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PENAWARAN UMUM BERKELANJUTAN
OBLIGASI BERKELANJUTAN I GREENWOOD SEJAHTERA

DENGAN TARGET DANA YANG AKAN DIHIMPUN SEBESAR Rp 1.500.000.000.000 (SATU TRILIUN LIMA RATUS MILIAR RUPIAH)

Dalam rangka Penawaran Umum Berkelanjutan tersebut, Perseroan akan menerbitkan dan menawarkan:
OBLIGASI BERKELANJUTAN I GREENWOOD SEJAHTERA TAHAP I TAHUN 2014

DENGAN JUMLAH POKOK OBLIGASI SEBANYAK-BANYAKNYA SEBESAR Rp 500.000.000.000 (LIMA RATUS MILIAR RUPIAH)

Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014 Dengan Tingkat Bunga Tetap (“Obligasi”) ini diterbitkan tanpa warkat, kecuali Sertifikat Jumbo 
Obligasi yang akan diterbitkan atas nama KSEI sebagai bukti utang untuk kepentingan Pemegang Obligasi dengan jumlah Pokok Obligasi sebanyak-banyaknya sebesar 
Rp 500.000.000.000 (lima ratus miliar Rupiah), berjangka waktu 5 (lima) tahun sejak Tanggal Emisi dengan tingkat bunga tetap sebesar 14,25% (empat belas koma 
dua lima persen) per tahun. Bunga Obligasi dibayarkan setiap triwulan, dengan pembayaran bunga pertama akan dilakukan pada tanggal 14 April 2015 sedangkan 
pembayaran bunga terakhir akan dilakukan pada tanggal 14 Januari 2020 yang juga merupakan Tanggal Pelunasan Pokok Obligasi.

PENTING UNTUK DIPERHATIKAN
OBLIGASI INI TIDAK DIJAMIN DENGAN JAMINAN KHUSUS, TETAPI DIJAMIN DENGAN SELURUH HARTA KEKAYAAN PERSEROAN, BAIK BARANG 
BERGERAK MAUPUN BARANG TIDAK BERGERAK, BAIK YANG TELAH ADA MAUPUN YANG AKAN ADA DI KEMUDIAN HARI, MENJADI JAMINAN BAGI 
PEMEGANG OBLIGASI INI SESUAI DENGAN KETENTUAN DALAM PASAL 1131 DAN 1132 KITAB UNDANG-UNDANG HUKUM PERDATA. HAK PEMEGANG 
OBLIGASI ADALAH PARIPASSU TANPA HAK PREFEREN DENGAN HAK-HAK KREDITUR PERSEROAN LAINNYA BAIK YANG ADA SEKARANG MAUPUN DI 
KEMUDIAN HARI, KECUALI HAK-HAK KREDITUR PERSEROAN YANG DIJAMIN SECARA KHUSUS DENGAN KEKAYAAN PERSEROAN BAIK YANG TELAH ADA 
MAUPUN YANG AKAN ADA DI KEMUDIAN HARI.

PEMBELIAN KEMBALI OBLIGASI BARU DAPAT DILAKUKAN 1 (SATU) TAHUN SETELAH TANGGAL PENJATAHAN. PERSEROAN DAPAT MELAKUKAN PEMBELIAN 
KEMBALI (BUY BACK) UNTUK SEBAGIAN ATAU SELURUH OBLIGASI SEBELUM TANGGAL PELUNASAN POKOK OBLIGASI. PERSEROAN MEMPUNYAI HAK UNTUK 
MEMBERLAKUKAN PEMBELIAN KEMBALI (BUY BACK) TERSEBUT UNTUK DIPERGUNAKAN SEBAGAI PELUNASAN OBLIGASI ATAU UNTUK DISIMPAN DENGAN 
MEMPERHATIKAN KETENTUAN DALAM PERJANJIAN PERWALIAMANATAN DAN PERATURAN-PERATURAN PERUNDANG-UNDANGAN YANG BERLAKU.

PERSEROAN HANYA MENERBITKAN SERTIFIKAT JUMBO OBLIGASI DAN DIDAFTARKAN ATAS NAMA PT KUSTODIAN SENTRAL EFEK INDONESIA (“KSEI”) DAN 
AKAN DIDISTRIBUSIKAN DALAM BENTUK ELEKTRONIK YANG DIADMINISTRASIKAN DALAM PENITIPAN KOLEKTIF DI KSEI.

DALAM RANGKA PENAWARAN UMUM BERKELANJUTAN OBLIGASI BERKELANJUTAN I GREENWOOD SEJAHTERA, PERSEROAN TELAH MEMPEROLEH HASIL 
PEMERINGKATAN ATAS EFEK UTANG JANGKA PANJANG (OBLIGASI) DARI PT FITCH RATINGS INDONESIA:

BBB+(idn)
(Triple B Plus; Stable Outlook)

KETERANGAN LEBIH LANJUT TENTANG HASIL PEMERINGKATAN DAPAT DILIHAT PADA BAB XVIII MENGENAI KETERANGAN MENGENAI PEMERINGKATAN EFEK PADA PROSPEKTUS INI

RISIKO YANG MUNGKIN DIHADAPI INVESTOR PEMBELI OBLIGASI ADALAH TIDAK LIKUIDNYA OBLIGASI YANG DITAWARKAN PADA PENAWARAN UMUM OBLIGASI 
INI YANG ANTARA LAIN DISEBABKAN KARENA TUJUAN PEMBELIAN OBLIGASI SEBAGAI INVESTASI JANGKA PANJANG.

RISIKO UTAMA YANG DAPAT MENURUNKAN PENDAPATAN DAN KINERJA KEUANGAN PERSEROAN ADALAH RISIKO DINAMIKA INDUSTRI PROPERTI DI INDONESIA. 
RISIKO USAHA PERSEROAN SELENGKAPNYA DICANTUMKAN DALAM BAB V MENGENAI RISIKO USAHA PADA PROSPEKTUS INI.

Pencatatan atas Obligasi yang ditawarkan ini akan dilakukan pada Bursa Efek Indonesia

PENJAMIN PELAKSANA EMISI OBLIGASI

PT Samuel Sekuritas Indonesia

Penjamin Pelaksana Emisi Obligasi menjamin secara Kesanggupan Terbaik (Best Effort)
terhadap Penawaran Umum Obligasi Perseroan

WALI AMANAT
PT Bank CIMB Niaga Tbk

Prospektus ini diterbitkan di Jakarta pada tanggal 5 Januari 2015

Marketing Office.
The City Tower Building, 30th floor Jl. M.H. Thamrin No. 81.
T. +62 21 3199 6000 F. +62 21 3199 6008.
Jakarta Pusat 10310. Indonesia
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Perseroan telah menyampaikan Pernyataan Pendaftaran Emisi Obligasi sehubungan dengan Penawaran Umum 
Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014 kepada OJK di Jakarta dengan surat No. 
016/GWS-TCC/CORSEC/XI/2014 tertanggal 3 November 2014, sesuai dengan persyaratan yang ditetapkan 
dalam Undang-Undang Republik Indonesia No.8 Tahun 1995, tanggal 10 Nopember 1995 tentang Pasar Modal, 
sebagaimana diumumkan dalam Lembaran Negara Republik Indonesia No. 64 Tahun 1995, Tambahan No. 3608, 
beserta peraturan-peraturan pelaksanaannya (selanjutnya disebut “UUPM”).

Perseroan merencanakan untuk mencatatkan Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 
2014 dengan nilai pokok sebanyak-banyaknya sebesar Rp 500.000.000.000,- (lima ratus miliar Rupiah) dari 
jumlah pokok Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera dengan jumlah pokok sebesar Rp 1.500.000.000,- 
(satu triliun lima ratus miliar Rupiah) di PT Bursa Efek Indonesia (“BEI”) sesuai dengan Perjanjian Pendahuluan 
Pencatatan Efek yang dibuat antara Perseroan dengan BEI No. SP-006/BEI.PG2/10-2014 tanggal 21 Oktober 
2014. Apabila syarat-syarat pencatatan Obligasi di BEI tidak terpenuhi, maka Penawaran Umum Obligasi batal 
demi hukum dan pembayaran pesanan Obligasi tersebut wajib dikembalikan kepada para pemesan Obligasi 
sesuai dengan ketentuan dalam Perjanjian Penjaminan Emisi Obligasi dan Peraturan No. IX.A.2 Lampiran 
Keputusan Ketua Bapepam dan LK No. Kep-122/BL/2009 tanggal 29 Mei 2009 tentang Tata Cara Pendaftaran 
Dalam Rangka Penawaran Umum.

Semua Lembaga dan Profesi Penunjang Pasar Modal dalam rangka Penawaran Umum Obligasi ini bertanggung 
jawab sepenuhnya atas kebenaran informasi atau fakta material, serta kejujuran pendapat yang disajikan dalam 
Prospektus sesuai dengan bidang tugas masing-masing, sesuai dengan peraturan perundang-undangan yang 
berlaku di wilayah Negara Republik Indonesia dan kode etik, norma serta standar profesinya masing-masing.

Sehubungan dengan Penawaran Umum Obligasi ini, setiap pihak terafiliasi dilarang memberikan keterangan 
atau pernyataan mengenai data yang tidak diungkapkan dalam Prospektus tanpa persetujuan tertulis dari 
Perseroan dan Penjamin Pelaksana Emisi Obligasi.  

Penjamin Emisi Obligasi serta Lembaga dan Profesi Penunjang Pasar Modal yang turut serta dalam Penawaran 
Umum Obligasi ini dengan tegas menyatakan tidak menjadi pihak yang terafiliasi dengan Perseroan baik secara 
langsung maupun tidak langsung sesuai dengan definisi Afiliasi dalam UUPM. Keterangan mengenai hubungan 
Afiliasi antara Perseroan dengan Penjamin Emisi Obligasi dapat dilihat dalam Bab XII tentang Penjaminan Emisi 
Obligasi dalam Prospektus ini dan keterangan mengenai hubungan Afiliasi Perseroan dengan Lembaga dan 
Profesi Penunjang Pasar Modal dapat dilihat dalam Bab XIII tentang Lembaga dan Profesi Penunjang Pasar 
Modal dalam Prospektus ini.

PENAWARAN UMUM BERKELANJUTAN OBLIGASI INI TIDAK DIDAFTARKAN BERDASARKAN PERATURAN 
PERUNDANG-UNDANGAN ATAU PERATURAN LAIN SELAIN YANG BERLAKU DI INDONESIA. BARANG SIAPA 
DI LUAR WILAYAH INDONESIA MENERIMA PROSPEKTUS INI, MAKA DOKUMEN INI TIDAK DIMAKSUDKAN 
SEBAGAI PENAWARAN UNTUK MEMBELI OBLIGASI INI, KECUALI BILA PENAWARAN DAN PEMBELIAN 
OBLIGASI INI TIDAK BERTENTANGAN ATAU BUKAN MERUPAKAN PELANGGARAN TERHADAP PERATURAN 
PERUNDANG-UNDANGAN SERTA KETENTUAN-KETENTUAN BURSA EFEK YANG BERLAKU DI NEGARA ATAU 
YURISDIKSI DI LUAR INDONESIA TERSEBUT.

PERSEROAN TELAH MENGUNGKAPKAN SEMUA INFORMASI YANG WAJIB DIKETAHUI OLEH PUBLIK DAN 
TIDAK TERDAPAT LAGI INFORMASI YANG BELUM DIUNGKAPKAN SEHINGGA TIDAK MENYESATKAN 
PUBLIK.
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DEFINISI DAN SINGKATAN

Kecuali ditentukan lain dalam Prospektus, istilah istilah dengan huruf besar dalam Prospektus mempunyai arti
sebagai berikut:

Afiliasi : Berarti hubungan yang didefinisikan dalam Pasal 1 butir 1 UUPM, yaitu:
a. hubungan keluarga karena perkawinan dan keturunan sampai derajat

kedua, baik secara horizontal maupun vertikal;
b. hubungan antara pihak dengan pegawai, direktur atau komisaris dari

pihak tersebut;
c. hubungan antara 2 (dua) perusahaan dimana terdapat 1 (satu) atau

lebih anggota direksi atau dewan komisaris yang sama;
d. hubungan antara perusahaan dan pihak, baik langsung maupun tidak

langsung, mengendalikan atau dikendalikan oleh perusahaan
tersebut;

e. hubungan antara 2 (dua) perusahaan yang dikendalikan baik
langsung maupun tidak langsung, oleh pihak yang sama; atau

f. hubungan antara perusahaan dan pemegang saham utama.

Agen Pembayaran : Berarti KSEI beserta pengganti dan penerima haknya yang ditunjuk oleh
Perseroan berdasarkan Perjanjian Agen Pembayaran, yang membantu
melaksanakan pembayaran Bunga Obligasi dan/atau pelunasan Pokok
Obligasi kepada Pemegang Obligasi untuk dan atas nama Perseroan.

BAE : Berarti Biro Administrasi Efek, yaitu PT Adimitra Transferindo.

Bank Kustodian : Berarti bank umum yang telah memperoleh persetujuan OJK untuk
melakukan kegiatan usaha sebagai Kustodian sebagaimana dimaksud
dalam UUPM.

Bapepam dan LK : Berarti Bapepam dan Lembaga Keuangan yang merupakan
penggabungan dari Bapepam dan Direktorat Jenderal Lembaga
Keuangan (DJLK) sesuai dengan Keputusan Menteri Keuangan Republik
Indonesia No. 606/KMK.01/2005 tanggal 30 Desember 2005 tentang
Organisasi dan Tata Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga
Keuangan dan Peraturan Menteri Keuangan Republik Indonesia
No. 184/PMK.01/2010 tanggal 11 Oktober 2010 tentang Organisasi dan
Tata Kerja Kementerian Keuangan, atau para pengganti dan penerima
hak dan kewajibannya.

Berelasi : Berarti orang atau entitas yang terkait dengan Perseroan dan Entitas
Anak (entitas pelapor) dengan mengacu pada PSAK No.7 (revisi 2010),
yaitu:
a. orang atau anggota keluarga terdekat mempunyai relasi dengan

entitas pelapor jika orang tersebut:
i. memiliki pengendalian atau pengendalian bersama entitas

pelapor,
ii. memiliki pengaruh signifikan entitas pelapor; atau
iii. personil manajemen kunci entitas pelapor atau entitas induk dari

entitas pelapor.
b. suatu entitas berelasi dengan entitas pelapor jika memenuhi salah

satu hal berikut:
i. entitas dan entitas pelapor adalah anggota dari kelompok usaha

yang sama (artinya entitas induk, Entitas Anak dan Entitas Anak
berikutnya terkait dengan entitas lain).
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ii. satu entitas adalah entitas asosiasi atau ventura bersama dari
entitas lain (atau entitas asosiasi atau ventura bersama yang
merupakan anggota suatu kelompok usaha, yang mana entitas
lain tersebut adalah anggotanya).

iii. kedua entitas tersebut adalah ventura bersama dari pihak ketiga
yang sama.

iv. suatu entitas adalah ventura bersama dari entitas ketiga dan
entitas yang lain adalah entitas asosiasi dari entitas ketiga atau
sebaliknya.

v. entitas tersebut adalah suatu program imbalan pasca kerja untuk
imbalan kerja dari salah satu entitas pelapor atau entitas yang
terkait dengan entitas pelapor. Jika entitas pelapor adalah
entitas yang menyelenggarakan program tersebut, maka entitas
sponsor juga berelasi dengan entitas pelapor.

vi. entitas yang dikendalikan atau dikendalikan bersama oleh orang
yang diidentifikasi dalam huruf (a).

vii. orang yang diidentifikasi dalam huruf (a) (i) memiliki pengaruh
signifikan atas entitas atau personil manajemen kunci entitas
(atau entitas induk dari entitas).

PT Bursa Efek Indonesia atau
Bursa Efek atau BEI

: Berarti pihak yang menyelenggarakan dan menyediakan sistem
dan/atau sarana untuk mempertemukan penawaran jual dan beli Efek
pihak pihak lain dengan tujuan memperdagangkan Efek di antara
mereka, yang dalam hal ini adalah perseroan terbatas PT Bursa Efek
Indonesia, berkedudukan di Jakarta Selatan, atau para pengganti dan
penerima hak dan kewajibannya.

Bunga Obligasi : Berarti tingkat bunga Obligasi yang harus dibayar oleh Perseroan kepada
Pemegang Obligasi, kecuali Obligasi yang dimiliki oleh Perseroan, sesuai
dengan ketentuan dalam Pasal 5 Perjanjian Perwaliamanatan.

Daftar Pemegang Rekening : Berarti daftar yang dikeluarkan oleh KSEI yang memuat keterangan
tentang kepemilikan Obligasi oleh Pemegang Obligasi melalui Pemegang
Rekening di KSEI yang memuat keterangan antara lain: nama, jumlah
kepemilikan Obligasi, status pajak dan kewarganegaraan Pemegang
Obligasi berdasarkan data yang diberikan oleh Pemegang Rekening
kepada KSEI.

DPS : Berarti Daftar Pemegang Saham yang dikeluarkan oleh BAE Perseroan.

Efektif : Berarti telah terpenuhinya seluruh tata cara dan persyaratan Pernyataan
Pendaftaran yang ditetapkan dalam Pasal 74 UUPM juncto Peraturan
Bapepam dan LK No. IX. A. 2.

Emisi : Berarti penawaran umum Obligasi oleh Perseroan untuk ditawarkan dan
dijual kepada Masyarakat melalui Penawaran Umum.

Entitas Anak : Berarti perusahaan yang laporan keuangannya dikonsolidasikan dengan
Perseroan sesuai dengan standar akuntansi yang berlaku di Indonesia

Entitas Asosiasi : Berarti suatu perusahaan, dimana perusahaan yang merupakan entitas
induknya mempunyai pengaruh signifikan dan bukan merupakan entitas
anak ataupun bagian partisipasi dalam ventura bersama.

Hari Bank : Berarti hari kerja bank dimana kantor pusat Bank Indonesia di Jakarta
menyelenggarakan kegiatan kliring antar bank.
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Hari Bursa : Berarti setiap hari diselenggarakannya perdagangan efek di Bursa Efek,
yaitu Senin sampai dengan Jumat kecuali hari tersebut merupakan hari
libur nasional atau dinyatakan sebagai hari libur oleh Bursa Efek.

Hari Kalender : Berarti semua hari dalam 1 (satu) tahun sesuai dengan gregorius
kalender tanpa kecuali, termasuk hari Sabtu, Minggu dan hari libur
nasional yang sewaktu waktu ditetapkan oleh Pemerintah Republik
Indonesia dan Hari Kerja biasa yang karena suatu keadaan tertentu
ditetapkan oleh Pemerintah Republik Indonesia sebagai bukan Hari Kerja
biasa.

Hari Kerja : Berarti Hari Senin sampai dengan hari Jumat, kecuali hari libur nasional
yang ditetapkan oleh Pemerintah Republik Indonesia atau Hari Kerja
biasa yang karena suatu keadaan tertentu ditetapkan oleh Pemerintah
Republik Indonesia bukan sebagai Hari Kerja biasa.

Kesanggupan Terbaik
(Best Effort)

: Berarti bagian penjaminan dari PT Samuel Sekuritas Indonesia dalam
Penawaran Umum ini, berdasarkan mana PT Samuel Sekuritas Indonesia
selaku Penjamin Emisi Efek, berjanji dan mengikatkan diri akan
menawarkan dan menjual Obligasi kepada Masyarakat pada pasar
perdana dan tidak berkewajiban untuk membeli sisa Obligasi yang tidak
habis terjual pada tanggal penutupan Masa Penawaran Obligasi. Dengan
demikian, apabila Obligasi tidak terjual sebagian atau seluruhnya, maka
atas Obligasi atau sisa Obligasi yang tidak terjual tersebut tidak menjadi
kewajiban Emiten untuk menerbitkan Obligasinya.

Konfirmasi Tertulis : Berarti konfirmasi tertulis dan/atau laporan saldo Obligasi dalam
Rekening Efek yang diterbitkan oleh KSEI, atau Pemegang Rekening
berdasarkan perjanjian pembukaan Rekening Efek dengan Pemegang
Obligasi dan konfirmasi tersebut menjadi dasar bagi Pemegang Obligasi
untuk mendapatkan pembayaran Bunga Obligasi, pelunasan Pokok
Obligasi dan hak hak lain yang berkaitan dengan Obligasi.

KSEI : Berarti singkatan dari PT Kustodian Sentral Efek Indonesia,
berkedudukan di Jakarta Selatan, atau pengganti dan penerima hak dan
kewajibannya, yang menjalankan usaha sebagai Lembaga Penyimpanan
dan Penyelesaian sebagaimana didefinisikan dalam UUPM, yang dalam
Emisi bertugas sebagai Agen Pembayaran berdasarkan Perjanjian Agen
Pembayaran dan mengadministrasikan Obligasi berdasarkan Perjanjian
Pendaftaran Oblligasi di KSEI.

Masa Penawaran Obligasi : Berarti jangka waktu bagi Masyarakat untuk dapat mengajukan
pemesanan Obligasi sebagaimana diatur dalam Prospektus dan Formulir
Pemesanan Pembelian Obligasi.

Masyarakat : Berarti perorangan dan/atau badan hukum, baik Warga Negara
Indonesia/Badan hukum Indonesia maupun Warga Negara Asing/Badan
hukum Asing baik yang bertempat tinggal/berkedudukan di Indonesia
maupun yang bertempat tinggal/berkedudukan di luar wilayah
Indonesia.

Menkumham Berarti Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia
(dahulu dikenal dengan nama Menteri Kehakiman Republik Indonesia,
Menteri Hukum dan Perundang undangan Republik Indonesia atau
nama lainnya).
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Obligasi atau Obligasi
Berkelanjutan

: Berarti Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun
2014, yang akan dijual dan ditawarkan Perseroan melalui Penjamin Emisi
Obligasi kepada Masyarakat dengan jumlah pokok sebanyak banyaknya
Rp 500.000.000.000 (lima ratus miliar Rupiah), jumlah mana yang
merupakan sebagian dari jumlah keseluruhan target dana yang akan
dihimpun secara bertahap dalam Penawaran Umum Berkelanjutan yang
secara keseluruhan sebesar Rp 1.500.000.000.000 (satu triliun lima ratus
miliar Rupiah) sebagaimana diungkapkan dalam Prospektus ini.

Otoritas Jasa Keuangan atau
OJK

: Berarti lembaga yang independen dan bebas dari campur tangan pihak
lain, mempunyai fungsi, tugas, dan wewenang pengaturan, pengawasan,
pemeriksaan, dan penyidikan sebagaimana dimaksud dalam Undang
Undang Nomor 21 Tahun 2011 tanggal 22 November 2011 (tentang
Otoritas Jasa Keuangan (UU No. 21 Tahun 2011). Sejak tanggal 31
Desember 2012, fungsi, tugas, dan wewenang pengaturan dan
pengawasan kegiatan jasa keuangan di sektor Pasar Modal, beralih dari
Bapepam dan LK ke OJK, sesuai dengan Pasal 55 UU No. 21 Tahun 2011.

Pemegang Obligasi : Berarti Masyarakat yang memiliki manfaat atas sebagian atau seluruh
Obligasi yang disimpan dan diadministrasikan dalam (a) Rekening Efek
pada KSEI atau (b) Rekening Efek pada KSEI melalui Bank Kustodian atau
Perusahaan Efek.

Pemegang Rekening : Berarti pihak yang namanya tercatat sebagai pemilik efek di KSEI, yang
meliputi Bank Kustodian dan/atau Perusahaan Efek atau pihak lain
berdasarkan peraturan perundang undangan di bidang Pasar Modal.

Pemeringkat Efek : Berarti PT Fitch Ratings Indonesia atau disingkat “Fitch”.

Pemerintah : Berarti Pemerintah Republik Indonesia.

Penawaran Umum Obligasi : Kegiatan penawaran Obligasi yang dilakukan oleh Perseroan untuk
menjual Obligasi kepada Masyarakat berdasarkan tata cara yang diatur
dalam UUPM dan peraturan pelaksanaannya dan ketentuan ketentuan
lain yang berhubungan, serta menurut ketentuan ketentuan yang
dimuat dalam Perjanjian Penjaminan Emisi Obligasi.

Penawaran Umum
Berkelanjutan

: Berarti kegiatan Penawaran Umum atas obligasi dengan nama “Obligasi
Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera” yang diterbitkan dan ditawarkan
secara bertahap dengan target dana sebesar Rp 1.500.000.000.000,
(satu triliun lima ratus miliar Rupiah) dengan tingkat bunga tetap yang
mengacu kepada Peraturan No. IX. A. 15.

Penitipan Kolektif : Berarti jasa penitipan atas efek yang dimiliki oleh lebih dari satu pihak
yang kepentingannya diwakili oleh Kustodian, sebagaimana dimaksud
dalam UUPM.

Penjamin Emisi Efek : Berarti pihak pihak yang membuat perjanjian dengan Perseroan untuk
melakukan Penawaran Umum Obligasi ini atas nama Perseroan dan
melakukan pembayaran kepada Perseroan, yang ditunjuk oleh
Perseroan berdasarkan Perjanjian Penjaminan Emisi Efek, sesuai dengan
syarat syarat dan ketentuan ketentuan dalam Perjanjian Penjaminan
Emisi Efek.
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Penjamin Pelaksana Emisi Efek : Berarti pihak yang bertanggung jawab atas penyelenggaraan Penawaran
Umum Obligasi ini, yang dalam hal ini adalah PT Samuel Sekuritas
Indonesia, sesuai dengan syarat syarat dan ketentuan ketentuan dalam
Perjanjian Penjaminan Emisi Efek.

Perjanjian Agen Pembayaran : Berarti perjanjian yang dibuat antara Perseroan dan KSEI, sebagaimana
tercantum dalam Akta Perjanjian Agen Pembayaran Obligasi
Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014 No. 5
tertanggal 3 November 2014, dibuat dihadapan Fathiah Helmi, S.H.,
Notaris di Jakarta.

Perjanjian Pendaftaran Obligasi
di KSEI

: Berarti perjanjian yang dibuat antar Perseroan dan KSEI perihal
Pendaftaran Obligasi di KSEI No. No. SP 0042/PO/KSEI/1114 tanggal
tanggal 3 November 2014, yang dibuat di bawah tangan bermaterai
cukup, berikut perubahan perubahannya dan/atau penambahan
penambahannya dan/atau pembaharuan pembaharuannya yang dibuat
oleh pihak yang bersangkutan di kemudian hari.

Perjanjian Pendahuluan
Pencatatan Efek

: Berarti perjanjian yang dibuat antara Perseroan dengan PT Bursa Efek
Indonesia perihal pencatatan efek No. SP 006/BEI.PG2/10 2014 tanggal
21 Oktober 2014, yang keduanya dibuat di bawah tangan bermaterai
cukup.

Perjanjian Penjaminan Emisi
Efek

: Berarti Perjanjian Penjaminan Emisi Efek Penawaran Umum Obligasi
Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014
No. 4 tertanggal 3 November 2014 dan Perubahan I Perjanjian
Penjaminan emisi Efek Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera
Tahap I 2014 No. 46 tertanggal 24 Desember 2014, yang keduanya
dibuat dihadapan Fathiah Helmi, S.H., Notaris di Jakarta.

Perjanjian Perwaliamanatan : Berarti Akta Perjanjian Perwaliamanatan Obligasi Berkelanjutan I
Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014 No. 2 tertanggal 3 November
2014, Perubahan I Perjanjian Perwaliamanatan Obligasi Berkelanjutan I
Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014 No. 8 tertanggal 4 Desember
2014 dan Perubahan II Perjanjian Perwaliamatan Obligasi Berkelanjutan
I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014 No. 44 tertanggal
24 Desember 2014, yang ketiganya dibuat dihadapan Fathiah Helmi,
S.H., Notaris di Jakarta, antara Perseroan dengan PT Bank CIMB Niaga
Tbk (“Bank CIMB Niaga”) selaku Wali Amanat.

Perseroan : Berarti PT Greenwood Sejahtera Tbk, suatu perseroan terbatas terbuka
yang didirikan berdasarkan hukum dan peraturan perundang undangan
yang berlaku di Republik Indonesia dan berkedudukan di Jakarta Pusat.

Peraturan No. VI.C.3 : Berarti Peraturan Bapepam dan LK No. VI.C.3, Lampiran Keputusan
Ketua Bapepam dan LK No. Kep 309/BL/2008 tanggal 1 Agustus 2008
tentang Hubungan Kredit dan Penjaminan antara Wali Amanat dengan
Emiten.

Peraturan No. VI.C.4 : Berarti Peraturan Bapepam dan LK No. VI.C.4, Lampiran Keputusan
Ketua Bapepam dan LK No. Kep 412/BL/2010 tanggal 6 September 2010
tentang Ketentuan Umum dan Kontrak Perwaliamanatan Efek Bersifat
Utang.
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Peraturan No. VIII.G.12 : Berarti Peraturan Bapepam No. VIII.G.12, Lampiran Keputusan Bapepam
No. Kep 17/PM/2004 tanggal 13 April 2004 tentang Pedoman
Pemeriksaan oleh Akuntan atas Pemesanan dan Penjatahan Efek atau
Pembagian Saham Bonus.

Peraturan No. IX.A.2 : Berarti Peraturan Bapepam dan LK No. IX.A.2, Lampiran Keputusan
Ketua Bapepam dan LK No. Kep 122/BL/2009 tanggal 29 Mei 2009
tentang Tata Cara Pendaftaran Dalam Rangka Penawaran Umum.

Peraturan No. IX.A.7 : Berarti Peraturan Bapepam dan LK No. IX.A.7, Lampiran Keputusan
Ketua Bapepam dan LK No. Kep 691/BL/2011 tanggal 30 Desember 2011
tentang Pemesanan dan Penjatahan Efek dalam Penawaran Umum.

Peraturan No. IX.A.15 : Berarti Peraturan Bapepam dan LK No. IX.A.15, Lampiran Keputusan
Ketua Bapepam dan LK No. Kep 555/BL/2010 tanggal 30 Desember 2010
tentang Penawaran Umum Berkelanjutan.

Peraturan No. IX.C.1 : Berarti Peraturan Bapepam No. IX.C.1, Lampiran Keputusan Ketua
Bapepam No. Kep 42/PM/2000 tentang Pedoman Mengenai Bentuk dan
Isi Pernyataan Pendaftaran dalam rangka Penawaran Umum.

Peraturan No. IX.C.11 : Berarti Peraturan Bapepam dan LK No. IX.C.11, Lampiran Keputusan
Ketua Bapepam dan LK No. Kep 712/BL/2012 tanggal 26 Desember 2012
tentang Pemeringkatan Atas Efek Bersifat Utang dan/atau Sukuk.

Peraturan No. IX.I.4 : Berarti Peraturan Bapepam No. IX.I.4, Lampiran Keputusan Ketua
Bapepam No. Kep 63/PM/1996 tanggal 17 Januari 1996 tentang
Pembentukan Sekretaris Perusahaan.

Peraturan No. IX.I.5 : Berarti Peraturan Bapepam No. IX.I.5, Lampiran Ketua Bapepam
No. Kep 643/BL/2012 tanggal 7 Desember 2012 tentang Pembentukan
dan Pedoman Pelaksanaan Kerja Komite Audit.

Peraturan No. IX.I.7 : Berarti Peraturan Bapepam dan LK No. IX.I.7, Lampiran Keputusan Ketua
Bapepam dan LK No. Kep 496/BL/2008 tanggal 28 November 2008
tentang Pembentukan dan Pedoman Penyusunan Piagam Unit Audit
Internal.

Peraturan No.X.M.1 : Berarti Peraturan Bapepam dan LK No. X.M.1, Lampiran Keputusan
Ketua Bapepam No. Kep 82/PM/1996 tanggal 17 Januari 1996 tentang
Keterbukaan Informasi Pemegang Saham Tertentu.

Peraturan No. X.K.4 : Berarti Peraturan Bapepam dan LK No. X.K.4, Lampiran Keputusan Ketua
Bapepam dan LK No. Kep 27/PM/2003 tanggal 17 Juli 2003 tentang
Laporan Realisasi Penggunaan Dana Hasil Penawaran Umum.

Pernyataan Pendaftaran : Berarti pernyataan pendaftaran sebagaimana dimaksud dalam Pasal 1
Angka 19 Undang Undang Pasar Modal juncto Peraturan No. IX.A.2
Lampiran Keputusan Ketua Bapepam tanggal 27 Oktober 2000 No. Kep
42/PM/2000 berikut dokumen dokumen yang diajukan oleh Perseroan
kepada Ketua OJK sebelum melakukan Penawaran Umum Berkelanjutan
kepada Masyarakat termasuk perubahan perubahan, tambahan
tambahan serta pembetulan pembetulan untuk memenuhi persyaratan
OJK dengan memperhatikan ketentuan dalam Peraturan No. IX.C.1.
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Pokok Obligasi : Berarti jumlah pokok pinjaman Perseroan kepada Pemegang Obligasi
berdasarkan Obligasi bernilai nominal sebanyak banyaknya sebesar Rp
500.000.000.000 (lima ratus miliar Rupiah). Jumlah pokok Obligasi
tersebut dapat berkurang sehubungan dengan pelunasan Pokok Obligasi
dan/atau pelaksanaan pembelian kembali (buy back) sebagai pelunasan
Obligasi sebagaimana dibuktikan dengan Sertifikat Jumbo Obligasi.

RUPS : Berarti Rapat Umum Pemegang Saham Perseroan yang diselenggarakan
sesuai dengan ketentuan Anggaran Dasar Perseroan.

RUPO : Berarti Rapat Umum Pemegang Obligasi sebagaimana diatur dalam
Perjanjian Perwaliamanatan.

RUPSLB : Berarti Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa Perseroan yang
diselenggarakan sesuai dengan ketentuan Anggaran Dasar Perseroan.

Satuan Pemindahbukuan
Obligasi

: Berarti satuan jumlah Obligasi yang dapat dipindahbukukan dan
diperdagangkan dari satu rekening Efek ke Rekening Efek lainnya dengan
kelipatan Rp 1 (satu Rupiah).

Tanggal Emisi : Berarti tanggal distribusi Obligasi kepada Pemegang Obligasi melalui
Pemegang Rekening berdasarkan penyerahan Sertifikat Jumbo Obligasi
yang diterima oleh KSEI dari Perseroan yang juga merupakan Tanggal
Pembayaran.

Tanggal Pembayaran : Berarti tanggal pembayaran seluruh nilai Pokok Obligasi kepada
Perseroan oleh Penjamin Pelaksana Emisi Efek (in good funds), sesuai
dengan ketentuan Perjanjian Perwaliamanatan.

Tanggal Pembayaran Bunga
Obligasi

: Berarti tanggal tanggal saat mana Bunga Obligasi menjadi jatuh tempo
dan wajib dibayar kepada Pemegang Obligasi yang namanya tercantum
dalam Daftar Pemegang Rekening melalui Agen Pembayaran, sesuai
dengan ketentuan Perjanjian Perwaliamanatan.

Tanggal Pelunasan Pokok
Obligasi

: Berarti tanggal dimana jumlah Pokok Obligasi menjadi jatuh tempo dan
wajib dibayar kepada Pemegang Obligasi sebagaimana ditetapkan dalam
Daftar Pemegang Rekening, melalui Agen Pembayaran, sesuai dengan
ketentuan Perjanjian Perwaliamanatan.

Tanggal Penjatahan : Berarti tanggal dilakukannya penjatahan Obligasi, sesuai dengan
ketentuan Perjanjian Perwaliamanatan.

Undang Undang Pasar Modal
atau UUPM

: Berarti Undang Undang No. 8 tahun 1995, tanggal 10 Nopember 1995
tentang Pasar Modal,yang diumumkan dalam Lembaran Negara
Republik Indonesia No. 64 Tahun 1995, Tambahan No. 3608, beserta
peraturan peraturan pelaksanaannya.

Undang Undang Perseroan
Terbatas atau UUPT

: Berarti Undang Undang No. 40 Tahun 2007 tanggal 16 Agustus 2007
tentang Perseroan Terbatas yang diumumkan dalam Lembaran Negara
Republik Indonesia No. 106 Tahun 2007, Tambahan No. 4756, beserta
peraturan peraturan pelaksanaannya.

Wali Amanat : Berarti pihak yang mewakili kepentingan Pemegang Obligasi
sebagaimana dimaksud dalam UUPM yang dalam hal ini adalah PT Bank
CIMB Niaga Tbk, berkedudukan di Jakarta Selatan, atau pengganti dan
penerima hak dan kewajibannya berdasarkan Perjanjian
Perwaliamanatan.
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SINGKATAN NAMA PERUSAHAAN

1. ASA PT Arah Sejahtera Abadi
2. BSP PT Brilliant Sakti Persada
3. CGN PT Citra Gemilang Nusantara
4. KGN PT Kencana Graha Nusamandiri
5. MGP PT Manggala Gelora Perkasa
6. PNC PT Prakarsa Nusa Cemerlang
7. PP PT Pluit Propertindo
8. PPS PT Prima Permata Sejahtera
9. SGK PT Sentra Graha Kencana
10. TMP PT Trisakti Makmur Persada
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RINGKASAN

Ringkasan di bawah ini merupakan bagian yang tidak terpisahkan dan harus dibaca dalam kaitannya dengan
keterangan yang lebih terperinci dan laporan keuangan konsolidasian beserta catatan atas laporan keuangan
konsolidasian yang tercantum dalam Prospektus ini. Ringkasan ini dibuat atas dasar fakta fakta dan
pertimbangan pertimbangan yang paling penting bagi Perseroan. Semua informasi keuangan Perseroan yang
tercantum dalam Prospektus ini bersumber dari Laporan Keuangan Konsolidasian Perseroan yang dinyatakan
dalam mata uang Rupiah dan disajikan sesuai dengan Standar Akuntansi Keuangan di Indonesia.

UMUM

Perseroan didirikan berdasarkan peraturan perundang undangan yang berlaku di Negara Republik Indonesia
yaitu berdasarkan Akta Pendirian No. 20 tanggal 16 April 1990 yang dibuat di hadapan Hendra Karyadi, S.H.,
pada waktu itu Notaris di Jakarta, Akta mana telah memperoleh pengesahan dari Menteri Kehakiman Republik
Indonesia (sekarang bernama Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia, atau disingkat
“Menkumham”) berdasarkan Surat Keputusannya No. C2 5277.HT.01.01.TH’91 tanggal 30 September 1991
dan telah didaftarkan dalam Kepaniteraan Pengadilan Jakarta Selatan No. 1135/Not/1991/PN.JKT.SEL tanggal
26 November 1991, serta telah diumumkan dalam dalam Berita Negara Republik Indonesia (selanjutnya
disebut “BNRI”) No. 24 tanggal 24 Maret 1992, Tambahan Berita Negara Republik Indonesia (selanjutnya
disebut “TBNRI”) No. 1276.

Setelah tanggal penawaran umum perdana saham pada tanggal 23 Desember 2011, Anggaran Dasar Perseroan
telah diubah beberapa kali dengan:

 Akta Pernyataan Keputusan Rapat No. 27 tanggal 9 Maret 2012 (“Akta Greenwood No. 27/2012”), yang
dibuat di hadapan Yulia, S.H., pada waktu itu Notaris di Kota Jakarta Selatan, telah menyetujui
peningkatan modal ditempatkan dan disetor Perseroan sehubungan dengan pelaksanaan penawaran
umum perdana saham saham Perseroan dari semula Rp 620.076.000.000, (enam ratus dua puluh miliar
tujuh puluh enam juta Rupiah) menjadi Rp780.076.000.000, (tujuh ratus delapan puluh miliar tujuh puluh
enam juta Rupiah), dimana Rp 160.000.000.000, (seratus enam puluh miliar Rupiah) yang telah disetor
oleh Perseroan merupakan hasil penawaran umum perdana saham saham Perseroan kepada masyarakat,
dimana peningkatan modal ditempatkan dan disetor Perseroan tersebut menyebabkan berubahnya pasal
4 ayat 2 Anggaran Dasar Perseroan.

Akta Greenwood No. 27/2012 tersebut telah diterima dan dicatat dalam database Sistem Administrasi
Badan Hukum Kemenkumham berdasarkan Surat Penerimaan Pemberitahuan Perubahan Anggaran Dasar
No. AHU AH.01.10 11849 tanggal 5 April 2012 dan telah didaftarkan dalam Daftar Perseroan di bawah
No. AHU 0029578.AH.01.09.Tahun 2012 tanggal 5 April 2012 dan telah diumumkan dalam BNRI No.96
tanggal 29 November 2013, TBNRI no. 6203/L.

 Akta Pernyataan Keputusan Rapat No. 29 tanggal 2 Juli 2013 (“Akta Greenwood No. 29/2013”), yang
dibuat di hadapan Ardi Kristiar, S.H., MBA., yang berdasarkan Surat Keputusan Majelis Pengawas Daerah
Notaris Kota Jakarta Selatan No. 10/MPDN.JKT.SELATAN/CT/III/2013 tanggal 15 Maret 2013 telah ditunjuk
sebagai pengganti dari Yulia, S.H., pada waktu itu Notaris di Kota Jakarta Selatan, telah menyetujui (i)
perubahan susunan Direksi dan Komisaris dan (ii) perubahan pasal 13 ayat (3) Anggaran Dasar Perseroan.

Akta Greenwood No. 29/2013 tersebut telah diterima dan dicatat dalam database Sistem Administrasi
Badan Hukum Kemenkumham berdasarkan Surat Penerimaan Pemberitahuan Perubahan Anggaran Dasar
No. AHU AH.01.10 27239 tanggal 4 Juli 2013, telah didaftarkan dalam Daftar Perseroan di bawah No.
AHU.0063567.AH.01.09.Tahun2013 tanggal 4 Juli 2013, dan telah diumumkan dalam BNRI No. 26 tanggal
1 April 2014, TBNRI No. 3689/L Tahun 2014, dan telah diterima dan dicatat dalam database Sistem
Administrasi Badan Hukum Kemenkumham berdasarkan Surat Penerimaan Pemberitahuan Perubahan
Data Perseroan No. AHU AH.01.10.27238 tanggal 4 Juli 2013, telah didaftarkan dalam Daftar Perseroan di
bawah No. AHU 0063566.AH.01.09.Tahun 2013 tanggal 4 Juli 2013. 
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STRUKTUR PERMODALAN DAN PEMEGANG SAHAM

Struktur permodalan dan susunan pemegang saham Perseroan, sebagaimana tercantum dalam Akta
Greenwood No. 27/2012 jo. data pemegang saham per tanggal 31 Oktober 2014 yang diterbitkan oleh
PT Adimitra Transferindo, sebagai Biro Administrasi Efek (“BAE”) yang ditunjuk oleh Perseroan, tidak
mengalami perubahan sejak tahun 2012 sampai Prospektus ini diterbitkan. Adapun struktur permodalan
Perseroan adalah sebagai berikut:

Keterangan Nilai Nominal Rp 100 per saham
(%)

Jumlah Saham Rupiah
Modal Dasar 23.000.000.000 2.300.000.000.000
Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh :
1. PT Prima Permata Sejahtera
2. PT Kencana Graha Nusamandiri
3. Komisaris Utama – Ang Andri Pribadi
4. Masyarakat (masing masing <5%)

4.387.657.776
1.813.102.224

2.840.000
1.597.160.000

438.765.777.600
181.310.222.400

284.000.000
159.716.000.000

56,25
23,24
0,04

20,47
Jumlah Modal Ditempatkan dan Disetor Penuh 7.800.760.000 780.076.000.000 100,00
Jumlah Saham Dalam Portepel 15.199.240.000 1.519.924.000.000

RIWAYAT PENAWARAN UMUM PERSEROAN

Perseroan memperoleh pernyataan efektif dari Bapepam LK pada tanggal atas Pernyataan Pendaftaran
No. 133/GWS TCC/IX/2011 tanggal 30 September 2011. Perseroan menawarkan kepada masyarakat atas
1.600.000.000 saham dan mencatatkan Penawaran Umum Perdana Saham di Bursa Efek Indonesia sebesar
7.800.760.000 saham biasa dengan nilai nominal Rp 100 per saham dan harga penawaran Rp 250 per saham
dengan nilai sebesar Rp 400.000.000.000, pada tanggal 23 Desember 2011.

PENYERTAAN PERSEROAN PADA ENTITAS ANAK DAN ASOSIASI

Pada saat Prospektus ini diterbitkan, Perseroan memiliki tiga entitas anak yang dijabarkan pada tabel di bawah
ini.

No. Nama Entitas Anak Kegiatan Usaha Persentase
Kepemilikan

Tahun
Penyertaan

Status
Operasional

Lokasi

1. PT Sentra Graha
Kencana (SGK)

Perhotelan 70,75% 2011 Telah beroperasi Jakarta

2. PT Prakarsa Nusa
Cemerlang (PNC)

Perdagangan umum, keagenan,
kontraktor jasa

55,00% 2011 Telah beroperasi Jakarta

3. PT Trisakti Makmur
Persada (TMP)

Perdagangan 99,99% 2014 Tahap
pembangunan

Surabaya

Pada saat Prospektus ini diterbitkan, Perseroan memiliki lima entitas asosiasi yang dijabarkan pada tabel di
bawah ini.

No. Nama Entitas Asosiasi Kegiatan Usaha Persentase
Kepemilikan

Tahun
Penyertaan

Lokasi

1. PT Arah Sejahtera Abadi
(ASA)

Perdagangan, industri, pembangunan, pertambangan,
agrobisnis, angkutan, jasa dan percetakan

40,00% 2011 Jakarta

2. PT Manggala Gelora
Perkasa (MGP)

Perhotelan, apartemen (unit hunian), perkantoran 27,40% 2011 Jakarta

3. PT Brilliant Sakti Perkasa
(BSP)

Perdagangan, pembangunan, real estate, industry,
percetakan, agrobisnis, jasa, dan angkutan

30,00% 2011 Bandung

4. PT Citra Gemilang
Nusantara (CGN)

Perdagangan, pembangunan, perindustrian,
pertambangan, jasa, angkutan

23,00% 2011 Jakarta

5. PT Pluit Propertindo (PP) Perhotelan dan pusat perbelanjaan 47,17% 2011 Jakarta
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KEGIATAN DAN PROSPEK USAHA PERSEROAN DAN ENTITAS ANAK

Saat ini, Perseroan menjalankan kegiatan usaha berupa pembangunan dan pengembangan, investasi
(pembelian aset maupun penyertaan saham di perusahaan properti), perdagangan dan jasa penyewaan
properti. Sedangkan Entitas Anak dan Entitas Asosiasi bergerak juga pada kegiatan usaha yang sejalan dengan
kegiatan usaha Perseroan yaitu di bidang perdagangan, perhotelan, pembangunan, dan real estate.

Berikut adalah gambaran umum mengenai properti Perseroan beserta Entitas Anak dan Entitas Asosiasi yang
telah beroperasi pada saat tanggal Prospektus ini diterbitkan:

No Nama Proyek
Entitas
Pengembang
Proyek

Kepemilikan
Saham (%) Tipe Proyek dan Lokasi Status Proyek

1 TCC Batavia Tower 1 Perseroan Superblok yang terdiri dari
perkantoran dan annex building
untuk area F&B dan area komersial
lainnya yang berlokasi di Jakarta
Pusat

TCC Batavia sudah
beroperasi sejak akhir tahun
2012

2 Holiday Inn Express
Pluit

SGK 70,75% Hotel dengan manajemen dari
Intercontinental Hotel Group yang
berlokasi di Jakarta Utara

Soft Opening tahun 2014

3 The Peak Apartment PNC 55,00% High end apartemen yang berlokasi
di Jakarta Selatan

Beroperasi sejak tahun 2007

4 Kuningan City ASA 40,00% Superblok yang terdiri dari
perkantoran, apartemen, pusat
perbelanjaan, dan ballroom yang
berlokasi di Jakarta Selatan

Beroperasi sejak tahun 2009

5 Senayan City MGP 27,40% Superblok yang terdiri dari pusat
perbelanjaan, apartemen, menara
perkantoran dan ruang serba guna
di Jakarta Selatan

Beroperasi sejak 2006

6 Festival CityLink BSP 30,00% Pusat perbelanjaan, ballroom, dan
hotel Bandung

Beroperasi sejak Q4 2010

7 Lindeteves Trade Center CGN 23,00% Pusat perbelanjaan yang berlokasi di
Jakarta Pusat

Beroperasi sejak tahun 2006

8 Emporium Pluit Mall PP 47,17% Pusat perbelanjaan dan ballroom
yang berlokasi di Jakarta Utara

Beroperasi sejak tahun 2009

Sumber: Perseroan, November 2014
 
Berikut adalah gambaran umum mengenai properti Perseroan beserta Entitas Anak dan Entitas Asosiasi yang
belum beroperasi pada saat tanggal Prospektus ini diterbitkan:

No Nama Proyek
Entitas
Pengembang
Proyek

Kepemilikan
Saham (%) Tipe Proyek dan Lokasi Status Proyek

1 TCC Batavia Tower 2 Perseroan Superblok yang terdiri dari
perkantoran dan annex building
untuk area F&B dan area komersial
lainnya yang berlokasi di Jakarta
Pusat

TCC Batavia sedang dalam
tahap konstruksi sejak
kuartal empat tahun 2014

2 Capital Square TMP 99,99% Superblok yang terdiri dari
apartemen, perkantoran, loft dan
area retail yang berlokasi di
Surabaya bagian barat

Sedang dalam tahap
konstruksi

3 Proyek JORR Perseroan Menara perkantoran dan apartemen
yang berlokasi di Jakarta Barat

Sedang dalam tahap desain

4 Proyek SBY2 Perseroan Apartemen yang berlokasi di
Surabaya

Sedang dalam tahap desain

Sumber: Perseroan, November 2014
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Dalam menjalankan kegiatan usahanya, Perseroan menerapkan strategi usaha utama sebagai berikut:
 Momentum dalam berinvestasi
 Penciptaan nilai tambah pengembangan proyek dari konsep yang eksklusif dan terintegrasi
 Optimalisasi proyek di lokasi strategis dan prospek pertumbuhan baik

Perseroan melihat pertumbuhan ekonomi yang positif seperti yang diperlihatkan oleh pertumbuhan kelas
menengah atas, PDRB per kapita dan daya beli masyarakat menunjukkan besarnya potensi permintaan untuk
properti di Jakarta. Dengan proyek proyek baik yang dimiliki oleh Perseroan secara langsung ataupun Entitas
Anak dan Entitas Asosiasi, Perseroan berkeyakinan dapat bersaing dan terus berkembang sebagai salah satu
perusahaan properti yang terkemuka di tanah air.

PENAWARAN UMUM OBLIGASI

Berikut ini adalah ringkasan Penawaran Umum Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun
2014, antara lain

Nama Obligasi : Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014.
Jumlah Pokok Obligasi : Sebanyak banyaknya Rp 500.000.000.000 (lima ratus miliar Rupiah).
Jangka Waktu : 5 (lima) tahun sejak Tanggal Emisi.
Tingkat Bunga Obligasi : 14,25% (empat belas koma dua lima persen) per tahun.
Harga Penawaran : 100% dari nilai Pokok Obligasi.
Satuan Pemesanan : Rp 5.000.000 (lima juta Rupiah) atau kelipatannya.
Satuan Pemindahbukuan : Rp 1 (satu Rupiah).
Pembayaran Kupon : Triwulanan.
Jaminan : Obligasi ini tidak dijamin dengan jaminan khusus, tetapi dijamin

dengan seluruh harta kekayaan perseroan, baik barang bergerak
maupun barang tidak bergerak, baik yang telah ada maupun yang
akan ada di kemudian hari, menjadi jaminan bagi pemegang obligasi
ini sesuai dengan ketentuan dalam pasal 1131 dan 1132 kitab
undang undang hukum perdata. Hak pemegang obligasi adalah
paripassu tanpa hak preferen dengan hak hak kreditur perseroan
lainnya baik yang ada sekarang maupun di kemudian hari, kecuali
hak hak kreditur perseroan yang dijamin secara khusus dengan
kekayaan perseroan baik yang telah ada maupun yang akan ada di
kemudian hari.

Penyisihan dana (sinking fund) : Tidak ada penyisihan dana untuk Obligasi ini.
Pembelian kembali (buyback) : Perseroan dapat melakukan pembelian kembali setelah 1 (satu)

tahun setelah Tanggal Penjatahan.

RENCANA PENGGUNAAN DANA HASIL PENAWARAN UMUM OBLIGASI

Penggunaan dana yang diperoleh dari hasil Penawaran Umum Obligasi ini setelah dikurangi biaya biaya emisi
Obligasi akan digunakan untuk modal kerja Perseroan yang meliputi:

 Sebanyak banyaknya Rp 150.000.000.000 (seratus lima puluh miliar Rupiah) akan digunakan untuk
membiayai kegiatan konstruksi dan operasional untuk pengembangan TCC – Batavia.

 Sisanya, akan digunakan untuk pengembangan proyek Perseroan dalam industri properti yang berlokasi di
Jakarta, Surabaya dan/atau kota kota besar lainnya di Indonesia.

Rincian mengenai rencana penggunaan dana hasil Penawaran Umum Obligasi telah dijelaskan selengkapnya
dalam Bab II mengenai Rencana Penggunaan Dana Hasil Penawaran Umum Obligasi pada Prospektus ini.
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RISIKO USAHA

Risiko risiko yang akan diungkapkan dalam uraian berikut merupakan risiko risiko usaha yang material bagi
Perseroan, Entitas Anak, dan Entitas Asosiasi yang telah disusun berdasarkan bobot risiko dan dampak dari
masing masing risiko terhadap kinerja keuangan Perseroan, Entitas Anak, dan Entitas Asosiasi.

Risiko utama yang dihadapi oleh Perseroan adalah risiko dinamika industri properti di Indonesia. Secara garis
besar, risiko risiko yang dihadapi oleh Perseroan, Entitas Anak, dan Entitas Asosiasi adalah sebagai berikut:

Risiko Terkait dengan Kegiatan Usaha Perseroan, Entitas Anak dan Entitas Asosiasi

Risiko yang dihadapi Persereoan yang dapat mengakibatkan turunnya pendapatan dan kinerja Perseroan
antara lain sebagai berikut:
1. Dinamika industri properti dan alokasi sumber daya pada kegiatan usaha properti Perseroan
2. Perubahan minat dan daya beli konsumen diluar prediksi manajemen
3. Peningkatan kompetisi dalam industri properti di Indonesia
4. Keterbatasan lahan
5. Peraturan pemerintah, legalitas dan perizinan
6. Tuntutan hukum pihak ketiga
7. Kendala pendanaan dan keterlambatan penyelesaian proyek
8. Hilang atau berkurangnya kemampuan usaha proyek
9. Kepemilikan minoritas atas sejumlah proyek
10. Kemampuan identifikasi dan penentuan pengembangan proyek

Risiko Terkait Kondisi Indonesia

Perseroan memiliki kegiatan operasional yang mayoritas berdomisili pada wilayah dalam negeri yang
menyebabkan rentannya daya tahan keuangan, bisnis dan kegiatan operasional Perseroan terhadap
perubahan politik, sosial dan ekonomi di Indonesia. Risiko tersebut antara lain:
1. Ketidakstabilan politik, keamanan dan sosial
2. Letak geografis
3. Inflasi, suku bunga dan nilai tukar
4. Perubahan peraturan yang berlaku

Risiko Investasi Yang Berkaitan Dengan Obligasi

Risiko yang dihadapi investor pembeli Obligasi adalah:
1. Risiko tidak likuidnya Obligasi yang ditawarkan dalam Penawaran Umum ini yang antara lain disebabkan

karena tujuan pembelian Obligasi sebagai investasi jangka panjang.
2. Risiko gagal bayar disebabkan kegagalan dari Perseroan untuk melakukan pembayaran bunga serta

hutang pokok pada waktu yang telah ditetapkan, atau kegagalan Perseroan untuk memenuhi ketentuan
lain yang ditetapkan dalam perjanjian terkait Obligasi yang merupakan dampak dari menurun atau
memburuknya kinerja Perseroan.

Semua risiko usaha yang dihadapi oleh Perseroan dan Entitas Anak dalam melaksanakan kegiatan usahanya
telah dijelaskan selengkapnya dalam Bab V mengenai Risiko Usaha pada Prospektus ini.

HASIL PEMERINGKATAN OBLIGASI

Dalam rangka memenuhi Peraturan No.IX.C.1 Lampiran Keputusan Ketua Bapepam No.Kep 42/PM/2000
tanggal 27 Oktober 2000 tentang Perubahan Peraturan No.IX.C.1 tentang Pedoman Mengenai Bentuk dan Isi
Pernyataan Pendaftaran Dalam Rangka Penawaran Umum dan Peraturan No.IX.C.11 Lampiran Keputusan
Ketua Bapepam dan LK No.Kep 712/BL/2012 tanggal 26 Desember 2012 tentang Pemeringkatan Atas Efek
Bersifat Utang dan/atau Sukuk, Perseroan telah melakukan pemeringkatan yang dilaksanakan oleh Fitch.
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Berdasarkan surat Fitch No RC99/DIR/XI/2014 tanggal 6 Oktober 2014 perihal peringkat awal PT Greenwood
Sejahtera Tbk dan surat Fitch No. RC111/DIR/X/2014 tanggal 31 Oktober 2014 perihal peringkat PT Greenwood
Sejahtera Tbk, hasil pemeringkatan atas Penawaran Umum Berkelanjutan Obligasi Berkelanjutan I Greenwood
Sejahtera dengan target dana yang akan dihimpun sebesar besarnya Rp 1.500.000.000.000 (satu triliun lima
ratus miliar Rupiah) adalah:

BBB+(idn)
(Triple B Plus; Stable Outlook)

Perseroan akan melakukan pemeringkatan atas Obligasi yang diterbitkan setiap 1 (satu) tahun sekali selama
kewajiban atas efek tersebut belum lunas, sesuai dengan ketentuan yang diatur dalam Peraturan Bapepam
dan LK Nomor IX.C.11 tentang Pemeringkatan Atas Efek Bersifat Utang.

Peringkat Perseroan mencerminkan skala pengembangan yang relatif kecil resiko pengembangan yang tinggi,
dan ekspektasi akan rasio hutang yang lebih tinggi untuk 3 4 tahun ke depan. Resiko resiko ini diimbangi oleh
rekam jejak eksekusi proyek yang baik, arus kas berulang dari asset yang sudah mature, dan akses ke dalam
fasilitas perbankan yang baik untuk mendukung likuiditas.

Lembaga Pemeringkat Efek dalam hal ini Fitch tidak memiliki hubungan Afiliasi dengan Perseroan, baik
langsung maupun tidak langsung sebagaimana didefinisikan dalam ketentuan Pasal 1 angka I UUPM.

HAK HAK PEMEGANG OBLIGASI

1. Menerima pelunasan Pokok Obligasi dan/atau pembayaran Bunga Obligasi dari Perseroan yang
dibayarkan melalui KSEI selaku Agen Pembayaran pada Tanggal Pelunasan Pokok Obligasi dan/atau
Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi yang bersangkutan. Pokok Obligasi harus dilunasi dengan harga
yang sama dengan jumlah Pokok Obligasi yang tertulis pada Konfirmasi Tertulis yang dimiliki oleh
Pemegang Obligasi pada Tanggal Pelunasan Obligasi

2. Yang berhak atas Bunga Obligasi adalah Pemegang Obligasi yang namanya tercatat dalam Daftar
Pemegang Rekening pada 4 (empat) Hari Bursa sebelum Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi, kecuali
ditentukan lain oleh KSEI sesuai dengan ketentuan KSEI yang berlaku.

3. Apabila Perseroan ternyata tidak menyediakan dana secukupnya untung pembayaran Bunga Obligasi
dan/atau pelunasan Pokok Obligasi setelah lewat Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi atau Tanggal
Pelunasan Pokok Obligasi, maka Perseroan harus membayar denda sebesar 1% (satu persen) per tahun
di atas tingkat Bunga Obligasi atas jumalh yang terutang. Denda tersebut dihitung harian berdasarkan
jumlah hari yang terlewat yaitu 1 (satu) tahun adalah 360 (tiga ratus enam puluh) hari dan 1 (satu) bulan
adalah 30 (tiga puluh) hari.

4. Seorang atau lebih Pemegang Obligasi yang mewakili yang paling sedikit lebih dari 20% (dua puluh
persen) dari jumlah Pokok Obligasi yang belum dilunasi (tidak termasuk Obligasi yang dimiliki oleh
Perseroan dan/atau Afiliasi Perseroan), dapat mengajukan permintaan tertulis kepada Wali Amanat
agar diselenggarakan RUPO dengan memuar acara yang diminta dengan melampirkan asli KTUR dengan
ketentuan sejak diterbitkannya KTUR tersebut Obligasi yang dimiliki oleh Pemegang Obligasi yang
tercantum dalam KTUR tersebut. Pencabutan pembekuan oleh KSEU tersebut hanya dapat dilakukan
setelah mendapat persetujuan secara tertulis dari Wali Amanat.

5. Setiap Obligasi sebesar Rp 1, (satu Rupiah) berhak mengeluarkan 1 (satu) suara dalam RUPO, dengan
demikian setiap Pemegang Obligasi dalam RUPO mempunyai hak untuk mengeluarkan suara sejumlah
Obligasi yang dimilikinya.
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IKHTISAR DATA KEUANGAN PENTING

Tabel tabel di bawah ini menggambarkan ikhtisar data keuangan penting dari Perseroan berdasarkan laporan
keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2014 dan
tahun tahun yang berakhir 31 Desember 2013, 2012, 2011, 2010 dan 2009. Laporan keuangan konsolidasian
Perseroan dan Entitas Anak untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2014 (dengan angka pembanding
periode 6 bulan yang berakhir 30 Juni 2013 yang telah direview oleh Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio
& Eny (anggota dari Deloitte Touche Tohmatsu Limited) dan tahun yang berakhir 31 Desember 2013 telah
diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Eny (anggota dari Deloitte Touche Tohmatsu Limited)
dengan Pendapat Wajar Tanpa Pengecualian atas laporan keuangan tersebut. Laporan Keuangan Konsolidasian
Perseroan untuk tahun tahun yang berakhir 31 Desember 2012 dan 2011 telah diaudit oleh Kantor Akuntan
Publik Mulyamin Sensi Suryanto & Lianny (anggota dari Moore Stephens International Limited)dengan
Pendapat Wajar Tanpa Pengecualian. Laporan Keuangan Konsolidasian Perseroan untuk tahun yang berakhir
31 Desember 2010 telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Tjahjadi, Pradhono, & Teramihardja dan untuk
tahun yang berakhir 31 Desember 2009 telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Budiman, Wawan, Pamudji &
Rekan dengan Pendapat Wajar Tanpa Pengecualian. Calon investor harus membaca ikhtisar data keuangan
konsolidasian penting yang disajikan di bawah ini bersamaan dengan Laporan keuangan konsolidasian
Perseroan dan Entitas Anak beserta catatan atas Laporan keuangan konsolidasian, yang tercantum dalam
Prospektus ini. Calon investor juga harus membaca Bab IV mengenai Analisis dan Pembahasan oleh
Manajemen.

(dalam jutaan Rupiah)

Keterangan
30 Juni 31 Desember
2014 2013 2012 2011 2010 2009
Audit Audit Audit Audit Audit Audit

Jumlah Aset Lancar 389.265 974.932 1.000.805 910.827 199.253 179.332
Jumlah Aset Tidak Lancar 1.813.607 1.070.770 1.074.048 825.693 99.163 2.783
JUMLAH ASET 2.202.872 2.045.702 2.074.853 1.736.520 298.416 182.115

Jumlah Liabilitas Jangka Pendek 197.526 170.580 375.330 342.216 225.353 155.958
Jumlah Liabilitas Jangka Panjang 99.489 80.354 49.117 178.212 3.925
Jumlah Liabilitas 297.015 250.934 424.447 520.428 229.278 155.958

Jumlah Ekuitas 1.905.857 1.794.768 1.650.407 1.216.092 69.138 26.157
JUMLAH LIABILITAS DAN EKUITAS 2.202.872 2.045.702 2.074.853 1.736.520 298.416 182.115

(dalam jutaan Rupiah)

Keterangan

30 Juni 31 Desember
2014 2013 2013 2012 2011 2010 2009

Audit Tidak
diaudit Audit Audit Audit Audit Audit

Penjualan dan pendapatan usaha 124.566 52.563 91.916 713.854 258.090 94.356
Beban pokok penjualan dan beban langsung 27.196 19.579 31.551 334.089 124.954 67.193
Laba kotor 97.370 32.985 60.366 379.765 133.136 27.163
Beban Usaha (50.673) (50.893) (80.488) (97.790) (35.409) (10.703) (7.555)
Pendapatan (beban) lainnya 74.166 85.324 174.434 192.314 124.960 (8.963) (7.190)
Laba sebelum pajak 120.863 67.415 154.311 474.289 222.687 18.200 (7.190)
Beban pajak (10.532) (5.225) (9.951) (39.974) (14.964) (4.719) (8)
Laba bersih periode berjalan 110.331 62.190 144.360 434.315 207.723 13.481 (7.198)
Laba (rugi) komprehensif periode berjalan 110.331 62.190 144.360 434.315 207.723 13.481 (7.198)

Laba per Saham (dalam Rupiah penuh) 13,82 7,71 18,08 54,93 48,91 149,79 (79,97)

Ringkasan data keuangan penting Perseroan selengkapnya dapat dilihat pada Bab IX Prospektus ini mengenai
Ikhtisar Data Keuangan Penting.
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KETERANGANMENGENAI OBLIGASI

Keterangan ringkas mengenai Obligasi sebagai berikut:

NAMA OBLIGASI

Obligasi yang diterbitkan ini diberi nama ”Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014”.

JENIS OBLIGASI

Obligasi ini diterbitkan tanpa warkat, kecuali Sertifikat Jumbo Obligasi yang diterbitkan Perseroan dan
didaftarkan atas nama KSEI sebagai bukti utang untuk kepentingan Pemegang Obligasi melalui pemegang
rekening. Obligasi ini didaftarkan atas nama KSEI untuk kepentingan Pemegang Rekening di KSEI yang
selanjutnya untuk kepentingan Pemegang Obligasi dan didaftarkan pada tanggal diserahkannya Sertifikat
Jumbo Obligasi oleh Perseroan kepada KSEI. Bukti kepemilikan Obligasi bagi Pemegang Obligasi adalah
Konfirmasi Tertulis yang diterbitkan oleh KSEI, Perusahaan Efek dan Bank Kustodian.

HARGA PENAWARAN

Obligasi ini ditawarkan dengan nilai 100% (seratus persen) dari jumlah Pokok Obligasi.

JUMLAH POKOK OBLIGASI, BUNGA OBLIGASI DAN JATUH TEMPO OBLIGASI

Seluruh nilai Pokok Obligasi yang akan dikeluarkan berjumlah sebanyak banyaknya sebesar
Rp 500.000.000.000 (lima ratus miliar Rupiah) dengan tingkat bunga tetap sebesar 14,25% (empat belas koma
dua lima persen) per tahun.

Bunga Obligasi dihitung berdasarkan jumlah hari yang lewat terhitung sejak Tanggal Emisi, di mana 1 (satu)
tahun adalah 360 (tiga ratus enam puluh) hari dan 1 (satu) bulan adalah 30 (tiga puluh) hari.

Obligasi harus dilunasi dengan nilai yang sama dengan jumlah pokok Obligasi yang tertulis pada Konfirmasi
Tertulis yang dimiliki oleh Pemegang Obligasi pada Tanggal Pelunasan Pokok Obligasi.

Bunga Obligasi dibayarkan setiap 3 (tiga) bulan sejak Tanggal Emisi, di mana Bunga Obligasi pertama akan
dibayarkan pada tanggal 14 April 2015, sedangkan pembayaran Bunga Obligasi terakhir sekaligus jatuh tempo
Obligasi akan dibayarkan pada tanggal 14 Januari 2020. Tanggal tanggal pembayaran Bunga Obligasi adalah
sebagai berikut:

Bunga Obligasi ke Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi Bunga Obligasi ke Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi

1 14 April 2015 11 14 Oktober 2017

2 14 Juli 2015 12 14 Januari 2018

3 14 Oktober 2015 13 14 April 2018

4 14 Januari 2016 14 14 Juli 2018

5 14 April 2016 15 14 Oktober 2018

6 14 Juli 2016 16 14 Januari 2019

7 14 Oktober 2016 17 14 April 2019

8 14 Januari 2017 18 14 Juli 2019

9 14 April 2017 19 14 Oktober 2019

10 14 Juli 2017 20 14 Januari 2020
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SATUAN PEMINDAHBUKUAN

Obligasi ini diterbitkan dengan memperhatikan ketentuan Perjanjian Perwaliamanatan, dengan satuan jumlah
Obligasi yang dapat dipindahbukukan dari satu Rekening Efek ke Rekening Efek lainnya senilai Rp 1 (satu
Rupiah) sebagaimana diatur dalam Perjanjian Perwaliamanatan.

SATUAN PERDAGANGAN OBLIGASI

Perdagangan Obligasi dilakukan di Bursa Efek dengan syarat syarat dan ketentuan ketentuan sebagaimana
ditentukan dalam peraturan Bursa Efek. Satuan Perdagangan Obligasi di Bursa Efek dilakukan dengan nilai
sebesar Rp 5.000.000 (lima juta Rupiah) dan/atau kelipatannya.

PEMBELIAN KEMBALI (BUYBACK)

Perseroan dapat melakukan pembelian kembali setelah 1 (satu) tahun setelah Tanggal Penjatahan. Saat
melakukan pembelian kembali Obligasi baik sebagai pelunasan Obligasi maupun untuk disimpan, Perseroan
wajib mengumumkan dalam 1 (satu) surat kabar harian berbahasa Indonesia yang mempunyai peredaran
nasional selambat lambatnya 2 (dua) Hari Kalender sebelum tanggal permulaan penawaran pembelian
kembali, kecuali jika: pembelian kembali tidak lebih dari 5% (lima persen) dari jumlah Obligasi yang dibeli
kembali tersebut bukan Obligasi yang dimiliki oleh Afiliasi Perseroan, dan Obligasi yang dibeli kembali tersebut
bukan Obligasi yang dimiliki oleh Afiliasi Perseroan dan Obligasi yang dibeli kembali tersebut hanya untuk
disimpan yang kemudian hari dapat dijual kembali, dengan ketentuan bahwa rencana pembelian kembali
tersebut wajib dilaporkan kepada OJK oleh Perseroan paling lambat 2 (dua) Hari Kerja sebelum pengumuman
rencana pembelian kembali Obligasi tersebut di surat kabar. Keterangan lebih lanjut mengenai pembalian
kembali terkait dengan Obligasi ini diuraikan dalam Bab XVII mengenai Keterangan Tentang Obligasi pada
Prospektus ini.

JAMINAN OBLIGASI

Obligasi ini tidak dijamin dengan jaminan khusus, tetapi dijamin dengan seluruh harta kekayaan perseroan,
baik barang bergerak maupun barang tidak bergerak, baik yang telah ada maupun yang akan ada di kemudian
hari, menjadi jaminan bagi pemegang obligasi ini sesuai dengan ketentuan dalam pasal 1131 dan 1132 kitab
undang undang hukum perdata.

HAK SENIORITAS ATAS HUTANG

Hak Pemegang Obligasi adalah paripassu tanpa hak preferen dengan hak hak kreditur Perseroan lainnya baik
yang ada sekarang maupun yang akan ada dikemudian hari, kecuali hak hak kreditur Perseroan yang dijamin
secara khusus dengan kekayaan Perseroan baik yang telah ada maupun yang akan ada.

PEMBATASAN DAN KEWAJIBAN PERSEROAN

Sesuai dengan Perjanjian Perwaliamanatan, ditentukan bahwa terdapat pembatasan pembatasan dan
kewajiban kewajiban terhadap Perseroan sehubungan dengan Penawaran Umum Obligasi yang akan
dijelaskan lebih lanjut dalam Bab XVII mengenai Keterangan Tentang Obligasi pada Prospektus ini.

KELALAIAN PERSEROAN

Kondisi kondisi dan pengaturan mengenai kelalaian (cidera janji) diatur sesuai dengan ketentuan yang
tercantum dalam Perjanjian Perwaliamanatan, yang juga akan dijelaskan pada Bab XVII mengenai Keterangan
Tentang Obligasi pada Prospektus ini.
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REKENING PENAMPUNGAN

Perseroan wajib menyetorkan sejumlah uang dengan nilai sekurang kurangnya satu kali pembayaran Bunga
Obligasi ke dalam suatu rekening penampungan yang pengelolaannya dikuasai sepenuhnya oleh Wali Amanat
selama jangka waktu Obligasi dan wajib menyetorkan sejumlah uang dengan nilai sekurang kurangnya satu kali
pembayaran Bunga Obligasi ke dalam rekening penampungan tersebut 30 Hari Kalender sebelum Tanggal
Pembayaran Bunga selama jangka waktu Obligasi. Keterangan lebih lanjut dapat dilihat dalam Bab XVII
mengenai Keterangan Tentang Obligasi pada Prospektus ini.

PENYISIHAN DANA PELUNASAN POKOK OBLIGASI (SINKING FUND)

Perseroan tidak menyelenggarakan penyisihan dana untuk Obligasi ini dengan pertimbangan untuk
mengoptimalkan penggunaan dana hasil Penawaran Umum Obligasi ini sesuai dengan tujuan rencana
penggunaan dana Penawaran Umum Obligasi.

PERPAJAKAN

Keterangan mengenai perpajakan terkait dengan penerbitan Obligasi ini diuraikan dalam Bab XI mengenai
Perpajakan pada Prospektus ini.

PELUNASAN POKOK DAN PEMBAYARAN BUNGA OBLIGASI

Pelunasan Pokok Obligasi dan pembayaran Bunga Obligasi akan dibayarkan oleh Perseroan melalui KSEI selaku
Agen Pembayaran atas nama Perseroan sesuai dengan syarat syarat dan ketentuan ketentuan yang diatur
dalam Perjanjian Agen Pembayaran kepada Pemegang Obligasi melalui Pemegang Rekening sesuai dengan
jadwal waktu pembayaran Bunga Obligasi dan Pokok Obligasi sebagaimana yang telah ditentukan. Bilamana
tanggal pembayaran jatuh pada hari yang bukan Hari Bursa, maka pembayaran akan dilakukan pada Hari Bursa
berikutnya.

WALI AMANAT

Sesuai dengan Perjanjian Perwaliamanatan, Perseroan telah menunjuk PT Bank CIMB Niaga Tbk. untuk
bertindak selaku Wali Amanat dalam rangka Penawaran Umum Obligasi yang beralamat di Graha CIMB Niaga,
lantai 7, Jalan Jend. Sudirman, Kav. 58, Jakarta 10190.

Keterangan lebih lanjut mengenai Wali Amanat dapat dilihat pada Bab XX mengenai Keterangan Tentang Wali
Amanat pada Prospektus ini.

PROSEDUR PEMESANAN PEMBELIAN OBLIGASI

Prosedur pemesanan pembelian Obligasi dapat dilihat pada Bab XIX mengenai Persyaratan Pemesanan dan
Pembelian Obligasi pada Prospektus ini.

HAK HAK PEMEGANG OBLIGASI

1. Menerima pelunasan Pokok Obligasi dan/atau pembayaran Bunga Obligasi dari Perseroan yang
dibayarkan melalui KSEI selaku Agen Pembayaran pada Tanggal Pelunasan Pokok Obligasi dan/atau
Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi yang bersangkutan. Pokok Obligasi harus dilunasi dengan harga
yang sama dengan jumlah Pokok Obligasi yang tertulis pada Konfirmasi Tertulis yang dimiliki oleh
Pemegang Obligasi pada Tanggal Pelunasan Obligasi

2. Yang berhak atas Bunga Obligasi adalah Pemegang Obligasi yang namanya tercatat dalam Daftar
Pemegang Rekening pada 4 (empat) Hari Bursa sebelum Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi, kecuali
ditentukan lain oleh KSEI sesuai dengan ketentuan KSEI yang berlaku.
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3. Apabila Perseroan ternyata tidak menyediakan dana secukupnya untung pembayaran Bunga Obligasi
dan/atau pelunasan Pokok Obligasi setelah lewat Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi atau Tanggal
Pelunasan Pokok Obligasi, maka Perseroan harus membayar denda sebesar 1% (satu persen) per tahun
di atas tingkat Bunga Obligasi atas jumalh yang terutang. Denda tersebut dihitung harian berdasarkan
jumlah hari yang terlewat yaitu 1 (satu) tahun adalah 360 (tiga ratus enam puluh) hari dan 1 (satu) bulan
adalah 30 (tiga puluh) hari.

4. Seorang atau lebih Pemegang Obligasi yang mewakili yang paling sedikit lebih dari 20% (dua puluh
persen) dari jumlah Pokok Obligasi yang belum dilunasi (tidak termasuk Obligasi yang dimiliki oleh
Perseroan dan/atau Afiliasi Perseroan), dapat mengajukan permintaan tertulis kepada Wali Amanat
agar diselenggarakan RUPO dengan memuar acara yang diminta dengan melampirkan asli KTUR dengan
ketentuan sejak diterbitkannya KTUR tersebut Obligasi yang dimiliki oleh Pemegang Obligasi yang
tercantum dalam KTUR tersebut. Pencabutan pembekuan oleh KSEU tersebut hanya dapat dilakukan
setelah mendapat persetujuan secara tertulis dari Wali Amanat.

5. Setiap Obligasi sebesar Rp 1, (satu Rupiah) berhak mengeluarkan 1 (satu) suara dalam RUPO, dengan
demikian setiap Pemegang Obligasi dalam RUPO mempunyai hak untuk mengeluarkan suara sejumlah
Obligasi yang dimilikinya.

RAPAT UMUM PEMEGANG OBLIGASI

Rapat Umum Pemegang Obligasi (“RUPO”) akan diselenggarakan oleh Wali Amanat sesuai dengan ketentuan
yang tercantum dalam Perjanjian Perwaliamanatan dan juga dijelaskan pada Bab XVII mengenai Keterangan
Tentang Obligasi pada Prospektus ini.

HASIL PEMERINGKATAN OBLIGASI

Dalam rangka memenuhi Peraturan No.IX.C.1 Lampiran Keputusan Ketua Bapepam No.Kep 42/PM/2000
tanggal 27 Oktober 2000 tentang Perubahan Peraturan No.IX.C.1 tentang Pedoman Mengenai Bentuk dan Isi
Pernyataan Pendaftaran Dalam Rangka Penawaran Umum dan Peraturan No.IX.C.11 Lampiran Keputusan
Ketua Bapepam dan LK No.Kep 712/BL/2012 tanggal 26 Desember 2012 tentang Pemeringkatan Atas Efek
Bersifat Utang dan/atau Sukuk, Perseroan telah melakukan pemeringkatan yang dilaksanakan oleh Fitch.

Berdasarkan surat Fitch No RC99/DIR/XI/2014 tanggal 6 Oktober 2014 perihal peringkat awal PT Greenwood
Sejahtera Tbk dan surat Fitch No. RC111/DIR/X/2014 tanggal 31 Oktober 2014 perihal peringkat PT Greenwood
Sejahtera Tbk, hasil pemeringkatan atas Penawaran Umum Berkelanjutan Obligasi Berkelanjutan I Greenwood
Sejahtera dengan target dana yang akan dihimpun sebesar besarnya Rp 1.500.000.000.000 (satu triliun lima
ratus miliar Rupiah) adalah:

BBB+(idn)
(Triple B Plus, Stable Outlook)

Perseroan akan melakukan pemeringkatan atas Obligasi yang diterbitkan setiap 1 (satu) tahun sekali selama
kewajiban atas efek tersebut belum lunas, sesuai dengan ketentuan yang diatur dalam Peraturan Bapepam
dan LK Nomor IX.C.11 tentang Pemeringkatan Atas Efek Bersifat Utang.

Peringkat mencerminkan skala pengembangan relatif kecil, resiko pengembangan yang tinggi dan ekspektasi
akan rasio hutang yang lebih tinggi untuk 3 4 tahun ke depan. Resiko resiko ini diimbangi oleh rekam jejak
eksekusi proyek yang baik, arus kas berulang dari asset yang sudah mature dan akses ke dalam fasilitas
perbankan yang baik untuk mendukung likuiditas.

PT Fitch Ratings Indonesia (“Fitch”) bukan merupakan pihak terafiliasi dengan Perseroan baik secara langsung
maupun tidak langsung sesuai dengan definisi “Afiliasi” dalam UUPM.
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Perseroan wajib menyampaikan peringkat tahunan atas setiap klasifikasi efek bersifat utang kepada OJK paling
lambat 10 (sepuluh) hari kerja setelah berakhirnya masa berlaku peringkat terakhir sampai dengan Perseroan
telah menyelesaikan seluruh kewajiban yang terkait dengan efek yang bersifat utang yang diterbitkan, sesuai
dengan Peraturan No. IX.C.11 tentang Pemeringkat Efek Bersifat Utang dan/atau Sukuk.

Keterangan lebih lanjut dapat dilihat pada Bab XVIII mengenai Keterangan Mengenai Pemeringkatan Efek pada
Prospektus ini.

PEMENUHAN KRITERIA PENAWARAN UMUM BERKELANJUTAN

Perseroan telah memenuhi kriteria untuk melaksanakan Penawaran Umum Berkelanjutan sebagaimana diatur
dalam Peraturan Bapepam dan LK No. IX.A.15 yaitu:
a. Telah menjadi emiten atau perusahaan publik paling sedikit 2 (dua) tahun;
b. Tidak pernah mengalami kondisi gagal bayar selama 2 (dua) tahun terakhir sebelum penyampaian

Pernyataan Pendaftaran dalam rangka Penawaran Umum Berkelanjutan;
c. Efek yang akan diterbitkan melalui Penawaran Umum Berkelanjutan adalah efek bersifat utang dan

memiliki hasil pemeringkatan yang termasuk dalam kategori 4 (empat) peringkat teratas yang
merupakan urutan 4 (empat) peringkat terbaik yang dikeluarkan oleh Perusahaan Pemeringkat Efek.

Perseroan tidak pernah mengalami gagal bayar selama jangka waktu 2 (dua) tahun terakhir sebelum
penyampaian Pernyataan Pendaftaran dalam rangka Penawaran Umum Berkelanjutan Obligasi Berkelanjutan I
Greenwood Sejahtera dengan target dana yang akan dihimpun sebesar Rp 1.500.000.000.000, (satu striliun
lima ratus miliar Rupiah) sesuai dengan Surat Pernyataan yang disampaikan Perseroan tertanggal 3 Oktober
2014, Laporan Akuntan Independen dari Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Eny (anggota dari Deloitte
Touche Tohmatsu Limited) tertanggal 3 Desember 2014 untuk periode 1 Januari 2013 – 3 Desember 2014 dan
Laporan Akuntan Independen dari Kantor Akuntan Publik Mulyamin Sensi Suryanto & Lianny (anggota dari
Moore Stephens International Limited) tertanggal 17 Juli 2013 untuk periode 1 Januari 2011 – 31 Desember
2012.
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III. PERNYATAAN UTANG

Laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak tanggal 30 Juni 2014 dan untuk periode enam
bulan yang berakhir pada tanggal tersebut, telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Eny
(anggota dari Deloitte Touche Tohmatsu Limited), dengan Pendapat Wajar Tanpa Pengecualian, beserta
catatan catatan di dalamnya yang terdapat pada Bab XV dalam Prospektus ini.

Pada tanggal 30 Juni 2014, Perseroan dan Entitas Anak mempunyai liabilitas sebesar Rp 297.015 juta, dengan
rincian jumlah liabilitas Perseroan pada tanggal 30 Juni 2014 diperlihatkan pada tabel dibawah ini:

(dalam jutaan Rupiah)
Keterangan Jumlah
LIABILITAS JANGKA PENDEK
Utang bank jangka pendek 12.829
Utang usaha

Pihak berelasi 32.842
Pihak ketiga 20.930

Utang lain lain
Pihak berelasi 339
Pihak ketiga 84.410

Utang pajak 2.792
Biaya yang masih harus dibayar 6.092
Uang jaminan penyewa 939
Uang muka penjualan 23.287
Utang bank jangka panjang – yang jatuh tempo dalam satu tahun 4.429
Pendapatan diterima dimuka – bagian yang direalisasi dalam satu tahun 8.637

Jumlah Liabilitas Jangka Pendek 197.526

LIABILITAS JANGKA PANJANG
Uang jaminan penyewa 8.258
Utang bank jangka panjang – setelah dikurangi bagian yang jatuh tempo dalam satu tahun 85.033
Pendapatan diterima di muka – setelah dikurangi bagian yang direalisasi dalam satu tahun 2.819
Liabilitas imbalan pasca kerja 3.379

Jumlah Liabilitas Jangka Panjang 99.489

Jumlah Liabilitas 297.015

Penjelasan masing masing liabilitas adalah sebagai berikut:

UTANG BANK JANGKA PENDEK

Saldo utang bank jangka pendek Perseroan dan Entitas Anak pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar
Rp 12.829 juta kepada PT Bank Pan Indonesia Tbk yang berupa fasilitas pinjaman rekening koran milik SGK,
Entitas Anak, dengan jumlah tidak melebihi Rp 15.000 juta dengan jangka waktu pinjaman 12 bulan sampai
dengan September 2014. Tingkat bunga pada 30 Juni 2014 adalah 11% per tahun (floating). Fasilitas ini dijamin
bersamaan dengan utang bank jangka panjang.

UTANG USAHA

Saldo utang usaha Perseroan dan Entitas Anak pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar Rp 53.772 juta, yang
berasal dari pihak berelasi dan pihak ketiga. Adapun rincian dari utang usaha tersebut adalah sebagai berikut:

(dalam jutaan Rupiah)
Keterangan Jumlah
Pihak berelasi

PT Graha Tunasmekar 32.842

Pihak ketiga
PT Surya Marga Luhur 2.867
PT Trimatra Tatagraha 2.753
PT Nusa Raya Cipta Tbk 2.369
PT Mitsubishi Jaya Elevator 1.706
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(dalam jutaan Rupiah)
Keterangan Jumlah

PT Sinar Arta Mulia 1.208
PT Citatah Tbk 1.015
PT Pionirbeton Industri 760
PT Tasan Megah Pratama 144
Lain lain 8.108

Jumlah 20.930

Jumlah Utang Usaha 53.772

Seluruh utang usaha Perseroan dan Entitas Anak pada tanggal 30 Juni 2014 berjangka waktu kurang dari satu
tahun.

UTANG LAIN LAIN

Saldo utang lain lain Perseroan dan Entitas Anak pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar Rp 84.749 juta,
yang berasal dari pihak berelasi dan pihak ketiga. Adapun rincian dari utang lain lain tersebut adalah sebagai
berikut:

(dalam jutaan Rupiah)
Keterangan Jumlah
Pihak berelasi

PT Pluit Propertindo (PP) 339

Pihak ketiga
PT Eastern Star Capital 70.000
Tjen Hian Tjin 9.428
Lainnya 4.982

Jumlah utang lain lain pihak ketiga 84.410

Jumlah Utang Lain lain 84.749

Pada tanggal 30 Juni 2014, utang lain lain Perseroan dan Entitas Anak terdiri dari utang kepada PP, pihak
berelasi sebesar Rp 339 juta dan kepada pihak ketiga sebesar Rp 84.410 juta. Utang kepada PP merupakan
utang atas biaya biaya Perseroan yang dibayarkan terlebih dahulu. Utang pihak ketiga terutama berasal dari
utang TMP, entitas anak, kepada PT Eastern Star Capital sebesar Rp 70.000 juta dan utang PNC, entitas anak,
kepada Tjen Hian Tjin yang merupakan utang pinjaman dana kepada pemegang saham nonpengendali sebesar
Rp 9.428 juta. Seluruh utang tersebut dilakukan tanpa dikenakan bunga, jaminan dan diselesaikan dalam
jangka waktu satu tahun.

UTANG PAJAK

Pada tanggal 30 Juni 2014, utang pajak Perseroan dan Entitas Anak adalah sebesar Rp 2.792 juta, dengan
rincian sebagai berikut:

(dalam jutaan Rupiah)
Keterangan Jumlah
Pajak penghasilan final

Persewaan dan pengalihan hak atas tanah dan/atau bangunan 712
Sewa 154
Jasa konstruksi 82

Pajak Penghasilan
Pasal 21 668
Pasal 23 30
Pasal 29 832

Pajak pertambahan nilai – bersih 314

Jumlah Utang Pajak 2.792
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Besarnya pajak yang terutang ditetapkan berdasarkan perhitungan pajak yang dilakukan sendiri oleh
Perusahaan dan entitas anak yang bersangkutan (self assessment). Kantor pajak dapat melakukan
pemeriksaan atas perhitungan pajak tersebut sebagaimana ditetapkan dalam Undang Undang mengenai
Ketentuan Umum dan Tata Cara Perpajakan.

BIAYA YANGMASIH HARUS DIBAYAR

Pada tanggal 30 Juni 2014, biaya yang masih harus dibayar sebesar Rp 6.092 juta terutama berasal dari biaya
jasa profesional dan konsultan yang masih harus dibayar sebesar Rp 3.787 juta, beban bunga yang masih harus
dibayar sebesar Rp 935 juta dan biaya yang masih harus dibayar lainnya sebesar Rp 1.370 juta.

UANG JAMINAN PENYEWA

Uang jaminan penyewa Perseroan dan Entitas Anak pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar Rp 9.197 juta
dengan perincian sebagai berikut:

(dalam jutaan Rupiah)
Keterangan Jumlah
Jangka pendek

Apartemen 939

Jangka panjang
Perkantoran 8.053
Apartemen 205

Jumlah uang jaminan penyewa jangka panjang 8.258

Jumlah Uang Jaminan Penyewa 9.197

Uang jaminan penyewa merupakan uang yang diterima Perseroan dan Entitas Anak, sehubungan dengan
penyewaan unit apartemen dan perkantoran.

UANG MUKA PENJUALAN

Pada tanggal 30 Juni 2014, uang muka penjualan Perseroan dan Entitas Anak sebesar Rp 23.287 juta
merupakan uang muka titipan pelanggan dari calon pembeli yang masih dapat dibatalkan sewaktu waktu.

UTANG BANK JANGKA PANJANG

Pada tanggal 30 Juni 2014, utang bank jangka panjang merupakan pinjaman SGK, Entitas anak, dari Bank Pan
Indonesia (Bank Panin) dengan rincian sebagai berikut:

(dalam jutaan Rupiah)
Keterangan Jumlah
PT Bank Pan Indonesia Tbk 89.462

Jumlah Utang Bank Jangka Panjang 89.462

Bagian yang jatuh tempo dalam satu tahun 4.429

Bagian jangka panjang setelah dikurangi bagian yang jatuh tempo dalam satu tahun 85.033

Jadwal pembayaran kembali utang bank jangka panjang adalah sebagai berikut:
(dalam jutaan Rupiah)

Keterangan Jumlah
Dalam satu tahun 4.429
Dalam tahun ke 2 5.926
Dalam tahun ke 3 8.176
Dalam tahun ke 4 11.179
Dalam tahun ke 5 14.186
Dalam tahun ke 6 14.947
Dalam tahun ke 7 17.210
Dalam tahun ke 8 13.409
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(dalam jutaan Rupiah)
Keterangan Jumlah

Jumlah 89.462

Pada bulan September 2012, SGK memperoleh fasilitas kredit dari Bank Panin dengan jumlah maksimum
sebesar Rp 120.000 juta yang terbagi atas:
1. Pinjaman jangka panjang dengan jumlah maksimum sebesar Rp 105.000 juta. Jangka waktu pinjaman

sampai dengan bulan September 2022 termasuk 24 bulan masa tenggang (grace period) dimana setelah
masa tenggang harus dikembalikan dengan cicilan bulanan dengan tingkat bunga 11% per tahun
(floating).

2. Pinjaman Rekening Koran dengan jumlah maksimum sebesar Rp 15.000 juta. Jangka waktu pinjaman 12
bulan sampai dengan September 2015.

Fasilitas pinjaman ini dijamin dengan:
1. Akta Pemberian Hak Tanggungan (APHT) atas tanah dan bangunan (Hotel Holiday Inn), hasil pecahan

SHGB No. 6127, Proyek Emporium Pluit di Jl. Pluit Selatan No.1, Jakarta Utara, dengan nilai hak
tanggungan sebesar Rp 144.000 juta.

2. Fiduciare Eigendoms Overdracht (FEO) mesin dan peralatan Hotel Holiday Inn di Jl. Pluit Selatan No.1,
Jakarta Utara dengan nilai Rp 50.000 juta.

Seluruh perjanjian pinjaman dengan Bank Panin di atas, juga mencakup persyaratan tertentu untuk tidak
melakukan hal hal berikut tanpa persetujuan tertulis terlebih dahulu dari pihak bank, antara lain membatasi
hak perusahaan untuk mengadakan merger, akuisisi, konsolidasian, menjual, mengalihkan, menyewakan atau
melepaskan harta kekayaan perusahaan kecuali untuk transaksi transaksi yang umum, mengubah anggaran
dasar dan susunan direksi dan komisaris serta pemegang saham; menjaminkan harta kekayaan; mengajukan
permohonan kepailitan; mendapat pinjaman uang atau kredit dari pihak lain; memberikan pinjaman kepada
pihak lain, termasuk tetapi tidak terbatas pada direksi, komisaris, pemegang saham, entitas anak dan/atau
perusahaan afiliasinya; melakukan pembagian dividen; serta mengadakan penyertaan investasi pada
perusahaan lain.

Pada tanggal 30 Juni 2014, SGK telah mematuhi seluruh ketentuan perjanjian bank.

PENDAPATAN DITERIMA DIMUKA

Pada tanggal 30 Juni 2014, pendapatan diterima dimuka Perseroan dan Entitas Anak merupakan uang muka
sewa yang diterima dari penyewa sebesar Rp 11.456 juta dengan perincian sebagai berikut:

(dalam jutaan Rupiah)
Keterangan Jumlah

Bagian yang direalisasi dalam satu tahun 8.637

Jangka panjang – setelah dikurangi bagian yang direalisasi dalam satu tahun 2.819

Jumlah Pendapatan Diterima Dimuka 11.456

LIABILITAS IMBALAN PASCA KERJA

Perseroan dan Entitas Anak menghitung dan membukukan imbalan pasca kerja imbalan pasti untuk karyawan
yang dihitung berdasarkan Undang Undang No. 13 Tahun 2003 tanggal 23 Maret 2003. Tidak terdapat
pendanaan yang disisihkan sehubungan dengan imbalan pasti pasca kerja tersebut. Pada tanggal 30 Juni 2014,
jumlah karyawan Grup yang berhak atas imbalan pasti pasca kerja tersebut sebanyak 52 karyawan.

Saldo liabilitas imbalan kerja Perseroan pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar Rp 3.379 juta. Adapun
rincian dari liabilitas imbalan pasca kerja tersebut adalah sebagai berikut berikut:
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(dalam jutaan Rupiah)
Keterangan Jumlah
Nilai kewajiban imbalan pasti 3.411
Kerugian (keuntungan) actuarial yang belum diakui (32)

Jumlah Liabilitas Imbalan Pasca Kerja 3.379

KOMITMEN DAN KONTINJENSI
1. Akta Kesepakatan Bersama II No. 138 tanggal 24 Agustus 2009 yang dibuat di hadapan Buntario Tigris,

S.H., S.E., M.H., Notaris di Jakarta, oleh dan antara Ny. Betty Donna Christina Siahaan (Betty) dan
Tn.DR.Tunggul Simanjuntak (Tunggul) (yang dalam hal ini bertindak masing masing sebagai pemegang
dan pemilik hak atas seluruh saham sejumlah 50.000 lembar dalam PT Sinar Bonana Jaya (SBJ)) dan
PT Kawasan Industri Jababeka Tbk (KIJA) dengan Perseroan. Betty dan Tunggul setuju dan sepakat untuk
menjual seluruh saham dan tagihan yang dimiliki oleh mereka terhadap SBJ kepada Perseroan dan/atau
pihak lain yang ditunjuk oleh Perseroan dengan harga penjualan masing masing sebesar Rp 5.000 juta
dan Rp 17.500 juta. KIJA setuju dan sepakat untuk menjual tagihan miliknya terhadap SBJ kepada
Perseroan dan/atau pihak lain yang ditunjuk oleh Perseroan sebesar Rp 50.000 juta. Pembayaran oleh
Perseroan kepada Betty dan Tunggul dilakukan secara bertahap sebanyak 8 kali (dalam PPJB No. 139
tanggal 24 Agustus 2009, pembayaran dilakukan 7 kali, dimana pada pembayaran ketiga dilakukan
secara 2 tahap) sesuai dengan pemenuhan kondisi tertentu oleh pihak Betty dan Tunggul. Sedangkan
pembayaran kepada KIJA dilakukan secara bertahap sebanyak 5 kali sesuai dengan pemenuhan kondisi
tertentu oleh pihak KIJA.
Sampai dengan tanggal penyelesaian laporan keuangan konsolidasian, Perseroan telah membayar
sebesar Rp 2.850 juta kepada Betty dan Tunggul, yang dicatat pada akun piutang lain lain sebesar Rp
350 juta dan akun uang muka investasi saham sebesar Rp 2.500 juta dan sebesar Rp 2.500 juta kepada
KIJA yang dicatat pada akun piutang lain lain.
Pada tahun 2013, Perseroan telah memberikan somasi/peringatan kepada Direksi dan Dewan Komisaris
SBJ, Betty dan Tunggul untuk membatalkan jual beli atas 35.000 saham (70% saham) milik Betty dan
Tunggul di SBJ kepada PT Abadi Guna Papan (AGP).
Sampai dengan tanggal diterbitkannya Prospektus ini, Perseroan belum melakukan gugatan kepada
Betty dan Tunggul. Perseroan berkeyakinan hal tersebut akan diselesaikan.

2. Perseroan dan Entitas Anak mengadakan perjanjian dengan beberapa bank dalam rangka penyediaan
fasilitas kredit kepada pembeli untuk pemilikan perkantoran dan apartemen milik Perseroan dan Entitas
Anak sebagai berikut:
1. Perseroan mengadakan perjanjian kerjasama pemberian fasilitas kredit kepemilikan perkantoran

(KPK) dengan Bank Central Asia, Bank Victoria International dan Bank CIMB Niaga.
2. PNC mengadakan perjanjian kerjasama pemberian fasilitas kredit kepemilikan apartemen (KPA)

dengan Bank Pan Indonesia, Bank CIMB Niaga dan Bank OCBC NISP.
Dalam perjanjian kerjasama tersebut, Perseroan dan Entitas Anak menjamin pembayaran jumlah yang
terutang atas pembelian unit perkantoran dan unit apartemen oleh pembeli kepada bank bank pemberi
KPK dan KPA melalui penempatan dana pada bank yang bersangkutan. Penjaminan ini berlaku sampai
dengan Akta Jual beli (AJB) dan Akta Pemberian Hak Tanggungan (APHT) atas unit perkantoran dan unit
apartemen tersebut ditandatangani.

3. Pada tahun 2012, SGK, entitas anak, mengadakan perjanjian kerja sama dengan Intercontinental Hotel
Group untuk pengawasan, pengarahan dan untuk mengelola hotel Holiday Inn Express.

4. Pada 17 Oktober 2012, Perseroan menandatangani perjanjian penunjukan pengelolaan Gedung TCC
Batavia Tower 1 kepada PT Langgeng Gemilang Sejahtera, pihak berelasi.

5. Sehubungan dengan transaksi pembelian tanah yang dilakukan TMP, entitas anak, dengan PT Equator
Paradise, TMP sepakat untuk memberikan beberapa unit perkantoran yang akan dibangun dengan
nama Capital Square seluas lebih kurang 6.236m2 atau senilai Rp 70.000 juta kepada PT Eastern Star
Capital (ESC). Pemberian tersebut dilakukan dengan penandatangan surat pesanan dan/atau Perjanjian
Pengikatan Jual Beli atas unit unit kantor tersebut oleh ESC, segera setelah didirikannya proyek Capital
Square, proses balik nama ke atas nama TMP dan setelah mendapatkan Izin Mendirikan Bangunan. Atas
perjanjian ini, TMP mencatat utang sebesar Rp 70.000 juta yang disajikan sebagai bagian dari utang lain
lain kepada pihak ketiga.
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6. Pada tahun 2012, Perseroan mendapat gugatan hukum dengan perkara No. 587/Pdt.G/2012/PN.JKT.PST
dari Moch. Halwie dkk sebagai Penggugat dan Perseroan sebagai Tergugat VI atas tanah milik dan atas
nama Perseroan dengan Hak Guna Bangunan (HGB) No. 278 seluas 19.140m2. Berdasarkan Surat
Putusan Pengadilan Negeri (PN) Jakarta tanggal 6 Mei 2014, diputuskan antara lain: menolak eksepsi
Tergugat II, Tergugat V, Tergugat VI dan Tergugat VII, menolak gugatan Para Penggugat; menyatakan
gugatan Tergugat VII Konvensi/Penggugat Rekonvensi tidak dapat diterima dan menghukum Para
Penggugat Konvensi/Para Tergugat Rekonvensi membayar biaya perkara sebesar Rp 2,816 juta (dua juta
delapan ratus enam belas ribu Rupiah). Atas putusan ini, Para Penggugat menyatakan banding namun
sampai dengan tanggal diterbitkannya Prospektus ini, Perseroan dan kuasa hukumnya belum menerima
memori banding dari Para Penggugat. Manajemen berkeyakinan bahwa tidak ada liabilitas kontinjensi
yang material yang mungkin timbul atas perkara tersebut.

7. Pada tahun 2011, Perseroan mendapat gugatan hukum dari Dame Sintauli Tambunan dan Ferri Hotman
Parapat sebagai Penggugat dan Perseroan sebagai Tergugat V atas tanah milik dan atas nama Perseroan
dengan Hak Guna Bangunan (HGB) No. 553, 554, 555 dan 561 dengan jumlah luas 21.437m2.
Berdasarkan Surat Putusan Pengadilan Negeri (PN) Jakarta Pusat No. 462/PDT.G/2011/PN.JKT.PST
tanggal 13 September 2012, PN menolak gugatan Penggugat. Pada bulan Pebruari 2013, para Penggugat
mengajukan banding, dimana pada bulan Oktober 2013, melalui surat putusan
No. 442/Pdt/2013/PT.DKI.Jo 462/Pdt.G/2010/PN.JKT.PST, Pengadilan Tinggi DKI Jakarta memutuskan
menolak permohonan banding. Selanjutnya, pada tanggal 20 Januari 2014, para penggugat mengajukan
Kasasi ke Mahkamah Agung Republik Indonesia melalui Pengadilan Negeri Jakarta Pusat. Sampai dengan
tanggal diterbitkannya Prospektus ini, kasasi masih dalam proses. Manajemen berkeyakinan bahwa
tidak ada liabilitas kontinjensi yang material yang mungkin timbul atas perkara tersebut.

8. Pada tanggal 8 Agustus 2014, Perseroan mengadakan Perjanjian Jual Beli tanah dengan pihak ketiga,
seluas 5.035m2 yang terletak di Jalan Lingkar luar Rt. 003/06 Duri Kosambi, Jakarta Barat. Atas
pembelian ini, sampai dengan tanggal 30 Juni 2014, Perseroan telah membayar uang muka sebesar
Rp1.000 juta dan sisanya sebesar Rp 114.805 juta telah dilunasi pada bulan Agustus 2014.

SELURUH LIABILITAS KONSOLIDASIAN PERSEROAN DAN ENTITAS ANAK PADA TANGGAL 30 JUNI 2014
TELAH DIUNGKAPKAN DALAM PROSPEKTUS INI. SAMPAI DENGAN TANGGAL DITERBITKANNYA
PROSPEKTUS INI, PERSEROAN TELAH MELUNASI SELURUH LIABILITASNYA YANG TELAH JATUH TEMPO.

SAMPAI DENGAN TANGGAL DITERBITKANNYA PROSPEKTUS INI, PERSEROAN TIDAK MEMILIKI LIABILITAS
DAN PERIKATAN YANG TERJADI SETELAH TANGGAL 30 JUNI 2014 SAMPAI DENGAN TANGGAL LAPORAN
AUDITOR INDEPENDEN ATAS LAPORAN KEUANGAN KONSOLIDASIAN PERSEROAN DAN ENTITAS ANAK
DAN UNTUK TAHUN YANG BERAKHIR PADA TANGGAL TERSEBUT, DAN YANG TERJADI SEJAK TANGGAL
LAPORAN AUDITOR INDEPENDEN TERSEBUT DI ATAS SAMPAI DENGAN TANGGAL EFEKTIFNYA
PERNYATAAN PENDAFTARAN, SELAIN YANG TELAH DIUNGKAPKAN DALAM PROSPEKTUS INI DAN
LAPORAN KEUANGAN KONSOLIDASIAN TERSEBUT DI ATAS, SERTA SELAIN LIABILITAS DAN PERIKATAN
YANG TERJADI DARI KEGIATAN USAHA NORMAL.

DENGAN ADANYA PENGELOLAAN YANG SISTEMATIS ATAS ASET DAN LIABILITAS SERTA PENINGKATAN
HASIL OPERASI DI MASA YANG AKAN DATANG, PERSEROAN MENYATAKAN KESANGGUPANNYA UNTUK
DAPAT MENYELESAIKAN SELURUH LIABILITASNYA SESUAI DENGAN PERSYARATAN SEBAGAIMANA
MESTINYA.

PERSEROAN TELAH MEMENUHI SEMUA RASIO KEUANGAN YANG DIPERSYARATKAN DALAM PERJANJIAN
UTANG PERSEROAN. TIDAK TERDAPAT NEGATIVE COVENANTS YANG AKAN MERUGIKAN HAK HAK
PEMEGANG SAHAM
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IV. ANALISIS DAN PEMBAHASAN OLEH MANAJEMEN

Analisa dan pembahasan oleh manajemen Perseroan dalam bab ini harus dibaca bersama sama dengan Bab IX
mengenai Ikhtisar Data Keuangan Penting dan Bab XV mengenai Laporan Auditor Independen dan Laporan
Keuangan Konsolidasian Perseoan dan Entitas Anak beserta catatan – catatan di dalamnya dalam Prospektus
ini. Pembahasan yang disajikan berikut mengandung pernyataan yang menggambarkan keadaan di masa
mendatang (forward looking statement) dan mencerminkan pandangan Perseroan saat ini berkaitan dengan
peristiwa dan kinerja keuangan di masa mendatang yang hasil aktualnya dapat berbeda secara material
sebagai akibat dari faktor faktor termasuk namun tidak terbatas kepada yang telah diuraikan dalam Bab V
mengenai Risiko Usaha.

Informasi keuangan yang disajikan dalam pembahasan ini serta data keuangan lainnya dalam tabel bersumber
dari Laporan Keuangan Konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak untuk periode enam bulan yang berakhir
30 Juni 2014 dan tahun yang berakhir 31 Desember 2013 yang telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Osman
Bing Satrio & Eny (anggota dari Deloitte Touche Tohmatsu Limited) dengan Pendapat Wajar Tanpa
Pengecualian dan untuk tahun tahun yang berakhir 31 Desember 2012 dan 2011 yang diaudit oleh Kantor
Akuntan Publik Mulyamin Sensi Suryanto & Lianny (anggota dari Moore Stephens International Limited)
dengan Pendapat Wajar Tanpa Pengecualian.

1. UMUM
 
Perseroan merupakan salah satu perusahaan pengembang properti yang terkemuka yang menjalankan
kegiatan usahanya terutama dalam bidang pembangunan, pengembangan, investasi, perdagangan, dan jasa
penyewaan properti. Secara keseluruhan, proyek proyek Perseroan adalah perkantoran, pusat perbelanjaan
dan rekreasi, pertokoan, apartemen, hotel dan resort maupun yang tergabung dalam suatu konsep superblok
di Jakarta dan kota besar lainnya. Salah satu proyek yang sedang dikembangkan oleh Perseroan, dikenal
dengan nama TCC Batavia, merupakan superblok (mix used development) yang terdiri dari perkantoran, pusat
perbelanjaan dan rekreasi, hunian (apartemen), hotel berbintang 5 (lima), serviced apartemen (apartemen
yang disewakan) dan ruang serba guna di Jakarta Pusat.

2. FAKTOR FAKTOR YANGMEMPENGARUHI KEGIATAN USAHA DAN OPERASI PERSEROAN
 
Dalam melakukan kegiatan usaha, Perseroan menyadari bahwa aspek risiko merupakan aspek terpenting dan
wajib diperhitungkan dengan seksama. Risiko dapat berupa risiko yang berada dibawah kendali maupun risiko
yang berada diluar kendali Perseroan, yang apabila tidak diperhitungkan dan diperhatikan dengan matang,
akan berakibat negatif bagi Perseroan. Oleh karena itu, risiko wajib diperhitungkan dan dipetakan jauh
sebelum risiko berdampak negatif terhadap kegiatan usaha Perseroan. Potensi kerugian disebabkan karena
risiko yang terjadi harus dapat dikendalikan agar kegiatan usaha Perseroan dapat berjalan dengan baik. Secara
garis besar, kegiatan usaha Perseroan adalah mengembangkan dan menjual apartemen hunian, perkantoran
serta mengoperasikan dan menyewakan properti komersial. Hasil operasi Perseroan dipengaruhi oleh
beberapa faktor internal maupun eksternal penting, meliputi:

Kegiatan usaha Perseroan adalah mengembangkan dan menjual serta menyewakan properti yang berupa
apartemen hunian, perkantoran, dan properti komersial ritel. Hasil operasi Perseroan dipengaruhi oleh
beberapa faktor penting, meliputi:

Kondisi Perekonomian dan Pasar Properti Indonesia

Seluruh pendapatan Perseroan merupakan hasil dari aktivitas pengembangan properti di Indonesia. Oleh
sebab itu, Perseroan sangat tergantung kepada kondisi ekonomi Indonesia secara umum dan kondisi pasar
properti Indonesia pada khususnya.

Kondisi perekonomian di Indonesia menunjukan peningkatan yang signifikan setelah krisis yang terjadi pada
akhir tahun 2008 lalu. Hal tersebut juga ditunjang dengan peningkatan dan perbaikan infrastruktur di
Indonesia, misalnya pembangunan ataupun perbaikan jalan, sarana dan fasilitas umum lainnya yang
memungkinkan perluasan pembangunan hingga menjangkau daerah daerah baru.
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Kondisi pasar properti di Indonesia saat ini cukup menjanjikan yang ditunjukan dari menguatnya permintaan
atas properti dan juga peningkatan harga secara berkelanjutan. Menguatnya permintaan atas properti di
Indonesia saat ini khususnya terhadap bangunan baru ruang perkantoran mendorong Perseroan untuk
menyediakan bangunan baru ruang perkantoran dengan biaya operasi yang kompetitif yang terletak di wilayah
CBD (Central Business District) yang memiliki prospek yang cukup berkesinambungan dengan nilai investasi
yang menjanjikan.

Kondisi Persaingan Usaha

Banyak perusahaan yang bergerak dalam sektor properti, namun selain dari besar kecilnya perusahaan
properti, masing masing perusahaan tersebut berbeda dalam hal segmen yang diterjuni serta komposisinya
pada tiap segmen tersebut. Pada tiap segmen usaha dapat terbagi lagi menjadi beberapa sub segmen, sebagai
contoh segmen apartemen dapat dibagi lagi menjadi apartemen kelas atas, kelas menengah, dan kelas
rusunami. Faktor yang mempengaruhi persaingan pada masing masing segmen antara lain faktor harga, lokasi,
konsep dan kualitas dari produk properti yang ditawarkan. Dapat dikatakan bahwa persaingan pada industri
properti relatif tidak terlalu ketat mengingat luasnya segmen usaha, di samping adanya pertumbuhan
permintaan sejalan dengan pertumbuhan daya beli masyarakat akibat pertumbuhan ekonomi Indonesia yang
tinggi.

Biaya Pembangunan

Proyek proyek yang dikerjakan oleh Perseroan maupun Entitas Anak umumnya merupakan proyek jangka
panjang. Komponen utama biaya pembangunan adalah biaya perolehan tanah dan biaya konstruksi.

Dalam biaya konstruksi besar kemungkinan untuk terjadi perubahan khususnya pada harga bahan baku
bangunan maupun biaya biaya lain dibanding dengan anggaran (budget) yang disusun pada permulaan proyek
oleh Perseroan. Secara umum, Perseroan mengelompokan biaya konstruksi dalam 2 bagian, yaitu:
 Biaya langsung

Termasuk dalam kelompok biaya langsung adalah seluruh biaya terkait atas konstruksi proyek,
contohnya biaya kontraktor, konsultan desain, tenaga kerja, peralatan, bahan baku bangunan, pajak
perijinan.

 Biaya pengembangan
Termasuk dalam kelompok biaya pengembangan adalah seluruh biaya terkait dengan biaya pemasaran,
iklan dan promosi, serta biaya biaya pengembangan lainnya seperti biaya gaji karyawan dan training,
jasa profesi, biaya pemeliharaan bangunan dan biaya penyusutan.

Kualitas dan Jadwal Penyelesaian proyek

Jumlah dari proyek properti yang dapat dibangun oleh Perseroan dan diselesaikan dalam periode tertentu
dibatasi oleh keterbatasan waktu dan kebutuhan untuk menyediakan permodalan yang cukup besar untuk
pembangunan dan konstruksi proyek.

Keberhasilan Perseroan dalam menyelesaikan suatu proyek dalam rentang waktu tertentu yang telah
direncanakan sangatlah penting. Jika terjadi keterlambatan, awal dimulainya penjualan dan penyewaan akan
tertunda sehingga menyebabkan terlambatnya penerimaan pembayaran penjualan dan pembayaran sewa,
meskipun pembayaran dimuka secara kas dalam jumlah tertentu telah diterima. Selain itu, keterlambatan dari
proyek properti komersial akan menunda realisasi dari pendapatan berulang Perseroan. Jadwal konstruksi dari
suatu properti tergantung kepada beberapa faktor, termasuk di antaranya waktu yang dibutuhkan untuk
mendapatkan izin pelaksanaan konstruksi, serta kemampuan Perseroan dalam mendapatkan penyewa.
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Kebijakan Pemerintah

Perseroan berharap akan terus meningkatkan pertumbuhan kegiatan usaha Perseroan. Jika terdapat
perubahan peraturan dan regulasi Pemerintah yang dapat mempengaruhi kegiatan operasional Perseroan
maka hal tersebut akan menjadi perhatian bagi Perseroan. Beberapa peraturan dan kebijakan yang mungkin
dapat memberikan pengaruh dalam operasional Perseroan antara lain peraturan yang terkait dengan kegiatan
usaha Perseroan yang bergerak seperti besarnya uang muka kredit properti.

Kebijakan pemerintah yang terkait dengan moneter, fiskal dan lainnya terkait perekonomian Indonesia juga
dapat mempengaruhi kinerja Perseroan. Sebagai contoh, apabila terjadi peningkatan suku bunga yang sangat
signifikan, maka hal tersebut dapat mempengaruhi kemampuan Perseroan dalam melakukan pembayaran
utang Perseroan dan juga mungkin akan membatasi kemampuan Perseroan dalam mencari alternatif
pendanaan, dimana jika hal ini dapat berlangsung terus menerus dapat mempengaruhi kinerja Perseroan.
Terkait dengan kebijakan Pemerintah dalam hal fiskal yaitu dari aspek perpajakan, apabila terdapat yang
material dalam peraturan perpajakan terkait dengan antara lain Pajak Penghasilan (PPh) dan Pajak
Pertambahan Nilai (PPN), hal ini juga dapat mempengaruhi kewajiban Perseroan dalam kewajiban
perpajakannya.

Akses terhadap Pendanaan dan Biaya Pendanaan

Kemampuan Perseroan untuk memperoleh pendanaan dan juga biaya atas pendanaan tersebut, akan
mempengaruhi kegiatan usaha Perseroan. Dalam pembangunan suatu proyek properti, disamping modal
internal dan hasil penjualan awal (pre sale), Perseroan juga memerlukan dukungan fasilitas pendanaan
perbankan yang umumnya diberikan dengan suku bunga yang mengikuti perkembangan perekonomian
(variable interest rate). Dengan demikian, fluktuasi pada suku bunga bank berakibat langsung kepada
peningkatan atau penurunan biaya operasional Perseroan, yang apabila tidak diantisipasi dengan baik dapat
mempengaruhi stabilitas kegiatan usaha Perseroan. Selain itu dengan pendanaan perbankan, akses
permodalan dan biaya pendanaan Perseroan akan terpengaruh oleh batasan batasan yang akan mengurangi
fleksibilitas Perseroan.

Saat ini, Perseroan memiliki hubungan yang baik dengan berbagai pihak pada institusi keuangan serta
mempunyai track record dan kredibilitas tinggi sehingga Perseroan memperoleh kepercayaan dalam proses
mendapatkan pendanaan tersebut.

3. KEBIJAKAN AKUNTANSI YANG SIGNIFIKAN

Kebijakan kebijakan akuntasi penting merupakan kebijakan kebijakan yang (i) relevan terhadap penyajian
kondisi keuangan dan hasil operasional Perseroan serta (ii) memerlukan pertimbangan yang paling sulit,
subjektif atau rumit dari manajemen Perseroan, yang sering memerlukan dibuatnya estimasi mengenai
pengaruh dari permasalahan yang mengandung ketidakpastian. Dikarenakan meningkatnya jumlah variabel
dan asumsi yang mempengaruhi hasil dari ketidakpastian di masa yang akan datang, pertimbangan
manajemen tersebut dapat menjadi semakin subjektif dan kompleks. Untuk dapat memperjelas bagaimana
manajemen menentukan pertimbangannya mengenai kejadian kejadian di masa mendatang, termasuk
variabel variabel dan asumsi asumsi yang mendasari estimasi, dan sensitivitas dari pertimbangan
pertimbangan tersebut untuk situasi situasi berbeda, Perseroan telah mengidentifikasi kebijakan akuntansi
penting di bawah ini dan berkeyakinan bahwa semua aspek dari laporan keuangan konsolidasi harus dipelajari
dan dimengerti dalam rangka memahami kondisi finansial pada saat tanggal Prospektus ini diterbitkan dan
pada masa mendatang dan hasil operasional yang harapkan. Perseroan juga berkeyakinan bahwa kebijakan
akuntansi penting ini perlu untuk diperhatikan.
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Kombinasi Bisnis

Akuisisi bisnis dicatat dengan menggunakan metode akuisisi. Imbalan yang dialihkan dalam suatu kombinasi
bisnis diukur pada nilai wajar, yang dihitung sebagai hasil penjumlahan dari nilai wajar tanggal akuisisi atas
seluruh aset yang dialihkan oleh Perseroan, liabilitas yang diakui oleh Perseroan kepada pemilik sebelumnya
dari pihak yang diakuisisi dan kepentingan ekuitas yang diterbitkan oleh Perseroan dalam pertukaran
pengendalian dari pihak yang diakuisisi. Biaya biaya terkait akuisisi diakui di dalam laba rugi pada saat
terjadinya.

Pada tanggal akuisisi, aset teridentifikasi yang diperoleh dan liabilitas yang diambil alih diakui pada nilai wajar
kecuali untuk aset dan liabilitas tertentu yang diukur sesuai dengan standar yang relevan. Kepentingan non
pengendali diukur baik pada nilai wajar ataupun pada proporsi kepemilikan kepentingan non pengendali atas
aset neto teridentifikasi dari pihak yang diakuisisi.

Bila imbalan yang dialihkan oleh Perseroan dalam suatu kombinasi bisnis termasuk aset atau liabilitas yang
berasal dari pengaturan imbalan kontinjen (contingent consideration arrangement), imbalan kontinjen
tersebut diukur pada nilai wajar pada tanggal akuisisi dan termasuk sebagai bagian dari imbalan yang dialihkan
dalam suatu kombinasi bisnis. Perubahan dalam nilai wajar atas imbalan kontinjen yang memenuhi syarat
sebagai penyesuaian periode pengukuran disesuaikan secara retrospektif, dengan penyesuaian terkait
terhadap goodwill. Penyesuaian periode pengukuran adalah penyesuaian yang berasal dari informasi
tambahan yang diperoleh selama periode pengukuran (yang tidak melebihi satu tahun sejak tanggal akuisisi)
tentang fakta fakta dan kondisi yang ada pada tanggal akuisisi.

Perubahan selanjutnya dalam nilai wajar atas imbalan kontinjen yang tidak memenuhi syarat sebagai
penyesuaian periode pengukuran tergantung pada bagaimana imbalan kontinjen tersebut diklasifikasikan.
Imbalan kontinjen yang diklasifikasikan sebagai ekuitas tidak diukur kembali pada tanggal sesudah tanggal
pelaporan dan penyelesaian selanjutnya dicatat dalam ekuitas. Imbalan kontinjen yang diklasifikasikan sebagai
aset atau liabilitas diukur setelah tanggal pelaporan sesuai dengan standar akuntansi yang relevan dengan
mengakui keuntungan atau kerugian terkait dalam laba rugi atau dalam pendapatan komprehensif lain (OCI).

Bila suatu kombinasi bisnis dilakukan secara bertahap, kepemilikan terdahulu Perseroan atas pihak terakuisisi
diukur kembali ke nilai wajar pada tanggal akuisisi dan keuntungan atau kerugiannya, jika ada, diakui dalam
laba rugi. Jumlah yang berasal dari kepemilikan sebelum tanggal akuisisi yang sebelumnya telah diakui dalam
pendapatan komprehensif lain direklasifikasi ke laba rugi dimana perlakuan tersebut akan sesuai jika
kepemilikannya dilepas/dijual.

Jika akuntansi awal untuk kombinasi bisnis belum selesai pada akhir periode pelaporan saat kombinasi terjadi,
Perseroan melaporkan jumlah sementara untuk pos pos yang proses akuntansinya belum selesai dalam
laporan keuangannya. Selama periode pengukuran, pihak pengakuisisi menyesuaikan, aset atau liabilitas
tambahan yang diakui, untuk mencerminkan informasi baru yang diperoleh tentang fakta dan keadaan yang
ada pada tanggal akuisisi dan, jika diketahui, akan berdampak pada jumlah yang diakui pada tanggal tersebut.

Investasi pada Entitas Asosiasi

Entitas asosiasi adalah suatu entitas dimana Perseroan mempunyai pengaruh yang signifikan dan bukan
merupakan entitas anak ataupun bagian partisipasi dalam ventura bersama. Pengaruh signifikan adalah
kekuasaan untuk berpartipasi dalam keputusan kebijakan keuangan dan operasional investee tetapi tidak
mengendalikan atau mengendalikan bersama atas kebijakan tersebut.

Penghasilan dan aset dan liabilitas dari entitas asosiasi digabungkan dalam laporan keuangan konsolidasian
dicatat dengan menggunakan metode ekuitas, kecuali ketika investasi diklasifikasikan sebagai dimiliki untuk
dijual, sesuai dengan PSAK 58 (revisi) 2009), Aset Tidak Lancar yang Dimiliki untuk Dijual dan Operasi yang
Dihentikan. Investasi pada entitas asosiasi dicatat di laporan posisi keuangan konsolidasian sebesar biaya
perolehan dan selanjutnya disesuaikan untuk perubahan dalam bagian kepemilikan Perseroan atas aset bersih
entitas asosiasi yang terjadi setelah perolehan, dikurangi dengan penurunan nilai yang ditentukan untuk setiap
investasi secara individu. Bagian Perseroan atas kerugian entitas asosiasi yang melebihi nilai tercatat dari
investasi (yang mencakup semua kepentingan jangka panjang, secara substansi, merupakan bagian dari
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Perseroan dan nilai investasi bersih entitas anak dalam entitas asosiasi) diakui hanya sebatas bahwa Perseroan
telah mempunyai kewajiban hukum atau kewajiban konstruktif atau melakukan pembayaran atas kewajiban
entitas asosiasi.

Setiap kelebihan biaya perolehan investasi atas bagian Perseroan atas nilai wajar bersih dari aset yang
teridentifikasi, liabilitas dan liabilitas kontinjen dan entitas asosiasi yang diakui pada tanggal akuisisi, diakui
sebagai goodwill. Goodwill termasuk dalam jumlah tercatat investasi, dan diuji penurunan nilai sebagai bagian
dari investasi. Setiap kelebihan dari kepemilikan Perseroan dari nilai wajar bersih dari aset yang teridentifikasi,
liabilitas dan liabilitas kontinjen atas biaya perolehan investasi, sesudah pengujian kembali segera diakui di
dalam laba rugi.

Persyaratan dalam PSAK 55 (Revisi 2011) Instrumen Keuangan: Pengakuan dan Pengukuran, diterapkan untuk
menentukan apakah perlu untuk mengakui setiap penurunan nilai sehubungan dengan investasi pada entitas
asosiasi Perseroan. Jika perlu, jumlah tercatat investasi yang tersisa (termasuk goodwill) diuji penurunan nilai
sesuai dengan PSAK 48 (Revisi 2009), Penurunan Nilai Aset, sebagai suatu aset tunggal dengan
membandingkan antara jumlah terpulihkan (mana yang lebih tinggi antara nilai pakai dan nilai wajar dikurangi
biaya untuk menjual) dengan jumlah tercatatnya. Rugi penurunan nilai yang diakui pada keadaan tersebut
tidak dialokasikan pada setiap aset yang membentuk bagian dari nilai tercatat investasi pada entitas asosiasi.
Setiap pembalikan dari penurunan nilai diakui sesuai dengan PSAK 48 sepanjang jumlah terpulihkan dari
investasi tersebut kemudian meningkat.

Pada saat pelepasan suatu entitas asosiasi yang mengakibatkan Perseroan kehilangan pengaruh signifikan atas
entitas asosiasi, investasi yang tersisa diukur pada nilai wajar pada tanggal tersebut dan nilai wajarnya
dianggap sebagai nilai wajar pada saat pengakuan awal sebagai suatu aset keuangan sesuai dengan PSAK 55.
Selisih antara jumlah tercatat sebelumnya atas entitas asosiasi diatribusikan ke sisa kepemilikan dan nilai wajar
termasuk dalam penentuan keuntungan atau kerugian atas pelepasan entitas asosiasi. Selanjutnya, Perseroan
memperhitungkan seluruh jumlah yang sebelumnya diakui dalam pendapatan komprehensif lain yang terkait
dengan entitas asosiasi tersebut dengan menggunakan dasar yang sama dengan yang diperlukan jika entitas
asosiasi telah melepaskan secara langsung aset dan liabilitas yang terkait. Oleh karena itu, jika keuntungan
atau kerugian yang sebelumnya telah diakui dalam pendapatan komprehensif lain oleh entitas asosiasi akan
direklasifikasi ke laba rugi atas pelepasan aset atau liabilitas yang terkait, maka Perseroan mereklasifikasi
keuntungan atau kerugian dari ekuitas ke laba rugi (sebagai penyesuaian reklasifikasi) sejak Perseroan
kehilangan pengaruh signifikan atas entitas asosiasi.

Ketika Perseroan melakukan transaksi dengan entitas asosiasi, keuntungan dan kerugian yang timbul dari
transaksi dengan entitas asosiasi diakui dalam laporan keuangan konsolidasian Perseroan hanya sepanjang
kepemilikan dalam entitas asosiasi yang tidak terkait dengan Perseroan.

Persediaan Aset Real Estat

Aset real estat terdiri dari bangunan apartemen dan perkantoran yang siap dijual, tanah yang sedang
dikembangkan dan bangunan yang sedang dikonstruksi, dinyatakan sebesar biaya perolehan atau nilai realisasi
bersih, mana yang lebih rendah.

Tanah belum dikembangkan merupakan tanah mentah yang belum dikembangkan dan dinyatakan sebesar
biaya perolehan atau nilai realisasi bersih mana yang lebih rendah. Biaya perolehan tanah yang belum
dikembangkan meliputi biaya pra perolehan dan perolehan tanah. Biaya perolehan akan dipindahkan ke tanah
yang sedang dikembangkan pada saat pengembangan tanah akan dimulai atau dipindahkan ke bangunan yang
sedang dikonstruksi pada saat tanah tersebut siap dibangun.

Biaya perolehan tanah yang sedang dikembangkan meliputi biaya perolehan tanah yang belum dikembangkan
ditambah dengan biaya pengembangan langsung dan tidak langsung yang dapat diatribusikan pada aset
pengembangan real estat serta biaya pinjaman. Tanah yang sedang dikembangkan akan dipindahkan ke
bangunan yang sedang dikonstruksi pada saat tanah tersebut selesai dikembangkan.
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Biaya perolehan bangunan yang sedang dikonstruksi meliputi biaya perolehan tanah yang telah selesai
dikembangkan ditambah dengan biaya konstruksi, biaya lainnya yang dapat diatribusikan pada aktivitas
pengembangan real estat dan biaya pinjaman, serta dipindahkan ke bangunan yang siap dijual pada saat
selesai dibangun dan siap dijual.

Biaya aktivitas pengembangan real estat yang dikapitalisasi ke proyek pengembangan real estat adalah:
 Biaya praperolehan tanah;
 Biaya perolehan tanah;
 Biaya yang secara langsung berhubungan dengan proyek;
 Biaya yang dapat diatribusikan pada aktivitas pengembangan real estat; dan
 Biaya pinjaman.
Biaya yang dialokasikan sebagai beban proyek adalah:
 Biaya praperolehan tanah atas tanah yang tidak berhasil diperoleh.
 Kelebihan biaya dari hasil yang diperoleh atas pembangunan sarana umum yang dikomersialkan, yang

dijual atau dialihkan, sehubungan dengan penjualan unit.

Perseroan dan Entitas Anak tetap melakukan akumulasi biaya ke proyek pengembangan walaupun realisasi
pendapatan pada masa depan lebih rendah dari nilai tercatat proyek, atas perbedaan yang terjadi Perseroan
dan Entitas Anak melakukan penyisihan secara periodik. Jumlah penyisihan tersebut akan mengurangi nilai
tercatat proyek dan dibebankan ke laba rugi berjalan.

Biaya yang telah dikapitalisasi ke proyek pengembangan real estat dialokasikan ke setiap unit real estat dengan
metode identifikasi khusus. Pengkajian atas estimasi dan alokasi biaya dilakukan pada setiap akhir periode
pelaporan sampai proyek selesai secara substansial. Jika terjadi perubahan mendasar Perseroan dan Entitas
Anak akan melakukan revisi dan realokasi biaya.

Beban yang diakui pada saat terjadinya adalah biaya yang tidak berhubungan dengan proyek real estat.

Properti Investasi

Properti investasi adalah properti (tanah atau bangunan atau bagian dari suatu bangunan atau kedua duanya)
untuk menghasilkan rental atau untuk kenaikan nilai atau keduanya. Properti investasi diukur sebesar nilai
perolehan setelah dikurangi akumulasi penyusutan dan akumulasi kerugian penurunan nilai.

Properti investasi bangunan dan prasarana disusutkan dengan menggunakan metode garis lurus berdasarkan
taksiran masa manfaat ekonomis dari aset bangunan selama 22 tahun. Tanah dinyatakan berdasarkan biaya
perolehan dan tidak disusutkan.

Properti investasi mencakup juga properti dalam proses pembangunan dan akan digunakan sebagai properti
investasi setelah selesai. Akumulasi biaya perolehan dan biaya pembangunan (termasuk biaya pinjaman yang
terjadi) diamortisasi pada saat selesai dan siap untuk digunakan.

Properti investasi dihentikan pengakuannya pada saat dilepaskan atau ketika properti investasi tidak
digunakan lagi secara permanen dan tidak memiliki manfaat ekonomi masa depan yang diperkirakan dari
pelepasannya. Keuntungan atau kerugian yang timbul dari penghentian atau pelepasan properti investasi
ditentukan dari selisih antara hasil neto pelepasan dan jumlah tercatat aset dan diakui dalam laba rugi pada
periode terjadinya penghentian atau pelepasan.
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Pengakuan Pendapatan dan Beban

Penjualan
(i) Pendapatan dari penjualan apartemen, perkantoran dan bangunan sejenisnya, yang pembangunannya

dilaksanakan lebih dari satu tahun diakui dengan menggunakan metode persentase penyelesaian
(percentage of completion method), apabila seluruh syarat berikut terpenuhi:
 proses konstruksi telah melampaui tahap awal, yaitu pondasi bangunan telah selesai terpenuhi;
 jumlah pembayaran oleh pembeli telah mencapai 20% dari harga jual yang telah disepakati dan

jumlah tersebut tidak dapat diminta kembali oleh pembeli; dan
 jumlah pendapatan penjualan dan biaya unit bangunan dapat diestimasi dengan andal.

(ii) Pendapatan dari penjualan apartemen dan perkantoran diakui dengan metode akrual penuh (full
accrual method) apabila seluruh kriteria berikut ini terpenuhi:
 proses penjualan telah selesai;
 harga jual akan tertagih yaitu jumlah yang telah dibayar sekurang kurangnya telah mencapai 20%

dari harga jual dan jumlah tersebut tidak dapat diminta kembali oleh pembeli;
 tagihan penjual tidak akan bersifat subordinasi di masa yang akan datang terhadap pinjaman lain

yang akan diperoleh pembeli; dan
 penjual telah mengalihkan risiko dan manfaat kepemilikan unit bangunan kepada pembeli

melalui suatu transaksi yang secara substansi adalah penjualan dan penjual tidak lagi
berkewajiban atau terlibat secara signifikan dengan unit bangunan tersebut.

Apabila persyaratan tersebut di atas tidak dapat dipenuhi, maka seluruh uang yang diterima dari pembeli
diperlakukan sebagai uang muka dan dicatat dengan metode deposit sampai seluruh persyaratan tersebut
dipenuhi.

Pendapatan Sewa

Pendapatan sewa dari sewa operasi diakui sebagai pendapatan dengan dasar garis lurus selama masa sewa.
Biaya langsung awal yang terjadi dalam proses negosiasi dan pengaturan sewa ditambahkan ke jumlah tercatat
dari aset sewaan dan diakui dengan dasar garis lurus selama masa sewa. Uang muka sewa yang diterima dari
penyewa dicatat ke dalam akun pendapatan yang diterima dimuka dan akan diakui sebagai pendapatan secara
berkala sesuai dengan kontrak sewa yang berlaku.

Pendapatan Dividen

Pendapatan dividen dari investasi diakui ketika hak pemegang saham untuk menerima pembayaran
ditetapkan.

Pendapatan Bunga

Pendapatan bunga diakru berdasarkan waktu terjadinya dengan acuan jumlah pokok aset keuangan dan
tingkat bunga yang berlaku.

Beban

Biaya yang berhubungan dengan pendapatan yang menggunakan metode persentase penyelesaian diakui
sesuai dengan tingkat persentase penyelesaian dari unit bangunan pada setiap akhir tahun. Beban, kecuali
yang berhubungan dengan pendapatan yang menggunakan metode persentase penyelesaian, diakui sesuai
dengan masa manfaatnya pada tahun yang bersangkutan (accrual basis).
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4. ANALISA KEUANGAN PERSEROAN

A. LAPORAN LABA RUGI KOMPREHENSIF KONSOLIDASIAN
Berikut ini adalah tabel kegiatan perkembangan pendapatan, laba kotor, laba sebelum pajak dan laba bersih
Perseroan untuk tahun yang berakhir pada tanggal 30 Juni 2014 dan 2013, serta 31 Desember 2013, 2012,
2011.

(dalam jutaan Rupiah, kecuali persentase)

Keterangan

30 Juni 31 Desember
2014 2013 % 2013 % 2012 % 2011 %

Audit Tidak
diaudit Audit Audit Audit

Penjualan dan Pendapatan Usaha 124.566 52.563 137 91.916 (87) 713.854 177 258.090 174
Beban Pokok Penjualan dan Beban
Langsung (27.196) (19.579) 39 (31.551) (91) (334.089) 167 (124.954) 86
Laba Kotor 97.370 32.984 195 60.365 (84) 379.765 185 133.136 390
Jumlah Beban (Penghasilan) lainnya 23.493 34.431 (32) 93.946 (1) 94.524 6 89.551 (1.099)
Laba Sebelum Pajak 120.863 67.415 79 154.311 (67) 474.289 113 222.687 1.124
Beban Pajak Kini (10.532) (5.225) 102 (9.951) (75) (39.974) 167 (14.964) 217
Laba Bersih 110.331 62.190 77 144.360 (67) 434.315 109 207.723 1.441
Laba Bersih Komprehensif 110.331 62.190 77 144.360 (67) 434.315 109 207.723 1.441

Grafik total pendapatan, laba sebelum manfaat (beban) pajak penghasilan dan laba bersih
per 30 Juni 2014 2013 dan 31 Desember 2013 2011 (dalam jutaan Rupiah)

Tahun Buku yang berakhir pada 30 Juni 2014 dibandingkan dengan Tahun Buku yang berakhir pada 30 Juni
2013

Pendapatan

Pendapatan usaha mengalami kenaikan sebesar 136,98% menjadi Rp 124.566 juta pada tahun buku yang
berakhir 30 Juni 2014, dibandingkan dengan tahun buku yang berakhir 30 Juni 2013 sebesar Rp 52.563 juta,
terutama disebabkan oleh penambahan akrual pengakuan pendapatan dari penjualan ruang perkantoran TCC
Batavia Tower 1 dan peningkatan ruang penyewaan perkantoran. Dalam hal penjualan unit properti,
Perseroan menetapkan strategi penjualan persediaan unit propertinya pada harga yang premium yang
disesuaikan dengan pasar untuk unit properti premium. Untuk tahun 2014, strategi Perseroan menjual unit
properti pada harga Rp 40 Juta per m2.

Penjualan ruang perkantoran memberikan kontribusi sebesar 69% terhadap total pendapatan, atau naik
sekitar 246% dari tahun buku yang berakhir pada 30 Juni 2013. Untuk pendapatan penyewaan ruang
perkantoran juga mengalami peningkatan sebesar 441% menjadi Rp 22.684 juta pada periode 30 Juni 2014
dari Rp 4.190 juta pada periode 30 Juni 2013. Strategi penyewaan ruang kantor ditujukan oleh Perseroan
untuk pendapatan yang bersifat berkelanjutan. Strategi Perseroan menyasarkan sewa unit propertinya adalah
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menyasar pada konsumen group yang memiliki reputasi yang terkenal dimana Perseroan memahami
portofolio penyewa akan ikut mendongkrak merek dari TCC Batavia Tower 1 yang pada akhirnya akan
menaikkan harga sewa unit properti Perseroan lainnya.

Beban Pokok Penjualan dan Beban Langsung

Beban pokok penjualan dan beban langsung tercatat sebesar Rp 27.196 juta pada periode 30 Juni 2014, atau
naik sebesar 38,90% dibandingkan dengan periode 30 Juni 2013 sebesar Rp 19.579 juta. Kenaikan ini sejalan
dengan peningkatan penjualan unit perkantoran Perseroan dan penambahan pengakuan beban pokok
penjualan.

Laba kotor

Sebagai hasil dari kenaikan penjualan dan kenaikan beban pokok penjualan dan beban langsung tersebut
diatas, laba kotor tercatat naik sebesar 195,19% menjadi Rp 97.370 juta untuk tahun buku yang berakhir pada
30 Juni 2014, dari sekitar Rp 32.984 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 30 Juni 2013.

Laba Sebelum Pajak

Sebagai hasil dari pos pos tersebut diatas, laba sebelum pajak perseroan mengalami kenaikan sebesar 79,28%
dari Rp 67.415 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 30 Juni 2013 menjadi Rp 120.863 juta pada tahun
buku yang berakhir 30 Juni 2014, sebagai akibat penurunan beban umum dan administrasi sebesar 25,07%
menjadi Rp 37.462 juta untuk tahun buku yang berakhir 30 Juni 2014 dari Rp 49.995 juta untuk tahun buku
yang berakhir 30 Juni 2013, dan kenaikan penghasilan bunga sebesar 27,76% menjadi Rp 25.744 juta pada
periode 30 Juni 2014 dari Rp 20.151 juta pada periode 30 Juni 2013.

Laba Bersih Tahun Berjalan dan Jumlah Laba Komprehensif

Sebagai hasil dari pos pos tersebut diatas, laba bersih tahun berjalan naik 77,41% menjadi Rp 110.331 juta
untuk tahun buku yang berakhir 30 Juni 2014 dari Rp 62.190 juta untuk tahun buku yang berakhir 30 Juni 2013.

Jumlah Laba Rugi Komprehensif yang dapat Diatribusikan kepada Pemilik Entitas Induk dan Kepentingan
Nonpengendali

Untuk tahun buku yang berakhir pada 30 Juni 2014, jumlah laba rugi komprehensif yang dapat diatribusikan
kepada pemilik entitas induk adalah sebesar Rp 107.785 juta, atau naik sebesar 79,30% dari Rp 60.114 juta
untuk tahun buku yang berakhir pada 30 Juni 2013.

Jumlah laba rugi komprehensif yang dapat diatribusikan kepada kepentingan nonpengendali adalah sebesar
Rp 2.546 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 30 Juni 2014 atau naik sebesar 22.64% dari Rp 2.076 juta
untuk tahun buku yang berakhir 30 Juni 2103.

Tahun Buku yang berakhir pada 31 Desember 2013 dibandingkan dengan Tahun Buku yang berakhir pada
31 Desember 2012

Pendapatan

Pendapatan usaha mengalami penurunan sebesar 87,12% menjadi Rp 91.916 juta pada tahun buku yang
berakhir 31 Desember 2013, dibandingkan dengan tahun buku yang berakhir 31 Desember 2012 sebesar
Rp 713.854 juta, salah satunya disebabkan oleh dampak penurunan aktivitas perekonomian dan meningkatnya
suku bunga bank yang mengakibatkan turunnya minat masyarakat untuk melakukan investasi properti.

Perubahan dinamika industri properti di Indonesia membuat permintaan atas area perkantoran mengalami
penurunan sepanjang tahun 2013 yang turut mempengaruhi stabilnya harga jual perkantoran pada tahun buku
yang berakhir pada 31 Desember 2013. Perseroan menetapkan strategi untuk menahan penjualan yang
didukung oleh posisi kas yang melimpah sepanjang tahun 2013. Selain itu, penurunan kinerja Perseroan pada
periode tersebut juga disebabkan oleh adanya perubahan konsep desain TCC Batavia Phase 1 dari 3 (tiga)
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gedung perkantoran menjadi 2 (dua) gedung perkantoran, yang menyebabkan pembangunan TCC Batavia
Tower 2 mengalami penundaan. Perubahan tersebut dilatarbelakangi oleh Perseroan melihat pangsa pasar
yang lebih baik terhadap “High Rise Building” kedepannya, sehingga perubahan konsep desain kawasan ini
adalah langkah positif yang diambil direksi Perseroan untuk meningkatkan nilai tambah bagi Perseroan di
tahun tahun yang akan datang. Pada tahun 2013, strategi Perseroan menjual unit perkantoran pada harga Rp
35 juta per m2.

Beban Pokok Penjualan dan Beban Langsung

Beban pokok penjualan dan beban langsung tercatat sebesar Rp 31.551 juta pada periode 31 Desember 2013,
atau turun sebesar 90,56% dibandingkan dengan 31 Desember 2012 sebesar Rp 334.089 juta, utamanya
disebabkan oleh penurunan beban pokok penjualan perkantoran dari sekitar Rp 289.952 juta untuk tahun
buku yang berakhir 31 Desember 2012 menjadi Rp 7.039 juta untuk tahun buku yang berakhir 31 Desember
2013. Penurunan tersebut juga disebabkan oleh penundaan proyek perkantoran TCC Batavia Tower 2 karena
adanya perubahan desain kawasan yang akan lebih menguntungkan bagi pertumbuhan pendapatan Perseroan
di masa yang akan datang.

Laba kotor

Sebagai hasil dari penurunan penjualan dan penurunan beban pokok penjualan dan beban langsung tersebut
diatas, laba kotor tercatat turun sebesar 84,10% menjadi Rp 60.365 juta untuk tahun buku yang berakhir pada
31 Desember 2013, dari sekitar Rp 379.765 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2012.

Laba Sebelum Pajak

Sebagai hasil dari pos pos tersebut diatas, laba sebelum pajak perseroan mengalami penurunan sebesar
67,46% dari Rp 474.289 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2012 menjadi Rp 154.311 juta
pada tahun buku yang berakhir 31 Desember 2013, disebabkan oleh kenaikan beban umum dan administrasi
sebesar 21,49% dari Rp 62.617 juta untuk tahun buku yang berakhir 31 Desember 2012 menjadi Rp 76.076 juta
untuk tahun buku yang berakhir 31 Desember 2013 dan penurunan bagian laba bersih entitas asosiasi sebesar
19.60% dari Rp 152.668 juta untuk tahun buku yang berakhir 31 Desember 2012 menjadi Rp 122.739 juta
untuk tahun buku yang berakhir 31 Desember 2013

Laba Bersih Tahun Berjalan dan Jumlah Laba Komprehensif

Sebagai hasil dari pos pos tersebut diatas, laba bersih tahun berjalan turun 66,76% menjadi Rp 144.360 juta
untuk tahun buku yang berakhir 31 Desember 2013 dari Rp 434.315 juta untuk tahun buku yang berakhir
31 Desember 2012.

Jumlah Laba Rugi Komprehensif yang dapat Diatribusikan kepada Pemilik Entitas Induk dan Kepentingan
Nonpengendali

Untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2013, jumlah laba rugi komprehensif yang dapat
diatribusikan kepada pemilik entitas induk adalah sebesar Rp 141.049 juta, atau turun sebesar 67,08% dari
Rp 428.508 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2012.

Sedangkan, jumlah laba rugi komprehensif yang dapat diatribusikan kepada kepentingan nonpengendali
adalah sebesar Rp 3.311 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2013 atau turun sebesar
42,98% dari Rp 5.807 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2012.
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Tahun Buku yang berakhir pada 31 Desember 2012 dibandingkan dengan Tahun Buku yang berakhir pada
31 Desember 2011

Pendapatan

Pendapatan usaha mengalami kenaikan sebesar 176,59% menjadi Rp 713.854 juta pada tahun buku yang
berakhir 31 Desember 2012, dibandingkan dengan tahun buku yang berakhir 31 Desember 2011 sebesar
Rp 258.090 juta, utamanya disebabkan oleh penambahan pendapatan penjualan perkantoran TCC Batavia
Tower 1. Stabilnya tingkat suku bunga acuan Bank Indonesia dan meningkatnya nilai investasi Penanaman
Modal Asing (PMA) juga telah mendorong industri properti bertumbuh signifikan di tahun 2012.

Penambahan pendapatan penjualan kantor TCC Batavia Tower 1 dikontribusikan oleh kemajuan penyelesaian
proyek TCC Batavia Tower 1 dan dikombinasikan dengan tingginya permintaan area perkantoran dan strategi
manajemen yang menaikkan harga jual. Pada tahun 2012, Perseroan menetapkan strategi menjual unit
perkantoran TCC Batavia Tower 1 pada harga Rp 23 juta per m2.

Seiring dengan kemajuan dalam penyelesaian proyek TCC Batavia Tower 1, diharapkan memberikan
sumbangan positif bagi perkembangan Perseroan di masa yang akan datang. Penjualan perkantoran
memberikan kontribusi sebesar 90% terhadap total penjualan Perseroan, sedangkan penjualan apartemen
sebesar 8% dari total penjualan pada tahun buku yang berakhir 31 Desember 2012.

Beban Pokok Penjualan dan Beban Langsung

Beban pokok penjualan dan beban langsung tercatat sebesar Rp 334.089 juta pada periode 31 Desember 2012,
atau naik sebesar 167,37% dibandingkan dengan 31 Desember 2011 sebesar Rp 124.954 juta, utamanya
disebabkan oleh kenaikan pengakuan beban yang lebih tinggi karena adanya peningkatan penjualan
perkantoran dan apartemen pada periode tahun buku yang berakhir 31 Desember 2012.

Peningkatan tersebut utamanya didorong oleh lonjakan pengakuan beban pada unit perkantoran dari
Rp 107.154 juta untuk tahun buku 31 Desember 2011 menjadi Rp 289.952 juta untuk tahun buku yang
berakhir 31 Desember 2012 dan kenaikan beban unit apartemen dari Rp 17.799 juta pada periode 31
Desember 2011 menjadi Rp 44.137 juta pada periode 31 Desember 2012.

Laba kotor

Sebagai hasil dari kenaikan penjualan dan kenaikan beban pokok penjualan dan beban langsung tersebut
diatas, laba kotor tercatat naik sebesar 185,25% menjadi Rp 379.765 juta untuk tahun buku yang berakhir pada
31 Desember 2012, dari sekitar Rp 133.136 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2011.

Laba Sebelum Pajak

Sebagai hasil dari pos pos tersebut diatas, laba sebelum pajak perseroan mengalami lonjakan sebesar 112,98%
dari Rp 222.687 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2011 menjadi Rp 474.289 juta pada
tahun buku yang berakhir 31 Desember 2012. Kenaikan tersebut utamanya disebabkan oleh peningkatan pada
pos bagian laba bersih entitas asosiasi menjadi Rp 152.668 juta untuk tahun buku yang berakhir
31 Desember 2012 dari Rp 118.395 juta untuk tahun yang berakhir buku 31 Desember 2011, serta pendapatan
atau penghasilan bunga sebesar Rp 39.852 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2012 dari
Rp 7.396 juta untuk tahun buku yang berakhir 31 Desember 2011.

Laba Bersih Tahun Berjalan dan Jumlah Laba Komprehensif

Sebagai hasil dari pos pos tersebut diatas, laba bersih tahun berjalan naik 109,08% menjadi Rp 434.315 juta
untuk tahun buku yang berakhir 31 Desember 2012 dari Rp 207.723 juta untuk tahun buku yang berakhir
31 Desember 2011.
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Jumlah Laba Rugi Komprehensif yang dapat Diatribusikan kepada Pemilik Entitas Induk dan Kepentingan
Nonpengendali

Untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2012, jumlah laba rugi komprehensif yang dapat
diatribusikan kepada pemilik entitas induk adalah sebesar Rp 428.508 juta, atau naik sebesar 108,83% dari
Rp 205.199 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2011.

Sedangkan, jumlah laba rugi komprehensif yang dapat diatribusikan kepada kepentingan nonpengendali
adalah sebesar Rp 5.807 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2012 atau naik tajam sebesar
130,07% dari Rp 2.524 juta untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2011.

B. LAPORAN POSISI KEUANGAN KONSOLIDASIAN

Berikut merupakan perkembangan dari jumlah aset, jumlah liabilitas dan jumlah ekuitas Perseroan untuk
tahun tahun yang berakhir pada tanggal 30 Juni 2014, serta 31 Desember 2013, 2012, 2011.

(dalam jutaan Rupiah, kecuali persentase)

Keterangan
30 Juni 31 Desember

2014 % 2013 % 2012 % 2011 %
Audit Audit Audit Audit

Jumlah Aset Lancar 389.265 (60) 974.932 (3) 1.000.805 10 910.827 357
Jumlah Aset Tidak Lancar 1.813.607 69 1.070.770 (0) 1.074.048 30 825.693 733
Jumlah Aset 2.202.872 8 2.045.702 (1) 2.074.853 19 1.736.520 482
Jumlah Liabilitas Jangka Pendek 197.526 16 170.580 (55) 375.329 10 342.216 133
Jumlah Liabilitas Jangka Panjang 99.489 24 80.354 64 49.117 (72) 178.212 116
Jumlah Ekuitas 1.905.857 6 1.794.768 9 1.650.407 36 1.216.092 1.659

Grafik Jumlah Aset, Jumlah Liabilitas dan Jumlah Ekuitas Perseroan untuk tahun tahun yang berakhir
pada tanggal 30 Juni 2014, serta 31 Desember 2013, 2012, 2011 (dalam jutaan Rupiah)

Tahun Buku yang berakhir pada 30 Juni 2014 dibandingkan dengan Tahun Buku yang berakhir pada
31 Desember 2013

Jumlah Aset

Jumlah aset pada tanggal 30 Juni 2014 sebesar Rp 2.202.872 juta, meningkat 7,68% dibanding dengan jumlah
aset pada tanggal 31 Desember 2013 yaitu sebesar Rp 2.045.702 juta. Pada periode yang sama Perseroan
mencatat penurunan aset lancar sebesar 60,07% utamanya disebabkan oleh penurunan kas dan setara kas
sebesar 74,43% menjadi Rp 192.245 juta pada periode 30 Juni 2014 dari Rp 751.952 juta pada
31 Desember 2013, utamanya disebabkan oleh pencairan dana deposito berjangka yang dimiliki Perseroan
pada Bank Victoria International sebesar Rp 391.921 juta dan penggunaan dana kas dalam rupiah yang dimiliki
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Perseroan pada Bank Victoria International sehingga mengalami penurunan dari Rp 245.152 juta pada
31 Desember 2013 menjadi Rp 35,69 juta pada 30 Juni 2014. Total dana tersebut digunakan antara lain untuk
akuisisi tanah dan perusahaan untuk pengembangan usaha Perseroan di masa yang akan datang termasuk
pelunasan utang kepada Bank CIMB Niaga

Piutang Usaha kepada Pihak Berelasi dan Pihak Ketiga

Perseroan tidak memiliki piutang usaha kepada pihak berelasi pada tanggal 30 Juni 2014 dan Perseoran juga
tidak memiliki piutang usaha kepada pihak berelasi untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember
2013. Sedangkan pada tanggal 30 Juni 2014 Perseroan memiliki piutang usaha pihak ketiga sebesar Rp 14.279
juta, naik 0,25% dari Rp 14.244 juta pada tanggal 31 Desember 2013.

Piutang Lain lain kepada Pihak Berelasi dan Pihak Ketiga

Piutang lain lain kepada pihak berelasi Perseroan adalah sebesar Rp 1.005 juta pada 30 Juni 2014, atau turun
40,14% dari Rp 1.679 juta pada 31 Desember 2013.

Sedangkan piutang lain lain kepada pihak ketiga Perseroan pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar
Rp 4.648 juta, atau naik 184,98% dari Rp 1.631 juta pada periode 31 Desember 2013, yang disebabkan oleh
biaya PBB yang diakui sebagai piutang kepada pihak ketiga sebesar Rp 3.800 juta sebagai akibat tertundanya
sertifikat strata, namun telah terjadinya penyerahan unit .

Persediaan Real Estat

Pada tanggal 30 Juni 2014 Perseroan memiliki persediaan sebesar Rp 1.002.627 juta, atau meningkat 142.60%
dari Rp 413.278 juta pada 31 Desember 2013, utamanya disebabkan oleh lonjakan persediaan tanah yang
sedang dikembangkan akibat akuisisi tanah untuk Proyek SBY2 dan tanah milik TMP, Entitas Anak.

Persediaan aset real estat lancar Perseroan pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar Rp 172.263 juta atau
turun dari Rp 196.817 juta pada tanggal 31 Desember 2013. Persediaan tersebut terdiri atas terdiri atas
bangunan siap dijual dari perkantoran TCC Batavia Tower 1 senilai Rp 89.645 juta serta The Peak senilai Rp
82.617 juta pada tanggal 30 Juni 2014, turun dibandingkan dengan 31 Desember 2013 terdiri atas persediaan
bangunan siap jual senilai Rp 106.929 juta untuk perkantoran TCC Batavia Tower 1 dan Rp 89.887 juta untuk
The Peak.

Pada tanggal yang sama Perseroan mencatat kenaikan persediaan aset tidak lancar aset real estat sebagai
akibat akuisisi tanah yang dilakukan, dari Rp 214.913 juta pada tanggal 31 Desember 2013 menjadi
Rp 826.956 juta untuk tahun buku 30 Juni 2014.

Jumlah Liabilitas

Jumlah liabilitas pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar Rp 297.015 juta, meningkat 18,36% dibanding
dengan jumlah liabilitas pada tanggal 31 Desember 2013 yaitu sebesar Rp 250.934 juta.

Peningkatan tersebut utamanya disebabkan oleh kenaikan utang lain lain sebesar 584,37% menjadi
Rp 84.410 juta pada 30 Juni 2014 dari Rp 12.334 juta pada 31 Desember 2013, yang terutama disebabkan oleh
transaksi yang dilakukan oleh TMP, Entitas Anak, dengan PT Eastern Star Capital dalam bentuk perjanjian
pengikatan Jual Beli atas sebagian unit unit kantor yang akan dibangun dengan nama Capital Square seluas
lebih kurang 6.236m2 atau senilai Rp 70.000 juta.

Peningkatan jumlah liabilitas tersebut juga disebabkan oleh kenaikan utang bank jangka panjang Perseroan
pada Bank Panin menjadi Rp 89.462 juta pada 30 Juni 2014 dari Rp 67.442 juta pada 31 Desember 2013.
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Utang Usaha kepada Pihak Berelasi dan Pihak Ketiga

Pada tanggal 30 Juni 2014, Perseroan memiliki utang usaha sebesar Rp 53.772 juta, atau turun 22,13%
dibandingkan dengan Rp 69.051 juta pada tanggal 31 Desember 2013, sebagai akibat pelunasan sebagian
utang usaha pada pihak berelasi PT Graha Tunasmekar dan pembayaran utang usaha kepada pihak ketiga.

Utang Lain lain kepada Pihak Berelasi dan Pihak Ketiga

Utang lain lain kepada pihak berelasi dan pihak ketiga Perseroan pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar
Rp 84.749 juta atau naik sebesar 439,60% dari Rp 15.706 juta pada tanggal 31 Desember 2013.

Adapun hal tersebut utamanya disebabkan oleh kenaikan utang lain lain Perseroan kepada pihak ketiga
sebagai akibat adanya transaksi pembelian tanah yang dilakukan TMP dengan PT Equator Paradise.

Transaksi tersebut sesuai dengan yang tertera pada laporan keuangan diaudit untuk periode yang berakhir
30 Juni 2014, adalah sebagai berikut: TMP sepakat untuk memberikan beberapa unit perkantoran yang akan
dibangun dengan nama Capital Square seluas lebih kurang 6.236m2 atau senilai Rp 70.000 juta kepada
PT Eastern Star Capital (ESC). Pemberian tersebut dilakukan dengan penandatangan surat pesanan dan/atau
Perjanjian Pengikatan Jual Beli atas unit unit kantor tersebut oleh ESC, segera setelah didirikannya proyek
Capital Square, proses balik nama ke atas nama TMP dan setelah mendapatkan Izin Mendirikan Bangunan.
Atas perjanjian ini, TMP mencatat utang sebesar Rp 70.000 juta yang disajikan sebagai bagian dari utang lain
lain kepada pihak ketiga.

Utang bank jangka pendek dan jangka panjang

Utang bank jangka pendek pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar Rp 12.829 juta, naik 0,16% dibanding
dengan jumlah utang bank jangka pendek Perseroan pada tanggal 31 Desember 2013 yaitu sebesar
Rp 12.809 juta.

Utang bank jangka pendek merupakan utang milik SGK, yang merupakan entitas anak kepada Bank Panin,
terhadap fasilitas pinjaman rekening koran dengan jumlah yang tidak melebihi Rp 15.000 juta dengan jangka
waktu pinjaman selama 12 bulan hingga September 2015.

Sedangkan utang bank jangka panjang Perseroan dan Entitas Anak (setelah dikurangi bagian yang akan jatuh
tempo dalam satu tahun) pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar Rp 85.033 juta, meningkat 28,92%
dibanding dengan jumlah utang bank jangka panjang Perseroan dan Entitas Anak (setelah dikurangi bagian
yang akan jatuh tempo dalam satu tahun) pada tanggal 31 Desember 2013 yaitu sebesar Rp 65.960 juta,
terutama disebabkan oleh utang bank kepada Bank Panin sebesar Rp 89.462 juta pada tanggal 30 Juni 2014,
atau meningkat dari Rp 67.442 juta pada tanggal 31 Desember 2013.

Jumlah Ekuitas

Jumlah ekuitas pada tahun yang berakhir pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar Rp 1.905.857 juta,
meningkat 6,19% dibanding dengan jumlah ekuitas pada tanggal 31 Desember 2013 yaitu sebesar
Rp 1.794.768 juta utamanya disebabkan oleh peningkatan akumulasi saldo laba sebesar 14,24% menjadi
Rp 864.679 juta pada tanggal 30 Juni 2014, dari Rp 756.894 juta pada tanggal 31 Desember 2013.

Tahun Buku yang berakhir pada 31 Desember 2013 dibandingkan dengan Tahun Buku yang berakhir pada
31 Desember 2012

Jumlah Aset

Jumlah aset pada tanggal 31 Desember 2013 yaitu sebesar Rp 2.045.702 juta, turun 1,40% dari
Rp 2.074.853 juta pada tanggal 31 Desember 2012. Pada tanggal yang sama Perseroan mencatat penurunan
piutang usaha kepada pihak ketiga sebesar 74,09% dari Rp 54.968 juta pada 31 Desember 2012 menjadi
Rp 14.244 juta pada 31 Desember 2013, atas penjualan apartemen dan perkantoran yang berasal dari selisih
kurang uang yang diterima dengan pengakuan pendapatan berdasarkan akrual penuh dan persentase
penyelesaian proyek.
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Pada periode yang sama Perseroan mengalami kenaikan kas dan setara kas sebesar 47,30% menjadi
Rp 751.952 juta pada 31 Desember 2013 dari Rp 510.482 juta pada tanggal 31 Desember 2012, disebabkan
oleh kenaikan kas dalam bentuk rupiah pada Bank Victoria International menjadi Rp 245.152 juta pada
31 Desember 2013 dari Rp 233,38 juta pada 31 Desember 2012, dan penambahan kas dalam bentuk dollar
Amerika Serikat pada Bank Negara Indonesia senilai Rp 8.835 juta, kenaikan kas dalam bentuk dollar Amerika
Serikat pada Bank Pan Indonesia menjadi Rp 3.472 juta pada 31 Desember 2013 dari Rp 1.518 juta pada
31 Desember 2012, serta kenaikan deposito berjangka Perseroan dalam bentuk rupiah dari Rp 366.680 juta
pada 31 Desember 2012, menjadi Rp 391.921 juta pada 31 Desember 2013.

Piutang Usaha kepada Pihak Berelasi dan Pihak Ketiga

Perseroan tidak memiliki piutang usaha kepada pihak berelasi pada tanggal 31 Desember 2013 dan Perseroan
juga tidak memiliki piutang usaha kepada pihak berelasi pada tanggal 31 Desember 2012. Sedangkan pada
tanggal 31 Desember 2013 Perseroan memiliki piutang usaha pihak ketiga sebesar Rp 14.244 juta atau turun
74,09% dibandingkan dengan 31 Desember 2012 sebesar Rp 54.968 juta, yang disebabkan oleh piutang usaha
atas penjualan apartemen dan perkantoran berasal dari selisih kurang uang yang diterima dengan pengakuan
pendapatan berdasarkan akrual penuh dan persentase penyelesaian proyek.

Piutang Lain Lain kepada Pihak Berelasi dan Pihak Ketiga

Piutang lain lain berelasi Perseroan adalah sebesar Rp 1.679 juta pada 31 Desember 2013, atau turun 98,51%
dari Rp 112.351 juta pada periode 31 Desember 2012 yang disebabkan oleh telah dilunasinya utang PP kepada
Perseroan pada bulan April 2013. Per tanggal 31 Desember 2012 Perseroan mencatat piutang lain lain pada
pihak berelasi, PP sebesar Rp 112.351 juta.

Persediaan Real Estat

Pada tanggal 31 Desember 2013 Perseroan memiliki persediaan real estat sebesar Rp 413.278 juta atau
mengalami penurunan sebesar 13,80% dari Rp 479.429 juta pada 31 Desember 2012, utamanya disebabkan
oleh proyek pembangunan TCC Batavia Tower 1 yang telah selesai dan adanya pencatatan pengakuan
pendapatan berdasarkan persentase penyelesaian.

Persediaan aset real estat lancar Perseroan pada tanggal 31 Desember 2013 adalah sebesar Rp 196.817 juta
yang terdiri atas bangunan siap dijual dari perkantoran TCC Batavia Tower 1 senilai Rp 106.929 juta serta The
Peak senilai Rp 89.888 juta. Sedangkan pada tanggal yang sama Perseroan mencatat kenaikan persediaan aset
tidak lancar yang diklasifikasikan sebagai tanah yang sedang dikembangkan senilai Rp 214.913 juta pada
31 Desember 2013, naik dari Rp 160.433 juta pada 31 Desember 2012.

Jumlah Liabilitas

Jumlah liabilitas pada tanggal 31 Desember 2013 adalah sebesar Rp 250.934 juta turun 40,88% dibanding
dengan jumlah liabilitas pada tanggal 31 Desember 2012 yaitu sebesar Rp 424.446 juta. Penurunan tersebut
terutama disebabkan oleh pelunasan utang bank jangka panjang Perseroan pada Bank CIMB Niaga sebesar
Rp 138.078 juta pada tahun 31 Desember 2012.

Utang Usaha Pihak Berelasi dan Pihak Ketiga

Utang usaha pihak berelasi Perseroan pada tanggal 31 Desember 2013 adalah sebesar Rp 47.342 juta, turun
26,31% dibanding dengan jumlah utang usaha pihak berelasi pada tanggal 31 Desember 2012 yaitu sebesar
Rp 64.242 juta. Sedangkan utang usaha kepada pihak ketiga tercatat sebesar Rp 21.709 juta pada
31 Desember 2013, turun 74,30% dari Rp 84.465 juta pada 31 Desember 2012.
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Utang Lain lain Pihak Berelasi dan Pihak Ketiga

Utang lain lain kepada pihak berelasi pada periode 31 Desember 2013 adalah sebesar Rp 3.371 juta, turun
2,54% dibandingkan dengan periode 31 Desember 2012 sebesar Rp 3.459 juta. Sedangkan utang lain lain
Perseroan kepada pihak ketiga adalah sebesar Rp 12.334 juta pada 31 Desember 2013, turun 10,27% dari
Rp 13.746 juta pada 31 Desember 2012.

Utang bank jangka pendek dan jangka panjang

Utang bank jangka pendek pada tanggal 31 Desember 2013 adalah sebesar Rp 12.809 juta, naik 32,96%
dibanding dengan jumlah utang bank jangka pendek Perseroan pada tanggal 31 Desember 2012 yaitu sebesar
Rp 9.634 juta.

Sedangkan utang bank jangka panjang Perseroan dan Entitas Anak (setelah dikurangi bagian yang akan jatuh
tempo dalam satu tahun) pada tanggal 31 Desember 2013 adalah sebesar Rp 65.960 juta, meningkat tajam
sebesar 240,42% dibanding dengan jumlah utang bank jangka panjang Perseroan dan Entitas Anak (setelah
dikurangi bagian yang akan jatuh tempo dalam satu tahun) pada tanggal 31 Desember 2012 yaitu sebesar
19.376 juta, sebagai akibat bertambahnya porsi utang bank jangka panjang Entitas Anak pada Bank Panin
menjadi Rp 67.442 juta pada periode 31 Desember 2013 dari Rp 19.376 juta pada periode 31 Desember 2012.

Jumlah Ekuitas

Jumlah ekuitas pada tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2013 adalah sebesar Rp 1.794.768 juta,
meningkat 8,75% dibanding dengan jumlah ekuitas pada tanggal 31 Desember 2012 yaitu sebesar
Rp 1.650.407 juta, utamanya disebabkan oleh peningkatan akumulasi saldo laba sebesar 22,90% menjadi
Rp 756.894 juta pada tanggal 31 Desember 2013, dari Rp 615.845 juta pada tanggal 31 Desember 2012.

Tahun Buku yang berakhir pada 31 Desember 2012 dibandingkan dengan Tahun Buku yang berakhir pada
31 Desember 2011

Jumlah Aset

Jumlah aset pada tanggal 31 Desember 2012 sebesar Rp 2.074.853 juta, meningkat 19,48% dibanding dengan
jumlah aset pada tanggal 31 Desember 2011 yaitu sebesar Rp 1.736.520 juta. Peningkatan tersebut terutama
disebabkan oleh adanya peningkatan aset lain lain dari Rp 17.837 juta pada 31 Desember 2011 menjadi
Rp 168.661 juta pada 31 Desember 2012, sebagai akibat adanya catatan rekening bank yang dibatasi
penggunaannya sebesar Rp 140.563 juta pada 31 Desember 2012, naik dari Rp 15.533 juta pada periode
31 Desember 2011.

Akun ini, rekening bank yang dibatasi penggunaannya, merupakan rekening dalam mata uang Rupiah
sehubungan dengan utang Perusahaan kepada Bank CIMB Niaga dan pemberian fasilitas Kredit Pemilikan
Apartemen (KPA). Selain itu, lonjakan asset lain lain juga disebabkan oleh peningkatan deposito berjangka
yang dijaminkan merupakan deposito berjangka pada pihak ketiga yang dijaminkan dalam rangka penyediaan
fasilitas kredit kepada pembeli unit perkantoran dan apartemen oleh Bank yang bersangkutan dengan jangka
waktu deposito berjangka kurang dari satu tahun.

Pada tanggal yang sama, Perseroan mengalami kenaikan pos investasi pada entitas asosiasi sebagai akibat
pencatatan penyerapan laba (rugi) dari investasi pada entitas asosiasi.

Piutang Usaha kepada Pihak Berelasi dan Pihak Ketiga

Perseroan tidak memiliki piutang usaha kepada pihak berelasi untuk tahun yang berakhir pada tanggal
31 Desember 2012. Sedangkan pada tanggal 31 Desember 2012 Perseroan memiliki piutang usaha kepada
pihak ketiga sebesar Rp 54.968 juta, naik dari Rp 14.755 juta pada periode 31 Desember 2011.
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Piutang Lain lain kepada Pihak Berelasi dan Pihak Ketiga

Piutang lain lain berelasi Perseroan adalah sebesar Rp 112.351 juta pada 31 Desember 2012, naik dari
Rp 103.535 juta pada 31 Desember 2011. Sedangkan piutang lain lain Perseroan kepada pihak ketiga adalah
sebesar Rp 4.007 juta pada 31 Desember 2012, dari Rp 3.971 juta pada 31 Desember 2011. Pada
31 Desember 2012, PP memiliki utang lain lain pada Perseroan sebesar Rp 112.351 juta dan telah dilunasi pada
tahun berikutnya. Sedangkan perusahaan yang sama juga telah melunasi piutang Perseroan di tahun 2012,
dimana pada tahun sebelumnya memiliki utang pada Perseroan sebesar Rp 103.381 juta

Pada tahun 2012 dan 2011, piutang kepada PP sebesar Rp 99.050 juta merupakan piutang sehubungan dengan
pengambilalihan piutang dari pemegang saham lama PP, dengan tingkat bunga sebesar SBI Rate + 5,5% per
tahun dan jatuh tempo pada tanggal 31 Agustus 2020. Pemberian pinjaman tersebut telah mendapat
persetujuan dari seluruh pemegang saham dan pada bulan April 2013, PP telah melunasi seluruh utang ini.
Piutang kepada PP lainnya merupakan pinjaman yang diberikan Perusahaan, tanpa bunga dan akan
diselesaikan dalam jangka waktu satu tahun.

Persediaan Real Estat

Pada tanggal 31 Desember 2012 Perseroan memiliki persediaan real estat sebesar Rp 479.429 juta, naik dari
Rp 464.511 juta pada tanggal 31 Desember 2011.

Persediaan aset real estat lancar Perseroan pada tanggal 31 Desember 2012 adalah sebesar Rp 318.996 juta
atau turun dari Rp 338.819 juta pada 31 Desember 2011, sebagai akibat penurunan bangunan siap dijual
Apartemen The Peak dari Rp 156.116 juta pada 31 Desember 2011 menjadi Rp 111.980 juta. Sedangkan aset
tanah yang sedang dikembangkan tercatat sebesar Rp 160.433 juta pada periode 31 Desember 2012, naik dari
Rp 125.692 juta pada 31 Desember 2011.

Jumlah Liabilitas

Jumlah liabilitas pada tanggal 31 Desember 2012 adalah sebesar Rp 424.446 juta turun, 18,44% dibanding
dengan jumlah liabilitas pada tanggal 31 Desember 2011 yaitu sebesar Rp 520.428 juta, utamanya disebabkan
oleh penurunan sebesar 49,85% utang usaha Perseroan kepada pihak berelasi, PT Graha Tunasmekar, dari
Rp 128.101 juta pada periode 31 Desember 2011 menjadi Rp 64.242 juta pada periode 31 Desember 2012.

Selain itu, jumlah liabilitas perseroan yang menurun juga disebabkan oleh pelunasan sebagian utang bank
jangka panjang Perseroan kepada Bank CIMB Niaga menjadi Rp 138.078 juta pada 31 Desember 2012 dari
Rp 169.899 juta pada periode 31 Desember 2011.

Utang Usaha Pihak Berelasi dan Pihak Ketiga

Utang usaha pihak berelasi Perseroan pada tanggal 31 Desember 2012 adalah sebesar Rp 64.242 juta, atau
turun dari Rp 128.101 juta pada tanggal 31 Desember 2011, sebagai akibat pelunasan sebagian utang usaha
Perseroan pada PT Graha Tunasmekar.

Utang lain lain Pihak Berelasi dan Pihak Ketiga

Utang lain lain kepada pihak berelasi pada 31 Desember 2012 adalah sebesar Rp 3.459 juta, turun dari
Rp 6.579 juta pada periode 31 Desember 2011. Sedangkan utang lain lain Perseroan kepada pihak ketiga
adalah sebesar Rp 13.746 juta pada tanggal 31 Desember 2012, turun dari Rp 16.541 juta pada tanggal
31 Desember 2011.
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Utang bank jangka pendek dan jangka panjang

Utang bank jangka pendek pada tanggal 31 Desember 2012 adalah sebesar Rp 9.634 juta. Perseroan tidak
memiliki utang bank jangka pendek pada periode 31 Desember 2011.

Sedangkan utang bank jangka panjang perseroan (setelah dikurangi bagian yang akan jatuh tempo dalam satu
tahun) pada tanggal 31 Desember 2012 adalah sebesar Rp 19.376 juta, berkurang dari Rp 153.746 juta pada
31 Desember 2011, sebagai akibat berkurangnya porsi utang bank jangka panjang Perseroan pada Bank Pan
Indonesia sebesar Rp 19.376 juta pada 31 Desember 2012 dan pada Bank CIMB Niaga menjadi
Rp 138.078 juta pada 31 Desember 2012 dari Rp 169.900 juta pada 31 Desember 2011.

Jumlah Ekuitas

Jumlah ekuitas pada tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2012 adalah sebesar Rp 1.650.407 juta,
meningkat 35,71% dibanding dengan jumlah ekuitas pada tanggal 31 Desember 2011 yaitu sebesar
Rp 1.216.092 juta, utamanya disebabkan oleh peningkatan akumulasi saldo laba sebesar 226,70% menjadi
Rp 615.845 juta pada tanggal 31 Desember 2012, dari Rp 187.337 juta pada tanggal 31 Desember 2011, yang
disebabkan oleh penambahan keuntungan dari hasil penjualan TCC Batavia Tower 1.

C. LAPORAN ARUS KAS

Berikut ini adalah tabel perkembangan arus kas Perseroan untuk aktivitas operasi, aktivitas investasi dan
aktivitas pendanaan untuk tahun yang berakhir pada tanggal 30 Juni 2014 dan 2013, serta 31 Desember 2013,
2012, 2011.

(dalam jutaan Rupiah)

Keterangan

30 Juni 31 Desember
2014 2013 2013 2012 2011
Audit Tidak

diaudit
Audit Audit Audit

Kas bersih diperoleh dari (digunakan untuk)

aktivitas operasi (95.453) (76.147) (63.376) 185.431 (3.152)
Kas bersih diperoleh dari (digunakan untuk)

aktivitas investasi 6.612 280.885 392.059 (164.058) (516.695)
Kas bersih diperoleh dari (digunakan untuk)

aktivitas pendanaan (470.641) (58.855) (87.671) (7.102) 987.277

Tahun Buku yang berakhir pada 30 Juni 2014 dibandingkan dengan Tahun Buku yang berakhir pada
30 Juni 2013

Kas bersih diperoleh dari aktivitas operasi

Kas bersih dari aktivitas operasi untuk tahun yang berakhir pada tanggal 30 Juni 2014 sebesar negatif
Rp 95.453 juta, meningkat 25,35% dibanding dengan kas bersih dari aktivitas operasi untuk tahun yang
berakhir pada tanggal 30 Juni 2013 sebesar negatif Rp 76.147 juta.

Sebagai penjabaran, kas bersih tersebut terdiri dari Rp 98.104 juta penerimaan kas dari pelanggan dan
Rp 26.389 juta pendapatan bunga, negatif Rp 32.599 juta pembayaran kas kepada karyawan, negatif
Rp 9.369 juta pembayaran pajak penghasilan dan negatif Rp 177.978 juta pembayaran kepada pemasok dan
lainnya.

Kas bersih diperoleh dari aktivitas investasi

Kas bersih dari aktivitas investasi untuk tahun yang berakhir pada tanggal 30 Juni 2014 sebesar Rp 6.612 juta,
turun sebesar 97,65% dibanding dengan kas bersih dari aktivitas investasi untuk tahun yang berakhir pada
tanggal 30 Juni 2013 yang sebesar Rp 280.885 juta.
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Kas bersih dari aktivitas pendanaan

Kas bersih dari aktivitas pendanaan untuk tahun yang berakhir pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar
negatif Rp 470.641 juta, meningkat sebesar 699,66% dibanding dengan kas bersih dari aktivitas pendanaan
untuk tahun yang berakhir pada tanggal 30 Juni 2013 sebesar negatif Rp 58.855 juta.

Tahun Buku yang berakhir pada 31 Desember 2013 dibandingkan dengan Tahun Buku yang berakhir pada
31 Desember 2012

Kas bersih diperoleh dari aktivitas operasi

Kas bersih dari aktivitas operasi untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2013 sebesar negatif
Rp 63.376 juta, sedangkan kas bersih dari aktivitas operasi untuk tahun yang berakhir pada tanggal
31 Desember 2012 adalah sebesar Rp 185.431 juta. Hal ini disebabkan oleh penurunan penerimaan kas dari
pelanggan yang merupakan hasil penjualan unit perkantoran pada TCC Batavia Tower 1.

Sebagai penjabaran, kas bersih untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2013 tersebut terdiri dari
Rp 141.029 juta penerimaan kas dari pelanggan, Rp 2.984 juta dari restitusi pajak dan Rp 44.216 juta dari
pendapatan bunga, negatif Rp 56.027 juta pembayaran kas kepada karyawan, negatif Rp 14.438 juta
pembayaran pajak penghasilan dan negatif Rp 175.015 juta pembayaran kepada pemasok dan lainnya.

Kas bersih diperoleh dari aktivitas investasi

Kas bersih dari aktivitas investasi untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2013 sebesar
Rp 392.059 juta, sedangkan kas bersih dari aktivitas investasi untuk tahun yang berakhir pada tanggal
31 Desember 2012 adalah sebesar negatif Rp 164.058 juta.

Kas bersih dari aktivitas pendanaan

Kas bersih dari aktivitas pendanaan untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2013 adalah sebesar
negatif Rp 87.671 juta, meningkat tajam sebesar 1.134,46% dibanding dengan kas bersih dari aktivitas
pendanaan untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2012 sebesar negatif Rp 7.102 juta.

Tahun Buku yang berakhir pada 31 Desember 2012 dibandingkan dengan Tahun Buku yang berakhir pada
31 Desember 2011

Kas bersih diperoleh dari aktivitas operasi

Kas bersih dari aktivitas operasi untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2012 sebesar
Rp 185.431 juta, sedangkan kas bersih dari aktivitas operasi untuk tahun yang berakhir pada tanggal
31 Desember 2011 adalah sebesar negatif Rp 3.152 juta. Hal ini disebabkan oleh peningkatan penerimaan kas
dari pelanggan yang merupakan hasil penjualan unit perkantoran pada TCC Batavia Tower 1.

Sebagai penjabaran, kas bersih untuk tahun buku yang berakhir pada 31 Desember 2012 tersebut terdiri dari
Rp 598.376 juta penerimaan kas dari pelanggan dan Rp 30.752 juta pendapatan bunga, negatif Rp 30.808 juta
pembayaran kas kepada karyawan, negatif Rp 32.376 juta pembayaran pajak penghasilan dan negatif
Rp 361.931 juta pembayaran kepada pemasok dan lainnya

Kas bersih diperoleh dari aktivitas investasi

Kas bersih dari aktivitas investasi untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2012 sebesar negatif
Rp 164.058 juta, turun sebesar 68,25% dibanding dengan kas bersih dari aktivitas investasi untuk tahun yang
berakhir pada tanggal 31 Desember 2011 adalah sebesar negatif Rp 516.695 juta.
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Kas bersih dari aktivitas pendanaan

Kas bersih dari aktivitas pendanaan untuk tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2012 adalah sebesar
negatif Rp 7.102 juta, sedangkan Kas bersih dari aktivitas pendanaan untuk tahun yang berakhir pada tanggal
31 Desember 2011 adalah sebesar Rp 987.277 juta.

5. BELANJA MODAL DANMODAL KERJA
 
Tabel berikut menyajikan informasi mengenai belanja modal Perseroan untuk periode periode sebagai berikut:

(dalam jutaan Rupiah)

Keterangan
31 Desember

2014 2013 2012

Belanja Modal dan Modal Kerja 796.486 111.737 395.032

JUMLAH BELANJA MODAL DANMODAL KERJA 796.486 111.737 395.032

Estimasi belanja modal dan modal kerja Perseroan untuk tahun 2014 adalah kurang lebih Rp 796.486 juta,
yang sebagian besar digunakan untuk kegiatan investasi aset tetap dan tanah serta konstruksi.

Perseroan melakukan belanja modal untuk investasi pada aset tetap dan tanah (Capital Square, Proyek JORR,
Proyek SBY2), konstruksi (TCC Batavia Tower 2, Holiday Inn Express Pluit), kendaraan, perlengkapan dan
peralatan kantor. Sumber dana untuk belanja modal Perseroan adalah berasal dari kas internal hasil dari arus
kas operasional Perseroan dan modal pemegang saham Perseroan. Sumber dana untuk belanja modal dan
modal kerja Perseroan akan didanai dari Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014,
utang bank dan arus kas internal dari Perseroan.

Perseroan tidak melakukan lindung nilai atas transaksi untuk belanja modal dan modal kerja karena sebagian
besar transaksi pembelian barang modal tersebut seluruhnya dalam mata uang Indonesia Rupiah. Tujuan
pembelian barang modal dan modal kerja Perseroan adalah untuk melakukan pembelian aset tetap seperti
tanah, properti investasi dan pembangunan proyek. Untuk meminimalkan timbulnya masalah di masa yang
akan datang terhadap pembelanjaan modal yang tidak sesuai dengan tujuannya, maka Perseroan telah
memiliki dan menerapkan kebijakan atas setiap pembelanjaan modal. Perseroan berkeyakinan dengan
melakukan pembelian barang modal akan mendukung kegiatan usaha Perseroan yang berkelanjutan.

6. MANAJEMEN RISIKO

Risiko Kredibilitas

Untuk meminimalisir risiko kredibilitas, Perseroan akan selalu mempertahankan dan meningkatkan kualitas
dalam setiap proyek properti yang dikembangkan oleh Perseroan dan selalu berusaha menyelesaikan proyek
sesuai dengan rencana yang dijanjikan. Sebelum membuat keputusan pyoyek, Perseroan melakukan kajian,
analisis, dan studi kelayakan terlebih dahulu terhadap setiap prospek proyek properti Perseroan dan segera
melakukan klarifikasi dan menyelesaikan permasalahan yang timbul.

Risiko Kepatuhan

Untuk mengantisipasi risiko kepatuhan dan tuntutan, Perseroan akan melakukan tinjauan atas dokumen
dokumen legalitas yang berhubungan dengan rencana pembelian lahan untuk pengembangan proyek
Perseroan dan melakukan proses dokumentasi dengan cermat. Evaluasi, pemantauan serta perbaikan
perbaikan atas pelaksanaan kepatuhan terhadap aspek aspek hukum dalam setiap kegiatan bisnis Perseroan
dilaksanakan secara berkesinambungan. Perseroan akan selalu mengikuti perkembangan peraturan,
pemantauan pelaksanaan kepatuhan terhadap peraturan yang berlaku.
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Risiko Suku Bunga

Risiko suku bunga adalah risiko atas arus kas kontraktual masa datang dari instrumen keuangan yang
dipengaruhi oleh kondisi pasar. Eksposur Perseroan dan Entitas Anak yang terpengaruh risiko suku bunga
terutama terkait dengan utang bank yang diambil Perseroan.

Untuk meminimalkan risiko suku bunga, Perseroan dan Entitas Anak mengelola beban bunga melalui
kombinasi utang dengan suku bunga tetap dan suku bunga variabel, dan tenor utang dengan mengevaluasi
kecenderungan perubahan suku bunga pasar. Perseroan juga melakukan penelaahan berbagai suku bunga
yang ditawarkan oleh kreditur untuk mendapatkan suku bunga yang kompetitif sebelum mengambil keputusan
untuk melakukan perikatan utang.

Sampai dengan tanggal Prospektus ini diterbitkan Perseroan tidak memiliki pinjaman dan ikatan tanpa proteksi
yang dinyatakan dalam mata uang asing, atau utang yang suku bunganya tidak ditentukan terlebih dahulu.

Risiko Nilai Tukar

Risiko nilai tukar adalah risiko dimana nilai wajar atau arus kas kontraktual masa datang dari suatu instrumen
keuangan akan terpengaruh akibat perubahan nilai tukar. Perseroan dan Entitas Anak memiliki eksposur dalam
mata uang asing yang timbul dari transaksi operasionalnya. Eksposur tersebut diakibatkan karena beberapa
transaksi yang dilakukan dalam mata uang asing.

Risiko Kredit

Risiko kredit adalah risiko bahwa Perseroan dan Entitas Anak akan mengalami kerugian yang timbul dari
pelanggan yang gagal memenuhi kewajibannya. Perseroan berpendapat tidak ada risiko yang signifikan untuk
saat ini dalam hal risiko kredit Perseroan karena Perseroan dengan Entitas Anak mengelola risiko kredit dengan
cara hanya melakukan transaksi usaha dengan pihak yang memiliki reputasi kredibilitas yang baik, menetapkan
kebijakan verifikasi kredit, serta memantau kemampuan kolektibilitas piutang secara berkala untuk
mengurangi risiko adanya piutang yang tidak tertagih.

Risiko Likuiditas

Risiko likuiditas adalah risiko kerugian yang timbul karena Perseroan dan Entitas Anak tidak memiliki arus kas
yang cukup untuk memenuhi liabilitasnya.

Dalam pengelolaan risiko likuiditas, Perseroan beserta Entitas Anak memantau dan menjaga jumlah kas dan
setara kas yang dianggap memadai untuk membiayai operasional Perseroan dan Entitas Anak dan untuk
mengatasi dampak fluktuasi arus kas secara optimal sesuai dengan pengalaman dan data historis operasional
Perseroan sehingga ketersediaan likuiditas akan optimal. Hal lain yang diperhatikan Perseroan adalah dengan
melakukan evaluasi berkala atas proyeksi arus kas dan arus kas aktual, jadwal jatuh tempo utang, melakukan
penelaahan pasar keuangan untuk mendapatkan sumber pendanaan yang optimal, dan membina hubungan
yang baik dengan bank sehingga ketersediaan dana lebih terjamin jika diperlukan.
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V. RISIKO USAHA

Sebagaimana layaknya dalam upaya meningkatkan pertumbuhan perusahaan dengan menggalakkan usaha,
Perseroan dan Entitas Anak tidak terlepas dari berbagai risiko usaha yang diakibatkan oleh faktor internal
maupun eksternal.

Risiko risiko yang akan diungkapkan dalam uraian berikut merupakan risiko risiko usaha yang material bagi
Perseroan, Entitas Anak, dan Entitas Asosiasi yang telah disusun berdasarkan bobot risiko dan dampak dari
masing masing risiko terhadap kinerja keuangan Perseroan, Entitas Anak, dan Entitas Asosiasi.

A. Risiko Terkait dengan Kegiatan Usaha Perseroan, Entitas Anak dan Entitas Asosiasi

Risiko yang dihadapi Persereoan dan dapat mengakibatkan turunnya pendapatan dan kinerja Perseroan antara
lain sebagai berikut:
 
1. Dinamika Industri Properti dan alokasi sumber daya pada kegiatan usaha properti Perseroan

Dinamika industri properti di Indonesia merupakan sebuah siklus dimana terdapat pola masa lesu dan masa
booming yang akan terjadi dan tidak dapat diprediksi dimana dinamika industri properti dapat secara
signifikan dipengaruhi oleh perubahan kondisi ekonomi makro Indonesia, dan faktor internal industri properti.
Perseroan sebagai pengembang properti di Indonesia dalam melakukan pengembangan proyek, Perseroan
pasti akan melakukan komitmen untuk mengalokasikan seluruh sumber daya terutama sumber daya keuangan
untuk pengembangan proyek tersebut. Berlandaskan pada pandangan atas dinamika industri properti dan
komitmen alokasi sumber daya Perseroan pada kegiatan usaha properti tersebut, maka tidak ada jaminan
bahwa seluruh unit proyek yang telah terbangun dapat terserap seluruhnya oleh pasar sehingga pada akhirnya
dapat menyebabkan sumber daya Perseroan yang telah digunakan dapat kembali menurut waktu yang
diharapkan. Hal ini dapat memberikan dampak material yang merugikan bagi prospek usaha Perseroan.

2. Perubahan minat dan daya beli konsumen diluar prediksi manajemen

Dalam mengembangkan suatu proyek properti, Perseroan berupaya untuk melakukan identifikasi potensi
manfaat dan membuat studi kelayakan suatu proyek dimulai dari konsep, pemilihan lokasi, jenis bangunan dan
luasan, fasilitas dan infrastruktur, lahan parkir, keamanan dan kenyamanan, dan lain sebagainya. Faktor lain
yang juga sangat penting adalah kemampuan untuk mengukur daya beli konsumen atas properti yang sedang
dikembangkan. Dalam industri properti, kredibilitas dan nama baik perusahaan merupakan salah satu kunci
dari kesuksesan usaha. Pengembang yang mampu mengembangkan suatu proyek yang memiliki nilai tambah
yang tinggi, dipercaya akan meningkatkan kredibilitas dan nama baik, sehingga untuk proyek proyek
pengembangan selanjutnya akan lebih diterima oleh konsumen dan masyarakat. Adanya perubahan minat dan
daya beli konsumen yang terjadi di luar prediksi Perseroan dapat menyebabkan proyek yang telah selesai
menjadi kurang diminati atau tidak dapat terserap oleh konsumen tepat pada waktunya.

3. Peningkatan kompetisi dalam industri properti di Indonesia

Kegiatan pembangunan Perseroan menghadapi kompetisi antar pengembang antara lain seperti lokasi,
fasilitas, infrastruktur pendukung, pelayanan dan harga. Tingginya kompetisi yang ada antara para
pengembang properti dapat mengakibatkan peningkatan biaya untuk akuisisi tanah, kelebihan pasokan
properti dan terhambatnya proses persetujuan untuk pengembangan proyek properti baru oleh Pemerintah.
Tidak ada jaminan bahwa Perseroan akan dapat berkompetisi dengan baik di masa mendatang dengan pesaing
yang ada pada saat tanggal Prospektus ini diterbitkan atau tidak ada jaminan bahwa peningkatan kompetisi
tidak akan memberikan dampak material yang merugikan terhadap kegiatan usaha, pendapatan usaha, hasil
usaha, laba bersih dan prospek usaha Perseroan.
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4. Keterbatasan lahan

Sebagai perusahaan pengembang properti, amatlah penting bagi Perseroan untuk terus melakukan
pengembangan agar Perseroan terus bertumbuh, dan untuk itu kebutuhan akan lahan baru menjadi suatu hal
yang penting. Hingga Prospektus ini diterbitkan sebagian besar proyek properti Perseroan baik yang dimiliki
oleh Perseroan secara langsung ataupun melalui Entitas Anak dan Entitas Asosiasi berlokasi di Jakarta. Hal
tersebut dapat memberikan dampak material yang merugikan terhadap kegiatan usaha, pendapatan usaha
dan prospek usaha Perseroan.

5. Peraturan pemerintah, legalitas dan perizinan

Sebagai perusahaan pengembang properti, legalitas dan perizinan merupakan faktor sangat penting. Termasuk
dalam risiko legalitas atau perizinan diantaranya adalah:
a. IMB

Sampai dengan tanggal Prospektus ini diterbitkan, Perseroan telah memperoleh Ijin Pendahuluan Struktur
Menyeluruh (IPSM) sebagai dasar untuk melakukan pembangunan struktur. Setelah pembangunan
struktur selesai dilaksanakan, pelaksanaan pekerjaan pembangunan selanjutnya hanya diperkenankan
setelah memiliki Ijin Mendirikan Bangunan (IMB).

Pembangunan yang tidak disertai dengan ijin tersebut diatas akan dikenakan Surat Perintah Penghentian
Pekerjaan Pembangunan (SP4) yang dapat berlanjut dengan tindakan penyegelan oleh pemerintah
setempat.

b. HGB
Seluruh lokasi proyek Perseroan, Entitas Anak dan Entitas Asosiasi berada di atas tanah yang dimiliki
berdasarkan sertipikat Hak Guna Bangunan (HGB), kecuali proyek Senayan City yang dimiliki oleh salah
satu Entitas Asosiasi yaitu MGP yang berada di atas tanah yang dimiliki berdasarkan sertipikat HGB diatas
Hak Pengelolaan (HPL) dan proyek Hotel Emporium yang dimiliki oleh salah satu Entitas Anak yaitu SGK
yang berada di atas tanah yang dimiliki berdasarkan sertipikat Hak Milik atas Satuan Rumah Susun.

Pada awalnya sertipikat HGB akan diberikan untuk jangka waktu maksimum 30 tahun. Pada saat sertipikat
HGB telah habis jangka waktunya, maka HGB tersebut dapat diperpanjang untuk jangka waktu tambahan
maksimum 20 tahun dengan melakukan permohonan ulang kepada kantor pertanahan setempat.

Berdasarkan peraturan pertanahan yang berlaku di Indonesia saat ini, tidak ada pembatasan atas jumlah
perpanjangan dan pembaharuan sertipikat HGB, namun tidak ada jaminan dari pemerintah bahwa
pembaharuan atau perpanjangan sertipikat HGB tersebut akan diberikan.

Dampak yang timbul karena tidak diberikannya perpanjangan atas sertipikat HGB tersebut adalah
kerugian pada kegiatan proyek Perseroan, Anak Perusahaan dan Perusahaan Asosiasi dengan
kemungkinan hilangnya hak atas tanah tersebut.

c. Peraturan Pemerintah No. 11 tahun 2010
Pada tanggal 22 Januari 2010, Pemerintah menerbitkan Peraturan Pemerintah No. 11 tahun 2010, yang
mewajibkan para pemilik HM (Hak Milik), HGU (Hak Guna Usaha), HGB (Hak Guna Bangunan), Hak Pakai,
dan Hak Pengelolaan untuk mengembangkan tanah tersebut dalam jangka waktu tidak lebih dari 3 tahun.
Apabila para pemilik izin tersebut tidak mengembangkan tanah dalam jangka waktu lebih dari 3 tahun,
maka Pemerintah dapat membatalkan sertipikat yang dikeluarkan untuk Perseroan dan mengambil
kembali tanah yang tidak digunakan tersebut tanpa kompensasi. Hal tersebut akan memberikan dampak
yang signifikan bagi Perseroan, terutama saat kondisi industri properti sedang mengalami penurunan dan
mempengaruhi permintaan serta berujung pada penundaan pengembangan proyek.

d. BOT
Built Operate Transfer (BOT) adalah perjanjian antara pemilik tanah dengan pihak tertentu dalam hal
pemberian hak pengusahaan atas tanah pada kurun waktu tertentu (“Perjanjian BOT”).
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Selama kurun waktu tertentu tersebut, pihak yang diberi hak pengusahaan atas tanah berhak untuk
memanfaatkan tanah yaitu untuk disewakan kepada pihak ketiga. Adapun salah satu Entitas Asosiasi yang
saat ini memiliki bisnis dengan status BOT adalah MGP yang mengoperasikan melalui kompleks Senayan
City yang berlokasi di daerah Senayan di atas tanah milik Negara yang dikelola oleh Badan Pengelola
Gelora Bung Karno (BPGBK).

Dari sisi kesempatan di masa depan, MGP mempunyai hak opsi untuk memperpanjang jangka waktu
kerjasama selama 15 tahun dengan ketentuan dan syarat syarat yang akan ditentukan kemudian secara
bersama sama. Namun demikian, tidak ada jaminan bahwa Perjanjian BOT akan dapat diperpanjang
apabila Perjanjian BOT telah habis masa belakunya. Jika Perjanjian BOT tidak dapat diperpanjang, maka
akan berdampak negatif terhadap kegiatan operasional MGP.

e. KLB
Keputusan Menteri Pekerjaan Umum No.441/KPTS/1998 yang membahas tentang aturan Koefisien Lantai
Bangunan (KLB) nantinya akan diperbaharui sesuai dengan Rencana Peraturan Pemerintah Republik
Indonesia tahun 2003 mengenai Persyaratan Teknis Bangunan Gedung yang dapat berdampak kepada
kinerja Perseroan beserta Anak Perusahaan dan Perusahaan Asosiasi dalam hal perubahan pengaturan
luas area bangunan pada masing – masing proyek.

f. Perizinan Lingkungan Hidup
Perseroan telah mendapatkan perizinan dari Kementerian Lingkungan Hidup Republik Indonesia No.27
tahun 1999 dalam hal penganalisaan dampak dari suatu penyelenggaraan kegiatan usaha yang
direncanakan terhadap lingkungan hidup sekitarnya.

Apabila terjadi perubahan Perizinan Lingkungan Hidup yang ditetapkan oleh Menteri Lingkungan Hidup
maka dapat berdampak terhadap bisnis Perseroan.

Apabila Perseroan tidak dapat memperoleh perizinan perizinan dan memperpanjang jangka waktu
perjanjian perjanjian diatas tersebut, maka dapat berdampak negatif terhadap kegiatan usaha dan
kehilangan secara tidak langsung atas properti yang dimiliki.

g. Kebijakan Loan to Value Ratio (LTV)
Kebijakan pemerintah dalam membatasi kepemilikan apartemen melalui utang dapat memberikan
pengaruh yang cukup berarti pada daya serap marketing sales proyek Perusahaan. Persentase profil
penjualan akan menentukan sejauh mana pengaruh yang akan ditimbulkan oleh kebijakan LTV tersebut.

6. Tuntutan hukum pihak ketiga

Adanya ketidakpastian hukum agraria dan waris di Indonesia menyebabkan Perseroan dan Entitas Anak
maupun Entitas Asosiasi menghadapi kemungkinan tuntutan hukum pihak ketiga terkait dengan pemilikan dan
status tanah yang menjadi lokasi bangunan proyek didirikan. Tuntutan hukum ini dapat terjadi sewaktu waktu
baik atas proyek yang telah berdiri dan beroperasi, maupun atas proyek yang sedang dikembangkan. Tuntutan
dari pihak ketiga dapat berdampak negatif terhadap kredibilitas dan kegiatan usaha, kondisi keuangan, laba
bersih, hasil usaha dan prospek usaha Perseroan.

Perseroan berkeyakinan bahwa kepemilikan dan status tanah telah dilakukan sesuai dengan hukum dan
peraturan yang berlaku. Namun demikian adanya tuntutan hukum pihak ketiga akan tetap menjadi faktor
risiko yang harus diperhatikan oleh calon investor dalam berinvestasi pada saham Perseroan.

7. Kendala pendanaan dan keterlambatan penyelesaian proyek

Proyek properti umumnya merupakan proyek menengah atau jangka panjang, yang prosesnya dimulai dari
perolehan lahan, perijinan dan legalitas, persiapan pembangunan, pembangunan (konstruksi), hingga
penyelesaian.
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Beberapa proyek properti seperti apartemen, hunian perumahan, ruang perkantoran yang dijual, pengembang
dapat memiliki fleksibilitas pendanaan yang berasal dari uang muka dan cicilan, maupun pembayaran dimuka.
Namun demikian beberapa proyek lainnya seperti hotel, ruang perkantoran yang diperuntukan untuk
disewakan, ketersediaan pendanaan dari awal hingga penyelesaian pembangunan merupakan hal yang
penting. Dengan demikian keterlambatan penyelesaian proyek dapat menyebabkan biaya investasi meningkat
dan pada akhirnya dapat menambah jumlah pendanaan yang diperlukan.

8. Hilang atau berkurangnya kemampuan usaha proyek

Perseroan menjalankan kegiatan usahanya baik secara langsung maupun tidak langsung melalui Entitas Anak
dan Entitas Asosiasi. Berdasarkan jenis proyek yang telah dikembangkan dan telah beroperasi, Perseroan
memiliki diversifikasi usaha yaitu diantaranya adalah perkantoran, apartemen, hotel, trade center dan
superblok yang terdiri dari pusat perbelanjaan dan rekreasi, kantor dan hunian dan hotel.

Setiap jenis proyek memiliki karakteristik tersendiri terutama dalam kaitan dengan kemampuan untuk
menghasilkan pendapatan usaha, secara internal maupun eksternal.

Beberapa faktor internal yang menyebabkan hilangnya kemampuan usaha proyek diantaranya adalah kegiatan
usaha yang tidak dijalankan secara efektif dan efisien, program pemasaran yang tidak sesuai, perawatan dan
perbaikan bangunan proyek yang kurang memadai, pengelolaan usaha yang kurang optimum dan sebagainya.
Sementara faktor eksternal diantaranya adalah meningkatnya persaingan usaha, perubahan demografi dan
kondisi sosial, hilang atau menurunnya kemampuan usaha ataupun daya beli tenant/penyewa, ataupun faktor
eksternal yang tidak dapat dikelola seperti huru hara, bencana alam, dan lain sebagainya. Dengan hilangnya
kemampuan usaha proyek Perseroan, maka akan berdampak negatif terhadap kegiatan usaha, laba bersih dan
hasil usaha dan prospek usaha Perseroan.

9. Kepemilikan minoritas atas sejumlah proyek

Kepemilikan saham Perseroan atas sejumlah proyek adalah kepemilikan minoritas atau kurang dari 50% dari
seluruh saham yang telah diterbitkan dan disetor penuh. Dengan kepemilikan minoritas, Perseroan memiliki
keterbatasan untuk dapat secara langsung mengendalikan jalannya perusahaan maupun dalam menentukan
strategi pengembangan dimasa yang akan datang. Hal ini dapat berdampak merugikan terhadap kemampuan
Perseroan dalam mengelola investasi Perseroan untuk mencapai tujuan Perseroan.

10. Kemampuan identifikasi dan penentuan pengembangan proyek

Kemampuan perusahaan dalam mengidentifikasi dan menentukan pengembangan sebuah proyek menjadi
salah satu kunci sukses perkembangan usaha perusahaan di masa yang akan datang. Identifikasi tersebut
termasuk upaya pemilihan lokasi dan memperoleh land bank yang sesuai dengan rencana pengembangan
proyek. Selain itu, upaya untuk memahami selera pasar dan profil konsumen serta penyelesaikan proyek
sesuai dengan jadwalnya juga menjadi beberapa pertimbangan dalam melakukan identifikasi
tersebut.Terkadang dan tidak menutup kemungkinan, perubahan peraturan, keterbatasan lahan, ketersediaan
pihak ketiga (kontraktor, insinyur, arsitek dan lainnya) hingga kepada kemampuan menangkap peluang pasar
dapat memberikan pengaruh yang sangat berarti pada keberhasilan sebuah proyek. Oleh karena itu,
kemampuan melakukan identifikasi dan penentuan pengembangan proyek seyogyanya dilakukan dengan
sangat hati hati sekaligus menekan potensi ketidaksesuaian antara input dan output yang diinginkan.
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B. Risiko Terkait Kondisi Indonesia

Perseroan memiliki kegiatan operasional yang mayoritas berdomisili pada wilayah dalam negeri yang
menyebabkan rentannya daya tahan keuangan, bisnis dan kegiatan operasional Perseroan terhadap
perubahan politik, sosial dan ekonomi di Indonesia.

1. Ketidakstabilan politik, keamanan dan sosial

Ketidakstabilan kondisi politik, keamanan dan sosial di Indonesia pada umumnya, maupun daerah Jabodetabek
pada khususnya, merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi iklim investasi dan kepercayaan investor.

Khusus mengenai masalah keamanan, beberapa tahun yang lalu berbagai insiden teroris, huru hara dan
berbagai bentuk ancaman terorisme lainnya, telah menjadi salah satu faktor yang perlu dipertimbangkan
secara cermat bagi para calon investor. Secara umum masalah masalah gangguan keamanan tersebut dapat
menjadi pemicu ketidakstabilan dalam pemerintahan maupun kegiatan perekonomian Indonesia. Hal tersebut
dapat memberikan dampak merugikan terhadap kegiatan usaha, pendapatan usaha dan prospek usaha
Perseroan.

2. Letak geografis

Letak geografis Indonesia yang berada pada cincin api pasifik yang menyebabkan Indonesia rentan terhadap
bencana alam seperti bencana gunung berapi, gempa bumi, banjir dan lain sebagainya.

Letak proyek proyek yang dimilik oleh Perseroan dan Entitas anak tidak cukup tersebar juga meningkatkan
risiko dampak dari suatu bencana alam yang terjadi di daerah Jakarta, Jawa Barat, atau Surabaya. Hal tersebut
dapat memberikan dampak merugikan terhadap kegiatan usaha, pendapatan usaha dan prospek usaha
Perseroan.

3. Inflasi, suku bunga dan nilai tukar

Meskipun perekonomian Indonesia saat ini telah berangsur pulih dari dampak krisis keuangan global yang
terjadi pada tahun 2008 yang ditandai dengan stabilnya tingkat inflasi, suku bunga bank, dan nilai tukar
Rupiah; namun demikian tidak ada kepastian apakah situasi tersebut tidak akan berulang

Perkembangan industri properti di Indonesia dipengaruhi oleh faktor finansial yang disebut di atas karena
sebagian besar transaksi jual beli properti dilakukan melalui pendanaan perbankan, baik pendanaan jangka
panjang maupun jangka pendek.

Pemerintah Indonesia mentargetkan pertumbuhan ekonomi Indonesia tahun 2014 sebesar 6%. Namun
demikian, salah satu kendala pencapaian target pertumbuhan ekonomi adalah kenaikan inflasi, Potensi
kenaikan inflasi yang terlalu tinggi pada akhirnya dapat mempengaruhi kebijakan Bank Indonesia untuk
membatasi jumlah uang beredar yang dapat meningkatkan tingkat suku bunga. Disamping itu, kenaikan inflasi
juga dapat memperlemah nilai tukar Rupiah terhadap beberapa mata uang asing. Hal tersebut dapat
memberikan dampak merugikan terhadap pendapatan usaha dan prospek usaha Perseroan.

4. Perubahan Peraturan yang Berlaku

Kegiatan bisnis dan operasi Perseroan dapat dipengaruhi oleh perubahan, pembaharuan dan penghapusan
undang undang dan kebijakan pemerintah yang berlaku ataupun peraturan yang terkait dengan kegiatan
industri properti.
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Salah satu contoh perubahan peraturan adalah rencana pemanfaatan tata ruang terkait dengan pembangunan
pusat perbelanjaan (mall). Dimana Pemerintah Daerah berencana untuk mengeluarkan penghentian
sementara (moratorium) ijin pembangunan pusat perbelanjaan di sejumlah daerah di DKI Jakarta untuk
mengurangi penggunaan air tanah secara berlebihan, pemanfaatan ruang hijau terbuka, dan kemacetan lalu
lintas. Risiko perubahan tersebut berdampak material yang merugikan terhadap pendapatan, kegiatan usaha
dan hasil dan prospek usaha Perseroan.

C. Risiko Investasi yang Berkaitan Dengan Obligasi

Risiko yang dihadapi oleh investor pembeli Obligasi adalah:
1. Risiko tidak likuidnya Obligasi yang ditawarkan dalam Penawaran Umum ini yang antara lain disebabkan

karena tujuan pembelian Obligasi sebagai investasi jangka panjang.
2. Risiko gagal bayar disebabkan kegagalan dari Perseroan untuk melakukan pembayaran bunga serta

utang pokok pada waktu yang telah ditetapkan, atau kegagalan Perseroan untuk memenuhi ketentuan
lain yang ditetapkan dalam perjanjian terkait Obligasi yang merupakan dampak dari menurun atau
memburuknya kinerja Perseroan.

MANAJEMEN PERSEROAN MENYATAKAN BAHWA SEMUA RISIKO USAHA YANG DIHADAPI OLEH PERSEROAN
DAN ENTITAS ANAK DALAM MELAKSANAKAN KEGIATAN USAHANYA TELAH DIUNGKAPKAN DALAM
PROSPEKTUS INI.
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VI. KEJADIAN PENTING SETELAH TANGGAL LAPORAN AUDITOR INDEPENDEN

Tidak ada kejadian penting yang mempunyai dampak cukup material terhadap keadaan keuangan dan hasil
usaha Perseroan dan Entitas Anak yang terjadi setelah tanggal Laporan Auditor Independen tertanggal
3 Desember 2014 atas laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak untuk periode enam bulan
yang berakhir 30 Juni 2014, yang telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Eny (anggota
dari Deloitte Touche Tohmatsu Limited) dengan pendapat Wajar Tanpa Pengecualian dengan paragraf
penjelasan mengenai penerbitan kembali laporan keuangan untuk disesuaikan dengan peraturan pasar modal
yang berlaku, yang perlu diungkapkan dalam Prospektus ini.
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\37_ M#$3(),%-$3'(! 0#*3M,-3! 3(),%-$3! .'+'(! .'(:,('(2! 3(),%-$3! '*'-5'*'-! *3%-$3/2! 3(),%-$3! :'$0#(!
0'(,U'/-,$!3(),%-$3!M#$'/3-'(!1#&&"23$.-/45!
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\7_ X%'+'5,%'+'!)'*'0!.3)'(:!L'%'2!-#$0'%,/!'(-'$'!*'3(!L'%'!M#(:#*&*''(!'-',!M#(:&M#$'%3'(!C'(:!
0#(,(L'(:!/#:3'-'(!,%'+'!,-'0'!"#$%#$&'(2!/#G,'*3!L'%'!)'*'0!.3)'(:!+,/,0!)'(!M'L'/<!

%
K''-! 3(32! "#$%#$&'(! 0#(L'*'(/'(! /#:3'-'(! ,%'+'! .#$,M'! M#0.'(:,('(! )'(! M#(:#0.'(:'(2! 3(7#%-'%3!
\M#0.#*3'(! '%#-! 0',M,(! M#(C#$-''(! %'+'0! )3! M#$,%'+''(! M$&M#$-3_2! M#$)':'(:'(! )'(! L'%'! M#(C#8''(!
M$&M#$-3<!K#)'(:/'(!W(-3-'%!H('/!)'(!W(-3-'%!H%&%3'%3!.#$:#$'/!L,:'!M')'!/#:3'-'(!,%'+'!C'(:!%#L'*'(!)#(:'(!
/#:3'-'(!,%'+'!"#$%#$&'(!C'3-,!)3!.3)'(:!M#$)':'(:'(2!M#$+&-#*'(2!M#0.'(:,('(2!)'(!!"#$%"&'#'"6%
!
A# /.$?B%)+,%'"C")()+,%'-%'.()+
!
K'0M'3!)#(:'(!-'(::'*!"$&%M#/-,%!3(3!)3-#$.3-/'(!"#$%#$&'(!-#*'+!0#03*3/3!3g3(53g3(!)'$3!3(%-'(%3!-#$/'3-!%#M#$-3Y!

!
).#+ "C")+ B(-(+D%'E($?+
"#0#$3(-'+!Z'#$'+!
'! K,$'-!@#-#$'(:'(!Z&03%3*3!"#$,%'+''(!N&<!FFDVD<[E=VEID=!-'(::'*!

DE! N&7#0.#$! EID=2! )3-'()'-'(:'(3! &*#+! ;,$'+! @'$#-! 1#(:%3(2!
0#(C'-'/'(! .'+8'! "#$%#$&'(! .#$)&03%3*3! )3! 14456'-'73'! 1&8#$!
9(#! 6,3*)3(:! ;-<=>2! ?'*'(! @<A<! B'%! B'(%C,$! @'7<DEF2! @#*,$'+'(!
@'$#-!1#(:%3(2!@#G'0'-'(!1'('+!H.'(:2!?'/'$-'!",%'-!DIEEI!

DE!N&7#0.#$!EID>!

.! "#$'-,$'(! J,.#$(,$! "$&73(%3! Z'#$'+! @+,%,%! P.,/&-'! ?'/'$-'! N&<!
K@<I=QQVI=VEIDT!-#(-'(:! Pg3(!1#0M'-!X%'+'!.#$)'%'$/'(!X()'(:5
X()'(:! J'(::,'(! J,.#$(,$! "$&73(%3! Z'#$'+! @+,%,%! P.,/&-'!
?'/'$-'! -'(::'*! =! HM$3*! EIDT2! )3-'()'-'(:'(3! &*#+! @#M'*'! K'-,'(!
"&*3%3!"'0&(:!"$'L'!"$&73(%3!Z@P!?'/'$-'!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!
\8'L3.!)'U-'$!,*'(:!%#-3'M!T!

\-3:'_!-'+,(!%#/'*3_!

G! @#M,-,%'(! @#M'*'! Z3('%! "#(:'8'%'(! )'(! "#(#$-3.'(! 6'(:,('(!
"$&73(%3!Z'#$'+!@+,%,%! P.,/&-'! ?'/'$-'!N&<! DTFVK;cVEIDE! -#(-'(:!
;'3/!c,(:%3!6'(:,('(!J#),(:!)3!?*<!@A<!B'%!B'(%C,$!@'7<!DEF2!@#*<!
@'$#-! 1#(:%3(2! @#G<! 1'('+! H.'(:2! ?'/'$-'! ",%'-2! -'(::'*! DI!
Z#%#0.#$!EIDE2!)3-'()'-'(:'(3!&*#+!@#M'*'!Z3('%!"#(:'8'%'(!)'(!
"#(#$-3.'(!6'(:,('(!"$&73(%3!Z'#$'+!@+,%,%!P.,/&-'!?'/'$-'!

Q!Z#%#0.#$!EIDR!

)! K#$-3U3/'-! ;'3/! c,(:%3! N&<! RRR! -'(::'*! DI! Z#%#0.#$! EIDE2!
)3-'()'-'(:'(3! &*#+! @#M'*'! Z3('%! "#(:'8'%'(! )'(! "#(#$-3.'(!
6'(:,('(!"$&73(%3!Z'#$'+!@+,%,%!P.,/&-'!?'/'$-'!

Q!Z#%#0.#$!EIDR!

#! K,$'-! O#/&0#()'%3! "#(#-'M'(! "#3*! 6'(L3$V"#3*! ;'(-'3! 6'(:,('(!
N&<FTTFV5D<RQR<D! -'(::'*! D=! 9/-&.#$! EII[2! )3-'()'-'(:'(3! &*#+!
@#M'*'!Z3('%!"#/#$L''(!X0,0!"$&73(%3!Z@P!?'/'$-'!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!
!

U! K,$'-! "#$%#-,L,'(! 0#*'/,/'(! XL3! 6#.'(! \;&')3(:! 1#%-_! N&<TD[DV5
D<R[><>D! -'(::'*! E! K#M-#0.#$! EIIQ2! )3-'()'-'(:'(3! &*#+! @#M'*'!
Z3('%!"#(:'8'%'(!)'(!"#(#$-3.'(!6'(:,('(!"$&73(%3!Z@P!?'/'$-'!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!

:! K,$'-! Pg3(! "#(,(L,/'(! "#(::,(''(! 1'('+! )#(:'(! N&<D>>RV5
D<RDD<>T=! -'(::'*!DT!H:,%-,%!EIIQ2!)3-'()'-'(:'(3!&*#+!J,.#$(,$!
"$&73(%3!Z'#$'+!@+,%,%!P.,/&-'!?'/'$-'!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!

+! K,$'-! Pg3(! "#()'+,*,'(! ,(-,/! 0#*'/%'('/'(! "#/#$L''(! "&()'%3!
-3)'/!-#$0'%,/!"&#$!)'(!13#!6#'0!N&<==VP"5"9NZViPVEIIQ!-'(::'*!
DQ!N&7#0.#$!EIIQ2!)3-'()'-'(:'(3!&*#+!@#M'*'!Z3('%!"#(:'8'%'(!
)'(!"#(#$-3.'(!6'(:,('(!"$&73(%3!Z@P!?'/'$-'!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!

3! "#$%#-,L,'(! 1#/(3%! J'0.'$! H$%3-#/-,$! O#(G'('! 6'(:,('(! %#.':'3!
@#*#(:/'M'(!"#$%C'$'-'(!"#$0&+&('(! Pg3(!B#0.'(:,(!6'(:,('(!
\]"PB6^_! )#(:'(! N&<T[[DV5D<R[><>D! -'(::'*! EE! 9/-&.#$! EIIQ2!
)3-'()'-'(:'(3! &*#+! @#M'*'! Z3('%! "#(:'8'%'(! )'(! "#(#$-3.'(!
6'(:,('(!"$&73(%3!Z@P!?'/'$-'!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!

L! Pg3(! "#()'+,*,'(! K-$,/-,$! B#(C#*,$,+! N&<ETVP"5K1OVPPPVEIDI!
-'(::'*! EE! B'$#-! EIDI2! )3-'()'-'(:'(3! &*#+! @#M'*'! Z3('%!
"#(:'8'%'(!)'(!"#(#$-3.'(!6'(:,('(!"$&73(%3!Z@P!?'/'$-'!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!
!

/! Pg3(! "#()'+,*,'(! B#(C#*,$,+! N&<! IIDVP"5BVPPVEIDE! -'(::'*! ER!
"#.$,'$3! EIDE2! )3-'()'-'(:'(3! &*#+! @#M'*'!Z3('%! "#(:'8'%'(!)'(!
"#(#$3.'(!6'(:,('(!"$&73(%3!Z@P!?'/'$-'!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!
!
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*! Pg3(!B#()3$3/'(!6'(:,('(!N&<![=>DVPB6VEIDE!-'(::'*!DF!?,*3!EIDE2!
)3-'()'-'(:'(3! &*#+! @#M'*'! Z3('%! "#(:'8'%'(! )'(! "#(#$-3.'(!
6'(:,('(!"$&73(%3!Z@P!?'/'$-'!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!
!

@#0#(-#$3'(!"#$)':'(:'(!
'! 1'()'!Z'U-'$!"#$,%'+''(2!)#(:'(!N&<!IQ<I><D<F[<FF>FI!-'(::'*!D[!

?'(,'$3! EIDT2! )3-'()'-'(:'(3! &*#+! @#M'*'! K,/,! Z3('%! @&M#$'%32!
X%'+'! B3/$&! @#G3*! )'(! B#(#(:'+! )'(! "#$)':'(:'(! @&-'!
H)03(3%-$'%3!?'/'$-'!",%'-!

D!9/-&.#$!EID>!

.! K,$'-! Pg3(! X%'+'! "#$)':'(:'(! 6#%'$! )#(:'(! N&<! IIFDI5
IDV"6V"EVD<[E=<ERD! -'(::'*! D=! Z#%#0.#$! EIDE2! )3-'()'-'(:'(3!
&*#+!@#M'*'!K,/,!Z3('%!@&M#$'%32!X%'+'!B3/$&!@#G3*!)'(!B#(#(:'+!
)'(!"#$)':'(:'(!"$&73(%3!Z@P!?'/'$-'!

E=!H:,%-,%!EIDF!

"#$M'L'/'(!
'! N&0&$! "&/&/! h'L3.! "'L'/! \]N"h"^_! )#(:'(! N&<! ID<>F[<QTR<>5

I>=<III2! .#$)&03%3*3! )3! 144! b! 6'-'73'! 1&8#$! 9(#! 6,3*)3(:! ;-<=>2!
?'*'(! @A<! B'%! B'(%C,$! @'7<! DEF2! @'$#-! 1#(:%3(2! 1'('+! H.'(:2!
?'/'$-'! ",%'-! DIEEI2! -'(::'*! -#$)'U-'$! D>! HM$3*! EII=2! C'(:!
)3/#*,'$/'(!&*#+!Z3$#/-&$'-!?#()$'*!"'L'/!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!
!

.! K,$'-! @#-#$'(:'(! 1#$)'U-'$! \]K@1^_! )#(:'(! N&<! "WB5
IIIETVh"?<IRV@"<I[ITVEID=! -'(::'*! DR! ?'(,'$3! EID=! C'(:!
)3/#*,'$/'(! &*#+! @#0#(-#$3'(! @#,'(:'(! O#M,.*3/! P()&(#%3'2!
Z3$#/-&$'-!?#()$'*!"'L'/2!@'(-&$!h3*'C'+!Z?"!?'/'$-'!@+,%,%2!@'(-&$!
"#*'C'('(! "'L'/! "#$,%'+''(! B'%,/! 6,$%'2! )3-'()'-'(:'(3! &*#+!
@#M'*'!K#/%3!"#*'C'('(!'-'%!('0'!@#M'*'!@'(-&$!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!
!

G! K,$'-! "#(:,/,+'(! )'(! "#(:,%'+'! @#('! "'L'/! \]"@"^_! )#(:'(!N&<!
"WB5IIIE=Vh"?<IRV@"<I[ITVEID=! -'(::'*! DR! ?'(,'$3! EID=2! C'(:!
)3/#*,'$/'(! &*#+! @#0#(-#$3'(! @#,'(:'(! O#M,.*3/! P()&(#%3'2!
Z3$#/-&$'-!?#()$'*!"'L'/2!@'(-&$!h3*'C'+!Z?"!?'/'$-'!@+,%,%2!@'(-&$!
"#*'C'('(! "'L'/! "#$,%'+''(! B'%,/! 6,$%'2! )3-'()'-'(:'(3! &*#+!
@#M'*'!K#/%3!"#*'C'('(!'-'%!('0'!@#M'*'!@'(-&$!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!
!

@#-#(':'/#$L''(!
'! "#$%#$&'(! -#*'+! 0#*'/,/'(! h'L3.! ;'M&$! @#-#(':'/#$L''(! M')'!

@'(-&$! Z3('%! 1#(':'! @#$L'! )'(! 1$'(%03:$'%3! @&-'! H)03(3%-$'%3!
?'/'$-'!",%'-!)#(:'(!M#()'U-'$'(!N&<!DIFQ=!-'(::'*!EF!K#M-#0.#$!
EID=!!

EF!K#M-#0.#$!EID>!

.! "#$%#$&'(! -#*'+! 0#*'/,/'(! *'M&$'(! M#(C#*#(::'$''(! U'%3*3-'%!
/#%#L'+-#$''(! M#/#$L'V.,$,+! M')'! @'(-&$! Z3('%! 1#(':'! @#$L'! )'(!
1$'(%03:$'%3! @&-'! H)03(3%-$'%3! ?'/'$-'! ",%'-! 1'+,(! EID=! M')'!
-'(::'*! EE! K#M-#0.#$! EID=<! ;'M&$'(! "#(C#*#(::'$''(! c'%3*3-'%!
@#%#L'+-#$''(! -#$%#.,-! -#*'+! )3-#$30'! &*#+! @'(-&$! Z3('%! 1#(':'!
@#$L'!)'(!1$'(%03:$'%3!@&-'!H)03(3%-$'%3!?'/'$-'!",%'-!M')'!-'(::'*!
ET!K#M-#0.#$!EID=!)#(:'(!O#:3%-#$!N&<D[D[V1HV?"VPiVD=!

ET!K#M-#0.#$!EID>!

G! "#$%#$&'(! -#*'+! 0#()'U-'$/'(! %#*,$,+! -#(':'! /#$L'(C'! %#.':'3!
M#%#$-'! L'03('(! %&%3'*! -#(':'! /#$L'! %#.':'30'('! -#$-#$'! )'*'0!
K#$-3U3/'-! @#M#%#$-''(! ?'03('(! K&%3'*! 1#(':'! @#$L'!
N&<DDIIIIIIIRDQ[! -'(::'*! >! HM$3*! EIDD! )#(:'(! N&0&$!
"#()'U-'$'(! "#$,%'+''(! N&<??I[TRI>! C'(:! )3/#*,'$/'(! &*#+! "1<!
?'0%&%-#/! \"#$%#$&_2! %#$-'! -#*'+! 0#*'/%'('/'(! /#8'L3.'(! ,(-,/!
0#*'/,/'(!M#0.'C'$'(!3,$'(!?'0%&%-#/!-#$%#.,-!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!
!

)! "#$%#$&'(! 0#03*3/3! "#$'-,$'(! "#$,%'+''(! C'(:! .#$*'/,! ,(-,/!
L'(:/'! 8'/-,! E! \),'_! -'+,(! %#L'/! -'(::'*! )3-#-'M/'(2! C'(:! -#*'+!
)3%'+/'(!&*#+!@#M'*'!Z3('%!1#(':'!@#$L'!)'(!1$'(%03:$'%3!"$&73(%3!
Z@P!?'/'$-'!.#$)'%'$/'(!K,$'-!@#M,-,%'((C'!N&<![I[EVEIDT!-'(::'*!
EQ! 9/-&.#$! EIDT! -#(-'(:! "#(:#%'+'(! "#$'-,$'(! "#$,%'+''(2!
)30'('!"#$'-,$'(!"#$,%'+''(!"#$%#$&'(!0#()'M'-/'(!M#(:#%'+'(!
)#(:'(!N&<!QD[V""V;ViVZVEIDT!

EQ!9/-&.#$!EID>!
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;3(:/,(:'(!A3),M!
'! "#$%#$&'(! -#*'+! 0#03*3/3! )&/,0#(5)&/,0#(! H('*3%3%! Z'0M'/!

;3(:/,(:'(!\]H()'*^_2!O#(G'('!"#(:#*&*''(!;3(:/,(:'(!\]O@;^_!)'(!
O#(G'('!"#0'(-','(!;3(:/,(:'(!\]O";^_<!Z&/,0#(!H()'*2!O@;!)'(!
O";! -#$%#.,-! -#*'+! *#(:/'M!)'(!)'M'-!)3%#-,L,3!&*#+!@&03%3!"#(3*'3!
H0)'*! Z'#$'+! "$&73(%3! Z@P! ?'/'$-'! .#$)'%'$/'(! K,$'-! N&<!
T>VH()'*V5D<RR=<D>D! -'(::'*! TI! ?,(3! EIDI! C'(:! )3/#*,'$/'(! &*#+!
@&03%3!"#(3*'3!H0)'*!Z'#$'+!"$&73(%3!Z@P!?'/'$-'!-#(-'(:!@#*'C'/'(!
H()'*2! O@;5O";! '-'%! M#0.'(:,('(! M#$/'(-&$'(! 1+#! 43-C! 4#(-#$!
C'(:! .#$*&/'%3! )3! ?P<! @A<! B'%! B'(%C,$2! @#*,$'+'(! @'$#-! 1#(:%3(2!
@#G'0'-'(!1'('+!H.'(:2!@&-'!H)03(3%-$'%3!?'/'$-'!",%'-!

1'(M'!?'(:/'!h'/-,!

!
F# ,%'$%BD()*()+-&'?$&?'+B./(E+/()+$%,%B"E"$()+-(@(B+,%'-%'.()+
!
K-$,/-,$! M#$0&)'*'(! )'(! %,%,('(! M#0#:'(:! %'+'0! "#$%#$&'(! %#.':'30'('! -#$G'(-,0! )'*'0! H/-'!
J$##(8&&)!N&<!TQVEIDD!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
$393;58:58+ )7G57+)=H785G+'I+0JJ+I3;+<5K5H+

+LMN+
! OPHG5K+-5K5H+ 'PI75K+
B=65G+/5<5;+ >A#JJJ#JJJ#JJJ+ >#AJJ#JJJ#JJJ#JJJ+ +
B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
D< "1!"$30'!"#$0'-'!K#L'+-#$'!
E< "1!@#(G'('!J$'+'!N,%'0'()3$3!

!
=<T[R<F>R<RRF!
D<[DT<DIE<EE=!

!
=T[<RF><RRR<FII!
D[D<TDI<EEE<=II!

!
RI2RF!
EQ2E=!

OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+ F<EII<RFI<III+ FEI<IRF<III<III+ 0JJSJJ+
OPHG5K+-5K5H+/5G5H+,=;93I3G+ DF<RQQ<E=I<III+ D<FRQ<QE=<III<III+ +

!
K-$,/-,$! M#$0&)'*'(! )'(! %,%,('(! M#0#:'(:! %'+'0! "#$%#$&'(! %#.':'30'('! -#$G'(-,0! )'*'0! H/-'!
J$##(8&&)!N&<!ERVEIDE!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
$393;58:58+ )7G57+)=H785G+'I+0JJ+I3;+<5K5H+

+LMN+
! OPHG5K+-5K5H+ 'PI75K+
B=65G+/5<5;+ >A#JJJ#JJJ#JJJ+ >#AJJ#JJJ#JJJ#JJJ+ +
B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
D< "1!"$30'!"#$0'-'!K#L'+-#$'!
E< "1!@#(G'('!J$'+'!N,%'0'()3$3!
T< B'%C'$'/'-!\0'%3(:50'%3(:!j>a_!

!
=<T[R<F>R<RRF!
D<[DT<DIE<EE=!
D<FII<III<III!

!
=T[<RF><RRR<FII!
D[D<TDI<EEE<=II!
DFI<III<III<III!

!
>F2E>!
ET2E=!
EI2>D!

OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+ T#UJJ#TVJ#JJJ+ TUJ#JTV#JJJ#JJJ+ 0JJSJJ+
OPHG5K+-5K5H+/5G5H+,=;93I3G+ 0W#0XX#>FJ#JJJ+ 0#W0X#X>F#JJJ#JJJ+ +

!
K-$,/-,$! M#$0&)'*'(! )'(! %,%,('(! M#0#:'(:! %'+'0! "#$%#$&'(2! %#.':'30'('! -#$G'(-,0! )'*'0! H/-'!
J$##(8&&)! N&<! ERVEIDE! L&<! )'-'! M#0#:'(:! %'+'0! M#$! -'(::'*! TD! 9/-&.#$! EID=! C'(:! )3-#$.3-/'(! &*#+!!
"1! H)303-$'! 1$'(%U#$3()&2! %#.':'3! 63$&! H)03(3%-$'%3! WU#/! \]6HW^_! C'(:! )3-,(L,/! &*#+! "#$%#$&'(2! -3)'/!
0#(:'*'03! M#$,.'+'(! %#L'/! -'+,(! EIDE! %'0M'3! "$&%M#/-,%! 3(3! )3-#$.3-/'(<! H)'M,(! %-$,/-,$! M#$0&)'*'(!
"#$%#$&'(!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
$393;58:58+ )7G57+)=H785G+'I+0JJ+I3;+<5K5H+

+LMN+
! OPHG5K+-5K5H+ 'PI75K+
B=65G+/5<5;+ >A#JJJ#JJJ#JJJ+ >#AJJ#JJJ#JJJ#JJJ+ +
B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
D< "1!"$30'!"#$0'-'!K#L'+-#$'!
E< "1!@#(G'('!J$'+'!N,%'0'()3$3!
T< @&03%'$3%!X-'0'!b!H(:!H()$3!"$3.')3!
=< B'%C'$'/'-!\0'%3(:50'%3(:!j>a_!

!
=<T[R<F>R<RRF!
D<[DT<DIE<EE=!

E<[=I<III!
D<>QR<DFI<III!

!
=T[<RF><RRR<FII!
D[D<TDI<EEE<=II!

E[=<III<III!
D>Q<RDF<III!

!
>F2E>!
ET2E=!
I2I=!

EI2=R!
OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+ T#UJJ#TVJ#JJJ+ TUJ#JTV#JJJ#JJJ+ 0JJSJJ+
OPHG5K+-5K5H+/5G5H+,=;93I3G+ 0W#0XX#>FJ#JJJ+ 0#W0X#X>F#JJJ#JJJ+ +

!
!
!
!
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W# $%&%'()*()+ -")*$(&+ B%)*%)("+ ,%B%*()*+ -(@(B+ ,%'-%'.()+ 2()*+ D%'D%)&?$+ D(/()+
@?$?B+

 
5# ,&+,;7H5+,3;H595+-345K93;5+LY,,-ZN+
+

(Q95+,3867;758S+(8::5;58+/5<5;+/58+,3;P[5K588\5+
""K! ')'*'+! %,'-,! .')'(! +,/,0! C'(:! .#$/#),),/'(! )3! ?'/'$-'! ",%'-! )'(! )3)3$3/'(! .#$)'%'$/'(! H/-'!
"#()3$3'(!N&<!I>! -'(::'*!DF!B#3!EII[!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!W$*3#(!h,*'()'$32! K<A<2!M')'!8'/-,! 3-,!
N&-'$3%!)3!1'(:#$'(:2!'/-'!0'('!-#*'+!0#0M#$&*#+!M#(:#%'+'(!)'$3!B#(/,0+'0!%#%,'3!)#(:'(!K,$'-!
@#M,-,%'(! N&<! HAX5TF=ED<HA<ID<ID<1'+,(! EII[! -'(::'*! ER! ?,(3! EII[2! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0!
Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+!N&<! HAX5II>EREQ<HA<ID<IQ<1'+,(! EII[! -'(::'*! ER! ?,(3! EII[2! %#$-'! -#*'+!
)3,0,0/'(! )'*'0! 6NOP! N&<=! -'(::'*! D=! ?'(,'$3! EIDD2! 16NOP! N&<T>=2! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0!
Z'U-'$! "#$,%'+''(! )3.'8'+! N&<! DERR>V6A<IQ<I>ViPVEIIQ! )#(:'(! N&<! 1Z"! IQI>DR=FT>>T! -'(::'*!!
DR!N&7#0.#$!EIIQ<!
!
"#$,.'+'(! H(::'$'(! Z'%'$! -#$'/+3$! ')'*'+! .#$)'%'$/'(! H/-'! 6#$3-'! HG'$'! O'M'-! N&<T=! -'(::'*!!
[!9/-&.#$! EIIQ! \]H/-'!""K!N&<! T=VEIIQ^_! C'(:!)3.,'-! )3+')'M'(!O&.#$-! ",$.'2! K<A<2! M')'!8'/-,! 3-,!
N&-'$3%! )3! ?'/'$-'2! '/-'!0'('! -#*'+!0#0M#$&*#+! M#$%#-,L,'(! )'$3! @#0#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-!
@#M,-,%'((C'!N&<!HAX5>>RFE<HA<ID<IE<1'+,(!EIIQ!-'(::'*!DR!N&7#0.#$!EIIQ!)'(!-#*'+!)3)'U-'$/'(!
)'*'0!Z'U-'$!"#$%#$&'(!)3!.'8'+!N&<!HAX5IIRFDI=<HA<ID<IQ<1'+,(!EIIQ!-'(::'*!DR!N&7#0.#$!EIIQ2!
%#$-'! -#*'+! )3,0,0/'(! )'*'0! 6NOP! N&<RQ! -'(::'*! D! 9/-&.#$! EIDI2! 16NOP! N&<EE=FE2! %#$-'! -#*'+!
)3-#$30'!)'(!)3G'-'-!)'*'0!)'-'.'%#!K3%-#0!H)03(3%-$'%3!6')'(!A,/,0!B#(/,0+'0!.#$)'%'$/'(!K,$'-!
"#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! Z'-'! N&<! HAX5HA<ID<DI5DRRIR! -'(::'*! D=! 9/-&.#$! EIIQ! )'(!
-#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5IIFRIFQ<HA<ID<IQ<1'+,(! EIIQ! -'(::'*!!
D=!9/-&.#$!EIIQ<!!
+
""K!.#$'*'0'-!)3!14456'-'73'!1&8#$!9(#!6,3*)3(:!;-!=>2!?*!@A<!B'%!B'(%C,$!@'7!DEF!@#*<!@'$#-!1#(:%3(2!
@#G<!1'('+!H.'(:2!?'/'$-'!",%'-!)#(:'(!(&0&$!-#*#M&(!IED5TDQQFIII!)'(!U'/%303*3!IED5TDQQFII[<!
+ + +
$3:75958+?<5K5+
!
6#$)'%'$/'(!H(::'$'(!Z'%'$!""K!%#.':'30'('!-#$G'(-,0!)'*'0!H/-'!"#()3$3'(!""K2!0'/%,)!)'(!-,L,'(!
""K! 3'*'+! .#$,%'+'! )'*'0! .3)'(:! L'%'2! M#$)':'(:'(2! M#0.'(:,('(2! 3(),%-$32! M#$-'0.'(:'(2!
-$'(%M&$-'%3!)'$'-2!M#$-'(3'(2!M#$.#(:/#*'(2!M#$G#-'/'(<!
!
X(-,/!0#(G'M'3!0'/%,)!)'(!-,L,'(!-#$%#.,-!)3!'-'%2!""K!)'M'-!0#*'/%'('/'(!/#:3'-'(!,%'+'!%#.':'3!
.#$3/,-Y!
\3_ 0#(L'*'(/'(! ,%'+'5,%'+'! )3! .3)'(:! L'%'2! C'3-,! 0#*3M,-3! L'%'! /&(%,*-'%3! )3! .3)'(:! /#G'(-3/'(2!

M#$'8'-'(!)'(!/#.,:'$'(! -,.,+2! L'%'!M'$*&$!/#G'(-3/'(2! L'%'!/&(%,*-'%3!.3)'(:!M#0'%'$'(!)'(!
%,$7#C! M'%'$2! L'%'.&:'2! L'%'! /&(%,*-'%3! .3%(3%! C'(:! 0#*3M,-3! 0'('L#0#(! )'(! ')03(3%-$'%32!
/&(%,*-'%3! %,0.#$! )'C'! 0'(,%3'2! /&(%,*-'%3! )3! .3)'(:! M#*'-3+'(! )'(! /#-#$'0M3*'(2! /&(%,*-'%3!
.3)'(:! +,.,(:'(! /#0'%C'$'/'-'(2! /&(%,*-'%3! .3)'(:! %-,)3! M#$#(G'(''(2! /&(%,*-'%3! .3)'(:!
M#$-'(3'(2! -#*#/&0,(3/'%32! #(#$:32! /#M#(),),/'(! )'(! M#(:#0.'(:'(! 0'%C'$'/'-2! /&(%,*-'%3!
.3)'(:!/#%#+'-'(2!/&(%,*-'%3!.3)'(:! 3(),%-$32!/&(%,*-'%3!.3)'(:!M#()3)3/'(!)'(! *3(:/,(:'(2! L'%'!
')03(3%-$'%3! M#(:,$,%'(! )&/,0#(! /#303:$'%3'(2! M#$%#8''(! .'(:,('(5.'(:,('(2! $,'(:'(5
$,'(:'(! /'(-&$! )'(! $,'(:'(5$,'(:'(! M#$-&/&'(! .#%#$-'! U'%3*3-'%5U'%3*3-'%(C'2! L'%'! $'(G'(:!
.'(:,(2! L'%'! /&0M,-#$! )'(! /#:3'-'(! C'(:! -#$/'3-2! /&(%,*-'%3! M3$'(-3! /#$'%! )'(! *,('/2! L'%'!
/&(%,*-'%3! -#/(3/! #(:3(##$3(:! '(-'$'! *'3(! /#:3'-'(! $#/'C'%'! )'(! -#/(3/2! L'%'! -#*#/&0,(3/'%32!
-#$0'%,/!8'$,(:!-#*#/&0,(3/'%32!\8'$-#*_2!8'$,(:!3(-#$(#-!\8'$(#-_2!L'%'!M#$%#8''(!/#()'$''(!
.#$0&-&$2! L'%'! /&0M,-#$3%'%3! -#$0'%,/! M#0.,'-'(! M'/#-! M$&:$'0! /&0M,-#$! \&*7'8#!"_2!
M#*'-3+'(! /&0M,-#$2! M#$.'3/'(! )'(! M#$'8'-'(! /&0M,-#$! \9#!(8#!"_2! L'%'! -#/(&*&:3! 3(U&$0'%3!
-#$0'%,/!0,*-30#)3'2!)#%3:(!)'(!M$&:$'0!M3$'(-3! *,('/2!)3%-$3.,-&$! C'(:!.#$+,.,(:'(!)#(:'(!
M3$'(-3!*,('/2!L'%'!M#(:&*'+'(!)'-'!0#(G'/,M!%3%-#0!/'-'*&:!)'(!/&)#!3)#(-3U3/'%3!0'-#$3'*!%#$-'!
M#$'*'-'((C'2!%#$-'!.3)'(:!,%'+'!C'(:!-#$/'3-!/#G,'*3!L'%'!)3!.3)'(:!+,/,0!)'(!M'L'/e!

\33_ 0#(L'*'(/'(!,%'+'5,%'+'!)3!.3)'(:!M#$)':'(:'(2!C'3-,!0#*3M,-3!M#$)':'(:'(!30M&$!)'(!#/%M&$2!
'(-'$! M,*',V)'#$'+! %#$-'! *&/'*2! ,(-,/! .'$'(:5.'$'(:! +'%3*! M$&),/%3! %#()3$3! )'(! +'%3*! M$&),/%3!
M#$,%'+''(! *'3(2! %#$-'! .#$-3()'/! %#.':'3! ':#(2! *#7#$'(%3$2! &0++$."!2! 8'$'*'.'2! )3%-$3.,-&$! )'(!
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%#.':'3!M#$8'/3*'(!)'$3!.')'(5.')'(!M#$,%'+''(5M#$,%'+''(!*'3(2!.'3/!)'$3!)'*'0!0',M,(!*,'$!
(#:#$3e!

\333_ 0#(L'*'(/'(!,%'+'5,%'+'!)3!.3)'(:!M#0.'(:,('(2!.#$-3()'/!%#.':'3!M#(:#0.'(:!C'(:!0#*3M,-3!
M#$#(G'(''(2! M#*'/%'(''(! )'(! M#0.&$&(:'(! M')'! ,0,0(C'! \/"-"!#$% :*-'!#:'*!_2! '(-'$'! *'3(!
$'(G'(:! .'(:,(2! M#0.'(:,('(! /'8'%'(! M#$,0'+'(! \!"#$% "&'#'"_2! /'8'%'(! 3(),%-$3! \3(),%-$3'*!
#%-'-#_2! :#),(:5:#),(:! 'M'$-#0#(2! /&()&03(3,02! M#$/'(-&$'(2! M#$-&/&'(2! :#),(:! -#0M'-!
M'$/3$2! .#%#$-'! U'%3*3-'%5U'%3*3-'%(C'! -#$0'%,/! 0#(:#$L'/'(! M#0.#.'%'(2! M#0.,/''(2!
M#(:,$,:'(2! M#0#$'-''(2! M#(C3'M'(!)'(! M#(:#0.'(:'(! '$#'*! -'('+! *&/'%3V83*'C'+! C'(:! '/'(!
)3.'(:,(2! %#$-'! M#0.'(:,('(! :#),(:5:#),(:2! L'*'(5L'*'(2! -'0'(5-'0'(2! L#0.'-'(5L#0.'-'(2!
.#(),(:'(5.#(),(:'(2! M#(:'3$'(V3$3:'%32! *'()'%'(5*'()'%'(2! M#0'%'(:'(! 3(%-'*'%353(%-'*'%3!
%3%-30!M#(:'0'('(!\&":0!.';%&;&'"2_2! *3%-$3/2!-#*#/&0,(3/'%32!:'%2!'3$!03(,02!'3$!G&()3-3&(#$!)'(!
)'*'0!.3)'(:!-#/(3/!#*#/-$&2!0#%3(!)'(!%3M3*e!

\37_ 0#(L'*'(/'(! ,%'+'5,%'+'! )3! .3)'(:! 3(),%-$32! C'3-,! 3(),%-$3! 0'/'('(! )'(! 03(,0'(2! -#/%-3*2!
M'/'3'(!L')3!\:'$0#(_2!0#,.#*!\70!-.'0!"_2!'*'-5'*'-!$,0'+!-'(::'e!

\7_ 0#(L'*'(/'(!,%'+'5,%'+'!)3!.3)'(:!M#$-'0.'(:'(2!C'3-,!0#*3M,-3!M#$-'0.'(:'(!(3/#*2!.'-,.'$'2!
-30'+2!#0'%2!M#$'/2!.'-,'(!-'0.'(:!0'$0#$!)'(!:$'(3-e!!

\73_ 0#(L'*'(/'(!,%'+'5,%'+'!)3!.3)'(:!-$'(%M&$-'%3!)'$'-2!-#$0'%,/!'(:/,-'(!,(-,/!.'$'(:!0',M,(!
M#(,0M'(:2!#/%M#)3%3!)'(!M#$:,)'(:'(e!

\733_ 0#(L'*'(/'(! ,%'+'5,%'+'! )3! .3)'(:! M#$-'(3'(2! C'3-,! -#$0'%,/! ':$&3(),%-$3! C'(:! 0#*3M,-3!
.,)3)'C'! )'(! M#(:&*'+'(! M'%G'! M'(#(! 3(),%-$3! M#$-'(3'(2! M#-#$('/'(2! M#$3/'('(! )'$'-V*',-2!
M#$/#.,('(!)'(!/#+,-'('(e!

\7333_ 0#(L'*'(/'(!,%'+'5,%'+'!)3!.3)'(:!M#$.#(:/#*'(2!C'3-,!/#:3'-'(!M#$'8'-'(2!M#0#*3+'$''(!)'(!
M#$.'3/'(!\2#.-'"-#-:"_!/#()'$''(!.#$0&-&$2!.#$.':'3!L#(3%!0#%3(50#%3(!)'(!%,/,!G')'(:e!

\3f_ 0#(L'*'(/'(!,%'+'5,%'+'!)3!.3)'(:!M#$G#-'/'(2!C'3-,!0#*3M,-3!M#(L3*3)'(2!)'(!M#(#$.3-'(!.,/,5
.,/,!G#-'/!)'(!.,/,5.,/,!#*#/-$&(3/2!)#%3:(!:$'U3%!)'(!G#-'/!:$'U3%2!*77&"'<!

!
K''-!3(32!/#:3'-'(!,%'+'!C'(:!%#)'(:!)3L'*'(/'(!""K!')'*'+!.3)'(:!3(7#%-'%3<!!
!
-P<P858+,38:P;P<58+/58+,38:5]5<58+
!
K'0M'3!)#(:'(!-'(::'*!"$&%M#/-,%!3(3!)3.,'-!)'(!.#$)'%'$/'(!H/-'!""K!N&<!DQ!-'(::'*!ET!9/-&.#$!EID=!
C'(:! )3.,'-! )3! +')'M'(! K3*7C! K'*37'(2! KA2! B@(2! N&-'$3%! )3! @'.,M'-#(! 1'(:#$'(:2! '/-'! 0'('! -#*'+!
)3-#$30'!)'(!)3G'-'-! )'*'0!)'-'.'%#! K3%-#0!H)03%-$'%3! 6')'(!A,/,0!.#$)'%'$/'(! K,$'-! "#(#$30''(!
"#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! Z'-'! "#$%#$&'(! N&<! HAX5TRQRQ<=I<EE<EID=! -'(::'*! E[! 9/-&.#$! EID=! )'(!
-#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$!"#$%#$&'(!)3!.'8'+!N&<!HAX5IDDDRIR<=I<[I<EID=!1'(::'*!E[!9/-&.#$!
EID=2!%,%,('(!Z3$#/%3!)'(!Z#8'(!@&03%'$3%!""K!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!

!
/3]58+$=H7<5;7<+
!
@&03%'$3%! ! Y!6'0.'(:!Z83!`'(-&!
!
/7;3Q<7+
!
Z3$#/-,$! ! Y!Z#)C!P%0,('()'$!K&#-3'$-&!

!
-9;PQ9P;+,3;H=65G58+/58+-P<P858+,3H3:58:+-5K5H+

!
K'0M'3! )#(:'(! -'(::'*! "$&%M#/-,%! 3(3! )3.,'-! )'(! .#$)'%'$/'(! H/-'! ""K! N&<T=VEIIQ2! %-$,/-,$!
M#$0&)'*'(!)'(!%,%,('(!M#0#:'(:!%'+'0!""K!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!

!
$393;58:58+ )7G57+)=H785G+'I+0#JJJ#JJJS^+I3;+<5K5H+

+LMN+
! OPHG5K+-5K5H+ 'PI75K+
B=65G+/5<5;+ 0JJ#JJJ+ 0JJ#JJJ#JJJ#JJJ+ +
B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
D< 6'0.'(:!Z83!`'(-&!
E< Z#)C!P%0,('()'$!K&#-3'$-&!

!
DE<>II!
DE<>II!

!
DE<>II<III<III!
DE<>II<III<III!

!
>I2II!
>I2II!

OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+ >W#JJJ+ >W#JJJ#JJJ#JJJ+ 0JJSJJ+
OPHG5K+-5K5H+/5G5H+,=;93I3G+ TW#JJJ+ TW#JJJ#JJJ#JJJ+ +
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K,0.#$!)'('!M#(C#$-''(!""K!M')'!"#$%#$&'(!')'*'+!.#$'%'*!)'$3!M3(L'0'(<!
!

[# ,&+$38_585+*;5K5+)P<5H5867;7+LY$*)ZN+
+
(Q95+,3867;758S+(8::5;58+/5<5;+/58+,3;P[5K588\5+
!
@JN! ')'*'+! %,'-,! .')'(! +,/,0! C'(:! .#$/#),),/'(! )3! ?'/'$-'! ",%'-! )'(! )3)3$3/'(! .#$)'%'$/'(!H/-'!
"#()3$3'(! N&<! DD! -'(::'*! ED! HM$3*! EII[! ! C'(:! )3.,'-! )3! +')'M'(! @'$3(! 4+$3%-3'('! 6'%&#/32! K<A<2! M')'!
8'/-,!3-,!N&-'$3%!)3!?'/'$-'2!'/-'!0'('!-#*'+!0#0M#$&*#+!M#$%#-,L,'(!)'$3!B#(/,0+'0!%#%,'3!)#(:'(!
K,$'-! @#M,-,%'(!N&<! HAX5E[EIE<HA<ID<ID<1'+,(! EII[! -'(::'*! E[!B#3! EII[2! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0!
Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<HAX5II=DTIQ<HA<ID<IQ<1'+,(! EII[! -'(::'*! E[! B#3! EII[2! -#*'+!
)3)'U-'$/'(! )3! @'(-&$! "#()'U-'$'(! "#$,%'+''(! @&-'! H)03(3%-$'%3! ?'/'$-'! ",%'-! )3.'8'+! N&<!
FIIFRVIQI>VdPVEII[!)'(!1Z"!N&<!IQ<I><D<RI<>Q=[>!-'(::'*!EI!?,(3!EII[2!%#$-'!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!
6NOP!N&<!EI!-'(::'*!Q!B'$#-!EIDI2!16NOP!N&<!E=IF<!
!
H(::'$'(! )'%'$! @JN! -#*'+! )3,.'+! -#$'/+3$! )#(:'(! H/-'! "#$(C'-''(! @#M,-,%'(! O'M'-! N&<! FF! -'(::'*!!
D>! Z#%#0.#$! EIDD! \]H/-'! @JN! N&<! FFVEIDD^_2! C'(:! )3.,'-! )3! +')'M'(! `,*3'2! K<A<2! M')'! 8'/-,! 3-,!
N&-'$3%! )3! ?'/'$-'2! '/-'! 0'('! -#*'+! 0#0M#$&*#+! M#$%#-,L,'(! )'$3! B#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-!
/#M,-,%'((C'! N&<! HAX5II>I[<HA<ID<IE<1'+,(! EIDE! -'(::'*! =! ?'(,'$3! EIDE2! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0!
Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5IIII[T=<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDE! -'(::'*! =! ?'(,'$3! EIDE2! N&<! TE!
-'(::'*! DQ! HM$3*! EIDT! )'(! 16NOP! N&<! RFT[2! %#$-'! -#*'+! )3-#$30'! )'(! )3G'-'-! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0!
H)03(3-$'%3! 6')'(! A,/,0! @#0#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-! "#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(!
Z'-'!N&<!HAX5HA<ID<DI5IDETQ!-'(::'*!DE!?'(,'$3!EIDE!)'(!-#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$!"#$%#$&'(!)3!
.'8'+!N&<!HAX5IIITE[T<HA<ID<IQ<1'+,(!EIDE!-'(::'*!DE!?'(,'$3!EIDE<!
!
@JN!.#$'*'0'-!)3! 1+#!43-C!1&8#$! ;-!TI2! ?*<!BA!1+'0$3(!N&<![D2!@#*<!B#(-#(:2!@#G<!B#(-#(:2! ?'/'$-'!
",%'-!DITDI!)#(:'(!(&0&$!-#*#M&(!IED5TDQQFIII!)'(!U'/%303*3!IED5TDQQFII[<! ! !
! ! !
$3:75958+?<5K5+
!
6#$)'%'$/'(!H(::'$'(!Z'%'$!@JN2!@JN!.#$:#$'/!)'*'0!.3)'(:!M#0.'(:,('(2!M#$)':'(:'(2! 3(),%-$32!
'(:/,-'(2! M#$.#(:/#*'(2! M#$G#-'/'(2! M#$-'(3'(2! M#$3/'('(2! M#$-'0.'(:'(2! M#-#$('/'(2! L'%'! )'(!
/&(%,*-'(<!
!
K''-!3(32!/#:3'-'(!,%'+'!C'(:!%#)'(:!)3L'*'(/'(!@JN!')'*'+!.3)'(:!3(7#%-'%3<!!
!
-P<P858+,38:P;P<58+/58+,38:5]5<58+
!
K'0M'3! )#(:'(! -'(::'*! "$&%M#/-,%! 3(3! )3.,'-! )'(! .#$)'%'$/'(! H/-'! O3%'*'+! O'M'-! X0,0! "#0#:'(:!
K'+'0! ;,'$! 63'%'! "1! @#(G'('!J$'+'!N,%'0'()3$3! N&<! IF! -'(::'*! I=! K#M-#0.#$! EIDT! C'(:! )3.,'-! )3!
+')'M'(! K3*7C! K&*37'(2! K<A<2!B<@(<2! M')'!8'/-,! 3-,!N&-'$3%! )3! 1'(:#$'(:2! %,%,('(!Z3$#/%3! )'(!Z#8'(!
@&03%'$3%!@JN!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
/3]58+$=H7<5;7<+
!
@&03%'$3%!X-'0'!! Y!W))C!A'$-&(&!
@&03%'$3%!! ! Y!9*373'!N'%-'%%L'!
!
/7;3Q<7+
!
Z3$#/-,$!X-'0'!! Y!A'$$C!J,('8'(!A&!
Z3$#/-,$!! ! Y!H(:!H()$3!"$3.')3!

!
-9;PQ9P;+,3;H=65G58+/58+-P<P858+,3H3:58:+-5K5H+
!
K'0M'3! )#(:'(! -'(::'*! "$&%M#/-,%! 3(3! )3.,'-! )'(! .#$)'%'$/'(! H/-'! @JN! N&<! FFVEIDD2! %-$,/-,$!
M#$0&)'*'(!)'(!%,%,('(!M#0#:'(:!%'+'0!@JN!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
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!
$393;58:58+ )7G57+)=H785G+'I+0#JJJ#JJJS^+I3;+<5K5H+

+LMN+
! OPHG5K+-5K5H+ 'PI75K+
B=65G+/5<5;+ 0WJ#JJJ+ 0WJ#JJJ#JJJ#JJJ+ +
B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
D< "1!@#(G'('!J$'+'!J*&.'*!
E< "1!@#(G'('!J$'+'!B'()3$3!
T< "1!J$'+'!1,(::'*!P/'!
=< "1!H)$3()&!P(-3M#$/'%'!

!
D><TII!
D=<RII!
F><IDI!
DQ<R>[!

!
D><TII<III<III!
D=<RII<III<III!
F><IDI<III<III!
DQ<R>[<III<III!

!
DT2TT!
DE2[D!
>F2F=!
DR2EE!

OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+ 00F#TVU+ 00F#TVU#JJJ#JJJ+ 0JJSJJ+
OPHG5K+-5K5H+/5G5H+,=;93I3G+ AW#>A>+ AW#>A>#JJJ#JJJ+ +

!
K,0.#$!)'('!M#(C#$-''(!@JN!M')'!"#$%#$&'(!')'*'+!.#$'%'*!)'$3!M3(L'0'(<!

!
V# $%&%'()*()+B%)*%)("+%)&"&(-+()($+/()+%)&"&(-+(-.-"(-"+
!
(# %)&"&(-+()($+,%'-%'.()+

+
0N ,&+-389;5+*;5K5+$38_585+LY-*$ZN+

!
(Q95+,3867;758S+(8::5;58+/5<5;+658+,3;P[5K588\5+
!
KJ@! ')'*'+! %,'-,! "#$%#$&'(! 1#$.'-'%! .#$/#),),/'(! )3! ?'/'$-'! C'(:! )3)3$3/'(! .#$)'%'$/'(! H/-'!
"#()3$3'(!N&<!F!-'(::'*![!9/-&.#$!EII[2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!P$'!K,)L&(&2!K<A<2!B<A,02!B<@(<2!M')'!
8'/-,!3-,!N&-'$3%!)3!?'/'$-'2!'/-'!0'('!-#*'+!0#0M#$&*#+!M#(:#%'+'(!)'$3!B#(/,0+'0!0#*'*,3!K,$'-!
@#M,-,%'((C'! N&<! HAX5QIIE[<HA<ID<ID<1'+,(! EII[! -'(::'*! EF! N&7#0.#$! EII[! )'(! -#*'+! -#$)'U-'$!
)'*'0!)'U-'$!M#$%#$&'(!)3.'8'+!N&<!HAX5IDD=ED><HA<ID<IQ<1'+,(!EII[! -'(::'*!EF!N&7#0.#$!EII[2!
-#*'+! )3)'U-'$/'(! M')'! @'(-&$! "#()'U-'$'(! "#$,%'+''(! )#(:'(! (&0&$! ':#()'! M#()'U-'$'(! TTRV6A!
IQ<IDVPPPVEIIQ! -'(::'*! T!B'$#-! EIIQ2! )#(:'(!N&<! 1Z"!IQ<ID<D<RI<EFR>T!)'(! -#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!
6NOP!N&<!D!-'(::'*!=!?'(,'$3!EIDD2!16NOP!N&<!>T<!
!
"#$,.'+'(! H(::'$'(! Z'%'$! KJ@! -#$'/+3$! -#$G'(-,0! )'*'0! H/-'! "#$(C'-''(! @#M,-,%'(! "#0#:'(:!
K'+'0!N&<!E>!-'(::'*!EF!9/-&.#$!EIDI!\]H/-'!KJ@!N&<!E>VEIDI^_2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!;3#C&(&2!K<A<2!
M')'! 8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3! ?'/'$-'2! '/-'! 0'('! -#*'+! )3-#$30'! )'(! )3G'-'-! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0!
H)03(3%-$'%3!6')'(!A,/,0!@#0#(/,0+'0!.#$)'%'$/'(!K,$'-!"#(#$30''(!"#0.#$3-'+,'(!"#$,.'+'(!
H(::'$'(! Z'%'$! N&<! HAX5HA<ID<DI5TT>[I! -'(::'*! TI! Z#%#0.#$! EIDI! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0!
Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5IIQ=TRE<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDI! -'(::'*! TI! Z#%#0.#$! EIDI2! )'(!
K,$'-! "#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! Z'-'! "#$%#$&'(! N&<! HAX5HA<ID<DI5TT>[D! -'(::'*! TI!
Z#%#0.#$! EIDI! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5
IIQ=TRT<HA<ID<IQ<1'+,(!EIDI!-'(::'*!TI!Z#%#0.#$!EIDI2!%#$-'!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!6NOP!N&<!FI2!
-'(::'*!ER!?,*3!EIDE2!)'(!16NOP!N&<!ETTI<!
!
KJ@! .#$'*'0'-! )3! B'**! W0M&$3,0! "*,3-! ;-! DI2! ?*! "*,3-! K#*'-'(! O'C'! N&<! D2! @#*<! "#(L'$3(:'(2! @#G<!
"#(L'$3(:'(2!?'/'$-'!X-'$'!D===I!)#(:'(!(&0&$!-#*#M&(!IED5FFFR>TID!)'(!U'/%303*3!IED5FFFR>TIF<!

!
$3:75958+?<5K5+
!
K''-!3(32!KJ@!0#(L'*'(/'(!/#:3'-'(!,%'+'!)'*'0!.3)'(:!M#$+&-#*'(<!
!
X(-,/!0#(G'M'3!0'/%,)!)'(!-,L,'(!-#$%#.,-!)3!'-'%2!KJ@!)'M'-!0#*'/%'('/'(!/#:3'-'(!,%'+'!%#.':'3!
.#$3/,-Y!!
\3_ M#(C#)3''(!/'0'$!-#0M'-!0#(:3('Me!
\33_ M#(C#)3''(!-#0M'-!)'(!M#*'C'('(!0'/'(!)'(!03(,0e!
\333_ M#*'C'('(!M#(G,G3'(!M'/'3'(V.3('-,e!
\37_ M#(C#)3''(!U'%3*3-'%!'/&0&)'%3!)'(!M#*'C'('(!*'3(!C'(:!)3M#$*,/'(!.':3!M#(C#*#(::'$''(!

/#:3'-'(!,%'+'e!
!
!
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-P<P858+,38:P;P<58+/58+,38:5]5<58+
!
K'0M'3!)#(:'(!-'(::'*!"$&%M#/-,%! 3(3!)3.,'-!)'(!.#$)'%'$/'(!H/-'!KJ@!N&<!E>VEIDI2!%,%,('(!Z3$#/%3!
)'(!Z#8'(!@&03%'$3%!KJ@!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!!
!
/3]58+$=H7<5;7<+
!
@&03%'$3%!X-'0'! Y!ZL&L&!A'$-&(&!
@&03%'$3%! ! Y!1L#(!A3'(!1L3(!!
@&03%'$3%! ! Y!"#--#$!A#()$')C!
!
/7;3Q<7+
!
Z3$#/-,$!X-'0'! Y!h3**C!?&(&!
Z3$#/-,$! ! Y!H(:!H()$3!"$3.')3!!
Z3$#/-,$! ! Y!6'0.'(:!Z83!`'(-&!
!
-9;PQ9P;+,3;H=65G58+/58+-P<P858+,3H3:58:+-5K5H+
!
K'0M'3!)#(:'(!-'(::'*!"$&%M#/-,%!3(3!)3.,'-!)'(!H/-'!KJ@!N&<!EQVEIDD!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!`,*3'2!
K<A<2! M')'!8'/-,! 3-,!N&-'$3%! )3! ?'/'$-'2! '/-'!0'('! -#*'+! )3-#$30'! )'(! )3G'-'-! )'*'0!)'-'.'%#! K3%-#0!
H)03(3%-$'%3!6')'(!A,/,0!@#0#(/,0+'0!.#$)'%'$/'(!K,$'-!"#(#$30''(!"#0.#$3-'+,'(!"#$,.'+'(!
Z'-'! "#$%#$&'(! N&<! HAX5HA<ID<DI5IQ=ED! -'(::'*! E[! B'$#-! EIDD! )'(! -#*'+! -#$)'U-'$! )'*'0! Z'U-'$!
"#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5IIE>DI><HA<ID<IQ<1'+,(! EIDD! -'(::'*! E[! B'$#-! EIDD2! )'(! -#*'+!
)3)'U-'$/'(! M')'! @'(-&$! "#()'U-'$'(! "#$,%'+''(! )#(:'(! N&<! 1Z"! IQ<ID<D<F[<EFR>T! -'(::'*! D>! ?,*3!
EID=<!
K-$,/-,$!M#$0&)'*'(!)'(!%,%,('(!M#0#:'(:!%'+'0!KJ@!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
$393;58:58+ )7G57+)=H785G+'I+0#JJJ#JJJS^+I3;+<5K5H+

+LMN+
! OPHG5K+-5K5H+ 'PI75K+
B=65G+/5<5;+ UJ#JJJ+ UJ#JJJ#JJJ#JJJ+ +
B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
D< "#$%#$&'(!
E< "1!@'$C'!B,*-3!B'/0,$!

!
>F<FII!
ET<=II!

!
>F<FII<III<III!
ET<=II<III<III!

!
RI2R>!
EQ2E>!

OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+ UJ#JJJ+ UJ#JJJ#JJJ#JJJ+ 0JJSJJ+
OPHG5K+-5K5H+/5G5H+,=;93I3G+ ^+ ^+ +
!

"QK97<5;+/595+$3P58:58+,38978:+
!
P/+-3%'$!)'-'!*'M&$'(!@#,'(:'(!KJ@!,(-,/!M#$3&)#!#('0!.,*'(!C'(:!.#$'/+3$!M')'!-'(::'*!TI!?,(3!EID=!
\)#(:'(! '(:/'! M#$.'()3(:'(! ,(-,/! M#$3&)#! #('0!.,*'(! C'(:! .#$'/+3$! M')'! TI! ?,(3! EIDT! C'(:! -3)'/!
)3',)3-_! )'(! -'+,(! C'(:! .#$'/+3$! M')'! -'(::'*! TD! Z#%#0.#$! EIDT! C'(:! -#*'+! )3',)3-! &*#+! @'(-&$!
H/,(-'(! ",.*3/! 9%0'(! 63(:! K'-$3&! k! W(C! \'(::&-'! )'$3! Z#*&3--#! 1&,G+#! 1&+0'-%,! ;303-#)_! )#(:'(!
M#()'M'-!h'L'$! 1'(M'!"#(:#G,'*3'(2! %#$-'! -'+,(!C'(:!.#$'/+3$!M')'! -'(::'*! TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'(!
EIDD! C'(:! -#*'+!)3',)3-! &*#+!@'(-&$!H/,(-'(!",.*3/!B,*C'03(! K#(%3! K,$C'(-&!k! ;3'((C! \'(::&-'!)'$3!
B&&$#!K-#M+#(%!P(-#$('-3&('*!;303-#)_!

!
! ! ! 1(#$#2%<0'##-%=0+.#94%

@#-#$'(:'(!
TI!?,(3! ! TD!Z#%#0.#$!

EID=! EIDT! ! EIDT! EIDE! EIDD!
?,0*'+!H%#-! D[F<=>>! 5! ! D>R<IQT! DIQ<RTI! [T<REI!
?,0*'+!;3'.3*3-'%! DIF<Q=R! 5! ! [T<DED! TE<TR>! =<TID!
?,0*'+!W/,3-'%! RQ<>I[! 5! ! RT<QRE! RR<T>>! RQ<=DQ!
"#()'M'-'(!6#$%3+! >FI! 5! ! 5! 5! 5!
6#.'(!,%'+'! \E<Q[T_! \D<EIQ_! ! \T<TRF_! \E<IRQ_! \FD=_!
;'.'!"#$3&)#!6#$L'*'(! \E<=QQ_! \D<EDD_! ! \T<T[T_! \E<IF=_! \>[D_!
!

!
!
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"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/0!1%#.!203/!

!
"#()'M'-'(!.#$%3+!M')'!M#$3&)#!TI!?,(3!EID=!')'*'+!%#.#%'$!OM!>FI! L,-'<!"')'!M#$3&)#!-#$%#.,-!KJ@!
-3)'/!0#(G'-'-!.#.'(!M#(L,'*'(<!
!
6#.'(! ,%'+'! ('3/! %#.#%'$! D=F2RTa!0#(L')3! (#:'-3U! OM! E<Q[T! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=! )'$3! (#:'-3U! OM!
D<EIQ!L,-'!M')'!TI!?,(3!EIDT2!'/3.'-!/#('3/'(!'/,(!:'L3!)'(!-,(L'(:'(!/'$C'8'(!%#.#%'$!DQI2FDa<!
!
O,:3! .#$%3+! 0#(:'*'03! /#('3/'(! %#.#%'$! DIF2TFa! )'$3! OM! D<EDD! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EIDT! 0#(L')3!!
OM!E<=QQ!L,-'!M')'!TI!?,(3!EID=!)3%#.'./'(!-3)'/!')'(C'!M#()'M'-'(!M')'!TI!?,(3!EID=!%#$-'!*&(L'/'(!
.#.'(!,0,0!)'(!')03(3%-$'%3!%#.#%'$!D=F2F[a<!
!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/3!8,9,:),-!203/!
!
?,0*'+!'%#-!0#(:'*'03!/#('3/'(!%#.#%'$!D[2FQa!)'$3!OM!D>R<IQT!L,-'!,(-,/!-'+,(!.,/,!C'(:!.#$'/+3$!
TD!Z#%#0.#$!EIDT!0#(L')3!OM!D[F<=>>!L,-'!,(-,/!-'+,(!.,/,!C'(:!.#$'/+3$!TI!?,(3!EID=<!
!
?,0*'+!*3'.3*3-'%!-#$G'-'-!('3/!%#.#%'$!E[2FFa!0#(L')3!OM!DIF<Q=R!L,-'!M')'!M#$3&)#!TI!?,(3!EID=!)'$3!!
OM![T<DED!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!!
!
?,0*'+!#/,3-'%!('3/!%#.#%'$!R2=[a!0#(L')3!OM!RQ<>I[!L,-'!M')'!TI!?,(3!EID=!)'$3!OM!RT<QRE!L,-'!M')'!!
TD!Z#%#0.#$!EIDT2!)#(:'(!G'-'-'(!)#U3%3-!C'(:!('3/!)'$3!(#:'-3U!OM!F<IE[!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT!
0#(L')3!(#:'-3U!OM![<>ER!L,-'<!

!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/3!8,9,:),-!203/!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!
6'5'!$'#++'7!/3!8,9,:),-!2032!
!
?,0*'+! '%#-! -#$G'-'-! 0#(:'*'03! /#('3/'(! %#.#%'$! =T2DFa! 0#(L')3! OM! D>R<IQT! L,-'! )'$3!
OM!DIQ<RTI!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDE2!C'(:!)3%#.'./'(!&*#+!')'(C'!/#('3/'(!/'%!)'(!%#-'$'!
/'%!%#.#%'$![Q2FQa!%#$-'!/#('3/'(!'%#-!-#-'M!%#.#%'$!=E2TFa<!!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! M')'! M#$3&)#! C'(:! %'0'! -#$G'-'-! ('3/! D>F2R=a! 0#(L')3! OM! [T<DED! L,-'2! ,-'0'(C'!
)3%#.'./'(! &*#+! 0#(3(:/'-(C'! ,-'(:! .'(/! L'(:/'! M'(L'(:! ),'! /'*3! *3M'-! \E=[2IRa_! 0#(L')3!
OM!FR<==E! L,-'2!/'$#('!/#('3/'(!,-'(:!M')'!6'(/!"'(! P()&(#%3'!)'$3!OM!DQ<TRF! L,-'!M')'!-'+,(!.,/,!!
TD!Z#%#0.#$!EIDE!0#(L')3!OM!FR<==E!L,-'!M')'!-'+,(!.,/,!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!!
!
K#)'(:/'(! L,0*'+!#/,3-'%! -,$,(!=2TRa!)'$3! OM! RR<T>>! L,-'! M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$! EIDE!0#(L')3!!
OM!RT<QRE!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
"')'! M#$3&)#! C'(:! %'0'2! KJ@! -3)'/! 0#(G'-'-! ')'(C'! M#()'M'-'(! ,%'+'! .'3/! M')'! -'+,(! .,/,!
TD!Z#%#0.#$!EIDT!0',M,(!M')'!M#$3&)#!-'+,(!.,/,!TD!Z#%#0.#$!EIDE<!
!
6#.'(!,%'+'!('3/!FE2TQa!0#(L')3!OM!T<TRF! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT!)'$3!OM!E<IRQ! L,-'!M')'!TD!
Z#%#0.#$!EIDE2!)3%#.'./'(!/#('3/'(!.3'C'!:'L3!/'$C'8'(!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!!
!
X(-,/!$,:3!.#$%3+!M#$3&)#!.#$L'*'(!KJ@!-#$G'-'-!%#.#%'$!(#:'-3U!OM!T<T[T!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT2!
'-',!('3/!%#.#%'$!FT2QDa!)'$3!(#:'-3U!OM!E<IF=!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!C'(:!)3/&(-$3.,%3/'(!&*#+!
M#(3(:/'-'(!.#.'(!,0,0!)'(!')03(3%-$'%3!%#.#%'$!FE2FEa<!
!
"#$%&! $'(%#! *'#+! ),-'&(.-! 6'5'! $'#++'7! /3! 8,9,:),-! 2032! 5.)'#5.#+&'#! 5,#+'#! $'(%#! *'#+!
),-'&(.-!6'5'!$'#++'7!/3!8,9,:),-!2033!
!
?,0*'+! '%#-! KJ@!0#(:'*'03! /#('3/'(! %#.#%'$! TD2IRa!0#(L')3! OM! DIQ<RTI! L,-'! )3.'()3(:/'(!)#(:'(!
M#$3&)#! C'(:! %'0'! -'+,(! %#.#*,0(C'! %#.#%'$! OM! [T<REI! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDD2! ,-'0'(C'!
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)3%#.'./'(! &*#+! /#('3/'(! G'-'-'(! '%#-! -#-'M! C'(:! ('3/! TE2DRa! 0#(L')3! OM! DIQ<IFT! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDE<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! ('3/! %#.#%'$! F>E2RTa! 0#(L')3! OM! TE<TR>! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! )'$3!
OM!=<TID!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD2!,-'0'(C'!)3%#.'./'(!&*#+!/#('3/'(!,-'(:!*'3(!*'3(!/#M')'!M3+'/!
/#-3:'! %#.#%'$! OM! E<F>Q! L,-'! )'(! /#('3/'(! -30.,*(C'! ,-'(:! .'(/! L'(:/'! M#()#/! %#.#%'$!!
OM!Q<FT=!L,-'!%#$-'!,-'(:!.'(/!L'(:/'!M'(L'(:!C'(:!-#$G'-'-!%#.#%'$!OM!DQ<TRF!L,-'<!
!
?,0*'+! #/,3-'%! -,$,(! %#.#%'$! E2FIa! )'$3! OM! RQ<=DQ! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDD! 0#(L')3!
OM!RR<T>>! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!%#.':'3!'/3.'-!/#('3/'(!%'*)&!)#U3%3-!)'$3!(#:'-3U!OM!>[E! L,-'!
M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD!0#(L')3!(#:'-3U!OM!E<F=>!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE<!
!
KJ@! -3)'/! 0#0.,/,/'(! M#()'M'-'(! ,%'+'! M')'! M#$3&)#! TD! Z#%#0.#$! EIDE2! 0',M,(! M')'! M#$3&)#!
-'+,(!.,/,!TD!Z#%#0.#$!EIDD<!
!
6#.'(! ,%'+'! ('3/! ETQ2D>a!0#(L')3! OM! E<IRQ! L,-'! M')'! TD!Z#%#0.#$! EIDE! )'$3! OM! FDT! L,-'! M')'! TD!
Z#%#0.#$!EIDD!/'$#('!*&(L'/'(!.#.'(!,0,0!)'(!')03(3%-$'%3<!
!

>N ,&+,;5Q5;<5+)P<5+`3H3;G58:+LY,)`ZN+
!
(Q95+,3867;758S+(8::5;58+/5<5;+658+,3;P[5K588\5+
!
"N4!')'*'+!%,'-,!"#$%#$&'(!1#$.'-'%!.#$/#),),/'(!)3!?'/'$-'!K#*'-'(!C'(:!)3)3$3/'(!.#$)'%'$/'(!H/-'!
"#()3$3'(! N&<! DI! -'(::'*! DT! B#3! EIIT2! C'(:! )3.,'-! )3! +')'M'(! O&.#$-! ",$.'2! K<A<2! M')'! 8'/-,! 3-,!
N&-'$3%! )3! ?'/'$-'2! '/-'! 0'('! -#*'+! 0#0M#$&*#+! M#(:#%'+'(! )'$3! B#(/,0+'0! 0#*'*,3! K,$'-!
@#M,-,%'((C'! N&<! 45DE>F[<A1<ID<ID<1A<EIIT! -'(::'*! >! ?,(3! EIIT2! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! @'(-&$!
"#()'U-'$'(! "#$,%'+''(! @&)C'! ?'/'$-'! ",%'-! )3.'8'+! N&<! IFD[V6A<IQ<I>VPPPVEII=! )#(:'(! N&! 1Z"!
IQI>DRI=RQFE!-'(::'*!DR!B'$#-!EII=!)'(!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!6NOP!N&<!RD!-'(::'*!T!K#M-#0.#$!
EII=!)'(!16NOP!N&<![FT><!
!
"#$,.'+'(! H(::'$'(! )'%'$! -#$'/+3$! ')'*'+! .#$)'%'$/'(! H/-'! "#$(C'-''(! @#M,-,%'(! O'M'-! N&<! TE!
-'(::'*! D[!B'$#-! EIDD! \]H/-'! "N4!N&<! TEVEIDD^_! C'(:!)3.,'-! )3! +')'M'(!`,*3'2! K<A<2! M')'!8'/-,! 3-,!
N&-'$3%!)3!?'/'$-'!K#*'-'(2!'/-'!0'('!-#*'+!)3-#$30'!)'(!)3G'-'-!)3!)'*'0!)'-'.'%#!K3%-#0!H)03(3%-$'%3!
6')'(!A,/,0!B#(/,0+'0!.#$)'%'$/'(!K,$'-!"#(#$30''(!"#0.#$3-'+,'(!"#$,.'+'(!H(::'$'(!Z'%'$!
N&<! HAX5HA<ID<DI5I[>[=! -'(::'*! ED! B'$#-! EIDD! C'(:! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3!
.'8'+! N&<! HAX5IIEER[I<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDD! -'(::'*! ED! B'$#-! EIDD2! K,$'-! "#(#$30''(!
"#0.#$3-'+,'(!"#$,.'+'(!Z'-'!"#$%#$&'(!N&<!HAX5HA<ID<DI5I[>[T!-'(::'*!ED!B'$#-!EIDD!C'(:!-#*'+!
)3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5IIEERRQ<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDD! 1'(::'*! ED!
B'$#-!EIDD2!)'(!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!6NOP!N&<!R>!-'(::'*!DR!K#M-#0.#$!EIDT2!16NOP!N&<!DEFDV;<!
!
"N4! .#$'*'0'-! )3! J#),(:! 1+#! "#'/! '-! K,)3$0'(! 1&8#$! O#:3%! ;-! E2! ?*<! K#-3'.,)3! O'C'! N&<! Q2! ?'/'$-'!
K#*'-'(2!DEDQI!)#(:'(!(&0&$!-#*#M&(!IED5>EF>>>>!)'(!U'/%303*3!IED5>ER[R><!
!
$3:75958+?<5K5+
!
6#$)'%'$/'(! H(::'$'(! Z'%'$! "N4! %#.':'30'('! -#$G'(-,0! )'*'0! H/-'! 6#$3-'! HG'$'! O'M'-! X0,0!
"#0#:'(:!K'+'0!;,'$!63'%'!N&<F!-'(::'*!D[!?,*3!EII[2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!6,)3!A'()$3&2!K<A<2!M')'!
8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3! ?'/'$-'2! -#*'+! 0#0M#$&*#+! M#$%#-,L,'(! )'$3! B#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-!
@#M,-,%'((C'!N&<!HAX5>=>D=<HA<ID<IE<1'+,(!EII[!-'(::'*!E>!H:,%-,%!EII[2!-#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!
Z'U-'$!"#$%#$&'(!)3!.'8'+!N&<!HAX5IIR=[Q><HA<ID<IQ<1'+,(!EII[!-'(::'*!E>!H:,%-,%!EII[!)'(!-#*'+!
)3,0,0/'(! )'*'0! 6NOP! N&<! DR! -'(::'*! ER! "#.$,'$3! EIIQ2! 16NOP! N&<! >RTR2!0'/%,)! )'(! -,L,'(! "N4!
')'*'+! .#$,%'+'! )'*'0!.3)'(:! M#$)':'(:'(! ,0,02! /#':#('(2! M#$8'/3*'(! /&(-$'/-&$2! L'%'! '(:/,-'(2!
M#$G#-'/'(2!M#$-'(3'(2!M#$-'0.'(:'(2!!"#$%"&'#'"2!3(),%-$32!)'(!/&(%,*-'(<!
!
X(-,/!0#(G'M'3!0'/%,)!)'(!-,L,'(!-#$%#.,-!)3!'-'%2!"N4!)'M'-!0#*'/%'('/'(!/#:3'-'(!,%'+'!%#.':'3!
.#$3/,-Y!
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\3_ .#$,%'+'!)'*'0!.3)'(:!M#$)':'(:'(!M')'!,0,0(C'!.'3/!'-'%!M#$+3-,(:'(!%#()3$3!0',M,(!'-'%!
-'(::,(:'(!M3+'/!*'3(!%#G'$'!/&03%32!-#$0'%,/!M,*'!M#$)':'(:'(!30M&$2!#/%M&$2!*&/'*2!)'(!'(-'$!
M,*',!\.-'"!.-&0$#.!_e!

\33_ 0#(#$30'!M#(:'(:/'-'(!%#.':'3!':#(2!':#(!-,(::'*2!)3%-$3.,-&$2!:$&%3$2!*#7#$'(%3$2!)'(!&0++$."!2!
)'$3!.#$.':'3!0'G'0!.'$'(:!)':'(:'(!M#$,%'+''(!*'3(!.'3/!)'$3!)'*'0!0',M,(!)'$3!*,'$!(#:#$3e!

\333_ .#$,%'+'! )'*'0! .3)'(:! M#$8'/3*'(! \$"+!"&"-'#'.)"_! )'$3! .#$.':'3! M#$,%'+''(5M#$,%'+''(! *'3(2!
.'3/!)'$3!)'*'0!0',M,(!)'$3!*,'$!(#:#$32!/#G,'*3!M#$8'/3*'(!.3$&!M#$L'*'('(e!

\37_ .#$,%'+'! )'*'0! .3)'(:! M#0.&$&(:'(! .'(:,('(! )'(! /&(-$'/-&$! ,0,0! \/"-"!#$% :*-'!#:'*!_!
'(-'$'! *'3(! 0#$#(G'('/'(2! 0#*'/,/'(! )'(! 0#0.'(:,(! :#),(:5:#),(:2! $,0'+5$,0'+2! L'*'(2!
L#0.'-'(! )'(! 3$3:'%3! %#$-'! 0#*'/,/'(! M#/#$L''(! -#+(3/! %3M3*! *'3((C'2! -#$0'%,/! M#0'%'(:'(!
3(%-'*'%353(%-'*'%3!*3%-$3/2!)3#%#*2!'3$2!:'%2!)'(!-#*#/&0,(3/'%3e!

\7_ .#$,%'+'!)'*'0!.3)'(:!L'%'!M')'!/+,%,%(C'!.#$/'3-'(!)#(:'(!.3)'(:5.3)'(:!M#$)':'(:'(!-#/(3/!
)'(!3(),%-$3!%#$-'!M#0.'(:,('(!/#G,'*3!M#*'C'('(VL'%'!)'*'0!.3)'(:!+,/,0!)'(!M'L'/e!

\73_ .#$,%'+'! )'*'0! .3)'(:! L'%'VM#*'C'('(! M')'! ,0,0(C'2! /+,%,%(C'! M#*'C'('(! /#.#$%3+'(!
\:$"#-.-/%&"!).:"_2!M#$'8'-'(2!M#0#*3+'$''(!)'(!M#$.'3/'(!:#),(:5:#),(:2!$,0'+!-3(::'*2!-&/&5
-&/&!)'(!*'3(!%#.':'3(C'!%#$-'!0#*'C'(3!M#0.,'-'(!-'0'(2!/&*'0!3/'(2!0#(:#$L'/'(!)#/&$'%3!)3!
)'*'0! )'(! )3! *,'$! :#),(:! \.-'"!.*!! )'(! ">&'"!.*!_! M#0.,'-'(! *'M'(:'(! &*'+$':'2! /#G,'*3! L'%'!
)'*'0!.3)'(:!+,/,0!)'(!M'L'/e!

\733_ .#$,%'+'! )'*'0! .3)'(:! '(:/,-'(! ,0,0! )3! )'$'-2! M#(:#M'/'(2! )'(! #/%M#)3%32! -#$0'%,/!
M#(C#)3''(!%'$'('!M#$'8'-'(!/#()'$''(!.#$0&-&$!.#$,M'!M#$.#(:/#*'(e!

\7333_ .#$,%'+'! )'*'0! .3)'(:! M#$G#-'/'(2! M#(L3*3)'(2! )'(! /'$-&(':#! %#$-'! M#0.,'-'(! $#/*'0#! )'(!
M#$3/*'('(e!

\3f_ .#$,%'+'!)'*'0!.3)'(:!M#$-'(3'(2!M#$3/'('(2!M#-#$('/'(2!M#$/#.,('(2!)'(!/#+,-'('(e!
\f_ .#$,%'+'!)'*'0!.3)'(:!#/%M*&$'%3!)'(!#/%M*&3-'%3!-'0.'(:5-'0.'(:!(&(!03:'%!)'(!0#0'%'$/'(!

+'%3*5+'%3*(C'!.'3/!)3!)'*'0!)'(!*,'$!(#:#$3e!
\f3_ .#$,%'+'!)'*'0!.3)'(:!!"#$%"&'#'"!)#(:'(!%#:'*'!'/-373-'%!)'(!/#:3'-'(!C'(:!.#$/'3-'(!)#(:'(!

,%'+'! 3(32! -#$0'%,/! M,*'! M#0.#.'%'(! -'('+! \$#-(% :$"#!.-/_2! (")"$*+"!,! M#0#$'-''(2!
M#0#-'/'(VM#(:/'7*3(:'(! )'(! M#(L,'*'(! -'('+2! .'3/! -'('+! ,(-,/! M#$,0'+'(! 0',M,(! -'('+!
,(-,/!3(),%-$3e!!

\f33_ .#$,%'+'!)'*'0!.3)'(:!3(),%-$3!:'$0#(e!
\f333_ .#$,%'+'!)'*'0!.3)'(:!/&(%,*-'%3!0'('L#0#(<!
!

K''-!3(32!/#:3'-'(!,%'+'!C'(:!)3L'*'(/'(!"N4!C'3-,!M#$)':'(:'(!)'(!!"#$%"&'#'"<!
!
-P<P858+,38:P;P<58+/58+,38:5]5<58+
!
K'0M'3!)#(:'(!-'(::'*!"$&%M#/-,%! 3(3!)3.,'-!)'(!.#$)'%'$/'(!H/-'!6#$3-'!HG'$'!O'M'-!N&<!Q[!-'(::'*!!
DF! ?,*3! EIDT2! C'(:! )3.,'-! )3! +')'M'(! H$)3! @$3%-3'$2! K<A<2!B6H<2! .#$)'%'$/'(! K,$'-! @#M,-,%'(!B'L#*3%!
"#(:'8'%! Z'#$'+! N&-'$3%! ?'/'$-'! K#*'-'(! N&<! DIVB"ZN<?@1<KW;H1HNV4RVPPPVEIDT! -'(::'*! D>! B'$#-!
EIDT! %#.':'3! M#(::'(-3! )'$3! `,*3'2! K<A<2! M')'! 8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3! ?'/'$-'! K#*'-'(2! C'(:! -#*'+!
0#0M#$&*#+! M#(#$30''(! M#0.#$3-'+,'(! )'$3! B#(/,0+'0! 0#*'*,3! K,$'-! @#M,-,%'((C'! N&<! HAX5
HA<ID<DI5TE[F[! -'(::'*! DT! H:,%-,%! EIDT! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! N&<! HAX5
IIR>>E=<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDT! -'(::'*! DT! H:,%-,%! EIDT2! %,%,('(! Z3$#/%3! )'(! Z#8'(! @&03%'$3%! "N4!
')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
/3]58+$=H7<5;7<+
!
@&03%'$3%! ! Y!1L#(!A3'(!1L3(!
!
/7;3Q<7+
!
Z3$#/-,$!X-'0'! Y!h3**C!?&(&!
Z3$#/-,$! ! Y!6'0.'(:!Z83!`'(-&!
!
!
!
!
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-9;PQ9P;+,3;H=65G58+/58+-P<P858+,3H3:58:+-5K5H+
!
K'0M'3! )#(:'(! -'(::'*! "$&%M#/-,%! 3(3! )3.,'-! )'(! .#$)'%'$/'(! H/-'! "N4! N&<! TEVEIDD2! %-$,/-,$!
M#$0&)'*'(!)'(!%,%,('(!M#0#:'(:!%'+'0!"N4!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
$393;58:58+ )7G57+)=H785G+'I+0#JJJ#JJJS^+I3;+<5K5H+

+LMN+
! OPHG5K+-5K5H+ 'PI75K+
B=65G+/5<5;+ 0#JJJ+ 0#JJJ#JJJ#JJJ+ +
B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
D< "#$%#$&'(!
E< 1L#(!A3'(!1L3(!

!
T[>!
TD>!

!
T[><III<III!
TD><III<III!

!
>>2II!
=>2II!

OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+ TJJ+ TJJ#JJJ#JJJ+ 0JJSJJ+
OPHG5K+-5K5H+/5G5H+,=;93I3G+ AJJ+ AJJ#JJJ#JJJ+ +

!
"QK97<5;+/595+$3P58:58+,38978:+
!
P/+-3%'$! )'-'! *'M&$'(! @#,'(:'(! "N4! ,(-,/! M#$3&)#! #('0! .,*'(! C'(:! .#$'/+3$! M')'! -'(::'*!!
TI!?,(3!EID=!\)#(:'(!'(:/'!M#$.'()3(:'(!,(-,/!M#$3&)#!#('0!.,*'(!C'(:!.#$'/+3$!M')'!TI!?,(3!EIDT!
C'(:! -3)'/!)3',)3-_! )'(! -'+,(! C'(:!.#$'/+3$! M')'! -'(::'*! TD!Z#%#0.#$! EIDT! C'(:! -#*'+! )3',)3-! &*#+!
@'(-&$! H/,(-'(! ",.*3/! 9%0'(! 63(:! K'-$3&! k! W(C! \'(::&-'! )'$3! Z#*&3--#! 1&,G+#! 1&+0'-%,! ;303-#)_!
)#(:'(! M#()'M'-! h'L'$! 1'(M'! "#(:#G,'*3'(2! %#$-'! -'+,(! C'(:! .#$'/+3$! M')'! -'(::'*!!
TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'(!EIDD!C'(:!-#*'+!)3',)3-!&*#+!@'(-&$!H/,(-'(!",.*3/!B,*C'03(!K#(%3!K,$C'(-&!k!
;3'((C!\'(::&-'!)'$3!B&&$#!K-#M+#(%!P(-#$('-3&('*!;303-#)_!
!

! ! ! 1(#$#2%<0'##-%=0+.#94%

@#-#$'(:'(!
TI!?,(3! ! TD!Z#%#0.#$!

EID=! EIDT! ! EIDT! EIDE! EIDD!
?,0*'+!H%#-! DII<RTQ! 5! ! DI[<TQQ! DTT<R>>! DR[<TIR!
?,0*'+!;3'.3*3-'%! FT<E=E! 5! ! R[<D[>! DDT<IQ[! DRD<[QF!
?,0*'+!W/,3-'%! TR<=QR! 5! ! TI<ED=! EI<F>R! F<=DD!
"#()'M'-'(!6#$%3+! D[<[[I! ER<FFR! ! =I<Q>=! RI<QDR! T=<>QE!
6#.'(!,%'+'! \T<=RF_! \T<F=F_! ! \R<IIT_! \Q<=[Q_! \Q<DED_!
;'.'!"#$3&)#!6#$L'*'(! R<E[T! ><=II! ! Q<>>R! D=<E=F! F<>=E!
!

"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-! 6'5'!
$'#++'7!/0!1%#.!203/!

!
"N4! 0#0.,/,/'(! M#(,$,('(! M#()'M'-'(! ,%'+'! %#.#%'$! TD2RFa! )'$3! OM! ER<FFR! L,-'! M')'!
TI!?,(3!EIDT!0#(L')3!OM!D[<[[I!L,-'!M')'!TI!?,(3!EID=!/'$#('!M#(,$,('(!M#()'M'-'(!)'$3!M#(L,'*'(!
'M'$-#0#(!%#.#%'$!TE2ITa!)'(!%#8'!%#.#%'$!TI2E>a<!
!
6#.'(!,%'+'!-,$,(!=2FFa!0#(L')3!OM!T<=RF!L,-'!M')'!TI!?,(3!EID=!)'$3!OM!T<F=F!L,-'!M')'!TI!?,(3!EIDT<!
!
;'.'!.#$%3+! -'+,(!.#$L'*'(! L,:'!0#(:'*'03!/#('3/'(!%#.#%'$!T=2[Ra!)'$3!OM!><=II! L,-'!M')'!M#$3&)#!!
TI!?,(3!EIDT!0#(L')3!OM!R<E[T!L,-'!M')'!M#$3&)#!TI!?,(3!EID=2!/'$#('!#U3%3#(%3!.#.'(!M&/&/!M#(L,'*'(2!
M#(,$,('(!.#.'(!,0,0!)'(!')03(3%-$'%3!DI2EEa2!)'(!/#('3/'(!M#()'M'-'(!.,(:'!%#.#%'$!DE=2I=a<!
!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/3!8,9,:),-!203/!
!
?,0*'+! '%#-! 0#(:'*'03! M#(,$,('(! %#.#%'$! R2IRa! 0#(L')3! OM! DII<RTQ! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=!
)3.'()3(:/'(!)#(:'(!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT!%#.#%'$!OM!DI[<TQQ!L,-'<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! -,$,(! %#.#%'$!DQ2DDa!0#(L')3!OM!FT<E=E! L,-'!M')'!TI! ?,(3!EID=!)'$3!OM!R[<D[>! L,-'!
M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDT2! )3%#.'./'(! &*#+! M#(,$,('(! ,-'(:! ,%'+'! M3+'/! .#$#*'%3! %#.#%'$! TI2FTa!
0#(L')3!OM!TE<[=E!L,-'!M')'!TI!?,(3!EID=<!
!
?,0*'+! #/,3-'%! ('3/! %#.#%'$! E=2DIa! )'$3! OM! TI<ED=! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDT! 0#(L')3!
OM! TR<=QR! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=! %#.':'3! '/3.'-! /#('3/'(! %'*)&! *'.'! %#.#%'$! E=2F[a! )'$3!
OM!EQ<>D=!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT!0#(L')3!OM!TF<RQR!L,-'!M')'!TI!?,(3!EID=<!
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"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/3!8,9,:),-!203/!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!
6'5'!$'#++'7!/3!8,9,:),-!2032!
!
?,0*'+!'%#-!0#(:'*'03!M#(,$,('(!%#.#%'$!D[2QFa!0#(L')3!OM!DI[<TQQ! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT!
)3.'()3(:/'(! )#(:'(! M#$3&)#! TD! Z#%#0.#$! EIDE! %#.#%'$! OM! DTT<R>>! L,-'2! )3%#.'./'(! &*#+! ')'(C'!
M#(,$,('(! M#$%#)3''(! $#'*! #%-'-! %#.#%'$! DQ2RTa! 0#(L')3! OM! [Q<R=Q! L,-'! M')'! M#$3&)#!
TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! -,$,(! %#.#%'$! TI2[Ra! 0#(L')3! OM! R[<D[>! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDT! )'$3!
OM! DDT<IQ[! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE2! )3%#.'./'(! &*#+! M#(,$,('(! ,-'(:! ,%'+'! M3+'/! .#$#*'%3!
%#.#%'$!EF2TDa!)'(!M#(,$,('(!,'(:!0,/'!M#(L,'*'(!%#.#%'$!OM!D><=IT!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE<!
!
?,0*'+! #/,3-'%! ('3/! %#.#%'$! =F2ERa! )'$3! OM! EI<F>R! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! 0#(L')3!
OM! TI<ED=! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDT! %#.':'3! '/3.'-! /#('3/'(! %'*)&! *'.'! %#.#%'$! =R2[Qa! )'$3!
OM!DQ<Q>R!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!0#(L')3!OM!EQ<>D=!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
"')'! M#$3&)#! TD! Z#%#0.#$! EIDT! "N4! 0#(G'-'-! M#(,$,('(! M#()'M'-'(! ,%'+'! %#.#%'$! =E2E>a! )'$3!
OM! RI<QDR! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! 0#(L')3! OM! =I<Q>=! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDT! /'$#('!
M#(,$,('(!M#()'M'-'(!)'$3!M#(L,'*'(!%#.#%'$!=T2IEa!)'(!%#8'!%#.#%'$!T[2>Da<!
!
6#.'(! ,%'+'! -,$,(! EF2DQa!0#(L')3! OM! R<IIT! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDT! )'$3! OM! Q<=[Q! L,-'! M')'!!
TD!Z#%#0.#$!EIDE<!
!
K#)'(:/'(! *'.'!.#$%3+!M#$3&)#!.#$L'*'(!')'*'+! %#.#%'$!OM!Q<>>R! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT2! -,$,(!
TE2QDa! )'$3! OM! D=<E=F! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! /'$#('! #U3%3#(%3! .#.'(! M&/&/! M#(L,'*'(! )'(!
M#(,$,('(!.#.'(!,%'+'!%#.#%'$!EF2DQa<!
!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/3!8,9,:),-!2032!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!
6'5'!$'#++'7!/3!8,9,:),-!2033!
!
?,0*'+!'%#-!0#(:'*'03!M#(,$,('(!%#.#%'$!E=2QQa!0#(L')3!OM!DTT<R>>! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!
)3.'()3(:/'(! )#(:'(! M#$3&)#! TD! Z#%#0.#$! EIDD! %#.#%'$! OM! DR[<TIR! L,-'2! )3%#.'./'(! &*#+! ')'(C'!
M#(,$,('(! /'%! )'(! %#-'$'! /'%! %#.#%'$! EI2ITa! )'(! M#(,$,('(! M#$%#)3''(! $#'*! #%-'-! %#.#%'$! E[2ERa!
0#(L')3!OM!DDD<[IR!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'$3!OM!D>><[RF!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDD<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! -,$,(! %#.#%'$! T=2EDa! 0#(L')3! OM! DDT<IQ[! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! )'$3!
OM! DRD<[QF! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDD2! )3%#.'./'(! ,-'0'(C'! &*#+! M#(,$,('(! ,-'(:! ,%'+'! M3+'/!
.#$#*'%3!%#.#%'$!>I2IQa!0#(L')3!OM!F=<E=E!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE<!
!
?,0*'+! #/,3-'%! ('3/! %#.#%'$! EEE2EDa! )'$3! OM! F<=DD! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDD! 0#(L')3!
OM! EI<F>R! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! %#.':'3! '/3.'-! /#('3/'(! %'*)&! *'.'! %#.#%'$! E=Q2=>a! )'$3!
OM!><RDD!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD!0#(L')3!OM!DQ<Q>R!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE<!
!
"')'! M#$3&)#! TD! Z#%#0.#$! EIDE! "N4! 0#(G'-'-! /#('3/'(! M#()'M'-'(! ,%'+'! %#.#%'$! DI>2IDa! )'$3!
OM! T=<>QE! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDD! 0#(L')3! OM! RI<QDR! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! /'$#('!
*&(L'/'(!M#()'M'-'(!)'$3!M#(L,'*'(!%#.#%'$!D>T2TTa<!
!
6#.'(! ,%'+'! ('3/! =2ITa! 0#(L')3! OM! Q<=[Q! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! )'$3! OM! Q<DED! L,-'! M')'!!
TD!Z#%#0.#$!EIDD<!
!
K#)'(:/'(! *'.'! .#$%3+! M#$3&)#! .#$L'*'(! ')'*'+! %#.#%'$! OM! F<>=E! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDD2! ('3/!
DDR2RFa! 0#(L')3! OM! D=<E=F! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE2! /'$#('! /#('3/'(! M#()'M'-'(! DI>2IDa2!
#U3%3#(%3! .#.'(!M&/&/!M#(L,'*'(2! M#(,$,('(!.#.'(!M#(L,'*'(! %#.#%'$! DE2FFa2! )'(!M#(,$,('(!.#.'(!
.,(:'!%#.#%'$!=>2Fa<!

!
!
!



57

AN ,&+&;7<5Q97+B5QHP;+,3;<565+LY&B,ZN+
!

(Q95+,3867;758S+(8::5;58+/5<5;+/58+,3;P[5K588\5+
!
1B"!')'*'+!%,'-,!"#$%#$&'(!1#$.'-'%!.#$/#),),/'(!)3!?'/'$-'!",%'-2!C'(:!)3)3$3/'(!.#$)'%'$/'(!H/-'!
"#()3$3'(!"#$%#$&'(!1#$.'-'%!"1!1$3%'/%-3!B'/0,$!"#$%')'!N&<![T!-'(::'*!DT!B'$#-!EIDT2!C'(:!)3.,'-!
)3!+')'M'(!6,(-'$3&!13:$3%!Z'$0'8'!NJ2!K<A<2!K<W<2!B<A<2!M')'!8'/-,!3-,!N&-'$3%!)3!?'/'$-'2!'/-'!0'('!
-#*'+! 0#0M#$&*#+! M#(:#%'+'(! )'$3! B#(/,0+'0! 0#*'*,3! K,$'-! @#M,-,%'((C'! N&<! HAX5
E=ETI<HA<ID<ID<1'+,(! EIDT! -'(::'*! F! B#3! EIDT2! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3!
.'8'+! N&<! HAX5II=D>TE<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDT! -'(::'*! F! B#3! EIDT2! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$!
"#$,%'+''(!)#(:'(!1Z"!N&<!IQ<I><D<F[<RQEFR!-'(::'*!TI! ?,*3!EIDT!)'(!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!6NOP!
N&<!RT!-'(::'*!DI!K#M-#0.#$!EIDT!)'(!16NOP!N&<!QRRII<!"')'!%''-!3(32!1B"!.#$/#),),/'(!)3!K,$'.'C'!
.#$)'%'$/'(! H/-'! "#$(C'-''(! @#M,-,%'(! "#0#:'(:! K'+'0! N&<! DDF! -'(::'*! E[! H:,%-,%! EIDT! C'(:!
)3.,'-! )3+')'M'(! 6,(-'$3&! 13:$3%! Z'$0'8'! NJ2! K<A<2! K<W<2! B<A<2! N&-'$3%! )3! ?'/'$-'! ",%'-2! C'(:! -#*'+!
0#0M#$&*#+! M#$%#-,L,'(! )'$3! B#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-! @#M,-,%'((C'! N&<! HAX5
=[=T><HA<ID<IE<1'+,(!EIDT! -'(::'*!DF!K#M-#0.#$!EIDT2! -#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$!"#$%#$&'(!)3!
.'8'+! N&<! HAX5II[RI[Q<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDT! -'(::'*! DF! K#M-#0.#$! EIDT2! -#*'+! )3)'U-'$/'(! M')'!
@'(-&$!"#()'U-'$'(!"#$,%'+''(!@&-'!K,$'.'C'!)#(:'(!1Z"!N&<!DT<ID<D<F[<ERQRT!-'(::'*!=!N&M#0.#$!
EIDT2!)'(!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!6NOP!N&<!R[!-'(::'*!ER!K#M-#0.#$!EIDT!)'(!16NOP!N&<!DEDR>=<!
!!
"#$,.'+'(!H(::'$'(!)'%'$!-#$'/+3$!')'*'+!.#$)'%'$/'(!H/-'!6#$3-'!HG'$'!"1!1$3%'/-3!B'/0,$!"#$%')'!
N&<! DIQ! -'(::'*! DQ! B#3! EID=! \]H/-'! 1B"! N&<DIQVEID=^_! C'(:! )3.,'-! )3! +')'M'(! 6,(-'$3&! 13:$3%!
Z'$0'8'! NJ2! K<A<2! K<W<2! B<A<2! M')'! 8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3! ?'/'$-'2! '/-'! 0'('! -#*'+! 0#0M#$&*#+!
M#$%#-,L,'(! )'$3! B#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-! @#M,-,%'((C'! N&<! HAX5IT=D=<=I<EI<EID=! -'(::'*!!
EE!B#3! EID=2! -#*'+! )3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$! "#$%#$&'(!)3! .'8'+!N&<!HAX5IT=D=<=I<EI<EID=! -'(::'*!!
EE!B#3!EID=2!-#*'+!)3G'-'-!)'*'0!%3%-#0!H)03(3%-$'%3!6')'(!A,/,0!@#0#(/,0+'0!.#$)'%'$/'(!K,$'-!
"#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! H(::'$'(! Z'%'$! N&<! HAX5IE>RT<=I<ED<EID=! -'(::'*!!
EE! B#3! EID=! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! N&<! HAX5IT=D=<=I<EI<EID=! -'(::'*!!
EE!B#3! EID=2! )'(! -#*'+!)3)'U-'$/'(!M')'!@'(-&$! "#()'U-'$'(!"#$,%'+''(!@&-'! K,$'.'C'!)#(:'(!1Z"!!
N&<!DT<ID<D<F[<ERQRT!-'(::'*!E[!H:,%-,%!EID=<!6NOP!)'(!16NOP!0'%3+!)'*'0!M$&%#%<!
!
1B"!.#$'*'0'-!)3!?*<!AO!B,+'00')!N&<!T2!>2!R2!@#*<!",-'-!J#)#2!@#G<!K,/&0'(,(::'*2!K,$'.'C'!)#(:'(!
(&0&$!-#*#M&(!ITD5RTE>QED!)'(!U'/%303*3!ITD5RTE>QET<!

!
$3:75958+?<5K5+
!
6#$)'%'$/'(! H(::'$'(! Z'%'$! 1B"! %#.':'30'('! -#$G'(-,0! )'*'0! H/-'! "#()3$3'(! 1B"2! 0'/%,)! )'(!
-,L,'(! 1B"! ')'*'+! .#$,%'+'! )'*'0! .3)'(:! M#$)':'(:'(2! M#0.'(:,('(2! !"#$% "&'#'"2! 3(),%-$32!
M#$G#-'/'(2!':$&.3%(3%2!L'%'!)'(!'(:/,-'(<!
!
X(-,/!0#(G'M'3!0'/%,)!)'(!-,L,'(!-#$%#.,-!)3!'-'%2!1B"!)'M'-!0#*'/%'('/'(!/#:3'-'(!,%'+'!%#.':'3!
.#$3/,-Y!
\3_ 0#*'/,/'(!M#$)':'(:'(!+'%3*!M#$-'0.'(:'(!.'-,.'$'2!-#$0'%,/!)':'(:!30M&$2!#/%M&$!)'(!'(-'$!

M,*',! \.-'"!.-&0$#.!_2! .#$-3()'/! %#*'/,! ':#(VM#$8'/3*'(2! ':#(! -,(::'*2! :$&%%3#$2! *#7#$'(%3$2!
)3%-$3.,-&$!)'(!&0++$."!!\M#(C'*,$_!+'%3*!M#$-'0.'(:'(!.'-,.'$'2!.'3/!,(-,/!M#$+3-,(:'(!%#()3$3!
0',M,(!,(-,/!M#$+3-,(:'(!M3+'/!*'3(!'-'%!)'%'$!/&03%3e!

\33_ 0#(L')3! M#0.&$&(:! .'(:,('(! )'(! /&(-$'/-&$! ,0,0! \/"-"!#$% :*-'!#:'*!_! %#.':'3! M#$#(G'('!
M#*'/%'('!0',M,(!M#(C#*#(::'$'!M#0.,'-'(!$,0'+5$,0'+2!:#),(:5:#),(:2!L'*'('(2!L#0.'-'(2!
M#(:'3$'(! \3$3:'%3_! %#$-'! M#0.,'-'(! -'0'(! +3'%2! /&*'0! 3/'(2! )#/&$'%3! $,'(:'(V/'0'$! )'(! *'3(!
%#.':'3(C'!%#$-'!M#0'%'(:'(! 3(%-'*'%353(%-'*'%3! *3%-$3/!)'(!0#/'(3/'2!)3#%#*2!'3$!03(,02!:'%!)'(!
-#*#/&0,(3/'%3e!

\333_ 0#(L'*'(/'(!,%'+'!!"#$%"&'#'"2!-#$0'%,/!L,'*!.#*3!.'(:,('(!%#$-'!+'/!'-'%!-'('+(C'2!0#(:#*&*'!
)'(! 0#*'/,/'(! M#$%#8''(! '-'%! -#0M'-5-#0M'-! .#$0'3(2! .'(:,('(5.'(:,('(! M#$/'(-&$'(2!
M#$,0'+'(2! 'M'$-#0#(2! /&()&03(3,02! $,'(:! M#$-&/&'(2! 0#(:#*&*'! .'(:,('(! M'$/3$! )'(!
.'(:,('(!M#$:,)'(:'(e!

\37_ 0#()3$3/'(! 3(),%-$3! 0'3('(! '('/5'('/! )'(! '*'-! M#$':'2! M#0.,'-'(! 0#.#*2! '*'-5'*'-! $,0'+!
-'(::'2!.'+'(5.'+'(!.'(:,('(2!-#/%-3*!)'(!0'/'('(!%#$-'!03(,0'(e!
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\7_ 0#()3$3/'(!M#$G#-'/'(2!M#(#$.3-'(!)'(!M#(L3*3)'(e!
\73_ 0#0.,/'!)'(!0#(:#*&*'!M#-#$('/'(2!M#$-'(3'(2!M#$3/'('(2!M#$/#.,('(!)'(!M#$+,-'('(e!
\733_ 0#(C#)3'/'(! L'%'! )'(! M#*'C'('(2! -#$0'%,/! M,*'! L'%'VM#*'C'('(! +3.,$'(2! M#(C#)3''(! -#0M'-!

.#$0'3(!.#$3/,-!%'$'('!)'(!M$'%'$'('!C'(:!0#(G'/,M!M#(C#)3''(!0'/'('(!)'(!03(,0'(2!L'%'!
#7#(-! &$:'(3g#$2! M#$3/*'('(2! /#.#$%3+'(! \:$"#-.-/% &"!).:"_2! M#0#*3+'$''(! )'(! M#$'8'-'(! %#:'*'!
0'G'0!:#),(:!)'(!$,0'+!-3(::'*2!/#G,'*3!L'%'!)'*'0!.3)'(:!+,/,0!)'(!M'L'/e!

\7333_ 0#(C#*#(::'$'/'(!-$'(%M&$-'%3!)'(!M#(:'(:/,-'(!,0,0!)3!)'$'-!)#(:'(!0#(::,('/'(!.,%!)'(!
-$,/<!

!
K''-!3(32!/#:3'-'(!,%'+'!C'(:!)3L'*'(/'(!1B"!')'*'+!.3)'(:!!"#$%"&'#'"<!

!
-P<P858+,38:P;P<58+/58+,38:5]5<58+
!
K'0M'3! )#(:'(! -'(::'*! "$&%M#/-,%! 3(3! )3.,'-! )'(! .#$)'%'$/'(! H/-'! 6#$3-'! HG'$'! "1! 1$3%'/-3!B'/0,$!
"#$%')'!N&<!DIR!-'(::'*!DQ!B#3!EID=2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!6,(-'$3&!13:$3%!Z'$0'8'!NJ2!K<A<2!K<W<2!
B<A<2!M')'!8'/-,!3-,!N&-'$3%!)3!?'/'$-'2!'/-'!0'('!-#*'+!)3-#$30'!)'(!)3G'-'-!)3!)'*'0!)'-'.'%#!K3%-#0!
H)03(3%-$'%3!6')'(!A,/,0!.#$)'%'$/'(!K,$'-!"#(#$30''(!"#0.#$3-'+,'(!"#$,.'+'(!Z'-'!"#$%#$&'(!
N&<! HAX5IQ=IE<=I<EE<EID=! -'(::'*! ED! B#3! EID=! C'(:! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3!
.'8'+! N&<! HAX5=[=T><HA<ID<IE! 1'+,(! EIDT! -'(::'*! ED! B#3! EID=2! %,%,('(! Z3$#/%3! )'(! Z#8'(!
@&03%'$3%!"N4!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
/3]58+$=H7<5;7<+
!
@&03%'$3%!! ! Y!Z#)C!P%0,('()'$!K&#-3'$-&!
!
/7;3Q<7+
!
Z3$#/-,$!X-'0'!! Y!A'$$C!J,('8'(!A&!
Z3$#/-,$!! ! Y!6'0.'(:!Z83!`'(-&!
!
-9;PQ9P;+,3;H=65G58+/58+-P<P858+,3H3:58:+-5K5H+
!
K'0M'3! )#(:'(! -'(::'*! "$&%M#/-,%! 3(3! )3.,'-! )'(! .#$)'%'$/'(! H/-'! 1B"! N&<! DIQVEID=! %-$,/-,$!
M#$0&)'*'(!)'(!%,%,('(!M#0#:'(:!%'+'0!1B"!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!

!
$393;58:58+ )7G57+)=H785G+'I+0#JJJ#JJJS^+I3;+<5K5H+

+LMN+
! OPHG5K+-5K5H+ 'PI75K+
B=65G+/5<5;+ TJJ#JJJ+ TJJ#JJJ#JJJ#JJJ+ +
B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
D< "#$%#$&'(!
E< P$<!?&'(#%!J,('8'(!

!
>II<>QQ!

D!

!
>II<>QQ<III<III!

D<III<III!

!
QQ2QQ!
II2ID!

OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+ WJJ#VJJ+ WJJ#VJJ#JJJ#JJJ+ 0JJSJJ+
OPHG5K+-5K5H+/5G5H+,=;93I3G+ 0XX#FJJ+ 0XX#FJJ#JJJ#JJJ+ +

!
"QK97<5;+/595+$3P58:58+,38978:+
!
P/+-3%'$! )'-'! *'M&$'(! @#,'(:'(! 1B"! ,(-,/! M#$3&)#! #('0! .,*'(! C'(:! .#$'/+3$! M')'! -'(::'*!!
TI!?,(3!EID=!\)#(:'(!'(:/'!M#$.'()3(:'(!,(-,/!M#$3&)#!#('0!.,*'(!C'(:!.#$'/+3$!M')'!TI!?,(3!EIDT!
C'(:! -3)'/!)3',)3-_! )'(! -'+,(! C'(:!.#$'/+3$! M')'! -'(::'*! TD!Z#%#0.#$! EIDT! C'(:! -#*'+! )3',)3-! &*#+!
@'(-&$! H/,(-'(! ",.*3/! 9%0'(! 63(:! K'-$3&! k! W(C! \'(::&-'! )'$3! Z#*&3--#! 1&,G+#! 1&+0'-%,! ;303-#)_!
)#(:'(!M#()'M'-!h'L'$!1'(M'!"#(:#G,'*3'(<!

!
! ! ! 1(#$#2%<0'##-%=0+.#94%

@#-#$'(:'(!
TI!?,(3! ! TD!Z#%#0.#$!

EID=! EIDT! ! EIDT! EIDE! EIDD!
?,0*'+!H%#-! >T><ERE! 5! ! >ET<>EI! 5! 5!
?,0*'+!;3'.3*3-'%! RE<FEQ! 5! ! >>Q<F[E! 5! 5!
?,0*'+!W/,3-'%! =FE<F=T! 5! ! \TF<DFE_! 5! 5!
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! ! ! 1(#$#2%<0'##-%=0+.#94%

@#-#$'(:'(!
TI!?,(3! ! TD!Z#%#0.#$!

EID=! EIDT! ! EIDT! EIDE! EIDD!
"#()'M'-'(!6#$%3+! 5! 5! ! 5! 5! 5!
6#.'(!,%'+'! \D<QQQ_! 5! ! \D<DTT_! 5! 5!
;'.'!"#$3&)#!6#$L'*'(! \D<DQ>_! 5! ! \TF<RFE_! 5! 5!

!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/0!1%#.!203/!
!
1B"!-3)'/!0#(G'-'-!M#()'M'-'(!,%'+'!M')'!M#$3&)#!TI!?,(3!EID=!)'(!TI!?,(3!EIDT<!
!
6#.'(!,%'+'!-#$G'-'-!%#.#%'$!OM!D<QQQ!L,-'!M')'!TI!?,(3!EID=<!
!
O,:3!%#.#%'$!-#$G'-'-!%#.#%'$!OM!D<DQ>!L,-'!M')'!TI!?,(3!EID=<!
!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/3!8,9,:),-!203/!
!
?,0*'+!'%#-!M')'!M#$3&)#!TI!?,(3!EID=!%#.#%'$!OM!>T><ERE!L,-'!'-',!('3/!E2E=a!)3.'()3(:/'(!)#(:'(!!
TD!Z#%#0.#$!EIDT!%#.#%'$!OM!>ET<>EI!L,-'<!!
!
;3'.3*3-'%! M')'! M#$3&)#! TI! ?,(3! EID=! %#.#%'$! OM! RE<FEQ! L,-'! '-',! -,$,(! [R2IEa!)3.'()3(:/'(!)#(:'(!!
TD! Z#%#0.#$! EIDT! %#.#%'$! OM! >>Q<F[E! L,-'2! ,-'0'(C'! )3%#.'./'(! &*#+! M#0.'C'$'(! ,-'(:! L'(:/'!
M#()#/!/#M')'!*#0.':'!/#,'(:'(!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT!%#.#%'$!OM!=[R<TII!L,-'<!!
!
?,0*'+! #/,3-'%! M')'! M#$3&)#! TI! ?,(3! EID=! %#.#%'$! OM! =FE<F=T! L,-'! '-',! ('3/! -'L'0! D<TRQ2TFa! )'$3!
)#U3%3#(%3!0&)'*!C'(:!-#$G'-'-!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT!%#.#%'$!(#:'-3U!OM!TF<DFE!L,-'2!)3%#.'./'(!&*#+!
%#-&$'(! 0&)'*! )'%'$2! )3-#0M'-/'(! )'(! )3%#-&$! M#(,+! %#-'$'! )#(:'(! OM! >II<FII! L,-'! M')'!
TI!?,(3!EID=2!'-',!('3/![T<TTT2TTa!)'$3!OM!FII!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!

!
D# %)&"&(-+(-.-"(-"+

+
0N ,&+(;5K+-345K93;5+([567+LY(-(ZN+

!
(Q95+,3867;758S+(8::5;58+/5<5;+658+,3;P[5K588\5+
!
HKH! ')'*'+! %,'-,! M#$%#$&'(! -#$.'-'%! .#$/#),),/'(! )3! ?'/'$-'! K#*'-'(! )'(! )3)3$3/'(! 0#(,$,-! )'(!
.#$)'%'$/'(! M#$'-,$'(! M#$,()'(:5,()'(:'(! C'(:! .#$*'/,! )3! O#M,.*3/! P()&(#%3'! .#$)'%'$/'(! H/-'!
"#()3$3'(!N&<!Q!-'(::'*!D>!?,(3!EII=2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!Z83!`,*3'(-32!K<A<2!M')'!8'/-,!3-,!N&-'$3%!
)3! @'.,M'-#(! 1'(:#$'(:2! '/-'!0'('! -#*'+!0#0M#$&*#+! M#(:#%'+'(! )'$3!B#(/,0+'0! %#%,'3! )#(:'(!
K,$'-!@#M,-,%'(!N&<!45DFEDF!A1<ID<ID<1A<EII=!-'(::'*!E[!?,(3!EII=!)'(!-#*'+!-#$)'U-'$!)'*'0!Z'U-'$!
"#$,%'+''(! M')'! @'(-&$! "#()'U-'$'(! "#$,%'+''(! @&-'0')C'! ?'/'$-'! ",%'-! )3! .'8'+! N&<!
II=DV6A<IQ<I>VPdVEII>!-'(::'*!R!HM$3*!EII>!)'(!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!6NOP!N&<>!-'(::'*!DR!?'(,'$3!
EIIF2!16NOP!N&<FI=<!
!
"#$,.'+'(!'(::'$'(!)'%'$!-#$'/+3$!HKH!-#$G'(-,0!)'*'0!H/-'!"#$(C'-''(!@#M,-,%'(!"#0#:'(:!K'+'0!
N&<!EQ! -'(::'*!DR!B#3!EIDI2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!;3#C&(&2!K<A<2!M')'!8'/-,! 3-,!N&-'$3%!)3! ?'/'$-'2!
'/-'! 0'('! -#*'+! )3G'-'-! )'(! )3-#$30'! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0! H)03(3%-$'%3! 6')'(! A,/,0!
@#0#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-! "#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! H(::'$'(! Z'%'$! N&<! HAX5
HA<ID<DI5D=[[I!-'(::'*!DF!?,(3!EIDI!)'(!-#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$!"#$%#$&'(!)3!.'8'+!N&<!HAX5
II=>>RF<HA<ID<IQ<1'+,(!EIDI!-'(::'*!DF!?,(3!EIDI<!6NOP!)'(!16NOP!'-'%!H/-'!HKH!N&<!EQVEIDI!%#)'(:!
)'*'0!M$&%#%<!

!
HKH!.#$'*'0'-! )3! @,(3(:'(!43-C2! ?*<! "$&U!Z$! K'-$3&! @'7! D[2! @#*<! @'$#-! @,(3(:'(2! @#G<! K#-3'.,)3! ?'/'$-'!
DEQ=I!)#(:'(!(&0&$!-#*#M&(!IED5>RQI>>>>!)'(!U'/%303*3!IED5>RQ>IQI[<!

!
!
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$3:75958+?<5K5+
!
6#$)'%'$/'(! H/-'! O3%'*'+! O'M'-! N&<! D>! -'(::'*! D>! Z#%#0.#$! EII[2! C'(:! )3.,'-! )3! +')'M'(! ;3#C&(&2!
K<A<2!N&-'$3%!)3!?'/'$-'2!-#*'+!0#()'M'-/'(!M#$%#-,L,'(!)'$3!B#(/,0+'0!0#*'*,3!K,$'-!@#M,-,%'((C'!
N&<! HAX5DDRDF<HA<ID<IE<1'+,(! EIIQ! -'(::'*! [! HM$3*! EIIQ! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$!
"#$%#$&'(!)3!.'8'+!N&<!HAX5IID=[RE<HA<ID<IQ<1'+,(!EIIQ!-'(::'*![!HM$3*!EIIQ2!6NOP!)'(!16NOP!'-'%!
H/-'! HKH! N&<! D>VEII[! %#)'(:! )'*'0! M$&%#%2! 0'/%,)! )'(! -,L,'(! HKH! 3'*'+! .#$,%'+'! )'*'0! .3)'(:!
M#)':'(:'(2!3(),%-$32!M#0.'(:,('(2!M#$-'0.'(:'(2!':$&.3%(3%2!'(:/,-'(2!L'%'!)'(!M#$G#-'/'(<!
!
X(-,/!0#(G'M'3!0'/%,)!)'(!-,L,'(!-#$%#.,-!)3!'-'%2!HKH!)'M'-!0#*'/%'('/'(!/#:3'-'(!,%'+'!%#.':'3!
.#$3/,-Y!
\3_ 0#*'/,/'(!/#:3'-'(!,%'+'!M#$)':'(:'(!,0,0!-#$0'%,/!#/%M&$!)'(!30M&$2!)':'(:!'(-'$!M,*',!

)'(! *&/'*2! .'3/! ,(-,/! M#$+3-,(:'(! &$'(:! '-',! .')'(! +,/,0! *'3(! '-'%! )'%'$! /&03%3! '-',! %#G'$'!
'0'('-2!.#$-3()'/!%#.':'3!*#7#$'(%3$2!:$&%3$2!&0++$."!2!)3%-$3.,-&$2!/#':#('(!'-',!M#$8'/3*'(!)'$3!
M#$,%'+''(! )'$3! M#$,%'+''(5M$,%'+''(! '-',! .')'(! +,/,0! *'3(2! .'3/! )'$3! )'*'0!0',M,(! *,'$!
(#:#$3!/#G,'*3!':#(!M#$L'*'('(e!

\33_ 0#(L'*'(/'(!3(),%-$3!M')'!,0,0(C'!'(-'$'!*'3(!3(),%-$3!M*'%-3/2!3(),%-$3!0'/'('(!)'(!03(,0'(2!
-#f-3*#2!:'$0#(2!#*#/-$&(3/2!)'(!3(),%-$3!M#(:&*'+'(!/'C,!%#$-'!0#0M#$)':'(:/'(!+'%3*5+'%3*(C'e!

\333_ 0#(L'*'(/'(! .3$&! ,%'+'! .'(:,('(! )'(! 0#(#$30'2! 0#$#(G'('/'(! )'(! 0#*'/%'('/'(!
M#0.'(:,('(! $,0'+5$,0'+2! :#),(:5:#),(:2! L'*'('(5L'*'('(2! L#0.'-'(5L#0.'-'(2! 3$3:'%32!
*'()'%'(!M#%'8'-2!)#$0':'!'-',!.#$-3()'/!%#.':'3!M#0.&$&(:!\/&(-$'/-&$_e!

\37_ 0#(L'*'(/'(! ,%'+'! .3$&! -#/(3/! )#(:'(! 0#(#$30'2! 0#$#(G'('/'(! )'(! 0#*'/%'('/'(!
M#0'%'(:'(!3(%-'*'%3!*3%-$3/2!'3$2!-#*#/&0,(3/'%32!0#%3(2!:'%!)'(!)3#%#*e!

\7_ 0#*'/,/'(!/#:3'-'(!,%'+'!M#$-'0.'(:'(!,0,0!-#$0'%,/!#fM*&$'%32!#fM*&3-'%3!%#$-'!M#0'%'$'(!
+'%3*5+'%3*!-'0.'(:!C'(:!)33L3(/'(!&*#+!"#0#$3(-'+e!

\73_ 0#*'/,/'(! /#:3'-'(! ,%'+'! )'*'0! .3)'(:! M#$-'(3'(2! M#$/#.,('(2! /#+,-'('(2! M#-#$('/'(2!
M#$3/'('(2!M#$-'0.'/'(e!

\733_ 0#*'/,/'(!/#:3'-'(!,%'+'!M#(:'(:/,-'(!)3!)'$'-!.'3/!,(-,/!&$'(:!0',M,(!.'$'(:e!
\7333_ 0#*'/,/'(!/#:3'-'(!,%'+'!.3$&!L'%'!M')'!,0,0(C'!/#G,'*3!L'%'!)'*'0!.3)'(:!+,/,0!)'(!M'L'/e!
\3f_ 0#*'/,/'(!/#:3'-'(!,%'+'!M#$G#-'/'(!-#$0'%,/!M#(#$.3-'(2!M#(L3*3)'(2!)'(!M#$3/*'('(<!
!
K''-! 3(32! /#:3'-'(!,%'+'!C'(:!)3L'*'(/'(!HKH!')'*'+!.3)'(:!M#$)':'(:'(!'M'$-#0#(2! L'%'!M#(C#8''(!
'$#'!-#0M'-!M#$.#*'(L''(2!M#$/'(-&$'(2!)'(!3#$$!**26%
!
-P<P858+,38:P;P<58+/58+,38:5]5<58+
!
K'0M'3! )#(:'(! -'(::'*! "$&%M#/-,%! 3(3! )3.,'-! )'(! .#$)'%'$/'(! H/-'! "#$(C'-''(! @#M,-,%'(! "'$'!
"#0#:'(:!K'+'0!N&<!DE!-'(::'*!T!Z#%#0.#$!EIDT2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!`,*3'2!K<A<2!M')'!8'/-,!3-,!
N&-'$3%!)3!?'/'$-'2!'/-'!C'(:!0'('!-#*'+!)3-#$30'!)'(!)3G'-'-!)'*'0!)'*'0!)'-'.'%#!K3%-#0!H)03(3%-$'%3!
6')'(! A,/,0! @#0#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-! "#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! Z'-'!
"#$%#$&'(! N&<! HAX5HA<ID<DI5>>TIT! -'(::'*! DQ! Z#%#0.#$! EIDT! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$!
"#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5DEEE[Q<HA<ID<IQ<1'+,(<EIDD! -'(::'*! DQ! Z#%#0.#$! EIDT2! %,%,('(!
'(::&-'!Z#8'(!@&03%'$3%!)'(!Z3$#/%3!HKH!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
/3]58+$=H7<5;7<+
!
@&03%'$3%!X-'0'! Y!A<!N&#$!P()$')L'L'2!KA!
@&03%'$3%! ! Y!Z#)C!P%0,('()'$!K&#-3'$-&!
!
/7;3Q<7+
!
Z3$#/-,$!X-'0'! Y!H$3#%0'(!h3)L'L'!
Z3$#/-,$! ! Y!6'0.'(:!Z83!`'(-&!
Z3$#/-,$! ! Y!P()$'!h3L'C'!
!
!
!
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-9;PQ9P;+,3;H=65G58+/58+-P<P858+,3H3:58:+-5K5H+
!
K'0M'3! )#(:'(! -'(::'*! "$&%M#/-,%! 3(3! )3.,'-! )'(! .#$)'%'$/'(! H/-'! "#$(C'-''(! O'M'-! HKH! N&<=T!
-'(::'*!EE!B'$#-!EIDD2!C'(:!)3.,'-!)3+')'M'(!`,*3'2!K<A<2M')'!8'/-,! 3-,!N&-'$3%!)3!?'/'$-'2!'/-'!C'(:!
0'('! -#*'+! )3-#$30'! )'(! )3G'-'-! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0! H)03(3%-$'%3! 6')'(! A,/,0! @#0#(/,0+'0!
.#$)'%'$/'(! K,$'-! "#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! Z'-'! "#$%#$&'(! N&<! HAX<HA<ID<DI5I[QDE!
-'(::'*! ET! B'$#-! EIDD! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5
IIET[ER<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDD! -'(::'*! ET!B'$#-! EIDD2! %-$,/-,$! M#$0&)'*'(! )'(! %,%,('(! M#0#:'(:!
%'+'0!HKH!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
$393;58:58+ )7G57+)=H785G+'I+0#JJJ#JJJS^+I3;+<5K5H+

+LMN+
! OPHG5K+-5K5H+ 'PI75K+
B=65G+/5<5;+ AJJ#JJJ+ AJJ#JJJ#JJJ#JJJ+ +
B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
D< "1!H:,(:!"&)&0&$&!;'()!1./!
E< "#$%#$&'(!

!
D[I<III!
DEI<III!

!
D[I<III<III<III!
DEI<III<III<III!

!
FI2II!
=I2II!

OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+ AJJ#JJJ+ AJJ#JJJ#JJJ#JJJ+ 0JJSJJ+
OPHG5K+-5K5H+/5G5H+,=;93I3G+ ^+ ^+ +
!

"QK97<5;+/595+$3P58:58+,38978:+
!
P/+-3%'$!)'-'!*'M&$'(!@#,'(:'(!HKH!,(-,/!M#$3&)#!#('0!.,*'(!C'(:!.#$'/+3$!M')'!-'(::'*!TI!?,(3!EID=!
\)#(:'(! '(:/'! M#$.'()3(:'(! ,(-,/! M#$3&)#! #('0!.,*'(! C'(:! .#$'/+3$! M')'! TI! ?,(3! EIDT! C'(:! -3)'/!
)3',)3-_! )'(! -'+,(!C'(:!.#$'/+3$!M')'! -'(::'*! TD!Z#%#0.#$!EIDT2! EIDE!)'(!EIDD!C'(:! -#*'+!)3',)3-!
&*#+!@'(-&$!H/,(-'(!",.*3/!9%0'(!63(:!K'-$3&!k!W(C!\'(::&-'!)'$3!Z#*&3--#!1&,G+#!1&+0'-%,!;303-#)_!
)#(:'(!M#()'M'-!h'L'$!1'(M'!"#(:#G,'*3'(<!
!

% % % 1(#$#2%<0'##-%=0+.#94%

@#-#$'(:'(!
TI!?,(3! ! TD!Z#%#0.#$!

EID=! EIDT! ! EIDT! EIDE! EIDD!
?,0*'+!H%#-! D<D>R<E[>! 5! ! D<EDQ<D>D! D<=T[<QR>! D<EF[<T>F!
?,0*'+!;3'.3*3-'%! TRT<FD=! 5! ! ==I<=FE! FQF<RRT! FRT<RTF!
?,0*'+!W/,3-'%! R[T<FRD! 5! ! RR[<F[Q! R=E<EIE! >Q=<FEI!
"#(L,'*'(!)'(!"#()'M'-'(!6#$%3+! =[<>=E! DID<=FR! ! D>R<IRD! =>[<>QD! R[F<F=I!
6#.'(!,%'+'! \D=<=QI_! \ED<QQT_! ! \=T<TRI_! \=D<[FT_! \FR<>II_!
;'.'!"#$3&)#!6#$L'*'(! =<Q[E! DR<E>E! ! TF<=[>! D=R<>[E! E=D<[R[!
!

"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/0!1%#.!203/!
!
"#(L,'*'(!)'(!M#()'M'-'(!%#8'!M')'!M#$3&)#!TI! ?,(3!EID=!')'*'+!OM!=[<>=E! L,-'!'-',! -,$,(!>E2DFa!
)'$3!OM!DID<=FR!L,-'!M')'!TI!?,(3!EIDT!/'$#('!-3)'/!')'(C'!M#()'M'-'(!)'$3!M#(L,'*'(!M#$/'(-&$'(!)'(!
'M'$-#0#(!
!
6#.'(!,%'+'!-,$,(!T=2DDa!0#(L')3!OM!D=<=QI!L,-'!M')'!TI!?,(3!EID=!)'$3!OM!ED<QQT!L,-'!M')'!TI!?,(3!
EIDT2!-#$,-'0'!)3%#.'./'(!&*#+!M#(,$,('(!.#.'(!M#(L,'*'(<!!

!
K#)'(:/'(! *'.'! M#$3&)#! .#$L'*'(! -#$G'-'-! -,$,(! %#.#%'$! RD2DEa! 0#(L')3! OM! =<Q[E! L,-'! M')'!
TI!?,(3!EID=!)'$3!OM!DR<E>E!L,-'!M')'!TI!?,(3!EIDT!/'$#('!M#(,$,('(!M#()'M'-'(!%#.#%'$!>E2DFa!)'(!
$,:3!*'3(!.#$%3+!%#.#%'$!OM=R[!L,-'!
!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/3!8,9,:),-!203/!
!
?,0*'+! '%#-! 0#(:'*'03! M#(,$,('(! %#.#%'$! >2IRa! 0#(L')3! OM! D<D>R<E[>! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=!
)3.'()3(:/'(!)#(:'(!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT!%#.#%'$!OM!D<EDQ<D>D!L,-'<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! -,$,(! %#.#%'$! D>2D[a! 0#(L')3! OM! TRT<FD=! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=2! )'$3!
OM!==I<=FE!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
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?,0*'+! #/,3-'%! ('3/! %#.#%'$! I2F=a! )'$3! OM! RR[<F[Q! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDT! 0#(L')3!
OM! R[T<FRD! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=<! K#)'(:/'(! %'*)&! *'.'! %#.#%'$! OM! =R[<F[[! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDT2!('3/!D2I=a!0#(L')3!OM!=[T<FRD!L,-'!M')'!TI!?,(3!EID=<!

!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/3!8,9,:),-!203/!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!
6'5'!$'#++'7!/3!8,9,:),-!2032!
!
?,0*'+! '%#-! 0#(:'*'03! M#(,$,('(! %#.#%'$! D>2E[a! )'$3! OM! D<=T[<QR>! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE!
)3.'()3(:/'(!)#(:'(!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT!%#.#%'$!OM!D<EDQ<D>D!L,-'<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! -,$,(! %#.#%'$! TF2RQa! )'$3! OM! FQF<RRT! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE2! 0#(L')3!
OM! ==I<=FE! L,-'! M')'! TD! )#%#0.#$! EIDT! -#$,-'0'! /'$#('! M#(,$,('(! ,-'(:! .'(/! L'(:/'! M'(L'(:!
%#.#%'$![Q2[Qa<!
!
?,0*'+! #/,3-'%! ('3/! %#.#%'$! =2QEa! )'$3! OM! R=E<EIE! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! 0#(L')3!!
OM! RR[<F[Q! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDT<! K#)'(:/'(! %'*)&! *'.'! %#.#%'$! OM! ==E<EIE! L,-'! M')'!!
TD!Z#%#0.#$!EIDE2!('3/![2E>a!0#(L')3!OM!=R[<F[[!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
"#(L,'*'(!)'(!M#()'M'-'(! %#8'! -,$,(! %#.#%'$!F>2R>a!)'$3!OM!=>[<>QD! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!
0#(L')3! OM! D>R<IRD! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDT! /'$#('! M#(,$,('(! M#()'M'-'(! )'$3! M#(L,'*'(!
M#$/'(-&$'(!)'(!'M'$-#0#(!%#.#%'$![Fa<!
!
6#.'(!,%'+'!('3/!T2FIa!0#(L')3!OM!=T<TRI! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT!)'$3!OM!=D<[FT! L,-'!M')'!TD!
Z#%#0.#$!EIDE<!
!
;'.'! .#$%3+! -'+,(! .#$L'*'(! L,:'! 0#(:'*'03! M#(,$,('(! %#.#%'$! R>2E[a! )'$3! OM! D=R<>[E! L,-'! M')'!
M#$3&)#! TD! Z#%#0.#$! EIDE! 0#(L')3! OM! TF<=[>! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDT! /'$#('! M#(,$,('(!
M#()'M'-'(!%#.#%'$!F>2R>a2!)3%#$-'3!)#(:'(!/#('3/'(!.#.'(!.,(:'!%#.#%'$!DTQ2>Qa<!
!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/3!8,9,:),-!2032!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!
6'5'!$'#++'7!/3!8,9,:),-!2033!
!
?,0*'+!'%#-!0#(:'*'03!/#('3/'(! %#.#%'$!DT2=>a!0#(L')3!OM!D<=T[<QR>! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!
)3.'()3(:/'(!)#(:'(!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDD!%#.#%'$!OM!D<EF[<T>F!L,-'<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! ('3/! %#.#%'$! T2=Ea! 0#(L')3! OM! FQF<RRT! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE2! )'$3!
OM!FRT<RTF!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD<!!
!
?,0*'+! #/,3-'%! ('3/! %#.#%'$! E=2[Ea! 0#(L')3! OM! R=E<EIE! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! )'$3!
OM! >Q=<FEI! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDD<! K#)'(:/'(! %'*)&! *'.'! %#.#%'$! OM! ==E<EIE! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDE2!('3/!>I2IQa!)'$3!OM!EQ=<FEI!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD<!
!
"#(L,'*'(! )'(! M#()'M'-'(! %#8'! -,$,(! %#.#%'$! =D2RIa! 0#(L')3! OM! =>[<>QD! L,-'! M')'!
TD! Z#%#0.#$! EIDE! )'$3! OM! R[F<F=I! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDD! /'$#('! M#(,$,('(! M#()'M'-'(! )'$3!
M#(L,'*'(!M#$/'(-&$'(!0',M,(!'M'$-#0#(!%#.#%'$!=[2[Ra<!
!
6#.'(!,%'+'! -,$,(!TR2Q[a!0#(L')3!OM!=D<[FT! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'$3!OM!FR<>II! L,-'!M')'!!
TD!Z#%#0.#$!EIDD2!)3%#.'./'(!&*#+!M#(,$,('(!.#.'(!M#(L,'*'(!C'(:!%3:(3U3/'(<!
!
;'.'!.#$%3+! -'+,(!.#$L'*'(! L,:'!0#(:'*'03!M#(,$,('(!%#.#%'$!T[2Q[a!0#(L')3!OM!D=R<>[E! L,-'!M')'!
M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'$3!OM!E=D<[R[!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD!/'$#('!M#(,$,('(!M#()'M'-'(!
%#.#%'$! =D2RIa! )3%#$-'3! )#(:'(! *&(L'/'(! .#.'(! .,(:'! )'(! $,:3! .#$%3+! *'3(! C'(:! 0'%3(:50'%3(:!
0#(G'M'3!OMDE<=Q[!L,-'!)'(!OMDD<[IT!L,-'<!

!
!
!
!



63

>N ,&+D;7GG7589+-5Q97+,3;Q5<5+LYD-,ZN+
!

(Q95+,3867;758S+(8::5;58+/5<5;+658+,3;P[5K588\5!
!
6K"! ')'*'+! %,'-,! "#$%#$&'(! 1#$.'-'%! C'(:! )3)3$3/'(! .#$)'%'$/'(! +,/,0! N#:'$'! O#M,.*3/! P()&(#%3'!
.#$/#),),/'(! )3! 6'(),(:! )'(! )3)3$3/'(! 0#(,$,-! )'(! .#$)'%'$/'(! M#$'-,$'(! M#$,()'(:5,()'(:'(!
C'(:!.#$*'/,!)3!O#M,.*3/!P()&(#%3'!.#$)'%'$/'(!H/-'!"#()3$3'(!N&<![I!-'(::'*!TD!B'$#-!EIIQ2!)3.,'-!)3!
+')'M'(!O&.#$-!",$.'2!K<A2!M')'!8'/-,! 3-,!N&-'$3%!)3!?'/'$-'!)'(!-#*'+!0#0M#$&*#+!M#(:#%'+'(!)'$3!
B#(/,0+'0!0#*'*,3!K,$'-!@#M,-,%'((C'!N&<!HAX5!ETRRI<HA<ID<ID<1'+,(!EIIQ!-'(::'*!EQ!B#3!EIIQ2!
-#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5IITI>IQ<HA<ID<IQ<1'+,(! EIIQ! 1'(::'*!!
EQ!B#3!EIIQ2!)'(!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'(!6NOP!N&<!DE!-'(::'*!DI!"#.$,'$3!EIDE2!16NOP!N&<!D=[<!
!
"#$,.'+'(! '(::'$'(! )'%'$! -#$'/+3$! 6K"! -#$G'(-,0! )'*'0! H/-'! 6#$3-'! HG'$'! N&<! T>! -'(::'*!!
ED!B'$#-!EIDD!\]H/-'!6K"!N&<!T>VEIDD^_2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!`,*3'2!K<A<2!M')'!8'/-,!3-,!N&-'$3%!)3!
?'/'$-'2! '/-'! 0'('! -#*'+! )3-#$30'! )'(! )3G'-'-! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0! H)03(3%-$'%3! 6')'(! A,/,0!
@#0#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-! "#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! H(::'$'(! Z'%'$! N&<! HAX5
HA<ID<DI5I[RIT!-'(::'*!EE!B'$#-!EIDD2!-#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$!"#$%#$&'(!)3!.'8'+!N&<!HAX5
IIETD[><HA<ID<IQ<1'+,(!EIDD!-'(::'*!EE!B'$#-!EIDD2!)'(!-#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$!"#$,%'+''(!
M')'! @'(-&$! "#()'U-'$'(! "#$,%'+''(! )3! .'8'+! N&<! DIDDD=RDFR>I! -'(::'*! DT! ?,*3! EIDD2! )'(! -#*'+!
)30,0/'(!)'*'0!6NOP!N&<RF!-'(::'*!EI!K#M-#0.#$!EIDT2!16NOP!N&<!TRR=V;<!
+
6K"!.#$'*'0'-!)3!?*<!"#-'!N&<!E=D2!@#*<!K,/'!H%3+2!@#G<!6&L&(:*&'!@'*#$2!6'(),(:!=IETE!)#(:'(!(&0&$!
-#*#M&(!IEE5FDE[>RR!)'(!U'/%303*3!IEE5FDE[>>I<!
+
$3:75958+?<5K5+
!
6#$)'%'$/'(!H/-'!6#$3-'!HG'$'!O'M'-!N&<!=[!-'(::'*!DF!Z#%#0.#$!EIDI2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!`,*3'2!
K<A<2! M')'! 8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3! ?'/'$-'2! '/-'! 0'('! C'(:! -#*'+! 0#()'M'-/'(! M#$%#-,L,'(! )'$3!
B#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-! @#M,-,%'((C'! N&<! HAX5>Q==[<HA<ID<IE<1'+,(! EIDI! -'(::'*!!
ED! Z#%#0.#$! EIDI! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5
IIQEIQT<HA<ID<IQ<1'+,(!EIDI!-'(::'*!ED!Z#%#0.#$!EIDI2!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!6NOP!N&<!TD!-'(::'*!
DR!HM$3*!EIDE!)'(!16NOP!N&<!D[FFT2!0'/%,)!)'(!-,L,'(!6K"!3'*'+!.#$,%'+'!)'*'0!.3)'(:!M#$)':'(:'(2!
M#0.'(:,('(2!!"#$%"&'#'"2!3(),%-$32!M#$G#-'/'(2!':$&.3%(3%2!L'%'!)'(!'(:/,-'(e!
!
X(-,/!0#(G'M'3!0'/%,)!)'(!-,L,'(!-#$%#.,-!)3!'-'%!6K"!)'M'-!0#*'/%'('/'(!/#:3'-'(!,%'+'!%#.':'3!
.#$3/,-Y!
\3_ 0#*'/,/'(! M#$)':'(:'(2! -#$0'%,/! )':'(:! 30M&$2! #/%M&$2! )'(! '(-'$! M,*',! \.-'"!.-&0$#.!_2!

.#$-3()'/! %#*'/,! ':#(VM#$8'/3*'(2! ':#(! -,(::'*2! /!*&&."!2! *#7#$'(%3#$2! )3%-$3.,-&$! )'(! &0++$."!!
\M#(C'*,$_!)'$3!%#:'*'!0'G'0!.'$'(:!C'(:!)'M'-!)3M#$)':'(:/'(2!.'3/!,(-,/!M#$+3-,(:'(!%#()3$3!
0',M,(!,(-,/!M#$+3-,(:'(!M3+'/!*'3(!'-'%!)'%'$!/&03%3e!

\33_ 0#(L')3! M#0.&$&(:! .'(:,('(! )'(! /&(-$'/-&$! ,0,0! \/"-"!#$% :*-'!#:'*!_! %#.':'3! M#$#(G'('2!
M#*'/%'('!0',M,(!M#(C#*#(::'$'!M#0.,'-'(!$,0'+5$,0'+2!:#),(:5:#),(:2!L'*'('(2!L#0.'-'(2!
M#(:'3$'(! \3$3:'%3_! %#$-'! M#0.,'-'(! -'0'(! +3'%2! /&*'0! 3/'(2! )#/&$'%3! $,'(:'(V/'0'$! )'(! *'3(!
%#.':'3(C'!%#$-'!M#0'%'(:'(! 3(%-'*'%353(%-'*'%3! *3%-$3/!)'(!0#/'(3/'2!)3#%#*2!'3$!03(,02!:'%!)'(!
-#*#/&0,(3/'%3e!

\333_ 0#(L'*'(/'(!,%'+'!!"#$%"&'#'"2!-#$0'%,/!L,'*5.#*3!.'(:,('(!%#$-'!+'/!'-'%!-'('+(C'2!0#(:#*&*'!
)'(! 0#*'/,/'(! M#$%#8''(! '-'%! .'(:,('(5.'(:,('(! M#$/'(-&$'(2! M#$,0'+'(2! 'M'$-#0#(2!
/&()&03(30,02!$,'(:!M#$-&/&'(2!0#(:#*&*'!.'(:,('(!M'$/3$2!)'(!.'(:,('(!M#$:,)'(:'(<!!

\37_ 0#()3$3/'(! 3(),%-$3! M#0.,'-'(!0#.#*2! '*'-5'*'-! $,0'+! -'(::'2! .'+'(5.'+'(! .'(:,('(2! -#/%-3*!
)'(!0'/'('(!%#$-'!03(,0'(<!!

\7_ 0#()3$3/'(!M#$G#-'/'(2!M#(#$.3-'(!)'(!M#(L3*3)'(e!
\73_ 0#0.,/'!)'(!0#(:#*&*'!M#-#$('/'(2!M#$-'(3'(2!M#$3/'('(2!M#$/#.,('(!)'(!M#$+,-'('(e!
\733_ 0#(L'*'(/'(!,%'+'!)'*'0!.3)'(:!M#$)':'(:'(!30M&$!)'(!#/%M&$2!'(-'$!M,*',V)'#$'+!%#$-'!*&/'*2!

,(-,/! .'$'(:5.'$'(:! +'%3*! M$&),/%3! %#()3$3! )'(! +'%3*! M$&),/%3! M#$,%'+''(! *'3(2! )3%-$3.,-&$! )'(!
%#.':'3!M#$8'/3*'(!)'$3!.')'(5.')'(!M#$,%'+''(!*'3(2!.'3/!)'$3!)'*'0!0',M,(!)'$3! *,'$!(#:#$3e!
%#$-'!.#$-3()'/!%#.':'3!':#(2!*#7#$'(%3$2!&0++$."!2!)'(!/&03%3&(#$<!!
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\7333_ 0#(L'*'(/'(! ,%'+'! )3! .3)'(:! 3(),%-$3! '(-'$'! *'3(! 3(),%-$3! *&:'0! )'(! .'L'2! 3(),%-$3! -#/(&*&:3!
03(#$'*2! 3(),%-$3!M#$-'0.'(:'(2!M#$#(G'(''(!M#0.'(:,('(!)'(!M#(:#0.'(:'(!,(-,/! 3(),%-$3!
M#$-'0.'(:'(!,0,0!%#$-'!/#:3'-'(!,%'+'!-#$/'3-e!

\3f_ 0#(L'*'(/'(! ,%'+'5,%'+'! )3! .3)'(:! -$'(%M&$-'%3! M#$-'0.'(:'(! )'(! M#$03(C'/'(! 0#*3M,-3!
M#(:#*&*''(! )'(! M#0#*3+'$''(! U'%3*3-'%! -$'(%M&$-'%3! )'(! M#(:'(:/,-'(! ,0,0! )3! .3)'(:!
M#$-'0.'(:'(!)'(!M#$03(C'/'(!%#$-'!/#:3'-'(!,%'+'!-#$/'3-e!!

\f_ 0#(L'*'(/'(!,%'+'5,%'+'!)3!.3)'(:!M#(:#*&*''(!M#*'.,+'(!0#(G'/,M!.'$'(:!-'0.'(:e!
\f3_ 0#(L'*'(/'(! ,%'+'5,%'+'! )3! .3)'(:! L'%'! '(-'$'! *'3(! L'%'! /&(%,*-'%3! .3)'(:! M#$-'0.'(:'(!

0#*3M,-3! #/%M*&$'%3! )'(! -#/(&*&:3! M#$-'0.'(:'(! .'3/! ,0,0!0',M,(! /+,%,%! '(-'$'! *'3(! ,(-,/!
M#$-'0.'(:'(!03(#$'*2!:'%!.,032!03(#$'*2!.'-,.'$'2!(3/#*2!M#$03(C'/'(!)'(!M#0.'(:/3-!-#(':'!
%#$-'!/&0&)3-3!+'%3*!#/%M*&$'%3!)'(!#/&(&03!M#0'%'$'((C'!-#$0'%,/!%,.!.3)'(:!M#$-'0.'(:'(!
*'3(!.#%#$-'!%'$'('!M#(,(L'(:!M#$-'0.'(:'(e!/&(%,*-'%3!/&(%-$,/%3!M#$-'0.'(:'(2!M#(C#8''(2!
M#(:&M#$'%3'(! -#$0'%,/! M#0#*3+'$''(2! M#$.'3/'(! ,(-,/! M#$'*'-'(2! -#/(3%! )'(! %-$'-#:3!
M#(:#*&*''(!M#$,%'+''(!M#$-'0.'(:'(2!M#(::,(''(!%,0.#$!)'C'!0'(,%3'2!M#(::,(''(!%3%-#0!
-#/(&*&:3!M')'!M#$,%'+''(!M#$-'0.'(:'(<!

\f33_ 0#(C#)3'/'(!L'%'!)'(!M#*'C'('(2!-#$0'%,/!M,*'!L'%'VM#*'C'('(!M#$3/*'('(2!/#.#$%3+'(!\:$"#-.-/%
&"!).:"_2! M#0#*3+'$''(! )'(! M#$'8'-'(! %#:'*'! 0'G'0! :#),(:! )'(! $,0'+! -3(::'*! /#G,'*3! L'%'!
)'*'0!.3)'(:!+,/,0!)'(!M'L'/e!

\f333_ 0#(L'*'(/'(!,%'+'!)'*'0!.3)'(:!L'%'!M#(:#*&*''(!+&-#*2!0#*3M,-3!'%M#/!M#0'%'$'(2!&M#$'%3&('*!
)'(!M#0#*3+'$''(!+&-#*2!.'3/!.#$,M'!M3$'(-3!*,('/!0',M,(!M3$'(-3!/#$'%e!

\f37_ 0#(C#*#(::'$'/'(!-$'(%M&$-'%3!)'(!M#(:'(:/,-'(!,0,0!)3!)'$'-!)#(:'(!0#(::,('/'(!.,%!)'(!
-$,/<!

+
K''-!3(32!/#:3'-'(!,%'+'!C'(:!)3L'*'(/'(!6K"!')'*'+!.3)'(:!!"#$%"&'#'"<<!
+
-P<P858+,38:P;P<58+/58+,38:5]5<58+
!
K'0M'3!)#(:'(!-'(::'*!"$&%M#/-,%!3(3!)3.,'-!)'(!.#$)'%'$/'(!H/-'!"#$(C'-''(!@#M,-,%'(!O'M'-!N&<![!
-'(::'*! =!B'$#-! EIDI2! )3.,'-! )3+')'M'(! ;3#C&(&2! K<A<2! M')'!8'/-,! 3-,!N&-'$3%! )3! ?'/'$-'2! '/-'!0'('!
-#*'+! )3-#$30'! )'(! )3G'-'-! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0! H)03(3%-$'%3! 6')'(! A,/,0! @#0#(/,0+'0!
.#$)'%'$/'(! K,$'-! "#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! H(::'$'(! Z'%'$! N&<! HAX5HA<ID<DI5IFRQ>!
-'(::'*! DQ! B'$#-! EIDI2! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5
IIEDE=F<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDI! -'(::'*! DQ! B'$#-! EIDI2! )'(! -#*'+! )3,0,0/'(! )'*'0! 6NOP! N&<! >>!
-'(::'*! DI! ?,(3! EIDE2! 16NOP!N&<!F[EV;2! %,%,('(!M#(:,$,%!)'(!M#(:'8'%!6K"! -#$'/+3$! ')'*'+! %#.':'3!
.#$3/,-Y!
!
/3]58+$=H7<5;7<+
!
@&03%'$3%!X-'0'! Y!",-$'!"$'-'('!
@&03%'$3%! ! Y!Z#)C!P%0,('()'$!K&#-3'$-&!
!
/7;3Q<7+
!
Z3$#/-,$!X-'0'! Y!H$3#%0'(!h3)L'L'!
Z3$#/-,$!P! ! Y!6,)3!`'(-&!;,%*3!
Z3$#/-,$!PP! ! Y!6'0.'(:!Z83!`'(-&!
!
-9;PQ9P;+,3;H=65G58+/58+-P<P858+,3H3:58:+-5K5H+
!
K'0M'3! )#(:'(! -'(::'*! "$&%M#/-,%! 3(3! )3.,'-! )'(! .#$)'%'$/'(! H/-'! 6K"! N&<! T>VEIDD2! %-$,/-,$!
M#$0&)'*'(!)'(!%,%,('(!M#0#:'(:!%'+'0!6K"!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
!
!
!
!
!
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$393;58:58+ )7G57+)=H785G+'I+0#JJJ#JJJS^+I3;+<5K5H+
+LMN+

! OPHG5K+-5K5H+ 'PI75K+
B=65G+/5<5;+ >WJ#JJJ+ >WJ#JJJ#JJJ#JJJ+ +
B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
D< "1!H:,(:!"&)&0&$&!;'()!1./!
E< "#$%#$&'(!
T< "1!;,%*3!@$#'%3!P(7#%-'0'!

!
DET<>FE!
FT<III!
ET<=T[!

!
DET<>FE<III<III!
FT<III<III<III!
ET<=T[<III<III!

!
>[2[=!
TI2II!
DD2DF!

OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+ >0J#JJJ+ >0J#JJJ#JJJ#JJJ+ 0JJSJJ+
OPHG5K+-5K5H+/5G5H+,=;93I3G+ FJ#JJJ+ FJ#JJJ#JJJ#JJJ+ +
!

"QK97<5;+/595+$3P58:58+,38978:+
!
P/+-3%'$! )'-'! *'M&$'(! @#,'(:'(! 6K"! ,(-,/! M#$3&)#! #('0! .,*'(! C'(:! .#$'/+3$! M')'! -'(::'*!!
TI!?,(3!EID=!\)#(:'(!'(:/'!M#$.'()3(:'(!,(-,/!M#$3&)#!#('0!.,*'(!C'(:!.#$'/+3$!M')'!TI!?,(3!EIDT!
C'(:!-3)'/!)3',)3-_!)'(!-'+,(!C'(:!.#$'/+3$!M')'!-'(::'*!TD!Z#%#0.#$!EIDT2!EIDE!)'(!EIDD!C'(:!-#*'+!
)3',)3-!&*#+!@'(-&$!H/,(-'(!",.*3/!9%0'(!63(:!K'-$3&!k!W(C! \'(::&-'!)'$3!Z#*&3--#!1&,G+#!1&+0'-%,!
;303-#)_!)#(:'(!M#()'M'-!h'L'$!1'(M'!"#(:#G,'*3'(<!

!
! ! ! 1(#$#2%<0'##-%=0+.#94%

@#-#$'(:'(!
TI!?,(3! ! TD!Z#%#0.#$!

EID=! EIDT! ! EIDT! EIDE! EIDD!
?,0*'+!H%#-! >RF<TR>! 5! ! >QE<>F>! FI[<EIQ! FD[<>IQ!
?,0*'+!;3'.3*3-'%! =I[<T=T! 5! ! =DE<=RR! =DQ<R>>! =DT<QDD!
?,0*'+!W/,3-'%! DF[<ITE! 5! ! D[I<I[[! D[[<=>=! EI=<>Q[!
"#()'M'-'(!6#$%3+! >R<[F>! =Q<RIR! ! DI[<>>D! QD<>>=! =E<[ET!
6#.'(!,%'+'! \E=<TT>_! \DF<T>R_! ! \TF<IEI_! \TD<>QQ_! \ER<DF[_!
;'.'!"#$3&)#!6#$L'*'(! \DE<I>>_! \F<D[Q_! ! \[<TFF_! \DF<D==_! T<QQ[!
!

"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/0!1%#.!203/!
!
"#()'M'-'(! .#$%3+! M')'! M#$3&)#! TI! ?,(3! EID=! ')'*'+! OM! >R<[F>! L,-'! '-',! ('3/! DF2=Da! )'$3!!
OM!=Q<RIR!L,-'!M')'!TI!?,(3!EIDT<!
!
6#.'(!,%'+'!('3/!=[2RRa!0#(L')3!OM!E=<TT>! L,-'!M')'!TI! ?,(3!EID=!)'$3!OM!DF<T>R! L,-'!M')'!TI! ?,(3!
EIDT2!)3%#.'./'(!&*#+!*&(L'/'(!.#.'(!,0,0!)'(!')03(3%-$'%3<!!
!
K#)'(:/'(2! $,:3! .#$%3+! -#$G'-'-! ('3/! %#.#%'$! Q=2R[a! 0#(L')3! OM! DE<I>>! L,-'! M')'!
TI! ?,(3! EID=! )'$3! OM! F<D[Q! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EIDT! /'$#('! /#('3/'(! .#.'(! ,0,0! )'(! ')03(3%-$'%3!
%#.#%'$!>E2QRa<!
!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/3!8,9,:),-!203/!
!
?,0*'+! '%#-! 0#(:'*'03! M#(,$,('(! %#.#%'$! E2RTa! 0#(L')3! OM! >RF<TR>! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=! )'$3!
OM!>QE<>F>!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
?,0*'+!*3'.3*3-'%!-,$,(!%#.#%'$!D2IIa!0#(L')3!OM!=I[<T=T!L,-'!M')'!TI!?,(3!EID=2!)'$3!OM!=DE<=RR!L,-'!
M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!!
!
?,0*'+! #/,3-'%! -,$,(! F2FQa! 0#(L')3! OM! DF[<ITE! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=! )'$3! OM! D[I<I[[! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDT<!

!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/3!8,9,:),-!203/!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!
6'5'!$'#++'7!/3!8,9,:),-!2032!
!
?,0*'+!'%#-!0#(:'*'03!M#(,$,('(!%#.#%'$!E2>Ra!)'$3!OM!FI[<EIQ!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!0#(L')3!
OM!>QE<>F>!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
!
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?,0*'+! *3'.3*3-'%! -,$,(! %#.#%'$! D2RTa! 0#(L')3! OM! =DE<=RR! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDT! )'$3!
OM!=DQ<R>>!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE<!!
!
?,0*'+! #/,3-'%! -,$,(! =2==a! )'$3! OM! D[[<=>=! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE!0#(L')3! OM! D[I<I[[! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
"#()'M'-'(!('3/!%#.#%'$!D[2>Fa!)'$3!OM!QD<>>=!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!0#(L')3!OM!DI[<>>D!L,-'!
M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
6#.'(! ,%'+'! ('3/! DT2QQa!0#(L')3! OM! TF<IEI! L,-'! M')'! TD!Z#%#0.#$! EIDT! )'$3! OM! TD<>QQ! L,-'! M')'!!
TD!Z#%#0.#$!EIDE<!!
!
K#)'(:/'(! *'.'! M#$3&)#! .#$L'*'(! -#$G'-'-! -,$,(! %#.#%'$! =[2D[a! )'$3! (#:'-3U! OM! DF<D==! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDE!0#(L')3!(#:'-3U!OM![<TFF! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT! -#$,-'0'!/'$#('!/#('3/'(!
M#()'M'-'(!%#.#%'$!D[2>Fa<!
!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/3!8,9,:),-!2032!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!
6'5'!$'#++'7!/3!8,9,:),-!2033!
!
?,0*'+!'%#-!0#(:'*'03!M#(,$,('(!%#.#%'$!D2FRa!0#(L')3!OM!FI[<EIQ!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'$3!
OM!FD[<>IQ!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDD<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! ('3/! %#.#%'$! D2=Da! )'$3! OM! =DT<QDD! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDD! 0#(L')3!
OM!=DQ<R>>!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE<!!
!
?,0*'+! #/,3-'%! -,$,(! R2[Qa!0#(L')3! OM! D[[<=>=! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! )'$3! OM! EI=<>Q[! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDD<!
!
"#()'M'-'(!('3/!%#.#%'$!DDT2[Ia!0#(L')3!OM!QD<>>=!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'$3!OM!=E<[ET!L,-'!
M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD!-#$,-'0'!)3%#.'./'(!&*#+!/#('3/'(!M#()'M'-'(!)'$3!+&-#*!%#.#%'$!ETD2=Da<!
!
6#.'(!,%'+'! -,$,(!DF2TDa!0#(L')3!OM!TD<>QQ! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'$3!OM!ER<DF[! L,-'!M')'!!
TD!Z#%#0.#$!EIDD<!
!
K#)'(:/'(! *'.'! M#$3&)#! .#$L'*'(! -#$G'-'-! -,$,(! >IT2[Ia! 0#(L')3! (#:'-3U! OM! DF<D==! L,-'! M')'!!
TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'$3!OM!T<QQ[!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD2!)3%#.'./'(!&*#+!/#('3/'(!-'L'0!.#.'(!
.,(:'!)'(! /#,'(:'(!)'$3! OM!TQ=! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$! EIDD!0#(L')3! OM!T[<TEE! L,-'!M')'!M#$3&)#!!
TD!Z#%#0.#$!EIDE<!

!
AN ,&+`79;5+*3H7G58:+)P<5895;5+LY`*)ZN+

!
(Q95+,3867;758S+(8::5;58+/5<5;+658+,3;P[5K588\5+
!
4JN! ')'*'+! %,'-,! "#$%#$&'(! 1#$.'-'%! C'(:! )3)3$3/'(! .#$)'%'$/'(! +,/,0! N#:'$'! O#M,.*3/! P()&(#%3'!
.#$/#),),/'(!)3!?'/'$-'!6'$'-!)'(!)3)3$3/'(!0#(,$,-!)'(!.#$)'%'$/'(!M#$'-,$'(!M#$,()'(:5,()'(:'(!
C'(:! .#$*'/,! )3! O#M,.*3/! P()&(#%3'! .#$)'%'$/'(! H/-'! "#()3$3'(! N&<! R! -'(::'*! Q! ?'(,'$3! EIIT2! )3.,'-!
)3+')'M'(! O&.#$-! ",$.'2! K<A<2! M')'! 8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3! ?'/'$-'2! '/-'! 0'('! -#*'+! 0#0M#$&*#+!
M#(:#%'+'(!)'$3!B#(/,0+'0!0#*'*,3! K,$'-! @#M,-,%'((C'!N&<! 45ID=E>!A1<ID<ID<1A<EIIT! -'(::'*! ET!
?'(,'$3! EIIT2! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$,%'+''(! M')'! @'(-&$! "#()'U-'$'(! "#$,%'+''(!
@&-'0')C'!?'/'$-'!6'$'-!)3!.'8'+!N&<!IRI[VOX6<IQ5IEVdVEII=!)#(:'(!1Z"!N&<!IQIEDRIERE=Q!-'(::'*!
D=!B#3!EII=2!)'(!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!6NOP!N&<!R=!-'(::'*!D=!K#M-#0.#$!EII=2!16NOP!N&<!QIF=<!
!
"#$,.'+'(! '(::'$'(! )'%'$! -#$'/+3$! 4JN! -#$G'(-,0! )'*'0! H/-'! "#$(C'-''(! @#M,-,%'(! O'M'-! N&<! DD!
-'(::'*!=! ?,*3!EIDD!\]H/-'!4JN!N&<!DDVEIDD^_!)3.,'-!)3!+')'M'(!`,*3'2!K<A<2!M')'!8'/-,! 3-,!N&-'$3%!)3!
?'/'$-'! K#*'-'(2! '/-'! 0'('! -#*'+! )3-#$30'! )'(! )3G'-'-! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0! H)03(3%-$'%3! 6')'(!
A,/,0!@#0#(/,0+'0!.#$)'%'$/'(!K,$'-!"#(#$30''(!"#0.#$3-'+,'(!"#$,.'+'(!H(::'$'(!Z'%'$!N&<!
HAX5HA<ID<DI5EDRTD!-'(::'*!DD!?,*3!EIDD!)'(!-#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$!"#$%#$&'(!)3!.'8'+!N&<!
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HAX5II>FTQ=<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDD! -'(::'*! DD! ?,*3! EIDD2! )'(! .#$)'%'$/'(! K,$'-! "#(#$30''(!
"#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! Z'-'! "#$%#$&'(! N&<! HAX5HA<ID<DI5EDRTI! -'(::'*! DD! ?,*3! EIDD! )'(! -#*'+!
)3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$! "#$%#$&'(!)3! .'8'+!N&<!HAX5II>FTQT<HA<ID<IQ<1'+,(!EIDD! -'(::'*! DD! ?,*3!
EIDD2!)'(!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!6NOP!N&<!R>!-'(::'*!DR!K#M-#0.#$!EIDT2!16NOP!N&<!DTQQV;<!
!
4JN!.#$'*'0'-!)3! ?*<!A'C'0!h,$,/!N&<!DER2!@#*<!B'(::'!6#%'$2!@#G<! 1'0'(%'$32! ?'/'$-'!6'$'-!DDD[I!
)#(:'(!(&0&$!-#*#M&(!IED5FE[R[[Q!)'(!U'/%303*3!IED5F>QE==Q<!
! ! !
$3:75958+?<5K5+
!
6#$)'%'$/'(!H/-'!"#$(C'-''(!@#M,-,%'(!O'M'-!N&<!DR!-'(::'*![!H:,%-,%!EII[2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!
;3#C&(&2! K<A<2! M')'! 8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3! ?'/'$-'2! '/-'! 0'('! -#*'+! 0#0M#$&*#+! M#$%#-,L,'(! )'$3!
B#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-! @#M,-,%'((C'! N&<! HAX5! RT[Q><HA<ID<IE<1'+,(! EII[! -'(::'*! D>!
9/-&.#$! EII[2! -#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$! "#$%#$&'(!)3! .'8'+!N&<!HAX5IIQFT[><HA<ID<IQ<1'+,(!
EII[!-'(::'*!D>!9/-&.#$!EII[2!)'(!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!6NOP!N&<!R=!-'(::'*!D>!K#M-#0.#$!EIIQ2!
16NOP!N&<!E=TEE2!0'/%,)!)'(!-,L,'(!4JN!')'*'+!.#$,%'+'!)'*'0!.3)'(:!M#$)':'(:'(2!M#0.'(:,('(2!
M#$3(),%-$3'(2!M#$-'0.'(:'(2!L'%'2!'(:/,-'(<!
!
X(-,/!0#(G'M'3!0'/%,)!)'(!-,L,'(!-#$%#.,-!)3!'-'%!4JN!)'M'-!0#*'/%'('/'(!/#:3'-'(!,%'+'!%#.':'3!
.#$3/,-Y!
\3_ M#$)':'(:'(!-#$0'%,/!#/%M&$530M&$2! 3(-#$3(%,*'3$2! *&/'*2! *#7#$'(%3$2!/!*&&."!,%&0++$."!2!)3-$3.,-&$!

)'(!/#':#('(!/#G,'*3!':#(!M#$L'*'('(e!
\33_ M#0.'(:,('(!0#*3M,-3Y!!

\'_ M#0.&$&(:V/&(-$'/-&$! -#$0'%,/! M#$#(G'('2! M#*'/%'(''(! )'(! M#(:'8'%'(! M#0.&$&(:!
.'(:,('(! :#),(:5:#),(:2! L'*'(5L'*'(2! L#0.'-'(5L#0.'-'(! %#$-'! M#0'%'(:'(! 3(%-'*'%35
3(%-'*'%3!*3%-$3/2!'3$2!-#*#M&(!)'(!M#/#$L''(!,0,0!*'3((C'e!

\._ !"#$% "&'#'"! )'(! (")"$*+"!! -#$0'%,/! M#(:&*'+'(2! M#0'-'(:'(! M#(:,$,:'(2! M#(:#$,/'(!
)'(!M#(::'*3'(!-'('+e!

\333_ M#$3(),%-$3'(! 0#*3M,-3! 3(),%-$3! .'+'(! .'(:,('(2! 3(),%-$3! '*'-5'*'-! *3%-$3/2! 3(),%-$3! :'$0#(-2!
0'(,U'G-,$3(:2!3(),%-$3!M#$'/3-'(!\#&&"23$.-/_e!

\37_ M#$-'0.'(:'(! -#$0'%,/! #/%M*&$'%32! #/%M*&3-'%32! %#$-'! M#0'%'$'(! +'%3*5+'%3*! -'0.'(:! C'(:!
)33L3(/'(!&*#+!M#0#$3(-'+e!

\7_ ,%'+'5,%'+'!)'*'0!.3)'(:!L'%'2!/#G,'*3!L'%'!)'*'0!.3)'(:!+,/,0!)'(!M'L'/e!
\73_ 0#(C#*#(::'$'/'(!'(:/,-'(!)'$'-!)#(:'(!0#(::,('/'(!.,%!)'(!-$,/<!
!
K''-!3(32!/#:3'-'(!,%'+'!C'(:!)3L'*'(/'(!4JN!')'*'+!.3)'(:!!"#$%"&'#'"6%
%
-P<P858+,38:P;P<58+/58+,38:5]5<58+

!
K'0M'3!)#(:'(! -'(::'*!"$&%M#/-,%! 3(3!)3.,'-!)'(!.#$)'%'$/'(!H/-'!"#$(C'-''(!@#M,-,%'(!"#0#:'(:!
K'+'0! N&<! FR! -'(::'*! EI! H:,%-,%! EIDT2! C'(:! )3.,'-! )3! +')'M'(! H$)3! @$3%-3'$2! K<A<2! B6H! (&-'$3%!
M#(::'(-3! )'$3! `,*3'2! K<A<2! M')'! 8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3! ?'/'$-'! %#*'-'(2! '/-'! 0'('! -#*'+! )3-#$30'! )'(!
)3G'-'-! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0! H)03(3%-$'%3! 6')'(! A,/,0! @#0#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-!
"#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! H(::'$'(! Z'%'$! N&<! HAX5HA<ID<DI5T[=DE! -'(::'*!!
DE! K#M-#0.#$! EIDT! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5
II[F>FR<HA<ID<IQ<1'+,(!EIDT!-'(::'*!DE!K#M-#0.#$!EIDT<!
!
/3]58+$=H7<5;7<+
!
@&03%'$3%!X-'0'! Y!H$3#U!"$3L'-('!
@&03%'$3%! ! Y!h'*,L&!K,%'(-&!
@&03%'$3%! ! Y!Z#)C!P%0,('()'$!K&#-3'$-&!
!
!
!
!
!
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/7;3Q<7+
!
Z3$#/-,$!X-'0'! Y!H$3#%0'(!h3)L'L'!
Z3$#/-,$! ! Y!A'$,(!K#.'%-3'(!
Z3$#/-,$! ! Y!A'$$C!J,('8'(!A&!
!
-9;PQ9P;+,3;H=65G58+/58+-P<P858+,3H3:58:+-5K5H+
!
K'0M'3! )#(:'(! -'(::'*! "$&%M#/-,%! 3(3! )3.,'-! )'(! .#$)'%'$/'(! H/-'! 4JN! N&<! DDVEIDD2! %-$,/-,$!
M#$0&)'*'(!)'(!%,%,('(!M#0#:'(:!%'+'0!4JN!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
$393;58:58+ )7G57+)=H785G+'I+0#JJJ#JJJS^+I3;+<5K5H+

+LMN+
! OPHG5K+-5K5H+ 'PI75K+
B=65G+/5<5;+ 0JJ#JJJ+ 0JJ#JJJ#JJJ#JJJ+ +
B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
D< "1!K,$C'$'C'!A'$3-'!K#L'+-#$'!
E< "1!H:,(:!"&)&0&$&!;'()!1./!
T< "#$%#$&'(!
=< "1!J$'+'!1,(::'*!P/'!

!
=I<III!
T><III!
ET<III!
E<III!

!
=I<III<III<III!
T><III<III<III!
ET<III<III<III!
E<III<III<III!

!
=I2II!
T>2II!
ET2II!
E2II!

OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+ 0JJ#JJJ+ 0JJ#JJJ#JJJ#JJJ+ 0JJSJJ+
OPHG5K+-5K5H+/5G5H+,=;93I3G+ ^+ ^+ +

!
"QK97<5;+/595+$3P58:58+,38978:+
!
P/+-3%'$! )'-'! *'M&$'(! @#,'(:'(! 4JN! ,(-,/! M#$3&)#! #('0! .,*'(! C'(:! .#$'/+3$! M')'! -'(::'*!!
TI!?,(3!EID=!\)#(:'(!'(:/'!M#$.'()3(:'(!,(-,/!M#$3&)#!#('0!.,*'(!C'(:!.#$'/+3$!M')'!TI!?,(3!EIDT!
C'(:!-3)'/!)3',)3-_!)'(!-'+,(!C'(:!.#$'/+3$!M')'!-'(::'*!TD!Z#%#0.#$!EIDT2!EIDE!)'(!EIDD!C'(:!-#*'+!
)3',)3-!&*#+!@'(-&$!H/,(-'(!",.*3/!9%0'(!63(:!K'-$3&!k!W(C! \'(::&-'!)'$3!Z#*&3--#!1&,G+#!1&+0'-%,!
;303-#)_!)#(:'(!M#()'M'-!h'L'$!1'(M'!"#(:#G,'*3'(<!
!

! ! ! 1(#$#2%<0'##-%=0+.#94%

@#-#$'(:'(!
TI!?,(3! ! TD!Z#%#0.#$!

EID=! EIDT! ! EIDT! EIDE! EIDD!
?,0*'+!H%#-! E[R<[QQ! 5! ! TDF<[=>! TI><FIT! T>D<>DQ!
?,0*'+!;3'.3*3-'%! RD<[IQ! 5! ! >R<>ED! FR<RDF! DTE<DEI!
?,0*'+!W/,3-'%! EDF<I[Q! 5! ! E>Q<TE=! ETR<[[R! EDQ<TQQ!
"#()'M'-'(!6#$%3+! =R<DQI! >F<[FT! ! DTF<D=Q! DID<QQ[! D=><REE!
6#.'(!,%'+'! \EI<FI>_! \DT<>QR_! ! \T=<DRD_! \E=<IRR_! \E><IIT_!
;'.'!"#$3&)#!6#$L'*'(! [<RF>! TR<=>T! ! [D<=TR! T[<=[R! TF<R[[!
!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/0!1%#.!203/!
!
"#()'M'-'(! .#$%3+! M')'! M#$3&)#! TI! ?,(3! EID=! ')'*'+! OM! =R<D[Q! L,-'! '-',! -,$,(! DR2IDa! )'$3!!
OM!>F<[FT!L,-'!M')'!TI!?,(3!EIDT<!
!
6#.'(!,%'+'!('3/!>D2>=a!0#(L')3!OM!EI<FI>! L,-'!M')'!TI! ?,(3!EID=!)'$3!OM!DT<>QR! L,-'!M')'!TI! ?,(3!
EIDT2!)3%#.'./'(!&*#+!*&(L'/'(!.#.'(!M#(L,'*'(<!!
!
K#)'(:/'(2! *'.'! M#$3&)#! .#$L'*'(! -#$G'-'-! -,$,(! %#.#%'$! RF2FIa! 0#(L')3! OM! [<RF>! L,-'! M')'!
TI! ?,(3! EID=! )'$3! OM! TR<=>T! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EIDT! -#$,-'0'! /'$#('! M#(,$,('(! M#()'M'-'(! )'(!
*&(L'/'(!.#.'(!,%'+'<!
!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/3!8,9,:),-!203/!
!
?,0*'+! '%#-! 0#(:'*'03! M#(,$,('(! %#.#%'$! Q2D=a! 0#(L')3! OM! E[R<[QQ! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=! )'$3!
OM!TDF<[=>!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
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?,0*'+! *3'.3*3-'%! ('3/! %#.#%'$! E=2[=a!0#(L')3! OM! RD<[IQ! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=2! )'$3! OM! >R<>ED! L,-'!
M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!!
!
?,0*'+! #/,3-'%! -,$,(! DF2FRa!0#(L')3! OM! EDF<IQI! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=! )'$3! OM! E>Q<TE=! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDT<!

!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/3!8,9,:),-!203/!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!
6'5'!$'#++'7!/3!8,9,:),-!2032!
!
?,0*'+!'%#-!0#(:'*'03!/#('3/'(!%#.#%'$!T2F[a!)'$3!OM!TI><FIT!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!0#(L')3!
OM!TDF<[=>!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! -,$,(! %#.#%'$! D>2IFa! )'$3! OM! FR<RDF! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! 0#(L')3!
OM!>R<>ED!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!!
!
?,0*'+!#/,3-'%!('3/!Q2IDa!)'$3!OM!ETR<[[R!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!0#(L')3!OM!E>Q<TE=!L,-'!M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
"#(L,'*'(! )'(! M#()'M'-'(! ,%'+'! ('3/! %#.#%'$! TT2=[a!)'$3! OM! DID<QQ[! L,-'! M')'! TD!Z#%#0.#$! EIDE!
0#(L')3!OM!DTF<D=Q! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT! -#$,-'0'!/'$#('!/#('3/'(!M#(L,'*'(!/3&%!)'(! $,/&!
%#.#%'$!TR2DTa<!
!
6#.'(! ,%'+'! ('3/! =D2QEa!0#(L')3! OM! T=<DRD! L,-'! M')'! TD!Z#%#0.#$! EIDT! )'$3! OM! E=<IRR! L,-'! M')'!!
TD!Z#%#0.#$!EIDE2!)3%#.'./'(!&*#+!*&(L'/'(!.#.'(!M#(L,'*'(<!
!
K#)'(:/'(! *'.'! M#$3&)#! .#$L'*'(! -#$G'-'-! ('3/! %#.#%'$! DDD2FIa! )'$3! OM! T[<=[R! L,-'! M')'!
TD! Z#%#0.#$! EIDE! 0#(L')3! OM! [D<=TR! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDT! -#$,-'0'! /'$#('! /#('3/'(!
M#()'M'-'(!TT2=[a!)'(!M#(,$,('(!.#.'(!.,(:'!%#.#%'$!QD2DDa<!
!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/3!8,9,:),-!2032!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!
6'5'!$'#++'7!/3!8,9,:),-!2033!
!
?,0*'+!'%#-!0#(:'*'03!M#(,$,('(!%#.#%'$!DT2IFa!0#(L')3!OM!TI><FIT! L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!
)'$3!OM!T>D<>DQ!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDD<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! -,$,(! %#.#%'$! =[2R>a! 0#(L')3! OM! FR<RDF! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! )'$3!
OM!DTE<DEI!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD!-#$,-'0'!/'$#('!M#(,$,('(!,-'(:!.'(/!%#.#%'$!RT2>Ia<!
!
?,0*'+!#/,3-'%!('3/![2=Ta!0#(L')3!OM!ETR<[[R!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'$3!OM!EDQ<TQQ!L,-'!M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDD<!
!
"#(L,'*'(! )'(! M#()'M'-'(! ,%'+'! -,$,(! %#.#%'$! TI2IDa! 0#(L')3! OM! DID<QQ[! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'$3!OM!D=><REE!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD!-#$,-'0'!)3%#.'./'(!&*#+!M#(,$,('(!
M#(L,'*'(!/3&%!)'(!$,/&!%#.#%'$!=D2I>a<!
!
6#.'(! ,%'+'! -,$,(! T2RIa!0#(L')3! OM! E=<IRR! L,-'! M')'! TD!Z#%#0.#$! EIDE! )'$3! OM! E><IIT! L,-'! M')'!!
TD!Z#%#0.#$!EIDD<!!
!
K#)'(:/'(! *'.'! M#$3&)#! .#$L'*'(! -#$G'-'-! ('3/! %#.#%'$! =2FEa! 0#(L')3! OM! T[<=[R! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'$3!OM!TF<R[[!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD<!
!

FN ,&+B58::5G5+*3G=;5+,3;Q5<5+LYB*,ZN+
!

(Q95+,3867;758S+(8::5;58+/5<5;+658+,3;P[5K588\5+
!
BJ"! ')'*'+! %,'-,! "#$%#$&'(! 1#$.'-'%! C'(:! )3)3$3/'(! .#$)'%'$/'(! +,/,0!N#:'$'! O#M,.*3/! P()&(#%3'!
.#$/#),),/'(!)3!?'/'$-'!",%'-!)'(!)3)3$3/'(!0#(,$,-!)'(!.#$)'%'$/'(!M#$'-,$'(!M#$,()'(:5,()'(:'(!
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C'(:! .#$*'/,! )3! O#M,.*3/! P()&(#%3'! .#$)'%'$/'(! H/-'! "#()3$3'(! N&<TD! -'(::'*! >! c#.$,'$3! DQQT2! C'(:!
)3.,'-!)3!+')'M'(!H:,%!B')L3)2!K<A<2!M')'!8'/-,! 3-,!N&-'$3%!)3! ?'/'$-'2!'/-'!0'('!-#*'+!0#0M#$&*#+!
M#(:#%'+'(!)'$3!B#(/,0+'0!%#%,'3!)#(:'(!K,$'-!@#M,-,%'((C'!N&<!4E5DETTI<A1<ID<ID<1A<QT!-'(::'*!
DF!N&M#0.#$!DQQT2!-#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!O#:3%-#$!@#M'(3-#$''(!"#(:')3*'(!N#:#$3!?'/'$-'!K#*'-'(!)3!
.'8'+!N&<!DDFEVH<"1VA@BVDQQTV"N<?H@<KW;!-'(::'*!ET!N&M#0.#$!DQQT!)'(!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!
6NOP!N&<!FI!-'(::'*!ER!?,*3!EII=2!16NOP!N&<!REFD<!
!
"#$,.'+'(! '(::'$'(! )'%'$! -#$'/+3$!BJ"! -#$G'(-,0! )'*'0!H/-'! "#$(C'-''(! @#M,-,%'(! O'M'-! N&<! FT!
-'(::'*! DD! ?,*3! EIDT2! C'(:! )3.,'-! )3! +')'M'(! H$)3! @$3%-3'$2! K<A<2!B6H! %#.':'3! M#(::'(-3! )'$3! N&-'$3%!
`,*3'2!K<A<2!M')'!8'/-,! 3-,!N&-'$3%!)3! ?'/'$-'2!'/-'!0'('! -#*'+!0#0M#$&*#+!M#$%#-,L,'(!B#(/,0+'0!
.#$)'%'$/'(! K,$'-! @#M,-,%'((C'! N&<! HAX5HA<ID<DI5TTT=I! -'(::'*! DF! H:,%-,%! EIDT2! -#*'+! -#$)'U-'$!
)'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5IIRF=EI<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDT! -'(::'*! DF! H:,%-,%! EIDT2!
-#*'+!)3,0,0/'(!M')'!6NOP!N&<!E[!-'(::'*![!HM$3*!EID=!)'(!16NOP!=IF[V;<!
!
BJ"!.#$'*'0'-!)3! ?*<!H%3'!HU$3/'! ;&-!DQ2!@#*<!J#*&$'2!@#G<! 1'('+!H.'(:2! ?'/'$-'!DIERI!)#(:'(!(&0&$!
-#*#M&(!IED5RETRQRQ!)'(!U'/%303*3!IED5RETTTQQ<!
! ! !
$3:75958+?<5K5+
!
6#$)'%'$/'(! H/-'! "#$(C'-''(! @#M,-,%'(! O'M'-! N&<! F! -'(::'*! E! ?,*3! EII[2! C'(:! )3.,'-! )3! +')'M'(!
;3#C&(&2!K<A<2M')'!8'/-,!3-,!N&-'$3%!)3!?'/'$-'2!'/-'!0'('!-#*'+!0#0M#$&*#+!M#$%#-,L,'(!B#(/,0+'0!
.#$)'%'$/'(!K,$'-!@#M,-,%'((C'!N&<!HAX5RRT[><HA<ID<IE<!1'+,(!EID[!-'(::'*!ET!9/-&.#$!EII[2!-#*'+!
-#$)'U-'$!)'*'0!Z'U-'$!"#$%#$&'(!)3!.'8'+!N&<!HAX5IDIIIQT<HA<ID<IQ!1'+,(!EII[!-'(::'*!ET!9/-&.#$!
EII[2!6NOP!)'(!16NOP!'-'%!H/-'!FVEII[!%#)'(:!)'*'0!M$&%#%!2!0'/%,)!)'(!-,L,'(!%#$-'!/#:3'-'(!,%'+'!
BJ"!')'*'+!.#$,%'+'!)'*'0!.3)'(:!M#$+&-#*'(2!)'(!'M'$-#0#(V,(3-!+,(3'(2!M#$/'(-&$'(!)'(!)#(:'(!
%#:'*'!U'%3*3-'%!)'(!%'$'('!M#(,(L'(:(C'e!
!
X(-,/!0#(G'M'3!0'/%,)!)'(!-,L,'(!-#$%#.,-!)3!'-'%2!BJ"!)'M'-!0#*'/%'('/'(!/#:3'-'(!,%'+'!%#.':'3!
.#$3/,-Y!
\3_ 0#0.'(:,(V0#()3$3/'(2! 0#03*3/32! 0#(:#*&*'V0#(:&M#$'%3/'(! )'(! 0#0#*3+'$'! +&-#*2!

'M'$-#0#(V,(3-! +,(3'(! )#(:'(! %#:'*'! U'%3*3-'%! )'(! %'$'('! M#(,(L'(:(C'2! .#$,M'! &9*++.-/%
2#$$VM,%'-!M#$.#*'(L''(2!$,'(:!M#/'(-&$'(e!

\33_ 0#0'%'$/'(! /'0'$5/'0'$2! $,'(:5$,'(:! '-',! ,(3-5,(3-! +&-#*2! 'M'$-#0#(V,(3-! +,(3'(2! &9*++.-/%
2#$$VM,%'-!M#$.#*'(L''(!%#$-'!$,'(:!M#$/'(-&$'(!)#(:'(!%#:'*'!U'%3*3-'%(C'e!

\333_ 0#*'/,/'(! /#:3'-'(5/#:3'-'(2! ,%'+'5,%'+'! *'3((C'! C'(:! .#$/'3-'(! )#(:'(! ,%'+'5,%'+'! C'(:!
0#$,M'/'(!%'$'(!M#*#(:/'M!'-',!M#(,(L'(:!)'*'0!0#(G'M'3!0'/%,)!)'(!-,L,'(!BJ"e!

\37_ 0#(:,%'+'/'(! M#(:')''(! )'(V'-',! -#$%#)3'(C'! .'$'(:! C'(:! )3.,-,+/'(! ,(-,/!0#*'/%'('/'(!
,%'+'! -#$%#.,-! '(-'$'! *'3(! )#(:'(! 0#0.#*3! )'(V'-',! 0#(:30M&$! .'+'(5.'+'(2! 0#%3(50#%3(2!
M#$'*'-'(5M#$'*'-'(! )'(! '*'-5'*'-! C'(:! )3M#$*,/'(! ,(-,/! 0#0.'(:,(! +&-#*2! 'M'$-#0#(V,(3-!
+,(3'(!)#(:'(!%#:'*'!U'%3*3-'%!)'(!%'$'('!M#(,(L'(:(C'<!!

!
K''-! 3(32! /#:3'-'(! ,%'+'! C'(:! %#)'(:! )3L'*'(/'(! BJ"! ')'*'+! 0#0.'(:,(! V! 0#()3$3/'(2! 0#03*3/32!
0#(:#*&*'!V!0#(:&M#$'%3/'(!)'(!0#0#*3+'$'!%#$-'!0'0'%'$/'(!'M'$-#0#(V,(3-!+,(3'(2!M#$/'(-&$'(!
)'(!)#(:'(!%#:'*'!U'%3*3-'%!)'(!%'$'('!M#(,(L'(:(C'<!
!
-P<P858+,38:P;P<58+/58+,38:5]5<58+
!
K'0M'3!)#(:'(!-'(::'*!"$&%M#/-,%! 3(3!)3.,'-!)'(!6#$)'%'$/'(!H/-'!"#$(C'-''(!@#M,-,%'(!O'M'-!"'$'!
"#0#:'(:! K'+'0!N&<! D! -'(::'*! E! K#M-#0.#$! EIDT2! C'(:!)3.,'-! )3! +')'M'(!6,)3!A'()$3&2! K<A<2! M')'!
8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3! ?'/'$-'2! '/-'! C'(:! 0'('! -#*'+! )3-#$30'! )'(! )3G'-'-! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0!
H)03(3%-$'%3!6')'(!A,/,0!@#0#(/,0+'0!.#$)'%'$/'(!K,$'-!"#(#$30''(!"#0.#$3-'+,'(!"#$,.'+'(!
Z'-'!"#$%#$&'(!N&<!HAX5HA<ID<DI5=>TD>!-'(::'*!TD!9/-&.#$!EIDT!)'(!-#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$!
"#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5IDIIF=D<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDT! 1'(::'*! TD! 9/-&.#$! EIDT2! %,%,('(!
'(::&-'!Z#8'(!@&03%'$3%!)'(!Z3$#/%3!BJ"!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
!
!
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/3]58+$=H7<5;7<+
!
@&03%'$3%!X-'0'! ! Y!A'$,(!K#.'%-3'(!
h'/3*!@&03%'$3%!X-'0'! Y!Z#)C!P%0,('()'$!K&#-3'$-&!
@&03%'$3%! ! ! Y!A<!N&#$!P()$')L'L'2!KA!
@&03%'$3%! ! ! Y!4+'()$'!h3('-'!
@&03%'$3%! ! ! Y!K,:3$32!KA!
!
/7;3Q<7+
!
Z3$#/-,$!X-'0'! ! Y!H$3#%0'(!h3)L'L'!
h'/3*!Z3$#/-,$!X-'0'! Y!h'*,L&!K,%'(-&!
Z3$#/-,$! ! ! Y!A'$$C!J,('8'(!A&!
Z3$#/-,$! ! ! Y!A#(:/C!P$'8'(!
Z3$#/-,$! ! ! Y!",-$'!"$'-'('!
!
-9;PQ9P;+,3;H=65G58+/58+-P<P858+,3H3:58:+-5K5H+
!
K'0M'3! )#(:'(! -'(::'*! "$&%M#/-,%! 3(3! )3.,'-! )'(! .#$)'%'$/'(! H/-'! "#$(C'-''(! @#M,-,%'(! "'$'!
"#0#:'(:!K'+'0!N&<!TI!-'(::'*!DE!?,*3!EIDD2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!`,*3'!K<A<2!M')'!8'/-,!3-,!N&-'$3%!
)3! ?'/'$-'2! '/-'! 0'('! -#*'+! )3-#$30'! )'(! )3G'-'-! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0! H)03(3%-$'%3! 6')'(! A,/,0!
@#0#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-! "#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! Z'-'! "#$%#$&'(! N&<! HAX5
HA<ID<DI5EEDTE!-'(::'*!D=!?,*3!EIDD!)'(!-#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$!"#$%#$&'(!)3!.'8'+!N&<!HAX5
II>RTFE<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDD! -'(::'*! D=! ?,*3! EIDD2! %-$,/-,$! M#$0&)'*'(! )'(! %,%,('(! /#M#03*3/'(!
%'+'0!)'*'0!BJ"!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
!

$393;58:58+
)7G57+)=H785G+'I+0J#JJJ+I3;+<5K5H+^+-3;7+(+
)7G57+)=H785G+'I+0#JJJ+I3;+<5K5H+^+-3;7+D+ +LMN+

! OPHG5K+-5K5H+ 'PI75K+
B=65G+/5<5;+
5!K'+'0!K#$3!H!
5!K'+'0!K#$3!6!
&=95G+

+
0W#JJJ#JJJ+

AWJ#JJJ#JJJ+
AVW#JJJ#JJJ+

+
0WJ#JJJ#JJJ#JJJ+
AWJ#JJJ#JJJ#JJJ+
WJJ#JJJ#JJJ#JJJ+

+

B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
-5K5H+-3;7+(+
D< "1!H)C'.3(-'(:!"$'%#-C'!
E< "1!H:,(:!"&)&0&$&!;'()!1./!
T< "#$%#$&'(!

!
!

D<Q=E<[R>!
D<I>D<[R>!
D<DTI<E>I!

!
!

DQ<=E[<R>I<III!
DI<>D[<R>I<III!
DD<TIE<>II<III!

!
!

E2DR!
D2D[!
D2ER!

OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+a+-5K5H+-3;7+
(+

F#0>W#JJJ+ F0#>WJ#JJJ#JJJ+ FSV>+

B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
-5K5H+-3;7+D+
D< "1!H)C'.3(-'(:!"$'%#-C'!
E< "1!H:,(:!"&)&0&$&!;'()!1./!
T< ZC('03G!K3(&!J$&,M!;303-#)!
=< "#$%#$&'(!

!
!

=I<D>E<==T!
ED<RT[<R>I!

D!
ET<T>[<[IF!

!
!

=I<D>E<==T<III!
ED<RT[<R>I<III!

D<III!
ET<T>[<[IF<III!

!
!

==2QT!
E=2TE!
I2II!

EF2DT!
OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+a+-5K5H+-3;7+
D+

UW#>WJ#JJJ+ UW#>WJ#JJJ#JJJ+ XWSAU+

OPHG5K+-5K5H+/5G5H+,=;93I3G+
5!K'+'0!K#$3!H!
5!K'+'0!K#$3!6!
&=95G+

+
DI<[R><III!

EF=<R>I<III!
>TW#V>W#JJJ+

+
DI[<R>I<III<III!
EF=<R>I<III<III!
ATA#WJJ#JJJ#JJJ+

+

!
"QK97<5;+/595+$3P58:58+,38978:+
!
P/+-3%'$! )'-'! *'M&$'(! @#,'(:'(! BJ"! ,(-,/! M#$3&)#! #('0! .,*'(! C'(:! .#$'/+3$! M')'! -'(::'*!!
TI!?,(3!EID=!\)#(:'(!'(:/'!M#$.'()3(:'(!,(-,/!M#$3&)#!#('0!.,*'(!C'(:!.#$'/+3$!M')'!TI!?,(3!EIDT!
C'(:!-3)'/!)3',)3-_!)'(!-'+,(!C'(:!.#$'/+3$!M')'!-'(::'*!TD!Z#%#0.#$!EIDT2!EIDE!)'(!EIDD!C'(:!-#*'+!
)3',)3-!&*#+!@'(-&$!H/,(-'(!",.*3/!9%0'(!63(:!K'-$3&!k!W(C! \'(::&-'!)'$3!Z#*&3--#!1&,G+#!1&+0'-%,!
;303-#)_!)#(:'(!M#()'M'-!h'L'$!1'(M'!"#(:#G,'*3'(<!
!
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! ! ! 1(#$#2%<0'##-%=0+.#94%

@#-#$'(:'(!
TI!?,(3! ! TD!Z#%#0.#$!

EID=! EIDT! ! EIDT! EIDE! EIDD!
?,0*'+!H%#-! D<=[D<D>I! 5! ! D<=QD<=RI! D<=FQ<>FQ! D<=I=<I>T!
?,0*'+!;3'.3*3-'%! D<III<RDD! 5! ! D<IFF<T>>! RI=<EIT! R[R<TDT!
?,0*'+!W/,3-'%! =[I<=TQ! 5! ! =E><DD>! RF><TFF! FDF<R=I!
"#()'M'-'(!6#$%3+! E>><RTI! E=T<TT>! ! =[=<D[D! ==E<RTT! TQE<DQI!
6#.'(!,%'+'! \TR<IRI_! \T=<[R>_! ! \R=<=RD_! \R=<>D[_! \>[<[QI_!
;'.'!"#$3&)#!6#$L'*'(! DTI<TE=! D=[<FRI! ! E>Q<R=[! E=[<FEF! D[Q<QF=!

! !
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/0!1%#.!203/!
!
"#()'M'-'(! .#$%3+! M')'! M#$3&)#! TI! ?,(3! EID=! ')'*'+! OM! E>><RTI! L,-'! '-',! ('3/! >2IQa! )'$3!!
OM!E=T<TT>!L,-'!M')'!TI!?,(3!EIDT<!
!
6#.'(!,%'+'!('3/! F2EQa!0#(L')3! OM! TR<IRI! L,-'! M')'!TI! ?,(3! EID=!)'$3! OM! T=<[R>! L,-'! M')'!TI! ?,(3!
EIDT<!
!
K#)'(:/'(2! *'.'! M#$3&)#! .#$L'*'(! -#$G'-'-! -,$,(! %#.#%'$! DE2T=a! 0#(L')3! OM! DTI<TE=! L,-'! M')'!
TI!?,(3!EID=!)'$3!D=[<FRI!L,-'!M')'!TI!?,(3!EIDT<!
!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/3!8,9,:),-!203/!
!
?,0*'+! '%#-!0#(:'*'03! M#(,$,('(! %#.#%'$! I2FQa!0#(L')3! OM! D<=[D<D>I! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=! )'$3!
OM!D<=QD<=RI!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! -,$,(! %#.#%'$! F2DFa! 0#(L')3! OM! D<III<RDD! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=2! )'$3!
OM!D<IFF<T>>!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!!
!
?,0*'+! #/,3-'%! ('3/! DT2IDa! 0#(L')3! OM! =[I<=TQ! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=! )'$3! OM! =E><DD>! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDT<!

!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/3!8,9,:),-!203/!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!
6'5'!$'#++'7!/3!8,9,:),-!2032!
!
?,0*'+!'%#-!0#(:'*'03!/#('3/'(!%#.#%'$!D2=Qa!)'$3!OM!D<=FQ<>FQ!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!0#(L')3!
OM!D<=QD<=RI!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! ('3/! %#.#%'$! >D2=Ta! )'$3! OM! RI=<EIT! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! 0#(L')3!
OM!D<IFF<T>>!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT!-#$,-'0'!/'$#('!')'(C'!M3(L'0'(!.'(/!%#(3*'3!OM!TEF<DQI!
L,-'!M')'!EIDT<!
!
?,0*'+! #/,3-'%! -,$,(! ==2=Fa! )'$3! OM! RF><TFF! L,-'! M')'! TD!Z#%#0.#$! EIDE!0#(L')3! OM! =E><DD>! L,-'!
M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT!/'$#('!M#(,$,('(!%'*)&!*'.'!)3-'+'(!%#.#%'$!>T2E>a<!
!
"#()'M'-'(! ,%'+'! ('3/! %#.#%'$! Q2TFa! )'$3! OM! ==E<RTT! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! 0#(L')3!
OM!=[=<D[D!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
6#.'(! ,%'+'! -,$,(! I2IFa!0#(L')3! OM! R=<=RD! L,-'! M')'! TD!Z#%#0.#$! EIDT! )'$3! OM! R=<>D[! L,-'! M')'!!
TD!Z#%#0.#$!EIDE<!
!
K#)'(:/'(! *'.'! M#$3&)#! .#$L'*'(! -#$G'-'-! ('3/! %#.#%'$! =2=Ra! )'$3! OM! E=[<FEF! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDE2!0#(L')3!OM!E>Q<R=[!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
!
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"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/3!8,9,:),-!2032!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!
6'5'!$'#++'7!/3!8,9,:),-!2033!
!
?,0*'+!'%#-!0#(:'*'03!/#('3/'(!%#.#%'$!=2FRa!0#(L')3!OM!D<=FQ<>FQ!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'$3!
OM!D<=I=<I>T!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDD<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! -,$,(! %#.#%'$! DI2>Fa! 0#(L')3! OM! RI=<EIT! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! )'$3!
OM!R[R<TDT!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD<!!
!
?,0*'+!#/,3-'%!('3/!E=2DIa!0#(L')3!OM!RF><TFF!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!)'$3!OM!FDF<R=I!L,-'!M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDD<!
!
"#()'M'-'(! ,%'+'! ('3/! %#.#%'$! DE2[Qa! 0#(L')3! OM! ==E<RTT! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! )'$3!
OM!TQE<DQI!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD<!
!
6#.'(! ,%'+'! ('3/! EF2>Ta!0#(L')3! OM! R=<>D[! L,-'! M')'! TD!Z#%#0.#$! EIDE! )'$3! OM! >[<[QI! L,-'! M')'!!
TD!Z#%#0.#$!EIDD2!)3%#.'./'(!&*#+!*&(L'/'(!.#.'(!M#(L,'*'(<!!
!
K#)'(:/'(! *'.'! M#$3&)#! .#$L'*'(! -#$G'-'-! ('3/! %#.#%'$! TI2[[a! 0#(L')3! OM! E=[<FEF! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDE2!)'$3!OM!D[Q<QF=!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDD!/'$#('!/#('3/'(!M#()'M'-'(!%#.#%'$!
DE2[Qa!%#$-'!/#('3/'(!M#(:+'%3*'(!.,(:'!%#.#%'$!FD2ETa<!
!

WN ,&+,GP79+,;=I3;9786=+LY,,ZN+
!

(Q95+,3867;758S+(8::5;58+/5<5;+658+,3;P[5K588\5+
!
""! ')'*'+! %,'-,! "#$%#$&'(! 1#$.'-'%! C'(:! )3)3$3/'(! .#$)'%'$/'(! +,/,0! N#:'$'! O#M,.*3/! P()&(#%3'!
.#$/#),),/'(!)3!?'/'$-'!X-'$'!)'(!)3)3$3/'(!0#(,$,-!)'(!.#$)'%'$/'(!M#$'-,$'(!M#$,()'(:5,()'(:'(!
C'(:!.#$*'/,!)3!O#M,.*3/! P()&(#%3'!.#$)'%'$/'(!H/-'!"#()3$3'(!N&<!DFQ! -'(::'*! EQ!B'$#-!EII>2! C'(:!
)3.,'-! )3+')'M'(!H,*3'! 1',U'(32! K<A2! .#$)'%'$/'(! K,$'-! @#M,-,%'(!B'L#*3%! "#(:'8'%!h3*'C'+!N&-'$3%!
Z'#$'+!@+,%,%! P.,/&-'!?'/'$-'!N&<!hR<A1<IT<IR5EFR!1'+,(!EII>!-'(::'*!E!B'$#-!EII>!-#*'+!)3-,(L,/!
%#.':'3!M#(::'(-3!)'$3! K,-L3M-&2!K<A<2!M')'!8'/-,! 3-,!N&-'$3%!)3! ?'/'$-'2!'/-'!0'('! -#*'+!0#0M#$&*#+!
M#(:#%'+'(!)'$3!B#(/,0+'0!0#*'*,3! K,$'-! @#M,-,%'((C'!N&<! 45EI=FF!A1<ID<ID<1A<EII>! -'(::'*! E>!
?,*3!EII>2! -#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!@'(-&$!"#()'U-'$'(!"#$,%'+''(!@&-'0')C'!?'/'$-'!",%'-!)3!.'8'+!
N&<! >D[[V6A<IQ<I>VPPPVEIIF! )#(:'(! 1Z"! N&<! IQ<I><DRI<>TTIQ! -'(::'*! ED! B'$#-! EIIF2! )'(! -#*'+!
)3,0,0/'(!)'*'0!6NOP!N&<!TD!-'(::'*!D[!HM$3*!EIIF2!16NOP!N&<!=DDF<!
!
"#$,.'+'(! '(::'$'(! )'%'$! -#$'/+3$! ""! -#$G'(-,0! )'*'0! H/-'! "#$(C'-''(! @#M,-,%'(! O'M'-! N&<! FQ!
-'(::'*!ED!Z#%#0.#$!EIDI2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!`,*3'2!K<A<2!M')'!8'/-,!3-,!N&-'$3%!)3!?'/'$-'!K#*'-'(2!
'/-'! 0'('! -#*'+! )3-#$30'! )'(! )3G'-'-! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0! H)03(3%-$'%3! 6')'(! A,/,0!
@#0#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-! "#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! H(::'$'(! Z'%'$! ""! N&<!
HAX<HA<ID<DI5TE[[T! -'(::'*! EE! Z#%#0.#$! EIDI! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3!
.'8'+! N&<! HAX5IIQE>RI<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDI! -'(::'*! EE! Z#%#0.#$! EIDI! )'(! K,$'-! "#(#$30''(!
"#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! Z'-'! "#$%#$&'(! N&<! HAX<HA<ID<DI5TE[[=! -'(::'*! EE! Z#%#0.#$! EIDI! )'(!
-#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5IIQE>RD<HA<ID<IQ<1'+,(! EIDI! -'(::'*!!
EE!Z#%#0.#$!EIDI!)'(!-#*'+!)3,0,0/'(!)'*'0!6NOP!N&<!FI!-'(::'*!ER!?,*3!EIDE2!16NOP!N&<!EER[V;<!
!
""!.#$'*'0'-!)3!?*<!"*,3-!K#*'-'(!O'C'2! !@#*<!"#(L'$3(:'(2!@#G<!"#(L'$3(:'(2!?'/'$-'!X-'$'!D===I!)#(:'(!
(&0&$!-#*#M&(!IED5FFFREQQQ!)'(!U'/%303*3!IED5FFFRERF[<!
! !  
$3:75958+?<5K5+
!
6#$)'%'$/'(! M#$,.'+'(! '(::'$'(! )'%'$! ""! -#$G'(-,0! )'*'0! H/-'! "#$(C'-''(! @#M,-,%'(! "#0#:'(:!
K'+'0!N&<!T! -'(::'*!>! ?'(,'$3!EIIQ2! C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!;3#C&(&2!K<A<2!M')'!8'/-,! 3-,!N&-'$3%!)3!
?'/'$-'2! '/-'! 0'('! -#*'+! )3-#$30'! )'(! )3G'-'-! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0! H)03(3%-$'%3! 6')'(! A,/,0!
@#0#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-! "#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! Z'-'! "#$%#$&'(! N&<! HAX5
HA<ID<DI5IT=IQ!-'(::'*![!HM$3*!EIIQ!)'(!-#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$!"#$%#$&'(!)3!.'8'+!N&<!HAX5
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IID>D=T<HA<ID<IQ<1'+,(!EIIQ!-'(::'*![!HM$3*!EIIQ2!/#:3'-'(!,%'+'!""!')'*'+!.#$,%'+'!)'*'0!.3)'(:!
M#0.'(:,('(!M#$+&-#*'(!)'(!M,%'-!M#$.#*'(L''(!)#(:'(!%#:'*'!U'%3*3-'%!)'(!%'$'('!M#(,(L'(:(C'<!
!
X(-,/!0#(G'M'3!0'/%,)! )'(! -,L,'(! -#$%#.,-! )3! '-'%! ""! )'M'-!0#*'/%'('/'(! /#:3'-'(! ,%'+'! %#.':'3!
.#$3/,-Y!
\3_ 0#03*3/32! 0#(:#*&*'! '-',! 0#(:&M#$'%3/'(! )'(! 0#0#*3+'$'! +&-#*2! ,(3-5,(3-! M#$-&/&'(! )#(:'(!

%#:'*'!U'%3*3-'%!)'(!%'$'('!M#(,(L'(:(C'2!.#$,M'!$,'(:!M,%'-!M#$.#*'(L''(<!
\33_ 0#0'%'$/'(!/'0'$5/'0'$2!$,'(:5$,'(:!'-',!,(3-5,(3-!+&-#*2!,(3-5,(3-!M#$-&/&'(!)#(:'(!%#:'*'!

U'%3*3-'%(C'<!
\333_ 0#*'/,/'(! /#:3'-'(5/#:3'-'(2! ,%'+'5,%'+'! *'3((C'! C'(:! .#$/'3-'(! )#(:'(! ,%'+'5,%'+'! C'(:!

0#$,M'/'(!%'$'('!M#*#(:/'M!'-',!M#(,(L'(:!)'*'0!0#(G'M'3!0'/%,)!)'(!-,L,'(!""<!!
!
K''-! 3(32! /#:3'-'(! ,%'+'! C'(:! )3L'*'(/'(! ""! ')'*'+! 0#03*3/32! 0#(:#*&*'! '-',! 0#(:&M#$'%3/'(! )'(!
0#0#*3+'$'!%#$-'!0#0'%'$/'(!M,%'-!M#$.#*'(L''(!)#(:'(!%#:'*'!U'%3*3-'%!)'(!%'$'('!M#(,(L'(:(C'<!

!
-P<P858+,38:P;P<58+/58+,38:5]5<58++
!
K'0M'3!)#(:'(!-'(::'*!"$&%M#/-,%!3(3!)3.,'-!)'(!.#$)'%'$/'(!H/-'!"#$(C'-''(!@#M,-,%'(!O'M'-!N&<!ER!
-'(::'*! TI! K#M-#0.#$! EIDD2! )3.,'-! )3+')'M'(! ;3#C&(&2! K<A<2! M')'!8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3! ?'/'$-'2! '/-'!
0'('! -#*'+! )3-#$30'! )'(! )3G'-'-! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0! H)03(3%-$'%3! 6')'(! A,/,0! @#0#(/,0+'0!
.#$)'%'$/'(! K,$'-! "#(#$30''(! "#0.#$3-'+,'(! "#$,.'+'(! Z'-'! "#$%#$&'(! N&<! HAX<HA5ID<DI5TT>RT!
-'(::'*! EI! 9/-&.#$! EIDD! )'(! -#*'+! )3)'U-'$/'(! )'*'0! Z'U-'$! "#$%#$&'(! )3! .'8'+! N&<! HAX5
II[=>D[<HA<ID<IQ<1'+,(!EIDD!-'(::'*!EI!9/-&.#$!EIDD2!%,%,('(!'(::&-'!Z#8'(!@&03%'$3%!)'(!Z3$#/%3!
""!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
/3]58+$=H7<5;7<+
!
@&03%'$3%!X-'0'! Y!PO<!O,%)3!`,%,U2!B%3!
@&03%'$3%! ! Y!`<N!W00'!K,%'('8'-3!
@&03%'$3%! ! Y!A'$$C!J,('8'(!A&!
!
/7;3Q<7+
!
Z3$#/-,$!X-'0'! Y!H$3#%0'(!h3)L'L'!
Z3$#/-,$! ! Y!H(:!H()$3!"$3.')3!
Z3$#/-,$! ! Y!6'0.'(:!Z83!`'(-&!
Z3$#/-,$! ! Y!A<!N&#$!P()$'L'L'2!K<A!
!
-9;PQ9P;+,3;H=65G58+/58+-P<P858+,3H3:58:+-5K5H+
!
K'0M'3!)#(:'(! -'(::'*!"$&%M#/-,%! 3(3!)3.,'-!)'(!.#$)'%'$/'(!K-$,/-,$!M#$0&)'*'(!.#$)'%'$/'(!H/-'!
"#$(C'-''(!@#M,-,%'(!"'$'!"#0#:'(:!K'+'0!""!N&<!=F!-'(::'*!EI!?,*3!EIDD!\]H/-'!""!N&<!=FVEIDD^_!
C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!`,*3'2!K<A<2!M')'!8'/-,!3-,!N&-'$3%!)3!?'/'$-'!K#*'-'(2!'/-'!0'('!-#*'+!)3-#$30'!
)'(! )3G'-'-! )'*'0! )'-'.'%#! K3%-#0! H)03(3%-$'%3! 6')'(! A,/,0! @#0#(/,0+'0! .#$)'%'$/'(! K,$'-!
"#(#$30''(!"#0.#$3-'+,'(!"#$,.'+'(!Z'-'!"#$%#$&'(!N&<!HAX<HA5ID<DI5ETERQ! -'(::'*!EE! ?,*3!EIDD!
)'(!-#*'+!)3)'U-'$/'(!)'*'0!Z'U-'$!"#$%#$&'(!)3!.'8'+!N&<!HAX5IIFIIQQ<HA<ID<IQ<1'+,(!EIDD!-'(::'*!
EE!?,*3!EIDD2!%-,/-,$!M#$0&)'*'(!)'(!%,%,('(!M#0#:'(:!%'+'0!""!-#$'/+3$!')'*'+!%#.':'3!.#$3/,-Y!
!
$393;58:58+ )7G57+)=H785G+'I+0J+I3;+<5K5H+

+LMN+
! OPHG5K+-5K5H+ 'PI75K+
B=65G+/5<5;+ FU#F0A#TJJ#JJJ+ FUF#0AT#JJJ#JJJ+ +
B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+R+
D< "1!@'$C'!J#03*'(:!"#$/'%'!
E< "#$%#$&'(!

!
DI<=QF<FDT<I=[!
Q<TRI<RQT<T>E!

!
DI=<QFF<DTI<=[I!
QT<RIR<QTT<>EI!

!
>E2[T!
=R2DR!

OPHG5K+B=65G+/793HI59Q58+658+/7<39=;+,38PK+ 0X#UVT#FJV#FJJ+ 0XU#VTF#JVF#JJJ+ 0JJSJJ+
OPHG5K+-5K5H+/5G5H+,=;93I3G+ >U#WFV#>XA#VJJ+ >UW#FV>#XAV#JJJ+ +
!

"QK97<5;+/595+$3P58:58+,38978:+
!
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P/+-3%'$!)'-'!*'M&$'(!@#,'(:'(!""!,(-,/!M#$3&)#!#('0!.,*'(!C'(:!.#$'/+3$!M')'!-'(::'*!TI!?,(3!EID=!
\)#(:'(! '(:/'! M#$.'()3(:'(! ,(-,/! M#$3&)#! #('0!.,*'(! C'(:! .#$'/+3$! M')'! TI! ?,(3! EIDT! C'(:! -3)'/!
)3',)3-_! )'(! -'+,(!C'(:!.#$'/+3$!M')'! -'(::'*! TD!Z#%#0.#$!EIDT2! EIDE!)'(!EIDD!C'(:! -#*'+!)3',)3-!
&*#+!@'(-&$!H/,(-'(!",.*3/!9%0'(!63(:!K'-$3&!k!W(C!\'(::&-'!)'$3!Z#*&3--#!1&,G+#!1&+0'-%,!;303-#)_!
)#(:'(!M#()'M'-!h'L'$!1'(M'!"#(:#G,'*3'(<!
!

! ! ! 1(#$#2%<0'##-%=0+.#94%

@#-#$'(:'(!
TI!?,(3! ! TD!Z#%#0.#$!

EID=! EIDT! ! EIDT! EIDE! EIDD!
?,0*'+!H%#-! RRQ<F>>! 5! ! RRI<=[Q! RQF<R=F! RQT<IFD!
?,0*'+!;3'.3*3-'%! =QD<TED! 5! ! >IQ<II[! >[F<EFT! FE[<DF>!
?,0*'+!W/,3-'%! E[[<TT=! 5! ! EFD<=[D! EDI<=[T! DF=<[QF!
"#()'M'-'(!6#$%3+! DEI<>=D! DIR<EI=! ! ED[<F==! DQR<QDD! DFT<D>=!
6#.'(!,%'+'! \ET<EFD_! \DQ<=TQ_! ! \=T<[TR_! \TQ<>IE_! \T><DRR_!
;'.'!"#$3&)#!6#$L'*'(! EF<[>T! ED<RQT! ! =T<QQ[! =><>[F! DE<E[T!
!

"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/0!1%#.!203/!
!
"#()'M'-'(! .#$%3+! M')'! M#$3&)#! TI! ?,(3! EID=! ')'*'+! OM! DEI<>=D! L,-'! '-',! ('3/! DE2==a! )'$3!!
OM!DIR<EI=!L,-'!M')'!TI!?,(3!EIDT<!
!
6#.'(! ,%'+'! ('3/! DQ2FFa! 0#(L')3! OM! ET<EFD! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=! )'$3! OM! DQ<=TQ! L,-'! M')'!!
TI!?,(3!EIDT<!

!
Z#03/3'(! M,*'2! *'.'! M#$3&)#! .#$L'*'(! ('3/! %#.#%'$! ET2EEa! 0#(L')3! OM! EF<[>T! L,-'! M')'!
TI!?,(3!EID=!)'$3!OM!ED<RQT!L,-'!M')'!TI!?,(3!EIDT<!
!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/0!1%#.!2034!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!6'5'!
$'#++'7!/3!8,9,:),-!203/!
!
?,0*'+! '%#-! 0#(:'*'03! /#('3/'(! %#.#%'$! D2DQa! 0#(L')3! OM! RRQ<F>>! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=! )'$3!
OM!RRI<=[Q!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
?,0*'+!*3'.3*3-'%!-,$,(!%#.#%'$!T2=Ra!0#(L')3!OM!=QD<TED!L,-'!M')'!TI!?,(3!EID=2!)'$3!OM!>IQ<II[!L,-'!
M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!!
!
?,0*'+! #/,3-'%! ('3/! DI2ERa! 0#(L')3! OM! E[[<TT=! L,-'! M')'! TI! ?,(3! EID=! )'$3! OM! EFD<=[D! L,-'! M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDT<!

!
"#$%&!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!/3!8,9,:),-!203/!5.)'#5.#+&'#!5,#+'#!$'(%#!)%&%!*'#+!),-'&(.-!
6'5'!$'#++'7!/3!8,9,:),-!2032!
!
?,0*'+!'%#-!0#(:'*'03!M#(,$,('(!%#.#%'$!T2TIa!)'$3!OM!RQF<R=F!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!0#(L')3!
OM!RRI<=[Q!L,-'!M')'!M#$3&)#!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
?,0*'+! *3'.3*3-'%! -,$,(! %#.#%'$! DT2D[a! )'$3! OM! >[F<EFT! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE2! 0#(L')3!!
OM!>IQ<II[!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!!
!
?,0*'+!#/,3-'%!('3/!E=2ETa!)'$3!OM!EDI<=[T!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDE!0#(L')3!OM!EFD<=[D!L,-'!M')'!
TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
"#()'M'-'(! ,%'+'! ('3/! %#.#%'$! DI2=[a! )'$3! OM! DQR<QDD! L,-'! M')'! TD! Z#%#0.#$! EIDE! 0#(L')3!
OM!ED[<F==!L,-'!M')'!TD!Z#%#0.#$!EIDT<!
!
6#.'(! ,%'+'! ('3/! DI2QRa!0#(L')3! OM! =T<[TR! L,-'! M')'! TD!Z#%#0.#$! EIDT! )'$3! OM! TQ<>IE! L,-'! M')'!!
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H(3-'! 5! 5! Z3$<! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5!
Z$<!H$)3!H)L3!K<K32!B<K3! 5! 5! Z3$<!P()<! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5!
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H$3#%0'(!h3)L'L'! 5! 5! 5! 5! 5! 5! Z3$,-! Z3$,-! Z3$,-! Z3$,-! Z3$,-!
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ZL&L&!A'$-&(&! 5! 5! 5! @&0,-! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5!
W))C!A'$-&(&! 5! @&0,-! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5!
A'$$C!J,('8'(!A&! 5! Z3$,-! Z3$,-! 5! 5! Z3$,-! 5! 5! Z3$! Z3$! @&0!
A'$,(!K#.'%-3'(! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! @&0,-! Z3$! 5!
A#(:/C!P$'8'(! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! Z3$! 5! 5!
P8'(! 5! 5! Z3$! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5!
P()$'!h3L'C'! 5! 5! 5! 5! 5! 5! Z3$! 5! 5! 5! 5!
P$%'(!6,)3'(-&!Z! 5! 5! @&0!P()! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5!
N&#$!P()$')L'L'! 5! 5! 5! 5! 5! 5! @&0,-! 5! @&0! 5! @&0!
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O,%)3!`,%,U! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! @&0,-!
1L#(!A3'(!1L3(! 5! 5! 5! @&0! @&0! 5! 5! 5! 5! 5! 5!
h'*,L&!K,%'(-&! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! 5! h'Z3$,-! @&0! 5!
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/#8'L3.'(! C'(:! +'$,%! )3*'/%'('/'(! .#$)'%'$/'(! "#$L'(L3'(! @#$L'%'0'!
"#0.#$3'(!c'%3*3-'%!@"H!N&<!IDRV"@KV@"5@"OVdPPPVEIIR<!

B'(U''-!k!Z'0M'/!Y! 1$'(%'/%3! 0#$,M'/'(! -$'(%'/%3! /&0#$%3'*! ,0,0! M#0.#$3/'(! U'%3*3-'%! @"H2!
%#+3(::'!"N4!.3%'!0#(L,'*!,(3-!)#(:'(!U'%3*3-'%!@"H<!Z#(:'(!U'%3*3-'%!-#$%#.,-2!
"#$%#$&'(! )'M'-! 0#*'/,/'(! M#(L,'*! ,(3-! 'M'$-#0#(! 1+#! "#'/! )#(:'(! %C'$'-!
)'(! /&()3%3! C'(:! 0#(:,(-,(:/'(! M3+'/! M#0.#*3! )'(! M#(L,'*! C'(:! '/+3$(C'!
0#(3(:/'-/'(!/3(#$L'!/#,'(:'(!"#$%#$&'(<!
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+
DD< "#$L'(L3'(!?'%'!@&(%,*-'%3!B'('L#0#(!-'(::'*!R!?'(,'$3!EIIQ2!C'(:!-#*'+!)3,.'+!.#.#$'M'!/'*3!)#(:'(!

H)#(),0! "#$-'0'! "#$L'(L3'(! ?'%'! @&(%,*-'%3! B'('L#0#(! -'(::'*! T! ?'(,'$3! EIDD2! H)#(),0! @#),'!
"#$L'(L3'(! ?'%'! @&(%,*-'%3! B'('L#0#(! -'(::'*! T! ?'(,'$3! EIDE2! H)#(),0! @#-3:'! "#$L'(L3'(! ?'%'!
@&(%,*-'%3! B'('L#0#(! -'(::'*! E! ?'(,'$3! EIDT2! )'(! -#$'/+3$! )3,.'+! )#(:'(! H)#(),0! @##0M'-!
"#$L'(L3'(! ?'%'! @&(%,*-'%3! B'('L#0#(! -'(::'*! E! ?'(,'$3! EID=2! )3.,'-! '(-'$'! "N4! )'(! HKH2! )#(:'(!
M#$3(G3'(!%#.':'3!.#$3/,-Y!
?'(:/'!h'/-,! Y! %#L'/!-'(::'*!D!?'(,'$3!EID=!%'0M'3!)#(:'(!TD!Z#%#0.#$!EID=<!
A'/!)'(!@#8'L3.'(! Y! HKHY!

'< 0#0.#$3/'(!/&(%,*-'%3!)'(!M#*'-3+'(5M#*'-3+'(e!
.< 0#(:'('*3%'! 0'%'*'+! )'(! 0#0.#$3/'(! M#()'M'-5M#()'M'-! .'3/! *3%'(!

0',M,(!-#$-,*3%e!
G< 0#(:')'/'(!M#$-#0,'(5M#$-#0,'(e!
)< 0#0.'(-,!,(-,/!0#$#73#8!)&/,0#(!,(-,/!)3-'()'-'(:'(3!"N4e!
#< 0#0.'(-,!,(-,/!0#(C#*#/%3!G'*&(!/'$C'8'(!C'(:!)3M#$*,/'(!&*#+!"N4!

\L3/'!)3M#$*,/'(_e!
U< 0#(L':'! /#$'+'%3''(! %#0,'! )'-'2! 3(U&$0'%32! )'(V'-',! )&/,0#(!

M#(),/,(:! *'3((C'! C'(:! %'*3(:! )3M#$-,/'$/'(! )'$3! %'*'+! %'-,! M3+'/!
/#M')'! M3+'/! *'3((C'! %#+,.,(:'(! )#(:'(! M#*'/%'(''(! "#$L'(L3'(! ?'%'!
@&(%,*-'%3! B'('L#0#(! )'(! -3)'/! ')'! %'*'+! %'-,! M3+'/! M,(! )'M'-!
0#0.#$3/'(! )'-'2! 3(U&$0'%32! )'(V'-',! )&/,0#(! *'3((C'! /#M')'! M3+'/!
/#-3:'!-'(M'!M#$%#-,L,'(!-#$-,*3%!%#.#*,0(C'!)'$3!M3+'/! *'3((C'2!/#G,'*3!
+'*5+'*! C'(:! 0#$,M'/'(! 03*3/! ,0,0! '-',! )3+'$,%/'(! .#$)'%'$/'(!
/#-#(-,'(!+,/,0!C'(:!.#$*'/,e!

:< 0#0.'C'$!M'L'/!%#+,.,(:'(!)#(:'(!M#0.#$3'(!L'%'!0'('L#0#(!%#%,'3!
)#(:'(!/#-#(-,'(!M#$M'L'/'(!C'(:!.#$*'/,<!
!

"N4Y!
'< 0#(L':'! /#$'+'%3''(! %#0,'! )'-'2! 3(U&$0'%32! )'(V'-',! )&/,0#(!

M#(),/,(:! *'3((C'! C'(:! %'*3(:! )3M#$-,/'$/'(! )'$3! %'*'+! %'-,! M3+'/!
/#M')'! M3+'/! *'3((C'! %#+,.,(:'(! )#(:'(! M#*'/%'(''(! "#$L'(L3'(! ?'%'!
@&(%,*-'%3! B'('L#0#(! )'(! -3)'/! ')'! %'*'+! %'-,! M3+'/! M,(! )'M'-!
0#0.#$3/'(! )'-'2! 3(U&$0'%32! )'(V'-',! )&/,0#(! *'3((C'! /#M')'! M3+'/!
/#-3:'!-'(M'!M#$%#-,L,'(!-#$-,*3%!%#.#*,0(C'!)'$3!M3+'/! *'3((C'2!/#G,'*3!
+'*5+'*! C'(:! 0#$,M'/'(! 03*3/! ,0,0! '-',! )3+'$,%/'(! .#$)'%'$/'(!
/#-#(-,'(!+,/,0!C'(:!.#$*'/,e!

.< 0#0.'C'$!M'L'/!%#+,.,(:'(!)#(:'(!M#0.#$3'(!L'%'!0'('L#0#(!%#%,'3!
)#(:'(!/#-#(-,'(!M#$M'L'/'(!C'(:!.#$*'/,<!
!

9.C#/!"#$L'(L3'(! Y! M#0.#$3'(! L'%'! /&(%,*-'%3! 0'('L#0#(! )3! .3)'(:! M#$M'L'/'(2! /#,'(:'(2! )'(!
M#0.,/,'(! &*#+! HKH! /#M')'! "N4! .#$/#(''(! )#(:'(! M$&C#/! 'M'$-#0#(! 1+#!
"#'/<!

B'(U''-!k!Z'0M'/!Y! "N4! 0#()'M'-/'(! L'%'! .#$,M'! /&(%,*-'%3! 0'('L#0#(! )3! .3)'(:! M#$M'L'/'(2!
/#,'(:'(2!)'(!M#0.,/,'(!&*#+!HKH<!

!
DE< H/-'!"#0.#$3'(!?'03('(!1L*!/'*:9'4%"#$,%'+''(!N&<!DD!-'(::'*!R!B'$#-!EII>!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!

A#()$'!@'$C')32!K<A<2!M')'!8'/-,!3-,!N&-'$3%!)3!?'/'$-'2!)#(:'(!M#$3(G3'(!%#.':'3!.#$3/,-Y!
N3*'3!"#$L'(L3'(! Y!! OMDQ><III<III<III25! \%#$'-,%! %#0.3*'(! M,*,+! *30'! ! ! 03*3'$! O,M3'+_! )3-'0.'+!

.,(:'2! .,(:'! )#()'2! ,M'+2! M'L'/! )'(! .3'C'! *'3(! C'(:! -#$+,-'(:! C'(:! 8'L3.!
)3.'C'$!.#$)'%'$/'(!)&/,0#(!-$'(%'/%3<!

?'(:/'!h'/-,! Y! %#L'/!-'(::'*!"#$L'(L3'(!%'0M'3!)#(:'(!*,('%(C'!%#*,$,+!L,0*'+!-#$+,-'(:!)'$3!
"1!J$'+'!1,('%0#/'$!/#M')'!"1!6'(/!"'(3(!1./<!C'(:!)3.,/-3/'(!)#(:'(!%,$'-!
M#$(C'-''(!-#$-,*3%!C'(:!)3-#$.3-/'(!&*#+!"1!6'(/!"'(3(!1./<!!

A'/!)'(!@#8'L3.'(! Y! "N4Y!
'< 0#0#*3+'$'! #/%3%-#(%3(C'! %#.':'3! %,'-,! M#$%#$&'(! -#$.'-'%! )'(!

.#$-'(::,(:!L'8'.!.'+8'!M'$'!M#0#:'(:!%'+'0!"N4!'-',!3(%-'(%3!C'(:!

.#$8#('(:!-3)'/!'/'(!0#0.,.'$/'(!'-',!0#*3/,3)'%3!"N4e!
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.< 0#0#*3+'$'! )'(! 0#0M#$-'+'(/'(! ':'$! %#-3'M! 3g3(2! *3%#(%3! )'(!
M#$%#-,L,'(! C'(:! .#$)'%'$/'(! M#$'-,$'(! M#$,()'(:5,()'(:'(! C'(:!
.#$*'/,! )33%C'$'-/'(! ,(-,/! 0#(L'*'(/'(! ,%'+'(C'! %#G'$'! %'+! -#-'M!
.#$*'/,!%#%,'3!)#(:'(!%C'$'-!C'(:!-#$0,'-!)3!)'*'0(C'e!

G< 0#0.#(-,/! )'(! 0#0#*3+'$'! M#0.,/,'(! )'(! %3%-30! M#(:'8'%'(!
/#,'(:'(! )'(! .'$'(:! %#%,'3! )#(:'(! M$3(%3M! '/,-'(%3! C'(:! ,0,0!
)3-#$30'! )3! P()&(#%3'! )'(! C'(:! )3-#$'M/'(! %#G'$'! -#$,%! 0#(#$,%! )'(!
%#*'$'%! )#(:'(! M#0.,'-'(! M#0.,/,'(! ,(-,/! -'+,(5-'+,(! .,/,!
%#.#*,0(C'!%#$-'!M#0.,/,'(!-#$%#.,-!%#('(-3'%'!0#(G#$03(/'(!%#G'$'!
8'L'$!/#')''(!/#,'(:'(!)'(!+'%3*!,%'+'!"N4e!

)< 0#(C#$'+/'(! /#M')'! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<! )'*'0! 8'/-,! DEI! +'$3! %#L'/!
.#$'/+3$(C'!%,'-,! -'+,(!.,/,!M#(L'03(2!,(-,/!M#$-'0'!/'*3!)'*'0!DEI!
+'$3! %#L'/! -'(::'*!TD!Z#%#0.#$!EII>2! *'M&$'(!/#,'(:'(!"N4!0#(:#('3!
-'+,(! .,/,! C'(:! .'$,! *'*,2! M'*3(:! %#)3/3-! -#$)3$3! '-'%! (#$'G'! )'(!
M#$+3-,(:'(!*'.'!$,:3!C'(:!-#*'+!)3',)3-!&*#+!'/,(-'(!M,.*3/!)'(!)3%,%,(!
%#%,'3! )#(:'(! M$3(%3M! '/,(-'(%3! C'(:! ,0,0! )3-#$30'! )3! P()&(#%3'! )'(!
)3-#$'M/'(!%#G'$'!-#$,%!0#(#$,%!)'(!%#*'$'%!)#(:'(!M#0.,'-'(!(#$'G'!
)'(!M#$+3-,(:'(!*'.'!$,:3!,(-,/!-'+,(5-'+,(!.,/,e!

#< "N4! .#$-'(::,(:! L'8'.! ,(-,/! 0#0#*3+'$'! )'(! 0#0M#$-'+'(/'(! )'(!
0#0M#$-'+'(/'(! .'+8'! /#8'L3.'(! M#0.'C'$'((C'! /#M')'! "1! 6'(/!
"'(3(!1./<!.#$)'%'$/'(!L'03('(!3(3!M'*3(:!%#)3/3-!%'0'!)#$'L'-(C'!\)'*'0!
'$-3!-3)'/!')'!C'(:!0#0M,(C'3!+'/!,(-,/!)3)'+,*,/'(!M#0.'C'$'(!)'(!
M#0.'C'$'(! /#0.'*3(C'_! )#(:'(! -3(:/'-V)#$'L'-! )'$3! /#8'L3.'(!
M#0.'C'$'(! C'(:! )3M,(C'3! "N4! ! -#$+')'M! M3+'/! *'3(2! /#G,'*3! -#$+')'M!
/#8'L3.'(! M#0.'C'$'(! "N4! /#M')'! M3+'/! *'3(! C'(:! .#$)'%'$/'(!
/#-#(-,'(!+,/,0!C'(:!.#$*'/,!+'$,%!)3)'+,*,/'(!M#0.'C'$'((C'!'-',!
C'(:!)3L'03(!M#0.'C'$'((C'!)#(:'(!':,('(V.'$'(:!L'03('(<!
!

"1!6'(/!"'(3(!1./Y!
0#(,(-,-! M#0.'C'$'(! '-'%! L,0*'+! C'(:! -#$+,-'(:! C'(:! -#*'+! 8'L3.! )3.'C'$!
M')'! %#-3'M!8'/-,!)'(!)'$3!8'/-,! /#!8'/-,!)'(! *'(:%,(:!/#M')'!"N42! -'(M'!
.#$/#8'L3.'(! ,(-,/! 0#(,(-,-! M#0.'C'$'(! -#$*#.3+! )'+,*,! )'$3! "1! J$'+'!
1,('%0#/'$!'-',!,(-,/!-#$*#.3+!)'+,*,!0#*'/%'('/'(!+'/!)'(!8#8#('(:!C'(:!
)303*3/3V)3M,(C'3! &*#+!"1!6'(/!"'(3(!1./<! '-'%! ':,('(!'-',! L'03('(! C'(:! *'3(!
C'(:!)3.#$3/'(!/#M')'!"1!6'(/!"'(3(!1./<!

!
9.C#/!"#$L'(L3'(! Y! "#0.#$3'(! L'03('(! /#M')'! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<! %#*'/,! /$#)3-,$! )'$3! "1!J$'+'!

1,('%0#/'$!%#.':'3!)#.3-,$!.#$)'%'$/'(!H/-'!"#$L'(L3'(!c'%3*3-'%!@$#)3-!N&<!DI!
-'(::'*!DE!Z#%#0.#$!EIIT!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!A#()$'!@'$C')32!K<A<2!M')'!
8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3! ?'/'$-'! &*#+! )'(! '(-'$'! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<! )#(:'(! "1!
J$'+'!1,('%0#/'$<!

B'(U''-!k!Z'0M'/!Y! 1$'(%'/%3! 0#$,M'/'(! -$'(%'/%3! L'03('(! "N4! '-'%! +,-'(:V/$#)3-! "1! J$'+'!
1,('%0#/'$!)'*'0!+'*!"1!J$'+'!1,('%0#/'$!:':'*!.'C'$<!

!
DT< H/-'!"#$L'(L3'(!@#$L'%'0'!"#0.#$3'(!c'%3*3-'%!@$#)3-!"#03*3/'(!HM'$-#0#(!\@"H_!Z#(:'(!?'03('(!N&<!>!

-'(::'*!ET!K#M-#0.#$!EII=2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!`'(-3!6,)3+'$%&(&2!K<A<2!M')'!8'/-,!3-,!N&-'$3%!)3!
?'/'$-'2!&*#+!)'(!'(-'$'!"N4!.#$%'0'5%'0'!"1!J$'+'!1,('%0#/'$!%#*'/,!"3+'/!"#$-'0'!)'(!"1!6'(/!
;3MM&!1./<!%#*'/,!"3+'/!@#),'2!)#(:'(!M#$3(G3'(!%#.':'3!.#$3/,-Y!
?'(:/'!h'/-,! Y! 0'/%30,0!DI!-'+,(!'-',!%'0M'3!)#(:'(!L'(:/'!8'/-,!C'(:!)3-#(-,/'(!&*#+!"1!

6'(/!;3MM&!1./<!
A'/!)'(!@#8'L3.'(! Y! "N4!)'(!"1!J$'+'!1,('%0#/'$Y!

'< "N4!)'(!"1!J$'+'!1,('%0#/'$!.#$/#8'L3.'(!,(-,/!0#(:,%,*/'(!/#M')'!
G'*&(!M#0.#*3!,(-,/!0#0M#$&*#+!U'%3*3-'%!@"H!)'$3!"1!6'(/!;3MM&!1./e!

.< "N4! )'(! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! .#$-3()'/! %#.':'3! M#(:+,.,(:! )'(!
/&&$)3('-&$!'(-'$'!"1!6'(/!;3MM&!1./!)'(!M#0.#*3!)'*'0!M#0.#$3'(!)'(!
M#*'/%'('(! U'%3*3-'%! @"H! C'(:! '(-'$'! *'3(! ')'*'+! M#0.,'-'(! )'(!
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M#('()'! -'(:'('(! )&/,0#(-'%3! C'(:! )3M#$*,/'(! %#+,.,(:'(! )#(:'(!
M#0.#$3'(!U'%3*3-'%!@"He!

G< 0#0.'(-,! "1! 6'(/! ;3MM&! 1./! )'*'0! 0#(:'8'%3! )'(! 0#0&(3-&$!
/#-''-'(! )'(! M#*'/%'(''(! /#-#(-,'(5/#-#(-,'(! )'(! %C'$'-5%C'$'-!
M#$L'(L3'(! ,-'(:! M3,-'(:! &*#+! M#0.#*3! -#$0'%,/! ('0,(! -3)'/! -#$.'-'%!
M')'! M#0.#$3'(! 3(U&$0'%3! )'(! )'-'5)'-'! 0#(:#('3! M#0.#*3! C'(:!
)303(-'!&*#+!"1!6'(/!;3MM&!1./e!

)< 0#0.'(-,!"1!6'(/! ;3MM&! 1./!,(-,/!0#(:+')3$/'(!)#.3-&$! )3! +')'M'(!
M#L'.'-! C'(:! .#$8#('(:! ,(-,/! 0#0.#$3/'(! )'(V'-',!
0#(::'(-3V0#0M#$.'+'$,3! %#-3'M! M#$L'(L3'(! L'03('(! C'(:! -#*'+! .'-'*!
)#03! +,/,0! )'(V'-',! )33%C'$'-/'(! )'(! )38'L3./'(! &*#+! "1! 6'(/! ;3MM&!
1./e!

#< "N4! )'(! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! 8'L3.! '-'%! .#.'(! )'(! .3'C'! %#()3$32!
0#(:,$,%!)'(!0#(C#*#%'3/'(!M#(:,$,%'(!%#$-3U3/'-!3(),/!'-'%!('0'!"N4!
)'(!"1!J$'+'!1,('%0#/'$e!

U< "N4! )'(! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! ! 8'L3.!0#0.#$3-'+,/'(! "1! 6'(/! ;3MM&!
1./! .3*'0'('! '(-'$'! "N4! )'(! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! )#.3-&$! '/'(!
)3-'()'-'(:'(3!'/-'!L,'*!.#*3e!

:< "N4! )'(! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! '-'%! .#.'(! )'(! .3'C'! %#()3$3! 8'L3.!
0#(:,$,%r! )'(! 0#(C#*#%'3/'(! %#-3'M! M#0#G'+'(! %#$-'! .'*3/! ('0'!
%#$-3U3/'-! +'/! '-'%! -'('+! /#! '-'%! ('0'! %#-3'M! M#0.#*3! )'$3! %#-3'M!
M#(L,'*'(! 'M'$-#0#(! C'(:! M#*,('%'(! +'$:'(C'! )#(:'(! 0#(::,('/'(!
U'%3*3-'%! @"H! )'$3! "1! 6'(/! ;3MM&! 1./2! )'*'0!8'/-,! %#*'0.'-5*'0.'-(C'!
DE! .,*'(! %#L'/! M#('()'-'(:'('(! '/-'! L,'*! .#*3! '-',! E=! .,*'(! %#L'/!
M#('()'-'(:'('(!M#$L'(L33'(!+,-'(:!M3,-'(:e!

+< "N4!)'(!"1!J$'+'!1,('%0#/'$!8'L3.!,(-,/!%#:#$'!0#(C#$'+/'(!/#M')'!
"1! 6'(/! ;3MM&! 1./! %#-3'M! '%*3! K#$-3U3/'-! A'/! B3*3/! '-'%! K'-,'(! O,0'+!
K,%,(!C'(:! -#*'+! -#$)'U-'$!'-'%!('0'!M#0.#*3!.#$3/,-!)#(:'(!'/-'! L,'*!
.#*3! C'(:! '%*3! )'(! Pg3(! B#()3$3/'(! 6'(:,('(! C'(:! '%*3! %#*'0.'-5
*'0.'-(C'!M')'!-'(::'*!M#(C#*#%'3'(e!

3< "N4! )'(! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! .#$/#8'L3.'(! ,(-,/! 0#(:,$,%!
M#0#G'+'(!)'(!.'*3/!('0'!%#$-3U3/'-!A'/!B3*3/!'-'%!K'-,'(!O,0'+!K,%,(!
/#!'-'%!('0'!M#0.#*3!+3(::'!%#*#%'3!%#*,$,+(C'e!

L< "N4! )'(! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! 8'L3.! 0#0.#$3-'+,/'(! %#G'$'! -#$-,*3%!
/#M')'!"1!6'(/!;3MM&!1./!.3*'0'('!-#$L')3!M#$,.'+'(!%,%,('(!M#(:,$,%!
)'$3!"N4!)'(!"1!J$'+'!1,('%0#/'$!)'(V'-',!-#$L')3!M#('0.'+'(!M')'!
'(::'$'(!)'%'$!"N4!)'(!"1!J$'+'!1,('%0#/'$e!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

/< "N4!)'(!"1!J$'+'!1,('%0#/'$!+'$,%!0#(%C'$'-/'(!G'*&(!M#0.#*3!'-'%!
.3'C'! %#()3$3! ,(-,/! 0#(:'%,$'(%3/'(! 'M'$-#0#(! )#(:'(! L#->"!M&!
N-'"!"&'%@$#0&"%'-'%!('0'!"1!6'(/!;3MM&!1./!)#(:'(!L#(3%!'%,$'(%3!C'(:!
)3%#-,L,3!&*#+!"1!6'(/!;3MM&!1./<!
!

"1!6'(/!;3MM&!1./Y!
'< %#-#*'+! "N4! )'(! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! 0#*#(:/'M3! %#0,'! %,$'-5%,$'-!

C'(:!)3M#$*,/'(!%#+,.,(:'(!)#(:'(!M#('()'-'(:'('(!M#$L'(L3'(!,-'(:!
M3,-'(:! )'(V'-',! M#$L'(L3'(! L'03('(! '(-'$'! M#0.#*3! )#(:'(! "1! 6'(/!
;3MM&! 1./! )'(! %#-#*'+! L'03('(! "N4! )'(! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$!
M#('()'-'(:'('(!M#$L'(L3'(!,-'(:!M3,-'(:!)'(V'-',!M#$L'(L3'(! L'03('(!
-#$%#.,-! )3*'/%'('/'(2! "1! 6'(/! ;3MM&! 1./! 8'L3.! 0#(C#-&$! L,0*'+!
M3(L'0'(! M&/&/! C'(:! )3M#$&*#+! M#0.#*3! .#$)'%'$/'(! U'%3*3-'%! @"H!
%#-#*'+! )3/,$'(:3! )#(:'(! .3'C'5.3'C'! C'(:! -30.,*! %#+,.,(:'(! )#(:'(!
+'*5+'*!-#$%#.,-!/#M')'!"N4!)'(!"1!J$'+'!1,('%0#/'$!

.< )'*'0! +'*! "N4! )'(! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! 0#0.'C'$! *,('%! /#M')'! "1!
6'(/!;3MM&!1./!%#*,$,+!L,0*'+!,'(:!C'(:!-#$+,-'(:!&*#+!M#0.#*3!/#M')'!
"1! 6'(/! ;3MM&! 1./! .#$)'%'$/'(! U'%3*3-'%! @"H2!0'/'! "1! 6'(/! ;3MM&! 1./!
8'L3.!0#(:&M#$/'(V0#(:'*3+/'(!/#M')'!"N4!)'(!"1!J$'+'!1,('%0#/'$!
%#0,'! +'/! )'(! 8#8#('(:! C'(:! )303*3/3! "1! 6'(/! ;3MM&! 1./! -#$+')'M!
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M#0.#*3! .#$)'%'$/'(! M#$L'(L3'(! ,-'(:! M3,-'(:! )'(! L'03('(! )'*'0!
.#(-,/!'/-'!%,.$&:'%3!%#G'$'!(&-'$33*<!

9.C#/!"#$L'(L3'(! Y! U'%3*3-'%!@$#)3-!"#03*3/!HM'$-#0#(!\@"H_<!
B'(U''-!k!Z'0M'/!Y! 1$'(%'/%3! 0#$,M'/'(! -$'(%'/%3! /&0#$%3'*! ,0,0! M#0.#$3/'(! U'%3*3-'%! @"H2!

%#+3(::'!"N4!.3%'!0#(L,'*!,(3-!)#(:'(!U'%3*3-'%!@"H<!Z#(:'(!U'%3*3-'%!-#$%#.,-2!
"#$%#$&'(! )'M'-! 0#*'/,/'(! M#(L,'*! ,(3-! 'M'$-#0#(! 1+#! "#'/! )#(:'(! %C'$'-!
)'(! /&()3%3! C'(:! 0#(:,(-,(:/'(! M3+'/! M#0.#*3! )'(! M#(L,'*! C'(:! '/+3$(C'!
0#(3(:/'-/'(!/3(#$L'!/#,'(:'(!"#$%#$&'(<!

!
D=< H/-'! "#$L'(L3'(! @#$L'%'0'!"#0.#$3'(! c'%3*3-'%! @$#)3-! "#03*3/'(! O,0'+! \@"O_!Z#(:'(! ?'03('(!N&<! DT!

-'(::'*!D=!B#3!EII=2!C'(:!)3.,'-!)3!+')'M'(!K&#-'-3!B&G+-'$2!K<A<2!M')'!8'/-,!3-,!N&-'$3%!)3!?'/'$-'2!
&*#+!)'(!'(-'$'! !"1!J$'+'!1,('%0#/'$!)'(!"N4!%#*'/,!"3+'/!"#$-'0'!)'(!"1!6'(/!"'(3(!1./<!%#*'/,!
"3+'/!@#),'2!)#(:'(!M#$3(G3'(!%#.':'3!.#$3/,-Y!
?'(:/'!h'/-,! Y! %#L'/! -'(::'*! M#$L'(L3'(! %'0M'3! )#(:'(! L'(:/'!8'/-,! C'(:! )3-#-'M/'(! %#G'$'!

-#$-,*3%!&*#+!"1!6'(/!"'(3(!1./<!
A'/!)'(!@#8'L3.'(! Y! "1!J$'+'!1,('%0#/'$!)'(!"N4Y!

'< "1!J$'+'!1,('%0#/'$!)'(!"N4!.#$/#8'L3.'(!,(-,/!0#(:,%,*/'(!/#M')'!
G'*&(!)#.3-&$!,(-,/!0#0M#$&*#+!U'%3*3-'%!@"O!)'$3!"1!6'(/!"'(3(!1./<e!

.< "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! .#$-3()'/! %#.':'3! M#(:+,.,(:! )'(!
/&&$)3('-&$!'(-'$'!"1!6'(/!"'(3(!1./<!)'(!)#.3-&$!)'*'0!M#0.#$3'(!)'(!
M#*'/%'('(!U'%3*3-'%!@"O!C'(:!'(-'$'!*'3(!')'*'+!M#0.,'-'(!)'(!M#('()'!
-'(:'('(!)&/,0#(-'%3! C'(:!)3M#$*,/'(! %#+,.,(:'(!)#(:'(!M#0.#$3'(!
U'%3*3-'%!@"Oe!

G< "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! 8'L3.! 0#0.'(-,! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<!
)'*'0!0#(:'8'%3!)'(!0#0&(3-&$!/#-''-'(!)'(!M#*'/%'(''(!/#-#(-,'(5
/#-#(-,'(!)'(! %C'$'-5%C'$'-!M#$L'(L3'(!,-'(:!M3,-'(:!&*#+!M'$'!)#.3-&$!
-#$0'%,/!('0,(!-3)'/!-#$.'-'%!M')'!M#0.#$3'(!3(U&$0'%3!)'(!)'-'5)'-'!
0#(:#('3!)#.3-&$!C'(:!)303(-'!&*#+!"1!6'(/!"'(3(!1./<e!

)< "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! 8'L3.! 0#0.'(-,! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<!
,(-,/!0#(:+')3$/'(!)#.3-&$!)3!+')'M'(!M#L'.'-!C'(:!.#$8#('(:!,(-,/!
0#0.#$3/'(! )'(V'-',! 0#(::'(-3V0#0M#$.'+'$,3! %#-3'M! M#$L'(L3'(!
L'03('(! C'(:! -#*'+! .'-'*! )#03! +,/,0! )'(V'-',! )33%C'$'-/'(! )'(!
)38'L3./'(!&*#+!"1!6'(/!"'(3(!1./<e!

#< "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! 8'L3.! '-'%! .#.'(! )'(! .3'C'! %#()3$32!
0#(:,$,%! )'(! 0#(C#*#%'3/'(! M#(:,$,%'(! %#$-3U3/'-! 3(),/! '-'%! ('0'!!
"1!J$'+'!1,('%0#/'$!)'(!"N4e!

U< "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! 8'L3.! 0#0.#$3-'+,/'(! "1! 6'(/! "'(3(!
1./<! .3*'0'('! '(-'$'! "1!J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! )'(! )#.3-&$! '/'(!
)3-'()'-'(:'(3!'/-'!L,'*!.#*3e!

:< "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! '-'%! .#.'(! )'(! .3'C'! %#()3$3! 8'L3.!
0#(:,$,%! )'(! 0#(C#*#%'3/'(! %#-3'M! M#0#G'+'(! %#$-'! .'*3/! ('0'!
%#$-3U3/'-! +'/! '-'%! -'('+! /#! '-'%! ('0'! %#-3'M! )#.3-&$! )'$3! %#-3'M!
M#(L,'*'(! HM'$-#0#(! C'(:! M#*,('%'(! +'$:'(C'! )#(:'(! 0#(::,('/'(!
U'%3*3-'%!@"O!)'$3!"1!6'(/!"'(3(!1./<2!)'*'0!8'/-,! %#*'0.'-5*'0.'-(C'!
DE! .,*'(! %#L'/! M#('()'-'(:'('(! '/-'! L,'*! .#*3! '-',! E=! .,*'(! %#L'/!
M#('()'-'(:'('(!M#$L'(L33'(!+,-'(:!M3,-'(:e!

+< "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! 8'L3.! %#:#$'! 0#(C#$'+/'(! /#M')'!!
"1! 6'(/! "'(3(! 1./<! %#-3'M! '%*3! %#$-3U3/'-! +'/! 03*3/! '-'%! %'-,'(! $,0'+!
%,%,(! C'(:! -#*'+! -#$)'U-'$! '-'%! ('0'! )#.3-&$! .#$3/,-! )#(:'(! '/-'! L,'*!
.#*3! C'(:! '%*3! )'(! 3g3(! 0#()3$3/'(! .'(:,('(! C'(:! '%*3! %#*'0.'-5
*'0.'-(C'!M')'!-'(::'*!M#(C#*#%'3'(e!

3< "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! .#$/#8'L3.'(! ,(-,/! 0#(:,$,%!
M#0#G'+'(!)'(!.'*3/!('0'!%#$-3U3/'-!+'/!03*3/!'-'%!%'-,'(!$,0'+!%,%,(!
/#!'-'%!('0'!)#.3-&$!+3(::'!%#*#%'3!%#*,$,+(C'e!

L< "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! ! 8'L3.!0#0.#$3-'+,/'(! %#G'$'! -#$-,*3%!
/#M')'! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<! .3*'0'('! -#$L')3! M#$,.'+'(! %,%,('(!
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M#(:,$,%! )'$3! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! )'(V'-',! -#$L')3!
M#('0.'+'(!M')'!'(::'$'(!)'%'$!"1!J$'+'!1,('%0#/'$!)'(!"N4e!

/< "1!J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! +'$,%!0#(%C'$'-/'(! G'*&(! )#.3-&$! '-'%!
.3'C'! %#()3$3! ,(-,/! 0#(:'%,$'(%3/'(! 'M'$-#0#(! )#(:'(! L#->"!&%
N-'"!"&'%@$#0&"%'-'%!('0'!"'(3(!)#(:'(!L#(3%!'%,$'(%3!C'(:!)3%#-,L,3!&*#+!
"1!6'(/!"'(3(!1./<!

"1!6'(/!"'(3(!1./Y!
'< %#-#*'+! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! 0#*#(:/'M3! %#0,'! %,$'-5%,$'-!

C'(:!)3M#$*,/'(!%#+,.,(:'(!)#(:'(!M#('()'-'(:'('(!M#$L'(L3'(!,-'(:!
M3,-'(:! )'(V'-',! M#$L'(L3'(! L'03('(! '(-'$'! )#.3-&$! )#(:'(! "1! 6'(/!
"'(3(! 1./<! )'(! %#-#*'+! M#('()'-'(:'('(! M#$L'(L3'(! ,-'(:! M3,-'(:!
)'(V'-',!M#$L'(L3'(! L'03('(! -#$%#.,-!)3*'/%'('/'(2!"1!6'(/!"'(3(! 1./<!
8'L3.! 0#(C#-&$! L,0*'+! M3(L'0'(! M&/&/! C'(:! )3M#$&*#+! )#.3-&$!
.#$)'%'$/'(! U'%3*3-'%! @"O! %#-#*'+! )3/,$'(:3! )#(:'(! .3'C'5.3'C'! C'(:!
-30.,*! %#+,.,(:'(! )#(:'()3-'()'-'(:'(3(C'! M#$L'(L3'(! ,-'(:! M3,-'(:!
)'(V'-',! M#$L'(L3'(! L'03('(! -#$%#.,-! )'(! .3'C'5.3'C'! *'3((C'! .3*'! ')'!
/#M')'! "N4! %#*'0.'-5*'0.'-(C'! )'*'0! 8'/-,! >! \*30'_! +'$3! /#$L'!
-#$+3-,(:! %#0#(L'/! +'$3! )'(! -'(::'*! M#$L'(L3'(! ,-'(:!M3,-'(:!)'(V'-',!
M#$L'(L3'(!-#$%#.,-!)3-'()'(-'(:'(3!)'(!)&/,0#(5)&/,0#(V%,$'-5%,$'-!
C'(:! )3%C'$'-/'(! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<! )3*#(:/'M3! &*#+! )#.3-&$! 0',M,(!!
"1!J$'+'!1,('%0#/'$!)'(!"N4e!

.< L3/'! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<! -3)'/! '-',! *'*'3! 0#0.'C'$! /#8'L3.'(5
/#8'L3.'((C'2! 0'/'! ,(-,/! -3'M5-3'M! +'$3! /#*'*'3'(! '-',! /#-#$*'0.'-'(!
)'*'0! +'*! M#0.'C'$'(! -#$%#.,-! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<8'L3.! 0#0.'C'$!
%#.#%'$! Dm! \%'-,! M#$03*_! )'$3! L,0*'+! C'(:! %,)'+! +'$,%! )3.'C'$! &*#+!!
"1!6'(/!"'(3(!1./<!/#M')'!"1!J$'+'!1,('%0#/'$!)'(!"N4<!

G< )'*'0! +'*! -#$L')3! '-',! -30.,*! %'*'+! %'-,! /#*'*'3'(VM#*'(::'$'(2! 0'/'!!
"1!6'(/!"'(3(!1./<!.#$+'/Y!
(i) ,(-,/!)#(:'(!%#/#-3/'!0#(:+#(-3/'(V0#(:'/+3$3!/#%#)3''(!"1!6'(/!

"'(3(!1./<!,(-,/!0#0.#$3/'(!U'%3*3-'%!@"O!-#$*#.3+!L',+!/#M')'!M'$'!
G'*&(! )#.3-&$! )#(:'(! G'$'! 0#(:3$30/'(! %,$'-! M#0.#$3-'+,'(!
0#(:#('3! +'*! -#$%#.,-! /#M')'! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "1! 6'(/!
"'(3(!1./<2!)'*'0!/#L')3'(!0'('!0'/'!/#%#)3''(!"1!6'(/!"'(3(!1./<!
,(-,/! 0#0.#$3/'(! -#$*#.3+! L',:! U'%3*3-'%! @"O! /#M')'! M'$'! G'*&(!
)#.3-&$!'/'(!.#$'/+3$V.#$+#(-3!)#(:'(!%#/#-3/'e!)'(V'-',!

(ii) ,(-,/!0#(,(-,-! ! "1!J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4!,(-,/!0#0.'C'$!
)#(:'(! %#/#-3/'! )#(:'(! %#G'$'! %#/'*3:,%! *,('%! /#M')'! "1! 6'(/!
"'(3(!1./<! %#0,'!)'(!%#-3'M! L,0*'+!,'(:!M&/&/!C'(:!%'0M'3!M')'!
8'/-,!3-,!-#*'+!)3.#$3/'(!%#.':'3!M3(L'0'(!&*#+!"1!6'(/!"'(3(!1./<!
/#M')'!M'$'!)#.3-&$!.#$)'%'$/'(!U'%3*3-'%!@"O!)'(!C'(:!0'%3+!.#*,0!
)3.'C'$! *,('%!)3-'0.'+!)#(:'(!.,(:'!C'(:! -#$,-'(:! %#$-'! *'3(5*'3(!
L,0*'+!,'(:! C'(:!8'L3.! )3.'C'$! &*#+! M'$'! )#.3-&$! /#M')'!"1!6'(/!
"'(3(! 1./<! .#$)'%'$/'(! M#0.'C'$'(! /#0.'*3! L,0*'+5L,0*'+! ,'(:!
-#$%#.,-!)3L'03(!&*#+!"1!J$'+'!1,('%0#/'$!)'(!"N4!

)< )'*'0! +'*! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! 0#0.'C'$! *,('%! /#M')'!!
"1! 6'(/! "'(3(! 1./<! ! %#*,$,+! L,0*'+! ,'(:! C'(:! -#$+,-'(:! &*#+! )#.3-&$!
/#M')'! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<! .#$)'%'$/'(! U'%3*3-'%! @"O2! 0'/'! "1! 6'(/!
"'(3(! 1./<! 8'L3.! 0#(:&M#$/'(V0#(:'*3+/'(! /#M')'! "1! J$'+'!
1,('%0#/'$! )'(! "N4! %#0,'! +'/! )'(!8#8#('(:! C'(:! )303*3/3! "1! 6'(/!
"'(3(! 1./<! -#$+')'M! )#.3-&$! .#$)'%'$/'(! "#$L'(L3'(!X-'(:! "3,-'(:! )'(!
?'03('(!)'*'0!.#(-,/!H/-'!K,.$&:'%3!%#G'$'!N&-'$33*<!

9.C#/!"#$L'(L3'(! Y! c'%3*3-'%! @"O! C'(:! )3.#$3/'(! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<! /#M')'! G'*&(! M#0.#*3!
HM'$-#0#(<!

!
!
!
!
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"#0.'-'%'(!)'(!! !
"#0.#.'('(!!
"#$L'(L3'(!! Y! %#*'0'! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<! .#*,0!0#(#$30'! )'$3! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(!

"N4!)&/,0#(5)&/,0#(! '%*3! %#$-3U3/'-! \-'()'!.,/-3! +'/_! +'/!03*3/! '-'%! %'-,'(!
O,0'+!K,%,(!C'(:!-#*'+!)3.'*3/!('0'!/#!'-'%!('0'!)#.3-&$2!H/-'!?,'*!.#*3!C'(:!
)3.,'-!M#L'.'-! C'(:!.#$8#('(:!'-'%!+'/!03*3/! '-'%! %'-,'(! $,0'+! %,%,(! C'(:!
)3.#*3! )#.3-&$2! *L3(! B#()3$3/'(! 6'(:,('(! )'$3! HM'$-#0#(2! K#$-3U3/'-! A'/!
1'(::,(:'(! H-'%! A'/! B3*3/! H-'%! K'-,'(! O,0'+! K,%,(! C'(:! )3.#$3/'(! &*#+!
)#.3-&$! %#.':'3! L'03('(!/#M')'!"1!6'(/!"'(3(!1./<<! ?3/'!.#*,0! -#$M#(,+3(C'!
)&/,0#(5)&/,0#(! -#$%#.,-2! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! )#(:'(! 3(3!
.#$-'(::,(:! L'8'.! %#M#(,+(C'! )'(! 0#(:3/'-! )3$3! %#.':'3! M#(L'03(! '-'%!
M#0.'C'$'(! %#*,$,+! L,0*'+!,'(:!C'(:! -#$,-'(:!&*#+!)#.3-&$!/#M')'!"1!6'(/!
"'(3(!1./<!.'3/!0#$,M'/'(!,-'(:2!M&/&/!.,(:'2!M$&73%32!.,(:'!)#()'!)'(V'-',!
.3'C'5.3'C'!*'3((C'!.#$)'%'$/'(!U'%3*3-'%!@"O!C'(:!)3-#$30'(C'!.'3/!)'*'0!0'-'!
,'(:! O,M3'+! '-',M,(! 0'-'! ,'(:! *'3((C'2! L,0*'+! ,'(:! 0'('! .#%'$(C'! '/'(!
)3-#(-,/'(! %#()3$3! &*#+! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<! ?,0*'+! ,'(:!0'('! +'$,%! )3.'C'$!
&*#+! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! /#M')'! "1! 6'(/! "'(3(! 1./<! )#(:'(!
%#/#-3/'!)'(!%#/'*3:,%!*,('%!%#*'0.'-5*'0.'-(C'!T!+'$3!/#$L'!)'(!%#-#*'+!"'(3(!
0#0.#$3-'+,/'(! /#M')'! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'(! "N4! .'+8'! -#*'+! -#$L')3!
%'*'+!%'-,!%#.'.!.#$3/,-!3(3Y!
'< )#.3-&$! -#*'+! 0#*'*'3/'(! /#8'L3.'(! /#M')'! "'(3(! ,(-,/! 0#0.'C'$!

'(:%,$'(! U'%3*3-'%! @"O! %#*'0'! T! 6,*'(! '-',! %#.'(C'/! T! /'*3! '(:%,$'(!
.#$-,$,-5-,$,-e!

.< U'%3*3-'%! @"O! C'(:! -#*'+! )3.#$3/'(! /#M')'! )#.3-&$! -3)'/! )3L'03(! )#(:'(!
,(3-! 'M'$-#0#(! /'$#('! ,(3-! 'M'$-#0#(! -3)'/! )'M'-! )3.#.'(3! +'/!
-'(::,(:'(!/'$#('!%#.'.!'M'M,(!L,:'!%#.':'30'('!C'(:!'/'(!)3,$'3/'(!
)'*'0!M#0.#$3-'+,'(!-#$%#.,-<!

B'(U''-!k!Z'0M'/!Y! 1$'(%'/%3! 0#$,M'/'(! -$'(%'/%3! /&0#$%3'*! ,0,0! M#0.#$3/'(! U'%3*3-'%! @"O2!
%#+3(::'!"N4!.3%'!0#(L,'*!,(3-!)#(:'(!U'%3*3-'%!@"O<!Z#(:'(!U'%3*3-'%!-#$%#.,-2!
"#$%#$&'(! )'M'-! 0#*'/,/'(! M#(L,'*! ,(3-! 'M'$-#0#(! 1+#! "#'/! )#(:'(! %C'$'-!
)'(! /&()3%3! C'(:! 0#(:,(-,(:/'(! M3+'/! M#0.#*3! )'(! M#(L,'*! C'(:! '/+3$(C'!
0#(3(:/'-/'(!/3(#$L'!/#,'(:'(!"#$%#$&'(<!

!
D>< K'*#! '()! ",$G+'%#!H:$##0#(-! &U!X(3-! &$! "$&M#$-C! O3:+-! &U!X(3-! &U! 1+#! "#'/! '! 6#',U&$-! O#%3)#(G#! '-!

K,)3$0'(!C'(:!)3.,'-!M')'!-'(::'*!ER!9/-&.#$!EIIT2!C'(:!-#*'+!)3,.'+!)#(:'(!H))#(),0!&U!K'*#!'()!
",$G+'%#!H:$##0#(-!&U!X(3-!&$!"$&M#$-C!O3:+-!&U!X(3-!&U!1+#!"#'/!'!6#',U&$-!O#%3)#(G#!'-! K,)3$0'(!
C'(:!)3.,'-!M')'!-'(::'*!E!Z#%#0.#$!EII=!&*#+!)'(!'(-'$'!"1!J$'+'!1,('%0#/'$!%#.':'3!"#(L,'*!"N4!
%#.':'3!"#0.#*32!)#(:'(!M#$3(G3'(!%#.':'3!.#$3/,-Y!
%
N3*'3!"#$L'(L3'(! Y! OM!=>D<[DR<EQD<FID25! \#0M'-! $'-,%! *30'!M,*,+! %'-,!03*3'$! )#*'M'(! $'-,%! -,L,+!

.#*'%! L,-'! ),'! $'-,%! %#0.3*'(! M,*,+! %'-,! $3.,! #('0! $'-,%! %'-,! O,M3'+_2!
%#.':'30'('!-#$G'(-,0!)3!)'*'0!'))#(),0!M#$L'(L3'(<!

?'(:/'!h'/-,! Y! M#$L'(L3'(! .#$*'(:%,(:! %'0M'3! )#(:'(! -#$M#(,+3(C'! /&()3%35/&()3%3! %#.':'3!
.#$3/,-Y!'_! %#*,$,+!%#$-3U3/'-!'-'%!,(3-5,(3-!'M'$-#0#(! -#*'+!)3-#$.3-/'(!)'(!._!
"N4! -#*'+! 0#0#(,+3! %#*,$,+! /#8'L3.'((C'! )'*'0! M#$L'(L3'(! 3(3! -#$0'%,/!
('0,(!-3)'/!-#$.'-'%!M')'!M#0.'C'$'(!+'$:'!M#0.#*3'(!9.C#/!"#$L'(L3'(!)'(!
%#*,$,+!.3'C'!*'3(!C'(:!-30.,*!)'$3!M#$L'(L3'(<!

A'/!)'(!@#8'L3.'(! Y! "1!J$'+'!1,('%0#/'$Y!
'< "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! +'$,%! 0#(C#*#%'3/'(! M#0.'(:,('(! :#),(:!

)#(:'(!$3%3/&!)'(!.3'C'(C'!%#()3$3e!
.< "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! +'$,%! 0#0.'(:,(! %#%,'3! )#(:'(! %-'()'$! C'(:!

-#*'+! )3L'(L3/'0! )'(! )#(:'(! 0'-#$3'*50'-#$3'*! C'(:! 0#$,L,/! M')'!
;'0M3$'(!K'*#!'()!",$G+'%#!H:$##0#(-!&U!X(3-!&$!"$&M#$-C!O3:+-!&U!X(3-!
&U!1+#!"#'/!'!6#',U&$-!O#%3)#(G#!'-!K,)3$0'(e!

G< K#*'0'! 0'%'! M#0.'(:,('(2! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )38'L3./'(! ,(-,/!
0#(L'03(! '%,$'(%3! '-'%! M#/#$L''(! M#0.'(:,('(! ,(-,/! L,0*'+! C'(:!
)3-#(-,/'(!)'$3!8'/-,!/#!8'/-,!&*#+!"1!J$'+'!1,('%0#/'$e!
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)< "1!J$'+'!1,('%0#/'$!0#(:3g3(/'(!"N4!%'0M'3!)#(:'(!.#$'/+3$(C'!K'*#!
'()!",$G+'%#!H:$##0#(-!&U!X(3-!&$!"$&M#$-C!O3:+-!&U!X(3-!&U!1+#!"#'/!'!
6#',U&$-! O#%3)#(G#! '-! K,)3$0'(! ,(-,/! 0#*'/%'('/'(! L,'*! .#*3! +'/!
/#M#03*3/'(!'-'%!,(3-e!

#< K#-#*'+!M#0.'(:,('(!%#*#%'3!)3*'/%'('/'(2!"1!J$'+'!1,('%0#/'$!+'$,%!
0#0M#$&*#+! )&/,0#(5)&/,0#(! C'(:! )3M#$*,/'(! -#$0'%,/! P"6! )'(!
KABKOKe!

U< "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! '/'(! 0#(C#$'+/'(! /,(G3! ,(3-! )'*'0! /#')''(!
/&%&(:!.#$%'0'!)#(:'(!)&/,0#(5)&/,0#(!-#$/'3-<!
!

"N4Y!
'< K#*'0'!0'%'!M#0.'(:,('(!,(3-2!"N4!)'M'-!0#*'/,/'(!M#$,.'+'(!M')'!

.':3'(!)'*'0!,(3-!)#(:'(!-,(),/!M')'!/&&$)3('%3!"1!J$'+'!1,('%0#/'$2!
('0,(! "N4! -3)'/! .&*#+! 0#(,(-,-! /#M')'! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! L3/'!
M#$,.'+'(!C'(:!)3*'/,/'(!-#$%#.,-!0#(:'/3.'-/'(!/#$,%'/'(!M')'!,(3-e!

.< "N4! )'M'-! 0#(:'*3+/'(! +'/! )'(! /#8'L3.'((C'! C'(:! -#$/'3-! )#(:'(!
M#0.#*3'(!,(3-!'-',!+'/!03*3/!'-'%!,(3-!/#M')'!M3+'/!/#-3:'<!6#$)'%'$/'(!
M#$03(-''(! "N42! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! '/'(! 0#0.#$3/'(! %,$'-! /,'%'!
/#M')'! "N4! ,(-,/! .#$-3()'/! '-'%! ('0'! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! )'*'0!
0#(L,'*!)'(!0#(C#$'+/'(!,(3-!/#M')'!M3+'/!*'3(2!-#$0'%,/!/#M')'!"N4!
%#()3$3e!

G< ?3/'! )3M#$*,/'(! &*#+! "N42! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$! +'$,%! 0#0.#$3/'(!
M#$(C'-''(! /#M')'! %#-3'M! M3+'/! C'(:! 0#0.#*3! ,(3-! %#G'$'! -,('3! )'$3!
"N42!.'+8'!0#%/3M,(!M#0.#*3!:':'*!.'C'$!/#M')'!M#(L,'*!.#$)'%'$/'(+
K'*#! '()! ",$G+'%#! H:$##0#(-! -'(::'*! ER! 9/-&.#$! EIDT2! "#(L,'*! -3)'/!
'/'(! ! 0#0.'-'*/'(! M#(L,'*'(! )'(! M#0.#*3'(! )'$3! ,(3-! -#$%#.,-2!
0#%/3M,(! )#03/3'(2! -3()'/'(! -#$%#.,-! ')'*'+! /#.3L'/'(! "1! J$'+'!
1,('%0#/'$e!

)< ?3/'! "N4! )3*3/,3)'%3! '-',! )3.,.'$/'(! %#.#*,0! M#*'/%'(''(! M#(L,'*'(2!
/#,(-,(:'(! C'(:! .#$'%'*! )'$3! K'*#! '()! ",$G+'%#! H:$##0#(-! -'(::'*!!
ER! 9/-&.#$! EIDT! +'$,%! )3%#$'+/'(! /#M')'! M#(#$,%! +'/! "N42! C'(:!
0#(:'-,$!.'+8'!)'*'0!8'/-,!TI!+'$3!%#L'/!)3M#$*,/'(!,(-,/!)3*'/,/'(!
&*#+!"1!J$'+'!1,('%0#/'$2!M#(#$,%!-#$%#.,-!+'$,%!-#*'+!Y!'_!0#0.'C'$!
%#G'$'! M#(,+! %#0,'! +'$:'! M#0.#*3'(! C'(:! .#*,0! *,('%2! *)"!(0"%
#2*0-'&2! )'(! ,-'(:! *'3(! .#$)'%'$/'(! K'*#! '()! ",$G+'%#! H:$##0#(-!
-'(::'*! ER! 9/-&.#$! EIDTe! )'(! ._! 0#0.#$*'/,/'(! %#.,'+! M#$L'(L3'(!
-#$-,*3%! )'*'0! .#(-,/! )'(! 3%3! C'(:! 0#0,'%/'(! "1! J$'+'! 1,('%0#/'$2!
C'(:!0#(C#-,L,3!,(-,/!%#G'$'!M#(,+!-#$3/'-!)'(!-,(),/!M')'!%C'$'-!)'(!
/&()3%3!M#$L'(L3'(<!

!
9.C#/!"#$L'(L3'(! Y! T>E! ,(3-! 'M'$-#0#(! C'(:! -#$*#-'/! )3! D9"% H"#>% #% L"#07*!'% ="&.("-:"% #'%

I0(.!2#-6%
"#0,-,%'(!
"#$L'(L3'(! Y! "1!J$'+'!1,('%0#/'$!.#$+'/!,(-,/!0#(:'/+3$3!K'*#!'()!",$G+'%#!H:$##0#(-!

&U!X(3-!&$!"$&M#$-C!O3:+-!&U!X(3-!&U!1+#!"#'/!'!6#',U&$-!O#%3)#(G#!'-!K,)3$0'(!
'M'.3*'Y!
'< "N4! :':'*! ,(-,/! 0#*'/%'('/'(! /#8'L3.'((C'! %#G'$'! /+,%,%! L3/'! "N4!

-3)'/!0#0.'C'$!%#G'$'!M#(,+!)'(!*'C'/!%#-3'M!M#0.'C'$'(!.#$)'%'$/'(!
K'*#! '()! ",$G+'%#! H:$##0#(-! &U! X(3-! &$! "$&M#$-C! O3:+-! &U! X(3-! &U! 1+#!
"#'/! '! 6#',U&$-! O#%3)#(G#! '-! K,)3$0'(! '-',! /#:':'*'(! ,(-,/!
0#*'/%'('/'(! /#8'L3.'(! *'3((C'! .#$)'%'$/'(! K'*#! '()! ",$G+'%#!
H:$##0#(-! &U! X(3-! &$! "$&M#$-C! O3:+-! &U! X(3-! &U! 1+#! "#'/! '! 6#',U&$-!
O#%3)#(G#!'-!K,)3$0'(e!

.< %#-3'M! M#$(C'-''(! )'(! L'03('(! C'(:! )3.#$3/'(! &*#+! "N4! -#$.,/-3! -3)'/!
.#('$<!!
!
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B'(U''-!k!Z'0M'/!Y! 1$'(%'/%3! 0#$,M'/'(! -$'(%'/%3! /&0#$%3'*! ,0,0<! Z#(:'(! +'/! M#(L,'*'(!
"#$%#$&'(! )'M'-! 0#(3(:/'-/'(! /3(#$L'! M#(L,'*'(! "N42! 0#*'*,3! -"'8*!>!
"#$%#$&'(2! C'(:! '/+3$(C'! 0#0M#(:'$,+3! M#(3(:/'-'(! /3(#$L'! /#,'(:'(!
"#$%#$&'(<!

!
0># ,%'O()O"()+,%)&")*+2()*+/"B"E"$"+,%'-%'.()+
!
(# ,%'-%'.()+
!
,3;4584758+-3KP[P8:58+638:58+,3H[58:P858+&=]3;+>+&``^D595c75+
+
D< "#$L'(L3'(!?,'*!6#*3!)'(!"#(:3$30'(!6#-&(!K3'M!"'/'3!N&<!IQ=VHJB1V;4H5K;KVA6VdPVEID=!-'(::'*!Q!?,(3!

EID=!'(-'$'!"1!A&*G30!6#-&(!\]A6^_!)'(!"#$%#$&'(2!)#(:'(!M#$3(G3'(!%#.':'3!.#$3/,-Y!
9.C#/!"#$L'(L3'(! Y! "#(L,'*! '/'(!0#(L,'*! )'(! "#0.#*3! '/'(!0#0.#*3! O#')C!B3f! 4&(G$#-#! cGS! E>!

BM'!,(-,/!"$&C#/!144!6'-'73'!1&8#$5E!)3!?'/'$-'!",%'-!C'(:!.#$*&/'%3!)3!?*<!@A!
B'%! B'(%C,$! @'7<DEF2! )#(:'(! M#$/3$''(! -&-'*! 7&*,0#! %#.'(C'/! DI<III!
\%#M,*,+!$3.,_!0T!

1,L,'(!"#$L'(L3'(! Y! -$'(%'/%3!L,'*!.#*3!'-'%!&.C#/!M#$L'(L3'(!
N3*'3!"#$L'(L3'(! Y! OMR<=>I<III<III25!\-,L,+!03*3'$!#0M'-!$'-,%!*30'!M,*,+!L,-'!O,M3'+_!
?'(:/'!h'/-,! Y! IQ!?,(3!EID=!b!IQ!Z#%#0.#$!EID=!
A'/!)'(!@#8'L3.'(! Y!! "#$%#$&'(!

'< "#$%#$&'(! 0#03*3/3! /#8'L3.'(! ,(-,/! 0#*'/,/'(! M#0.'C'$'(! %#%,'3!
)#(:'(!+'$:'!)'(!L')8'*!C'(:!)3%#M'/'-3e!

.< "#$%#$&'(!.#$+'/!,(-,/!0#(#$30'!&.C#/!M#$L'(L3'(e!
A6!
'< A6! 0#03*3/3! /#8'L3.'(! ,(-,/! 0#*'/%'('/'(! M#/#$L''((C'! %#+,.,(:'(!

)#(:'(!&.C#/!M#$L'(L3'(!/#M')'!"#$%#$&'(e!
.< A6!.#$+'/!,(-,/!0#(#$30'!M#0.'C'$'(!%#%,'3!)#(:'(!+'$:'!)'(!L')8'*!

C'(:!)3%#M'/'-3<!
"#0.'-'*'(! Y! ?3/'!"#$%#$&'(!0#*'/,/'(!8'(M$#%-'%3!'-'%!M#$L'(L3'(!3(32!'-',!"#$%#$&'(!-#*'+!

0#0M#$&*#+! M,-,%'(! /#M'3*3-'(! -#$+')'M!)3$3(C'! '-',! -#*'+!0#*'/,/'(!
+'*5+'*! *'3((C'!,(-,/!0#*'/,/'(! *3/,3)'%3! \.'3/! %#G'$'! %,/'$#*'!0',M,(!
8L'3._!'-',!-3()'/'(!)#(:'(!-,L,'(!$#%-$,/-,$3%'%3!'-',!M#*#.,$'(2!'-',!
A6! %#G''$! 8'L'$! 0#(:#-'+,3! .'+8'! "#$%#$&'(! 0#(:'*'03! 0'%*'+!
/#%,*3-'(!*3/,3)3-'%!\3(%*&7#(-_!'-',!0#(:#-'+,3!%'*'+!%'-,!)'$3!/#L')3'(5
/#L')3'(!%#.':'30'('!)3%#.,-/'(!'-'%!"#$%#$&'(2!0'/'!A6!.#$+'/!,(-,/!
0#0.'-'*/'(! M#$L'(L3'(! '-',! 0#(,()'! M#(C#$'+'(! 6#-&(! K3'M! "'/'3!
,(-,/! %#*'(L,-(C'! .#$)'%'$/'(! M#$L'(L3'(! 3(3! -'(M'! ')'(C'! -'(::,(:!
L'8'.! /#M')'! "#$%#$&'(! )'(! L3/'! 6#-&(! K3'M! "'/'3! -#*'+! )3%#$'+/'(!
('0,(! .#*,0! )3.'C'$! %#%,'3! )#(:'(! +'$:'(C'! 0'/'! +,-'(:! -#$%#.,-!
0#(L')3! L'-,+! -#0M&! )#(:'(! %#:#$'! )'(! +'$,%! )3.'C'$/'(! -'(M'!
0#(#:G,'*3/'(! M#$%#-,L,'(! '-',! /#%#M'/'-'(! *'3((C'! C'(:! .#$*'8'('(!
'-'%!+'*!-#$%#.,-<!

"#0.'C'$'(! Y! '<!! X'(:!0,/'! %#.#%'$! DIa! \)35:*0-'"!! 6'(/! J'$'(%3_! )'$3! #%-30'%3! +'$:'!
'-'%! M#$/3$''(! -&-'*! 7&*,0#(! 6#-&(! K3'M! "'/'32! 8'L3.! )3.'C'$! &*#+!
"#0.#*3!R!+'$3!%#L'/!.-)*.:"!)'(!/#*#(:/'M'(!)&/,0#(!)3-#$30'!*#(:/'M!
&*#+!"#$%#$&'(e!

.<! "#0.'C'$'(!%#*'(L,-(C'!%#%,'3!)#(:'(!M$&:$#%%!M#(:3$30'(!)3!*'M'(:'(!
)#(:'(!)3/,$'(:3!M&-&(:'(!,'(:!0,/'!%#G'$!M$&M&$%3&('*!)'$3!M$&:$#%%!
-#$%#.,-e!

G<! M#0.'C'$'(!-':3+'(!)3*'/,/'(!TI!+'$3!/'*#()#$!%#-#*'+!-':3+'(!)3-#$30'!
&*#+!"#$%#$&'(!

K'*)&!1#$'/+3$! Y! OM! ><DED<Q=Q<>II25! \*30'! 03*3'$! %#$'-,%! ),'! M,*,+! %'-,! L,-'! %#0.3*'(! $'-,%!
#0M'-!M,*,+!%#0.3*'(!$3.,!*30'!$'-,%!O,M3'+_!

K#+,.,(:'(! )#(:'(! M#$L'(L3'(! 3(3! -#$)'M'-! 6'(/! J'$'(%3! N&<QIDIEITRFT==5JH! -'(::'*! D=! H:,%-,%!
EID=!C'(:!)3/#*,'$/'(!&*#+!K-'()')!4+'$-#$#)2!.#$*'/,!+3(::'!Q!Z#%#0.#$!EID=<!

!
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E< "#$L'(L3'(!"#/#$L''(!"#$#(G'(''(!P(%-'*'%3!B#/'(3/'*!k!W*#/-$3/'*!'(-'$'!"1!J$##(8&&)!K#L'+-#$'!1./!
)#(:'(! "1! H$('(! "$'-'0'! 4&(%,*-'(-%! -#(-'(:! "#/#$L''(! "#$#(G'(''(! P(%-'*'%3! B#/'(3/'*! )'(!
W*#/-$3/'*! "$&C#/! ]144! 6'-'73'! 1&8#$! 18&^!N&<! "<! D=I>DD! -'(::'*! Q!B#3! EID=2! C'(:! )3.,'-! &*#+! )'(!
'(-'$'!"#$%#$&'(!)'(!"1!H$('(!"$'-'0'!4&(%,*-'(-%!\]H"4^_2!)#(:'(!M#$3(G3'(!%#.':'3!.#$3/,-Y!
9.C#/!"#$L'(L3'(! Y! "#/#$L''(! ?'%'! "#$#(G'(''(! P(%-'*'%3! 0#/'(3/'*! k! #*#/-$3/'*! )3! M$&C#/! 9UU3G#!

1&8#$!E!144!6'-'73'2!?'/'$-'<!
1,L,'(!"#$L'(L3'(! Y! "#$%#$&'(! 0#0.#$3/'(! -,:'%! /#M')'! "1! H$('(! "$'-'0'! 4&(%,*-'(-%! ,(-,/!

0#*'/%'('/'(! M#/#$L''(! L'%'! M#$#(G'(''(! 3(%-'*'%3! 0#/'(3/'*! k! #*#/-$3/'*!
,(-,/!M#0.'(:,('(!144!6'-'73'!1&8#$!E!)3!?'/'$-'<!!

N3*'3!"#$L'(L3'(! Y! OME<E>Q<III<III!\),'!03*3'$!),'!$'-,%!*30'!M,*,+!K#0.3*'(!L,-'!O,M3'+_!.#*,0!
-#$0'%,/!""N!DIa2!-#-'M3!%,)'+!-#$0'%,/!""+!

?'(:/'!h'/-,! Y! 6#$*'/,! %#L'/! -'(::'*! )3-'()'-'(:'(3(C'! M#$L'(L3'(! 3(3! )'(! .#$'/+3$! %#-#*'+!
/#),'!.#*'+!M3+'/!0#(C#*#%'3/'(!%#:'*'!/#8'L3.'((C'!%#G'$'!-,(-'%<!

A'/!)'(!@#8'L3.'(! Y! "#$%#$&'(!
'< "#$%#$&'(! .#$+'/! '-'%! M#*'/%'(''(! C'(:! &M-30'*! '-'%! M#/#$L''(! C'(:!

)3*'/,/'(!&*#+!H"4e!
.< 'M'.3*'! ')'! +'*! /+,%,%! C'(:! M#$*,! )3.3G'$'/'(2! "#$%#$&'(! .#$+'/!

0#(:,()'(:2!0#03(-'2!0#0'(::3*! '-',!0#0#$3(-'+/'(!H"4! )'(V'-',!
M3+'/! *'3(! C'(:! )3-,(L,/! "#$%#$&'(! ,(-,/! 0#0.#$3/'(! /#-#$'(:'(2!
M#(L#*'%'(2! %'$'(5%'$'(! C'(:! .#$+,.,(:'(! )#(:'(! M#*'/%'(''(!
+,.,(:'(!/#$L'e!

G< "#$%#$&'(! .#$/#8'L3.'(! 0#0.#$3/'(! M#(L#*'%'(2! )'-'! 3(U&$0'%32!
M$&:$'0!)'(!M#$%C'$'-'(!.'(:,('(!%#$-'!3(%-'*'%3!C'(:!)303(-'!&*#+!H"4!
%#+,.,(:'(!)#(:'(!M#*'/%'(''(!+,.,(:'(!/#$L'e!

)< "#$%#$&'(! .#$/#8'L3.'(! ,(-,/! 0#(#$30'2! 0#0M#*'L'$3! )'(! 0#0.#$3!
-'(::'M'(!)'(V'-',!/#M,-,%'(!'-'%!+'%3*5+'%3*!M##/$L''(2!*'M&$'(2!.#$3-'!
'G'$'!'-',!0'%'*'+50'%'*'+!C'(:!)3'L,/'(!H"4!/#M')'!"#$%#$&'(!)'*'0!
+,.,(:'(!/#$L'e!!

#< "#$%#$&'(!8'L3.!0#0.'C'$/'(! 30.'*'(! L'%'!/#M')'!H"4! %#%,'3!)#(:'(!
/#-#(-,'(!)'(!M#$%C'$'-'(e!

U< "#$%#$&'(!.#$/#8'L3.'(!,(-,/!0#0.'C'$!.3'C'5.3'C'!C'(:!-30.,*!'/3.'-!
/#.,-,+'(5/#.,-,'(! M$&C#/! C'(:! .#$/'3-'(! )#(:'(! 3(%-'(%353(%-'(%3!
\%#M#$-3Y!";N2!"HB2!)%._!

H"4!
'< H"4! 0#03*3/3! /#8'L3.'(! ,(-,/! 0#*'/%'('/'(! M#/#$L''(! C'(:!

)3M#$L'(L3/'(e!
.< H"4! .#$+'/! ,(-,/! 0#(#$30'! M#0.'C'$'(! '-'%! M#/#$L''(! C'(:!

)3M#$L'(L3/'(e!
G< 'M'.3*'! -#$L')3! M#(,()''(! '-',! M#0.'-'*'(! 0'/'! H"4! .#$+'/! '-'%!

M#0.'C'$'(! 30.'*'(! L'%'! %#%,'3! )#(:'(!M$&:$#%%! M#/#$L''(! C'(:! -#*'+!
)3G'M'3!)'(!.#$+'/!'-'%! %#*,$,+!M#(::'(-3'(!.3'C'! *'(:%,(:!C'(:! -#*'+!
)3/#*,'$/'(!.3*'!')'!%'0M'3!)#(:'(!-'(::'*!M#(,()''(!'-',!M#0.'-'*'(!
C'(:!-#$-#$'!)3!%,$'-!M#0.#$3-'+,'(<!
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.'(:,('(!%#$-'!%M#%3U3/'%3!C'(:!-#*'+!)3-#(-,/'(!&*#+!"#$%#$&'(<!

!
!
!



115

"#(C#*#%'3'(! Y! "#$%#*3%3+'(!)3%#*#%'3/'(!%#G'$'!0,%C'8'$'+!
"#$%#*3%3+'(! ! -#-'M3! 'M'.3*'! -3)'/! -#$G'M'3! 0,U'/'-! 0'/'! %#M'/'-! ,(-,/! 0#(C#*#%'3/'(!

M#$%#*3%3+'(!)3!"#(:')3*'(!N#:#$3!?'/'$-'!",%'-<!
!
! ! H-'%!M#$L'(L3'(! 3(3! -#*'+!)3*'/,/'(! %#$'+! -#$30'!,(3-!.#$)'%'$/'(!6#$3-'!HG'$'!

K#$'+! 1#$30'! X(3-! @'(-&$! 14456'-'73'! 1&8#$! 9(#! N&<! IDDV6HK1VJhK5
144ViPPVEIDE!-'(::'*!DI!Z#%#0.#$!EIDE<!

K'*)&!1#$'/+3$! Y! K,)'+!*,('%!
!

T< "#$L'(L3'(!"#(:3/'-'(!?,'*!6#*3!X(3-!@'(-&$!)3!o1&8#$!9(#o!)'*'0!@'8'%'(!1#$M'),!o1+#!43-C!4#(-#$o!
N&<! IIDRVJhK5144VdVDD! -'(::'*! TD! B#3! EIDD! %#.':'30'('! C'(:! -#*'+! )3,.'+! )#(:'(! H))#(),0!
"#$L'(L3'(!"#(:3/'-'(!?,'*!6#*3!N&<!II=VHZZVJhK5144VdVDD!-'(::'*!TD!B#3!EIDD! L&<!@#%#M'/'-'(!N&<!
IFVHZZ5144VdVDD!-'(::'*!TD!B#3!EIDD2!C'(:!)3.,'-!)3!.'8'+!-'(:'(!'(-'$'!"#$%#$&'(!)'(!"1!J$'+'!
K,0.#$!"#%&('!\]JK"^_2!)#(:'(!M#$3(G3'(!%#.':'3!.#$3/,-Y!
9.C#/!"#$L'(L3'(! Y! $,'(:'(!)3!*'(-'3!EI!,(3-!ID!)'(!IE!)3!14456'-'73'!1&8#$!9(#!C'(:!.#$*&/'%3!)3!

?*<!@A<!B'%!B'(%C,$!@'7<!DEF2!?'/'$-'!",%'-<!
1,L,'(!"#$L'(L3'(! Y! M#(:3/'-'(!L,'*!.#*3!&.C#/!M#$L'(L3'(<!
N3*'3!"#$L'(L3'(! Y! OMDQ<E==<[IE<>II25! \%#0.3*'(! .#*'%!03*3'$! ),'! $'-,%! #0M'-! M,*,+! #0M'-! L,-'!

)#*'M'(!$'-,%!),'!$3.,!*30'!$'-,%!O,M3'+_!
A'/!)'(!@#8'L3.'(! Y! "#$%#$&'(!

'< "#$%#$&'(! .#$+'/! 0#(#$30'! M#0.'C'$'(! '-'%! M#(L,'*'(! &.C#/!
M#$L'(L3'(e!

.< "#$%#$&'(! .#$+'/! 0#0.#$*'/,/'(! )#()'! 'M'.3*'! M#0.'C'$'(!
0#(:'*'03!/#-#$*'0.'-'(e!

JK"!
JK"! 8'L3.! ,(-,/! 0#0.'C'$! (3*'3! M#$L'(L3'(! %#$-'! %#:'*'! .3'C'! %#M#$-3! .3'C'!
M#(:#*&*''(!)'(!.3'C'!,-3*3-'%!%#%,'3!)#(:'(!L')8'*!C'(:!)3-#(-,/'(<!

"#0.'-'*'(! Y!! "#$L'(L3'(!3(3!-3)'/!)'M'-!)3.'-'*/'(!%#G'$'!%#M3+'/2!/#G,'*3!M#0.'-'*'(!/'$#('!
/#-#$*'0.'-'(! M#0.'C'$'(! &*#+! JK"! )'(! JK"! -3)'/!0#*'/%'('/'(! /#8'L3.'(!
M#0.'C'$'(!%#.':'30'('!)3'-,$!)'*'0!M#$L'(L3'(!3(3!

"#0.'-'%'(! Y! '<!! %#*'0'! +'$:'! M#(:3/'-'(! )'(V'-',! %#0,'! /#8'L3.'(! JK"! .#$)'%'$/'(!
M#$L'(L3'(! 3(3! -3)'/!'-',!.#*,0! *,('%!0'/'!JK"!)3*'$'(:!)'(V'-',! -3)'/!
)3M#$/#('(/'(!,(-,/!0#0.3'$/'(!&.C#/!M#$L'(L3'(!)3/,'%'3! &*#+!M3+'/!
*'3(2! 0#(L,'*V0#(:'*3+/'(2! 0#0M#$-'(::,(:/'(! 0#(L'03(/'(2!
0#(C#8'/'(! )'(V'-',! 0#03(L'0/'(! )'(! '-',! 0#(C#$'+/'(! )#(:'(!
G'$'V.#(-,/!'M'M,(!.'3/!%#*,$,+!'-',!%#.':3'(!&.C#/!M#$L'(L3'(!/#M')'!
M3+'/!*'3(e!

! ! .<! JK"!)3*'$'(:V-3)'/!)3M#$/#('(/'(!,(-,/!0#(::,('/'(!&.C#/!M#$L'(L3'(!
%#*'3(!,(-,/!/'(-&$2!/#G,'*3!)#(:'(!M#$%#-,L,'(!-#$-,*3%! -#$*#.3+!)'+,*,!
)'$3!"#$%#$&'(e!

! ! G<! JK"! )3*'$'(:! ,(-,/! 0#0M#$:,('/'(! &.C#/! M#$L'(L3'(! ,(-,/! -$'3(3(:!
G#(-#$VM,%'-! M#*'-3+'(! )'(V'-',! ,(-,/! '/-373-'%! C'(:! )'M'-!
0#(30.,*/'(! :'(::,'(! .':3! M#(:+,(3! *'3(! )'(V'-',! ,(-,/! %,'-,!
0'/'%,)!C'(:!0#*'(::'$!+,/,02!/#%,%3*''(!)'(!/#-#$-3.'(!,0,0<!

?'03('(!"#$%#$&'(! Y! %#+,.,(:'(! )#(:'(! M#(L,'*'(! 9.C#/! "#$L'(L3'(2! "#$%#$&'(! 0#(C'-'/'(! )'(!
0#(L'03(!JK"!%#.':'3!.#$3/,-Y!

!
! ! '<!! "#$%#$&'(! .#$+'/! %#M#(,+(C'! ,(-,/! 0#(L,'*! )'(V'-',!

0#03()'+-'(:'(/'(!9.C#/!"#$L'(L3'(!/#M')'!M3+'/!0'('M,(!-#$0'%,/!
/#M')'!JK"2!&*#+!/'$#('(C'!"#$%#$&'(!0#(L'03(!.'+8'!JK"!-3)'/!'/'(!
0#()'M'-! -,(-,-'(! '-',! :,:'-'(! )'$3! M3+'/! *'3(! C'(:! 0#(C'-'/'(!
0#0M,(C'3!+'/!-#$*#.3+!)'+,*,!'-',!-,$,-!0#0M,(C'3!+'/!'-'%(C'e!

! ! .<! 9.C#/! "#$L'(L3'(! )'(! -'('+! .#$%'0'! )30'('! 9.C#/! "#$L'(L3'(! .#)3$32!
-3)'/!M#$('+!)3'*3+/'(2!)3L,'*2!)'(!-3)'/!%#)'(:!)3%3-'e!

!
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G< "#$%#$&'(!.#$-'(::,(:!L'8'.!0#(:,$,%!%#$-3U3/'-!A'/!B3*3/!H-'%!K'-,'(!
O,0'+! K,%,(! %'0M'3! -#$-,*3%! '-'%! ('0'! JK"! )#(:'(! .3'C'5.3'C'! C'(:!
8'L3.!)3.'C'$!)'(!)3M3/,*!&*#+!JK"e!

)< "#$%#$&'(! '/'(! 0#*'/%'('/'(! M#0.'(:,('(! o1&8#$! 9(#o! %#%,'3!
)#(:'(! M#$'-,$'(! M#$,()'(:5,()'(:'(! C'(:! .#$*'/,! )'(! 0#(,$,-!
:'0.'$2! )#('+! .'(:,('(! %#$-'! %M#%3U3/'%3! C'(:! -#*'+! )3-#(-,/'(! &*#+!
"#$%#$&'(<!

!
6'+8'!'-'%!M#$L'(L3'(!-#$%#.,-!)3!'-'%2!"#$%#$&'(!-#*'+!0#('()'-'(:'(3Y!
'< H/-'! "#$L'(L3'(! B#0.#*3! @#0.'*3! N&<! >=! -'(::'*! TD! B#3! EIDD2! C'(:!

)3.,'-! )3! +')'M'(! Z#83! O'0'%'$32! K<A<2! 4<N<2! .#$)'%'$/'(! @#M,-,%'(!
B'L#*3%! "#(:'8'%! Z'#$'+! N&-'$3%! ?'/'$-'! X-'$'! N&<!
IIFVB"Z<?@1<X1HOHV41VI=VEIDI!-'(::'*!EF!HM$3*!EIDI!)3-,(L,/!%#.':'3!
M#(::'(-3! )'$3! HG+0')! 6'L,032! K<A<2! B<A<2! M')'! 8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3!
?'/'$-'2! )30'('! M#$L'(L3'(! -#$%#.,-! )3.,'-! &*#+! )'(! '(-'$'! "#$%#$&'(!
)'(! 4PB6! N3':'2! C'(:! 0#(C'-'/'(! .'+8'! "#$%#$&'(! '/'(! 0#*'/,/'(!
M#0.#*3'(! /#0.'*3! ,(3-! /'(-&$!03*3/! "#$%#$&'(! C'(:! -#*'+! )33/'-! ,(-,/!
)3L,'*!/#M')'!JK"<!HM'.3*'!JK"!0#(,(::'/!M#0.'C'$'(!/#8'L3.'(!\.'3/!
M&/&/!0',M,(!.,(:'_! /#M')'! 4PB6!N3':'! %#*'0'! QI! \%#0.3*'(! M,*,+_!
+'$3! .#$-,$,-5-,$,-! )#(:'(! +'$:'! %#(3*'3! M&/&/2! .,(:'! )'(! )#()'! C'(:!
-#$-,(::'/!)#(:'(!')'(C'!M#0.'C'$'(!-#$%#.,-e!

!
.< H/-'! K,$'-! "#$(C'-''(! )'(! ?'03('(! N&<! >>! -'(::'*! TD!B#3! EIDD2! C'(:!

)3.,'-! )3! +')'M'(! Z#83! O'0'%'$32! K<A<2! 4<N<2! .#$)'%'$/'(! @#M,-,%'(!
B'L#*3%! "#(:'8'%! Z'#$'+! N&-'$3%! ?'/'$-'! X-'$'! N&<!
IIFVB"Z<?@1<X1HOHV41VI=VEIDI!-'(::'*!EF!HM$3*!EIDI!)3-,(L,/!%#.':'3!
M#(::'(-3! )'$3! HG+0')! 6'L,032! K<A<2! B<A<2! M')'! 8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3!
?'/'$-'<!

K'*)&!1#$'/+3$! Y! OM! D<T=R<DTF<DR>25! \%'-,!03*3'$! -3:'! $'-,%! #0M'-! M,*,+! -,L,+! L,-'! %#$'-,%! -3:'!
M,*,+!#('0!$3.,!%#$'-,%!-,L,+!M,*,+!*30'!O,M3'+_!

H-'%!M#$L'(L3'(!3(3!-#$)'M'-!"#$L'(L3'(!"3(L'0!"'/'3!C'(:!.#$*'/,!M,*'!%#.':'3!6#$3-'!HG'$'!K#$'+!1#$30'!
'M'.3*'!%#*,$,+!/#8'L3.'(!%,)'+!-#$M#(,+3<!

!
=< "#$L'(L3'(!"#(:3/'-'(!?,'*!6#*3!X(3-!@'(-&$!)3!1&8#$!9(#!)'*'0!@'8'%'(!1#$M'),!1+#!43-C!4#(-#$!N&<!

IID[VJhK5144VdVDD! -'(::'*! TD! B#3! EIDD! %#.':'30'('! -#*'+! )3,.'+! )#(:'(! H))#(),0! "#$L'(L3'(!
"#(:3/'-'(! ?,'*! 6#*3! X(3-! @'(-&$! )3! 1&8#$! 9(#! )'*'0! @'8'%'(! 1#$M'),! 1+#! 43-C! 4#(-#$! N&<!
II>VHZZVJhK5144VdVDD! -'(::'*! TD! B#3! EIDD! L&<! @#%#M'/'-'(! N&<! IRVHZZ5144VdVDD! -'(::'*!!
TD!B#3! EIDD2! C'(:! )3.,'-! )3! .'8'+! -'(:'(! '(-'$'! "#$%#$&'(! )'(! "1! ;'$'%! 4'+'C'!B'/0,$! \];4B^_2!
)#(:'(!M#$3(G3'(!%#.':'3!.#$3/,-Y!
9.C#/!"#$L'(L3'(! Y! $,'(:'(!)3!*'(-'3!EI!,(3-!IT!)'(!I>!)3!14456'-'73'!1&8#$!9(#!C'(:!.#$*&/'%3!)3!

?*<!@A<!B'%!B'(%C,$!@'7<!DEF2!?'/'$-'!",%'-!
1,L,'(!"#$L'(L3'(! Y! M#(:3/'-'(!L,'*!.#*3!&.C#/!M#$L'(L3'(<!
N3*'3!"#$L'(L3'(! Y! OMED<D[D<RTR<>II25!\),'!M,*,+!%'-,!03*P'$!%#$'-,%!)#*'M'(!M,*,+!%'-,!L,-'!-,L,+!

$'-,%!-3:'!M,*,+!-,L,+!$3.,!*30'!$'-,%!O,M3'+_!
A'/!)'(!@#8'L3.'(! Y! "#$%#$&'(!

'< "#$%#$&'(! .#$+'/! 0#(#$30'! M#0.'C'$'(! '-'%! M#(L,'*'(! &.C#/!
M#$L'(L3'(!

.< "#$%#$&'(! .#$+'/! 0#0.#$*'/,/'(! )#()'! 'M'.3*'! M#0.'C'$'(!
0#(:'*'03!/#-#$*'0.'-'(e!

;4B!
;4B! 8'L3.! ,(-,/! 0#0.'C'$! (3*'3! M#$L'(L3'(! %#$-'! %#:'*'! .3'C'! %#M#$-3! .3'C'!
M#(:#*&*''(!)'(!.3'C'!,-3*3-'%!%#%,'3!)#(:'(!L')8'*!C'(:!)3-#(-,/'(<!

! ! .3*'0'('! "#$%#$&'(! .#*,0! 0#(C#*#%'3/'(! M#0.'(:,('(! 9.C#/! "#$L'(L3'(!
%#$-'!0#*#.3+3!0'%'!/!#:"%+"!.*(!C'(:!)3.#$3/'(!4PB6!N3':'!/#M')'!;4B2!C'/(3!
%'0M'3!)#(:'(!-'(::'*!TD!Z#%#0.#$!EIDE2!0'/'!M'$'!M3+'/!%#M'/'-Y!
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'< H(:%,$'(! "&/&/! 0#$,M'/'(! /#8'L3.'(! )'$3! ;4B2! ('0,(! '/'(!
)3.'C'$/'(! -#$*#.3+! )'+,*,! &*#+! "#$%#$&'(! %'0M'3! )#(:'(! )3*'/,/'(!
%#$'+!-#$30'!9.C#/!"#$L'(L3'(e!

.< H(:%,$'(! .,(:'! /#M')'! 4PB6! N3':'!0#$,M'/'(! /#8'L3.'(! C'(:! +'$,%!
)3.'C'$/'(! &*#+! "#$%#$&'(2! )'(! ;4B! .#*,0! -#$3/'-V0#0M,(C'3!
/#8'L3.'(! '/'(! M#0.'C'$'(! .,(:'! -#$%#.,-! %#*'0'! "#$%#$&'(! .#*,0!
0#(C#*#%'3/'(! M#0.'(:,('(! )'(! %3'M! )3%#$'+-#$30'/'(! 9.C#/!
"#$L'(L3'(!/#M')'!;4B<!

"#0.'-'*'(! Y!! "#$L'(L3'(!3(3!-3)'/!)'M'-!)3.'-'*/'(!%#G'$'!%#M3+'/2!/#G,'*3!M#0.'-'*'(!/'$#('!
/#-#$*'0.'-'(!M#0.'C'$'(!&*#+!;4B!)'(!;4B!-3)'/!0#*'/%'('/'(!/#8'L3.'(!
M#0.'C'$'(!%#.':'30'('!)3'-,$!)'*'0!M#$L'(L3'(!3(3!

"#0.'-'%'(! Y! '<!! %#*'0'! +'$:'! M#(:3/'-'(! )'(V'-',! %#0,'! /#8'L3.'(! ;4B! .#$)'%'$/'(!
M#$L'(L3'(! 3(3! -3)'/!'-',!.#*,0!*,('%!0'/'!;4B!)3*'$'(:!)'(V'-',!-3)'/!
)3M#$/#('(/'(!,(-,/!0#0.3'$/'(!&.C#/!M#$L'(L3'(!)3/,'%'3! &*#+!M3+'/!
*'3(2! 0#(L,'*V0#(:'*3+/'(2! 0#0M#$-'(::,(:/'(! 0#(L'03(/'(2!
0#(C#8'/'(! )'(V'-',! 0#03(L'0/'(! )'(! '-',! 0#(C#$'+/'(! )#(:'(!
G'$'V.#(-,/!'M'M,(!.'3/!%#*,$,+!'-',!%#.':3'(!&.C#/!M#$L'(L3'(!/#M')'!
M3+'/!*'3(e!

! ! .<! ;4B!)3*'$'(:V-3)'/!)3M#$/#('(/'(!,(-,/!0#(::,('/'(!&.C#/!M#$L'(L3'(!
%#*'3(!,(-,/!/'(-&$2!/#G,'*3!)#(:'(!M#$%#-,L,'(!-#$-,*3%! -#$*#.3+!)'+,*,!
)'$3!"#$%#$&'(e!

! ! G<! ;4B! )3*'$'(:! ,(-,/! 0#0M#$:,('/'(! &.C#/! M#$L'(L3'(! ,(-,/! -$'3(3(:!
G#(-#$VM,%'-! M#*'-3+'(! )'(V'-',! ,(-,/! '/-373-'%! C'(:! )'M'-!
0#(30.,*/'(! :'(::,'(! .':3! M#(:+,(3! *'3(! )'(V'-',! ,(-,/! %,'-,!
0'/'%,)!C'(:!0#*'(::'$!+,/,02!/#%,%3*''(!)'(!/#-#$-3.'(!,0,0<!

?'03('(!"#$%#$&'(! Y! %#+,.,(:'(! )#(:'(! M#(L,'*'(! 9.C#/! "#$L'(L3'(2! "#$%#$&'(! 0#(C'-'/'(! )'(!
0#(L'03(!;4B"!%#.':'3!.#$3/,-Y!

!
'< "#$%#$&'(! .#$+'/! %#M#(,+(C'! ,(-,/! 0#(L,'*! )'(V'-',!

0#03()'+-'(:'(/'(!9.C#/!"#$L'(L3'(!/#M')'!M3+'/!0'('M,(!-#$0'%,/!
/#M')'!;4B2!&*#+!/'$#('(C'!"#$%#$&'(!0#(L'03(!.'+8'!;4B!-3)'/!'/'(!
0#()'M'-! -,(-,-'(! '-',! :,:'-'(! )'$3! M3+'/! *'3(! C'(:! 0#(C'-'/'(!
0#0M,(C'3!+'/!-#$*#.3+!)'+,*,!'-',!-,$,-!0#0M,(C'3!+'/!'-'%(C'e!

!
! ! .<! 9.C#/! "#$L'(L3'(! )'(! -'('+! .#$%'0'! )30'('! 9.C#/! "#$L'(L3'(! .#)3$32!

-3)'/!M#$('+!)3'*3+/'(2!)3L,'*2!)'(!-3)'/!%#)'(:!)3%3-'e!
!

G< "#$%#$&'(!.#$-'(::,(:!L'8'.!0#(:,$,%!%#$-3U3/'-!A'/!B3*3/!H-'%!K'-,'(!
O,0'+! K,%,(! %'0M'3! -#$-,*3%! '-'%! ('0'! ;4B! )#(:'(! .3'C'5.3'C'! C'(:!
8'L3.!)3.'C'$!)'(!)3M3/,*!&*#+!;4Be!

!
)< "#$%#$&'(! '/'(! 0#*'/%'('/'(! M#0.'(:,('(! o1&8#$! 9(#o! %#%,'3!

)#(:'(! M#$'-,$'(! M#$,()'(:5,()'(:'(! C'(:! .#$*'/,! )'(! 0#(,$,-!
:'0.'$2! )#('+! .'(:,('(! %#$-'! %M#%3U3/'%3! C'(:! -#*'+! )3-#(-,/'(! &*#+!
"#$%#$&'(<!

!
6'+8'!'-'%!M#$L'(L3'(!-#$%#.,-!)3!'-'%2!"#$%#$&'(!-#*'+!0#('()'-'(:'(3Y!
'< H/-'! "#$L'(L3'(! B#0.#*3! @#0.'*3! N&<! >D! -'(::'*! TD! B#3! EIDD2! C'(:!

)3.,'-! )3! +')'M'(! Z#83! O'0'%'$32! K<A<2! 4<N<2! .#$)'%'$/'(! @#M,-,%'(!
B'L#*3%! "#(:'8'%! Z'#$'+! N&-'$3%! ?'/'$-'! X-'$'! N&<!
IIFVB"Z<?@1<X1HOHV41VI=VEIDI!-'(::'*!EF!HM$3*!EIDI!)3-,(L,/!%#.':'3!
M#(::'(-3! )'$3! HG+0')! 6'L,032! K<A<2! B<A<2! M')'! 8'/-,! 3-,! N&-'$3%! )3!
?'/'$-'2! )30'('! M#$L'(L3'(! -#$%#.,-! )3.,'-! &*#+! )'(! '(-'$'! "#$%#$&'(!
)'(! 4PB6! N3':'2! C'(:! 0#(C'-'/'(! .'+8'! "#$%#$&'(! '/'(! 0#*'/,/'(!
M#0.#*3'(! /#0.'*3! ,(3-! /'(-&$!03*3/! "#$%#$&'(! C'(:! -#*'+! )33/'-! ,(-,/!
)3L,'*! /#M')'! ;4B<! HM'.3*'! ;4B! 0#(,(::'/! M#0.'C'$'(! /#8'L3.'(!
\.'3/! M&/&/! 0',M,(! .,(:'_! /#M')'! 4PB6! N3':'! %#*'0'! QI! \%#0.3*'(!
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M,*,+_!+'$3!.#$-,$,-5-,$,-!)#(:'(!+'$:'!%#(3*'3!M&/&/2!.,(:'!)'(!)#()'!
C'(:!-#$-,(::'/!)#(:'(!')'(C'!M#0.'C'$'(!-#$%#.,-e!

.< H/-'! K,$'-! "#$(C'-''(! )'(! ?'03('(! N&<! >E! -'(::'*! TD!B#3! EIDD2! C'(:!
)3.,'-! )3! +')'M'(! Z#83! O'0'%'$32! K<A<2! 4<N<2! .#$)'%'$/'(! @#M,-,%'(!
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\'_ H/-'! ""?6!N&<! DTQVEIIQ! C'(:! )3.,'-! &*#+! )'(! '(-'$'! "#0#:'(:!

K'+'0! K6?! %#*'/,! "3+'/! "#$-'0'! )'(! "#$%#$&'(! %#*'/,! "3+'/!
@#),'2!)#(:'(!M#$3(G3'(!%#.':'3!.#$3/,-Y!
9.C#/!"#$L'(L3'(! Y! \'_!!! %#*,$,+! K`HZ! 03*3/! "#0#:'(:!

K'+'0!K6?!%#.'(C'/!>I<III!\*30'!
M,*,+! $3.,_! %'+'0! .#$3/,-! '%%#-!
-'('+2! )30'('! %'+'05%'+'0(C'!
-#$.':3! '-'%! 03*3/! 6#--C! Z&(('!
4+$3%-3('! K3'+''(! %#.'(C'/!
TI<III! \-3:'! M,*,+! $3.,_! %'+'0!
)#(:'(! (3*'3! (&03('*! %#.#%'$!
OMDII<III25!\%#$'-,%!$3.,!O,M3'+_!
'-',! %#*,$,+(C'! )#(:'(! (3*'3!
(&03('*! %#.#%'$!
OMT<III<III<III25! \-3:'! 03*3'$!
O,M3'+_! )'(! 03*3/! ZO<! 1,(::,*!
K30'(L,(-'/! %#.'(C'/! EI<III!
\),'! M,*,+! $3.,_! %'+'02!0'%3(:5
0'%3(:! )#(:'(! (3*'3! (&03('*!
%#.#%'$!OMDII<III25!\%#$'-,%!$3.,!
O,M3'+_! '-',! %#*,$,+(C'! )#(:'(!
(3*'3! (&03('*! %#.#%'$!
OME<III<III<III25! \),'! 03*3'$!
O,M3'+_!/#M')'!"#$%#$&'(2!-'('+!
%#.':'30'('! 0'('! )30'/%,)!
')'*'+! -'('+! %#*,'%!vTE<TF>2ER>!
0E! \/,$'(:! *#.3+! -3:'! M,*,+! ),'!
$3.,! -3:'! $'-,%! #('0! M,*,+! *30'!
/&0'!),'!$'-,%!-,L,+!M,*,+! *30'!
0#-#$! M#$%#:3_! -#$0'%,/!
)3)'*'0(C'! -'('+! %#$-3U3/'-! A'/!
B3*3/! N&<! FV@'$#-! 1#(:%3(! )'(!
%#$-3U3/'-! A'/!B3*3/! N&<! DQV@'$#-!
1#(:%3(! 0'%,/! /#! )'*'0! '%#-!
Z#M'$-#0#(! @#,'(:'(! )'(! K6?!
0#0M,(C'3! +'/! -#.,%! /#0.'*3!
)'$3! Z#M'$-#0#(! @#,'(:'(! '-'%!
-'('+!-#$%#.,-!

 
(b) "#0#:'(:!K'+'0!K6?!)#(:'(! 3(3!

%#-,L,! )'(! %#M'/'-! ,(-,/!
0#(L,'*!/#M')'!"#$%#$&'(2!C'3-,!
1`HZ!/#M')'!"#$%#$&'(!

 
N3*'3!"#$L'(L3'(!! Y! -&-'*! (3*'3! M#0.'C'$'(! K`HZ!)'(! 1`HZ!

')'*'+!%#.#%'$!OMEE<>II<III<III25!\),'!
M,*,+!),'!03*3'$!*30'!$'-,%!L,-'!O,M3'+_!
\0#$,M'/'(! %'-,! /#%'-,'(! )'$3! (3*'3!
K`HZ!)'(!1`HZ_!

!
"#0.'C'$'(! Y! \'_! "#0.'C'$'(!PY! !

,'(:! 0,/'! %#.#%'$!
OMTII<III<III25! \-3:'! $'-,%! *30'!
M,*,+! L,-'! O,M3'+_! %#.#*,0!
M#('()'-'(:'('(!'/-'!3(3e!
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!
\._ "#0.'C'$'(!PPY!
! OME>I<III<III25! \),'! $'-,%! *30'!

M,*,+! L,-'! O,M3'+_! M')'! -'(::'*!
ER!H:,%-,%!EIIQe!

!
\G_ "#0.'C'$'(!PPPY!

OME<E>I<III<III25! \),'! 03*3'$!
),'!$'-,%!*30'!M,*,+!L,-'!O,M3'+_!
M')'!-'(::'*!K#M-#0.#$!EIIQe!

!
\)_ "#0.'C'$'(!PdY!

OME<>II<III<III25! \),'! 03*3'$!
*30'! $'-,%! L,-'! O,M3'+_!
)3.'C'$/'(!%#*'0.'-(C'!R!\-,L,+_!
+'$3! /#$L'! %#L'/!
M#('()'-'(:'('(! H/-'! ?,'*! 6#*3!
K`HZ!)'(!4#%%3#!1`HZe!

!
\#_ "#0.'C'$'(!dY!

OM><III<III<III25! \*30'! 03*3'$!
O,M3'+_! )3.'C'$/'(! %#*'0.'-(C'!
R! \-,L,+_! +'$3! /#$L'! %#L'/!
"#$%#$&'(! 0#(#$30'! *L3(! "$3(%3M!
.'+8'! M#(#.,%'(! %#*,$,+! '%*3!
)&/,0#(! /#M#03*3/'(! -'('+!
-#*'+! )3%#-,L,3! &*#+! B#(-#$3!
@#,'(:'(e!

!
\U_ "#0.'C'$'(!dPY!

OM=<DE><III<III25! \#0M'-! 03*3'$!
%#$'-,%! ),'! M,*,+! *30'! L,-'!
O,M3'+_! )3.'C'$/'(! %#*'0.'-(C'!
R! \-,L,+_! +'$3! /#$L'! %#-#*'+!
"#$%#$&'(! 0#(#$30'! '%*3!
%#$-3U3/'-! 3(),/! -'('+! '-'%! ('0'!
K6?e!

!
\:_ "#0.'C'$'(! dPPY!

OME<>II<III<III25! \),'! 03*3'$!
*30'! $'-,%! L,-'! O,M3'+_!
)3.'C'$/'$3! &*#+! "#$%#$&'(!
)'*'0! 8'/-,! D! \%'-,_! -'+,(!
%#-#*'+! M#0.'C'$'(! /#*30'!
-#$%#.,-!)3'-'%e!

!
\+_ "#0.'C'$'(!dPPPY!

OM><>E><III<III25! \*30'! 03*3'$!
*30'! $'-,%! ),'! M,*,+! *30'! L,-'!
O,M3'+_! )3.'C'$/'(! &*#+!
"#$%#$&'(!%#-#*'+!/'%,%!%#$-3U3/'-!
N&<! FV@'$#-! 1#(:%3(! )'(! A'/!
B3*3/! N&<DQV@'$#-! 1#(:%3(! -#*'+!
%#*#%'3! )'(! )30#('(:/'(! &*#+!
"#0#:'(:! K'+'0! K6?2! )'(!
"#$%#$&'(! -#*'+! 0#(#$30'! '%*3!
%#$-3U3/'-! -#$%#.,-! '-'%! ('0'!



155

"#0#:'(:! K'+'0! K6?!
\%#*'0.'-(C'!R! \-,L,+_!+'$3!/#$L'!
%#L'/! M#(#$30''(! %#$-3U3/'-! '%*3!
-#$%#.,-_!

!
A'/!)'(!@#8'L3.'(! Y! "#0#:'(:!K'+'0!K6?!
!

\'_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! .#$+'/!
,(-,/! 0#(#$30'! %#L,0*'+! ,'(:!
.#$)'%'$/'(! (3*'3! M#0.#*3'(!
%#+,.,(:'(! )#(:'(! .#$'*3+(C'!
K`HZ!)'(!1`HZ!
!

\._ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! )'(V'-',!
"#$%#$&'(! 8'L3.! 0#0.#$3/'(!
/,'%'! )'(V'-',! %#*,$,+!
M#$%#-,L,'(! %#G'$'! -#$-,*3%! C'(:!
)3.,-,+/'(! .#$)'%'$/'(!
/#-#(-,'(! M#$L'(L3'(! 3(3! /#M')'!
"#$%#$&'(! )'(V'-',! M3+'/! *'3(!
C'(:! '/'(! )3-,(L,/! &*#+!
"#$%#$&'(! ,(-,/! 0#*'/,/'(!
M$&%#%!,L3!-,(-'%e!
!

\G_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! )'(! K6?!
8'L3.! 0#0.#$3/'(! %#*,$,+!
)&/,0#(5)&/,0#(! )'(!
3(U&$0'%353(U&$0'%3! C'(:! '/,$'-!
)'(! *#(:/'M! C'(:! .#$/#(''(!
)#(:'(! /#M#03*3/'(! )'(!
&M#$'%3&('*! K6?! %#$-'! 0#(:#('3!
&.C#/! M#$L'(L3'(! /#M')'!
"#$%#$&'(! )'(V'-',! M3+'/! *'3(!
C'(:! '/'(! )3-,(L,/! &*#+!
"#$%#$&'(2!.'3/!.#$,M'!)&/,0#(!
'%*3! 0',M,(! U&-&G&MC2! C'(:!
)3#M$*,/'(! ,(-,/! M$&%#%! ,L3!
-,(-'%2! -#$0'%,/2! '-'%! .3'C'!
"#0#:'(:! K'+'0! K6?! %#()3$32!
0#(C#$'+/'(! )'-'5)'-'! &.C#/!
M#$L'(L3'(! )'*'0! .#(-,/!
U&-&G&MC! C'(:! -#*'+! )3*#:'*3%3$!
&*#+!Z#M'$-#0#(!@#,'(:'(e!
!

\)_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! )'(! K6?!
8'L3.! 0#0.#$3/'(! M#$%#-,L,'(!
)'(V'-',! /,'%'! )'(! .'(-,'(!
/#M')'! "#$%#$&'(! )'(V'-',!
M3+'/! *'3(! C'(:! )3-,(L,/! &*#+!
"#$%#$&'(! ,(-,/! 0#*'/,/'(!
M#0#$3/%''(! '-'%! /#'.%'+'(!
)'(V'-',!7'*3)3-'%!)'$3!)&/,0#(5
)&/,0#(! )'(V'-',! 3(U&$0'%3!
0#(:#('3! K6?! )'(! &.C#/!
M#$L'(L3'(!/#M')'!3(%-'(%3!-#$/'3-!
-#$0'%,/! ('0,(! -3)/'! -#$.'-'%!
M')'! /'(-&$! 6"N2! "#(:')3*'(!
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N#:#$3! %#-#0M'-2! /'(-&$! M'L'/!
C'(:!.#$8#('(:e!
!

\#_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! )'(! K6?!
8'L3.! 0#(C#$'+/'(! U33%/! &.C#/!
M#$L'(L3'(! C'(:! -3)'/! )'*'0!
%#(:/#-'! )'(! -3)'/! )'*'0!
M#(:,'%''(!M3+'/! *'3(! %#*'0.'-5
*'0.'-(C'! )'*'0!8'/-,! TI! \-3:'!
M,*,+_! +'$3! /'*#()#$! %#L'/!
M#('()'-'(:'('(! H?6! K`HZ! )'(!
%#L'/! '%*3! %#*,$,+! )&/,0#(!
&.C#/! M#$L'(L3'(! -#*'+! )3-#$30'!
&*#+!"#$%#$&'(e!
!

\U_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! )'(V'-',!
K6?! 8'L3.! 0#(G'.,-! M'M'(! )3!
&.C#/! M#$L'(L3'(! 'M'.3*'!
-#$)'M'-! M'M'(! C'(:!
0#(C'-'/'(! &.C#/! M#$L'(L3'(!
-#$%#.,-! ')'*'+! 03*3/! M3+'/! *'3(!
)'(! 8'L3.! ,(-,/! 0#*'/,/'(!
M#0':'$'(! )'(V'-',! 0#(,-,M!
&.C#/! M#$L'(L3'(! )'(!0#*'/,/'(!
M#(L':''(! &.C#/! M#$L'(L3'(! ':'$!
-3)'/! )3/,'%'3! %#G'$'! U3%3/! '-',!
0#(:'*'03! :'(::,'(! )'$3! M3+'/!
0'('M,(2! )#(:'(! %#*,$,+! .3'C'!
C'(:!-30.,*!'/'(!0#(L')3!.#.'(!
)'(! -'(::,(:'(! "#0#:'(:!
K'+'0!K6?!)'(V'-',!K6?e!
!

\:_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! 8'L3.!
0#0.'(-,! "#$%#$&'(! ,(-,/!
0#*'/,/'(! (#:&%3'%3! )#(:'(!
M3+'/! *'3(! 'M'.3*'! %#*'0'!
.#$*'(:%,(:!M#$L'(L3'(! 3(3!-#$L')3!
%(#:/#-'!'-'%!&.C#/!M#$L'(L3'(e!
!

\+_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! )'(! K6?!
8'L3.! 0#0.#$3/'(! M#$%#-,L,'(!
)'(V'-',! /,'%'! )'(! .'(-,'(!
/#M')'! "#$%#$&'(! )'(V'-',!
/,'%'(C'! ,(-,/! 0#*'/,/'(! *'()!
G*#'$3(:!'M'.3*'!)3M#$*,/'(e!
!

\3_ "#0#:'(:! K'+'0! 6K?! '-',! K6?!
8'L3.! 0#0.#$3/'(! /,'%'! )'(!
.'(-,'(! /#M')'! "#$%#$&'(!
)'(V'-',! /,'%'(C'! )'*'0! +'*!
M#(:,$,%'(! M#(#$.3-'(! %#$-3U3/'-!
3(),/!'-'%!('0'!K6?e!
!

\L_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! )'(V'-',!
K6?! )'(V'-',! @P?! 8'L3.! ,(-,/!
0#*'/,/'(! M#(:,$,%'(!
M#(#$.3-'(! Pg3(! "$3(%3M! )'*'0!
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8'/-,! QI! \%#0.3*'(! M,*,+_! +'$3!
/'*#()#$! %#L'/! -'(::'*!
)3-'()'-'(:'(3(C'! M#$L'(L3'(! 3(3<!
?3/'! )'*'0! .'-'%! 8'/-,! C'(:!
)3-#(-,/'(! 0'%3+! .#*,0! -#$.,-2!
0'/'! "#$%#$&'(! .#$+'/! ,(-,/!
0#(#$,%/'(! M#(:,$,%'(!
-#$%#.,-e!
!

\/_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! )'(V'-',!
K6?!8'L3.!0#0.#$3/'(!/,'%'!)'(!
.'(-,'(! /#M')'! "#$%#$&'(!
)'(V'-',! M3+'/! *'3(! C'(:! '/'(!
)3-,(L,/! &*#+! "#$%#$&'(! )'*'0!
+'*! M#(:$,,%'(! M#(#.,%'(! '%*3!
)&/,0#(! C'(:! )3%30M'(! )3!
Z#M'$-#0#(!@#,'(:'(e!
!

\*_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! )'(! K6?!
8'L3.! 0#0.#$3/'(! /,'%'! )'(!
.'(-,'(! /#M')'! "#$%#$&'(!
)'(V'-',! /,'%'(C'! )'*'0! +'*!
M#(:,$,%'(! M#$3g3('(! )3! 3(%-'(%3!
-#$/'3-2! -#$0'%,/! -#-'M3! -3)'/!
-#$.'-'%! M')'! M#(:,$,%'(! ')73%!
M*'((3(:2! $#/&0#()'%3! 6"N2!
M#(:,/,$'(!,*'(:2!KP""12!PB6e!
!

\0_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! )'(! K6?2!
8'L3.! 0#0#(,+3! %#*,$,+! %C'$'-5
%C'$'-! M#('()'-'(:'('(! H?6!
K`HZ! )'(! 4#%%3#! 1`HZ!
%#.':'30'('! )3'-,$! )'*'0!
M#$L'(L3'(!3(3e!
!

\(_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! 8'L3.!
0#(C#*#%'3/'(!*'M&$'(!/#,'(:'(!
C'(:! -#*'+! )3',)3-! &*#+! '/,(-'(!
M,.*3G! ,(-,/! -'+,(! .,/,! C'(:!
.#$'/+3$! %'0M'3! )#(:'(! -'(::'*!
TD! \-3:'! M,*,+! %'-,_! Z#%#0.#$!
EII[! \),'! $3.,! )#*'M'(_!
0#(G'/,M! (#$'G'! /#,'(:'(! )'(!
*'M&$'(! $,:3! *'.'2! C'(:! -#*'+!
)3.,'-! %#%,'3! )#(:'(! "KH@!
P()&(#%3'<! "#0#:'(:! K'+'0! K6?!
)#(:'(! 3(3! 0#(L'03(! .'+8'!
%#*,$,+! /#8'L3.'(! C'(:! -30.,*!
)'*'0! *'M&$'(! /#,'(:'(! %'0M'3!
)#(:'(! -'(::'*! )3*'/,/'((C'!
M#$,.'+'(! M#(:,$,%! 0#('L)3!
-'(::,(:! L'8'.! 0'('L#0#(!
*'0'!K6?e!
!

\&_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! 8'L3.!
0#0.,'-! *'M&$'(2!
M#(:+3-,(:'(2! M#0.#$3-'+,'(!
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)'(! M#0.'C'$'(! /#8'L3.'(!
M#$M'L'/'(! %'0M'3! )#(:'(!
-'(::'*! )3*'/,/'((C'! M#$,.'+'(!
M#(:,$,%! 0#(L')3! -'(::,(:!
L'8'.! 0'('L#0#(! *'0'! K6?2!
C'(:! )3M#$*,/'(! .#$/'3-'(!
)#(:'(!M#$M'L'/'(!,(-,/! L'(:/'!
8'/-,! C'(:! )3-#(-,/'(! %#%,'3!
)#(:'(! /#-#(-,'(! C'(:! .#$*'/,!
'(-'$'! *'3(! K,$'-! @#-#-'M'(!
"'L'/2!K,$'-!1':3+'(!"'L'/2!K,$'-!
"#0.#$3-'+,'(! 1'+,('(2! )'(!
K*3M!K#-&$'(!"'L'/e!
!

\M_ "#0#:'(:! K'+'0! K6?! 8'L3.!
0#(:#0.'*3/'(! %#*,$,+! ,'(:!
C'(:! -#*'+! )3.'C'$/'(! &*#+!
"#$%#$&'(! \-#$0'%,/! ,'(:!
0,/'_2! 'M'.3*'! -#$L')3!
M#0.'-'*'(! C'(:! )3%#.'./'(!
&*#+! "#0#:'(:! K'+'0! K6?!
)'(V'-',!@JX!)'(V'-',!K6?!-3)'/!
)'M'-! 0#0#(,+3! /#8'L3.'((C'!
\.'3/! %#.':3'(! 0',M,(!
%#*,$,+(C'_! %#.':'30'('! C'(:!
)3%#.,-/'(!)'*'0!M#$L'(L3'(e!
!

\n_ K#+,.,(:'(! )#(:'(! M&3(! \f73_2!
"#0#:'(:! K'+'0! K6?! )'(! K6?!
.#$/#8'L3.'(! ,(-,/! 0#(L'03(!
)'(V'-',! 0#0.#.'%/'(!
"#$%#$&'(! )'$3! %#*,$,+! $3%3/&2!
/#$,:3'(2! -,(-,-'(! )'(V'-',!
:,:'-'(! )'*'0! .#(-,/! 'M'M,(!
L,:'!-#$/'3-!+'*!-#$%#.,-e!
!
"#$%#$&'(!
!

\'_ "#$%#$&'(! )'(V'-',! M3+'/! *'3(!
C'(:! '/'(! )3-,(L,/! &*#+!
"#$%#$&'(! .#$+'/! ,(-,/!
0#*'/,/'(!M$&%#%! ,L3! -,(-'%! )'(!
0#0#M$&*#+! )'-'5)'-'! )'(!
3(U&$0'%353(U&$0'%3! C'(:! '/,$'-!
)'(! *#(:/'M! )'$3! "#0#:'(:!
K'+'0! K6?! )'(! K6?2! -#$0'%,/!
7#$3U3/'%3! )&/,0#(! &.C#/!
M#$L'(L3'(! )3! Z#M'$-#0#(!
@#,'(:'(e!
!

\._ "#$%#$&'(! )'(V'-',! M3+'/! *'3(!
'/'(! )3-,(L,/! &*#+! "#$%#$&'(!
.#$+'/!,(-,/!0#0.#*3!K`HZ!)'(!
1`HZ! )'$3! "#0#:'(:! K'+'0! K6?!
%#*'0'! L'(:/'! 8'/-,! M#$L'(L3'(!
3(3! )'(! /'$#('(C'! "#0#:'(:!
K'+'0! K6?! )'(! K6?! -3)'/! .#$+'/!
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,(-,/! 0#*'/,/'(! -3()'/'(!
M#(:'*3+'(! /#M#03*3/'(! K`HZ!
)'(! 1`HZ! /#M')'! M3+'/! *'3((C'!
)'*'0! .#(-,/! 'M'M,(! L,:'!
-#$0'%,/! -#-'M3! -3)'/! -#$.'-'%!
-3)'/! .#$+'/! ,(-,/!0#('8'$/'(!
)'(V'-',! 0#(L,'*! )'(V'-',!
0#(:'*3+/'(! )'(V'-',!
0#(L'03(/'(! %#-3'M! %'+'0!
)'*'0! K6?! 0',M,(! &.C#/!
M#$L'(L3'(! \.'3/! %#G'$'! U3%3/!
0',M,(! %#G'$'! +,/,0_! /#M')'!
M3+'/! 0'('M,(! %#*'0'! L'(:/'!
8'/-,!M#$L'(L3'(!3(3e!
!

\G_ "#$%#$&'(! .#$+'/! ,(-,/!
0#*'/,/'(! M#(:,/,$'(! ,*'(:!
'-'%! *,'%! &.C#/! M#$L'(L3'(! )'(!
0#*'/,/'(! ',)3-! '-'%! /#'.%'+'(!
/#M#03*3/'(! +'/! '-'%! &.C#/!
M#$L'(L3'(!)'(!'M'.3*'!)3M#$*,/'(!
"#$%#$&'(! .#$+'/! ,(-,/!
0#*'/,/'(! *'()! G*#'$3(:! %#-3'M!
%''-! )#(:'(! .#.'(! .3'C'!
)3-'(::,(:!&*#+!"#$%#$&'(e!
!

\)_ "#$%#$&'(! .#$+'/! ,(-,/!
0#0.'-'*/'(! M#$L'(L3'(! 3(3!
'M'.3*'! "#0#:'(:! K'+'0! K6?!
)'(V'-',! @P?! -3)'/! )'M'-!
0#0#(,+3! /#8'L3.'((C'! \.'3/!
%#.':3'(! 0',M,(! %#*,$,+(C'_!
%#.':'30'('! )3%#.,-/'(! .'3/!
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IX. IKHTISAR DATA KEUANGAN PENTING

Tabel tabel di bawah ini menggambarkan data keuangan penting dari Perseroan berdasarkan laporan
keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2014 dan
tahun tahun yang berakhir 31 Desember 2013, 2012, 2011, 2010 dan 2009. Laporan keuangan konsolidasian
Perseroan dan Entitas Anak untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2014 (dengan angka pembanding
periode 6 bulan yang berakhir 30 Juni 2013 yang telah direview oleh Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio
& Eny (anggota dari Deloitte Touche Tohmatsu Limited) dan tahun yang berakhir 31 Desember 2013 telah
diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Eny (anggota dari Deloitte Touche Tohmatsu Limited)
dengan Pendapat Wajar Tanpa Pengecualian atas laporan keuangan tersebut.

Laporan Keuangan Konsolidasian Perseroan untuk tahun tahun yang berakhir 31 Desember 2012 dan 2011
telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Mulyamin Sensi Suryanto & Lianny (anggota dari Moore Stephens
International Limited) dengan Pendapat Wajar Tanpa Pengecualian. Laporan Keuangan Perseroan untuk tahun
yang berakhir 31 Desember 2010 telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Tjahjadi, Pradhono, & Teramihardja
dan untuk tahun yang berakhir 31 Desember 2009 telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Budiman, Wawan,
Pamudji & Rekan dengan Pendapat Wajar Tanpa Pengecualian.

Calon investor harus membaca ikhtisar data keuangan konsolidasian penting yang disajikan di bawah ini
bersamaan dengan Laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak beserta catatan atas Laporan
keuangan konsolidasian, yang tercantum dalam Prospektus ini. Calon investor juga harus membaca Bab IV
mengenai Analisis dan Pembahasan oleh Manajemen.

LAPORAN POSISI KEUANGAN KONSOLIDASIAN

(dalam jutaan Rupiah)

Keterangan
30 Juni 31 Desember
2014 2013 2012 2011 2010 2009

ASET

ASET LANCAR
Kas dan setara kas 192.245 751.952 510.482 496.320 28.889 4.017
Piutang usaha
Pihak berelasi 25.236 10.144
Pihak ketiga 14.279 14.244 54.968 14.755

Piutang lain lain
Pihak berelasi 1.005 1.679 112.351 170
Pihak ketiga 4.648 1.631 1.058 1.022 861 19

Persediaan aset real estat 172.263 196.817 318.996 338.819 152.827 13.736
Pajak dibayar dimuka 2.870 7.432 2.548 5.169 6.181 1.390
Biaya dibayar dimuka dan uang muka 1.955 1.177 402 29.506 351
Jumlah Aset Lancar 389.265 974.932 1.000.805 910.827 199.253 19.332

ASET TIDAK LANCAR
Piutang lain lain
Pihak berelasi 103.535
Pihak ketiga 2.798 2.656 2.949 2.949 2.850 2.850

Persediaan
Aset real estat 826.956 214.913 160.433 125.692 93.151 157.150
Hotel 3.408 1.548

Uang muka investasi saham 5.802 5.802 2.500 2.500 2.500 2.500
Investasi pada entitas asosiasi 553.319 537.061 592.522 471.854
Properti investasi setelah dikurangi
akumulasi penyusutan 168.412 138.969 37.137

Aset tetap setelah dikurangi
akumulasi penyusutan 197.713 155.823 109.846 101.326 662 283

Aset lainnya 55.199 13.998 168.661 17.837
Jumlah Aset Tidak Lancar 1.813.607 1.070.770 1.074.048 825.693 99.163 162.783

JUMLAH ASET 2.202.872 2.045.702 2.074.853 1.736.520 298.416 182.115
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(dalam jutaan Rupiah)

Keterangan
30 Juni 31 Desember
2014 2013 2012 2011 2010 2009

LIABILITAS DAN EKUITAS

LIABILITAS JANGKA PENDEK
Utang bank jangka pendek 12.829 12.809 9.634
Utang usaha
Pihak berelasi 32.842 47.342 64.242 128.101
Pihak ketiga 20.930 21.709 84.465 26.130 8.847 2.629

Utang lain lain
Pihak berelasi 339 3.371 88
Pihak ketiga 84.410 12.334 3.273 5.386 1

Utang pajak 2.792 7.324 17.893 5.997 104 566
Biaya yang masih harus dibayar 6.092 4.531 9.698 6.249 2.259 489
Uang jaminan penyewa 939 1.038 613
Uang muka penjualan 23.287 31.514 16.001 11.928 14.343 147.858
Utang jangka panjang yang jatuh tempo
dalam satu tahun
Utang bank 4.429 1.482 138.078 16.154
Utang pembelian kendaraan 73 99 90

Pendapatan diterima dimuka bagian yang direalisasi
dalam satu tahun 8.637 27.126 31.271 142.172 121.238

Jumlah Liabilitas Jangka Pendek 197.526 170.580 375.329 342.216 146.882 151.542

LIABILITAS JANGKA PANJANG
Uang jaminan penyewa 8.258 7.945 1.297
Utang jangka panjang – setelah dikurangi bagian
yang jatuh tempo dalam satu tahun
Utang bank 85.033 65.960 19.376 153.746 77.254
Utang pembelian kendaraan 73 172

Pendapatan diterima dimuka setelah dikurangi bagian
yang direalisasi dalam satu tahun 2.819 3.545 12.411 5.226

Utang lain lain
Pihak berelasi 3.371 6.579 3.371 3.371
Pihak ketiga 10.473 11.155 1.045 1.045

Liabilitas imbalan pasca kerja 3.379 2.904 2.189 1.433 554
Jumlah Liabilitas Jangka Panjang 99.489 80.354 49.117 178.212 82.396 4.416

EKUITAS
Modal saham 780.076 780.076 780.076 780.076 9.000 9.000
Tambahan modal disetor 222.443 222.443 222.443 222.443 78.000 48.500
Saldo laba
Ditentukan penggunaannya 15.000 10.000 5.000
Tidak ditentukan penggunaannya 849.679 746.894 610.845 187.337 (17.862) (31.343)

Ekuitas yang dapat diatribusikan
kepada pemilik Entitas Induk 1.867.198 1.759.413 1.618.364 1.189.856 69.138 26.157

Kepentingan Non Pengendali 38.659 35.355 32.043 26.236

Jumlah Ekuitas 1.905.857 1.794.768 1.650.407 1.216.092 69.138 26.157

JUMLAH LIABILITAS DAN EKUITAS 2.202.872 2.045.702 2.074.853 1.736.520 298.416 182.115
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LAPORAN LABA RUGI KOMPREHENSIF

(dalam jutaan Rupiah)

Keterangan

30 Juni 31 Desember
2014 2013 2013 2012 2011 2010 2009

Audit Tidak
diaudit Audit Audit Audit Audit Audit

PENJUALAN DAN
PENDAPATAN USAHA 124.566 52.563 91.916 713.854 258.090 94.356

BEBAN POKOK PENJUALAN DAN
BEBAN LANGSUNG 27.196 19.579 31.551 334.089 124.954 67.193

LABA KOTOR 97.370 32.984 60.365 379.765 133.136 27.163

Beban penjualan (13.210) (898) (4.411) (35.172) (10.486) (1.090) (44)
Beban umum dan administrasi (37.462) (49.995) (76.076) (62.617) (24.923) (9.613) (7.511)
Bagian laba bersih entitas asosiasi 48.767 64.674 122.739 152.668 118.395
Penghasilan bunga 25.744 20.151 44.785 39.852 7.936
Beban bunga dan keuangan (382) (626) (918) (65) (67)
Keuntungan (kerugian) kurs mata

uang asing – bersih (934) (300) 5.606 (860) 771
Keuntungan (kerugian) lainnya bersih 970 1.425 2.221 718 (2.075) 1.740 365

LABA SEBELUM PAJAK 120.863 67.415 154.311 474.289 222.687 18.200 (7.190)

BEBAN PAJAK BERSIH 10.532 5.225 9.951 39.974 14.964 4.719 8

LABA BERSIH PERIODE BERJALAN 110.331 62.190 144.360 434.315 207.723 13.481 (7.198)

PENDAPATAN KOMPREHENSIF LAIN

JUMLAH LABA RUGI KOMPREHENSIF
PERIODE BERJALAN 110.331 62.190 144.360 434.315 207.723 13.481 (7.198)

LABA BERSIH PERIODE BERJALAN DAN LABA RUGI
KOMPREHENSIF YANG DAPAT DIATRIBUSIKAN
KEPADA:

Pemilik Entitas Induk 107.785 60.114 141.049 428.508 205.199 13.481 (7.198)
Kepentingan Non pengendali 2.546 2.076 3.311 5.807 2.524

Jumlah 110.331 62.190 144.360 434.315 207.723 13.481 (7.198)

LABA PER SAHAM DASAR
(dalam Rupiah penuh) 13,82 7,71 18,08 54,93 48,91 149,79 (79,97)

RASIO KEUANGAN PENTING

Keterangan
30 Juni 31 Desember
2014 2013 2012 2011 2010 2009

Rasio Pertumbuhan
Pendapatan Usaha 136,98% 87,12% 176,59% 173,53% 100% n.a
Beban Pokok Penjualan 38,90% 90,56% 167,37% 85,96% 100% n.a
Laba Bersih 77,41% 66,76% 109,08% 1.440,86% 287,30% n.a
Jumlah Aset 7,68% 1,40% 19,48% 481,91% 63,86% n.a
Jumlah Liabilitas 18,36% 40,88% 18,44% 126,99% 47,01% n.a
Jumlah Ekuitas 6,19% 8,75% 35,71% 1.658,93% 164,32% n.a

Rasio Usaha
Laba kotor/Pendapatan Usaha 78,17% 65,68% 53,20% 51,59% 28,79% n.a
Laba Bersih/Pendapatan Usaha 88,57% 157,06% 60,84% 80,48% 14,29% n.a
Laba Bersih/Ekuitas 5,79% 8,04% 26,32% 17,08% 19,50% 27,52%
Laba Bersih/Jumlah Aset 5,01% 7,06% 20,93% 11,96% 4,52% 3,95%

Rasio Kredit
Jumlah Liabilitas terhadap Jumlah Aset 13,48% 12,27% 20,46% 29,97% 76,83% 85,64%
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Keterangan
30 Juni 31 Desember
2014 2013 2012 2011 2010 2009

Jumlah Liabilitas terhadap Jumlah Ekuitas 15,58% 13,98% 25,72% 42,80% 331,62% 596,24%
Jumlah Liabilitas Berbunga (interest bearing debt) terhadap Jumlah
Ekuitas 5,37% 4,47% 10,13% 13,99% 112,12% n.a

Jumlah Aset Lancar terhadap Jumlah Liabilitas Lancar 197,07% 571,54% 266,65% 266,16% 88,36% 114,99%
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X. EKUITAS

Tabel berikut ini menggambarkan posisi ekuitas Perseroan dan Entitas Anak yang bersumber dari Laporan
Keuangan Konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2014 dan
tahun tahun yang berakhir 31 Desember 2013, 2012 dan 2011. Laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan
Entitas Anak untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2014 dan tahun yang berakhir 31 Desember
2013 telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Eny (anggota dari Deloitte Touche
Tohmatsu Limited) dengan Pendapat Wajar Tanpa Pengecualian atas laporan keuangan tersebut. Laporan
Keuangan Konsolidasian Perseroan untuk tahun tahun yang berakhir 31 Desember 2012 dan 2011 telah
diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Mulyamin Sensi Suryanto & Lianny (anggota dari Moore Stephens
International Limited) dengan Pendapat Wajar Tanpa Pengecualian.

(dalam jutaan Rupiah)

Keterangan
30 Juni 31 Desember
2014 2013 2012 2011

Modal dasar 2.300.000 2.300.000 2.300.000 2.300.000
Modal ditempatkan dan disetor penuh 780.076 780.076 780.076 780.076
Tambahan modal disetor 222.443 222.443 222.443 222.443
Saldo laba:
Ditentukan penggunaannya 15.000 10.000 5.000
Tidak ditentukan penggunaannya 849.679 746.894 610.845 187.337

Ekuitas yang dapat diatribusikan kepada pemilik
entitas induk 1.867.198 1.759.413 1.618.364 1.189.856

Kepentingan non pengendali 38.659 35.355 32.043 26.236

Jumlah Ekuitas 1.905.857 1.794.768 1.650.407 1.216.092

Selain yang telah disebutkan di atas setelah tanggal Laporan Keuangan Konsolidasian 30 Juni 2014 hingga
Prospektus ini diterbitkan, tidak ada lagi perubahan struktur modal yang terjadi. 
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XI. PERPAJAKAN

Pajak Penghasilan atas Bunga Obligasi yang diterima atau diperoleh Pemegang Obligasi diperhitungkan dan
diperlakukan sesuai dengan Peraturan Perpajakan yang berlaku.

Berdasarkan Peraturan Pemerintah Republik Indonesia No. 16 Tahun 2009 tanggal 9 Februari 2009 tentang
Pajak Penghasilan atas Penghasilan berupa Bunga Obligasi dan Peraturan Menteri Keuangan No.
85/PMK.03/2011 tanggal 23 Mei 2011 tentang Tata Cara Pemotongan, Penyetoran, Dan Pelaporan Pajak
Penghasilan Atas Bunga Obligasi, penghasilan yang diterima atau diperoleh bagi Wajib Pajak berupa Bunga dan
Diskonto Obligasi yang diperdagangkan dan/atau dilaporkan perdagangannya di Bursa Efek dikenakan
pemotongan Pajak Penghasilan yang bersifat final sebesar:
1. Atas bunga obligasi dengan kupon (interest bearing bond) sebesar (a) 15% bagi Wajib Pajak dalam

negeri dan Bentuk Usaha Tetap (BUT); dan (b) 20% atau sesuai tarif berdasarkan Persetujuan
Penghindaran Pajak Berganda (P3B) bagi Wajib Pajak luar negeri selain BUT. Jumlah yang terkena pajak
dihitung dari jumlah bruto bunga sesuai dengan masa kepemilikian (holding period) obligasi.

2. Atas diskonto dari obligasi dengan kupon sebesar (a) 15% bagi Wajib Pajak dalam negeri dan BUT; dan
(b) 20% atau sesuai dengan tarif berdasarkan P3B bagi Wajib Pajak luar negeri selain BUT. Jumlah yang
terkena pajak dihitung dari selisih lebih harga jual atau nilai nominal di atas harga perolehan obligasi
dan tidak termasuk bunga berjalan (accrued interest).

3. Atas diskonto obligasi tanpa bunga (zero coupon bond) sebesar (a) 15% bagi Wajib Pajak dalam negeri
dan BUT; dan (b) 20% atau sesuai tarif berdasarkan P3B bagi Wajib Pajak luar negeri selain BUT. Jumlah
yang terkena pajak dihitung dari selisih lebih harga jual atau nilai nominal di atas harga perolehan
obligasi.

4. Atas bunga dan/atau diskonto dari obligasi yang diterima dan/atau diperoleh Wajib Pajak reksadana
yang terdaftar pada OJK sebesar (i) 0% untuk tahun 2009 sampai dengan tahun 2010; (ii)5% untuk tahun
2011 sampai dengan tahun 2013 dan (iii) 15% untuk tahun 2014 dan seterusnya.

Pemotongan pajak yang bersifat final ini tidak dikenakan terhadap bunga atau diskonto obligasi yang diterima
atau diperoleh Wajib Pajak:
1. Dana pensiun yang pendirian atau pembentukannya telah disahkan oleh Menteri Keuangan dan

memenuhi persyaratan sebagaimana diatur dalam Pasal 4 ayat (3) huruf h Undang Undang No. 7 Tahun
1983 tentang Pajak Penghasilan sebagaimana telah beberapa kali diubah terakhir dengan Undang
Undang No. 36 Tahun 2008 tentang Perubahan Keempat atas Undang Undang No. 7 Tahun 1983
tentang Pajak Penghasilan; dan

2. Bank yang didirikan di Indonesia atau cabang bank luar negeri di Indonesia.

Pemotongan Pajak Penghasilan atas bunga dan diskonto obligasi yang diperdagangkan di luar Bursa dan tidak
dilaporkan perdagangannya di Bursa Efek, tetap dikenakan pemotongan Pajak Penghasilan sebagaimana diatur
di dalam Pasal 23 atau Pasal 26 Undang Undang No.7 tahun 1983 sebagaimana yang telah diubah dengan
Undang Undang No.7 tahun 1991, Undang Undang No.10 Tahun 1994, Undang Undang No.17 tahun 2000 dan
Undang Undang No.36 tahun 2008 tentang Perubahan Keempat atas Undang Undang No. 7 Tahun 1983
tentang Pajak Penghasilan.

PEMENUHAN KEWAJIBAN PERPAJAKAN PERSEROAN

Perseroan taat kepada aturan perpajakan yang berlaku, diantaranya Undang Undang No. 6 Tahun 1983
tentang Ketentuan Umum dan Tata Cara Perpajakan (UU KUP) sebagaimana telah diubah terakhir dengan UU
No. 28 Tahun 2007 dan Undang Undang No. 7 Tahun 1983 tentang Pajak Penghasilan (UU PPh) sebagaimana
telah diubah terakhir dengan UU No. 36 Tahun 2008. Berdasarkan Peraturan Menteri Keuangan No.
243/PMK.03/2008 tentang pelaksanaan pembayaran pajak penghasilan atas pengalihan hak atas tanah
dan/atau bangunan, seluruh penghasilan yang berasal dari pengalihan hak atas tanah dan/atau bangunan
dikenakan pajak penghasilan final. Peraturan ini berlaku efektif sejak tanggal 1 Januari 2009. Besarnya pajak
terkait hal tersebut di atas yang dikenakan untuk penjualan adalah sebesar 5% dan untuk pendapatan sewa
adalah sebesar 10% sementara pendapatan lainnya dikenakan pajak penghasilan perusahaan dengan tarif
pajak sesuai undang undang pajak penghasilan badan yang berlaku.
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Sehubungan dengan pemenuhan pajak penghasilan, maka Perseroan telah menghitung, menyetor dan
melaporkan Pajak Penghasilan (PPh) Badan setiap tahunnya melalui Surat Pemberitahuan (SPT) PPh Badan
sesuai dengan aturan perpajakan yang berlaku. Pelaporan SPT PPh Badan Terakhir adalah tahun 2013, dimana
berdasarkan SPT PPh Badan Tahun 2013 tersebut, Perseroan telah melaporkan PPh Final atas penjualan
sebesar Rp 1.847 juta. Perseroan telah memenuhi kewajiban perpajakannya sesuai dengan ketentuan
perundang undangan dan peraturan perpajakan yang berlaku. Sampai dengan tanggal Prospektus ini
diterbitkan, Perseroan tidak memiliki tunggakan pajak.

CALON PEMBELI OBLIGASI DALAM PENAWARAN UMUM OBLIGASI INI DIHARAPKAN UNTUK BERKONSULTASI DENGAN
KONSULTAN PAJAK MASING MASING MENGENAI AKIBAT PERPAJAKAN YANG TIMBUL DARI PENERIMAAN BUNGA,
PEMBELIAN, PEMILIKAN MAUPUN PENJUALAN, ATAU PENGALIHAN OBLIGASI YANG DIBELI MELALUI PENAWARAN
UMUM OBLIGASI INI.
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XII. PENJAMINAN EMISI OBLIGASI

Keterangan Penjaminan Emisi Efek

Berdasarkan persyaratan dan ketentuan dalam Perjanjian Penjaminan Emisi Efek, Penjamin Emisi Obligasi yang
namanya tercantum di bawah ini telah menyetujui untuk menawarkan Obligasi kepada masyarakat secara
Kesanggupan Terbaik (Best Effort) di mana Penjamin Emisi Obligasi tidak wajib membeli sisa Obligasi yang tidak
habis terjual kepada Masyarakat dan yang tidak dibeli/dibayar oleh Masyarakat dengan Harga Penawaran pada
penutupan Masa Penawaran Obligasi. Dengan demikian, apabila Obligasi tidak terjual sebagian atau
seluruhnya, maka atas Obligasi atau sisa Obligasi yang tidak terjual tersebut tidak menjadi kewajiban Emiten
untuk menerbitkan Obligasinya. Susunan dan jumlah porsi serta persentase dari anggota Penjamin Emisi
Obligasi adalah sebagai berikut :

No. Penjamin Emisi Obligasi Total (Rp) Persentase (%)

1. PT Samuel Sekuritas Indonesia Rp. 500.000.000.000, (lima ratus miliar Rupiah) 100%

Perjanjian Penjaminan Emisi Efek ini menghapuskan perikatan sejenis baik tertulis maupun tidak tertulis yang
telah ada sebelumnya dan yang akan ada dikemudian hari antara Perseroan dengan Penjamin Emisi Obligasi.

Selanjutnya Penjamin Emisi Obligasi yang ikut serta dalam Perjanjian Penjaminan Emisi Efek telah sepakat
untuk melaksanakan tugasnya masing masing sesuai dengan Peraturan No.IX.A.7.

Penjamin Emisi Obligasi dengan tegas menyatakan tidak mempunyai hubungan Afiliasi dengan Perseroan baik
langsung maupun tidak langsung sebagaimana didefinisikan dalam UUPM. 
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XIII. LEMBAGA DAN PROFESI PENUNJANG PASAR MODAL

Lembaga dan Profesi Penunjang Pasar Modal yang membantu dan berperan dalam pelaksanaan Penawaran
Obligasi ini adalah sebagai berikut:

AKUNTAN PUBLIK

Osman Bing Satrio & Eny (anggota dari Deloitte Touche Tohmatsu Limited)
The Plaza Office Tower 32nd Floor
Jl. M.H. Thamrin Kav. 28 – 30
Jakarta 10350, Indonesia
Telp. (021) 2992 3100
Faks.(021) 2992 8200

No. STTD : 42/BL/STTD AP/2007, tanggal 3 Desember 2007, atas nama Alvin Ismanto
Nomor keanggotaan
asosiasi profesi

: 1483

Asosiasi profesi : Ikatan Akuntan Publik Indonesia
Pedoman kerja : Standar Profesional Akuntan Publik yang ditetapkan oleh IAPI dan Peraturan

Bapepam – LK No. VIII.A.2 Lampiran Keputusan Bapepam dan LK No. KEP
86/BL/2011 tentang Independensi Akuntan yang Memberikan Jasa di Pasar Modal.

Tugas pokok Akuntan Publik adalah untuk melaksanakan audit berdasarkan standar auditing yang ditetapkan
oleh IAPI. Standar tersebut mengharuskan akuntan publik untuk merencanakan dan melaksanakan audit agar
akuntan publik memperoleh keyakinan memadai bahwa laporan keuangan bebas dari salah saji material. Suatu
audit meliputi pemeriksaan, atas dasar pengujian, bukti bukti yang mendukung jumlah jumlah dan
pengungkapan dalam laporan keuangan. Audit juga meliputi penilaian atas prinsip akuntansi yang digunakan
dan estimasi signifikan yang dibuat oleh manajemen, serta penilaian terhadap penyajian laporan keuangan
secara keseluruhan.

KONSULTAN HUKUM

Budiarto Law Partnership
Gedung AXA Tower – Kuningan City, Lantai 28, #03
Jl. Prof. Dr. Satrio Kav. 18, Kuningan, Setiabudi
Jakarta 12940, Indonesia
Telp. (021) 3048 0718
Faks.(021) 3048 0715

No. STTD : 510/PM/STTD KH/2003, tanggal 31 Juli 2003, atas nama Widjojo Budiarto, S.H.
Nomor keanggotaan
asosiasi profesi

: Nomor 200408 atas nama Widjojo Budiarto, S.H.

Asosiasi Profesi : Himpunan Konsultan Hukum Pasar Modal
Pedoman kerja : Standar Profesi Konsultan Hukum Pasar Modal Lampiran dari Keputusan Himpunan

Konsultan Hukum Pasar Modal (“HKHPM”) KEP.01/HKHPM/2005 tanggal 18
Februari 2005, sebagaimana diubah dengan Keputusan HKHPM
No.EP.04/HKHPM/XI/2012, tanggal 6 Desember 2012, tentang Perubahan
StandarProfesi Himpunan Konsultan Hukum Pasar Modal.

Tugas pokok dari Konsultan Hukum adalah memberikan Pendapat Hukum mengenai Perseroan dalam rangka
Penawaran Umum Obligasi ini. Konsultan Hukum melakukan pemeriksaan dari segi hukum atas mengenai
Perseroan dan keterangan lain yang berhubungan dengan itu sebagaimana disampaikan oleh Perseroan dan
menyiapkan Pendapat Hukum yang dimuat dalam Prospektus, sesuai dengan Standar Profesi dan Peraturan
Pasar Modal yang berlaku guna melaksanakan prinsip keterbukaan.
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NOTARIS

Fathiah Helmi, S.H.
Graha Irama, Lantai 6, Ruang 6C
Jalan H.R. Rasuna Said X 1, Kav 1&2
Jakarta 12950
Telp. (021) 5290 7304
Faks.(021) 526 1136

No. STTD : 02/STTD N/PM/1996 tanggal 12 Februari 1996 atas nama Fathiah Helmi, SH
Nomor keanggotaan
asosiasi profesi

: No.011.003.027.260958

Asosiasi Profesi
Pedoman kerja

:
:

Ikatan Notaris Indonesia
Undang Undang No.30 Tahun 2004 tentang jabatan Notaris

Tugas pokok Notaris adalah membuat akta akta dalam rangka Penawaran Umum Obligasi ini, antara lain
Perjanjian Perwaliamanatan, Pengakuan Hutang dan Perjanjian Penjaminan Emisi Obligasi, serta akta akta lain
sehubungan dengan penerbitan Obligasi berikut perubahan perubahannya.

WALI AMANAT

PT BANK CIMB NIAGA TBK.
Graha Niaga, Lantai 7
Jalan Jend. Sudirman Kav. 58
Jakarta 12190 – Indonesia
Telp. (021) 300 64200
Faks.(021) 250 5777

No. STTD : 09/STTD WA/PM/1996, tanggal 6 Agustus 1996 atas nama Bank CIMB Niaga
No. Asosiasi : 1554/KMK.013/1990, tanggal 6 Desember 1990
Pedoman kerja : Perjanjian Perwaliamanatan dan Undang Undang Pasar Modal serta peraturan

yang berkaitan dengan tugas Wali Amanat

Tugas pokok Wali Amanat adalah mewakili kepentingan pemegang Obligasi baik di dalam maupun di luar
pengadilan mengenai pelaksanaan hak hak pemegang Obligasi sesuai dengan syarat syarat Obligasi dan
pengelolaan jaminan fidusia untuk kepentingan pemegang Obligasi, dengan memperhatikan ketentuan
ketentuan yang tercantum dalam Perjanjian Perwaliamanatan serta peraturan perundang undangan yang
berlaku.
Sesuai dengan ketentuan Peraturan No.VI.C.3, tentang Hubungan Kredit dan Penjaminan antara Wali Amanat
dengan Emiten berdasarkan Surat Pernyataan 732/CTD TASG/S/X/2014 menyatakan:
1. tidak memiliki hubungan kredit dengan Perseroan melebihi 25% dari jumlah pokok Obligasi yang

diwaliamanati selama umur Obligasi;
2. tidak merangkap menjadi penanggung dan/atau pemberi agunan dalam penerbitan Obligasi ini.

Selain itu, sesuai dengan ketentuan Peraturan No.VI.C.4, Wali Amanat sejak penandatanganan Perjanjian
Perwaliamanatan sampai dengan berakhirnya tugas dilarang:

1. mempunyai hubungan Afiliasi dengan Emiten kecuali hubungan Afiliasi tersebut terjadi karena
kepemilikan atau penyertaan modal Pemerintah.

2. mempunyai hubungan kredit dengan Emiten sebagaimana diatur dalam Peraturan Nomor VI.C.3.
3. menerima dan meminta pelunasan terlebih dahulu atas kewajiban Emiten kepada Wali Amanat selaku

kreditur dalam hal Emiten mengalami kesulitan keuangan, berdasarkan pertimbangan Wali Amanat,
sehingga tidak mampu memenuhi kewajibannya kepada pemegang Efek bersifat utang.

4. merangkap sebagai penanggung dan pemberi agunan dalam penerbitan Efek bersifat utang
sebagaimana diatur dalam Peraturan Nomor VI.C.3. 

Para Lembaga dan Profesi Penunjang Pasar Modal yang terlibat dalam Penawaran Umum Obligasi ini
menyatakan tidak ada hubungan Afiliasi dengan Perseroan sebagaimana didefinisikan dalam UUPM. 
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XIV. PENDAPAT DARI SEGI HUKUM

Berikut ini adalah salinan Pendapat Dari Segi Hukum atas Perseroan dalam rangka Penawaran Umum Obligasi
Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014 yang telah dibuat oleh Budiarto Law Partnership.
 



234

Halaman ini sengaja dikosongkan



235235



236236



237237



238238



239239



240240



241241



242242



243243



244244



245245



246246



247247



248248



249249



250250



251251



252252



253253



254254



255255



256



257



258258



259259



260260



261261



262262



263263



264264



265265



266266



267267



268268



269269



270270

Halaman ini sengaja dikosongkan



271

XV. LAPORAN AUDITOR INDEPENDEN DAN LAPORAN KEUANGAN
KONSOLIDASIAN PERSEROAN DAN ENTITAS ANAK

Berikut ini adalah salinan laporan keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak untuk periode enam
bulan yang berakhir 30 Juni 2014 dan tahun tahun yang berakhir 31 Desember 2013, 2012 dan 2011. Laporan
keuangan konsolidasian Perseroan dan Entitas Anak untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2014
(dengan angka pembanding periode 6 bulan yang berakhir 30 Juni 2013 yang telah direview oleh Kantor
Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Eny (anggota dari Deloitte Touche Tohmatsu Limited) dan tahun yang
berakhir 31 Desember 2013 telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Osman Bing Satrio & Eny (anggota dari
Deloitte Touche Tohmatsu Limited), dengan pendapat Wajar Tanpa Pengecualian. Laporan Keuangan
Konsolidasian Perseroan untuk tahun tahun yang berakhir 31 Desember 2012 dan 2011 telah diaudit oleh
Kantor Akuntan Publik Mulyamin Sensi Suryanto & Lianny (anggota dari Moore Stephens International
Limited), dengan pendapat Wajar Tanpa Pengecualian.
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PT GREENWOOD SEJAHTERA Tbk DAN ENTITAS ANAK
LAPORAN POSISI KEUANGAN KONSOLIDASIAN
30 JUNI 2014, 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011

Catatan 30 Juni 2014 2013 2012 2011
 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

ASET
 
ASET LANCAR
Kas dan setara kas 5 192.244.694             751.951.758              510.481.937             496.319.473             
Piutang usaha 6

Pihak berelasi 36 - - - 25.236.054               
Pihak ketiga 14.278.540               14.244.066                54.967.749               14.755.481               

Piutang lain-lain 7
Pihak berelasi 36 1.005.000                 1.678.981                  112.350.969             -
Pihak ketiga 4.647.773                 1.630.974                  1.058.176                 1.022.346                 

Persediaan - aset real estat 8 172.263.118             196.817.153              318.996.292             338.818.292             
Pajak dibayar dimuka 9 2.870.085                 7.431.754                  2.548.334                 5.168.930                 
Biaya dibayar dimuka dan uang muka 1.955.418                 1.176.809                  401.654                    29.506.006               

Jumlah Aset Lancar 389.264.628             974.931.495              1.000.805.111          910.826.582             

ASET TIDAK LANCAR
Piutang lain-lain 7

Pihak berelasi 36 - - - 103.535.556             
Pihak ketiga 2.798.467                 2.655.944                  2.948.638                 2.948.640                 

Persediaan 8
Aset real estat 826.955.971             214.912.513              160.432.869             125.692.364             
Hotel 3.407.856                 1.548.144                  - -

Uang muka investasi saham 36b,38a 5.801.900                 5.801.900                  2.500.000                 2.500.000                 
Investasi pada entitas asosiasi 10 553.318.645             537.061.319              592.522.335             471.854.073             
Properti investasi - setelah dikurangi akumulasi 

penyusutan sebesar Rp 4.801.254 ribu
pada 30 Juni 2014, Rp 2.186.704 ribu pada 
31 Desember 2013 dan nihil pada 
31 Desember 2012 11 168.412.444             138.969.375              37.137.524               -

Aset tetap - setelah dikurangi 
akumulasi penyusutan sebesar Rp 3.819.498 ribu 
pada 30 Juni 2014, Rp 3.681.961 ribu 
pada 31 Desember 2013, Rp 3.373.500 ribu 
pada 31 Desember 2012 dan Rp 3.006.747 ribu
pada 31 Desember 2011 12 197.713.594             155.823.193              109.845.846             101.325.860             

Aset lainnya 13 55.198.688               13.997.901                168.661.002             17.836.616               

Jumlah Aset Tidak Lancar 1.813.607.565          1.070.770.289           1.074.048.214          825.693.109             

JUMLAH ASET 2.202.872.193          2.045.701.784           2.074.853.325          1.736.519.691          

Lihat catatan atas laporan keuangan konsolidasian yang merupakan  
bagian yang tidak terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian.

31 Desember
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PT GREENWOOD SEJAHTERA Tbk DAN ENTITAS ANAK
LAPORAN POSISI KEUANGAN KONSOLIDASIAN
30 JUNI 2014, 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 (Lanjutan)

Catatan 30 Juni 2014 2013 2012 2011
 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

LIABILITAS DAN EKUITAS

LIABILITAS JANGKA PENDEK
Utang bank jangka pendek 14 12.828.672               12.809.149                9.634.116                 -
Utang usaha 15

Pihak berelasi 36 32.841.715               47.341.715                64.241.715               128.101.386             
Pihak ketiga 20.930.595               21.709.362                84.465.104               26.130.005               

Utang lain-lain 16
Pihak berelasi 36 338.938                    3.371.447                  87.704                      -
Pihak ketiga 84.409.893               12.334.490                3.272.972                 5.386.250                 

Utang pajak 17 2.791.519                 7.324.453                  17.892.710               5.997.411                 
Biaya yang masih harus dibayar 6.091.629                 4.530.504                  9.697.660                 6.249.378                 
Uang jaminan penyewa 18 939.412                    1.038.161                  612.994                    -
Uang muka penjualan 19 23.287.338               31.514.293                16.001.200               11.927.651               
Utang jangka panjang - yang jatuh

tempo dalam satu tahun
Utang bank 20 4.429.255                 1.481.941                  138.078.188             16.153.452               
Utang pembelian kendaraan                                         - - 73.360                      99.011                      

Pendapatan diterima dimuka - bagian yang
direalisasi dalam satu tahun 21 8.636.901                 27.125.663                31.271.620               142.171.532             

Jumlah Liabilitas Jangka Pendek 197.525.867             170.581.178              375.329.343             342.216.076             

LIABILITAS JANGKA PANJANG
Uang jaminan penyewa 18 8.258.613                 7.944.652                  1.297.248                 -
Utang jangka panjang - setelah dikurangi 

bagian yang jatuh tempo dalam satu tahun
Utang bank 20 85.033.331               65.959.611                19.375.700               153.745.634             
Utang pembelian  kendaraan                                         - - - 73.360                      

Pendapatan diterima dimuka - setelah
dikurangi yang direalisasi dalam satu tahun 21 2.818.672                 3.545.377                  12.411.047               5.225.651                 

Utang lain-lain 16
Pihak berelasi 36 - - 3.371.447                 6.578.740                 
Pihak ketiga - - 10.472.947               11.155.432               

Liabilitas imbalan pasca kerja 22 3.378.983                 2.903.618                  2.188.555                 1.432.686                 

Jumlah Liabilitas Jangka Panjang 99.489.599               80.353.258                49.116.944               178.211.503             

EKUITAS 
Ekuitas yang dapat diatribusikan 

kepada Pemilik Entitas Induk
Modal saham - nilai nominal Rp 100 per saham 

Modal dasar - 23.000.000.000 saham 
Modal ditempatkan dan disetor penuh - 

7.800.760.000 saham 23 780.076.000             780.076.000              780.076.000             780.076.000             
Tambahan modal disetor 24 222.442.744             222.442.744              222.442.744             222.442.744             
Saldo laba

Ditentukan penggunaannya 25 15.000.000               10.000.000                5.000.000                 -                               
Tidak ditentukan penggunaannya 849.678.902             746.894.059              610.845.144             187.336.967             

Ekuitas yang dapat diatribusikan 
kepada pemilik Entitas Induk 1.867.197.646          1.759.412.803           1.618.363.888          1.189.855.711          

KEPENTINGAN NON-PENGENDALI 26 38.659.081               35.354.545                32.043.150               26.236.401               

Jumlah Ekuitas 1.905.856.727          1.794.767.348           1.650.407.038          1.216.092.112          

JUMLAH LIABILITAS DAN EKUITAS 2.202.872.193          2.045.701.784           2.074.853.325          1.736.519.691          

Lihat catatan atas laporan keuangan konsolidasian yang merupakan  
bagian yang tidak terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian.

31 Desember
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PT GREENWOOD SEJAHTERA Tbk DAN ENTITAS ANAK
LAPORAN LABA RUGI KOMPREHENSIF KONSOLIDASIAN
UNTUK PERIODE ENAM BULAN YANG BERAKHIR 30 JUNI 2014 DAN 2013 (TIDAK DIAUDIT)
DAN TAHUN-TAHUN YANG BERAKHIR 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

Catatan (Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

PENJUALAN DAN 
PENDAPATAN USAHA 27,36 124.566.169 52.563.466 91.916.072 713.853.561 258.090.167

BEBAN POKOK PENJUALAN DAN 
BEBAN LANGSUNG 28 27.196.266 19.578.870 31.550.542 334.089.199 124.954.119

LABA KOTOR 97.369.903     32.984.596     60.365.530     379.764.362   133.136.048   

Beban penjualan 29 (13.210.369) (897.714) (4.411.169) (35.172.461) (10.485.879)
Beban umum dan administrasi 30 (37.462.343) (49.994.927) (76.076.441) (62.617.177) (24.923.271)
Bagian laba bersih entitas asosiasi 10 48.767.326 64.673.843 122.738.984 152.668.262 118.394.690
Penghasilan bunga 31 25.744.328 20.150.761 44.784.720 39.851.979 7.935.673
Beban bunga dan keuangan (382.377) (626.351) (917.945) (64.908) (67.316)
Keuntungan (kerugian) kurs mata 

uang asing - bersih (933.573) (300.258) 5.606.025 (860.041) 771.797
Keuntungan (kerugian) lainnya - bersih 970.119 1.425.695 2.221.737 718.879 (2.074.684)

LABA SEBELUM PAJAK 120.863.014   67.415.645     154.311.441   474.288.895   222.687.058   

BEBAN PAJAK - BERSIH 32 10.531.798 5.225.316 9.951.131 39.973.969 14.964.052

LABA BERSIH PERIODE BERJALAN 110.331.216   62.190.329     144.360.310   434.314.926   207.723.006   

PENDAPATAN KOMPREHENSIF LAIN -                       -                      -                       -                       -                       

JUMLAH LABA RUGI KOMPREHENSIF
PERIODE BERJALAN 110.331.216   62.190.329     144.360.310   434.314.926   207.723.006   

LABA BERSIH PERIODE BERJALAN DAN 
LABA RUGI KOMPREHENSIF YANG 
DAPAT DIATRIBUSIKAN KEPADA:
Pemilik Entitas Induk 107.784.843 60.114.622 141.048.915 428.508.177 205.199.144
Kepentingan Non-pengendali 26 2.546.373 2.075.707 3.311.395 5.806.749 2.523.862

Jumlah 110.331.216   62.190.329     144.360.310   434.314.926   207.723.006   

LABA PER SAHAM DASAR 33
(dalam Rupiah penuh) 13,82 7,71 18,08 54,93 48,91

Lihat catatan atas laporan keuangan konsolidasian yang merupakan  
bagian yang tidak terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian.
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PT GREENWOOD SEJAHTERA Tbk DAN ENTITAS ANAK
LAPORAN ARUS KAS KONSOLIDASIAN
UNTUK PERIODE ENAM BULAN YANG BERAKHIR 30 JUNI 2014 DAN 2013 (TIDAK DIAUDIT)
DAN TAHUN-TAHUN YANG BERAKHIR 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

ARUS KAS DARI AKTIVITAS OPERASI
Penerimaan kas dari pelanggan 98.104.299 63.537.833 141.029.549           598.376.341           244.744.486           
Penerimaan bunga 26.389.059 20.485.202 44.216.766             30.752.331             3.114.625               
Pembayaran kas kepada karyawan (32.599.309) (42.055.903) (56.027.446)            (30.808.449)            (12.827.602)            
Penerimaan dari restitusi pajak -                                -                                 2.984.022               -                              -                              
Pembayaran pajak penghasilan (9.369.677) (11.354.669) (14.438.460)            (32.376.352)            (15.308.541)            
Pembayaran beban bunga dan provisi yang

dikapitalisasi ke persediaan - aset real estat -                                (4.557.086) (6.126.533)              (18.581.564)            (16.857.267)            
Pembayaran kas kepada pemasok

dan untuk beban operasional lainnya (177.977.756) (102.202.712) (175.014.630)          (361.931.129)          (206.017.591)          

Kas Bersih Diperoleh dari (Digunakan untuk) 
Aktivitas Operasi (95.453.384) (76.147.335) (63.376.732)            185.431.178           (3.151.890)              

ARUS KAS DARI AKTIVITAS INVESTASI
Penerimaan dividen entitas asosiasi 32.510.000 34.300.000 178.200.000           32.000.000             11.670.000             
Penurunan deposito berjangka dan rekening 

yang dibatasi penggunaannya 32.272 153.090.604 154.051.406           55.448.333             245.946                  
Kenaikan deposito berjangka dan rekening 

yang dibatasi penggunaannya (381.946) (1.396.529) (2.040.554)              (205.777.470)          (13.332.430)            
Perolehan aset tetap (18.288.725) (15.438.309) (39.810.701)            (44.563.305)            (18.316.649)            
Perolehan properti investasi (631.895) (143.706) (149.336)                 -                              -                              
Pembayaran bunga dan provisi yang 

dikapitalisasi ke:
Aset tetap (4.420.186) (1.587.152) (5.223.187)              (281.453)                 (1.223.888)              
Properti investasi -                                (251.482) (338.091)                 (1.037.281)              -                              

Penerimaan piutang dari pihak berelasi 1.678.981                 112.311.363               112.350.969           153.569                  -                              
Pemberian piutang kepada pihak berelasi (1.005.000) -                                 (1.678.981)              -                              (76.670.635)            
Penempatan uang muka investasi saham -                                -                                 (3.301.900)              -                              -                              
Perolehan investasi dalam saham entitas anak - 

bersih setelah dikurangi saldo kas 
entitas anak (2.881.989)                -                                 -                              -                              (53.937.594)            

Perolehan investasi dalam saham entitas 
asosiasi -                                -                                 -                              -                              (365.129.383)          

Kas Bersih Diperoleh dari (Digunakan untuk) 
Aktivitas Investasi 6.611.512 280.884.789 392.059.625           (164.057.607)          (516.694.633)          

ARUS KAS DARI AKTIVITAS PENDANAAN
Penambahan modal disetor -                                -                                 -                              -                              933.076.000           
Penerimaan utang bank 21.572.406 21.198.111 51.587.986             38.252.385             90.000.000             
Pembayaran utang kepada lembaga keuangan (490.000.000) -                                 -                              -                              -                              
Pembayaran utang bank -                                (80.000.000) (139.098.000)          (40.000.000)            -                              
Pembayaran kepada entitas non-pengendali -                                -                                 -                              (291.038)                 -                              
Penerimaan dari entitas non-pengendali 819.000                    -                                 -                              -                              291.038                  
Pembayaran utang pembelian kendaraan -                                (53.353) (73.359)                   (99.011)                   (89.571)                   
Pembayaran biaya emisi saham -                                -                                 -                              (1.756.694)              (15.800.562)            
Pembayaran utang kepada pihak berelasi (3.032.510) -                                 (87.704)                   (3.207.293)              (20.200.000)            

Kas Bersih Diperoleh dari (Digunakan untuk) 
Aktivitas Pendanaan (470.641.104) (58.855.242) (87.671.077)            (7.101.651)              987.276.905           

KENAIKAN (PENURUNAN) BERSIH KAS DAN 
SETARA KAS (559.482.976) 145.882.212 241.011.816 14.271.920 467.430.382

KAS DAN SETARA KAS AWAL PERIODE 751.951.758 510.481.937 510.481.937           496.319.473           28.889.091             
Pengaruh perubahan kurs mata uang asing (224.088) 47.091 458.005                  (109.456)                 -                              

KAS DAN SETARA KAS AKHIR PERIODE 192.244.694 656.411.240 751.951.758 510.481.937 496.319.473           

Lihat catatan atas laporan keuangan konsolidasian yang merupakan 
bagian yang tidak terpisahkan dari laporan keuangan konsolidasian. 

- 8 -
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CATATAN ATAS LAPORAN KEUANGAN KONSOLIDASIAN 
30 JUNI 2014, 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 SERTA UNTUK  
PERIODE ENAM BULAN YANG BERAKHIR 30 JUNI 2014 DAN 2013 (TIDAK DIAUDIT)  
DAN TAHUN-TAHUN YANG BERAKHIR 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 
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1. UMUM 
 

a. Pendirian dan Informasi Umum 
 
PT Greenwood Sejahtera Tbk ("Perusahaan"), didirikan berdasarkan Akta No. 20 tanggal  
16 April 1990 yang dibuat dihadapan Hendra Karyadi, S.H., notaris di Jakarta. Akta pendirian ini 
disahkan oleh Menteri Kehakiman Republik Indonesia dalam Surat Keputusan  
No. C2-5277.HT.01.01.TH’91 tanggal 30 September 1991 dan telah diumumkan dalam Berita Negara 
Republik Indonesia No. 74 tanggal 15 September 1995, Tambahan No. 7706. Anggaran Dasar 
Perusahaan telah mengalami beberapa kali perubahan, terakhir dengan Akta No. 27 tanggal 9 Maret 
2012 yang dibuat dihadapan Yulia, S.H., notaris di Jakarta, sehubungan peningkatan modal ditempatkan 
dan disetor. Perubahan ini diterima dan dicatat oleh Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik 
Indonesia dengan surat No. AHU-AH.01.10-11849  tanggal 5 April 2012. 
 
Perusahaan berdomisili di Jakarta Pusat dengan kantor pusat beralamat di Gedung TCC Batavia - 
Tower 1 Lantai 45, Jl. K.H. Mas Mansyur Kav. 126, Tanah Abang, Jakarta Pusat.  
 
Sesuai dengan pasal 3 anggaran dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan Perusahaan adalah 
berusaha dalam bidang pembangunan dan pengembangan, investasi, perdagangan, perindustrian, jasa 
dan angkutan. Bidang usaha utama Perusahaan adalah aktivitas pengembangan real estat. Perusahaan 
memulai kegiatan operasi komersialnya pada tahun 2010. Proyek yang sedang dikembangkan 
Perusahaan adalah TCC Batavia serta melakukan investasi pada entitas anak dan asosiasi. Jumlah 
karyawan Perusahaan dan entitas anak (“Grup“) masing-masing sebanyak 94,  82, 63, dan 53 karyawan 
masing-masing pada  30 Juni 2014, 31 Desember 2013, 2012 dan 2011. 

 
Perusahaan tergabung dalam kelompok usaha Kencana Graha Global.  
 
Entitas induk Perusahaan adalah PT Prima Permata Sejahtera yang juga merupakan entitas induk 
terakhir.  
 
Susunan pengurus Perusahaan pada 30 Juni 2014, 31 Desember 2013, 2012 dan 2011 adalah sebagai 
berikut: 
 

30 Juni 2014 31 Desember 2013 31 Desember 2012 31 Desember 2011

Komisaris Utama Ang Andri Pribadi Ang Andri Pribadi Sugeng Purwanto Sugeng Purwanto
Komisaris Independen Irsan Budianto Darmadji Irsan Budianto Darmadji Budi Herwana Budi Herwana
Komisaris - - Eddy Hartono Eddy Hartono

Direktur Utama Harry Gunawan Ho Harry Gunawan Ho Harry Gunawan Ho Harry Gunawan Ho
Direktur Tidak Terafillasi Anita Anita Anita Anita
Direktur Dedy Ismunandar Soetiarto Dedy Ismunandar Soetiarto Bambang Dwi Yanto Bambang Dwi Yanto

Iwan Budi Herwana Dedy Ismunandar Soetiarto Dedy Ismunandar Soetiarto

Komite Audit
Ketua Irsan Budianto Darmaji Irsan Budianto Darmaji Budi Herwana -
Anggota Andreas Bahana Andreas Bahana Andreas Bahana -

Poltak Gindo Parluhutan Poltak Gindo Parluhutan Poltak Gindo Parluhutan -
   Tampubolon    Tampubolon    Tampubolon

Sekretaris Perusahaan Linda Halim Linda Halim Linda Halim Linda Halim

Unit pengendalian internal Erik Kartolo Erik Kartolo Erik Kartolo Erik Kartolo
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Entitas Anak 
 
Perusahaan memiliki, baik langsung maupun tidak langsung, lebih dari 50% saham entitas anak berikut: 
 

Tahun
operasi

Domisili Jenis Usaha komersial
 30 Juni 31 Desember 30 Juni

2014 2013, 2012 dan 2011 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Pemilikan Langsung
PT Prakarsa Nusa Cemerlang (PNC) Jakarta Pengembang 55,00% 55,00% 100.739.751   108.399.186      133.755.054      178.306.921      2003
PT Sentra Graha Kencana (SGK) Jakarta Perhotelan 70,75% 70,75% 186.455.053   157.093.140      109.729.822      83.719.770        Pra-operasi
PT Trisakti Makmur Persada (TMP) Surabaya Pengembang 99,99% - 535.272.353   -                        -                        -                        Pra-operasi

31 Desember 
(sebelum eliminasi)

Jumlah Aset
Entitas anak Persentase kepemilikan

 
PT Prakarsa Nusa Cemerlang 
 
PT Prakarsa Nusa Cemerlang (PNC) didirikan berdasarkan Akta No. 10 tanggal 13 Mei 2003, yang 
dibuat dihadapan Robert Purba, S.H., notaris di Jakarta. Akta pendirian tersebut telah disahkan oleh 
Menteri Kehakiman dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia dalam Surat Keputusan  
No. C-12568.HT.01.01.TH.2003 tanggal 5 Juni 2003 dan telah diumumkan dalam Berita Negara 
Republik Indonesia No. 71 tanggal 3 September 2004, Tambahan No. 8635. 
 
Berdasarkan Akta No. 32 tanggal 18 Maret 2011, yang dibuat dihadapan Yulia, S.H, notaris di Jakarta, 
Perusahaan mengakuisisi saham PNC sebanyak 385 lembar saham atau 55% kepemilikan dari 
pemegang saham lama, pihak  ketiga, dengan harga perolehan sebesar Rp 385.000 ribu. 
 
PNC bergerak di bidang pengembangan dan perdagangan rumah susun (apartemen) dengan proyek The 
Peak Apartment, yang berlokasi di Jalan Jendral Sudirman, Jakarta. 
 
PT Sentra Graha Kencana 
 
PT Sentra Graha Kencana (SGK) didirikan berdasarkan Akta No. 6 tanggal 8 Oktober 2008, yang dibuat 
dihadapan Ira Sudjono, S.H., M.Kn, notaris di Jakarta. Akta pendirian tersebut telah mendapatkan 
pengesahan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia dalam Surat Keputusan  
No. AHU-90028.AH.01.01.Tahun 2008 tanggal 26 Nopember 2008. 
 
Berdasarkan Akta No. 29 tanggal 17 Maret 2011, yang dibuat dihadapan Yulia, S.H, notaris di Jakarta, 
Perusahaan mengakuisisi saham SGK sebanyak 56.600 lembar saham atau 70,75% kepemilikan dari 
pemegang saham lama, pihak ketiga, dengan harga perolehan sebesar Rp 56.600.000 ribu. 
 
SGK bergerak di bidang perhotelan (Holiday Inn Express), yang berlokasi di Penjaringan, Jakarta Utara. 
 
PT Trisakti Makmur Persada 
 
PT Trisakti Makmur Persada (TMP) didirikan berdasarkan Akta No. 83 tanggal 13 Maret 2013, yang  
dibuat  dihadapan Buntario Tigris Darmawa NG, S.H., notaris di Jakarta. Akta pendirian tersebut telah 
mendapatkan pengesahan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia dalam Surat 
Keputusan No. AHU-24230.AH.01.01. Tahun 2013 tanggal 6 Mei 2013. 
 
Berdasarkan Akta No. 107 tanggal 19 Mei 2014, yang dibuat dihadapan Buntario Tigris Darmawa NG, 
S.H., notaris di Jakarta, Perusahaan mengakuisisi saham TMP sebanyak 599 lembar saham atau 
99,99% kepemilikan dari pemegang saham lama, pihak ketiga, dengan harga perolehan sebesar          
Rp 3.410.000 ribu. 
 
Berdasarkan Akta No. 109 tanggal 19 Mei 2014, yang dibuat dihadapan Buntario Tigris Darmawa NG, 
S.H., notaris di Jakarta, TMP menyetujui peningkatan modal dasar menjadi Rp 700.000.000 ribu serta 
peningkatan modal disetor menjadi Rp 500.600.000 ribu dengan 500.000 lembar saham yang disetor 
oleh Perusahaan. 
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TMP bergerak di pembangunan kawasan superblok (Capital Square) yang terdiri dari apartemen, 
perkantoran dan pusat perbelanjaan dengan lokasi di HR Muhammad Putat Gede, Sukomanunggal-
Surabaya. 
 

b. Penawaran Umum Efek Perusahaan  
 
Pada tanggal 14 Desember 2011, Perusahaan memperoleh pernyataan efektif dari Ketua  
Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan/Bapepam-LK (sekarang Otoritas Jasa 
Keuangan/OJK), dengan Suratnya No. S-13404/BL/2011 untuk melakukan penawaran umum atas 
1.600.000.000 saham Perusahaan kepada masyarakat dengan nilai nominal Rp 100 per saham dan 
harga penawaran sebesar Rp 250 per saham. Pada tanggal 23 Desember 2011, saham tersebut telah 
dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia.  
 
Pada tanggal 30 Juni 2014, seluruh saham Perusahaan sebanyak 7.800.760.000 saham telah tercatat 
pada Bursa Efek Indonesia. 
 

 
2. PENERAPAN STANDAR AKUNTANSI KEUANGAN BARU DAN REVISI (PSAK) DAN INTERPRETASI 

STÁNDAR AKUNTANSI KEUANGAN (ISAK) 
 
a. Standar yang berlaku efektif pada periode berjalan 

 
Dalam periode berjalan, Grup telah menerapkan semua standar baru dan revisi serta interpretasi yang 
dikeluarkan oleh Dewan Standar Akuntansi Keuangan dari Ikatan Akuntan Indonesia yang relevan 
dengan operasinya dan efektif untuk periode akuntansi yang dimulai pada tanggal 1 Januari 2014. 
 
 ISAK 27, Pengalihan Aset dari Pelanggan 
 ISAK 28, Pengakhiran Liabilitas Keuangan dengan Instrumen Ekuitas 
 ISAK 29, Biaya Pengupasan Lapisan Tanah Tahap Produksi pada Pertambangan Terbuka 
 PPSAK 12, Pencabutan PSAK 33: Aktivitas Pengupasan Lapisan Tanah dan Pengelolaan 

Lingkungan Hidup pada Pertambangan Umum 
 
Penerapan awal atas standar dan interpretasi ini tidak mempunyai dampak terhadap pengungkapan 
atau jumlah yang terdapat dalam laporan keuangan konsolidasian, meskipun demikian dapat 
mempengaruhi transaksi dan pengaturan di masa yang akan datang. 

 
b. Standar dan interpretasi telah diterbitkan tapi belum diterapkan  

 
Efektif untuk periode yang dimulai pada atau setelah 1 Januari 2015 adalah: 
 
 PSAK 1 (revisi 2013), Penyajian Laporan Keuangan 
 PSAK 4 (revisi 2013), Laporan Keuangan Tersendiri 
 PSAK 15 (revisi 2013), Investasi pada Entitas Asosiasi dan Ventura Bersama 
 PSAK 24 (revisi 2013), Imbalan Kerja 
 PSAK 65, Laporan Keuangan Konsolidasian 
 PSAK 66, Pengaturan Bersama 
 PSAK 67, Pengungkapan Kepentingan dalam Entitas Lain 
 PSAK 68, Pengukuran Nilai Wajar 
 PSAK 46 (revisi 2014), Pajak Penghasilan 
 PSAK 50 (revisi 2014), Instrumen Keuangan: Penyajian 
 PSAK 55 (revisi 2014), Instrumen Keuangan: Pengakuan dan Pengukuran 
 PSAK 60 (revisi 2014), Instrumen Keuangan: Pengungkapan 
 ISAK 26 (revisi 2014), Penilaian Kembali Derivatif Melekat 
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Sampai dengan tanggal penerbitan laporan keuangan konsolidasian, dampak dari penerapan standar 
dan interpretasi atas laporan keuangan konsolidasian tidak dapat diketahui atau diestimasi secara wajar 
oleh manajemen. 
 
 

3. KEBIJAKAN AKUNTANSI 
 

a. Pernyataan Kepatuhan 
 

Laporan keuangan konsolidasian Grup disusun sesuai dengan Standar Akuntansi Keuangan di 
Indonesia. 

 
b. Dasar Penyusunan 

 
Dasar penyusunan laporan keuangan konsolidasian, kecuali untuk laporan arus kas konsolidasian, 
adalah dasar akrual. Mata uang penyajian yang digunakan untuk penyusunan laporan keuangan 
konsolidasian adalah mata uang Rupiah (Rp) dan laporan keuangan konsolidasian tersebut disusun 
berdasarkan nilai historis, kecuali beberapa akun tertentu disusun berdasarkan pengukuran lain 
sebagaimana diuraikan dalam kebijakan akuntansi masing-masing akun tersebut. 
 
Laporan arus kas konsolidasian disusun dengan menggunakan metode langsung dengan 
mengelompokkan arus kas dalam aktivitas operasi, investasi dan pendanaan. 
 

c. Dasar Konsolidasian 
 
Laporan keuangan konsolidasian menggabungkan laporan keuangan Perusahaan dan entitas 
(termasuk entitas bertujuan khusus) yang dikendalikan oleh Perusahaan (entitas anak). Pengendalian 
dianggap ada apabila Perusahaan mempunyai hak untuk mengatur kebijakan keuangan dan 
operasional suatu entitas untuk memperoleh manfaat dari aktivitasnya. 
 
Hasil entitas anak yang diakuisisi atau dijual selama tahun berjalan termasuk dalam laporan laba rugi 
komprehensif konsolidasian sejak tanggal efektif akuisisi dan sampai dengan tanggal efektif penjualan. 
 
Jika diperlukan, penyesuaian dapat dilakukan terhadap laporan keuangan entitas anak agar kebijakan 
akuntansi yang digunakan sesuai dengan kebijakan akuntansi yang digunakan oleh Grup. 
 
Seluruh transaksi intra kelompok usaha, saldo, penghasilan dan beban dieliminasi pada saat 
konsolidasi. 
 
Kepentingan  non-pengendali pada entitas anak diidentifikasi secara terpisah dan disajikan dalam 
ekuitas. Kepentingan  non-pengendali pemegang saham awalnya diukur baik pada nilai wajar ataupun 
pada proporsi pemilikan kepentingan  non-pengendali dari nilai wajar aset neto yang dapat diidentifikasi 
dari pihak yang diakuisisi. Pilihan pengukuran dilakukan pada akuisisi dengan dasar akuisisi. Setelah 
akuisisi, jumlah tercatat kepentingan  non-pengendali adalah jumlah kepemilikan pada pengakuan awal 
ditambah bagian kepentingan  non-pengendali dari perubahan selanjutnya dalam ekuitas. Seluruh laba 
rugi komprehensif diatribusikan pada kepentingan  non-pengendali bahkan jika hal ini mengakibatkan 
kepentingan  non-pengendali mempunyai saldo defisit. 
 
Perubahan dalam bagian kepemilikan Grup pada entitas anak yang tidak mengakibatkan hilangnya 
pengendalian dicatat sebagai transaksi ekuitas. Nilai tercatat kepentingan Grup dan kepentingan non-
pengendali disesuaikan untuk mencerminkan perubahan bagian kepemilikannya atas entitas anak. 
Setiap perbedaan antara jumlah kepentingan  non-pengendali disesuaikan dan nilai wajar imbalan yang 
diberikan atau diterima diakui secara langsung dalam ekuitas dan diatribusikan pada pemilik entitas 
induk. 
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Ketika Grup kehilangan pengendalian atas entitas anak, keuntungan dan kerugian diakui didalam laba 
rugi dan dihitung sebagai perbedaan antara (i) keseluruhan nilai wajar yang diterima dan nilai wajar dari 
setiap sisa investasi dan (ii) nilai tercatat sebelumnya dari aset (termasuk goodwill) dan liabilitas dari 
entitas anak dan setiap kepentingan  non-pengendali. Ketika aset dari entitas anak dinyatakan sebesar 
nilai revaluasi atau nilai wajar dan akumulasi keuntungan atau kerugian yang telah diakui sebagai 
pendapatan komprehensif lainnya dan terakumulasi dalam ekuitas, jumlah yang sebelumnya diakui 
sebagai pendapatan komprehensif lainnya dan akumulasi ekuitas dicatat seolah-olah Grup telah 
melepas secara langsung aset yang relevan (yaitu direklasifikasi ke laba rugi atau ditransfer langsung 
ke saldo laba sebagaimana ditentukan oleh PSAK yang berlaku). Nilai wajar setiap sisa investasi pada 
entitas anak terdahulu pada tanggal hilangnya pengendalian dianggap sebagai nilai wajar pada saat 
pengakuan awal aset keuangan sesuai dengan PSAK 55 (revisi 2011), Instrumen Keuangan: 
Pengakuan dan Pengukuran atau, jika sesuai, biaya perolehan saat pengakuan awal investasi pada 
entitas asosiasi atau pengendalian bersama entitas. 
 

d. Kombinasi Bisnis 
 
Akuisisi bisnis dicatat dengan menggunakan metode akuisisi. Imbalan yang dialihkan dalam suatu 
kombinasi bisnis diukur pada nilai wajar, yang dihitung sebagai hasil penjumlahan dari nilai wajar 
tanggal akuisisi atas seluruh aset yang dialihkan oleh Grup, liabilitas yang diakui oleh Grup kepada 
pemilik sebelumnya dari pihak yang diakuisisi dan kepentingan ekuitas yang diterbitkan oleh Grup 
dalam pertukaran pengendalian dari pihak yang diakuisisi. Biaya-biaya terkait akuisisi diakui di dalam 
laba rugi pada saat terjadinya. 
 
Pada tanggal akuisisi, aset teridentifikasi yang diperoleh dan liabilitas yang diambil alih diakui pada nilai 
wajar kecuali untuk aset dan liabilitas tertentu yang diukur sesuai dengan standar yang relevan. 
 
Kepentingan non-pengendali diukur baik pada nilai wajar ataupun pada proporsi kepemilikan 
kepentingan non-pengendali atas aset neto teridentifikasi dari pihak yang diakuisisi. 

 
Bila imbalan yang dialihkan oleh Grup dalam suatu kombinasi bisnis termasuk aset atau liabilitas yang 
berasal dari pengaturan imbalan kontinjen (contingent consideration arrangement), imbalan kontinjen 
tersebut diukur pada nilai wajar pada tanggal akuisisi dan termasuk sebagai bagian dari imbalan yang 
dialihkan dalam suatu kombinasi bisnis. Perubahan dalam nilai wajar atas imbalan kontinjen yang 
memenuhi syarat sebagai penyesuaian periode pengukuran disesuaikan secara retrospektif, dengan 
penyesuaian terkait terhadap goodwill. Penyesuaian periode pengukuran adalah penyesuaian yang 
berasal dari informasi tambahan yang diperoleh selama periode pengukuran (yang tidak melebihi satu 
tahun sejak tanggal akuisisi) tentang fakta-fakta dan kondisi yang ada pada tanggal akuisisi. 
 
Perubahan selanjutnya dalam nilai wajar atas imbalan kontinjen yang tidak memenuhi syarat sebagai 
penyesuaian periode pengukuran tergantung pada bagaimana imbalan kontinjen tersebut 
diklasifikasikan. Imbalan kontinjen yang diklasifikasikan sebagai ekuitas tidak diukur kembali pada 
tanggal sesudah tanggal pelaporan dan penyelesaian selanjutnya dicatat dalam ekuitas. Imbalan 
kontinjen yang diklasifikasikan sebagai aset atau liabilitas diukur setelah tanggal pelaporan sesuai 
dengan standar akuntansi yang relevan dengan mengakui keuntungan atau kerugian terkait dalam laba 
rugi atau dalam pendapatan komprehensif lain (OCI). 
 
Bila suatu kombinasi bisnis dilakukan secara bertahap, kepemilikan terdahulu Grup atas pihak 
terakuisisi diukur kembali ke nilai wajar pada tanggal akuisisi dan keuntungan atau kerugiannya, jika 
ada, diakui dalam laba rugi. Jumlah yang berasal dari kepemilikan sebelum tanggal akuisisi yang 
sebelumnya telah diakui dalam pendapatan komprehensif lain direklasifikasi ke laba rugi dimana 
perlakuan tersebut akan sesuai jika kepemilikannya dilepas/dijual. 
 
Jika akuntansi awal untuk kombinasi bisnis belum selesai pada akhir periode pelaporan saat kombinasi 
terjadi, Grup melaporkan jumlah sementara untuk pos-pos yang proses akuntansinya belum selesai 
dalam laporan keuangannya. Selama periode pengukuran, pihak pengakuisisi menyesuaikan, aset atau 
liabilitas tambahan yang diakui, untuk mencerminkan informasi baru yang diperoleh tentang fakta dan 
keadaan yang ada pada tanggal akuisisi dan, jika diketahui, akan berdampak pada jumlah yang diakui 
pada tanggal tersebut. 
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e. Transaksi dan Saldo Dalam Mata Uang Asing 
 

Pembukuan Grup diselenggarakan dalam mata uang Rupiah, mata uang dari lingkungan ekonomi 
utama dimana entitas beroperasi (mata uang fungsionalnya). Transaksi-transaksi selama tahun 
berjalan dalam mata uang asing dicatat dengan kurs yang berlaku pada saat terjadinya transaksi. Pada 
tanggal pelaporan, aset dan liabilitas moneter dalam mata uang asing disesuaikan untuk 
mencerminkan kurs yang berlaku pada tanggal tersebut. Keuntungan atau kerugian kurs yang timbul 
dikreditkan atau dibebankan dalam laba rugi. 
 

f. Transaksi Pihak-pihak Berelasi  
 

Pihak-pihak berelasi adalah orang atau entitas yang terkait dengan Grup (entitas pelapor): 
 

a. Orang atau anggota keluarga terdekat mempunyai relasi dengan entitas pelapor jika orang tersebut: 
 
i. memiliki pengendalian atau pengendalian bersama entitas pelapor; 

 
ii. memiliki pengaruh signifikan entitas pelapor; atau 

 
iii. merupakan personil manajemen kunci entitas pelapor atau entitas induk dari entitas pelapor. 

 
b. Suatu entitas berelasi dengan entitas pelapor jika memenuhi salah satu hal berikut: 

 
i. Entitas dan entitas pelapor adalah anggota dari kelompok usaha yang sama (artinya entitas 

induk, entitas anak, dan entitas anak berikutnya terkait dengan entitas lain). 
 
ii. Satu entitas adalah entitas asosiasi atau ventura bersama dari entitas lain (atau entitas asosiasi 

atau ventura bersama yang merupakan anggota suatu kelompok usaha, yang mana entitas lain 
tersebut adalah anggotanya). 

 
iii. Kedua entitas tersebut adalah ventura bersama dari pihak ketiga yang sama. 
 
iv. Satu entitas adalah ventura bersama dari entitas ketiga dan entitas yang lain adalah entitas 

asosiasi dari entitas ketiga. 
 
v. Entitas tersebut adalah suatu program imbalan pasca kerja untuk imbalan kerja dari salah satu 

entitas pelapor atau entitas yang terkait dengan entitas pelapor. Jika entitas pelapor adalah 
entitas yang menyelenggarakan program tersebut, maka entitas sponsor juga berelasi dengan 
entitas pelapor. 

 
vi. Entitas yang dikendalikan atau dikendalikan bersama oleh orang yang diidentifikasi dalam huruf 

(a). 
 

vii. Orang yang diidentifikasi dalam huruf (a) (i) memiliki pengaruh signifikan atas entitas atau 
personil manajemen kunci entitas (atau entitas induk dari entitas). 

 
Seluruh transaksi yang dilakukan dengan pihak-pihak berelasi diungkapkan dalam laporan keuangan 
konsolidasian. 
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g. Aset Keuangan 
 
Seluruh aset keuangan diakui dan dihentikan pengakuannya pada tanggal diperdagangkan dimana 
pembelian dan penjualan aset keuangan berdasarkan kontrak yang mensyaratkan penyerahan aset 
keuangan dalam kurun waktu yang ditetapkan oleh kebiasaan pasar yang berlaku, dan awalnya diukur 
sebesar nilai wajar ditambah biaya transaksi, kecuali untuk aset keuangan yang diukur pada nilai wajar 
melalui laba rugi, yang awalnya diukur sebesar nilai wajar. 

 
Aset keuangan Grup diklasifikasikan sebagai pinjaman yang diberikan dan piutang. 
 
Pinjaman yang diberikan dan piutang 
 
Piutang pelanggan dan piutang lain-lain dengan pembayaran tetap atau telah ditentukan dan tidak 
mempunyai kuotasi di pasar aktif diklasifikasi sebagai “pinjaman yang diberikan dan piutang”, yang 
diukur pada biaya perolehan diamortisasi dengan menggunakan metode suku bunga efektif dikurangi 
penurunan nilai.  
 
Bunga diakui dengan menggunakan metode suku bunga efektif, kecuali piutang jangka pendek dimana 
pengakuan bunga tidak material. 
 
Metode suku bunga efektif 
 
Metode suku bunga efektif adalah metode yang digunakan untuk menghitung biaya perolehan 
diamortisasi dari instrumen keuangan dan metode untuk mengalokasikan pendapatan bunga atau 
biaya selama periode yang relevan. Suku bunga efektif adalah suku bunga yang secara tepat 
mendiskontokan estimasi penerimaan atau pembayaran kas masa depan (mencakup seluruh komisi 
dan bentuk lain yang dibayarkan dan diterima oleh para pihak dalam kontrak yang merupakan bagian 
yang tak terpisahkan dari suku bunga efektif, biaya transaksi dan premium dan diskonto lainnya) 
selama perkiraan umur instrumen keuangan, atau, jika lebih tepat, digunakan periode yang lebih 
singkat untuk memperoleh nilai tercatat bersih dari aset keuangan pada saat pengakuan awal.  
 
Pendapatan diakui berdasarkan suku bunga efektif untuk instrumen keuangan. 
 
Penurunan nilai aset keuangan 
 
Aset keuangan dievaluasi terhadap indikator penurunan nilai pada setiap tanggal pelaporan. Aset 
keuangan diturunkan nilainya bila terdapat bukti objektif, sebagai akibat dari satu atau lebih peristiwa 
yang terjadi setelah pengakuan awal aset keuangan, dan peristiwa yang merugikan tersebut 
berdampak pada estimasi arus kas masa depan atas aset keuangan yang dapat diestimasi secara 
andal. 
 
Bukti obyektif penurunan nilai termasuk sebagai berikut: 
 
 kesulitan keuangan signifikan yang dialami penerbit atau pihak peminjam; atau 
 
 pelanggaran kontrak, seperti terjadinya wanprestasi atau tunggakan pembayaran pokok atau 

bunga; atau 
 
 terdapat kemungkinan bahwa pihak peminjam akan dinyatakan pailit atau melakukan reorganisasi 

keuangan.  
 

Pinjaman yang diberikan dan piutang yang dinilai tidak akan diturunkan secara individual, akan 
dievaluasi penurunan nilainya secara kolektif. Bukti objektif dari penurunan nilai portofolio piutang 
dapat termasuk pengalaman Grup atas tertagihnya piutang di masa lalu, peningkatan keterlambatan 
penerimaan pembayaran piutang dari rata-rata periode kredit, dan juga pengamatan atas perubahan 
kondisi ekonomi nasional atau lokal yang berkorelasi dengan default atas piutang. 
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Untuk aset keuangan yang diukur pada biaya perolehan yang diamortisasi, jumlah kerugian penurunan 
nilai merupakan selisih antara nilai tercatat aset keuangan dengan nilai kini dari estimasi arus kas 
masa datang yang didiskontokan menggunakan tingkat suku bunga efektif awal dari aset keuangan.  
 
Untuk aset keuangan yang dicatat pada biaya perolehan, jumlah kerugian penurunan nilai diukur 
berdasarkan selisih antara jumlah tercatat aset keuangan dan nilai kini estimasi arus kas masa depan 
yang didiskontokan pada tingkat imbal hasil yang berlaku di pasar untuk aset keuangan yang serupa. 
Kerugian penurunan nilai tersebut tidak dapat dibalik pada periode berikutnya. 
 
Jumlah tercatat aset keuangan tersebut dikurangi dengan kerugian penurunan nilai secara langsung 
atas aset keuangan, kecuali piutang yang nilai tercatatnya dikurangi melalui penggunaan akun 
cadangan piutang. Jika piutang tidak tertagih, piutang tersebut dihapuskan melalui akun cadangan 
piutang. Pemulihan kemudian dari jumlah yang sebelumnya telah dihapuskan dikreditkan terhadap 
akun cadangan. Perubahan jumlah tercatat akun cadangan piutang diakui dalam laba rugi. 
 
Jika pada periode berikutnya jumlah kerugian penurunan nilai berkurang dan pengurangan tersebut 
dapat dikaitkan secara obyektif dengan peristiwa yang terjadi setelah penurunan nilai diakui, kerugian 
penurunan nilai yang diakui sebelumnya dibalik melalui laba rugi hingga nilai tercatat investasi pada 
tanggal pemulihan penurunan nilai sepanjang nilainya tidak melebihi biaya perolehan diamortisasi 
sebelum adanya pengakuan kerugian penurunan nilai. 
 
Penghentian pengakuan aset keuangan 
 
Grup menghentikan pengakuan aset keuangan jika dan hanya jika hak kontraktual atas arus kas yang 
berasal dari aset berakhir, atau Grup mentransfer aset keuangan dan secara substansial mentransfer 
seluruh risiko dan manfaat atas kepemilikan aset kepada entitas lain. Jika Grup tidak mentransfer serta 
tidak memiliki secara substansial atas seluruh risiko dan manfaat kepemilikan serta masih 
mengendalikan aset yang ditransfer, maka Grup mengakui keterlibatan berkelanjutan atas aset yang 
ditransfer dan liabilitas terkait sebesar jumlah yang mungkin harus dibayar. Jika Grup memiliki secara 
substansial seluruh risiko dan manfaat kepemilikan aset keuangan yang ditransfer, Grup masih 
mengakui aset keuangan dan juga mengakui pinjaman yang dijamin sebesar pinjaman yang diterima. 
 

h. Liabilitas Keuangan dan Instrumen Ekuitas  
 

Klasifikasi sebagai liabilitas atau ekuitas 
 
Liabilitas keuangan dan instrumen ekuitas yang diterbitkan oleh Grup diklasifikasi sesuai dengan 
substansi perjanjian kontraktual dan definisi liabilitas keuangan dan instrumen ekuitas. 

 
Instrumen ekuitas 

 
Instrumen ekuitas adalah setiap kontrak yang memberikan hak residual atas aset Grup setelah 
dikurangi dengan seluruh liabilitasnya. Instrumen ekuitas yang diterbitkan oleh Grup dicatat sebesar 
hasil penerimaan bersih setelah dikurangi biaya penerbitan langsung. 
 
Liabilitas keuangan 
 
Liabilitas keuangan diklasifikasikan sebagai biaya perolehan diamortisasi. 
 
Liabilitas Keuangan pada Biaya Perolehan Diamortisasi 
 
Utang usaha dan lainnya, bank dan pinjaman lainnya, pada awalnya diukur pada nilai wajar, setelah 
dikurangi biaya transaksi, dan selanjutnya diukur pada biaya perolehan diamortisasi menggunakan 
metode suku bunga efektif. 
 
Penghentian pengakuan liabilitas keuangan 
 
Grup menghentikan pengakuan liabilitas keuangan, jika dan hanya jika, liabilitas Grup telah dilepaskan, 
dibatalkan atau kadaluarsa. Selisih antara jumlah tercatat liabilitas keuangan yang dihentikan 
pengakuannya dan imbalan yang dibayarkan dan utang diakui dalam laba rugi. 
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i. Saling hapus antar Aset Keuangan dan Liabilitas Keuangan 
 

Aset dan liabilitas keuangan Grup saling hapus dan nilai bersihnya disajikan dalam laporan posisi 
keuangan jika dan hanya jika: 

 
 saat ini memiliki hak yang berkekuatan hukum untuk melakukan saling hapus atas jumlah yang 

telah diakui tersebut; dan 
 

 berniat untuk menyelesaikan secara neto atau untuk merealisasikan aset dan menyelesaikan 
liabilitasnya secara simultan. 

 
j. Kas dan Setara Kas 

 
Untuk tujuan penyajian arus kas, kas dan setara kas terdiri dari kas, bank dan semua investasi yang 
jatuh tempo dalam waktu tiga bulan atau kurang dari tanggal perolehannya dan yang tidak dijaminkan 
serta tidak dibatasi penggunaannya. 
 

k. Investasi Pada Entitas Asosiasi 
 
Entitas asosiasi adalah suatu entitas dimana Grup mempunyai pengaruh yang signifikan dan bukan 
merupakan entitas anak ataupun bagian partisipasi dalam ventura bersama. Pengaruh signifikan 
adalah kekuasaan untuk berpartipasi dalam keputusan kebijakan keuangan dan operasional investee 
tetapi tidak mengendalikan atau mengendalikan bersama atas kebijakan tersebut. 
 
Penghasilan dan aset dan liabilitas dari entitas asosiasi digabungkan dalam laporan keuangan 
konsolidasian dicatat dengan menggunakan metode ekuitas, kecuali ketika investasi diklasifikasikan 
sebagai dimiliki untuk dijual, sesuai dengan PSAK 58 (revisi) 2009), Aset Tidak Lancar yang Dimiliki 
untuk Dijual dan Operasi yang Dihentikan. Investasi pada entitas asosiasi dicatat di laporan posisi 
keuangan konsolidasian sebesar biaya perolehan dan selanjutnya disesuaikan untuk perubahan dalam 
bagian kepemilikan Grup atas aset bersih entitas asosiasi yang terjadi setelah perolehan, dikurangi 
dengan penurunan nilai yang ditentukan untuk setiap investasi secara individu. Bagian Grup atas 
kerugian entitas asosiasi yang melebihi nilai tercatat dari investasi (yang mencakup semua kepentingan 
jangka panjang, secara substansi, merupakan bagian dari Grup dan nilai investasi bersih entitas anak 
dalam entitas asosiasi) diakui hanya sebatas bahwa Grup telah mempunyai kewajiban hukum atau 
kewajiban konstruktif atau melakukan pembayaran atas kewajiban entitas asosiasi. 
 
Setiap kelebihan biaya perolehan investasi atas bagian Grup atas nilai wajar bersih dari aset yang 
teridentifikasi, liabilitas dan liabilitas kontinjen dari entitas asosiasi yang diakui pada tanggal akuisisi, 
diakui sebagai goodwill. Goodwill termasuk dalam jumlah tercatat investasi, dan diuji penurunan nilai 
sebagai bagian dari investasi. Setiap kelebihan dari kepemilikan Grup dari nilai wajar bersih dari aset 
yang teridentifikasi, liabilitas dan liabilitas kontinjen atas biaya perolehan investasi, sesudah pengujian 
kembali segera diakui di dalam laba rugi. 
 
Persyaratan dalam PSAK 55 (Revisi 2011) Instrumen Keuangan: Pengakuan dan Pengukuran, 
diterapkan untuk menentukan apakah perlu untuk mengakui setiap penurunan nilai sehubungan 
dengan investasi pada entitas asosiasi Grup. Jika perlu, jumlah tercatat investasi yang tersisa 
(termasuk goodwill) diuji penurunan nilai sesuai dengan PSAK 48 (Revisi 2009), Penurunan Nilai Aset, 
sebagai suatu aset tunggal dengan membandingkan antara jumlah terpulihkan (mana yang lebih tinggi 
antara nilai pakai dan nilai wajar dikurangi biaya untuk menjual) dengan jumlah tercatatnya. Rugi 
penurunan nilai yang diakui pada keadaan tersebut tidak dialokasikan pada setiap aset yang 
membentuk bagian dari nilai tercatat investasi pada entitas asosiasi. Setiap pembalikan dari penurunan 
nilai diakui sesuai dengan PSAK 48 sepanjang jumlah terpulihkan dari investasi tersebut kemudian 
meningkat. 
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Pada saat pelepasan suatu entitas asosiasi yang mengakibatkan Grup kehilangan pengaruh signifikan 
atas entitas asosiasi, investasi yang tersisa diukur pada nilai wajar pada tanggal tersebut dan nilai 
wajarnya dianggap sebagai nilai wajar pada saat pengakuan awal sebagai suatu aset keuangan sesuai 
dengan PSAK 55. Selisih antara jumlah tercatat sebelumnya atas entitas asosiasi diatribusikan ke sisa 
kepemilikan dan nilai wajar termasuk dalam penentuan keuntungan atau kerugian atas pelepasan 
entitas asosiasi. Selanjutnya, Grup memperhitungkan seluruh jumlah yang sebelumnya diakui dalam 
pendapatan komprehensif lain yang terkait dengan entitas asosiasi tersebut dengan menggunakan 
dasar yang sama dengan yang diperlukan jika entitas asosiasi telah melepaskan secara langsung aset 
dan liabilitas yang terkait. Oleh karena itu, jika keuntungan atau kerugian yang sebelumnya telah diakui 
dalam pendapatan komprehensif lain oleh entitas asosiasi akan direklasifikasi ke laba rugi atas 
pelepasan aset atau liabilitas yang terkait, maka Grup mereklasifikasi keuntungan atau kerugian dari 
ekuitas ke laba rugi (sebagai penyesuaian reklasifikasi) sejak Grup kehilangan pengaruh signifikan 
atas entitas asosiasi. 

 
Ketika Grup melakukan transaksi dengan entitas asosiasi, keuntungan dan kerugian yang timbul dari 
transaksi dengan entitas asosiasi diakui dalam laporan keuangan konsolidasian Grup hanya sepanjang 
kepemilikan dalam entitas asosiasi yang tidak terkait dengan Grup. 
 

l. Persediaan - Aset Real Estat  
 

Aset real estat terdiri dari bangunan apartemen dan perkantoran yang siap dijual, tanah yang sedang 
dikembangkan dan bangunan yang sedang dikonstruksi, dinyatakan sebesar biaya perolehan atau nilai 
realisasi bersih, mana yang lebih rendah. 
 
Tanah belum dikembangkan merupakan tanah mentah yang belum dikembangkan dan dinyatakan 
sebesar biaya perolehan atau nilai realisasi bersih mana yang lebih rendah. Biaya perolehan tanah 
yang belum dikembangkan meliputi biaya pra-perolehan dan perolehan tanah. Biaya perolehan akan 
dipindahkan ke tanah yang sedang dikembangkan pada saat pengembangan tanah akan dimulai atau 
dipindahkan ke bangunan yang sedang dikonstruksi pada saat tanah tersebut siap dibangun. 
 
Biaya perolehan tanah yang sedang dikembangkan meliputi biaya perolehan tanah yang belum 
dikembangkan ditambah dengan biaya pengembangan langsung dan tidak langsung yang dapat 
diatribusikan pada aset pengembangan real estat serta biaya pinjaman. Tanah yang sedang 
dikembangkan akan dipindahkan ke bangunan yang sedang dikonstruksi pada saat tanah tersebut 
selesai dikembangkan. 
 
Biaya perolehan bangunan yang sedang dikonstruksi meliputi biaya perolehan tanah yang telah selesai 
dikembangkan ditambah dengan biaya konstruksi, biaya lainnya yang dapat diatribusikan pada aktivitas 
pengembangan real estat dan biaya pinjaman, serta dipindahkan ke bangunan yang siap dijual pada 
saat selesai dibangun dan siap dijual.  
 
Biaya aktivitas pengembangan real estat yang dikapitalisasi ke proyek pengembangan real estat 
adalah: 
 
 Biaya praperolehan tanah; 
 Biaya perolehan tanah; 
 Biaya yang secara langsung berhubungan dengan proyek;  
 Biaya yang dapat diatribusikan pada aktivitas pengembangan real estat; dan  
 Biaya pinjaman. 

 
Biaya yang dialokasikan sebagai beban proyek adalah: 
 
 Biaya praperolehan tanah atas tanah yang tidak berhasil diperoleh.  
 Kelebihan biaya dari hasil yang diperoleh atas pembangunan sarana umum yang dikomersialkan, 

yang dijual atau dialihkan, sehubungan dengan penjualan unit.  
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Grup tetap melakukan akumulasi biaya ke proyek pengembangan walaupun realisasi pendapatan pada 
masa depan lebih rendah dari nilai tercatat proyek, atas perbedaan yang terjadi Grup melakukan 
penyisihan secara periodik. Jumlah penyisihan tersebut akan mengurangi nilai tercatat proyek dan 
dibebankan ke laba rugi berjalan.  
 
Biaya yang telah dikapitalisasi ke proyek pengembangan real estat dialokasikan ke setiap unit real estat 
dengan metode identifikasi khusus.  
 
Pengkajian atas estimasi dan alokasi biaya dilakukan pada setiap akhir periode pelaporan sampai 
proyek selesai secara substansial. Jika terjadi perubahan mendasar Grup akan melakukan revisi dan 
realokasi biaya.  
 
Beban yang diakui pada saat terjadinya adalah biaya yang tidak berhubungan dengan proyek real estat.  
 

m. Persediaan Hotel 
 
Persediaan hotel merupakan perlengkapan operasional dinyatakan berdasarkan biaya perolehan atau 
nilai realisasi bersih, mana yang lebih rendah. Biaya perolehan ditentukan dengan metode rata-rata 
tertimbang. 

 
n. Biaya Dibayar Dimuka  
 

Biaya dibayar dimuka diamortisasi selama masa manfaat masing-masing biaya dengan menggunakan 
metode garis lurus. 
 

o. Properti Investasi 
 

Properti investasi adalah properti (tanah atau bangunan atau bagian dari suatu bangunan atau kedua-
duanya) untuk menghasilkan rental atau untuk kenaikan nilai atau keduanya. Properti investasi diukur 
sebesar nilai perolehan setelah dikurangi akumulasi penyusutan dan akumulasi kerugian penurunan 
nilai. 
 
Properti investasi bangunan dan prasarana disusutkan dengan menggunakan metode garis lurus 
berdasarkan taksiran masa manfaat ekonomis selama 22 tahun. 
 
Tanah dinyatakan berdasarkan biaya perolehan dan tidak disusutkan. 
 
Properti investasi mencakup juga properti dalam proses pembangunan dan akan digunakan sebagai 
properti investasi setelah selesai. Akumulasi biaya perolehan dan biaya pembangunan (termasuk biaya 
pinjaman yang terjadi) diamortisasi pada saat selesai dan siap untuk digunakan. 
 
Properti investasi dihentikan pengakuannya pada saat dilepaskan atau ketika properti investasi tidak 
digunakan lagi secara permanen dan tidak memiliki manfaat ekonomi masa depan yang diperkirakan 
dari pelepasannya. Keuntungan atau kerugian yang timbul dari penghentian atau pelepasan properti 
investasi ditentukan dari selisih antara hasil neto pelepasan dan jumlah tercatat aset dan diakui dalam 
laba rugi pada periode terjadinya penghentian atau pelepasan. 
 

p. Aset Tetap - Pemilikan Langsung 
 
Aset tetap yang dimiliki untuk digunakan dalam penyediaan jasa atau untuk tujuan administratif dicatat 
berdasarkan biaya perolehan setelah dikurangi akumulasi penyusutan dan akumulasi kerugian 
penurunan nilai. 
 

295



296

PT GREENWOOD SEJAHTERA Tbk DAN ENTITAS ANAK 
CATATAN ATAS LAPORAN KEUANGAN KONSOLIDASIAN 
30 JUNI 2014, 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 SERTA UNTUK  
PERIODE ENAM BULAN YANG BERAKHIR 30 JUNI 2014 DAN 2013 (TIDAK DIAUDIT)  
DAN TAHUN-TAHUN YANG BERAKHIR 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 (Lanjutan) 
 

- 20 - 
 

Penyusutan diakui sebagai penghapusan biaya perolehan aset dikurangi nilai residu dengan 
menggunakan metode garis lurus (straight-line method) berdasarkan taksiran masa manfaat ekonomis 
aset tetap seperti berikut: 

 
 Tahun 

  
Perlengkapan kantor 4 - 8 
Peralatan kantor 4 - 8 
Kendaraan  4 - 8 

 
Masa manfaat ekonomis, nilai residu dan metode penyusutan direview setiap akhir tahun dan 
pengaruh dari setiap perubahan estimasi tersebut berlaku prospektif.  
 
Tanah dinyatakan berdasarkan biaya perolehan dan tidak disusutkan. 

 
Beban pemeliharaan dan perbaikan dibebankan pada laba rugi pada saat terjadinya. Biaya-biaya lain 
yang terjadi selanjutnya yang timbul untuk menambah, mengganti atau memperbaiki aset tetap dicatat 
sebagai biaya perolehan aset jika dan hanya jika besar kemungkinan manfaat ekonomis di masa 
depan berkenaan dengan aset tersebut akan mengalir ke entitas dan biaya perolehan aset dapat 
diukur secara andal.  
 
Aset tetap yang dihentikan pengakuannya atau yang dijual nilai tercatatnya dikeluarkan dari kelompok 
aset tetap. Keuntungan atau kerugian dari penjualan aset tetap tersebut dibukukan dalam laba rugi. 
 
Aset dalam penyelesaian dinyatakan sebesar biaya perolehan. Biaya perolehan tersebut termasuk 
biaya pinjaman yang terjadi selama masa pembangunan yang timbul dari utang yang digunakan untuk 
pembangunan aset tersebut. Akumulasi biaya perolehan akan dipindahkan ke masing-masing aset 
tetap yang bersangkutan pada saat selesai dan siap digunakan. 
 

q. Goodwill 
 
Goodwill yang timbul dari kombinasi bisnis diakui sebagai aset pada tanggal diperolehnya pengendalian 
(tanggal akuisisi). Goodwill diukur sebagai selisih dari imbalan yang dialihkan, jumlah setiap 
kepentingan non-pengendali pihak yang diakuisisi dan nilai wajar dari kepentingan ekuitas yang 
sebelumnya dimiliki pihak pengakuisisi pada pihak yang diakuisisi (jika ada) atas jumlah selisih bersih 
dari aset teridentifikasi yang diperoleh dan liabilitas yang diambil alih pada tanggal akuisisi. 
 
Jika setelah penilaian kembali, kepemilikan Grup pada nilai wajar aset bersih yang teridentifikasi dari 
pihak yang diakuisisi melebihi dari imbalan yang dialihkan, jumlah setiap kepentingan  non-pengendali 
pihak yang diakuisisi dan nilai wajar dari kepentingan ekuitas yang sebelumnya dimiliki pihak 
pengakuisisi pada pihak yang diakuisisi (jika ada), selisihnya diakui segera dalam laba rugi sebagai 
pembelian dengan diskon. 
 
Untuk tujuan uji penurunan nilai, goodwill dialokasikan pada setiap unit penghasil kas dari Grup yang 
diharapkan memberikan manfaat dari sinergi kombinasi bisnis tersebut. Unit penghasil kas yang telah 
memperoleh alokasi goodwill diuji penurunan nilainya secara tahunan, dan ketika terdapat indikasi 
bahwa unit tersebut mengalami penurunan nilai. Jika jumlah terpulihkan dari unit penghasil kas kurang 
dari jumlah tercatatnya, rugi penurunan nilai dialokasikan pertama untuk mengurangi jumlah tercatat 
aset atas setiap goodwill yang dialokasikan pada unit dan selanjutnya ke aset lainnya dari unit dibagi 
prorata atas dasar jumlah tercatat setiap aset dalam unit tersebut. Setiap kerugian penurunan nilai 
goodwill diakui secara langsung dalam laba rugi pada laporan laba rugi komprehensif konsolidasian. 
Rugi penurunan nilai yang diakui atas goodwill tidak dapat dibalik pada periode berikutnya.  
 
Pada pelepasan unit penghasil kas yang relevan, jumlah yang dapat diatribusikan dari goodwill 
termasuk dalam penentuan laba atau rugi atas pelepasan. 
 
Kebijakan Grup atas goodwill yang timbul dari akuisisi entitas asosiasi dijelaskan pada Catatan 3k. 
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r. Penurunan Nilai Aset Non-Keuangan Kecuali Goodwill 
 
Pada setiap akhir periode pelaporan, Grup menelaah nilai tercatat aset non-keuangan untuk 
menentukan apakah terdapat indikasi bahwa aset tersebut telah mengalami penurunan nilai. Jika 
terdapat indikasi tersebut, nilai yang dapat diperoleh kembali dari aset diestimasi untuk menentukan 
tingkat kerugian penurunan nilai (jika ada). Bila tidak memungkinkan untuk mengestimasi nilai yang 
dapat diperoleh kembali atas suatu aset individu, Grup mengestimasi nilai yang dapat diperoleh 
kembali dari unit penghasil kas atas aset. 
 
Perkiraan jumlah yang dapat diperoleh kembali adalah nilai tertinggi antara nilai wajar dikurangi biaya 
untuk menjual dan nilai pakai. Dalam menilai nilai pakai, estimasi arus kas masa depan didiskontokan 
ke nilai kini menggunakan tingkat diskonto sebelum pajak yang menggambarkan penilaian pasar kini 
dari nilai waktu uang dan risiko spesifik atas aset yang mana estimasi arus kas masa depan belum 
disesuaikan. 
 
Jika jumlah yang dapat diperoleh kembali dari aset non-keuangan (unit penghasil kas) kurang dari nilai 
tercatatnya, nilai tercatat aset (unit penghasil kas) dikurangi menjadi sebesar nilai yang dapat diperoleh 
kembali dan rugi penurunan nilai diakui langsung ke laba rugi. 
 
Kebijakan akuntansi untuk penurunan nilai aset keuangan dijelaskan dalam Catatan 3g; penurunan 
nilai untuk goodwill dijelaskan dalam Catatan 3q. 
 

s. Imbalan Pasca Kerja 
 
Grup membukukan imbalan pasca kerja imbalan pasti untuk karyawan sesuai dengan Undang Undang 
Ketenagakerjaan No. 13/2003. Tidak terdapat pendanaan yang disisihkan oleh Grup sehubungan 
dengan imbalan pasca kerja ini. 
 
Perhitungan imbalan pasca kerja menggunakan metode Projected Unit Credit. Akumulasi keuntungan 
dan kerugian aktuarial bersih yang belum diakui yang melebihi 10% dari nilai kini kewajiban imbalan 
pasti diakui dengan metode garis lurus selama rata-rata sisa masa kerja yang diprakirakan dari para 
pekerja dalam program tersebut (pendekatan koridor). Biaya jasa lalu dibebankan langsung apabila 
imbalan tersebut menjadi hak atau vested, dan sebaliknya akan diakui sebagai beban dengan metode 
garis lurus selama periode rata-rata sampai imbalan tersebut menjadi vested. 

 
Jumlah yang diakui sebagai liabilitas untuk imbalan pasca kerja di laporan posisi keuangan 
konsolidasian merupakan nilai kini kewajiban imbalan pasti disesuaikan dengan keuntungan dan 
kerugian aktuarial yang belum diakui dan biaya jasa lalu yang belum diakui. 
 

t. Provisi 
 
Provisi diakui ketika Grup memiliki kewajiban kini (baik bersifat hukum maupun konstruktif) sebagai 
akibat peristiwa masa lalu, kemungkinan besar Grup diharuskan menyelesaikan kewajiban dan 
estimasi andal mengenai jumlah kewajiban tersebut dapat dibuat.  
 
Jumlah yang diakui sebagai provisi adalah hasil estimasi terbaik pengeluaran yang diperlukan untuk 
menyelesaikan kewajiban kini pada akhir periode pelaporan, dengan mempertimbangkan risiko dan 
ketidakpastian yang meliputi kewajibannya. Apabila suatu provisi diukur menggunakan arus kas yang 
diperkirakan untuk menyelesaikan kewajiban kini, maka nilai tercatatnya adalah nilai kini dari arus kas. 
 
Ketika beberapa atau seluruh manfaat ekonomi untuk penyelesaian provisi yang diharapkan dapat 
dipulihkan dari pihak ketiga, piutang diakui sebagai aset apabila terdapat kepastian bahwa penggantian 
akan diterima dan jumlah piutang dapat diukur secara andal. 
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u. Biaya pinjaman 
 
Biaya pinjaman yang dapat diatribusikan secara langsung dengan perolehan, konstruksi atau 
pembuatan aset kualifikasian, merupakan aset yang membutuhkan waktu yang cukup lama agar siap 
untuk digunakan atau dijual, ditambahkan pada biaya perolehan aset tersebut, sampai dengan saat 
selesainya aset secara substansial siap untuk digunakan atau dijual. 
 
Penghasilan investasi diperoleh atas investasi sementara dari pinjaman yang secara spesifik belum 
digunakan untuk pengeluaran aset kualifikasian dikurangi dari biaya pinjaman yang dikapitalisasi. 
 
Semua biaya pinjaman lainnya diakui dalam laba rugi pada periode terjadinya. 
 

v. Pengakuan Pendapatan dan Beban 
 

Penjualan 
 
(i) Pendapatan dari penjualan apartemen, perkantoran dan bangunan sejenisnya, yang 

pembangunannya dilaksanakan lebih dari satu tahun diakui dengan menggunakan metode 
persentase penyelesaian (percentage of completion method), apabila seluruh syarat berikut 
terpenuhi:  

 
 proses konstruksi telah melampaui tahap awal, yaitu pondasi bangunan telah selesai 

terpenuhi; 
 

 jumlah pembayaran oleh pembeli telah mencapai 20% dari harga jual yang telah disepakati 
dan jumlah tersebut tidak dapat diminta kembali oleh pembeli; dan  

 
 jumlah pendapatan penjualan dan biaya unit bangunan dapat diestimasi dengan andal. 

 
(ii) Pendapatan dari penjualan apartemen dan perkantoran diakui dengan metode akrual penuh (full 

accrual method) apabila seluruh kriteria berikut ini terpenuhi: 
 

 proses penjualan telah selesai;  
 

 harga jual akan tertagih yaitu jumlah yang telah dibayar sekurang-kurangnya telah mencapai 
20% dari harga jual dan jumlah tersebut tidak dapat diminta kembali oleh pembeli; 
 

 tagihan penjual tidak akan bersifat subordinasi di masa yang akan datang terhadap pinjaman 
lain yang akan diperoleh pembeli; dan  
 

 penjual telah mengalihkan risiko dan manfaat kepemilikan unit bangunan kepada pembeli 
melalui suatu transaksi yang secara substansi adalah penjualan dan penjual tidak lagi 
berkewajiban atau terlibat secara signifikan dengan unit bangunan tersebut.  
 

Apabila persyaratan tersebut di atas tidak dapat dipenuhi, maka seluruh uang yang diterima dari 
pembeli diperlakukan sebagai uang muka dan dicatat dengan metode deposit sampai seluruh 
persyaratan tersebut dipenuhi.  
 
Pendapatan Sewa 
 
Pendapatan sewa dari sewa operasi diakui sebagai pendapatan dengan dasar garis lurus selama masa 
sewa. Biaya langsung awal yang terjadi dalam proses negosiasi dan pengaturan sewa ditambahkan ke 
jumlah tercatat dari aset sewaan dan diakui dengan dasar garis lurus selama masa sewa. 
 
Uang muka sewa yang diterima dari penyewa dicatat ke dalam akun pendapatan yang diterima dimuka 
dan akan diakui sebagai pendapatan secara berkala sesuai dengan kontrak sewa yang berlaku. 
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Pendapatan Dividen  
 
Pendapatan dividen dari investasi diakui ketika hak pemegang saham untuk menerima pembayaran 
ditetapkan. 
 
Pendapatan Bunga 
 
Pendapatan bunga diakru berdasarkan waktu terjadinya dengan acuan jumlah pokok aset keuangan 
dan tingkat bunga yang berlaku. 
 
Beban 
 
Biaya yang berhubungan dengan pendapatan yang menggunakan metode persentase penyelesaian 
diakui sesuai dengan tingkat persentase penyelesaian dari unit bangunan pada setiap akhir tahun. 
 
Beban, kecuali yang berhubungan dengan pendapatan yang menggunakan metode persentase 
penyelesaian, diakui sesuai dengan masa manfaatnya pada tahun yang bersangkutan (accrual basis). 
 

w. Pajak Penghasilan 
 
Pajak Penghasilan Final 
 
Penghasilan yang telah dikenakan pajak penghasilan final, beban pajaknya diakui proporsional dengan 
jumlah pendapatan menurut akuntansi yang diakui pada periode berjalan. Selisih antara jumlah pajak 
penghasilan final yang dibayar dengan jumlah yang dibebankan sebagai pajak kini dalam laporan laba 
rugi komprehensif konsolidasian, diakui sebagai pajak dibayar dimuka atau utang pajak. Perbedaan 
nilai tercatat aset dan liabilitas yang berhubungan dengan pajak penghasilan final dengan dasar 
pengenaan pajaknya tidak diakui sebagai aset atau liabilitas pajak tangguhan. 
 
Pajak Penghasilan Tidak Final 
 
Beban pajak kini ditentukan berdasarkan laba kena pajak dalam periode yang bersangkutan yang 
dihitung berdasarkan tarif pajak yang berlaku. 
 
Aset dan liabilitas pajak tangguhan diakui atas konsekuensi pajak periode mendatang yang timbul dari 
perbedaan jumlah tercatat aset dan liabilitas menurut laporan keuangan dengan dasar pengenaan 
pajak aset dan liabilitas kecuali perbedaan yang berhubungan dengan pajak penghasilan final. Liabilitas 
pajak tangguhan diakui untuk semua perbedaan temporer kena pajak dan aset pajak tangguhan diakui 
untuk perbedaan temporer yang boleh dikurangkan, sepanjang besar kemungkinan dapat 
dimanfaatkan untuk mengurangi laba kena pajak pada masa datang.  
 
Aset dan liabilitas pajak tangguhan diukur dengan menggunakan tarif pajak yang diekspektasikan 
berlaku dalam periode ketika liabilitas diselesaikan atau aset dipulihkan dengan tarif pajak (dan 
peraturan pajak) yang telah berlaku atau secara substantif telah berlaku pada akhir periode pelaporan.  
 
Pengukuran aset dan liabilitas pajak tangguhan mencerminkan konsekuensi pajak yang sesuai dengan 
cara Grup ekspektasikan, pada akhir periode pelaporan, untuk memulihkan atau menyelesaikan jumlah 
tercatat aset dan liabilitasnya. 
 
Jumlah tercatat aset pajak tangguhan dikaji ulang pada akhir periode pelaporan dan dikurangi jumlah 
tercatatnya jika kemungkinan besar laba kena pajak tidak lagi tersedia dalam jumlah yang memadai 
untuk mengkompensasikan sebagian atau seluruh aset pajak tangguhan tersebut. 
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Aset dan liabilitas pajak tangguhan saling hapus ketika entitas memiliki hak yang dapat dipaksakan 
secara hukum untuk melakukan saling hapus aset pajak kini terhadap liabilitas pajak kini dan ketika 
aset pajak tangguhan dan liabilitas pajak tangguhan terkait dengan pajak penghasilan yang dikenakan 
oleh otoritas perpajakan yang sama serta Grup bermaksud untuk memulihkan aset dan liabilitas pajak 
kini dengan dasar neto. 
 
Pajak kini dan pajak tangguhan diakui sebagai beban atau penghasilan dalam laba atau rugi, kecuali 
sepanjang pajak penghasilan yang berasal dari transaksi atau kejadian yang diakui, diluar laba atau 
rugi (baik dalam pendapatan komprehensif lain maupun secara langsung di ekuitas), dalam hal 
tersebut pajak juga diakui di luar laba rugi atau yang timbul dari akuntansi awal untuk kombinasi bisnis. 
Dalam kasus kombinasi bisnis, pengaruh pajak termasuk dalam akuntansi kombinasi bisnis. 
 

x. Laba Per Saham  
 
Laba per saham dasar dihitung dengan membagi laba bersih yang diatribusikan kepada pemilik entitas 
induk dengan jumlah rata-rata tertimbang dari saham yang beredar pada tahun yang bersangkutan.  
 

y. Informasi Segmen 
 
Segmen operasi diidentifikasi berdasarkan laporan internal mengenai komponen dari Grup yang 
secara regular direview oleh “pengambil keputusan operasional” dalam rangka mengalokasikan 
sumber daya dan menilai kinerja segmen operasi.  
 
Segmen operasi adalah suatu komponen dari entitas: 
 
a) yang terlibat dalam aktivitas bisnis yang mana memperoleh pendapatan dan menimbulkan beban 

(termasuk pendapatan dan beban terkait dengan transaksi dengan komponen lain dari entitas yang 
sama); 
 

b) yang hasil operasinya dikaji ulang secara regular oleh pengambil keputusan operasional untuk 
membuat keputusan tentang sumber daya yang dialokasikan pada segmen tersebut dan menilai 
kinerjanya; dan 

 
c) dimana tersedia informasi keuangan yang dapat dipisahkan. 

 
Informasi yang digunakan oleh pengambil keputusan operasional dalam rangka alokasi sumber daya 
dan penilaian kinerja mereka terfokus pada kategori dari setiap bidang usaha. 

 
 

4. PERTIMBANGAN KRITIS AKUNTANSI DAN ESTIMASI AKUNTANSI YANG SIGNIFIKAN 
 
Dalam penerapan kebijakan akuntansi Grup, yang dijelaskan dalam Catatan 3, direksi diwajibkan untuk 
membuat pertimbangan, estimasi dan asumsi tentang jumlah tercatat aset dan liabilitas yang tidak tersedia 
dari sumber lain. Estimasi dan asumsi yang terkait didasarkan pada pengalaman historis dan faktor-faktor 
lain yang dianggap relevan. Hasil aktualnya mungkin berbeda dari estimasi tersebut. 
 
Estimasi dan asumsi yang mendasari ditelaah secara berkelanjutan. Revisi estimasi akuntansi diakui dalam 
periode dimana estimasi tersebut direvisi jika revisi hanya mempengaruhi periode tersebut, atau pada 
periode revisi dan periode masa depan jika revisi mempengaruhi kedua periode tersebut. 
 
Pertimbangan Kritis dalam Penerapan Kebijakan Akuntansi 
 
Dalam menerapkan kebijakan akuntansi Grup, tidak terdapat pertimbangan kritis yang mempunyai 
pengaruh signifikan terhadap jumlah yang diakui dalam laporan keuangan konsolidasian, yang melibatkan 
estimasi selain yang disebutkan dibawah ini. 
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Sumber Estimasi Ketidakpastian 
 
Asumsi utama mengenai masa depan dan sumber estimasi ketidakpastian utama lainnya pada akhir 
periode pelaporan, yang memiliki risiko signifikan yang mengakibatkan penyesuaian material terhadap 
jumlah tercatat aset dan liabilitas dalam periode pelaporan berikutnya dijelaskan dibawah ini: 
 
Pengakuan Pendapatan dan Beban Pokok Penjualan 
 
Grup mengakui pendapatan dan beban pokok penjualan dari proyek yang masih dalam progres 
pembangunan berdasarkan metode persentase penyelesaian. Tahap penyelesaian diukur berdasarkan 
kebijakan akuntansi yang dijelaskan dalam Catatan 3v. Asumsi yang penting diperlukan adalah dalam 
menentukan tahap penyelesaian (persentase penyelesaian) dan jumlah estimasi pendapatan dan jumlah 
biaya pembangunan. Dalam membuat asumsi, Grup mengevaluasinya berdasarkan pengalaman di waktu 
yang lampau dan bantuan dari spesialis. Pendapatan dan beban dari proyek diungkapkan dalam Catatan 27 
dan 28. 
 
Penurunan Nilai Aset 
 
Pengujian atas penurunan nilai aset dilakukan apabila terdapat indikasi penurunan nilai. Penentuan nilai 
pakai aset memerlukan estimasi mengenai arus kas yang diharapkan untuk dihasilkan dari penggunaan 
aset (unit penghasil kas) dan penjualan aset tersebut serta tingkat diskonto yang sesuai untuk menentukan 
nilai sekarang. 
 
Walaupun asumsi yang digunakan dalam mengestimasi nilai pakai aset yang tercermin dalam laporan 
keuangan konsolidasian dianggap telah sesuai dan wajar, namun perubahan signifikan atas asumsi ini akan 
berdampak material terhadap penentuan jumlah yang dapat dipulihkan dan akibatnya kerugian penurunan 
nilai yang timbul akan berdampak terhadap hasil usaha. 
 
Berdasarkan pertimbangan manajemen, tidak terdapat indikator penurunan nilai atas aset Grup. 
 
Taksiran Masa Manfaat Ekonomis Properti Investasi dan Aset Tetap  
 
Masa manfaat setiap properti investasi dan aset tetap Grup ditentukan berdasarkan kegunaan yang 
diharapkan dari penggunaan aset tersebut. Estimasi ini ditentukan berdasarkan evaluasi teknis internal dan 
pengalaman atas aset sejenis. Masa manfaat setiap aset direview secara periodik dan disesuaikan apabila 
prakiraan berbeda dengan estimasi sebelumnya karena keausan, keusangan teknis dan komersial, hukum 
atau keterbatasan lainnya atas pemakaian aset. Namun terdapat kemungkinan bahwa hasil operasi dimasa 
mendatang dapat dipengaruhi secara signifikan oleh perubahan atas jumlah serta periode pencatatan biaya 
yang diakibatkan karena perubahan faktor yang disebutkan di atas. 
 
Perubahan masa manfaat properti investasi dan aset tetap dapat mempengaruhi jumlah biaya penyusutan 
yang diakui dan penurunan nilai tercatat aset tersebut.  
 
Nilai tercatat properti investasi dan aset tetap diungkapkan dalam Catatan 11 dan 12. 
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5. KAS DAN SETARA KAS 
 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Kas 51.000                  40.000                  30.000                  30.000                  
Bank 

Rupiah
Bank CIMB Niaga 5.376.061             3.412.336             6.652.877             2.273.053             
Bank Pan Indonesia 4.552.972             6.113.095             4.883.600             989.024                
Bank Central Asia 262.374                845.465                922.512                2.363.780             
Bank Victoria International 35.692                  245.151.801         233.388                7.995                    
Lainnya 13.945                  132.023                - -

Dollar Amerika Serikat
Bank Negara Indonesia 7.990.528             8.835.186             - -
Bank Pan Indonesia 5.583.619             3.472.769             1.518.018             6.706.705             
Bank CIMB Niaga 105.156                107.538                240.183                1.890.324             
Bank Permata 5.985                    -                         - -

Jumlah 23.926.332           268.070.213         14.450.578           14.230.881           

Deposito on call - Rupiah
Bank CIMB Niaga 7.700.000             5.070.000             13.300.000           13.300.000           

Deposito berjangka
Rupiah

Bank CIMB Niaga 91.336.837           76.480.788           110.753.655         43.860.000           
Bank Permata 41.100.000           - - -
Bank Pan Indonesia 28.130.525           10.369.443           5.267.423             8.765.662             
Bank Victoria International -                         391.921.314         366.680.281         401.100.000         

Dollar Amerika Serikat
Bank CIMB Niaga - - - 15.032.930           

Jumlah 160.567.362         478.771.545         482.701.359         468.758.592         

Jumlah 192.244.694         751.951.758         510.481.937         496.319.473         

Tingkat bunga deposito berjangka 
per tahun
Rupiah 5,00% - 10,50% 4,00% - 12,00% 4,30% - 9,50% 4,40% - 9,50%
Dollar Amerika Serikat - - - 1,75% - 2,50%

31 Desember

 
Seluruh saldo bank dan deposito berjangka ditempatkan pada pihak ketiga. 
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6. PIUTANG USAHA KEPADA PIHAK KETIGA 
 

a. Berdasarkan Jenis Usaha 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Penjualan
Perkantoran 14.244.066 14.244.066          50.865.351          39.460.072          
Apartemen - - 3.681.269            531.463               

Sewa 34.474                 - 421.129               -

Jumlah 14.278.540          14.244.066 54.967.749          39.991.535

31 Desember

b. Berdasarkan Pelanggan 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Pihak berelasi
PT Karya Bintang Persada - - - 8.412.018            
PT Brilliant Mulia Abadi - - - 8.412.018            
PT Prima Emerald Gemilang - - - 8.412.018            

Jumlah pihak berelasi - - - 25.236.054          

Pihak ketiga
PT Sierad Industries 11.671.468          11.671.468          17.840.493          -
PT Laras Cahaya Makmur 1.347.929            1.347.929            622.026               -
PT Graha Sumber Pesona 1.224.669            1.224.669            1.789.815            -
PT Jakarta Data Center - - 8.432.843            -
PT Bumi Makmur Selaras - - 5.025.122            -
PT Konutara Sejati - - 3.979.989            1.665.092            
PT Hanking Aoniu MI - - 3.973.763            1.662.487            
Yualita Widyahari, SH

(dahulu Sutjipto, SH) - - 2.800.834            393.933               
PT Karya Sentosa Lestari - - - 4.926.600            
PT Virema Impex - - - 4.911.580            
Lain-lain (masing-masing 

di bawah 5% dari jumlah 
piutang usaha pihak ketiga) 34.474                 - 10.502.864          1.195.789            

Jumlah  pihak ketiga 14.278.540          14.244.066          54.967.749          14.755.481          

Jumlah 14.278.540          14.244.066          54.967.749          39.991.535          

31 Desember

Seluruh piutang usaha tersebut masih belum jatuh tempo. 
 

Seluruh piutang usaha merupakan piutang dalam mata uang Rupiah, kecuali sebesar Rp 421.129 ribu pada 
tanggal 31 Desember 2012 merupakan piutang dalam Dollar Amerika Serikat. 
 
Piutang usaha atas penjualan apartemen dan perkantoran berasal dari selisih kurang uang yang diterima 
dengan pengakuan pendapatan berdasarkan akrual penuh dan persentase penyelesaian proyek. 
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Piutang sewa berasal dari sewa area apartemen dan perkantoran. 
 
Pada tahun 2012 dan 2011, seluruh piutang penjualan dan sewa perkantoran dijadikan sebagai jaminan atas 
utang bank dari Bank CIMB Niaga (Catatan 20).  
 
Berdasarkan penelaahan atas status masing-masing piutang pada akhir tahun, manajemen Grup 
memutuskan tidak membentuk cadangan kerugian penurunan nilai atas piutang usaha karena tidak terdapat 
perubahan nilai kualitas kredit baik secara individual maupun secara kolektif dan jumlah tersebut masih bisa 
ditagih. 
 
 

7. PIUTANG LAIN-LAIN 
  

30 Juni
2014 2013 2012 2011

Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Aset Lancar
Pihak berelasi (Catatan 36)

PT Brilliant Sakti Persada (BSP) 1.005.000           -                          -                          -                          
PT Langgeng Gemilang Sejahtera (LGS) - 1.678.981           -                          -                          
PT Pluit Propertindo (PP) - - 112.350.969       -                          

Jumlah 1.005.000           1.678.981           112.350.969       -                          

Pihak ketiga 4.647.773           1.630.974           1.058.176           1.022.346           

Jumlah 5.652.773           3.309.955           113.409.145       1.022.346           

Aset Tidak Lancar
Pihak berelasi (Catatan 36)

PT Pluit Propertindo (PP) - - -                          103.381.987       
PT Brilliant Sakti Persada (BSP) -                          -                          -                          153.569              

Jumlah -                          -                          -                          103.535.556       

Pihak ketiga 2.798.467           2.655.944           2.948.638           2.948.640           

Jumlah 2.798.467           2.655.944           2.948.638           106.484.196       

31 Desember

 
Pada tahun 2014, Perusahaan memberikan pinjaman kepada BSP sebesar Rp 1.005.000 ribu untuk 
kegiatan operasional BSP, tanpa bunga dan akan diselesaikan dalam jangka waktu satu tahun. Piutang 
kepada BSP tahun 2011 merupakan piutang yang diambil alih dari PT Binamitra Satria Raya, pihak berelasi 
(Catatan 36), yang telah dilunasi pada tahun 2012. 
 
Piutang kepada LGS merupakan pembayaran biaya-biaya LGS yang dibayarkan terlebih dahulu oleh Grup, 
tidak dikenakan bunga dan telah diterima pelunasannya pada tahun 2014.  
 
Pada tahun 2012 dan 2011, piutang kepada PP sebesar Rp 99.050.000 ribu merupakan piutang 
sehubungan dengan pengambilalihan piutang dari pemegang saham lama PP (Catatan 36), dengan tingkat 
bunga sebesar SBI Rate + 5,5% per tahun yang akan jatuh tempo pada tanggal 31 Agustus 2020. 
Pemberian pinjaman tersebut telah mendapat persetujuan dari seluruh pemegang saham. Pada bulan April 
2013, PP telah melunasi seluruh utang ini. Pendapatan bunga dari PP sebesar Rp 3.021.933 ribu masing-
masing untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2013 dan tahun yang berakhir 31 Desember 2013 
serta sebesar Rp 10.551.744 ribu untuk tahun yang berakhir 31 Desember 2012 dicatat sebagai bagian dari 
penghasilan bunga (Catatan 31). Piutang kepada PP lainnya merupakan pinjaman yang diberikan 
Perusahaan, tanpa bunga dan akan diselesaikan dalam jangka waktu satu tahun.  
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8. PERSEDIAAN  
 
PERSEDIAAN ASET REAL ESTAT 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Aset lancar
Bangunan siap dijual

Perkantoran TCC Batavia - Tower 1 89.645.398 106.929.381        - -
Apartemen The Peak 82.617.720 89.887.772          111.979.957        156.116.675        

Bangunan dalam penyelesaian
Perkantoran TCC Batavia - Tower 1 - - 207.016.335        182.701.617        

Jumlah 172.263.118 196.817.153 318.996.292 338.818.292        

Aset tidak lancar
Tanah yang sedang dikembangkan 826.955.971        214.912.513        160.432.869        125.692.364        

31 Desember

 
Bangunan Siap Dijual 
 
Bangunan siap dijual perkantoran TCC Batavia – Tower 1 merupakan sisa unit perkantoran yang 
pembangunannya telah selesai pada tahun 2013 sehingga direklasifikasi dari bangunan dalam penyelesaian. 
 
Apartemen The Peak merupakan sisa unit apartemen siap jual. 
 
Beban pokok atas penjualan untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2014 dan 2013 (tidak diaudit) 
masing-masing sebesar Rp 24.554.035 ribu dan Rp 17.203.701 ribu serta untuk tahun-tahun yang berakhir 
31 Desember 2013, 2012 dan 2011 masing-masing sebesar Rp 22.092.185 ribu, Rp 44.136.718 ribu dan   
Rp 17.799.740 ribu. 
 
Bangunan Dalam Penyelesaian 
 
Mutasi bangunan dalam penyelesaian adalah sebagai berikut: 
 

2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000

Saldo awal 207.016.335        182.701.617        152.826.599        

Penambahan
Pembangunan konstruksi 3.396.385            295.916.565        119.364.703        
Kapitalisasi biaya pinjaman 7.087.323            18.350.634          17.664.694          

Jumlah 10.483.708 314.267.199 137.029.397        

Pengurangan
Pembebanan ke beban pokok penjualan 7.039.534            289.952.481        107.154.379        
Reklasifikasi ke bangunan siap dijual 106.929.381        -                        -                        
Reklasifikasi ke properti investasi (Catatan 11) 103.531.128        -                        -                        

Jumlah 217.500.043 289.952.481 107.154.379        

Saldo akhir - 207.016.335        182.701.617        

31 Desember
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Persentase penyelesaian masing-masing proyek adalah sebagai berikut: 
 

30 Juni 2014 2013 2012 2011

TCC Batavia - Tower 1 100% 100% 96,23% 44,28%
The Peak 100% 100% 100% 100%

31 Desember

 
Pada tahun 2012 dan 2011, bangunan dalam penyelesaian merupakan biaya perolehan perkantoran TCC 
Batavia - Tower 1 yang masih dalam proses konstruksi setelah dikurangi dengan pengakuan beban pokok 
penjualan berdasarkan persentase penyelesaian proyek.  
 
Pada tahun 2013, proyek pembangunan telah selesai sehingga seluruh nilai tercatat diklasifikasikan sebagai 
bangunan siap dijual. Pada tahun 2013, manajemen Perusahaan mengubah strategi usaha untuk sebagian 
perkantoran yang semula diperuntukan untuk dijual menjadi untuk disewakan sehingga harga perolehan 
sebesar Rp 103.531.128 ribu ditransfer ke properti investasi (Catatan 11). 
 
Tanah yang Sedang Dikembangkan 
 
Tanah sedang dikembangkan terdiri dari tanah di Jakarta milik Perusahaan untuk pembangunan proyek 
perkantoran TCC Batavia - Tower 2 dan tanah di Surabaya milik Perusahaan seluas 3.578 m2 yang terletak 
di Jalan Abdul Wahib Siamin RP 21 serta tanah di Surabaya milik TMP, entitas anak. 
 
Tanah milik TMP merupakan tanah sedang dikembangkan bersama dengan properti investasi dan aset tetap 
(Catatan 11 dan 12), yang terletak di Jalan HR  Muhammad Putat Gede, Suko Manunggal-Surabaya, yang 
akan dibangun proyek Capital Square.  
  
Pembayaran kepada kontraktor yang nilainya melebihi 10% dari jumlah pembayaran konstruksi dan 
pengembangan lahan aset real estat, aset tetap dan properti investasi berasal dari: 
 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

PT Pedima 12.983.139          -                           -                           -                        
PT Surya Marga Luhur 234.784 7.376.715 39.271.125 10.606.614       
PT Sinar Arta Mulia -                           28.435.496 14.992.532 2.313.182         
PT Trimatra Tatagraha -                           16.620.852 28.263.906 10.360.046       
PT Pembangunan Perumahan 

(Persero) Tbk -                           14.260.035 10.611.962 22.714.310
PT Nusa Raya Cipta Tbk -                           8.062.943 39.761.355 -                        
PT Pionirbeton Industri -                           25.564 7.098.323 22.228.969          
PT Jakarta Cakra Tunggal Steel Mills -                           -                           5.925.286 34.361.306          

Jumlah 13.217.923 74.781.605 145.924.489 91.977.813

31 Desember

 
Hak legal atas tanah aset real estat bersama dengan properti investasi dan sebagian aset tetap (Catatan 11 
dan 12) berupa Hak Guna Bangunan (HGB) atas nama Grup yang akan jatuh tempo pada tahun 2023 – 
2043 dan SHM, dimana beberapa HGB dan SHM sedang dalam proses balik nama menjadi milik TMP, 
entitas anak. Manajemen berpendapat tidak terdapat masalah dalam perpanjangan dan proses sertifikasi 
hak atas tanah karena seluruh tanah diperoleh secara sah dan didukung dengan bukti pemilikan yang 
memadai. 
 
Biaya pinjaman yang dikapitalisasi ke aset real estat untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2014 
dan 2013 (tidak diaudit) masing-masing sebesar Rp 27.162.025 ribu dan Rp 3.966.723 ribu, serta untuk 
tahun-tahun yang berakhir 31 Desember 2013, 2012 dan 2011 masing-masing sebesar Rp 7.087.323 ribu, 
Rp 18.350.634 ribu dan Rp.17.664.694 ribu.  
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Aset real estat dan properti investasi, diasuransikan kepada beberapa perusahaan asuransi pihak ketiga, 
dengan nilai sebagai berikut:  

30 Juni 2014 2013 2012 2011

Nilai pertanggungan aset dalam 
Ribuan Rupiah 1.778.500.000 750.000.000 500.000.000 500.000.000
Dollar Amerika Serikat 82.000.000 82.000.000 82.000.000 82.000.000

Jumlah tercatat aset yang 
dipertanggungkan
(dalam ribuan Rupiah)
Aset real estat 403.598.108 411.729.666 479.429.161 464.510.656
Properti investasi 136.369.358 138.969.375 37.137.524 -

31 Desember

 
 

Manajemen berpendapat bahwa nilai pertanggungan tersebut cukup untuk menutupi kemungkinan 
kerugian atas aset yang dipertanggungkan. 
 
Berdasarkan penelaahan terhadap aset real estat pada akhir periode, manajemen berkeyakinan bahwa 
tidak perlu dilakukan penurunan nilai aset real estat. 
 
Pada tanggal 31 Desember 2012 dan 2011, aset real estat masing-masing sebesar Rp 367.449.204 ribu 
dan Rp 308.393.981 ribu, digunakan sebagai jaminan utang bank (Catatan 20). 
 
PERSEDIAAN HOTEL 
 
Persediaan hotel merupakan perlengkapan hotel milik SGK, entitas anak. 
 
 

9. PAJAK DIBAYAR DIMUKA 
 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Pajak penghasilan final - 
Pasal 4 ayat 2 913.273               2.807.874            2.548.334            3.844.904            

Pajak pertambahan nilai - bersih 1.956.812            4.623.880            - 1.324.026            

Jumlah 2.870.085 7.431.754 2.548.334 5.168.930

31 Desember

 
 
10. INVESTASI PADA ENTITAS ASOSIASI 
 

Rincian investasi saham pada entitas asosiasi yang dicatat dengan metode ekuitas adalah sebagai berikut: 
 

dan hak suara yang 

Tempat 30 Juni 2014 dan 
31 Desember

Nama entitas asosiasi Aktivitas utama kedudukan 30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

PT Arah Sejahtera Abadi Pusat Perbelanjaan, Apartemen Jakarta 40,00% 281.804.211   279.811.077   265.216.751   206.183.753   
dan Perkantoran

PT Pluit Propertindo Pusat Perbelanjaan Jakarta 47,17% 148.914.668   136.248.991   115.496.538   93.994.771     

PT Brilliant Sakti Persada Pusat Perbelanjaan dan Hotel Bandung 30,00% 52.359.538 55.976.146     58.486.109     63.329.355     

PT Citra Gemilang Nusantara Pusat Perbelanjaan Jakarta 23,00% 25.443.328     35.387.238     30.456.585     26.204.069     

PT Manggala Gelora Perkasa Pusat Perbelanjaan, Apartemen Jakarta 27,40% 44.796.900 29.637.867     122.866.352   82.142.125     
dan Perkantoran

Jumlah 553.318.645 537.061.319 592.522.335 471.854.073

Persentase kepemilikan 

dimiliki Grup

2013, 2012 dan 2011

31 Desember
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Mutasi investasi pada entitas asosiasi adalah sebagai berikut: 
 

2014 2013 2012 2011
(Enam bulan) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)

Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

PT Arah Sejahtera Abadi (ASA)

Saldo awal 279.811.077        265.216.751        206.183.753        -
Penambahan saham -                        - - 120.000.000        
Perubahan tahun berjalan

Bagian laba bersih 1.993.134            14.594.326          59.032.998          86.183.753          

Saldo akhir 281.804.211        279.811.077        265.216.751        206.183.753        

PT Pluit Propertindo (PP)

Saldo awal 136.248.991        115.496.538        93.994.771          -
Penambahan saham - - - 93.707.934          
Perubahan tahun berjalan

Bagian laba bersih 12.665.677          20.752.453          21.501.767          286.837               

Saldo akhir 148.914.668        136.248.991        115.496.538        93.994.771          

PT Brilliant Sakti Persada (BSP)

Saldo awal 55.976.146          58.486.109          63.329.355          -
Penambahan saham - - - 63.000.000          
Perubahan tahun berjalan

Bagian laba (rugi) bersih (3.616.608)           (2.509.963)           (4.843.246)           329.355               

Saldo akhir 52.359.538          55.976.146          58.486.109          63.329.355          

PT Citra Gemilang Nusantara (CGN)

Saldo awal 35.387.238          30.456.585          26.204.069          -
Penambahan saham - - - 24.768.405          
Perubahan tahun berjalan

Pembagian dividen tunai (11.960.000)         (13.800.000)         (4.600.000)           (3.450.000)           
Bagian laba bersih 2.016.090            18.730.653          8.852.516            4.885.664            

Saldo akhir 25.443.328          35.387.238          30.456.585          26.204.069          

PT Manggala Gelora Perkasa (MGP)

Saldo awal 29.637.867          122.866.352        82.142.125          -
Penambahan saham - - - 63.653.044          
Perubahan tahun berjalan

Pembagian dividen tunai (20.550.000)         (164.400.000)       (27.400.000)         (8.220.000)           
Bagian laba bersih 35.709.033          71.171.515          68.124.227          26.709.081          

Saldo akhir 44.796.900          29.637.867          122.866.352        82.142.125          
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Ringkasan informasi keuangan dari entitas asosiasi diatas adalah sebagai berikut: 
 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Jumlah aset 4.282.365.877     4.390.520.783     4.619.104.868     4.435.499.692     
Jumlah liabilitas 2.345.799.724     2.485.824.676     2.474.712.063     2.635.246.872     

Aset bersih 1.936.566.153     1.904.696.107     2.144.392.805     1.800.252.820     

Jumlah pendapatan tahun berjalan 529.868.381 1.104.598.372     1.292.789.818     1.530.531.849

Laba bersih periode berjalan 158.870.195 413.303.381        464.139.989        484.914.009        

31 Desember

 
Pada tanggal 21 Maret 2011, Perusahaan mengakuisisi saham BSP sebesar 30% dengan harga perolehan 
Rp 63.000.000 ribu. BSP berkedudukan di Bandung dengan proyek Pusat Perbelanjaan Festival CityLink, 
Hotel Harris dan Hotel PoP. 
 
Pada tanggal 22 Maret 2011, Perusahaan mengakuisisi saham ASA sebesar 40% dengan harga perolehan 
Rp 120.000.000 ribu. ASA berkedudukan di Jakarta dengan nama proyek Kuningan City. 
 
Pada tanggal 1 Juli 2011, Perusahaan mengakuisisi saham MGP sebesar 27,4% dengan harga perolehan 
Rp 63.653.044 ribu. MGP berkedudukan di Jakarta dengan nama proyek Senayan City. 
 
Pada tanggal 19 Juli 2011, Perusahaan mengakuisisi saham PP sebesar 47,17% dengan harga perolehan 
Rp 93.707.934 ribu. PP berkedudukan di Jakarta dengan nama proyek Mall Emporium. 
 
Pada tanggal 29 Juli 2011, Perusahaan mengakuisisi saham CGN sebesar 23% dengan harga perolehan 
Rp 24.768.405 ribu. CGN berkedudukan di Jakarta dengan nama proyek Lindeteves Trade Center. 
 
Investasi pada perusahaan tersebut diatas diperoleh terutama untuk tujuan potensi pertumbuhan jangka 
panjang, karena seluruh entitas tersebut bergerak dalam industri properti yang sama dengan industri Grup. 
 

 
11. PROPERTI INVESTASI 
 

1 Januari 30 Juni
 2014 Penambahan Pengurangan Reklasifikasi  2014

Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000
Biaya perolehan:

Tanah 26.274.773            31.670.076          - -                              57.944.849            
Bangunan dan prasarana 114.881.306          -                          - 387.543                   115.268.849          

Jumlah 141.156.079 31.670.076 - 387.543 173.213.698

Akumulasi penyusutan:
Bangunan dan prasarana 2.186.704              2.614.550 - - 4.801.254

Jumlah Tercatat 138.969.375          168.412.444          
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1 Januari 31 Desember
 2013 Penambahan Pengurangan Reklasifikasi  2013

Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000
Biaya perolehan:

Tanah -                             -                          -                     26.274.773              26.274.773            
Bangunan dan prasarana -                             487.427               -                     114.393.879            114.881.306          
Aset dalam penyelesaian 37.137.524            -                          -                     (37.137.524)            -                             

Jumlah 37.137.524 487.427 -                     103.531.128 141.156.079

Akumulasi penyusutan:
Bangunan dan prasarana - 2.186.704 -                     - 2.186.704

Jumlah Tercatat 37.137.524            138.969.375          
 

1 Januari 31 Desember
2012 Penambahan Pengurangan Reklasifikasi  2012

Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000
Biaya perolehan:

Aset dalam penyelesaian -                             1.024.390            -                     36.113.134              37.137.524            

Jumlah Tercatat -                             37.137.524

 
Properti investasi merupakan bagian dari unit perkantoran TCC Batavia – Tower 1 untuk disewakan yang 
telah selesai pembangunannya pada tahun 2013. Penambahan properti investasi di tahun 2014 merupakan 
bagian tanah proyek Capital Square milik TMP, entitas anak, yang diakuisisi tahun 2014, yang akan 
dibangun area perbelanjaan untuk disewakan.  
 
Penambahan properti investasi tahun 2014 termasuk saldo awal properti investasi entitas anak yang 
diakuisisi sebesar Rp 30.988.520 ribu. 
 
Pada tahun 2014 dan 2012, reklasifikasi masing-masing sebesar Rp 387.543 ribu dan Rp 36.113.134 ribu 
merupakan nilai aset yang ditransfer dari aset tetap (Catatan 12), sedangkan pada tahun 2013, reklasifikasi 
sebesar Rp 103.531.128 ribu merupakan nilai aset yang ditransfer dari persediaan aset real estat  
(Catatan 8). 
 
Penghasilan sewa dari properti investasi untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2014 dan 2013 
(tidak diaudit) dan tahun yang berakhir 31 Desember 2013 masing-masing sebesar Rp 19.801.722 ribu,  
Rp 70.947 ribu dan Rp 14.721.748 ribu. 
 
Beban penyusutan sebesar Rp 2.614.550 ribu dan Rp 2.186.704 ribu masing-masing untuk periode enam 
bulan yang berakhir 30 Juni 2014 dan tahun yang berakhir 31 Desember 2013 disajikan sebagai beban 
langsung (Catatan 28).  
 
Sebagian properti investasi diasuransikan bersama dengan aset real estat (Catatan 8). Manajemen 
berpendapat bahwa nilai pertanggungan tersebut cukup untuk menutup kemungkinan kerugian atas risiko 
yang dipertanggungkan. 
 
Nilai wajar properti investasi atas bagian dari unit perkantoran TCC Batavia – Tower I pada tanggal  
30 Juni 2014, 31 Desember 2013 dan 2012 masing-masing sebesar Rp 777.810.000 ribu,  
Rp 529.562.758 ribu dan Rp 109.458.804 ribu, yang dinilai berdasarkan metode data pasar dan pendapatan. 
Nilai wajar dihitung oleh KJPP Hendra Gunawan dan Rekan, kecuali untuk 31 Desember 2013 dihitung oleh 
KJPP Iskandar dan Rekan. Nilai wajar tanah milik TMP yang tergabung dalam properti investasi, aset real 
estat dan aset tetap pada tanggal 30 Juni 2014 adalah sebesar Rp 595.890.000 ribu dihitung oleh KJPP 
Hendra Gunawan dan Rekan berdasarkan metode pendekatan pendapatan. Seluruh penilai merupakan 
penilai independen yang tidak mempunyai hubungan berelasi dengan Perusahaan. 
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Biaya pinjaman yang dikapitalisasi ke properti investasi untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 
2014 dan 2013 (tidak diaudit) masing-masing sebesar Rp 2.678.417 ribu dan Rp 211.030 ribu, serta untuk 
tahun-tahun yang berakhir 31 Desember 2013 dan 2012 masing-masing sebesar Rp 389.740 ribu dan 
Rp 1.024.390 ribu.  
 
Pada tanggal 31 Desember 2012, seluruh properti investasi digunakan sebagai jaminan atas utang bank  
(Catatan 20). 
 
 

12. ASET TETAP 

1 Januari 2014 Penambahan Pengurangan Reklasifikasi 30 Juni 2014
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Biaya perolehan:
Pemilikan langsung:

Tanah - 15.732.219      - - 15.732.219            
Perlengkapan kantor 1.901.165      61.335             - - 1.962.500              
Peralatan kantor 7.022.183      1.954.849        - - 8.977.032              
Kendaraan 536.550         -                       - - 536.550                 

Aset dalam penyelesaian 150.045.256  24.667.078      - (387.543)      174.324.791          

Jumlah 159.505.154  42.415.481      - (387.543)      201.533.092          

Akumulasi penyusutan:
Perlengkapan kantor 1.690.949      52.537             - - 1.743.486              
Peralatan kantor 1.677.466      58.171             - - 1.735.637              
Kendaraan 313.546         26.829             - - 340.375                 

Jumlah 3.681.961      137.537           - - 3.819.498              

Jumlah Tercatat 155.823.193  197.713.594          

1 Januari 2013 Penambahan Pengurangan 31 Desember 2013
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Biaya perolehan:
Pemilikan langsung:

Perlengkapan kantor 1.890.617 10.548 -                   1.901.165
Peralatan kantor 1.805.035 5.217.148 -                   7.022.183
Kendaraan 536.550 -                   -                   536.550

Aset dalam penyelesaian 108.987.144 41.058.112 -                   150.045.256

Jumlah 113.219.346 46.285.808 -                   159.505.154

Akumulasi penyusutan:
Perlengkapan kantor 1.569.385      121.564       -                   1.690.949
Peralatan kantor 1.544.225      133.241 -                   1.677.466
Kendaraan 259.890         53.656         -                   313.546

Jumlah 3.373.500 308.461 -                   3.681.961

Jumlah Tercatat 109.845.846 155.823.193          

 

311



312

PT GREENWOOD SEJAHTERA Tbk DAN ENTITAS ANAK 
CATATAN ATAS LAPORAN KEUANGAN KONSOLIDASIAN 
30 JUNI 2014, 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 SERTA UNTUK  
PERIODE ENAM BULAN YANG BERAKHIR 30 JUNI 2014 DAN 2013 (TIDAK DIAUDIT)  
DAN TAHUN-TAHUN YANG BERAKHIR 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 (Lanjutan) 
 

- 36 - 
 

1 Januari 2012 Penambahan Pengurangan Reklasifikasi 31 Desember 2012
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Biaya perolehan:
Pemilikan langsung:

Perlengkapan kantor 1.848.760 41.857                 -                     -                    1.890.617
Peralatan kantor 1.636.543 168.492 -                     -                    1.805.035
Kendaraan 536.550 -                           -                     -                    536.550

Aset dalam penyelesaian 100.310.754 44.789.524 -                     (36.113.134) 108.987.144

Jumlah 104.332.607 44.999.873 -                     (36.113.134) 113.219.346

Akumulasi penyusutan:
Perlengkapan kantor 1.422.345       147.040               -                     -                    1.569.385
Peralatan kantor 1.394.210       150.015 -                     -                    1.544.225
Kendaraan 190.192          69.698                 -                     -                    259.890

Jumlah 3.006.747 366.753 -                     -                    3.373.500

Jumlah Tercatat 101.325.860 109.845.846          

1 Januari 2011 Penambahan Pengurangan Reklasifikasi 31 Desember 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Biaya perolehan:
Pemilikan langsung:

Perlengkapan kantor 255.009 1.593.751            -                     -                    1.848.760
Peralatan kantor 150.830 1.485.713 -                     -                    1.636.543
Kendaraan 363.850 183.700               11.000           -                    536.550

Aset dalam penyelesaian -                      100.310.754 -                     -                    100.310.754

Jumlah 769.689 103.573.918 11.000 -                    104.332.607

Akumulasi penyusutan:
Perlengkapan kantor 43.320            1.379.025            -                     -                    1.422.345
Peralatan kantor 46.366            1.347.844 -                     -                    1.394.210
Kendaraan 18.255            182.937               11.000           -                    190.192

Jumlah 107.941 2.909.806 11.000           -                    3.006.747

Jumlah Tercatat 661.748 101.325.860          

Biaya perolehan aset tetap yang telah disusutkan penuh dan masih digunakan oleh Grup masing-masing 
sebesar Rp 2.992.885 ribu, Rp 1.357.775 ribu, Rp 1.130.402 ribu, dan Rp 1.181.294 ribu masing-masing 
pada 30 Juni 2014, 31 Desember 2013, 2012 dan 2011. 
 
Beban penyusutan dialokasikan sebagai berikut: 
 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Beban penjualan (Catatan 29) 2.273 2.338 4.676 4.602 3.788
Beban umum dan administrasi (Catatan 30) 127.346 175.206 303.785 362.151 390.415

Jumlah 129.619 177.544 308.461 366.753 394.203

 
Pada tahun 2012, atas penerapan PSAK 13 (revisi 2011), Properti Investasi, bangunan yang dimaksud 
untuk menghasilkan sewa masa depan dengan nilai tercatat sebesar Rp 36.113.134 ribu direklasifikasi ke 
Properti Investasi (Catatan 11). Pada tahun 2014, manajemen SGK mengubah peruntukan sebagian area 
hotel menjadi area kios untuk disewakan sehingga sebesar Rp 387.543 ribu direklasifikasi ke Properti 
Investasi (Catatan 11). 

312



313

PT GREENWOOD SEJAHTERA Tbk DAN ENTITAS ANAK 
CATATAN ATAS LAPORAN KEUANGAN KONSOLIDASIAN 
30 JUNI 2014, 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 SERTA UNTUK  
PERIODE ENAM BULAN YANG BERAKHIR 30 JUNI 2014 DAN 2013 (TIDAK DIAUDIT)  
DAN TAHUN-TAHUN YANG BERAKHIR 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 (Lanjutan) 
 

- 37 - 
 

Pada tanggal 30 Juni 2014, 31 Desember 2013, 2012 dan 2011, aset dalam penyelesaian merupakan 
bangunan hotel yang sedang dibangun oleh SGK, entitas anak, dengan persentase penyelesaian masing-
masing sebesar 98,89%, 96,31% 68,39% dan 59,34%. Penyelesaian pembangunan hotel diestimasikan 
pada akhir tahun 2014. Manajemen berpendapat bahwa tidak terdapat hambatan dalam penyelesaian aset 
dalam pembangunan. 
 
Pada tanggal 30 Juni 2014, aset tetap dengan nilai sebesar Rp 15.732.219 ribu merupakan tanah milik TMP, 
entitas anak, yang merupakan bagian dari tanah proyek Capital Square yang akan dipergunakan sendiri oleh 
TMP. 
 
Biaya pinjaman yang dikapitalisasi ke aset dalam penyelesaian untuk periode enam bulan yang berakhir  
30 Juni 2014 dan 2013 (tidak diaudit) masing-masing sebesar Rp 6.451.718 ribu dan Rp 1.712.078 ribu 
serta untuk tahun-tahun yang berakhir 31 Desember 2013 dan 2012 masing-masing sebesar  
Rp 5.931.253 ribu dan Rp 436.568 ribu.  
 
Pada tahun 2011, terdapat penghapusan aset tetap yang telah disusutkan penuh sebesar Rp 11.000 ribu. 
 
Penambahan aset tetap termasuk aset tetap entitas anak yang diakuisisi sebagai berikut: 
 

30 Juni 31 Desember
2014 2011

Rp'000 Rp'000

Biaya perolehan, termasuk penyesuaian nilai wajar 15.846.503 83.988.309
Akumulasi penyusutan (7.918) (2.515.603)

Jumlah 15.838.585 81.472.706

 
Hak legal atas tanah yang merupakan bagian dari aset dalam penyelesaian berupa HGB atas nama  
PT Pluit Propertindo, entitas asosiasi (Catatan 36), yang akan jatuh tempo pada tahun 2036, dan tanah milik  
TMP bersama dengan aset real estat (Catatan 8). Manajemen berpendapat tidak terdapat masalah dalam 
pemecahan dan perpanjangan sertifikasi hak atas tanah karena seluruh tanah diperoleh secara sah dan 
didukung dengan bukti pemilikan yang memadai. 

 
Pada tanggal 30 Juni 2014, 31 Desember 2013 dan 2012, aset dalam penyelesaian telah diasuransikan 
kepada PT Asuransi Rama Satria Wibawa, pihak ketiga, dan pada tanggal 31 Desember 2011 aset dalam 
penyelesaian diasuransikan secara gabungan dengan pemilik mall, milik PT. Pluit Propertindo, pihak 
berelasi, kepada PT Asuransi Adira Dinamika dan PT Panin insurance Tbk, pihak ketiga, dan sebagian 
kendaraan milik Grup telah diasuransikan bersama beberapa perusahaan asuransi, pihak ketiga, terhadap 
risiko kecelakaan, pencurian dan risiko adalah sebagai berikut: 
 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Nilai pertanggungan aset 250.119.000 169.131.000 169.488.850 650.363.850

Jumlah tercatat aset yang dipertangungkan 174.200.921        150.050.480        109.263.805        100.657.112        

31 Desember

 
Manajemen berpendapat bahwa nilai pertanggungan tersebut cukup untuk menutup kemungkinan kerugian 
atas risiko tersebut. 
 
Pada tanggal 30 Juni 2014, 31 Desember 2013, 2012 dan 2011, aset dalam penyelesaian digunakan 
sebagai jaminan utang bank (Catatan 20). 
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Nilai wajar aset dalam penyelesaian pada tanggal 30 Juni 2014, 31 Desember 2013 dan 2012 masing-
masing sebesar Rp 229.240.000 ribu, Rp 226.994.000 ribu dan Rp 146.500.000 ribu berdasarkan metode 
data pasar dan pendapatan. Nilai wajar dihitung oleh KJPP Hendra Gunawan dan Rekan, kecuali untuk 
31 Desember 2013 dihitung oleh KJPP Iskandar dan Rekan. Seluruh penilai merupakan penilai independen 
yang tidak mempunyai hubungan berelasi dengan Perusahaan. 
 
Berdasarkan penelaahan terhadap aset tetap pada akhir periode, manajemen berkeyakinan bahwa tidak 
perlu dilakukan penurunan nilai aset tetap. 
 
 

13. ASET LAINNYA 
 

30 Juni
2014 2013 2012 2011

Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Goodwill (Catatan 34) 39.854.276         3.163                  3.163                  3.163                  
Deposito berjangka yang dijaminkan 14.186.494         13.836.701         25.298.680         -
Uang muka pembelian tanah (Catatan 43) 1.000.000           - - -
Rekening bank yang dibatasi 

penggunaannya 14.918                15.037                140.563.910       15.533.453         
Biaya provisi ditangguhkan - - 2.663.249           2.300.000           
Lain-lain 143.000              143.000              132.000              -

 
Jumlah 55.198.688         13.997.901         168.661.002       17.836.616         

31 Desember

Deposito berjangka yang dijaminkan merupakan deposito berjangka pada pihak ketiga yang dijaminkan 
dalam rangka penyediaan fasilitas kredit kepada pembeli unit perkantoran dan apartemen oleh Bank yang 
bersangkutan (Catatan 38c). Jangka waktu deposito berjangka kurang dari satu tahun. 
 
Rekening bank yang dibatasi penggunaannya merupakan rekening dalam mata uang Rupiah sehubungan 
dengan utang Perusahaan kepada Bank CIMB Niaga (Catatan 20) tahun 2012 dan 2011 dan pemberian 
fasilitas Kredit Pemilikan Apartemen (KPA) (Catatan 38). 

 
 
14. UTANG BANK JANGKA PENDEK 

 
Merupakan utang milik SGK, entitas anak, kepada Bank Pan Indonesia, atas fasilitas pinjaman rekening 
koran dengan jumlah tidak melebihi Rp 15.000.000 ribu dengan jangka waktu pinjaman 12 bulan sampai 
dengan September 2014 dan pada bulan September 2015 telah diperpanjang sampai September 2015. 
Tingkat bunga pada tanggal 30 Juni 2014 serta 31 Desember 2013, 2012 dan 2011 masing-masing sebesar 
11%, 11%, 10,5% dan 11% per tahun (floating). 
 
Fasilitas pinjaman ini dijamin bersamaan dengan utang bank jangka panjang (Catatan 20). 
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15. UTANG USAHA  

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

a. Berdasarkan pemasok
Pihak berelasi (Catatan 36) 

PT Graha Tunasmekar 32.841.715          47.341.715          64.241.715          128.101.386        

Pihak ketiga
PT Surya Marga Luhur 2.867.532 3.102.316            9.917.798            -
PT Trimatra Tatagraha 2.753.075 2.753.075            14.225.089          -
PT Nusa Raya Cipta Tbk 2.369.114 2.369.114            15.384.765          -
PT Mitsubishi Jaya Elevator 1.705.920 1.705.920            3.561.100            15.867.377          
PT Sinar Arta Mulia 1.207.833 1.207.833            5.937.148            -
PT Citatah Tbk 1.014.999 1.930.511            2.370.975            -
PT Pionirbeton Industri 760.003               - - 1.679.090            
PT Tasan Megah Pratama 143.859               - - 1.373.802            
PT Pembangunan Perumahan

(Persero) Tbk - - 6.686.557            3.045.369            
PT Jakarta Cakratunggal

Steel Mills - - - 2.994.268            
Lain-lain (masing-masing 

di bawah 5% dari jumlah
 piutang usaha pihak ketiga) 8.108.260 8.640.593            26.381.672          1.170.099            

Jumlah 20.930.595 21.709.362          84.465.104          26.130.005          

Jumlah 53.772.310 69.051.077          148.706.819        154.231.391        

b. Berdasarkan mata uang 
Rupiah 51.957.625 66.810.471          137.555.001        136.990.212        
Dolar Amerika Serikat 864.806 1.262.315            9.860.056            17.241.179          
Euro 949.879 978.291               959.663               -
SGD - - 332.099               -
Jumlah 53.772.310          69.051.077          148.706.819        154.231.391        

31 Desember

 
Seluruh utang usaha berjangka waktu kurang dari satu tahun.  

 
 
16. UTANG LAIN-LAIN 

30 Juni
2014 2013 2012 2011

Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Jangka pendek
Pihak berelasi (Catatan 36)

PT Pluit Propertindo (PP) 338.938               - 87.704                 -
PT Prima Permata Sejahtera -                           1.770.010            - -
PT Kencana Graha Nusamandiri -                           1.601.437            - -

Jumlah 338.938               3.371.447            87.704                 -

Pihak ketiga
PT Eastern Star Capital (Catatan 38) 70.000.000          - - -
Tjen Hian Tjin 9.427.500            9.427.500            - -
Lainnya 4.982.393            2.906.990            3.272.972            5.386.250

Jumlah 84.409.893          12.334.490          3.272.972            5.386.250            

Jumlah 84.748.831          15.705.937          3.360.676            5.386.250            

31 Desember
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30 Juni
2014 2013 2012 2011

Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Jangka panjang
Pihak berelasi (Catatan 36)

PT Prima Permata Sejahtera - - 1.770.010            1.770.010            
PT Kencana Graha Nusamandiri - - 1.601.437            1.601.437            
PT Griya Emas Sejati - - - 3.207.293            

Jumlah -                           -                           3.371.447            6.578.740            

Pihak ketiga
Tjen Hian Tjin - - 9.427.500            9.427.500            
Lainnya - - 1.045.447            1.727.932

Jumlah -                        -                        10.472.947          11.155.432          

Jumlah -                        -                        13.844.394          17.734.172          

31 Desember

 
 

Utang kepada Tjen Hian Tjin merupakan utang pinjaman dana oleh PNC, entitas anak, kepada pemegang 
saham non-pengendali. Pada tahun 2013, utang tersebut akan diselesaikan dalam jangka waktu satu tahun 
sehingga saldo utang diklasifikasikan sebagai bagian dari utang lain-lain jangka pendek.  
 
Utang kepada pihak berelasi lainnya merupakan biaya-biaya Grup yang dibayarkan terlebih dahulu oleh 
pihak-pihak berelasi, tanpa bunga dan diselesaikan dalam jangka waktu satu tahun.  
 
 

17. UTANG PAJAK 
 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Pajak penghasilan final
Persewaan dan pengalihan hak

atas tanah dan/atau bangunan
(Catatan 32) 712.203 725.638 7.545.598 2.047.867

Sewa (Catatan 32) 153.848               -                        -                        379.180
Jasa konstruksi 82.136 107.186 369.476 2.000.000

Pajak penghasilan 
Pasal 21 667.550 4.776.893 538.863               126.213
Pasal 23 30.196 9.693 38.165 242.268
Pasal 29 (Catatan 32) 832.149 1.705.043 1.657.963            854.646

Pajak pertambahan nilai - bersih 313.437 -                        7.742.645 347.237               

Jumlah 2.791.519 7.324.453 17.892.710 5.997.411

31 Desember
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18. UANG JAMINAN PENYEWA 

30 Juni 2014 2013 2012
Rp'000 Rp'000 Rp'000

Jangka pendek
Apartemen 939.412 1.038.161 612.994

Jangka panjang
Perkantoran 8.053.020            7.848.351            597.838               
Apartemen 205.593 96.301 699.410

Jumlah 8.258.613            7.944.652            1.297.248            

31 Desember

 
Uang jaminan penyewa merupakan uang yang diterima Grup, sehubungan dengan penyewaan unit 
apartemen dan perkantoran. 
 

 
19. UANG MUKA PENJUALAN 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Uang muka pihak ketiga
Titipan pelanggan 23.287.338 31.514.293 597.838 300.000
Penjualan - - 15.403.362 11.627.651

Jumlah 23.287.338 31.514.293 16.001.200 11.927.651

31 Desember

 
Perincian uang muka penjualan berdasarkan persentase dari harga jual adalah sebagai berikut: 
 

2012 2011
Rp'000 Rp'000

< 20 % -                        7.353.994         
20% - 49,99% 1.816.279         -                        
100% 13.587.083       4.273.657         

Jumlah 15.403.362       11.627.651       

31 Desember

 
Uang muka titipan pelanggan merupakan penerimaan dari calon pembeli yang masih dapat dibatalkan 
sewaktu-waktu. 

 

Uang muka penjualan merupakan uang muka atas penjualan unit perkantoran dan apartemen yang belum 
memenuhi kriteria untuk pengakuan pendapatan. 
 
 

20. UTANG BANK JANGKA PANJANG 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Bank Pan Indonesia 89.462.586 67.441.552           19.375.700          -
Bank CIMB Niaga - - 138.078.188 169.899.086        

Jumlah 89.462.586 67.441.552           157.453.888 169.899.086
Dikurangi jatuh tempo dalam satu tahun (4.429.255) (1.481.941)            (138.078.188)       (16.153.452)         

Bersih 85.033.331           65.959.611           19.375.700          153.745.634        

Tingkat bunga per tahun 11% 10,5% - 11% 10,5% - 11% 11%

31 Desember
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Jadwal pembayaran kembali utang bank adalah sebagai berikut: 
 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Dalam satu tahun 4.429.255 1.481.941             138.078.188        16.153.452          
Dalam tahun ke-2 5.926.124 5.926.892             1.481.941            153.745.634        
Dalam tahun ke-3 8.175.953 6.675.563             5.926.892            -
Dalam tahun ke-4 11.179.077 9.677.026             6.675.563            -
Dalam tahun ke-5 14.186.253 12.682.127           5.291.304            -
Dalam tahun ke-6 14.946.919 14.941.437           - -
Dalam tahun ke-7 17.210.171 15.702.939           - -
Dalam tahun ke-8 13.408.834           353.627                - -

Jumlah 89.462.586           67.441.552           157.453.888        169.899.086        

31 Desember

 
Biaya perolehan diamortisasi atas pinjaman yang diperoleh adalah sebagai berikut: 
 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Saldo utang bank 89.462.586          67.441.552          157.453.888        169.899.086        
Biaya bunga yang masih harus 

dibayar 824.365               622.721               4.018.288            2.027.543            

Jumlah 90.286.951          68.064.273          161.472.176        171.926.629        

31 Desember

 
 

Bank Pan Indonesia (Bank Panin) 
  

Pada bulan September 2012, SGK memperoleh fasilitas kredit dari Bank Panin dengan jumlah maksimum 
sebesar Rp 120.000.000 ribu yang terbagi atas: 

  
1. Pinjaman jangka panjang dengan jumlah maksimum sebesar Rp 105.000.000 ribu. Jangka waktu 

pinjaman sampai dengan bulan September 2022 termasuk 24 bulan masa tenggang (grace period) 
dimana setelah masa tenggang harus dikembalikan dengan cicilan bulanan dengan tingkat bunga 
11% per tahun (floating).  

 
2. Pinjaman Rekening Koran dengan jumlah maksimum sebesar Rp 15.000.000 ribu. Jangka waktu 

pinjaman 12 bulan sampai dengan September 2014 (Catatan 14) dan pada bulan Agustus 2014 telah 
diperpanjang sampai dengan September 2015. 

 
Fasilitas pinjaman ini dijamin dengan: 
 
 Akta Pemberian Hak Tanggungan (APHT) atas tanah dan bangunan (Hotel Holiday Inn), hasil pecahan 

SHGB No. 6127, Proyek Emporium Pluit di Jl. Pluit Selatan No. 1, Jakarta Utara, dengan nilai hak 
tanggungan sebesar Rp 144.000.000 ribu (Catatan 12).  
 

 Fiduciare Eigendoms Overdracht (FEO) mesin dan peralatan Hotel Holiday Inn di Jl. Pluit Selatan No. 1, 
Jakarta Utara dengan nilai Rp 50.000.000 ribu (Catatan 12). 
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Seluruh perjanjian pinjaman dengan Bank Panin di atas, juga mencakup persyaratan tertentu untuk tidak 
melakukan hal-hal berikut tanpa persetujuan tertulis terlebih dahulu dari pihak bank, antara lain membatasi 
hak perusahaan untuk mengadakan merger, akuisisi, konsolidasian, menjual, mengalihkan, menyewakan 
atau melepaskan harta kekayaan perusahaan kecuali untuk transaksi-transaksi yang umum, mengubah 
anggaran dasar dan susunan direksi dan komisaris serta pemegang saham; menjaminkan harta kekayaan; 
mengajukan permohonan kepailitan; mendapat pinjaman uang atau kredit dari pihak lain; memberikan 
pinjaman kepada pihak lain, termasuk tetapi tidak terbatas pada direksi, komisaris, pemegang saham, 
entitas anak dan/atau perusahaan afiliasinya; melakukan pembagian dividen; serta mengadakan 
penyertaan investasi pada perusahaan lain. 
 
Pada tanggal 30 Juni 2014, SGK telah mematuhi seluruh ketentuan perjanjian bank. 
 
Bank CIMB Niaga 
 
Pada bulan Maret 2010, Perusahaan memperoleh fasilitas kredit investasi dengan jumlah maksimum 
sebesar Rp 400.000.000 ribu. Jangka waktu pinjaman 60 bulan sampai dengan bulan April 2015 termasuk 
30 bulan masa tenggang (grace period) dimana setelah masa tenggang harus dikembalikan dengan cicilan 
bulanan dan tingkat bunga 11% per tahun (floating).  
 
Fasilitas pinjaman ini dijamin dengan: 

 
 Tanah dan bangunan atas nama Perusahaan, seluas +/- 50.244 m2, di kelurahan Karet Tengsin, Jl. KH. 

Mas Mansyur , Jakarta Pusat (Catatan 8 dan 11); 
 Piutang penjualan dan sewa perkantoran TCC Batavia (Catatan 6); 
 Tagihan klaim asuransi proyek TCC Batavia; 
 Jaminan pribadi (personal guarantee) dari Harry Gunawan Ho dan Eddy Hartono (Catatan 36); dan 
 Jaminan perusahaan (corporate guarantee) yang diberikan oleh PT Kencana Graha Global  

(Catatan 36). 
 Gadai saham yang dimiliki oleh PT Kencana Graha Nusamandiri (KGN) dan PT Prima Permata 

Sejahtera (PPS) atas saham Perusahaan (Catatan 36). 
 
Perjanjian pinjaman juga mencakup persyaratan tertentu untuk tidak melakukan hal-hal berikut tanpa 
persetujuan tertulis terlebih dahulu dari pihak bank, antara lain membatasi hak perusahaan untuk 
melakukan perubahan atas konsep pemasaran dan peruntukan bangunan; menjual atau mengalihkan hak 
atau menyewakan pemakaian seluruh atau sebagian kekayaan Perusahaan kecuali dalam rangka 
menjalankan usaha Perusahaan sehari-hari; menjaminkan/ mengagunkan kekayaan Perusahaan kepada 
orang/pihak lain; memberikan pinjaman kepada atau menerima pinjaman dari pihak lain; membuat dan 
menandatangani perjanjian atau kontrak baru dengan pihak ketiga yang berpotensi dapat membahayakan 
aktivitas dan kelangsungan usaha Perusahaan; menjamin langsung maupun tidak langsung pihak ketiga 
lainnya, mengadakan perubahan dari sifat dan kegiatan usaha, mengubah susunan pengurus dan susunan 
para pemegang saham, termasuk mengubah susunan para pemegang saham PT Kencana Graha Global 
(KGG); menjual atau memindahkan hak kepemilikan Perusahaan kepada pihak ketiga; mengumumkan dan 
membagikan dividen saham Perusahaan; melakukan merger, konsolidasi, reorganisasi, akuisisi dan 
pembubaran Perusahaan; melakukan investasi baru atau membuat pengeluaran modal, diluar proyek TCC 
Batavia; membayar atau membayar kembali tagihan atau piutang berupa apapun juga diberikan oleh para 
pemegang saham Perusahaan; mengajukan moratorium, penundaan pembayaran liabilitas, penundaan 
kewajiban pembayaran utang ataupun kepailitan. 

 
Berdasarkan Perjanjian Perubahan dan Pernyataan Kembali Terhadap Perjanjian Kredit tanggal  
15 September 2011, Perusahaan dan CIMB Niaga setuju untuk menjadikan fasilitas kredit yang telah 
diberikan sebesar Rp 400.000.000 ribu, berdasarkan Akta Perjanjian Kredit No. 71 tanggal 10 Maret 2010, 
untuk dapat digunakan (sub limit) secara sementara selama 6 bulan terhadap fasilitas Letter of Credit dan 
atau Surat Kredit Berdokumen Dalam Negeri Unjuk (Sight L/C dan atau SKBDN) dan Berjangka (Usance 
L/C dan atau SKBDN) dan atau Usance Payable at Sight dan atau Fasilitas Bank Garansi dengan jumlah 
tidak melebihi Rp 30.000.000 ribu atau ekuivalennya, serta pencabutan jaminan pribadi dari Harry Gunawan 
Ho, Direktur Utama Perusahaan dan Eddy Hartono, Komisaris Perusahaan. 
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Berdasarkan Perjanjian Kredit tanggal 22 Nopember 2012, Perusahaan dan Bank CIMB Niaga melakukan 
“Perjanjian dan Kuasa Pemblokiran dan Pendebetan Dana Pada Rekening” yang menyatakan setuju dan 
sepakat untuk pembentukan escrow account atas nama Perusahaan. Pembentukan ini sehubungan 
dengan kepastian kelancaran pembayaran kembali utang Perusahaan dari Bank CIMB Niaga. Perjanjian ini 
menyatakan penempatan escrow account sebagai instrumen pengganti yang akan berakhir apabila atas 
jaminan tanah telah diterbitkan Sertifikat Hak Tanggungan yang terdiri dari Sertifikat Hak Guna Bangunan 
(HGB) No. 561, 553, 554, 555, 394, 314, dan 395 yang terletak di Kelurahan Karet Tengsin, Kecamatan 
Tanah Abang, Jakarta Pusat. Pada tanggal pelaporan, rekening escrow ini disajikan sebagai rekening bank 
yang dibatasi penggunaannya (Catatan 13). 

 
Pada bulan September 2013, Perusahaan telah melunasi seluruh utang ini. 
 

21. PENDAPATAN DITERIMA DIMUKA 
 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Pendapatan diterima dimuka
Sewa 11.455.573          30.671.040 14.761.518          10.096.173
Penjualan unit perkantoran - - 28.921.149          137.301.010        

Jumlah 11.455.573          30.671.040          43.682.667          147.397.183        

Bagian yang direalisasi dalam
satu tahun 8.636.901 27.125.663          31.271.620          142.171.532        

Bagian yang direalisasi lebih
dari satu tahun 2.818.672            3.545.377            12.411.047          5.225.651            

31 Desember

 
Pendapatan diterima dimuka dari sewa merupakan uang muka sewa yang diterima dari penyewa. 
 
Pendapatan diterima dimuka dari penjualan unit perkantoran merupakan selisih lebih antara uang yang 
diterima dengan pengakuan pendapatan berdasarkan persentase penyelesaian proyek.  
 
 

22. LIABILITAS IMBALAN PASCA KERJA 
 

Grup menghitung dan membukukan imbalan pasca kerja imbalan pasti untuk karyawan sesuai dengan 
Undang-Undang Ketenagakerjaan No. 13/2003.  
 
Jumlah karyawan yang berhak atas imbalan pasca kerja tersebut masing-masing sebanyak 60 karyawan,  
52 karyawan, 32 karyawan, dan 47 karyawan pada 30 Juni 2014, 31 Desember 2013, 2012 dan 2011. 
 
Beban imbalan pasca kerja yang diakui di laporan laba rugi komprehensif konsolidasian adalah: 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Biaya jasa kini 483.720 471.674 952.319 886.637 648.223
Biaya bunga 131.418 85.132 174.191 114.031 78.298
Biaya jasa lalu (578)                    -                          -                          -                          -                          
Kerugian (keuntungan) 

aktuarial bersih (139.195) (312.015) (411.447) 44.863 5.601

Jumlah 475.365 244.791 715.063 1.045.531 732.122
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Liabilitas imbalan pasca kerja Grup di laporan posisi keuangan konsolidasian adalah sebagai berikut: 
 

30 Juni 
2014 2013 2012 2011

Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Nilai kini kewajiban imbalan pasti 3.410.685 2.903.163 2.639.189 1.770.963
Kerugian (keuntungan) aktuarial 

yang belum diakui (31.702) 455 (450.634) (338.277)

Liabilitas bersih 3.378.983 2.903.618 2.188.555 1.432.686

31 Desember

 
Mutasi nilai kini kewajiban manfaat pasti pada periode berjalan adalah sebagai berikut: 
 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Saldo awal 2.903.163           2.639.189           2.639.189           1.770.963           1.044.442           
Biaya jasa kini 483.720              471.674              952.319              886.637              648.223
Biaya bunga 131.418              85.132                174.191              114.031              78.298                
Kerugian (keuntungan) 

aktuarial (107.616)             (627.271)             (862.536)             157.220              -
Pembayaran manfaat -                          -                          -                          (289.662)             -

Saldo akhir 3.410.685           2.568.724           2.903.163           2.639.189           1.770.963

 
Riwayat penyesuaian adalah sebagai berikut: 
 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Nilai kini kewajiban imbalan pasti 3.410.685           2.903.163           2.639.189           1.770.963           

Penyesuaian liabilitas program 347.018              347.018              (13.788)               952.778              

31 Desember

 
 
Perhitungan imbalan pasca kerja dihitung oleh aktuaris independen PT Bumi Dharma Aktuaria untuk tahun 
2014 dan 2013 dan PT Prima Aktuaria untuk tahun 2012 dan 2011. Asumsi utama yang digunakan dalam 
menentukan penilaian aktuarial adalah sebagai berikut: 

 

30 Juni 2014 2013 2012 2011

Tingkat diskonto per tahun 8,5% - 8,8% 8,8% - 9% 6% 7%
Tingkat kenaikan gaji per tahun 8% - 10% 9% - 10% 10% 10%
Tingkat pensiun normal 55 tahun 55 tahun 55 tahun 55 tahun
Tingkat kematian Indonesia Mortality Indonesia Mortality Indonesia Mortality Indonesia Mortality

Table 2011 Table 2011 Table 2011 TMI2

31 Desember
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23. MODAL SAHAM 
 

Sesuai dengan daftar pemegang saham yang dikeluarkan oleh Biro Administrasi Efek Perusahaan,  
PT Adimitra Transferindo, pemegang saham adalah sebagai berikut: 

 

Jumlah Persentase Jumlah Modal 
Nama Pemegang Saham Saham Pemilikan Disetor

% Rp'000

PT Prima Permata Sejahtera 4.387.657.776 56,25             438.765.778
PT Kencana Graha Nusamandiri 1.813.102.224 23,24             181.310.222
Komisaris - Ang Andri Pribadi 2.840.000 0,04               284.000
Masyarakat umum (masing-masing dibawah 5%) 1.597.160.000 20,47             159.716.000

Jumlah 7.800.760.000 100,00           780.076.000

30 Juni 2014 dan 31 Desember 2013

 

Jumlah Persentase Jumlah Modal 
Nama Pemegang Saham Saham Pemilikan Disetor

% Rp'000

PT Prima Permata Sejahtera 4.387.657.776 56,25             438.765.778
PT Kencana Graha Nusamandiri 1.813.102.224 23,24             181.310.222
Dana Pensiun Karyawan Panin Bank 452.000.000 5,79               45.200.000
Masyarakat umum (masing-masing dibawah 5%) 1.148.000.000 14,72             114.800.000

Jumlah 7.800.760.000 100,00           780.076.000

31 Desember 2012 dan 2011

 
 

24. TAMBAHAN MODAL DISETOR  
 
Rincian tambahan modal disetor adalah sebagai berikut: 

Rp'000

Tambahan modal disetor dari penerbitan saham 240.000.000
Biaya emisi efek (17.557.256)

Bersih 222.442.744
 

25. CADANGAN UMUM 
 
Berdasarkan Rapat Umum Pemegang Saham Tahunan (RUPS Tahunan) yang diadakan pada tanggal  
13 Juni 2012, sebagaimana dinyatakan dalam Akta Pernyataan Keputusan Rapat No. 29 tanggal 13 Juni 
2012, dari Yulia, S.H., notaris di Jakarta, pemegang saham Perusahaan menyetujui untuk membentuk 
cadangan umum yang telah ditentukan penggunaannya sebesar Rp 5.000.000 ribu. 
 
Berdasarkan RUPS Tahunan yang diadakan pada tanggal 14 Juni 2013, sebagaimana dinyatakan dalam 
Akta Pernyataan Keputusan Rapat No. 161 tanggal 14 Juni 2013, dari Yulia, S.H., notaris di Jakarta, 
pemegang saham Perusahaan menyetujui untuk membentuk cadangan umum yang telah ditentukan 
penggunaannya sebesar Rp 5.000.000 ribu. 
 
Berdasarkan RUPS Tahunan yang diadakan pada tanggal 16 Mei 2014, sebagaimana dinyatakan dalam 
Akta Pernyataan Keputusan Rapat No. 31 tanggal 16 Mei 2014 dari Yuanita Widyadhari, S.H., notaris di 
Jakarta Pusat, pemegang saham Perusahaan menyetujui untuk membentuk cadangan umum yang telah 
ditentukan penggunaannya sebesar Rp 5.000.000 ribu. 
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26. KEPENTINGAN NON-PENGENDALI 
 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

a. Kepentingan non-pengendali atas 
aset bersih entitas anak

PT Trisakti Makmur Persada (60.839) - - -
PT Prakarsa Nusa Cemerlang 16.994.352 13.716.966 9.416.113 3.005.702
PT Sentra Graha Kencana 21.725.568 21.637.579 22.627.037         23.230.699

Jumlah 38.659.081 35.354.545 32.043.150 26.236.401

2014 2013 2012 2011
(Enam bulan) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)

Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000
b. Kepentingan non-pengendali atas 

laba (rugi) bersih entitas anak
PT Trisakti Makmur Persada (2)                        - - -
PT Prakarsa Nusa Cemerlang 3.277.386 4.300.853 6.410.411 2.693.033
PT Sentra Graha Kencana (731.011) (989.458) (603.662) (169.171)

Jumlah 2.546.373 3.311.395 5.806.749 2.523.862

31 Desember

 
 

27. PENJUALAN DAN PENDAPATAN USAHA 
 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Penjualan:
Perkantoran 85.876.400 24.825.448 36.240.673         642.936.219       225.179.227       
Apartemen 16.005.859 23.547.549 33.486.533         58.773.673         23.200.097         

Jumlah 101.882.259 48.372.997 69.727.206         701.709.892       248.379.324       

Pendapatan:
Sewa 22.683.910 4.190.469 22.188.866         12.143.669         9.710.843           

Jumlah 124.566.169 52.563.466 91.916.072         713.853.561       258.090.167       
 

12,36% dari jumlah pendapatan dan penjualan usaha untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2013 
(tidak diaudit) serta 7,80%, 7,56%, 5,85% masing-masing pada tahun 2013, 2012 dan 2011 dilakukan 
dengan pihak berelasi (Catatan 36). 
 
Terdapat penjualan kepada dan pendapatan dari pelanggan yang melebihi 10% dari jumlah penjualan dan 
pendapatan adalah sebagai berikut: 

2014 2013 2012
(Enam bulan) (Satu tahun) (Satu tahun)

Rp'000 Rp'000 Rp'000

PT China Oceanwide Indonesia 85.876.400 -                       -                       
BUT Inpex Mesela Ltd 18.050.550 13.866.185 -
PT Sierad Industries - - 108.561.133       

Jumlah 103.926.950 13.866.185 108.561.133
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Pada tahun 2011, tidak terdapat penjualan ke pelanggan perorangan yang melebihi 10% dari jumlah 
penjualan. 

 
 

28. BEBAN POKOK PENJUALAN DAN BEBAN LANGSUNG 
 

Rincian beban pokok penjualan berdasarkan produk utama adalah sebagai berikut: 
 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Beban pokok penjualan 
(Catatan 8):
Perkantoran 17.283.983 2.374.547 7.039.534 289.952.481 107.154.379
Apartemen 7.270.052 17.203.701 22.092.185 44.136.718 17.799.740

Jumlah 24.554.035 19.578.248 29.131.719 334.089.199 124.954.119

Beban langsung:
Penyusutan (Catatan 11) 2.614.550 -                          2.186.704 - -
Lainnya 27.681 622 232.119 - -

Jumlah 2.642.231 622                     2.418.823 - -

Jumlah 27.196.266 19.578.870 31.550.542 334.089.199 124.954.119

 
 

29. BEBAN PENJUALAN 
 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Iklan dan promosi 13.109.960         760.347              3.820.318           33.859.008         9.568.919           
Gaji dan kesejahteraan 

karyawan 92.616                92.723                204.325              308.842              318.325              
Komunikasi 4.924                  37.678                51.797                220.609              285.678              
Penyusutan (Catatan 12) 2.273                  2.338                  4.676                  4.602                  3.788                  
Lain-lain 596 4.628                  330.053 779.400              309.169              

Jumlah 13.210.369 897.714 4.411.169 35.172.461 10.485.879
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30. BEBAN UMUM DAN ADMINISTRASI 
 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Gaji dan kesejahteraan karyawan 28.397.349     41.673.721     60.061.153     30.499.607     12.509.277     
Jasa profesional 3.356.370        2.197.307        5.034.216        6.802.103        3.511.111        
Beban kantor 1.298.625        839.261           2.681.716        2.195.884        1.646.548        
Perbaikan dan pemeliharaan 977.012           949.906           1.814.522        1.555.310        1.662.851        
Sewa dan jasa layanan 725.561           519.310           1.131.405        663.388           514.148           
Imbalan pasca kerja (Catatan 22) 475.365           244.791           715.063           1.045.531        732.122           
Jamuan dan representasi 214.662           1.924.445        2.583.623        17.453.198     2.452.971        
Penyusutan (Catatan 12) 127.346           175.206           303.785           362.151           390.415           
Pajak dan perijinan 315.883 864.528           1.080.512 951.988           523.213           
Lain-lain 1.574.170        606.452           670.446           1.088.017        980.615           

Jumlah 37.462.343 49.994.927 76.076.441 62.617.177 24.923.271

 
 

31. PENGHASILAN BUNGA  
 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Bunga 23.440.996 19.256.486 43.780.107 38.214.752 5.096.455
Jasa giro 2.303.332 894.275 1.004.613 1.637.227 2.839.218

Jumlah 25.744.328 20.150.761 44.784.720 39.851.979 7.935.673

 
 

32. PAJAK PENGHASILAN 
 
Beban pajak Grup terdiri dari: 
 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Pajak penghasilan final 7.356.181         2.832.528         5.700.996         36.033.518       12.827.438
Pajak penghasilan non final 3.175.617         2.392.788         4.250.135         3.940.451         2.136.614

Jumlah beban pajak - bersih 10.531.798 5.225.316 9.951.131 39.973.969 14.964.052

 
 
 
 
 
 

325



326

PT GREENWOOD SEJAHTERA Tbk DAN ENTITAS ANAK 
CATATAN ATAS LAPORAN KEUANGAN KONSOLIDASIAN 
30 JUNI 2014, 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 SERTA UNTUK  
PERIODE ENAM BULAN YANG BERAKHIR 30 JUNI 2014 DAN 2013 (TIDAK DIAUDIT)  
DAN TAHUN-TAHUN YANG BERAKHIR 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 (Lanjutan) 
 

- 50 - 
 

Pajak Penghasilan Final 
 
Pajak penghasilan final sehubungan dengan penjualan apartemen dan perkantoran dan penyewaan adalah 
sebagai berikut: 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Beban pajak final yang berasal dari:
Pengalihan hak atas tanah 

dan/atau bangunan 5.094.113            2.418.650            3.486.360            35.085.495          12.418.966          
Penyewaan 2.262.068            413.878               2.214.636            948.023               408.472               

Pajak penghasilan final 7.356.181 2.832.528 5.700.996 36.033.518 12.827.438

Perincian utang pajak penghasilan final adalah sebagai berikut: 
 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Saldo awal tahun 725.638 7.545.598 7.545.598 2.427.047 -                     
Pajak penghasilan final atas 

pendapatan usaha periode berjalan 7.356.181 2.832.528 5.700.996 36.033.518 12.827.438
Mutasi bersih pajak dibayar dimuka

atas pendapatan diterima dimuka (1.894.601) (1.361.547) 259.540 (1.296.570) 3.222.104
Pajak penghasilan final yang telah

dipotong pihak ketiga atau disetor
periode berjalan (5.321.167) (8.196.022) (12.780.496) (29.618.397) (13.622.495)

Saldo akhir tahun (Catatan 17) 866.051 820.557 725.638 7.545.598 2.427.047

 
Pajak Penghasilan Tidak Final 
 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Laba sebelum beban pajak 
menurut laporan laba rugi
komprehensif konsolidasian 120.863.014           67.415.645            154.311.441           474.288.895           222.687.058           

Pendapatan dividen dari entitas 
asosiasi 32.510.000            34.300.000            178.200.000           32.000.000            11.670.000            

Laba entitas anak sebelum pajak (4.730.288)             (5.773.212)             (8.588.724)             (16.000.261)           (6.946.979)             
Pendapatan yang sudah diperhitungkan 

atau dibayar pajak penghasilan final (87.172.931) (21.697.438)           (184.183.195)         (321.858.568)         (100.468.933)         
Laba entitas asosiasi (48.767.326)           (64.673.483)           (122.738.984)         (152.668.262)         (118.394.690)         

Laba sebelum pajak dari pendapatan
yang tidak terutang pajak
penghasilan final 12.702.469            9.571.512              17.000.538            15.761.804            8.546.456              

Beban pajak kini 3.175.617              2.392.878              4.250.135              3.940.451              2.136.614              
Dikurangi pajak penghasilan dibayar 

dimuka 
- Pasal 23 (1.811.762) (1.500.683) (2.545.092) (2.282.488) (1.281.968)
- Pasal 25 (531.706)                -                       -                       -                       -                       

Utang pajak penghasilan tidak final 
(Catatan 17) 832.149                 892.195                 1.705.043              1.657.963              854.646                 

 
Laba kena pajak hasil rekonsiliasi menjadi dasar pengisian SPT Tahunan PPh Badan. 

326



327

PT GREENWOOD SEJAHTERA Tbk DAN ENTITAS ANAK 
CATATAN ATAS LAPORAN KEUANGAN KONSOLIDASIAN 
30 JUNI 2014, 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 SERTA UNTUK  
PERIODE ENAM BULAN YANG BERAKHIR 30 JUNI 2014 DAN 2013 (TIDAK DIAUDIT)  
DAN TAHUN-TAHUN YANG BERAKHIR 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 (Lanjutan) 
 

- 51 - 
 

Laba kena pajak hasil rekonsiliasi menjadi dasar pengisian SPT Tahunan PPh Badan. 
 
Beban pajak kini non final atas entitas anak (SGK) adalah nihil karena entitas anak masih mengalami rugi 
fiskal. 

 
Surat Ketetapan Pajak dan Surat Tagihan Pajak 
 
Selama tahun 2013, Perusahaan menerima Surat Ketetapan Pajak Lebih Bayar (SKPLB) Pajak Penghasilan 
Final Pasal 4 (2) masa pajak Agustus 2013 sebesar Rp 2.997.897 ribu dan Surat Ketetapan Pajak (SKP) 
atas Pajak Penghasilan Badan, Pajak penghasilan Pasal 21, Pasal 23, Pasal 4 (2) dan Pajak Pertambahan 
Nilai untuk masa pajak tahun 2005 dan 2007 masing-masing sebesar Rp 131.522 ribu dan Rp 87.001 ribu. 

 
Selama tahun 2013, PNC menerima Surat Tagihan Pajak (STP) dan Surat Ketetapan Pajak Kurang Bayar 
(SKPKB) atas pajak Pertambahan Nilai (PPN) tahun 2006 – 2007 sebesar Rp 685.720 ribu. 
 
 

33. LABA PER SAHAM 
 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Laba
Laba bersih yang dapat 

diatribusikan kepada 
pemilik entitas induk 107.784.843 60.114.622 141.048.915 428.508.177 205.199.144

 
2013

2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011
(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)

Jumlah Saham Lembar Lembar Lembar Lembar Lembar

Jumlah rata-rata tertimbang 
saham untuk tujuan 
perhitungan laba
bersih per saham dasar 7.800.760.000 7.800.760.000 7.800.760.000 7.800.760.000 4.195.176.219

Laba Per Saham Dasar
(dalam Rupiah penuh) 13,82 7,71 18,08 54,93 48,91

 
Pada tanggal laporan posisi keuangan konsolidasian, Perusahaan tidak memiliki efek berpotensi saham 
biasa yang dilutif. 
 
 

34. AKUISISI ENTITAS ANAK 
 
Akuisisi Entitas Anak pada Tahun 2014 
 
Pada bulan Mei 2014, Perusahaan mengakuisisi saham TMP sebanyak 599 lembar saham atau 99,99% 
kepemilikan dari pemegang saham lama, pihak ketiga, Perusahaan meningkatkan modal disetor sebanyak 
500.000 lembar saham dari peningkatan Perusahaan mengakui/mencatat aset dan liabilitas TMP dengan 
menggunakan nilai wajar aset bersih pada tanggal 30 April 2014.  
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Akuisisi Entitas Anak pada Tahun 2011 
 
Pada bulan Maret 2011, Perusahaan mengakuisisi saham PNC dan SGK masing-masing sebanyak 385 
lembar saham dan 56.600 lembar saham dengan kepemilikan masing-masing 55% dan 70,75%. 
Perusahaan mengakui/mencatat aset dan liabilitas PNC dan SGK dengan menggunakan nilai wajar aset 
bersih masing-masing pada tanggal 28 Pebruari 2011 dan 31 Maret 2011. 
 
Transaksi akuisisi tersebut diatas dihitung dengan menggunakan nilai aset wajar bersih dengan perincian 
sebagai berikut: 
 

TMP PNC SGK
Rp'000 Rp'000 Rp'000

Aset
Kas dan setara kas 528.011              2.750.581           296.825              
Aset real estat 485.481.608       173.916.415       -                          
Aset lain-lain 38.728.835         4.064.709           103.410.024       

Jumlah 524.738.454       180.731.705       103.706.849       

Liabilitas
Utang kepada lembaga keuangan 490.000.000       - -
Liabilitas lain-lain 71.240.403 180.036.885       23.707.293         

Jumlah 561.240.403       180.036.885       23.707.293         

Aset bersih (36.501.949) 694.820 79.999.556
 

Goodwill, arus kas keluar bersih dan kontribusi laba bersih yang timbul dari akuisisi TMP, PNC dan SGK 
adalah sebagai berikut: 
 

TMP PNC SGK
Rp'000 Rp'000 Rp'000

Biaya akuisisi 3.410.000           385.000              56.600.000         
Ditambah: Kepentingan nonpengendali (60.836)               312.669              23.399.870         
Dikurangi: Nilai wajar aset teridentifikasi yang diperoleh (36.501.949)        694.820              79.999.556         

Goodwill yang timbul dari akuisisi 39.851.113         2.849                  314                     

Biaya akuisisi 3.410.000           385.000              56.600.000         
Dikurangi: Kas dan setara kas diperoleh (528.011) (2.750.581)          (296.825)             

Arus kas keluar bersih 2.881.989           (2.365.581)          56.303.175         

Kontribusi laba (rugi) bersih (855.365) 3.291.485 (409.192)

 
Kepemilikan nonpengendali diakui pada tanggal akuisisi diukur pada proporsi kepemilikan kepentingan 
nonpengendali atas aset neto teridentifikasi dari pihak diakuisisi. 
 
Apabila akuisisi TMP dilakukan pada tanggal 1 Januari 2014 penjualan bersih konsolidasian Grup akan 
menjadi sebesar Rp 124.566.169 ribu untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2014 dan laba untuk 
periode enam bulan tersebut akan menjadi Rp 110.329.989 ribu. Manajemen mempertimbangkan angka 
proforma ini untuk mewakili suatu perkiraan ukuran atas kelompok gabungan pada basis tahunan dan untuk 
menyediakan acuan untuk perbandingan di masa yang akan datang. 
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35. PENGUNGKAPAN TAMBAHAN ATAS AKTIVITAS INVESTASI DAN PENDANAAN NONKAS 
 

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Kapitalisasi beban bunga 
pinjaman ke:
Aset tetap - aset dalam 

penyelesaian 1.403.713 5.492.347 756.048                 155.115                 45.073
Aset real estat -                             -                             -                             230.930 807.427

Penambahan melalui utang 
usaha atas:
Aset tetap 2.456.354 635.220 495.872 -                             -                             
Properti investasi 49.661 -                             -                             -                             -                             

Penambahan modal saham 
melalui uang muka setoran 
modal -                             -                             -                             -                             78.000.000

 
 

36. SIFAT DAN TRANSAKSI PIHAK BERELASI 
 

a. PT Kencana Graha Nusamandiri dan PT Prima Permata Sejahtera adalah pemegang saham utama 
Perusahaan. 

 
b. Pihak berelasi yang merupakan entitas yang dikendalikan personil manajemen kunci Perusahaan: 

 
 PT Brilliant Mulia Abadi 
 PT Prima Emerald Gemilang 
 PT Langgeng Gemilang Sejahtera 
 PT Graha Tunasmekar 
 PT Kencana Graha Mandiri 
 PT Kencana Graha Global 
 PT Griya Emas Sejati 
 PT Karya Bintang Persada *) 

 
*) Sejak bulan Juni 2013, PT Karya Bintang Persada sudah tidak dibawah pengendalian yang sama 

dengan Perusahaan. 
 

c. Pihak berelasi yang merupakan entitas asosiasi Perusahaan: 
 
 PT Arah Sejahtera Abadi 
 PT Brilliant Sakti Persada 
 PT Pluit Propertindo 
 PT Manggala Gelora Perkasa 
 PT Citra Gemilang Nusantara 

 
d. Harry Gunawan Ho merupakan direktur utama Perusahaan pada tanggal 30 Juni 2014 serta                

31 Desember 2013, 2012 dan 2011 dan Eddy Hartono merupakan komisaris Perusahaan pada tanggal 
31 Desember 2012 dan 2011. 
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Transaksi-transaksi dengan Pihak Berelasi 
 

Dalam kegiatan usahanya, Grup melakukan transaksi tertentu dengan pihak berelasi, yang meliputi antara 
lain: 
 
a. Perusahaan menyediakan manfaat pada komisaris dan direksi Perusahaan sebagai berikut: 

 
2013

2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011
(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)

Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Dewan Direksi
Gaji dan tunjangan 19.525.274 25.685.270 31.246.352 10.524.203 10.524.203
Imbalan pasca kerja 82.197                2.218                  105.275              117.147              117.147              

Jumlah 19.607.471 25.687.488 31.351.627 10.641.350 10.641.350

Dewan Komisaris
Gaji dan tunjangan 599.300 1.396.610 1.870.110 1.670.196 1.670.196
Imbalan pasca kerja -                          293                     60.346                67.134                67.134                

Jumlah 599.300 1.396.903 1.930.456 1.737.330 1.737.330

Jumlah 20.206.771 27.084.391 33.282.083 12.378.680 12.378.680

 
b. Pada bulan Desember 2013, Perusahaan menyetorkan tambahan modal disetor sebesar Rp 3.301.900 

ribu pada PT Pluit Propertindo (PP). Sampai dengan tanggal laporan keuangan, PP belum mengaktakan 
peningkatan modal ini sehingga setoran ini dicatat sebagai uang muka investasi saham.  
 

c. Untuk  periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2013 dan tahun-tahun yang berakhir 31 Desember 
2013, 2012 dan 2011, Grup mencatat transaksi penjualan dan pendapatan usaha dari pihak berelasi 
dengan perincian sebagai berikut: 
 

2013
(Enam bulan) 2013 2012 2011
(Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)

Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Harry Gunawan Ho 3.607.600 3.607.600           -                       -                       
PT Brilliant Mulia Abadi 963.059 1.306.053           17.998.522         5.030.581
PT Prima Emerald Gemilang 963.059 1.306.053           17.998.522         5.030.581
PT Karya Bintang Persada 963.059 950.933              17.998.522         5.030.581

Jumlah 6.496.777 7.170.639           53.995.566         15.091.743

 
d. Sejak tahun 2013, Perusahaan mengadakan perjanjian pengelolaan Perkantoran TCC Batavia - Tower 1 

dengan PT Langgeng Gemilang Sejahtera.  
 

e. Pada tahun 2012 dan 2011, Harry Gunawan Ho, Eddy Hartono dan PT Kencana Graha Global 
memberikan jaminan pribadi (personal guarantee) dan jaminan perusahaan (corporate guarantee) atas 
utang bank yang diterima Perusahaan (Catatan 20). 
 

f. Pada tahun 2012 dan 2011, PT Kencana Graha Nusamandiri dan PT Prima Permata Sejahtera 
melakukan gadai saham atas saham Perusahaan. 
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g. Pada tanggal 1 Juli 2009, Perusahaan menandatangani perjanjian sewa ruangan kantor dengan  
PT Kencana Graha Mandiri. Perjanjian ini berakhir pada 30 Juni 2011 dan telah diperpanjang sampai 
dengan tanggal 30 Juni 2015. 
 

h. Pada tanggal 15 Januari 2009, PNC mengadakan perjanjian jasa konsultasi manajemen dengan          
PT Arah Sejahtera Abadi, untuk memberi jasa konsultasi manajemen. Perjanjian ini berakhir pada 
1 Januari 2014 dan telah diperpanjang sampai dengan 31 Desember 2014. 
 

i. Pada tanggal 3 Januari 2013, Perusahaan mengadakan perjanjian jasa konsultasi manajemen dengan  
PT Langgeng Gemilang Sejahtera, pihak berelasi. Jasa konsultasi manajemen untuk periode enam 
bulan yang berakhir 30 Juni 2014 dan 2013 (tidak diaudit) masing-masing sebesar Rp 413.100 ribu dan 
Rp 619.650 ribu serta, Rp 1.090.125 ribu untuk tahun 2013 dicatat sebagai bagian dari pendapatan lain-
lain. 
 

j. Grup mempunyai transaksi diluar usaha dengan pihak-pihak berelasi seperti yang diungkapkan dalam 
Catatan 7 dan 16. 
 

Seluruh transaksi dengan pihak berelasi telah diungkapkan dalam laporan keuangan konsolidasian. 
 
Saldo aset, liabilitas, penjualan dan pendapatan usaha dan beban yang timbul atas transaksi tersebut diatas 
adalah sebagai berikut: 
 
 

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Piutang lain-lain 1.005.000 1.678.981 112.350.969 103.535.556       
Persentase terhadap jumlah aset 0,05% 0,08% 5,41% 5,96%
Utang usaha 32.841.715 47.341.715 64.241.715 128.101.386
Persentase terhadap jumlah liabilitas 11,06% 18,87% 15,14% 24,61%
Utang lain-lain 338.938 3.371.447 3.459.151 6.578.740
Persentase terhadap jumlah liabilitas 0,11% 1,34% 0,81% 1,26%
Penjualan dan pendapatan usaha -                          7.170.639 53.995.566 15.091.743
Persentase terhadap jumlah

penjualan dan pendapatan usaha -                          7,80% 7,56% 5,85%
Beban kepada pihak berelasi 1.442.673 1.157.137 1.100.086 1.043.374
Persentase terhadap jumlah 

beban umum dan administrasi 3,85% 1,52% 1,76% 4,19%

31 Desember

 
 

37. SEGMEN OPERASI 
 
Grup melaporkan segmen-segmen berdasarkan PSAK 5 (revisi 2009) berdasarkan segmen usaha.  
 
Segmen Usaha 
 
Grup melakukan kegiatan usaha sebagai berikut: 
 
I. Penjualan 

- Apartemen 
- Perkantoran 

 
II.  Pendapatan sewa 

- Apartemen dan perkantoran 
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Berikut ini adalah informasi segmen berdasarkan segmen usaha: 
 

Perkantoran Apartemen Hotel Tidak dapat dialokasikan Eliminasi Konsolidasian
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Penjualan dan pendapatan usaha 105.126.637 18.879.706 559.826 - - 124.566.169

Hasil segmen 85.214.957 11.620.854 545.293 - (11.201) 97.369.903

Beban penjualan (12.519.092) (691.277) - - - (13.210.369)
Beban umum dan administrasi (31.097.522) (2.785.128) (2.983.204) (596.489) - (37.462.343)
Bagian laba bersih

entitas asosiasi 50.138.285 - - - (1.370.959) 48.767.326
Penghasilan bunga 25.139.313 411.716 2 193.297 - 25.744.328
Beban bunga dan keuangan (349.881) (18.258) (12.698) (1.540) - (382.377)
Kerugian kurs mata 

uang asing - bersih (765.178) (168.394) - (1)                                       - (933.573)
Keuntungan lainnya - bersih 939.175 - 6.575 24.369                               - 970.119

Laba (rugi) sebelum pajak 116.700.057 8.369.513 (2.444.032) (380.364) (1.382.160) 120.863.014

LAPORAN POSISI KEUANGAN
Aset segmen 2.131.311.764 274.343.887 186.455.054 164.121.454 (553.359.966) 2.202.872.193                
Liabilitas segmen 65.718.988 63.242.472 106.946.838 72.629.668 (11.522.500) 297.015.466                   

Pengeluaran modal 6.047                         - 26.538.978             705.509                             - 27.250.534                     
Penyusutan 2.671.258 36.326 32.512                    4.073 - 2.744.169

30 Juni 2014

 
 

Perkantoran Apartemen Hotel Tidak dapat dialokasikan Eliminasi Konsolidasian
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Penjualan dan pendapatan
usaha 24.896.395 27.667.071 -                              -                                     -                           52.563.466

Hasil segmen 22.521.226 10.489.875 -                              -                                     (26.505) 32.984.596

Beban penjualan (353.254) (544.460) -                          -                                         -                               (897.714)
Beban umum dan administrasi (45.683.287) (3.102.312) (1.209.328) -                                         -                               (49.994.927)
Bagian laba bersih

entitas asosiasi 66.760.351 -                               -                              -                                         (2.086.508) 64.673.843
Penghasilan bunga 19.966.978 183.766 17 -                                         -                               20.150.761
Beban bunga dan keuangan (572.044) (52.297) (2.010) -                                         -                               (626.351)
Kerugian kurs mata 

uang asing - bersih (211.069) (89.189) -                              -                                         -                               (300.258)
Keuntungan lainnya - bersih 1.326.545 99.150                     -                              -                                         -                               1.425.695

Laba (rugi) sebelum pajak 63.755.446 6.984.533 (1.211.321) -                                         (2.113.013) 67.415.645

30 Juni 2013
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Perkantoran Apartemen Hotel Eliminasi Konsolidasian
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Penjualan dan pendapatan
usaha 50.962.421 40.953.651 - - 91.916.072

Hasil segmen 41.504.063 18.895.503 - (34.036) 60.365.530

Beban penjualan (3.084.489) (1.326.680) - - (4.411.169)
Beban umum dan administrasi (67.024.437) (5.676.127) (3.375.877) - (76.076.441)
Bagian laba bersih

entitas asosiasi 125.568.511 -                            - (2.829.527) 122.738.984
Penghasilan bunga 44.351.643 433.055 22 - 44.784.720
Beban bunga dan keuangan (831.822) (79.227) (6.896) - (917.945)
Keuntungan kurs mata 

uang asing - bersih 5.344.366 261.659 - - 5.606.025
Keuntungan (kerugian) 

lainnya - bersih 2.758.445 (536.698) (10) - 2.221.737

Laba (rugi) sebelum pajak 148.586.280 11.971.485 (3.382.761) (2.863.563) 154.311.441

LAPORAN POSISI KEUANGAN
Aset segmen 1.860.563.507 108.399.186 157.093.140 (80.354.049) 2.045.701.784
Liabilitas segmen 101.150.702 83.121.246 78.184.988 (11.522.500) 250.934.436

Pengeluaran modal 539.825 8.400 46.225.010 - 46.773.235
Penyusutan 2.339.262 128.238 27.665 - 2.495.165

31 Desember 2013

 

Perkantoran Apartemen Hotel Eliminasi Konsolidasian
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Penjualan dan pendapatan
usaha 642.936.219 70.917.342 - - 713.853.561

Hasil segmen 352.983.739 26.848.623 - (68.000) 379.764.362

Beban penjualan (32.889.759) (2.279.562) (3.140) - (35.172.461)
Beban umum dan administrasi (53.332.647) (7.208.664) (2.075.866) - (62.617.177)
Bagian laba bersih entitas asosiasi 158.975.067 -                            - (6.306.805) 152.668.262
Penghasilan bunga 39.401.855 431.408 18.716 - 39.851.979
Beban bunga dan keuangan (45.311) (16.081) (3.516) - (64.908)
Keuntungan (kerugian) kurs mata 

uang asing - bersih (1.229.147) 369.106 - - (860.041)
Keuntungan (kerugian) 

lainnya - bersih 731.642 (12.763) - - 718.879

Laba (rugi) sebelum pajak 464.595.439 18.132.067 (2.063.806) (6.374.805) 474.288.895

LAPORAN POSISI KEUANGAN
Aset segmen 1.908.859.204 133.755.054 109.729.822 (77.490.755) 2.074.853.325
Liabilitas segmen 290.495.315 113.098.306 32.375.166 (11.522.500) 424.446.287

Pengeluaran modal 19.421.520               45.744                      26.556.999               -                                46.024.263               
Penyusutan 152.818                    202.244                    11.691                      -                                366.753                    

31 Desember 2012
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Perkantoran Apartemen Hotel Eliminasi Konsolidasian
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

Penjualan dan pendapatan usaha 225.179.227 34.592.176 -                                (1.681.236) 258.090.167

Hasil segmen 118.024.848 15.138.625 -                                (27.425) 133.136.048

Beban penjualan (7.890.090) (2.587.629) (8.160) -                                (10.485.879)
Beban umum dan administrasi (18.951.660) (5.365.984) (605.627) -                                (24.923.271)
Bagian laba bersih

entitas asosiasi 121.249.558 -                                -                                (2.854.868) 118.394.690
Penghasilan bunga 7.457.684 444.098 33.891 7.935.673
Beban bunga dan keuangan - (67.316) - - (67.316)
Keuntungan (kerugian) kurs

mata uang asing - bersih 776.031 (4.234) -                                -                                771.797
Keuntungan lainnya - bersih (2.071.424) (2.096) (1.164) -                                (2.074.684)

Laba (rugi) sebelum pajak 218.594.947 7.555.464 (581.060) (2.882.293) 222.687.058

LAPORAN POSISI KEUANGAN
Aset segmen 1.546.312.912 178.306.921 83.719.770 (71.819.912) 1.736.519.691
Liabilitas segmen 356.457.201 171.895.532 4.301.309 (12.226.463) 520.427.579

Pengeluaran modal 17.923.124 19.298                      1.643.187                 -                                19.585.609
Penyusutan 123.027 267.388                    3.788                        -                                394.203

31 Desember 2011

 
 

38. IKATAN  
 

a. Akta Kesepakatan Bersama II No. 138 tanggal 24 Agustus 2009 yang dibuat di hadapan Buntario Tigris, 
S.H., S.E.,M.H., notaris di Jakarta, oleh dan antara Ny. Betty Donna Christina Siahaan (Betty) dan 
Tn.DR.Tunggul Simanjuntak (Tunggul) (yang dalam hal ini bertindak masing-masing sebagai pemegang 
dan pemilik hak atas seluruh saham sejumlah 50.000 lembar dalam PT Sinar Bonana Jaya (SBJ)) dan 
PT Kawasan Industri Jababeka Tbk (KIJA) dengan Perusahaan. Betty dan Tunggul setuju dan sepakat 
untuk menjual seluruh saham dan tagihan yang dimiliki oleh mereka terhadap SBJ kepada Perusahaan 
dan/atau pihak lain yang ditunjuk oleh Perusahaan dengan harga penjualan masing-masing sebesar  
Rp 5.000.000 ribu dan Rp 17.500.000 ribu. KIJA setuju dan sepakat untuk menjual tagihan miliknya 
terhadap SBJ kepada Perusahaan dan/atau pihak lain yang ditunjuk oleh Perusahaan sebesar Rp 50.000.000 
ribu. Pembayaran oleh Perusahaan kepada Betty dan Tunggul dilakukan secara bertahap sebanyak  
8 kali (dalam PPJB No. 139 tanggal 24 Agustus 2009, pembayaran dilakukan 7 kali, dimana pada 
pembayaran ketiga dilakukan secara 2 tahap) sesuai dengan pemenuhan kondisi tertentu oleh pihak 
Betty dan Tunggul. Sedangkan pembayaran kepada KIJA dilakukan secara bertahap sebanyak 5 kali 
sesuai dengan pemenuhan kondisi tertentu oleh pihak KIJA. 

 
Sampai dengan tanggal penyelesaian laporan keuangan konsolidasian, Perusahaan telah membayar 
sebesar Rp 2.850.000 ribu kepada Betty dan Tunggul, yang dicatat pada akun piutang lain-lain sebesar 
Rp 350.000 ribu dan akun uang muka investasi saham sebesar Rp 2.500.000 ribu dan sebesar          
Rp 2.500.000 ribu kepada KIJA yang dicatat pada akun piutang lain-lain. 
 
Pada tahun 2013, Perusahaan telah memberikan somasi/peringatan kepada Direksi dan Dewan Komisaris 
SBJ, Betty dan Tunggul untuk membatalkan jual beli atas 35.000 saham (70% saham) milik Betty dan 
Tunggul di SBJ kepada PT Abadi Guna Papan (AGP). Sampai dengan tanggal penerbitan laporan 
keuangan konsolidasian, Perusahaan belum melakukan gugatan kepada Betty dan Tunggul. 
Perusahaan berkeyakinan hal tersebut akan diselesaikan. 
 

b. Pada 27 Oktober 2003, PNC mengadakan perjanjian jual beIi dengan PT Graha Tunasmekar selaku 
pemilik tunggal yang sah dan memiliki hak penuh untuk unit yang sedang dibangun, dan merupakan 
kontraktor dan pengembang rumah susun apartemen "The Peak at Sudirman" (The Peak) yang telah 
diubah dengan adendum pada tanggal 2 Desember 2004. 
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c. Grup mengadakan perjanjian dengan beberapa bank dalam rangka penyediaan fasilitas kredit kepada 
pembeli untuk pemilikan perkantoran dan apartemen milik Grup sebagai berikut: 
 
1. Perusahaan mengadakan perjanjian kerjasama pemberian fasilitas kredit kepemilikan perkantoran 

(KPK) dengan Bank Central Asia, Bank Victoria International dan Bank CIMB Niaga. 
2. PNC mengadakan perjanjian kerjasama pemberian fasilitas kredit kepemilikan apartemen (KPA) 

dengan Bank Pan Indonesia, Bank CIMB Niaga dan Bank OCBC NISP. 
 
Dalam perjanjian kerjasama tersebut, Grup menjamin pembayaran jumlah yang terutang atas 
pembelian unit perkantoran dan unit apartemen oleh pembeli kepada bank – bank pemberi KPK dan 
KPA melalui penempatan dana pada bank yang bersangkutan (Catatan 13). Penjaminan ini berlaku 
sampai dengan Akta Jual beli (AJB) dan Akta Pemberian Hak Tanggungan (APHT) atas unit 
perkantoran dan unit apartemen tersebut ditandatangani. 

 
d. Pada tahun 2012, SGK mengadakan perjanjian kerja sama dengan Intercontinental Hotel Group untuk 

pengawasan, pengarahan dan untuk mengelola hotel Holiday Inn Express. 
 

e. Pada 17 Oktober 2012, Perusahaan menandatangani perjanjian penunjukan pengelolaan Gedung TCC 
Batavia - Tower 1 kepada PT Langgeng Gemilang Sejahtera. 
 

f. Pada tanggal 30 Juli 2013 dengan adendum tertanggal 11 April 2014, TMP melakukan transaksi 
pembelian tanah dengan PT Equator Paradise, dimana dalam perjanjian tersebut, TMP sepakat untuk 
memberikan beberapa unit perkantoran yang akan dibangun dengan nama Capital Square seluas lebih 
kurang 6.236 m2 atau senilai Rp 70.000.000 ribu kepada PT Eastern Star Capital (ESC). Pemberian 
tersebut dilakukan dengan penandatangan surat pesanan dan/atau Perjanjian Pengikatan Jual Beli atas 
unit-unit kantor tersebut oleh ESC, segera setelah didirikannya proyek Capital Square, proses balik nama 
ke atas nama TMP dan setelah mendapatkan Izin Mendirikan Bangunan. Atas perjanjian ini, TMP 
mencatat utang sebesar Rp 70.000.000 ribu yang disajikan sebagai bagian dari utang lain-lain kepada 
pihak ketiga (Catatan 16).  

 
 

39. KATEGORI DAN KELAS INSTRUMEN KEUANGAN 
 

Pinjaman yang Liabilitas pada
diberikan dan biaya perolehan

piutang diamortisasi
Rp'000 Rp'000

30 Juni 2014

ASET LANCAR
Kas dan setara kas 192.244.694       -
Piutang usaha kepada pihak ketiga 14.278.540         -
Piutang lain-lain

Pihak berelasi 1.005.000           -
Pihak ketiga 4.647.773           -

ASET TIDAK LANCAR
Piutang lain-lain kepada pihak ketiga 2.798.467           -
Aset lainnya 14.344.412         -

JUMLAH 229.318.886 -
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Pinjaman yang Liabilitas pada
diberikan dan biaya perolehan

piutang diamortisasi
Rp'000 Rp'000

LIABILITAS JANGKA PENDEK
Utang bank jangka pendek - 12.828.672             
Utang usaha

Pihak berelasi - 32.841.715             
Pihak ketiga - 20.930.595             

Utang lain-lain
Pihak berelasi - 338.938                  
Pihak ketiga - 14.409.893             

Biaya yang masih harus dibayar - 6.091.629               
Uang jaminan penyewa - 939.412                  
Utang bank jangka panjang - yang jatuh tempo dalam satu tahun - 4.429.255               

LIABILITAS JANGKA PANJANG
Uang jaminan penyewa - 8.258.613               
Utang bank jangka panjang - setelah dikurangi bagian yang jatuh 

tempo dalam satu tahun - 85.033.331             

JUMLAH -                         186.102.053           

 
Pinjaman yang Liabilitas pada
diberikan dan biaya perolehan

piutang diamortisasi
Rp'000 Rp'000

31 Desember 2013

ASET LANCAR
Kas dan setara kas 751.951.758     -                              
Piutang usaha kepada pihak ketiga 14.244.066       -                              
Piutang lain-lain

Pihak berelasi 1.678.981         -                              
Pihak ketiga 1.630.974         -                              

ASET TIDAK LANCAR
Piutang lain-lain kepada pihak ketiga 2.655.944         -                              
Aset lainnya 13.994.738       -                              

JUMLAH 786.156.461 - 

LIABILITAS JANGKA PENDEK
Utang bank jangka pendek -                       12.809.149             
Utang usaha

Pihak berelasi -                       47.341.715             
Pihak ketiga -                       21.709.362             

Utang lain-lain
Pihak berelasi -                       3.371.447               
Pihak ketiga -                       12.334.490             

Biaya yang masih harus dibayar -                       4.530.504               
Utang jaminan penyewa -                       1.038.161               
Utang bank jangka panjang - yang jatuh tempo dalam satu tahun -                       1.481.941               

LIABILITAS JANGKA PANJANG
Utang jaminan penyewa -                       7.944.652               
Utang bank jangka panjang - setelah dikurangi bagian 

yang jatuh tempo dalam satu tahun -                       65.959.611             

JUMLAH -                       178.521.032           
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Pinjaman yang Liabilitas pada
diberikan dan biaya perolehan

piutang diamortisasi
Rp'000 Rp'000

31 Desember 2012

ASET LANCAR
Kas dan setara kas 510.481.937     -                          
Piutang usaha kepada pihak ketiga 54.967.749       -                          
Piutang lain-lain

Pihak berelasi 112.350.969     -                          
Pihak ketiga 1.058.176         -                          

ASET TIDAK LANCAR
Piutang lain-lain kepada pihak ketiga 2.948.638         -                          
Aset lainnya 165.994.590     -                          

JUMLAH 847.802.059 - 

LIABILITAS JANGKA PENDEK
Utang bank jangka pendek -                       9.634.116           
Utang usaha -                       

Pihak berelasi -                       64.241.715         
Pihak ketiga -                       84.465.104         

Utang lain-lain 
Pihak berelasi -                       87.704                
Pihak ketiga -                       3.272.972           

Biaya yang masih harus dibayar -                       9.697.660           
Uang jaminan penyewa -                       612.994              
Utang jangka panjang - yang jatuh tempo dalam satu tahun

Utang bank -                       138.078.188       
Utang pembelian kendaraan -                       73.360                

LIABILITAS JANGKA PANJANG
Uang jaminan penyewa -                       1.297.248           
Utang bank jangka panjang - setelah dikurangi bagian yang jatuh 

tempo dalam satu tahun -                       19.375.700         
Utang lain-lain 

Pihak berelasi -                       3.371.447           
Pihak ketiga -                       10.472.947         

JUMLAH -                       344.681.155       
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Pinjaman yang Liabilitas pada
diberikan dan biaya perolehan

piutang diamortisasi
Rp'000 Rp'000

31 Desember 2011

ASET LANCAR
Kas dan setara kas 496.319.473     -                          
Piutang usaha 

Pihak berelasi 25.236.054       -                          
Pihak ketiga 14.755.481       -                          

Piutang lain-lain kepada pihak ketiga 1.022.346         -                          

ASET TIDAK LANCAR
Piutang lain-lain 

Pihak berelasi 103.535.556     -                          
Pihak ketiga 2.948.640         -                          

Aset lainnya 15.533.453       -                          

JUMLAH 659.351.003 - 

LIABILITAS JANGKA PENDEK
Utang usaha

Pihak berelasi -                       128.101.386       
Pihak ketiga -                       26.130.005         

Utang lain-lain kepada pihak ketiga -                       5.386.250           
Biaya yang masih harus dibayar -                       6.249.378           
Utang jangka panjang - yang jatuh tempo dalam satu tahun

Utang bank -                       16.153.452         
Utang pembelian kendaraan -                       99.011                

LIABILITAS JANGKA PANJANG
Utang jangka panjang - setelah dikurangi bagian yang jatuh 

tempo dalam satu tahun
Utang bank -                       153.745.634       
Utang pembelian kendaraan -                       73.360                

Utang lain-lain 
Pihak berelasi -                       6.578.740           
Pihak ketiga -                       11.155.432         

JUMLAH -                       353.672.648       

 
Pada 30 Juni 2014, 31 Desember 2013, 2012 dan 2011, Grup tidak mempunyai instrumen aset keuangan 
yang dikategorikan sebagai dimiliki hingga jatuh tempo, tersedia untuk dijual, dan nilai wajar melalui laba 
rugi (FVTPL) dan juga tidak memiliki liabilitas keuangan yang diklasifikasikan sebagai FVTPL. 
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40. INSTRUMEN KEUANGAN, MANAJEMEN RISIKO KEUANGAN DAN RISIKO MODAL 
 

a. Manajemen Risiko Modal 
 
Grup mengelola risiko modal untuk memastikan bahwa mereka akan mampu untuk melanjutkan 
keberlangsungan hidup, selain memaksimalkan keuntungan para pemegang saham melalui optimalisasi 
saldo utang dan ekuitas. Struktur modal Grup terdiri dari kas dan setara kas (Catatan 5) dan ekuitas 
pemegang saham induk (Catatan 23, 24 dan 25) dan kepentingan non-pengendali (Catatan 26). 
 
Dewan Direksi Grup secara berkala melakukan review struktur permodalan Grup. Sebagai bagian dari 
review ini, Dewan Direksi mempertimbangkan biaya permodalan dan risiko yang berhubungan. 
 

b. Tujuan dan kebijakan manajemen risiko keuangan 
 
Tujuan dan kebijakan manajemen risiko keuangan Grup adalah untuk memastikan bahwa sumber daya 
keuangan yang memadai tersedia untuk operasi dan pengembangan bisnis, serta untuk mengelola risiko 
mata uang asing, tingkat bunga, kredit dan risiko likuiditas. Grup beroperasi dengan pedoman yang telah 
ditentukan oleh Dewan Direksi.  
 
i. Manajemen risiko mata uang asing 

 
Risiko nilai tukar mata uang asing timbul ketika transaksi dalam mata uang selain mata uang 
fungsional dari Grup yang terutama disebabkan karena volatilitas atau fluktuasi nilai tukar mata uang 
asing tersebut. Volatilitas ini menghasilkan pendapatan dan menimbulkan beban yang mempengaruhi 
pendapatan dan beban Grup. 
 
Kebijakan Grup adalah melakukan pengelolaan dengan cara penyeimbangan arus kas dari aktivitas 
operasi dan pendanaan dalam mata uang yang sama. 
 
Sebagian besar transaksi Grup dilakukan dalam mata uang Rupiah, demikian juga dengan 
pembukuannya. 

 
Grup mengelola eksposur terhadap mata uang asing dengan mencocokkan, sebisa mungkin, 
penerimaan dan pembayaran dalam masing-masing individu mata uang. Jumlah eksposur mata uang 
asing bersih Grup pada tanggal pelaporan diungkapkan dalam Catatan 41.  

 
ii. Manajemen risiko kredit 

 
Risiko kredit mengacu pada risiko rekanan gagal dalam memenuhi kewajiban kontraktualnya yang 
mengakibatkan kerugian bagi Grup. 
 
Risiko kredit Grup terutama melekat pada rekening bank, deposito berjangka, piutang usaha dan lain-
lain. Grup menempatkan saldo bank dan deposito berjangka pada institusi keuangan yang layak serta 
terpercaya. Grup meminimalisasi risiko kredit atas piutang usaha yang timbul dari pembeli properti 
dengan mengenakan denda atas keterlambatan pembayaran, pembatalan penjualan dengan denda 
pembatalan dan apabila penjualan belum dilunasi tidak dilakukan serah terima unit yang dijual 
sehingga dapat dilakukan penjualan kembali properti dengan dikenakan klaim atas kerugian yang 
timbul dari penjualan kembali tersebut. Untuk risiko kredit yang timbul dari penyewa properti investasi 
dilakukan dengan cara meminta penyewa untuk memberikan deposit dalam bentuk tunai atau bank 
garansi untuk sewa selama 3 bulan, serta membayar uang muka sewa sebelum masa sewa berlaku. 
 
Grup memiliki kebijakan untuk memperoleh pertumbuhan pendapatan yang berkelanjutan dengan 
meminimalkan kerugian yang terjadi karena eksposur risiko kredit. Karena itu, Grup memiliki 
kebijakan untuk memastikan transaksi dilakukan dengan pelanggan yang memiliki sejarah dan 
reputasi kredit yang baik. Manajemen melakukan pengawasan secara terus menerus untuk 
mengurangi eksposur risiko kredit. Piutang usaha atas penjualan perkantoran dan apartemen Grup 
pada tanggal pelaporan sebagian besar merupakan selisih pengakuan pendapatan setelah dikurangi 
dengan bagian yang telah dibayar oleh pembeli sehingga pembayarannya belum jatuh tempo. 
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iii. Manajemen risiko likuiditas 
 

Tanggung jawab utama manajemen risiko likuiditas terletak pada dewan direksi, yang telah 
membangun kerangka manajemen risiko likuiditas yang sesuai untuk persyaratan manajemen 
likuiditas dan pendanaan jangka pendek, menengah dan jangka panjang Grup. Grup mengelola risiko 
likuiditas dengan menjaga kecukupan simpanan, fasilitas bank dan fasilitas simpan pinjam dengan 
terus menerus memonitor perkiraan dan arus kas aktual dan mencocokkan profil jatuh tempo 
liabilitas keuangan.  

 
Tabel risiko likuiditas dan suku bunga 
 
Tabel berikut merinci sisa jatuh tempo kontrak untuk liabilitas keuangan non-derivatif dengan periode 
pembayaran yang disepakati Grup. Tabel telah disusun berdasarkan arus kas yang tidak 
terdiskontokan dari liabilitas keuangan berdasarkan tanggal terawal di mana Grup dapat diminta 
untuk membayar. Tabel mencakup arus kas bunga dan pokok. Sepanjang arus bunga tingkat 
mengambang jumlah tidak didiskontokan berasal dari kurva suku bunga pada akhir periode 
pelaporan. Jatuh tempo kontrak didasarkan pada tanggal terawal di mana Grup mungkin akan 
diminta untuk membayar. 
 

Tingkat bunga
efektif

rata-rata Kurang dari 3 bulan - Diatas
tertimbang satu bulan 1-3 bulan 1 tahun 1-5 tahun 5 tahun Jumlah

% Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000
30 Juni 2014
Tanpa bunga

Utang usaha
Pihak berelasi - - 32.841.715            - 32.841.715            
Pihak ketiga 18.241.346            2.564.249              - - - 20.930.595            

Utang lain-lain
Pihak berelasi - - 338.938                 - - 338.938                 
Pihak ketiga 14.409.893            - - - - 14.409.893            

     Biaya yang masih harus dibayar 5.550.540              541.089                 - - - 6.091.629              
Uang jaminan penyewa - - 939.412                 8.258.613              - 9.198.025              

Instrumen tingkat bunga variabel
     Utang bank jangka pendek 11% - - 14.239.826            - - 14.239.826            

Utang bank jangka panjang 11% 813.072                 2.993.422              11.693.726            89.959.597            32.238.820            137.698.637          

Jumlah 142.559.626          5.624.339              25.933.552            98.012.617            32.348.273            304.478.407          

 
Tingkat bunga

efektif
rata-rata Kurang dari 3 bulan - Diatas

tertimbang satu bulan 1-3 bulan 1 tahun 1-5 tahun 5 tahun Jumlah
% Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

31 Desember 2013
Tanpa bunga

Utang usaha 
Pihak berelasi -                             -                             47.341.715            -                             -                             47.341.715            
Pihak ketiga 343.214                 21.366.148            -                             -                             -                             21.709.362            

Utang lain-lain
Pihak berelasi -                             -                             3.371.447              -                             -                             3.371.447              
Pihak ketiga 1.182.971              678.571                 10.472.948            -                             -                             12.334.490            

     Biaya yang masih harus dibayar 4.120.119              410.385                 -                             -                             -                             4.530.504              
Uang jaminan penyewa 134.121                 33.254                   870.786                 7.944.652              -                             8.982.813              

Instrumen tingkat bunga variabel
     Utang bank jangka pendek 11% -                             -                             14.218.155            -                             -                             14.218.155            

Utang bank jangka panjang 11% 143.311                 1.207.909              7.116.370              58.274.639            34.880.461            101.622.690          

Jumlah 5.923.736              23.696.267            83.391.421            66.219.291            34.880.461            214.111.176          
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Tingkat bunga
efektif

rata-rata Kurang dari 3 bulan - Diatas
tertimbang satu bulan 1-3 bulan 1 tahun 1-5 tahun 5 tahun Jumlah

% Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000
31 Desember 2012
Tanpa bunga

Utang usaha 
Pihak berelasi 3.000.000              4.000.000              57.241.715            -                             -                             64.241.715            
Pihak ketiga 13.959.220            70.505.884            -                         -                             -                             84.465.104            

Utang lain-lain
Pihak berelasi -                         87.704                   -                         3.371.447              -                             3.459.151              
Pihak ketiga -                         -                         4.570.219              9.175.700              -                             13.745.919            

     Biaya yang masih harus dibayar 4.106.200              5.591.460              -                         -                             -                             9.697.660              
Uang jaminan penyewa 81.228                   28.025                   503.741                 1.297.248              -                             1.910.242              
Utang pembelian  

kendaraan                                         3.383                     10.322                   59.655                   -                             -                             73.360                   

Insrumen tingkat bunga variabel
     Utang bank jangka pendek 11,00% -                             -                             10.693.868            -                             -                             10.693.868            

Utang bank jangka panjang 10,94% 14.701.632            43.558.942            90.149.548            24.332.901            -                             172.743.023          

Jumlah 35.851.663            123.782.337          163.218.746          38.177.296            -                             361.030.042          

 
 

Tingkat bunga
efektif

rata-rata Kurang dari 3 bulan - Diatas
tertimbang satu bulan 1-3 bulan 1 tahun 1-5 tahun 5 tahun Jumlah

% Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000
31 Desember 2011
Tanpa bunga

Utang usaha 
Pihak berelasi -                             7.077.500              121.023.886          -                             -                             128.101.386          
Pihak ketiga -                             26.129.951            54                          -                             -                             26.130.005            

Utang lain
Pihak berelasi -                             -                             -                             6.578.740              6.578.740              
Pihak ketiga -                             -                             5.386.250              11.155.432            -                             16.541.682            

     Biaya yang masih harus dibayar 74.016,00              1.980.547              4.194.815              -                             -                             6.249.378              
Utang pembelian  

kendaraan                                         -                             62.745                   36.266                   73.360                   -                             172.371                 

Insrumen tingkat bunga variabel
     Utang bank jangka pendek 10,50% -                             16.718.823            -                             -                             -                             16.718.823            

Utang bank jangka panjang 10,50% 1.588.219              4.662.192              52.135.160            136.405.114          -                             194.790.685          

Jumlah 1.662.235              56.631.758            182.776.431          154.212.646          -                             395.283.070          

 
Jumlah yang dicantum di atas untuk instrumen suku bunga variabel untuk liabilitas keuangan harus 
berubah jika perubahan suku bunga variabel berbeda dengan estimasi suku bunga yang ditentukan 
pada akhir periode pelaporan.  

 
Grup memiliki fasilitas pembiayaan dari Bank Pan Indonesia sebagaimana dijelaskan dalam catatan 
di bawah ini, dimana sebesar Rp 17.240.590 ribu tidak digunakan pada akhir periode pelaporan. 
 

30 Juni 
2014

Rp'000

Fasilitas utang dengan jaminan dan tanggal jatuh tempo yang berbeda
mulai tahun 2014 yang diperpanjang dengan perjanjian bersama:

Jumlah yang digunakan 102.759.410         
Jumlah yang belum digunakan 17.240.590           

Jumlah 120.000.000         
 

Grup memelihara kecukupan dana untuk membiayai kebutuhan modal kerja yang berkelangsungan. 
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iv. Manajemen risiko tingkat bunga 
 
Grup terpapar risiko suku bunga karena entitas dalam Grup meminjam dana dengan tingkat bunga 
mengambang. Risiko ini dikelola oleh Grup.  
 
Eksposur Grup terhadap suku bunga dalam liabilitas keuangan dirinci dalam bagian manajemen 
risiko likuiditas pada catatan ini. 
 
Analisis sensitivitas suku bunga 
 
Analisis sensitivitas di bawah ini telah ditentukan berdasarkan eksposur suku bunga untuk kedua 
instrumen derivatif dan non-derivatif pada akhir periode pelaporan. Untuk liabilitas tingkat bunga 
mengambang, analisis tersebut disusun dengan asumsi jumlah liabilitas terutang pada akhir periode 
pelaporan itu terutang sepanjang tahun. Kenaikan atau penurunan 30 basis poin digunakan ketika 
melaporkan risiko suku bunga secara internal kepada karyawan kunci dan merupakan penilaian 
manajemen terhadap perubahan yang mungkin terjadi pada suku bunga. 
 
Jika suku bunga lebih tinggi/rendah 20 basis poin dan semua variabel lainnya tetap konstan, maka 
laba untuk tahun 2014 akan turun/naik sebesar Rp 204.583 ribu. Hal ini terutama disebabkan oleh 
eksposur Grup terhadap suku bunga atas pinjamannya dengan suku bunga variabel. 
 
Eksposur risiko tingkat bunga berhubungan dengan jumlah aset atau liabilitas dimana pergerakan 
pada tingkat suku bunga dapat mempengaruhi laba setelah pajak. Risiko pada pendapatan bunga 
bersifat terbatas karena Grup hanya bermaksud untuk menjaga saldo kas yang cukup untuk 
memenuhi kebutuhan operasional. Dalam beban bunga, keseimbangan optimal antara utang dengan 
tingkat bunga tetap dan mengambang ditetapkan di muka. Grup memiliki kebijakan dalam 
memperoleh pembiayaan yang akan memberikan kombinasi yang sesuai tingkat suku bunga 
mengambang dan tingkat bunga tetap. Persetujuan dari Dewan Direksi dan Komisaris harus 
diperoleh sebelum Grup menggunakan instrumen keuangan tersebut untuk mengelola eksposur 
risiko suku bunga. 
 

c. Nilai wajar instrumen keuangan 
 

Manajemen berpendapat bahwa nilai tercatat aset keuangan dan liabilitas keuangan dicatat sebesar 
biaya perolehan yang diamortisasi dan diakui dalam laporan keuangan konsolidasian mendekati nilai 
wajarnya karena jatuh tempo dalam jangka pendek atau menggunakan tingkat suku bunga pasar.  
 

41. ASET DAN LIABILITAS MONETER DALAM MATA UANG ASING 
 

Pada tanggal 30 Juni 2014, 31 Desember 2013, 2012 dan 2011, Grup mempunyai aset dan liabilitas 
moneter dalam mata uang asing sebagai berikut: 
 

Mata Uang Ekuivalen Mata Uang Ekuivalen Mata Uang Ekuivalen Mata Uang Ekuivalen
Asing Rp'000 Asing Rp'000 Asing Rp'000 Asing Rp'000

Aset
Kas dan setara kas US$ 1.143.394   13.685.288             1.018.582     12.415.493             181.820       1.758.201      2.605.862    23.629.959          
Piutang usaha kepada 

pihak ketiga US$ - -                             - -                             43.550         421.129         - -
Aset lainnya US$ 155.045      1.855.730               154.913       1.888.231               154.343       1.492.495      922.873       8.368.610            

Jumlah aset 15.541.018             14.303.724             3.671.825      31.998.569          

Liabilitas
Utang usaha kepada 

pihak ketiga US$ 72.254        864.806                  103.562       1.262.315               1.019.654     9.860.056      1.901.321    17.241.179          
EURO 58.157        949.879                  58.159         978.291                  74.915         959.663         - -
SGD - -                             - -                             42.000         332.099         - -

Uang jaminan penyewa US$ 618.706      7.405.293               653.762       7.968.709               134.814       1.303.651      - -

Jumlah liabilitas 9.219.978 10.209.315 12.455.469 17.241.179

Jumlah aset (liabilitas) bersih 6.321.040 4.094.409 (8.783.644) 14.757.390

30 Juni 2014 31 Desember 2013 31 Desember 2012 31 Desember 2011
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Pada tanggal 30 Juni 2014, 31 Desember 2013, 2012 dan 2011, kurs yang digunakan oleh Grup sebagai 
berikut: 
 

30 Juni 
2014 2013 2012 2011
Rp Rp Rp Rp

1 USD 11.969                      12.189                      9.670                        9.068
1 SGD 9.583                        9.628                        7.907                        6.974
1 EURO 16.333                      16.821                      12.810                      11.739

31 Desember

 
 

42. TUNTUTAN HUKUM 
 
 Pada tahun 2012, Perusahaan mendapat gugatan hukum dengan perkara  

No. 587/Pdt.G/2012/PN.JKT.PST dari Moch. Halwie dkk sebagai Penggugat dan Perusahaan sebagai 
Tergugat VI atas tanah milik dan atas nama Perusahaan dengan Hak Guna Bangunan (HGB) No. 278 
seluas 19.140 m2. Berdasarkan Surat Putusan Pengadilan Negeri (PN) Jakarta tanggal 6 Mei 2014, 
diputuskan antara lain: menolak eksepsi Tergugat II, Tergugat V, Tergugat VI dan Tergugat VII, menolak 
gugatan Para Penggugat; menyatakan gugatan Tergugat VII Konvensi/Penggugat Rekonvensi tidak 
dapat diterima dan menghukum Para Penggugat Konvensi / Para Tergugat Rekonvensi membayar biaya 
perkara sebesar Rp 2.816 ribu (Dua juta delapan ratus enam belas ribu Rupiah). Atas putusan ini, Para 
Penggugat menyatakan banding namun sampai dengan tanggal laporan keuangan konsolidasian, 
Perusahaan dan kuasa hukumnya belum menerima memori banding dari Para Penggugat.   

 
 Pada tahun 2011, Perusahaan mendapat gugatan hukum dari Dame Sintauli Tambunan dan Ferri 

Hotman Parapat sebagai Penggugat dan Perusahaan sebagai Tergugat V atas tanah milik dan atas 
nama Perusahaan dengan Hak Guna Bangunan (HGB) No. 553, 554, 555 dan 561 dengan jumlah luas 
21.437 m2. Berdasarkan Surat Putusan Pengadilan Negeri (PN) Jakarta Pusat  
No. 462/PDT.G/2011/PN.JKT.PST tanggal 13 September 2012, PN menolak gugatan Penggugat. Pada 
bulan Pebruari 2013, para Penggugat mengajukan banding, dimana pada bulan Oktober 2013, melalui 
surat putusan No.  442/Pdt/2013/PT.DKI.Jo 462/Pdt.G/2011/ PN.JKT.PST, Pengadilan Tinggi DKI Jakarta 
memutuskan menolak permohonan banding. Selanjutnya, pada tanggal 20 Januari 2014, para 
penggugat mengajukan Kasasi ke Mahkamah Agung Republik Indonesia melalui Pengadilan Negeri 
Jakarta Pusat. Sampai dengan tanggal laporan keuangan konsolidasian, kasasi masih dalam proses.  
 

Manajemen berkeyakinan bahwa tidak ada liabilitas kontinjensi yang material yang mungkin timbul atas 
perkara-perkara tersebut  diatas. 
 
 

43. PERISTIWA SETELAH PERIODE PELAPORAN 
 
a. Pada tanggal 8 Agustus 2014, Perusahaan mengadakan Perjanjian Jual Beli tanah dengan pihak 

ketiga, seluas 5.035 m2 yang terletak di Jalan Lingkar luar Rt.003/06 Duri Kosambi, Jakarta Barat. Atas 
pembelian ini, sampai dengan tanggal 30 Juni 2014, Perusahaan telah membayar uang muka sebesar 
Rp 1.000.000 ribu (Catatan 13) dan sisanya sebesar Rp 114.805.000 ribu telah dilunasi pada bulan 
Agustus 2014. 

 
b. Berdasarkan Pernyataan Keputusan Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa No. 3 tanggal  

3 Oktober 2014, dibuat di hadapan Fathiah Helmi SH., notaris di Jakarta  telah diputuskan hal-hal 
sebagai berikut: 
1) Menyetujui untuk menerbitkan obligasi. 
2) Menyetujui atas rencana Grup untuk menjaminkan sebagian atau seluruh aset Grup untuk 

dipergunakan sebagai jaminan. 
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3) Menyetujui perubahan anggota dewan direksi dan komisaris menjadi sebagai berikut: 
 
Komisaris Utama : Ang Andri Pribadi
Komisaris Independen : Irsan Budianto Darmadji

Direktur Utama : Harry Gunawan Ho
Direktur : Dedy Ismunandar Soetiarto

Anita

Direktur Independen : Ardi
 

Perubahan Anggararan Dasar telah memperoleh persetujuan Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia 
Republik Indonesia sebagaimana dimaksud dalam Keputusan No. AHU-34370.40.22.2014 tanggal  
8 Oktober 2014 dan disertakan dalam Daftar Perseoan No. AHU-0103450.40.80.2014 tanggal  
8 Oktober 2014. 

 
c. Pada tanggal 4 Nopember 2014, Perusahaan telah mengajukan pernyataan pendaftaran kepada Dewan 

Komisioner Otoritas Jasa Keuangan dalam rangka Penawaran Umum Berkelanjutan Obligasi 
Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera dengan target dana yang akan dihimpun sebesar  
Rp 1.500.000.000 ribu dimana emiten akan menerbitkan dan menawarkan Obligasi Berkelanjutan I 
Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014 dengan tingkat bunga tetap dengan jumlah pokok sebanyak-
banyaknya sebesar Rp 500.000.000 ribu dalam jangka waktu paling lama 5 tahun dan harga penawaran 
sebesar 100% nilai nominal obligasi. 

 
 

44. PENERBITAN KEMBALI LAPORAN KEUANGAN KONSOLIDASIAN 
 
Sehubungan dengan Penawaran Umum Obligasi Berkelanjutan I Perusahaan di Bursa Efek Indonesia, 
Perusahaan telah menerbitkan kembali laporan keuangan tanggal 30 Juni 2014, 31 Desember 2013, 2012 
dan 2011 serta untuk periode enam bulan yang berakhir 30 Juni 2014 dan 2013 (tidak diaudit) dan tahun-
tahun yang berakhir 31 Desember 2013, 2012 dan 2011 untuk disesuaikan dengan peraturan pasar modal 
yang berlaku. Perubahan tersebut yaitu penambahan informasi pada laporan arus kas konsolidasian dan 
penambahan informasi pada Catatan 1, 3, 8, 12, 19, 32, 34, 37, 38 dan 43 atas laporan keuangan. 
 
 

45. INFORMASI KEUANGAN TERSENDIRI PERUSAHAAN 
 
Informasi keuangan tersendiri entitas induk menyajikan informasi laporan posisi keuangan, laporan laba rugi 
komprehensif, laporan perubahan ekuitas dan laporan arus kas, dimana penyertaan saham pada entitas 
anak dipertanggungjawabkan dengan metode biaya. 
 
Informasi keuangan tersendiri entitas induk disajikan pada halaman 69 sampai dengan 74. 

 
 

46. TANGGUNG JAWAB MANAJEMEN DAN PERSETUJUAN ATAS LAPORAN KEUANGAN 
KONSOLIDASIAN 
 
Penyusunan dan penyajian wajar laporan keuangan konsolidasian dari halaman 4 sampai dengan 68 dan 
informasi tambahan dari halaman 69 sampai dengan 74 merupakan tanggung jawab manajemen, dan telah 
disetujui oleh Direktur untuk diterbitkan pada tanggal 3 Desember 2014. 
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DAFTAR I : INFORMASI LAPORAN POSISI KEUANGAN ENTITAS INDUK *)
30 JUNI 2014, 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011

30 Juni 2014 2013 2012 2011
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

ASET
 
ASET LANCAR
Kas dan setara kas 156.693.939      734.200.351      497.929.092      476.861.478      
Piutang usaha

Pihak berelasi -                         -                         -                         25.236.055        
Pihak ketiga 14.278.540        14.244.066        50.865.351        14.224.019        

Piutang lain-lain 
Pihak berelasi 1.005.000          1.678.981          112.350.969      104.239.519      
Pihak ketiga 4.596.885          1.625.974          1.044.656          972.120             

Persediaan - aset real estat 89.645.398        106.929.381      207.016.335      182.701.617      
Pajak dibayar dimuka 1.560.217          6.879.886          1.070.685          4.130.707          
Biaya dibayar dimuka dan uang muka 1.078.525          1.047.595          325.363             29.499.466        

Jumlah Aset Lancar 268.858.504      866.606.234      870.602.451      837.864.981      

ASET TIDAK LANCAR
Piutang lain-lain

Pihak berelasi 11.522.500        11.522.500        11.522.500        11.522.500        
Pihak ketiga 2.798.467          2.655.944          2.948.638          2.948.640          

Persediaan - aset real estat 357.939.553      214.912.513      160.432.869      125.692.364      
Uang muka investasi saham 13.018.400        5.801.900          2.500.000          2.500.000          
Investasi pada entitas asosiasi dan 

entitas anak 925.524.383      422.114.383      422.114.383      422.114.383      
Properti investasi - setelah dikurangi akumulasi 

penyusutan sebesar Rp 4.786.721 ribu pada 
30 Juni 2014, Rp 2.186.704 ribu pada 
31 Desember 2013 dan nihil pada 
31 Desember 2012 136.369.358      138.969.375      37.137.524        -                         

Aset tetap - setelah dikurangi akumulasi 
penyusutan sebesar Rp 611.373 ribu pada 
30 Juni 2014, Rp 540.132 ribu pada 31 Desember 2013 
dan Rp 387.574 ribu pada 31 Desember 2012 423.881             489.076             589.236             18.458.058        

Aset lainnya 14.910.436        13.568.716        164.456.979      15.632.428        

Jumlah Aset Tidak Lancar 1.462.506.978   810.034.407      801.702.129      598.868.373      

JUMLAH ASET 1.731.365.482   1.676.640.641   1.672.304.580   1.436.733.354   

*) DISAJIKAN MENGGUNAKAN METODE BIAYA

31 Desember
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PT GREENWOOD SEJAHTERA Tbk  
INFORMASI TAMBAHAN
DAFTAR I : INFORMASI LAPORAN POSISI KEUANGAN ENTITAS INDUK *)
30 JUNI 2014, 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011 (Lanjutan)

30 Juni 2014 2013 2012 2011
LIABILITAS DAN EKUITAS Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

LIABILITAS JANGKA PENDEK
Utang usaha kepada pihak ketiga 17.545.826        19.532.024        83.791.442        25.456.343        
Utang lain-lain 

Pihak berelasi -                         3.371.447          -                         -                         
Pihak ketiga 2.018.233          2.137.509          -                         23.200               

Utang pajak 2.228.666          7.090.218          17.230.985        5.021.194          
Biaya yang masih harus dibayar 3.868.589          3.300.446          8.344.099          5.327.668          
Uang muka penjualan 21.442.740        29.068.407        597.838             7.653.994          
Utang jangka panjang - yang jatuh

tempo dalam satu tahun
Utang bank -                         -                         138.078.188      16.153.452        
Utang pembelian  kendaraan                                         -                         -                         73.360               99.011               

Pendapatan diterima dimuka - bagian yang
direalisasi dalam satu tahun 5.392.477          23.533.485        29.234.225        137.301.009      

Jumlah Liabilitas Jangka Pendek 52.496.531        88.033.536        277.350.137      197.035.871      

LIABILITAS JANGKA PANJANG
Uang jaminan penyewa 8.053.020          7.848.351          597.838             -                
Utang jangka panjang - setelah dikurangi 

bagian yang jatuh tempo dalam satu tahun
Utang bank -                         -                         -                         153.745.634      
Utang pembelian  kendaraan                                         -                         -                         -                         73.360               

Pendapatan diterima dimuka - setelah dikurangi 
yang direalisasi dalam satu tahun 2.527.575          2.928.477          6.127.254          -                

Utang lain-lain 
Pihak berelasi -                         -                         3.371.447          3.371.447          
Pihak ketiga -                         -                         1.045.447          1.045.447          

Liabilitas imbalan pasca kerja 2.641.862          2.340.341          2.003.195          1.185.443          

Jumlah Liabilitas Jangka Panjang 13.222.457        13.117.169        13.145.181        159.421.331      

EKUITAS 
Modal saham - nilai nominal Rp 100 per saham 

Modal dasar - 23.000.000.000 saham 
Modal ditempatkan dan disetor penuh - 

7.800.760.000 saham 780.076.000      780.076.000      780.076.000      780.076.000      
Tambahan modal disetor 222.442.744      222.442.744      222.442.744      222.442.744      
Saldo laba

Ditentukan penggunaannya 15.000.000        10.000.000        5.000.000          -                         
Tidak ditentukan penggunaannya 648.127.750      562.971.192      374.290.518      77.757.408        

Jumlah Ekuitas 1.665.646.494   1.575.489.936   1.381.809.262   1.080.276.152   

JUMLAH LIABILITAS DAN EKUITAS 1.731.365.482   1.676.640.641   1.672.304.580   1.436.733.354   

*) DISAJIKAN MENGGUNAKAN METODE BIAYA

31 Desember
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PT GREENWOOD SEJAHTERA Tbk
INFORMASI TAMBAHAN
DAFTAR II: INFORMASI LAPORAN LABA RUGI KOMPREHENSIF ENTITAS INDUK *)
UNTUK PERIODE ENAM BULAN YANG BERAKHIR 30 JUNI 2014 DAN 2013 (TIDAK DIAUDIT)
DAN TAHUN-TAHUN YANG BERAKHIR 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

PENJUALAN DAN PENDAPATAN USAHA 105.126.637 24.896.395 50.962.421 642.936.219 225.179.227

BEBAN POKOK PENJUALAN DAN 
BEBAN LANGSUNG 19.911.682 2.375.169 9.458.357 289.952.478 107.154.380

LABA KOTOR 85.214.955     22.521.226     41.504.064     352.983.741   118.024.847   

Beban penjualan (12.519.091) (353.254) (3.084.488) (32.889.759) (7.890.090)
Beban umum dan administrasi (31.121.888) (45.683.287) (67.024.436) (53.332.647) (18.951.660)
Pendapatan dividen dari entitas asosiasi 32.510.000     34.300.000     178.200.000 32.000.000 11.670.000
Penghasilan bunga 25.139.312 19.966.978 44.351.643 39.401.855 7.457.684
Beban bunga dan keuangan (349.880) (572.044) (831.822) (45.311) (50.841)
Keuntungan (kerugian) kurs

mata uang asing - bersih (765.178) (211.069) 5.344.366 (1.229.147) 776.032
Keuntungan (kerugian) lainnya - bersih 1.438.544 1.326.545 2.758.442 731.640 (2.020.584)

LABA SEBELUM PAJAK 99.546.774     31.295.095     201.217.769   337.620.372   109.015.388   

BEBAN PAJAK - BERSIH 9.390.216 3.640.824 7.537.095 36.087.262 13.395.802

LABA BERSIH PERIODE BERJALAN 90.156.558     27.654.271     193.680.674   301.533.110   95.619.586     

PENDAPATAN KOMPREHENSIF LAIN -                     -                     -                      -                      -                      

JUMLAH LABA RUGI KOMPREHENSIF
PERIODE BERJALAN 90.156.558     27.654.271     193.680.674   301.533.110   95.619.586     

*) DISAJIKAN MENGGUNAKAN METODE BIAYA

- 71 -
347



348PT
 G

R
EE

N
W

O
O

D
 S

EJ
AH

TE
R

A 
Tb

k
IN

FO
R

M
AS

I T
AM

B
AH

AN
D

AF
TA

R
 II

I :
 IN

FO
R

M
AS

I L
AP

O
R

AN
 P

ER
U

B
AH

AN
 E

K
U

IT
AS

 E
N

TI
TA

S 
IN

D
U

K
 *)

U
N

TU
K

 P
ER

IO
D

E 
EN

AM
 B

U
LA

N
 Y

AN
G

 B
ER

AK
H

IR
 3

0 
JU

N
I 2

01
4 

D
AN

 2
01

3 
(T

ID
AK

 D
IA

U
D

IT
)

D
AN

 T
AH

U
N

-T
AH

U
N

 Y
AN

G
 B

ER
AK

H
IR

 3
1 

D
ES

EM
B

ER
 2

01
3,

 2
01

2 
D

AN
 2

01
1

Ta
m

ba
ha

n 
U

an
g 

m
uk

a
D

ite
nt

uk
an

Ti
da

k 
di

te
nt

uk
an

Ju
m

la
h

M
od

al
 d

is
et

or
m

od
al

 d
is

et
or

se
to

ra
n 

m
od

al
pe

ng
gu

na
an

ny
a

pe
ng

gu
na

an
ny

a
ek

ui
ta

s
R

p'
00

0
R

p'
00

0
R

p'
00

0
R

p'
00

0
R

p'
00

0
R

p'
00

0

S
al

do
 p

er
 1

 J
an

ua
ri 

20
11

9.
00

0.
00

0
   

   
   

-
   

   
   

   
   

   
   

   
78

.0
00

.0
00

   
   

 
-

   
   

   
   

   
   

   
   

   
 

(1
7.

86
2.

17
7)

   
   

   
  

69
.1

37
.8

23
P

en
am

ba
ha

n 
m

od
al

 d
is

et
or

69
3.

07
6.

00
0

   
  

22
2.

44
2.

74
4

   
  

-
   

   
   

   
   

   
   

   
-

   
   

   
   

   
   

   
   

   
 

-
   

   
   

   
   

   
   

   
   

 
91

5.
51

8.
74

4
K

on
ve

rs
i u

an
g 

m
uk

a 
se

to
ra

n 
m

od
al

 m
en

ja
di

 s
ah

am
78

.0
00

.0
00

   
   

 
-

   
   

   
   

   
   

   
   

(7
8.

00
0.

00
0)

   
   

-
   

   
   

   
   

   
   

   
   

 
-

   
   

   
   

   
   

   
   

   
 

-
   

   
   

   
   

   
   

   
 

Ju
m

la
h 

la
ba

 ru
gi

 k
om

pr
eh

en
si

f
-

   
   

   
   

   
   

   
  

-
   

   
   

   
   

   
   

   
-

   
   

   
   

   
   

   
   

-
   

   
   

   
   

   
   

   
   

 
95

.6
19

.5
86

   
   

   
   

95
.6

19
.5

86

S
al

do
 p

er
 1

 J
an

ua
ri 

20
12

78
0.

07
6.

00
0

22
2.

44
2.

74
4

-
   

   
   

   
   

   
   

   
-

   
   

   
   

   
   

   
   

   
 

77
.7

57
.4

08
   

   
   

   
1.

08
0.

27
6.

15
2

C
ad

an
ga

n 
um

um
-

   
   

   
   

   
   

   
  

-
   

   
   

   
   

   
   

   
-

   
   

   
   

   
   

   
   

5.
00

0.
00

0
   

   
   

   
  

(5
.0

00
.0

00
)

   
   

   
   

 
-

   
   

   
   

   
   

   
   

 
Ju

m
la

h 
la

ba
 ru

gi
 k

om
pr

eh
en

si
f

-
   

   
   

   
   

   
   

  
-

   
   

   
   

   
   

   
   

-
   

   
   

   
   

   
   

   
-

   
   

   
   

   
   

   
   

   
 

30
1.

53
3.

11
0

   
   

   
 

30
1.

53
3.

11
0

S
al

do
 p

er
 3

1 
D

es
em

be
r 2

01
2

78
0.

07
6.

00
0

22
2.

44
2.

74
4

-
   

   
   

   
   

   
   

   
5.

00
0.

00
0

37
4.

29
0.

51
8

1.
38

1.
80

9.
26

2
C

ad
an

ga
n 

um
um

-
   

   
   

   
   

   
   

  
-

   
   

   
   

   
   

   
   

-
   

   
   

   
   

   
   

   
5.

00
0.

00
0

   
   

   
   

  
(5

.0
00

.0
00

)
   

   
   

   
 

-
   

   
   

   
   

   
   

   
 

Ju
m

la
h 

la
ba

 ru
gi

 k
om

pr
eh

en
si

f 
-

   
   

   
   

   
   

   
  

-
   

   
   

   
   

   
   

   
-

   
   

   
   

   
   

   
   

-
   

   
   

   
   

   
   

   
   

 
19

3.
68

0.
67

4
   

   
   

 
19

3.
68

0.
67

4

S
al

do
 p

er
 3

1 
D

es
em

be
r 2

01
3

78
0.

07
6.

00
0

22
2.

44
2.

74
4

-
   

   
   

   
   

   
   

   
10

.0
00

.0
00

56
2.

97
1.

19
2

1.
57

5.
48

9.
93

6

S
al

do
 p

er
 1

 J
an

ua
ri 

20
13

78
0.

07
6.

00
0

22
2.

44
2.

74
4

-
   

   
   

   
   

   
   

   
5.

00
0.

00
0

37
4.

29
0.

51
8

1.
38

1.
80

9.
26

2
C

ad
an

ga
n 

um
um

-
   

   
   

   
   

   
   

  
-

   
   

   
   

   
   

   
   

-
   

   
   

   
   

   
   

   
5.

00
0.

00
0

   
   

   
   

  
(5

.0
00

.0
00

)
   

   
   

   
 

-
   

   
   

   
   

   
   

   
 

Ju
m

la
h 

la
ba

 ru
gi

 k
om

pr
eh

en
si

f 
-

   
   

   
   

   
   

   
  

-
   

   
   

   
   

   
   

   
-

   
   

   
   

   
   

   
   

-
   

   
   

   
   

   
   

   
   

 
27

.6
54

.2
71

   
   

   
   

27
.6

54
.2

71

S
al

do
 p

er
 3

0 
Ju

ni
 2

01
3 

(T
id

ak
 d

ia
ud

it)
78

0.
07

6.
00

0
22

2.
44

2.
74

4
-

   
   

   
   

   
   

   
   

10
.0

00
.0

00
39

6.
94

4.
78

9
1.

40
9.

46
3.

53
3

S
al

do
 p

er
 1

 J
an

ua
ri 

20
14

78
0.

07
6.

00
0

22
2.

44
2.

74
4

-
   

   
   

   
   

   
   

   
10

.0
00

.0
00

56
2.

97
1.

19
2

1.
57

5.
48

9.
93

6
C

ad
an

ga
n 

um
um

-
   

   
   

   
   

   
   

  
-

   
   

   
   

   
   

   
   

-
   

   
   

   
   

   
   

   
5.

00
0.

00
0

   
   

   
   

  
(5

.0
00

.0
00

)
   

   
   

   
 

-
   

   
   

   
   

   
   

   
 

Ju
m

la
h 

la
ba

 ru
gi

 k
om

pr
eh

en
si

f 
-

   
   

   
   

   
   

   
  

-
   

   
   

   
   

   
   

   
-

   
   

   
   

   
   

   
   

-
   

   
   

   
   

   
   

   
   

 
90

.1
56

.5
58

   
   

   
   

90
.1

56
.5

58

S
al

do
 p

er
 3

0 
Ju

ni
 2

01
4 

78
0.

07
6.

00
0

22
2.

44
2.

74
4

-
   

   
   

   
   

   
   

   
15

.0
00

.0
00

64
8.

12
7.

75
0

1.
66

5.
64

6.
49

4

*)
 D

IS
AJ

IK
AN

 M
EN

G
G

U
N

AK
AN

 M
ET

O
D

E 
B

IA
YA

S
al

do
 la

ba

- 7
2 

-
34

8



349

PT GREENWOOD SEJAHTERA Tbk
INFORMASI TAMBAHAN
DAFTAR IV: INFORMASI LAPORAN ARUS KAS ENTITAS INDUK *)
UNTUK PERIODE ENAM BULAN YANG BERAKHIR 30 JUNI 2014 DAN 2013 (TIDAK DIAUDIT)
DAN UNTUK TAHUN-TAHUN YANG BERAKHIR 31 DESEMBER 2013, 2012 DAN 2011

2013
2014 (Enam bulan) 2013 2012 2011

(Enam bulan) (Tidak diaudit) (Satu tahun) (Satu tahun) (Satu tahun)
Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000 Rp'000

ARUS KAS DARI AKTIVITAS OPERASI
Penerimaan kas dari pelanggan 80.226.497      52.042.611 113.367.681     521.306.109    206.013.510      
Penerimaan bunga 25.834.932 16.709.631 43.770.169       28.777.892      1.876.634          
Pembayaran kas kepada karyawan (29.784.816) (40.211.702) (52.344.760)     (27.523.867)     (11.336.812)       
Penerimaan dari restitusi pajak - - 2.984.022         - -
Pembayaran pajak penghasilan (8.446.354) (10.698.973) (12.902.226)     (27.632.685)     (13.195.438)       
Pembayaran beban bunga dan provisi yang

dikapitalisasi ke persediaan - 
aset real estat - (4.557.086) (6.126.533)       (18.581.564)     (16.857.267)       

Pembayaran kas kepada pemasok
dan untuk beban operasional lainnya (164.026.022) (71.402.227) (147.077.809)   (287.013.207)   (173.469.741)     

Kas Bersih Diperoleh dari (Digunakan untuk) 
Aktivitas Operasi (96.195.763)     (58.117.746)    (58.329.456)     189.332.678    (6.969.114)         

ARUS KAS DARI AKTIVITAS INVESTASI
Penerimaan dividen entitas asosiasi 32.510.000 34.300.000 178.200.000     32.000.000      11.670.000        
Penurunan deposito berjangka dan

rekening yang dibatasi penggunaannya 32.042 150.684.893 150.684.893     54.721.174      -                     
Kenaikan deposito berjangka dan

rekening yang dibatasi penggunaannya (373.763) (1.368.573) (2.005.649)       (203.636.702)   (13.332.430)       
Perolehan aset tetap (6.047) (24.250) (52.398)            (18.397.130)     (16.654.163)       
Perolehan properti investasi - (143.706) (149.336)          - -
Pembayaran bunga dan provisi yang dikapitalisasi 

Properti investasi - (251.482) (338.091)          (1.037.281)       -
Aset tetap -                       -                      -                       -                       (1.223.888)         

Penerimaan piutang dari pihak berelasi 1.678.981        102.071.933   112.350.969     857.532           -
Pemberian piutang kepada pihak berelasi (1.005.000) (111.537) (1.678.981)       - (110.572.500)     
Penempatan uang muka investasi saham (7.216.500) - (3.301.900)       - -
Perolehan investasi dalam saham entitas 

anak - bersih (503.410.000) - - - (56.985.000)       
Perolehan investasi dalam saham entitas 

asosiasi - - - - (365.129.383)     

Kas Bersih Diperoleh dari (Digunakan untuk) 
Aktivitas Investasi (477.790.287)   285.157.278   433.709.507     (135.492.407)   (552.227.364)     

ARUS KAS DARI AKTIVITAS PENDANAAN
Pembayaran utang kepada pihak berelasi (3.371.447) - - - -
Pembayaran utang bank - (80.000.000)    (139.098.000)   (40.000.000)     -
Pembayaran utang pembelian kendaraan - (53.017)           (73.359)            (99.011)            (89.571)              
Penambahan modal disetor - - - - 933.076.000      
Penerimaan utang bank - - - 9.098.000        90.000.000        
Pembayaran biaya emisi saham - - - (1.756.694)       (15.800.562)       

Kas Bersih Diperoleh dari (Digunakan untuk) 
Aktivitas Pendanaan (3.371.447)       (80.053.017)    (139.171.359)   (32.757.705)     1.007.185.867   

KENAIKAN (PENURUNAN) BERSIH KAS DAN 
SETARA KAS (577.357.497)   146.986.515   236.208.692     21.082.566      447.989.389      

Pengaruh perubahan kurs mata uang asing (148.915) 2.546 62.567              (14.952)            (17.002)              

KAS DAN SETARA KAS AWAL PERIODE 734.200.351 497.929.092   497.929.092     476.861.478    28.889.091        

KAS DAN SETARA KAS AKHIR PERIODE 156.693.939    644.918.153   734.200.351     497.929.092    476.861.478      

*) DISAJIKAN MENGGUNAKAN METODE BIAYA

- 73 -
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:*/.58,0!Q#'+#*(,%!',!3*-/%3!(%4%-!)*&(*&+%#!',7%3%30%#!(*&3%!H%G,5!',.-.-0%#!',!F.&(%!MU*0!',-%#%!
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3*&(*5.3<!
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'%&,!:*0(%!1%#%!5*&5*#3.0!9+#3&%0!Q#X*(3%(,!9+8*03,U<!!
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?B< )*-*$%#$! &*0*#,#$! MU*0! 2%#$! *U*0#2%! 3*&7%3%3! '%8%-! )*#,3,/%#! 9+8*03,U! 5*&4%0! 4%',&! '%#L%3%.!
-*#$*8.%&0%#! (.%&%! '%8%-! :P)C! (*(.%,! '*#$%#! G.-8%4! (%4%-! 2%#$! ',-,8,0,#2%! '%8%-! &*0*#,#$! MU*0!
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/%8,#$! 8%-5%3! /%'%! 3%#$$%8! 2%#$! -*#G%',! '%(%&! /*#*#3.%#! /*-*$%#$! (%4%-! 2%#$! 5*&4%0! .#3.0!
-*-/*&+8*4! ',X,'*#6! (%4%-! 5+#.(! %3%.! 4%0R4%0! 8%,##2%! 2%#$! (*8%#G.3#2%! %0%#!-*#2*&%40%#! '%U3%&!
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A< )*-,#'%4%#!4%0!%3%(! (%4%-!4%&.(!5*&'%(%&0%#!%03%!/*-,#'%4%#!4%0! 2%#$!',3%#'%3%#$%#,!+8*4! 2%#$!
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358

8%,#R8%,#! 2%#$! 7.0./!-*-5.03,0%#! /*-,#'%4%#! 4%0! ,3.!-*#.&.3! /*#'%/%3! 1,&*0(,! 3%#/%!-*#$.&%#$,!
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=< "03%!/*-,#'%4%#!4%0!%3%.!'+0.-*#!8%,#R8%,#!(*5%$%,-%#%!',-%0(.'0%#!'%8%-!%2%3!A!4%&.(!5*&5*#3.0!
(*5%$%,-%#%! ',3*#3.0%#! '%#L%3%.! 2%#$! '%/%3! ',3*&,-%! +8*4! 1,&*0(,! '%#! (%8,#%##2%! %3%.! %(8,#2%!
',(%-/%,0%#!0*/%'%!)*&(*&+%#6!'*#$%#!0*3*#3.%#!5%4H%!'+0.-*#!/*-,#'%4%#!4%0!%3%(!(%4%-!2%#$!
3*&7%3%3!/%'%!F.&(%!MU*0!',!Q#'+#*(,%!4%&.(!-*-*#.4,!/*&%3.&%#!/*&.#'%#$R.#'%#$%#!',!5,'%#$!)%(%&!
E+'%8! ',! Q#'+#*(,%! 3*&-%(.0! /*&%3.&%#! 2%#$! 5*&8%0.! /%'%! F.&(%! MU*0! ',! Q#'+#*(,%! ',! -%#%! (%4%-!
)*&(*&+%#!',7%3%3<!!

J< )*-,#'%4%#! 4%0! %3%(! (%4%-! 2%#$! 3*&-%(.0! '%8%-! )*#,3,/%#! 9+8*03,U! ',8%0.0%#! '*#$%#!
/*-,#'%45.0.%#!'%&,!&*0*#,#$!MU*0!2%#$!(%3.!0*!&*0*#,#$!MU*0!2%#$!8%,#!/%'%!Y*-5%$%!)*#2,-/%#%#!
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W< )*-,#'%4%#! 4%0! %3%(! (%4%-! 4%#2%! ',/*&5+8*40%#! %/%5,8%! (*-.%! 0*3*#3.%#! '%8%-! "#$$%&%#! 1%(%&!
3*8%4!',/*#.4,<!!

@< )*-,#'%4%#! 4%0! %3%(! (%4%-! 4%&.(! ',7%3%3! 5%,0! '%8%-! 1%U3%&! )*-*$%#$! C%4%-6!-%./.#! /%'%! (.&%3!
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XVII. KETERANGAN TENTANG OBLIGASI

1. UMUM

Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014, diterbitkan berdasarkan ketentuan
ketentuan yang termuat dalam Perjanjian Perwaliamanatan, antara Perseroan dengan PT Bank CIMB Niaga Tbk
(“Bank CIMB Niaga”) selaku Wali Amanat (selanjutnya disebut “Perjanjian Perwaliamanatan”).

Penjelasan Obligasi yang akan diuraikan di bawah ini merupakan pokok pokok dari Perjanjian
Perwaliamanatan, dan bukan merupakan salinan selengkapnya dari seluruh ketentuan dan persyaratan yang
tercantum dalam Perjanjian tersebut.

2. KETERANGAN OBLIGASI YANG AKAN DITERBITKAN

Nama Obligasi:

Obligasi ini diberi nama Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014

Jumlah Pokok Obligasi dan Bunga Obligasi:

Seluruh nilai Pokok Obligasi yang akan dikeluarkan berjumlah sebanyak banyaknya sebesar
Rp 500.000.000.000 (lima ratus miliar Rupiah) dengan tingkat bunga tetap sebesar 14,25% (empat belas koma
dua lima persen) per tahun. Jumlah Pokok Obligasi tersebut dapat berkurang sehubungan dengan pelunasan
Pokok Obligasi dan/atau pembelian kembali (buy back) sebagai pelunasan Obligasi sebagaimana dibuktikan
dengan Sertifikat Jumbo Obligasi sesuai dengan ketentuan Pasal 5 Perjanjian Perwaliamanatan.

Bunga Obligasi dibayarkan setiap 3 (tiga) bulan sejak Tanggal Emisi, di mana Bunga Obligasi pertama akan
dibayarkan pada tanggal 14 April 2015, sedangkan pembayaran Bunga Obligasi terakhir sekaligus jatuh tempo
Obligasi akan dibayarkan pada tanggal 14 Januari 2020. Tanggal tanggal pembayaran Bunga Obligasi adalah
sebagai berikut:

Bunga Obligasi ke Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi Bunga Obligasi ke Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi

1 14 April 2015 11 14 Oktober 2017

2 14 Juli 2015 12 14 Januari 2018

3 14 Oktober 2015 13 14 April 2018

4 14 Januari 2016 14 14 Juli 2018

5 14 April 2016 15 14 Oktober 2018

6 14 Juli 2016 16 14 Januari 2019

7 14 Oktober 2016 17 14 April 2019

8 14 Januari 2017 18 14 Juli 2019

9 14 April 2017 19 14 Oktober 2019

10 14 Juli 2017 20 14 Januari 2020

Penghitungan bunga Tingkat Bunga Obligasi tersebut merupakan persentase per tahun dari nilai nominal yang
dihitung berdasarkan jumlah hari yang lewat dengan perhitungan 1 (satu) tahun adalah 360 (tiga ratus enam
puluh) Hari Kalender dan 1 (satu) bulan adalah 30 (tiga puluh) Hari Kalender.
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Tata Cara Pembayaran Bunga

1. Pemegang Obligasi yang berhak atas Bunga Obligasi adalah Pemegang Obligasi yang namanya tercatat
dalam Daftar Pemegang Rekening pada 4 (empat) Hari Bursa sebelum Tanggal Pembayaran Bunga
Obligasi kecuali ditentukan lain oleh KSEI sesuai dengan ketentuan KSEI yang berlaku. Dengan demikian
jika terjadi transaksi Obligasi dalam waktu 4 (empat) Hari Bursa sebelum Tanggal Pembayaran Bunga
Obligasi, pembeli Obligasi yang menerima pengalihan Obligasi tersebut tidak berhak atas Bunga Obligasi
pada periode Bunga Obligasi yang bersangkutan, kecuali ditentukan lain oleh KSEI sesuai dengan
ketentuan KSEI yang berlaku.

2. Bunga Obligasi akan dibayarkan oleh Perseroan melalui KSEI selaku Agen Pembayaran kepada
Pemegang Obligasi melalui Pemegang Rekening pada Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi yang
bersangkutan berdasarkan Daftar Pemegang Rekening.

3. Pembayaran Bunga Obligasi kepada Pemegang Obligasi melalui Pemegang Rekening dilakukan oleh
Agen Pembayaran untuk dan atas nama Perseroan berdasarkan Perjanjian Agen Pembayaran.

4. Pembayaran Bunga Obligasi yang terhutang, yang dilakukan oleh Perseroan kepada Pemegang Obligasi
melalui Agen Pembayaran, dianggap pembayaran lunas oleh Perseroan, setelah dana tersebut diterima
oleh Pemegang Obligasi melalui Pemegang Rekening pada KSEI, dengan memperhatikan Perjanjian Agen
Pembayaran, dengan demikian Perseroan dibebaskan dari kewajiban untuk melakukan pembayaran
Bunga Obligasi yang bersangkutan.

Obligasi Merupakan Bukti Hutang

1. Berdasarkan pernyataan Perseroan sekarang tetapi berlaku sejak Tanggal Emisi, Obligasi merupakan
bukti bahwa Perseroan secara sah dan mengikat berhutang kepada Pemegang Obligasi sejumlah Pokok
Obligasi yang disebut dalam Sertifikat Jumbo Obligasi ditambah dengan Bunga Obligasi dan Denda (jika
ada) yang wajib dibayar oleh Perseroan berdasarkan Perjanjian Perwaliamanatan dan Perjanjian Agen
Pembayaran. Obligasi tersebut merupakan bagian penting dan tidak dapat dipisahkan dari Perjanjian
Perwaliamanatan.

2. Bukti kepemilikan Obligasi bagi Pemegang Obligasi adalah Konfirmasi Tertulis yang diterbitkan oleh
Pemegang Rekening dan diadministrasikan oleh KSEI berdasarkan Perjanjian Pembukaan Rekening Efek
yang ditandatangani Pemegang Obligasi dan Pemegang Rekening. Konfirmasi Tertulis tersebut tidak
dapat dialihkan atau diperdagangkan.

Harga Penawaran Obligasi

Obligasi ditawarkan dengan nilai 100% (seratus persen) dari jumlah Pokok Obligasi.

Satuan Pemindahbukuan

Satuan pemindahbukuan adalah sebesar Rp 1 (satu Rupiah) atau kelipatannya.

Satuan Perdagangan Obligasi

Perdagangan Obligasi dilakukan di Bursa Efek dengan syarat syarat dan ketentuan sebagaimana ditentukan
dalam peraturan Bursa Efek. Satuan Perdagangan Obligasi di Bursa Efek dilakukan dengan nilai sebesar Rp
5.000.000, (lima juta Rupiah) dan/atau kelipatannya atau dengan nilai sebagaimana ditentukan dalam
peraturan Bursa Efek dan/atau perjanjian tersendiri yang ditandatangani oleh Perseroan dan Bursa Efek.

Pendaftaran Obligasi di KSEI

1. Obligasi telah didaftarkan pada KSEI berdasarkan Perjanjian Tentang Pendaftaran Obligasi di KSEI yang
dibuat di bawah tangan bermeterai cukup, dengan memperhatikan ketentuan di bidang Pasar Modal dan
ketentuan KSEI yang berlaku.

2. Obligasi diterbitkan tanpa warkat kecuali Sertifikat Jumbo Obligasi yang diterbitkan untuk didaftarkan
atas nama KSEI sebagai bukti hutang untuk kepentingan Pemegang Obligasi melalui Pemegang Rekening.
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Penarikan Obligasi

Penarikan Obligasi dari Rekening Efek hanya dapat dilakukan dengan pemindahbukuan dari satu Rekening Efek
ke Rekening Efek lainnya. Penarikan Obligasi keluar dari Rekening Efek untuk dikonversikan menjadi sertifikat
Obligasi tidak dapat dilakukan, kecuali apabila terjadi pembatalan pendaftaran Obligasi di KSEI atas permintaan
Perseroan atau Wali Amanat dengan memperhatikan peraturan perundang undangan yang berlaku di Pasar
Modal dan keputusan RUPO.

Pengalihan Obligasi

Hak kepemilikan Obligasi beralih dengan pemindahbukuan Obligasi dari satu Rekening Efek ke Rekening Efek
lainnya. Perseroan, Wali Amanat dan Agen Pembayaran memberlakukan Pemegang Rekening selaku
Pemegang Obligasi yang sah dalam hubungannya untuk menerima pembayaran Bunga Obligasi dan/atau
pelunasan Pokok Obligasi dan hak hak lain yang berhubungan dengan Obligasi.

Pembelian Kembali

Dalam hal Perseroan melakukan pembelian kembali Obligasi maka berlaku ketentuan sebagai berikut:
1. pembelian kembali Obligasi ditujukan sebagai pelunasan atau disimpan untuk kemudian dijual kembali

dengan harga pasar;
2. pelaksanaan pembelian kembali Obligasi dilakukan melalui Bursa Efek atau di luar Bursa Efek;
3. pembelian kembali Obligasi baru dapat dilakukan 1 (satu) tahun setelah Tanggal Penjatahan;
4. pembelian kembali Obligasi tidak dapat dilakukan apabila hal tersebut mengakibatkan Perseroan tidak

dapat memenuhi ketentuan ketentuan di dalam Perjanjian Perwaliamanatan;
5. pembelian kembali Obligasi tidak dapat dilakukan apabila Perseroan melakukan kelalaian (wanprestasi)

sebagaimana dimaksud dalam Perjanjian Perwaliamanatan, kecuali telah memperoleh persetujuan
RUPO;

6. pembelian kembali Obligasi hanya dapat dilakukan oleh Perseroan kepada Pihak yang tidak terafiliasi.
7. rencana pembelian kembali Obligasi wajib dilaporkan kepada OJK oleh Perseroan paling lambat 2 (dua)

Hari Kerja sebelum pengumuman rencana pembelian kembali Obligasi tersebut di surat kabar;
8. pembelian kembali Obligasi, baru dapat dilakukan setelah pengumuman rencana pembelian kembali

Obligasi. Pengumuman tersebut wajib dilakukan paling sedikit melalui 1 (satu) surat kabar harian
berbahasa Indonesia yang berperedaran nasional paling lambat 2 (dua) Hari Kalender sebelum tanggal
penawaran untuk pembelian kembali dimulai;

9. rencana pembelian kembali Obligasi sebagaimana dimaksud dalam butir 7 dan pengumuman
sebagaimana dimaksud dalam butir 8, paling sedikit memuat informasi tentang:
a. periode penawaran pembelian kembali;
b. jumlah dana maksimal yang akan digunakan untuk pembelian kembali;
c. kisaran jumlah Obligasi yang akan dibeli kembali;
d. harga atau kisaran harga yang ditawarkan untuk pembelian kembali Obligasi;
e. tata cara penyelesaian transaksi;
f. persyaratan bagi Pemegang Obligasi yang mengajukan penawaran jual;
g. tata cara penyampaian penawaran jual oleh Pemegang Obligasi;
h. tata cara pembelian kembali Obligasi; dan
i. hubungan Afiliasi antara Perseroan dan Pemegang Obligasi

10. Perseroan wajib melakukan penjatahan secara proporsional sebanding dengan partisipasi setiap
Pemegang Obligasi yang melakukan penjualan Obligasi apabila jumlah Obligasi yang ditawarkan untuk
dijual oleh Pemegang Obligasi, melebihi jumlah Obligasi yang dapat dibeli kembali;

11. Perseroan wajib menjaga kerahasiaan atas semua informasi mengenai penawaran jual yang telah
disampaikan oleh Pemegang Obligasi;

12. Perseroan dapat melaksanakan pembelian kembali Obligasi tanpa melakukan pengumuman
sebagaimana dimaksud dalam butir 9 dengan ketentuan:
a. jumlah pembelian kembali tidak lebih dari 5% (lima perseratus) dari jumlah Obligasi yang beredar

dalam periode satu tahun setelah Tanggal Penjatahan;
b. Obligasi yang dibeli kembali tersebut bukan Obligasi yang dimiliki oleh Afiliasi Perseroan; dan
c. Obligasi yang dibeli kembali hanya untuk disimpan yang kemudian hari dapat dijual kembali;
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dan wajib dilaporkan kepada OJK paling lambat akhir Hari Kerja ke 2 (kedua) setelah terjadinya
pembelian kembali Obligasi.

13. Perseroan wajib melaporkan kepada OJK dan Wali Amanat serta mengumumkan kepada publik dalam
waktu paling lambat 2 (dua) Hari Kerja setelah dilakukannya pembelian kembali Obligasi, informasi yang
meliputi antara lain
a. jumlah Obligasi yang telah dibeli;
b. rincian jumlah Obligasi yang telah dibeli kembali untuk pelunasan atau disimpan untuk dijual

kembali;
c. harga pembelian kembali yang telah terjadi; dan
d. jumlah dana yang digunakan untuk pembelian kembali Obligasi

14. dalam hal terdapat lebih dari satu Obligasi yang diterbitkan oleh Perseroan, maka pembelian kembali
Obligasi dilakukan dengan mendahulukan Obligasi yang tidak dijamin;

15. dalam hal terdapat lebih dari satu Obligasi yang tidak dijamin, maka pembelian kembali wajib
mempertimbangkan aspek kepentingan ekonomis Perseroan atas pembelian kembali tersebut;

16. dalam hal terdapat jaminan atas seluruh Obligasi, maka pembelian kembali wajib mempertimbangkan
aspek kepentingan ekonomis Perseroan atas pembelian kembali Obligasi tersebut.

17. pembelian kembali Obligasi oleh Perseroan mengakibatkan:
a. hapusnya segala hak yang melekat pada Obligasi yang dibeli kembali, hak menghadiri RUPO, hak

suara, dan hak memperoleh Bunga Obligasi serta manfaat lain dari Obligasi yang dibeli kembali
jika dimaksudkan untuk pelunasan; atau

b. pemberhentian sementara segala hak yang melekat pada Obligasi yang dibeli kembali, hak
menghadiri RUPO, hak suara, dan hak memperoleh Bunga Obligasi serta manfaat lain dari
Obligasi yang dibeli kembali, jika dimaksudkan untuk disimpan untuk dijual kembali.

Jaminan Obligasi

Obligasi ini tidak dijamin dengan jaminan khusus, tetapi dijamin dengan seluruh harta kekayaan perseroan,
baik barang bergerak maupun barang tidak bergerak, baik yang telah ada maupun yang akan ada di kemudian
hari, menjadi jaminan bagi pemegang obligasi ini sesuai dengan ketentuan dalam pasal 1131 dan 1132 kitab
undang undang hukum perdata.

Hak Senioritas Atas Hutang

Hak Pemegang Obligasi adalah paripassu tanpa hak preferen dengan hak hak kreditur Perseroan lainnya baik
yang ada sekarang maupun yang akan ada dikemudian hari, kecuali hak hak kreditur Perseroan yang dijamin
secara khusus dengan kekayaan Perseroan baik yang telah ada maupun yang akan ada.

3. PEMBATASAN PEMBATASAN DAN KEWAJIBAN KEWAJIBAN PERSEROAN

Sebelum dilunasinya semua Jumlah Terhutang atau pengeluaran lain yang menjadi tanggung jawab Perseroan
sehubungan dengan penerbitan Obligasi, Perseroan berjanji dan mengikat diri bahwa:

3.1 Pembatasan keuangan dan pembatasan pembatasan lain terhadap Perseroan (debt covenants) adalah
sebagai berikut: Perseroan, tanpa persetujuan tertulis dari Wali Amanat tidak akan melakukan hal hal
sebagai berikut:
i. melakukan pengeluaran obligasi atau efek efek lainnya yang lebih senior dari Obligasi melalui

pasar modal kecuali:
a. Penerbitan tahap tahap berikutnya dari Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera

Tahun 2014;
b. pinjaman untuk project financing dengan syarat jaminan yang digunakan untuk menjamin

pinjaman project financing tersebut adalah aset project financing itu sendiri. dan tidak
melanggar Pasal 6.3.(iii) Perjanjian Perwaliamanatan;

ii. menjaminkan dan atau membebani dengan cara apapun aset Perseroan termasuk hak atas
pendapatan Perseroan, baik yang ada sekarang maupun yang akan diperoleh di masa yang akan
datang, kecuali:
a. penjaminan atau pembebanan untuk menjamin pembayaran Jumlah Terutang berdasarkan

Obligasi dan Perjanjian Perwaliamanatan;
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b. penjaminan dan atau pembebanan aset yang telah efektif berlaku atau telah diberitahukan
kepada Wali Amanat sebelum ditandatanganinya Perjanjian Perwaliamanatan;

c. penjaminan atau pembebanan sehubungan dengan fasilitas pinjaman baru yang
menggantikan porsi pinjaman dari kreditur yang telah ada sekarang (refinancing) yang
dijamin dengan aset yang sama;

d. penjaminan/pembebanan yang telah diberikan sebelum dilaksanakannya penggabungan
atau peleburan atau pengambilalihan sebagaimana dimaksud dalam ketentuan Pasal
6.1.(v) Perjanjian Perwaliamanatan;

e. penjaminan atau pembebanan yang diperlukan sehubungan dengan Kegiatan Usaha
Perseroan sehari hari untuk memperoleh, antara lain, namun tidak terbatas pada bank
garansi, letter of credit dan modal kerja Perseroan, selama pinjaman yang dijaminkan tidak
melanggar ketentuan yang diatur dalam Pasal 6.3.iii). Perjanjian Perwaliamanatan;

f. penjaminan atau pembebanan untuk project financing selama aktiva tetap yang
dijaminkan adalah aktiva yang terkait dengan proyek yang bersangkutan;

g. penjaminan atau pembebanan untuk pembiayaan perolehan aset (acquisition financing),
selama aset yang dijaminkan adalah aset yang diakuisisi dan/atau jaminan perusahaan
Perseroan dengan ketentuan jangka waktu jaminan perusahaan tersebut tidak lebih dari 2
(dua) tahun sejak akuisisi;

iii. membayar atau membuat atau distribusi pembayaran lain pada tahun buku Perseroan selama
Perseroan lalai dalam melakukan pembayaran kewajibannya kepada Pemegang Obligasi
berdasarkan ketentuan Perjanjian Perwaliamanatan dan Pengakuan Hutang, kecuali pembayaran
yang dilakukan dalam rangka kegiatan operasional sehari hari Perseroan.

iv. memberikan pinjaman kepada pihak manapun, kecuali:
a. pinjaman yang telah ada sebelum ditandatanganinya Perjanjian Perwaliamanatan;
b. pinjaman atas transaksi sepanjang dilakukan berdasarkan praktek usaha dengan kegiatan

usaha utama Perseroan;
c. pinjaman kepada anak perusahaan Perseroan sepanjang dilakukan untuk menunjang

kegiatan usaha utama anak perusahaan Perseroan;
d. pinjaman baru kepada pegawai, koperasi pegawai, dan/atau yayasan untuk program

kesejahteraan pegawai Perseroan serta Pembinaan Usaha Kecil dan Koperasi sesuai
dengan program pemerintah;

v. melakukan penggabungan, konsolidasi dan peleburan dengan perusahaan atau pihak lain, kecuali
sepanjang dilakukan pada bidang usaha yang sama dan tidak mempunyai dampak negative
terhadap jalannya usaha Perseroan dan/atau Entitas Anak serta tidak mempengaruhi
kemampuan Perseroan dalam melakukan pembayaran Pokok Obligasi dan/atau Bunga Obligasi;

vi. mengubah bidang usaha utama sebagaimana ditentukan dalam anggaran dasar;
vii. mengurangi modal dasar, modal ditempatkan dan disetor Perseroan kecuali jika pengurangan

tersebut dilakukan atas dasar permintaan/perintah dari Pemerintah Republik Indonesia dan/atau
otoritas yang berwenang;

viii. memperoleh penundaan kewajiban pembayaran hutang dari pengadilan niaga dalam yuridiksi
Perseroan;

3.2 Pemberian persetujuan tertulis sebagaimana dimaksud dalam Pasal 3.1 di atas akan diberikan oleh Wali
Amanat dengan ketentuan sebagai berikut:
a. permohonan persetujuan tersebut tidak akan ditolak tanpa alasan yang jelas dan wajar
b. Wali Amanat wajib memberikan persetujuan, penolakan atau meminta tambahan data/dokumen

pendukung lainnya dalam waktu 10 (sepuluh) Hari Kerja setelah permohonan persetujuan
tersebut dan dokumen pendukungnya diterima secara lengkap oleh Wali Amanat, dan jika dalam
waktu 10 (sepuluh) Hari Kerja tersebut Perseroan tidak menerima persetujuan, penolakan atau
permintaan tambahan data/dokumen pendukung lainnya dari Wali Amanat maka Wali Amanat
dianggap telah memberikan persetujuannya; dan

c. Jika Wali Amanat meminta tambahan data/dokumen pendukung lainnya, maka persetujuan atau
penolakan wajib diberikan oleh Wali Amanat dalam waktu 10 (sepuluh) Hari Kerja setelah
data/dokumen pendukung lainnya tersebut diterima secara lengkap oleh Wali Amanat dan jika
dalam waktu 10 (sepuluh) Hari Kerja tersebut Perseroan tidak menerima persetujuan atau
penolakan dari Wali Amanat maka Wali Amanat dianggap telah memberikan persetujuan
Jika Wali Amanat meminta tambahan data/dokumen pendukung lainnya, maka persetujuan atau
penolakan wajib diberikan oleh Wali Amanat dalam waktu 10 (sepuluh) Hari Kerja setelah
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data/dokumen pendukung lainnya tersebut diterima secara lengkap oleh Wali Amanat dan jika
dalam waktu 10 (sepuluh) Hari Kerja tersebut Perseroan tidak menerima persetujuan atau
penolakan dari Wali Amanat maka Wali Amanat dianggap telah memberikan persetujuan.

3.3 Perseroan berkewajiban untuk
i. Menyetorkan dana (in good funds) yang diperlukan untuk pelunasan Pokok Obligasi dan/atau

pembayaran Bunga Obligasi yang jatuh tempo kepada Agen Pembayaran paling lambat 1 (satu)
Hari Bursa sebelum Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi dan/atau Tanggal Pelunasan Pokok
Obligasi dan menyerahkan kepada Wali Amanat fotokopi bukti penyetoran dana tersebut pada
hari yang sama. Apabila Perseroan belum menyetorkan dana sampai dengan jatuh tempo Tanggal
Pelunasan Pokok Obligasi dan/atau Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi, maka Perseroan harus
membayar Denda.
Denda yang dibayarkan oleh Perseroan yang merupakan hak Pemegang Obligasi akan dibayarkan
kepada Pemegang Obligasi secara proporsional berdasarkan besarnya Obligasi yang dimilikinya
sesuai dengan ketentuan Perjanjian Agen Pembayaran;

ii. Memperoleh, mematuhi segala ketentuan dan melakukan hal hal yang diperlukan untuk menjaga
tetap berlakunya segala kuasa, ijin, dan persetujuan (baik dari pemerintah maupun lainnya) dan
dengan segera memberikan laporan dan masukan dan melakukan hal hal yang diwajibkan
peraturan perundang undangan yang berlaku di Negara Republik Indonesia, sehingga Perseroan
dapat secara sah menjalankan kewajibannya berdasarkan Perjanjian Perwaliamanatan;

iii. Memenuhi kewajiban keuangan berdasarkan laporan keuangan konsolidasi tahunan yang telah
diaudit oleh kantor akuntan publik yang terdaftar di OJK, selama Perseroan masih mempunyai
kewajiban pembayaran berdasarkan Perjanjian Perwaliamanatan dan perjanjian lainnya
sehubungan dengan Emisi Obligasi, Perseroan diwajibkan menjaga financial performance sebagai
berikut:
i. Memelihara perbandingan total pinjaman dengan total Ekuitas (debt to equity ratio) tidak

lebih dari 2,7:1 (dua koma tujuh berbanding satu); Yang dimaksud dengan debt to equity
ratio adalah total pinjaman Perseroan yang menimbulkan beban bunga pinjaman dan/atau
bagi hasil (syariah) dibagi total Ekuitas;

ii. Memelihara perbandingan antara EBITDA dengan beban bunga pinjaman tidak kurang dari
0,75 : 1 (nol koma tujuh lima berbanding satu); Sebagaimana ditunjukkan dalam setiap
laporan keuangan tahunan Perseroan yang telah diaudit. Yang dimaksud EBITDA (Earning
Before Interest, Tax, Depreciation, and Amortization) adalah laba sebelum beban pajak
ditambah biaya bunga ditambah depresiasi dan amortisasi.

iv. mematuhi ketentuan ketentuan dalam Dokumen Emisi;
v. memelihara asuransi asuransi yang sudah berjalan dan berhubungan dengan kegiatan usaha dan

harta kekayaan Perseroan dan/atau Entitas Anak pada perusahaan asuransi yang bereputasi baik,
terhadap segala risiko yang biasa dihadapi oleh perusahan perusahaan yang bergerak dalam
bidang usaha yang sama dengan Perseroan;

vi. mengijinkan Wali Amanat dan/atau pihak yang diberikan kuasa oleh Wali Amanat (termasuk
tetapi tidak terbatas, auditor atau akuntan yang ditunjuk untuk maksud tersebut) dengan
pemberitahuan secara tertulis 5 (lima) Hari Kerja sebelumnya dari waktu ke waktu memiliki akses
dan memeriksa buku buku, memberikan tanggapan atas segala pertanyaan atau informasi yang
diminta oleh wakilnya tersebut dan mendiskusikan dengan orang tersebut dengan itikad baik atas
segala aspek dari pembukuan dan operasi Perseroan;

vii. menyerahkan salinan laporan laporan yang diminta oleh OJK kepada Wali Amanat dan
persetujuan persetujuan atas penerbitan dan penawaran Obligasi sesuai dengan Anggaran Dasar
Perseroan, dan untuk membuat dan mengimplementasikan setiap perjanjian yang berhubungan
dengan hal tersebut, termasuk tetapi tidak terbatas penyerahan atas:
a. laporan keuangan Tahunan Perseroan disampaikan selambatlambatnya 90 (sembilan

puluh) Hari Kalender setelah tanggal tiap tahun buku berakhir atau pada saat penyerahan
laporankeuangan kepada OJK yang telah diaudit oleh Akuntan Publik yang telah terdaftar
di OJK, mana yang lebih dahulu

b. laporan keuangan tengah Tahunan Perseroan disampaikan selambat lambatnya dalam
waktu:
 30 (tiga puluh) Hari Kalender setelah tanggal tengah tahun buku, jika tidak disertai

laporan Akuntan Publik ; atau
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 60 (enam puluh) Hari Kalender setelah tanggal tengah tahun buku jika disertai
laporan Akuntan Publik yang telah terdaftar di OJK dalam rangka penelaahan
terbatas; atau

 90 (sembilan puluh) Hari Kalender setelah tanggal tengah tahun buku, jika disertai
laporan Akuntan Publik yang telah terdaftar di OJK yang memberikan pendapat
tentang kewajaran laporan keuangan secara keseluruhan; atau

 pada saat penyerahan laporan keuangan Perseroan tersebut kepada OJK, mana
yang lebih dahulu

c. laporan keuangan triwulan Perseroan (tidak diaudit) disampaikan selambat lambatnya 30
(tiga puluh) Hari Kalender setelah akhir tanggal laporan keuangan triwulan atau
secepatnya setelah penyerahan laporan keuangan Perseroan tersebut kepada OJK.

viii. Menjalankan dan memelihara sistem akuntansi, pembukuan dan pengawasan biaya sesuai
dengan Prinsip Akuntansi Indonesia yang berlaku dari waktu ke waktu;

ix. melakukan pemeringkatan atas Obligasi sesuai dengan Peraturan Nomor: IX.C.11, antara lain
melakukan pemeringkatan atas obligasi yang dilakukan oleh Pemeringkat yaitu:
a. Pemeringkatan atas Obligasi yang dilakukan setiap tahun sekali selama jangka waktu

Obligasi, dan Perseroan wajib menyampaikan kepada Pemeringkat seluruh dokumen yang
diperlukan untuk melakukan pemeringkatan tahunan selambat lambatnya 30 (tiga puluh)
Hari Kalender sebelum periode pemeringkatan terakhir berakhir, dan selambat lambatnya
14 (empat belas) Hari Kalender setelah masa berlakunya hasil pemeringkatan terakhir
berakhir Perseroan wajib menyampaikan hasil pemeringkatan tersebut kepada OJK, Wali
Amanat dan Bursa Efek dan mengumumkan hasil pemeringkatan dimaksud dalam
sekurang kurangnya 1 (satu) surat kabar berbahasa Indonesia yang berperedaran nasional.

b. Pemeringkatan atas Obligasi wajib dilakukan selambat lambatnya 2 (dua) Hari Kerja sejak
adanya fakta material atau kejadian penting yang dapat mempengaruhi kemampuan
Perseroan untuk memenuhi kewajiban atas Obligasi dan mempengaruhi risiko yang
dihadapi oleh Pemegang Obligasi dan Perseroan wajib menyampaikan hasil pemeringkatan
tersebut kepada OJK, Wali Amanat dan Bursa Efek selambat lambatnya akhir Hari Kerja ke
2 (kedua) setelah diterimanya hasil pemeringkatan baru, pernyataan atau pendapat serta
mengumumkan hasil pemeringkatan baru, pernyataan atau pendapat dimaksud dalam
sekurang kurangnya 1 (satu) surat kabar berbahasa Indonesia yang berperedaran nasional,
selambat lambatnya akhir kerja ke 2 (kedua) setelah diterimanya hasil pemeringkatan
baru, pernyataan atau pendapat tersebut.

c. Perseroan wajib menyampaikan kepada Pemeringkat seluruh dokumen yang diperlukan
untuk melakukan pemeringkatan selambat lambatnya 120 (seratus dua puluh) hari
sebelum Tanggal Pelunasan Pokok Obligasi, dan selambat lambatnya 90 (sembilan puluh)
Hari Kalender sebelum Tanggal Pelunasan Pokok Obligasi Perseroan wajib menyampaikan
hasil pemeringkatan tersebut kepada OJK, Wali Amanat dan Bursa Efek dan
mengumumkan hasil pemeringkatan dimaksud dalam sekurang kurangnya 1 (satu) surat
kabar berbahasa Indonesia yang berperedaran nasional

Atau melakukan pemeringkatan sesuai dengan peraturan OJK, apabila ada perubahan terhadap
Peraturan Nomor: IX.C.11.

x. mengusahakan agar harta kekayaan yang digunakan dalam menjalankan kegiatan usahanya
berada dalam keadaan baik, memperbaikinya dan melakukan hal hal yang diperlukan untuk
menjalankan kegiatan usaha Perseroan;

xi. memberitahukan secara tertulis kepada Wali Amanat atas:
a. setiap perubahan anggaran dasar, susunan Direksi dan Dewan Komisaris, dan diikuti

dengan penyerahan akta akta keputusan Rapat Umum Pemegang Saham Perseroan.
b. perkara pidana, perdata, tata usaha negara dan arbitrase yang dihadapi Perseroan yang

secara material mempengaruhi kelangsungan usaha dan kemampuan Perseroan dalam
menjalankan dan mematuhi segala kewajibannya berdasarkan Perjanjian Perwaliamanatan
dan perjanjian perjanjian lainnya yang berkaitan dengan Perjanjian Perwaliamanatan,
kecuali yang sebelumnya telah diberitahukan kepada Wali Amanat atau yang sebagaimana
tertera dalam Prospektus.

c. terjadinya salah satu dari peristiwa kelalaian dengan segera, dan melalui permintaan
tertulis dari Wali Amanat, menyerahkan pada Wali Amanat suatu pernyataan yang
ditandatangani oleh seseorang yang dapat diterima oleh Wali Amanat untuk maksud
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tersebut, yang mengkonfirmasikan bahwa kecuali sebelumnya telah diberitahukan kepada
Wali Amanat, atau diberitahukan pada saat konfirmasi bahwa peristiwa kelalaian tersebut
tidak terjadi, atau apabila terjadi peristiwa kelalaian, memberikan gambaran lengkap atas
kejadian tersebut dan tindakan atau langkah langkah yang diambil (atau diusulkan untuk
diambil) oleh Perseroan untuk memperbaiki kejadian tersebut;

d. setiap kejadian lainnya yang menurut pendapat atau pertimbangan Perseroan dapat
mempunyai pengaruh negative yang material atas jalannya usaha atau operasi atau
keadaan keuangan Perseroan.

e. setiap terjadi kejadian atau keadaan penting pada Perseroan dan/atau Entitas Anak yang
dapat mempunyai pengaruh penting atas jalannya usaha dan operasi atau keadaan
keuangan Perseroan serta pemenuhan kewajiban Perseroan dalam rangka penerbitan dan
pelunasan Obligasi, sesuai dengan ketentuan tentang keterbukaan informasi sebagaimana
diatur dalam Undang Undang Pasar Modal dan peraturan pelaksanaannya, serta
menyampaikan dokumen dokumen sehubungan dengan hal tersebut, baik diminta
ataupun tidak diminta oleh Wali Amanat.

xii. menerapkan prinsip pengelolaan perusahaan yang baik (good corporate governance) dan
melakukan tindakan dari waktu ke waktu atas permintaan yang wajar dari Wali Amanat,
melaksanakan atau memelihara pelaksanaan kewajiban berdasarkan Perjanjian Perwaliamanatan
dan perjanjian perjanjian lainnya yang berkaitan dengan Perjanjian Perwaliamanatan, yang
berdasarkan pendapat yang wajar dari Wali Amanat diperlukan atau, untuk menjalankan
Perjanjian Perwaliamanatan ini atau memberikan jaminan yang penuh atas hak, kekuasaan dan
perbaikan yang diberikan kepada Wali Amanat berdasarkan Perjanjian Perwaliamanatan dan
perjanjian perjanjian lainnya yang berkaitan dengan Perjanjian Perwaliamanatan.

xiii. Segera memberikan pemberitahuan tertulis kepada Wali Amanat tentang terjadinya kelalaian
sebagaimana tersebut dalam Pasal 9 Perjanjian Perwaliamanatan atau adanya pemberitahuan
mengenai kelalaian yang diberikan oleh Kreditur Perseroan. Pemberitahuan tertulis tersebut
wajib disampaikan kepada Wali Amanat selambat lambatnya 2 (dua) Hari Kerja sejak
diketahuinya oleh Perseroan perihal timbulnya kelalaian tersebut atau diterimanya oleh
Perseroan pemberitahuan tertulis dari Kreditur tersebut.

xiv. Membayar kewajiban pajak atau bea lainnya yang menjadi beban Perseroan dalam menjalankan
usahanya sebagaimana mestinya.

xv. Mempertahankan dan menjaga izin izin dan/atau persetujuan persetujuan yang dimiliki
Perseroan;

HAK HAK PEMEGANG OBLIGASI

1. Menerima pelunasan Pokok Obligasi dan/atau pembayaran Bunga Obligasi dari Perseroan yang
dibayarkan melalui KSEI selaku Agen Pembayaran pada Tanggal Pelunasan Pokok Obligasi dan/atau
Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi yang bersangkutan. Pokok Obligasi harus dilunasi dengan harga
yang sama dengan jumlah Pokok Obligasi yang tertulis pada Konfirmasi Tertulis yang dimiliki oleh
Pemegang Obligasi pada Tanggal Pelunasan Obligasi

2. Yang berhak atas Bunga Obligasi adalah Pemegang Obligasi yang namanya tercatat dalam Daftar
Pemegang Rekening pada 4 (empat) Hari Bursa sebelum Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi, kecuali
ditentukan lain oleh KSEI sesuai dengan ketentuan KSEI yang berlaku.

3. Apabila Perseroan ternyata tidak menyediakan dana secukupnya untung pembayaran Bunga Obligasi
dan/atau pelunasan Pokok Obligasi setelah lewat Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi atau Tanggal
Pelunasan Pokok Obligasi, maka Perseroan harus membayar denda sebesar 1% (satu persen) per tahun
di atas tingkat Bunga Obligasi atas jumalh yang terutang. Denda tersebut dihitung harian berdasarkan
jumlah hari yang terlewat yaitu 1 (satu) tahun adalah 360 (tiga ratus enam puluh) hari dan 1 (satu) bulan
adalah 30 (tiga puluh) hari.

4. Seorang atau lebih Pemegang Obligasi yang mewakili yang paling sedikit lebih dari 20% (dua puluh
persen) dari jumlah Pokok Obligasi yang belum dilunasi (tidak termasuk Obligasi yang dimiliki oleh
Perseroan dan/atau Afiliasi Perseroan), dapat mengajukan permintaan tertulis kepada Wali Amanat
agar diselenggarakan RUPO dengan memuar acara yang diminta dengan melampirkan asli KTUR dengan
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ketentuan sejak diterbitkannya KTUR tersebut Obligasi yang dimiliki oleh Pemegang Obligasi yang
tercantum dalam KTUR tersebut. Pencabutan pembekuan oleh KSEU tersebut hanya dapat dilakukan
setelah mendapat persetujuan secara tertulis dari Wali Amanat.

5. Setiap Obligasi sebesar Rp 1, (satu Rupiah) berhak mengeluarkan 1 (satu) suara dalam RUPO, dengan
demikian setiap Pemegang Obligasi dalam RUPO mempunyai hak untuk mengeluarkan suara sejumlah
Obligasi yang dimilikinya.

4. KELALAIAN PERSEROAN

4.1. Kondisi kondisi yang dapat menyebabkan Perseroan dinyatakan lalai apabila terjadi salah satu atau lebih
dari kejadian kejadian atau hal hal tersebut di bawah ini:
a. Perseroan tidak melaksanakan atau tidak mentaati ketentuan dalam kewajiban pembayaran

Pokok Obligasi pada Tanggal Pelunasan Pokok Obligasi dan/atau Bunga Obligasi pada Tanggal
Pembayaran Bunga Obligasi; atau

b. Apabila Perseroan dinyatakan lalai sehubungan dengan suatu perjanjian hutang oleh salah satu
atau lebih Krediturnya (cross default) dalam jumlah hutang keseluruhan melebihi 20% (dua puluh
perseratus) dari ekuitas Perseroan, baik yang telah ada sekarang maupun yang akan ada di
kemudian hari yang berakibat jumlah yang terhutang oleh Perseroan berdasarkan perjanjian
hutang tersebut seluruhnya menjadi dapat segera ditagih oleh pihak yang mempunyai tagihan
dan/atau Kreditur yang bersangkutan sebelum waktunya untuk membayar kembali (akselerasi
pembayaran kembali); atau

c. Fakta mengenai jaminan, keadaan, atau status Perseroan serta pengelolaannya tidak sesuai
dengan informasi dan keterangan yang diberikan oleh Perseroan; atau

d. Apabila Perseroan tidak melaksanakan atau tidak mentaati ketentuan dalam Perjanjian
Perwaliamanatan (selain Pasal 9.1 huruf a dan Pasal 9.1 huruf c);

4.2. Ketentuan mengenai pernyataan default, yaitu: Dalam hal terjadi kondisi kondisi kelalaian sebagaimana
dimaksud dalam:
a. Ayat 4.1. huruf a dan b Pasal ini dan keadaan atau kejadian tersebut berlangsung terus menerus

paling lama 14 (empat belas) Hari Kerja, setelah diterimanya teguran tertulis dari Wali Amanat
sesuai dengan kondisi kelalaian yang dilakukan, tanpa diperbaiki/dihilangkan keadaan tersebut
atau tanpa adanya upaya perbaikan untuk menghilangkan keadaan tersebut, yang dapat disetujui
dan diterima oleh Wali Amanat; atau

b. Ayat 4.1 huruf c dan d Pasal ini dan keadaan atau kejadian tersebut berlangsung terus menerus
dalam waktu yang ditentukan oleh Wali Amanat dengan memperhatikan kewajaran yang berlaku
umum, sebagaimana tercantum dalam teguran tertulis Wali Amanat, paling lama 90 (sembilan
puluh) Hari Kalender setelah diterimanya teguran tertulis dari Wali Amanat tanpa
diperbaiki/dihilangkan keadaan tersebut atau tanpa adanya upaya perbaikan untuk
menghilangkan keadaan tersebut, yang dapat disetujui dan diterima oleh Wali Amanat;

maka Wali Amanat berkewajiban untuk memberitahukan kejadian atau peristiwa itu kepada Pemegang
Obligasi dengan cara memuat pengumuman melalui 1 (satu) surat kabar harian berbahasa Indonesia
yang berperedaran nasional.
Wali Amanat atas pertimbangannya sendiri dan setelah menginformasikan kepada Perseroan berhak
memanggil RUPO menurut tata cara yang ditentukan dalam Perjanjian Perwaliamanatan. Dalam RUPO
tersebut, Wali Amanat akan meminta Perseroan untuk memberikan penjelasan sehubungan dengan
kelalaiannya tersebut.
Apabila RUPO tidak dapat menerima penjelasan dan alasan Perseroan maka akan dilaksanakan RUPO
berikutnya untuk membahas langkah langkah yang harus diambil terhadap Perseroan sehubungan
dengan Obligasi.
Jika RUPO berikutnya memutuskan agar Wali Amanat melakukan penagihan kepada Perseroan, maka
Obligasi sesuai dengan keputusan RUPO menjadi jatuh tempo dan dapat dituntut pembayarannya
dengan segera dan sekaligus.
Wali Amanat dalam waktu yang ditentukan dalam keputusan RUPO itu harus melakukan penagihan
kepada Perseroan.
Perseroan berkewajiban melakukan pembayaran dalam waktu yang ditentukan dalam tagihan yang
bersangkutan.
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4.3. Apabila:
a. Perseroan dicabut izin usahanya oleh Instansi yang berwenang sesuai dengan perundang

undangan yang berlaku di Negara Republik Indonesia; atau
b. Perseroan membubarkan diri melalui keputusan Rapat Umum Pemegang Saham atau dibubarkan

karena sebab apapun atau terdapat keputusan pailit yang telah memiliki kekuatan hukum tetap ;
atau

c. Perseroan diberikan penundaan kewajiban pembayaran hutang moratorium) oleh badan
peradilan yang berwenang; atau

d. Pengadilan atau instansi pemerintah yang berwenang telah menyita atau mengambil alih dengan
cara apapun juga semua atau sebagian besar harta kekayaan Perseroan atau telah mengambil
tindakan yang menghalangi Perseroan untuk menjalankan sebagian besar atau seluruh usahanya
sehingga mempengaruhi secara material kemampuan Perseroan untuk memenuhi kewajiban
kewajibannya dalam Perjanjian Perwaliamanatan; atau

e. Perseroan berdasarkan perintah pengadilan yang telah mempunyai kekuatan hukum tetap (in
kracht) diharuskan membayar sejumlah dana kepada pihak ketiga yang apabila dibayarkan akan
mempengaruhi secara material terhadap kemampuan Perseroan untuk memenuhi kewajiban
kewajibannya yang ditentukan dalam Perjanjian Perwaliamanatan;

f. Menyatakan secara tertulis ketidakmampuan untuk membayar seluruh kewajiban Perseroan
(standstill),

maka Wali Amanat berhak tanpa memanggil RUPO bertindak mewakili kepentingan Pemegang Obligasi
dan mengambil keputusan yang dianggap menguntungkan bagi Pemegang Obligasi dan untuk itu Wali
Amanat dibebaskan dari segala tindakan dan tuntutan oleh Pemegang Obligasi. Dalam hal ini Obligasi
menjadi jatuh tempo dengan sendirinya.

5. REKENING PENAMPUNGAN

Perseroan wajib Menyetorkan sejumlah uang dengan nilai satu kali pembayaran Bunga Obligasi ke dalam suatu
rekening penampungan pada Bank CIMB NIAGA dengan Nomor Rekening : 634.01.00054.00.6 atas nama PT
Greenwood Sejahtera Tbk ("Rekening Penampungan"), selama jangka waktu Obligasi, dengan ketentuan
sebagai berikut:
a. Jumlah uang yang disetorkan tersebut sekurang kurangnya sama dengan jumlah satu kali pembayaran

Bunga Obligasi kepada Pemegang Obligasi;
b. Penyetoran uang tersebut wajib dilakukan selambat lambatnya 2 (dua) Hari Kerja sejak Tanggal Emisi;
c. Seluruh jumlah uang yang disetorkan ke dalam Rekening Penampungan sebagaimana dimaksud di atas

hanya khusus dipergunakan untuk membayar Bunga Obligasi;
d. Rekening Penampungan tersebut dalam penguasaan Wali Amanat sepenuhnya, namun bunga atas

Rekening Penampungan tersebut tetap merupakan hak Perseroan.
e. Perseroan dengan ini memberi kuasa kepada Wali Amanat tanpa diperlukannya suatu surat kuasa

khusus untuk maksud tersebut, untuk mengambil, menerima dan melakukan tindakan tindakan lain
sehubungan dengan uang tunai yang ada dalam Rekening Penampungan tersebut di atas termasuk
membuat dan menandatangani dokumen dokumen apapun yang diperlukan termasuk yang akan
dipergunakan untuk pembayaran dan sehubungan dengan penguasaan atas uang tersebut, termasuk
namun tidak terbatas untuk mendebet dan mentransfer uang yang ada dalam Rekening Penampungan
guna membayar Bunga Obligasi. Pembayaran Bunga Obligasi oleh Wali Amanat dilakukan dalam hal
Perseroan tidak mempunyai kecukupan dana untuk pembayaran Bunga Obligasi maka dalam waktu
selambat lambatnya 2 (dua) Hari Bursa sebelum Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi, Perseroan
berkewajiban untuk menginstruksikan kepada Wali Amanat untuk melakukan pembayaran Bunga
Obligasi kepada Agen Pembayaran, setelah Wali Amanat menerima instruksi tersebut, maka Wali
Amanat wajib untuk menyetorkan dana ke dalam Rekening Penampungan tersebut kepada Agen
Pembayaran dalam waktu selambat lambatnya 1 (satu) Hari Bursa sebelum Tanggal Pembayaran Bunga
Obligasi.

f. Dalam hal Wali Amanat telah melakukan penyetoran untuk pembayaran satu kali Bunga Obligasi
tersebut kepada Pemegang Obligasi melalui KSEI, maka Perseroan berkewajiban dalam waktu 3 (tiga)
Hari Kerja melakukan penyetoran ke Rekening Penampungan tersebut sebesar jumlah yang telah
disetorkan oleh Wali Amanat dalam huruf e di atas, untuk pembayaran Bunga Obligasi tersebut.
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g. Apabila sampai dengan saat jatuh tempo, masih ada uang dalam Rekening Penampungan minimal
sejumlah Bunga Obligasi yang dibayarkan, dalam waktu selambat lambatnya 2 (dua) Hari Bursa sebelum
Tanggal Pembayaran Bunga Obligasi yang terakhir, Perseroan akan memberikan instruksi kepada Wali
Amanat untuk dapat langsung membayarkan Bunga Obligasi yang terakhir kepada Pemegang Obligasi
melalui KSEI dan apabila masih terdapat sisa uang dalam Rekening Penampungan tersebut, antara lain
dikarenakan adanya bunga atas uang dalam Rekening Penampungan, maka Wali Amanat berkewajiban
mengembalikan kepada Perseroan dalam waktu 2 (dua) Hari Kerja setelah Tanggal Pelunasan Pokok
Obligasi

Menyetorkan sejumlah uang dengan nilai satu kali pembayaran Bunga Obligasi ke dalam suatu rekening
penampungan pada Bank CIMB NIAGA dengan Nomor Rekening 634.01.00054.00.6 atas nama PT Greenwood
Sejahtera Tbk ("Rekening Penampungan"), selama jangka waktu Obligasi, dengan ketentuan sebagai berikut:
a. Pada setiap periode triwulanan pembayaran Bunga Obligasi, Perseroan wajib menyetorkan lebih dahulu

dana sebesar 1 (satu) kali pembayaran Bunga Obligasi yang akan jatuh tempo ke Rekening
Penampungan paling lambat 30 (tiga puluh) Hari Kalender sebelum Tanggal Pembayaran Bunga;

b. Penyetoran dana tersebut hanya dipergunakan untuk pembayaran Bunga Obligasi yang akan jatuh
tempo;

c. Dana yang telah diterima oleh Wali Amanat pada Rekening Penampungan tersebut di atas kemudian
dapat ditempatkan dalam bentuk time deposit di Bank CIMB NIAGA yang harus dapat dicairkan paling
lambat 1 (satu) Hari Bursa sebelum Tanggal Pembayaran Bunga, dan hasil penempatan time deposit
tersebut adalah hak Perseroan sepenuhnya;

d. Paling lambat 2 (dua) Hari Bursa sebelum Tanggal Pembayaran Bunga, Perseroan wajib menyerahkan
surat instruksi kepada Wali Amanat guna dilakukannya penyetoran dana pembayaran Bunga Obligasi
tersebut kepada Agen Pembayaran pada 1 (satu) Hari Bursa sebelum Tanggal Pembayaran Bunga;

e. Perseroan dengan ini memberi kuasa kepada Wali Amanat tanpa diperlukannya suatu surat kuasa
khusus untuk maksud tersebut, untuk mengambil, menerima dan melakukan tindakan tindakan lain
sehubungan dengan uang tunai yang ada dalam Rekening Penampungan tersebut di atas termasuk
membuat dan menandatangani dokumen dokumen apapun yang diperlukan termasuk yang akan
dipergunakan untuk pembayaran dan sehubungan dengan penguasaan atas uang tersebut, termasuk
namun tidak terbatas untuk mendebet dan mentransfer uang yang ada dalam Rekening Penampungan
guna membayar Bunga Obligasi.

6. RAPAT UMUM PEMEGANG OBLIGASI (RUPO)

Untuk penyelenggaraan RUPO, kuorum yang disyaratkan, hak suara dan pengambilan keputusan berlaku
ketentuan ketentuan di bawah ini, tanpa mengurangi peraturan Pasar Modal dan peraturan perundang
undangan yang berlaku di Negara Republik Indonesia serta peraturan Bursa Efek.
1. RUPO diadakan untuk tujuan antara lain:

a. mengambil keputusan sehubungan dengan usulan Emiten atau pemegang Efek bersifat utang
mengenai perubahan jangka waktu, pokok pinjaman Efek yang bersifat utang, suku bunga,
perubahan tata cara atau periode pembayaran bunga atau penyisihan dana pelunasan (sinking
fund) dan ketentuan lain dalam Kontrak Perwaliamanatan dan dengan memperhatikan Peraturan
Nomor: VI.C.4.

b. menyampaikan pemberitahuan kepada Perseroan dan/atau Wali Amanat, memberikan
pengarahan kepada Wali Amanat, dan/atau menyetujui suatu kelonggaran waktu atas suatu
kelalaian berdasarkan Perjanjian Perwaliamanatan serta akibat akibatnya, atau untuk mengambil
tindakan lain sehubungan dengan kelalaian;

c. memberhentikan Wali Amanat dan menunjuk pengganti Wali Amanat menurut ketentuan
Perjanjian Perwaliamanatan;

d. mengambil tindakan yang dikuasakan oleh atau atas nama Pemegang Obligasi termasuk dalam
penentuan potensi kelalaian yang dapat menyebabkan terjadinya kelalaian sebagaimana
dimaksud dalam Pasal 9 Perjanjian Perwaliamanatan dan dalam Peraturan Nomor: VI.C.4; dan

e. Wali Amanat bermaksud mengambil tindakan lain yang tidak dikuasakan atau tidak termuat
dalam Perjanjian Perwaliamanatan atau berdasarkan peraturan perundang undangan yang
berlaku di Negara Republik Indonesia.
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2. RUPO dapat diselenggarakan atas permintaan:
a. Pemegang Obligasi baik sendiri maupun secara bersama sama yang mewakili paling sedikit lebih

dari 20% (dua puluh persen) dari jumlah Obligasi yang belum dilunasi tidak termasuk Obligasi
yang dimiliki oleh Perseroan dan/atau Afiliasinya, mengajukan permintaan tertulis kepada Wali
Amanat untuk diselenggarakan RUPO dengan melampirkan asli KTUR. Permintaan tertulis
dimaksud harus memuat acara yang diminta, dengan ketentuan sejak diterbitkannya KTUR
tersebut, Obligasi yang dimiliki oleh Pemegang Obligasi yang mengajukan permintaan tertulis
kepada Wali Amanat akan dibekukan oleh KSEI sejumlah Obligasi yang tercantum dalam KTUR
tersebut. Pencabutan pembekuan Obligasi oleh KSEI tersebut hanya dapat dilakukan setelah
mendapat persetujuan secara tertulis dari Wali Amanat.

b. Perseroan;
c. Wali Amanat; atau
d. OJK.

3. Permintaan sebagaimana dimaksud dalam butir 2) poin a), poin b), dan poin d) wajib disampaikan
secara tertulis kepada Wali Amanat dan paling lambat 30 (tiga puluh) Hari Kalender setelah tanggal
diterimanya surat permintaan tersebut Wali Amanat wajib melakukan panggilan untuk RUPO.

4. Dalam hal Wali Amanat menolak permohonan Pemegang Obligasi atau Perseroan untuk mengadakan
RUPO, maka Wali Amanat wajib memberitahukan secara tertulis alasan penolakan tersebut kepada
pemohon dengan tembusan kepada OJK, paling lambat 14 (empat belas) Hari Kalender setelah
diterimanya surat permohonan.

5. Pengumuman, pemanggilan, dan waktu penyelenggaraan RUPO
a. Pengumuman RUPO wajib dilakukan melalui 1 (satu) surat kabar harian berbahasa Indonesia

yang berperedaran nasional, dalam jangka waktu paling lambat 14 (empat belas) Hari Kalender
sebelum pemanggilan.

b. Pemanggilan RUPO dilakukan paling lambat 14 (empat belas) Hari Kalender sebelum RUPO,
melalui paling sedikit 1 (satu) surat kabar harian berbahasa Indonesia yang berperedaran
nasional.

c. Pemanggilan untuk RUPO kedua atau ketiga dilakukan paling lambat 7 (tujuh) Hari Kalender
sebelum RUPO kedua atau ketiga dilakukan dan disertai informasi bahwa RUPO sebelumnya telah
diselenggarakan tetapi tidak mencapai kuorum.

d. Panggilan harus dengan tegas memuat rencana RUPO dan mengungkapkan informasi antara lain:
1. tanggal, tempat, dan waktu penyelenggaraan RUPO;
2. agenda RUPO;
3. pihak yang mengajukan usulan RUPO;
4. Pemegang Obligasi yang berhak hadir dan memiliki hak suara dalam RUPO; dan
5. kuorum yang diperlukan untuk penyelenggaraan dan pengambilan keputusan RUPO.

e. RUPO kedua atau ketiga diselenggarakan paling cepat 14 (empat belas) Hari Kalender dan paling
lambat 21 (dua puluh satu) Hari Kalender dari RUPO sebelumnya.

7. TATA CATA RUPO
a. Pemegang Obligasi, baik sendiri maupun diwakili berdasarkan surat kuasa berhak menghadiri

RUPO dan menggunakan hak suaranya sesuai dengan jumlah Obligasi yang dimilikinya.
b. Pemegang Obligasi yang berhak hadir dalam RUPO adalah Pemegang Obligasi yang namanya

tercatat dalam Daftar Pemegang Rekening pada 3 (tiga) Hari Kerja sebelum tanggal
penyelenggaraan RUPO yang diterbitkan oleh KSEI.

c. Pemegang Obligasi yang menghadiri RUPO wajib menyerahkan asli KTUR kepada Wali Amanat.
d. Seluruh Obligasi yang disimpan di KSEI dibekukan sehingga Obligasi tersebut tidak dapat

dialihkan/dipindahbukukan sejak 3 (tiga) Hari Kerja sebelum tanggal penyelenggaraan RUPO
sampai dengan tanggal berakhirnya RUPO yang dibuktikan dengan adanya pemberitahuan dari
Wali Amanat atau setelah memperoleh persetujuan dari Wali Amanat, transaksi Obligasi yang
penyelesaiannya jatuh pada tanggal tanggal tersebut, ditunda penyelesaiannya sampai 1 (satu)
Hari Kerja setelah tanggal pelaksanaan RUPO.

e. Setiap Obligasi sebesar Rp 1,00 (satu Rupiah) berhak mengeluarkan 1 (satu) suara dalam RUPO,
dengan demikian setiap Pemegang Obligasi dalam RUPO mempunyai hak untuk mengeluarkan
suara sejumlah Obligasi yang dimilikinya.

f. Suara dikeluarkan dengan tertulis dan ditandatangani dengan menyebutkan Nomor KTUR, kecuali
Wali Amanat memutuskan lain.
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g. Obligasi yang dimiliki oleh Perseroan dan/atau Afiliasinya tidak memiliki hak suara dan tidak
diperhitungkan dalam kuorum kehadiran.

h. Sebelum pelaksanaan RUPO:
 Perseroan berkewajiban untuk menyerahkan daftar Pemegang Obligasi dari Afiliasinya

kepada Wali Amanat.
 Perseroan berkewajiban untuk membuat surat pernyataan yang menyatakan jumlah

Obligasi yang dimiliki oleh Perseroan dan Afiliasinya;
 Pemegang Obligasi atau kuasa Pemegang Obligasi yang hadir dalam RUPO berkewajiban

untuk membuat surat pernyataan yang menyatakan mengenai apakah Pemegang Obligasi
memiliki atau tidak memiliki hubungan Afiliasi dengan Perseroan.

i. RUPO dapat diselenggarakan di tempat Perseroan atau tempat lain yang disepakati antara
Perseroan dan Wali Amanat.

j. RUPO dipimpin oleh Wali Amanat.
k. Wali Amanat wajib mempersiapkan acara RUPO termasuk materi RUPO dan menunjuk Notaris

untuk membuat berita acara RUPO.
l. Dalam hal penggantian Wali Amanat diminta oleh Perseroan atau Pemegang Obligasi, maka RUPO

dipimpin oleh Perseroan atau wakil Pemegang Obligasi yang meminta diadakannya RUPO
tersebut. Perseroan atau Pemegang Obligasi yang meminta diadakannya RUPO tersebut
diwajibkan untuk mempersiapkan acara RUPO dan materi RUPO serta menunjuk Notaris untuk
membuat berita acara RUPO.

8. KUASA PEMEGANG OBLIGASI KEPADA WALI AMANAT

Sesuai dengan ketentuan dalam Pasal 51 UUPM, Wali Amanat berdasarkan hukum mewakili kepentingan
Pemegang Obligasi baik di dalam maupun di luar pengadilan, termasuk untuk mewakili Pemegang Obligasi
dalam melakukan tindakan hukum yang berkaitan dengan kepentingan Pemegang Obligasi.

Sejak Tanggal Emisi setiap Pemegang Obligasi langsung tunduk pada Perjanjian Perwaliamanatan dan
menyetujui untuk dan dengan ini sekarang untuk kemudian pada waktunya secara bersama memberikan kuasa
kepada Wali Amanat tanpa perlu adanya pemberian surat kuasa secara khusus yang baru dari Pemegang
Obligasi dalam menjalankan semua hak seorang Pemegang Obligasi berdasarkan Obligasi dan Perjanjian
Perwaliamanatan, Pengakuan Hutang, semua dokumen serta perjanjian yang berhubungan dengan perjanjian
perjanjian tersebut, termasuk untuk menjalankan atau melindungi kepentingan setiap Pemegang Obligasi di
hadapan instansi peradilan, termasuk pengadilan niaga atau di hadapan persidangan perwasitan.

Dengan demikian Pemegang Obligasi diwakili oleh Wali Amanat sebagai pihak dalam Perjanjian
Perwaliamanatan, Pengakuan Hutang dan semua dokumen serta perjanjian yang berkaitan dengan Obligasi
dan berhubungan dengan perjanjian perjanjian tersebut berikut lampiran lampiran dan perubahan perubahan
yang diadakan dikemudian hari dari perjanjian perjanjian tersebut, serta sebagai pihak yang menjalankan atau
melindungi kepentingan Pemegang Obligasi di hadapan instansi peradilan termasuk pengadilan niaga atau di
hadapan persidangan perwasitan.

Dengan memperhatikan peraturan perundang undangan yang berlaku di Negara Republik Indonesia termasuk
tetapi tidak terbatas pada peraturan perundang undangan di bidang Pasar Modal, kuasa ini dan semua kuasa
lain yang diberikan dalam dan berdasarkan Perjanjian Perwaliamanatan dan Pengakuan Hutang dan perjanjian
perjanjian lain yang dibuat sehubungan dengan perjanjian perjanjian tersebut, yang merupakan bagian
penting dan tidak terpisahkan dari Perjanjian Perwaliamanatan, karenanya kuasa kuasa tersebut tidak dapat
berakhir karena sebab apapun, termasuk karena sebab sebab yang diatur dalam Pasal 1813, 1814, 1815 dan
1816 Kitab Undang Undang Hukum Perdata.

Perjanjian Perwaliamanatan berlaku sepenuhnya sebagai bukti yang sempurna mengenai pemberian kuasa
kuasa dari Pemegang Obligasi kepada Wali Amanat sebagaimana dimaskud dalam Perjanjian Perwaliamanatan,
termasuk kuasa untuk melakukan perubahan atas Perjanjian Perwaliamanatan.
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9. PERUBAHAN PERJANJIAN WALI AMANAT

Perubahan Perjanjian Perwaliamanatan dapat dilakukan dengan ketentuan sebagai berikut:
1. Apabila perubahan Perjanjian Perwaliamanatan dilakukan sebelum Tanggal Emisi, maka perubahan

dan/atau penambahan Perjanjian Perwaliamanatan tersebut harus dibuat dalam suatu Perjanjian
tertulis yang ditandatangani oleh Wali Amanat dan Perseroan dan setelah perubahan tersebut
dilakukan, memberitahukan kepada OJK dengan tidak mengurangi ketentuan peraturan perundang
undangan yangberlaku di Negara Republik Indonesia.

2. Apabila perubahan Perjanjian Perwaliamanatan dilakukan pada dan setelah Tanggal Emisi, maka
perubahan Perjanjian Perwaliamanatan hanya dapat dilakukan setelah mendapatkan persetujuan dari
RUPO dan perubahan dan/atau penambahan tersebut dibuat dalam suatu perjanjian tertulis yang
ditandatangani oleh Wali Amanat dan Perseroan, kecuali ditentukan lain dalam peraturan perundang
undangan yang berlaku.

10. PEMBERITAHUAN

Semua pemberitahuan dari satu pihak kepada pihak lain dalam Perjanjian Perwaliamanatan dianggap telah
dilakukan dengan sah, dan sebagaimana mestinya apabila disampaikan kepada alamat tersebut di bawah ini,
yang tertera di samping nama pihak yang bersangkutan, dan diberikan secara tertulis, ditandatangani serta
disampaikan dengan pos tercatat atau disampaikan langsung dengan memperoleh tanda terima atau dengan
faksimili yang sudah dikonfirmasikan.

Perseroan:
PT Greenwood Sejahtera Tbk.
berkedudukan di Jakarta Pusat
Alamat : Gedung TCC Tower One Lt. 45,

Jalan KH. Mas Mansyur Kav. 126, Tanah Abang,
Jakarta 10220, Indonesia

Telepon : (021) 3199 6000
Faksimili : (021) 3199 6008

Wali Amanat:
PT Bank CIMB Niaga Tbk.
berkedudukan di Jakarta Pusat
Alamat : Graha Niaga, Lantai 7

Jalan Jend. Sudirman Kav. 58
Jakarta 12190 – Indonesia

Bagian Investasi dan Jasa Penunjang Pasar Modal, Divisi Treasury;
Telepon : (021) 250 5151, (021) 250 5252, ekstensi: 32001 32008;
Faksimili : (021) 250 5777
Dengan ketentuan bahwa apabila salah satu pihak pindah alamat, pihak yang pindah alamat tersebut wajib
memberitahukan kepada pihak lainnya, selambat lambatnya 7 (tujuh) Hari Kerja sebelumnya.

11. HUKUM YANG BERLAKU

Seluruh perjanjian yang berhubungan dengan Obligasi ini berada dan tunduk di bawah hukum yang berlaku di
Indonesia.
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XVIII. KETERANGANMENGENAI PEMERINGKATAN EFEK

1. HASIL PEMERINGKATAN OBLIGASI

Dalam rangka memenuhi Peraturan No.IX.C.1 Lampiran Keputusan Ketua Bapepam No.Kep 42/PM/2000
tanggal 27 Oktober 2000 tentang Perubahan Peraturan No.IX.C.1 tentang Pedoman Mengenai Bentuk dan Isi
Pernyataan Pendaftaran Dalam Rangka Penawaran Umum dan Peraturan No.IX.C.11 Lampiran Keputusan
Ketua Bapepam dan LK No.Kep 712/BL/2012 tanggal 26 Desember 2012 tentang Pemeringkatan Atas Efek
Bersifat Utang dan/atau Sukuk, Perseroan telah melakukan pemeringkatan yang dilaksanakan oleh Fitch.

Berdasarkan hasil pemeringkatan atas Obligasi sesuai dengan surat Fitch No RC99/DIR/XI/2014 tanggal
6 Oktober 2014 perihal peringkat awal PT Greenwood Sejahtera Tbk dan surat Fitch No RC111/DIR/X/2014
tanggal 31 Oktober 2014 perihal peringkat PT Greenwood Sejahtera Tbk, hasil pemeringkatan atas Penawaran
Umum Berkelanjutan Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera adalah:

BBB+(idn)
(Triple B Plus)

Lembaga Pemeringkat Efek dalam hal ini Fitch tidak memiliki hubungan Afiliasi dengan Perseroan, baik
langsung maupun tidak langsung sebagaimana didefinisikan dalam ketentuan Pasal 1 angka I UUPM.

2. SKALA PEMERINGKATAN EFEK UTANG JANGKA PANJANG

Tabel di bawah ini menunjukkan kategori peringkat perusahaan atau efek utang jangka panjang untuk
memberikan gambaran tentang posisi peringkat Obligasi Berkelanjutan Greenwood Sejahtera I Tahap I Tahun
2014 Dengan Tingkat Bunga Tetap dari Fitch :

“AAA(idn)” : Peringkat nasional “AAA” menandakan kualitas tertinggi yang diberikan pada skala
peringkat nasional untuk negara tersebut. Peringkat ini diberikan kepada kualitas
kredit terbaik dibanding perseroan perseroan atau surat surat utang lainnya di
negara yang sama dan biasanya akan diberikan kepada semua kewajiban keuangan
yang dikeluarkan atau dijamin oleh pemerintah.

“AA(idn)” : Peringkat nasional “AA” menandakan suatu kualitas kredit yang sangat kuat
dibandingkan perseroan perseroan atau surat surat utang lainnya di negara yang
sama. Risiko kredit yang tidak dapat dipisahkan di dalam kewajibankewajiban
keuangan ini hanya berbeda sedikit dari perseroan perseroan atau surat surat
utang yang mendapat peringkat tertinggi di suatu negara.

“A(idn)” : Peringkat nasional “A” menandakan suatu kualitas kredit yang kuat dibandingkan
perseroan perseroan atau surat surat utang lainnya di negara yang sama. Namun,
perubahan perubahan dalam keadaaan atau kondisi kondisi ekonomi dapat
mempengaruhi kapasitas untuk pembayaran kembali kewajiban kewajiban
keuangan tepat waktu secara lebih besar dibandingkan kewajiban kewajiban
keuangan yang mendapat kategori peringkat yang lebih tinggi.

“BBB(idn)” : Peringkat nasional “BBB” menandakan suatu kualitas kredit yang dinilai cukup
dibandingkan dengan perseroan perseroan atau surat surat utang lainnya di
negara yang sama. Namun perubahan perubahan dalam keadaan atau kondisi
kondisi ekonomi dapat lebih mempengaruhi kapasitas untuk pembayaran kembali
kewajiban kewajiban keuangan ini secara tepat waktu dibandingkan kewajiban
kewajiban keuangan yang mendapat kategori peringkat yang lebih tinggi.

“BB(idn)” : Peringkat nasional “BB” menandakan suatu kualitas kredit yang cukup lemah
dibandingkan perseroan perseroan atau surat surat utang lainnya pada negara
yang sama. Dalam konteks suatu negara, pembayaran dari kewajibankewajiban
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keuangan ini tidak pasti dan kapasitas untuk pembayaran kembali secara tepat
waktu akan lebih rentan terhadap perubahan kondisi ekonomi yang tidak
menguntungkan.

“B(idn)” : Nasional peringkat “B” menandakan suatu kualitas kredit yang secara signifikan
lebih lemah dibandingkan perseroan perseroan atau surat surat utang lain pada
negara yang sama. Kewajiban kewajiban keuangan saat ini dapat dipenuhi
meskipun dengan marjin keamanan yang terbatas dan kapasitas untuk
melanjutkan pembayaran yang tepat waktu tergantung dari kondisi usaha dan
perekonomian yang menguntungkan dan berkelanjutan.

“CCC(idn)”
”CC(idn)”
“C(idn)”

: Kategori kategori peringkat nasional ini menandakan suatu kualitas kredit yang
sangat lemah dibandingkan perseroan perseroan atau surat surat utang lain pada
negara yang sama. Kapasitas untuk memenuhi kewajiban kewajiban keuangan
bergantung sepenuhnya pada perkembangan usaha dan ekonomi yang
menguntungkan.

“DDD(idn)”
“DD(idn)”
“D(idn)”

: Kategori kategori peringkat nasional ini diberikan kepada perusahaan atau
kewajiban kewajiban keuangan yang saat ini dalam keadaan gagal bayar.

3. RATING RATIONALE

Peringkat Perseroan mencerminkan skala pengembangan yang relatif kecil resiko pengembangan yang tinggi,
dan ekspektasi akan rasio hutang yang lebih tinggi untuk 3 4 tahun ke depan. Resiko resiko ini diimbangi oleh
rekam jejak eksekusi proyek yang baik, arus kas berulang dari asset yang sudah mature, dan akses ke dalam
fasilitas perbankan yang baik untuk mendukung likuiditas.

Faktor faktor Pendukung Peringkat

Skala yang Kecil, Resiko Pengembangan yang Tinggi: Peringkat Perseroan mencerminkan skala
pengembangan yang kecil dan terkonsentrasi, dengan arus kas sebagian besar berasal dari 3 proyek komersial
dalam jangka waktu pendek sampai menengah. Ini menyebabkan arus kas Perseroan rentan terhadap
perlambatan ekonomi, mengingat resiko pengembangan yang lebih tinggi dibandingkan pengembang
perumahan tapak. Resiko eksekusi yang tinggi juga dikarenakan ekspansi proyek Perseroan ke daerah atau
kota baru, dibandingkan dengan proyek saat ini di daerah CBD dimana Perseroan memiliki posisi yang baik.
Meskipun demikian Fitch percaya pendekatan Perseroan yang konservatif terhadap penjualan marketing,
rekam jejak eksekusi, dan marjin keuntungan yang tinggi mengimbangi resiko tersebut.

Struktur Permodalan Yang Agresif: Profil hutang Perseroan akan meningkat secara substantial dalam jangka
waktu menengah, dari posisi kas bersih. Peningkatan rasio hutang yang tidak sebanding dengan skala
pengembangan menyebabkan rasio perputaran aset (marketing sales/total hutang) yang rendah di bawah 50%
dalam jangka waktu 24 bulan ke depan. Fitch memandang rasio hutang Perseroan yang rendah relatif terhadap
perusahaan lain dengan skala usaha yang mirip, mengkompensasi rasio perputaran yang rendah.

Arus Kas Berulang yang Cukup: Arus kas Perseroan dalam jangka waktu menengah didukung oleh arus dividen
dari 3 aset yang matured, dan pendapatan sewa dari TCC Tower 1. Fitch mengestimasi rasio kecukupan arus
kas dari pendapatan berulang terhadap biaya bunga adalah sekitar 1x dalam jangka waktu proyeksi. Ekspektasi
Fitch atas dividen yang stabil dalam jangka waktu menengah mencerminkan lokasi aset yang strategis dan
rekam jejak operasi yang baik.

Biaya Akuisisi Tanah yang Mahal: Perseroan memiliki cadangan lahan yang kecil dibandingkan pengembang
lain yang diperingkat oleh Fitch. Tidak seperti pengembang lain yang pada umumnya memiliki cadangan lahan
yang besar dan murah, pengembangan proyek Perseroan ke depannya bergantung pada kemampuan
Perseroan dalam mengakuisisi lahan baru dengan biaya yang ekonomis. Meskipun demikian, Fitch percaya hal
ini tidak membatasi peringkat Perseroan untuk saat ini mengingat cadangan lahan masih cukup untuk
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pengembangan selama 3 4 tahun ke depan. Sebagian dari resiko juga dimitigasi oleh rekam jejak pendiri
perusahaan dan jaringan yang baik dalam industri untuk dapat mengidentifikasi lokasi pengembangan di masa
datang dan mengeksekusi akuisisi lahan dengan biaya yang ekonomis.

Akses Pendanaan yang Baik: Peringkat juga mencerminkan hubungan Perseroan dengan pemilik saham. Fitch
percaya hal ini memungkinkan Perseroan memiliki akses yang baik terhadap pendanaan yang tanpa hubungan
tersebut mungkin menjadi sulit atau mahal, mengingat skala usaha Perseroan yang kecil dan rekam jejak yang
terbatas dalam bisnis pengembangan properti.

Sensitivitas Peringkat

Negatif: Perkembangan di masa depan yang dapat, secara individu maupun kolektif, memicu penurunan
peringkat antara lain: (i) likuiditas yang tertekan, seperti posisi kas lebih rendah dibandingkan hutang jangka
pendek (ii) Penjualan marketing yang lebih rendah dari perkiraan sehingga rasio marketing sales/total hutang
tetap berada di 30% secara berkelanjutan.

Positif: tidak diharapkan dalam jangka waktu menengah karena skala pengembangan yang kecil dan resiko
pengembangan yang tinggi.

PERSEROAN WAJIB MENYAMPAIKAN PERINGKAT TAHUNAN ATAS OBLIGASI KEPADA OJK PALING LAMBAT 10 (SEPULUH)
HARI KERJA SETELAH BERAKHIRNYA MASA BERLAKU PERINGKAT TERAKHIR SAMPAI DENGAN PERSEROAN TELAH
MENYELESAIKAN SELURUH KEWAJIBAN YANG TERKAIT DENGAN OBLIGASI YANG DITERBITKAN, SESUAI DENGAN
PERATURAN NO. IX.C.11 TENTANG PEMERINGKATAN EFEK BERSIFAT UTANG DAN/ATAU SUKUK.
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+%+'7,'./'**)'! "#$%&'(%! ,1.(1#5,! +%! 9:;<@! 4'/'! ','(! "#$%&'(%! )'*&! +%,'-'./'*! #1.$'/5! /1,1*,5'*! (1#'&'%!
#1.%/5,A!!
'> 31.(1.0'*! ,%+'/! 41*1.#%,/'*! "#$%&'(%! +'$'4! #1*,5/! (1.,%7%/',! ','5! -'./',! /1B5'$%! :1.,%7%/',! C54#0!

"#$%&'(%! )'*&! +%,1.#%,/'*! 5*,5/! +%+'7,'./'*! ','(! *'4'! 9:;<! 5*,5/! /181*,%*&'*! 3141&'*&! "#$%&'(%>!
"#$%&'(%!'/'*!+%'+4%*%(,.'(%/'*!(1B'.'!1$1/,.0*%/!+'$'4!31*%,%8'*!90$1/,%8!+%!9:;<>!:1$'*=5,*)'!"#$%&'(%!
2'(%$!31*'-'.'*!6454!"#$%&'(%!%*%!'/'*!+%/.1+%,/'*!/1!+'$'4!.1/1*%*&!;71/!(1$'4#',D$'4#',*)'!8'+'!
E'*&&'$! ;4%(%! )'%,5! ,'*&&'$! FG! C'*5'.%! HIFJ>! 9:;<! '/'*! 41*1.#%,/'*! 90*7%.4'(%! E1.,5$%(! /18'+'!
31.5('2''*!;71/!','5!K'*/!95(,0+%'*!(1#'&'%!,'*+'!#5/,%!81*B',','*!"#$%&'(%!+'$'4!L1/1*%*&!;71/!+%!
9:;<>! 90*7%.4'(%! E1.,5$%(! ,1.(1#5,!41.58'/'*! #5/,%! /1814%$%/'*! )'*&! ('2! ','(! "#$%&'(%! )'*&! ,1.B',',!
+'$'4!L1/1*%*&!;71/M!!

#> 31*&'$%2'*!/1814%$%/'*!','(!"#$%&'(%!+%$'/5/'*!+1*&'*!814%*+'2#5/5'*!'*,'.!L1/1*%*&!;71/!+%!9:;<@!
)'*&!(1$'*=5,*)'!'/'*!+%/0*7%.4'(%/'*!/18'+'!3141&'*&!L1/1*%*&M!!

B> 3141&'*&!"#$%&'(%!)'*&!,1.B',',!+'$'4!L1/1*%*&!;71/!41.58'/'*!3141&'*&!"#$%&'(%!)'*&!#1.2'/!','(!
814#')'.'*!K5*&'!"#$%&'(%@!81$5*'('*!30/0/!"#$%&'(%@!414#1.%/'*! (5'.'!+'$'4!L63"!(1.,'!2'/D2'/!
$'%**)'!)'*&!41$1/',!8'+'!"#$%&'(%M!!

+> 314#')'.'*! K5*&'! "#$%&'(%! +'*! 81$5*'('*! =54$'2! 30/0/! "#$%&'(%! '/'*! +%#')'./'*! 0$12! 9:;<! (1$'/5!
N&1*!314#')'.'*!','(!*'4'!31.(1.0'*!/18'+'!3141&'*&!"#$%&'(%!41$'$5%!3141&'*&!L1/1*%*&!(1(5'%!
+1*&'*! ='+-'$! 814#')'.'*! K5*&'! "#$%&'(%! 4'585*! 81$5*'('*! 30/0/! "#$%&'(%! )'*&+%,1,'8/'*+'$'4!
31.='*=%'*31.-'$%'4'*','*+'*O','531.='*=%'*!N&1*!314#')'.'*>!3141&'*&!"#$%&'(%!)'*&!#1.2'/!','(!
K5*&'!"#$%&'(%! )'*&! +%#')'./'*! 8'+'! 81.%0+1! 814#')'.'*! K5*&'!"#$%&'(%! )'*&! #1.('*&/5,'*! '+'$'2!
)'*&! *'4'*)'! ,1.B',',! +'$'4!?'7,'.! 3141&'*&!"#$%&'(%! 8'+'! G! P148',Q! R'.%! K5.('! (1#1$54! E'*&&'$!
314#')'.'*! K5*&'! "#$%&'(%@! /1B5'$%! +%,1*,5/'*! $'%*! 0$12! 9:;<! ','5! 81.',5.'*! 81.5*+'*&D! 5*+'*&'*!
)'*&!#1.$'/5M!!

1> R'/! 5*,5/!41*&2'+%.%! L63"! +%$'/('*'/'*! 0$12! 3141&'*&!"#$%&'(%! +1*&'*!41481.2',%/'*! 9E6L! '($%!
)'*&!+%,1.#%,/'*!0$12!9:;<!/18'+'!S'$%!N4'*',>!9:;<!'/'*!414#1/5/'*!(1$5.52!"#$%&'(%!)'*&!+%(%48'*!
+%! 9:;<! (12%*&&'! "#$%&'(%! ,1.(1#5,! ,%+'/! +'8',! +%'$%2/'*O+%8%*+'2#5/5/'*! (1='/! T! P,%&'Q! R'.%! K5.('!
(1#1$54! ,'*&&'$! 81*)1$1*&&'.''*! L63"! PLDTQ! ('48'%! +1*&'*! ,'*&&'$! #1.'/2%.*)'! L63"! )'*&!
+%#5/,%/'*!+1*&'*!'+'*)'!814#1.%,'25'*!+'.%!S'$%!N4'*',M!!

7> 3%2'/D8%2'/!)'*&!21*+'/!41$'/5/'*!8141('*'*!"#$%&'(%!-'=%#!414#5/'!L1/1*%*&!;71/!+%!31.5('2''*!
;71/!','5!K'*/!95(,0+%'*!)'*&!,1$'2!41*='+%!8141&'*&!L1/1*%*&!;71/!+%!9:;<>!

,
6# $%-%')+,()+2,/%&7)5,
!
31.0.'*&'*! S'.&'! U1&'.'! <*+0*1(%'! +'*! 81.0.'*&'*! S'.&'! U1&'.'! N(%*&! +%4'*'85*! 41.1/'! #1.,148',!
,%*&&'$@! (1.,'! #'+'*! 5('2'! ','5! $14#'&'! <*+0*1(%'! ','585*! '(%*&! +%4'*'85*! 41.1/'! #1./1+5+5/'*! )'*&!
#1.2'/!414#1$%!"#$%&'(%!(1(5'%!+1*&'*!/1,1*,5'*D/1,1*,5'*!)5.%(+%/(%!(1,148',>!
,
8# $%-%')+)+,$%-/%0")+,1/0"2)'",
!
3141('*'*! '/'*! +%$'/5/'*! (1(5'%! +1*&'*! 31.',5.'*! U0>! <V>N>W! ,1*,'*&! 3141('*'*! +'*! 31*=','2'*! ;71/!
+'$'4!31*'-'.'*!6454!'*&/'!H!25.57!1>!!
!
3141('*'*! 814#1$%'*! "#$%&'(%! +%$'/5/'*! +1*&'*! 41*&&5*'/'*! X0.45$%.! 3141('*'*! 314#1$%'*! "#$%&'(%!
PYX33"ZQ! )'*&! +%B1,'/! 5*,5/! /181.$5'*! %*%! )'*&! +'8',! +%81.0$12! +%! /'*,0.! 31*='4%*! ;4%(%! "#$%&'(%!
(1#'&'%4'*'! ,1.B'*,54! +'$'4! K'#! VV<<! 3.0(81/,5(! %*%@! +'*! 8141('*'*! )'*&! ,1$'2! +%'=5/'*! ,%+'/! +'8',!
+%#','$/'*! 0$12! 8141('*>! 3141('*'*! 814#1$%'*! "#$%&'(%! )'*&! +%$'/5/'*! 41*)%48'*&! +'.%! /1,1*,5'*D
/1,1*,5'*!,1.(1#5,!+%!','(!,%+'/!+%$')'*%>!
!
!
!
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3141('*'*!-'=%#!+%,1.%4'!0$12!['*'=1.!31*=','2'*!'8'#%$'!,1$'2!4141*52%!81.()'.','*!(1#'&'%!#1.%/5,A!
'> 8141('*'*!+%$'/5/'*!+1*&'*!41*&&5*'/'*!X33"!'($%M!
#> 8141('*'*!+%('48'%/'*!41$'$5%!31.5('2''*!;71/!)'*&!41*='+%!'*&&0,'!(%*+%/'(%!31*='4%*!;4%(%!;71/!

+'*O','5!N&1*!31*=5'$'*!;71/>!
,
9# :;-0)7,-"+"-;-,$%-%')+)+,
!
3141('*'*!314#1$%'*!"#$%&'(%!2'.5(!+%$'/5/'*!+'$'4! =54$'2! (1/5.'*&D/5.'*&*)'! (',5! (',5'*!81.+'&'*&'*!
(1*%$'%!L8!J>III>III!P$%4'!=5,'!L58%'2Q!','5!/1$%8','**)'>!
!
<# -)'),$%+)=)&)+,1/0"2)'",
!
['('!31*'-'.'*!"#$%&'(%!%*%!'/'*!+%45$'%!,'*&&'$!JD\!C'*5'.%!HIFJ!8'+'!85/5$!I]>II!D!FJ>II!S<K!5*,5/!(1,%'8!
R'.%!91.='>!
,
># *%-$)*,$%+2):;)+,$%-%')+)+,$%-/%0")+,1/0"2)'",
!
:1$'4'!['('!31*'-'.'*!"#$%&'(%@!8'.'!8141('*!2'.5(!41$'/5/'*!3141('*'*!314#1$%'*!"#$%&'(%!(1$'4'!='4!
/1.='! )'*&! ,1$'2! +%,1,'8/'*! +1*&'*! 41*&'=5/'*! X33"! /18'+'! 31*='4%*! ;4%(%! "#$%&'(%! +'*O','5! N&1*!
31*=5'$'*! )'*&! +%,5*=5/! (1#'&'%4'*'! +%45',! +'$'4! K'#! VV<<! 41*&1*'%! 31*)1#'.$5'('*! 3.0(81/,5(! +'*!
X0.45$%.!3141('*'*!314#1$%'*!"#$%&'(%!+'$'4!3.0(81/,5(!%*%>!
,
?# /;5*",*)+.),*%&"-),$%-%')+)+,$%-/%0")+,1/0"2)'",
!
31*='4%*!;4%(%!"#$%&'(%!+'*O','5!N&1*!31*=5'$'*!)'*&!41*1.%4'!81*&'=5'*!3141('*'*!314#1$%'*!"#$%&'(%!
'/'*!41*)1.'2/'*!/14#'$%!/18'+'!3141('*!F!P(',5Q!,14#5('*!+'.%!X33"!)'*&!,1$'2!+%,'*+','*&'*%!(1#'&'%!
K5/,%! E'*+'! E1.%4'! 3141('*'*! 314#1$%'*! "#$%&'(%>! K5/,%! E'*+'! E1.%4'! 3141('*'*! 314#1$%'*! "#$%&'(%! %*%!
#5/'*!41.58'/'*!='4%*'*!+%81*52%*)'!8141('*'*>!
,
@# $%+:)*)7)+,1/0"2)'",
!
N8'#%$'!=54$'2!/1(1$5.52'*!"#$%&'(%!)'*&!+%81('*!41$1#%2%!=54$'2!"#$%&'(%!)'*&!+%,'-'./'*@!4'/'!81*=','2'*!
'/'*! +%,1*,5/'*! 0$12! 31*='4%*! ;4%(%! "#$%&'(%! (1(5'%! +1*&'*! 80.(%! 81*='4%*'*! 4'(%*&D4'(%*&! )'*&! '/'*!
+%$'/5/'*!8'+'!E'*&&'$!31*=','2'*@!)'%,5!FH!C'*5'.%!HIFJ>!31*=','2'*!"#$%&'(%!%*%!+%$'/5/'*!+1*&'*!41*&%/5,%!
31.',5.'*!U0><V>N>W>!

!
31*='4%*! ;4%(%! "#$%&'(%! '/'*!41*)'48'%/'*! ^'80.'*! R'(%$! 31*'-'.'*! 6454! /18'+'! "C9! 8'$%*&! $'4#',! J!
P$%4'Q! 2'.%! /1.='! (1,1$'2! E'*&&'$! 31*=','2'*! (1(5'%! 31.',5.'*! K'818'4!+'*! ^9!U0><V>N>H! ,1*,'*&! E','! _'.'!
31*+'7,'.'*!?'$'4!L'*&/'!31*'-'.'*!6454>`!

!
['*'=1.! 31*=','2'*@! )'%,5! 3E! :'451$! :1/5.%,'(! <*+0*1(%'@! '/'*!41*)'48'%/'*! ^'80.'*! R'(%$! 3141.%/(''*!
N/5*,'*! /18'+'! ",0.%,'(! C'('! 915'*&'*! 41*&1*'%! /1-'='.'*! +'.%! 81$'/('*''*! 81*=','2'*! +1*&'*!
#1.81+04'*!8'+'!81.',5.'*!U0>!a<<<>b>FH!,1*,'*&!31+04'*!3141.%/(''*!"$12!N/5*,'*!N,'(!3141('*'*!+'*!
31*=','2'*! ;71/! ','5! 314#'&%'*! :'2'4!K0*5(! +'*!31.',5.'*!K'818'4!U0>! <V>N>W! ,1*,'*&! 3141('*'*!+'*!
31*=','2'*! ;71/! +'$'4! 31*'-'.'*! 6454@! 8'$%*&! $'4#',! TI! 2'.%! (1,1$'2! #1.'/2%.*)'! 4'('! 81*'-'.'*!
0#$%&'(%>!

!
:1(5'%! +1*&'*! 31.',5.'*! K'818'4! +'*! ^9! U0>! <V>N>W@! ,1*,'*&! 3141('*'*! +'*! 31*=','2'*! ;71/! ?'$'4!
31*'-'.'*! 5454@! +'$'4! 2'$! ,1.='+%! /1$1#%2'*! 8141('*'*! ;71/! +'*! ,1.#5/,%! #'2-'! 3%2'/! ,1.,1*,5!
41*&'=5/'*!8141('*'*!;71/!41$'$5%!$1#%2!+'.%!(',5!70.45$%.!8141('*'*!5*,5/!(1,%'8!31*'-'.'*!6454@!#'%/!
(1B'.'! $'*&(5*&! 4'585*! ,%+'/! $'*&(5*&@! 4'/'! 5*,5/! ,5=5'*! 81*=','2'*! ['*'=1.! 31*=','2'*! 2'*)'! +'8',!
41*&%/5,! (1.,'/'*! (',5! 70.45$%.! 8141('*'*! ;71/! )'*&! 81.,'4'! /'$%! +%'=5/'*! 0$12! 8141('*! )'*&!
#1.('*&/5,'*>!
, ,
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A# $%-/)()&)+,$%-%')+)+,$%-/%0")+,1/0"2)'",
!
:1,1$'2! 41*1.%4'! 814#1.%,'25'*! 2'(%$! 81*=','2'*! "#$%&'(%@! 8141('*! 2'.5(! (1&1.'! 41$'/('*'/'*!
814#')'.'*! )'*&! +'8',! +%$'/5/'*! (1B'.'! ,5*'%! ','5! +1*&'*! #%$)1,! &%.0! ','5! B1/! )'*&! +%,5=5/'*! /18'+'!
31*='4%*!;4%(%!"#$%&'(%>!C%/'!814#')'.'*!+%$'/5/'*!+1*&'*!B1/!','5!#%$)1,!&%.0@!4'/'!B1/!','5!#%$)1,!&%.0!)'*&!
#1.('*&/5,'*!2'.5(!+'8',!+%,5*'%/'*!+1*&'*!(1&1.'!(1$'4#',D$'4#',*)'!,'*&&'$!FT!C'*5'.%!HIFJ!85/5$!FF>II!
S<K! P!"# $%%&# '("&)Q! 8'+'! .1/1*%*&! ,1.(1#5,! +%! #'-'2! %*%>! 31*)1,0.'*! +'8',! +%$'/5/'*! $'*&(5*&! /18'+'!
.1/1*%*&!31*='4%*!;4%(%!"#$%&'(%!#1.%/5,!%*%A!
!

$*,/BCD,$BC,"CEFCGHIB,*JD,K/BCD,$BCICL,
MBJBCN,-GCBOB,"PQGOIRP,

+F#,&GDGCICNS,T<TU<T336@?,
BVCS,$*,'BPRGW,'GDROIXBH,"CEFCGHIB,

!
:145'! #%')'! )'*&! #1./'%,'*! +1*&'*! 8.0(1(! 814#')'.'*! 41.58'/'*! #1#'*! 8141('*>! 3141('*'*! '/'*!
+%#','$/'*!=%/'!81.()'.','*!,%+'/!+%81*52%!

,
3T# ."'*&"/;'",1/0"2)'",'%M)&),%0%5*&1+"5,
!
3'+'! E'*&&'$! ;4%(%! )'%,5! FG! C'*5'.%! HIFJ@! 31.(1.0'*! -'=%#! 41*1.#%,/'*! :1.,%7%/',! C54#0! "#$%&'(%! 5*,5/!
(1=54$'2!80/0/!0#$%&'(%!5*,5/!+%(1.'2/'*!/18'+'!9:;<!8'+'!,'*&&'$!14%(%!+'*!414#1.%!%*(,.5/(%!/18'+'!9:;<!
5*,5/!41*&/.1+%,/'*!"#$%&'(%!/1!+'$'4!L1/1*%*&!;71/!','5!:5#!L1/1*%*&!;71/!)'*&!#1.2'/!(1(5'%!+','!+'$'4!
.1/'8%,5$'(%!%*(,.5/(%!+%(,.%#5(%!"#$%&'(%!)'*&!'/'*!+%('48'%/'*!0$12!31*='4%*!;4%(%!"#$%&'(%>!
!
N8'#%$'! 31.(1.0'*! ,%+'/! +'8',! ','5! ,1.$'4#',! 41*1.#%,/'*! :1.,%7%/',! C54#0! "#$%&'(%! +'*O','5! 414#1.%!
%*(,.5/(%!/18'+'!9:;<!5*,5/!41*&/.1+%,/'*!"#$%&'(%!8'+'!L1/1*%*&!;71/!31*='4%*!;4%(%!"#$%&'(%!+%!9:;<!4'/'!
31.(1.0'*!-'=%#!414#')'.!+1*+'!/18'+'!31*='4%*!;4%(%!"#$%&'(%!(1#1('.!Hc!P+5'!81.(1*Q!81.!,'25*!+%!','(!
,%*&/',!K5*&'!"#$%&'(%@!)'*&!+%2%,5*&!(1B'.'!2'.%'*!P#1.+'('./'*!=54$'2!R'.%!9'$1*+1.!)'*&!,1$'2!$1-',!('48'%!
+1*&'*!81$'/('*''*!+%(,.%#5(%!"#$%&'(%!)'*&!(12'.5(*)'!+%/.1+%,/'*Q!+1*&'*!/1,1*,5'*!F!P(',5Q!#5$'*!'+'$'2!
TI!P,%&'!85$52Q!R'.%!9'$1*+1.!+'*!(',5!,'25*!'+'$'2!TdI!P,%&'!.',5(!1*'4!85$52Q!R'.%!9'$1*+1.>!
!
33# $%+;+.))+, -)'), $%+)=)&)+, 1/0"2)'", )*);, $%-/)*)0)+, $%+)=)&)+, ;-;-,

/%&5%0)+:;*)+,
!
?'$'4! ='*&/'!-'/,5! (1='/! 171/,%7*)'! 31.*)',''*! 31*+'7,'.'*! ('48'%! +1*&'*! #1.'/2%.*)'!4'('! 31*'-'.'*!
"#$%&'(%@! 31.(1.0'*! +'8',! 41*5*+'!4'('! 31*'-'.'*! "#$%&'(%! 5*,5/!4'('! 8'$%*&! $'4'! T! P,%&'Q! #5$'*! (1='/!
171/,%7*)'!31.*)',''*!31*+'7,'.'*!','5!414#','$/'*!31*'-'.'*!6454!K1./1$'*=5,'*@!+1*&'*!/1,1*,5'*A!
'> E1.='+%!(5',5!/1'+''*!+%!$5'.!/14'485'*!+'*!/1/5'(''*!31.(1.0'*!)'*&!41$%85,%!A!

%> <*+1/(!2'.&'!('2'4!&'#5*&'*!+%!K5.('!;71/!,5.5*!41$1#%2%!FIc!P(185$52!81.(1*Q!(1$'4'!T!P,%&'Q!
R'.%!K5.('!#1.,5.5,D,5.5,M!!

%%> K1*B'*'! '$'4@! 81.'*&@! 25.5D2'.'@! /1#'/'.'*@! 8140&0/'*! )'*&! #1.81*&'.52! (1B'.'! (%&*%7%/'*!
,1.2'+'8!/1$'*&(5*&'*!5('2'!31.(1.0'*M!+'*O','5!!

%%%> 31.%(,%-'! $'%*!)'*&!#1.81*&'.52!(1B'.'!(%&*%7%/'*!,1.2'+'8!/1$'*&(5*&'*!5('2'!31.(1.0'*!)'*&!
+%,1,'8/'*!0$12!"C9!#1.+'('./'*!X0.45$%.!(1#'&'%4'*'!+%,1*,5/'*!+'$'4!31.',5.'*!U0>!<V>N>H>!!

#> 31.(1.0'*!-'=%#!4141*52%!/1,1*,5'*!(1#'&'%!#1.%/5,A!
%> [1*&5454/'*! 81*5*+''*! 4'('! 31*'-'.'*! "#$%&'(%! ','5! 814#','$'*! 31*'-'.'*! 6454!

K1./1$'*=5,'*!+'$'4!8'$%*&!/5.'*&!(',5!(5.',!/'#'.!2'.%'*!#1.#'2'('!<*+0*1(%'!)'*&!41485*)'%!
81.1+'.'*!*'(%0*'$!8'$%*&! $'4#',!(',5!2'.%!/1.='!(1,1$'2!81*5*+''*!','5!814#','$'*!,1.(1#5,>!
?%('48%*&! /1-'=%#'*!41*&5454/'*! +'$'4! (5.',! /'#'.@! 31.(1.0'*! +'8',! =5&'!41*&5454/'*!
%*70.4'(%!,1.(1#5,!+'$'4!41+%'!4'(('!$'%**)'M!

%%> [1*)'48'%/'*! %*70.4'(%!81*5*+''*!4'('!31*'-'.'*!"#$%&'(%! %*%!','5!814#','$'*!31*'-'.'*!
6454! K1./1$'*=5,'*! %*%! /18'+'! "C9! 8'+'! 2'.%! )'*&! ('4'! +1*&'*! 81*&5454'*! (1#'&'%4'*'!
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XX. KETERANGAN TENTANGWALI AMANAT

Dalam rangka Penawaran Umum “Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014”, PT Bank
CIMB Niaga Tbk (“Bank CIMB Niaga”) bertindak sebagai Wali Amanat atau badan yang diberi kepercayaan
untuk mewakili kepentingan para Pemegang Obligasi sebagaimana ditetapkan dalam UUPM, sesuai dengan
Perjanjian Perwaliamanatan Obligasi No. 2 tanggal 3 November 2014, yang dibuat di hadapan Fathiah Helmi,
S.H., Notaris di Jakarta, yang dibuat di hadapan Fathiah Helmi, S.H., Notaris di Jakarta.

PT Bank CIMB Niaga Tbk (“Bank CIMB Niaga”) sebagai Wali Amanat telah melakukan uji tuntas (due diligence)
terhadap Perseroan yang dinyatakan dalam surat Bank CIMB Niaga No. 732/CTD TASG/S/X/2014 tanggal
31 Oktober 2014 perihal Surat Pernyataan Wali Amanat mengenai Uji Tuntas, dengan memperhatikan
ketentuan angka 2 huruf a & b Peraturan Bapepam dan LK No. VI.C.4 Lampiran Keputusan Bapepam No.Kep
412/BL/2010 tanggal 6 September 2010 tentang Ketentuan Umum dan Kontrak Perwaliamanatan Efek Bersifat
Utang.

Bank CIMB Niaga sebagai Wali Amanat dengan tegas menyatakan telah melakukan penelaahan berdasarkan
dokumen registrasi Obligasi sesuai dengan butir 2 huruf a Peraturan Bapepam dan LK Nomor VI.C.4.

Bahwa berdasarkan Peraturan Bapepam dan LK Nomor VI.C.4, sejak penandatanganan Kontrak
Perwaliamanatan sampai dengan berakhirnya tugas Wali Amanat, Wali Amanat dilarang:
1. Mempunyai hubungan Afiliasi dengan Emiten kecuali hubungan Afiliasi tersebut terjadi karena

kepemilikan atau penyertaan modal Pemerintah.
2. Mempunyai hubungan kredit dengan Emiten sebagaimana diatur dalam Peraturan Bapepam dan LK

Nomor VI.C.3
3. Menerima dan meminta pelunasan terlebih dahulu atas kewajiban Emiten kepada Wali Amanat selaku

kreditur dalam hal Emiten mengalami kesulitan keuangan, berdasarkan pertimbangan Wali Amanat,
sehingga tidak mampu memenuhi kewajibannya kepada pemegang Obligasi.

4. Merangkap sebagai penanggung dan pemberi angunan dalam penerbitan Efek bersifat utang
sebagaimana diatur dalam Peraturan Bapepam dan LK Nomor VI.C.3.

Dengan demikian yang berhak sebagai Wali Amanat atau badan yang diberi kepercayaan untuk mewakili
kepentingan dan bertindak untuk dan atas nama pemegang Obligasi dalam rangka Penawaran Umum Obligasi
adalah Bank CIMB Niaga yang telah terdaftar di BAPEPAM dengan No.09/STTD/WA/PM/1996 Tanggal
6 Agustus 1996 sesuai dengan Undang Undang No.8 Tahun 1995 serta Peraturan Pemerintah Republik
Indonesia No.45 Tahun 1995 tentang Penyelenggaraan Kegiatan di Bidang Pasar Modal.

1. Riwayat Singkat

Bank CIMB Niaga didirikan dengan Akta No.90 tanggal 26 September 1955 yang diubah dengan Akta No.9
tanggal 26 September 1955 yang keduanya dibuat dihadapan Raden Meester Soewandi, pada waktu itu
Notaris di Jakarta dan telah diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia Nomor 71, Tambahan nomor
729/1956 tanggal 4 September 1956. Anggaran Dasar Bank CIMB Niaga telah diubah beberapa kali dan
perubahan secara keseluruhan untuk menyesuaikan dengan Undang Undang Republik Indonesia No.1 Tahun
1995 tentang Perseroan Terbatas dan Undang Undang Pasar Modal, telah diumumkan dalam Berita Negara
Republik Indonesia No.73 tanggal 12 September 1997, Tambahan No.4055. Anggaran Dasar Bank CIMB Niaga
telah diubah dengan akta Berita Acara Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa No.34 tanggal 25 Nopember
2002 yang dibuat dihadapan Amrul Partomuan Pohan, S.H., LL.M, Notaris di Jakarta yang telah dilaporkan dan
diterima dan dicatat dalam Database Sisminbakum Direktorat Jenderal Administrasi Hukum Umum
Departemen Kehakiman dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia sesuai dengan Penerimaan Laporan Akta
Perubahan Anggaran Dasar Bank CIMB Niaga No.C 24858 HT.01.04.TH.2002 tanggal 30 Desember 2002 dan
telah didaftarkan pada Kantor Pendaftaran Perusahaan Departemen Perindustrian dan Perdagangan
Kotamadya Jakarta Selatan di bawah No. 167/RUB.09.03/II/2001 tanggal 6 Pebruari 2003.

Pengesahan perubahan nama Bank CIMB Niaga d/h PT Bank Niaga Tbk diperoleh berdasarkan Rapat Umum
Pemegang Saham Luar Biasa (RUPSLB) pada tanggal 28 5 2008 (dua puluh delapan Mei dua ribu delapan) yang
tercantum dalam Berita Acara Nomor : 38, yang dibuat oleh Doktor Amrul Partomuan Pohan, Sarjana Hukum,
Lex Legibus Magister, Notaris di Jakarta, perubahan nama tersebut juga telah memperoleh pengesahan dari
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Bank Indonesia sesuai dengan surat Salinan Keputusan Gubernur Bank Indonesia No.10/788/DPIP/Prz tanggal
22 Juli 2008 dan persetujuan Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia Nomor: AHU
32968.AH.01.02 Tahun 2008 tanggal 13 Juni 2008.

Perubahan Anggaran Dasar terakhir termuat dalam akta tertanggal 21 04 2014 (dua puluh satu April tahun
dua ribu empat belas) nomor : 22, dibuat dihadapan Himawan Sutanto, Sarjana Hukum, pada waktu itu
pengganti dari Ashoya Ratam, Sarjana Hukum, Magister Kenotariatan, Notaris di Jakarta, yang telah mendapat
Persetujuan Perubahan Badan Hukum Perseroan Terbatas dengan Nomor: AHU 02085.40.20.2014, tanggal
29 04 2014 (dua puluh sembilan April dua ribu empat belas)

Alamat dari Wali Amanat adalah:

Graha CIMB Niaga, Lt. 7
Jl. Jend. Sudirman Kav. 58
Jakarta 12190 – Indonesia

Tel: +6221 2505050 / 2505353
Fax: +6221 250 5777

Up : Corporate Trust Division Head

2. Permodalan

Struktur permodalan per 30 September 2014 adalah sebagai berikut :

Nama Pemegang Saham Jumlah Saham Nilai Nominal
(Kelas A: Rp 5.000)
(Kelas B : Rp 50)

(%)

Modal Dasar 50.886.460.336 2.900.000.000.000
 Saham Kelas A @ Rp5.000 71.853.936 359.269.680.000
 Saham Kelas B @ Rp50 50.814.606.400 2.540.730.320000
Modal ditempatkan dan disetor penuh
 Saham Kelas A @ Rp5.000

Masyarakat 71.853.936 359.269.680.000 0,30%
 Saham Kelas B @ Rp50

CIMB Group Sdn. Bhd. 24.358.324.638 1.217.916.231.900 96,92%
PT Commerce Kapital 255.399.748 12.769.987.400 1,02%
Masyarakat 446.028.521 22.301.426.050 1,76%

Jumlah Modal ditempatkan dan disetor penuh

25.131.606.843 1.612.257.325.350 100%
Jumlah Saham dalam Portepel:
 Saham Kelas A @Rp5.000
 Saham Kelas B @Rp50 25.754.853493 1.287.742.674650
Saham dalam Portepel 25.754.853.493 1.287.742.674.650

3. Pengurusan Dan Pengawasan

Berdasarkan Susunan Dewan Komisaris dan Direksi terakhir dimuat dalam akta Nomor: 55 tanggal 29 09 2014
(dua puluh empat September dua ribu empat belas) yang dibuat di hadapan Ashoya Ratam, Sarjana Hukum,
Magister Kenotariatan, Notaris di Kota Administrasi Jakarta Selatan. Komposisi Dewan Komisaris dan Dewan
Direksi Bank CIMB Niaga adalah sebagai berikut :

DIREKSI :
Presiden Direktur : Arwin Rasyid
Wakil Presiden Direktur : Daniel James Rompas
Wakil Presiden Direktur : Lo Nyen Khing
Direktur merangkap/Direktur Kepatuhan : Lydia Wulan Tumbelaka
Direktur : Wan Razly Abdullah Bin Wan Ali
Direktur : Rita Mas’oen
Direktur : Samir Gupta
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Direktur : Megawati Sutanto
Direktur : Harjanto Tanuwidjaja
Direktur : Vera Handajani
Direktur : John Simon

DEWAN KOMISARIS :
Presiden Komisaris : Mohamed Nazir Razak (Dato’sri Nazir Razak)
Wakil Presiden Komisaris : Glenn Muhammad Surya Yusuf
Komisaris /Komisaris Independen : Sri Hartina Urip Simeon
Komisaris /Komisaris Independen : Roy Edu Tirtadji
Komisaris /Komisaris Independen : Zulkifli Bin Mohd Ali
Komisaris /Komisaris Independen : Pri Notowidigdo
Komisaris : Ahmad Zulqarnain Che Onn
Komisaris : David Richard Thomas

4. Kegiatan Usaha

Bank CIMB Niaga menawarkan produk dan layanan perbankan konvensional dan syariah yang komprehensif
dengan gabungan kekuatan di bidang Perbankan Konsumer, Usaha Kecil Menengah dan Mikro, Perbankan
Komersial dan Korporat, Tresuri serta layanan pembayaran yang didukung oleh jaringan cabang serta
branchless banking yang tersebar luas di Indonesia. Bank CIMB Niaga juga senantiasa terus mengembangkan
bisnis pembiayaan Mikro dan brandMikro Laju yang memiliki 350 gerai untuk melayani para nasabah.

Bank CIMB Niaga memiliki dua anak perusahaan yang bergerak dalam pembiayaan kepemilikan kendaraan
bermotor, yaitu PT CIMB Niaga Auto Finance (CNAF) dan PT KITA Finance (KITAF) dengan kepemilikan saham
masing masing sebesar 99,9% dan 51,0%.

Dalam mengantisipasi peluang pertumbuhan di masa datang, pengembangan branchless banking atau jalur
distribusi elektronik menjadi salah satu strategi Bank CIMB Niaga, khususnya untuk segmen Perbankan
Konsumer. Pada tahun 2012, Bank CIMB Niaga menambah layanan Preferred Phone Banking 500800 yang
dikhususkan untuk melayani nasbaah Preferred. Layanan ini melengkapi dan memperkaya layanan dan
distribusi elektronik yang telah hadir sebelumnya, yaitu mobile banking Go Mobile, internet banking CIMB
Clicks, ATM, self service terminal (SST), cash deposit machine (CDM), serta layanan phone banking 14041.
Dengan kapasitas ATM regional, CIMB Niaga juga terhubung ke jaringan ATM Prima, ATM Bersama, Cirrus,
VISA, dan MEPS yang telah memberikan nasabah keleluasaan dan kemudahan untuk bertransaksi melalui ATM,
baik di Indonesia maupun di kawasan regional seperti Singapura, Malaysia dan Thailand.

Sebagai bank swasta nasional pertama dalam kegiatan Wali Amanat, kami telah berhasil melaksanakan
kepercayaan untuk bertindak sebagai Wali Amanat serta berbagai pelayanan lain seperti Agen Pemantau, Agen
Jaminan, Escrow Agent, Agen Pembayaran, Agen Tukar dan Agen Konversi. Bank CIMB Niaga juga telah
beberapa kali berhasil menjembatani penyelesaian kelalaian dan restrukturisasi obligasi melalui mediasi
pertemuan pertemuan informal dan rapat umum pemegang obligasi.

Per 30 November 2014, Bank CIMB Niaga telah berpengalaman mewaliamanati sekitar Rp.41,315 triliun
outstanding obligasi dan menjadi agent dalam surat utang bersifat private placement dengan nilai outstanding
sekitar Rp. 16,959 triliun.
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Dalam menunjang kegiatan kegiatan di pasar modal, Bank CIMB Niaga berperan aktif sebagai :

Wali Amanat
- Obligasi Konversi I PT Tigaraksa Satria Tbk pada 12 % Tahun 1992
- Obligasi Konversi I PT Sari Husada Tbk Tahun 1992
- Obligasi Bank Pembangunan Daerah Jawa Tengah III Tahun 1993
- Obligasi I PT Modernland Realty Ltd Pada 15 % Tahun 1994
- Obligasi Wajib Konversi PT Modernland Realty Ltd Pada 6 % Tahun 1995
- Obligasi PT Bank Internasional Indonesia Tbk I Tahun 1994
- Obligasi PT Panca Wiratama Sakti Tbk III Tahun 1995
- Obligasi PT Mulialand II Tahun 1996
- Obligasi Tukar Muliasentra Gunaswakarya I Tahun 1997
- Obligasi PT Suryamas Dutamakmur TbkI Tahun 1997
- Obligasi PT Barito Pacific Timber Tbk I Tahun 1997
- Obligasi Tukar Eka Gunatama Mandiri I Tahun 1997
- Obligasi PT Muliakeramik Indahraya Tbk I Tahun 1997
- Obligasi PT Muliaglass I Tahun 1997
- Obligasi Indah Kiat I Tahun 1999
- Obligasi Bank Victoria I Tahun 1999
- Obligasi Lontar Papyrus I Tahun 2000
- Obligasi Indofood Sukses Makmur I Tahun 2000
- Obligasi Muliakeramik Indahraya I Senior A & B Tahun 2000
- Obligasi Muliaglass I Senior A & B Tahun 2000
- Obligasi PT Barito Pacific Timber, Tbk Tahun 2002
- Obligasi Indofood Sukses Makmur II Tahun 2003
- Obligasi Tunas Financindo Sarana I Tahun 2003
- Obligasi IX BTN Tahun 2003
- Obligasi Subordinasi Bank Global I Tahun 2003
- Obligasi Surya Citra Televisi I Tahun 2003
- Obligasi Amortisasi Duta Pertiwi IV Tahun 2003
- Obligasi Bumi Serpong Damai I Tahun 2003
- Obligasi I PTPN III Tahun 2003
- Obligasi Ciliandra Perkasa I Tahun 2003
- Obligasi Berlian Laju Tanker II Tahun 2003
- Obligasi Syariah Mudharabah Berlian Laju Tanker Tahun 2003
- Obligasi Syariah Mudharabah Ciliandra Perkasa Tahun 2003
- Obligasi Rajawali Citra Televisi Indonesia Tahun 2003
- Obligasi PTPN VII Tahun 2004
- Obligasi Syariah Mudharabah PTPN VII Tahun 2004
- Obligasi Branta Mulia I Tahun 2004
- Obligasi Bank BTN X Tahun 2004
- Obligasi Subordinasi I Bank BTN Tahun 2004
- Obligasi II PTPN III Tahun 2004
- Obligasi Indofood Sukses Makmur III Tahun 2004
- Obligasi Tunas Financindo Sarana II Tahun 2004
- Obligasi Sona Topas Tourism Industry Tahun 2004
- Obligasi Syariah Ijarah Sona Topas Tourism Industry Tahun 2004
- Obligasi I Medco Energi International Tahun 2004
- Obligasi Subordinasi I Bank Buana Indonesia Tahun 2004
- Obligasi PLN VII Tahun 2004
- Obligasi Indorent I Tahun 2004
- Obligasi Syari’ah Ijarah Indorent I Tahun 2004
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- Obligasi Bank Mayapada I Tahun 2005
- Obligasi Subordinasi Bank Mayapada I Tahun 2005
- Obligasi Bank BTN XI Tahun 2005
- Obligasi Tunas Financindo Sarana III Tahun 2005
- Obligasi Bumi Serpong Damai II Tahun 2006
- Obligasi Subordinasi I Permata Bank Tahun 2006
- Obligasi PLN IX Tahun 2007
- Obligasi Duta Pertiwi V Tahun 2007
- Obligasi Surya Citra Televisi II Tahun 2007
- Obligasi Truba Jaya Engineering I Tahun 2007
- Obligasi PLN IX Tahun 2007
- Obligasi Sukuk Ijarah PLN II Tahun 2007
- Obligasi Bakrie Telecom I Tahun 2007
- Obligasi Bentoel I Tahun 2007
- Obligasi Ciliandra Perkasa II Tahun 2007
- Obligasi TPJ I Tahun 2007
- Obligasi PLN X Tahun 2009
- Sukuk Ijarah PLN III Tahun 2009
- Obligasi Medco Energi Internasional II Tahun 2009
- Obligasi Berlian Laju Tanker IV Tahun 2009
- Sukuk Ijarah Berlian Laju Tanker II Tahun 2009
- Obligasi Mitra Adiperkasa I Tahun 2009
- Sukuk Ijarah Mitra Adiperkasa I Tahun 2009
- Obligasi Pupuk Kaltim II Tahun 2009
- Sukuk Ijarah Pupuk Kaltim I Tahun 2009
- Obligasi I BW Plantation Tahun 2010
- Obligasi PLN XI Tahun 2010
- Sukuk Ijarah PLN IV Tahun 2010
- Obligasi PLN XII Tahun 2010
- Sukuk Ijarah PLN V Tahun 2010
- Obligasi Selamat Sempurna II Tahun 2010
- Obligasi Titan Petrokimia Nusantara I Tahun 2010
- Sukuk Ijarah Titan Petrokimia Nusantara I Tahun 2010
- Obligasi II Telkom Tahun 2010
- Obligasi PLN XII Tahun 2010
- Sukuk Ijarah PLN V Tahun 2010
- Obligasi BW Plantation Tahun 2010
- Obligasi Subordinasi Permata Bank Tahun 2011
- Obligasi Berkelanjutan Japfa I Tahun 2012
- Obligasi IV Mayora Indah Tahun 2012
- Sukuk Mudharabah II Mayora Indah Tahun 2012
- Obligasi Subordinasi Berkelanjutan I Permata Bank Tahap I Tahun 2012
- Obligasi II Waskita Karya Tahun 2012
- Obligasi Berkelanjutan I Bumi Serpong Damai Tahap I Tahun 2012
- Obligasi Wajib Konversi Trikomsel Oke Tahun 2012
- Obligasi I Sumberdaya Sewatama Tahun 2012
- Sukuk Ijarah I Sumberdaya Sewatama Tahun 2012
- Obligasi Berkelanjutan Mitra Adiperkasa Tahap I Tahun 2012
- Obligasi Berkelanjutan Bank Permata Tahap II Tahun 2012
- Obligasi Berkelanjutan Indonesia Eximbank I Tahun 2012 Tahap II
- Obligasi I PTPN X Tahun 2013
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- Obligasi Berkelanjutan I Garuda Indonesia Tahun 2013
- Obligasi Berkelanjutan Indonesia Eximbank I Tahap III Tahun 2013
- Obligasi I Hutama Karya Tahun 2013
- Obligasi Berkelanjutan I Bumi Serpong Damai Tahap II Tahun 2013
- Obligasi Berkelanjutan I MNC Kapital Indonesia Tahun 2013
- Obligasi Berkelanjutan I Bank Permata Tahap I Tahun 2013
- Obligasi Subordinasi Berkelanjutan II Bank Permata Tahap I Tahun 2013
- Obligasi Berkelanjutan I Siantar Top Tahap I Tahun 2014
- Obligasi Berkelanjutan I Mitra Adiperkasa Tahap III Tahun 2014 (dalam proses)
- Obligasi Waskita Karya III Tahun 2014 (dalam proses)
- Obligasi Subordinasi Bekelanjutan II Bank Permata Tahap II Tahun 2014 (dalam proses)
- Obligasi Selamat Sempurna Tahun 2014 (dalam proses)

5. Kantor Cabang

Pada tanggal 30 September 2014, kantor cabang, kantor cabang pembantu, kantor pembayaran, unit cabang
Syariah domestik, dan kantor layanan Syariah Bank CIMB Niaga tersebar di 28 (dua puluh delapan) propinsi di
seluruh Indonesia. Pada tanggal 30 September 2014 jumlah jaringan cabang cabang dan kantor kantor
pembantu Bank CIMB Niaga adalah (tidak diaudit):
Kantor Cabang Domestik 157
Kantor Cabang Pembantu Domestik 723
Kantor Pembayaran Domestik 38
Unit Cabang Syariah Domestik 30
Kantor Layanan Syariah (OC) 532
ATM termasuk ATM Syariah 3.259

6. Perizinan Bank CIMB Niaga

Bank CIMB Niaga memperoleh izin usaha sebagai bank devisa berdasarkan SK Bank Indonesia Nomor
7/116/Kep/Dir/UD, tanggal 22 Nopember 1974, perihal Pemberian Ijin Bank CIMB Niaga sebagai Bank Devisa.
Bank CIMB Niaga telah memperoleh Tanda Daftar Perusahaan dari Pemerintah kota Administrasi Jakarta
Selatan Suku Dinas Perindustrian dan Perdagangan dengan Nomor 09.03.1.64.14394 tanggal 26 Februari 2013,
masa berlaju ijin usaha s/d 3 Juni 2018, perizinan untuk pelayanan jasa wali amanat diperoleh dari Menteri
Keuangan Republik Indonesia dengan Surat Keputusan Nomor 1554/KMK.013/1990 pada tanggal 6 Desember
1990 serta terdaftar di Otoritas Jasa Keuangan (d/h Bapepam dan LK) dengan Surat Keputusan Nomor
09/STTD/WA/PM/1996 pada tanggal 6 Agustus 1996 sesuai dengan Undang Undang Pasar Modal No. 8 tanggal
1995.

7. Tugas Pokok Wali Amanat

Sesuai dengan Pasal 51 UUPM, dan kemudian ditegaskan dalam Perjanjian Perwaliamanatan Obligasi
Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014, tugas pokok Wali Amanat adalah mewakili
kepentingan Pemegang Obligasi baik di dalam maupun di luar pengadilan dalam melakukan tindakan hukum
yang berkaitan dengan kepentingan Pemegang Obligasi dengan memperhatikan ketentuan ketentuan yang
tercantum dalam Perjanjian Perwaliamanatan serta berdasarkan peraturan perundang undangan yang berlaku
di Negara Republik Indonesia khususnya peraturan di bidang Pasar Modal.

8. Penunjukan, Penggantian Dan Berakhirnya Tugas Wali Amanat

Berdasarkan Peraturan Bapepam No.VI.C.4 tentang Penunjukan, penggantian, dan berakhirnya tugas Wali
Amanat, ketentuan mengenai penunjukan, penggantian, dan berakhirnya tugas Wali Amanat, paling sedikit
memuat hal hal sebagai berikut:

a. Penunjukan Wali Amanat untuk pertama kalinya dilakukan oleh Perseroan;
b. Penggantian Wali Amanat dilakukan karena sebab sabab sebagai berikut:
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- Izin usaha bank sebagai Wali Amanat dicabut;
- Pencabutan atau pembekuan kegiatan usaha Wali Amanat di Pasar Modal;
- Wali Amanat dibubarkan oleh suatu badan peradilan atau oleh suatu badan resmi lainnya atau

dianggap telah bubar berdasarkan ketentuan perundang undangan;
- Wali Amanat dinyatakan pailit oleh badan peradilan yang berwenang atau dibekukan operasinya dan/

atau kegiatan usahanya oleh pihak yang berwenang;
- Wali Amanat tidak dapat melaksanakan kewajibannya;
- Wali Amanat melanggar ketentuan Perjanjian Perwaliamanatan dan/ atau peraturan

perundangundangan Pasar Modal;
- Timbulnya hubungan Afiliasi antara Wali Amanat dengan Perseroan setelah penunjukan Wali Amanat,

kecuali hubungan Afiliasi tersebut terjadi karena kepemilikan atau penyertaan modal Pemerintah;
- Timbulnya hubungan kredit yang melampaui jumlah sebagaimana diatur dalam Peraturan Bapepam

No. VI.C.3; atau
- Atas permintaan Pemegang Obligasi.

c. Berakhirnya tugas, kewajiban, dan tanggung jawab Wali Amanat adalah pada saat:
- Obligasi telah dilunasi baik pokok, bunga termasuk denda (jika ada) dan Wali Amanat telah menerima

laporan pemenuhan kewajiban Perseroan dari Agen Pembayaran atau Perseroan;
- Tanggal tertentu yang telah disepakati dalam Perjanjian Perwaliamanatan setelah tanggal jatuh

tempo pokok Obligasi;
- Setelah diangkatnya Wali Amanat baru

9. Ikhtisar Data Keuangan Penting Wali Amanat

Ikhtisar data keuangan penting Wali Amanat untuk periode enam bulan yang berakhir pada tanggal 2014
diambil dari Laporan Keuangan yang berakhir pada tanggal 30 Juni 2014 yang tidak diaudit serta untuk tahun
tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2013 dan 2012 berikut diambil dari Laporan Keuangan yang
telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik Tanudiredja, Wibisana & Rekan dengan pendapat wajar tanpa
pengecualian.

KETERANGAN

UNTUK PERIODE INTERIM
YANG BERAKHIR PADA

TANGGAL
30 JUNI 2014

UNTUK PERIODE TAHUNAN
YANG BERAKHIR
PADA TANGGAL

31 DESEMBER 2013

UNTUK PERIODE TAHUNAN
YANG BERAKHIR
PADA TANGGAL

31 DESEMBER 2012
TOTAL AKTIVA 224.838.960 218.866.409 197.412.481
TOTAL KEWAJIBAN 196.971.790 192.979.722 174.760.569
TOTAL EKUITAS 27.866.439 25.792.028 22.567.773

PENDAPATAN USAHA 6.640.429 13.564.454 12.940.184
BEBAN USAHA 4.017.481 7.698.484 7.199.355
LABA BERSIH 1.952.613 4.282.417 4.233.111
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XXI. AGEN PEMBAYARAN

Adalah KSEI, berkedudukan di Jakarta yang telah ditunjuk dengan Perjanjian Agen Pembayaran.

Pelunasan Pokok Obligasi dan pembayaran Bunga Obligasi akan dibayarkan oleh KSEI selaku Agen Pembayaran
atas nama Perseroan sesuai dengan syarat syarat dan ketentuan ketentuan yang diatur dalam Perjanjian Agen
Pembayaran kepada Pemegang Obligasi melalui Pemegang Rekening sesuai dengan jadwal waktu pembayaran
masing masing sebagaimana yang telah ditentukan. Bilamana tanggal pembayaran jatuh pada hari Minggu
atau hari libur lainnya maka pembayaran akan dilakukan pada Hari Bursa berikutnya

Berikut adalah alamat KSEI yang bertindak sebagai Agen Pembayaran:

PT Kustodian Sentral Efek Indonesia
Gedung Bursa Efek Jakarta, Tower I, Lantai 5

Jalan Jend. Sudirman Kav. 52 53
Jakarta 12190

Telepon: (021) 5299 1099
Faksimili: (021) 5299 1199
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XXII. PENYEBARLUASAN PROSPEKTUS DAN FORMULIR PEMESANAN PEMBELIAN
OBLIGASI

Prospektus dan Formulir Pemesanan Pembelian Obligasi dapat diperoleh pada Kantor Penjamin Emisi Obligasi
di bawah ini:

PENJAMIN EMISI OBLIGASI

PT Samuel Sekuritas Indonesia
Gedung Menara Imperium, Lantai 21

Jalan H.R. Rasuna Said Kav. 1, Jakarta 12980
Telepon: (62 21) 2854 8100
Faksimili: (62 21) 8370 1610

Email: investmentbanking@samuel.co.id
Website: www.samuel.co.id

 



JADWAL
Tanggal Efektif : 31 Desember 2014 Tanggal Distribusi Obligasi Secara Elektronik : 14 Januari 2015
Masa Penawaran Umum : 5-8 Januari 2015 Tanggal Pencatatan di Bursa Efek Indonesia : 15 Januari 2015
Tanggal Penjatahan : 12 Januari 2015

OTORITAS JASA KEUANGAN (“OJK”) TIDAK MEMBERIKAN PERNYATAAN MENYETUJUI ATAU TIDAK MENYETUJUI EFEK INI, TIDAK JUGA MENYATAKAN KEBENARAN 
ATAU KECUKUPAN ISI PROSPEKTUS INI. SETIAP PERNYATAAN YANG BERTENTANGAN DENGAN HAL-HAL TERSEBUT ADALAH PERBUATAN MELANGGAR HUKUM.

PT GREENWOOD SEJAHTERA TBK (“PERSEROAN”) DAN PENJAMIN PELAKSANA EMISI OBLIGASI BERTANGGUNG JAWAB SEPENUHNYA ATAS KEBENARAN SEMUA 
INFORMASI ATAU FAKTA MATERIAL, SERTA KEJUJURAN PENDAPAT YANG TERCANTUM DALAM PROSPEKTUS INI.

Kegiatan Usaha:
Pembangunan dan pengembangan, investasi, perdagangan dan jasa penyewaan properti

Berkedudukan di Jakarta Pusat, Indonesia

Kantor Pusat
Gedung TCC Tower One Lt.45

Jl.KH.Mas Mansyur Kav.126, Tanah Abang
Jakarta Pusat 10220, Indonesia

Web site : http://www.greenwoodsejahtera.com
Telp : (62-21) 31996000, Fax : (62-21) 31996008

Email:  pr@greenwoodsejahtera.com

PENAWARAN UMUM BERKELANJUTAN
OBLIGASI BERKELANJUTAN I GREENWOOD SEJAHTERA

DENGAN TARGET DANA YANG AKAN DIHIMPUN SEBESAR Rp 1.500.000.000.000 (SATU TRILIUN LIMA RATUS MILIAR RUPIAH)

Dalam rangka Penawaran Umum Berkelanjutan tersebut, Perseroan akan menerbitkan dan menawarkan:
OBLIGASI BERKELANJUTAN I GREENWOOD SEJAHTERA TAHAP I TAHUN 2014

DENGAN JUMLAH POKOK OBLIGASI SEBANYAK-BANYAKNYA SEBESAR Rp 500.000.000.000 (LIMA RATUS MILIAR RUPIAH)

Obligasi Berkelanjutan I Greenwood Sejahtera Tahap I Tahun 2014 Dengan Tingkat Bunga Tetap (“Obligasi”) ini diterbitkan tanpa warkat, kecuali Sertifikat Jumbo 
Obligasi yang akan diterbitkan atas nama KSEI sebagai bukti utang untuk kepentingan Pemegang Obligasi dengan jumlah Pokok Obligasi sebanyak-banyaknya sebesar 
Rp 500.000.000.000 (lima ratus miliar Rupiah), berjangka waktu 5 (lima) tahun sejak Tanggal Emisi dengan tingkat bunga tetap sebesar 14,25% (empat belas koma 
dua lima persen) per tahun. Bunga Obligasi dibayarkan setiap triwulan, dengan pembayaran bunga pertama akan dilakukan pada tanggal 14 April 2015 sedangkan 
pembayaran bunga terakhir akan dilakukan pada tanggal 14 Januari 2020 yang juga merupakan Tanggal Pelunasan Pokok Obligasi.

PENTING UNTUK DIPERHATIKAN
OBLIGASI INI TIDAK DIJAMIN DENGAN JAMINAN KHUSUS, TETAPI DIJAMIN DENGAN SELURUH HARTA KEKAYAAN PERSEROAN, BAIK BARANG 
BERGERAK MAUPUN BARANG TIDAK BERGERAK, BAIK YANG TELAH ADA MAUPUN YANG AKAN ADA DI KEMUDIAN HARI, MENJADI JAMINAN BAGI 
PEMEGANG OBLIGASI INI SESUAI DENGAN KETENTUAN DALAM PASAL 1131 DAN 1132 KITAB UNDANG-UNDANG HUKUM PERDATA. HAK PEMEGANG 
OBLIGASI ADALAH PARIPASSU TANPA HAK PREFEREN DENGAN HAK-HAK KREDITUR PERSEROAN LAINNYA BAIK YANG ADA SEKARANG MAUPUN DI 
KEMUDIAN HARI, KECUALI HAK-HAK KREDITUR PERSEROAN YANG DIJAMIN SECARA KHUSUS DENGAN KEKAYAAN PERSEROAN BAIK YANG TELAH ADA 
MAUPUN YANG AKAN ADA DI KEMUDIAN HARI.

PEMBELIAN KEMBALI OBLIGASI BARU DAPAT DILAKUKAN 1 (SATU) TAHUN SETELAH TANGGAL PENJATAHAN. PERSEROAN DAPAT MELAKUKAN PEMBELIAN 
KEMBALI (BUY BACK) UNTUK SEBAGIAN ATAU SELURUH OBLIGASI SEBELUM TANGGAL PELUNASAN POKOK OBLIGASI. PERSEROAN MEMPUNYAI HAK UNTUK 
MEMBERLAKUKAN PEMBELIAN KEMBALI (BUY BACK) TERSEBUT UNTUK DIPERGUNAKAN SEBAGAI PELUNASAN OBLIGASI ATAU UNTUK DISIMPAN DENGAN 
MEMPERHATIKAN KETENTUAN DALAM PERJANJIAN PERWALIAMANATAN DAN PERATURAN-PERATURAN PERUNDANG-UNDANGAN YANG BERLAKU.

PERSEROAN HANYA MENERBITKAN SERTIFIKAT JUMBO OBLIGASI DAN DIDAFTARKAN ATAS NAMA PT KUSTODIAN SENTRAL EFEK INDONESIA (“KSEI”) DAN 
AKAN DIDISTRIBUSIKAN DALAM BENTUK ELEKTRONIK YANG DIADMINISTRASIKAN DALAM PENITIPAN KOLEKTIF DI KSEI.

DALAM RANGKA PENAWARAN UMUM BERKELANJUTAN OBLIGASI BERKELANJUTAN I GREENWOOD SEJAHTERA, PERSEROAN TELAH MEMPEROLEH HASIL 
PEMERINGKATAN ATAS EFEK UTANG JANGKA PANJANG (OBLIGASI) DARI PT FITCH RATINGS INDONESIA:

BBB+(idn)
(Triple B Plus; Stable Outlook)

KETERANGAN LEBIH LANJUT TENTANG HASIL PEMERINGKATAN DAPAT DILIHAT PADA BAB XVIII MENGENAI KETERANGAN MENGENAI PEMERINGKATAN EFEK PADA PROSPEKTUS INI

RISIKO YANG MUNGKIN DIHADAPI INVESTOR PEMBELI OBLIGASI ADALAH TIDAK LIKUIDNYA OBLIGASI YANG DITAWARKAN PADA PENAWARAN UMUM OBLIGASI 
INI YANG ANTARA LAIN DISEBABKAN KARENA TUJUAN PEMBELIAN OBLIGASI SEBAGAI INVESTASI JANGKA PANJANG.

RISIKO UTAMA YANG DAPAT MENURUNKAN PENDAPATAN DAN KINERJA KEUANGAN PERSEROAN ADALAH RISIKO DINAMIKA INDUSTRI PROPERTI DI INDONESIA. 
RISIKO USAHA PERSEROAN SELENGKAPNYA DICANTUMKAN DALAM BAB V MENGENAI RISIKO USAHA PADA PROSPEKTUS INI.

Pencatatan atas Obligasi yang ditawarkan ini akan dilakukan pada Bursa Efek Indonesia

PENJAMIN PELAKSANA EMISI OBLIGASI

PT Samuel Sekuritas Indonesia

Penjamin Pelaksana Emisi Obligasi menjamin secara Kesanggupan Terbaik (Best Effort)
terhadap Penawaran Umum Obligasi Perseroan

WALI AMANAT
PT Bank CIMB Niaga Tbk

Prospektus ini diterbitkan di Jakarta pada tanggal 5 Januari 2015

Marketing Office.
The City Tower Building, 30th floor Jl. M.H. Thamrin No. 81.
T. +62 21 3199 6000 F. +62 21 3199 6008.
Jakarta Pusat 10310. Indonesia
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