoo  aaccttiivveellyy  rreenneeww  ccoommmmuunniiccaattiioonnss  wwiitthh  ppootteennttiiaall  ppuubblliicc  eenntteerrpprriisseess  oonn  ffuuttuurree  
ppoossssiibbllee  ppllaacceemmeenntt  ppeerrffoorrmmaannccee..    

  

  

  

  

  

  



SSeeccuurriittiieess  BBrrookkeerraaggee  

SSiinnccee  iittss  eessttaabblliisshhmmeenntt,,  bbrrookkeerraaggee  hhaass  aallwwaayyss  bbeeeenn  tthhee  ccoorree  aaccttiivviittyy  ooff  tthhee  CCoommppaannyy..  IItt  iiss  oonnee  ooff  tthhee  
mmaaiinn  bbuussiinneessss  aarreeaass  iinn  wwhhiicchh  tthhee  CCoommppaannyy  hhaass  aallwwaayyss  ccllaaiimmeedd  ttoo  hhaavvee  aa  ccoommppeettiittiivvee  aaddvvaannttaaggee  oovveerr  
tthhee  ootthheerrss,,  aass  aallwwaayyss  pprroovveedd  bbyy  tthhee  lleeaaddiinngg  ppoossiittiioonnss  ooff  bbrrookkeerraaggee  ttrraannssaaccttiioonnss  iinn  tthhee  mmaarrkkeett,,  eevviiddeenncceedd  
bbyy  tthhee  sshhaarree  ooff  tthhee  CCoommppaannyy  iinn  EExxcchhaannggee  ttrraaddiinngg  ((ccoommpprriissiinngg  8877%%  iinn  YY22000099))..  
AArrmmeennbbrrookk  rreennddeerrss  bbrrookkeerraaggee  sseerrvviicceess  ttoo  iinnddiivviidduuaall  aanndd  iinnssttiittuuttiioonnaall  cclliieennttss,,  bbootthh  llooccaall  aanndd  iinntteerrnnaattiioonnaall,,  
iinn  AArrmmeenniiaann  ccaappiittaall  mmaarrkkeett  aaccttiinngg  aass  aann  iinntteerrmmeeddiiaarryy  aatt  eeiitthheerr  eexxcchhaannggee  oorr  OOTTCC  mmaarrkkeettss..  AArrmmeennbbrrookk  iiss  aa  
ffuullll  mmeemmbbeerr  ooff  NNAASSDDAAQQ  OOMMXX  AArrmmeenniiaa  tthhee  oonnllyy  eexxcchhaannggee  ooppeerraattoorr  iinn  AArrmmeenniiaann  ccaappiittaall  mmaarrkkeett..  

22000099  HHIIGGHHLLIIGGHHTTSS  AANNDD  AACCCCOOMMPPLLIISSHHMMEENNTTSS  
UUnnffoorrttuunnaatteellyy  iinn  22000099  bbrrookkeerraaggee  sseerrvviicceess  rreennddeerreedd  bbyy  tthhee  CCoommppaannyy  wweerree  ooff  qquuiittee  ssmmaallll  vvoolluummee,,  wwhhiicchh  iiss  
mmaaiinnllyy  ccoonnddiittiioonneedd  bbyy  sshhaarrpp  ddeecclliinnee  iinn  ttoottaall  mmaarrkkeett  aaccttiivviittyy  iinn  22000099  dduuee  ttoo  gglloobbaall  ffiinnaanncciiaall  ccrriissiiss..  TThhee  ttoottaall  
iinnccoommee  ffrroomm  tthhiiss  ddiirreeccttiioonn  aammoouunntteedd  ttoo  oonnllyy  AAMMDD  11..55  mmllnn,,  ccoonnssttiittuuttiinngg  66..11%%  ooff  ffeeee  aanndd  ccoommmmiissssiioonn  
iinnccoommee  aanndd  00..7788%%  ooff  ttoottaall  iinnccoommee  ggeenneerraatteedd  bbyy  tthhee  CCoommppaannyy  iinn  22000099..  TThhiiss  ffiigguurree  hhaass  ddrrooppppeedd  bbyy  6611%%  
yy--oo--yy..  HHoowweevveerr,,  AArrmmeennbbrrookk  ssttiillll  ssuucccceeeeddeedd  ttoo  rreemmaaiinn  ffiirrsstt  iinn  tthhee  mmaarrkkeett  bbaasseedd  oonn  ttrraannssaaccttiioonn  vvoolluummeess..  IInn  
22000099  tthhee  CCoommppaannyy  ccoonncclluuddeedd  ttrraannssaaccttiioonnss  wwiitthh  aa  ttoottaall  vvoolluummee  ooff  AAMMDD  8844..55  mmllnn,,  wwhhiicchh  ccoonnssttiittuutteess  aabboouutt  
8877%%  ooff  ttoottaall  ssttoocckkss  ttrraaddiinngg  vvoolluummee  aatt  NNAASSDDAAQQ  OOMMXX  AArrmmeenniiaa..  TTrraannssaaccttiioonnss  iinn  OOTTCC  eevveenn  eexxcceeeeddeedd  tthhee  
eexxcchhaannggee  ttrraaddiinngg  vvoolluummee  rreeaacchhiinngg  aabboouutt  AAMMDD  11..55  bbllnn..  

WWHHAATT  CCOOMMEESS  NNEEXXTT  
WWee  ssttiillll  hhaavvee  tthhee  bbiiggggeesstt  cclliieenntteellee  aanndd  hhoolldd  aa  llaarrggee  ddaattaabbaassee  ooff  ffoorreeiiggnn  aanndd  llooccaall  iinnvveessttoorrss,,  aallssoo  DDiiaassppoorraa  
mmeemmbbeerrss..  WWee  ccoonnttiinnuuee  ddiissttrriibbuuttiinngg  oouurr  aannaallyyttiiccaall  mmaatteerriiaallss,,  rreesseeaarrcchh  aanndd  pprreesseennttaattiioonnss  ttoo  tthhoouussaannddss  ooff  
ppootteennttiiaall  iinnvveessttoorrss..  HHoowweevveerr  ffiirrsstt  ooff  aallll,,  wwee  ccoonncceennttrraattiioonn  ccrreeaattiinngg  tthhee  mmaarrkkeett,,  iinnttrroodduucciinngg  nneeww  
iinnssttrruummeennttss,,  rraaiissiinngg  tthhee  vvoolluummeess..  SSttrraatteeggiicc  ddeevveellooppmmeenntt  wwiillll  ffooccuuss  oonn  ccoonnttiinnuuiinngg  aaccttiivvee  ccoommmmuunniiccaattiioonn  
wwiitthh  llooccaall  ccoommppaanniieess  ttoo  iinnccrreeaassee  tthheeiirr  lleevveell  ooff  ccaappiittaall  mmaarrkkeett  kknnoowwlleeddggee  aanndd  iinnttrroodduucciinngg  tthheessee  
ccoommppaanniieess  ttoo  tthhee  ppuubblliicc  mmaarrkkeett  aass  ssoooonn  aass  ppoossssiibbllee..    TThhiiss,,  iinn  iittss  ttuurrnn,,  wwiillll  bboooosstt  tthhee  sseeccoonnddaarryy  mmaarrkkeett  
aanndd  bbrrookkeerraaggee  aaccttiivviittiieess..    

  

DDeeaalliinngg  &&  IInnvveessttmmeennttss  
CClloosseellyy  rreellaatteedd  ttoo  ddeeaalliinngg  aaccttiivviittyy,,  AArrmmeennbbrrookk  aallllooccaatteedd  iittss  eeqquuiittyy  aanndd  ddeebbtt  rreessoouurrcceess  ttoo  vvaarriioouuss  ffiinnaanncciiaall  
aasssseettss,,  tthhuuss  ccoonnssttrruuccttiinngg  wweellll  ddiivveerrssiiffiieedd  aanndd  lliiqquuiidd  iinnvveessttmmeenntt  ppoorrttffoolliioo..  TThhee  mmaajjoorr  ppaarrtt  ooff  tthhiiss  ppoorrttffoolliioo  
((6611%%))  iiss  aallllooccaatteedd  ttoo  ggoovveerrnnmmeenntt  sshhoorrtt  aanndd  mmiidd  tteerrmm  ddeebbtt  iinnssttrruummeennttss  uunnddeerr  tthhee  rreeppuurrcchhaassee  
aaggrreeeemmeennttss..  IInn  ttoottaall  55%%  ooff  tthhee  ppoorrttffoolliioo  ccoommeess  ttoo  eeqquuiittyy  iinnssttrruummeennttss,,  wwiitthh  mmaajjoorriittyy  ccllaassssiiffiieedd  aass  aavvaaiillaabbllee  
ffoorr  ssaallee..    
AArrmmeennbbrrookk  hhaass  ggoott  ddiirreecctt  aacccceessss  ttoo  tthhee  FFXX  ttrraaddiinngg  fflloooorr  ooff  NNAASSDDAAQQ--OOMMXX  AArrmmeenniiaa..  TToo  ccoonnvveerrtt  iittss  
cclliieennttss’’  aanndd  iittss  oowwnn  ccuurrrreennccyy  ttoo  AArrmmeenniiaann  ddrraamm  aanndd  vviiccee  vveerrssaa,,  AArrmmeennbbrrookk  nnoo  lloonnggeerr  nneeeeddss  ttoo  nneeggoottiiaattee  
wwiitthh  bbaannkkss  ttoo  ggeett  aann  ooppttiimmaall  ccuurrrreennccyy  ccoonnvveerrttiinngg  rraatteess,,  ppaayy  eexxttrraa  ffeeeess  ttoo  tthhee  bbaannkkss  ffoorr  ddooiinngg  tthhoossee  
ttrraannssaaccttiioonnss..  NNooww  AArrmmeennbbrrookk  ccaann  ddeeaall  ddiirreeccttllyy  iinn  tthhee  mmaarrkkeett  aanndd  eexxeerrcciissee  ttrraannssaaccttiioonnss  bbyy  tthhee  bbeesstt  
mmaarrkkeett  rraattee..  TThhiiss  hheellppss  tthhee  ccoommppaannyy  ttoo  aacchhiieevvee  tthhee  bbeesstt  ppoossssiibbllee  rreessuulltt  bbyy  ttrraaddiinngg  oonn  tthhee  iinniittiiaall  mmaarrkkeett  
wwhheerree  tthhee  rraatteess  aarree  eessttiimmaatteedd  bbyy  tthhee  ddeemmaanndd  aanndd  ssuuppppllyy,,  wwiitthhoouutt  ddeeppeennddiinngg  oonn  tthhee  bbaannkk’’ss  ccuurrrreenntt  
nneeeeddss  oorr  hhuummaann  ffaaccttoorrss  tthhaatt  mmaayy  ssoommeettiimmeess  ttaakkee  ppllaaccee..    
22000099  HHIIGGHHLLIIGGHHTTSS  AANNDD  AACCCCOOMMPPLLIISSHHMMEENNTTSS  
IInn  mmiidd  22000099  wwee  ssttaarrtteedd  ppaarrttiicciippaattiinngg  iinn  sshhoorrtt  aanndd  mmiiddtteerrmm  GGoovveerrnnmmeenntt  bboonnddss  iissssuuee  aauuccttiioonnss  aanndd  
rreeffiinnaanncciinngg  tthheemm  bbyy  rreeppuurrcchhaassee  aaggrreeeemmeennttss  wwiitthh  llooccaall  ccoommmmeerrcciiaall  bbaannkkss..  MMoosstt  ooff  oouurr  ppeeeerr  ccoommppaanniieess  
aarree  mmaakkiinngg  tthheessee  ooppeerraattiioonnss  aass  tthheeiirr  mmaajjoorr  aanndd  mmoossttllyy  oonnllyy  kkiinndd  ooff  aaccttiivviittyy..    
TThheessee  ooppeerraattiioonnss  rreeqquuiirree  eevveerryyddaayy  eeffffoorrttss  oonn  dduullyy  kkeeeeppiinngg  tthhee  ppoorrttffoolliioo  aanndd  ggeettttiinngg  tthhee  bbeesstt  yyiieellddss  aanndd  
iinntteerreesstt..  WWee  mmaannaaggeedd  ttoo  mmaakkee  iitt  vveerryy  eeffffiicciieennttllyy  iinn  22000099  aanndd  aarree  eexxcciitteedd  aabboouutt  tthhee  rreessuullttss..      
WWHHAATT  CCOOMMEESS  NNEEXXTT  
WWee  aarree  kkeeeenn  ttoo  ccoonnttiinnuuee  oouurr  ddeeaalliinngg  ooppeerraattiioonn  iinn  tthhee  ssaammee  mmaannnneerr,,  wwiitthh  mmoorree  aaccttiivviittyy  iinn  ttwwoo  ooff  tthhee  



aaffoorreemmeennttiioonneedd  ffiieellddss..  FFiirrssttllyy,,  ccoonnssiiddeerriinngg  ccaappiittaall  tthhaatt  AArrmmeennbbrrookk  oowwnnss,,  oouurr  ttrreeaassuurriieess’’  ppoorrttffoolliioo  hhaass  aa  lloott  
ooff  ssppaaccee  ttoo  eexxppaanndd  wwiitthhoouutt  bbeeaarriinngg  bbiigg  rriisskkss..  AAnndd  iiff  tthhee  mmoosstt  aapppprroopprriiaattee  ttiimmee  iiss  sseeiizzeedd  ttoo  eenntteerr  iinnttoo  
bbiiggggeerr  vvoolluummeess,,  tthheeyy  ccoouulldd  ttuurrnn  iinnttoo  oonnee  ooff  AArrmmeennbbrrookk  ccoorree  bbuussiinneessss  aaccttiivviittiieess  wwiitthh  mmaajjoorr  ppaarrtt  iinn  tthhee  
iinnccoommee  ssttrruuccttuurree..  

  

BBuussiinneessss  CCoonnssuullttiinngg  
OOuurr  bbuussiinneessss  aanndd  aattttoorrnneeyy  aaddvviissoorrss  ssuuggggeesstt  ttaaiilloorreedd  ssoolluuttiioonnss  ttoo  ccoommppaanniieess  wwiitthh  rreeggaarrdd  ttoo  ccoorrppoorraattee  
rreellaatteedd  iissssuueess,,  iinncclluuddiinngg  bbuutt  nnoott  lliimmiitteedd  ttoo  ccoorrppoorraattee  rreessttrruuccttuurriinngg,,  ccoorrppoorraattee  ggoovveerrnnaannccee,,  bbuussiinneessss  
ssttrraatteeggiieess,,  ccaappiittaall  ssttrruuccttuurree,,  ccaappiittaall  bbuuddggeettiinngg,,  ccaappiittaall  rraaiissee,,  MM&&AA,,  IIPPOO  eettcc..  BBeessiiddeess,,  tthhee  CCoommppaannyy  aallssoo  
pprroovviiddeess  ccoonnssuullttiinngg  ttoo  iinnddiivviidduuaall  aanndd  iinnssttiittuuttiioonnaall  cclliieennttss  wwiitthh  rreeggaarrdd  ttoo  iinnvveessttmmeenntt  ssttrraatteeggiieess,,  pprroovviiddiinngg  
iinnddiivviidduuaall  aanndd  uunniiqquuee  aapppprrooaacchh  ttoo  tthhee  iinnvveessttmmeenntt  pprreeffeerreenncceess  ooff  tthhee  cclliieennttss..    

22000099  HHIIGGHHLLIIGGHHTTSS  AANNDD  AACCCCOOMMPPLLIISSHHMMEENNTTSS  
TThhiiss  ggrroouupp  ooff  aaccttiivviittiieess  ggeenneerraatteedd  AAMMDD  55..33  mmllnn  iinn  YY22000099  hhaavviinngg  ddeecclliinneedd  bbyy  1188..44%%  yy--oo--yy  dduuee  ttoo  tthhee  
ccoonnssiiddeerraabbllee  iinnaaccttiivvee  bbuussiinneessss  aanndd  iinnvveessttmmeenntt  eennvviirroonnmmeenntt..  

WWHHAATT  CCOOMMEESS  NNEEXXTT  
WWee  aarree  ppllaannnniinngg  ttoo  ccoonnttiinnuuee  ooffffeerriinngg  aaddvviissoorryy  ttoo  lleeggaall  ccuussttoommeerrss  ffuurrtthheerr  oonn;;  eexxppeeccttiinngg  ttoo  iinnccrreeaassee  tthhee  
nnuummbbeerr  ooff  cclliieennttss  bbyy  ssuuggggeessttiinngg  oouurr  ttaaiilloorreedd  sseerrvviicceess  ttoo  ppootteennttiiaall  nneeww  ccuussttoommeerrss  eennaabblliinngg  ccrroossss--sseelllliinngg  ooff  
sseerrvviicceess  bbeettwweeeenn  BBuussiinneessss  CCoonnssuullttiinngg  aanndd  SShhaarreehhoollddeerr  SSeerrvviicceess..  

  

CCuussttooddyy  &&  SShhaarreehhoollddeerr  SSeerrvviicceess  
TThhiiss  sseerrvviiccee  iinncclluuddeess  nnoommiinneeee  aaccccoouunntt  kkeeeeppiinngg  sseerrvviiccee  pprroovviissiioonnss  ttoo  iinnddiivviidduuaall  aanndd  lleeggaall  cclliieennttss  aass  wweellll  
aass  mmaaiinnttaaiinniinngg  tthhee  sshhaarreehhoollddeerr  lliissttss  ooff  llooccaall  ccoommppaanniieess  ttooggeetthheerr  wwiitthh  ffuurrtthheerr  cclleeaarriinngg  aanndd  sseettttlleemmeenntt  
pprroocceedduurreess..    
AA  wwhhiillee  aaggoo  AArrmmeennbbrrookk  hhaadd    ttoo  mmaakkee  tthhee  aaccccoouunntt  ooppeenniinngg  pprroocceedduurree  aa  bbiitt  ccoommpplliiccaatteedd  wwhhiicchh  mmeeaannss  tthhaatt  
bbeessiiddeess  ssiiggnniinngg  aann  aaggrreeeemmeenntt  wwiitthh  AArrmmeennbbrrookk  aanndd  ooppeenniinngg  aa  llooccaall  aaccccoouunntt  wwiitthh  tthhee  ccoommppaannyy,,  aann  
aaddddiittiioonnaall  aaccccoouunntt  sshhoouulldd  bbee  ooppeenneedd  ffoorr  tthhee  cclliieenntt  iinn  tthhee  CCeennttrraall  DDeeppoossiittoorryy  ooff  AArrmmeenniiaa  ffoorr  sseettttlliinngg  aanndd  
kkeeeeppiinngg  cclliieenntt’’ss  sseeccuurriittiieess..  TThhiiss  rriisseess  aaddddiittiioonnaall  iinnccoonnvveenniieennccee  ffoorr  tthhee  ccoommppaannyy  bbeeccaauussee  aallll  tthhee  
ddooccuummeennttss  rreeqquuiirreedd  bbyy  tthhee  CCDDAA  ((iinncclluuddiinngg  ffoorreeiiggnn  bbuussiinneessss  eennttiittyy  cclliieennttss’’  cchhaarrtteerr,,  mmeemmoorraanndduumm  aanndd  
ootthheerr  ooffffiicciiaall  ddooccuummeennttss))  aarree  ttoo  bbee  ttrraannssllaatteedd  iinnttoo  AArrmmeenniiaann  wwhhiicchh  ttaakkeess  ttiimmee  aanndd  eexxppeennsseess..  SSttaarrttiinngg  
ccuussttooddiiaann  aaccttiivviittyy  wwiillll  hheellpp  ttoo  aavvooiidd  tthhee  aaffoorreemmeennttiioonneedd  pprroobblleemmss  bbyy  kkeeeeppiinngg  nnoommiinneeee  aaccccoouunnttss  wwiitthh  
AArrmmeennbbrrookk..  TThhiiss  wwiillll  aallssoo  ssiimmpplliiffyy  tthhee  dduuttiieess  ooff  AArrmmeennbbrrookk  cclliieennttss  bbeeccaauussee  nnoo  ffuurrtthheerr  rreellaattiioonnss  bbeettwweeeenn  
tthheemm  aanndd  tthhee  CCDDAA  wwiillll  bbee  rreeqquuiirreedd..    

22000099  HHIIGGHHLLIIGGHHTTSS  AANNDD  AACCCCOOMMPPLLIISSHHMMEENNTTSS  
TThhee  CCoommppaannyy  hhaass  iinnttrroodduucceedd  CCuussttooddyy  aanndd  SShhaarreehhoollddeerr  sseerrvviicceess,,  ppaarrttiiccuullaarrllyy  kkeeeeppiinngg  tthhee  sshhaarreehhoollddeerr  
lliissttss,,  wwhhiicchh  wwiillll  rraaiissee  tthhee  eeffffiicciieennccyy  ooff  ccuussttoommeerr  rreellaattiioonnsshhiipp..  UUnnttiill  rreecceennttllyy,,  tthhee  llaaww  ffoorrcceedd  aallll  tthhee  jjooiinntt  
ssttoocckk  ccoommppaanniieess  ttoo  kkeeeepp  tthheeiirr  sshhaarreehhoollddeerr  lliissttss  iinn  tthhee  CCeennttrraall  DDeeppoossiittoorryy  ooff  AArrmmeenniiaa..  AAmmeennddmmeennttss  ttoo  tthhee  
eexxiissttiinngg  llaawwss  mmaaddee  iitt  ppoossssiibbllee  ffoorr  iinnvveessttmmeenntt  ccoommppaanniieess  ttoo  rreennddeerr  tthhee  ssaammee  sseerrvviicceess  aass  tthhee  CCDDAA..  TThhiiss  
bbeeccaammee  aa  qquuiittee  ggoooodd  ooppppoorrttuunniittyy  ffoorr  tthhee  CCoommppaannyy  ttoo  ooffffeerr  ffuullll  iinnvveessttmmeenntt  sseerrvviicceess  ttoo  cclliieennttss  aanndd  nnoott  ttoo  
aacctt  aass  aann  iinntteerrmmeeddiiaarryy  bbeettwweeeenn  tthheemm  aanndd  tthhee  CCDDAA..    

WWHHAATT  CCOOMMEESS  NNEEXXTT  
WWee  iinntteenndd  ttoo  ddeevveelloopp  tthheessee  ddeeppoossiittaarryy  sseerrvviicceess  vveerryy  aasssseerrttiivveellyy..  TThheerree  aarree  oonnllyy  22  ppllaayyeerrss  iinn  tthhee  mmaarrkkeett  
wwiitthh  ssiimmiillaarr  pprroodduucctt..  OOnnee  ooff  tthheemm  iiss  mmaajjoorr  ppllaayyeerr  CCDDAA  wwhhiicchh  hhaass  aabboouutt  11550000  cclliieenntt  bbaassee  aanndd  aannootthheerr  
mmiinnoorr  ppaarrttiicciippaanntt  wwiitthh  ssmmaallll  aammbbiittiioonnss  iinn  tthhiiss  ffiieelldd..  WWhhiillee  wwee  hhaavvee  ccoommppeettiittiivvee  ffeeee  ssttrruuccttuurree,,  wweellll  sseettttlleedd  
iinnffrraassttrruuccttuurree  aanndd  bbiigg  aammbbiittiioonnss  oonn  mmaarrkkeett  ppeenneettrraattiioonn,,  wwee  iinnssiisstteennttllyy  iinnccrreeaassee  tthhee  nnuummbbeerr  ooff  cclliieennttss  aanndd  
aarree  ccoonnffiiddeenntt  oonn  oouurr  aabbiilliittyy  ttoo  sseerrvvee  tthheemm  bbeesstt..  

  



IInntteerrnnaattiioonnaall  TTrraaddiinngg  
AAfftteerr  lloonngg  pprreeppaarraattiioonnss,,  tthhee  CCoommppaannyy  llaauunncchheedd  tthhee  iinntteerrnnaattiioonnaall  ttrraaddiinngg  ddeeppaarrttmmeenntt  ffoorr  iittss  cclliieennttss..  
BBeessiiddeess  ttrraaddiittiioonnaall  iinnvveessttmmeenntt  iinnssttrruummeennttss  oonn  tthhee  AArrmmeenniiaann  mmaarrkkeett,,  AArrmmeennbbrrookk  iiss  aabbllee  ttoo  rreennddeerr  nneeww  
sseerrvviicceess,,  iinncclluuddiinngg  aacccceessss  ttoo  UU..SS..,,  EEuurrooppeeaann,,  RRuussssiiaann  SSttoocckk  EExxcchhaannggeess  ssuucchh  aass  NNYYSSEE,,  NNAASSDDAAQQ,,  
AAMMEEXX,,  FFrraannkkffuurrtt  SSttoocckk  EExxcchhaannggee,,  LLoonnddoonn  SSttoocckk  EExxcchhaannggee,,  NNAASSDDAAQQ  OOMMXX  EEuurrooppee,,  EEuurroonneexxtt,,  VViieennnnaa  
SSttoocckk  EExxcchhaannggee,,  RRTTSS,,  MMIICCEEXX  aanndd  ootthheerrss..    
TThhiiss  mmaarrkkeett  iiss  qquuiittee  nneeww  ffoorr  AArrmmeenniiaa,,  aanndd  tthheerree  aarree  oonnllyy  aa  ffeeww  ccoommppaanniieess  ooffffeerriinngg  ssuucchh  sseerrvviicceess,,  ssoo  tthhiiss  
ccoouulldd  bbee  aa  qquuiittee  ggoooodd  ooppppoorrttuunniittyy  ffoorr  AArrmmeennbbrrookk  ttoo  ttaakkee  ssttrroonngg  ppoossiittiioonnss  iinn  tthhee  mmaarrkkeett..    

22000099  HHIIGGHHLLIIGGHHTTSS  AANNDD  AACCCCOOMMPPLLIISSHHMMEENNTTSS  
AArrmmeennbbrrookk  hhaass  ssiiggnneedd  ppaarrttnneerrsshhiipp  aaggrreeeemmeenntt  wwiitthh  tthhee  llaarrggeesstt  bbrrookkeerraaggee  hhoouussee  ooff  RRuussssiiaa  ––  FFIINNAAMM,,  
aaccccoorrddiinngg  ttoo  wwhhiicchh  AArrmmeennbbrrookk  hhaass  bbeeccoommee  aann  eexxcclluussiivvee  ppaarrttnneerr  ooff  FFIINNAAMM  iinn  tthhee  tteerrrriittoorryy  ooff  AArrmmeenniiaa,,  
ooffffeerriinngg  sseerrvviicceess  wwiitthh  mmuucchh  bbeetttteerr  tteerrmmss  aanndd  ccoonnddiittiioonnss  tthhaann  aannyy  ootthheerr  ccoommppaannyy  aaccttiinngg  iinn  tthhiiss  mmaarrkkeett  
ddooeess..  
BByy  iimmpplleemmeennttiinngg  aa  ffuullllyy  aauuttoommaatteedd  IITT  bbaasseedd  aapppprrooaacchh,,  tthhee  CCoommppaannyy  hhaass  ssuucccceeeeddeedd  iinn  rreeaacchhiinngg  ttaarriiffff  
aanndd  ccoommmmiissssiioonn  ssccaalleess  tthhaatt  ccaann  ccoommppeettee  eevveenn  wwiitthh  tthhee  llaarrggeesstt  iinntteerrnnaattiioonnaall  iinnvveessttmmeenntt  ccoommppaanniieess,,  
lleeaaddeerrss  oonn  tthheeiirr  mmaarrkkeettss..  WWiitthh  tthhiiss  wwee  iinntteenndd  ttoo  ccrreeaattee  oouurr  lloonngg  tteerrmm  cclliieenntteellee  bbaasseemmeenntt..    
BBeessiiddeess  FFIINNAAMM  wwee  hhaavvee  eessttaabblliisshheedd  ppaarrttnneerr  aaccccoouunntt  wwiitthh  tthhee  ffoolllloowwiinngg  bbrrookkeerrss--  SSaaxxoo  BBaannkk--  ffuullll  wwoorrlldd  
ccoovveerraaggee  ooff  ssttoocckkss,,  bboonnddss,,  ddeerriivvaattiivveess,,  ffoorreexx..  LLeekkSSeeccuurriittiieess--  aa  pprriivvaatteellyy  hheelldd  UUSS  bbrrookkeerraaggee  ccoommppaannyy  
pprroovviiddiinngg  rreeaall  ttiimmee  eexxeeccuuttiioonn  sseerrvviicceess  oonn  UUSS  ssttoocckk  eexxcchhaannggeess  wwiitthh  llooww  ccoommmmiissssiioonn  ffeeeess..  TThheessee  ppaarrttnneerr  
aaccccoouunnttss  ccaann  bbee  uusseedd  oonnccee  rreeqquuiirreedd  bbyy  tthhee  mmaarrkkeett..    
AArrmmeennbbrrookk  bbeeccaammee  ffiirrsstt  iinn  AArrmmeenniiaa  ttoo  iinnttrroodduuccee  aa  nneeww  wweebb  ssiittee  ffuullllyy  ddeeddiiccaatteedd  ttoo  iinntteerrnnaattiioonnaall  ttrraaddiinngg  aatt  
hhttttpp::////wwwwww..aarrmmeennbbrrookk..ccoomm..  

WWHHAATT  CCOOMMEESS  NNEEXXTT  
AArrmmeennbbrrookk  iiss  ggooiinngg  ttoo  ffuurrtthheerr  eexxppaanndd  iittss  aaccttiivvee  ppaarrttiicciippaattiioonn  oonn  tthhee  mmaarrkkeett..  DDuuee  ttoo  tthhee  llaacckk  ooff  iinnssttrruummeennttss  
aavvaaiillaabbllee  oonn  NNAASSDDAAQQ  OOMMXX  AArrmmeenniiaa,,  wwee  tthhiinnkk  tthhaatt  ffoorreeiiggnn  mmaarrkkeettss  aarree  eessppeecciiaallllyy  aattttrraaccttiivvee  ffoorr  oouurr  
cclliieennttss..  WWee  bbeelliieevvee  tthhaatt  aa  ccoorrrreecctt  aapppprrooaacchh  aanndd  ttrraaiinniinngg  ccaann  ccrreeaattee  aann  iinnvveessttmmeenntt  cclliimmaattee  iinn  wwhhiicchh  tthhee  
ccaappiittaall  mmaarrkkeett  ccaann  bbeeccoommee  aass  aann  eexxcceelllleenntt  aanndd,,  wwhhaatt  iiss  mmoosstt  iimmppoorrttaanntt,,  pprrooffiittaabbllee  ssuubbssttiittuuttee  ffoorr  
AArrmmeenniiaann  ccoommmmoonn  ssaavviinngg  mmeetthhoodd--  bbaannkk  ddeeppoossiittss..  TThhee  oobbjjeeccttiivvee  ooff  tthhee  ccoommppaannyy  iiss  ttoo  rreeaacchh  tthhee  ssoocciieettyy  
aanndd  ccoommppaanniieess  iinn  eexxppllaaiinniinngg  ttoo  tthheemm  tthhee  ssttrruuccttuurree  ooff  ffoorreeiiggnn  ttrraaddiinngg..  

  

IInntteerrnnaattiioonnaall  CCoonnssuullttiinngg        
AArrmmeennbbrrookk  iiss  iinnvvoollvveedd  iinn  aa  ccoommpplleetteellyy  nneeww  ttyyppee  ooff  bbuussiinneessss  ––  iinntteerrnnaattiioonnaall  ccoonnssuullttiinngg,,  mmeeaanniinngg  
ppaarrttiicciippaattiioonn  iinn  iinntteerrnnaattiioonnaall  tteennddeerr  pprroojjeeccttss  ffuunnddeedd  bbyy  vvaarriioouuss  iinntteerrnnaattiioonnaall  oorrggaanniizzaattiioonnss  ssuucchh  aass  UUNN,,  
WWoorrlldd  BBaannkk,,  AADDBB  eettcc..    

22000099  HHIIGGHHLLIIGGHHTTSS  AANNDD  AACCCCOOMMPPLLIISSHHMMEENNTTSS    
TThhee  CCoommppaannyy  hhaass  aallrreeaaddyy  mmaaddee  tthhee  ffiirrsstt  sstteeppss  iinn  tthhaatt  ddiirreeccttiioonn..  PPaarrttiiccuullaarrllyy,,  AArrmmeennbbrrookk  hhaass  bbeeccoommee  aa  
mmeemmbbeerr  ooff  aa  ccoonnssoorrttiiuumm  lleedd  bbyy  iinntteerrnnaattiioonnaall  ccoonnssuullttiinngg  ccoommppaannyy  EECCOORRYYSS  NNeeddeerrllaanndd  BBVV,,  ttooggeetthheerr  wwiitthh  
CCSSPP  CCaauuccaassuuss  OOrrggaanniizzaattiioonn  ((aann  aaffffiilliiaattee  ooff  CCSSPP  GGrroouupp))..  TThhee  ccoonnssoorrttiiuumm  wwaass  ccrreeaatteedd  ttoo  ppaarrttiicciippaattee  iinn  
tteennddeerr  ooffffeerr  ffiinnaanncceedd  bbyy  WWoorrlldd  BBaannkk  ““IInnwwaarrdd  IInnvveessttmmeenntt  AAttttrraaccttiioonn  iinnttoo  AArrmmeenniiaann  SSeelleecctteedd  IInndduussttrriieess  iinn  
TTaarrggeetteedd  MMaarrkkeettss””,,  wwhhiicchh  iiss  aallssoo  ccoooorrddiinnaatteedd  bbyy  tthhee  MMiinniissttrryy  ooff  FFiinnaannccee  ooff  AArrmmeenniiaa..  AAnndd  wwee  aarree  pprroouudd  ttoo  
aannnnoouunnccee,,  tthhaatt  tthhee  ccoonnssoorrttiiuumm  hhaass  wwoonn  tthhee  tteennddeerr,,  aanndd  iinn  tthhee  nneeaarreesstt  ffuuttuurree  tthhee  pprroojjeecctt  wwiillll  ssttaarrtt  uupp..  
TThhoouugghh  AArrmmeennbbrrookk  ddooeess  nnoott  ppllaayy  aa  mmaajjoorr  rroollee  iinn  tthhiiss  pprroojjeecctt,,  iittss  ppaarrttiicciippaattiioonn  wwiitthh  ccoommppaanniieess  lliikkee  
EECCOORRYYSS  aanndd  CCSSPP  pprroovviiddeess  tthhee  CCoommppaannyy  wwiitthh  ggoooodd  bbaacckkggrroouunndd  aanndd  llaayyss  eexxcceelllleenntt  ggrroouunndd  ffoorr  ffuurrtthheerr  
ddeevveellooppmmeenntt  ooff  tthhiiss  sseerrvviiccee,,  wwhhiicchh  ccaann  bbeeccoommee  aa  ggoooodd  aanndd  ssttaabbiillee  ssoouurrccee  ooff  iinnccoommee..  
WWHHAATT  CCOOMMEESS  NNEEXXTT  
WWee  ddeeffiinniitteellyy  wwiisshh  ttoo  ddeevveelloopp  tthhiiss  sseeccoonnddaarryy  ddiirreeccttiioonn  aanndd  wwiillll  ccoonnttiinnuuee  eexxppaannddiinngg  ccoommmmuunniiccaattiioonnss,,  
bbuuiillddiinngg  rreellaattiioonnss  aanndd  ppaarrttiicciippaattiinngg  iinn  ootthheerr  iinntteerrnnaattiioonnaall  tteennddeerr  pprroojjeeccttss..  



TTrraaiinniinngg  CCeennttrree  
22000099  HHIIGGHHLLIIGGHHTTSS  AANNDD  AACCCCOOMMPPLLIISSHHMMEENNTTSS  
IInn  llaattee  OOccttoobbeerr  22000099  AArrmmeennbbrrookk  BBuussiinneessss  AAccaaddeemmyy  wwaass  eessttaabblliisshheedd..  TThhee  ttrraaiinniinngg  cceennttrree  hhaass  llaauunncchheedd  
aann  iinnvveessttoorr  ttrraaiinniinngg  pprrooggrraamm  aaiimmeedd  ttoo  rraaiissee  tthhee  kknnoowwlleeddggee  aanndd  uunnddeerrssttaannddiinngg  ooff  tthhee  oorrddiinnaarryy  cciittiizzeennss  
aabboouutt  ccaappiittaall  mmaarrkkeettss  tthhuuss  ccrreeaattiinngg  aa  ppootteennttiiaall  cclliieenntteellee  ffoorr  tthhee  nneeaarreesstt  ffuuttuurree..  TThhee  ttrraaiinniinngg  cceennttrree  iiss  
llooccaatteedd  iinn  tthhee  ooffffiiccee  ooff  AArrmmeennbbrrookk  aanndd  ccaann  aallllooww  uupp  ttoo  1188  aatttteennddaannttss  ttoo  lliisstteenn  ttoo  tthhee  lleeccttuurreess..  TThhee  cceennttrree  
iiss  ppaarrtt  ooff  AArrmmeennbbrrookk  ssoocciiaall  pprrooggrraamm  tthhaatt  iiss  ddeessiiggnneedd  ttoo  ddeevveelloopp  ggoooodd  uunnddeerrssttaannddiinngg  ooff  ccaappiittaall  mmaarrkkeettss..  

WWHHAATT  CCOOMMEESS  NNEEXXTT  
IInn  22001100  wwee  hhaavvee  ccoonnttiinnuueedd  mmaassssiivveellyy  aaddvveerrttiissiinngg  tthhee  ttrraaiinniinngg  cceennttrree  tthhrroouugghh  ssoocciiaall  nneettwwoorrkkss..  FFrreeee  
sseemmiinnaarrss  oonn  ffiinnaanncciiaall  ttooppiiccss  aarree  oorrggaanniizzeedd  iinn  bbiiwweeeekkllyy  bbaassiiss  iinn  oouurr  ooffffiiccee..  TThhee  sseemmiinnaarrss  aattttrraacctt  wwiiddee  
aauuddiittoorriiuumm  aanndd  ccrreeaattee  iinntteerreesstt  ttoowwaarrddss  oouurr  sseerrvviicceess..  MMaannyy  ooff  tthhee  aatttteennddaannttss  llaatteerr  ooppeenn  ddeemmoo  aaccccoouunnttss  oorr  
ggoo  ffuurrtthheerr  ttoo  ppaaiidd  eedduuccaattiioonn  oorr  lliivvee  ttrraaddiinngg  aaccccoouunntt  ooppeenniinngg..  TThhee  AAccaaddeemmyy  ppllaayyss  aa  vviittaall  rroollee  iinn  
eessttaabblliisshhiinngg  tthhee  mmaarrkkeett,,  hhaavviinngg  aa  pprroossppeerroouuss  cclliieenntteellee  aaiimmeedd  aatt  pprrooffiittaabbllee  ttrraaddiinngg  aanndd  ccuussttoommeerr  llooyyaall  
eennvviirroonnmmeenntt..  

  
OObbvviioouussllyy  AArrmmeennbbrrookk  mmaannaaggeemmeenntt  wwiisshheedd  ttoo  pprroovviiddee  aallll  ppoossssiibbllee  sseerrvviicceess,,  ssttrroonnggllyy  ccoonnssiiddeerriinngg  tthhee  
rriisskkss  ccoonnnneecctteedd  ttoo  tthheessee  aaccttiivviittiieess  wwiitthhiinn  tthhee  ffrraammeewwoorrkk  ooff  tthhee  ccuurrrreenntt  eeccoonnoommiicc  ttuurrbbuulleennccee..  AAss  aa  rreessuulltt,,  
wwee  mmaannaaggeedd  ttoo  ssuucccceessssffuullllyy  iimmpplleemmeenntt  tthhee  aaffoorreemmeennttiioonneedd  nneeww  sseerrvviicceess,,  wwhhiicchh  wwiillll  uunnddoouubbtteeddllyy  aadddd  
vvaalluuee  ttoo  AArrmmeennbbrrookk  eeaarrnniinnggss  ppoowweerr..    

AAss  wwee  mmoovvee  ffoorrwwaarrdd,,  AArrmmeennbbrrookk  rreemmaaiinnss  aa  lloonngg--tteerrmm  ooppttiimmiisstt  aabboouutt  oouurr  ffuuttuurree  aanndd  oouurr  ccoouunnttrryy..  
WWee  hhaavvee  aa  ssttrroonngg  ppllaattffoorrmm  ffoorr  pprrooggrreessss,,  aanndd  wwee  llooookk  ffoorrwwaarrdd  ttoo  wwoorrkkiinngg  wwiitthh  oouurr  ccuussttoommeerrss  aanndd  
oouurr  ssttaakkeehhoollddeerrss  ttoo  sseeiizzee  tthhee  ooppppoorrttuunniittiieess  tthhaatt  lliiee  aahheeaadd  ooff  uuss..  

  
  

  
AArraamm  KKaayyffaajjyyaann,,  
CChhiieeff  EExxeeccuuttiivvee  OOffffiicceerr    
  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

MANAGEMENT & EMPLOYEES 

 

1  
 

Aram Kayfajyan  
Chief Executive Officer 

2  Samvel Sahakyan 
Head of Research 

3  Hayk Manaselyan  
Internal Control, Compliance 

4  Vazgen Abgaryan  
International trading  

5  Siranush Khlghatyan 
Accountancy, back office 

6  Araxya Harutyunyan  
Chief Trader  

7  Suren Mkrtchyan  
Legal/Corporate Adviser 

8  Edgar Aghabekyan  
Dealing, Repo Transactions 

9  Lilit Papoyan  
Custody and Shareholder Services 

10  Karine Nersisyan  
Shareholder Services and Sales 

11  Julieta Hovhannisyan  
Reception, research 

12  Samvel  Darbinyan  
Technical Assistance 

 

 

 

 



  
  
  
  
  
  
  

  

AArrmmeennbb
iittss  oowwnn
CCoommppaan
bbooddyy  ooff
ooff  RRAA  oo
AAuuddiitt,,  aa
mmoonniittoorr
ccoommppaann
aarriissee  dduu

TThhee  mmaa
tthhee  mmaa
qquuaalliiffiiccaa
iiss  iinn  gg
mmaannaaggee
cchhaannggiinn
ddeevveelloopp

AAss  ooff  33
AAnnnnuuaall  
CCoommppaan

TThhee  CCoo
CCoommppaan
eedduuccaattiioo

AAss  ooff  
aapppprrooxxii
sshhaarree  cc
aammoouunntt

GGEENNEERR

TThhee  CCoo
eeccoonnoomm
ppeerriioodd  ff
rreeccoorrddiinn
cceerrttaaiinn  
22000099..  

  
RReeaall  GG
GGDDPP  pp
UUnneemmpp
CCPPII,,  %%
FFiissccaall  
EExxcchhaa

  
AAss  pprreess
TThhiiss  ggrr
eexxttrreemmee

 
 

bbrrookk’’ss  ccoorrppoo
nn  rreessppoonnssiibb
nnyy’’ss  CChhaarrttee
ff  tthhee  CCoommppaa
oonn  SSeeccuurriittiiees
aappppooiinntteedd  bb
rriinngg  aallll  tthhee  
nnyy..  TThhiiss  ssttrr
uurriinngg  iittss  ppeerr

aannaaggeemmeenntt  
aannaaggeemmeenntt  
aattiioonn  lliicceennsse
ggrreeaatt  ddeemmaa
eemmeenntt  tteeaamm
nngg  eennvviirroonnmm
ppmmeenntt  ooff  tthhee

3311  DDeecceemmbb
eemmppllooyyeeee  

nnyy  ssiinnccee  2200

oommppaannyy  ppllaacc
nnyy’’ss  eemmppllooy
oonnaall  iinnssttiittuutt

3300  DDeecceemm
mmaatteellyy  5599,,99
ccaappiittaall..    OOtt
tt  ooff  00..55%%  ooff  

RRAALL  MMAARRKK

oommppaannyy’’ss  rr
mmiicc  ccoonnddiittiioo
ffrroomm  11999955  
nngg  ddeeccrreeaassee
kkeeyy  AArrmmeenn

GGDDPP  GGrroowwtthh
ppeerr  ccaappiittaa,,  UU
ppllooyymmeenntt  rraa

%%  
BBaallaannccee,,  bbl
nnggee  rraattee,,  AA

sseenntteedd  iinn  tthh
rreeaattllyy  aaffffeecc
eellyy  iilllliiqquuiidd  ee

oorraattee  bbooddiieess
bbiilliittiieess  aanndd  
eerr..  TThhee  SSGGMM
aannyy  ddiirreeccttllyy
ss  MMaarrkkeettss,,  
bbyy  tthhee  GGMMSS

ttrraannssaaccttiioonn
rruuccttuurree  aallllooww
rrffoorrmmaannccee..  

ooff  AArrmmeennbbr
mmeemmbbeerrss,,  

eess,,  iissssuueedd  bb
aanndd  bbyy  AArrmm
mm  ccoonnssiissttss  oo
mmeenntt  aanndd  
ee  CCoommppaannyy

beerr  22000099,,  tthh
ttuurrnnoovveerr  oo

000066  iiff  nnoott  ffoorr

cceess  ssiiggnniiffiicca
yyeeeess  aarree  oo
ttiioonnss..    

mmbbeerr  22000099,, 
992266  sshhaarreess
tthheerr  eemmppllooyy
iissssuueedd  sshhaa

EETT  CCOONNDDIITT

rreessuullttss  ooff  oo
nnss  iinn  AArrmmee
ttoo  22000077,,  iitt

eess  iinn  aallmmooss
nniiaann  eeccoonnoom

hh,,  %%  
UUSS  ddoollllaarrss  
aattee,,  %%  

llnn  AAMMDD  
MMDD  ppeerr  UUSS

hhee  ttaabbllee,,  tthhee
cctteedd  tthhee  ttoo
eennvviirroonnmmeenn

ss  aarree  tthhee  SS
aauutthhoorriittiieess

MM  aappppooiinnttss 
yy  rreessppoonnssiibbll
eeaacchh  iinnvveesstt
SS,,  wwhhiicchh  mm
nnss  ccaarrrriieedd  o
wwss  tthhee  CCoomm

rrookk  iiss  ccoonnss
aass  wweellll  aa

bbyy  tthhee  CCeenntt
mmeenniiaann  IInnvv
ooff  yyoouunngg  aa
bbeeaarr  pprroogg

y,,  aass  wweellll  aass

hhee  CCoommppaann
ooff  tthhee  CCoomm
rr  mmaatteerrnniittyy 

aanntt  eemmpphhaass
ooffffeerreedd  ttrraaiinn

 tthhee  ttoopp  
ss  iinn  AArrmmeennbb
yyeeeess  aallssoo  

aarree  ccaappiittaall..  

TTIIOONNSS  AANNDD

ooppeerraattiioonnss  
eenniiaa..  WWhhiillee
tt  wwaass  hhiigghhll
sstt  aallll  iinndduussttrr
mmiicc  iinnddiiccaatto

DD,,  aavvrrgg..  

ee  eeccoonnoommyy
ottaall  ffiinnaanncciiaa
tt  aatt  ssttoocckk  ee

SShhaarreehhoollddeerr
s  iinn  aaccccoorrdd
tthhee  CChhiieeff  EE
ee  ffoorr  ddaayy--ttoo
ttmmeenntt  ccoommpp

mmaaiinnllyy  oovveerrss
oouutt  bbyy,,  bboott
mmppaannyy  ttoo  mm

iiddeerreedd  ttoo  bb
aass  tthhee  eemmpp
ttrraall  BBaannkk  ooff
vveessttmmeenntt  CC

anndd  aammbbiittiioou
rreessssiivvee  aapp

s  ddeemmoonnssttrraa

nnyy  hhaadd  aa  ttoo
mmppaannyy  iiss  vv
lleeaavveess..  

ssiiss  oonn  tthhee  cc
nniinngg  ooppppoorrttuu

mmaannaaggeemmee
bbrrookk,,  aapppprroo
hhaavvee  ssoommee

DD  OOPPEERRAATT

aanndd  ffiinnaanncc
 tthheerree  hhaavve
lyy  aaffffeecctteedd 
rriieess  aanndd  ssee
oorrss  ffoorr  tthhee

220000
1133

22,,8844
77
44

((2233..66
334422

 ggrroowwtthh  ddeec
aall  ssyysstteemm  
eexxcchhaannggee,,  tt

rss  GGeenneerraall  MM
ddaannccee  wwiitthh 
EExxeeccuuttiivvee  OO
oo--ddaayy  ooppeerraa
ppaannyy  iinn  AArrmm
sseeeess  tthhee  ccoo
tthh,,  mmaannaaggee
mmiittiiggaattee  mmoo

ee  oonnee  ooff  tthh
ppllooyyeeeess  hhaa
ff  AArrmmeenniiaa  oo
CCoommppaanniieess,,
uuss  pprrooffeessssii

pppprrooaacchheess  
aattee  eeffffiicciieenntt

oottaall  ooff  1122  ee
vveerryy  llooww..  AA

ccaappaacciittiieess’’  d
uunniittiieess  aatt  ss

eenntt  ooff  tthhee  
ooxxiimmaatteellyy  11
ee  ppaarrttiicciippaatt

TIINNGG  EENNVVIIRR

cciiaall  ccoonnddiittiioo
ee  bbeeeenn  iimmpp
bbyy  tthhee  GGlloo

eccttoorrss  ooff  eeccoo
 yyeeaarrss  eenndd

0077  
..88  

4444  
..00  
..44  
66))  
..11  

cclliinneedd  iinn  2200
aanndd  ppaarrttiiccuu
tthhuuss  aaffffeeccttiinn

MMeeeettiinngg  aann
tthhee  AArrmmeenn

Offffiicceerr  ((CCEEOO
aattiioonnss  tthheerree
mmeenniiaa  iiss  rreeqq
oorrrreecctt  ffuunncctt
eemmeenntt  aanndd  
oosstt  ooff  tthhee  nn

hhee  mmaaiinn  aassss
aavvee  sseeccuurriitti
onn  tthhee  bbaassiiss

  bbootthh  bbaann
oonnaallss,,  wwhhoo
ttoowwaarrddss  tthh
rreessuullttss..    

eemmppllooyyeeeess,,  
AAccttuuaallllyy  nnoo  

ddeevveellooppmmee
sppeecciiaall  ttrraaiinn

CCoommppaannyy  
11..2288%%  tthhee  
ttiioonn  iinn  tthhee  

RROONNMMEENNTT  

oonn  aarree  ddeepp
pprroovveemmeennttss
oobbaall  FFiinnaanncc
oonnoommyy..  TThhee
ddeedd  3311  DDeecc

22000088  
66..88  

33,,668899  
66..33  
99..00  

((4444..22))  
330055..99  

000088  aanndd  ffeell
uullaarrllyy  tthhee  c
nngg  tthhee  ttoottaall

AANNNN

dd  tthhee  CCEEOO
nniiaann  lleeggiissllaa

OO)),,  wwhhiicchh  iiss  
eooff..  AAccccoorrddiin
quuiirreedd  ttoo  hhaavv
ttiioonniinngg  ooff  tth
ootthheerr  eemmpp

nnoonn--ssyysstteemmaa

sseettss  ooff  tthhee  
iieess  mmaarrkkeett

s  ooff  ssppeecciiaall  
nnkk  aanndd  nnoon
oo  aarree  vveerryy  ff
hhee  ssttrraatteeggyy

 aass  aaggaaiinnss
eemmppllooyyeeee  

nntt  ooff  iittss  eemm
nniinngg  cceenntteerrss

hheelldd  aann  
CCoommppaannyy’’ss
sshhaarree  ccaapp

ppeennddeenntt  oonn
ss  iinn  tthhee  eecco
cciiaall  CCrriissiiss  ii
ee  ffoolllloowwiinngg  t
cceemmbbeerr  220000

22000099
--1144..44
22,,668866

66..99
33..44

((224444..22))
336633..33

ll  iinnttoo  rreecceess
ccaappiittaall  mmaar
l  iinnvveessttmmeenn

AARRMMEENNBBRR
NNUUAALL  RREEPPOO

22
,,  eeaacchh  hhaavvii

aattiioonn  aanndd  tt
tthhee  eexxeeccuuttii
nngg  ttoo  tthhee  LLaa
vvee  aann  IInntteerrnn
hhee  CCoommppaann
llooyyeeeess  ooff  tt
aattiicc  rriisskkss  tthh

CCoommppaannyy..  
t  pprrooffeessssiioonn
eexxaammss,,  wwhhii
nn  bbaannkk..  TT
fflleexxiibbllee  ttoo  tt
yy  aanndd  ffuurrtthh

tt  1111  iinn  220000
hhaass  lleefftt  tt

mmppllooyyeeeess..  TT
ss  aanndd  vvaarriioo

aaggggrreeggaattee  
ss  ttoottaall  iissssuu

piittaall  wwiitthh  ttoo

nn  tthhee  ggeennee
oonnoommyy  iinn  tt
nn  22000088--220000
ttaabbllee  sseettss  oo
0077,,  22000077  aa

9    
4  
6  
9  
4  
)  
3  

ssssiioonn  iinn  220000
rrkkeett,,  ccrreeaattii

nntt  iinndduussttrryy..  A

RROOKK  II  
OORRTT  II  
22000099  II  
inngg  
tthhee  
iivvee  
aaww  
nnaall  
nnyy,,  
tthhee  
hhaatt  

AAllll  
nnaall  
iicchh  

TThhee  
tthhee  
hheerr  

0088..  
tthhee  

TThhee  
oouuss  

ooff  
ueedd  
oottaall  

eerraall  
tthhee  
0099,,  
oouutt  
aanndd  

0099..  
inngg  
AAss  



  
  
  
  
  
  
  
  

  

  

 
 

 

ttoo  tthhee  bb
qquuaalliittyy  oo
CCeennttrraall  
ccrreeaattiinngg

TThhee  ttaabb
  
EEqquuiittiiee
MMaarrkkeet
TTrraaddiinn
NNuummbbee
CCoorrppoorr
TTrraaddiinn
NNuummbbee

  
AAss  rreepprre
rreecceenntt  yy
ooff  mmaannyy
ooff  lliisstteedd
ccoommppaann

MMAARRKKEE

AArrmmeennbb
AArrmmeenniiaa
ccoovveerreedd
mmllnn  oorr  88
ttrraaddiinngg  
rreemmaaiinnii
tthhee  mmaarr

WWiitthh  rree
ccoommpprriiss
aarriisseess  bb
rreeaassoonnss
sseeccoonnddaa
ooppeerraattiinn

TThhee  ttaabb
iinn  ttoottaall  m

  

  

  

  

  

 
bbaannkkiinngg  sseecc
ooff  ccrreeddiitt  ppoo
BBaannkk  ooff  AArr

gg  ssuubbssttaannttiiaa

bbllee  bbeellooww  ssee

eess  
tt  CCaapp,,  bbllnn  AA
gg  vvoolluummee,,  mm
eerr  ooff  ttrraaddeess
rraattee  BBoonnddss  
gg  vvoolluummee,,  mm
eerr  ooff  ttrraaddeess

reesseenntteedd  iinn  
yyeeaarrss,,  wwhhiicc
yy  ccoommppaanniiee
dd  ccoommppaanniiee
nniieess..  

EETT  SSHHAARREE  

bbrrookk  ssttiillll  mmaa
aann  ccaappiittaall  mm
dd  tthhee  mmoosstt  
8877%%  ooff  ttoottaa
vvoolluummeess,,  

nngg  66  iinnvveesstt
rrkkeett..    

ggaarrdd  ttoo  ccoorr
sseess  aabboouutt  33
bbyy  ttrraannssaaccttiio
ss..  TThhee  CCoomm
aarryy  iissssuuee  pp
nngg  aanndd  eeccoonn

bbllee  bbeellooww  ssee
mmaarrkkeett  ttuurrnn

ccttoorr,,  iitt  wwaass  
rrttffoolliiooss  ooff  AA
rrmmeenniiaa..  OOnn  
aall  aammoouunntt  oof

eettss  ffoorrtthh  tthhee

AAMMDD  
mmllnn  AAMMDD  
s    

mmllnn  AAMMDD  
s    

tthhee  ttaabbllee  aa
hh  wwaass  ppaarrttii

eess..  HHoowweevvee
eess  wweenntt  iinn  ll

AANNDD  PPEEEERR

aaiinnttaaiinnss  iittss  
mmaarrkkeett  hhiissttoo
ppaarrtt  ooff  tthhee  

aall  mmaarrkkeett  aass
hhoowweevveerr  ww
ttmmeenntt  ccoommpp

rrppoorraattee  bboonn
33%%  ooff  tthhee  ttoo
oonnss  wwhhiicchh  cc

mmppaannyy  aallwwaayy
pprroojjeeccttss,,  wwhh
nnoommiicc  eennvviirr

eettss  oouutt  tthhee  
nnoovveerr  aass  ffoorr  

nnoott  aass  mmuucc
AArrmmeenniiaann  bbaa

tthhee  ootthheerr  hh
ff  eexxcchhaannggee

e  mmaaiinn  iinnddiiccaa

bboovvee,,  tthhee  ttrr
aallllyy  dduuee  ttoo
rr,,  tthhiiss  ddiidd  nn
liinnee  wwiitthh  eevv

RR  AANNAALLYYSSI

lleeaaddiinngg  ppooss
oorryy..  IInn  ssppiittee
ttrraannssaaccttiioonn

ss  aaggaaiinnsstt  66
wwee  ddoo  kknnooww
ppaanniieess  aanndd 

nnddss’’  mmaarrkkeett
oottaall  ttrraaddiinngg
cchhaannggee  tthhee
yyss  ttaakkeess  aacc
hhiicchh  hhaass  bb
rroonnmmeenntt  ooff  AA

mmaarrkkeett  sshhaa
tthhee  yyeeaarrss  ee

cchh  aaffffeecctteedd
aannkkss,,  ssttiippuullaa
hhaanndd,,  tthhee  eexx
 rraattee  rriisskk  ffoo

aattoorrss  ooff  AArrmm
220000

3322
11,,551177

2222

770022
99

rraaddeedd  vvoolluumm
tthhee  cchhaannggee

nnoott  aaffffeecctt  tthh
vveenn  mmoorree  iinn

  
IISS  

ssiittiioonn  iinn  tthhee
ee  ooff  sshhaarrpp  
nnss  eexxeeccuutteedd
11%%  iinn  22000088

ww  tthhaatt  oonnllyy
sseevveerraall  ccoomm

t,,  AArrmmeennbbrroo
gg  vvoolluummee  iinn
 ssaammee  hhaanndd

ccttiivvee  sstteeppss  tt
beeeenn  yyeett  qquu
AArrmmeenniiaa..  

aarree  ooff  tthhee  CC
eennddeedd  3311  DD

 aass  tthhee  ccaapp
aatteedd  bbyy  ttoouugg
xxcchhaannggee  rraat

orr  bbootthh  llooccaall

mmeenniiaann  ccaappi
0077  

  
..11  
..11  

2200  
  

..99  22
9999  

mmee  iinn  eeqquuiittii
eess  iinn  sseeccuurriitt
hhee  MMaarrkkeett  CC
nnccrreeaassee  iinn  tt

ee  eeqquuiittiieess  mm
ddeecclliinnee  iinn  tt
dd  aatt  NNAASSDDAA
88..  WWee  ddoo  nnoo
yy  1133%%  ooff  mm
mmmmeerrcciiaall  bbaa

ookk  ccoovveerrss  oo
  YY22000099..  IItt  
ddss  sseevveerraall  tt
ttoo  ppaarrttiicciippaatt
uuiittee  iinneerrtt  iinn

CCoommppaannyy’’ss  
eecceemmbbeerr  2200

ppiittaall  mmaarrkkeett
gghh  rreegguullaattiioo
ttee  wwaass  qquuiitte
l  aanndd  ffoorreeiiggnn

iittaall  mmaarrkkeett  a
22000088  

  
5533..66  

225555..99  
6633  

  
22,,119944..44  

330088  

ieess  mmaarrkkeett  g
ttiieess  rreegguullaatti

CCaapp,,  aass  tthhee  
tthhee  sshhaarreess’’

mmaarrkkeett,,  aass  iitt
ttrraaddiinngg  vvoolluu
AAQQ  OOMMXX  AA
oott  hhaavvee  ffiigguu
mmaarrkkeett  sshhaa
aannkkss  tthhaatt  aa

oonnllyy  aa  mmiinnoo
iiss  nnootteewwoorrtt
ttiimmeess  ppeerr  yy
ttee  iinn  mmoosstt  cc

nn  YY22000099  dduu

bbrrookkeerraaggee  a
000088  aanndd  3311  

AARR
AANNNNUUAA

tt,,  mmaaiinnllyy  dduu
oonn  aanndd  ssuuppee
ee  vvoollaattiillee  iinn
nn  iinnvveessttoorrss..

aass  ffoorr  tthhee  yy
22000099

4499..66
9977..11

2244

88,,225588..88
667711

ggrraadduuaallllyy  dd
iioonnss  rreessuullttiinn
ddeeccrreeaassee  ii

’  pprriicceess  ooff  tt

tt  hhaass  aallwwaayy
uummee  iinn  2200009
AArrmmeenniiaa  ttoottaa
uurreess  ffoorr  ppeeee
arree  wwaass  ccoo
rree  mmoorree  oorr  

rr  ppaarrtt  tthheerree
tthhyy  tthhaatt  tthhee

yeeaarr  bbyy  ttaaxx  aa
ccoorrppoorraattee  bb
uuee  ttoo  tthhee  dd

aanndd  ddeeaalliinngg
DDeecceemmbbeerr  

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

11

uuee  ttoo  tthhee  hhii
eerrvviissiioonn  ooff  tt
nn  rreecceenntt  yyeeaa
..  

yeeaarrss  iinnddiiccaatt
9    

  
6  

  
4  

  
8  

  

eecclliinneedd  iinn  tt
nngg  iinn  ddeelliissttii
nn  tthhee  nnuummbb
tthhee  rreemmaaiinnii

yyss  bbeeeenn  iinn  tt
99,,  AArrmmeennbbrr
aalliinngg  AAMMDD  
eerr  ccoommppaanniiee
vveerreedd  bbyy  tt
lleessss  aaccttiivvee

eeooff,,  wwhhiicchh  yy
ee  ttoottaall  vvoolluumm
aanndd  eeffffiicciieenn

boonnddss  iinniittiiaall
ddeecclliinnee  iinn  tt

gg  ttrraannssaaccttiioo
22000099..  

KK  II  
RTT  II  
099  II  

1122

igghh  
tthhee  
aarrss  

tteedd..  

tthhee  
inngg  
bbeerr  
inngg  

tthhee  
rrookk  
8844  
eess’’  
tthhee  

e  iinn  

yyeett  
mmee  
nnccyy  

oorr  
tthhee  

oonnss  



  

  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

 
 

 

MMaarrkkeett  

NNAASSDDAA
vvoolluummee
AArrmmeenn
MMaarrkkeet

  
BBeessiiddeess
vvaalluuee  ooff
ccoommmmee

LLooookkiinngg
iinndduussttrryy
ttoo  ggeennee
aasssseettss  ((

FFiinnaanncciiaa
  
AArrmmeenn
AAmmeerriiaa
CCaappiittaa
CCaassccaa
FFuuttuurree
RReenneess
TToonnttoonn
TToottaall  

  

LLooookkiinngg
44  oouutt  oo
bbuussiinneess
aavveerraaggee
ccoonnttrriibbuu

CCoommppaar
bbllnn,,  wwhhii
tthhee  mmaarr

  

  

  

  

  

 
sshhaarree  ooff  tthhee

AAQQ  OOMMXX  AA
ee  

nnbbrrookk  ttrraaddiinng
tt  sshhaarree  ooff  AA

ss  eexxcchhaannggee 
ff  ttrraannssaaccttiioo
nncceedd  aatt  eexxcc

gg  aatt  ootthheerr  mm
yy  ccaappiittaalliizzaatt
eerraattee  aa  rroouugg
((44tthh  ppoossiittiioonn

aall  ppoossiittiioonn  oo

nnbbrrookk  
aa  IInnvveesstt  
aall  AAsssseett  MMaann
addee  IInnvveessttmm
ee  CCaappiittaall  MMaa
ssaa  
nn  

gg  aatt  ccoommppaarr
ooff  55  rreemmaaiinn
ssss  aaccttiivviittyy  aa
ee  ddeebbtt  rraattii
uutteess  ttoo  tthheeiirr

rreedd  ttoo  iittss  ppee
iillee  iittss  lleevveerraa
rrkkeett..  

ee  CCoommppaannyy

Arrmmeenniiaa  ttrraadd

gg  vvoolluummee  
AArrmmeennbbrrookk,,  

 ttrraannssaaccttiioonn
nnss  iinn  wwhhiicchh

cchhaannggee..  

mmeeaassuurreess  oo
ttiioonn,,  aass  ccaallcc
gghh  3388%%  ooff  
nn))..  

ooff  tthhee  CCoommpp

nnaaggeemmeenntt  
eennttss  

aarrkkeettss  

rraattiivvee  ffiinnaanncc
nniinngg  ccoommppaa
anndd  tthhuuss  aarree
iioo  ffoorr  tthheess
rr  rreettuurrnn  oonn  ee

eeeerrss,,  AArrmmeenn
aaggee  iiss  ttoooo  lloo

yy  bbyy  ttrraaddiinngg

ddiinngg  

%%  

nnss,,  tthhee  CCoomm
hh  rreeaacchheedd  ttoo

ooff  mmaarrkkeett  ss
ccuullaatteedd  bbyy  
eennttiirree  iinndduu

ppaannyy  iinn  AArrmm

cciiaall  ppeerrffoorrmm
aanniieess  ((eexxcclluu
ee  hheeaavviillyy  lleevv
ssee  ccoommppaann
eeqquuiittiieess;;  wwhh

nnbbrrookk  iiss  iinn  tt
ooww  ccoommppaarree

vvoolluummee  aass
22

226622,,001177

116600,,889999
6611

mmppaannyy  ccoonnttii
oo  AAMMDD  11..55  b

sshhaarree,,  wwee  
sshhaarreehhoollddee
ssttrryy  nneett  iinncc

mmeenniiaann  iinnvveess
AAsssseettss  
1177..00%%  

11..00%%  
77..99%%  
66..11%%  

1188..77%%  
2288..22%%  
2211..11%%  
110000%%  

mmaannccee  aanndd  pp
uuddiinngg  AArrmmee
vveerraaggeedd,,  aass

nniieess  ccoonnssttiitt
hhiillee  tthhee  rreettuurr

tthhee  ffoouurrtthh  pp
eedd  ttoo  tthhee  ootth

ffoorr  tthhee  yyeeaar
22000088  

77,,227766      

99,,884466      
11..44%%  

nnuueess  ttoo  bbee
bbllnn,,  ii..ee..  1155 

sseeee  tthhaatt  AA
eerrss  eeqquuiittyy..  MM
ccoommee  ((22nndd 

ssttmmeenntt  iinndduu
EEqquuii
4444..22%

33..66%
55..44%
33..66%
88..77%

1177..11%
1177..44%
110000%

ppoossiittiioonn  ooff  ii
eennbbrrookk))  hhaavv
ss  eevviiddeenncceedd
ttuutteess  77..2299  
rrnn  oonn  aasssseettss

ppllaaccee  bbyy  iittss 
hheerrss  aass  tthhee

rrss  iinnddiiccaatteedd
22000099

  9977,,001144,,880000

  8844,,444499,,550000
8877..00%%

aaccttiivvee  aallssoo  
ttiimmeess  mmoorree

AArrmmeennbbrrookk  cc
MMoorreeoovveerr,,  tt
ppoossiittiioonn))  aa

uussttrryy  
ttyy  NNeett
%%  
%%  
%%  
%%  
%%  
%%  
%%  
%%  

nnvveessttmmeenntt  
vvee  rreeppoo  ttrraa
dd  bbyy  tthheeiirr  dde

ttiimmeess  eeqquu
ss  iiss  lloowweerr  tthh

rreeppoo  ppoorrttffoo
 CCoommppaannyy  

AARR
AANNNNUUAA

dd    
99  

00    

00    
%%  

iinn  OOTTCC  mmaa
ee  tthhaann  ooff  tthhee

ccoovveerrss  tthhee  
thhee  CCoommppaann
nndd  1177%%  ooff  

tt  iinnccoommee    
3377..88%%  

44..99%%  
--33..44%%  

--3344..44%%  
1100..22%%  
7766..33%%  

88..55%%  
110000%%  

ccoommppaanniieess
aannssaaccttiioonnss  
eebbtt  ttoo  eeqquuiitt

uuiittyy,,  wwhhiicchh  
hhaann  tthhaatt  ooff  AA

olliioo  ccoommpprriissi
iiss  tthhee  mmoosstt 

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

11

aarrkkeett,,  tthhee  ttoo
ee  ttrraannssaaccttiioo

4444%%  ooff  ttoo
nnyy  ssuucccceeeedd
ttoottaall  iinndduuss

,,  wwee  nnoottee  tthh
aass  tthheeiirr  ccoo
ttyy  rraattiiooss..    TT

aallssoo  ggrreeaa
AArrmmeennbbrrookk.

iinngg  AAMMDD  11..
ccaappiittaalliizzeedd

KK  II  
RTT  II  
099  II  

1133

oottaall  
oonnss  

oottaall  
deedd  
ssttrryy  

hhaatt  
oorree  
TThhee  
aattllyy  
..  

1155  
dd  iinn  



  

  FF
  NN
  OO
  NN
  FF
  AA
  IInn
  EE
  LL
  SS
  IInn

tthh
  IInn

llii
  IInn

ttoo
  LL

EE
  NN
  CC
  RR
  RR

  

 
 

 

FFiinnaanncciiaall  PPee
NNeett  IInntteerreesstt  
OOppeerraattiinngg  IInn
NNeett  iinnccoommee  
FFiinnaanncciiaall  PPoo
AAsssseettss  
nnvveessttmmeenntt  P

EEqquuiittyy  
LLiiaabbiilliittiieess  
SSeelleecctteedd  rraatt
nntteerreesstt  eeaarrnn
hhoouuss..  AAMMDD  
nntteerreesstt  bbeeaa
iaabbiilliittiieess,,  tthhoo
nntteerreesstt  eeaarrnn
oo  ttoottaall  aassssee

LLeevveerraaggee  ((DD
EEqquuiittyy  rraattiioo))
NNeett  iinntteerreesstt  
CCoosstt  ooff  ffuunndd
RRooEE,,  %%  
RRooAA,,  %%  

  
BBaasseedd  oo
iiss  aaccttiinn
ssuuffffiicciieenn
aanndd  eeffffii

  

MMAANNAAGG
OOFF  OOPPEE

BBaasseedd  oo
tthhee  CCoomm
aabboovvee  ww
aass  ccoomm
22000099  wwaa

TThhee  ccoomm
llaarrggeesstt  
ccoommppaann
ddeeccrreeaass

  

 

  

eerrffoorrmmaannccee  
IInnccoommee  

nnccoommee  

oossiittiioonn  

PPoorrttffoolliioo  

ttiiooss  
nniinngg  aasssseettss

rriinngg  
oouuss..  AAMMDD  
nniinngg  aasssseettss  
eettss,,  %%  
DDeebbtt  ttoo  
)),,  ttiimmeess  
mmaarrggiinn,,  %%  

ddss,,  %%  

oonn  tthhee  ffaaccttss
gg  oonnllyy  77  mm
nntt  lleevveell,,  wwee
cciieennccyy  iinnddiicc

GGEEMMEENNTT’’SS
EERRAATTIIOONNSS

oonn  tthhee  CCoomm
mmppaannyy’’ss  ttoott
wweerree  AAMMDD  

mmppaarreedd  ttoo  33
aass  AAMMDD  6688

mmmmoonn  ssiizzee  
ppaarrtt  ooff  tthhee  tt

nnyy’’ss  ooppeerraatt
sseedd  mmaaiinnllyy  dd

AArrmmeennbb

112233,,44
115577,,88

6688,,55

22,,441133,,44
22,,337766,,77
11,,224400,,33
11,,117733,,00

,,  22,,339999,,99

11,,115500,,33

9999..

00..99

55..
22..
55..
22..

ss  pprreesseenntteedd
mmoonntthhss  iinn  tt
ee  eexxppeecctt  tthhaa
ccaattoorrss  iinn  YY22

S  DDIISSCCUUSSSSI
SS  

mmppaannyy’’ss  IIFFRR
ttaall  aasssseettss  ww
11,,117733..11  mmiill

3311  DDeecceemmbbee
..66  mmiilllliioonn,,  rree

aannaallyyssiiss  ooff
ttoottaall  iinnccoommee
ttiinngg  aaccttiivviittyy
dduuee  ttoo  tthhee  ss

bbrrookk  AAmmeerr
IInnvveess

  
443399  77,,22
886611  2277,,99
558855  88,,99

443322  114477,,88
775522  112277,,66
337788  110000,,22
005544  4477,,66

995500  112277,,66

335544  4466,,11

44%%  8866..33

9955xx  00..44

11%%  55..77
77%%  1100..33
55%%  88..99
88%%  66..11

d  aabboovvee,,  aass
tthhee  RReeppoo  mm
aatt  tthhee  CCoomm

22001100  aanndd  ffuu

IIOONN  AANNDD  AA

RRSS  mmaannaaggee
wweerree  AAMMDD  22
lliioonn,,  rreepprreess
eerr  22000088..  CC
eepprreesseennttiinngg

ff  tthhee  iinnccoommee
ee,,  ggeenneerraattee
yy  aanndd  ccoonns
ssuubbssttaannttiiaall  i

rriiaa  
sstt  

CCaappii
AAssssee

MMaannaa

  
229922  1122,,
994466  3333,,
996644  --66,,

886611  11,,111188,,
666600  11,,110055,,
223344  115522,,
662266  996666,,

666600  11,,110055,,

3388  996633,,

33%%  9988

4488xx  66..

77%%  11
33%%  33
99%%  --44
11%%  --00

wweellll  aass  ttaakk
mmaarrkkeett,,  aanndd

mmppaannyy  wwiillll  ttaa
rrtthheerr..  

AANNAALLYYSSIISS

mmeenntt  aaccccoouu
22,,441133..44  mmiillll
sseennttiinngg  iinnccrree

CCoommppaannyy’’ss  n
gg  222233..22%%  ggrr

ee  ssttaatteemmeennt
dd  bbyy  tthhee  ccoo
ssttiittuutteess  7788
iinnccrreeaassee  iinn

ttaall  
eett  
aagg..  

CCaasscc
IInnvvee

  
669966  --88,,
995544  2266,,
223399  --6622,,

556699  887722,,
009922  886666,,
227788  110000,,
229911  777722,,

009922  886666,,

222288  775500,,

..88%%  9999

..3355xx  77.

..11%%  --11

..11%%  88

..11%%  --6622

..66%%  --77

kkiinngg  iinnttoo  ccoonn
dd  hhaass  nnoott  yy
aakkee  mmuucchh  h

OOFF  FFIINNAANN

uunnttss  aass  ooff  tt
lliioonn  aanndd  iittss
eeaasseess  ooff  1100
nneett  iinnccoommee
rroowwtthh  yyeeaarr  oo

tt,,  pprreesseenntteedd
ommppaannyy  iiss  iinn
..33%%  ooff  ttoott
nneett  ttrraaddiinngg

ccaaddee  
eesstt..  

FFuutt
CCaap
MMaarr

  
,889900  55
,776666  33
,333388  11

,997777  22,,6666
,338811  22,,6655
,227722  2244
,770055  22,,4411

,339944  22,,6655

,111144  22,,4400

9..22%%  99

..7711xx  

..00%%  
8..66%%  
2..22%%  
7..11%%  

nnssiiddeerraattiioonn  
yyeett  rraaiisseedd  
hhiigghheerr  ppoossii

CCIIAALL  CCOONN

thhee  yyeeaarr  eenn
ttoottaall  lliiaabbiilliitt

0055..88%%  aanndd  
ee  ffoorr  tthhee  yyee
oovveerr  yyeeaarr..  

dd  iinn  tthhee  ttaabb
nntteerreesstt  iinnccoom
ttaall  iinnccoommee,,
 iinnccoommee  ooff  t

AARR
AANNNNUUAA

ttuurree  
ppiittaall  
rrkkeettss  

RRee

  
511,,996644  
333,,116666  11

88,,552244  11

633,,998855  44,,00
566,,998800  33,,99
444,,003377  44

99,,994488  33,,55

566,,998800  33,,99

055,,004488  33,,33

9999..77%%  

99..9922xx  

22..00%%  
33..55%%  
77..66%%  
00..77%%  

tthhee  ffaacctt,,  tthh
iittss  rreeppoo  ppoo

ittiioonnss  wwiitthh  ii

DDIITTIIOONN  AANN

ddeedd  3311  DDeecc
ttiieess  aass  ooff  tthh
11551199  ttiimmeess

eeaarr  eennddeedd  33

bbllee  bbeellooww,,  ss
mmee,,  wwhhiicchh  ii
,,  tthhoouugghh  iitt
tthhee  CCoommppaa

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

11

eenneessaa  

  
9966,,779911  
9999,,111133  
3388,,554433  

00066,,444411  33
93388,,339999  22
47799,,330022  
52277,,113399  22

97755,,004455  22

32299,,557799  22

9999..22%%  

77..3366xx  

22..44%%  
33..55%%  

2288..99%%  
33..55%%  

aatt  AArrmmeennbbrr
oorrttffoolliioo  ttoo  tt
iittss  pprrooffiittaabbiil

NNDD  RREESSUULLTT

cceemmbbeerr  220000
hhee  ssaammee  ddaa
ss  rreessppeeccttiivvee
3311  DDeecceemmbb

hhoowwss  tthhaatt  tt
iss  tthhee  rreessuulltt
ttss  sshhaarree  hh
nnyy..  

KK  II  
RTT  II  
099  II  

1144

TToonnttoonn  

9922,,997700  
7722,,889911  
1155,,442288  

33,,000011,,336677  
22,,778844,,558866  

448899,,222288  
22,,551122,,113399  

22,,778844,,558866  

22,,226622,,556622  

9922..88%%  

55..1133xx  

33..33%%  
44..55%%  
33..22%%  
00..55%%  

rrookk  
tthhee  
lliittyy  

TTSS  

0099,,  
aattee  
eellyy,,  
bbeerr  

tthhee  
tt  ooff  
hhaass  



  
  
  
  
  
  
  
  

  

  

  
  
  
  

  

 
 

 

CCoommppooss
‘‘000000  AAMM
  

IInnccoommee 
IInntteerreesstt
FFeeee  aanndd
DDiivviiddeenn
NNeett  ttrraadd
OOtthheerr  oo
TToottaall  iinn
  
IInntteerreesstt
iinncclluuddiinn
ddeeppoossiittss
rreeppuurrcchh
eeffffeecctt  oo
ffoolllloowwiinn
iinnddiiccaattee

CCoommppooss
‘‘000000  AAMM
  

IInntteerreesstt
IInnccoommee 
aaccccoouunntt
IInnccoommee 
IInnccoommee 
IInnccoommee 
OOtthheerr  iinn
TToottaall  iinnt
  
AAllll  tthhee  cc
iinnccoommee  
tthhee  aabboo

TThhee  ffoollll
tthhee  ddaattee

  

  

  

  

  

  

 
ssiittiioonn  ooff  CCoo

MMDD  uunnlleessss  oo

 aattttrriibbuuttaabbllee
tt  iinnccoommee  
dd  CCoommmmiissssi
dd  iinnccoommee  

ddee  iinnccoommee  
oppeerraattiinngg  iinncc
ccoommee  

tt  iinnccoommee  iiss
nngg  iinntteerreesstt  
ss  aanndd  ccuurrrree

hhaassee  aaggrreeeemm
oonn  ttoottaall  iinnttee
gg  ttaabbllee  sseettss

eedd..  

ssiittiioonn  ooff  CCoo
MMDD  uunnlleessss  oo

tt  iinnccoommee  aatttt
 ffrroomm  bbaannkk  
ttss  
 ffrroomm  ffiixxeedd  
 ffrroomm  llooaannss
 ffrroomm  rreeppuurr

nntteerreesstt  iinnccoo
tteerreesstt  iinnccoomm

ccoommppoonneennttss
ffrroomm  ffiixxeedd  

ovvee--nnootteedd  ppee

loowwiinngg  ttaabbllee
eess  iinnddiiccaatteedd

ommppaannyy’’ss  ttoot
ootthheerrwwiissee  nnoo

ee  ttoo::  

iioonn  iinnccoommee  

ccoommee  

ss  pprriinncciippaalllly
iinnccoommee  oonn

eenntt  aaccccoouunntt
mmeennttss,,  iinnccoo

erreesstt  iinnccoommee
ss  oouutt  tthhee  pprr

ommppaannyy’’ss  iinntt
ootthheerrwwiissee  nnoo

ttrriibbuuttaabbllee  ttoo
ddeeppoossiittss  aann

iinnccoommee  sseecc
s  ggrraanntteedd  
rcchhaassee  aaggrree
mmee  

mmee  

ss  ooff  tthhee  iinnttee
iinnccoommee  sseecc
eerriioodd,,  ccoonnsstt

ee  sseettss  oouutt  tt
dd::  

ttaall  iinnccoommee  aa
ootteedd  

--

yy  ccoommpprriissee
nn  tthhee  ccoorrppoo
ttss..  TThhee  ootthhe
oommee  ffrroomm  lloo
ee  ((aallll  tthheessee
riinncciippaall  ccoomm

tteerreesstt  iinnccoomm
ootteedd  

oo::  
nndd  ccuurrrreenntt  

ccuurriittiieess  

eeemmeennttss  

eerreesstt  iinnccoomme
ccuurriittiieess,,  aass  ww
ttiittuuttiinngg  AAMMDD

tthhee  aammoouunntts

aass  ffoorr  tthhee  dd

YY22000088  
  

6688,,777733  
2266,,228855  

00  
--1133,,889977  

558800  
8811,,774411  

eedd  ffrroomm  iinnc
oorraattee  bboonndds
eerr  aaccccoouunnttss
ooaannss  ggrraannttee
ee  iitteemmss  ccoomm
mmppoonneennttss  ooff

mmee  aass  ffoorr  tthh

  

ee  hhaavvee  ggrrooww
wweellll  aass  tthhee  
DD  110055..66  mmllnn

ss  ooff  tthhee  CCoo

aatteess  iinnddiiccaatt

aass  %%  ooff  ttoott

8844..11%
3322..22%

00..00%
--1177..00%

00..77%
110000..00%

ccoommee  oonn  CC
ss,,  ggoovveerrnnmm
ss  ooff  tthhee  iinntte
eedd  aarree  iimmmm

mmpprriissee  oonnllyy 
tthhee  CCoommppaa

hee  ddaatteess  iinndd

YY22000088  

  

2244,,332266  

4444,,444477  
  
  
  

6688,,777733  

wwnn  iinn  YY2200009
iinnccoommee  ffrroomm

nn  aanndd  AAMMDD

oommppaannyy’’ss  iinn

tteedd,,    

ttaall  
  

%%  
%%  
%%  
%%  
%%  
%%  

CCoommppaannyy’’ss  
mmeenntt  bboonnddss
eerreesstt  iinnccoomm

mmaatteerriiaall  aanndd
00..33%%  ooff  ttoott

aannyy’’ss  iinntteerreess

diiccaatteedd  

YY220000

4488,,7766

110055,,5566
3366

11
55

115544,,7755

99  aass  aaggaaiinnss
mm  bbaannkk  ddeepp
4488..88  mmllnn  rree

nntteerreesstt--bbeeaarr

AARR
AANNNNUUAA

YY22000099  
  

115544,,775577  
2255,,112211  

220000  
1177,,337777  

111188  
119977,,557733  

ffiixxeedd  iinnccoo
ss  aass  wweellll  aa
mmee  ssuucchh  aass
dd  ddoo  nnoott  hhaa
ttaall  iinntteerreesstt  
sstt  iinnccoommee  ffoo

0099  GGrroowwtthh

  

6622  

6677  
6666  

22  
5500  
5577  

sstt  YY22000088..  PP
ppoossiittss  hhaass  dd
eessppeeccttiivveellyy..  

rriinngg  aasssseettss  

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

11

aass  %%  ooff  tt

7788
1122

00
88
00

110000

oommee  ppoorrttffooll
aass  ffrroomm  bbaa
s  iinnccoommee  ffrroo
aavvee  ssiiggnniiffiiccaa
iinnccoommee))..  TT
oorr  tthhee  ppeerriioo

,,  yy--oo--yy  %%  

  

110000..55%%  

113377..55%%  
nn..mm..  
nn..mm..  
nn..mm..  

112255..00%%  

PPaarrttiiccuullaarrllyy  tt
oouubblleedd  dduurrii

bbyy  ttyyppee  aass

KK  II  
RTT  II  
099  II  

1155

ttoottaall    
  

88..33%%  
22..77%%  
00..11%%  
88..88%%  
00..11%%  
00..00%%  

lliioo,,  
aannkk  
oomm  
aanntt  

TThhee  
ooddss  

  

tthhee  
inngg  

 ooff  



  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

 
 

 

CCoommppooss
‘‘000000  AAMM
  

CCuurrrreenntt
BBaannkk  ddee
LLooaannss  aa
FFiinnaanncciiaa
GGoovveerrnn
CCoorrppoorraa
EEqquuiittyy  ii
FFiinnaanncciiaa
GGoovveerrnn
CCoorrppoorraa
EEqquuiittyy  ii
FFiinnaanncciiaa
GGoovveerrnn
CCoorrppoorraa
EEqquuiittyy  ii
TToottaall  iinnt
  
AAss  wwee  ss
111122%%  yy
11..33  bbllnn
aaggrreeeemm
sshhoowweedd
mmoosstt..  TT
wweeiigghhttee
((bbeeccaauuss
aaggrreeeemm
aavveerraaggee

TThhee  ttoottaa
mmllnn  ((tthhee
ddrriivvee  ttoo 
ssuucchh  rree
aass  iinn  2200

WWiitthh  rreeg
ssoommee  44
ddeecclliinnee,,
EENNVVIIRROO
ddeecclliinnee  
ssuucccceeeedd
pprreevviioouus
PPoowweerr  
iinnccoommee  
CCoommmmiiss

 
ssiittiioonn  ooff  CCoo

MMDD  uunnlleessss  oo

tt  aaccccoouunnttss  aa
eeppoossiittss  
aanndd  ootthheerr  aadd
aall  aasssseettss  ccll
mmeenntt  sseeccuurr
aattee  ddeebbtt  iinnss
nnssttrruummeennttss
aall  aasssseettss  ccll
mmeenntt  sseeccuurr
aattee  ddeebbtt  iinnss
nnssttrruummeennttss
aall  aasssseettss  ccll
mmeenntt  sseeccuurr
aattee  ddeebbtt  iinnss
nnssttrruummeennttss
tteerreesstt  eeaarrnnii

sseeee,,  tthheerree  ww
yy--oo--yy..  TThhee  mm
  oorr  5544%%  oo

mmeenntt  ppoorrttffoollii
dd  aa  hhiigghh  eeffffiicc
TThhee  aavveerraagg
eedd  aavveerraaggee  
ssee  tthheeyy  aarr

mmeennttss  ccaarrrryy  
ee  mmeeaassuurreess

aall  iinntteerreesstt  iinn
ee  mmoosstt  ppaarrtt
 nneett  iinntteerreess
ccoorrddeedd  iinnccrr

000088  tthhee  llooww  

ggaarrdd  ttoo  tthhee
4..44%%  ddeeccrreeaa
,,  aass  eexxhhiibb
OONNMMEENNTT””  

iinn  22000088  aa
ddeedd  ttoo  ggeennee
ss  yyeeaarr..  TThhiis
PPllaanntt  ((iimmpplle
bbyy  aabboouutt  

ssssiioonn  iinnccoomm

ommppaannyy’’ss  iinntt
ootthheerrwwiissee  nnoo

aatt  llooccaall  bbaannk

ddvvaanncceess  
aassssiiffiieedd  aass  

rriittiieess  
sttrruummeennttss  
s  
aassssiiffiieedd  aass  

rriittiieess  
sttrruummeennttss  
s  
aassssiiffiieedd  aass  

rriittiieess  
sttrruummeennttss  
s  
iinngg  aasssseettss  

wwaass  aa  ssuubbss
mmaajjoorriittyy  ooff  tt
ooff  ttoottaall  iinnttee
oo  ooff  tthhee  CCo
cciieennccyy  aanndd  

ggee  iinntteerreesstt  
mmeeaassuurreess

rree  ccllaassssiiffiieedd
aallssoo  iinntteerree

ss))..    

nnccoommee  ooff  AA
tt  ooff  wwhhiicchh,,  99
sstt  iinnccoommee  ooff
rreeaasseess  tthhee  nn
iinntteerreesstt  iinncc

ee  sseeccoonndd  llaa
aassee  hheerreeiinn,,  
bbiitteedd  iinn  SS
ooff  tthhiiss  rreeppoo
aanndd  22000099,,  
eerraattee  eennoouugg
ss  wwaass  mmaaiinn
eemmeenntteedd  bbyy
AAMMDD  1188  mm

mmee  ffoorr  tthhee  yyee

tteerreesstt  eeaarrnnii
ootteedd  

kkss  

hheelldd  ffoorr  ttrraa

aavvaaiillaabbllee  ffoo

hheelldd  ttoo  mmaatt

ssttaannttiiaall  iinnccrree
tthheessee  aasssseett
eerreesstt  eeaarrnnii
oommppaannyy,,  aa
ccoonnttrriibbuutteedd
rraattee  ooff  ggoo
)),,  aanndd  tthheeyy
dd  aass  hheelldd

eesstt  eexxppeennssee

AAMMDD  115544..88  mm
9999..77%%,,  ccoomm
ff  AAMMDD  112233..
nneett  iinntteerreesstt
ccoommee  wwaass  aa

rrggeesstt  iinnccoomm
wwhhiicchh  wwaass

SSeeccttiioonn  ““GGEE
oorrtt..  TThhoouugghh
ccrreeaattiinngg  ee

gghh  ccaasshh  fflloow
nnllyy  dduuee  ttoo  tt
yy  AArrmmeennbbrroo

mmllnn  iinn  22000099
eeaarrss  eennddeedd

inngg  aasssseettss  aa

ddiinngg  

oorr  ssaallee  

ttuurriittyy  

11

eeaassee  iinn  iinnttee
ttss  llaayy  oonn  tthh
inngg  aasssseettss..
nneewwllyy  iimmpp

dd  ttoo  tthhee  ggeenn
ovveerrnnmmeenntt  ss
yy  ddoo  nnoott  bb

ttoo  mmaattuurriitt
eess,,  wwhhiicchh  cc

mmllnn  ttooggeetthhee
mmeess  ttoo  tthhee  ii
44  mmllnn  rreepprree
mmaarrggiinn  ddeecc

accccoommppaanniiee

mmee  ggrroouupp,,  ffee
ss  mmaaiinnllyy  ccoonn
EENNEERRAALL  MM
hh  tthhee  ttoottaall  
eexxttrreemmeellyy  ii
ww  ffrroomm  tthhiiss
thhee  iinnccoommee
ookk  OOJJSSCC)),,  
99..  TThhee  ttaabbllee

DDeecceemmbbeerr

aass  ffoorr  tthhee  ddaa

YY22000088  
5500,,112277  

550000,,000000  
44,,990000  

1111,,665555  
00  
00  

1111,,665555  
7711,,001155  

00  
00  

7711,,001155  
447755,,113399  

00  
447755,,113399  

00  
,,111122,,883366  

eerreesstt  eeaarrnniinn
ee  ggoovveerrnnmme
  TThheessee  ssee

pplleemmeenntteedd  ss
neerraattiioonn  ooff  CC
sseeccuurriittiieess  pp
eeaarr  nneeiitthheerr
ttyy  aass  ssuucchh
ccoonnssttiittuuttee  oo

eerr  wwiitthh  iinnccuur
nntteerreesstt  eexxpp

eesseennttiinngg  aa  rr
ccrreeaasseedd  bbyy
dd  bbyy  zzeerroo  iinn

eeee  &&  ccoommmm
nnddiittiioonneedd  bby
MMAARRKKEETT  CC
ccaappiittaall  mmaa
lllliiqquuiidd  ooppee

ss  ggrroouupp  ooff  ss
ffrroomm  tthhee  ffiir
wwhhiicchh  ccoonntt
ee  bbeellooww  ssee
3311  22000088  aann

aatteess  iinnddiiccaatt

aass  %%  ooff  ttoottaa
44..55%%

4444..99%%
00..44%%
11..00%%
00..00%%
00..00%%
11..00%%
66..44%%
00..00%%
00..00%%
66..44%%

4422..77%%
00..00%%

4422..77%%
00..00%%

110000..00%%

nngg  aasssseettss,,  ww
eenntt  sseeccuurriittiie

eeccuurriittiieess  ccoo
sseerrvviiccee  iinn  22
CCoommppaannyy’’ss  
ppoorrttffoolliioo  ccoo
rr  ddeeffaauulltt  rriiss
hh  tthheeyy  aarree
oonn  aavveerraaggee  

rrrreedd  iinntteerreess
ppeennsseess  oonn  rr
rroouugghh  iinnccrreeaa
11  ppeerrcceennttaa

nntteerreesstt  eexxppee

mmiissssiioonn  iinnccoo
yy  tthhee  ggeenneer
CCOONNDDIITTIIOON
rrkkeett  ooff  AArrmm
rraattiinngg  eennvvii

sseerrvviicceess  ttoo  
rrsstt  AArrmmeenniiaa
ttrriibbuutteedd  ttoo  tt
eettss  ffoorrtthh  tthhee
nndd  DDeecceemmbb

AARR
AANNNNUUAA

teedd  

aall  YY2200
%%  99,,88
%%  880044,,00
%%  55,,55
%%  66,,77
%%  
%%  
%%  66,,77
%%  110011,,88
%%  
%%  
%%  110011,,88
%%  11,,443377,,88
%%  11,,227777,,11
%%  116600,,77
%%  
%%  22,,336655,,99

wwhhiicchh  rroossee  
eess  wwhhiicchh  ccoo

oonnssttiittuuttee  tthhee
22000099,,  wwhhiicchh
nneett  iinnccoommee

onnssttiittuutteess  11
sskk  nnoorr  iinnttee

ee))..  HHoowweevvee
77..9944%%  ((uuss

sstt  eexxppeennsseess
rreeppuurrcchhaassee  
aassee  bbyy  7799..55

aggee  ppooiinntt  ttoo  
eennsseess..  

oommee,,  tthhee  ccoo
rraall  eeccoonnoomm
NNSS  AANNDD  

mmeenniiaa  eexxppee
irroonnmmeenntt,,  tt
mmaaiinnttaaiinn  tthh

aann  IIPPOO  ooff  AA
tthhee  ffeeee  aanndd
ee  ccoommppoossiitt
eerr  3311  22000099.

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

11

000099  aass  %%  oo
886600  
000077  
558800  
776666  

00  
00  

776666  
889955  

00  
00  

889955  
887799  

2299  
775500  

00  
998877  11

bbyy  mmoorree  tthh
oommpprriissee  AAMM
ee  rreeppuurrcchhaa
hh  hhaass  aallrreeaa
ee  iinn  YY22000099  tt
11..4477%%  ((uussii

eerreesstt  rraattee  rri
eerr  rreeppuurrcchhaa
ssiinngg  wweeiigghhtt

ss  ooff  AAMMDD  3311
aaggrreeeemmeenntt

55%%..  IInn  ssppiittee
55..22%%  iinn  2200

oommppaannyy  ffaacc
mmyy  aanndd  mmaarrkk

OOPPEERRAATTIINN
eerriieenncceedd  hhuu
tthhee  CCoommppaa
hhee  lleevveell  ooff  tt
AArrttssaakkhh  HHyydd
dd  ccoommmmiissssii
ttiioonn  ooff  FFeeee
..  

KK  II  
RTT  II  
099  II  

1166

ooff  ttoottaall    
00..44%%  

3344..00%%  
00..22%%  
00..33%%  
00..00%%  
00..00%%  
00..33%%  
44..33%%  
00..00%%  
00..00%%  
44..33%%  

6600..88%%  
5544..00%%  

66..88%%  
00..00%%  

0000..00%%  

haann  
MMDD  
aassee  
aaddyy  
tthhee  
inngg  
iisskk  

aassee  
tteedd  

11..33  
ttss)),,  

e  ooff  
00099  

cceedd  
kkeett  
NNGG  
uggee  
aannyy  
tthhee  
ddrroo  
ioonn  
 &&  



  

  
  
  
  
  

  

  
  

  
  
  
  
  
  

  

 
 

 

CCoommppooss
‘‘000000  AAMM
  

FFeeee  aanndd
BBrrookkeerraa
CCoonnssuulltt
IInnvveessttmm
OOtthheerr  aa
TToottaall  ffee
  
TThhee  ootthh
ffrroomm  bboo
mmaarrkkeett  
llaarrggee  uu
ccoonnddiittiioo
AAMMDD  1177

CCoommppooss
‘‘000000  AAMM
  

NNeett  ggaaiinn
HHeelldd  ffoorr
AAvvaaiillaabb
NNeett  ggaa
ccllaassssiiffiiee
HHeelldd  ffoorr
AAvvaaiillaabb
NNeett  ggaaiinn
UUnnrreeaalliizz
OOtthheerr  ttrr
TToottaall  nnee
  
SShhiiffttiinngg
iinnccrreeaassee
iinnccrreeaassee
ffoolllloowweedd
eexxppeennssee

  

  

  

  

  

  

 
ssiittiioonn  ooff  FFeeee

MMDD  uunnlleessss  oo

dd  ccoommmmiissssiioo
aaggee  sseerrvviicceess
ttiinngg  sseerrvviiccees

mmeenntt  bbaannkkiinngg
accttiivviittiieess  
eee  aanndd  ccoommmm

hheerr  iinnccoommee  ii
ootthh  cchhaannggee  
ddeecclliinnee  aanndd
nnrreeaalliizzeedd  gg

oonneedd  bbyy  ssttrroo
77..44  mmllnn  nneett  

ssiittiioonn  ooff  NNee
MMDD  uunnlleessss  oo

nn  ((lloossss))  ffrroomm
rr  ttrraaddiinngg  
llee  ffoorr  ssaallee  

aiinn  ((lloossss))  ff
eedd  aass::  
rr  ttrraaddiinngg  
llee  ffoorr  ssaallee  
nn  ((lloossss))  ffrroomm
zzeedd  ggaaiinn  ((lloo
rraaddee  iinnccoommee
eett  ttrraaddee  iinnccoo

  ffrroomm  tthhee  iinn
ee  iinn  YY22000099
ee  yy--oo--yy..  TThhee
dd  bbyy  iinntteerree
eess  tthhee  mmoosstt

ee  &&  CCoommmmiis
ootthheerrwwiissee  nnoo

oonn  iinnccoommee  aa
ss  
ss  
gg  sseerrvviicceess  

mmiissssiioonn  iinnccoo

iitteemm  ooff  tthhee  
iinn  ffaaiirr  vvaalluu

dd  lloosssseess  ffrroo
ggaaiinn  ffrroomm  ee
oonngg  aapppprreeccii
ggaaiinn  wwaass  rree

ett  ttrraaddee  iinnccoo
ootthheerrwwiissee  nnoo

mm  ttrraaddiinngg  iinn

frroomm  cchhaanngg

mm  ccuurrrreennccyy  
oossss))  ffrroomm  eexx
ee  
oommee  

nnccoommee  ttoo  eexx
99  aass  aaggaaiinnss
ee  mmaajjoorriittyy  oo

eesstt  eexxppeennssee
tt..        

ssssiioonn  iinnccoomm
ootteedd  

aattttrriibbuuttaabbllee

oommee  

CCoommppaannyy  iiss
uuee  ooff  sseeccuurr
oomm  ccuurrrreennccyy
eexxcchhaannggee  rraa
aattiioonn  ooff  UUSS
eeccoorrddeedd  iinn  tt

oommee  aass  ooff  tthh
ootteedd  

  sseeccuurriittiieess  cc

ggee  iinn  ffaaiirr  

ttrraannssaaccttiioonn
xxcchhaannggee  rraatt

xxppeennssee  iitteemm
sstt  YY22000088  rree
ooff  CCoommppaannyy
eess;;  hhoowweevvee

mmee  aass  ooff  tthhee

  
 ttoo::  

ss  ttrraaddee  iinnccoo
riittiieess  ccllaassssiiff
yy  ttrraannssaaccttiioo
aattee  rreevvaalluuaa

SS  ddoollllaarr  aass  aa
tthhee  bbooookkss  aa

hhee  ddaatteess  iinndd

ccllaassssiiffiieedd  aas

vvaalluuee  ooff  ss

nss  
ttee  rreevvaalluuaattiioo

mmss,,  tthhee  CCoomm
eeaacchhiinngg  ttoo

yy’’ss  eexxppeennssee
eerr  tthhee  llaattttee

ee  ddaatteess  iinnddiicc

YY22000088  
  

33,,992288  
66,,446600  

1155,,889977  
--  

2266,,228855  

oommee..  AAss  sshhoo
ffiieedd  aass  hheelldd
oonn  ((AAMMDD  44..
aattiioonn  aammoouunn
aaggaaiinnsstt  AArrmm
aass  aaggaaiinnsstt  AA

ddiiccaatteedd  

  
ss::  

sseeccuurriittiieess  

oonnss  

mmppaannyy’’ss  ttoottaa
rroouugghhllyy  AAMM

ess  wweerree  aattttrrii
rr  ccoonnttrriibbuuttee

ccaatteedd  

YY220000

11,,5533
55,,2277

1188,,1100
2211

2255,,1122

oowwnn  iinn  tthhee  tt
dd  ffoorr  ttrraaddiinngg
77  mmllnn))  wwaass
nnttiinngg  ttoo  AAMM

meenniiaann  DDrraamm
AAMMDD  1133..99  mm

YY2200

--99,,55
--99,,55

--

--

22
--

--44,,44
--1133,,88

aall  eexxppeennsseess
MMDD  112299  mm
iibbuuttaabbllee  ttoo  aa
eedd  ttoo  tthhee  tt

AARR
AANNNNUUAA

0099  GGrroowwtthh
  

3344  
7700  
0033  

44  
2211  

taabbllee  bbeellooww,
gg  ((AAMMDD  44..99
ss  ooffffsseett  bbyy  cc
MMDD  2288..66  mm
mm  iinn  22000099..  AA
mmllnn  nneett  lloossss  

000088  YY

559999  
559999  

  

--6677  --44

--6677  --44
  

222211  --44
--3300  2288
442222  --11
889977  1177

ss  aallssoo  sshhooww
llnn  rreepprreesseenn
aaddmmiinniissttrraatti
ttwwoo  ffoolldd  ggrr

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

11

,,  yy--oo--yy  %%  
  

--6600..99%%  
--1188..44%%  
1133..99%%  

nn..mm..  
--44..44%%  

,,  ssoommee  lloossss
99  mmllnn))  dduuee
ccoommppaarraattiivvee
llnn  wwhhiicchh  ww

AAss  aa  rreessuulltt,,
iinn  22000088..  

YY22000099    
115533  

1111  
114422  

44,,993355  

44,,888899  
--4466  

44,,774499  
88,,661199  
11,,771111  
77,,337777  

wweedd  ssiiggnniiffiiccaa
nnttiinngg  aa  111133
iivvee  eexxppeennssee
rroowwtthh  ooff  ttoo

KK  II  
RTT  II  
099  II  

1177

  

sseess  
ttoo  

eellyy  
wwaass  

aann  

aanntt  
33%%  
eess,,  

oottaall  



  
  
  
  
  
  
  

  

  
  
  

  
  
  
  

  
  
  

  

 
 

 

CCoommppooss
‘‘000000  AAMM
  

TToottaall  eexx
IInntteerreesstt
FFeeee  aanndd
AAddmmiinniiss
OOtthheerr  oo
PPrrooffiitt  ttaa
  

AAddmmiinniiss
ooppeerraattiinn
aabbssoolluuttee
aaddmmiinniiss
aaddddiittiioonn
aanndd  sshhaa
ffrroomm  tthhe
ccoonnssiiddee

FFoorr  tthhee  
tthhee  nneeww
mmllnn,,  ccoo
eexxppeennssee
ccoommmmuu

TThhee  ttaabb
3311DDeeccee

CCoommppooss
‘‘000000  AAMM
  

AAddmmiinniiss
EEmmppllooyy
SSoocciiaall  ss
EExxppeennss
ttrraaiinniinnggs
OOffffiiccee  rree
OOffffiiccee  ss
AAuuddiitt  aann
TTrraannssppoo
eexxppeennssee
OOffffiiccee  ss
UUnnrreeccoovv
OOtthheerr  aa
TToottaall  aadd
  
TThhee  ootthh
AAMMDD  33..
iinnccrreeaassee

 
ssiittiioonn  ooff  CCoo

MMDD  uunnlleessss  oo

xxppeennsseess,,  iinncc
tt  eexxppeennsseess  
dd  CCoommmmiissssi
ssttrraattiivvee  eexxppe

oppeerraattiinngg  eexx
aaxx  cchhaarrggeess    

ssttrraattiivvee  eexxpp
nngg  iinnccoommee.. 
ee  tteerrmmss  bbyy  

ssttrraattiivvee  eexxpp
nnaall  eemmppllooyyee
aarreehhoollddeerr  ss
eessee  sseerrvviiccee

eerraabbllee  iinnccrreeaa

ssaammee  rreeaassoo
wwllyy  rreeccrruuiitteedd
oovveerriinngg  tthhee 
ee,,  iinncclluuddiinngg
nniiccaattiioonn,,  ooffff

bbllee  bbeellooww  ss
eemmbbeerr  22000088

ssiittiioonn  ooff  aaddmm
MMDD  uunnlleessss  oo

ssttrraattiivvee  eexxppe
yeeee  ssaallaarryy  ee
sseeccuurriittyy  eexxpp
seess  oonn  bbuussiinn
ss  
eenntt  

sseeccuurriittyy  ccoosst
nndd  CCoonnssuullttiin
oorrtt  aanndd  CCoomm
eess  

ssuupppplliieess  eexxpp
vveerreedd  ttaaxxeess

addmmiinniissttrraattiivv
ddmmiinniissttrraattiivvee

hheerr  ooppeerraattiinn
.55  mmllnn  aanndd  
eedd  bbyy  8822%%

ommppaannyy’’ss  ttoot
ootthheerrwwiissee  nnoo

cclluuddiinngg  

iioonn  eexxppeennssee
eennsseess  

xxppeennsseess  

peennsseess  iinnccrree
 TThhee  mmaajjoo
4488%%  yy--oo--yy

ppeennsseess  ffrroomm
eeeess  ffoorr  ddeelliivv
seerrvviicceess..  TThh
eess  aarree  aanndd  
aassee  iinn  ooppeerr

oonnss  aass  nnoottee
dd  ssttaaffff,,  aanndd  
 1177..44%%  ooff  

gg  eexxppeennsseess  
ffiiccee  ssuupppplliiee

sseettss  ffoorrtthh  tthh
8  aanndd  3311  DDee

mmiinniissttrraattiivvee
ootthheerrwwiissee  nnoo

eennsseess  aattttrriibb
exxppeennsseess  
ppeennsseess  
nneessss  ttrriippss  aan

ttss  
nngg  eexxppeennssee

mmmmuunniiccaattiioonn

ppeennsseess  
ss  aanndd  dduuttiieess
vvee  eexxppeennsseess
ee  eexxppeennsseess

nngg  eexxppeennssee
DD&&AA  eexxppeenn

%%  mmaaiinnllyy  dduu

ttaall  eexxppeennssee
ootteedd  

ee  

eeaasseedd  bbyy  3388
oorriittyy  ooff  tthheess
yy  ttoo  AAMMDD  33
mm  4499%%  ttoo  
vveerriinngg  nneeww  s
hhiiss  ccoonnttrriibbuut

wwiillll  bbee  mmoo
raattiinngg  iinnccoomm

eedd  aabboovvee,,  tthh
tthhuuss  tthhee  oofff
ttoottaall  aaddmm
oonn  bbuussiinneess

ess  aanndd  ootthheerr

hhee  ccoommppooss
ecceemmbbeerr  220000

e  eexxppeennsseess 
ootteedd  

bbuuttaabbllee  ttoo::  

nndd  

eess  
nn  

ss  
ss  

ss  

ess  wwiitthh  ttoottaall
nnsseess  ooff  AAMM
uuee  ttoo  tthhee  cc

eess  aass  ooff  tthhee

YY22000088  
6600,,552233  

00  
00  

5511,,660099  
33,,447755  
55,,443399  

88..66%%  yy--oo--yy
ssee  eexxppeennssee

377..55  mmllnn,,  iinn
5522..44%%..  SSuu
sseerrvviicceess,,  iinn
tteedd  ttoo  tthhee  tt

oorree  tthhaann  eenn
mmee  nnootteedd  aabb

hhee  CCoommppaann
ffffiiccee  rreenntt  eexx
iinniissttrraattiivvee  ee
ssss  ttrriippss  aanndd
rr,,  ccoommpprriissee

iittiioonn  ooff  aaddmm
0099..  

aass  ffoorr  tthhee  dd

YY22000088

2255,,228833
22,,554477

33,,556677

99,,000011
00

220000

22,,553388

22,,000099
11,,440044
55,,006600

5511,,660099

ll  vvoolluummee  ooff
DD  22..88  mmllnn..

ccoonnssiiddeerraabbllee

ddaatteess  iinnddiicc

aass  %%  ooff  ttoott
110000..00%

00..00%
00..00%

8855..33%
55..77%
99..00%

iinn  tthhee  lliigghhtt
eess  ccoovveerr  ee
ccrreeaassiinngg  tthh

uucchh  iinnccrreeaass
nncclluuddiinngg  rreepp
ttoottaall  ssaallaarryy

nnoouugghh  ttoo  ccoo
boovvee..  

yy  aallssoo  hhaadd  t
xxppeennsseess  iinncc
eexxppeennsseess..  
dd  ttrraaiinniinnggss,,
oonnllyy  2288..66%%

mmiinniissttrraattiivvee

ddaatteess  iinnddiiccaat

88  aass  %%  oo
ttoottaa

  
33  4499..00%%
77  44..99%%

77  66..99%%

  1177..44%%
00  00..00%%
00  00..44%%

88  44..99%%

99  33..99%%
44  22..77%%
00  99..88%%
99  110000..00%%

ff  AAMMDD  66..33  
TThhee  ttoottaall  vv

ee  iinnccrreeaassee 

ccaatteedd  

ttaall  
%%  
%%  
%%  
%%  
%%  
%%  

ooff  9933%%  iinncc
mmppllooyyeeeess’’  

hhee  sshhaarree  ooff  
ssee  wwaass  dduue
ppoo  ttrraannssaaccttiioo

iinnccrreeaassee,,  hh
oovveerr  tthheemm  aa

ttoo  rreenntt  aaddddii
crreeaasseedd  ffrroomm

TThhee  ootthheerr  
ooffffiiccee  sseeccuu

%%  ooff  ttoottaall  aadd

 eexxppeennsseess  

tteedd  

ooff  
aall YY2200

  
%%  3377,,44
%%  33,,11

%%  55,,66

%%  1122,,44
%%  22,,55
%%  66

%%  11,,55

%%  11,,44
%%  22,,22
%%  44,,44
%%  7711,,55

mmllnn  iinncclluuddee
vvoolluummee  ooff  oo

iinn  mmaarrkkeettiinn

AARR
AANNNNUUAA

YY22000099  
112288,,998888  

3311,,331188  
88,,339944  

7711,,550066  
66,,331177  

1111,,445533  

ccrreeaassee  ooff  tthh
ssaallaarriieess,,  ww
tthheessee  eexxppee

ee  ttoo  tthhee  rre
oonnss,,  iinntteerrnnaa
hhoowweevveerr  tthh
aallll,,  aass  eevviidd

iittiioonnaall  ooffffiiccee
mm  bbyy  3388..55%%

iitteemmss  ooff  aa
uurriittyy  ccoossttss,,  
mmiinniissttrraattiivvee

aass  ffoorr  tthhee  

000099  aass

  
446677  55

6633  

660055  

446677  11
551144  
660000  

556622  

442211  
223322  
447755  
550066  1100

ee  mmaarrkkeettiinngg
ootthheerr  ooppeerraatt
nngg  eexxppeennssee

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

11

aass  %%  ooff  tt
110000

2244
66

5555
44
88

hhee  CCoommppaannyy
wwhhiicchh  ggrreeww
eennsseess  iinn  ttoo
eeccrruuiittmmeenntt
aattiioonnaall  ttrraaddii
ee  ccaasshh  iinnfflloo
eenncceedd  bbyy  tt

ee  pprreemmiisseess f
%%  ttoo  AAMMDD  1122

aaddmmiinniissttrraattii
ttrraannssppoorrtt  aa

ee  eexxppeennsseess..

yyeeaarrss  eenndd

ss  %%  ooff  
ttoottaall 

GG
yy--

  
5522..44%%  

44..44%%  

77..88%%  

77..44%%  
33..55%%  
00..88%%  22

22..22%%  --

22..00%%  --
33..11%%  
66..33%%  --

0000..00%%  

gg  eexxppeennsseess
ttiinngg  eexxppeennss
eess..  TThhee  llaatt

KK  II  
RTT  II  
099  II  

1188

ttoottaall    
00..00%%  
44..33%%  
66..55%%  
55..44%%  
44..99%%  
88..99%%  

yy’’ss  
iinn  

oottaall  
ooff  

inngg  
ooww  
tthhee  

ffoorr  
22..55  
iivvee  

anndd  
..  

deedd  

GGrroowwtthh,,  
--oo--yy,, %% 

  

  
4488..22%%  
2244..22%%  

5577..11%%  

3388..55%%  
nn..mm..  

220000..00%%  

--3388..55%%  

--2299..33%%  
5599..00%%  

--1111..66%%  
3388..66%%  

ooff  
sseess  
ttteerr  



  
  
  
  
  
  
  

  

 
 

 

iinnccrreeaassee
nneewwllyy  iimm

AAss  aa  rree
6688..66  mmll
TThhiiss  iinncc
rreettaaiinneedd

OOnn  tthhee  
bbyy  sshhoorr
iinnccrreeaassee
ttaabbllee  bbee

TThhee  ssiigg
iinnccrreeaassee
YY22000088  aa

TThhee  ttaabb
eennddeedd    

CCoorree  ffiinn
  

NNeett  iinnttee
CCoosstt  ooff  
IInntteerreesstt
LLeevveerraagg
RROOEE  
RROOAA  
  

CCOOMMPPEE

TThhee  mmaa

DDiivveerrssii
bbrrooaaddeess
AArrmmeenniiaa
bbeettwweeeen
ccoommppaann
bbuutt  nnoott  
aauuttoommaa
mmoorree  ccoo

BBrraanndd  
AArrmmeenniiaa
tthhee  yyeeaa
pprruuddeenntt
ccoouulldd  hh
iinnvveessttmm
ccoonnttrriibbuu

 
eedd  wwiitthhiinn  tthh
mmpplleemmeenntteedd

eessuulltt  ooff  tthhee  
nn  wwaass  rreeccoo
ccoommee  ccoonnttrr
dd  eeaarrnniinnggss  aa

ootthheerr  hhaanndd
rrtt  tteerrmm  ddeebb
eedd  tthhee  CCoomm
eellooww..  

ggnniiffiiccaanntt  iinncc
ee  iinn  CCoommppa
aanndd  RReettuurrnn  

bbllee  bbeellooww  ss
3311  DDeecceemmbb

nnaanncciiaall  rraattiioo

eerreesstt  mmaarrggiinn
ffuunnddss  

tt  eeaarrnniinngg  aass
ggee  ((ddeebbtt  ttoo  ee

EETTIITTIIVVEE  SSTT

aannaaggeemmeenntt  b

ffiieedd  pprroodduu
sstt  rraannggee  ooff  
aann  mmaarrkkeett..  
nn  iittss  ccoorrppoo
nnyy  eennjjooyyss  tthh

lliimmiitteedd  ttoo  
attiicc  mmoonneeyy  tt
oonnvveenniieennttllyy  

rreeccooggnniittiioo
aann  mmaarrkkeett..  
aarrss  ooff  hhaarrdd 
tt  jjuuddggmmeenntt  tt

haarrmm  iittss  rreepp
mmeenntt  ccoommppaa
uuttiinngg  ttoo  tthhee  

hhee  ffrraammeewwoo
dd  sseerrvviicceess..   

rreecceenntt  ffiinnaa
oorrddeedd  aass  aagg
rriibbuutteedd  ttoo  55
aaccccoouunntt  ooff  tt

d  tthhee  ccoommppaa
bbtt  ccaappiittaall  ww

mmppaannyy’’ss  lleevve

ccrreeaassee  iinn  nn
aannyy’’ss  rreettuurrn
oonn  AAsssseettss  

seettss  ffoorrtthh  tthh
bbeerr  22000088  aann

ooss  ffoorr  tthhee  yyee

nn  

sssseettss  ttoo  ttoottaa
eeqquuiittyy  rraattiioo)

TTRREENNGGTTHHSS

bbeelliieevveess  tthhaa

uucctt  ooffffeerriinngg
iinnvveessttmmeenn
TThhee  CCoommpp

rraattee  aanndd  rree
hhee  iinn--ppllaaccee  aa
nneecceessssaarryy  

ttrraannssffeerr  ssyyss
aanndd  ttoo  eennjjoo

nn..  TThhee  mmaa
TThhee  CCoommpp
 wwoorrkk,,  tthhee  
ttoowwaarrddss  iittss  

ppuuttaattiioonn  aanndd
aannyy  iinn  tthhee  AA
aauuggmmeennttaattii

rrkkss  ooff  mmoorree
 

nncciiaall  ppeerrffoorr
ggaaiinnsstt  AAMMDD
55..99%%  iinnccrreeaa
tthhee  bbaallaannccee

aannyy  ffaacceedd  11
wwiitthhiinn  tthhee  ff
eerraaggee  aass  eevv

nneett  iinnccoommee
nnss  aass  eevviiddee
ooff  22..8855  aass  aa

hhee  mmaaiinn  rraatti
nndd  3311  DDeecceemm

eeaarrss  iinnddiiccaattee

aall  aasssseettss  
))  

SS  

aatt  tthhee  CCoommpp

gg..  TThhee  mmaann
tt  pprroodduuccttss  
ppaannyy’’ss  ddiivvee
eettaaiill  cclliieennttss
aanndd  eeffffiicciieenn
ssooffttwwaarree  ffoo

sstteemmss,,  eettcc..  ww
ooyy  ccoonnssiiddeerra

nnaaggeemmeenntt  
aannyy  iiss  tthhee  oo
CCoommppaannyy
cclliieennttss..  TThhee

dd  iinntteeggrriittyy..  
AArrmmeenniiaann  ff
iioonn  ooff  iittss  sshh

ee  aaccttiivvee  mmaarr

rrmmaannccee  ooff  tt
2211..22  mmllnn  iinn

aassee  iinn  CCoomm
ee  sshheeeett..  

0055%%  iinnccrreeaa
ffrraammeewwoorrkk  
vviiddeenncceedd  bbyy

ttooggeetthheerr  ww
eenncceedd  bbyy  RR
aaggaaiinnsstt  11..88%%

iiooss  ooff  CCoomm
mmbbeerr  22000099..

eedd  
YY220000

66..22%%
nn..mm

9955..00%%
00..0000
11..88%%
11..88%%

ppaannyy  hhaass  tthh

nnaaggeemmeenntt  bb
aanndd  sseerrvviiccee

eerrssiiffiieedd  pprroodd
aanndd  ttoo  ggee

nnttllyy  ffuunnccttiioonn
oorr  aannyy  ttyyppee
wwhhiicchh  aallllooww
aabbllee  ccoosstt  ssaa

bbeelliieevveess  tthh
oollddeesstt  aammoo
hhaass  aallwwaayy

ee  CCoommppaannyy
AAss  aa  rreessuulltt
ffiinnaanncciiaall  iinndd

haarreehhoollddeerrss

rrkkeettiinngg  ssttrraat

tthhee  CCoommppaa
nn  YY22000088  rree

mmppaannyy’’ss  EEqq

aassee  iinn  ttoottaall
ooff  rreeppuurrcchh
yy  ddeebbtt  ttoo  eeqq

wwiitthh  tthhee  rriiss
RReettuurrnn  oonn  EE
%%  iinn  YY22000088

mppaannyy’’ss  ffiinnaa
 

0088  YY
%%  
mm..  
%%  99
00xx  00
%%  
%%  

hhee  ffoolllloowwiinngg

bbeelliieevveess  tthhaa
eess  tthhaann  aannyy
dduucctt  ooffffeerriinn
nneerraattee  hhiigghh
iinngg  pprroodduucctt

ee  ooff  sseerrvviiccee
wwss  tthhee  ccoommpp
aavviinngg..    

aatt  tthhee  CCoomm
nngg  eexxiissttiinngg

yyss  aacctteedd  wwii
yy  hhaass  nneevveerr
tt,,  AArrmmeennbbrroo
dduussttrryy,,  wwhhiic
wweeaalltthh..  

tteeggyy  ooff  tthhee  

nnyy  iinn  YY220000
pprreesseennttiinngg  
uuiittyy  tthhrroouugg

aasssseettss  mmooss
aassee  aaggrreeeemm
qquuiittyy  rraattiioo  oo

see  iinn  ccoommppaa
EEqquuiittyy  ooff  55
..    

aanncciiaall  ppeerrffoor

YY22000099  
55..22%%  
22..77%%  

988..00%%  
00..9955xx  
55..55%%  
22..88%%  

ccoommppeettiittiivvee

aatt  tthhee  CCoommpp
yy  ootthheerr  iinnvvee
gg  eennaabblleess  

hh  lleevveell  cclliieenn
tt  aanndd  sseerrvviicc
eess  pprroovviiddeedd
ppaannyy  ttoo  sseerrvv

mmppaannyy’’ss  bbrraa
 iinnvveessttmmeenn
iitthh  rreeaassoonnaa
rr  bbeeeenn  eennggaa
ookk  hhaass  bbeecc
cchh  aaddddss  vvaa

AARR
AANNNNUUAA

CCoommppaannyy,,  

99,,  aa  nneett  iinncc
tthhrreeeeffoolldd  iinn
hh  119900%%  iinnc

sstt  ooff  wwhhiicchh  
mmeenntt..  TThhiiss  
ooff  00..9955xx  pprree

aannyy’’ss  lleevveerr
5..55%%  aass  aagga

rrmmaannccee  aass  

  
  
  
  
  
  
  

ee  ssttrreennggtthhss:

ppaannyy  ccuurrrreenn
eessttmmeenntt  ccoo
iitt  ttoo  ccrroossss--

nntt  llooyyaallttyy..  MM
ccee  iinnffrraassttrruucc
d,,  wweellll--ttrraaiinnee
vvee  tthhee  cclliieenntt

aanndd  iiss  wweellll--
tt  ccoommppaanniiee

aabbllee  ccaarree  aa
aaggeedd  iinn  aannyy
ccoommee  tthhee  mm
aalluuee  ttoo  tthhee 

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

11

rreellaatteedd  ttoo  tt

ccoommee  ooff  AAMM
nnccrreeaassee  yy--oo
ccrreeaassee  iinn  tt

wwaass  ffiinnaanncc
ccoonnssiiddeerraabb

eesseenntteedd  iinn  tt

rraaggee  ddrroovvee
aaiinnsstt  11..88%%

ffoorr  tthhee  yyeeaa

::  

nnttllyy  ooffffeerrss  tt
ommppaannyy  iinn  tt
--sseellll  pprroodduucc
MMoorreeoovveerr,,  tt
ccttuurree  iinncclluuddii
eedd  wwoorrkkffoorrcc
tt  mmuucchh  ffaasstt

--kknnoowwnn  iinn  tt
eess,,  aanndd  dduurrii
aanndd  eexxeerrcciiss
yy  ssiittuuaattiioonn  tthh
mmoosstt  rreeppuuttaabb

ccoommppaannyy  

KK  II  
RTT  II  
099  II  

1199

tthhee  

MMDD  
o--yy..  
tthhee  

cceedd  
bbllyy  
tthhee  

ttoo  
iinn  

aarrss  

    
  
  
  
  
  
  

tthhee  
tthhee  
ccttss  
tthhee  
inngg  
ccee,,  
teerr,,  

tthhee  
inngg  

seedd  
hhaatt  
bbllee  
bbyy  



  

 
 

 

EExxppeerriiee
eexxppeerriiee
bbaannkkiinngg
iinnccrreeaassee
iinnvveessttmm
eeqquuiittyy  
ggoovveerrnnaa

AAcccceessss
ooff  wwhhiicch
lleevveell  ooff
ssiiggnniiffiiccaa
ggrroowwtthh  a

  

PPRROOSSPP

OOppeerraatti

AAlltthhoouugg
ssyysstteemm,,
qquuiittee  ssee
CCoommppaan
ddeeccrreeaass

HHoowweevvee
ooff  ssoolliidd 
CCIISS  mmaa

TThhee  mmaa
RRuussssiiaa  
wwhhoollee..  
AArrmmeenniiaa
mmoottiivvaattee
tthheeyy  wwiill

AAnnootthheerr
wwhhiicchh  hh
eexxcchhaanngg
iinntteeggrraatt

OOnnee  ooff  
mmaarrkkeett,,
rreessoouurrcc
iinnvveessttmm
sshhaarreehhoo
ddoonn’’tt  ssee

AAnnootthheerr
tteerrmmss  oo

 
eenncceedd  mmaann
nncceedd,,  pprriimm

gg,,  iinnvveessttmmee
eedd  iittss  eeqquu

mmeenntt  ppoorrttffoollii
iinnvveessttoorrss,,  

aannccee  ppoolliicciiee

ss  ttoo  ccaappiittaall
hh  iiss  ccoommpprri
ff  ttrraannssppaarree
aanntt  ffuunnddiinngg
aanndd  ddeevveelloo

PPEECCTTSS  &&  FFOO

iinngg  eennvviirroonn

gghh  tthhee  AArrmmee
,,  iitt  ssuuffffeerreedd
eennssiittiivvee  ttoo  
nnyy  aarree  ffrroom
ssee  iinn  tthhee  bbrroo

eerr,,  YY22001100  pp
 iinnccrreeaassee  iinn

arrkkeettss  aallrreeaadd

aarrkkeett  iinnccrreeaa
aanndd  UUkkrraaiinn
AAccccoorrddiinngg  
aann  EEccoonnoomm
ee  tthhee  rreeaall  ss
ll  bbee  vveerryy  aacc

rr  ssttiimmuulluuss  ff
hhaass  aa  ssttrraatteegg
ggeess..  SSttiillll,,  ww
ttiioonn  ttoo  tthhee  mm

tthhee  mmaaiinn  c
  wwhhoo  mmaayy

cceess  aanndd  ffuunndd
mmeenntt  bbaannkkiinn
oollddeerr  aanndd  cc
eeee  aa  sseerriioouuss

rr  tthhrreeaatt  ffoorr  
ooff  UUSS  ddoollllaarr

nnaaggeemmeenntt..  
mmaarriillyy  wweessttee
eenntt  bbaannkkiinngg
iittyy  iinn  ssiizzee  
ioo  iinn  lliinnee  ww
iinnccrreeaasseedd  

eess  aanndd  pprrooccee

ll..  TThhee  mmaannaa
iisseedd  ooff  iinnttee
nnccyy  aanndd  sstt

g  ooppppoorrttuunniitt
ppmmeenntt  mmoorree

OORREECCAASSTTSS

nnmmeenntt  

eenniiaann  ccaappiitt
d  aa  lloott  iinn  tthhee

tthhee  gglloobbaall
mm  tthhee  ddeevv
ookkeerraaggee  ttuurr

prroommiisseess  ttoo  
nn  YY22000099..  MM
ddyy  ddeemmoonnsstt

assee  iinn  WWeesstte
nnee,,  llaayy  ggrroouu

ttoo  vvaarriioouuss  
mmyy  wwiillll  ddeemmoo
seeccttoorr  eenntteerrp
ccttiivvee  iinn  YY2200

ffoorr  mmaarrkkeett  gg
ggiicc  oobbjjeeccttiivve
wwee  ddoonn’’tt  tthh
mmaarrkkeett  lliiqquuiidd

ccoonnssttrraaiinnttss  
yy  bbeeccoommee  s
ddss  aanndd  ccaann  
nngg  aanndd  aassss
ccuussttooddyy  sseerrvv
ss  tthhrreeaatt  iinn  tthh

tthhee  ooppeerraatt
rr  eexxcchhaannggee

TThhee  CCoommpp
eerrnn--oorriieenntteedd
gg  aanndd  ccoonns

aabboouutt  ssiixx
wwiitthh  iittss  ssttrraatt

tthhee  CCoomm
eedduurreess..    

aaggeemmeenntt  bbee
eerrnnaattiioonnaall  iinn
ttrroonngg  ccoorrppoo
ttiieess  aanndd  tthh
ee  eeaassiillyy  aanndd

SS  

ttaall  mmaarrkkeett  
ee  ccrriissiiss  eennvv
l  cchhaalllleennggees
vveellooppeedd  wwee
rnnoovveerr  dduuee  tt

bbee  wwaarrmmeedd
MMoorreeoovveerr,,  iinn
ttrraatteedd  ddoouubb

eerrnn  aanndd  EEaa
nnddss  ffoorr  ssoouu
eessttiimmaattiioonn

oonnssttrraattee  eeccoo
pprriisseess  ttoo  rree

01100..    

ggrroowwtthh,,  aass
ee  ttoo  ffuullllyy  iinntt

hhiinnkk  tthhiiss  wwii
ddiittyy  aanndd  ggrroo

ffoorr  tthhee  CCoo
sseerriioouuss  ccoo
bbee  ccoonnssiiddee

sseettss  mmaannaagg
vviicceess,,  AArrmmee
hheessee  aarreeaass..

ttiinngg  eennvviirroonn
ee  rraattee..  TThhee

ppaannyy’’ss  sseenniio
dd  pprrooffeessssiioo
ssuullttiinngg..  WWii
ffoolldd,,  ddiivveerr

tteeggyy,,  aattttrraacc
mmppaannyy’’ss  ttrraa

eelliieevveess  tthhaatt
nnssttiittuuttiioonnaall  
oorraattee  ggoovveerr
hhee  aabbiilliittyy  ttoo
dd  oonn  bbeetttteerr  tt

iiss  nnoott  ccoonnss
viirroonnmmeenntt..  PP
ss,,  aass  tthhee  

esstteerrnn  ccoommmm
ttoo  tthhee  ddiiffffiiccuu

dd  bbyy  tthhee  ppooss
nn  tthhee  ffiirrsstt  mm
llee  ddiiggiitt  ggaaiinn

aasstteerrnn  EEuurroop
uunndd  iinnccrreeaass
nnss  ((IIMMFF,,  WW
oonnoommiicc  ggrroo
ssttaarrtt  aaccttiioonn

wwee  eessttiimmaatt
tteeggrraattee  tthhee
llll  hhaappppeenn  ii

oowwtthh  wwiillll  bbee

oommppaannyy  iiss  t
mmppeettiittoorrss  ff

eerreedd  aass  mmoorre
ggeemmeenntt..  HHoo
eennbbrrookk  hhaass
.        

nnmmeenntt  iiss  tthh
rreecceenntt  sshhaa

oorr  mmaannaaggee
oonnaallss  wwiitthh 
itthhiinn  tthhee  pp
rrssiiffiieedd  iittss  rr

ctteedd  sseevveerraa
aannssppaarreennccyy

tthhee  CCoommppaa
iinnvveessttoorrss  aa
rrnnaannccee  pprroov
oo  rraaiissee  aadddd
tteerrmmss  tthhaann

ssiiddeerreedd  aass  
PPaarrttiiccuullaarrllyy  
mmaaiinn  ssttrraattee
mmuunniittyy;;  ssoo
uullttiieess  iinn  wweess

ssiittiivvee  cclliimmaattee
mmoonntthhss  ooff  YY
nnss,,  oouuttppeerrffoo

ppee,,  aass  wweellll
ee  iinn  tthhee  AArrmm

WWoorrlldd  BBaannkk,,
wwtthh  iinn  YY2200
ss  ttoowwaarrddss  gg

ttee,,  wwiillll  bbee  pp
AArrmmeenniiaann  cc
iinn  tthhee  nneeaarr
sseeeenn  nnoo  ssoo

tthhee  eennttrraanncc
ffoorr  tthhee  CCoo
ee  rreelliiaabbllee  ppa
oowweevveerr,,  iinn
 mmuucchh  mmoorr

hhee  uunncceerrttaaiinn
aarrpp  fflluuccttuuaattiio

mmeenntt  tteeaamm
ssiiggnniiffiiccaanntt 

aasstt  ffeeww  yyee
rreevveennuuee  ssttr
ll  ffoorreeiiggnn  iinn

aanndd  ssttrreenn

aannyy’’ss  sshhaarreehh
aanndd  ffoorreeiiggnn  
vviiddee  tthhee  CC

ddiittiioonnaall  ddeebb
iittss  ccoommppeettiitt

iinntteeggrraatteedd  
tthhee  bbrrookkeerraa

eeggiicc  ppaarrttnnee
iinn  YY22000099  

sstteerrnn  iinnvveesstt

ee,,  ppoossttiinngg  ss
YY22001100  eeaassttee
rrmmiinngg  aannaallyy

aass  iinn  ssoommee
mmeenniiaann  mmaa

CCBBAA,,  MMiinn
1100,,  wwiitthhiinn  44
ggooiinngg  ppuubblliicc

pprroovviiddeedd  bbyy
ccaappiittaall  mmaarrkk
rreesstt  ffuuttuurree,,  
oooonneerr  tthhaann  iin

ccee  ooff  tthhee  cc
mmppaannyy,,  aass 
aarrttnneerrss  bbyy  tt
ootthheerr  aarreeaa

rree  eexxppeerrttiissee

nnttyy  ooff  tthhee  ll
oonnss  ooff  AArrmm

AARR
AANNNNUUAA

  iiss  ccoommpprriiss
t eexxppeerrttiissee  
eeaarrss,,  tthhee  cc
rreeaammss,,  ccrree
ddiivviidduuaall  aann
nnggtthheenneedd  

hhoollddeerr  bbaassee
iinnddiivviidduuaallss

CCoommppaannyy  ww
bbtt  aanndd  eeqquui
ttoorrss..  

iinnttoo  tthhee  ggll
aaggee  aarrmm  ooff  
errss  aanndd  iinnvv

tthhee  CCoommpp
ttmmeenntt  iinndduuss

sstteeaaddyy  ggaaiinnss
eerrnn  EEuurrooppee
yyssttss’’  ffoorreeccaas

ee  CCIISS  ccoouunn
rrkkeettss  aanndd  EE

niissttrryy  ooff  FFiinn
44  --  1100%%  rraann
cc,,  hhoowweevveerr  ww

yy  NNAASSDDAAQQ  
kkeett  wwiitthh  iittss  oo

aanndd  tthhee  cc
nn  llaattee  YY220011

ccoommmmeerrcciiaall  
s  tthhee  bbaannkkss
tthhee  cclliieennttss  iin
aass,,  ssuucchh  aa
ee  aanndd  rreeccoogg

looccaall  ccuurrrreenn
mmeenniiaann  DDrraamm

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

22

sseedd  ooff  hhiigghh
iinn  ddoommeess

ccoommppaannyy  hh
eeaatteedd  eeffffiicciiee
ndd  iinnssttiittuuttiioonn
iittss  ccoorrppoorraa

ee,,  tthhee  mmaajjoorr
,,  aanndd  iittss  hhii

wiitthh  aacccceessss
iittyy  ccaappiittaall  f

oobbaall  ffiinnaanncc
AArrmmeennbbrrookk

veessttoorrss  ooff  tt
ppaannyy  ffaacceedd
sttrryy..    

ss  oonn  tthhee  bbaas
eaann  aanndd  ssoomm
ssttss..  

ttrriieess,,  ssuucchh
EEccoonnoommyy  aass
nnaannccee  ooff  RR
nnggeess..  TThhiiss  ww
wwee  ddoonn’’tt  tthhii

OOMMXX  GGrroouu
ootthheerr  mmeemmbb
ccoonnttrriibbuuttiioonn
11..  

bbaannkkss  ttoo  tt
ss  hhaavvee  mmoo
nn  tthhee  aarreeaass

aass  bbrrookkeerraagg
ggnniittiioonn::  ssoo  ww

nnccyy  mmaarrkkeett
mm  aaggaaiinnsstt  UU

KK  II  
RTT  II  
099  II  

2200

hhllyy--
ssttiicc  
hhaass  
eenntt  
nnaall  
aattee  

rriittyy  
igghh  
ttoo  

ffoorr  

cciiaall  
kk  iiss  
tthhee  
 aa  

ssiiss  
mmee  

aass  
ss  aa  

RRAA))  
wwiillll  
iinnkk  

uupp,,  
bbeerr  

ooff  

tthhee  
oorree  
s  ooff  
ggee,,  
wwee  

iinn  
UUSS  



  

 
 

 

ddoollllaarr  cc
hhiigghhllyy  uu

UUnnddeerrllyy

IInn  tthhee  uu
ffiinnaanncciiaa
iinnssttrruumme
mmaarrkkeett  
ppaarrttiicciippaa
AArrttssaakkhh

BBaasseedd  oo
bbee  aapppp
ddeeppoossiittss

TThhee  iinntte
gglloobbaall  aa
22001111,,  ee

TThhee  ffeeee
22%%  ttoo  55

AAbboouutt  22
CCoommppaan
2200%%,,  aa
ppeerrcceenntt

TThhee  CCoo
sseeccttiioonn  

TThhee  CCoo
CCoommppaan

TThhee  CCoo
ttrraannssaacct
CCoommppaan

TThhee  CCoo
YY22001122..  
ccoonnssttiittuu

RReeppoo  ttrr
tthhee  ffiigguu

IInn  22001100
yyeeaarrss  tthh
22001100  tthh

TThhee  ffeeee
sshhaarreehhoo
ggeenneerraatt

 
ccrreeaatteedd  aadddd
uunnffaavvoorraabbllee  

yyiinngg  aassssuumm

uuppccoommiinngg  yy
aall  iinnssttrruummeenn
eennttss..  TThhiiss  w
cchhaalllleennggeess

aattee  iinn  llaarrggee
hh  HHPPPP))..    

oonn  tthhee  rreeccee
rrooxxiimmaatteellyy  
ss..    

eerreesstt  ooff  llaarr
aanndd  AArrmmeennii
eaacchh  ooff  wwhhiicc

ee  iinnccoommee  ffrroo
55%%  ddeeppeennddiin

2200%%  ooff  tthhee
nnyy,,  eennssuurriinng

aabboouutt  1199  pp
ttaaggee  ppooiinntt  ww

oommppaannyy  wwiil
55,,  tthhee  aammoo

oommppaannyy’’ss  cc
nnyy,,  wwiitthh  ttoottaa

oommppaannyy  wwiil
ttiioonnss,,  ccoommmm
nnyy..  

oommppaannyy  wwiillll  
AAbboouutt  8800%%

uutteedd  ffrroomm  mm

rraannssaaccttiioonnss  
rree  iiss  qquuiittee  ss

00  tthhee  CCoommpp
hhee  CCoommppaann
iiss  ffiigguurree  wwiill

ee  iinnccoommee  ff
oollddeerr  sseerrvviicc
tteedd  ffrroomm  ttrraa

diittiioonnaall  rriisskkss
ffoorr  tthhee  CCoomm

mmppttiioonnss..  

yyeeaarrss,,  aabboouu
nnttss  bbootthh  lloo
wwoouulldd  ffiirrsstt  
ss,,  aanndd  mmoo

e  iinnvveessttmmeenn

eenntt  mmaarrkkeett  tt
1122%%  ffoorr  cc

rrggee  AArrmmeennii
aann  eeccoonnoomm

cchh  wwiillll  hhaavvee  

oomm  IIPPOOss  aann
nngg  oonn  tthhee  ttyy

ee  sseeccuurriittiieess
gg  tthhee  pprrooppee

ppeerrcceennttaaggee  
wwiillll  bbee  eexxcchhaa

llll  aallssoo  ccoomm
uunntt  ooff  wwhhiicchh

ccuussttoommeerrss  w
aall  aammoouunntt  rraa

llll  rreecceeiivvee  oo
mmeenncceedd  tthhrr

eennllaarrggee  iittss
%%  ooff  tthhee  ggoo
iiddtteerrmm  aanndd  

wwiillll  ccaarrrryy  ee
sseennssiittiivvee  ttoo  

ppaannyy  wwiillll  pprro
nnyy  wwiillll  sseerrvvee
llll  rreeaacchh  ttoo  11

ffrroomm  CCuussttoo
cceess  wwiillll  rreeggu
annssaaccttiioonnss  aa

ss  ffoorr  tthhee  iinnvv
mmppaannyy  iinn  vviiee

uutt  9900%%  ooff  tt
ooccaall  aanndd  ffoo
pprroovviiddee  tthhee
rree  iimmppoorrttaa
tt  pprroojjeeccttss  ss

ttrreennddss,,  wwee  e
coorrppoorraattee  aan

aann  ccoommppaann
mmiicc  rreeccoovveerryy

AAMMDD  22..00  bb

dd  ootthheerr  ppllaacc
yyppee  aanndd  vvooll

ss  ooff  eeaacchh  
eerr  wwoorrkk  ooff  tt

ppooiinnttss  aarree
aannggeedd  aatt  OOTT

mmmmeennccee  ttrraa
hh  wwiillll  bbee  iinn  l

wwiillll  ccoommmmee
aannggiinngg  ffrroomm

oonn  aavveerraaggee
rroouugghh  rreemmoo

ss  rreeppoo  ttrraannss
vveerrnnmmeenntt  ss
lloonngg  tteerrmm  iin

eexxppeennsseess  ww
tthhee  cchhaannggee

roovviiddee  ccuussttoo
ee  sshhaarreehhoolldd
5500,,  225500  aatt t

ooddyy  sseerrvviiccee
uullaarrllyy  bbrriinngg
aanndd  ootthheerr  ssee

vveessttmmeenntt  iinn
eeww  ooff  iittss  ffoorr

tthhee  CCoommppaa
oorreeiiggnn,,  wwiitthh
ee  ccoommppaannyy
nntt,,  iitt  wwoouull

suucchh  aass  IIPPOO

eessttiimmaattee  tthh
nndd  ggoovveerrnnmm

nniieess  ttoo  IInniittii
yy..  TThhuuss,,  wwee
bllnn  iinn  ttoottaall  vvaa

cceemmeennttss  ooff
uummee  ooff  ppllaacc

ppllaacceemmeenntt  
hhee  bbrrookkeerraagg

ee  eessttiimmaatteedd
TTCC  mmaarrkkeett..

aannssaaccttiioonnss  
lliinnee  wwiitthh  tthhoo

eennccee  ttrraannssaa
mm  UUSSDD  66  ttoo

ee  11%%  ffrroomm
oottee  tteerrmmiinnaall

ssaaccttiioonnss  iinn  t
sseeccuurriittiieess  ppo
nnssttrruummeennttss

wwiitthh  ttoottaall  aamm
eess  iinn  mmoonneettaa

ooddyy  aanndd  sshha
ddeerr  lliissttss  ooff  aa
tthhee  eenndd  ooff  22

eess  wwiillll  aammoo
  oonn  aavveerraagg
eeccoonnddaarryy  rree

nndduussttrryy  aanndd
rreeiiggnn  cclliieennttss

aannyy’’ss  eeqquuiittyy
hh  mmoorree  eemm
y wwiitthh  eennoouug
dd  ssaaffeegguuaarr

OOss  aanndd  ootthhee

haatt  tthhee  aavveerr
mmeenntt  bboonnddss

aall  PPuubblliicc  OO
 eessttiimmaattee  aa
aalluuee..  

sshhaarreess  aanndd
cceemmeenntt..  

wwoouulldd  bbee  
ggee  aarrmm  ooff  tt
dd  ttoo  ttrraaddee
  

wwiitthh  sseeccuurr
oossee  ccoommmmee

aaccttiioonn  vviiaa  
1100  mmllnn..  

  iittss  bbrrookkeerr
ss  wwiillll  bbrriinngg

tthhee  ffuuttuurree  rr
oorrttffoolliioo  rreellaa
..  

mmoouunntt  ooff  88%%
aarryy  ppoolliiccyy  oo

aarreehhoollddeerr  ss
aabboouutt  330000  cc
22001111  aanndd  330

oouunntt  ttoo  AAMM
ggee  AAMMDD  7722,
eellaatteedd  sseerrvviicc

dd  ffoorr  tthhee  ffoor
ss..    

yy  ffuunnddss  wwiillll  
mmpphhaassiiss  oonn  

gghh  lliiqquuiiddiittyy  
rrdd  tthhee  aabbiill
rr  uunnddeerrwwrriittii

rraaggee  yyiieelldd  ffoo
ss,,  aanndd  aapppp

OOffffeerriinnggss  wwi
aatt  lleeaasstt  11  IIPP

dd  bboonnddss  aarree

ttrraaddeedd  aatt  
hhee  CCoommppaann
aatt  eexxcchhaann

rriittiieess,,  bbeessiidd
enncceedd  iinn  YY2200

rreemmoottee  tteerr

rraaggee  ttrraannssaa
g  aa  rroouugghh  00

rreeaacchhiinngg  AAMM
aatteedd  ttoo  RReepp

%%  ffrroomm  ttoottaa
off  tthhee  CCeennttrraa

sseerrvviicceess  ttoo  
ccoommppaanniieess,,  
0000  aatt  tthhee  eenn

MMDD  55,,000000  pp
,,000000  ppeerr  sshh
cceess..  

AARR
AANNNNUUAA

rreeiiggnn  iinnvveess

 bbee  aallllooccaatt
tthhee  llooccaall  
ttoo  ffaaccee  tthhee

liittyy  ooff  tthhee  
iinngg  iissssuueess  ((

oorr  tthhoossee  iinnvv
prrooxxiimmaatteellyy  

iillll  rreessttaarrtt  aa
PPOO  ppeerr  yyeeaarr

ee  eessttiimmaatteedd  

tthhee  mmaarrkkeett
nnyy..  BBeessiiddeess
nnggee  mmaarrkkeett

ddeess  tthhoossee  
000099  ffoorr  sseevve

rrmmiinnaallss  pprroo

aaccttiioonnss,,  wwhh
00..1155%%  ffeeee  ii

MMDD  33..00  bbllnn  
ppoo  ttrraannssaaccttiio

ll  rreeppoo  ppoorrttff
aall  BBaannkk  ooff  AA

iittss  cclliieennttss..  
mmoorreeoovveerr,,  

nndd  ooff  22001122..  

ppeerr  ccuussttoomm
hhaarreehhoollddeerr  

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

22

ttoorrss;;  aanndd  iitt

teedd  iinn  vvaarriioo
ffiixxeedd  iinnccoomm
ee  uunneexxppeecctt
CCoommppaannyy 

((aass  tthhee  IIPPOO

vveessttmmeennttss  ww
88%%  ffoorr  bbaa

alloonngg  wwiitthh  tt
rr  ssttaarrttiinngg  ffrroo

ttoo  rraannggee  ffrroo

tt  tthhrroouugghh  tt
ss,,  oouutt  ooff  tthhoo
tt  aanndd  oonnllyy

mmeennttiioonneedd
eerraall  yyeeaarrss.. 

oovviiddeedd  bbyy  tt

hhiillee  tthhee  cclliiee
nnccoommee  ttoo  tt

aatt  tthhee  eenndd
oonnss  wwoouulldd  

ffoolliioo,,  aalltthhoouu
AArrmmeenniiaa..  

IInn  tthhee  nneexxtt
aatt  tthhee  eenndd

meerr,,  wwhhiillee  tt
lliisstt,,  pplluuss  ffee

KK  II  
RTT  II  
099  II  

2211

tt  iiss  

oouuss  
mmee  
tteedd  

ttoo  
O  ooff  

wwiillll  
aannkk  

tthhee  
oomm  

oomm  

tthhee  
oossee  
 11  

iinn  

tthhee  

eenntt  
tthhee  

 ooff  
bbee  

ugghh  

tt  33  
 ooff  

tthhee  
eeeess  



  
  
  
  

  
  
  
  

  

 
 

 

TThhee  ooppee
bbyy  1177%%
MMaarrkkeett..

UUnnttiill  tthhee
tthhee  oonn--gg

TThhee  CCoo
wwhhiicchh  ww

TThhee  ttaabb
ffiinnaanncciiaa

PPrroo  ffoorr
  

IInntteerreesstt
IInntteerreesstt
NNeett  iinnttee
  

FFeeee  aanndd
FFeeee  aanndd
NNeett  ffeeee  
  

DDiivviiddeenn
NNeett  ttrraadd
OOtthheerr  oo
OOppeerraattii
  

AAddmmiinniiss
OOtthheerr  OO
IInnccoommee 
PPrrooffiitt  ttaa
NNeett  iinnccoo
  

  

  

  

  
PPrroo  ffoorr
  

BBeeggiinnnnii
NNeett  iinnccoo
DDiivviiddeenn
EEnnddiinngg  
  

 
eerraattiinngg  eexxpp

%%  ppeerr  yyeeaarr  oo
  

ee  eenndd  ooff  2200
ggooiinngg  ppeennssii

ommppaannyy  iiss  gg
wwiillll  ggrrooww  oonn  

bblleess  bbeellooww  
aall  ppeerrffoorrmmaann

rmmaa  IInnccoommee

tt  iinnccoommee  
tt  eexxppeennsseess  
eerreesstt  iinnccoommee

dd  CCoommmmiissssi
dd  CCoommmmiissssi
aanndd  ccoommmm

dd  iinnccoommee  
ddee  iinnccoommee  
oppeerraattiinngg  iinncc
nngg  IInnccoommee  

ssttrraattiivvee  eexxppe
OOppeerraattiinngg  eexx
 bbeeffoorree  ttaaxxee

aaxx  cchhaarrggeess    
oommee  

rmmaa  SSttaatteemm

nngg  rreettaaiinneedd
oommee    
ddss  
rreettaaiinneedd  eeaa

peennsseess,,  iinnccllu
oonn  aavveerraaggee

001111  tthhee  ddeemm
oonn  rreeffoorrmmss,

ggooiinngg  ttoo  ppaayy
aavveerraaggee  aatt 

sseett  ffoorrtthh  CC
nnccee  aanndd  rreess

ee  SSttaatteemmeenn

ee  

iioonn  iinnccoommee  
iioonn  eexxppeennssee
iissssiioonn  iinnccoomm

ccoommee  

eennsseess  
xxppeennsseess  
eess  

mmeenntt  ooff  RReettaa

dd  eeaarrnniinnggss  

aarrnniinnggss  

uuddiinngg  aaddmmii
e,,  iinn  oorrddeerr  tto

mmaanndd  ffrroomm  aa
,,  ssoo  tthhee  CCoomm

yy  aannnnuuaall  ddiivv
t tthhee  rraattee  ooff

CCoommppaannyy’’ss
ssuullttss  ooff  ooppeerr

nntt,,  IIFFRRSS  BBaa

ee  
mmee  

aaiinneedd  EEaarrnn

nniissttrraattiivvee  aa
oo  eennssuurree  tthh

aasssseett  mmaannaa
mmppaannyy  ppllaann

vviiddeennddss  ssttaa
2200%%  ppeerr  yyee

ffoorreeccaasstteedd
rraattiioonnss..    

asseedd,,  ‘‘000000  AA

nniinnggss,,  IIFFRRSS

anndd  mmaarrkkeettiin
hhee  ccoommppeettiitt

aaggeemmeenntt  wwiil
nnss  ttoo  ssttaarrtt  tthh

arrttiinngg  ffrroomm  YY
eeaarr..  

d  pprroo  ffoorrmmaa

AAMMDD  
YY22000099  

115544,,775577  
3311,,331188  

112233,,443399  
  

2255,,112211  
88,,339944  

1166,,772277  
  

220000  
1177,,337777  

111188  
115577,,886611  

  

7711,,550066  
66,,331177  

8800,,003388  
--1111,,445533  
6688,,558855  

SS  BBaasseedd,,  ‘‘0000
YY22000099  
3366,,116622  
6688,,558855  

00  
110044,,774477  

nngg  ccoossttss,,  aa
ttiivvee  ppoossiittiioonn

llll  rriissee  iinn  tthhee
hhaatt  aaccttiivviittyy  ii

YY22000099  ttoottaall

aa  ffiinnaanncciiaall  ss

22001100
229911,,6600
110055,,0000
118866,,6600

7711,,8800
2233,,9999
4477,,8811

2200
55,,9933

2200
224400,,7744

6644,,2211
99,,6633

116666,,8888
--3333,,3377
113333,,5511

0000  AAMMDD  
22001100

110044,,7744
113333,,5511
110000,,0000
113388,,2255

AARR
AANNNNUUAA

arree  eessttiimmaattee
nn  ooff  tthhee  CCoo

ee  llooccaall  mmaarrkk
nn  tthhee  bbeeggiinn

iinngg  aabboouutt  AA

ssttaatteemmeennttss  

00FF  220011
0000  331199,,88
0000  115544,,00
0000  116655,,88

  

0044  110022,,77
9933  3344,,33

11  6688,,33
  

0000  22
3311  88,,11
0000  22
4422  224422,,77

  

99  6655,,22
3344  99,,77
8899  116677,,88
7788  --3333,,55

22  113344,,22

00FF  220011
4477  113388,,22

22  113344,,22
0000  112200,,00
5599  115522,,55

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

22

eedd  ttoo  iinnccrreeaa
oommppaannyy  iinn  tt

kkeett,,  rreellaatteedd
nnniinngg  ooff  220011

AAMMDD  110000  mm

ssuummmmaarriizzii

11FF  
880000  3377
000000  1188
880000  1188

  

772222  1133
332244  44
339988  88

  

220000  
7766  11

222200  
779944  2288

  

221133  77
771166  11
886655  2200
557733  --44
229922  1166

11FF  
225599  1155
229922  1166
000000  1144
555511  1177

KK  II  
RTT  II  
099  II  

2222

aassee  
tthhee  

 ttoo  
22..  

mmllnn,,  

inngg  

22001122FF    
7788,,000000  
8899,,000000  
8899,,000000  

  

3333,,004400  
4444,,445544  
8888,,558866  

  

220000  
1111,,009933  

224400  
8899,,111199  

  

7733,,552255  
1111,,556699  
0044,,002244  
4400,,880055  
6633,,221199  

22001122FF    
5522,,555511  
6633,,221199  
4444,,000000  
7711,,777700  



  
  
  
  

  

 
 

 

PPrroo  ffoorr
  

AAsssseettss  
CCaasshh  && 
CCllaaiimmss  
CCllaaiimmss  
IInnvveessttmm
IInnvveessttmm
IInnvveessttmm
PPPP&&EE  aa
OOtthheerr  aa
TTOOTTAALL
  

LLiiaabbiilliittiiee
DDuuee  ttoo  oo
OOtthheerr  lliiaa
TTOOTTAALL  
  

EEQQUUIITTYY
CChhaarrtteerr
SShhaarree  PP
RReesseerrvvee
RReettaaiinnee
TTOOTTAALL  
TTOOTTAALL
  
  

 
rmmaa  BBaallaanncc

 ccaasshh  bbaallaann
oonn  bbaannkkss  &&
oonn  ccuussttoommee

mmeennttss  hheelldd  ffoo
mmeennttss  aavvaaiillaa
mmeennttss  hheelldd--tto
aanndd  iinnttaannggiibb
asssseettss  
L  AASSSSEETTSS  

eess  
ootthheerr  bbaannkkss
aabbiilliittiieess  
LLIIAABBIILLIITTIIEE

YY  
rreedd  ccaappiittaall  
PPrreemmiiuumm  
eess  
eedd  EEaarrnniinnggss

EEQQUUIITTYY  
L  EEQQUUIITTYY  AA

ccee  SShheeeett,,  IIFF

nncceess  wwiitthh  CCB
&&  ootthheerr  ffiinn..  iin
eerrss  
oorr  ttrraaddiinngg      

aabbllee--ffoorr--ssaallee
oo--mmaattuurriittyy    

bblleess  

ss      

EESS  

s  

AANNDD  LLIIAABBIILL

 

FFRRSS  BBaasseedd

BBAA  
nnssttiittuuttiioonnss  

ee      
  

LLIITTIIEESS  

 

,,  ‘‘000000  AAMMDD

11

22

11

11

11
22

DD    
YY22000099  

  
1100,,007744  

880077,,777755  
2233,,119988  

66,,776666  
110011,,889955  

,,445500,,445566  
77,,449988  
55,,777700  

2,,441133,,443322  
  

    
,,115500,,335544  

2222,,770000  
,,117733,,005544  

  

    
553311,,115500  
552244,,881111  

7799,,667700  
110044,,774477  

,,224400,,337788  
2,,441133,,443322  

  
22001100

113333,,8811
11,,006677,,3333

1188,,0099
99,,3399

113344,,5599
11,,991188,,6699

99,,3344
88,,6666

33,,229999,,9922

22,,000000,,0000
2266,,0033

22,,002266,,0033

553311,,1155
552244,,8811

7799,,6677
113388,,2255

11,,227733,,8899
33,,229999,,9922

AARR
AANNNNUUAA

    
00FF  220011

  
77  118866,,66

3300  11,,222277,,66
9999  2200,,55
9900  1100,,88
9900  115544,,88
9900  22,,220066,,88
4422  1100,,77
6644  22
2222  33,,881188,,11

  

    
0000  22,,550000,,00
3322  2299,,99
3322  22,,552299,,99

  

    
5500  553311,,11

11  552244,,88
7700  7799,,66
5599  115522,,55
9900  11,,228888,,11
2222  33,,881188,,11

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

22

11FF  
  

666622  2244
660000  11,,3366
556622  22
880000  11
880000  1177
880000  22,,5511
770022  11
221199  
14455  44,,3344

  

    
000000  33,,0000
996633  33
996633  33,,0033

  

    
5500  5533

881111  5522
667700  77
555511  1177

8822  11,,3300
14455  44,,3344

KK  II  
RTT  II  
099  II  

2233

22001122FF    
  

4433,,000033  
6611,,330077  
2233,,552299  
1122,,330000  
7766,,330000  
1133,,330000  
1122,,228811  

00  
4422,,002200  

  

    
0000,,000000  
3344,,661199  
3344,,661199  

  

    
3311,,115500  
2244,,881111  
7799,,667700  
7711,,777700  
0077,,440011  
4422,,002200  



  

  
  
  

  
  
  

  

 
 

 

  

RREEPPOORR
PPEERRFFOO

OOnn  tthhee  
ssttaatteemmee

DDuurriinngg  2
ttoo  AAMMDD
pprrooffiitt  bb
6699,,558855  
cchhaarrtteerree
lliiaabbiilliittiiees

AAtt  0011..00
ffuunnddaamm

IInnddiiccaattoo
LLeevveerraagg
FFiinnaanncciiaa
DDeebbtt  ttoo  
FFiinnaanncciiaa
PPrrooffiittaabb
RReerruurrnn  
RReettuurrnn  o
EEaarrnniinngg
  
BByy  0011..00
tthhiiss  tthhee 
hhaass  nnoott
YY22000099  tt
ddooccuummee
CCoommppaan

DDeecciissiioo
tthhee  rreellee

IInnvveessttiigg
oorrddeerr  sstt

  

 

RRTT  OOFF  II
OORRMMAANNCCEE    

bbaassiiss  ooff  iinn
eennttss  ooff  ““AArrmm

22000099  tthhee  CC
DD  112233,,443399  tt
eeffoorree  ttaaxxaatt
tthhoouuss..  BByy  00

eedd  ccaappiittaall  --
ss  --  AAMMDD  11,,11

11..22001100  tthhee  
eennttaall  iinnddiiccaa

oorr  
ggee  rraattiiooss  
aall  lleevveerraaggee  
EEqquuiittyy  rraattiioo
aall  iinnddeeppeenndd

bbiilliittyy  rraattiiooss     
oonn  aasssseettss  ((
oonn  eeqquuiittyy  ((RR

ggss  ppeerr  sshhaarree

0011..22001100  tthhee  
 CCoommppaannyy’’ss
tt  bbeeeenn  cchhaa
tthhee  rreesseerrvvee
eennttss  ggiivvee  aa  
nnyy’’ss  aaccttiivviittiiee

nnss  ooff  tthhee  CC
evvaanntt  llaawwss  aa

ggaattiioonnss  ooff  tthh
ttiippuullaatteedd  bbyy

INNTTEERRNNAALL  

nnvveessttiiggaattiioonn 
mmeennbbrrookk””  OOJJ

Coommppaannyy  ssuu
tthhoouuss,,  nneett  cc
ttiioonn,,  aammoouunn
0011..0011..22001100  
--  AAMMDD  553311
117733,,005544  tthhoo

CCoommppaannyy’’s
aattoorrss::    

rraattiioo,,  ttiimmeess
oo,,  ttiimmeess  
ddeennccee,,  ttiimmeess
 
(RROOAA)),,  %%  
RROOEE)),,  %%  
ee,,  AAMMDD  

bbooookk  vvaalluuee
ss  sshhaarreess  wwa

aannggeedd  dduurriinn
ee  ffuunndd  wwaass  nn

ttrruuee  aanndd  ffaa
eess  aass  ooff  tthhee

CCoommppaannyy’’ss  
aanndd  ootthheerr  lleeg

hhee  CCoommppaanny
yy  tthhee  IInntteerrnnaa

 

CCOONNTTRROO

 ooff  tthhee  ffiinnaa
JJSSCC  ffoorr  220000

uucccceeeeddeedd  ttoo
ccoommmmiissssiioonn
nntteedd  ttoo  AAMM
ttoottaall  aasssseett

11,,115500  tthhoouuss
oouuss..    

ss  ffiinnaanncciiaall  

ss  

ss  

ee  ppeerr  sshhaarree
aass  AAMMDD  33,,00
nngg  22000099  aann
nnoott  uusseedd..  TT
aaiirr  vviieeww  ooff  
ee  ddaatteess  ooff  tthh

eexxeeccuuttiivveess
ggaall  aaccttss..    

yy’’ss  aaccttiivviittyy 
aall  rruulleess  oonn  aa

 

OOLL  OOVVEERR

aanncciiaall  aanndd  ee
0099  wwee  aarrrriivvee

oo  ggeenneerraattee  nn
nn  aanndd  ffeeee  ii

MMDD  8800,,003388
ttss  ooff  tthhee  CCoo
ss,,  sshhaarreehhoolldd

aanndd  eeccoonnoo

VVaalluuee

11..9944
00..9944
00..5511

22,,88%%
55,,55%%

112299..11

wwaass  AAMMDD  22
000000..  TThhee  CC
nndd  bbyy  0011..00
TThhee  iinnffoorrmmaat

tthhee  aasssseettss,,
hheeiirr  ccoommppiillaa

,,  aaccccoouunnttaann

wweerree  iimmppllee
aaccttiivviittyy  ooff  tthh

RR  TTHHEE  OO

eeccoonnoommiicc  aa
eedd  aatt  tthhee  ffooll

nneett  iinnccoommee..
innccoommee  aamm
tthhoouuss,,  aanndd

oommppaannyy  ccoonn
ddeerr’’ss  eeqquuiittyy

mmiicc  ssiittuuaattiioo

ee  
  

4466  
4466  

44  
  

%%  
%%  
33  

22,,333355..2277..  TT
CCoommppaannyy  hhaa

11..22001100  aamm
ttiioonn  iinncclluuddiinn
,,  lliiaabbiilliittiieess  aa
aattiioonn..    

nnccyy,,  ffiinnaannccii

mmeenntteedd  iinn  cc
hee  IInntteerrnnaall  AA

OOPPEERRAATTIINN

aaccttiivviittyy  aass  ww
lloowwiinngg  ccoonncc

..  TThhee  nneett  iinn
oouunntteedd  ttoo  AA
dd  tthhee  nneett  ii
nnssttiittuutteedd  AAMM
yy  --  AAMMDD  11

oonn  iiss  cchhaarraacc

  
  
  
  
  
  
  
  
  

TThhee  vvaalluuee  ooff
aass  ffoorrmmuullaattee

moouunntteedd  ttoo  
nngg  iinn  tthhee  rree
aanndd  aallssoo  ffiinn

iiaall  aanndd  ootthhee

ccoorrrreessppoonndde
AAuuddiitt  ddeeppaarrtt

HHee

AARR
AANNNNUUAA

NNGG  AANNDD  

wweellll  aass  aannaa
cclluussiioonn::    

nntteerreesstt  iinnccoomm
AAMMDD  1166,,7722
nnccoommee  ccoomm

MMDD  22,,441133,,44
,,224400,,337788  tthh

cctteerriizzeedd  bbyy  

  
  
  
  
  
  
  
  
  

ff  tthhee  llaasstt  ttrraa
eedd  aa  rreesseerrvv
AAMMDD  7799,,6677

eeppoorrttss  aanndd  oo
nnaanncciiaall  ccoonn

eerr  rreeppoorrttss  cc

eennccee  wwiitthh  ff
ttmmeenntt..    

eeaadd  IInntteerrnnaall
““AARRM

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

22

FFIINNAANNCCIIAA

allyyssiiss  ffiinnaanncc

mmee  aammoouunntt
2277  tthhoouuss..  TT
mmpprriisseedd  AAMM
443322  tthhoouuss,,  tt
hhoouuss  aanndd  tt

tthhee  ffoolllloowwii

aannssaaccttiioonn  ww
vee  ffuunndd,,  wwhhii
7700tthhss..  DDuurrii
ootthheerr  ffiinnaanncc
sseeqquueenncceess

ccoorrrreessppoonndd

frreeqquueennccyy  aa

l  AAuuddiitt  ddeeppaa
MMEENNBBRROOKK

HHaayykk  MMaannaa

KK  II  
RTT  II  
099  II  

2244

AALL  

cciiaall  

tteedd  
TThhee  
MMDD  
tthhee  
tthhee  

inngg  

    
  
  
  
  
  
  
  
  

wwiitthh  
iicchh  
inngg  
cciiaall  

ooff  

ttoo  

anndd  

aarrttmmeenntt,,  
KK””  OOJJSSCC  

  
aasseellyyaann  



  

 
 

 

IINNDDEEPPEENN

  

  
  
TToo  tthhee  sshh
““AArrmmeennbb
  

WWee  hhaavvee
tthhee  bbaallaa
tthhee  yyeeaarr  
rreessppoonnssii
  
WWee  ccoonndd
SSttaannddaarrdd
ffiinnaanncciiaal
eevviiddeennccee
aasssseessssiinn
eevvaalluuaattiinn
iiss  ssuuffffiiccii
  

 
NNDDEENNTT  AAUUDDIITT

hhaarreehhoollddeerrss  oo
bbrrookk””  OOJJSSCC  

ee  aauuddiitteedd  tthhee
nnccee  sshheeeett  aass
  tthheenn  eennddeedd..
iibbiilliittyy  iiss  ttoo  eexx

dduucctteedd  oouurr  aauu
ddss  rreeqquuiirree  tthh
ll  ssttaatteemmeennttss
ee  ssuuppppoorrttiinngg
nngg  tthhee  aaccccoouu
nngg  tthhee  oovveerraall
eenntt  aanndd  aapppprr

TTOORR’’SS  RREEPPOORR

  

ooff  tthhee    

e  aaccccoommppaannyy
ss  aatt  DDeecceemmbbee
..  TThheessee  ffiinnaann
xxpprreessss  aann  ooppii

uuddiitt  iinn  aaccccoorrdd
hhaatt  wwee  ppllaann  
ss  aarree  ffrreeee  ooff
gg  tthhee  aammoouunn
uunnttiinngg  pprriinncc
llll  ffiinnaanncciiaall  sstt
rroopprriiaattee  ttoo  pprr

RRTT  

IINNDDEEPPEENN

yiinngg  ffiinnaanncciiaall
eerr  3311,,  22000099,,

nncciiaall  ssttaatteemmee
nniioonn  oonn  tthheess

ddaannccee  wwiitthh  tth
 aanndd  ppeerrffoorrmm
ff  mmaatteerriiaall  mm

nnttss  aanndd  ddiisscc
ciipplleess  uusseedd  a
ttaatteemmeenntt  pprree
rroovviiddee  aa  bbaassiis

                            

NNDDEENNTT  AA

  ssttaatteemmeennttss  
,  aass  wweellll  aass  tthh
eennttss  aarree  tthhee  r
see  ffiinnaanncciiaall  sstt

hhee  NNaattiioonnaall  aa
mm  tthhee  aauuddiitt  tt
mmiissssttaatteemmeenntt
clloossuurreess  iinn  tth
aanndd  ssiiggnniiffiicca

eesseennttaattiioonn..    WW
ss  ffoorr  oouurr  aauudd

                    pprroovviiddeedd

AUUDDIITTOORR’’

  ooff  AArrmmeennbbrroo
hhee  ssttaatteemmeennt
rreessppoonnssiibbiilliitty
ttaatteemmeennttss  bbaa

aauuddiittiinngg  ssttaann
ttoo  oobbttaaiinn  rreeaa
tt..    OOuurr  aauuddiitt
hhee  ffiinnaanncciiaall  
aanntt  eessttiimmaattee

WWee  bbeelliieevvee  tthh
iitt  ooppiinniioonn..  

ffoorr  rreeaalliizzaatt
dd  bbyy  tthhee  RRAA  MMiin

’SS  RREEPPOORR

ookk  OOJJSSCC  ((tthhee  
ttss  ooff  ffiinnaanncciiaa

tyy  ooff  tthhee  AArrmm
aasseedd  oonn  oouurr  aa

nnddaarrddss  aanndd  pp
aassoonnaabbllee  aassss
tt  iinncclluuddeess  eexx
  ssttaatteemmeennttss
eess  mmaaddee  bbyy
hhaatt  tthhee  aauuddiitt  

AARR
AANNNNUUAA

ttiioonn  ooff  AAuuddiitt  aa
nniissttrryy  ooff  FFiinnaann

RRTT  

  CCoommppaannyy)),,  ww
aall  rreessuullttss  aanndd
eennbbrrookk’’ss  MMaa

aauuddiitt..  

pprrooffeessssiioonnaall  
ssuurraannccee  aabboo
xxaammiinniinngg,,  oonn
..    TThhee  aauuddiitt

yy  mmaannaaggeemmee
  eevviiddeennccee  wwee

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

22

aaccttiivviittiieess  NNoo  0055
nnccee  aanndd  EEccoonnoo

wwhhiicchh  ccoommpprr
dd  ccaasshh  fflloowwss  

aannaaggeemmeenntt..  OO

pprraaccttiiccee..  TThhoo
ouutt  wwhheetthheerr  tt
nn  aa  tteesstt  bbaass
tt  aallssoo  iinncclluudd

eenntt,,  aass  wweellll  
ee  hhaavvee  oobbttaaiinn

KK  II  
RTT  II  
099  II  

2255

  

5544,,  
oommyy  

  
rriissee  
  ffoorr  
OOuurr  

oossee  
tthhee  
ssiiss,,  
ddeess  

aass  
nneedd  



  

 
 

 

  
  

IInn  oouurr  oo
ssttaatteemmeen
ffoorr  tthhee  yyee
ooff  tthhee  LLaa
  
  

 

TTHHEE  AAUUDDIITTOO
  

oppiinniioonn,,  tthhee  
nnttss  ooff  ffiinnaanncci
eeaarr  tthheenn  eenndd

aaww  ““OOnn  AAccccoouu

OORR’’SS  OOPPIINNIIOO

aannnnuuaall  bbaallaa
iiaall  rreessuullttss  aann
eedd..  IInn  AArrmmeenn

uunnttiinngg””,,  AAccccoo

ONN  OONN  TTHHEE  FFIINN

annccee  sshheeeett  oo
nndd  ccaasshh  fflloowwss
nnbbrrookk  OOJJSSCC  tthh
oouunnttiinngg  PPrriinncc

NNAANNCCIIAALL  SSTTAA

ooff  AArrmmeennbbrrookk
ss  ggiivvee  aa  ttrruuee  aa
hhee  aaccccoouunnttiinn

ciipplleess  aanndd  tthhee

AATTEEMMEENNTTSS  

kk  OOJJSSCC  aass  aa
aanndd  ffaaiirr  vviieeww  
nngg  iiss  ccoonndduucctt
ee  AAccccoouunnttiinngg

att  DDeecceemmbbeerr  
  ooff  tthhee  ffiinnaanncc
tteedd  iinn  aaccccoorrdd

gg  SSttaannddaarrddss  oo

AARR
AANNNNUUAA

r  3311,,  22000099,,  
cciiaall  ppoossiittiioonn  oo
ddaannccee  wwiitthh  tthh
ooff  tthhee  RReeppuubbll

RRMMEENNBBRROOKK
AALL  RREEPPOORR

220000

22

aass  wweellll  aass  tt
ooff  tthhee  CCoommppaa

hee  rreeqquuiirreemmeen
lliicc  ooff  AArrmmeenniiaa

KK  II  
RTT  II  
099  II  

2266

tthhee  
aannyy  
nnttss  
aa..  



  

  

  

 
 

FFIINNAANNCCIIAA

BBaallaannccee  SS
3311  DDeecceemm

  
AASSSSEETTSS  
CCaasshh  oonn  h
AAmmoouunnttss
AAmmoouunnttss
FFiinnaanncciiaall
FFiinnaanncciiaall
IInnvveessttmmee
IInnvveessttmmee
FFiixxeedd  aassss
DDeeffeerrrreedd 
OOtthheerr  aassss
            TToottaall  AA
    
  LLIIAABBIILLIITT
AAmmoouunnttss
AAmmoouunnttss
LLiiaabbiilliittyy  kk
SSeeccuurriittiiee
DDeeffeerrrreedd 
PPrroovviissiioonn
OOtthheerr  lliiaab
        TToottaall  llii
    
EEQQUUIITTYY  
CChhaarrtteerreed
EEmmiissssiioonn
RReesseerrvveess
RReettaaiinneedd

TToottaall  EE
TToottaall    LL

IInnccoommee  SSt

AALL  SSTTAATTEEMMEENN

SShheeeett  
mmbbeerr,,  22000099  

hhaanndd  aanndd  bbaallaa
ss  dduuee  ffrroomm  bbaann
ss  dduuee  ffrroomm  ccuuss
ll  aasssseettss  kkeepptt  ffoo
ll  aasssseettss  aavvaaiillaa
eennttss  kkeepptt  uunnttiill 
eennttss  iinn  ootthheerr  ppe
sseettss  aanndd  iinnttaann
  ttaaxx  aasssseettss  
sseettss  
AAsssseettss  

IIEESS  
ss  dduuee  ttoo  bbaannkkss
ss  dduuee  ttoo    ccuussttoo
kkeepptt  ffoorr    ttrraaddee

eess  iissssuueedd  bbyy  tthh
  ttaaxx  lliiaabbiilliittiieess  

nnss  
bbiilliittiieess  
iiaabbiilliittiieess  

dd  ccaappiittaall    
nn  IInnccoommee    
ss    
dd  pprrooffiitt  ((lloossss))  
EEqquuiittyy  
LLiiaabbiilliittiieess  aanndd

ttaatteemmeenntt  

NNTTSS  

aanncceess  wwiitthh  CCBB
nnkkss  aanndd  ootthheerr  f
ssttoommeerrss  
oorr  ttrraaddee  ppuurrppoo
bbllee  ffoorr  ssaallee  
  tthhee  mmaattuurriittyy  dd
eerrssoonnss’’  cchhaarrttee

nggiibbllee  aasssseettss  

ss  aanndd  ootthheerr  ffiinna
ommeerrss  
ee  ppuurrppoosseess  
hhee  iinnvveessttmmeenntt  
    

dd  EEqquuiittyy  

BBAA  
 ffiinnaanncciiaall  iinnssttii

osseess  

ddaattee    
eerreedd  ccaappiittaall  

aanncciiaall  iinnssttiittuutt

  ccoommppaannyy  

ttuuttiioonnss  

ttiioonnss  

  
  

1144  
  

1166  
1177  
1188  
1199  
2200  
2211  
2222  
2233  

  
  
  

2244  
  

2266  
2277  
2288  
2299  
3300  

  
  
  

3311  
3322  
3333  
3344  

  
  

11
11,,44

22,,44

11,,11

11,,11

55
55

11
11,,22
22,,44

AANNNN

YY  22000099    
    

221144    
    

2233,,119988    
66,,776666    

110011,,889955    
445500,,445566    

    
77,,449988    

    
55,,777700    

441133,,443322    
      
      

115500,,335544    
    

      
      
      
      

2222,,770000    
117733,,005544    

      
      

553311,,115500    
552244,,881111    

7799,,667700    
110044,,774477    
224400,,337788    
441133,,443322    

AARRMMEENNBBRR
NNUUAALL  RREEPPOO

22

tthhoouuss
YY  22

11

2200
1111
7711

449900

77

1166
11,,117722

553311
552244

7799
3366

11,,117711
11,,117722

  

RROOKK  II  
OORRTT  II  
22000099  II  

ss  ..  AAMMDD  
22000088  

  
11,,226611  

  
00,,667777  
11,,665555  
11,,001155  
00,,993333  

  
77,,332277  

  
66,,004477  
22,,556655  

    
    

00  
    
    
    
    
    

777722  
777722  

    
    

11,,115500  
44,,881111  
99,,667700  
66,,116622  
11,,779933  
22,,556655  

  



 

 

  

  

  

 

3311  DDeecceemm

IInntteerreesstt  aa
IInntteerreesstt  aa
NNeett    iinntteerr
  
CCoommmmiissss
CCoommmmiissss
NNeett  CCoomm
  
IInnccoommee  ff
NNeett  IInnccoomm
OOtthheerr  ooppe
OOppeerraattiinn
  
GGeenneerraall  aa
OOtthheerr  ooppe
PPrrooffiitt  ((llooss
  
PPrrooffiitt  TTaaxx
PPrrooffiitt  ((llooss
  
BBaassiicc  eeaar
DDiilluutteedd  ee

 
mmbbeerr,,  22000099  

aanndd  ssiimmiillaarr  iinncc
aanndd  ssiimmiillaarr  eexx
rreesstt  aanndd  ssiimmiillaa

ssiioonnss  aanndd  ootthhee
ssiioonnss  aanndd  ootthhee
mmiissssiioonnss  aanndd  

frroomm  ddiivviiddeennddss
mmee  ffrroomm  ccoommmm
eerraattiinngg  iinnccoomm
gg    iinnccoommee    

aaddmmiinniissttrraattiivvee
eerraattiinngg  eexxppeenns
ssss))  bbeeffoorree  ttaaxxee

xx  eexxppeennssee    ((ccoo
ssss))  aafftteerr  ttaaxxeess

rrnniinngg  ppeerr  sshhaarr
eeaarrnniinngg  ppeerr  sshha

  
ccoommee  

xppeennssee  
aarr  IInnccoommee  

eerr  iinnccoommee    
eerr  eexxppeennssee    
  ootthheerr  ppaayymmeenn

ss      
mmeerrcciiaall  aaccttiivviittyy

mee    

ee  eexxppeennsseess    
ssee    
eess    

mmppeennssaattiioonn))  
ss  

rree    
aarree    

  

nnttss  rreecceeiivveedd  

yy    

  
33  
33  
  
  

44  
44  
  
  

55  
66  
77  
  
  

99  
1100  

  
  

1122  
  
  

1133  
1133  

  

AA
AANNNNUU

  

YY  22000099    
115544,,775577    

3311,,331188    
112233,,443399    

    
2255,,112211    

88,,339944    
1166,,772277    

    
220000    

1177,,337777    
111188    

115577,,886611    
    

7711,,550066    
66,,331177    

8800,,003388    
    

1111,,445533    
6688,,558855    

  
00..1133    
00..1133    

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

tthhoouuss
YY  22
6688

    
6688

2266
    

2266
  
    

((1133,,

8811

5511
33

2266

55
2211

  

  

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

2288  

ss  ..  AAMMDD  
22000088  

88,,777733  

88,,777733  
  

66,,228855  

66,,228855  

,,889977))  
558800  

11,,774411  
  

11,,660099  
33,,447755  
66,,665577  

  
55,,443399  
11,,221188  

00..0044  
00..0044  

  



 

 

  

  

  

 

SSttaatteemmeenn
3311  DDeecceemm

EEqquuiittyy  ccaa

IItteemmss  
BBaallaannccee  aass  oo
22000077  
TTrraannssaaccttiioonnss 
((oowwnneerrss))  aass  rre
NNeett  pprrooffiitt//((lloo
IInntteerrnnaall  mmoovvee
BBaallaannccee  aass  oo
22000088  
TTrraannssaaccttiioonnss 
((oowwnneerrss))  aass  rre
NNeett  pprrooffiitt//((lloo
IInntteerrnnaall  mmoovvee
BBaallaannccee  aass  oo
22000099  

 
nntt  oonn  cchhaannggeess
mmbbeerr,,  22000099  

appiittaall  ccoommppoonne

ooff    3311  DDeecceemmbb

s  wwiitthh  sshhaarreehhool
reeggaarrddss  sshhaarreess
oossss))  
eemmeenntt  

ooff    3311  DDeecceemmbb

s  wwiitthh  sshhaarreehhool
reeggaarrddss  sshhaarreess
oossss))  
eemmeenntt  

ooff    3311  DDeecceemmbb

ss  iinn  EEqquuiittyy  CCaa

  

eennttss    

  
beerr,,      

llddeerrss  
ss      

  
  

beerr,,    

llddeerrss  
ss    

  
  

beerr      

aappiittaall  

CChhaarrtteerreedd  
CCaappiittaall  

  

9955,,117700

443355,,998800

--
--

553311,,115500

--

--
--

553311,,115500

  SShhaarr
PPrreemmiiuu

    

00    5566,,55

00    553333,,66

--    
--    ((6655,,33

00    552244,,88

--    

--    
--    

00    552244,,88

ree  
uumm    GG

RR

    

552255    

668800    

--    
339944))    

881111    

--    

--    
--    

881111    

GGeenneerraall  
RReesseerrvvee    

  

1144,,227766    

--    

--    
6655,,339944    

7799,,667700    

--    

--    
--    

7799,,667700    

AA
AANNNNUU

  

  AAccccuummuullaa
pprrooffiitt//lloo

    

  3344

  ((1199,,6

  2211,
  

  3366

  

  
  6688,

  110044

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

tthhoouu

  

aatteedd  
oossss    

    

,,555555    

661111))    

,,221188    
--    

,,116622    1

--    

--    
,,558855    

,,774477    1

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

2299  

uuss  ..  AAMMDD  

TToottaall    

220000,,552266  

995500,,004499  

2211,,221188  
--  

11,,117711,,779933  

--  

--  
6688,,558855  

11,,224400,,337788  



 

 

 

CCaasshh  FFllooww
3311  DDeecceemm

CCAASSHH  FFLLOO
  NNeett  ccaasshh

IInntteerre
IInntteerre
CCoommm
CCoommm
GGaaiinn(
SSaallaarr
OOtthhee

CCaasshh  ffllooww
OOppeerr
IInncclluu
OOppeerr
OOtthhee

NNeett    ccaasshh
PPrrooffiitt  TTaaxx
NNeett  ccaasshh 
  
CCAASSHH  FFLLOO
IInnvveessttmmee
IInnvveessttmmee
AAccqquuiissiittii
NNeett  ccaasshh 
NNeett  ccaasshh 
  

CCAASSHH  FFLLOO
DDiivviiddeenndd
LLooaannss  rreecc
LLooaannss  rreecc
SSeeccuurriittiiee
SShhaarreehhooll
NNeett    ccaasshh
  

EExxcchhaannggee
NNeett    iinnccrree
CCaasshh  aanndd
CCaasshh  aanndd

  

 
ww  SSttaatteemmeenntt  
mmbbeerr,,  22000099  

OOWW  FFRROOMM  OOPP
hh  ffllooww  bbeeffoorree  cc
eesstt    rreecceeiivveedd  
eesstt    ppaaiidd  
mmiissssiioonnss    rreeccee
mmiissssiioonnss  ppaaiidd
((lloossss))  ffrroomm  ccuu
rryy  aanndd  eeqquuiivvaall
rr  iinnccoommee  aanndd  

ww  ffrroomm    cchhaannggee
rraattiinngg  aasssseettss      
uddiinngg::    llooaannss  --  
rraattiinngg  lliiaabbiilliittiiee
rr  ooppeerraattiinngg  lliiaa

hh  ffllooww  ffrroomm  oopp
xx  ppaaiidd  
  ffllooww    ffrroomm  oopp

OOWW  FFRROOMM  IINNVV
eennttss  kkeepptt  uunnttiill 
eennttss  iinn  ootthheerr  ppe
oonn  ooff  ffiixxeedd  aassss
  ffllooww    ffrroomm  ootthh
  ffllooww  ffrroomm  iinnvvee

OOWW  FFRROOMM  FFIINN
dss  ppaaiidd  
cceeiivveedd  ffrroomm  RRAA
cceeiivveedd    --  iinnccrree

eess  iissssuueedd  bbyy  tthh
llddeerrss  iinnvveessttmmee
hh  ffllooww    ffrroomm  ffiinn
ee  rraattee  eeffffeecctt  oo
eeaassee  ((ddeeccrreeaass
dd  ccaasshh  eeqquuiivvaall
dd  ccaasshh  eeqquuiivvaall

EERRAATTIINNGG  AACCTTII
cchhaannggeess  iinn  ooppee

eeiivveedd  
dd  
rrrreennccyy  ttrraannssaacc
leenntt  ppaayymmeennttss
    eexxppeennssee  ffrroomm

ggeess    iinn    ooppeerraattiin
  --  ddeeccrreeaassee  ((iinn
      ddeeccrreeaassee  ((iinnc
eess  --  iinnccrreeaassee  ((dd
aabbiilliittiieess  --  iinnccrree

ppeerraattiinngg  aaccttiivviitt

eerraattiinngg  aaccttiivviitt

VVEESSTTIINNGG  AACCTTIIVV
  mmaattuurriittyy  ddaattee
eerrssoonnss’’    CChhaarrtt
sseettss  aanndd  iinnttaann
hheerr  iinnvveessttiinngg  aa
eessttiinngg  aaccttiivviittyy

NNAANNCCIINNGG  AACCTTIIV

AA  CCBB  --    iinnccrreeaass
eaassee  ((ddeeccrreeaassee
hhee  iinnvveessttmmeenntt  
eennttss  iinn  CChhaarrttee
nnaanncciinngg  aaccttiivviitt
nn  CCaasshh  aanndd  ccaa

see))  iinn  ccaasshh  aanndd
lleennttss  aatt  tthhee  bbee
lleennttss  aatt  tthhee  eenn

  
IIVVIITTYY  

peerraattiinngg  aasssseettss

ccttiioonnss      
ss  

mm  ooppeerraattiinngg  aacc
iinngg  aasssseettss  aanndd
nnccrreeaassee))    
ccrreeaassee))  
ddeeccrreeaassee))  
eeaassee  ((ddeeccrreeaasse
ittyy  bbeeffoorree  PPrrooffiit

ttyy    

VVIITTYY    
ee  --  ddeeccrreeaassee  ((iin
tteerreedd    CCaappiittaall  
nnggiibbllee  aasssseettss    
aaccttiivviittyy  
yy      

VVIITTYY    

ssee((ddeeccrreeaassee))    
ee))  
  ccoommppaannyy  --    iinn

erreedd  CCaappiittaall  
ttyy    
aasshh  eeqquuiivvaalleenntt
dd  ccaasshh  eeqquuiivvaall
eeggiinnnniinngg  ooff  tthhee
nndd  ooff  tthhee  ppeerriioo

ss  aanndd    lliiaabbiilliittiiee

ccttiivviittyy  
dd  lliiaabbiilliittiieess            

ee))  
ffiitt  TTaaxx  

nnccrreeaassee))  
  --  ddeeccrreeaassee  ((iinn
 

  

ccrreeaassee((ddeeccrreeaa

ttss  
leennttss  
ee  ppeerriioodd  

oodd  

eess    

nnccrreeaassee))    

aassee))  

AA
AANNNNUU

  

YY  220000
  

11000
337

4

((22
((2211

882

11000
((1100

990

((990000

((77
((113366

((11,,004455

8822
8822

((22
((113355

22550
11114

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

tthhoouuss
0099    

  
00,,009999    
77,,008855    

      
44,,225544    

      
22,,661166))    
11,,220022))    
22,,557788    

      
      
      
      
      

00,,009999    
00,,000033))    
00,,009966    

    
xx    

00,,888811))    
      

77,,554466))    
66,,771199))    
,,114466))      

    

xx    
      
      
      
      

11,,661155    
11,,661155    

    

22,,446666))    
55,,990011))    
00,,771199    
44,,881188    

  

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

3300  

uss  ..  AAMMDD  
YY  22000088  

  
((6655,,667700))  

7799,,115500  
((2299,,660011))  

2255,,991111  
((88,,339944))  
((44,,112244))  

((3300,,112233))  
((9988,,448899))  
886633,,777711  

((228833,,888866))  
((998800))  

11,,114488,,663377  
11,,114488,,663377  

779988,,110011  
((44,,552266))  

779933,,557755  
  

xx  
((997722,,660077))  

((556644))  
((22,,999966))  

113344,,774444  
((884411,,442233))    

  

xx  
    
    
    
    
    

00  
  

66,,553344  
((4411,,331144))  

5511,,338888  
1100,,007744  

  



 

 

 

NNOOTTEESS  TTOO
3311  DDeecceemm

NNoottee  11..  LLee
  
TThhee  mmaaiinn  t
rreennddeerrss  aalll
  
TThhee  CCoommppa
LLeeggiissllaattiioonn
llooccaatteedd  aatt 
  
TThhee  CCoommpp
1100..    
  
MMoorree  tthhaann
TThhee  CCoommpp
tthhee  CCoommppaa
  
AAss  ooff  3311  DD
nnaattuurraall  ppee

EEaassttiinnvveesstt
  
TThhee  CCoommppa
PPaayymmeenntt  tt
sshhaarreehhoolldde
    
NNoottee  22..  AAcc
        
11))  PPrreeppaarraa
FFiinnaanncciiaall  ss
  
22))  RReeccooggnn
TThhee  mmaaiinn  tt
  
33))  AAccccoouunnt
IInnccoommee  aann
  
44))  TTaaxxeess  ((cc
PPrrooffiitt  TTaaxx  ee
ttaaxx  ttoo  bbee  
((iinnccoommee))  iiss
eexxtteenntt  ooff  
ddeedduuccttiibbllee
  
55))  RReeccooggnn
RReeccooggnniittiioo
  

 
OO  FFIINNAANNCCIIAALL  
mmbbeerr,,  22000099  

eeggaall  ffrraammeewwoorrkk

ttyyppee  ooff  ““AArrmmee
ll  kkiinnddss  ooff  iinnvvee

aannyy  wwaass  ffoouunndd
nn..  TThhee  CCoommppaa
t  3322//11  TTiiggrraann  MM

paannyy  hhaass  bbeeeenn

nn  5500%%  ooff  sshhaarree
aannyy  hhaass  nnoo  bboo
aannyy’’ss  ggeenneerraall  d

DDeecceemmbbeerr  220000
errssoonnss..  OOnnllyy  77  

ttoorr  LLttdd  aanndd  SSaa

aannyy’’ss  mmaannaaggee
ttoo  tthhee  eexxtteerrnnaa
eerrss’’  mmeeeettiinngg..  

ccccoouunnttiinngg  PPoolliic

aattiioonn  aanndd  pprreess
ssttaatteemmeennttss  aarr

iittiioonn  ooff  tthhee  mmaa
ttyyppeess  ooff  iinnccoomm

ttiinngg  ffoorr  ccuurrrreenn
nndd  eexxppeennssee  ffrroo

ccuurrrreenntt,,  ddeeffeerrrr
eexxppeennssee  ((iinnccoo
ppaaiidd  ffrroomm  tthh
ss  aa  rreessuulltt  ooff  cchh
tthhee  pprroobbaabbiillii

ee  ddiiffffeerreenncceess  aa

iittiioonn  aanndd  vvaalluu
oonn  aanndd  vvaalluuaattii

  SSTTAATTEEMMEENNTTSS

kk  aanndd  CCoorrppoorraa

eennbbrrookk””  OOJJSSCC
essttmmeenntt  sseerrvviicce

ddeedd  iinn  tthhee  RReepp
aannyy’’ss  aaccttiivviittyy  iiss
MMeettss  ssttrr..,,  aarreeaa

nn  rreeggiisstteerreedd  aann

eess  iissssuueedd  bbyy  tth
ooaarrdd  aanndd  bbooaarr
ddiirreeccttoorr..  

0099,,  tthhee  nnuummbbee
  sshhaarreehhoollddeerrss  

kkaarrooppeell  LLiimmiittee

eerrss  aarree  ppaaiidd  oonn
ll  aauuddiittoorr  iiss  mm
 

ccyy    

sseennttaattiioonn  ooff  ffiinn
ree  pprreeppaarreedd  aann

aaiinn  ttyyppeess  ooff  iinn
mmee  aanndd  eexxppeennss

nnccyy  ttrraannssaaccttiioonn
oomm  ccuurrrreennccyy  ttrraa

rreedd))  
mmee))  ccoonnssiissttss  oo
ee  ccuurrrreenntt  yyeeaa
hhaannggeess  iinn  tthhee  
ttyy  ooff  rreecceeiivviinn

aanndd  ttaaxx  lloosssseess

uaattiioonn  ooff  ffiinnaannc
ioonn  ooff  ffiinnaanncciiaa

SS  

aattee  GGoovveerrnnaanncc

C’’ss  ((hheerreeiinnaaffttee
eess,,  eexxcceepptt  ffoorr  

ppuubblliicc  ooff  AArrmmee
ss  ccoonnttrroolllleedd  bb
aa  88,,  YYeerreevvaann,,  AA

nndd  lliicceennsseedd  bby

hhee  CCoommppaannyy  bb
rrdd  ooff  ddiirreeccttoorrss

eerr  ooff  tthhee    CCoomm
  ooff  tthhee  CCoommppaa

eedd  LLTTDD  aarree  tthhee

nn  aa  mmoonntthhllyy  bbaa
aaddee  aaccccoorrddiinngg

nnaanncciiaall  ssttaatteemm
nndd  pprreesseenntteedd  aa

nccoommee  aanndd  eexxpp
sseess  aarree  rreeccooggnn

nnss  
aannssaaccttiioonnss  aarree

ooff  ccuurrrreenntt  ttaaxx  e
aarr’’ss  ttaaxxaabbllee  pp
  bbaallaanncceess  ooff  dd

ngg  ssuuffffiicciieenntt  tt
ss  ccaarrrriieedd  ffoorrwwaa

cciiaall  iinnssttrruummeenn
aall  iinnssttrruummeennttss 

    
ccee  

rr  tthhee  CCoommppaann
  sseeccuurriittiieess  ppoorr

eenniiaa..  TThhee  CCoomm
bbyy  tthhee  RRAA  CCBB..  
AArrmmeenniiaa,,  wwhhiicc

yy  tthhee  CCBBAA  oonn  

bbeelloonngg  ttoo  EEaasstt
s..  TThhee  CCoommppaann

mmppaannyy’’ss  sshhaarree
aannyy  aarree  RRAA  rreessii

ee  CCoommppaannyy’’ss  ss

aassiiss  aaccccoorrddiinngg
gg  ttoo  tthhee  aaggrreeee

mmeennttss  
aaccccoorrddiinngg  ttoo  tthh

ppeennsseess        
nniizzeedd  bbaasseedd  oonn

ee  rreeccooggnniizzeedd  aa

eexxppeennssee  aanndd  dd
prrooffiitt  aanndd  pprreevv
ddeeffeerrrreedd  ttaaxx  aass
ttaaxxaabbllee  pprrooffiitt  
aarrdd  ccaann  bbee  uussee

nnttss  
  iiss  rreeaalliizzeedd  aacc

nnyy))  aaccttiivviittyy  iiss  p
rrttffoolliioo  mmaannaaggee

ppaannyy  iiss  aann  ooppee
  TThhee  CCoommppaannyy

chh  iiss  aallssoo  tthhee  CC

  0044  NNoovveemmbbee

ttiinnvveessttoorr  LLttdd,,  w
nnyy’’ss  eexxeeccuuttiivvee  

ehhoollddeerrss  wwaass  33
iiddeennttss..  

ssiiggnniiffiiccaanntt  ppaarr

gg  ttoo  tthhee  eemmppllooy
eemmeenntt..  TThhee  aamm

hhee  RRAA  AAccccoouunnt

nn  tthhee  aaccccrruuaallss 

aass  aann  iinnccoommee  o

ddeeffeerrrreedd  ttaaxx  eexx
vviioouuss  yyeeaarrss’’  cc
sssseettss  aanndd  lliiaabb
  iinn  tthhee  ffuuttuurree

eedd..    

cccoorrddiinngg  ttoo  tthhee

pprroovviissiioonn  ooff  iinn
eemmeenntt..  

eenn  jjooiinntt--ssttoocckk 
yy  ccaarrrriieess  oouutt  ii

CCoommppaannyy’’ss  lleegg

err,,  22000088..  TThhee  C

 wwhhiicchh  ttooggeetthhee
  bbooddyy  ccoonnssiissttss

3377,,  tthhrreeee  ooff  ww

rrttiicciippaannttss..  

yymmeenntt  ccoonnttrraacc
mmoouunntt  ooff  ppaayymm

ttiinngg  SSttaannddaarrdd

  mmeetthhoodd..  

 oorr  eexxppeennssee  ooff  

xxppeennssee  ((iinnccoomm
ccuurrrreenntt  ttaaxx  aadd

biilliittiieess..  DDeeffeerrrree
ee  ppeerriiooddss,,  aatt  

ee  RRAA  AAccccoouunnttiinn

AA
AANNNNUU

  

nnvveessttmmeenntt  sseer

k  ccoommppaannyy  aanndd
ttss  aaccttiivviittyy  tthhrroo

ggaall  aaddddrreessss..        

CCoommppaannyy’’ss  rree

eerr  wwiitthh  tthhee  CCoom
ss  ooff  oonnee  ppeerrssoo

whhiicchh  aarree  lleeggaall

ccttss  ssiiggnneedd  wwiitthh
mmeenntt  iiss  ccoonnffiirrmm

ddss..    

  tthhee  rreeppoorrttiinngg  

mmee))..    CCuurrrreenntt  ttaa
ddjjuussttmmeennttss..  DD
eedd  ttaaxx  aasssseettss  aa
 tthhee  eexxppeennssee  

nngg  SSttaannddaarrddss  

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

rrvviicceess..  TThhee  CCoo

dd  iitt  aaccttss  uunnddeerr
oouugghh  tthhee  hheeaadd
 

eeggiissttrraattiioonn  nnuumm

mmppaannyy  ffoorrmm  aa
oonn..  AArraamm  KKaayyffaa

ll  ppeerrssoonnss  aanndd 

hh  tthheemm..  
mmeedd  bbyy  tthhee  CCoo

  ppeerriioodd..  

aaxx  eexxppeennssee  iiss  
DDeeffeerrrreedd  ttaaxx  ee
aarree  rreeccooggnniizzeedd
  ooff  wwhhiicchh  tteemm

 3322  aanndd  3399..    

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

3311  

oommppaannyy  

rr  tthhee  RRAA  
dd  ooffffiiccee  

mmbbeerr  iiss  

aa  ggrroouupp..    
aajjyyaann  iiss  

  3344  aarree  

oommppaannyy  

  aa  pprrooffiitt  
eexxppeennssee  
dd  ttoo  tthhee  

mmppoorraarryy  



 

 

 

66))  CCaasshh  aa
eeqquuiivvaalleenntt
  
77))  FFiinnaanncciiaa
FFiinnaanncciiaall  aa
fflluuccttuuaattiioonn
  
88))  FFiinnaanncciiaa
FFiinnaanncciiaall  aa
nnoorr  iinnvveessttmm
  
99))  TTrraannssaacc
SSeeccuurriittiieess 
ooffff--bbaallaanncc
ffoorr  aass  llooaann
ffiinnaanncciiaall  rr
AAmmoouunntt  rree
iinntteerreessttss  pp
IInn  tthhee  eevvee
lliimmiittaattiioonn  

aa))  tthhee
bb))  tthhee

sshhoo
  
1100))  SSuussppee
UUnnddeerr  ccuurrrr
bbee  ccoolllleeccttee
  
1111))  AAccccoouu
AAccccoouunnttiinng
  
1122))  FFiixxeedd  aa
AAnn  iitteemm  ooff 
IInn  ccaassee  ooff  
ffaaiirr  vvaalluuee  m
ffoorr  aaccccoorrdd
TThhee  ddeepprree
DDeepprreecciiaattii
DDeepprreecciiaattii
IInnttaannggiibbllee
TThhee  aammoorrtt
ccaallccuullaattiioon
IInnttaannggiibbllee
ccaallccuullaatteedd
  
1133))  CCuussttoomm
CCuussttoommeerr’’
  
1144))  DDiiffffeerree
tthhee  ttrraannssaa
CCoonnttiinnggeenn

 
aanndd  CCaasshh  eeqq
ttss..))..  CCaasshh  aanndd 

aall  aasssseettss  kkeepptt
aasssseettss  kkeepptt  ffoo
nnss  oorr  ddeeaalleerr  mm

aall  aasssseettss  aavvaaiil
aasssseettss  aavvaaiillaabb
mmeennttss  kkeepptt  uunn

ccttiioonnss  uunnddeerr  rree
  pprroovviiddeedd  aanndd

ccee  aass  aa  sseeccuurriitty
nnss  pprroovviiddeedd..    TT
rreessuullttss..    SSeeccuurr
eecceeiivveedd  ffoorr  tthh
ppaaiidd  aarree  rreeccoogg
eenntt  tthhaatt  tthhee  dd
    

ee  ddeebbttoorr  sshhoouulld
ee  ccrreeddiittoorr  sshhoou
oouulldd  aallssoo  rreeccoog

eennssiioonn  ooff  iinntteerree
rreenntt  aaggrreeeemmeenn
eedd..    

nnttiinngg  ffoorr  tthhee  ff
gg  ffoorr  tthhee  ffiinnaann

aasssseettss  aanndd  iinntt
ff  pprrooppeerrttyy  ppllaann
  nneecceessssiittyy,,  tthhee
mmaatteerriiaallllyy  ddiiffff
iinngg  ttoo  tthhee  ppooiinn

eecciiaattiioonn  aammoouu
iioonn  cchhaarrggeess  aarr
iioonn  iiss  ccaallccuullaatt

e  aasssseettss  aarree  iinnii
tiizzaabbllee  aammoouunnt
nn  ooff  aammoorrttiizzaatt

e  aasssseettss  aarree  aamm
dd  ttaakkiinngg  iinnttoo  aac

mmeerrss’’  mmeeaannss  
’’ss  mmeeaannss  aarree  aa

eennttiiaattiioonn  ooff  tthh
ccttiioonnss  aanndd  eevvee

ntt  lliiaabbiilliittyy  

quuiivvaalleennttss  ((ddiiss
  ccaasshh  eeqquuiivvaallee

tt  ffoorr  ttrraaddee  ppuurrpp
orr  ttrraaddee  ppuurrppooss

mmaarrkk--uuppss  ((mmaarrgg

llaabbllee  ffoorr  ssaallee  
bbllee  ffoorr  ssaallee  aarree
nnttiill  mmaattuurriittyy  ddaa

eeppoo  aaggrreeeemmeenn
d  rreecceeiivveedd  uunndd
tyy  ffoorr  llooaannss  pprroo
TThhee  ccoorrrreessppoonndd
rriittiieess  pprroovviiddeedd

hee  sseeccuurriittiieess  pp
gnniisseedd  oonn  aann  aac
ddeebbttoorr  ttrraannssffee

dd  ddiisscclloossee  tthhee
uulldd  rreeccooggnniissee
ggnniissee  tthhee  oobblliig

eesstt  aaccccrruuaall  
nnttss,,  tthhee  aaccccrruua

fiinnaanncciiaall  aasssseett
nncciiaall  aasssseettss  kkee

ttaannggiibbllee  aasssseett
nntt  aanndd  eeqquuiippmm
ee  CCoommppaannyy  rrees
ffeerrss  ffrroomm  iittss  cc
nntt  3355,,  3366,,  3377,,

uunntt  ooff  aa  ffiixxeedd  
rree  mmaaddee  aaccccoorr
tteedd  aaccccoorrddiinngg  
iittiiaallllyy  mmeeaassuurree
tt  ooff  aann  iinnttaanngg

ttiioonn,,  aanndd  tthhee  aa
mmoorrttiizzeedd  dduurriinn
ccccoouunntt  tthhee  uusse

aaccccoouunntteedd  ffoorr  

hhee  ttrraannssaaccttiioonn
eennttss  wwhhiicchh  bbrrii

sscclloosseess  tthhee  pp
eennttss  iinn  tthhee  CCoom

ppoosseess..  
sseess  aarree  tthhee  ffiinn
ggiinn))  ffoorr  pprrooffiitt  mm

ee  tthhee  ffiinnaanncciiaa
aattee,,  nnoorr  ffiinnaanncc

nnttss  
eerr  aa  rreeppoo  aaggrree
oovviiddeedd..      AAmmoouu
ddiinngg  iinntteerreessttss 
dd  uunnddeerr  rreeppoo  aa
pprroovviiddeedd  uunnddee
ccccrruuaall  bbaassiiss  aa

eerrss  tthhee  pplleeddggee

ee  pplleeddggee  aappaarrtt
ee  tthhee  pplleeddggee  iin

ggaattiioonn  ooff  rreeddee

aall  ooff  iinntteerreesstt  ii

ttss  kkeepptt  uunnttiill  mm
eepptt  uunnttiill  mmaattuurr

ttss  
meenntt,,  aass  aann  aassss

sseerrvveess  tthhee  rriiggh
caarrrryyiinngg  aammoouunn

  3388  ooff  tthhee  RRAA  A
  aasssseett  iiss  ppeerrii
rrddiinngg  ttoo  tthhee  mm
  ttoo  tthhee  ssttrraaiigghht
eedd  aatt  tthheeiirr  iinniitt
iibbllee  aasssseett  iiss  pp

aammoorrttiizzaattiioonn  cco
nngg  1100  yyeeaarrss,,  iinn
eeffuull  lliiffee  eessttaabb

  iinn  tthhee  ooffff--bbaallaa

nnss  aanndd  eevveennttss  
inngg  ffoorrtthh  oonnllyy  cc

ppoolliiccyy  wwhhiicchh  
mmppaannyy  aarree  ccaass

nnaanncciiaall  aasssseettss 
mmaakkiinngg  ppuurrppoos

all  aasssseettss  wwhhiicchh
cciiaall  aasssseettss  kkeepp

eeeemmeenntt::  sseeccuurri
uunnttss  ppaaiidd  ffoorr  tt
  rreecceeiivveedd  aarree  r
aaggrreeeemmeennttss  aa
eerr  rreeppoo  aaggrreeee

aass  eexxppeennssee  iinn  tt
ee  ttoo  tthhee  ccrreedd

tt  ffrroomm  tthhoossee  aass
nn  tthhee  bbaallaannccee

eemmppttiioonn  aass  aa  lli

iiss  ssuussppeennddeedd,,

mmaattuurriittyy  ddaattee  
rriittyy  ddaattee  iiss  rreeaa

sseett,,  iiss  aaccccoouunntt
hhtt  ttoo  aaccccoouunntt  
nntt..  IInnccrreeaassee  oo
 AAccccoouunnttiinngg  SStt
iiooddiiccaallllyy  aalllloocc
iinniimmaall  tteerrmmss  ee
tt  lliinnee  mmeetthhoodd..
ttiiaall  ccoosstt..    
ppeerriiooddiiccaallllyy  aallll
oosstt  ffoorr  eeaacchh  pp

nn  ccaassee  tthheeiirr  uuss
blliisshheedd..    

aannccee  aanndd  aarree  nn

  rreessuullttiinngg  iinn  rree
ccoonnttiinnggeenntt    eevv

iiss  aapppplliieedd  ttoo
sshh  mmeeaannss  iinn  tthh

s  wwhhiicchh  hhaavvee  bb
sseess..    

hh  aarree  nneeiitthheerr  rr
pptt  ffoorr  ttrraaddee  ppuu

iittiieess  rreecceeiivveedd  
tthhee  sseeccuurriittiieess  
rreeccooggnniisseedd  oonn
rree  aaccccoouunntteedd  

eemmeennttss  aarree  aacc
tthhee  ssttaatteemmeenntt

diittoorr  aanndd  tthhee  

sssseettss,,  wwhhiicchh  aa
ee  sshheeeett  aass  aann
iiaabbiilliittyy..    

,,  wwhheenn  tthheerree  iiss

aalliizzeedd  aatt  aammoorrtt

tteedd  ffoorr  aatt  iittss  iinn
  ffoorr  tthhee  ffiixxeedd  aa

orr  ddeeccrreeaassee  ooff  
ttaannddaarrdd  1166..      
ccaatteedd  oovveerr  iittss
eessttaabblliisshheedd  bbyy
..    TThhee  uusseeffuull  lliiff

llooccaatteedd  oovveerr  iitt
eerriioodd  iiss  rreeccoogg

seeffuull  lliiffee  hhaass  nn

nnoott  rreefflleecctteedd  ii

eeccooggnniittiioonn  ooff  
vveennttss  aanndd  aarrrraan

oo  ddeecciiddee  tthhee 
hhee  ccaasshh  ooffffiiccee 

eeeenn  aaccqquuiirreedd  

rreecceeiivvaabblleess  nnoo
urrppoosseess..    

  uunnddeerr  rreeppoo  aagg
 aaccqquuiirreedd  uunnddee
nn  aann  aaccccrruuaall  bba
  iinn  tthhee  bbaallaanncc
ccccoouunntteedd  ffoorr  aa
tt  ooff  ffiinnaanncciiaall  rree
ccrreeddiittoorr  iiss  aall

aarree  nnoott  uusseedd  aass
  aasssseett,,  aatt  iittss  

ss  aa  ssuuffffiicciieenntt  rr

ttiizzeedd  vvaalluuee    

nniittiiaall  ccoosstt..    
aasssseett  aatt  iittss  rreevv
  tthhee  ccoosstt  aass  aa  

ss  uusseeffuull  lliiffee  aa
yy  tthhee  RRAA  LLaaww  ““
ffee  ooff  aa  ffiixxeedd  aass

ttss  uusseeffuull  lliiffee..  SS
gnniizzeedd  aass  aann  eexx

oott  bbeeeenn  eessttaabb

nn  tthhee  CCoommppaann

aasssseettss  aanndd  lliiaa
nnggeemmeennttss..      

AA
AANNNNUU

  

e  ccoommppoossiittiioonn
  aanndd  oonn  ddeemmaa

  oorr  aappppeeaarreedd  ff

oorr  llooaannss  pprroovviidd

ggrreeeemmeennttss  aarree
eerr  rreeppoo  aaggrreeeemm
aassiiss  aass  iinnccoomm

ccee  sshheeeett  aaccccoor
aass  llooaannss  rreeccee
eessuullttss..    
lloowweedd  ttoo  pplleedd

ss  aa  pplleeddggee  
  iinniittiiaallllyy  mmeeaass

rreeaassoonn  ttoo  bbeellii

vvaalluueedd  ccoosstt  ww
  rreessuulltt  ooff  rreevvaa

aanndd  iiss  rreeccooggnni
““OOnn  PPrrooffiitt  TTaaxx””
sssseett  ccaann  bbee  ppee

SSttrraaiigghhtt  lliinnee  mm
xxppeennssee..    

bblliisshheedd..    OOtthheerr

nnyy’’ss  bbaallaannccee  ss

aabbiilliittiieess  iinn  tthhee

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

nn  ooff  ccaasshh  aann
anndd  ddeeppoossiittss..    

ffrroomm  sshhoorrtt--tteerrm

ddeedd  bbyy  tthhee  CCoo

ee  aaccccoouunntteedd  ffoo
mmeennttss  aarree  aacccc

mee  iinn  tthhee  ssttaatteemm
rrddiinngg  ttoo  tthheeiirr  

eeiivveedd..  CCoorrrreesspp

ddggee  iitt  aaggaaiinn  ww

ssuurreedd  ffaaiirr  vvaalluu

eevvee  tthhaatt  tthheeyy  w

whheenn  tthhee  ffiixxeedd  
aalluuaattiioonn  iiss  aacccc

iisseedd  aass  aann  eexx
””..  
eerriiooddiiccaallllyy  rreevvii

mmeetthhoodd  iiss  aapppp

rrwwiissee,,  aammoorrttiizza

hheeeett..    

ee  bbaallaannccee  sshhee

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

3322  

dd  ccaasshh  
  

mm  pprriiccee  

mmppaannyy,,  

oorr  iinn  tthhee  
ccoouunntteedd  
mmeenntt  ooff  
 nnaattuurree..  
ppoonnddiinngg  

wwiitthhoouutt  

uuee,,  aanndd  

 wwiillll  nnoott  

  aasssseett’’ss  
ccoouunntteedd  

xxppeennssee..  

iieewweedd..      

pplliieedd  ffoorr  

zaattiioonn  iiss  

eeett  ffrroomm  



 

 

  

  
  
  

  
  

 

--  iitt  iiss  aa  ppoo
ooff    oonnee  oorr  mm
--iitt  iiss    aa  ccuurr
tthhaatt  aann  oouu
ccaannnnoott  bbee  
CCoonnttiinnggeenn
--  aa  ppoossssiibbl
oorr  mmoorree  uunn
  

1155))  CCaappiittaa
TThhee  ttoottaall  oo
rreecceeiivveedd  aa
oorr  sshhaarree  ppr
  

1166))  AApppprrooa
EExxcchhaannggee  
ffiinnaanncciiaall  ss
  

1177))  OOffffsseettt
FFiinnaanncciiaall  aa
aa  lleeggaallllyy  ww
bbaassiiss,,  oorr  ttoo
  

1188))  RReeccllaass
RReeccllaassssiiffiicc
ffiinnaanncciiaall  ss

  
NNoottee  33..    

IInntteerreesstt  ii
IInntteerreesstt  ii
IInntteerreesstt  ii
IInntteerreesstt  ii
IInntteerreesstt  ii
OOtthheerr  iinntte
TToottaall    

IInntteerreesstt  ee
IInntteerreesstt  ee
IInntteerreesstt  ee
IInntteerreesstt  ee
IInntteerreesstt  ee
ggoovveerrnnmme
TToottaall  
  
NNeett  iinnttee

 
ossssiibbllee  lliiaabbiilliittyy
mmoorree  uunncceerrttaaii
rrrreenntt  lliiaabbiilliittyy  aa

uttffllooww  ooff  mmeeaann
  mmeeaassuurreedd  rreell

ntt  aasssseett  
llee  aasssseett  aass  aa  rr
nncceerrttaaiinn  ffuuttuurree

aall  aanndd  sshhaarree  pp
ooff  tthhee  CCoommppaan

aass  aa  rreessuulltt  ooff  ss
rreemmiiuumm  ((ootthheer

aacchh  ttoo  tthhee  eexxcc
 rraattee  iiss  ddeetteerrmm
ssyysstteemm..    

ttiinngg  ooff  ffiinnaannccii
aasssseettss  aanndd  lliiaa

wwaarrrraanntteedd  rriigghh
oo  mmaakkee  tthhee  aass

ssssiiffiiccaattiioonn  ooff  ff
ccaattiioonn  ooff  ffiinnaan

ssttaatteemmeennttss  wwiill

IInntteerreesstt  aanndd

II
nnccoommee  ffrroomm  bb
nnccoommee  ffrroomm  ss
nnccoommee  ffrroomm  lloo
nnccoommee  ffrroomm  rree
nnccoommee  ffrroomm    ss
eerreesstt  iinnccoommee    

eexxppeennssee  aass  rreegg
eexxppeennssee  aass  rreegg
eexxppeennssee  aass  rreegg
eexxppeennssee  aass  rreegg
eexxppeennssee  aass  rreegg
eennttss  ooff  ootthheerr  cc

erreesstt  aanndd  ssiimmiill

yy  aass  aa  rreessuulltt  oo
inn  ffuuttuurree  eevveenntt
aass  aa  rreessuulltt  ooff  pp
nnss  eemmbbooddyyiinngg  
iiaabbllyy  eennoouugghh..

rreessuulltt  ooff  ppaasstt  e
ee  eevveennttss,,  wwhhiicc

rreemmiiuumm      
nnyy’’ss  sshhaarreess’’  nn

ssaallee  ooff  nneeww  sshh
rrwwiissee    --  aass  aa  ddi

cchhaannggee  rraattee  ddee
mmiinneedd  bbyy  tthhee  

iaall  aasssseettss  aanndd 
aabbiilliittiieess  aarree  ssee

tt  ttoo  ooffffsseett  tthhee
sssseett  rreeaalliizzaattiioonn

ffiinnaanncciiaall  aasssseet
nncciiaall  aasssseettss  iiss
llll  bbee  mmoosstt  rreelliiaa

dd  SSiimmiillaarr  IInncc

nntteerreesstt  aanndd  SS
bbaannkk  aaccccoouunnttss
sseeccuurriittiieess  
ooaannss  pprroovviiddeedd
eeppoo  aaggrreeeemmeenn
sswwaapp  
  

IInntteerreesstt  aanndd
ggaarrddss  bboorrrroowwiin
ggaarrddss  rreeppoo  aaggr
ggaarrddss    sswwaapp  
ggaarrddss  sseeccuurriittiiee
ggaarrddss  aammoouunntt
ccoouunnttrriieess  aanndd  

laarr  iinnccoommee  

off  ppaasstt  eevveennttss,,
ttss,,  wwhhiicchh  aarree  nn
ppaasstt  eevveennttss,,  ww
    eeccoonnoommiicc  bbee
      

eevveennttss,,  tthhee  eexx
hh  aarree  nnoott  ffuullllyy 

nnoommiinnaall  vvaalluueess
hhaarreess  eexxcceeeeddss  
iissccoouunntt))..      

eetteerrmmiinnaattiioonn  
  CCoommppaannyy’’ss  gg

  lliiaabbiilliittiieess    
eett  ooffff  aanndd  tthhee  nn
ee  rreeccooggnniisseedd  aa
nn  aanndd  tthhee  lliiaabbi

ttss  
ss  mmaaddee  iinn  tthhaa
aabbllee  aass  aa  rreessuu

ccoommee  

iimmiillaarr  IInnccoommee
ss  aanndd  iinnvveesstteedd

dd  
nnttss    

dd  SSiimmiillaarr  EExxppee
nnggss  iinnvvoollvveedd  aa
rreeeemmeennttss    

eess  iissssuueedd  bbyy  iinn
ttss  dduuee  ttoo  RRAA  GGo
  ootthheerr  iinntteerreesstt

,  tthhee  eexxiisstteennccee
nnoott  ffuullllyy  ccoonnttrroo

wwhhiicchh  iiss  nnoott  rreecc
eenneeffiittss  wwiillll  bbee  

xxiisstteennccee  ooff  wwhh
y  ccoonnttrroolllleedd  bbyy 

ss  iiss  ccllaassssiiffiieedd
  tthhee  nnoommiinnaall  vv

ggeenneerraall  ddiirreecctt

nneett  aammoouunntt  iiss 
aammoouunnttss,,  aanndd  
iilliittyy  rreeddeemmppttiioo

aatt  ccaassee,,  wwhheenn  
ulltt  ooff  rreeccllaassssiiffii

ee  
d  ddeeppoossiittss    

eennssee  
aanndd  llooaannss  rreeccee

nnvveessttmmeennttss  ccoo
oovveerrnnmmeenntt  aann
tt  eexxppeennssee  

ee  ooff  wwhhiicchh  wwiillll
oolllleedd  bbyy  tthhee  CCoo
ccooggnniisseedd  bbeeccaa
  rreeqquuiirreedd  ttoo  ppaa

iicchh  wwiillll  bbee  ccoonn
yy  tthhee  CCoommppaannyy

dd  aass  aa  cchhaarrtteerree
vvaalluuee  ooff  sshhaarree

toorr  oonn  tthhee  bbaass

s  ddiisscclloosseedd  iinn  tt
  tthheerree  iiss  aann  iinnt
oonn  ssiimmuullttaanneeoo

  tthheerree  hhaavvee  bbe
iccaattiioonn..  

eeiivveedd  

oommppaanniieess  
ndd  

l  bbee  ccoonnffiirrmmeedd
oommppaannyy,,  oorr    
aauussee  ooff    tthhee  ffoo
aayy  ooffff  tthhaatt  lliiaabb

nnffiirrmmeedd  bbyy  oocccc
yy..    

eedd  ccaappiittaall..  WWhh
eess,,  tthhee  ddiiffffeerreenn

ssiiss  ooff  ddaaiillyy  eexx

tthhee  ssttaatteemmeenntt
tteennttiioonn  ttoo  mmaa

oouussllyy..      

eeeenn  cchhaannggeess  

RReeppoorrttiinngg  pp

RReeppoorrttii

AA
AANNNNUU

  

dd  bbyy  ooccccuurrrreenncc

oolllloowwiinngg  rreeaassoo
bbiilliittyy,,  oorr  tthhee  aa

ccuurrrreennccee  oorr  nnoo

hheenn  tthhee  rreeaall  vv
nnccee  iiss  aaccccoouunn

xxaammiinnaattiioonn  ooff 

tt  ooff  ffiinnaanncciiaall  rr
akkee  tthhee  ffiinnaall  ccaa

iinn  tthhee  iinniittiiaall  ee

eerriioodd    
4488,,776622    

110055,,556677    
336666    

1122    
    

5500    
115544,,775577    

iinngg  ppeerriioodd  
8899  

3311,,222299  
  
  

  

3311,,331188  
  

112233,,443399  

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

ccee  oorr  nnoonn--ooccccuu

oonnss::  iitt  iiss  nnoott  pprr
mmoouunntt  ooff  tthhee  

oonn--ooccccuurrrreennccee

vvaalluuee  ooff  tthhee  aamm
ntteedd  ffoorr  aass  aa  mm

ff  tthhee  ssiittuuaattiioonn

rreessuullttss,,  wwhheenn  tt
aallccuullaattiioonn  oonn  

eessttiimmaattiioonnss,,  aa

PPrreevviioouuss  pp

  PPrreevviioouuss  
  
  
  
  
  

  
  
  

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

3333  

uurrrreennccee  

rroobbaabbllee  
lliiaabbiilliittyy  

ee  ooff  oonnee  

mmoouunnttss  
mmaarrkk--uupp  

nn  iinn  tthhee  

tthheerree  iiss  
  tthhee  nneett  

aanndd  tthhee  

ppeerriioodd  
2244,,332266  
4444,,444477  

  
  
  
  

6688,,777733  

  ppeerriioodd  
  
  
  
  

  

00  
  

6688,,777733  



 

 

  
  

  

  

  

  
  

  

  
  

 

NNoottee  44..  II

IInnccoo
CCoommmmiissss
CCoommmmiissss
CCoommmmiissss
CCoommmmiissss
FFrroomm  ccuuss
CCoommmmiissss
OOtthheerr  ccoomm
TToottaall    

EExxppeennsseess
EExxppeennsseess
NNeett  CCoomm

NNoottee    55.. 

DDiivviiddeenndd
DDiivviiddeenndd
DDiivviiddeenndd
DDiivviiddeenndd

NNoottee  66..  NN

NNeett  iinnccoommee
ttrraaddee  ppuurrppo
NNeett  iinnccoommee
ttrraaddee  ppuurrppo
TToottaall    

NNeett  iinnccoommee
ffoorr  ssaallee    
NNeett  iinnccoommee
aavvaaiillaabbllee  ffoo
TToottaall    

NNeett  iinnccoommee
NNeett  iinnccoommee
OOtthheerr  nneett  iin
TToottaall    
  
TToottaall  nneett  iinn

 

nnccoommee  aanndd  

oommee  iinn  tthhee  ffoorr
ssiioonnss  aass  rreeggaarrd
ssiioonnss  aass  rreeggaarrd
ssiioonnss  aass  rreeggaarrd
ssiioonnss  aass  rreeggaarrd
ssttooddyy  aaccttiivviittyy    
ssiioonnss  aass  rreeggaarrd
mmmmiissssiioonnss  

ss  iinn  tthhee  ffoorrmm  oo
ss  aass  rreeggaarrddss  CC
mmiissssiioonnss  aanndd  

  IInnccoommee  ffrroo

dss  ddeeccllaarreedd  aass  
dss  ppaaiidd  aass  rreeggaa
dss  ddeeccllaarreedd  aass  
dss  ppaaiidd  aass  rreeggaa

Neett  IInnccoommee  f
IInnvveessttmmeenntt

ee  ffrroomm  ssaallee  aann
oosseess  
ee  ffrroomm  cchhaannggee
oosseess    

IInnvveessttmm
ee  ffrroomm  ssaallee  aann

ee  ffrroomm  cchhaannggee
oorr  ssaallee    

CCuurrr
ee  ffrroomm  ssaallee  aann
ee  ffrroomm  ccuurrrreenncc
nnccoommee  

nnccoommee  ffrroomm  ccoo

  EExxppeennssee  iinn  

rrmm  ooff  CCoommmmiissss
rddss  SSeeccuurriittiieess  
rddss  sseeccuurriittiieess  tt
rddss  ccoonnssuullttiinngg  
rddss  sseeccuurriittiieess  dd

rddss  ootthheerr  iinnvveess

ooff    CCoommmmiissssiioon
CCoommmmiissssiioonnss  

  ootthheerr  ppaayymmeenn

oomm  DDiivviiddeenn
DDiivviiddeenn

  rreeggaarrddss  oorrddiinn
aarrddss  oorrddiinnaarryy  ss
  rreeggaarrddss  pprreeffee

aarrddss  pprreeffeerreenncc

 ffrroomm  CCoommmm
ttss  kkeepptt  ffoorr    ttrraadd
nndd  ppuurrcchhaassee  ooff

eess  iinn  ffaaiirr  vvaalluuee

mmeennttss  aavvaaiillaabbllee
nndd  ppuurrcchhaassee  ooff

eess  iinn  ffaaiirr  vvaalluuee

rreennccyy  ttrraannssaacctt
nndd  ppuurrcchhaassee  ooff
ccyy  rreevvaalluuaattiioonn  

oommmmeerrcciiaall  ooppee

  tthhee  ffoorrmm  ooff  

ssiioonnss  aanndd  OOtthh
 ppoorrttffoolliioo  mmaann
ttrraannssaaccttiioonnss    
  sseerrvviicceess  
ddiissttrriibbuuttiioonn    

ssttiinngg  aaccttiivviittiieess

nnss  aanndd  OOtthheerr  PP

nnttss  rreecceeiivveedd  

ddss    
nddss      
nnaarryy  sshhaarreess  
sshhaarreess  
eerreennccee    sshhaarreess
ccee    sshhaarreess  

mmeerrcciiaall  OOppee
ddee  ppuurrppoosseess  
ff    iinnvveessttmmeennttss

ee  ooff  iinnvveessttmmeenn

ee  ffoorr  ssaallee    
ff    iinnvveessttmmeennttss

ee  ooff    iinnvveessttmmeenn

ttiioonnss  
ff  ccuurrrreennccyy  
    

eerraattiioonnss  

  CCoommmmiissssiioo

heerr  PPaayymmeennttss  
aaggeemmeenntt  

ss  

PPaayymmeennttss  

ss  

eerraattiioonnss  

ss  kkeepptt  ffoorr  

ttss  kkeepptt  ffoorr  

ss  aavvaaiillaabbllee  

nnttss  

nnss  aanndd  OOtthhee

RRee

RReep

RReepp

RReeppoorrtt

RReeppoorrtt

RReeppoorrtt

eerr  PPaayymmeennttss

eeppoorrttiinngg  PPeerriioodd
  

11,
55,

1188,,

2255,

ppoorrttiinngg  PPeerriioodd
88,,33

1166,,77

ppoorrttiinngg  ppeerriioodd

iinngg  ppeerriioodd  

11

((44,,8888

((44,,8877

iinngg  ppeerriioodd  

1144

((44

99

iinngg  ppeerriioodd  
((44,,7744
2288,,6611
((11,,7711
2222,,1155

1177,,3377

AA
AANNNNUU

  

ss  

dd    
  

,,553344    
,,227700    
,,110033    

    
    

221144    
,,112211    

dd    
339944    
772277    

dd    
    

220000    
    
    

  

1111    

99))    

88))    

  

4422    

466))    

9966    

  
499))    
1199    
11))    

5599    
    

7777    

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

PPrreevviioouuss  PPee
  

PPrreevviioouuss  pp

PPrreevviioouuss  ppeerr

PPrreevviioouuss  ppeer

PPrreevviioouuss  ppeerr

PPrreevviioouuss  ppeerr

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

3344  

eerriioodd  

1199,,882255  
66,,446600  

  
  
  
  

2266,,228855  

eerriioodd  
  

2266,,228855  

rriioodd  
  
  
  
  

rriioodd  

((99,,559999))  

((6677))  

((99,,666666))  

rriioodd  

--  

--  

--  

rriioodd  
222211  
((3300))  

((44,,442222))  
((44,,223311))  

  
((1133,,889977))  



 

 

  
  

  

  

  

  

  

  

 

NNoottee  77..  OO

NNeett  iinnccoommee
NNeett  iinnccoommee
aanndd  iinnttaanngg
EExxttrraaoorrddiinnaa
OOtthheerr  iinnccoomm
TToottaall    

  

NNoottee  99..  GG

EExxppeennsseess  aa
ppaayymmeennttss    
EExxppeennsseess  aa
EExxppeennsseess  aa
OOtthheerr  ssttaaffff 
OOppeerraattiinngg  
EExxppeennsseess  aa
CCoommppaannyy’’ss
EExxppeennsseess  aa
EExxppeennsseess  aa
OOffffiiccee  aanndd  
TTrraannssppoorrttaa
NNoonn--rreeiimmbb
OOtthheerr  aaddmm
TToottaall    

TThhee  nnuummbbeerr  
NNoottee  1100..  

EExxppeennsseess  aa
FFiixxeedd  aasssseett
IInnttaannggiibbllee  
OOtthheerr  eexxppee
TToottaall    

NNoottee  1122..  

CCuurrrreenntt  ttaaxx
PPrreevviioouuss  ppee
tthhee  ggiivveenn  pp
DDeeffeerrrreedd  ttaa
TToottaall    

  

 

Otthheerr  OOppeerraa

OOtthhee
ee  ffrroomm  ddiissppoossaa
ee  ffrroomm  rreevvaalluuaa

ggiibbllee  aasssseettss  
aarryy  iinnccoommee**  
mmee****  

Geenneerraall  aaddmm

GGeenneerraall  aa
aass  rreeggaarrddss  ccaallc
  
aass  rreeggaarrddss  ssoocc
aass  rreeggaarrddss  bbuuss
ff  eexxppeennsseess  
lleeaassee  eexxppeennssee
aass  rreeggaarrddss  tteecc
ss  bbuuiillddiinngg,,    eeqq
aass  rreeggaarrddss    aauud
aass  rreeggaarrddss  ccoomm
  oorrggaanniizzaattiioonnaa

aattiioonn  eexxppeennsseess
buurrssaabbllee  ttaaxxeess 

iinniissttrraattiivvee  eexxpp

  ooff  CCoommppaannyy’’ss
 OOtthheerr  OOppeerr

OOtthheerr 
aass  rreeggaarrddss  ppuubb
ttss  ddeepprreecciiaattiioo
  aasssseettss  aammoorrttii

eennsseess  

 PPrrooffiitt  TTaaxx  EE

PPrroo
xx  eexxppeennssee  
eerriioodd’’ss    ccuurrrreenn

ppeerriioodd  
aaxx  eexxppeennssee  

attiinngg  IInnccoomm

eerr  ooppeerraattiinngg  iinn
aall  ooff    PPPPEE  aanndd

aattiioonn  aanndd  iimmppaa

mmiinniissttrraattiivvee

aaddmmiinniissttrraattiivvee
ccuullaatteedd  ssaallaarryy

cciiaall  ppaayymmeennttss  
ssiinneessss  ttrriippss  aann

ee  
chhnniiccaall  mmaaiinnttee
quuiippmmeenntt    aanndd  

ddiitt  aanndd  ootthheerr  cc
mmmmuunniiccaattiioonn  mm
aall  eexxppeennsseess  
ss  
s  aanndd  dduueess  
ppeennsseess  

ss  eemmppllooyyeeeess  iiss
rraattiinngg  EExxppee

rr  ooppeerraattiinngg  eexxpp
bblliicc  rreellaattiioonnss  

oonn  eexxppeennsseess  
iizzaattiioonn  eexxppeennss

EExxppeennssee  

ooffiitt  TTaaxx  EExxppeennss

nntt  ttaaxx  aaddjjuussttmm

mee  

nccoommee  
  iinnttaannggiibbllee  aass
aaiirrmmeenntt  rreevveerrss

ee  eexxppeennsseess  

ee  eexxppeennsseess  
yy  aanndd  ootthheerr  eeqq

  
nndd  ttrraaiinniinngg  

eennaannccee  aanndd  ssee
  ttrraannssppoorrttaattiioo
ccoonnssuullttiinngg  sseerr
mmeeaannss  

ss  1100  aanndd  tthhee  aa
eennsseess  

ppeennsseess  

sseess  

ssee  

meennttss    rreeccooggnniizz

sssseettss  
ssaall  ooff    PPPPEE  

  

quuiivvaalleenntt  

eccuurriittyy  ooff  
nn  mmeeaannss    
rrvviicceess  

aavveerraaggee  ssaallaarryy

zzeedd  iinn  

RReeppoorrtt

RReeppoorrtt

yy  iiss  AAMMDD  330000,,33

RReeppoorrtt

RReeppoorrttiinngg 

iinngg  ppeerriioodd  

1111
1111

iinngg  ppeerriioodd  

3377,,4466

33,,1166
55,,6600

1122,,4466

22,,5511

6600
11,,5566
11,,4422

22,,2233
44,,4477

7711,,5500

334400..  

iinngg  ppeerriioodd  
33,,4499
22,,4477

3355

66,,3311

g  ppeerriioodd  
1111,,226666  

118877  

  
1111,,445533  

AA
AANNNNUU

  

  
--    

--    

--    
1188    
1188    

  PP

6677    

6633    
0055    

--    
6677    

1144    

0000    
6622    
2211    

--    
3322    
7755    
0066    

  PP
9911    
7755    
5511    

--    
1177    

  PPrreevv
  

  

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

PPrreevviioouuss  ppee

PPrreevviioouuss  ppeerriioodd

2255

22
33

99

22
22

11
55

5511

PPrreevviioouuss  ppeerriioodd

33

33

iioouuss  ppeerriioodd  
55,,4433

55,,4433

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

3355  

rriioodd  
--  

--  

--  
558800  
558800  

dd  

55,,228833  

22,,554477  
33,,556677  

--  
99,,000011  

--  

220000  
22,,553388  
22,,000099  

--  
11,,440044  
55,,006600  
11,,660099  

dd  
--  

33,,112255  
226633  

8877  
33,,447755  

3399  

--  

  
3399  



 

 

  
  

  

  

  

  

 

  
  

PPrrooffiitt  bbeeffoo
PPrrooffiitt  ttaaxx    rr
IInnccoommee  aann
ttaaxxaattiioonn  ppuu
ddiiffffeerreenncceess
NNoonn--ttaaxxaabb
NNoonn--ddeedduucc
AAddjjuussttmmeenn
eexxppeennssee  
PPrrooffiitt  ttaaxx  ee

NNoottee  1133..  

RReeppoorrttiinngg  p
DDiivviiddeennddss  c
pprreeffeerreennccee
NNeett  pprrooffiitt  ((
oorrddiinnaarryy  sshh
WWeeiigghhtteedd  aa
ggiivveenn  ppeerriioo
BBaassiicc  eeaarrnn
DDiilluutteedd  eeaar

  
NNoottee    1144  C

CCaasshh,,  ccaasshh

CCaasshh  aanndd  pp
CChhaarrtteerreedd  c
DDeeppoossiitteedd  
IInntteerreessttss  aa
CCaasshh  aanndd  aa

NNoottee  1155..  A

RRAA  bbaannkkss    
OOtthheerr  bbaannkk
DDeeppoossiitteedd  
IInntteerreessttss  aa
TToottaall    
CCrreeddiittss    ((lloo

 

  

rree  ttaaxxaattiioonn  
rraattee  
dd  eexxppeennsseess  aadd
uurrppoosseess  aass  rreegg
ss    
llee  iinnccoommee  
ccttiibbllee  eexxppeennssee
nntt  ooff    pprreevviioouuss  y

eexxppeennssee  

 BBaassiicc  eeaarrnn

BBaassiic
ppeerriioodd’’ss  aafftteerr  
ccaallccuullaatteedd  ffoorr

ee  sshhaarreess    
((lloossss))  ooff  tthhee  ggiivv
hhaarreess  
aavveerraaggee    ooff    oorr
oodd    
iinngg  ppeerr  sshhaarree  
rrnniinngg  ppeerr  sshhaarr

CCaasshh  aanndd  aa

hh  eeqquuiivvaalleennttss  a
BB

ppaayymmeenntt  ddooccuu
 ccaappiittaall  aaccccuumm
  ffuunnddss  wwiitthh  CCBB
ccccrruueedd  

aaccccoouunntt    bbaallaann

 AAmmoouunnttss  dd

kkss    
  aaccccoouunnttss  wwiitthh
ccccrruueedd    

ooaannss  pprroovviiddeedd))

ddjjuussttmmeennttss  ffoor
ggaarrddss  tteemmppoorraa

eess  
  yyeeaarr’’ss  ttaaxx  

iinngg  ppeerr  sshhaa

cc  eeaarrnniinngg  ppeerr  
  ttaaxx    nneett  pprrooffiitt 
rr  tthhee  ggiivveenn  rreepp

vveenn  ppeerriioodd  rreell

rddiinnaarryy  sshhaarreess  

  
rree  

aaccccoouunntt  bbaal

 aanndd  aaccccoouunntt  bb
BBaannkk  ooff  AArrmmeenn
ummeennttss  
mmuullaattiioonn  aaccccoouu
BBAA  

nncceess  wwiitthh    CCBBAA

duuee  ffrroomm  bbaa

CCuurrrreenntt  aacc

hh  bbaannkkss  

))  aanndd  ddeeppoossiittss

RReepp
ppee

rr  
aarryy  

((

xx//

aarree    

  sshhaarree    
t    
poorrttiinngg  ppeerriioodd  

aattiinngg  ttoo  oowwnnee

  iinn  cciirrccuullaattiioonn 

llaanncceess  wwiitthh

bbaallaanncceess  wwiitthh  
nniiaa    

uunntt  wwiitthh      CCBBAA 

AA    

aannkkss  aanndd  oott

ccccoouunnttss  

ss,,  ootthheerr  ddeemmaann

ppoorrttiinngg  
eerriioodd    
xx  
xx  

--  

((xx))  
xx  

//((xx))  

  

 aass  rreeggaarrddss  

errss  ooff  

  iinn  tthhee  

hh    tthhee  CCeennttrr

  tthhee  CCeennttrraall  

  

tthheerr  ffiinnaannccii

nnddss  

EEffffeeccttiivvee  rraattee

--  
2200  

--  

((xx%%))  
xx%%  

xx//((xx))  

  

RReeppoorrttiinng

rraall  BBaannkk  ooff  

RReeppoorrttiinng

iiaall  iinnssttiittuuttiioo

ee  ((%%))  PPrr
pp

xx

gg  ppeerriioodd  
6688,,558855  

((                          ))  

6688,,558855  

553311,,115500  

00..1133  
00..1133  

  AArrmmeenniiaa    

gg  ppeerriioodd  

221144  
  
  
  
  

oonnss  

RReeppoorrttiinngg  ppeerr

  

AA
AANNNNUU

  

rreevviioouuss  
ppeerriioodd  

xx  
xx  

--  

((xx))  
xx  

xx//((xx))  

  

  PPrreevviio
  
  

  

  

  
  

  PPrreevviio

  
  
  
  
  

rriioodd    
99,,886600    

    
    
    

99,,886600    
  

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

EEffffeeccttiivvee  rraattee

--  
2200  

--  

((xx%%))  
xx%%  

xx//((xx))  

  

oouuss  ppeerriioodd  
2211,,2211

((                      

2211,,2211

553311,,1155

00..00
00..00

oouuss  ppeerriioodd  

11,,2266

PPrreevviioouuss  

  

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

3366  

ee  ((%%))  

88  

    ))  

88  

00  

044  
044  

611  
  
  
  
  

 ppeerriioodd  
5500,,112277  

  
  
  

5500,,112277  



 

 

  

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  

 

BBaannkkss    
CCrreeddiittss    ((lloo
ootthheerr  
IInntteerreessttss  aa
TToottaall    
PPrroovviissiioonn  oo
bbaannkkss  aanndd 
NNeett  aammoouunn

NNoottee  1166..  A

CCrreeddiittss  aanndd
RRAA  GGoovveerrnnm
RRAA  llooccaall  aauu
MMoorrttggaaggee  
rreeppoo  ((rreeppuurr
SSeeccuurriittiieess  
OOtthheerr**  
IInntteerreessttss  aa
OOtthheerr  ddeemm
TToottaall  
PPrroovviissiioonn  ffo
ccuussttoommeerrss 
TToottaall  nneett  dd

  
**  iinncclluuddeess  aa

AAnnaallyyssiiss  oo
dduuee  ffrroomm 

aaccccoorrddiinngg  
RRAA  rreessiiddeenn
RReessiiddeennttss  
wwiitthh  BBaaaa33aa
rraattiinngg  
RReessiiddeennttss  
wwiitthh  nnoo  rraatt
rraattiinngg  bbeelloo
((BBaaaa33))  
AAccccrruueedd  iinnt
TToottaall    

 

ooaannss  pprroovviiddeedd))

ccccrruueedd  

ooff  ppoossssiibbllee  llooss
  ootthheerr  ffiinnaanncciiaa

nntt  dduuee  ffrroomm  bbaa

 AAmmoouunnttss  dd

AAmm
dd  llooaannss  pprroovviidd
mmeenntt  
uutthhoorriittiieess      

rrcchhaassee))  aaggrreeee
 ppoorrttffoolliioo  mmaann

ccccrruueedd  aass  rreegga
aannddss  

foorr  ppoossssiibbllee  llooss
  
eemmaannddss  

aaccccoouunntt  bbaallaannc
ooff  aammoouunnttss  
  ccuussttoommeerrss  
  ttoo  rreessiiddeennccyy    

nnttss  
 ooff  ccoouunnttrriieess  
aanndd  hhiigghheerr    

 ooff  ccoouunnttrriieess  
tiinngg  aanndd  
ooww  BBBBBB--

tteerreesstt  

))  aanndd  ddeeppoossiittss

sssseess  ((NNoottee  88))  aa
aall  iinnssttiittuuttiioonnss  

aannkkss  aanndd  ootthheer

duuee  ffrroomm  ccuu

mmoouunnttss  dduuee  ffrroo
ddeedd,,  iinncclluuddiinngg:

mmeennttss  
aaggeemmeenntt  

aarrddss  mmeennttiioonnee

sssseess  ((NNoottee  77))  

ccee  11990066::  ccoomm

RReeppoorrttiinn

ss  

aass  rreeggaarrddss  aamm
  
rr    ffiinnaanncciiaall  iinnss

ussttoommeerrss  

mm    ccuussttoommeerrss 
::  

eedd  iitteemmss  

 aass  rreeggaarrddss  aamm

mmmmiissssiioonnss  rreeccee

gg  ppeerriioodd  

2233,,119988  

  

  

  
2233,,119988  

oouunnttss  dduuee  ffrroomm

ssttiittuuttiioonnss  

  

mmoouunnttss  dduuee  ffrroo

eeiivvaabbllee  ffrroomm  rree

PPeerrcceennt

  

mm    

oomm    

eessiiddeennttss  aass  rree

ttaaggee  

110000%%  

  

  

  
110000%%  

8800

8800

((                 

881

RReeppoorrttiinngg  ppee

2

2

eggaarrddss  sseeccuurriittii

PPrreevviioouuss  pp

AA
AANNNNUU

  

   
0044,,000077    

    
33,,776688    

0077,,777755    

                           ))    

1177,,663355    

eerriioodd    

55,,558800  

  

    
    

1155,,774477    
7755    

11,,779966    
2233,,119988    

    

2233,,119988    

ieess  aallllooccaattiioonn  

ppeerriioodd  

2200,,667777  

  

  

  
2200,,667777  

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

  

((  

PPrreevviioouuss

    

PPeerrcceennttaagg

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

3377  

550000,,000000  
  

11,,778866  
550011,,778866  

                                        ))  

555511,,991133  

ss  ppeerriioodd  

44,,990000  

  
  

1155,,774477  
3300  

--  
2200,,667777  

  

2200,,667777  

ggee  

110000%%  

  

  

  
110000%%  



 

 

  

  

 

NNoottee  1177..  

RRAA  ssttaattee  ssee
TTrreeaassuurryy  bboo
CCBBAA  bboonnddss
OOtthheerr      
SSttaattee  sseeccuu
rraattiinngg    iinnccll
TTrreeaassuurryy  bboo
CCBBAA  bboonnddss
OOtthheerr      
SSttaattee  sseeccuu
BBBBBB--((BBaaaa33
TTrreeaassuurryy  bboo
CCBBAA  bboonnddss
OOtthheerr      

TToottaall  ssttaattee 

IIssssuueerr  wwiitthh
LLoonngg--tteerrmm  
SShhoorrtt--tteerrmm
EEqquuiittyy    iinnsstt
OOtthheerr    
IIssssuueerr    wwiitthh
LLoonngg--tteerrmm  
SShhoorrtt--tteerrmm
EEqquuiittyy  iinnssttr
OOtthheerr  

IIssssuueerr  wwiitthh
BBBBBB++((BBaaaa

LLoonngg--tteerrmm  
SShhoorrtt--tteerrmm
EEqquuiittyy  iinnssttr
OOtthheerr  

TToottaall    RRAA  nn

  

  
IIssssuueerr    wwiitthh
LLoonngg--tteerrmm  
SShhoorrtt--tteerrmm
EEqquuiittyy  iinnssttr
OOtthheerr  
IIssssuueerr  wwiitthh

 

 FFiinnaanncciiaall  aa

eeccuurriittiieess  iinncclluu
oonnddss  
ss  

rriittiieess  ooff  ccoouunntt
uuddiinngg  
oonnddss  
ss  

rriittiieess  ooff  ccoouunntt
33))      
oonnddss  
ss  

  sseeccuurriittiieess    

RRAA  nn

h    AA--((AA33))  aanndd  hh
  ddeebbttoorr  iinnssttrruumm

mm  ddeebbttoorr  iinnssttrruu
ttrruummeennttss  

hh  ““CC””  aanndd  hhiigghh
  ddeebbttoorr  iinnssttrruumm

mm  ddeebbttoorr  iinnssttrruu
rruummeennttss  

h  nnoo  rraattiinngg,,  BBBB
a11))  oorr  ootthheerr  rraatt

  ddeebbttoorr  iinnssttrruumm
mm  ddeebbttoorr  iinnssttrruu

rruummeennttss  

oonn--ssttaattee  sseeccuu

OOtthheerr  ccoouunn

hh    AA--((AA33))  aanndd  hh
  ddeebbttoorr  iinnssttrruumm

mm  ddeebbttoorr  iinnssttrruu
rruummeennttss  

h  BBBBBB++((BBaaaa11)) 

aasssseettss  kkeepptt 

SSttaattee  sseeccuurriittii
ddiinngg  

ttrriieess  wwiitthh    BBBBBB

ttrriieess  wwiitthh    nnoo  rr

nnoonn--ssttaattee  sseeccuu

hhiigghheerr  rraattiinngg  
mmeennttss  

uummeennttss  

hheerr  rraattiinngg  aawwaa
mmeennttss  

uummeennttss  

BBBB++((BBaaaa11))  aanndd
ttiinngg    

mmeennttss  
uummeennttss  

urriittiieess  kkeepptt  ffoorr 

nnttrriieess’’  nnoonn--ssttaa

hhiigghheerr  rraattiinngg  
mmeennttss  

uummeennttss  

  aanndd  bbeellooww  rraatt

t  ffoorr  ttrraaddee  pp

iieess  

BB--((BBaaaa33))  aanndd  hh

raattiinngg  aanndd  rraattii

uurriittiieess  

rrddeedd  bbyy  CCBBAA    

dd  rraattiinngg  bbeellooww

r  ttrraaddee  ppuurrppoosse

aattee  sseeccuurriittiieess     

ttiinngg,,  ootthheerr  rraatt

ppuurrppoosseess    

hhiigghheerr  

nngg  bbeellooww  

ww  

eess  

    

tiinngg  oorr  nnoo  

RReeppoo

    

RReeppoo
lliisstteedd  

  
  
  
  
  

66,,7766

66,,7766

RReeppoo
lliisstteedd  

rrttiinngg  ppeerriioodd  

rrttiinngg  ppeerriioodd  
uunnlliissttee

  
  
  
  
  

  
  
  
  
  
  

  
  

6666  
  

6666  

rrttiinngg  ppeerriioodd  
uunnlliissttee

  

AA
AANNNNUU

  

    

  

  

eedd  lliissttee
  
  
  
  
  

  
  
  
  
  
  

  
  
  1111
  

  1111

eedd  lliissttee

  

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

PPrreevviioouuss  ppeerriioo

PPrreevviioouuss  ppeerriioo
eedd    uunnl

  
  
  
  
  
  

  
  

11,,665555  
  

11,,665555  

PPrreevviioouuss  ppeerriioo
eedd  uunnl

  

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

3388  

oodd  
    

  

  

    

oodd  
nnlliisstteedd  

  
  
  
  
  

  
  
  
  
  
  

  
  
  
  

  

oodd  
nnlliisstteedd  

  



 

 

  

 

rraattiinngg  
LLoonngg--tteerrmm  
SShhoorrtt--tteerrmm
EEqquuiittyy  iinnssttr
OOtthheerr  
  

TToottaall  ootthheerr
ppuurrppoosseess    

  

TToottaall  sseeccuurr

  
OOtthheerr  ffiinnaann
CCrreeddiittss  ((llooaa
BBoorrrroowweerrss  
BBoorrrroowweerrss  
nnoo  rraattiinngg    
MMoorrttggaaggee    
CCoonnssuummeerr  
OOtthheerr    
DDeerriivvaattiivvee  
FFuuttuurreess  
FFoorrwwaarrdd  
OOppttiioonn  
SSwwaapp  
OOtthheerr  
TToottaall    

TToottaall  ffiinnaann

    

NNoottee  1188..  

RRAA  ssttaattee  bboo
TTrreeaassuurryy  bboo
CCBBAA  bboonnddss
OOtthheerr      
SSttaattee  sseeccuu
rraattiinngg  
TTrreeaassuurryy  bboo
CCBBAA  bboonnddss
OOtthheerr      
SSttaattee  sseeccuu
ootthheerr  rraattiinngg
TTrreeaassuurryy  bboo
CCBBAA  bboonnddss
OOtthheerr      
TToottaall  ssttaattee 

 

  ddeebbttoorr  iinnssttrruumm
mm  ddeebbttoorr  iinnssttrruu

rruummeennttss  

rr  ccoouunnttrriieess’’  nnoo

rriittiieess  kkeepptt  ffoorr  tt

nncciiaall  aasssseettss  kkee
aannss  pprroovviiddeedd)),
  wwiitthh  AA--((AA33))  aann
  wwiitthh    BBBBBB++((BBa

  
  llooaann  ((llooaannss  pprr

iinnssttrruummeennttss  

cciiaall  aasssseettss  kkee

  

 FFiinnaanncciiaall  aa
S

oonnddss  
oonnddss  
ss  

rriittiieess  ooff  ccoouunntt

oonnddss  
ss  

rriittiieess  ooff  ccoouunntt
gg  oorr  nnoo  rraattiinngg  
oonnddss  
ss  

  sseeccuurriittiieess  

mmeennttss  
uummeennttss  

oonn--ssttaattee  sseeccuurri

ttrraaddee  ppuurrppoossee

eepptt  ffoorr  ttrraaddee  pp
,,  rreecceeiivvaabblleess  
nndd  hhiigghheerr  rraattiinn
aaaa11))  aanndd  bbeelloo

rroovviiddeedd))  

epptt  ffoorr  ttrraaddee  ppuu

aasssseettss  aavvaaiill
SSttaattee  sseeccuurriittiiee

ttrriieess  wwiitthh  BBBBBB

ttrriieess  wwiitthh  BBBB++
    

iittiieess  kkeepptt  ffoorr  tt

eess  

ppuurrppoosseess  

nngg    
ooww  rraattiinngg,,  ootthhee

uurrppoosseess  

llaabbllee  ffoorr  ssaa
eess  

BB--((BBaaaa33))  aanndd  hh

+((BBaa11))  aanndd  bbeell

ttrraaddee  

eerr  rraattiinngg  oorr  

aallee  

hhiigghheerr  

llooww  rraattiinngg,,  

66,,776666  

66,,776666  

RReeppoorrttiinn

    

  

nngg  ppeerriioodd  
    

  

  

    

AA
AANNNNUU

  

  

1111,,665555

  

  

  

1111,,665555

PPrreevviioouus

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

    

55  

  

55  

ss  ppeerriioodd  
    

  

  

    

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

3399  

  

  

  

  



 

 

  
  
  
  

  
  
  
  
  
  
  
  

  

  

  

 

RRAA  nnoonn--ssttaatt

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

OOtthheerr  ccoouunnttr

TToottaall  sseeccuurr

OOtthheerr  ffiinnaa
CCrreeddiitt  ((llooaa
BBoorrrroowweerrss
BBBBBB++((BBaaaa
MMoorrttggaaggee 
CCoonnssuummeer
OOtthheerr  

TToottaall  ffiinnaann

  
IIssssuueerr  wwiitthh
LLoonngg--tteerrmm  
SShhoorrtt--tteerrmm
EEqquuiittyy    iinnsstt
OOtthheerr  
IIssssuueerr    wwiitthh
LLoonngg--tteerrmm  
SShhoorrtt--tteerrmm
EEqquuiittyy  ttooooll
OOtthheerr    
IIssssuueerr  wwiitthh
LLoonngg--tteerrmm  
SShhoorrtt--tteerrmm
EEqquuiittyy  ttooooll
OOtthheerr  
TToottaall  RRAA  nnoo

  
IIssssuueerr  wwiitth
LLoonngg--tteerrmm
SShhoorrtt--tteerrmm
EEqquuiittyy  ttoooo
OOtthheerr  
IIssssuueerr  wwiitth
rraattiinngg  
LLoonngg--tteerrmm
SShhoorrtt--tteerrmm
EEqquuiittyy  ttoooo
OOtthheerr  
TToottaall  ootthhee

 
ttee  sseeccuurriittiieess    

rriieess’’  nnoonn--ssttaattee

rriittiieess  aavvaaiillaabbllee

aanncciiaall  aasssseettss  aa
aannss  pprroovviiddeedd)),,
ss  wwiitthh  AA--((AA33))  aa
aa11))  aanndd  bbeellooww

e  
rr  llooaann    ((llooaannss)) 

cciiaall  aasssseettss  aavva

h  AA--((AA33))  aanndd  hhii
  ddeebbttoorr  iinnssttrruumm

mm  ddeebbttoorr  iinnssttrruu
ttrruummeennttss  

hh  ““CC””  aanndd  hhiigghh
  ddeebbttoorr  ttoooollss  

mm  ddeebbttoorr  ttoooollss  
ss  

h    BBBBBB++((BBaaaa11))
  ddeebbttoorr  ttoooollss  

mm  ddeebbttoorr  ttoooollss  
ss  

oonn--ssttaattee  sseeccuurr

hh  AA--((AA33))  aanndd  hh
mm  ddeebbttoorr  ttoooollss  
mm  ddeebbttoorr  ttoooollss
oollss  

hh  BBBBBB++((BBaaaa11

mm  ddeebbttoorr  ttoooollss  
mm  ddeebbttoorr  ttoooollss
oollss  

eerr  ccoouunnttrriieess’’  nno

ee  sseeccuurriittiieess    

ee  ffoorr  ssaallee  

aavvaaiillaabbllee  ffoorr  ssaa
,,  ffaaccttoorriinngg,,  rreecc

aanndd  hhiigghheerr  rraattii
ww  rraattiinngg,,  ootthheerr  

  

vaaiillaabbllee  ffoorr  ssaall

iigghheerr  rraattiinngg  
mmeennttss  

uummeennttss  

hheerr  rraattiinngg  aawwaa

 

))  aanndd  bbeellooww  rraa

 

rriittiieess  

hhiigghheerr  rraattiinngg  
  

ss  

1))  aanndd  bbeellooww  rraa

  
ss  

oonn--ssttaattee  sseeccuu

aallee  
cceeiivvaabblleess  
inngg  
  oorr  nnoo  rraattiinngg  

lee  

rrddeedd  bbyy  CCBBAA  

aattiinngg,,  ootthheerr  oorr  

aattiinngg,,  ootthheerr  oorr

rriittiieess  

  

  nnoo  rraattiinngg  

rr  nnoo  

  

lliisstteedd  

  
  

22,,990077  
  
  
  
  

11,,115566  
  

44,,006633  

lliisstteedd  

110011,,889955  

  
  

110011,,889955  

uunnlliisstteedd  

  
  
  
  
  
  
  
  

9977,,883322  
  

9977,,883322  

uunnlliisstteedd  

  

    

AA
AANNNNUU

  

  
  

  

lliisstteedd  

  
  
  

22,,990077  
  
  
  
  

661100  
  

33,,551177  

lliisstteedd  

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

7711,,001155

  

7711,,001155  

uunnlliisstteedd  

  
  
  
  
  
  
  
  

6677,,449988  
  

6677,,449988  

uunnlliisstteedd  

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

4400  

55  

  

  

    



 

 

  
  
  
  

 

NNoottee    1199.. 

RRAA  nnoonn--sstt
  
IIssssuueerr    wwiitt
LLoonngg--tteerrmm
SShhoorrtt--tteerrmm
DDeeppoossiitt  ccee
OOtthheerr  
IIssssuueerr  wwiitth
iinncclluuddiinngg  
LLoonngg--tteerrmm
SShhoorrtt--tteerrmm
OOtthheerr  
IIssssuueerr  wwiitth
rraattiinngg  iinnccll
LLoonngg--tteerrmm
SShhoorrtt--tteerrmm
DDeeppoossiitt  ccee
OOtthheerr  
AAccccrruueedd  iinn
TToottaall    
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

RRAA  ssttaattee  bb
TTrreeaassuurryy  bb
CCBBAA  bboonndd
ootthheerr  
SSttaattee  sseeccuu
rraattiinngg  iinnccll
TTrreeaassuurryy  bb
CCBBAA  bboonndd
ootthheerr  
SSttaattee  sseeccuu
aanndd  nnoo  rraatt
TTrreeaassuurryy  bb
CCBBAA  bboonndd
ootthheerr  
AAccccrruueedd  iinn

TToottaall  ssttaattee

 
  IInnvveessttmmeenn

ttaattee  sseeccuurriittiieess

tthh  AA--((AA33))  aanndd  h
mm  ddeebbttoorr  ttoooollss  
mm  ddeebbttoorr  ttoooollss
eerrttiiffiiccaattee  

hh  ““CC””  aanndd  hhiigghh
  

mm  ddeebbttoorr  ttoooollss  
mm  ddeebbttoorr  ttoooollss

hh    BBBBBB++((BBaaaa11
lluuddiinngg  

mm  ddeebbttoorr  ttoooollss  
mm  ddeebbttoorr  ttoooollss
eerrttiiffiiccaattee  

nntteerreessttss  

S
bboonnddss    iinncclluuddiin
bboonnddss  
ddss  

uurriittiieess  ooff  ccoouunn
lluuddiinngg  
bboonnddss  
ddss  

uurriittiieess  ooff  ccoouunn
ttiinngg    iinncclluuddiinngg

bboonnddss  
ddss  

nntteerreessttss  

ee  sseeccuurriittiieess  

nnttss  hheelldd  ttoo  mm

ss  

hhiigghheerr  rraattiinngg  ii
  

ss  

hheerr  rraattiinngg  aawwaa

  
ss  

11))  aanndd  bbeellooww  rr

  
ss  

SSttaattee  sseeccuurriittiiee
nngg  

nnttrriieess  wwiitthh    BBBB

nnttrriieess  wwiitthh    BBBB
gg  

mmaattuurriittyy  

iinncclluuddiinngg  

aarrddeedd  bbyy  tthhee  CC

rraattiinngg,,  ootthheerr  oo

eess  

BBB--((BBaaaa33))  aanndd

B++((BBaa11))  aanndd  bbee

CBBAA  

rr  nnoo  

d  hhiigghheerr  

eellooww  rraattiinngg  

lliisstteedd  

8855,,775500  

8855,,775500  
  
  

  

  
  
  
  

RReeppoorrttiinn

uunnlliisstteedd  

  

  
  
  

7755,,000000  

  
7755,,000000  

  
  

1122,,557777  
117733,,332277  

nngg  ppeerriioodd  
11,,227777,,112299  
11,,227777,,112299  

  
  

  

  

  

11,,227777,,112299  

AA
AANNNNUU

  

lliisstteedd  

  

  
  
  

  

  
  
  
  

PPrreevviioouus

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

uunnlliisstteedd  

440000,,113399  

440000,,113399  
  
  

7755,,000000  

  
7755,,000000  

  
  

1155,,779944  
449900,,993333  

ss  ppeerriioodd  
  
  
  
  

  

  

  

  

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

4411  



 

 

  

NNaam

IInniittiiaall  CCooss
EEnndd  ooff  pprree
IInnccrreeaassee  
DDiissppoossaall  
RReevvaalluuaattiio
IImmppaaiirrmmee
DDeepprreecciiaatt
rreevvaalluuaattiioo
EEnndd  ooff  tthhee

AAccccuummuullaa
EEnndd  ooff  tthhee

IInnccrreeaassee  
DDiissppoossaall    
DDeepprreecciiaatt
rreevvaalluuaattiioo
IImmppaaiirrmmee
EEnndd  ooff  tthhee

 

OOtthheerr  ccoouu
  
IIssssuueerr  wwiitthh
LLoonngg--tteerrmm  
  SShhoorrtt--tteerrmm
DDeeppoossiitt  ccee
OOtthheerr  
IIssssuueerr  wwiitthh
iinncclluuddiinngg  
LLoonngg--tteerrmm  
SShhoorrtt--tteerrmm
DDeeppoossiitt  ccee
OOtthheerr  
AAccccrruueedd  iinnt
TToottaall    

AAmmoorrttiizzaatt
ppoossssiibbllee  ll

NNeett  iinnvveesstt

  
SSttaattee  bboonnddss
  

NNoottee  2211  PP

mmee  ooff  tthhee  iitteemm

sstt  
eevviioouuss  ppeerriioodd  

oonn**  
enntt  
ttiioonn  aaddjjuussttmmeen
oonn  
ee  ccuurrrreenntt  yyeeaarr  

aatteedd  ddeepprreecciiaatt
ee  pprreevviioouuss  yyeeaa

    
ttiioonn  aaddjjuussttmmeen
oonn    
enntt  
ee  ccuurrrreenntt  yyeeaarr  

 
uunnttrriieess  nnoonn--ssttaa

h    AA--((AA33))  aanndd  hh
  ddeebbttoorr  ttoooollss  

mm  ddeebbttoorr  ttoooollss 
errttiiffiiccaattee  

h  BBBBBB++((BBaaaa11)) 

  ddeebbttoorr  ttoooollss  
mm  ddeebbttoorr  ttoooollss  
errttiiffiiccaattee  

tteerreessttss  

tiioonn  ooff  iinnvveessttmm
oosssseess))    ((NNoottee  

ttmmeennttss  iinn  ffiinnaan

ss  ooff  AAMMDD  11,,1144

PPrrooppeerrttyy,,  PPll

mm    BBuui

nntt  ffrroomm  

 

ttiioonn  
rr  

nntt  ffrroomm  

 

aattee  sseeccuurriittiieess  

hhiigghheerr  rraattiinngg  iinn

s  

  aanndd  bbeellooww  rraatt

 

mmeennttss  hheelldd  ttoo  mm
 77))  

nncciiaall  aasssseettss  hh

488,,663377..0000  tthhss

llaanntt  aanndd  EEqq

iillddiinnggss  

CC

ccoo
o

  
--  
--  

((      ))  
  

--  

--  

--  

  

--  
  

((    ))  

--  

--  
--  

 

nncclluuddiinngg    

ttiinngg,,  ootthheerr  oorr  nn

mmaattuurriittyy  ((pprroovvii

eelldd  ttoo  mmaattuurriitt

..  bbeelloonnggiinngg  ttoo

qquuiippmmeenntt    

CCoommppuutteerrss  
aanndd  

oommmmuunniiccaattii
oonn  mmeeaannss  

  
33,,557722  

556600  
((      ))  

  
--  

--  

44,,113322  

  

33,,225544  
224488  

((    ))  

--  

--  
33,,550022  

nnoo  rraattiinngg  

iissiioonn  ooff  

ttyy  

oo  tthhee  CCoommppaannyy

TTrraannssppoorrttaatt
mmeeaannss  

  

lliisstteedd  

((

yy  aarree  ssoolldd  ttoo  RR

ttiioonn  
 

OOtthhee
aassss

--  1
--  

((      ))  
  

--  

--  

--  1

  

--  
  

((    ))  

--  

--  
--  

uunnlliisstteedd  

  

  
  

((                                          ))  

11,,445500,,445566  

RAA  rreessiiddeenntt  bbaann

err  ffiixxeedd  
sseettss  

CC
iinnvveess

rreeggaa
a

  
1100,,446688  

11,,005522  
((      ))  

  
--  

--  

1111,,552200  

  

66,,332266  
446600  

((    ))  

--  

--  
66,,778866  

AA
AANNNNUU

  

lliisstteedd  

nnkkss  uunnddeerr  rreepp

CCaappiittaall  
ssttmmeennttss  aass  
aarrddss  ffiixxeedd  
aasssseettss  

  
--  
--  

((      ))  
  

--  

--  

--  

  

--  
  

((    ))  

--  

--  
--  

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

uunnlliisstteedd  

  

  
  

((                                        ))  

449900,,993333  

oo  aaggrreeeemmeennttss

CCaappiittaall  
iinnvveessttmmeennttss
aass  rreeggaarrddss  

lleeaasseedd  ffiixxeedd
aasssseettss  

  

((     

((   

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

4422  

ss..    

ss  
  
dd  

TToottaall    

  
--  1144,,004400  
--  11,,661122  

   ))  ((        ))  
    

--  --  

--  --  

--  1155,,665522  

    

--  99,,558800  
  770088  

   ))  ((    ))  

--  --  

--  --  
--  1100,,228888  

 
 
 
 
 

 

 

 

 
 
 

 

 
 



 

 

NNeett  ccaarrrryyii
EEnndd  ooff  tthhee
EEnndd  ooff  tthhee

  
NNoottee  22

  

IInniitt
EEnndd
IInnccr
DDiiss
RReevv
IImmpp
AAmm
ffrroomm

EEnndd

AAcccc

EEnndd

IInnccr
DDiiss

AAmmoo
rreevvaa
IImmppaa
EEnndd  
NNeett  C

EEnndd  
EEnndd  

  
  

 

nngg  aammoouunntt  
ee  ccuurrrreenntt  yyeeaarr  
ee  pprreevviioouuss  yyeeaa

2222      IInnttaannggi

tiiaall  CCoosstt  
dd  ooff  PPrreevviioouuss  YY
rreeaassee  
ppoossaall    

vvaalluuaattiioonn**  
ppaaiirrmmeenntt  
oorrttiizzaattiioonn  aaddjjuu

mm  rreevvaalluuaattiioonn  

dd  ooff  CCuurrrreenntt  YYee

ccuummuullaatteedd  aamm

dd  ooff  PPrreevviioouuss  YY

rreeaassee  
ppoossaall      

oorrttiizzaattiioonn  aaddjjuu
lluuaattiioonn  
aaiirrmmeenntt  
  ooff  CCuurrrreenntt  YYeeaa
CCaarrrryyiinngg  AAmmoouu

  ooff  CCuurrrreenntt  YYeeaa
  ooff  PPrreevviioouuss  YYee

                NNoottee  22
RR

RReecceeiivvaabbll
RReecceeiivvaabbll
AAddvvaannccee  pp
AAddvvaannccee  pp
AAddvvaannccee  pp
iinnssuurraannccee
OOtthheerr  rreeccee
TToottaall  
PPrroovviissiioonn  
((NNoottee  88))  
TToottaall    
OOtthheerr  aasssse

 

 
rr  

iibbllee  AAsssseettss

YYeeaarr  

uussttmmeenntt  
  

eeaarr  

moorrttiizzaattiioonn  

YYeeaarr  

ssttmmeenntt  ffrroomm  

aarr  
uunntt  

aarr  
eeaarr  

2233..  OOtthheerr  aas
RReecceeiivvaabblleess  aa
leess  aass  rreeggaarrddss 
leess  aass  rreeggaarrddss 
ppaayymmeennttss  ttoo  ee
ppaayymmeennttss  ttoo  ssu
ppaayymmeennttss  aass  rre
ee  ppaayymmeennttss  
eeiivvaabblleess  aanndd  aa

  ffoorr  ppoossssiibbllee  lloo

eettss  

  
--  
--  

s  
CCoommppuutteerr 

SSooffttwwaarree

  
44,,3322

((

44,,3322

22,,0099

88

22,,1188

22,,1133
22,,2222

sssseettss  
nndd  aaddvvaannccee  ppa
  bbuuddggeett  
  ssuupppplliieerrss  

emmppllooyyeeeess  
uupppplliieerrss  
eeggaarrddss  bbuuddggee

aaddvvaannccee  ppaayymm

oosssseess  aass  rreeggaarr

  
663300  
331188  

rr  
ee  

LLiicceennsseess
CCeerrttiiffiicc

  
2200  

  
((      ))  

  
--  

--  

2200  

  

9988  

8888  
((    ))  

--  

--  
8866  

  
3344  
2222  

aayymmeennttss  

ett  aanndd  ssoocciiaall  

meennttss  

rrddss  ootthheerr  aassssee

ss  aanndd  
ccaatteess  CCoopp

--  
--  

((      ))  
  

--  

--  

--  

  

--  

  
((    ))  

--  

--  
--  
  

--  
--  

RRe

eettss  

  

  
--  
--  

ppyyrriigghhtt  OOtthh

  
--  
--  

((      ))  
  

--  

--  

--  

  

--  

  
((    ))  

--  

--  
--  
  

--  
--  

eeppoorrttiinngg  ppeerriioo

11

33
55

((                          

55

  
44,,773344  
44,,114422  

hheerr  iinnttaannggiibbllee 
aasssseettss  

  
222222

222222

222222

222222

00
00

oodd    
    

1,,999922    
    
    

44    

33,,777744    
55,,777700    

                  ))    

  
55,,777700    

AA
AANNNNUU

  

  
--  
--  

e  CCaappiittaall  iinnvvee
aass  rreegg

iinnttaannggiibbll
  

22  
  
  
  
  

  

22  

  

22  

  
  

  

  
22  

  
00  
00  

PPrreevviioouuss  ppee

((            

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

eessttmmeennttss  
ggaarrddss  
ee  aasssseettss  

--  
--  

((      ))  
  

--  

--  

--  

  

--  

  
((    ))  

--  

--  
--  
  

--  
--  

eerriioodd  
3300  

  
  

111144  

111177  

1155,,778866  
1166,,004477  

                              ))  

  
1166,,004477  

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

4433  

    
--  55,,336644  
--  44,,446600  

TToottaall    

  
44,,554422  

  
((        ))  

  
--  

--  

44,,554422  

  

22,,332200  

8888  
((    ))  

--  

--  
22,,440088  

  
22,,113344  
22,,222222  

 
 
 



 

 

  

    

  

  

 

WWaarreehhoouuss
EExxaacctteedd  pp
FFuuttuurree  ppeer
HHeeddggiinngg  dd
OOtthheerr  aassssee
TToottaall  ootthhee

NNoottee  2244..  A
   

    
NNoottee  3300..  

PPaayyaabblleess  
PPaayyaabblleess  
PPaayyaabblleess  
PPaayyaabblleess  
PPaayyaabblleess  
LLiiaabbiilliittiieess

CCeennttrraall  BBaa
LLooaannss  aanndd  
  RReeppoo  ((rreeppuu
OOtthheerr      
RRAA  bbaannkkss    
LLooaannss  aanndd  
RReeppoo  ((rreeppuu
ootthheerr  
BBaannkkss  wwiitthh
LLooaannss  aanndd  
RReeppoo  ((rreeppuu
OOtthheerr  
BBaannkkss  wwiitthh
LLooaannss  aanndd  
RReeppoo  ((rreeppuu
OOtthheerr  
AAccccrruueedd  iinnt
TToottaall    
FFiinnaanncciiaall  oo
LLooaannss  aanndd  
RReeppoo  ((rreeppuu
OOtthheerr  
AAccccrruueedd  iinnt

TToottaall    
TToottaall  aammoouu
oorrggaanniizzaattiioo

 
ssee  

plleeddggee  aanndd  aassss
rriiooddss’’  eexxppeennssee

ddeerriivvaattiivvee  iinnssttrr
eettss  

eerr  aasssseettss  

 AAmmoouunnttss  dd

  
 OOtthheerr  lliiaabbiil

OOtt
 aass  rreeggaarrddss  bbuu
 aass  rreeggaarrddss  PPrroo
 aass  rreeggaarrddss  VVAA
 aass  rreeggaarrddss  ootthh
 aass  rreeggaarrddss  ssoocc
ss  ttoo  eemmppllooyyeeeess

LLooaannss  aanndd
nnkk  ooff  AArrmmeenniiaa
  ddeeppoossiittss  
uurrcchhaassee))  aaggrreee

  ddeeppoossiittss  
uurrcchhaassee))  aaggrreeee

hh  BBBBBB--((BBaaaa33))  
  ddeeppoossiittss  

uurrcchhaassee))  aaggrreeee

hh  nnoo  rraattiinngg  aanndd
  ddeeppoossiittss  

uurrcchhaassee))    aaggrreee

tteerreessttss  

oorrggaanniizzaattiioonnss    
  ddeeppoossiittss  

uurrcchhaassee))  aaggrreeee

tteerreessttss  

uunntt  dduuee    ttoo  bbaann
oonnss  

sseettss  kkeepptt  ffoorr  ssa
eess  
rruummeennttss  

duuee  ttoo  bbaannkk

lliittiieess  
tthheerr  lliiaabbiilliittiieess  

uddggeett  
ooffiitt  TTaaxx  

AATT  
hheerr  ttaaxxeess  aanndd  
cciiaall  iinnssuurraannccee
ss  aass  rreeggaarrddss  ssaa

dd  ddeeppoossiittss  iinnvvo
aa  

eemmeennttss    

eemmeennttss      

  aanndd  hhiigghheerr  rraat

eemmeennttss  

dd  BBBBBB--((BBaaaa33)) 

eemmeennttss      

  

eemmeennttss  

nnkkss  aanndd  iinntteerrnn

aallee  

kkss  aanndd  ootthhee

  

 dduueess  
ee  ppaayymmeennttss  
aallaarryy  

oollvveedd,,  ootthheerr  

ttiinngg    

  aanndd  bbeellooww  rraatt

nnaattiioonnaall  ffiinnaanncc

err  ffiinnaanncciiaall  

ttiinngg  

cciiaall  

55

 oorrggaanniizzaattiioo

RReeppoorrttiinngg  ppee

RReeppoorrttiinng

    
    
    
    
    

55,,777700    

oonnss  

erriioodd    
77,,008811    
66,,992277    

115544    
    
    
    

gg  ppeerriioodd  
  

  
  

11,,114488,,663377  

  

  

11,,771177  
11,,115500,,335544  

  

  

  

11,,115500,,335544  

AA
AANNNNUU

  

PPrreevviioouuss  

PPrreevviioouuss

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

  
  
  
  
  

1166,,004477  

 ppeerriioodd  
443399  
443399  

  
  
  
  

ss  ppeerriioodd  
  

    

  

  

  
  

  

  

  

  

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

4444  

  



 

 

  
  

  
  11

22
   
33
  
  

  
  

N
  
D
tt
p
p
tt
  
  
N
  
TT

  
F
CC

 

PPaayyaabblleess  
PPaayyaabblleess  
OOtthheerr  lliiaabb
EEnndd  ooff  ccuurr

NNoottee  3311..  

11))  CCoommppaannyy’’ss  
22))  TThhee  nnuummbbeerr
         nnoommiinnaall  vvaall
33))  IInnffoorrmmaattiioonn
 
 

NNaammee  ooff  t

EEaassttiinnvveessttoorr  
SSaakkaarrooppeell  LLiim

NNoottee  3366..  RR
  
DDuurriinngg  tthhee  rreepp
tthhee  mmaarrkkeett,,  aa
pprreesseennttaattiioonn  
pprreesseennttaattiioonn  oo
tthhiiss  rreeppoorrtt  tthhee
  
  
NNoottee  3377..  MM
  
TThhee  CCoommppaannyy’

11..  LLooaa
22..  MMaa

  pp
  iinn
  cc

33..  LLiiqq
  
FFoorr  tthhee  ppuurrppoo
CCoommppaannyy’’ss  aacc

11..  MMiin
22..  MMiin
33..  MMaa
44..  MMaa
55..  MMaa
66..  MMaa

 
 aass  rreeggaarrddss  ssuup
 aass  rreeggaarrddss  CChh

bbiilliittiieess  
rrrreenntt  ppeerriioodd  bbaa

 CChhaarrtteerreedd  c

  rreeggiisstteerreedd  aann
rr  ooff  oorrddiinnaarryy  sshh
luuee  ppeerr  eeaacchh  ss
nn  oonn  CCoommppaannyy

 tthhee  ssiiggnniiffiiccaannt

  LLttdd    
mmiitteedd  

Reellaatteedd  ppaarrtt

ppoorrttiinngg  ppeerriioodd
aanndd  iitt  pprroovviiddeedd

ooff  tthhiiss  rreeppoorrtt
ooff  tthhiiss  rreeppoorrtt  tt

ee  bbaallaannccee  iiss  AAMM

MMiinniimmaall  ddiisscc

’’ss  aaccttiivviittyy  ddeeaa
aann  ((ddeebbtt  rriisskk))  
aarrkkeett  rriisskk  
pprriiccee    rriisskk  
nntteerreesstt  rriisskk    

cuurrrreennccyy  rriisskk    
qquuiiddiittyy  rriisskk  

oossee  ooff  mmaannaagg
ccttiivviittyy  hhaavvee  bbeee
nniimmaall  aammoouunntt
nniimmaall  aammoouunntt

aarrggiinnaall  rraattiioo  --  tt
aarrggiinnaall  rraattiioo  ––  
aarrggiinnaall  rraattiioo  ––  
aarrggiinnaall  rraattiioo  ––  

pppplliieerrss  
haarrtteerreedd  ccaappiittaa

aallaannccee  

ccaappiittaall    

dd  ffuullllyy  ppaaiidd  CChh
hhaarreess  iissssuueedd  aa
hhaarree  iiss  AAMMDD  11

y’’ss  ssiiggnniiffiiccaanntt  pp

tt  ppaarrttiicciippaanntt  

ttyy  ttrraannssaaccttii

dd,,  tthhee  CCoommppaann
dd  sshhoorrtt--tteerrmm  ll
tt));;  AAMMDD  33,,0000
tthhee  bbaallaannccee  iiss
MMDD  22,,550000  tthhss

cclloossuurreess  oonn

llss  wwiitthh  tthhee  ffoollll

ggiinngg  rriisskkss  iinn  rr
eenn  eessttaabblliisshheed
tt  ooff  cchhaarrtteerreedd  
tt  ooff  ttoottaall  ccaappiitt
ttoottaall  ccaappiittaall    tt
  ccaappiittaall  ssttoocckk  
  hhiigghhllyy  lliiqquuiidd  aa
  hhiigghhllyy  lliiqquuiidd  aa

aall  ccoommpplleettiioonn  

hhaarrtteerreedd  CCaappiitt
aanndd  aallllooccaatteedd  
11,,000000..  
ppaarrttiicciippaannttss  aa

PPaarrtt
aammoou

iinnvveessttmmee

22

iioonnss  

nnyy  rreennddeerreedd  bb
llooaann::    AAMMDD    22

0000  tthhss..  aatt  tthhee
ss  AAMMDD11,,220000  tt
s..))..    

nn  ffiinnaanncciiaall  r

lloowwiinngg  ffiinnaannccii

rreellaattiioonn  ttoo  tthhe
dd  bbyy  tthhee  jjooiinntt  d
 ccaappiittaall  ––  AAMMDD
ttaall                  --  AAMMDD    
ttoo  rriisskk--wweeiigghhttee
  ttoo  rriisskk--wweeiigghhtt
aasssseettss  ttoo  ttoottaall
aasssseettss  ttoo  ccuurrrree

  

ttaall  ttoottaallss  AAMMDD
  bbyy  tthhee  iinnvveessttmm

ass  ooff  tthhee  eenndd  oo

tiicciippaattiioonn  
uunntt  iinn  tthhee  
eenntt  ccoommppaannyy  

227733,,000000,,000000  
113333,,333333  

brrookkeerraaggee  sseerrvv
22,,662200  tthhss..  aatt  
ee  rraattee  ooff  1188%%
tthhss..));;  aanndd  AAMMDD

rriisskkss  

iaall  rriisskkss::  

ee  CCoommppaannyy’’ss  
ddeecciissiioonn  ooff  ggee

DD  110000  mmiilllliioonn   
  110000  mmiilllliioonn    
eedd  aasssseettss  ––  1122
tteedd  aasssseettss  ––  11
ll  aasssseettss  ––  1155%%
eenntt  lliiaabbiilliittiieess  ––

1

22

DD  553311,,115500  tthhss
mmeenntt  ccoommppaannyy

off  tthhee  rreeppoorrttiinngg

PPaarrttiicciippaatti
iinn  tthhee  iinn

ccoommpp
ppeerrcceennttaa

 
 

vviicceess  ttoo  tthhee  mm
  tthhee  rraattee  ooff  11

%%,,  wwhhiicchh  llaatteerr
DD  22,,550000  tthhss..  aa

  aaccttiivviittyy,,  tthhee  
eenneerraall  mmaannaaggee
   

22%%,,  
1100%%,,  
%%,,  
––  6600%%,,  

1155,,661199    
    
    

2222,,770000    

ss..    
yy  iiss  AAMMDD  553311,,

gg  ppeerriioodd::  

iioonn  aammoouunntt  
vveessttmmeenntt  

ppaannyy  iinn  
aaggee  tteerrmmss  

5511..33997799%%  
2255..11002277%%  

aannaaggeerrss  aaccccoo
22%%  ((wwhhiicchh  hhaa
rr  oonn  wwaass  cchhaa
aatt  rraattee  ooff  1122%%

ffoolllloowwiinngg  eeccoo
eerr  aanndd  hheeaadd  ooff

AA
AANNNNUU

  

,115500,,  tthhee    

PPaarrttiicciippaannt
ttyyppee  ((ffoo

ppeerrsso

IInnvveessttmm
IInnvveessttmm

oorrddiinngg  ttoo  tthhee  cc
aass  bbeeeenn  ppaaiidd  
aannggeedd  ttoo  1122%%
%%  ((aass  ooff  tthhee  ddaa

oonnoommiicc  nnoorrmmaa
ff  iinntteerrnnaall  aauuddii

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

333333  
  
  

777722  

tt’’ss  aaccttiivviittyy  
oorr  lleeggaall  
oonnss))  

mmeennttss  
mmeennttss  

ccoonnddiittiioonnss  eexxiiss
ooffff  aass  ooff  tthhee  

%%  ((aass  ooff  tthhee  dd
aattee  ooff  pprreesseennttaa

aattiivvee  ccoonncceerrnn
itt  ddeeppaarrttmmeenntt::

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

4455  

ssttiinngg  iinn  
ddaattee  ooff  
ddaattee  ooff  
aattiioonn  ooff  

iinngg  tthhee  
::  



 

 

  
E
aa
CC
r
tt
ee
  
D
  
CC
oo
  
CC
ff
  
WW
ff
oo
h

ss

l

  
CC
ss
tt
ww
tt

B
i
  
OO
  
P
  

 

77..  MMaa
88..  MMaa
99..  MMaa
1100..  MMaa
1111..  MMaa

  
EExxcceepptt  ffoorr  tthhee
aass  ooff  eeaacchh  mmoo
CCaallccuullaattiioonn  ooff
rreevveeaalleedd  aass  aa  
tthheeyy  hhaavvee  bbee
eessttaabblliisshheedd  llee
  
DDeebbtt  rriisskk  
  
CCrreeddiitt  ((ddeebbtt))  
oobblliiggaattiioonnss  aass
  
CCrreeddiitt  rriisskk  ccaall
ffoorrwwaarrdd  ttrraannssaa
  
WWhhiillee  ccaallccuullaat
ffoorrwwaarrdd  ttrraannssaa
ooff  eexxppeennsseess,,  aa
hheeaadd  ooff  iinntteerrnn

CCrreeddiitt  rriiss
CCRR==((AA11--PP
WWhheerree    
AA11,,  AA22  ,,  AAnn

sshheeeett  ccoonnttiinngge
PP11  ,,PP22  ,,PPnn 

lliiaabbiilliittiieess  aanndd 
RR11  RR22  RRnn      i

  
CCrreeddiitt  rriisskk  ccoo
sshheeeett  ffoorrwwaarrdd
tthhee  pprroovviissiioonn,,
wweeiigghhtteedd  bbyy  tt
ttrraannssaaccttiioonnss  aa

  
  
BBaallaannccee  SS
WWhheerree  

BBaallaannccee  SShheeee
iinnttoo  aa  bbaallaannccee
  
OOffff--bbaallaannccee  sshh
  
PP  iiss  tthhee  aammoouu
  

 
aaxxiimmuumm  rriisskk  rraa
aaxxiimmuumm  rriisskk  rraa
aaxxiimmaall  rriisskk  rraatte
aaxxiimmaall  rriisskk  rraatte
aaxxiimmaall  vvaalluuee  oo

ee  nnoorrmmaattiivvee  ffoo
oonntthh’’ss  llaasstt  wwoorr
ff  nnoorrmmaattiivveess  ii
  rreessuulltt  ooff  ccaallccuu
eenn  bbrrookkeenn,,  mm

eevveell..    

rriisskk  iiss  tthhee  rriiss
ss  rreeggaarrddss  tthhee  ss

lccuullaattiioonn  iinncclluu
aaccttiioonnss..    

ttiinngg  ccrreeddiitt  rriiss
aaccttiioonnss,,  aafftteerr  
aarree  wweeiigghhtteedd  bb
nnaall  aauuddiitt  ddeeppaa
kk  iiss  ccaallccuullaatteedd

PP11))**RR11++((AA22--PP22))

nn    iiss    tthhee  ttoottaall  oo
eenntt  lliiaabbiilliittiieess  
    iiss  tthhee  ttoottaall  
  iinnccoommpplleettee  oo
iiss  tthhee  rriisskk  wweeiigg

nnvveerrssiioonn  ffaaccttoo
  ttrraannssaaccttiioonnss  
,,  tthhee  ooffff--  bbaallaa
hhee  ccoorrrreessppoonndd

aarree  ccoonnvveerrtteedd  

SShheeeett  CCRR==  ((OOff

eett  CCRR  iiss  ooffff--  bba
ee  sshheeeett  ccrreeddiitt  

hheeeett  LL    iiss    ooffff--  

nntt  ooff  pprroovviissiioonn

aattee  ppeerr  bboorrrrooww
aattee    aass  rreeggaarrddss
ee  ppeerr  ddeebbttoorr  --  
ee  ppeerr  aallll  ddeebbttoo

off  ffoorreeiiggnn  ccuurrrree

orr  mmiinniimmaall  ccaapp
rrkkiinngg  ddaayy..    
iinn  tthhee  CCoommppaa
uullaattiioonn  ooff  eeccoonn

mmeeaassuurreess  sshhoou

skk  ooff  nnoonn--ffuullffiil
sseeccuurriittiieess  iissssuu

uuddeess  tthhee  CCoommpp

skk,,  tthhee  CCoommppaa
mmaakkiinngg  aa  ddeedd

bbyy  ccoorrrreessppoonndd
rrttmmeenntt..    
dd  aaccccoorrddiinngg  ttoo
))**RR22++......++((AAnn--PP

ooff    CCoommppaannyy’’ss
 aanndd  iinnccoommppllee
ooff    pprroovviissiioonnss

offff--bbaallaannccee  sshhee
gghhttss  ffoorr  ccoorrrreess

oorrss  ((CCRRCCFF))  aarree
  ffoorr  tthhee  ppuurrppooss
aannccee  sshheeeett  iittee
ddiinngg  rriisskk  wweeiigg
 iinnttoo  aa  bbaallaannccee

ffff--bbaallaannccee  sshhee

aallaannccee  sshheeeett  
 rriisskk  tthhrroouugghh  CC

  bbaallaannccee  sshheeeet

nn  ffoorrmmeedd  aass  rree

wweerr  --  2200%%  ooff  ttoo
ss  aallll  bboorrrroowweerrss
    2200%%  ooff  ttoottaall  
oorrss  --  550000%%  ooff  
eennccyy  ggrroossss  ppooss

ppiittaall,,  ffoorr  wwhhiicchh

nnyy  iiss  mmaaddee  uunn
nnoommiicc  nnoorrmmaatt
uulldd  bbee  ttaakkeenn 

llmmeenntt  ccoommppllee
ueedd)),,  wwhhiicchh  iiss  ee

ppaannyy’’ss  aasssseettss,,

aannyy’’ss  aasssseettss,,  oo
duuccttiioonn  bbyy  tthhee  

iinngg  rriisskk  wweeiigghh

oo  tthhee  ffoolllloowwiinngg
PPnn))**RRnn  

s  aasssseettss  ((eexxcceepp
eettee  ooffff--bbaallaannccee
ss  ffoorr  ppoossssiibbllee
eeeett  ffoorrwwaarrdd  ttrraa
ssppoonnddiinngg  aassssee

ee  aapppplliieedd  ttooww
ssee  ooff  iinncclluuddiinng
eemmss  aarree  ccoonnvv

gghhttss..  OOffff--  bbaallaa
ee  sshheeeett  ccrreeddiitt  

eeeett  LL  --  PP))**CCRRCC

 ccoonnttiinnggeenntt  lliiaa
CCRRCCFF;;    

ett  ccoonnttiinnggeenntt  llii

eeggaarrddss  ooffff--  bbaall

oottaall  ccaappiittaall,,  
ss  --  550000%%  ooff  ttoott
  ccaappiittaall,,    
  ttoottaall  ccaappiittaall,,  
ssiittiioonn  ––  8800%%  oo

hh  ddaaiillyy  aavveerraagg

nnttiill  tthhee  1100tthh  ww
ttiivveess  ooff  tthhee  CCoo
  wwiitthhiinn  55  ddaayy

eetteellyy  oorr  oonn  ttiimm
eessttiimmaatteedd  aass  aa

,,  ooffff--  bbaallaannccee  s

ooffff--  bbaallaannccee  ss
  aammoouunntt  ooff  ccoor

httss  eessttaabblliisshheedd

gg  ffoorrmmuullaa::  

pptt  ffoorr  tthhoossee  aass
ee  sshheeeett  ffoorrwwaarr
ee  lloosssseess  aass  rree
aannssaaccttiioonnss,,  ggrr
eettss..  

wwaarrddss  ooffff--  bbaallaa
gg  iinn  tthhee  ccrreeddiitt

vveerrtteedd  iinnttoo  aa  
annccee  sshheeeett  ccoonn
  rriisskk  tthhrroouugghh  CC

CCFF,,  

aabbiilliittiieess  aanndd  iin

iiaabbiilliittiieess  aanndd  i

aannccee  sshheeeett  ccoo

ttaall  ccaappiittaall,,  

ooff  ttoottaall  ccaappiittaall

ggee  vvaalluuee  iiss  ccaallcc

wwoorrkkiinngg  ddaayy  oo
mmppaannyy’’ss  aaccttiivv
yyss  aafftteerr  ddiissccll

mmee  ooff  tthhee  oobbllii
aa  ttoottaall  aammoouunn

 sshheeeett  ccoonnttiinngg

shheeeett  ccoonnttiinnggee
rrrreessppoonnddiinngg  pp
dd  bbyy  tthhee  jjooiinntt  dd

sssseettss,,  wwhhiicchh  aarr
rrdd  ttrraannssaaccttiioonns
eeggaarrddss  ccoorrrreesspp
rroouuppeedd  aaccccoorrdd

aannccee  sshheeeett  ccoo
tt  rriisskk  ccaallccuullaattii
bbaallaannccee  sshheeee
nnttiinnggeenntt  lliiaabbiill
CCRRCCFF  aaccccoorrddiinn

nnccoommpplleettee  ooffff

iinnccoommpplleettee  ooff

oonnttiinnggeenntt  lliiaabbii

ll..  

ccuullaatteedd,,  aallll  tthh

off  tthhee  mmoonntthh  ffo
vviittyy  tthhaatt    
oossiinngg  tthhaatt  ffaa

iggaattiioonnss  aassssuumm
ntt  ooff  ddeebbtt  aanndd  

ggeenntt  lliiaabbiilliittiieess  

eenntt  lliiaabbiilliittiieess  aa
pprroovviissiioonn  ffoorr  ppoo
ddeecciissiioonn  ooff  tthhee

rree  ddeedduucctteedd  ffrr
ss  ggrroouuppeedd  aacccc
ppoonnddiinngg  aassssee
ddiinngg  ttoo  tthhee  ssaamm

oonnttiinnggeenntt  lliiaabbii
iioonn..    AAfftteerr  mmaakk

eett  ccrreeddiitt  rriisskk  tt
liittiieess  aanndd  iinnccoo
nngg  ttoo  tthhee  ffoollllooww

ff--bbaallaannccee  sshhee

ffff--bbaallaannccee  sshhee

iilliittiieess;;    

AA
AANNNNUU

  

hhee  ootthheerr  nnoorrmmaa

foolllloowwiinngg  eeaacchh

acctt  ttoo  bbrriinngg  tthh

mmeedd  bbyy  tthhee  ppa
 iinntteerreessttss..  

  aanndd  iinnccoommppllee

aanndd  iinnccoommppllee
oossssiibbllee  lloosssseess
ee  CCoommppaannyy’’ss  gg

rroomm  tthhee  ccaappiittaa
ccoorrddiinngg  ttoo  tthhee  
eettss,,  ooffff--  bbaallaann
mmee  rriisskk  wweeiigghhtt

iilliittiieess  aanndd  iinncc
kkiinngg  aa  ddeedduucctt
tthhrroouugghh  CCRRCCFF

oommpplleettee  ooffff--bbaa
wwiinngg  ffoorrmmuullaa::  

eeeett  ffoorrwwaarrdd  ttrraa

eeeett  ffoorrwwaarrdd  ttrraa

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

aattiivveess  aarree  ccaallcc

hh  mmoonntthh..  IInn  ccaa

hhee  nnoorrmmaattiivvee  

aarrttnneerr  ((iinncclluudd

eettee  ooffff--bbaallaanncc

eettee  ooffff--bbaallaannccee
ss  ffoorrmmeedd  oonn  tthh
ggeenneerraall  mmaannaagg

aall  ssttoocckk)),,  ooffff--  bb
  ssaammee  rriisskk  wweeii

nnccee  sshheeeett  ccoonn
ttss..  

ccoommpplleettee  ooffff--bb
tiioonn  bbyy  tthhee  aamm
FF,,  aanndd  tthheenn  tthh
aallaannccee  sshheeeett  ff
  

aannssaaccttiioonnss  ccoon

aannssaaccttiioonnss;;  

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

4466  

ccuullaatteedd  

aassee  iitt  iiss  

  ttoo  tthhee  

diinngg  tthhee  

cee  sshheeeett  

ee  sshheeeett  
hhee  bbaassiiss  
ggeerr  aanndd  

bbaallaannccee  
iigghhttss..    

nnttiinnggeenntt  

bbaallaannccee  
mmoouunntt  ooff  

hheeyy  aarree  
ffoorrwwaarrdd  

nnvveerrtteedd  



 

 

CC
dd
  
TT
r
  
TT
tt

M
M
M
cc
  
AA
u
ww
  
F
F
ff
  
AA
tt
cc
F
ff

TT
ss
  
CC
I
ee
  
F

  
AA

  
  
  
  
  

 

CCRRCCFF  iiss  tthhee  c
ddeeppaarrttmmeenntt..      
  
TThhee  CCoommppaannyy’
rreessuulltt  ooff  nnoonn--ff
  
TThhee  mmaajjoorr  ppaarr
tthhee  RReeppuubblliicc  oo

        
MMaarrkkeett  rriisskk  
MMaarrkkeett  rriisskk  aann
MMaarrkkeett  rriisskk  ii
ccoommppoonneennttss 
  
AAss  ooff  3311  DDeecc
uunnffaavvoouurraabbllee  
wwiillll  nnoott  eexxcceeeedd
  
FFoorreeiiggnn  ccuurrrreenn
FFoorreeiiggnn  ccuurrrree
fflluuccttuuaattiioonn  cchh
  
AAsssseettss  oorr  lliiaabb
tteerrmmss  ooff  AAMMDD
cchhaannggeess  aaggaaiinn
FFoorreeiiggnn  ccuurrrreenn
ffoorreeiiggnn  ccuurrrreenn
aa))  lloonngg,,  iiff  tth
bb))  sshhoorrtt,,  iiff  tt
cc))  cclloosseedd,,  ii

  
TThhee  mmaaxxiimmuumm
sshhoorrtt  ppoossiittiioonn
  
CCaallccuullaattiioonn  ooff
IInn  tthhee  ccaallccuullaa
eexxtteenntt  ooff  tthhee  aa
  
FFoorreeiiggnn  ccuurrrreenn

FFCCRR==
WWhheerr
FFCCRR  
FFCCMM

  
AAss  ooff  DDeecceemmbb

 
ccrreeddiitt  rriisskk  ccoo
  

’’ss  ddeebbtt  rriisskk  lleevv
ffuullffiillmmeenntt  ooff  tthh

rrtt  ooff  ddeebbtt  rriisskk  i
ooff  AArrmmeenniiaa,,  eexx

nnaallyyssiiss    
ss  tthhee  rriisskk  ooff  
  ––  iinntteerreesstt,,  cc

cceemmbbeerr  22000099
 cchhaannggeess  iinn  iinntt
dd  tthhee  aammoouunntt  

nnccyy  rriisskk  
nnccyy  rriisskk  iiss  tthh

haannggeess,,  cchhaanngg

biilliittiieess  ccoonnttaaiinn
DD  mmaayy  bbee  ccoonnvve

nnsstt  AAMMDD  
nnccyy  ppoossiittiioonn  iiss

nnccyy  ppoossiittiioonnss  hh
hhee  ddiiffffeerreennccee  
tthhee  ddiiffffeerreennccee
ff  tthhee  ddiiffffeerreenncc

mm  ccuurrrreennccyy  ppooss
nss..  

ff  tthhee  ccuurrrreennccyy  
aattiioonn  ooff  ffoorreeiiggn
aammoouunntt  rreefflleecctt

nnccyy  rriisskk  iiss  ccaallcc
==FFCCUUPP**1122//1100
rree  
 iiss  tthhee  ffoorreeiiggnn  
PP  iiss  tthhee  ffoorreeiigg

beerr  3311,,  22000099,,  t

oonnvveerrssiioonn  ffaacctt

vveell  aass  ooff  3311  DD
hhee  oobblliiggaattiioonnss

iiss  cceennttrraalliizzeedd  
xxcceepptt  ffoorr  tthhee  dd

  
 lloosssseess  iinnccuurrrr

cuurrrreennccyy  aanndd  

99,,  tthhee  CCoommppaa
tteerreesstt  rraatteess,,  pp
  mmeennttiioonneedd..    

ee  rriisskk  ooff  uunnffaa
geess  iinn  tthhee  ccoorrrree

nn  ffoorreeiiggnn  ccuurrrree
veerrtteedd  iinnttoo  aa  ffoo

ss  tthhee  ddiiffffeerreenncc
hhaavvee  bbeeeenn  eessttaa
 iiss  aabboovvee  zzeerroo,,
ee    iiss  bbeellooww  zzeerroo
ccee  iiss  eeqquuaall  ttoo  zz

ssiittiioonn  iiss  tthhee  ggrre

  ppoossiittiioonn  iiss  mmaa
nn  ccuurrrreennccyy  ppoo
tteedd  iinn  tthhee  ooffff--bb

ccuullaatteedd  aaccccoorrdd
0000  

 ccuurrrreennccyy  rriisskk,,  
ggnn  ccuurrrreennccyy  mmaa

 tthhee  CCoommppaannyy’’

ttoorrss  eessttaabblliisshh

eecceemmbbeerr  220000
ss  aassssuummeedd  bbyy  tt

  iinn  tthhee  RReeppuubbll
eeppoossiitteedd  ccaasshh

rreedd  aass  aa  rreessuu
pprriiccee  rriisskk..    

aannyy’’ss  mmaarrkkeett  
pprriicceess  aanndd  ffoorree

aavvoouurraabbllee  cchhaa
eellaattiioonn  bbeettwweeee

eennccyy  rriisskk,,  wwhhee
oorreeiiggnn  ccuurrrreenncc

ccee  bbeettwweeeenn  tthh
aabblliisshheedd::  
  

oo,,    
zzeerroo..    

reeaatteesstt  vvaalluuee  oo

aaddee  sseeppaarraatteellyy
oossiittiioonn,,  aasssseettss
bbaallaannccee  sshheeeett

ddiinngg  ttoo  tthhee  ffoollll

  
aaxxiimmuumm  ppoossiittii

’’ss  ffoorreeiiggnn  ccuurrrre

eedd  bbyy  tthhee  jjooii

099  iiss  AAMMDD  446644
tthhee  ppaarrttnneerr  wwii

liicc  ooff  AArrmmeenniiaa
hh  mmeeaannss  ooff  AAMM

uulltt  ooff  uunnffaavvoouu

rriisskk  wwaass  aassssee
eeiiggnn  ccuurrrreennccyy  ee

aannggeess  iinn  tthhee  ee
eenn  ddiiffffeerreenntt  eexx

eenn  tthheeiirr  aammoouunn
ccyy  iinn  tthhee  ccoouurrss

hhee  CCoommppaannyy’’ss

ooff  tthhee  aabbssoolluuttee

yy  ffoorr  iinnddiivviidduuaa
ss  aanndd  lliiaabbiilliittiiee
tt..      

lloowwiinngg  ffoorrmmuullaa

oonn  

eennccyy  rriisskk  wwaass  

iinntt  ddeecciissiioonn  oo

44,,336633  tthhss..,,  wwhh
illll  mmoosstt  lliikkeellyy  nn

,,  aass  tthhee  CCoommpp
MMDD  33,,777744  tthhss.. 

uurraabbllee  cchhaanngg

eesssseedd  aass  AAMM
eexxcchhaannggee  rraattee

eexxcchhaannggee  rraattee
xxcchhaannggee  rraatteess.

nnttss  aanndd  tthhee  aamm
ssee  ooff  ttiimmee,,  ccoonn

s  ccuurrrreennccyy  rriisskk

ee  vvaalluueess  ooff    tthh

aall  ccuurrrreenncciieess..    
eess  aallssoo  iinncclluuddee

aa::  

  aasssseesssseedd  aass  AA

ooff  ggeenneerraall  ddiirr

hiicchh  mmeeaannss  tthhaa
nnoott  eexxcceeeedd  tthhee

ppaannyy’’ss  aallll  aassssee
  AAMMDD,,  wwhhiicchh  aa

ggeess  iinn  tthhee  ffiinnaa

DD  9955,,330011  tthh
eess  iinn  tthhee  ffiinnaannc

ee,,  wwhhiicchh  iinncclluu
..    

mmoouunnttss  ooff  rreellee
nnddiittiioonneedd  bbyy  tt

kk  ccoonnttaaiinniinngg  aas

hhee  ttoottaallss  ooff  ccuur

  
ee  ooffff--bbaallaannccee  

AAMMDD  9933,,666644  tt

AA
AANNNNUU

  

rreeccttoorr  aanndd  hhee

aatt  tthhee  aammoouunntt
ee  aammoouunntt  mmeenn

eettss  aanndd  lliiaabbiilliitt
aarree  llooccaatteedd  iinn  

aanncciiaall  mmaarrkkee

ss..,,  wwhhiicchh  mmee
cciiaall  mmaarrkkeett,,  tthh

uuddeess  tthhee  rriisskkss

eevvaanntt  ppaayyaabbllee
tthhee  ffoorreeiiggnn  ccuur

sssseettss  aanndd  lliiaabb

rrrreennccyy  lloonngg  ppoo

  sshheeeett  ffoorrwwaarrdd

tthhss..    

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

eeaadd  ooff  iinntteerrnnaa

tt  ooff  lloossss  iinnccuurrrr
nnttiioonneedd..  

ttiieess  aarree  cceennttrraa
  CCIISS  ccoouunnttrriieess

eett..  IItt  ccoonnttaaiinnss

eeaannss  tthhaatt  iinn  cc
hhee  CCoommppaannyy’’ss

ss  ooff  eexxcchhaannggee

eess  aanndd  rreecceeiivvaa
rrrreennccyy  eexxcchhaann

bbiilliittiieess..  TThhee  ffoo

oossiittiioonnss  aanndd  cc

dd  ttrraannssaaccttiioonnss

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

4477  

aall  aauuddiitt  

rreedd  aass  aa  

aalliizzeedd  iinn  
s..    

ss  tthhrreeee  

ccaassee  ooff  
ss  lloosssseess  

ee  rraatteess,,  

aabblleess  iinn  
nnggee  rraattee  

oolllloowwiinngg  

uurrrreennccyy  

ss  ttoo  tthhee  



 

 

  

  
**

ff
*
  
  
  
  
  
  
  

 

AAsssseettss    
CCaasshh  aanndd  bbaallaan
AAmmoouunnttss  dduuee  ffr
FFiinnaanncciiaall  iinnssttrruu
AAmmoouunnttss  dduuee  ffr
FFiinnaanncciiaall  aasssseett
HHeelldd  ttoo  mmaattuurriitt
OOtthheerr    
TToottaall  aasssseettss  
LLiiaabbiilliittiieess  
AAmmoouunnttss  dduuee  tto
AAmmoouunnttss  dduuee    tt
OOtthheerr  lliiaabbiilliittiieess
TToottaall  lliiaabbiilliittiieess
NNeett  ppoossiittiioonn  

AAsssseettss  
CCaasshh  aanndd  bbaallaan
AAmmoouunnttss  dduuee  ffr
FFiinnaanncciiaall  iinnssttrruu
AAmmoouunnttss  dduuee  ffr
FFiinnaanncciiaall  aasssseett
HHeelldd  ttoo  mmaattuurriitt
OOtthheerr  
TToottaall  aasssseettss  
LLiiaabbiilliittiieess  
AAmmoouunnttss  dduuee  tto
AAmmoouunnttss  dduuee  tto
OOtthheerr  lliiaabbiilliittiieess
TToottaall  lliiaabbiilliittiieess
NNeett  ppoossiittiioonn  

**      TThhee  ffoorreeiiggnn  
ffrraanncc,,  CCaannaaddiiaa
****  TThhee  ffoorreeiiggnn
  
  
  
  
  
  
  

 

IItteemm  ddee

nncceess  wwiitthh  CCBBAA  
rroomm  bbaannkkss  aanndd  
uummeennttss  kkeepptt  ffoorr
rroomm  ccuussttoommeerrss  
ttss  aavvaaiillaabbllee  ffoorr  
ttyy  ffiinnaanncciiaall  aassssee

oo  bbaannkkss  aanndd  ootth
ttoo  ccuussttoommeerrss  
ss    

ss  

IItteemm  ddee

nncceess  wwiitthh  CCBBAA  
rroomm  bbaannkkss  aanndd  
uummeennttss  kkeepptt  ffoorr
rroomm  ccuussttoommeerrss  
ttss  aavvaaiillaabbllee  ffoorr  
ttyy  ffiinnaanncciiaall  aassssee

oo  bbaannkkss  aanndd  ootth
oo  ccuussttoommeerrss  
ss    

ss  

 ccuurrrreenncciieess  II  gg
aann  ddoollllaarr,,  SSwwee
nn  ccuurrrreenncciieess  IIII 

eessccrriippttiioonn  

  ootthheerr  ffiinnaanncciiaall
rr  ttrraaddee  ppuurrppoossee
  
  ssaallee  
eettss  

hheerr  ffiinnaanncciiaall  iinns

eessccrriippttiioonn  

  ootthheerr  ffiinnaanncciiaall
rr  ttrraaddee  ppuurrppoossee
  
  ssaallee  
eettss  

hheerr  ffiinnaanncciiaall  iinns

grroouupp  iinncclluuddeess
eeddiisshh  kkrroonnaa,,  DD
  ggrroouupp  iinncclluuddee

l  iinnssttiittuuttiioonnss  
eess  

ssttiittuuttiioonnss  

PPrreev

l  iinnssttiittuuttiioonnss      
eess  

ssttiittuuttiioonnss  

ss  tthhee  SSDDRR,,  SSDDRR
DDaanniisshh  kkrroonnee,,  AA
eess  ootthheerr  ccuurrrreen

RReeppoorrttiinngg  pp

AAMMDD  

2211
4400,,8877

66,,7766
2233,,1199

110011,,8899
11,,445500,,4455

11,,9999
11,,662255,,4400

11,,115500,,3355

2222,,7700
11,,117733,,0055

445522,,3344

eevviioouuss  rreeppoorrttii

AAMMDD  

11
555533

1111
2200
7711

449900
1166

11,,116655

11,,116644

RR  bbaasskkeett    ccuurrrree
AAuussttrraalliiaann  ddooll
nncciieess..    

ppeerriioodd  

II  ggrroouupp  ffo
ccuurrrreenn

  
1144  
7755  77
6666  
9988  
9955  
5566  
9977  
0011  77

  
5544  

  
0000  
5544  
4477  77

iinngg  ppeerriioodd  

 II  ggrroouupp
ccuurrrr

  
11,,226611  
33,,449944  
11,,665555  
00,,667777  
11,,001155  
00,,993333  
66,,004477  
55,,008822  

  
  
  

777722  
777722  

44,,331100  

eenncciieess    ((UUSS  DDoo
lllaarr  aanndd  bbaannkk  gg

oorreeiiggnn  
nnccyy**  

  
  

777766,,776600  
  
  
  
  

33,,449900  
778800,,225500  

  
  
  
  
  

778800,,225500  

pp  ffoorreeiiggnn  
rreennccyy  

  
  

115566  
  
  
  
  
  

115566  
  
  
  
  
  

115566  

oollllaarr,,  EEuurroo,,  JJaapp
ggoolldd..    

AA
AANNNNUU

  

IIII  ggrroouupp  ffoorreeiiggnn
ccuurrrreennccyy****  

IIII  ggrroouupp  ffoorreeiiggnn
ccuurrrreennccyy  

ppaanneessee  YYeenn,,  PP

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

nn    
TToottaa

  
  
  8811
  
  22
  1100
  11,,4455

228833  
228833  22,,4400

  
  11,,1155
  
  22
  11,,1177

228833  11,,2233

nn    
TToottaa

  
  
  5555
  11
  22
  77
  4499
  11
  11,,1166
  
  
  
  
  
  11,,1166

PPoouunndd  sstteerrlliinngg))

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

4488  

aall    
  

221144  
1177,,663355  

66,,776666  
2233,,119988  
0011,,889955  
5500,,445566  

55,,777700  
0055,,993344  

  
5500,,335544  

  
2222,,770000  
7733,,005544  
3322,,888800  

aall  
  

11,,226611  
5533,,665500  
1111,,665555  
2200,,667777  
7711,,001155  
9900,,993333  
1166,,004477  
6655,,223388  

  
  
  

777722  
777722  

6644,,446666  

)),,  SSwwiissss  



 

 

I
I
yy
I
aa
I
WW
I
SS
G
  
SS
ss
  
D
b
b
aa
b
cc
  
D
F
ss
  
AA
F
tt

  
I
CC
  
SS
F
tt
aa
  
AA
aa
h
  
GG
tt

 

IInntteerreesstt  rraattee  rri
IInntteerreesstt  rriisskk  iiss
yyiieelldd  ccuurrvvee  cchh
IInntteerreesstt  rraattee  
aaccccoorrddiinngg  ttoo 
IIRRRR==SSIIRRRR++GG
WWhheerree  
IIRRRR  --  iiss  tthhee  iinn
SSIIRRRR  --  iiss  tthhee  
GGIIRRRR--    iiss  GGeenn
  
SSppeecciiffiicc  aanndd  gg
ssaallee..  DDeebbtt  sseecc
  
DDeebbtt  sseeccuurriittiiee
bbaallaannccee  sshheeeet
bbaallaannccee  sshheeeett
aa))  lloonngg,,  wwhheenn
bb))  sshhoorrtt,,  wwhhee
cc))  cclloosseedd,,  wwhh
  
DDeebbtt  sseeccuurriittiiee
FFoorr  tthhee  ppuurrppoos
sseeccuurriittiieess..    
  
AAfftteerr  ccaallccuullaattii
FFoorr  tthhee  ppuurrppooss
tthhee  ffoolllloowwiinngg  gg
11..  ssttaattee  ddeeb
22..  HHiigghhllyy  rree

oorrggaanniizzaa
tthhee  RReeppuu
((AA--//AA33))  
oorrggaanniizzaa

33..  OOtthheerr  ddee
  
IInn  tthhee  ggrroossss  
CCoommppaannyy’’ss  ggee
  
SSppeecciiffiicc  iinntteerree
FFoorr  tthhee  ppuurrppoos
ttoo  eeaacchh  ggrroouupp
aabbssoolluuttee  vvaalluuee
  
AAfftteerr  ccaallccuullaattii
aanndd  oovveerr    33  ((tthh
hheeaadd  ooff  iinntteerrnn
  
GGeenneerraall  iinntteerree
tthhee  CCoommppaannyy’’

 
iisskk  
ss  tthhee  rriisskk  ooff  uu
hhaannggeess,,  iinntteerr
  rriisskk  iiss  ccoommpp
  tthhee  ffoolllloowwiinngg

GGIIRRRR  

nntteerreesstt  rraattee  rr
  ssppeecciiffiicc  iinntteerr
nneerraall  iinntteerreesstt

ggeenneerraall  iinntteerrees
ccuurriittiieess  iinn  tthhee  c

eess  ppoossiittiioonn  iiss  
tt  ddeerriivvaattiivvee  iinn
tt  ddeerriivvaattiivvee  iinnss
nn  tthhee  ddiiffffeerreenncc
eenn  tthhee  ddiiffffeerreenn
hheenn  tthhee  ddiiffffeerree

eess  ggrroossss  ppoossiittii
ssee  ooff  ccaallccuullaatt

iioonn  ooff  ppoossiittiioonn
ssee  ooff  iinncclluuddiinngg
ggrroouuppss::  
bbtt  sseeccuurriittiieess,,  i
eelliiaabbllee  ddeebbtt  

aattiioonnss,,  ddeebbtt  ssee
uubblliicc  ooff  AArrmmeenn
aanndd  hhiigghheerr  rr

aattiioonnss  wwiitthh    ““BB
eebbtt  sseeccuurriittiieess,,  

ppoossiittiioonn  ccaallcc
eenneerraall  ddiirreeccttoorr

eesstt  rraattee  rriisskk  iiss 
ssee  ooff  ggeenneerraall  
pp  ooff  ddeebbtt  sseecc
ee))  ooff  ddeebbtt  sseeccuu

iioonn  ooff  ddeebbtt  sseecc
hhrreeee))  ttiimmee  zzoonn
nnaall  aauuddiitt  ddeeppaa

eesstt  rraattee  rriisskk  iiss
’ss  ggeenneerraall  ddiirree

uunnffaavvoouurraabbllee  cc
rreesstt  rraatteess  fflluuc

ppuutteedd  aass  aa  ttoo
gg  ffoorrmmuullaa::  

riisskk,,  
rreesstt  rraattee  rriisskk,,
tt  rraattee  rriisskk..  

esstt  rraattee  rriisskkss  aa
 ccaallccuullaattiioonn  ooff

  tthhee  ddiiffffeerreenncce
nnssttrruummeennttss))  aann
ssttrruummeennttss))..  DDee
ccee  iiss  aabboovvee  zzeerr
ccee  iiss  bbeellooww  zzee

eennccee  iiss  eeqquuaall  tt

oonn  iiss  tthhee  ttoottaall
ttiinngg  ssppeecciiffiicc  iinn

nnss,,  ddeebbtt  sseeccuurri
gg  ddeebbtt  sseeccuurriitt

ii..ee..  ddeebbtt  sseeccuur
sseeccuurriittiieess  ((ggii

eeccuurriittiieess  ooff  bbaa
nniiaa,,  ddeebbtt  sseeccuu
rraattiinnggss  iissssuueedd
””  aanndd  hhiigghheerr  rr
  wwhhiicchh  ddoo  nnoott  

ccuullaattiioonn,,  ddeebbtt
rr  aanndd  hheeaadd  ooff  

s  eexxpprreesssseedd  iinn  
 iinntteerreesstt  rraattee  rr

cuurriittiieess..  TThhee  nn
uurriittiieess  lloonngg  aann

ccuurriittiieess  ppoossiittii
neess  aatt  ccoorrrreessppoo

rrttmmeenntt..      

s  tthhee  ttoottaall  ooff  tthh
eeccttoorr  aanndd  hheeaadd

cchhaannggeess  iinn  tthh
ccttuuaattiioonn  cchhaa
ttaall  ooff  ssppeecciiffiicc

,,  

rree  ccaallccuullaatteedd  
ff  ppoossiittiioonn  aarree  ii

ee  ooff  vvaalluueess  ooff
nndd  ddeebbtt  sseeccuurr
eebbtt  sseeccuurriittiieess  
rroo,,    

eerroo,,    
ttoo  zzeerroo  

l  ooff  ddeebbtt  sseeccuurr
nntteerreesstt  rraattee  rriiss

iittiieess  ggrroossss  ppooss
ttiieess  wwiitthh  ssoorrtteed

rriittiieess  ooff  ssttaatteess
lltt--eeddggeedd  sseeccuu

annkkss  aanndd  ccrreeddii
rriittiieess  wwiitthh  ((BBBB

dd  bbyy    ffoorreeiiggnn  
rraattiinngg  aawwaarrddeedd
 bbeelloonngg  ttoo  tthhee  

tt  sseeccuurriittiieess’’  pp
iinntteerrnnaall  aauuddiitt  

  AArrmmeenniiaann  DDrraa
rriisskk  ccaallccuullaattiioo

neett  ggrroossss  ppoossii
nndd  sshhoorrtt  ppoossiittii

oonnss,,  lloonngg  aanndd
oonnddiinngg  wweeiigghhtt

hhee  ffoolllloowwiinngg  vvaa
dd  ooff  iinntteerrnnaall  aauu

ee  ccaappiittaall  mmaa
nnggeess  aanndd  ddiifff
cc  iinntteerreesstt  rraatt

  wwiitthh  rreeggaarrdd  ttoo
iinncclluuddeedd  aatt  ccuu

ff  CCoommppaannyy’’ss  dd
rriittiieess  rreepprreesseenn
  ppoossiittiioonnss  aarree  

rriittiieess  lloonngg  aanndd
sskk,,  ccaallccuullaattiioon

ssiittiioonn  iiss  ccaallccuu
dd  wweeiigghhttss  iinn  tthh

ss//ggoovveerrnnmmeenntt
uurriittiieess))..  TThheessee
itt  oorrggaanniizzaattiioonn
BBBB))--((BBaaaa33))  aann
  nnoonn--bbaannkkiinngg
dd  bbyy  tthhee  CCBBAA..   
  ssttaattee  ddeebbtt  aann

ppoossiittiioonnss  aarree  
  ddeeppaarrttmmeenntt..    

aammss..    
oonn,,  tthhee  ccaallccuullaa

ttiioonn  ooff  ddeebbtt  ss
ioonnss..          

  sshhoorrtt  ppoossiittiioonn
ttss,,  eessttaabblliisshheedd

aalluueess  ccoommppuutt
uuddiitt  ddeeppaarrttmmee

aarrkkeett,,  wwhhiicchh  
fffeerreenntt  iinntteerreess
ttee  rriisskk  aanndd  ggee

oo  tthhee  ddeebbtt  sseecc
uurrrreenntt  mmaarrkkeett  vv

ddeebbtt  sseeccuurriittiiee
nnttiinngg  lliiaabbiilliittiiee
  ddeeffiinneedd  aass::  

dd  sshhoorrtt  ppoossiittiioo
nn  ooff  ddeebbtt  sseeccuu

llaatteedd,,  wwhhiicchh  iiss
hhee  ggrroossss  ppoossiitt

ttss,,  cceennttrraall  bbaann
ee  iinncclluuddee  ddeebb
nnss,,    bbrraanncchheess  oo
ndd  hhiigghheerr  rraattiinn
gg  oorrggaanniizzaattiioonn
   
dd  ggiilltt  sseeccuurriittiiee

  iinncclluuddeedd  aatt  
    

aattiioonn  ooff  ddeebbtt  ss
sseeccuurriittiieess  iiss  cc

nnss  ooff  ddeebbtt  sseecc
dd  bbyy  tthhee  jjooiinntt  dd

teedd  aaccccoorrddiinngg  
eenntt::  

iinncclluuddeess  tthhee
sstt  rraatteess  ccoorrrree
eenneerraall  iinntteerree

cuurriittiieess  kkeepptt  ffoo
vvaalluuee..      

eess  ((iinncclluuddiinngg  dd
eess  ((iinncclluuddiinngg  dd

nnss’’  aabbssoolluuttee  vv
uurriittiieess  ppoossiittiioo

ss  tthhee  vvaalluuee  ooff  t
ttiioonn  ccaallccuullaattiioo

nnkkss  aanndd  llooccaall  aa
bbtt  sseeccuurriittiieess  
ooff  ffoorreeiiggnn  bbaann

nggss  iissssuueedd  bbyy  ff
nnss,,  aass  wweellll  aass

eess..    

 wweeiigghhttss  eessttaa

sseeccuurriittiieess’’  ppooss
ccoommppuutteedd  aass  

ccuurriittiieess  aarree  ddiiss
ddeecciissiioonn  ooff  tthhee

  ttoo  tthhee  oorrddeerr  ee

AA
AANNNNUU

  

ee  rriisskkss  ooff  iinnttee
eellaattiioonn  cchhaanngg
esstt  rraattee  rriisskk,,  ww

oorr  ttrraaddee  ppuurrppoos

ddeebbtt  sseeccuurriittiiees
ddeebbtt  sseeccuurriittiiees

vvaalluueess..    
nnss  iiss  mmaaddee  ffoo

 tthhee  ssppeecciiffiicc  iinn
oonn,,  tthheeyy  aarree  cclla

aauutthhoorriittiieess..  
iissssuueedd  bbyy  iinntt

nnkkss  ooppeerraattiinngg  w
ffoorreeiiggnn  bbaannkkss
ss  ddeebbtt  sseeccuurrii

aabblliisshheedd  bbyy  tth

ssiittiioonnss  iiss  iimmppll
ddiiffffeerreennccee  bbee

ssttrriibbuutteedd  oovveerr  
ee  CCoommppaannyy’’ss  gg

eessttaabblliisshheedd  bbyy

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

eerreesstt  rraattee  cchh
ggeess..    
wwhhiicchh  iiss  ccaallcc

sseess  aanndd  aavvaaiillaa

ss  aass  aa  bbaassiiss  ff
ss  aass  aa  bbaassiiss  ff

oorr  eeaacchh  ggrroouupp  

nntteerreesstt  rraattee  rriiss
aassssiiffiieedd  aaccccoorr

tteerrnnaattiioonnaall  ffii
wwiitthhiinn  tthhee  tteerrrr
,,  ddeebbtt  sseeccuurriittii
ittiieess  ooff  nnoonn--bb

hhee  jjooiinntt  ddeecciis

eemmeenntteedd  wwiitthh
eettwweeeenn  tthhee  ttoot

    ppeerriiooddss  uunnttiill  
ggeenneerraall  mmaannaagg

yy  tthhee  jjooiinntt  ddeecc

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

4499  

aannggeess,,  

ccuullaatteedd  

aabbllee  ffoorr  

ffoorr    ooffff--
ffoorr    ooffff--

 ooff  ddeebbtt  

sskk..      
rrddiinngg  ttoo  

nnaanncciiaall  
rriittoorryy  ooff  
iieess  wwiitthh  
bbaannkkiinngg  

ssiioonn  ooff  

hh  rreeggaarrdd  
ttaallss  ((aatt  

  ppaayy--ooffff  
ggeerr  aanndd  

iissiioonn  ooff  



 

 

aa
b
cc
dd
ee
ff
gg
h
  
AA
tt

  
RReeppoorrtt

AAmmoouunnttss  dd
iinnssttiittuuttiioonn
  --llooaannss  
--ddeeppoossiittss  
  --rreeppoo  aaggrree
  --ootthheerr  

AAmmoouunnttss    d
--  llooaannss  
--  rreeppoo  aaggrree
--  ootthheerr  

SSeeccuurriittiieess 
ssaallee  iinncclluudd
--  lloonngg--tteerrmm
--  sshhoorrtt--tteerr
--  ccaappiittaall  iinn
--ootthheerr  

SSeeccuurriittiieess 

OOtthheerr  ddiissttr
TToottaall  

AAmmoouunnttss  dd
iinncclluuddiinngg  
--  llooaannss  
--  rreeppoo  aaggrree
--  ootthheerr  

AAmmoouunnttss  dd
--rreeppoo  aaggrree
--ootthheerr  
SSeeccuurriittiieess 
iinncclluuddiinngg  

 

aa))  1100  %%  oo
bb))  4400  %%  oo
cc))  3300%%  ooff
dd))    3300%%  oo
ee))    4400  %%  oo
ff))  4400  %%  oo
gg))  115500  %% 
hh))  110000  %% 
  
AAss  ooff  3311  DDeecc
tthhaatt  ttiimmee  ccllaa

ttiinngg  ppeerriioodd  
IItteemm  ddee

AAllllooccaatte

dduuee  ffrroomm  bbaannkkss  aa
nss,,  iinncclluuddiinngg  

eeeemmeennttss  

dduuee  ffrroomm  ccuussttoomm

eeeemmeennttss  

s  kkeepptt  ffoorr  ttrraaddee  ppuu
ddiinngg  
mm  ddeebbtt  iinnssttrruummeenn
rmm  ddeebbtt  iinnssttrruummee
nnssttrruummeennttss  

s  hheelldd  ttoo  mmaattuurriittyy  

rriibbuutteedd  ffuunnddss  

dduuee  ttoo  bbaannkkss  aanndd

eeeemmeennttss  

dduuee  ttoo  ccuussttoommeerrss
eeeemmeennttss  

s  iissssuueedd  bbyy  tthhee  iinnvv

 
ooff    mmiinniimmaall  ppoos
ooff  tthhee    ffiirrsstt  zzoonn
ff  tthhee  sseeccoonndd  zz

ooff  tthhee  tthhiirrdd  zzoonn
ooff    tthhee  mmiinniimmaa

ooff    mmiinniimmaall  ppoos
  ooff  mmiinniimmaall  ppoo
  ooff    tthhee  ddeebbtt  ss

cceemmbbeerr,,  220000
ssssiiffiieedd  ddeebbtt  

essccrriippttiioonn  

teedd  ffuunnddss  

aanndd  ootthheerr  ffiinnaanncciiaa

mmeerrss  iinncclluuddiinngg  

uurrppoosseess  aanndd  aavvaaii

nnttss  
nnttss  

  

dd  ootthheerr  ffiinnaanncciiaall  ii

ss  iinncclluuddiinngg    

vveessttmmeenntt  ccoommppaan

ssiittiioonn  ooff    eeaacchh
nnee’’ss  mmiinniimmaall  pp
zzoonnee’’ss  mmiinniimmaa
nnee’’ss  mmiinniimmaall  pp
aall  ppoossiittiioonn  bbeett
ssiittiioonn  bbeettwweeee
oossiittiioonn  bbeettwweeee

seeccuurriittiieess’’  nneett  

0099,,  tthhee  vvaalluuee  
 iinnssttrruummeennttss  

UU

aall  

440

330

110

2233

  
2233

llaabbllee  ffoorr  

884

114

nnssttiittuuttiioonnss  11

  
11

  

nnyy    

hh  ppeerriioodd  uunnttiill  pp
ppoossiittiioonn    
aall  ppoossiittiioonn  
ppoossiittiioonn  
ttwweeeenn  ffiirrsstt  aanndd
nn    sseeccoonndd  aanndd
eenn  ffiirrsstt  aanndd  tthhi
  ggrroossss  ppoossiittiioonn

  ooff  tthhee  CCoommpp
  kkeepptt  ffoorr  ttrraadd

UUpp  ttoo  11  mmoonntthh    

II nn
  AA

MM
DD   

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn   
cc uu

rr rr ee
nn cc

yy   

00,,887755  
  

00,,000000  
  

00,,887755  

22,,7755
33  

  
  
  
  

22,,7755
33  

33,,119988  
  
  

33,,119988  

  

    

44,,994488    

    
4499,,0022

11  
22,,7755

33  
11,,115500,,

335544  
  
  

11,,115500,,
335544  

  

  

  

ppaayy--ooffff  

dd  sseeccoonndd  zzoonnee
dd  tthhiirrdd  zzoonneess  
iirrdd  zzoonneess  
nn    

ppaannyy’’ss  iinntteerrees
ee  ppuurrppoosseess  aa

11--33  mmoonntthhss  
II nn

  AA
MM

DD   

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn   
cc uu

rr rr ee
nn cc

yy   

  

777744,,0000
77

  

777744,,0000
77

  

  

  

  

  777744,,0000
77

  

    

    

eess  

sstt  rriisskk  iiss  zzeerroo
aanndd  aavvaaiillaabbllee

  33--66  
mmoonntthhss  

yy

II nn
  AA

MM
DD   

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn   
cc uu

rr rr ee
nn cc

yy   
00
77  

  
  

  
00
77  

    

      

      

      

      
00
77      

      

    

    

oo,,  aass  ffaarr  aass  tt
ee  ffoorr  ssaallee..  

FFrroomm  66  mmoonn
ttoo  11  yyeeaarr

II nn
  AA

MM
DD   

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn   

  

  

  

2222,,110011  

  

2222,,110011  

  

    

    

AA
AANNNNUU

  

thhee  CCoommppaannyy

ntthhss  
rr  11--55  yy

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn   
cc uu

rr rr ee
nn cc

yy   

II nn
  AA

MM
DD   

  

  

  

  11,,334433,,44
0077

  

  11,,334433,,44
0077

  

  

  

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

yy  ddiidd  nnoott  hhaavve

yyeeaarrss  OOvvee

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn   
cc uu

rr rr ee
nn cc

yy   

II nn
  AA

MM
DD   

    

    

    

110088,,

  
110088,,

44
77    

    
44
77    110088,,

      

    

    

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

5500  

ee  aass  ooff  

eerr  55  yyeeaarrss  

II nn
  AA

MM
DD   

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn   
cc uu

rr rr ee
nn cc

yy   

  

  

  

  

,6666
11  

  
  
  

,6666
11  

  

  
  

    
,6666

11  
  

  

  

  



 

 

--ccoonnvveerrttiibb
--  mmoorrttggaaggee
--ootthheerr  bboonn
--  ssuubboorrddiinn
OOtthheerr  ffuunndd
TToottaall    

NNeett  ppoossiittiioo

  
  
PPrreevviioouu

AAmmoouunnttss  dd
iinnssttiittuuttiioonn
  --llooaannss  
--ddeeppoossiittss  
  --rreeppoo  aaggrree
  --ootthheerr  
AAmmoouunnttss    d
--  llooaannss  
--  rreeppoo  aaggrree
--  ootthheerr  
SSeeccuurriittiieess 
ffoorr  ssaallee  iinncc
--  lloonngg--tteerrmm
--  sshhoorrtt--tteerr
--  ccaappiittaall  iinn
--ootthheerr  

SSeeccuurriittiieess 

OOtthheerr  ddiissttr
TToottaall  

AAmmoouunnttss  dd
iinnssttiittuuttiioonn
--  llooaannss  
--  rreeppoo  aaggrree
--  ootthheerr  
AAmmoouunnttss  dd
--rreeppoo  aaggrree
--ootthheerr  
SSeeccuurriittiieess 
iinncclluuddiinngg  
--ccoonnvveerrttiibb
--  mmoorrttggaaggee
--ootthheerr  bboonn
--  ssuubboorrddiinn
OOtthheerr  ffuunndd
TToottaall    
NNeett  ppoossiittiioo

 

bllee  sseeccuurriittiieess  
ee  bboonnddss  

nnddss  
naattee  llooaannss  
ddss  iinnvvoollvveedd  

oonn  

uuss  ppeerriioodd  

IItteemm  ddeessccr

DDiissttrriibbuutteedd

dduuee  ffrroomm  bbaannkkss  aa
nss,,  iinncclluuddiinngg  

eeeemmeennttss  

dduuee  ffrroomm  ccuussttoomm

eeeemmeennttss  

s  kkeepptt  ffoorr  ttrraaddee  ppuu
cclluuddiinngg  

mm  ddeebbtt  iinnssttrruummeenn
rmm  ddeebbtt  iinnssttrruummee
nnssttrruummeennttss  

s  hheelldd  ttoo  mmaattuurriittyy  

rriibbuutteedd  ffuunnddss  

dduuee  ttoo  bbaannkkss  aanndd
nss  iinncclluuddiinngg  

eeeemmeennttss  

dduuee  ttoo  ccuussttoommeerrss
eeeemmeennttss  

s  iissssuueedd  bbyy  tthhee  iinnvv

bllee  sseeccuurriittiieess  
ee  bboonnddss  

nnddss  
naattee  llooaannss    
ddss  iinnvvoollvveedd  

oonn    

 

rriippttiioonn  

dd  ffuunnddss  

aanndd  ootthheerr  ffiinnaanncciiaa

mmeerrss  iinncclluuddiinngg  

uurrppoosseess  aanndd  aavvaaii

nnttss  
nnttss  

  

dd  ootthheerr  ffiinnaanncciiaall  

ss  iinncclluuddiinngg    

vveessttmmeenntt  ccoommppaan

  
11

((11

UUpp  t

II nn
  AA

MM
DD   

aall  555533

  
550000,,

5533,,

2200,,

2200,,

llaabbllee  

557744,,

nnyy  

557744,,

  
11155,,0033

5544    

11,,000011,,
333333))  

22,,7755
33  

ttoo  11  mmoonntthh    

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn   
cc uu

rr rr ee
nn cc

yy   

3449944  
  

,000000  
,449944  

115566  
  
  

  
115566  

,667777  
  

,667777  
  

    

    

    

,,117711  115566  

    

    

    

    
    

,,117711  115566  

    
  

  777744,,0000
77

11--33  mmoonntthhss  
II nn

  AA
MM

DD   

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn   
cc uu

rr rr ee
nn cc

yy   

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    
    

    

    
      

00
77      

33--66  mmoonntthhss  

II nn
  AA

MM
DD   

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn   
cc uu

rr rr ee
nn cc

yy   
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
  

  

    
  

2222,,110011  

  
FFrroomm  66  

mmoonntthhss  ttoo  
yyeeaarr  

cc uu
rr rr ee

nn cc
yy   

II nn
  AA

MM
DD   

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn     

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    
    

    

AA
AANNNNUU

  

  
  

  11,,334433,,44
0077

  11  11--55  yyeeaa

cc uu
rr rr ee

nn cc
yy   

II nn
  AA

MM
DD   

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn   

    

    

    

  449900,,
993333  

    

  449900,,
993333  

    

    

    

    
    

  449900,,
993333  

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

    
    

44
77    110088,,

aarrss  OOvveerr 

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn   
cc uu

rr rr ee
nn cc

yy     

II nn
  AA

MM
DD   

  

  

  

8822,,667700

  
  

8822,,667700

  

  

  8822,,667700

  

  

  

  
  

  8822,,667700

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

5511  

  
    

,6666
11    

rr  55  yyeeaarrss  

II nn
  ff oo

rr ee
ii gg

nn   
cc uu

rr rr ee
nn cc

yy   

    

    

00  
  
  
  

00  

  

    

    

7700    

    

    

    

    
    

7700    



 

 

AAvveerraagg
bbeellooww:: 
  

  

  
P
P
ff
P
CC
i
cc
aa
b
cc
CC
i
CC
oo
CC
CC
tt
CC
WW
CC
CC
SS
  
F
p
  

 

ggee  iinntteerreesstt  rraatt
::      

    

  
  
    IItteemm  ddeessccrriippttii
  
AAsssseettss    
BBaallaanncceess  wwiitthh  C
AAmmoouunnttss  dduuee  ffr
iinncclluuddiinngg  
--  llooaannss  
--  rreeppoo  aaggrreeeemmee
--  sswwaapp  
AAmmoouunnttss  dduuee  ffr
SSeeccuurriittiieess  kkeepptt
SSeeccuurriittiieess  hheelldd
LLiiaabbiilliittiieess  
AAmmoouunnttss  dduu  ttoo  
AAmmoouunnttss  dduuee  tto
LLiiaabbiilliittiieess  aass  rree
ccoommppaannyy  

PPrriiccee  rriisskk    
PPrriiccee  rriisskk  iiss  tt
fflluuccttuuaattiioonn  ooff  
PPrriiccee  rriisskk  iiss  ccaa
CCaappiittaall  iinnssttrruu
iinnssttrruummeennttss  aa
ccaappiittaall  iinnssttrruumm
aa))  lloonngg,,  wwhh
bb))  sshhoorrtt,,  wwhh
cc))  cclloosseedd,,  ww
CCaappiittaall  iinnssttrruu
iinnssttrruummeennttss..    
CCaappiittaall  iinnssttrruum
ooff  ccaappiittaall  iinnsstt
CCaappiittaall  iinnssttrruum
CCaappiittaall  iinnssttrruum
tthhee  ffoolllloowwiinngg  ff
CCIIPPRR==CCRR++SSRR  
WWhheerree  
CCIIPPRR  iiss  tthhee  ccaa
CCRR  iiss  tthhee  ccaappii
SSRR  iiss  tthhee  ccaappiit
  
FFoorr  tthhee  ggiivveenn  dd
ppoossiittiioonn  ffoorr  tthh
  

 
aatteess  ffoorr  iinntteerree

iioonn    

 CCBBAA  
rroomm  bbaannkkss  aanndd  

eennttss  

rroomm  ccuussttoommeerrss  
tt  ffoorr  ttrraaddee  ppuurrppoo

dd  ttoo  mmaattuurriittyy  

  bbaannkkss  aanndd  ootthhe
oo  ccuussttoommeerrss  

eeggaarrddss  sseeccuurriittiiee

tthhee  rriisskk  ooff  uunnf
  sseeccuurriittiieess  pprriicc
aallccuullaatteedd  wwiitthh 
uummeennttss  ppoossiittii
aass  aa  bbaassiiss  ffoorr  o
mmeennttss  aass  aa  bbaa
eenn  tthhee  ddiiffffeerreen
hheenn  tthhee  ddiiffffeerree
wwhheenn  tthhee  ddiiffffee

ummeennttss  ggrroossss  p
 
mmeennttss  nneett  ggrroo

trruummeennttss  sshhoorrtt
mmeennttss  ppoossiittiioo
mmeennttss  pprriiccee  rrii
ffoorrmmuullaa::  
    

appiittaall  iinnssttrruummee
ttaall  iinnssttrruummeenntt
ttaall  iinnssttrruummeenntt

ddaattee  ccaappiittaall  iinn
hhee  ggiivveenn  ddaattee..  

eesstt--bbeeaarriinngg  ffii

  ootthheerr  ffiinnaanncciiaall

  
oosseess  aanndd  aavvaaiillaa

eerr  ffiinnaanncciiaall  iinnsstt

eess  iissssuueedd  bbyy    tthhee

ffaavvoouurraabbllee  cchh
cceess,,  cchhaannggeess  ii
  rreeggaarrdd  ttoo  ccaapp
iioonn  iiss  tthhee  ddii
ooffff--  bbaallaannccee  ss
ssiiss  ffoorr  ooffff--  bbaall
nnccee  iiss  aabboovvee  zz
eennccee  iiss  bbeellooww  z
erreennccee  iiss  eeqquuaa
ppoossiittiioonn  iiss  ccaa

oossss  ppoossiittiioonn  iiss  
tt  ppoossiittiioonnss  ((aatt 

onnss  aarree  iinncclluuddee
isskk  iiss  tthhee  ttoottaall

eennttss  pprriiccee  rriisskk
ttss  ggeenneerraall  pprriicc
ttss  ssppeecciiffiicc  pprriicc

nnssttrruummeennttss  ggee
    

ffiinnaanncciiaall  aassssee

l  oorrggaanniizzaattiioonnss  

aabbllee  ffoorr    ssaallee    

ttiittuuttiioonnss    

ee  iinnvveessttmmeenntt  

hhaannggeess  iinn  tthhee 
iinn  pprriiccee  ccoorrrreell

ppiittaall  iinnssttrruummeenn
iffffeerreennccee  ooff  vv
sshheeeett  ddeerriivvaattiivv
llaannccee  sshheeeett  ddee
zzeerroo,,    
zzeerroo,,    
ll  ttoo  zzeerroo..  

aallccuullaatteedd  aass  aa

  ccaallccuullaatteedd  aass
t  aabbssoolluuttee  vvaalluu
eedd  iinn  tthhee  ccaallccuu
  ooff  ccaappiittaall  iinnss

,,    
ccee  rriisskk,,    
ccee  rriisskk..  

eenneerraall  pprriiccee  rriiss

eettss  aanndd  lliiaabbiill

RReeppoorrtt
AAMMD

%%  

  ssttoocckk  mmaarrkkee
aattiioonnss  bbeettwweeee
nnttss  ((sshhaarreess))  kkee
vvaalluueess  ooff  ccaapp
vvee  iinnssttrruummeenntts
eerriivvaattiivvee  iinnssttrruu

a  ttoottaall  ooff  aabbssoo

ss  aa  ddiiffffeerreennccee  oo
uueess))..      
uullaattiioonn  aatt  ccuurrrree
sttrruummeennttss’’  ggeenn

sskk  iiss  ccaallccuullaattee

illiittiieess  aass  ooff  tthh

ttiinngg  ppeerriioodd  iinntteer
MMDD  FFoorr

  

  
  

88..55%%  

  
  

1100..55%%  
  

77..55%%  
  
  

ett,,  wwhhiicchh  iinncclluu
eenn  ddiiffffeerreenntt  ssee
eepptt  ffoorr  ttrraaddee  pp
ppiittaall  iinnssttrruummee
ss))  aanndd  ccaappiittaal
uummeennttss))..    CCaapp

oolluuttee  vvaalluueess  oo

ooff  tthhee  ttoottaall  ooff  

eenntt  mmaarrkkeett  vvaa
nneerraall  aanndd  ssppeecc

eedd  aass  aann  aabbssooll

hhee  eenndd  ooff  tthhee 

rreesstt  rraatteess  
rreeiiggnn  ccuurrrreennccyy  

%%  

  
  

  

  
  
  
  
  
  
  

uuddeess  tthhee  rriisskkss
eeccuurriittiieess  aanndd  iinn
puurrppoosseess  aanndd  aa
eennttss  rreepprreesseenn
ll  iinnssttrruummeennttss  
iittaall  iinnssttrruummeenn

off  ddiiffffeerreenntt  ppoo

  ccaappiittaall  iinnssttrruu

lluuee..    
cciiffiicc  pprriiccee  rriisskkss

uuttee  vvaalluuee  ooff  88

AA
AANNNNUU

  

ee  rreeppoorrttiinngg  ppee

PPrreevviioouuss  
AAMMDD  

%%  

  
  

  99

  
  
  1100
  
  
  
  

ss  ooff  cchhaannggeess  
nnddiicceess..      
aavvaaiillaabbllee  ffoorr  ss
nnttiinngg  aann  aassssee
  rreepprreesseennttiinngg  
nnttss  ppoossiittiioonnss  aa

ossiittiioonnss  ((lloonngg  a

mmeennttss  lloonngg  ppoo

ss,,  wwhhiicchh  iiss  ccaall

88%%  ooff  ccaappiittaall  iinn

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

eerriioodd  aarree  pprreess

ppeerriioodd  iinntteerreesstt  
FFoorreeiiggnn  

%%

  
  

99..55%%  

  
  

00..55%%  
  
  
  
  

iinn  sseeccuurriittiieess’’  

saallee..    
eett  ((iinncclluuddiinngg  
   aa  lliiaabbiilliittyy  ((iinnc
aarree  ddeeffiinneedd  aass  

aanndd  sshhoorrtt))  ooff  

oossiittiioonnss  aanndd  tthh

lccuullaatteedd  aaccccoorr

nnssttrruummeennttss  nnee

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

5522  

eesseenntteedd  

  rraatteess  
nn  ccuurrrreennccyy  

%%  

  
  

  

  
  
  
  
  
  
  

  pprriicceess,,  

ccaappiittaall  
cclluuddiinngg  
  

  ccaappiittaall  

hhee  ttoottaall  

rrddiinngg  ttoo  

eett  ggrroossss  



 

 

F
ff
dd
  
AA
l
  
L
  
L
  
F
m
(
  
TT

N

WW
AA
AA
  
TT
  

N

WW
AA
L
  
AA
aa

 

FFoorr  tthhee  ggiivveenn  
ffoorr  aatt  ccoorrrreesspp
ddeeppaarrttmmeenntt..    
  
AAss  ooff  3311  DDeeccee
lloosssseess  iinnccuurrrree
  
LLiiqquuiiddiittyy  rriisskk    
  
LLiiqquuiiddiittyy  rriisskk  ii
  
FFoorr  tthhee  ppuurrppoo
mmaarrggiinnaall  rraattiioo
((ccuurrrreenntt  lliiqquuiidd
  
TThhee  hhiigghhllyy  lliiqquu

AAHHLL  

NN3311  ==  ------------------
AATT  

  
WWhheerree,,    
AAHHLL  --  aarree  hhiigghh
AATT  --  aarree  ttoottaall  
  
TThhee  hhiigghhllyy  lliiqq
  

AAHHLL  

NN3322  ==  ------------    
LLCC  
  

WWhheerree    
AAHHLL  --  aarree  hhiigghh
LLCC  ––  aarree  ccuurrrree
  
AAss  ooff  3311  DDeecc
aasssseettss  ttoo  ccuurr

CCaasshh  aanndd  ccaasshh  ee
bbaallaanncceess    wwiitthh  CC
AAmmoouunnttss  dduuee  ffrroo
ffiinnaanncciiaall  iinnssttiittuutt
AAmmoouunnttss  dduuee  ffrroo

SSeeccuurriittiieess  iinncclluudd
--  kkeepptt  ffrroo  ttrraaddee  pp

 
 ddaattee,,  ccaappiittaall  
ppoonnddiinngg  wweeiiggh

eemmbbeerr  22000099,,  
eedd  aass  aa  rreessuulltt  oo

  

iss  tthhee  rriisskk  tthhaatt

oossee  ooff  lliiqquuiiddiitt
oo  --    hhiigghhllyy  lliiqquu
ddiittyy))..  

uuiidd  aasssseettss  ttoo  tto

------    

hhllyy  lliiqquuiidd  aasssse
  aasssseettss..    

qquuiidd  aasssseettss  ttoo

hhllyy  lliiqquuiidd  aasssse
eenntt  lliiaabbiilliittiieess

cceemmbbeerr  22000099
rrrreenntt  lliiaabbiilliittiiee

AAsssseettss    

eqquuiivvaalleenntt  mmeeaannss
BBAA  

omm  bbaannkkss  aanndd  ootthh
tiioonnss    
omm  ccuussttoommeerrss  

ddiinngg  
ppuurrppoosseess    

 iinnssttrruummeennttss  ss
hhttss  eessttaabblliisshhee

tthhee  CCoommppaannyy
ooff  uunnffaavvoouurraabbll

tt  tthhee  CCoommppaannyy

ttyy  rriisskk  rreegguullaatt
iidd  aasssseettss  ttoo  ttoo

oottaall  aasssseettss    rraa

eettss,,      

oo  ccuurrrreenntt  lliiaabb

eettss,,      
ss..  

99,,  tthhee  CCoommppaa
eess  rraattiioo  wwaass  11

UUpp  tt
mmoonn

ss,,  

hheerr  33

ssppeecciiffiicc  pprriiccee  
eedd  bbyy  tthhee  jjooii

y’’ss  pprriiccee  rriisskk  vva
llee  cchhaannggeess  iinn  t

yy’’ss  lliiqquuiidd  aassssee

ttiioonn,,  ii..ee..  ffoorr  dd
oottaall  aasssseettss    ((ttoo

aattiioo  ((nnoorrmmaattiivvee

bbiilliittiieess  rraattiioo  ((

aannyy’’ss  hhiigghhllyy  llii
111166..77%%..  

RRee

ttoo  11  
nntthh  

  11
mmoonn

  

3300,,440077  777777

11,,779966  55

  2222

 rriisskk  iiss  eeqquuaall  tt
nntt  ddeecciissiioonn  oo

aalluuee  wwaass  eessttiimm
 tthhee  eexxcchhaannggee  

eettss  wwiillll  nnoott  bbee  ss

ddeeccrreeaassiinngg  oorr  
oottaall  lliiqquuiiddiittyy))  

ee  NN3311))    iiss  ccaallccuu

((nnoorrmmaattiivvee  NN33

qquuiidd  aasssseettss  tt

  
eeppoorrttiinngg  ppeerriioo

  
TTeerrmm  ttoo  mm

11--33  
nntthhss  

  33--66  
mmoonntthhss

  

7,,336688  

55,,665555  

2,,110011  
  

ttoo  ggiivveenn  ddaattee’’
ooff  CCoommppaannyy’’ss 

mmaatteedd  aass  AAMMDD
  mmaarrkkeett  mmoosstt  

ssuuffffiicciieenntt  ttoo  mm

  nneeuuttrraalliizziinngg  
  aanndd  MMaarrggiinnaall

uullaatteedd  aaccccoorrddii

3322))  iiss  ccaallccuullaa

ttoo  ttoottaall  aasssseett

oodd  

mmaattuurriittyy  

ss  
66--1122  

mmoonntthhss  

  

  

  

  8844,,994488

’ss  ccaappiittaall  iinnssttrr
  ggeenneerraall  mmaann

DD  11,,663377  tthhss..,,  
  lliikkeellyy  wwiillll  nnoott  

mmeeeett  tthhee  CCoommpp

iittss  iinnfflluueennccee,,  
l  rraattiioo  ––  hhiigghhllyy

inngg  ttoo  tthhee  ffoolllloo

tteedd  aaccccoorrddiinn

ttss  rraattiioo  wwaass  55

OOvveerr  11  yyeeaar

  

  

  

88  
  

11,,334433,,4400

AA
AANNNNUU

  

rruummeennttss  ggrroossss
nnaaggeerr  aanndd  hhee

  wwhhiicchh  mmeeaannss
 eexxcceeeedd  tthhaatt  aa

ppaannyy’’ss  oobblliiggaatti

  lliiqquuiiddiittyy  nnoorrmm
yy  lliiqquuiidd  aasssseettss

oowwiinngg  ffoorrmmuullaa

nngg  ttoo  tthhee  ffoolllloo

5533..55  %%,,  aanndd  tt

UUnnlliimmiitt
aarr    

  

  

  11

077  
  

1100

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

ss  ppoossiittiioonn  aacccc
eaadd  ooff  iinntteerrnnaa

ss  tthhaatt  tthhee  CCoomm
mmoouunntt..    

iioonnss..    

mmaattiivveess  aarree  aa
ss  ttoo  ccuurrrreenntt  lliiaa

::  

oowwiinngg  ffoorrmmuullaa

tthhee  hhiigghhllyy  lliiqq

tteedd      TToo

221144  

99,,886600  

55,,774477  

88,,666611  
66,,776666  

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

5533  

ccoouunntteedd  
aall  aauuddiitt  

mmppaannyy’’ss  

aapppplliieedd::  
aabbiilliittiieess  

aa::  

quuiidd  

oottaall    

221144  

881177,,663355  

2233,,119988  

11,,555599,,111177  
66,,776666  



 

 

 

--  aavvaaiillaabbllee  ffoorr  ssaa
--  hheelldd  ttoo  mmaattuurriittyy
--rreeppoo  
OOtthheerr    rreecceeiivvaabbllee
OOffff--bbaallaannccee  ccoonntt
CCoonnttrraacctt  rreecceeiivvaa

LLiiaabbiilliittiieess  

AAmmoouunnttss  dduuee  ttoo  
ffiinnaanncciiaall  iinnssttiittuutt
AAmmoouunnttss  dduuee  ttoo  c
LLiiaabbiilliittiieess  aass  rreegg
tthhee  iinnvveessttmmeenntt  cc
OOtthheerr  lliiaabbiilliittiieess  
OOffff--bbaallaannccee  ccoonntt
CCoonnttrraacctt  lliiaabbiilliittiiee

CCaasshh  aanndd  ccaasshh  ee
wwiitthh  CCBBAA  
AAmmoouunnttss  dduuee  ffrroo
ffiinnaanncciiaall  iinnssttiittuutt
AAmmoouunnttss  dduuee  ffrroo
SSeeccuurriittiieess  iinncclluudd
--  kkeepptt  ffrroo  ttrraaddee  pp
--  aavvaaiillaabbllee  ffoorr  ssaa
--  hheelldd  ttoo  mmaattuurriittyy
--rreeppoo  

OOtthheerr    rreecceeiivvaabbllee
OOffff--bbaallaannccee  ccoonntt
CCoonnttrraacctt  rreecceeiivvaa

LL

AAmmoouunnttss  dduuee  ttoo  
ffiinnaanncciiaall  iinnssttiittuutt
AAmmoouunnttss  dduuee  ttoo  c
LLiiaabbiilliittiieess  aass  rreegg
tthhee  iinnvveessttmmeenntt  cc
OOtthheerr  lliiaabbiilliittiieess  
OOffff--  bbaallaannccee  ccoonn
CCoonnttrraacctt  lliiaabbiilliittiiee

 
aallee  
yy  

eess  
ttiinnggeenntt  aasssseettss  
bblleess****  

TToottaall    

bbaannkkss  aanndd  ootthheerr  
tiioonnss  
ccuussttoommeerrss  

gaarrddss  sseeccuurriittiieess  iiss
ccoommppaannyy  

ttiinnggeenntt  lliiaabbiilliittiieess 
eess******  

TToottaall    

AAsssseettss  

eqquuiivvaalleennttss,,  bbaallaann

omm  bbaannkkss  aanndd  ootthh
tiioonnss  
omm  ccuussttoommeerrss  
ddiinngg  
ppuurrppoosseess    
aallee  
yy  

eess  
ttiinnggeenntt  aasssseettss    
bblleess  **  

TToottaall  

LLiiaabbiilliittiieess  

bbaannkkss  aanndd  ootthheerr  
tiioonnss  
ccuussttoommeerrss  

gaarrddss  sseeccuurriittiieess  iiss
ccoommppaannyy  

nttiinnggeenntt  lliiaabbiilliittiieess
eess  ****  

TToottaall  

33

UUpp
mm

  11,,1155

ssssuueedd  bbyy  

s  

11,,1166

UUpp
mm

nncceess    

hheerr  5500

5500

UUpp
mmoo

  

ssssuueedd  bbyy  

ss  

  
2222

  
  

6677  66
3322,,227700  881111

UUpp  ttoo11  
mmoonntthh  

11--
mmoonn

5500,,335544  

  

  

77,,442255  
  

33,,226666  
6611,,004455  

PPr

UUpp  ttoo11  
mmoonntthh  11--33  mm

  

0011,,778866  
  

  
77

77

  
  

22,,001133  
0033,,779999  77

pp  ttoo  11  
oonntthh  

11--33
mmoonntt

    

    
    

    
    
    
    

  

2,,110011  
  
  

66009900  
1,,221144  

  
TTeerrmm  ttoo  mm

--33  
nntthhss  

33--66  
mmoonntthhss

  

  

  

  
  
  
  

  
rreevviioouuss  ppeerriioo

  
TTeerrmm  ttoo  mm

mmoonntthhss  33--
mmoonn

  

  
  

7755,,110066  
  
  

7755,,110066  

  
  

667744  
7755,,778800  

TTeerrmm  ttoo  mm
33  

ntthhss  
33--66  

mmoonntthhss
  

  
  

  
  
  
  

  

  
8844,,994488

  
  
  
  8844,,994488

mmaattuurriittyy  

hhss  
66--1122  

mmoonntthhss  
  

  

  

  
  
  
  

oodd  

mmaattuurriittyy  
--66  
nntthhss  

66--1122
mmoonntthh

  

  
  

  
118822,,77

118822,,77

  
  
  1155,,44
  119988,,11

mmaattuurriittyy  

hhss  
66--1122  

mmoonntthhss  
  

  
  

  
  
  
  

  

88  
  

11,,334433,,4400
  
  
  228833,,9900

88  11,,662277,,3300

OOvveerr  11  yyeeaar

  

  

  

  
  
  
  

22  
hhss  OOvveerr  11yyee

  

  
  

772211  
  
  

772211  

223333,,1100

223333,,1100

  
  

447755  4422,,4422
119966  227755,,5522

OOvveerr  11  yyeeaa

  

  
  

  
  
  
  

AA
AANNNNUU

  

  

077  

1100

  
  
  

022  
099  1133

UUnnlliimmiitt
aarr    

  

  

  

  11
  
  
  11

UUnnlliimmieeaarr    

  

  55
  22

0066  
  
  

0066  

88
11
77

  
  

2211  
2277  1155

UUnnlliimmaarr    

  

  
  

777722
  
  

777722

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200
11,,889955  

    

  
  
  

44,,448822  22

tteedd  TToo

  

  

  

55,,227755  
  
  

55,,227755  

iitteedd  TT

11,,226611  

5511,,886644  
2200,,667777  

8822,,667700  
1111,,665555  
7711,,001155  

  

  
  
  

5566,,447722  

iitteedd  TT

7722  

22  

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

5544  

110011,,889955  

11,,445500,,445566  
  
  

229900,,005599  
22,,669900,,222233  

oottaall  

11,,115500,,335544  

  

  

2222,,770000  
  

33,,226666  
11,,117766,,332200  

TToottaall  

11,,226611  

555533,,665500  
2200,,667777  

557733,,660033  
1111,,665555  
7711,,001155  

449900,,993333  

  
  

6600,,558833  
11,,220099,,777744  

TToottaall  

  

  
  

777722  
  
  

777722  



 

 

  
aa
cc
  
aa
  
N
  
TT
m

22
33
44
  
TT
TT
b
  
I
ee
  
AA
b
  
AA
  
N
  
F
r
qq
  
WW
b
qq
dd
  

 

  **  IInn  tthhee  lliinn
aaccccrruueedd  ((nnoott  rr
ccoonnttrraacctt..    
  ****  IInn  tthhee  lliinn
aarree  rreeccoorrddeedd  aa
      
NNoottee  3388..  CC
  
TThhee  ffoolllloowwiinngg  
mmaannaaggeerr  aanndd  
11..  MMiinniimmaall  aa
22..  MMiinniimmaall  aa
33..  MMaarrggiinnaall  rr
44..  MMaarrggiinnaall  rr
  
TThhee  mmiinniimmaall  aa
TThhee  mmiinniimmaall  rr
bbeettwweeeenn  aammoou
  
IInn  OOccttoobbeerr,,  NNo
eeqquuaall,,  rreessppeecctt
  
AAss  ooff  3311  DDeeccee
bbeettwweeeenn  tthhee  aa
  
AAss  iitt  ccaann  bbee  ssee
  
NNoottee  3399..  FFaa
  
FFaaiirr  vvaalluuee  ooff  ffi
rreellaatteedd  ttoo  tthhee
qquuoottaattiioonn  mmoodd
  
WWhheenn  tthhee  tteecc
bbeesstt  eessttiimmaatt
qquuoottaattiioonn  mmoo
ddaattee..  
  

 
nnee  ““CCoonnttrraacctt  rr
rreefflleecctteedd  iinn  tthh

nnee  ““CCoonnttrraacctt  ll
aaccccoorrddiinngg  ttoo  tth

Caappiittaall  aanndd  

  EEccoonnoommiicc  nnoor
  hheeaadd  ooff  iinntteerrnn
mmoouunntt  ooff  cchhaarr
mmoouunntt  ooff  ttoottaa

rraattiioo  --  ttoottaall  ccaa
rraattiioo  ––  ccaappiittaall  

aammoouunntt  ooff  tthhee  
rraattiioo  bbeettwweeeenn
uunnttss  ooff  ccaappiittaa

oovveemmbbeerr  aanndd  
ttiivveellyy  aammoouunntti

eemmbbeerr  22000099,,  t
aammoouunnttss  ooff  ccaa

eeeenn,,  tthhee  aaccttuuaa

aaiirr  vvaalluueess  oo

fiinnaanncciiaall  iinnssttrruu
ee  ttrraannssaaccttiioonn..
ddeellss  oorr  tthhee  tteecc

cchhnniiqquuee  ooff  ddii
teess  aanndd  tthhee  dd
ooddeellss  aarree  aappp

rreecceeiivvaabblleess””,,  
hee  bbaallaannccee  sshhee

iiaabbiilliittiieess””,,  aallll
hhee  mmaattuurriittyy  ttee

  CCaappiittaall  eeqq

rrmmaattiivveess  ooff  tthh
nnaall  aauuddiitt  ddeeppaa
rrtteerreedd  ccaappiittaall  
ll  ccaappiittaall    
ppiittaall  ttoo  rriisskk  wwee
  ssttoocckk  ttoo  rriisskk  ww

  CCoommppaannyy’’ss  cchh
nn  aammoouunnttss  ooff  t
all  ssttoocckk  aanndd  rriiss

  DDeecceemmbbeerr  ooff  
iinngg  ttoo  AAMMDD  11,,

tthhee  rraattiioo  bbeettww
ppiittaall  ssttoocckk  aann

aall  iinnddiicceess  ooff  tthh

ooff  ffiinnaanncciiaall 

uummeennttss  iiss  bbaass
..  IIff  tthhee  mmaarrkkee
cchhnniiqquuee  ooff  ddiiss

issccoouunntteedd  ccaa
iissccoouunntt  rraattee  
pplliieedd,,  tthhee  iinnpp

aallll  rreecceeiivvaabbllee
eeeett  oorr  ooffff--  bbaallaa

l  ppaayyaabbllee  aammoo
eerrmmss  ssttiippuullaatteed

uuiivvaalleennccyy  

hee  CCoommppaannyy’’ss  
aarrttmmeenntt::  
    

eeiigghhtteedd  aasssseettss
wweeiigghhtteedd  aassssee

hhaarrtteerreedd  ccaappiitt
ttoottaall  ccaappiittaall  aa

sskk  wweeiigghhtteedd  aass

f  22000099,,  tthhee    aa
007722,,331133  tthhss..

wweeeenn  tthhee  aammoouu
dd  rriisskk  wweeiigghhttee

hhee  CCoommppaannyy’’ss  

  aasssseettss  aanndd

seedd  oonn  mmaarrkkeett  
eett  qquuoottaattiioonn  ii
ccoouunntteedd  ccaasshh 

sshh  fflloowwss  iiss  aap
 iiss  tthhee  iinnssttrruumm
ppuutttteedd  vvaarriiaabb

ee  aammoouunnttss  ((iinn
aannccee  sshheeeett))  aar

oouunnttss  ((iinncclluuddiinn
dd  bbyy  tthhee  ccoonnttrra

  aaccttiivviittyy  hhaavvee  

ss,,  
eettss,,  

ttaall  aanndd  ttoottaall  ccaa
aanndd  rriisskk  wweeiigg
sssseettss  wwaass  eessttaa

avveerraaggee  ddaaiillyy  vv
,,    AAMMDD  11,,007788,

uunnttss  ooff  tthhee  CCoo
eedd  aasssseettss  wweerree

  aaccttiivviittyy  mmuucchh  

dd  lliiaabbiilliittiieess 

  qquuoottaattiioonnss  aass
iiss  nnoott  aavvaaiillaabb
  fflloowwss..  

pppplliieedd,,  eessttiimm
mmeenntt’’ss  rraattee  ww
bblleess  aarree  bbaassee

nncclluuddiinngg  iinntteerr
rree  rreeccoorrddeedd  aacc

nngg  iinntteerreessttss))  pp
raacctt..    

 bbeeeenn  eessttaabblliiss

aappiittaall  wwaass  eesstt
ghhtteedd  aasssseettss  ww
aabblliisshheedd  aatt  1100

vvaalluueess  ooff  tthhee  CC
,,006688  tthhss..,,  aanndd

oommppaannyy’’ss  ttoottaa
ee  eeqquuaall  aanndd  ttoot

  eexxcceeeedd  tthhee  llee

  

ss  ooff  tthhee  rreeppoorrtt
bbllee,,  tthhee    ffaaiirr  v

mmaatteedd  ffuuttuurree  cc
wwiitthh  ssiimmiillaarr  ccoo
eedd  oonn  ccoorrrreesspp

rreessttss))  pprroovviiddeed
ccccoorrddiinngg  ttoo  tthh

pprroovviiddeedd  ffoorr  bby

sshheedd  bbyy  tthhee  jjooi

ttaabblliisshheedd  aatt  AAMM
wwaass  eessttaabblliisshhee
00%%..  

CCoommppaannyy’’ss  ccaa
dd  AAMMDD  11,,006699,,5

all  ccaappiittaall  aanndd  
ttaalllleedd  8833..1166  %%

evveellss  ooff  tthhee  eesstt

ttiinngg  ddaattee  wwiitthhoo
vvaalluuee  ooff  tthhee  

ccaasshh  fflloowwss  aar
oonnddiittiioonnss  aass  

ppoonnddiinngg  mmaarrkk

AA
AANNNNUU

  

dd  ffoorr  bbyy  tthhee  
hhee  mmaattuurriittyy  tteerr

byy  tthhee  ccoonnttrraacctt

iinntt  ddeecciissiioonn  oo

MMDD  110000  mmiilllliioo
eedd  aatt  1122%%,,  aann

aappiittaall  ssttoocckk  aan
559955  tthhss..      

rriisskk  wweeiigghhtteedd 
%%..  

ttaabblliisshheedd  nnoorrmm

oouutt  ddeedduuccttiioonn
iinnssttrruummeenntt  iiss

rree  bbaasseedd  oonn  tt
  ooff  tthhee  rreeppoorrtt
kkeett  vvaarriiaabblleess

AARRMMEENNBBRROO
UUAALL  RREEPPOO

2200

ccoonnttrraacctt  bbuutt  
rrmmss  ssttiippuullaatteedd

tt  bbuutt  nnoott  yyeett  aa

off  CCoommppaannyy’’ss  gg

oonn    
nndd  tthhee  mmiinniimm

nndd  ttoottaall  ccaappiitt

  aasssseettss  aanndd  tthh

mmaattiivveess..    

nn  ooff  tthhee    eexxppeenn
ss  mmeeaassuurreedd  aa

tthhee    mmaannaaggee
ttiinngg  ddaattee..  WWhh
s  aass  ooff  tthhee  rreepp

  

OOKK  II  
OORRTT  II  
000099  II  

5555  

nnoott  yyeett  
dd  bbyy  tthhee  

aaccccrruueedd  

ggeenneerraall  

aall  rraattiioo  

taall  wweerree  

hhee  rraattiioo  

nnddiittuurreess  
ppppllyyiinngg  

mmeenntt’’ss  
hheenn  tthhee  
ppoorrttiinngg  




