
,QWHUHVW

:KHQ�ZH�ERUURZ�PRQH\�IURP�DQ\�VRXUFH��EDQN��DJHQF\��PRQH\OHQGHU���ZH�KDYH�WR�
SD\�EDFN�WKH�PRQH\�DIWHU�D�FHUWDLQ�SHULRG�DORQJ�ZLWK�H[WUD�PRQH\�IRU�DYDLOLQJ�WKH�
IDFLOLW\�WR�XVH�WKH�PRQH\�ERUURZHG�

:KDW�LV�6LPSOH�,QWHUHVW"

Ɣ�7KH�PRQH\�ERUURZHG�LV�FDOOHG�WKH�SULQFLSDO��3��

Ɣ�([WUD�PRQH\�SDLG�EDFN�LV�FDOOHG�WKH�VLPSOH�LQWHUHVW��6�,��

Ɣ�,QWHUHVW�LV�H[SUHVVHG�DV�UDWH�SDU�FHQW�SHU�DQQXP��S�D���L�H�������SHU�PRQWK�PHDQV��WKH�
LQWHUHVW�RQ�5V������IRU���\HDU�LV�5V����

Ɣ�7KH�WRWDO�PRQH\�SDLG�EDFN�DIWHU�WKH�JLYHQ�WLPH�LV�FDOOHG�WKH�DPRXQW�

Ɣ�7LPH�IRU�ZKLFK�PRQH\�LV�ERUURZHG�LV�FDOOHG�WKH�WLPH�SHULRG�

Ϯϳ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ Ϭϳ͗ϱϳ



Ϯϳ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ Ϭϳ͗ϱϳ







5V�������ZHUH�OHQW�HDFK�WR�5DP�DQG�6K\DP�DW�����SHU�DQQXP�IRU��ï�ၷ�\HDUV�
DQG���\HDUV�UHVSHFWLYHO\��)LQG�WKH�GLIIHUHQFH�LQ�WKH�LQWHUHVW�SDLG�E\�WKHP�

��

5V�������ZHUH�OHQW�HDFK�WR�5DP�DQG�6K\DP�DW�����SHU�DQQXP�DQG�����SHU�
DQQXP�UHVSHFWLYHO\�IRU���\HDUV���)LQG�WKH�GLIIHUHQFH�LQ�WKH�LQWHUHVW�SDLG�E\�
WKHP�

��

Ϯϳ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ Ϭϳ͗ϱϳ



5RFN\�OHQGV�5V������WR�.HYLQ�DW�����SHU�DQQXP�DQG�WKHQ�.HYLQ�OHQGV�WKH�VDPH�
VXP�WR�0LFKDO�DW�����SHU�DQQXP��)LQG�.HYLQ¶V�JDLQ�RYHU�D�SHULRG�RI���\HDUV�

��

$�FHUWDLQ�VXP�DPRXQWV�WR�5V������LQ���\HDUV�WR�5V������LQ���\HDUV�DW�VLPSOH�
LQWHUHVW��)LQG�WKH�VXP�DQG�WKH�UDWH�SHU�FHQW�SHU�DQQXP�

��

$�FHUWDLQ�VXP�DPRXQWV�WR�5V������LQ���\HDUV�DQG�5V������LQ���\HDUV��)LQG�WKH�
UDWH���SHU�DQQXP"

���

Ϯϳ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ Ϭϳ͗ϱϳ



6RQLND�GHSRVLWHG�5V������ZKLFK�DPRXQWHG�WR�5V������DIWHU���\HDUV�DW�VLPSOH�
LQWHUHVW��+DG�WKH�LQWHUHVW�EHHQ����PRUH��+RZ�PXFK�DGGLWLRQDO�LQWHUHVW�6KH�ZRXOG�
JHW"

���

6XUHVK�IRU���\HDUV�LQYHVWHG�5V������LQ�6%,��+H�DOVR�LQYHVWHG�5V������LQ�
,&,&,�IRU���\HDUV��$W�WKH�HQG�KH�UHFHLYHG�5V������IURP�ERWK�EDQNV�DV�
VLPSOH�LQWHUHVW��:KDW�PXVW�KDYH�EHHQ�UDWH�RI�LQWHUHVW"

���

�RSWLRQV���������������������



6RKDP�JHWV�5V�������IRU�5V�������LQ���\HDUV�DW�VRPH�UDWH�RI�VLPSOH�
LQWHUHVW��+DG�KH�LQYHVWHG�LQ�RWKHU�SODFHV�ZKHUH�UDWH�RI�VLPSOH�LQWHUHVW�LV�
���PRUH�WKDQ�FXUUHQW�UDWH��KRZ�PXFK�ZRXOG�KDYH�6RKDP�JRW�LQ�VDPH�
WLPH"�

���

D� 5V������

E� 5V������

F� 5V������

G� 5V������

����$GLWL�LQYHVWHG�VRPH�PRQH\�LQ�D�EDQN�DW�UDWH�RI����SHU�DQQXP��$W�VLPSOH�
LQWHUHVW��DIWHU���\HDUV��VKH�JRW�5V��������+RZ�PXFK�GLG�VKH�LQYHVW"

D� 5V������

E� 5V������

F� 5V������

G� 5V������

Ϯϳ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ Ϭϳ͗ϱϳ



$UPDQ�JRW�D�VDODU\�RI�5V��������7KH�VDODU\�ZDV�LQYHVWHG�E\�KLP�LQ�WZR�SDUWV��)LQG�
WKH�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKH�WZR�SDUWV�RI�KLV�VDODU\��LI�LQ�ILUVW�SDUW�KH�JRW�VRPH�VLPSOH�
LQWHUHVW�DW�����SHU�DQQXP�LQ���\HDUV��ZKLFK�ZDV�VDPH�DV�WKH�VHFRQG�SDUW�ZKLFK�KH�
LQYHVWHG�DW�����IRU���\HDUV�

���

D� 5V����������������E� 5V�������������������F� 5V����������������������G� 5V������

$PDQ�LQYHVWV�5V�������DW�VRPH�UDWH�RI�LQWHUHVW��%HLQJ�VLPSOH�LQWHUHVW�WKH�PRQH\�
GRXEOHV�LQ���\HDUV��5DM�VHHV�WKLV�DQG�LQYHVWV�5V�������IRU���\HDUV�DW�VDPH�UDWH�RI�
LQWHUHVW��+RZ�PXFK�LQWHUHVW�GRHV�5DM�JHW"

���

D� 5V����������������������E� 5V���������������������F� 5V���������������������G� 5V�������

,Q���\HDUV�WKH�VLPSOH�LQWHUHVW�RQ�FHUWDLQ�VXP�RI�PRQH\�LV������RI�WKH�SULQFLSDO��7KH�
DQQXDO�UDWH�RI�LQWHUHVW�LV

���

D� �����������������E� ���������������������F� ��������������G� ���

$�VXP�EHFRPHV�5V�������DW�WKH�UDWH�RI�����SHU�DQQXP��VLPSOH�LQWHUHVW���7KH�VDPH�
VXP�EHFRPHV�5V� �����DW�WKH�UDWH�RI�����SHU�DQQXP��VLPSOH�LQWHUHVW��LQ�WKH�VDPH�
GXUDWLRQ��)LQG�WKH�VXP�DQG�WKH�GXUDWLRQ�

���

D� 5V�������DQG����\HDUV���������������������������E� 5V�������DQG������\HDUV

F� 5V�������DQG���\HDUV�����������������������������G� 5V�������DQG�����\HDUV

$�VXP�RI������ZDV�OHQW�SDUWO\�DW�����DQG�SDUWO\�DW�����VLPSOH�LQWHUHVW���7KH�WRWDO�
LQWHUHVW�UHFHLYHG�DIWHU���\HDUV�LV������7KH�UDWLR�RI�PRQH\�OHQW�DW�����WR�WKDW�RI�����
LV��

���

Ϯϳ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ Ϭϳ͗ϱϳ



�ƚ�ǁŚĂƚ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƉĞƌ�ĂŶŶƵŵ�ǁŝůů�Ă�ƐƵŵ�ĚŽƵďůĞ�ŝƚƐĞůĨ�ŝŶ�ϴ�ǇĞĂƌƐ͍�;��ĂŶŬ�WKΖϴϲͿ

�ƚ�ǁŚĂƚ�ƌĂƚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ƉĞƌ�ĂŶŶƵŵ�ǁŝůů�Ă�ƐƵŵ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ĚŽƵďůĞ�ŝŶ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ͍�;�Z͘Z͘�͘�ϮϬϬϯͿ

KƵƚ�ŽĨ�Ă�ƐƵŵ�ŽĨ�ZƐ�ϴϱϬ͕�Ă�ƉĂƌƚ�ǁĂƐ�ůĞŶƚ�Ăƚ�ϲй�^/�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�Ăƚ�ϭϮй�^/͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉĂƌƚ�ĂĨƚĞƌ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ�ŝƐ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ�ĂĨƚĞƌ�ϰ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞŶ�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐƵŵ�ŝƐ

ϮϬ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ ϭϭ͗ϭϬ





��ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ĞĂƌŶƐ�ƐŝŵƉůĞ�/ŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ZƐ͘�ϭ͕ϳϱϬͬͲ ĂĨƚĞƌ�ϳ�ǇĞĂƌƐ͘�,ĂĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ
ďĞĞŶ�Ϯй�ŵŽƌĞ͕�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǁŽƵůĚ�ŝƚ�ŚĂǀĞ�ĞĂƌŶĞĚ�͍
;ϭͿ�ZƐ͘�ϯϱͬͲ ;ϮͿ�ZƐ͘�ϯϱϬͬͲ ;ϯͿ�ZƐ͘�ϮϰϱͬͲ ;ϰͿ��ĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ����;ϱͿ�EŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�

��ƐƵŵ�ŽĨ�ZƐ�ϭϱϬϬϬ�ĞĂƌŶƐ�ƐŝŵƉůĞ�/ŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ZƐ͘�ϱϮϱϬͬͲ ĂĨƚĞƌ�ϳ�ǇĞĂƌƐ͘�,ĂĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ďĞĞŶ�Ϯй�ŵŽƌĞ͕�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǁŽƵůĚ�ŝƚ�ŚĂǀĞ�ĞĂƌŶĞĚ�͍

��ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐƵŵ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ZƐ͘ϭϯϬϬ�ŝŶ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ZƐ͘�ϭϱϮϱ�ŝŶ�
ϯ͘ϱ�ǇĞĂƌƐ͘�&ŝŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘

ϮϬ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ ϭϭ͗Ϯϰ



dŚĞ�ƐŝŵƉůĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽŶ�Ă�ƐƵŵ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ŝƐ�ϰͬϵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘�&ŝŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�
ƉĞƌĐĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞ͕�ŝĨ�ďŽƚŚ�ĂƌĞ�ŶƵŵĞƌŝĐĂůůǇ�ĞƋƵĂů͘;^͘^͘�͘�ϮϬϬϬͿ

$�VXP�RI������ZDV�OHQW�SDUWO\�DW�����DQG�SDUWO\�DW�����VLPSOH�
LQWHUHVW���7KH�WRWDO�LQWHUHVW�UHFHLYHG�DIWHU���\HDUV�LV������7KH�UDWLR�RI�
PRQH\�OHQW�DW�����WR�WKDW�RI�����LV��

ϮϬ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ ϭϯ͗Ϭϰ





���)LQG�WKH�VLPSOH�LQWHUHVW�DQG�DPRXQW�LQ�HDFK�RI�WKH�IROORZLQJ�

�D��3� �5V������ 5� ���� 7� ���\HDU

�E��3� �5V������ 5� ����� 7� ���\HDUV

�F��3� �5V������ 5� ����� 7� ����GD\V

�G��3� �5V������ 5� ����� 7� ���PRQWKV

�H��3� �5V����� 5� ���� 7� ��ï�ϋ�\HDU

,Q�ZKDW�WLPH�ZLOO�5V�����DPRXQW�WR�5V�����LI�WKH�VLPSOH�LQWHUHVW�LV�WKH�
FDOFXODWHG�DW�����S�D�"

ϭϯ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ Ϭϵ͗ϱϴ



$�VXP�DPRXQW�WR�5V������DW�����VLPSOH�LQWHUHVW�SHU�DQQXP�DIWHU���\HDUV��)LQG�
WKH�VXP�

,Q�KRZ�PDQ\�\HDUV�ZLOO�5V�����\LHOG�DQ�LQWHUHVW�RI�5V�����DW�����VLPSOH�
LQWHUHVW"

,Q�KRZ�PDQ\�\HDUV�ZLOO�5V�����GRXEOH�LWVHOI�DW�����VLPSOH�LQWHUHVW"






